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تبيين روش هاي تأمين مالي طرح هاي کارآفرينانه
مطالعه موردی تعاونگران استان مازندران

چکيده
کارآفريني موتور محرک توسعه و پيشرفت اقتصادي و ايجاد شغل و اصلاح اجتماع محسوب مي شود. کارآفريني فرايند اشتغال زايی 
و کسب سود از ترکيب ارزشمند منابع می باشد. اصطلاح کارآفرين به کسي اطلاق مي شود که متعهد شود مخاطره هاي يك فعاليت 
اقتصادي را سازما دهي، اداره و تقبل کند. کارآفرينان نقش مهمي در حرکت چرخ هاي توسعه اقتصادي به عهده دارند و منشاء تحولات 
بزرگ در زمينه هاي صنعتي، توليدي و خدماتي در سطح سازمان ها محسوب می شوند. لذا يکي از مهمترين چالش هاي پيش روی 
کارآفرينان و يا شايد مهمترين مانع آنها براي راه اندازي و استمرار کسب  و کارشان، تأمين منابع مالی مورد نياز است. هدف از اجراي 
تحقيق حاضر، مطالعه روش هاي چهارگانه تأمين مالي در طرح هاي کارآفرينانه استان مازندران مي باشد. جامعه آماري، 141 کارآفرين 
بوده اند که تعداد 110 نفر به عنوان نمونه انتخاب، سپس با جمع آوري داده هاي مورد نياز با استفاده از پرسشنامه ای با اجزاء استاندارد 
و ضريب پايايي 79%، به آزمون فرضيات چهار گانه پرداخته شده است. يافته ها نشان داده اند که تمامي چهار روش تأمين مالي هر کدام 
با شدت و ضعف خاص خود مورد توجه کارآفرينان بوده اند. از اين نظر، روش سرمايه شخصي در اولويت اول و روش هاي استقراض، 
سهام و منابع داخلي در اولويت هاي بعدي بوده اند. به علاوه اينکه کارآفرينان مورد مطالعه، در مجموع آگاهي هاي کمتري از روش هاي 
مختلف و متنوع تأمين مالي دارند و تنها روش هايي را مورد توجه و تدقيق قرار داده اند که در جامعه امروزين ما رايج و مصطلح بوده 
و همه به صورت عام مورد استفاده قرار مي دهند. در پايان نتيجه گيري شده که لازم است نوآوري هايي در اين زمينه انجام شود و به 

ديگر روش هاي متنوع تأمين مالي نيز توجه شود.

واژگان کليدي
نوآوري، نابرابري درآمد، کشورهاي اوپك، کشورهاي سازمان همکاري و توسعه اقتصادي.

تاريخ دريافت: 91/11/06
تاريخ پذيرش: 92/03/17

حسنعلي آقاجاني  �
عضو هيأت علمي و دانشيار 

دانشگاه مازندران، ايران
aghajani@umz.ac.ir

محسن عباسقلي پور*  �
دانشجوي کارشناسي ارشد

مديريت بازرگاني، دانشگاه تهران
m_abasgholipour@yahoo.com

مقدمه
کسب  و  اشتغال زايی  فرايند  کارآفريني 
می باشد.  منابع  ارزشمند  ترکيب  از  سود 
متعهد  که  اطلاق مي شود  به کسي  کارآفرين 
اقتصادي  فعاليت  يك  مخاطره هاي  شود 
 .]1[ کند  تقبل  و  اداره  سازمان دهي،  را 
کارآفرينان، افراد، گروه ها و يا مردمی هستند 
اداره  و  تأسيس  را  جديدی  کار  و  کسب  که 
از  بيش  برای  گونه ای که حداقل  به  می کنند 
پيچيدگي   .]2[ کنند  اشتغال  ايجاد  نفر  يك 
امروز  دنياي  در  موجود  رشد  به  رو  رقابت  و 

که البته با تحولات سريع محيط بين الملل و 
و  اطلاعاتي  جامعه  به  صنعتي  جامعه  از  گذر 
نيز تغيير اقتصاد ملي به اقتصاد جهاني همراه 
عنوان  به  کارآفريني  از  که  شده  باعث  است، 
شود  ياد  سازمان ها  رشد  در  محرکه  نيروي 
توسعه  و  رشد  باعث  مي تواند  آن  زيرا   .]3[
ايجاد  بهره وري،  افزايش  کشورها،  اقتصادي 
اشتغال و رفاه اجتماعي  شود ]4[. در اين بين 
به دست آوردن وجوه مورد نياز براي راه اندازي 
چالش  يك  عنوان  به  همواره  کارها،  و  کسب 
به  فرايند  است.  بوده  مطرح  کارآفرينان  براي 

