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 چكیده

چه این مقاله را از سایر باشد. آنهای کوچک و متوسط، میهدف این مقاله طراحی مدل تأمین مالی بنگاه

تأمین مالی با روش های کند شناسایی معیارهای کوچک و متوسط متمایز میمقالات در حوزه تأمین مالی بنگاه
ها با استفاده از مدل آزمایشگاه ارزیابی و آزمون دهی به این معیارغربالگری فازی، بررسی ارتباطات و وزن

نفر از کارشناسان ارشد  32ای )دنپ(، است. جامعه و نمونه تحقیق گیری مبتنی بر فرآیند تحلیل شبکهتصمیم

های کوچک و اساتید دانشگاهی آشنا با مفاهیم تأمین مالی بنگاهها صنایع کوچک و متوسط، مدیران ارشد بانک

باشند. نتایج مقاله حاکی از آن است که هشت بعد و بیست معیار با روش غربالگری فازی و نظر و متوسط می

ترین معیار خبرگان شناسایی شدند. همچنین نتایج حاصل از تکنیک دنپ نشان داد، جذب عضو جدید مهم

ها رتبه دوم را کسب نمودند و های کوچک و متوسط و نرخ وام از محل وکالتی و مالکانه بانکبنگاهتأمین مالی 

معلولی معیارها نشان داد،  –بندی شدند. نتایج حاصل از بررسی روابط علّی دهی و رتبهبقیه معیارها نیز وزن

های پذیرترین معیار در تأمین مالی بنگاهها اثرگذارترین معیار و نرخ رشد وام بانکی اثرتجدید ارزیابی دارایی

ی در ارتقاء ریگ میتصمسازی و منجر به بهبود تصمیم تواند یمکوچک و متوسط شناخته شدند. نتایج مقاله حاضر 

در اختیار خبرگان  ها بنگاهکشور و رشد این  اقتصادی تأمین مالی بهینه را در جهت توسعه ها راهعملکرد مالی، 

 .قرار گیرد
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 مقدمه -1
، یکهی از  رو نیه ازا. روسهت  روبهه امروزه تأمین مالی یکی از مسائل مهمی است که هر سازمانی به نحوی با آن 

حداکثر ساختن ثروت سهامداران، تصهمیمات مربهوب بهه تهأمین      منظور بهتصمیمات مدیران واحدهای اقتصادی 

بازرگانی و سهرمایه در  های اقتصادی، . تأمین منابع مالی در انجام فعالیت(128۱، و همکاران )رستمیمالی است 

گذاری غیرمسهتقیم،  گذاری مستقیم، سرمایهها، سرمایهنامهگردش کاربرد دارد و از طریق روش پرداخت وضمانت

 ها،شرکت در مالی تأمین راهبرد .(Kaya & Masetti, 2019)  پذیر استامکان خرید دین، مشارکت مدنی، وام و ...

 هها شرکت در گذاریانجام سرمایه مالی، تأمین مهم اهداف حسابداری است. از و مالی دانشمندان مهم از مباحث

 نوع دو این از یا ترکیبی خارجی و داخلی مالی تأمین شامل تأمین مالی، مختلف طرق است. بیشتر سودآوری برای

ی صنایع به سه دسته صهنایع بهزر ، متوسهط و کوچهک     طورکل به (. 1280است )ابراهیمی سروعلیا و همکاران، 

تهرین منهابع ایجهاد شهرل در      اصهلی  عنهوان  بهه های کوچهک و متوسهط،    های اخیر بنگاه شوند. در سالتقسیم می

 و ههای کوچهک  . بنگهاه (Yoshino& Taghizadeh, 2018) انهد  شده شناخته توسعه درحالو  افتهی توسعهکشورهای 

 ایهن  بیشهتر  امها . هاسهت موجهودی  ارزش و کارکنهان  تعداد و فروش مبنای بر که هستند تعاریفی دارای متوسط

 نظهر  ههایی در بنگهاه  را هها بنگاه این کلی تعریف در. باشدمی هابنگاه این در موجود کارکنان تعداد بر پایه تعاریف

 . (1281طیبی و همکاران، دارند ) کار نیروی نفر 044 زیر که گیرندمی

هاسهت و  هها، نهوع و نحهوه تهأمین مهالی آن     گهاه های جهدی بهرای رشهد و توسهعه ایهن بن     یکی از محدودیت

هههای کوچههک و متوسههط،  هههای بنگههاهتههوان بیههان کههرد کههه عنصههر حیههاتی در توسههعه بخهه مههی یطههورکل بههه

 & Abdulsaleh)دسترسهی بهه منهابع مهالی اسهت. همچنهین م العهات متعهددی کهه در ایهن زمینهه توسهط             

Worthington, 20132015 ؛ Abe, Troilo & Batsaikhan,؛Barth, Lin & Yost, 2011؛Cook & 

Nixson, 2000؛Forte & Salomé Moreira, 2018؛Kaya & Masetti, 2019؛Yoshino & 

Taghizadeh-Hesary, 2018 صههدری نیهها،   ؛ 1299؛ قاسههمی و علمههی مقههدم،   1281طیبههی و همکههاران،  ؛

؛ 1280؛ نههوری، فتحههی و یگانههه،  1282فههلا ،  آبههادی و صههادق دولههت رضههایی  ؛ 1299میراسههدی و ورمههانی، 

و...(، دیگههران  1284یزدانههی و طیبههی،   ؛1283؛ کریمههی و بههومر جمهههری،  1283طیبههی، یزدانههی و یزدانههی، 

ههای کوچهک و   موانهع بهرای توسهعه بنگهاه     نیتهر  بهزر  دههد کهه تهأمین مهالی از     اسهت؛ نشهان مهی    شده نجاما

ههای کوچهک و متوسهط در    باشهد. ایهن در حهالی اسهت کهه تهأثیر بنگهاه       های بزر  مهی متوسط نسبت به بنگاه

 های بزر  است.                                            کشورهای پیشرفته بر روی رشد اقتصادی، بسیار بیشتر از بنگاه

های منابع مالی به ویههه در عرصهه تجهارت    های اقتصادی در عصر کنونی، با توجه به محدودیتمدیران بنگاه
های عملیاتی و بهای تمهام شهده را کهاه     ای قرار دارند تا هزینهجهانی و تنگ شدن رقابت، تحت فشار فزاینده

های اقتصادی در راستای افزای  ارزش های بنگاهترین نوع ساختار سرمایه را برای انجام فعالیتهزینه دهند و کم

ها، تداوم فعالیت و حضور بیشتر در بازارهای داخلهی و خهارجی برگزیننهد )بهاقری،     بنگاه، پرداخت به موقع بدهی

کننهدگان و  ختلفی مانند سهامداران، مصرفهای م(. این فشارها معمولاً از سوی گروه128۱رمضانی و پورسعید، 

شود. برای دستیابی به اهداف پیشگفته، راهبردهای مدیران، تأمین منابع ها وارد میسایر مینفعان به مدیران بنگاه
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های بنگاه، افزای  سود و حداکثرسازی ثروت مالی م لوب با کمترین هزینه برای رشد و توسعه اقتصادی فعالیت

 (.Abdulaziz & Worthington, 2013باشد )سهامداران، می

ی هها  بنگهاه جنبه جدید بودن تحقیق حاضر این است که تاکنون پهوهشی که بهه طراحهی  تهأمین مهالی در     

( پرداخته باشد، DANPگیری چند شاخصه هیبریدی)کوچک و متوسط ایران  با رویکرد غربالگری فازی و تصمیم
و  هها معیهار گیری از تکنیک غربالگری فازی جهت شناسایی ابعاد،  ضر بهرهصورت نپذیرفته است. نوآوری مقاله حا

-معیهار دهی به ابعاد و ی، وزنریاثرپذی و اثرگذارطراحی مدل مفهومی تحقیق، بررسی شدت ارتباطات و میزان 

 . باشد یم DANPهای کوچک و متوسط با تکنیک تأمین مالی بنگاه های

ی کوچک و متوسط را در ها بنگاهتأمین مالی  هایمعیاری ابعاد و بند س ح؛ اصلی مقاله حاضر این است که سؤال

 چگونه است؟ (DANPبا استفاده از ابزار ترکیبی )غربالگری فازی و  DANPچارچوب

 

 مبانی نظري  -2

 كوچک و متوسط هايبنگاه -2-1
 رشد پتانسیل و یافتگی رشد میزان مبنای بر را متوسط و های کوچک؛ بنگاهMITدانشگاه  از "بیرچ دیوید"

است  ها دادهبنگاه این به بیرچ که است یها نام یبند میتقس این در جالب نکته. کند یمتقسیم،  دسته سه به

-بنگاه یها یهگیو بیان برای تشبیه و کنایه عنوان به جانوران نام از یبند دسته این در او. (1284زاده، )مص فی

 و کارکرد ها دربنگاه گونه نیا زیاد تنوع دلیل به امر این در که است کرده استفاده متوسط و های کوچک

 :ازاند  عبارت بیرچ یبند . دستهاست یاستراته

 درآمههدزایی کههه هسههتند، کههار نیهروی  488 تهها 144 دارای کههه هسههتند محهور  هههایی رشههد: بنگههاه0آهوهها 

ههای  : بنگهاه 0آهوهها  بهره هسهتند.   متوسهط  ههای بنگهاه  هها جهز  بنگهاه  از دسهته  ایهن . دهد یم را اهمیت بیشترین

 0 از په   معمهولاً  کهه رادارنهد   آهوهها  بهه  شهدن  لیتبهد  بهرای  را پتانسهیل  بیشهترین  کهه  هستند کوچک بسیار

 ارزشازنظهر   و نفهرات  48 تها  34هها  شهرکت  از دسهته  ایهن  کهار  نیهروی  تعهدادی . دههد  یم رخ تبدیل این سال

 تمهایلی  کهه  هسهتند  کوچهک  ههایی بسهیار  بنگهاه  : ۱هها مهوش  .دارنهد  قهرار آهوهها   از آن پ  توجه و درآمدزایی
 نفهر،  34 تها  0 از کوچهک  بسهیار  در انهدازه  آن کارکنهان  تعهداد  ندارنهد.  ههای بهزر   بنگهاه  ایجهاد  و رشهد  برای

 دسههته بعهداً  البتهه  .(Cook & Nixson,2000) دارد  قهرار  سهه ح نیتهر  نییپها  در یی. ازنظهر درآمهدزا  باشهند  یمه 

 جههز و. گهردد  یمه  یهاد  آن از  "9دار سهه یک یههها مهوش  "بانهام  کهه  گردیهد  اضههافه یبنهد  دسهته  ایهن  بهه  دیگهری 

 و گسههترش و ییازنظههر درآمههدزا وهاسههت  مههوش از بیشههترههها  آن در رشههد امهها ،انههد کوچههک هههای بسههیاربنگههاه

 نیههروی تعهداد  .هسهتند  متمرکهز  بهازار  از بسهیار کهوچکی   بخهه  روی دلیهل  همهین  بهه  دارنهد،  رشهد بیشهتری  

 .(Barth, Lin & Yost, 2011) است  نفر 48 تا 0ها  شرکت از دسته این

هههای صههنعتی برحسههب انههدازو بنگههاه و بهها توجههه بههه آمارهههای موجههود، بههه چهههار انههدازو  در ایههران، بنگههاه

کهارکن و بیشهتر   نفهر   104فهر کهارکن و   ن 148-144نفهر کهارکن،    88 -04 نفهر کهارکن،    48-14متفهاوت بها   

هههای صههنعتی برحسههب انههدازو بنگههاه و بهها ایههران، بنگههاه .(1280نههوری، فتحههی و یگانههه، )  اسههت شههده کیههتفک
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 -144 نفههر کههارکن، 88-04نفههر کههارکن،  48-14توجههه بههه آمارهههای موجههود، بههه چهههار انههدازو متفههاوت بهها  

