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The demand and supply of capital is one of the serious concerns of 
entrepreneurial projects. The family can be considered a suitable 
source for financing the entrepreneurial projects of its members. 
Therefore, the purpose of this study was to investigate the financing 
of entrepreneurial activities from the two perspectives of capital 
supply and demand, with emphasis on familism as well as risk and 
return. This study was practical in nature and considered a 
descriptive-exploratory in terms of data collection method. The 
required data were collected through two separate questionnaires. 
Each questionnaire included three parts (1) demographic information 
and specific questions, (2) familism questions, and (3) a scenario with 
related questions. The population of this study included technological 
companies under the supervision of Science and Technology Parks 
(demand sector) and retail investors (supply sector). The data of the 
demand sector was analyzed using logistic regression and factorial 
designs, and the data of the supply sector was analyzed using multiple 
and hierarchical regression. According to the research findings, in the 
capital demand sector, the influencing variables were age, education, 
household size, skill and experience, and business goals. In addition, 
entrepreneurs pay attention to the risk and return when making 
decisions related to the financing of their projects. In the capital supply 
sector, the influencing variables were investment experience, 
planning, business goals, traditionality, familism, investment return, 
startup team capability, track record, risk of failure, and the exit plan 
available. In general, the findings of this study lead to a better 
understanding of the role of familism in new venture financing with 
regard to risk and return. It is also recommended that policymakers 
and entrepreneurs consider socio-psychological factors in addition to 
economic factors in the financing.  
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EXTENDED ABSTRACT 

Introduction 
Entrepreneurship is important not only in economic and social development but also in 

the growth and development of knowledge and technology. Entrepreneurial activities play 
an important role in opportunity identification, business involvement, support, networking, 

strategies used, personal and venture success and growth, and forms of financing. Due to 

the connection between entrepreneurship and business, financing is one of the main 
concerns of entrepreneurial activities. The family is a reliable and easily accessible source 

for financing entrepreneurial activities.  

Although entrepreneurs do not need a lot of capital in the early stages of their work, 

with the progress of their work, their personal capital is no longer sufficient to cover the 
capital they need, and therefore they are forced to obtain finances from other sources, 

particularly informal sources (such as family members and friends). Considering that it is 

difficult for entrepreneurs to get financing from the capital market and banks, using the 
capital of family members and friends can be considered a suitable way of working. 

Furthermore, family members and friends play an important role in the development and 

growth of entrepreneurship.  

Due to the theories of social capital and agency, individuals tend to trust, relate, and 
identify more strongly with family members than with non-family members 

(characteristics of strong familism). In addition, since there is information symmetry 

between family members, entrepreneurs are more likely to favor family in their capital-

seeking and capital-providing behavior in new ventures. Transactions between members of 
a family are less based on economic principles, but instead include other considerations 

such as the socio-emotional and affective needs of the family (e.g., concern for the welfare 

and collective interest of the family). Issues such as role obligations, social ethics, and trust 
among family members are also highly important. These issues foster the closer alignment 

of interests between transacting parties and minimize potential agency problems (e.g., 

control and monitoring, information asymmetries, and opportunistic behavior).  Therefore, 

in such environments, decisions related to the demand and supply of capital are made in a 
friendly environment and are therefore less influenced by profit maximization,  economic 

gain, and self-interest when family is involved.  

There is little information on the role of the family in supporting the entrepreneurial 
activities of its members. Therefore, examining the causes of entrepreneurs' desire and 

reliance on family members and friends in starting new ventures (from a social and 

psychological point of view) can be effective in explaining their investment behavior. In this 

regard, this study attempts to investigate the effects of familism in new venture financing, 
both capital-seeking and capital-providing behavior.  

Methodology  
The population of this study included technological companies under the supervision of 

Science and Technology Parks (demand sector) and retail investors (supply sector). The 
data of the demand sector was analyzed using logistic regression and factorial designs, and 
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the data of the supply sector was analyzed using multiple and hierarchical regression. 

According to Bello et al. (2009), the use of multiple research methods can be effective in 

terms of construct operationalization, minimizing bias (e.g., retrospective, common 
method), and enhancing the robustness and generalizability of findings.     

Three separate scenarios were used to test the hypotheses. In the first (survey) and 

second (experiment) scenarios, the effect of familism on capital seeking from family 

members and the contingent role of risk and return of new ventures were investigated. In 
the third scenario (policy capturing), the effect of familism on investors’ decisions relating 

to capital providing to new ventures of family members versus outsiders was examined.    

Result and discussion 
According to the results of the research findings, familism is a good driver for capital 

seeking from family members for new ventures. The research findings indicated that 

people's perceptions of the risk and return profile of the new venture affect the relationship 

between familism and capital providing/seeking to/from family members. When new 
ventures are perceived to have low/high risk, high familism encourages people to seek 

capital from family/non-family members. In addition, people with high familism tend to 

finance new ventures of family members rather than non-family members. Interestingly, 

irrespective of their degree of familism, those providing capital considered investment 
return (economic gains) as relatively less important when the family was involved. As the 

findings suggest, considerations of social capital such as family obligation and 

interdependency due to familism, might motivate individual investors to provide capital to 
family new ventures. Such logic is supported by prior research suggesting that social 

motives such as family power, reducing failure, and achieving prosperity in the long term, 

might be important factors affecting investment decision-making.  

Conclusion 
The current research was conducted based on the theories of social capital and agency 

and based on three separate scenarios. The purpose of this study was to investigate how 

the interaction between perceived risk-return and familism can affect people's 

investment decisions regarding the demand or supply of capital required for new 
ventures. According to the research findings, economic factors are not the only motivation 

to explain new venture capital financing behavior, particularly when family is involved. 

The findings of this study also indicated that familism as a socio-psychological value 
affecting people's attitude and behavior towards family members versus non-family 

members can influence the financing decisions of new venture creation. Finally, the 

present study has increased understanding of the concept of familism and the role of the 

family in new venture financing and can provide new research directions in the field of 
entrepreneurship and family businesses.  
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از دو منظر   نانهی کارآفر   های ت ی فعال گرایی در تامین مالی  بررسی نقش خانواده 

   ه ی سرما   ی تقاضا عرضه و  

  2زادهی، بابک زک* 1پوریمحمد نظر

 . ران ی ، قم، ا )س(دانشگاه حضرت معصومه   ، ی گروه حسابدار   ، ار ی دانش  -1

 . ران ی آبادان، ا   ، ی باشگاه پژوهشگران جوان و نخبگان، واحد آبادان ، دانشگاه آزاد اسلام   ، ی بازرگان   ت ی ر ی ارشد مد   ی کارشناس  -2
 

 چکیده   اطلاعات مقاله 

    ی پژوهشمقاله  مقاله:  نوع
 

دغدغه از  یکی  عرضه سرمایه  و  پروژه تقاضا  کارآفرینی میهای جدی  خانواده  های  باشد. 
های کارآفرینی اعضای خود محسوب شود.  پروژه تواند یک منبع مناسب برای تامین مالی  می

های کارآفرینانه از دو منظر عرضه  بنابراین هدف پژوهش حاضر بررسی تامین مالی فعالیت 
پژوهش به لحاظ    ن یاگرایی و ریسک و بازده است.  و تقاضای سرمایه با تاکید بر خانواده

پژوهش    یهااست. داده   یش یمایپ -یف یها توصداده   یو به لحاظ روش گردآور   یهدف کاربرد 
دو  از   گردنامه  پرسش طریق  بخش  است.    شدهی آورمجزا  سه  شامل  پرسشنامه  (  1) هر 

جمع اختصاص  شناختی تی اطلاعات  سوالات  خانواده2)  ،ی و  سوالات  )   ، گرایی(  یک  (  3و 
با تعدادی سوال بود. جامعه آماری پژوهش حاضر شامل واحدهای فناور وابسته به    ویسنار
)بخش تقاضا( و سرمایهپارک فناوری  )بخش عرضه( میهای علم و  باشد.  گذاران حقیقی 
های بخش  های عاملی و دادههای بخش تقاضا با استفاده از رگرسیون لجستیک و طرحداده