است  ممکن  نياز  مورد  وجوه  آوردن  دست 
ماه ها به طول انجامد و کارآفرينان را از حرفه 
مديريت کسب و کارها منصرف کند. از سوي 
ديگر، بدون تأمين مالي کافي کسب و کارهاي 
نوپا هرگز به موفقيت نخواهد رسيد و کمبود 
سرمايه گذاري موجب بسياري از شکست ها در 
کسب و کار جديد محسوب مي گردد ]5[. از 
منابع  از  گسترده اي  طيف  مي توان  روي  اين 
هزينه هاي  و  امکان پذيري  )با  مالي  تأمين 
داد  قرار  کارآفرينان  دسترس  در  گوناگون(، 
آنها  طبقه بندي  براي  متفاوتي  روش هاي  و 

* نويسنده مسئول

محدثه فهيمي راد  �
بازرگاني،  مديريت  کارشناسي  دانشجوي 

دانشگاه پيام نور بابل 
mfahimi@yahoo.com
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پيشنهاد شده است.
ديکنز  منابع  اين  از  طبقه بندي  يك  در 
شرکت هاي  مالي  منابع   )2003( فريل  و 
بيروني  و  دروني  دسته  دو  به  را  کارآفريني 
که  گزارشي  در   .]6[ کرده اند  تقسيم  بندي 
مالي  منابع  داد،  ارائه  »امکو1«  مالي  شرکت 
منابع سهام )حقوق صاحبان  به سه دسته  را 
شخصی  و  )استقراض(  بدهي  منابع  سهام(، 
تحت  مطالعه اي  لوپکه   .]7[ نمود  طبقه بندي 
عنوان تأمين مالي کارآفريني، از سوي سازمان 
در  آنها  داشتند.  ايتاليا  در  اقتصادي  توسعه 
مطالعه خود منابع تأمين مالي کارآفريني را به 
شش گروه تقسيم نمودند: 1- اعتبار شخصي، 
و  بانك ها   -3 کار  و  کسب  فرشتگان   -2
اتحاديه هاي اعتباري 4- کمك هاي دولتي 5- 
مؤسسات مالي 6- سرمايه پرمخاطره خصوصي 
]8[. در يك تقسيم بندي ديگر، کاردلو منابع 
دسته  دو  به  را  کارآفرينان  دسترس  در  مالي 
منابع  و  غيررسمي  منابع  است:  کرده  تقسيم 
رسمي ]9[. بنابراين با تلفيق تقسيم بندي هاي 
چهار  به  کارآفرينان  مالي  تأمين  منابع  فوق، 
دسته تقسيم شده است: 1- منابع تأمين مالي 
شخصی 2- منابع تأمين مالي داخلي 3- منابع 
تأمين مالي از طريق سرمايه )حقوق صاحبان 
سهام( 4- منابع تأمين مالي از طريق بدهي. 
به  ادامه  به تقسيم بندي هاي فوق در  با توجه 
از منابع تأمين مالي پرداخته  تشريح هر يك 

می شود.
که  بالا  در  مذکور  مسأله  بيان  به  مستند 
طرح هاي  به  توجه  اهميت  و  نقش  بيانگر 
تحقيق  اجراي  از  هدف  است،  کارآفرينانه 
در  مالي  تأمين  روش هاي  بررسي  حاضر، 

مدل  و  مازندران  استان  کارآفرينانه  طرح هاي 
مفهومي مورد استفاده با توجه به مرور ادبيات 
کننده  تبيين  بعد  چهار  به  مربوط  موضوعي 
مدل عوامل مؤثر بر تأمين مالي شامل منابع 
بدهي  و  )سهام(  سرمايه  داخلی،  شخصي، 
حاضر  تحقيق  در  اساس  همين  بر  مي باشد. 
به اين سؤال اصلي پاسخ داده خواهد شد که 
کدام يك از روش هاي تأمين مالي در طرح هاي 
کارآفرينانه استان مازندران تأثيرگذار هستند؟

پیشینه و فرضیات
سرمایه شخصی

تأمين  جهت  کارآفرينان  که  منبعي  اولين 
کار  و  کسب  راه اندازي  براي  نياز  مورد  وجوه 
است.  منابع خصوصي  رجوع مي کنند،  آن  به 
ظاهراً کارآفرينان منافع خودکفايي را مشاهده 
نموده اند، به طوري که رايج ترين منبع تأمين 
کارهاي  و  کسب  براي  که  سرمايه اي  وجوه 
صندوق  محل  از  مي رود،  کار  به  کوچك 
اين  براي  تأمين مي شود.  شخصي کارآفرينان 
ديگر  مانند  بازده،  و  مخاطره  محاسبات  گروه 
گروه ها داراي اولويت نخست نيست ]5[. پس 
از صرف وجوه شخصي، کارآفرين به دوستان و 
بستگان روي مي آورد که ممکن است به دليل 
روابط آنها با کارآفرين، تمايل داشته باشند تا 
در کسب و کار او سرمايه گذاري کنند ]10[. 
رندوي و گوآل تأمين مالي از طريق منابع مالي 
شخصي در مقابل تأمين مالي از طريق سرمايه 
اين  به  و  دادند  قرار  بررسي  مورد  را  )سهام( 
نتيجه رسيدند که تأمين مالي به وسيله منابع 
و  پائولسون  مالي شخصي کارآتر است ]11[. 
تونسند با تحقيقي در فعاليت هاي کارآفرينانه 