 .(1284)مؤتمنی و طبقیان،  است شده کینفر کارکن و بیشتر تفک 104نفر کارکن و  148

 

 تعریف تأمین مالی -2-2
گذاری، سودآوری، کاه  ریسک و است. هدف تأمین مالی، سرمایه تأمین مالی، هنر و علم مدیریت وجه نقد

ها، از عوامل مهم تداوم برطرف کردن نیازهای اقتصادی و اجتماعی بنگاه است. سود ناشی از کسب و کار بنگاه

ز های عملیاتی بنگاه درآینده است. افعالیت بنگاه اقتصادی تلقی گردیده و منبع مهمی برای تأمین مالی فعالیت

باشد. هر نوع فعالیت نیاز به منابع مالی های اقتصادی در جهان، تأمین منابع م لوب مالی میهای بنگاهنگرانی

اند. های کوچک و بزر  تشبیه کردههای اقتصادی و سازماندارد. از این رو، منابع مالی را به شریان حیاتی بنگاه

 دآوری است و کسب سود بدون وجود منابع مالی در حقیقت، هدف اصلی از هر نوع فعالیت اقتصادی سو

 (. 3449، 8باشد )پارامسیوان و سابرامانیانپذیر نمیامکان

های اقتصادی در فرآیند تأمین مالی را به این شر  ترین اهداف بنگاه، مهم1888در سال  14بلیتتیتمن و گرین

 م ر  نمودند:

 رشد و توسعه اقتصادی 

 کردن نیازهای اقتصادی و اجتماعی بنگاه اقتصادی افزای  سودآوری برای برطرف 

 ها و سود سهامتداوم سودآوری برای تأمین مالی آتی بنگاه، پرداخت به موقع بدهی 

 ریزی هدفمند برای تولیدبرنامه 

 مدیریت و هموارسازی سود 

 اطمینان از تداوم فعالیت 

  افزای  ارزش بنگاه و ثروت سهامداران 

 های مالیو شاخص های سودآوریبهبود نسبت 

 رقابت و حضور بیشتر در بازارهای داخلی و خارجی و کسب شهرت 

 های اقتصادیایجاد امنیت، بهداشت، اشترال و افزای  رفاه اجتماعی و زیرساخت 

 ها یا سایر کشورهاها به دیگر شرکتکاه  برخی از وابستگی 

 (.1888بلیت، توجه به عامل بهره به عنوان سپر مالیاتی )تیتمن و گرین 

  

 بندي انواع منابع تأمین مالیطبقه -2-3

هههای تههأمین مههالی بههر (، در پهوهشههی بهها عنههوان بررسههی تههأثیر روش1298کردسههتانی و نجفههی عمههران )

ههها در انههد: شههرکتبههازده آتههی سهههام در خصههوم انههواع منههابع تههأمین مههالی ایههن گونههه ا هههار نظههر نمههوده  

مین مهالی داخلهی و تهأمین مهالی خهارجی رو بهه رو هسهتند. و هایف         تصمیمات تأمین مهالی، بها دو منبهع تهأ    

ههای تهأمین مهالی و نحهوه مصهرف عوایهد       اصلی مدیران، حداکثر کهردن ثهروت سههامداران اسهت، تهأثیر روش     
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 هها بهر بهازده آتهی سههام، بهرای آنهان از اهمیهت بسهزایی برخهوردار اسهت. همچنهین، روش            حاصل از این روش

ر سهود ههر سههم، ریسهک مهالی و درصهد مالکیهت سههامداران، تهأثیر بگهذارد. ابهرزی و            تواند به تأمین مالی می

هههای پذیرفتههه ههای تههأمین مههالی شهرکت  (، در پهوهشههی بههه بررسهی و تجزیههه و تحلیههل روش 1290دیگهران ) 

شههده بههورر اوراق بهههادار تهههران، انههواع منههابع مههالی را بههه دو دسههته منههابع مههالی بهها هزینههه و بههدون هزینههه  
ههها را بههر اسههار نههوع انتخههاب روش تههأمین منههابع  (، شههرکت188۱نههدی نمودنههد. کههاپلان و زینگههالز)بطبقههه

انههد. یههک طیههف بههرای تههأمین بنههدی نمههودهای و اهرمههی طبقهههمههالی داخلههی و خههارجی بههه دو گههروه سههرمایه

-ی مهی اههای سهرمایه  مالی، متمایل به استفاده از سهرمایه صهاحبان سههام دارنهد کهه اصه لاحاً آن را شهرکت       

هایی هسهتند کهه بهرای تهأمین منهابع مهالی متمایهل بهه ایجهاد بهدهی هسهتند کهه             گویند. طیف دیگر، شرکت

هههای هههای حسههابداری، روش(. پهههوه 1290نبههی، نامنههد )حههاجیهههای اهرمههی مههیاصهه لاحاً آن را شههرکت

ی بهدون هزینهه و   هها را بهه دو بخه  داخلهی و خهارجی و تهأمین مهال       های تأمین مهالی بنگهاه  تأمین مالی شیوه

نمایهد. واحهدهای اقتصهادی خصوصهی و دولتهی بهر حسهب اههداف و شهرایط، بهرای           بنهدی مهی  با هزینه طبقهه 

-دهنهد )فریههد و قههد  ههای عملیههاتی، همههواره ترکیبهی از ایههن دو را مههورد اسهتفاده قههرار مههی   انجهام فعالیههت 

 (.128۱فروشان، 

هزینهه  تر بودن، کم ریسک بودن و کمها به دلیل ارزانها، منابع داخلی شرکتها و پروژهدر تأمین مالی طر 

هها بایهد از   ها برخوردارند. مدیران بنگاهگذاریهای خاصی برای تخصیص م لوب منابع به سرمایهبودن، از اولویت

وری را به عمل آورند که برای تهداوم عملیهات   های کوتاه مدت نهایت بهرهگذاریمیزان وجه نقد موجود و سرمایه

ههای عملیهاتی   نونی شرکت نیاز است. برخی مواقع، وجه نقد موجود در بنگاه به تنههایی بهرای توسهعه فعالیهت    ک
کنند. در نتیجه مدیران مجبورند تا پیشهنهاد افهزای  سهرمایه، عهدم تقسهیم سهود، ایجهاد مخهایر و         کفایت نمی

ههای تهأمین مهالی    تهرین شهیوه  ارزانپرداخت وام از سوی سهامداران را به مجمع عمومی شرکت ارائه نمایند که 

 هههههای جههههوان  از بهتههههرین  اسههههت. ایههههن روش تههههأمین مههههالی بههههه خصههههوم بههههرای شههههرکت    

باشد که هنوز در جامعه شناخته شده نیستند و بها مشهکل عهدم اع های     های ادامه فعالیت و سودآوری میروش

 .(Han et al, 2016ها مواجه هستند )تسهیلات با بانک

ههای  تأمین مالی داخلی شامل سرمایه و سهام، سود انباشته، سود سهام پرداختنهی، اندوختهه  های انواع روش

-باشد؛ که برای ادامهه فعالیهت  ها، وام دریافتی از شرکا و حساب جاری شرکا میقانونی و احتیاطی، فروش دارایی

ههای  ان و سههامدارن بنگهاه  گیهرد. معمهولاً مهدیر   های عملیاتی با کمترین هزینه سرمایه مورد استفاده قهرار مهی  

های اولیه فعالیت خود قرار دارند که با مشکل اخذ وام و اعتبار مواجه هستند تهأمین مهالی   اقتصادی که در سال

دهند. ولهی عهدم تقسهیم سهود     های تأمین مالی ترجیح میترین بودن به سایر روشداخلی را به دلیل کم هزینه

انهد نهه تنهها    گهذاری نمهوده  ران که به قصد سهودآوری در بنگهاه سهرمایه   گذاهای متمادی برای سرمایهبرای سال

 نارضهههایتی آنهههان را در پهههی دارد بلکهههه انگیهههزه آنهههان را نیهههز بهههرای حفههه  سهههرمایه در بنگهههاه کهههاه    
ههای اقتصهادی   شوند. بنگاهدهد. بنابراین مدیران در بلند مدت به سوی تأمین مالی خارج از بنگاه متمایل میمی

تواند بها توجهه بهه    های مالی  مواجه هستند که شدت آن مین مالی مورد نیاز خود، همواره با محدویتبرای تأمی
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های اقتصادی و سیاسی، اندازه بنگاه و نوع صنعت با یکهدیگر متفهاوت باشهد. بهه دلایهل مهذکور       شرایط و محیط

 & Lekkakos & Serrano, 2016; Scannella, 2012; Serrasqueiroها نیازمند تأمین مالی خارجی هستند )بنگاه

Nunes, 2012 .) 

 های تأمین مالی خارجی عبارتند از:ترین انواع روشبرخی از مهم
 فاینان  (1

 تأمین مالی مجدد (3

 نسیه تضمین شده (2

 اعتبار خرید (4

 های بین المللیوام (0

 تجارت متقابل (0

 اوراق قرضه )مشارکت( (۱

 های داخلی )عقود اسلامی(استقراض از بانک (9

 و اسناد پرداختنیها حساب (8

 هاپی  دریافت (14

 تأمین مالی خارج از ترازنامه (11

 های بلاعوض از دولت.دریافت کمک (13

 هها تلقهی   های متداول تأمین مهالی خهارجی پهروژه   فاینان  در لرت به معنی مالیه یا تأمین مالی است و از روش
 دهد.ن  را نشان می(، انواع قراردادها در فاینا1(. جدول)1299شود )میلانی و اسماعیلی، می

 

 (1333زاده و بارانی، غنی)هاي اقتصادي  : انواع قراردادها در روش تأمین مالی فاینانس بنگاه1جدول

 مخفف انگلیسی معادل انگلیسی قرارداد ردیف

 Build, Operate & Transfer B.O.T برداری و واگذاریساخت، بهره 1

 Build, Operate & Ownership B.O.O برداریساخت، تملک و بهره 3

 Build, Ownership, Operate & Sell B.O.O.S برداریساخت، تملک و بهره 2

 Build, Ownership, Operate & Transfer B.O.O.T برداری و واگذاریساخت، تملک، بهره 4

 Build, Lease & Transfer B.L.T ساخت،اجاره و واگذاری 0

 Build  & Transfer B.T ساخت  و واگذاری 0

 Build, Lease & Operate B.L.O ساخت، اجاره و واگذاری ۱

 Design, Built, Operate & Maintanace D.B.O.M برداری و نگهداریطراحی، ساخت، بهره 9

 Reahbiliate, Operate & Transfer R.O.T برداری و واگذاریبازسازی، بهر 8

 Reahbiliate, Operate & Ownership R.O.O برداری و مالکیتبازسازی، بهر 14

 Modernize, Operate & Ownership M.O.O.Tاندازی و انتقال نوسازی، مالکیت، راه 11
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 مخفف انگلیسی معادل انگلیسی قرارداد ردیف

 مالکیت

 Build, Transfer & Operate B.T.O احداث، انتقال مالکیت و راه اندازی 13

 Design, Built, Finance & Operate D.B.F.O طراحی، احداث، تأمین اعتبار و راه اندازی 12

 

 پیشینه پژوهش

های کوچهک و  ای به بررسی تأثیر عوامل محی ی بر تأمین مالی بنگاه(، در مقاله3418) 11زی، زهانگ و هان

متوسط در کشور چین پرداختند. محیط تأمین مالی، نق  محیط دولتی و محیط اعتباری در هر کشوری نقه   

ههای نظهری در چههار عامهل     های کوچک و متوسط دارد. این عوامل شامل: تحلیهل بسزایی در تأمین مالی بنگاه

توانهد داشهته باشهند. در    های کوچک و متوسط میای در تأمین مالی بنگاهمحی ی که تأثیر بسیار مهم و سازنده
بهانکی،   های اصلی بر مبنای نرخ رشد صنایع انتخاب شدند. نسبت سپرده و وامتحقیق مذکور روش تحلیل مؤلفه