اند. براساس این عرضه با استفاده رگرسیون چندگانه و سلسله مراتبی تجزیه و تحلیل شده
نتایج پژوهش در بخش تقاضای سرمایه متغیرهای اثرگذار عبارتند از: سن، تحصیلات، اندازه  

هدف و  تجربه  و  مهارت  کسبخانوار،  اتخاذ  مندی  هنگام  در  کارآفرینان  همچنین  وکار. 
کنند. در  های خود به مقوله ریسک و بازده توجه میتصمیمات مرتبط با تامین مالی پروژه 

ریزی، هدف  گذاری، برنامهز: تجربه سرمایهبخش عرضه سرمایه متغیرهای اثرگذار عبارتند ا
سنتسرمایه خانوادهگذاری،  سرمایهگرایی،  بازده  مجریان  گرایی،  تجربه  و  توانایی  گذاری، 

پروژه، ریسک شکست و امکان خروج از پروژه. همچنین متغیرهای ریسک و بازده در فرایند  
های پژوهش حاضر باعث درک هرچه بهتر نقش  عرضه سرمایه اثرگذار هستند. درکل، یافته

شود.  های جدید با لحاظ نمودن ریسک و بازده میگرایی در فرایند تامین مالی پروژهخانواده
گذاران و فعالان بخش اقتصادی در فرایند تامین مالی  شود سیاستهمچنین پیشنهاد می

 دارند.   شناختی نیز توجه ویژه مبذولروان-علاوه بر عوامل اقتصادی به عوامل اجتماعی

 05/03/1402دریافت مقاله:  
 05/08/1402بازنگری مقاله: 
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 مقدمه
به ایجاد مشاغل جدید، تولید ثروت و تقویت می کارآفرینی محرک اساسی فرایند توسعه اقتصادی بوده که   تواند 

کند زیرساخت  کمک  موفقیت 1( 2۰23و سورش،    واسان ین ی سر)   ها  و  توسعه  بر  اثرگذار  عوامل  از جمله  مالی  تامین   .
که کارآفرینان در شروع فعالیت خود آشنایی چندانی با . از آنجایی 2( 2۰1۵ ول، ی و فا  نان ی ل )های کارآفرینانه است فعالیت 

الوصول در زمینه تامین مالی عنوان یک منبع مطمئن و سهل تواند به موسسات مالی و اعتباری ندارند، لذا خانواده می 
 های کارآفرینانه محسوب شود.  فعالیت 

هرچند کارآفرینان در مراحل اولیه کارشان به منابع مالی زیادی نیاز ندارند، اما با پیشرفت کار سرمایه شخصی آنان 
ویژه منابع غیررسمی دیگر کفاف پوشش سرمایه مورد نیازشان را نداده و لذا آنان مجبور به تامین مالی از سایر منابع به 

)مانند اعضای خانواده، دوستان و آشنایان( هستند. از جمله دلایل استفاده از خانواده به عنوان منبع مالی این است که 
و   س یدسکالاک )   عموم کارآفرینان در مراحل اولیه کار خود دسترسی چندانی به بازار سرمایه و یا نهادهای مالی ندارند 

شکل 3( 2۰13همکاران،   در  مهمی  نقش  خانواده  اعضای  همچنین  فعالیت .  شناسایی گیری  همچون  کارآفرینی  های 
سازی، تدوین استراتژی و تامین مالی دارند. همچنین اعضای خانواده وکار، مشارکت، پشتیبانی، شبکههای کسب فرصت 

در جایی سرمایه مالی پروژه علاقمند هستند  تامین  بنابراین  باشد.  ریسک حداقلی  دارای  که  های عضو گذاری کنند 
 .    4( 2۰1۸و همکاران،    رتچ ی ب )  گذاری آنان باشد تواند یک محل مناسب برای سرمایهکارآفرین خانواده می 

های کارآفرینانه اعضای خود وجود ندارد، بنابراین اطلاعات چندانی در خصوص نقش خانواده در پشتیبانی از فعالیت 
به منابع مالی اعضای خانواده و دوستان در راه  وکارهای جدید )از اندازی کسب بررسی علل تمایل و اتکای کارآفرینان 

. در  ۵( 2۰1۰  گر،ی ولش و زلو )   گذاری آنان موثر واقع گردد تواند در تبیین رفتار سرمایهمنظر اجتماعی و روانشناختی( می 
اعضا   کارآفرینانه های فعالیت   عرضه و تقاضای سرمایه در   بر گرایی همین راستا پژوهش حاضر تلاش دارد تا اثرات خانواده

 آسایش  همگرایی،  به   نسبت   افراد   گیری جهت   و   گرایی جمع   ماهیت   بیانگر   گرایی خانوادهرا مورد مطالعه و بررسی قرار دهد.  
 .باشد می   خانواده  اعضای   رفاه   و 

، افراد عموما تمایل دارند تا با اعضای خانواده 6( 2۰13و داله،    نگی ل) های سرمایه اجتماعی و نمایندگی  براساس تئوری 
که بین اعضای خانواده گرایی قوی(؛ همچنین از آنجایی های خانواده خود ارتباط تنگاتنگ و مستحکمی برقرار کنند )ویژگی 

خانواده به اطلاعات خانواده( وجود دارد، لذا کارآفرینان تامین مالی از تقارن اطلاعاتی )یعنی دسترسی یکسان اعضای  
دهند. معاملات بین اعضای یک خانواده صرفا براساس مبانی اقتصادی ها ترجیح می اعضای خانواده خود را بر سایر روش 

 گری زلو)   باشداجتماعی )تمرکز بر منافع جمعی( نیز می- نبوده، بلکه دربرگیرنده سایر ملاحظات همچون نیازهای عاطفی 
علاوه، مواردی همچون تعهدات نقش )تعهدات اعضا نسبت به یکدیگر، برای مثال مسئولیت پدر در . به 7( 2۰12و دهلن،  

شود تا همسویی قبال فرزندان(، اخلاق اجتماعی و اعتماد در میان اعضای خانواده پررنگ بوده و این موارد باعث می 
نظارت و کنترل، عدم تقارن اطلاعاتی و  بیشتری بین منافع طرفین معامله ایجاد شده و مشکلات نمایندگی )مانند 

های هایی تصمیم رو در چنین محیط . از این ۸( 2۰۰3  ر، ی است)   طلبانه( نیز به حداقل ممکن کاهش یابدرفتارهای فرصت 
های اقتصادی  مرتبط با تقاضا و عرضه سرمایه در یک فضای دوستانه و صمیمی اتخاذ شده و لذا کمتر تحت تاثیر انگیزه
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واسطه روابط صمیمانه عبارت دیگر، به . به 1( 2۰1۵و همکاران،    ی پر )   گیرد صرِف و حداکثرسازی سود شخصی قرار می 
عنوان متقاضی میان اعضای خانواده و حداقل بودن مشکلات احتمالی )مانند عدم تقارن اطلاعاتی(، هم کارآفرینان )به 

 کننده سرمایه( تمایل زیادی به همکاری اقتصادی با یکدیگر دارندعنوان عرضه سرمایه( و هم سایر اعضای خانواده )به 
 . 2( 2۰۰1و همکاران،    یی سترو ی پ ) 

دهد شناخت کارآفرینان از موضوع فعالیت و محیط پیرامون نشان می   ( 2۰22و همکاران،    ی محمد ) های پژوهش  یافته 
یافته  بنابر  همچنین  دارد.  معناداری  تاثیر  آنان  رفتار  قصد  پژوهش  بر  همکاران،    پور ن ی حس )های  موفقیت    ( 2۰2۰و 