تايلند به اين نتيجه رسيدند که فشارهاي مالي 
نقش مهمي در شکل گيري الگوي کارآفريني 
ثروتمند  خانواده هاي  مي کند.  ايفا  تايلند  در 
همچنين  و  کار  و  کسب  ايجاد  به  بيشتر 
سرمايه گذاري در کسب و کار علاقه مند هستند 
مي شوند.  روبرو  مالي  فشارهاي  با  کمتر  و 
براي  بيشتري  محدوديت هاي  مالي  فشارهاي 
فعاليت هاي کارآفرينانه در مناطق فقير جنوب 
شرق تايلند در مقايسه با مناطق توسعه يافته 
مرکزي ايجاد مي کند  ]12[. وو در مطالعه اي 
بر  مديريت  و  خانوادگي  مالکيت  تأثيرات  به 
سرمايه SME هاي آمريکا پرداخت. وی در اين 
تحقيق نشان داد که مالکيت خانوادگي علاوه 
نيز مي باشد  معايب  داراي يك سري  مزايا  بر 
از طريق  مالي  تأمين  دريافت که  و همچنين 
به  يا  از طريق عمومي  مالي  تأمين  و  خانواده 
به  مردم  عموم  به  سهام  عرضه  ديگر  عبارتي 
طور جداگانه بر SME ها تأثير مي گذارند و اين 
دو مقوله تأمين مالي به طور جداگانه بر خالص 

دارايي بنگاه نيز اثر مي گذارند ]13[.
فرضيه اول

استفاده از سرمايه شخصی يکی از روش های 
در  کارآفرينانه  طرح های  مالی  تأمين  متمايز 

استان مازندران می باشد.

منابع داخلی
يك کسب و کار به نوبه خود ظرفيت ايجاد 
تأمين  اين  داراست.  را  خود  توسط  سرمايه 
دسترس  در  کوچکي  شرکت  هر  براي  مالي 
کار کوچك مي تواند  و  ]5[. يك کسب  است 
استفاده  توسط حساب های دريافتنی شرکت، 
از کارت های اعتباری، سود انباشته و اجاره به 

1. Emko
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شرط تمليك )ليزينگ( منابع مالی مورد نياز 
پسين  مراحل  در   .]10[ کند  تأمين  را  خود 
شرکت ها  رشد،  مرحله  نظير  مالي  تأمين 
مي توانند از منبع داخلي سود انباشته نيز براي 
را  منبع  اين  کنند.  استفاده  مالي خود  تأمين 
تأمين  منابع  کم هزينه ترين  از  يکي  مي توان 
مالي دانست که براي تأمين نيازهاي بلندمدت 
و توسعه اي شرکت به کار مي رود ]10[. برخي 
کارآفرينان در صورتي که از يافتن منابع مالي 
از محل هاي ديگر نااميد باشند، شرکت هايشان 
تهيه  منبع  بي دردسرترين  از  استفاده  با  را 
منبع  اين  که  مي کنند  راه اندازي  سرمايه 
همان کارت هاي اعتباري شخصي آنهاست. با 
راه اندازي  به کار و  آغاز  قرار دادن هزينه هاي 
شرکت بر روي کارت هاي اعتباري، کارآفرينان 
بهره  پرداخت  ديگري  منبع  هر  از  بيش  بايد 
را  منبع  اين  که  بگيرند  نظر  در  را  ساليانه 
گران و پرمخاطره مي کند. با وجود اين، برخي 
کارآفرينان گزينه ديگري را پيش رو نخواهند 

داشت ]10[.
فرضيه دوم

از روش های  يکی  داخلی  منابع  از  استفاده 
در  کارآفرينانه  طرح های  مالی  تأمين  متمايز 

استان مازندران است.

حقوق صاحبان سهام
)سهام(،  سرمايه  طريق  از  مالي  تأمين 
اين  در  مي شود.  شرکت  مالك  سرمايه گذار 
مي شود،  تقسيم  مخاطره  اينکه  ضمن  روش 
نيز تقسيم مي گردد. در  بالقوه آن  درآمدهاي 
سرمايه  تأمين  رايج  منابع  از  برخي  به  ادامه 
فرشتگان   .]5[ می شود  اشاره  سهام  طريق  از 