ههای کوچهک و   عوامهل تهأمین مهالی بنگهاه     عنوان بهدرآمد مالی بودجه  به مخارج مالی بودجه، نرخ وام غیرفعال 

ها با استفاده از تحلیل رگرسیون خ ی نشان داد بین تأمین مهالی و عوامهل   متوسط در نظر گرفته شدند. تحلیل

داری وجود دارد. همچنین نتهایج نشهان داد کهه    یهای کوچک و متوسط ارتباطمعنمحی ی  و تأمین مالی بنگاه

تأثیر محیط اقتصادی، محیط مالی، محیط دولتی و تأمین اعتبار به ترتیب از بیشهترین تها کمتهرین تهأثیر را بهر      

ههای کوچهک و   در تهأمین مهالی بنگهاه    شهده  ییشناسها  مؤثرهای کوچک و متوسط دارند. ابعاد  تأمین مالی بنگاه

های تولید ناخالص داخلی کشور، سرانه تولید ناخالص داخلی، : بعد محیط اقتصادی با شاخصاز اند عبارتمتوسط 

های  نرخ رشهد وام بهانکی،   درآمد حاصل از ساکنان و رشد درآمد ثانویه صنایع؛ بعد محیط تأمین مالی با شاخص

نایع؛ بعد محیط دولتهی بها   های بانکی، تعداد مؤسسات تأمین مالی و افزای  ارزش تأمین مالی صنرخ وام سپرده

-های  بودجه، نسبت میزان کسری بودجه به میزان هزینههای نسبت میزان درآمد بودجه به میزان هزینهشاخص

ههای اداری بهه میهزان    های بودجه و نسبت میزان هزینههای بودجه، نسبت میزان کسری بودجه به میزان درآمد

بهه   شهده  مهه یبهای غیرفعال، نسبت تعداد افهراد  های نرخ واماخصدرآمدهای بودجه؛ در بعد محیط اعتباری با ش
ههای دارای رتبهه اعتبهاری    شوندگان و تعداد بنگاههای کل بیمهتعداد کل پرسنل، نسبت هزینه بیکاری به هزینه

ههای کوچهک و متوسهط در نظهر     توسط محققین در تأمین مالی بنگهاه  شده ییشناساهای ابعاد و شاخص ازجمله

ای و جررافیهایی در تهأمین   بررسی مسهائل من قهه  (، در تحقیقی به 3418) 13شدند. یوگتو، کاولینگ و لیگرفته 

تهأمین   اگرچهه های کوچک و متوسط، پرداختند. نتایج پهوه  مهذکور نشهان داد   گذاری در بنگاهمالی و سرمایه

ها سهم ارزشمندی در رشد اقتصادی کشورها دارد و پیامدهای سیاسی و جررافیایی خهوبی  مالی این دست بنگاه

ههای سهنتی ماننهد    گذاری مجدد و تأمین منابع مالی از گزینهی و تأمین مالی این صنایع و سرمایهانداز راهرا نیز 

 نظهر  ازافیایی این کسب کارها نماید اما موقعیت جررو انتشار سهام ایفا می گذاران هیسرماتسهیلات بانکی، جذب 

ای قهوی  ههای مهالی من قهه   قرار دهد. بنابراین نیازمند سیاست ریتأثاین تأمین مالی را تحت  تواند یمجررافیایی 

ههای کوچهک و   تهأمین مهالی بنگهاه    منظهور  بهگذاری سیاست جهت طراحی و اتخام یک رویکرد سیستماتیک در
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بهتر است در هنگام مصرف منابع مالی تمرکز خهود را بهر روی اثهرات     گذاران استیسمتوسط است. علاوه بر این 

های ای با عنوان بنگاهدر مقاله (،3418) 12کانیلی و گیانیمحلی ساختار و سلامت اکوسیستم مالی جلب نمایند. 

-بنگهاه کوچک و تأمین مالی بانکی در دوره زمانی نامناسب، پرداختند. هدف این مقاله بررسی میزان تأمین مالی 

های مستقلی های تجاری که از طریق سیستم بانکی فراهم شده در مقایسه با شرکتهای کوچک وابسته به گروه
تها   3414ههای  اند. تحقیق مذکور طی دوره زمهانی در طهی سهال   که بدون تأمین مالی بانکی به این امر پرداخته

های تولیدی ایتالیا پرداخته اسهت. ایهن   شرکتکه به دلیل بحران مالی و رکود اقتصادی شدید به بررسی   3413

از: بررسی  اند عبارتکه  پردازد یمتحقیق به بررسی دو روش مختلف برای دستیابی به تأمین مالی از طریق بانک 

وابستگی اوراق تضمینی بانکی و انتقال منابع مالی از طریق بازار سرمایه. نتهایج حاصهل از پههوه  ایشهان      ریتأث

کند. نتایج دیگری نیز نشان داد، تسهیل دسترسی به تأمین مالی از طریهق  ها را حکایت میفرضیه نشان از تأیید

انهد در  های بیشتری را کسب نمهوده شوند موفقیتیی که از طریق دیگر تأمین میوکارها کسببانک در مقایسه با 

بها عنهوان:    (،3418) 14ر و همکهاران المنصهو انهد.  هایی که تأمین مالی از طریق وام بانکی داشتهشرکت مقایسه با

ههای کوچهک و   بر عملکرد بنگهاه  مؤثری با هدف بررسی عوامل رمالیغهای کوچک و متوسط: عوامل مالی و بنگاه

از:  تهأمین مهالی، مهدیریت، بازاریهابی،      انهد  عبهارت  شهده  ییشناسامتوسط در کشور اردن صورت پذیرفت. عوامل 

در تحقیهق مهذکور کیفهی و نتهایج حاصهل از طهر         شده استفادهسیاست و مقررات تکنولوژیکی و دولتی. روش 

های کوچهک  داری بین این عوامل و عملکرد بنگاهمعنی تحقیقاتی و توصیفی است. نتایج نشان داد راب ه مثبت و

-های کوچک و متوسط میاین عوامل بهبود یافت، منجر به بهبود عملکرد بنگاه که یهنگامو متوسط وجود دارد. 

های کوچک و متوسط از طریق بازار سرمایه و اوراق به بررسی تأمین مالی بنگاه  (،3418) 10گردد. کایا و ماسیتی
 رگهذار یتأثوسط های کوچک و متقرضه، پرداختند. نتایج نشان داد حجم اوراق بهادار، بر گسترش و کیفیت بنگاه

های کوچهک و متوسهط در طهول    در تحقیقی به بررسی پایداری مالی بنگاه (،3419) 10اسکاب، گلد و رینراست. 

(، یعنهی  KPIهای کلیدی عملکهرد) سازی با  هدف شناخت تأثیر شاخصیک شبیه  موردم العهدوره رشد تولید: 

ط شرکای مالی بر پایداری مهالی کهم و متوسهط    زمان جریان خرید قابل پرداخت مشتری و حد مجاز اعتبار توس

از دیدگاه مهدیریت عملیهات م هر      وکارها کسبدر طول مسیر رشد این  SMESهای کوچک و متوسط در بنگاه

ها از طریق منابع بانکی دارای ریسک بیشتری نسبت به تهأمین  سازی نشان داد تأمین مالی بنگاهشد. نتایج شبیه

 باشد.مالی از طریق فاینان  می

های تأمین مالی پایدار بر حاشیه سود بهانکی، پرداختنهد.   (،  بررسی تأثیر استراتهی128۱شاهچرا و طاهری) 

ها در ترازنامه، لازمه تخصیص آن در قالب تسهیلات و وام در سمت دیگهر  نتایج نشان داد پایدار بودن منابع بانک

ها های تأمین مالی پایدار و در نظر گرفتن این استراتهیراتهی، توجه به استرو نیازاهاست و دارایی ترازنامه، یعنی

ها تهأثیر داشهته باشهد و بهه بهبهود فضهای       تواند همیشه بر عملکرد مناسب بانکدر تصمیمات مدیریت بانک می

 ها کمک کند.بانک وکار کسب
فزای  تجهیز پایهدار  ی، در بعد او طاهرهای افزای  شاخص تأمین مالی پایدار در پهوه  شاهچرا استراتهی

، افزای  سرمایه که منجر به افزای  بلندمدتهای افزای  سهم سپرده، افزای  هلدینگ و تأمین مالی با شاخص
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ههای سیاسهت انقباضهی    گردد. در بعد کاه  تخصیص پایدار با شاخصسپرده ناپایدار می مقابلسپرده پایدار در 

کاه   منجر بهها و کاه  دارایی ثابت که گذارییر وضعیت سرمایهها، تریگذاریسرمایه ترازنامه، ترییر وضعیت

گذاری با رتبهه  گذاری با رتبه اعتباری پایین، جایگزینی سرمایهها، فروش سرمایهپرتفوی تسهیلات، فروش دارایی

 دیسررسه ی رتبه پایین، جایگزینی تسهیلات خهرد بها تسههیلات رهنهی هلهدینگ و کهاه        جا بهبالای اعتباری 
(، به طراحی الگوی تأمین مالی 128۱هیلات هلدینگ به زیر یک سال را شناسایی نمودند. رستمی و همکاران)تس

شهاخص شناسهایی شهدند کهه در فرآینهد       80ها نشان داد حدود یافته های تعاونی استان ایلام، پرداختند.شرکت

ههای  ی اصهلی شهامل سیاسهت   همؤلفه  ۱شهاخص در قالهب    43های با میانگین پهایین،  دلفی پ  از حذف مؤلفه

های نوین تأمین مالی و منهابع  گذاری، روشحمایتی، خلق ارزش، مشارکت مردمی، متریرهای استقراض، سرمایه

 گهذاری؛  از: اسهتقراض؛ سهرمایه   انهد  عبهارت های تعاونی های تأمین مالی در شرکتداخلی، مؤثر ارزیابی شدند. راه

های نهوین تهأمین   های حمایتی؛ خلق ارزش و روشلی داخلی؛ سیاستهای تأمین ماهای مردمی؛ روشمشارکت

های تأمین مالی داخلی (، به آزمون مدل تأثیرگذاری روش128۱مالی م ر  نمودند. باقری، رمضانی و پورسعید)

بهازدهی کهل واقعهی     های تهأمین مهالی بهر نهرخ    و خارجی بر بازده کل واقعی سهام،  با هدف بررسی تأثیر روش

 42شرکت نمونه از  28ای )های پذیرفته شده منتخب گروه صنعت شیمیایی و نفتی، کک و سوخت هستهشرکت

های تابلویی در بورر اوراق بهادار تهران با رویکرد اقتصادسنجی داده 84-84شرکت این گروه(، طی دوره زمانی 

ه، اهرم مالی،  رفیت سهودآوری  متریرهای مستقل و کنترلی تحقیق )هزینه سرمایه، سود انباشت صورت پذیرفت.