 کارآفرینان در گرو درک صحیح آنان از عوامل بیرونی، اقتصادی، فناوری و سیاسی است.   
گرایی ( پژوهش حاضر از طریق بررسی اثرات خانواده1باشند. ) دلایل زیر بیانگر اهمیت و ضرورت پژوهش حاضر می 

و همکاران،   لری م ) های اقتصادی  غیر از انگیزه تواند باعث مطرح شدن عوامل دیگری به گذاری افراد، می بر تصمیمات سرمایه 
در فرایند اتخاذ تصمیمات مالی گردد. به این ترتیب، پژوهش حاضر از طریق کمک به درک هرچه بهتر نحوه  3( 2۰۰۸

وکارهای جدید موثر اندازی و توسعه کسب گذاری که در راه های اجتماعی بر تصمیمات سرمایه ها و ارزش اثرگذاری انگیزه 
-تواند به توسعه تئوری سرمایه اجتماعی کمک نماید. همچنین تحقیقات قبلی مرتبط با تصمیمات سرمایه هستند، می 

ها کمتر به نحوه اثرگذاری و لذا در آن  4( 2۰۰7و همکاران،  چ ی سر ی ه ) های اقتصادی تمرکز نموده گذاری عمدتا بر جنبه
گذاری پرداخته شده است. از این منظر پژوهش مابین اعضای خانواده بر تصمیمات سرمایه روابط عاطفی و اجتماعی فی 

تواند به تبیین هرچه بهتر شرایط و یا مواقعی که در آن ( نتایج پژوهش حاضر می 2تواند حائز اهمیت باشد. ) حاضر می 
گردد، کمک نماید. از طریق بررسی نحوه اثرگذاری  گرایی باعث تقویت و یا تضعیف رفتار تقاضا و عرضه سرمایه می خانواده

توان حدود چنین تعاملاتی را مشخص نمود؛ زیرا این نوع های افراد می گرایی بر تصمیمتعاملات ریسک و بازده با خانواده
 تعاملات بر میزان تقاضا و عرضه سرمایه از سوی اعضای خانواده تاثیرگذار هستند.  

 مبانی نظری پژوهش
های کارآفرینانه از دو منظر تقاضای سرمایه و عرضه سرمایه باتوجه به اینکه در پژوهش حاضر تامین مالی فعالیت

صورت های هر بخش به مورد مطالعه و بررسی قرار گرفته است، لذا پس از مرور ادبیات پژوهش، مبانی نظری تدوین فرضیه 
 گیرند. جداگانه مورد اشاره قرار می 

 های کارآفرینانهگرایی و تامین مالی فعالیت الف( خانواده
، سرمایه رکن اصلی ( 2۰17و همکاران،    ران یجما   ی عبد ) های کارآفرینانه  موقع فرصت علاوه بر تشخیص صحیح و به 

 ادلمن و همکاران،)  کندهای کارآفرینانه است. سرمایه کافی، فرایند تحقق اهداف را برای کارآفرینان تسهیل می فعالیت 
است که می ۵( 2۰16 منابعی  از جمله  مالی خانواده  منابع  راستا،  درهمین  در شکل .  فعالیتتواند  توسعه  و  های گیری 

بر فرایند تامین مالی فعالیت کارآفرینانه مورد استفاده قرار گیرد.   بین اعضای خانواده  های کمیّت و کیفیت تعاملات 
های کارآفرینانه اعضا افزایش کارآفرینانه اثرگذار است. با بهبود تعاملات، میزان مشارکت خانواده در تامین مالی فعالیت 

واسطه اهداف و فرهنگ مشترک، اعضای خانواده عموماً به فکر منافع و رفاه یکدیگر بوده و خود را ملزم به یابد. به می 
 .    6( 2۰1۰و همکاران،   نا ی فا - ی موسچ )   دانندموقع تعهدات خانوادگی می ایفای درست و به 
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-تواند نقش بسزائی در هویت های اعضا است، می گرایی از طریق القا این حس که خانواده مرکز ثقل فعالیت خانواده
ی خانواده دانسته و دلبسته شود افراد خود را وفادار و  گرایی باعث می بخشی و موفقیت اعضای خود ایفا کند. خانواده 

رئالو )   لحاظ معنوی یک وظیفه بداند لحاظ مادی و چه بهدرمقابل خانواده نیز حمایت و پشتیبانی از اعضای خود را چه به
های خانوادگی همچون سمت فضیلت گرایی بالا تمایل به  های با ویژگی خانواده رو در خانواده . از این 1( 2۰۰۸و همکاران،  

های . درمقابل، در خانواده ( 2۰1۰و همکاران،    نای فا - ی موسچ )   تعلق خاطر، احترام، اعتماد، افتخار و حمایت بسیار بالا است
گرایی پایین؛ از نظر اعضا، خانواده مکانی برای نزاع، حسادت، رقابت )ناسالم( و نابرابری جنسیتی فرض با ویژگی خانواده 

بالا اعتماد کمی به اعضای گرایی های با ویژگی خانواده. همچنین اعضای خانواده 2( 2۰۰۸و آستراچان،  گر ی زلو)  شود می 
ای داشته باشند؛ زیرا این غیرخانواده )مانند دوستان و همکاران( داشته، هرچند ممکن است با آنان روابط اجتماعی حسنه 

بند بوده و لذا افراد به اصول اساسی خانواده همچون دلبستگی خانوادگی، هویت خانوادگی و تداوم خانواده معتقد و پای 
 ا ی مج - گومز )  گذاری خود همچون عرضه و تقاضای سرمایه را طبق این اصول اتخاذ کنند های سرمایه تلاش دارند تصمیم 

 .   3( 2۰1۰و همکاران،  
های خانواده در تحقق اهداف اقتصادی و غیراقتصادی را  ها و توانمندیگرایی امکان استفاده از ظرفیتخانواده

باشد.  مشترک میان اعضای خانواده میها و باورهای  گرایی بیانگر اهمیت ارزشکند. زیرا خانوادهبرای اعضا فراهم می 
براین اساس  . 4( 2۰14  ،یدسموند و لوپز تورل )  شودگرایی باعث ترجیح رفاه جمعی بر رفاه فردی میهمچنین خانواده

ویژه عرضه و تقاضای  گذاری افراد به های سرمایهطور خاص بر تصمیمگرایی بر رفتار فرد و به توان فرض کرد خانواده می 
 سرمایه اثرگذار باشد.  

 ب( رفتار جستجوی )تقاضا( سرمایه 
نزدیک خویشاوندی، منافع و ارزش  بیانگر روابط  و )   اعتماد متقابل است های مشترک و  روابط خانوادگی  توماس 

بر ایجاد احساس مسئولیت نسبت به حمایت و مراقبت از اعضاء، باعث ایجاد ۵( 2۰17همکاران،   . چنین روابطی علاوه 
تواند آنان گرایی قوی ایجاد انسجام و اعتماد میان اعضای خانواده، می خانواده که گردد. بدین معنی تعهد اجتماعی نیز می 

-وکارهای جدید متعهد سازد. در حالت خانواده اندازی و توسعه کسب را نسبت به یکدیگر در موارد متعددی همچون راه 
با اعضای غیرخانواده )افراد بیرونی( با بی  با آنان صورت می گرایی قوی،   گیرداعتمادی رفتار شده و لذا تعامل کمتری 

 .   6( 2۰12  ، ی ن ی گورد ) 
عنوان یک شبکه امن( را  ی اتکای اعضای خانواده به منابع مادی و معنوی خانواده )به تعلق خاطر به خانواده زمینه 

های تامین مالی نیز کند. پیوندهای قوی خانوادگی ضمن تسهیل تامین مالی از خانواده، باعث کاهش هزینهفراهم می 
فکر تامین مالی از اعضای غیرخانواده گرایی قوی، زمانی فرد به . در حالت خانواده 7( 2۰23  لبرانت، ی سورنسون و م )   شود می 
نباشد. همچنین در حالت، به می  ناکافی و یا قابل دسترس  دلیل اعتماد و اطمینان متقابل، یک افتد که منابع خانواده 