کسب و کار اصطلاحي است براي افرادي که 
در  و  مخاطره  پر  شرکت هاي  اوليه  سرمايه 
فرشتگان  مي سازند.  فراهم  را  تأسيس  حال 
کسب و کار شکاف تأمين مالي موجود ميان 
سرمايه هاي به دست آمده از منابع خصوصي، و 
مرحله اي که سرمايه گذاران ريسك پذير تمايل 
به سرمايه گذاري خواهند داشت را پر مي کنند. 
يك کارآفرين مي تواند براي گسترش سرمايه 
انتخاب  را  شريکي  پيشنهادي،  کار  و  کسب 
که  دارند  وجود  از شرکاء  اصلي  نوع  دو  کند. 
عبارتند از: شرکاي کلي  )عمومي(، که شخصاً 
مسئول کل بدهي هاي کسب و کار هستند و 
آنها،  محدود  مسئوليت  که  محدود،  شرکاي 
دارايي هاي خود را از ادعاي اعتباردهندگان و 
بستانکاران شرکت محفوظ نگه مي دارد. آميت 
در تحقيقي به بررسي تأمين مالي کارآفريني 
از طريق سرمايه پرمخاطره در کانادا پرداخت 
بسيار  پرمخاطره  سرمايه  که  گرفت  نتيجه  و 
مالي  تأمين  در  سهام  انتشار  از  کارآمدتر 
برادشاو   .]14[ مي باشد  کارآفرينانه  طرح هاي 
در تحقيقي در آمريکا رابطه بين فعاليت هاي 
بازگشت  تأمين مالي و تجزيه و تحليل آن و 
سرمايه شرکت ها در آينده را مورد مطالعه قرار 
ارتباط  يك  که  رسيد  نتيجه  اين  به  وی  داد. 
منفي بين تأمين مالي خارجي بنگاه با بازگشت 
سرمايه در آينده وجود دارد ]15[. در تحقيقي 
به گزينه تأمين مالي با استقراض عمومي در 
بانکي(  )استقراض  خصوصي  استقراض  مقابل 
با  ديگران  و  شيراسو  شد.  پرداخته  ژاپن  در 
بررسي رفتار مالي بنگاه ها دريافتند که تأمين 
مالي به شيوه استقراض عمومي )انتشار سهام( 
در  اقتصادي  نوسانات  با  بانکي  استقراض  و 

رکود  با  اقتصاد  که  زماني  در  و  است  ارتباط 
تأمين  به  اقتصادي  بنگاه هاي  است  مواجه 
مالي از طريق استقراض خصوصي )استقراض 

بانکي( روي مي آورند ]16[.
فرضيه سوم

يکی  سهام  صاحبان  حقوق  از  استفاده 
طرح های  مالی  تأمين  متمايز  روش های  از 

کارآفرينانه در استان مازندران می باشد.

بدهی )استقراض(
بدهي  طريق  از  مالي  تأمين  روش  ديگر 
مالکان  که  است  وجوهي  شامل  که  است 
کرده اند  استقراض  کوچك،  کارهاي  و  کسب 
اگر  کنند.  بازپرداخت  را  آن   بهره،  با  بايد  و 
کارآفرين  به  شده  گرفته  قرضي  وجوه  چه 
کامل  مالکيت  که  مي دهد  را  اجازه  اين 
اين  با  باشد،  داشته  اختيار  در  را  شرکت 
را  ترازنامه  در  ايجاد شده  بدهي  بايد  او  حال 
تعهد کند و به همين ترتيب آن را به همراه 
بازپرداخت  آينده  در  آن،  به  متعلق  بهره 
بيشتر  دليل مخاطره  به  اين،   بر  افزون  نمايد. 
بهره  نرخ  بايد  آنها  کوچك،  کارهاي  و  کسب 
اين،  وجود  با  کنند.  پرداخت  نيز  را  بيشتري 
اغلب  استقراض  طريق  از  مالي  تأمين  هزينه 
پائين تر از تأمين مالي از طريق سهام می باشد. 
از  مالي  تأمين  جستجوي  در  که  کارآفرينی 
دامنه  با  سرعت  به  است،  استقراض  طريق 
روبرو  )وام(  اعتباري  از گزينه هاي  گسترده اي 
مي شود. منابع تأمين مالي از طريق بدهي، به 
اتحاديه هاي  بيمه،  شرکت هاي  کارگزاري ها، 
خصوصي،  قرضه هاي  قرضه،  اوراق  اعتباري، 
پس انداز،  و  وام  مؤسسات  دولتي،  کمك هاي 
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رهني(،  )وام  دارايي  پشتوانه  به  وام دهندگان 
تجهيزات،  عرضه کنندگان  تجاري،  اعتبار 
حساب هاي  تجاري،  مالي  تأمين  شرکت هاي 
پرداختني و بانك هاي تجاري تقسيم می شوند 
SME ها  مالي  تأمين  بررسي  به  کمپلو   .]5[
پرداخت.  آمريکا  در  )بدهي(  استقراض  راه  از 
در  SME ها  مالي  تأمين  در  روي  زياده  او 
آمريکا از طريق بدهي )استقراض( را خطرناک 
افراط را سبب کاهش در  اين  توصيف کرد و 
فروش SME ها دانست. در حالی که ميانه روي 
و اعتدال در استقراض مرتبط است با سود در 
چهار  در  پژوهشی  با  دريفيلد   .]17[ فروش 
اندونزي،  مالزي،  آسيا،  شرقي  جنوب  کشور 
انواع  بازده  ميانگين  که  دريافت  تايلند  و  کره 
است  متقارن  خارجي  مالي  تأمين  گزينه هاي 
و بازده بدهي هاي بلندمدت بيشتر از وام هاي 
با  بتيگنس  و  براندر   .]18[ است  کوتاه مدت 
در  کارآفريني  مالي  تأمين  روش های  بررسی 
آمريکا به اين نتيجه رسيدند که تأمين مالي 
کارآفريني از طريق بانك )بدهي( کارآمدتر از 
تأمين مالي سرمايه پرمخاطره مي باشد ]19[.