های تحت بررسی به دست آمد به طوری که و اندازه شرکت( بر متریر وابسته )نرخ بازده کل واقعی سهام( شرکت

(، در پهوهشی بهه ارائهه مهدل تهأثیر ریسهک      128۱باقری و تهرانی)توان پذیرفت. های تحقیق را میتمام فرضیه
های تولیدی پذیرفته شده در بورر اوراق بههادار تههران،   لی کل شرکتهای تأمین ماغیرسیستماتیک بر سیاست

ههای مختلهف بها و    باشد. نتایج تخمهین های تابلویی میبا رویکرد اقتصادسنجی داده 1294-82زمانی طی دوره 

بدون متریرهای کنترلی بیانگر تأیید روش اثرات ثابت برای مهدل نههایی تحقیهق بهدون متریهر کنترلهی مهازاد /        

ری مالی و متریر روند بود. متریرهای مستقل)ارزش بازاری به ارزش دفتری، بازده دوسالانه سهام، سودمندی کس

شهکن و رحیمهی   بتباشهد. بهر اههرم مهالی مهی     Z-Scoreهای مشهود(، نیز تأثیر منفی و معنادار متریهر  دارایی و

زیرساختی حمل ونقل در بازار سهرمایه   هایبه بررسی نهادهای مالی مؤثر در تأمین مالی طر  (، 128۱الماسی)

ههای مربهوب بهه    گیری از روش دلفی آمیخته انجام شده است. نتایج نشان داد تقبل  برخی پرداختایران، با بهره

گهر اتکهایی،   ها، ایفای نق  بیمهه سازی تسهیلات ا  راری، تشکیل سندیکای ضمانت اوراق با بانکاوراق، فراهم

ای توسهط صهندوق   شتر  بیمه برای صنعت حمل و نقل و انتشار اوراق بههادار بیمهه  حمایت از تشکیل انجمن م

ی حمل و نقل مورد اجماع خبرگان قرار گرفت. همچنین مدیریت دارایی صندوق توسعه حمهل و نقهل از   توسعه

و یگانهه  حسهار گذاری زیر ساخت مورد تأکید قرار گرفهت.  های سرمایهطریق یک نهاد تخصصی و ایجاد صندوق

گهذار(، پرداختنهد.   گذاری فرشتگان کسب و کار )سهرمایه (، به مدلسازی رفتاری تصمیمات سرمایه128۱افخمی)
گذاران با استفاده از مبانی و مفاهیم مالی رفتاری است. در ابتدا هدف پهوه  مذکور مدلسازی تصمیمات سرمایه

های مالی رفتاری تعیین گردیهد.  عنوان شاخص متریر به 10با استفاده از یک گروه پایلوت و سپ  م العه دلفی 
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ها مورد تجزیه و با استفاده از تحقیقات توصیفی همبستگی و از نوع تحلیل عاملی و مدل معادلات ساختاری، داده

انگاری و ریسهک  تگری، فرا اعتمادی، سادهتحلیل قرار گرفتند. نتایج نشان داد به ترتیب عوامل امیدواری، گذشته

گذاری فرشهتگان دارنهد.   و دو عامل حسابداری روانی و خوداسنادی راب ه منفی با تصمیمات سرمایه راب ه مثبت

گذاری با تأکید بهر ارزش شهرکت،   به بررسی تأثیر نوع تأمین مالی بر کارایی سرمایه(، 128۱فروشان)فرید و قد 
 1284-1284ههای  ت طهی سهال  شرک 90ها، تعداد با استفاده از روش حذف سیستماتیک . با اعمال محدودیت

گهذاری تهأثیر معنهی داری دارد. محققهین بهه      انتخاب شد. نتایج نشان داد که نوع تأمین مالی بر کارایی سهرمایه 

هایی را انتخاب کنند که دارای نسهبت بهدهی و اههرم مهالی بهالاتر و سهود       گذاران پیشنهاد دادند شرکتسرمایه

هها بهرای   به تبیهین الگهوی تهأمین مهالی تعهاونی      (،1280و همکاران) ابراهیمی سروعلیاانباشته کمتری هستند. 

-های کشور با استفاده از نظریه داده بنیاد، پرداختند. یافتهخصوصی در توسعه زیرساخت –های عمومی مشارکت

 ههای نهوین تهأمین   ها نشان داد، استفاده از اوراق منفعت تعاون، فاینان ، تأمین مالی جمعی و استقراضی شهیوه 

های عمومی و خصوصی بودند که با بررسی کارآمدی و ضعف هر کدام از ها در مشارکتمالی جهت حضور تعاونی

ها مشخص شد بهترین رویکردهای ممکن استفاده از اوراق منفعت تعاون و تأمین مالی جمعی بودند که این شیوه

ههای تهأمین مهالی    نسبت به سهایر روش  بیشترین امتیاز را از منظر خبرگان کسب کردند و نقاب ضعف کمتر نیز

احمهدی و  ههای کشهور مناسهب تشهخیص داده شهدند.      وری و حضهور در زیرسهاخت  داشتند و لذا از منظر بههره 

ای با عنوان: اوراق مشارکت کاهنده راهکار عملیهاتی در تهأمین مهالی فرآینهد ادغهام و      در مقاله (،1280احمدی)

ت انجام شده در این حوزه بیانگر آن است که دستیابی به استراتهی نفوم تملک، پرداختند. نتایج حاصل از تحقیقا

های نوآورانه، اصلا  ساختار، من قی تر نمودن زنجیره تأمین و ایجاد یک مرکزیت مشتر  در بازار، اجرای برنامه
شهکل اصهلی   باشد. در فرآیند ادغام و تملهک م ارائه خدمات از جمله اهداف ادغام و تملک در صنایع مختلف می

ههای تهأمین   باشد. با توجه به گسترش اسهتفاده از روش عدم دستیابی به منابع مختلف مالی ارزان و به هنگام می

مالی ادغام و تملک، لزوم طراحی ابزارهای مالی در زمینه تأمین مالی فرآیند ادغهام و تملهک مبتنهی بهر اصهول      

تأمین ادغام و تملک عبارتند از اوراق بدهی شامل اوراق های شود. از روششریعت اسلام بی  از پی  نمایان می

سال(، اوراق میانه یا تضمین  14الی  1بدهی تضمیم شده کوتاه مدت )حداکثر یکساله(؛ اوراق بدهی میان مدت )

(، در تحقیقی با 1280گردد. رضایی و صفا )ای شامل سهام ممتاز و سهام عادی را شامل مینشده؛ اوراق سرمایه

ی کوچک و متوسط در استان زنجان، پرداختند. نتایج نشان داد با اجهرای  ها بنگاه: عوامل اثرگذار بر توسعه عنوان

، تهدوین قهوانین مناسهب و رفهع موانهع اداری،      هها  بانکی حمایتی دولت، اع ای تسهیلات و اعتبارات ها استیس

ی کوچک و متوسهط  ها بنگاهاصلی توسعه  ربش  یپ، ها بنگاهو ایجاد ارتباب اثربخ  بین  ها بنگاهآموزش مدیران 

ی در (، به شناسایی علل مشکلات تهأمین سهرمایه  1280. نوری، فتحی و یگانه)ندیآ یمدر استان زنجان به شمار 

های کوچک و متوسط کشور، پرداختند. هدف مقاله مذکور بررسی مسأله دسترسی به موقهع و  گردش در شرکت

های کوچک و متوسط به شمار گردش است که یکی از مشکلات اساسی شرکت ی درکافی به تأمین مالی سرمایه
ههای کیفهی از مهدیران    آوری دادههای جمهع آید؛ بنابراین این پهوه  کاربردی و توصیفی با استفاده از روشمی

های صنعتی تهران، قزوین، البرز و مازندران انجهام شهده   های کوچک و متوسط مستقر در شهر منتخب شرکت
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ی در نشان داد، موانع و مشهکلات تهأمین بهه موقهع سهرمایه      1۱ست. نتایج حاصل از مقاله به روش ده مورد اولا

ی بیرونی و درونی، یعنی طرف عرضه و طرف تقاضای منابع های کوچک و متوسط در دو حوزهگردش در شرکت

ی نهرخ ارز  بهر تهأمین    ها نوسان اثرگذاری سازوکار(، به بررسی 1284یزدانی وطیبی) مالی، در خور بررسی است.

ی نهرخ ارز در بهازار غیررسهمی، اثهری     هها  نوسهان ی اقتصادی کشور، پرداختند. نتایج نشان داد کهه  ها بنگاهمالی 
ی فعال در بورر اوراق بهادار تهران از بازار سرمایه داشته است و واکهن  تهأمین   ها بنگاهمعکور بر تأمین مالی 

(،  1284مؤتمنی و طبقیهان)  ی خواهد ماند.باقدر طول ده دوره  کم دستمالی به شو  وارده بر نرخ ارز خارجی، 

ی عمهر  خهه های تأمین مالی کسب و کارهای کوچک و متوسط با توجهه بهه چر  بندی روشبه شناسایی و اولویت

ی ی چرخه عمر بنگاه اقتصادی شهامل مرحلهه  بنگاه، پرداختند. در مقاله مذکور با درنظر گرفتن مراحل چهارگانه

های کوچک و متوسط در ایران شناسایی شده و های تأمین مالی مناسب برای بنگاهتولد؛ رشد؛ بلوغ و افول، روش

بندی گردید. نتایج نشهان داد در شهرایط   ی چرخه عمر رتبهفازی برای مراحل چهارگانه AHPبا استفاده از روش 

ی ی رشد از طریهق سهرمایه، در مرحلهه   ی تولد، تأمین مالی از طریق منابع خصوصی، در مرحلهموجود در مرحله

باشهد.  ی افول، تأمین مالی از طریق منابع داخلی دارای بیشهترین اهمیهت مهی   بلوغ، منابع خصوصی و در مرحله

-های صندوقهای فنی و اعتباری دولتی و استفاده از ضمانتیت استفاده از وجوه اداره شده، کمکهمچنین اهم

 ی عمر به خوبی نشان داد. های ضمانت را در مراحل مختلف چرخه

های کوچک و متوسط با توجه به بررسهی مبهانی نظهری    تأمین مالی بنگاه هایمعیار(، به معرفی ابعاد و 3جدول)

 پردازد.می

 
 هاي كوچک و متوسطهاي تأمین مالی بنگاه: ابعاد و معیار2دولج

 منبع / منابع معیارها ابعاد

محیط 

 اقتصادی

 ;Kaya & Masetti,2019; Almansour etal,2019; Cook & Nixson,2000 تولید ناخالص داخلی کشور

Xia, Zhang & Han,2019 
 ;Ughetto, Cowling & Lee, 2019; Xing et al,2018; Irwin & Scott,2010 سرانه تولید ناخالص داخلی

Han et al,2016 

 & Abe, Troilo & Batsaikhan,2015; Barth, Lin & Yast,2011; Cainelli درآمد حاصل از ساکنان

Giannini,2019 

 & Xia, Zhang & Han,2019; Scannella,2012; Owen, Deakins رشد درآمد ثانویه صنایع

Savic,2019; Han et al,2016 

محیط  

تأمین 

 مالی

 ,Forte, Sabme Moreira,2018; Serrasqueiro & Nunes,2012; Schwab نرخ رشد وام بانکی

Gold & Reiner, 2018 

 ,Lekkakos& Serrano,2016;Yoshino & Taghizadeh – Hesary,2018;Luo های بانکینرخ وام سپرده

Zhang & Zhou,2018 
 Beck et al,2011; Xing et al,2018; Luo, Zhang & Zhou,2018; Han et تعداد مؤسسات تأمین مالی

al,2016 

 Xing et al,2018; Irwin & Scott,2010; Han et al,2016; Owen, Deakins افزای  ارزش تأمین مالی صنایع

& Savic,2019 

محیط 

 دولتی

نسبت میزان درآمد بودجه به میزان 
 های بودجهههزین

Xia, Zhang & Han,2019; Scannella,2012; Owen, Deakins & 

Savic,2019; Han et al,2016 

 ;Kaya & Masetti,2012; Almansour etal,2019; Cook & Nixson,2000نسبت میزان کسری بودجه به میزان 

Xia, Zhang & Han,2019 
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 منبع / منابع معیارها ابعاد

 های بودجههزینه

میزان نسبت میزان کسری بودجه به 

 درآمدهای بودجه
Lekkakos& Serrano,2016;Yoshino & Taghizadeh – Hesary,2018;Luo, 

Zhang & Zhou,2018 

های اداری به میزان نسبت میزان هزینه

 درآمدهای بودجه
Owen, Deakins & Savic,2019; Han et al,2016; Lekkakos& 

Serrano,2016 

محیط 

 اعتباری

 & Abe, Troilo & Batsaikhan,2015; Barth, Lin & Yast,2011; Cainelli های غیرفعالنرخ وام

Giannini,2019 

نسبت تعداد افراد بیمه شده به تعداد 
 کل پرسنل

Kaya & Masetti,2019; Almansour etal,2019; Cook & Nixson,2000; 