-کارآفرین علاقمند است اطلاعات و احساسات خود را با اعضای خانواده به اشتراگ بگذارد تا اعضای غیرخانواده. خانواده
 تر خانواده را وظیفه خود بدانندشود اعضای ارشد خانواده حمایت از رفاه و آسایش اعضای کوچک گرایی بالا باعث می 
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شود کارآفرینان نسبت به حمایت و کمک اعضای خانواده حساب ویژه . این حالت باعث می 1( 2۰1۸دراکه و همکاران، ) 
های مادی و معنوی اعضای خانواده اعتماد  گرایی بالا نسبت به کمک رو، کارآفرینان با ویژگی خانواده باز نمایند. از این 

شود اعضا به خانواده به دید یک واحد گرایی باعث می. در حوزه کارآفرینی، خانواده2( 2۰۰7وانگ و هو،  )   زیادی دارند 
ای باز کنند. در این حالت، درخواست کمک مالی از اقتصادی نگاه کرده، لذا بر حمایت مالی و معنوی آن حساب ویژه 

واه، )   دار شدن نام و شهرت خانواده گردد تواند باعث خدشه گرایی بوده و لذا می خانواده اعضای غیرخانواده در تضاد با  
2۰۰1 )3   . 

شود تا اعضای خانواده در گرایی بالا از طریق تقویت تعهدات اجتماعی و هنجارهای درون خانوادگی باعث می خانواده
براساس . در این حالت، افراد تصمیم ( 2۰1۰و همکاران،    نای فا - ی موسچ ) یکدیگر کمک کنند  مواقع نیاز به های خود را 

عبارت دیگر در این تعهدات خانوادگی اتخاذ کرده و همچنین تمایل زیادی به مشارکت و همکاری با سایر اعضا دارند. به 
کنند. سوءاستفاده از حالت، اعضا برخورداری از کمک و مشارکت خانواده را یک بخش طبیعی از زندگی خود قلمداد می 

گرایی پایین، فرد مداخله و مشارکت خانواده تواند باعث مجازات عضو از سوی خانواده شود. در خانوادهاعتماد خانوادگی می 
برنامه  رو، در این حالت معاملات خانوادگی نوعی تضاد منافع کند. از این های خود تلقی می را نوعی وقفه در اهداف و 

 های زیر پیشنهاد کرد:    توان فرضیه . بنابراین می ( 2۰۰۸و آستراچان،    گر یزلو ) شود  محسوب می 
گذاری خود بیشتر های سرمایه گرایی بالا برای تامین مالی پروژهکارآفرینان با ویژگی خانواده   الف:  1فرضیه   −

 کنند.  روی اعضای خانواده حساب باز می 
گذاری خود کمتر روی های سرمایهگرایی بالا برای تامین مالی پروژه کارآفرینان با ویژگی خانواده  ب:   1فرضیه   −

 کنند.  اعضای غیرخانواده حساب باز می 

 های جدید  گذاری ج( ریسک و بازده ادراک شده در سرمایه
اصلی نیست. دراین مواقع  های خانوادگی، سود اقتصادی شخصی هدف های اقتصادی مبتنی بر مشارکت در فعالیت 

های لحاظ نظری، روابط خانوادگی باعث لحاظ شدن جنبه باشد. بههای خانوادگی محرک و حاکم بر رفتار اعضا می ارزش 
که در مبادلات . بدین معنی 4( 2۰1۰زورتئا و توکومارو،  )   شود اجتماعی و اخلاقی در مبادلات اقتصادی بین اعضا می 

جای تمرکز صرف بر ملاحظات اقتصادی و یا ریسک و بازده؛ بر تعهدات اقتصادی خانوادگی )مانند تقاضای سرمایه( به 
. در  ۵( 2۰۰۵مائولا و همکاران،  )   شود متقابل، انتظارات نقش )کمک به یکدیگر(، اعتماد و رفاه بلندمدت اعضا تاکید می 

دهند.  گرایی بالا، اعضا رفاه و منفعت خانواده را بر رفاه و منفعت شخصی ترجیح می های خانواده های با ویژگی خانواده
-گذاری پرریسک باشند، تمایل چندانی به درگیر کردن سایر اعضا در این سرمایه دنبال یک سرمایهبنابراین اگر اعضا به 

را به خیر و صلاح خانواده گذاری را نخواهند داشت. زیرا آنان این عمل را نوعی استثمار خانواده تلقی کرده و لذا آن 
( روبرو شدن ثروت خانواده با تهدیدات بالقوه همچون زیان و 1. به دلایلی همچون ) 6( 2۰۰3شولز و همکاران،  )   دانند نمی 

به ارزش 2سایر پیامدهای منفی و )  بالقوه؛ افراد معتقد  به مزایای  های  ( بیشتر بودن احتمال وقوع اثرات منفی نسبت 
هایی را خواهند داشت. این دیدگاه با گذاری خانواده احتمالاً تمایل کمتری به مشارکت دادن خانواده در چنین سرمایه

به  زیرا  دارد،  اجتماعی مطابقت  مبادله  اقتصادی کوتاه منطق  روابط  داردجای  تمرکز  بلندمدت  روابط جمعی  بر   مدت 
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-ای نسبت به تهدید ثروت اجتماعی گرایی بالا، حساسیت ویژه خانواده . درکل، افراد با ویژگی  1( 2۰۰۵  تچل، ی سروپانزانو و م ) 
و  ای مج - گومز) کنند می پرریسک با خانواده پرهیز اطفی خانواده داشته و به احتمال زیاد از برقراری مبادلات اقتصادی ع 

 .       2( 2۰11همکاران،  
های اقتصادی های جدید با ریسک بالا علاوه بر اثرگذاری بر جنبه گذاری احتمالی ناشی از سرمایههای  همچنین زیان 

-دار شدن شهرت خانواده، فرسایش هویت خانوادگی، کمعاطفی خانواده همچون خدشه - های اجتماعی تواند بر جنبه می 
های تجاری علاوه بر . برای مثال شکست ( 2۰11و همکاران،    ا ی مج - گومز)رنگ شده روابط خانوادگی نیز اثرگذار باشد  

شود. برای حفظ جای هماهنگی( بین اعضای خانواده می کاهش منزلت و جایگاه خانوادگی فرد، باعث افزایش تنش )به 
با ویژگی خانواده افراد  برای راه شهرت و هماهنگی و انسجام خانوادگی،  نیاز  منابع مالی مورد  بالا عموماً  اندازی گرایی 

گرایی بالا، حفظ رفاه و کنند. همچنین افراد با ویژگی خانواده وکارهای جدید خود را از خارج خانواده جستجو می کسب 
بیشتر ترجیح می  بازده مالی  که تعهدات . بدین معنی ( 2۰1۸و همکاران،    رتچ ی ب )  دهند تعهدات خانوادگی را بر کسب 

تواند مغایر با اخلاقی و خانوادگی جایگزین تحقق صرِف اهداف اقتصادی و سودآوری شخصی شده و لذا این حالت می 
های احتمالی مالی ناشی از های جدید( باشد. درکل، زیان گذاری گیری بهینه درخصوص سرمایه منطق اقتصادی )تصمیم

باشد. از این گذاری جدید می سرمایه بر اعتبار و منزلت خانواده تاثیر منفی داشته  باعث کم رو خانواده تواند  رنگ گرایی 
شود اعضا گرایی باعث می که خانواده شود. بدین معنی های جدید می گذاری شدن شاخص ریسک و بازده در تحلیل سرمایه 