فرضيه چهارم
از  يکی  )بدهی(  استقراض  از  استفاده 
طرح های  مالی  تأمين  متمايز  روش های 

کارآفرينانه در استان مازندران می باشد.

روش شناسی
نمونه

 110 تعداد  را  حاضر  تحقيق  آماری  نمونه 
تأمين مالی  امر  از کارشناسان و خبرگان  نفر 
استان  در  تعاون  بخش  کارآفرينانه  طرح های 

مؤسس  که  افرادی  داده اند.  تشکيل  مازندران 
حداقل يك شرکت در سطح استان مازندران 
کارآفرين  را  آنها  بتوان  که  گونه اي  به   باشند 
مستقل و فردی )GEM, 2008( قلمداد کرد. 
اين افراد عليرغم اينکه در حرفه های مختلفی 
بوده اند ولی از نظر اينکه نسبت به راه اندازی و 
استمرار کسب و کار خود فعاليت داشته اند به 
صورت همگن در نظر گرفته شده اند. در نمونه 
مذکور 97 درصد مرد، 94% درصد داراي سن 
زير 40 سال، 95% درصد داراي سابقه کاري 
داراي  درصدشان   93/6 و  سال،   15 از  بيش 

تحصيلات بالای ليسانس بوده اند.

داده ها و مقياس اندازه گيری
متغير  چهار  را  حاضر  پژوهش  متغيرهاي 
شامل سرمايه شخصي، بدهي، سهام و داخلي 
با  پرسشنامه اي  به وسيله  داده اند که  تشکيل 
مقياس  در  سؤال   35 حاوي  استاندارد  اجزاء 
با  و  شده  اندازه گيري   )1-10( بازه  با  ليکرت 
 ،ANOVA آماری  آزمون های  از  استفاده 
تجزيه  مورد  توصيفی  آماره های  و  همبستگی 
و تحليل قرار گرفتند. پرسشنامه طراحي شده، 
در مراجعه حضوري نخست، در اختيار اعضاي 
نمونه آماري قرار گرفته و توضيحات لازم نيز 
حضوري  مراجعه  در  آنگاه  شد  داده  برايشان 
اقدام  آنها  دوم تا چهارم نسبت به جمع آوري 

شده است.
اعتبار

تحقيق،  پرسشنامه  معتبرسازی  منظور  به 
مورد  متغيرهاي  اجزاء  استخراج  رويه  از 
و  تحقيق،  موضوعي  ادبيات  از  اندازه گيري 
نظرات  از  بهره گيری  با  آن  بومی سازی  آنگاه 

استفاده  مقدماتی  نمونه ای  نيز  و  متخصصان 
منظور،  بدين   .]22  ،21  ،20[ است  شده 
پرسشنامه طراحي شده، به صورت پيش آزمون 
خبرگان  و  اساتيد  از  نفر   8 تعداد  اختيار  در 
قرار گرفت آنگاه پس از اخذ نظرات اصلاحي، 
اعضاي  از  نفر   26 تعداد  اختيار  در  مجدداً 
قرار  مقدماتی  نمونه  عنوان  به  آماری  جامعه 
گرفت و طبق نظرات اصلاحی اين گروه نيز از 
مرتبط بودن سؤالات با توجه به جامعه آماری 
مورد مطالعه اطمينان حاصل شد. در نهايت، 
جمع آوري  براي  و  طراحي  نهايي  پرسشنامه 
ضمن،  در  گرفت.  قرار  استفاده  مورد  داده ها 
شاخص GFI = 0/95 نيز که به عنوان يکي از 
معيارهاي سنجش روايي است در اين تحقيق 

بيشتر از 0/9 به دست آمده است ]23[.
پایایی

قابليت  تعيين  متعدد  روش های  از  يکی 
دروني  سازگاري  سنجش  )پايايي(  اعتماد 
کرونباخ  آلفاي  ضريب  با  که   ]24[ است  آن 
اغلب  در   ]26  ،25[ می شود  اندازه گيري 
 .]27[ مي گيرد  قرار  استفاده  مورد  تحقيقات 
اين  براي  قبول  قابل  مقدار  حداقل  چه  اگر 
ضريب بايد 0/7 باشد اما مقادير 0/6 و حتي 
 ،28[ است  پذيرش  و  قبول  قابل  نيز   0/55
ابزار  اعتماد  قابليت  حاضر،  تحقيق  در   .]29

اندازه گيري 0/84 بوده است.