Xia, Zhang & Han,2019 

نسبت هزینه بیکاری به هزینه کل بیمه 

 شوندگان
Lekkakos& Serrano,2016;Yoshino & Taghizadeh – Hesary,2018;Luo, 

Zhang & Zhou,2018 

 ,Forte, Sabme Moreira,2018; Serrasqueiro & Nunes,2012; Schwab های دارای رتبه اعتباریتعداد بنگاه

Gold & Reiner, 2018 

تأمین 
مالی 

 درونی

 Xing et al,2018; Irwin & Scott,2010; Han et al,2016; Owen, Deakins سرمایه و سهام

& Savic,2019 
 ;Ughetto, Cowling & Lee, 2019; Xing et al,2018; Irwin & Scott,2010 سود انباشته

Han et al,2016 

 & Abe, Troilo & Batsaikhan,2015; Barth, Lin & Yast,2011; Cainelli سود سهام پرداختنی

Giannini,2019 

 ,Forte, Sabme Moreira,2018; Serrasqueiro & Nunes,2012; Schwab های قانونی و احتیاطیاندوخته

Gold & Reiner, 2018 

 ,Lekkakos& Serrano,2016;Yoshino & Taghizadeh – Hesary,2018;Luo هافروش دارایی

Zhang & Zhou,2018 
 ;Kaya & Masetti,2012; Almansour etal,2019; Cook & Nixson,2000 وام دریافتی از شرکاء

Xia, Zhang & Han,2019 
 Xing et al,2018; Irwin & Scott,2010; Han et al,2016; Owen, Deakins حساب جاری از شرکاء

& Savic,2019 

تأمین 

مالی 

 خارجی

 ,Forte, Sabme Moreira,2018; Serrasqueiro & Nunes,2012; Schwab فاینان 

Gold & Reiner, 2018 

 ;Yoshino & Taghizadeh – Hesary,2018; Kaya & Masetti,2019 تأمین مالی مجدد

Almansour etal,2019 
 & Xia, Zhang & Han,2019; Scannella,2012; Owen, Deakins نسیه تضمین شده

Savic,2019; Han et al,2016 

 ;Kaya & Masetti,2012; Almansour etal,2019; Cook & Nixson,2000 اعتبار خرید

Xia, Zhang & Han,2019 
 Xing et al,2018; Irwin & Scott,2010; Han et al,2016; Owen, Deakins های بین المللیوام

& Savic,2019 
 ,Forte, Sabme Moreira,2018; Serrasqueiro & Nunes,2012; Schwab تجارت متقابل

Gold & Reiner, 2018 

 اوراق قرضه )مشارکت(
یزدانی و   ؛1283؛ کریمی و بومر جمهری، 1283طیبی، یزدانی و یزدانی، 

 1284طیبی، 

های داخلی استقراض از بانک

 )عقود اسلامی(

؛  1299؛  صدری نیا، میراسدی و ورمانی، 1299قاسمی و علمی مقدم، 

 1280نوری، فتحی و یگانه، 

 ,Lekkakos& Serrano,2016;Yoshino & Taghizadeh – Hesary,2018;Luo ها و اسناد پرداختنیحساب

Zhang & Zhou,2018 
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 منبع / منابع معیارها ابعاد

 & Abe, Troilo & Batsaikhan,2015; Barth, Lin & Yast,2011; Cainelli هاپی  دریافت

Giannini,2019 

 ,Forte, Sabme Moreira,2018; Serrasqueiro & Nunes,2012; Schwab تأمین مالی خارج از ترازنامه

Gold & Reiner, 2018 

 های بلاعوض از دولتدریافت کمک
یزدانی و   ؛1283؛ کریمی و بومر جمهری،  1280نوری، فتحی و یگانه، 

 1284طیبی، 

تأمین 
 مالی

 ایواس ه 

 Xing et al,2018; Irwin & Scott,2010; Han et al,2016; Owen, Deakins های کوتاه مدت و خط اعتباریوام

& Savic,2019 
های میان مدت و کارسازی وام

 خصوصی
Kaya & Masetti,2012; Almansour etal,2019; Cook & Nixson,2000; 

Xia, Zhang & Han,2019 

 استقراض

 ,Lekkakos& Serrano,2016;Yoshino & Taghizadeh – Hesary,2018;Luo استقراض نقدی

Zhang & Zhou,2018 
 ,Forte, Sabme Moreira,2018; Serrasqueiro & Nunes,2012; Schwab های بلند مدتوام

Gold & Reiner, 2018 

 Xing et al,2018; Irwin & Scott,2010; Han et al,2016; Owen, Deakins های کوتاه مدتوام

& Savic,2019 
 & Abe, Troilo & Batsaikhan,2015; Barth, Lin & Yast,2011; Cainelli انتشار اوراق قرضه دولتی

Giannini,2019 

 ,Lekkakos& Serrano,2016;Yoshino & Taghizadeh – Hesary,2018;Luo انتشار اوراق قرضه مردمی

Zhang & Zhou,2018 
 ,Forte, Sabme Moreira,2018; Serrasqueiro & Nunes,2012; Schwab بانک دولتی

Gold & Reiner, 2018 

 صندوق تعاون
؛  صدری نیا، 1299؛ قاسمی و علمی مقدم، 1281طیبی و همکاران، 

 1299میراسدی و ورمانی، 

سرمایه 

 گذاری

 سرمایه شخصی
؛  1299؛  صدری نیا، میراسدی و ورمانی، 1299قاسمی و علمی مقدم، 

 1280نوری، فتحی و یگانه، 

 هاادغام تعاونی
یزدانی و   ؛1283؛ کریمی و بومر جمهری، 1283یزدانی، طیبی، یزدانی و 

 1284طیبی، 

 ,Forte, Sabme Moreira,2018; Serrasqueiro & Nunes,2012; Schwab ایجاد شرکت بیمه تعاون

Gold & Reiner, 2018 

 ;Kaya & Masetti,2012; Almansour etal,2019; Cook & Nixson,2000 فروش سهام

Xia, Zhang & Han,2019 
 & Abe, Troilo & Batsaikhan,2015; Barth, Lin & Yast,2011; Cainelli ایجاد صندوق ضمانت اعتباری

Giannini,2019 

 ;Ughetto, Cowling & Lee, 2019; Xing et al,2018; Irwin & Scott,2010 جذب عضو جدید

Han et al,2016 

 Xing et al,2018; Irwin & Scott,2010; Han et al,2016; Owen, Deakins تجدید ارزیابی دارایی

& Savic,2019 
 ;Kaya & Masetti,2012; Almansour etal,2019; Cook & Nixson,2000 هاافزای  سرمایه اندوخته

Xia, Zhang & Han,2019 

-سیاست

های 

 حمایتی

 دریافت یارانه
؛  1299؛  صدری نیا، میراسدی و ورمانی، 1299قاسمی و علمی مقدم، 

 1282فلا ،  آبادی و صادق دولت رضایی 

 Xing et al,2018; Irwin & Scott,2010; Han et al,2016; Owen, Deakins های بلاعوضکمک

& Savic,2019 
 ,Forte, Sabme Moreira,2018; Serrasqueiro & Nunes,2012; Schwab معافیت  مالیاتی
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 منبع / منابع معیارها ابعاد
Gold & Reiner, 2018 

 ,Lekkakos& Serrano,2016;Yoshino & Taghizadeh – Hesary,2018;Luo عوارض  معافیت

Zhang & Zhou,2018 
 & Abe, Troilo & Batsaikhan,2015; Barth, Lin & Yast,2011; Cainelli تشویق صادراتی

Giannini,2019 

خلق 

 ارزش

 ,Forte, Sabme Moreira,2018; Serrasqueiro & Nunes,2012; Schwab ایده پردازی

Gold & Reiner, 2018 

 ;Ughetto, Cowling & Lee, 2019; Xing et al,2018; Irwin & Scott,2010 آموزشی

Han et al,2016 

 ,Forte, Sabme Moreira,2018; Serrasqueiro & Nunes,2012; Schwab نوآوری

Gold & Reiner, 2018 

 Xing et al,2018; Irwin & Scott,2010; Han et al,2016; Owen, Deakins فناوری

& Savic,2019 
 ;Kaya & Masetti,2012; Almansour etal,2019; Cook & Nixson,2000 هافروش دارایی

Xia, Zhang & Han,2019 

-مشارکت

های 

 مردمی

 & Abe, Troilo & Batsaikhan,2015; Barth, Lin & Yast,2011; Cainelli تأمین مالی از دوستان و خانواده

Giannini,2019 

 تأمین مالی از خیرین
؛  1299؛  صدری نیا، میراسدی و ورمانی، 1299قاسمی و علمی مقدم، 

 1280نوری، فتحی و یگانه، 

 ,Lekkakos& Serrano,2016;Yoshino & Taghizadeh – Hesary,2018;Luo کانون های محلی

Zhang & Zhou,2018 
 Xing et al,2018; Irwin & Scott,2010; Han et al,2016; Owen, Deakins فعالیت های نوپا

& Savic,2019 
 ,Forte, Sabme Moreira,2018; Serrasqueiro & Nunes,2012; Schwab استفاده از خدمات مشاوره ای

Gold & Reiner, 2018 

روش 

تأمین 

مالی 

 داخلی

 & Abe, Troilo & Batsaikhan,2015; Barth, Lin & Yast,2011; Cainelli افزای  سهام اعضا

Giannini,2019 

 ,Forte, Sabme Moreira,2018; Serrasqueiro & Nunes,2012; Schwab سود انباشته

Gold & Reiner, 2018 

 ,Lekkakos& Serrano,2016;Yoshino & Taghizadeh – Hesary,2018;Luo ترییر در ارزش سهام

Zhang & Zhou,2018 
 ;Ughetto, Cowling & Lee, 2019; Xing et al,2018; Irwin & Scott,2010 آورده های نقدی

Han et al,2016 

 Xing et al,2018; Irwin & Scott,2010; Han et al,2016; Owen, Deakins اندوخته ها

& Savic,2019 

های روش
نوین 

تأمین 

 مالی

 Xing et al,2018; Irwin & Scott,2010; Han et al,2016; Owen, Deakins رفع محدودیت های قانونی

& Savic,2019 
 & Abe, Troilo & Batsaikhan,2015; Barth, Lin & Yast,2011; Cainelli کاه  دیوان سالاری

Giannini,2019 

 ;Kaya & Masetti,2012; Almansour etal,2019; Cook & Nixson,2000 تأثیر نفوم دیگران

Xia, Zhang & Han,2019 
 Xing et al,2018; Irwin & Scott,2010; Han et al,2016; Owen, Deakins ایکاه  مشکلات وثیقه

& Savic,2019 
 ,Forte, Sabme Moreira,2018; Serrasqueiro & Nunes,2012; Schwab امنیت سرمایه

Gold & Reiner, 2018 

 ,Lekkakos& Serrano,2016;Yoshino & Taghizadeh – Hesary,2018;Luo هاارتباب شرکت با سایر شرکت

Zhang & Zhou,2018 
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 تحقیق روش -3
پیمایشی و  –ها و نحوه اجرای تحقیق توصیفی نوع داده ازنظرکاربردی و  -ایهدف توسعه ازنظرمقاله حاضر 

( اسهت و بهه   DANPای )ی مقاله، عملیاتی با رویکرد هیبریدی دیمتل مبتنی بر فرآینهد تحلیهل شهبکه   ساز مدل

کنهد. در   حاضر از دو مرحله پیروی میتحقیق پردازد. کوچک و متوسط می هایبنگاهبررسی موضوع تأمین مالی 

های کوچک و متوسهط بها توجهه بهه مبهانی نظهری و       مرحله اول به شناسایی ابعاد و معیارهای تأمین مالی بنگاه

پردازد. مرحله دوم با اسهتفاده از تکنیهک دیمتهل مبتنهی بهر فرآینهد        پیشینه تحقیق و روش غربالگری فازی می