 های جدیدِ با ریسک بالا، انتظار مساعدت و کمک از اعضای خانواده خود را نداشته باشند.  گذاری در تامین مالی سرمایه
گیرد، های متحدالمرکز مورد شناسایی و ارزیابی قرار می که هویت شخصی و خانوادگی افراد براساس حلقه از آنجایی 

های متحدالمرکز اعضای خانواده افراد غیرخانواده دارند. در حلقه گرایی بالا توجه کمتری به رفاه  لذا افراد با ویژگی خانواده 
شدت تعهد مالی و اخلاقی  3( 1۹۹2 ، ی ل) گیرند. به اعتقاد ترین حلقه قرار می ترین حلقه و غیراعضا در برونی در مرکزی 

برونی اعضا از درونی  با ویژگی خانوادگی بالا تمایل ترین حلقه کاهش میترین حلقه به سمت  یابد. بنابراین کارآفرینان 
 ، ی و فورلان   نز ی مول ) نتایج پژوهش  . در همین راستا  ( 2۰۰3  ر، ی است ) گذاری متوجه افراد غیراعضا باشد  دارند ریسک سرمایه

از  منابع مالی  های پرریسک را دارند، درصدد استفاده  گذاری که کارآفرینان قصد سرمایه دهد زمانی نشان می   4( 2۰۰۵
های بالاتر را نیز داشت. انتظار کسب بازده توان  باشند. زیرا در این شیوه ضمن محافظت از ثروت خانواده، می غیراعضا می

باشد. بدین گرایی و جستجوی سرمایه از اعضای خانواده متاثر از ریسک و بازده ادراک شده می رو رابطه بین خانواده از این 
بالا باعث می معنی  گرایی بر جستجوی سرمایه از اعضای خانواده اثر منفی و بر شود تا خانوادهکه ریسک ادراک شده 

 های زیر پیشنهاد کرد:   توان فرضیه جستجوی سرمایه از غیراعضا اثر مثبت داشته باشد. بنابراین می 
های گذاری بالا است، آنگاه کارآفرینان برای تامین مالی پروژهاگر احساس شود ریسک سرمایه  الف:  2فرضیه  −

 کنند.     گذاری خود کمتر روی اعضای خانواده حساب باز می سرمایه
های گذاری بالا است، آنگاه کارآفرینان برای تامین مالی پروژهاگر احساس شود ریسک سرمایه ب: 2فرضیه   −

 کنند.       گذاری خود بیشتر روی اعضای غیرخانواده حساب باز می سرمایه

 د( رفتار عرضه سرمایه 
.  ( 2۰1۸و همکاران،    رتچ یب ) گذار به فکر خرید فرصتی است که کارآفرین در حال فروش آن است  اساساً سرمایه 

بر رفتار سرمایههمانند حالت تقاضای سرمایه، خانواده  نیز اثرگذار است. بدین معنی گرایی  با که سرمایهگذاران  گذاران 

 
1 Cropanzano & Mitchell 
2 Gomez-Mejia 
3 Lee 
4 Mullins & Forlani 



 زادهی بابک زک  و پوری محمد نظر                                                  241-262 نامه،ژه ی(، و 1403) 21فصلنامه علمی کارافن، 

250 

های جدید اعضای خانواده را گذاری در پروژه اقتصادی و غیراقتصادی، سرمایهواسطه دلایل گرایی بالا، به ویژگی خانواده 
واسطه روابط خانوادگی، احتمال بروز مشکلات نمایندگی در مبادلات اقتصادی دهند. به بر اعضای غیرخانواده ترجیح می 

بین اعضای خانواده پایین است. یک عامل مهم در تصمیمات عرضه سرمایه )مانند کارآفرینی و میزان موفقیت آن(، این 
های جدید عضو کارآفرین خانواده اطلاعات مناسبی در اختیار گذاری گذار خانواده نسبت به سرمایهاست که اعضای سرمایه

براساس منطق اقتصادی، بدون دانش و اطلاعات کافی و همچنین تجربیات مشترک، ارزیابی  دارند. در حالت کلی و 
های  گذاری درخصوص سرمایه  . 1( 2۰17  تانو،ی ک ) گذار مشکل است  آفرین از سوی یک سرمایه صداقت و توانایی یک کار 

به کارآفرینانه اعضای خانواده، به  تبادل اطلاعات  شکل شفاف و کارآمد واسطه وجود اعتماد و اطمینان در میان اعضا، 
نتایج پژوهش  صورت می  نیاز بین سرمایه   2( 2۰13سانگ و وانگ،  )گیرد. طبق  گذاران و هرچه تبادل اطلاعات مورد 

تر خواهد شد. در این قبیل منطقی تر و گذاران آگاهانه های سرمایه کارآفرینان با اطمینان بیشتری صورت گیرد، تصمیم 
گیرد. از این موارد، دانش و اطلاعات به اشتراک گذاشته شده قابل اعتماد و شفاف بوده و کمتر مورد سواستفاده قرار می 

بر جایگزینی و تکمیل ساختارهای رسمی و قانونی حاکم بر قراردادها  منظر، پیوندهای خانوادگی و خویشاوندی علاوه 
تقارن اطلاعاتی را های نادرست و عدم  تواند زمینه کاهش مشکلات مرتبط با مخاطرات اخلاقی، انتخاب )توافقات(، می 

 .   3( 2۰1۵و همکاران،    چده ی م ) فراهم کند  
ای از انتظارات متقابل شکل بیانگر مجموعه   تواندگرایی از طریق تقویت پیوندهای عاطفی و اجتماعی اعضا، می خانواده

ویژه تعاملات اقتصادی به عقلانیت در روابط متقابل به شود  نوبه باعث میگرفته براساس اعتماد و تعامل باشد. این عامل به
-بنابراین برخلاف سرمایه   . 4( 1۹73گرانووتر،  ) پیوندهای ضعیف توجه چندانی نشود    اقتصادی و یا ملاحظات ناشی از 

های خانوادگی بیشتر مبتنی گذاری های متعارف که مبتنی بر منطق اقتصادی و سود شخصی استوار است، سرمایه ذاری گ 
انگیزه  نوع بر  نیازهای اجتماعی های  نیازهای اقتصادی درصدد تامین  بر تامین  عاطفی اعضای  - دوستانه بوده که علاوه 

گرایی از طریق افزایش تعهد اجتماعی و ترویج رفتار دوستانه و . خانواده ( 2۰11و همکاران،    ا ی مج- گومز ) خانواده نیز است  
تواند باعث تامین سرمایه اجتماعی خانواده )همچون حمایت و امنیت( مندانه اعضای خانواده نسبت به یکدیگر، می سخاوت 

گذار  گذاری بلندمدت بدین معنی است که برای شخص سرمایه. سرمایه ۵( 2۰14کامپوز و همکاران، )   در بلندمدت شود 
جای تمرکز بر گذاران به عبارت دیگر، سرمایه تر از تمرکز صرِف بر سود اقتصادی است. به ها به مراتب مهم تمرکز بر ارزش 

از این  و تامین منافع جمعی هستند.  بلندمدت، حمایت  نگران موضوعاتی همچون استمرار رابطه  رو  بازده مالی بیشتر 
گذاری  های خانوادگی بالا، در هنگام عرضه سرمایه به اعضای خانواده به ریسک و بازده سرمایهگذاران با ویژگی سرمایه

 های زیر را پیشنهاد کرد:    توان فرضیهتوجه کمتری دارند. بنابراین می 
خانواده   الف:   3فرضیه   − ویژگی  با  مالی کارآفرینان  تامین  در  مشارکت  به  بیشتری  تمایل  بالا،  گرایی 

 های جدید اعضای خانواده دارند.    گذاری سرمایه 

 شناسی پژوهشروش 
 کرد  تلاش   که   بود. چرا   پیمایشی - توصیفی   تحقیق  روش   و   ماهیت  لحاظ به   و   کاربردی   هدف   لحاظبه   پژوهش   این 