يافته ها
آزمون فرضيه وجود تفاوت معنی دار ميان 

روش های تأمين مالی
انجام  نتايج آزمون هاي  جدول 1 آماره ها و 
بين  معنی دار  تفاوت  وجود  به  مربوط  شده 
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چهار روش تأمين مالی طرح های کارآفرينانه 
به  توجه  با  می دهد.  نشان  کلی  حالت  در  را 
داده هاي جدول 1 بين چهار روش تأمين مالی 
طرح های کارآفرينانه در سطح جامعه آماری 
مورد مطالعه تفاوت معني داري وجود دارد. به 
متغير  چهار  هر  نمره  ميانگين  ديگر،  عبارت 
مرتبط با تأمين مالی با هم تفاوت معنی داری 
روش ها  از  کدام  هر  اينکه  يعنی  داشته اند. 
متناسباً در تأمين مالی طرح های کارآفرينانه 
قرار  استفاده  مورد  مازندران  استان  در سطح 
گرفته و به طور يکسان مورد توجه کارآفرينان 

نبوده اند.

روش  چهار  ميانگين های  مقایسه  آزمون 
تأمين مالی

جدول 2 آماره ها و نتايج آزمون هاي انجام 
بين  معنی دار  تفاوت  وجود  به  مربوط  شده 
کارآفرينانه  طرح های  مالی  تأمين  روش های 
را به صورت دو به دو در سطح جامعه آماری 
مورد مطالعه نشان می دهد. همانگونه که قبلًا 
توضيح داده شد وجود تفاوت معنی دار ميان 
تأييد  تأمين مالی در حالت کلی  چهار روش 
شده است و داده های جدول 2 نيز مقايسه دو 
متغيرهای چهارگانه  ميانگين های  بين  دو  به 
با  می دهند.  نشان  را  مالی  تأمين  روش های 
محاسبه   )Sig( معنی داری  سطح  به  توجه 
شده کمتر از 0/05 ملاحظه می شود که همه 
متغيرها به صورت دو به دو نيز با هم اختلاف 
که  است  معنی  بدين  اين  و  دارند  معنی دار 
همه  مطالعه،  مورد  کارآفرينانه  طرح های  در 
روش های چهارگانه تأمين مالی متناسباً مورد 

استفاده کارآفرينان قرار گرفته اند.

عرضی  مقایسه  و  آماره ها  همبستگي، 
ميانگين ها

نشان   3 جدول  جزيي  همبستگي  ضرايب 
سرمايه  متغير  دو  از  غير  به  که  مي دهند 
شخصی و بدهی )استقراض( که با هم رابطه 
معنی دار دارند، ديگر متغيرها در مجموع با هم 

رابطه معنی داری ندارند. اين امر نشان می دهد 
که هر چه سرمايه شخصی کارآفرينان بيشتر 
باشد، آنها تمايل دارند تا بدهی بيشتری نيز 

برای خود ايجاد کنند. 
مي دهد  نشان  نيز  جدول  آخر  ستون  سه 
ضريب  و  معيار  انحراف  ميانگين ها،  که 

جدول1- نتايج آزمون هاي برابری ميانگين ها

جدول2- آزمون Tukey HSD مقايسه ميانگين ها

جدول 3- همبستگي )سطح 0/01(، و آماره هاي توصيفي متغيرهای ششگانه
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هم  با  عرضی  صورت  به  متغير  سه  تغييرات 
تفاوت هايی دارند. بر اين اساس معلوم می شود 
ترتيب  به  تا  می دهند  ترجيح  کارآفرينان  که 
سرمايه  مالی  تأمين  روش  از  بيشتر  اهميت، 
از  بعد  درجات  در  و  نموده  استفاده  شخصی 
روش های بدهی، حقوق صاحبان سهام و منابع 

داخلی استفاده نمايند.