شدت ارتباطات بین ابعاد و معیارهای تأمین مالی پرداخته و تعیهین وزن و   به بررسی (،DANPای )تحلیل شبکه

های یک تا چهار دیمتل و مقایسهات زوجهی و   نامهپرس  ای بااهمیت ابعاد و معیارها با استفاده از ساختار شبکه

مهدیران  نفهر از   32جامعهه  مقالهه حاضهر را    پردازد.می MATLABافزای طیف یک تا نه ساعتی تحت محیط نرم

ارشد صنایع کوچک و متوسط، خبرگان صنعت بانکداری و مالی که حداقل دارای ده سال سابقه اجرایهی در ایهن   

دهند. به دلیل محدود بودن حجهم جامعهه از    ، تشکیل میرادارندها صنایع و تخصیص و تأمین تسهیلات به بنگاه

سهازی عوامهل تهأمین مهالی و      برگهان در غربهال  تمام اعضای خ و ازگیری تمام شماری بهره برده شد  روش نمونه

 ها و مصاحبه استفاده گردیده است. نامه پاسخگویی به پرس 

 

 روش غربالگري فازي -3-1

 هایای از گزینهای است و شامل سه جزء است: جزء اول، مجموعهفرآیند غربالگری فازی، فرآیندی دو مرحله

های بیشهتری داریهم. جهزء دوم،    ای را برای بررسیزیر مجموعه ها قصد انتخابگیری است که از بین آنتصمیم 

شود. جزء سوم نیز گروهی از افراد خبره هستند که ها انجام میای از معیارهاست که ارزیابی بر اسار آنمجموعه

 گیرنهده نظهر و عقیهده خهود را     در روش غربالگری فازی، هر فرد تصمیمسازی صائب است. ها در غربالنظرات آن

( 2)شهده در جهدول    . این ارزیابی در قالب عناصر مقیار کیفی تعریفکند میاهمیت هر معیار بیان  درجهدرباره 

 (. 1282نیا،)الفت و شهریاری پذیرد انجام می

 
  ها اهمیت آن درجهزبانی براي ارزیابی معیارها و تعیین  ـفضاي كیفی  :3جدول 

 نماد نگارشی شده نماد تعریف واژه زبانی

 S7 OU نهایت مهم بی

 S6 VH بسیار مهم

 S5 H مهم

 S4 M متوسط

 S3 L اهمیت کم

 S2 VL اهمیت بسیار کم

 S1 N اهمیت بی
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 (DANPاي)گیري مبتنی بر فرآیند تحلیل شبكهتكنیک آزمایشگاه ارزیابی و آزمون تصمیم -3-2 
گیههری ارزیههابی و آزمههون تصههمیمآزمایشههگاه سههنتی و کلاسههیک بههرای حههل مههدل ترکیبههی  یهههادر روش

گرفهت کهه بها اسهتفاده از روش دیمتهل مهاتری        ایهن کهار صهورت مهی     ایفرآینهد تحلیهل شهبکه    و )دیمتل( 

شههد و از روی مقههدار آسههتانه و  شههد سههپ  از آن مقههدار آسههتانه گرفتههه مههی  ارتباطههات کههل محاسههبه مههی 

-داده مهی  ایفرآینهد تحلیهل شهبکه   اسهتخراج و بهه روش   ابعهاد و معیارهها  ماتری  ارتباطات کهل، روابهط بهین    

)یکههی از  گشههتمحاسههبه مههی ابعههاد و معیارهههاشههد و سههپ  دوبههاره مقایسههات زوجههی انجههام شههده و وزن   

-معایب این روش این است کهه بها در نظهر گهرفتن مقهدار آسهتانه تعهداد زیهادی از روابهط درونهی حهذف مهی            

دیگهر از مهاتری  ارتباطهات کهل      یکهرد سهنتی ایهن اسهت کهه     نسهبت بهه رو   DANP(. اما  مزیت رویکهرد  شود

شهود تمهام روابهط درونهی حفه  شهود( و بها همهان اعهداد          ایهن کهار باعهث مهی     شود )مقدار آستانه گرفته نمی

 مههوزون بههه تههوان بههی نهایههت    مههاتری  تاثیرگههذاری کههل، سههوپر مههاتری  اولیههه تشههکیل شههده و سههپ    

 .(,Titiyal, Bhattacharya & Thakkar 2019)  حاسبه شودمعیارها م ابعاد و می رسد تا وزن نهایی

 

 مدل اجرایی تحقیق -3-3

 دهد.(، مراحل انجام  تحقیق را نشان می1شکل)

 
 مدل اجرایی  :1شكل
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 ها یافته -4
های کوچک و متوسط، که در چههارده بعهد و   ابعاد و معیارهای تأمین مالی بنگاهپ  از مرور ادبیات موضوع 

معیار تعدیل یافت  34و معیارها به    9معیار شناسایی شد. سپ  با استفاده از غربالگری فازی تعداد ابعاد به  ۱9

 معیارها از طریق بررسی روایی محتوا، مجدداً تأیید و نهایی گردید.   که این

از  معیهار   34 ،شود. در ایهن غربهالگری   )غربالگری فازی( مشاهده می ، نتایج نهایی بخ  اول مقاله(4)در جدول 

 پذیرفته شد. معیار ۱9

 

 گري فازي حاصل از غربال هاSMEs تأمین مالی شده شناسایی :  ابعاد و معیارهاي4جدول

 بعد معیار بعد معیار

 (C11فروش بخشی از سهام شرکت)

 درونیتأمین مالی 

 (C1نرخ رشد وام بانکی )

محیط تأمین 

 مالی
 (C12سود انباشته)

 (C2ها )نرخ وام از محل منابع وکالتی و مالکانه بانک

 (C13سود سهام پرداختی)
 (C3فاینان )

تأمین مالی 
 خارجی

 (C4ریفاینان ) (C14های مازاد)فروش دارایی

 (C15کمک دریافتی از شرکا)
 (C5متقابل)تجارت 

 (C6ها)پی  دریافت

های سیاست (C16های مالیاتی و عوارض)معافیت

 حمایتی

 (C7ها دولتی و خصوصی)اخذ تسهیلات بلند مدت از بانک
 استقراض

 (C8ها دولتی و خصوصی)اخذ تسهیلات کوتاه مدت از بانک (C17دریافت یارانه)

 (C18های قانونی)رفع محدودیت
 های نوینروش

 تأمین مالی

 (C9جذب عضو جدید)

 گذاریسرمایه
 (C19ای)کاه  مشکلات وثیقه

ها )افزای  سرمایه و نسبت مالکانه(  تجدید ارزیابی دارایی

(C10) 

 محیط اعتباری (C20های دارای رتبه اعتباری)تعداد بنگاه

 

 منظهور  بهاز پیشینه مقاله و  معیارهابندی  قرار گرفتند. برای دستهبعد  9در نتخب از غربالگری فازی م معیارهای

 شده است. (، استفادهمدیران ارشد بانکداری و اساتید دانشگاهی) ها از نظر خبرگان تأیید آن

 

 DANPبا رویكرد  SMEsمحاسبه اوزان  معیارهاي تأمین مالی 

(؛ 3(، تهأثیر متوسهط)  1(؛ تهأثیر کهم)  4های دیمتل با طیف صفر تا چهار یعنی از بدون تأثیر)نامهابتدا پرس 

خبره توزیع و نتایج حاصل از میانگین حسهابی نظهرات خبرگهان در     32(، بین 4( و تأثیر بسیار زیاد)2تأثیر زیاد)

بهه مکهر اسهت؛ بهه دلیهل      (، نشان داده شهده اسهت. لازم   0خصوم میزان تأثیر ابعاد و معیارها به صورت جدول)
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همچنهین نمهای  بخشهی از     DANPههای دیمتهل و   محدودیت در تعداد صفحات مقاله از مکر روابهط و فرمهول  

شده ارتباطات کل چشم پوشی شده و تنها به بیان ماتری  شدت نفوم معیارها؛ ماتری  نرمال DANPمحاسبات 

 ان نهایی معیارها پرداخته شده است. معیارها؛ سوپر ماتری  ناموزون؛ سوپر ماتری  موزون و اوز

 

 میانگین نظر تمام خبرگان  -5جدول

C20 C19 C18 ... C3 C2 C1 معیارها 

4/3 3/1 2/3 ... 4/3 ۱/2 4 C1 

4/3 2/3 9/3 ...  4 ۱/2 C2 

0/1 3 2 ... 4 ۱/3 1/3 C3 

... ... ... ... ... ... ... .. . 

3/3 0/3 4 ... 4/3 8/2 ۱/2 C18 

0/3 4 ۱/3 ... 1 0/1 1 C19 

4 1/2 4/3 ... 0/3 4/1 4/2 C20 

 

 دهد.های کوچک و متوسط را نشان می(، ماتری  نرمال شده شدت نفوم معیارهای تأمین مالی بنگاه0جدول)

 
 (TCnormalize:  ماتریس نرمال شده شدت نفوذ معیارها )6جدول

C20 C19 C18 ... C3 C2 C1 معیارها 

002/4 44۱/4 01۱/4 ... 1 081/4 448/4 C1 

030/4 4۱4/4 048/4 ... 1 410/4 090/4 C2 

014/4 490/4 011/4 ... 1 014/4 490/4 C3 

... ... ... ... ... ... ... ... 

0۱4/4 430/4 409/4 ... 1 040/4 480/4 C18 

011/4 298/4 494/4 ... 1 012/4 49۱/4 C19 

403/4 049/4 0/4 ... 1 403/4 029/4 C20 

 

 دهد.های کوچک و متوسط را نشان می(، سوپر ماتری  موزون معیارهای تأمین مالی بنگاه۱جدول)
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 w: سوپر ماتریس موزون 7جدول

C20 C19 C18 ... C3 C2 C1 معیارها 

4۱/4 4۱/4 408/4 ... 409/4 4۱۱/4 404/4 C1 

408/4 408/4 408/4 ... 4۱3/4 400/4 4۱9/4 C2 

113/4 113/4 113/4 ... 48/4 113/4 113/4 C3 

... ... ... ... ... ... ... ... 

403/4 403/4 403/4 ... 4۱/4 40۱/4 409/4 C18 

401/4 401/4 401/4 ... 40/4 408/4 400/4 C19 

409/4 40۱/4 40۱/4 ... 402/4 402/4 408/4 C20 

 

آنقدر به توان )متوالی اعداد فرد( رسانیده تا تمهامی اعهداد ههر سه ر     (، سوپر ماتری  موزون را ۱م ابق جدول)

رسد که ستون اول آن به شر  جدول به همگرایی می 0همگرا شوند. سوپر ماتری  موزون در این مقاله در توان 

 باشد.(، می9)

 
 DANPبا  SMEs: توان پنجم سوپر ماتریس موزون )وزن نهایی( معیارهاي تأمین مالی 8جدول

 بندي با دنپرتبه 5توان  معیارها

 1 4001/4 جذب عضو جدید

 3 4049/4 ها نرخ وام از محل منابع وکالتی و مالکانه بانک

 2 4040/4 سود سهام پرداختی

 4 4044/4 نرخ رشد وام بانکی 

 0 403۱/4 های دارای رتبه اعتباریتجارت متقابل و تعداد بنگاه

 0 4034/4 های مالیاتی و عوارضمعافیت

 ۱ 4044/4 های قانونیرفع محدودیت

 9 4042/4 ها دولتی و خصوصیاخذ تسهیلات کوتاه مدت از بانک

 8 40/4 ها )افزای  سرمایه و نسبت مالکانه(  تجدید ارزیابی دارایی

 14 4488/4 های مازادفروش دارایی

 11 4480/4 ریفاینان 

 13 4484/4 دریافت یارانه

 12 4482/4 سهام شرکت فروش بخشی از

 14 4490/4 هاپی  دریافت

 10 44۱۱/4 سود انباشته

 10 4409/4 ایکاه  مشکلات وثیقه
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 بندي با دنپرتبه 5توان  معیارها