 بررسی  و   مورد مطالعه (  پرسشنامه )   پیمایشی   هم با استفاده از روش ها آن گردآوری داده   طریق   از   را   متغیرها   بین   روابط 
از   که پژوهش حاضر شامل دو موضوع جداگانه )تقاضای سرمایه و عرضه سرمایه( است، لذا در این آنجایی قرار دهد. 
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 مستقر در  ی فناور   ی واحدها پژوهش از دو جامعه آماری متفاوت استفاده شد. جامعه آماری بخش تقاضای سرمایه فعالان  
 گذاران حقیقی بودند.   و جامعه آماری بخش عرضه سرمایه نیز سرمایه  ی علم و فناور   های پارک 

( سوالات  2شناختی و سوالات اختصاصی، ) ( اطلاعات جمعیت1پرسشنامه هر جامعه آماری شامل سه قسمت )
برای بخش تقاضای سرمایه شامل  3گرایی، و ) خانواده بود. قسمت اول  برای بخش    12( سناریو اختصاصی  سوال و 

گرایی مطرح  سوال بود. قسمت دوم برای هر دو جامعه آماری مشابه بود و از مقیاس خانواده  ۹عرضه سرمایه شامل 
استفاده شده است. قسمت سوم شامل سناریوهای مجزا برای هر بخش بود.    1( 1۹۹7  انگ،ی و    هی )شده در پژوهش  

گرایی بر جستجوی سرمایه از اعضای خانواده و تاثیر  که در سناریو بخش تقاضای سرمایه، تاثیر خانوادهبدین معنی
های جدید مورد مطالعه و بررسی قرار گرفت. همچنین در سناریو بخش  گذاری احتمالی مولفه ریسک و بازده بر سرمایه

های جدید  گذاریهای اعضای خانواده درخصوص عرضه سرمایه به سرمایهگرایی بر تصمیمعرضه سرمایه، تاثیر خانواده 
استفاده    2( 2۰۰۹بلو و همکاران،  )عه و بررسی قرار گرفت. به اعتقاد  اعضا خانواده در مقابل اعضای غیرخانواده مورد مطال

ها، افزایش استحکام  سازی سوءگیریتواند در عملیاتی نمودن ساختار، حداقلهای چندگانه در یک پژوهش می روشاز  
 ها موثر واقع گردد.   و تعمیم یافته

 دلیل مشخص نبودن حجم جامعه و عدم اطلاع از واریانس جامعه، برای تعیین حجم نمونه از فرمول زیر استفاده شد. به 

   n = 
1.962∗ 0.6672

0.012
 = 170 n = 

𝑧𝛼2

𝛼2
 * 𝛅 

𝛅 = 
max(𝑥𝑖)−min (𝑥𝑖)

6
 = 

5−1

6
 =0.667 

 توضیحات فرمول فوق: 
z𝛼2  ( ۹۵سطح اطمینان   )درصد 

ɑ  ( 1۰دقت برآورد   )درصد 
𝛅   انحراف معیار 

max(xi)  ترین مقدار طیف لیکرت بزرگت 
min(xi)  ترین مقدار طیف لیکرت  کوچک 

 عدد ثابت  6

 های پژوهشیافته 

 بخش تقاضای سرمایه 
های فراوان های علم و فناوری بودند. پس از تلاش جامعه آماری این بخش شامل واحدهای فناوری مستقر در پارک 

پرسشنامه شامل سوالات مهم آوری شد.  پرسشنامه قابل استفاده از اعضای این واحدها جمع   17۹صورت گرفته در نهایت  
دهندگان مرد درصد پاسخ   6۵گذاری مدنظر این نوع واحدها بود. در حدود  های سرمایهو مرتبط با نحوه تامین مالی پروژه

 و مابقی نیز زن بودند. متغیرهای این بخش عبارتند از:  
دهندگان درخواست شد تا منابع اولیه تامین سرمایه مورد نیاز خود را اعلام کنند. این ابتدا از پاسخ متغیر وابسته:  

منابع عبارت بودند از: اعضای خانواده )والدین، خواهر و برادر و سایر بستگان( و غیرخانواده )دوستان، همکاران، مشتریان، 
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گذاران(. تامین مالی غیرمستقیم )تشویق دیگران به تامین مالی پروژهای اعضای خانواده( موسسات مالی و سایر سرمایه 
 که یکی از طرق تامین مالی است، مدنظر پژوهش حاضر نیست.    

گیری شد. اندازه   ( 1۹۹7  انگ،ی و    ه ی ) سوال اخذ شده از پژوهش   12اده از  گرایی با استف خانوادهمتغیرهای مستقل:  
دهندگان درخواست گردید تا بازده مورد انتظار و قابل وصول پروژه برای سه گیری بازده مورد انتظار از پاسخ برای اندازه 

 بینی کنند. گذاری را پیش سال اول سرمایه 
ها/تجربیات مرتبط متغیرهای کنترلی عبارتند از: جنسیت، سن، تحصیلات، اندازه خانوار، مهارت متغیرهای کنترلی:  

برنامه با کسب  نیاز، اهداف کسب ریزی برای کسب وکارهای جدید، تجربه  گذار و وکار سرمایهوکار، سطح فناوری مورد 
متغیرهای فوق ممکن است بر ترجیحات مالی افراد تاثیرگذار   1( 2۰۰4کاسار،  ) احتمال موفقیت پروژه جدید. به اعتقاد  

 ر ی جون   نزی گا )ها( مطرح شده از سوی  واسطه تاثیرگذاری بر بازده مالی پروژه باشند. درنهایت از میزان اعتماد به خانواده )به 
 برای سنجش جنبه عاطفی خانواده استفاده شد.   2( 1۹۹7و همکاران،  
که متغیر وابسته باینری است از رگرسیون لجستیک برای بررسی اثرات متغیرهای مستقل بر تقاضای  از آنجایی نتایج:  

شامل اطلاعات زیادی در    SPSSافزار  خروجی نرم سرمایه از اعضای خانواده در مقابل اعضای غیرخانواده استفاده شد.  
   شود. قالب جداول متعددی است که فقط به جدول ضرایب رگرسیونی اشاره می 

 .. جدول ضرایب رگرسیونی 1جدول  
Exp(B) Sig. df Wald S.E. B متغیر 

 جنسیت  0.715- 0.436 2.688 1 0.101 2.044

 سن  1.149- 0.393 8.568 1 0.003 0.317

 تحصیلات  1.088- 0.420 6.711 1 0.010 0.337

 اندازه خانوار  1.006 0.386 6.788 1 0.009 2.734

 مهارت و تجربه  0.958- 0.451 4.520 1 0.034 0.384

ریزی برنامه  0.799- 0.446 3.212 1 0.073 0.450  

 سطح فناوری  0.566- 0.411 1.895 1 0.169 0.568

وکار هدفمندی کسب  1.172- 0.436 7.246 1 0.007 0.310  

 اعتماد به خانواده  0.874 0.456 3.670 1 0.055 2.397

گذاری بازده سرمایه  0.764 0.398 3.680 1 0.056 2.147  

 احتمال موفقیت  0.704 0.412 2.911 1 0.088 2.021

گرایی خانواده  0.765 0.411 3.471 1 0.062 2.149  

 مقدار ثابت  1.292 2.043 0.400 1 0.527 3.639

 . . حالات متغیرهای مستقل 2جدول  
 حالت  متغیر حالت  متغیر

 جنسیت 
 مرد 

 سطح فناوری 
 معمولی 

 پیشرفته*  زن* 

 سن 
 سال  4۰کمتر از  

 وکار هدف کسب 
 افزایش درآمد 

 کسب شهرت و معرفیت*  سال*  4۰بیشتر از  
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 حالت  متغیر حالت  متغیر