بحث و نتیجه گیري
شده  اشاره  قبل  بندهای  در  که  همانگونه 
تأمين  روش هاي  از  گسترده اي  طيف  است، 
مالي در دسترس کارآفرينان قرار دارد که به 
شده اند.  طبقه بندي  نيز  متفاوتي  شکل هاي 
شرکت هاي  مالي  منابع   ]6[ فريل  و  ديکينز 
بيروني،  و  دروني  دسته  دو  به  را  کارآفريني 
منابع  به سه دسته  را  آنها  امکو  مالي  شرکت 
بدهي  منابع  سهام(،  صاحبان  )حقوق  سهام 
آنها   ]9[ کاردلو  منابع،  ديگر  و  )استقراض( 
رسمي  غير  و  رسمي  منابع  دسته  دو  به  را 
از  مالي  تأمين  به  آميت  کرده اند.  تقسيم 
طريق سرمايه پرمخاطره در برابر تأمين مالي 
سی   ]14[ سهام(  )انتشار  سرمايه  طريق  از 
سيدی و ديگران به شش گروه اعتبار شخصي، 
اتحاديه هاي  و  بانك ها  وکار،  کسب  فرشتگان 
اعتباري، کمك هاي دولتي، مؤسسات مالي و 
 ]8[ خصوصي  پرمخاطره  سرمايه  و  اعتباري، 
بندي هاي  تقسيم  بر  علاوه  کرده اند.  اشاره 
مالي،  منابع  تأمين  روش هاي  از  مختلف 
کارآمدي روش هاي مختلف در مقايسه با هم 
است.  گرفته  قرار  تحليل  و  بررسي  مورد  نيز 
منابع  طريق  از  مالي  تأمين  گوآل  و  رندوي 
از طريق  مالي شخصي در مقابل تأمين مالي 

سرمايه )سهام( را مورد بررسي قرار دادند و به 
به وسيله  تأمين مالي  نتيجه رسيدند که  اين 
منابع مالي شخصي کارآتر است ]11[. کمپلو 
از طريق  SME ها  مالي  تأمين  در  روي  زياده 
بدهي )استقراض( را خطرناک توصيف کرده و 
اين افراط را سبب کاهش در فروش SME ها 
در جنوب شرق  دريفيلد   .]17[ است  دانسته 
آسيا منابع مالي خارجي در مقابل منابع مالي 
مورد  کارآفرينان  مالي  تأمين  در  را  شخصي 
قانونمند  را  آنها  بازده  و  دادند  قرار  مقايسه 
ندانسته و تصادفي اعلام نموده اند ]18[. براندر 
و ديگران تأمين مالي کارآفريني از طريق بانك 
مورد  پرمخاطره  سرمايه  برابر  در  را  )بدهي( 
سنجش قرار داده و اشاره کرده اند که تأمين 
مالي  تأمين  از  کارآمدتر  بانك  طريق  از  مالي 
و  شيراسو   .]19[ مي باشد  پرمخاطره  سرمايه 
ديگران تأمين مالي از طريق بانك )بدهي( و 
سهام(  )انتشار  سرمايه  طريق  از  مالي  تأمين 
نتيجه  اين  به  و  دادند  قرار  ارزيابي  مورد  را 
با  تأمين مالي  اين دو شيوه  يافتند که  دست 
چرخه هاي اقتصادي در ارتباط هستند ]16[. 
مالي  تأمين  که  دريافتند  همکاران  و  برادشاو 
خارجي بنگاه با بازگشت سرمايه ارتباط منفي 
تأمين  تأمين مالي شخصي و  دارد ]15[. وو، 
مالي از طريق سرمايه را مورد ارزيابي قرار داده 
و معتقد است که تأمين مالي از طريق منابع 
مالي شخصي کارآتر است ]13[. اولين و شايد 
نياز  مورد  مالي  منابع  تأمين  روش  ساده ترين 
کارآفرينان جهت راه اندازي و استمرار فعاليت 
مي باشد.  شخصي  منابع  کارهايشان  و  کسب 
اين موضوعي است که در تحقيقات مختلفي 
کارآفرينان  ظاهراً  است.  شده  اشاره  آن  به 