 1۱ 4401/4 کمک دریافتی از شرکا

 19 4420/4 فاینان 

 18 4422/4 های دولتی و خصوصیاخذ تسهیلات بلند مدت از بانک

 

-های کوچک و متوسط را نشان میتأمین مالی بنگاه معیارهای(، که وزن و اهمیت 9نتایج حاصل از جدول)

دهد. معیار جذب عضو جدید مهمترین معیار در بین معیارهها و په  از آن؛ نهرخ وام از محهل منهابع وکهالتی و       

های دارای رتبهه اعتبهاری؛   ها؛ سود سهام پرداختی؛ نرخ رشد وام بانکی؛ تجارت متقابل و تعداد بنگاهمالکانه بانک

ههای دولتهی و   های قانونی؛ اخهذ تسههیلات کوتهاه مهدت از بانهک     های مالیاتی و عوارض؛ رفع محدودیتعافیتم

های مازاد؛ ریفاینان ؛ دریافت یارانهه؛ فهروش بخشهی از سههام     ها؛ فروش داراییخصوصی؛ تجدید ارزیابی دارایی

فتی از شهرکا؛ فاینهان  و اخهذ    ای؛ کمهک دریها  ها؛ سود انباشهته؛ کهاه  مشهکلات وثیقهه    شرکت؛ پی  دریافت

 های بعدی را  از نظر اهمیت کسب نمودند.های دولتی و خصوصی، به ترتیب رتبهتسهیلات بلند مدت از بانک

 پردازیم.معلولی می -در قالب یک مدل علّی DANPدر این قسمت به جمع بندی نتایج حاصل از نتایج تحلیل 

(، نمودار دکارتی شدت اثرگذاری و اثر پذیری ههر معیهار و روابهط    Tcبا توجه به ماتری  شدن نفوم معیارها)

(، میزان تاثیر و تهاثر  D+Rبا توجه به مقادیر به دست آمده)دهیم. (، نشان می3هریک را در شکل )معلولی  -علّی

(، D-Rدهد، به طور کلی اگهر) (، قدرت تاثیرگذاری هر عامل را نشان میD-Rدهدو )عوامل مورد نظر را نشان می

مثبت باشد متریر یک متریر علّی محسوب می شود و اگر منفی باشد، معلهول محسهوب مهی شهود. نمودارههای      
( و محور عرضهی  D+Rشود. در این دستگاه محور طولی مقادیر)می معلولی در یک دستگاه دکارتی ترسیم -علّی

 شهود. ( در دسهتگاه معهین مهی   D+Rو D-R ای به مختصات )باشد. موقعیت هر عامل با نق ه(، میD-Rبرا اسار)

 دهد.های کوچک و متوسط نشان می(، این روابط را در هریک از معیارهای تأمین مالی بنگاه8جدول)

 
 DANPها با  SMEsمعلولی معیارهاي تأمین مالی  -: نتایج حاصل از روابط علی3ّجدول

 نماد معیارها شدن واقعترتیب  D+Rبر اساس  D-Rبر اساس  نوع متغیر

 C1 جذب عضو جدید 42/9 43/4 علیّ

 C2 هانرخ وام از محل منابع وکالتی و مالکانه بانک 99/0 -44/1 معلول

 C3 سود سهام پرداختی 9 38/4 علیّ

 C4 نرخ رشد وام بانکی ۱3/0 -14/1 معلول

 C5 تجارت متقابل 1/9 39/4 علیّ

 C6 اعتباریهای دارای رتبه تعداد بنگاه 49/۱ -08/4 معلول

 C7 های مالیاتی و عوارضمعافیت 02/۱ 11/4 علیّ

 C8 های قانونیرفع محدودیت 44/۱ -4۱/4 معلول

 C9 ها دولتی و خصوصیاخذ تسهیلات کوتاه مدت از بانک 44/۱ 00/4 علیّ
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 نماد معیارها شدن واقعترتیب  D+Rبر اساس  D-Rبر اساس  نوع متغیر

 C10 ها )افزای  سرمایه و نسبت مالکانه(تجدید ارزیابی دارایی 20/9 92/4 علیّ

 C11 های مازادفروش دارایی 42/۱ 48/4 علیّ

 C12 ریفاینان  ۱9/0 -30/4 معلول

 C13 دریافت یارانه 39/۱ 4 علیّ

 C14 فروش بخشی از سهام شرکت ۱0/۱ 42/4 علیّ

 C15 هاپی  دریافت 40/0 -02/4 معلول

 C16 سود انباشته 10/9 4۱/1 علیّ

 C17 ایکاه  مشکلات وثیقه 08/0 -30/4 معلول

 C18 کمک دریافتی از شرکا 01/0 -80/4 معلول

 C19 فاینان  24/0 -14/4 معلول

 C20 های دولتی و خصوصیاخذ تسهیلات بلند مدت از بانک ۱2/۱ 21/1 علیّ

 

 
 هاي كوچک و متوسطمعلولی بین معیارهاي تأمین مالی بنگاه –روابط علیّ   :2شكل

 

های کوچک و متوسط بر معیارهای تأمین مالی بنگاهجهت مشخص شدن شدت روابط و اهمیت تاثیرگذاری 

معلولی با توجه به مقادیر  -(، به ترسیم نمودارهای علّی 3هم با تکنیک دیمتل به بررسی آن پرداختیم. درشکل )

(، قدرت تاثیرگذاری هر عامهل  D-Rو ) دهد(، میزان تاثیر و تاثر عوامل مورد نظر را نشان میD+Rبه دست آمده)

شود و اگر منفهی باشهد،   (، مثبت باشد متریر یک متریر علّی محسوب میD-Rدهد، به طور کلی اگر)میرا نشان 

 شود. معلول محسوب می
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 گیري بحث و نتیجه -5
توسهعه بلکهه در کشهورهای     تنها در کشهورهای درحهال   نه های کوچک و متوسط امروزه نق  و اهمیت بنگاه

توان به تحریک و تشویق کهارآفرینی، پویهایی و    ها می مزایای اصلی این شرکتیافته نیز موردبحث است. از  توسعه

زیادشان در تولید ناخالص یک کشور نام بهرد.   ریپذیری، پتانسیل رشد سریع، بازدهی بالا، گستردگی و تأث انع اف

ت دارد که همهه  گذاری در نوآوری و کیفی های کوچک و متوسط وابستگی زیادی به پتانسیل سرمایه توانایی بنگاه

مین مهالی  أهها بهرای ته    مین مالی است. ابزارها و نهادهایی کهه ایهن بنگهاه   أت جهیاین موارد نیازمند سرمایه و درنت

مین مالی سهاختاریافته، فاینهان    ألیزینگ، تبدیل به اوراق بهادارسازی، ت :اند از دهند عبارت مورداستفاده قرار می

. در طهی  قالب اعتبارات تجاری، اوراق تجاری رهنی و سرمایه خ رپذیر ای در های بیمه داخلی و خارجی، پوش 

های کوچک و متوسط در بخ  صنعت و اقتصاد کشور رو به کاه  بوده و چند سال گذشته نق  و جایگاه بنگاه

بهبهود  افزای  تولید، تقویت تحر  اقتصهادی،   ههیو بهخود و  شده یزیر برنامهاند در راستای اهداف ها نتوانستهآن

، دارای اثربخشهی مناسهب و   جهه یدرنتهای شرلی جدید حرکت کننهد و  زایی و ارتقاء فرصتکارآفرینی و اشترال

گهذاری در   های کوچک و متوسط وابستگی زیادی به پتانسیل سرمایه توانایی بنگاه .اند نبودهعملکرد قابل توجهی 

در این قسمت به مقایسهه   مین مالی است.أت جهیدرنتنوآوری و کیفیت دارد که همه این موارد نیازمند سرمایه و 

 پردازیم.(، می14نتایج مقاله حاضر با دیگر مقالات در قالب جدول)

 
 : مقایسه نتایج مقاله حاضر با دیگر محققین11جدول

 امتیازات مقاله حاضر هاتفاوت نقاط اشتراک مقاله مورد مقایسه

 (3418زی، زهانگ و هان)

تأمین مالی م العه بر روی 
های کوچک و متوسط؛ بنگاه

معیارهای کمک دریافتی از 

ها، شرکا، پی  دریافت

های مالیاتی و عوارض، معافیت
 سود سهام پرداختی

استفاده از تحلیل آماری 
رگرسیون خ ی اما پهوه  حاضر 

به ارائه مدلی کاربردی در انتخاب 

ابعاد و معیارها و مشخص نمودن 

ات بین میزان اهمیت و ارتباط
 معیارها پرداخته است

انتخاب ابعاد و معیارها با 

غربالگری فازی و تعیین 

میزان وزن و اهمیت معیارها 

 DANPبا تکنیک 

یوگتو، کاولینگ و  لی 
(3418) 

م العه بر روی تأمین مالی 

های کوچک و متوسط؛ بنگاه
معیارهای: جذب عضو جدید، 

فاینان ، ریفاینان  و رفع 

 قانونیهای محدودیت

استفاده از رویکرد تحلیل تم ، اما 

پهوه  حاضر به ارائه مدلی 

کاربردی در انتخاب ابعاد و 
معیارها و مشخص نمودن میزان 

اهمیت و ارتباطات بین معیارها 

 پرداخته است

استفاده از غربالگری فازی و 
DANP 

 (3418کانیلی و کیانی )
م العه بر روی تأمین مالی 

های کوچک و متوسط؛ بنگاه

معیارهای سود انباشته، فروش 

تحلیل فرضیات و آماری، اما 
پهوه  حاضر به ارائه مدلی 

کاربردی در انتخاب ابعاد و 

انتخاب ابعاد و معیارها با 
غربالگری فازی و تعیین 

میزان وزن و اهمیت معیارها 
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 امتیازات مقاله حاضر هاتفاوت نقاط اشتراک مقاله مورد مقایسه

معیارها و مشخص نمودن میزان  بخشی از سهام شرکت

اهمیت و ارتباطات بین معیارها 
 پرداخته است

 DANPبا تکنیک 

المنصور و 

 (3418همکاران)

م العه بر روی تأمین مالی 

های کوچک و متوسط؛ بنگاه

معیارهای تجارت متقابل، رفع 
 های قانونیمحدودیت

تحلیل کیفی نظریه داده بنیاد، اما 

پهوه  حاضر به ارائه مدلی 

کاربردی در انتخاب ابعاد و 

مشخص نمودن میزان معیارها و 
اهمیت و ارتباطات بین معیارها 

 پرداخته است

استفاده از غربالگری فازی و 
DANP 

رستمی و همکاران 

(128۱) 

م العه بر روی تأمین مالی 
های کوچک و متوسط؛ بنگاه

معیارهای دریافت یارانه، نرخ 

 رشد وام بانکی

تحلیل کیفی دلفی، اما پهوه  

دی در حاضر به ارائه مدلی کاربر
انتخاب ابعاد و معیارها و مشخص 

نمودن میزان اهمیت و ارتباطات 

 بین معیارها پرداخته است

انتخاب ابعاد و معیارها با 
غربالگری فازی و تعیین 

میزان وزن و اهمیت معیارها 

 DANPبا تکنیک 

رضایی دولت آبادی و 

 (1282صادق فلا  )

م العه بر روی تأمین مالی 
متوسط؛ های کوچک و بنگاه

معیارهای کاه  مشکلات 

ای، اخذ تسهیلات کوتاه وثیقه

های خصوصی و مدت از بانک
 دولتی

تحلیل فرضیات و آماری، اما 
پهوه  حاضر به ارائه مدلی 

کاربردی در انتخاب ابعاد و 

معیارها و مشخص نمودن میزان 

اهمیت و ارتباطات بین معیارها 
 پرداخته است

و استفاده از غربالگری فازی 
DANP 

 

-های داخلی و خارجی در حوزه تأمین مالی بنگاهدر مقاله حاضر تلاش شد تا با مرور عمیق بر پیشینه مقاله