 تحصیلات 
 ترلیسانس و پایین 

 اعتماد به خانواده 
 متوسط 

 زیاد*  تحصیلات تکمیلی* 

 اندازه خانوار 
 سه نفر و کمتر

 گذاری بازده سرمایه 
 متعارف 

 بالا* چهار نفر و بیشتر* 

 مهارت و تجربه 
 دارم 

 احتمال موفقیت 
 معمولی 

 بالا* ندارم* 

 ریزی برنامه 
 دارم 

 گرایی خانواده 
 متوسط 

 زیاد*  ندارم* 

 شود.های هر متغیر با آن مقایسه می علامت ستاره )*( بیانگر گروه مرجع بوده و سایر گروه  نکته: 

 
ها عبارتند از: برای باشد. تفسیر هر کدام از آن متغیر معنادار می   ۵متغیر مستقل تنها اثرات    12در پژوهش حاضر از  

( بیشتر برای 0.317÷1برابر )  3/ 1۵6سال  4۰سال، کارآفرینان کمتر از  4۰متغیر سن؛ در مقایسه با کارآفرینان بالای 
کنند. در خصوص متغیر تحصیلات، هر کارآفرینی گذاری خود به اعضای خانواده اتکا می های سرمایه تامین مالی پروژه 

( بیشتر از 0.337÷1برابر )   2/ ۹67گذاری خود  های سرمایه مقطع تحصیلی وی لیسانس است، برای تامین مالی پروژه 
رود. در خصوص متغیر اندازه خانوار درمقایسه کارآفرینان با تحصیلات تکمیلی )گروه مرجع( به سراغ اعضای خانواده می 

های نفر و کمتر برای تامین مالی پروژه   3نفر و بیشتر )گروه مرجع(، کارآفرینان با اندازه خانوار    4با کارآفرینان دارای  
روند؛ زیرا کم بودن تعداد اعضای خانواده برابر کمتر سراغ اعضای خانواده خود می  2/ 734گذاری خود به میزان سرمایه

گذاری است، برای دهد. برای متغیر مهارت و تجربه، هر کارآفرینی که دارای تجربه سرمایهامکان تامین مالی را کاهش می 
گذاری قبلی )گروه مرجع( تجربه سرمایه ( بیشتر از کارآفرینان بدون  0.384÷1برابر )   2/ 6۰4های خود  تامین مالی پروژه 

اش کسب درآمد بیشتر باشد، وکار هر کارآفرینی که هدف رود. در خصوص متغیر هدف کسب به سراغ اعضای خانواده می 
شان کسب شهرت ( بیشتر از کارآفرینانی که هدف0.310÷1برابر )   3/ 22۵گذاری خود  های سرمایهبرای تامین مالی پروژه 

 رود.  و معرفیت است، سراغ اعضای خانواده می 
های اول و دوم که مربوط به بخش تقاضای سرمایه بود، از یک سناریو )آزمایش( استفاده شد. برای آزمون فرضیه 

دهندگان دهندگان بود؛ زیرا تلاش بر این بود که پاسخ هدف از این سناریو ارائه یک واقعیت عینی و قابل درک برای پاسخ 
است. )ریسک:   2*  2شرایط به سوالات پاسخ دهند. بر این اساس، این سناریو شامل یک طراحی عاملی با درک کامل 

التحصیل گرایی: بالا در مقابل پایین(. سناریو فوق شامل داستان یک کارآفرین تازه فارغ بالا در مقابل پایین( و )خانواده 
همراه برخی از دوستان نزدیک خود را داشت. وکار استارتاپی جدید بهاندازی یک کسب شده از دانشگاه بود که قصد راه 

 کاری شد: شرح زیر دستدر این سناریو بر دو موضوع ریسک و نحوه تامین مالی تاکید شد. در این سناریو ریسک به

تک؛ بدین گذاری جدید مربوط به استفاده از یک فناوری جدید در یک صنعت های سرمایه سناریوی پرریسک:  

واسطه سخت بودن سرعت میلیاردر شوند. همچنین به توانند به واسطه رشد و سود بالا می که فعالان این صنعت به معنی 

 شوند.  های سنگین می خروج از این صنعت در مواقع رکود، لذا فعالان آن معمولا متحمل زیان 
ریسک )مانند مواد غذایی(؛  معمولا در چنین صنایعی گذاری جدید در یک صنعت کم سرمایه   سناریوی کم ریسک: 

واسطه ثابت بودن نرخ گیرد، زیرا محصول جدید نیست. به بینی تقاضا و نرخ بازده با اطمینان بیشتری صورت می پیش
که خروج از این صنعت در مواقع رکود شود. همچنین ازآنجایی ندرت با سرعت میلیاردر می رشد، فعالان این صنعت به

 شوند. های سنگین می ندرت متحمل زیان آسان است، لذا فعالان آن به
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دهندگان درخواست شد گذاری جدید به پایان رسید. از پاسخ این سناریو با جزئیاتی درخصوص الزامات مالی سرمایه 
های مربوطه را ندهد اندازی یک فعالیت کارافرینانه را داشته باشند و سرمایه شخص آنان کفاف تامین هزینهاگر قصد راه 

و    2*    2سراغ چه کسی )اعضای خانواده یا غیرخانواده( خواهند رفت )متغیر وابسته(. تحلیل نتایج در قالب طرح عاملی   
 شرح زیر است:  به   SPSSافزار  با استفاده از نرم 

 .. آمار توصیفی متغیرهای مستقل )عوامل بین گروهی( 3جدول  

N Value label  

 1 متوسط  91
 ریسک 

 2 زیاد  88

 1 متوسط  56
گرایی خانواده   

 2 بالا  123

 
 ۸6نفر و فراوانی دومی    ۹3طبق جدول فوق برای متغیر ریسک دو رسته متوسط و زیاد وجود دارد که فراوانی اولی  

نفر و فراوانی   ۵6گرایی نیز دو رسته متوسط و بالا وجود دارد. فراوانی رسته اول نفر است. همچنین برای متغیر خانواده
 نفر است.   123رسته دوم  

  . . آزمون اثرات متغیرها )عوامل بین گروهی( 4جدول  

Dependent Variable:  شیوه تامین مالی 
Sig. F Mean Square df Type III sum of squares Source 
0.000 22.955 4.086 3 12.258a Corrected model 
0.000 1462.578 260.339 1 260.339 Intercept 
0.000 18.369 3.270 1 3.270 Risk 
0.000 24.304 4.326 1 4.326 Familism 
0.037 4.416 0.786 1 0.786 Risk * Familism 

  0.178 175 31.150 Error 
   179 401.000 Total 
   178 43.408 Corrected Total 

a. R Squared =.346 (Adjusted R Squared =.334) 

 
 توان به سه سوال زیر پاسخ داد: براساس طرح عاملی می 

 آیا عامل اول )ریسک( بر متغیر پاسخ )شیوه تامین مالی( اثرگذار است.  −
 گرایی( بر متغیر پاسخ )شیوه تامین مالی( اثرگذار است.  آیا عامل دوم )خانواده  −
 گرایی بر متغیر پاسخ )شیوه تامین مالی( اثرگذار است.   آیا اثر تعاملی دو عامل ریسک و خانواده  −

براساس سطح معناداری مندرج در جدول فوق جواب هر سه سوال مثبت است. همچنین ضریب تعیین اصلاح شده 
 است.     ۰/ 334نیز برابر  

شود تا کارآفرینان گرایی باعث می که خانواده الف تایید شد. بدین معنی   1فرضیه    براساس نتایج مندرج در جدول بالا، 
گرایی که خانواده ب نیز تایید شد. بدین معنی   1سرمایه مورد نیاز خود را از اعضای خانواده حستجو کنند. همچنین، فرضیه  

 شود تا کارآفرینان برای تامین سرمایه مورد نیاز خود کمتر به سراغ اعضای غیرخانواده بروند.  باعث می 
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مورد نظرش ریسک بالایی برای  الف نیز تایید شد. بدین معنی که اگر کارآفرینی که احساس نماید پروژه  2فرضیه 
اگر کارآفرینی احساس  ب نیز تایید شد. بدین معنی که    2رود. همچنین فرضیه  تامین سرمایه کمتر سراغ خانواده می 