منافع خودکفايي و روش تأمين مالي شخصي 
رايج ترين  که  طوري  به  نموده اند،  مشاهده  را 
منبع تأمين وجوه سرمايه اي که براي کسب و 
کارهاي کوچك به کار مي رود، از محل صندوق 
شخصي کارآفرينان تأمين مي شود ]5[. پس از 
به دوستان و  کارآفرين  صرف وجوه شخصي، 
حالي  در  اين   .]10[ مي آورد  روي  بستگان 
روش  اين  به  نيز  حاضر  تحقيق  در  که  است 
و  است  زيادي شده  تأکيد  مالي  منابع  تأمين 
است.  بوده  کارآفرينان  استفاده  مورد  بيشتر 
کارآفرينان مي توانند براي خود ظرفيت ايجاد 
تأمين  روش  اين  آورند.  وجود  به  را  سرمايه 
مالي براي هر شرکت کوچکي نيز در دسترس 
کار کوچك مي تواند  و  ]5[. يك کسب  است 
استفاده  توسط حساب های دريافتنی شرکت، 
از کارت های اعتباری، سود انباشته و اجاره به 
شرط تمليك )ليزينگ( منابع مالی مورد نياز 
خود را تأمين کند ]10[. اين منبع را مي توان 
يکي از کم هزينه ترين منابع تأمين مالي دانست 
که براي تأمين نيازهاي بلندمدت و توسعه اي 
از  کارآفرينان  برخي  مي رود.  کار  به  شرکت 
استفاده مي کنند  اعتباري شخصي  کارت هاي 
تأکيد کمتري  با  نيز  ]10[. در تحقيق حاضر 
اشاره شده و  مالي  منابع  تأمين  اين روش  به 
تأمين  است.  بوده  کارآفرينان  استفاده  مورد 
نيز يکي ديگر  از طريق سرمايه )سهام(  مالي 
از روش هاي مورد استفاده کارآفرينان است. از 
اين طريق سرمايه گذار مالك شرکت مي شود. 
تقسيم  مخاطره  اينکه  ضمن  روش  اين  در 
تقسيم  نيز  آن  بالقوه  درآمدهاي   مي شود، 
آنهايي  کار  و  کسب  فرشتگان   .]5[ مي گردد 
هستند که سرمايه اوليه شرکت هاي پر ريسك 
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و در حال تأسيس را فراهم مي سازند. دو نوع 
اصلي از فرشتگان کسب و کار شرکاي عمومي 
و محدود هستند. در تحقيق حاضر اين روش 
تأمين منابع مالي نيز به گونه اي وجود داشته 
و مورد استفاده کارآفرينان بوده است. از ديگر 
استقراض  يا  بدهي  مالي  تأمين  روش هاي 
مالکان  که  است  وجوهي  شامل  که  مي باشد 
کسب و کارهاي کوچك، استقراض کرده اند و 
بايد با بهره، آنرا بازپرداخت کنند. هزينه تأمين 
مالي از طريق استقراض اغلب پايين تر از تأمين 
مالي از طريق سهام می باشد. کارآفرينان دامنه 
در  )وام(  اعتباري  گزينه هاي  از  گسترده اي 
اختيار دارند. منابع تأمين مالي از طريق بدهي، 
به کارگزاري ها، شرکت هاي بيمه، اتحاديه هاي 
خصوصي،  قرضه هاي  قرضه،  اوراق  اعتباري، 
پس انداز،  و  وام  مؤسسات  دولتي،  کمك هاي 
رهني(،  )وام  دارايي  پشتوانه  به  وام دهندگان 
تجهيزات،  عرضه کنندگان  تجاري،  اعتبار 
حساب هاي  تجاري،  مالي  تأمين  شرکت هاي 
پرداختني و بانك هاي تجاري تقسيم می شوند 
]5[. کمپلو معتقد است که زياده روي در تأمين 
خطرناک  )استقراض(  بدهي  طريق  از  مالي 
در  اعتدال  و  ميانه روي  که  حالی  در  است. 
استقراض امري پسنديده است ]17[. دريفيلد 
بدهي هاي  بازده  که  معتقدند  ديگران  و 
است  کوتاه مدت  وام هاي  از  بيشتر  بلندمدت 
تأمين  که  دريافتند  بتيگنس  و  براندر   .]18[
مالي  تأمين  از  کارآمدتر  بانك  طريق  از  مالي 
سرمايه پرمخاطره مي باشد ]19[. اين در حالي 
روش  اين  به  نيز  حاضر  تحقيق  در  که  است 
تأمين منابع مالي تأکيد زيادي شده به گونه اي 

که در رتبه دوم اهميت قرار داشته است.

نتايج تحقيق حاضر، حاکي از آن است که 
طرح هاي  مالي  منابع  تأمين  شيوه  چهار  از 
طريق  از  مالي  تأمين  شيوه هاي  کارآفرينانه، 
منابع داخلي و سرمايه )حقوق صاحبان سهام( 
در  اين  مي گيرند.  قرار  استفاده  مورد  کمتر 
و  شخصي  سرمايه  روش هاي  که  است  حالي 
استفاده  مورد  بيشتري  اهميت  با  استقراض 
کارآفرينان بوده، و در اولويت هاي اول و دوم 
بوده اند. علاوه بر اين از ديگر نتايج مهم و جانبي 
کارآفرينان  که  است  بوده  اين  حاضر  تحقيق 
آگاهي هاي کمتري  در مجموع  مطالعه،  مورد 
از روش هاي مختلف و متنوع تأمين مالي دارند 
و تنها روش هايي را مورد توجه و تدقيق قرار 
داده اند که در جامعه امروزي ما رايج و مصطلح 
بوده و همه به صورت عام مورد استفاده قرار 
مي دهند. بر اين اساس لازم است نوآوري هايي 
در اين زمينه انجام شود و به ديگر روش هاي 
متنوع تأمين مالي نيز توجه شود. چرا که در 
جامعه امروز ايران يکي از مهمترين مشکلات 
و دغدغه هاي کارآفرينان منابع مالي مي باشد.

متن  در  شده  ارائه  مستندات  به  توجه  با 
مقاله، موارد زير به عنوان پيشنهاد به منظور 
انجام تحقيقات آتي در ارتباط با موضوع مقاله 

حاضر ارائه می گردد:
- شناسايي و رتبه بندي عوامل تأثيرگذار بر 

روش های تأمين مالي طرح هاي کارآفرينانه؛
مالي  تأمين  روش های  در  تنوع  تبيين   -

طرح هاي کارآفرينانه.
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