های کوچک و متوسط به شناسایی ابعاد و معیارهای تأمین مالی این کسب و کارها پرداخته شهود. ابتهدا په  از    

کوچک و متوسط با روش غربالگری فازی و نظر خبرگهان  های شناسایی لیست ابعاد و معیارهای تأمین مالی بنگاه

ای  بهه  شاخص منتخب شدند. سپ  با استفاده از من ق دیمتل  مبتنی بر فرآیند تحلیل شهبکه  34هشت بعد و 

دهی معیارهای تأمین مالی پرداخته شد. مقاله حاضر برای اولین بار در دنیا به شناسایی معیارههای  ارزیابی و وزن

پرداخته است. نتایج مقاله حاضر نشان داد جذب عضو   DANPهای کوچک و متوسط با تکنیک بنگاهتأمین مالی 

هها رتبهه دوم و معیارههای:    ها و نرخ وام از محل وکالتی و مالکانه بانک SMEsجدید مهمترین معیار تأمین مالی 

ههای مالیهاتی و عهوارض؛    ری؛ معافیتهای دارای رتبه اعتباسود سهام پرداختنی؛ نرخ رشد وام بانکی؛ تعداد بنگاه

های مازاد؛ ریفاینان ؛ دریافت یارانه؛ فروش بخشی از سهام شرکت؛ پهی   ها؛ فروش داراییتجدید ارزیابی دارایی
ای؛ کمک دریافتی از شرکا؛ فاینان  و اخذ تسهیلات بلند مدت به ها؛ سود انباشته؛ کاه  مشکلات وثیقهدریافت

 کسب نمودند. های بعد راترتیب رتبه
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 شود:جهت پهوه  محققین آتی تحقیقات زیر پیشنهاد می

فازی  DANPهای کوچک و متوسط با استفاده از تکنیک بندی معیارهای تأمین مالی بنگاهاولویت (1

 و مقایسه با نتایج تحقیق حاضر.

 فازی. VIKORو تکنیک   SWOTهای کوچک و متوسط با رویکرد ارزیابی تأمین مالی بنگاه (3
 .BWMهای کوچک و متوسط با استفاده از تکنیک اولویت بندی معیارهای تأمین مالی بنگاه (2

 ههای کوچهک و متوسهط بها اسهتفاده از تکنیهک       اولویت بندی رفتار معیارهای تأمین مالی بنگاه (4

.FAHP-FTOPSIS 
 

  منابعفهرست 

 تبیهین  " ،(1280) ،الله وجهه  زاده،  انیحبیهب و قربه   ماشاالله؛ رودساز،  حسن؛ عظیمی،  محمد سروعلیا،  ابراهیمی

کشور با استفاده از  های یرساختعمومی خصوصی در توسعه ز یها برای مشارکت ها یمالی تعاون ینالگوی تأم

 .148-1۱3 :(0)341تعاون و کشاورزی،  ،"نظریه داده بنیاد
 مؤثر بهر انتخهاب همکهار در    سازی ساختاری تفسیری عوامل مدل"(، 1282نیا، آرش، )الفت، لعیا و شهریاری

 .148-139(: 8) 3، مدیریت تولید و عملیات، "زنجیره تأمین چابک

   ،فرآینهد  مهالی  ینتأم در عملیاتی راهکار کاهنده مشارکت اوراق " ،(1280) سعید،  احمدی، و موسی  احمدی 

     .13۱-103 :(۱)12اسلامی،  -تحقیقات مالی  ،"دغام و تملکا

   هها و  بررسهی مشهکل ضهمانت    " ،(1282) اج باقر زنجانی، سودابه و اختیاری نیکجه، سارا،اسدبیگی، سارا؛ ح

طر  پهوهشی معاونت  ،"وثائق در صنایع خرد و کوچک کشور و ارائه راهکارهایی برای آن با رویکرد ت بیقی

     .1-00 امور اقتصادی و دارایی:

 های تأمین مالی آزمون مدل تأثیرگذاری روش " ،(128۱) ،باقری، اکبر؛ رمضانی، علی و پورسعید، عبار

 .190-189 : (۱)30فصلنامه دان  سرمایه گذاری،  ،"داخلی و خارجی بر بازده کل واقعی سهام

   ،های تأمین مالی ارائه مدل تأثیر ریسک غیر سیستماتیک بر سیاست " ،(128۱) رضا، تهرانی، و اوی  باقری

فصلنامه دان  سرمایه گذاری،  ،"بورر و اوراق بهادار تهران ذیرفته شده درپهای تولیدی شرکت کل

3۱(۱):29-31.     

   های ی مؤثر در تأمین مالی طر مال نهادهای " ،(128۱) فرشته، الماسی، رحیمی و محمدهاشم شکن، بت

     .21-49: (۱)30فصلنامه دان  سرمایه گذاری،  ،"زیرساختی حمل و نقل در بازار سرمایه ایران

 ،هایباشگاه مالی تأمین نوین هایروش " ،(1284) سمانه، طریقی، و میثم باقری، مهسا؛ قربانی، تقی؛ ترابی 

های باشگاه  ی توسعه یافته و بررسی ت بیقی آن با کشورهای در حال توسعه )مورد خام:کشورها در فوتبال

 .31۱-321:(14)12ه گذاری، فصلنامه دان  سرمای ،"ای لیگ برتر ایران و انگلستان(فوتبال حرفه



سابق ينیام نالعابدي نيز و احسان ساده ،ياشلق يعباس طلوع ،برندق ينصرت ژنیب... /  کوچک و هاي بنگاه يمال نیمدل تأم يطراح   

111 

 
 1011 پائیز/ مونه سيشماره  / همدسال 

   زودبهازده  اقتصهادی  یهها  بنگهاه  مالی تأمین " ،(1290)مهگان،   نبی، حاجی (SMEs در ترکیهه )"،  یهها  تهازه 

     .۱0-9۱: (0)11۱اقتصاد، 

 گذاری فرشتگان کسب رمایهس تصمیمات رفتاری مدلسازی" ،(128۱) عادل، افخمی، و یحیی یگانه، حسار

 .212-238 :(۱)39فصلنامه دان  سرمایه گذاری،  ،"و کار )سرمایه گذار(

   ،با هلدینگ های شرکت مالی تأمین مدلسازی" ،(1284) ابراهیم، محمد آبادی، عز راعی و سعید خدامرادی 

     .42-01:(4)12فصلنامه دان  سرمایه گذاری،  ،"سرمایه هزینه کاه  رویکرد

   ،مالی ینتأم الگوی طراحی" ،(128۱) علی،  یاسینی، و اسفندیار  محمدی، اردشیر؛  شیری، ؛کرم رضا  رستمی 

      .118-140 :(۱)340تعاون و کشاورزی،  ،"ایلام استان تعاونی یها شرکت

   ،در کشهاورزی  متوسهط  و کوچهک  یهها  بنگاه توسعه بر اثرگذار عوامل" ،(1280) لیلا،  صفا، و الله رو   رضایی 

      .143-104 :(0)19اقتصاد فضا و توسعه روستایی،  ،"زنجان استان

   ن بزر  به عمل واگذاری سهامدارا دیدگاه تحلیل" ،(1282) راضیه،  فلا ، صادق حسین و  آبادی، دولت رضایی

در بهورر اوراق   شهده  یرفتههای پذ بلوکی سهام برای تأمین مالی بنگاه به روش مچینگ )موردم العه: شرکت

     .48-04 :(3)0مالی،  ینمدیریت دارایی و تأم ،"بهادار تهران(

   ،بهانکی  سود حاشیه بر پایدار مالی تأمین های استراتهی تأثیر" ،(128۱) ماندانا،  طاهری، و مهشید  شاهچرا"، 

     .142-120 :(32)۱0های اقتصادی ایران،  پهوه 

   ،بنیهان  دانه   ههای  طهر   مهالی  تأمین اسلامی ابزار ترکیبی؛ مشارکت صکو " ،(1280) مجید،  شهریاری"، 

      .122-104 :(0)14اسلامی،  -تحقیقات مالی 

 ههای  های مختلف تامین مهالی بنگهاه  روش"(، 1299، )محسن ،وروانی و سمانه ،میراسدی ؛محمد ،صدری نیا

 . 12-31(: 0)18، فصلنامه رشد فناوری،  "رکوچک و متوسط در مراحل مختلف دوره عم

   ،نق  تسهیلات بهانکی در تهأمین   " ،(1281) زهرا،  زمانی، و مهدی  نی،یزدا نفیسه؛  یزدانی، سیدکمیل؛  طیبی

 :(0)14بهانکی،   -پهولی   یهها  پهوه  ،" 2کوچک و متوسط: ملاحظاتی از بال  یها بنگاه گذاری یهمالی سرما

114-9۱.      

   ،ههای  بنگهاه نق  نظام بانکی در تأمین مهالی  " ،(1283) طیبی، سید کمیل، یزدانی، مهدی و یزدانی، نفیسه

     . 1-10بهمن،تهران:  8و9، نخستین کنفران  ملی توسعه مدیریت پولی وبانکی ،"کوچک و متوسط

 ،با گذاری سرمایه کارایی بر مالی تأمین نوع تأثیر بررسی" ،(128۱) مریم، فروشان، قد  و داریوش فرید 

 .142-130:(۱)39فصلنامه دان  سرمایه گذاری،  ،"شرکت ارزش بر تأکید

   ،تهأمین  و متوسهط  و کوچک یها بنگاه یریپذ رقابت افزای  " ،(1299) مص فی،  مقدم، علمی و علی  قاسمی 

     .۱1-84 :(8)82مجله اقتصادی،  ،"یا خوشه رویکرد توسعه بر تأکید باها  آن مالی

https://www.sid.ir/fa/journal/SearchPaper.aspx?writer=85894
https://www.sid.ir/fa/journal/SearchPaper.aspx?writer=94197
https://www.sid.ir/fa/journal/SearchPaper.aspx?writer=85895


   انجمن مهندسي مالي ايران  - گذاري دانش سرمايهعلمي پژوهشي ه ـفصلنام

116  

 
 1011 پائیز/ مونه سيشماره  / مهدسال 

   ،و شناخت  میزان در " ،(1282) ،لی، محمد؛ احمدی، موسی و حسین آبادی ساده، داودجلی مهسا؛ کیانوش

 ،"دانشجویان از دان  تأمین مالی شخصی )تحلیل رفتار دانشجویان نسبت به دان  تهأمین مهالی شخصهی(   

     .41-02: (2)13گذاری، دان  سرمایه فصلنامه

   ،ههای کوچهک و   تحلیل موانع تهأمین مهالی بهرای شهرکت    " ،(1283) کریمی، آصف و بومر جمهری، شهریار

     .130-144: (0)1، آفرینی توسعه کار فصلنامه ،"متوسط

 ،اوراق منفعت برند ابزاری برای تأمین مالی " ،(1284) ،زاج، مهدی چی معدن و علی احمد محصصی

 .111-132: (4)10گذاری، فصلنامه دان  سرمایه ،"های فکری و سرمایه انسانیهای دارای داراییشرکت

 ،های تأمین مالی کسب و کارهای بندی روشاولویتشناسایی و " ،(1284) مؤتمنی، علیرضا و طبقیان، نیما

 .۱1-93: 11شماره، انداز مدیریت مالیچشمفصلنامه  ،"ی عمر بنگاهکوچک و متوسط با توجه به چرخه

 های کوچک و متوسط، تحلیل بر مفهوم و اهمیت الگوی تأمین مالی بنگاه" ،(1284) زاده، آرمین،مص فی

، های مجل  شورای اسلامیطر  پهوهشی مرکز پهوه  ،"وسطهای کوچک و متتأمین مالی بنگاه

 .1-28: 14294شماره

 ،ی در گردشدر شناسایی علل مشکلات تأمین سرمایه" ،(1280) نوری، رو  ال...؛ فتحی، سعید و یگانه، لیلا
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