 رود.  مورد نظرش ریسک بالایی دارد برای تامین سرمایه بیشتر سراغ اعضای غیرخانواده می   نماید پروژه 
که یک کارآفرین با همچنین اثر تعاملی این دو متغیر بر شیوه تامین مالی کارآفرینان نیز تاثیرگذار است. بدین معنی 

گرایی در مواقعی که احساس نماید پروژه مورد نظرش ریسک بالایی دارد کمتر سراغ اعضای خانواده رفته ویژگی خانواده 
 رود.  و بیشتر سراغ اعضای غیرخانواده می 

 ی سرمایه بخش عرضه 
بر رفتار عرضه برای آزمون فرضیه سوم )تاثیر خانواده  1گذاری در این بخش از یک روش تسخیر سیاست  گرایی 

گیری مستلزم انتخاب که تصمیم ویژه در مواقعی گذاری یک روش قوی بوده، به سرمایه( استفاده شد. روش تسخیر سیاست 
های خوداظهاری و پیمایشی، روش تسخیر . برخلاف روش 2( 1۹71  ن،یچتنست ی و ل  چی اسلوو )   از بین چند شاخص باشد 

تصمیم سیاست  مستقیم  مشاهده  امکان  می گیری گذاری  ضمن  در  و  ساخته  ممکن  را  شدن ها  حداقل  باعث  تواند 
نیز گردد های پس سوءگیری  برای ارزیابی 3( 2۰۰7  دسون، ی داو )   نگر  . در این مطالعه در قالب یک سناریو، شش معیار 

دهندگان پیشنهاد شد و از آنان خواسته شد گذاری جدید( به پاسخ های سرمایه عنوان فرصت گذاری )به های سرمایهطرح 
 ها اظهارنظر کنند.  گذار اصلی در مورد آن تا از منظر یک سرمایه

گذاران حقیقی فعال در  نفر در این بخش مشارکت داشتند. این افراد شامل سرمایه   1۸1درکل  دهندگان:  پاسخ 
 دهندگان افراد مطلع بودند.  بازار سرمایه بودند. همانند مطالعه دوم پاسخ 

های اعضای خانواده را برای  پروژهگیری شد: آیا  گذاری با استفاده از دو سوال اندازهقصد سرمایهمتغیر وابسته: 
متوسط،    1گذاری کنید چقدر است؟ )عدد  ها سرمایهدانید؟ احتمال اینکه در این قبیل پروژهگذاری مناسب می سرمایه 

ها متغیر وابسته  خیلی زیاد(. ابتدا میانگین نمرات سوالات محاسبه  و سپس از ترکیب میانگین   3زیاد و عدد  2عدد 
 شکل گرفت.  

 گذاری و طراحی سناریوهامعیارهای تصمیمات سرمایه
و همکاران،   سون ی هار ) های چندگانه معرفی شده از سوی  گذاری افراد از شاخص های سرمایه برای ارزیابی تصمیم

از    4( 2۰1۵ بدین منظور  برای ارزیابی تصمیمای )کم،  شاخص سه گزینه   6استفاده شده است.   های متوسط و زیاد( 
گذار؛ توانایی گذاری؛ سازگاری با تخصص و علاقه سرمایه شاخص عبارتند از: بازده سرمایه   6گذاری استفاد شد. این  سرمایه

گذار؛ امکان خروج از ها؛ ریسک شکست؛ کسب مقبولیت و شهرت سرمایهآپ اندازی استارتو سابقه اعضای تیم در راه 
 گذاری.   پروژه سرمایه 

 گراییخانواده
 گیری شد. به اعتقاداندازه   ( 1۹۹7  انگ، ی و    ه ی )براساس پژوهش  گرایی با استفاده از موارد مشابه مطالعه دوم و  خانواده

تواند باعث گرایی اثرگذار است و لذا می ها )سنتی بودن( بر خانواده ها و ارزش بندی به سنت پای  ۵( 2۰۰7فاره و همکاران،  ) 

 
1 Policy Capturing Methodology 
2 Slovic & Lichtenstein 
3 Davidsson 
4 Harrison 
5 Farh 
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ها وارد معادله شدند تا اطمینان بندی به سنت و پای گرایی  گذاری غیررسمی گردد. سپس دو ارزش خانواده تعدیل سرمایه 
 ها )سنتی بودن( اشتباه گرفته نشده است. بندی به سنت گرایی با پای خانواده حاصل گردد که نتایج مربوط به 

کنترلی:   جمعیت متغیرهای  سرمایه متغیرهای  تجربه  تحصیلات،  شامل جنسیت، سن،  تجربه شناختی  گذاری، 
 گذاری بودند. ریزی و هدف از سرمایهبرنامه 

از مدل نتایج:   استفاده  با  )قصد ابتدا  وابسته  متغیر  بر  متغیرهای مستقل  اثرات  رگرسیون خطی چندگانه،  سازی 
 شرح زیر است: گذاری( مورد مطالعه و بررسی قرار گرفته است. نتایج حاصل بهسرمایه

 .گذاری. نتایج حاصل از برازش رگرسیون خطی چندگانه برای متغیر وابسته قصد سرمایه 5جدول  
Sig. T Beta B Variable 
 مقدار ثابت  0.682- - 3.392- 0.001

 جنسیت  0.064- 0.045- 1.157- 0.249

 سن  0.039 0.075 1.910 0.058

 تحصیلات  0.018 0.017 0.436 0.664

 گذاری تجربه سرمایه  0.135 0.100 2.106 0.037

 ریزی برنامه  0.079 0.095 2.019 0.045

 گذاری هدف سرمایه  0.088 0.064 1.616 0.108

 ها بندی به سنت پای  0.460 0.237 5.895 0.000

 گرایی خانواده  0.225 0.228 4.033 0.000

 گذاری بازده سرمایه  0.115 0.125 2.059 0.041

 گذارسازگاری با علاقه سرمایه  0.073 0.078 1.507 0.134

 توانایی و تجربه مجریان پروژه 0.119 0.119 2.327 0.021

 ریسک شکست 0.124- 0.135- 3.282- 0.001

 گذارکسب مقبولیت سرمایه  0.092 0.087 1.937 0.054

 امکان خروج از پروژه 0.180 0.182 3.380 0.001

 
گذاری، سازگاری متغیر جنسیت، سن، تحصیلات، هدف سرمایه   6متغیر،    14براساس نتایج مندرج در جدول فوق، از  

بیانگر  Bگذار( اثرگذار نیستند. ضرایب متغیر وابسته )قصد سرمایه گذار بر گذار و کسب مقبولیت سرمایه با علاقه سرمایه 
ها بندی به سنت اندازه اثر هریک از متغیرهای مستقل بر متغیر وابسته است. برای مثال با یک واحد افزایش در نمره پای

یابد. همچنین با واحد افزایش می   ۰/ 46۰های اعضای خانواده  گذاری در پروژه های خانوادگی نمره قصد سرمایه و ارزش 
واحد    ۰/ 124های اعضای خانواده  گذاری در پروژه افزایش یک واحد در نمره ریسک شکست پروژه، نمره قصد سرمایه 

بیانگر میزان اثرگذاری هریک از متغیرهای مستقل بر متغیر وابسته است. طبق این شاخص   Betaیابد. ضرایب  کاهش می 
-گرایی، امکان خروج از پروژه، ریسک شکست و بازده سرمایه های خانواده، خانوادهارزش ها و  بندی به سنت متغیرهای پای

 های اعضای خانواده دارند.   گذاری در پروژه گذاری بیشترین اثرگذاری را بر قصد سرمایه
صورت سازی خطی سلسله مراتبی استفاده شد. برای این منظور به ب از مدل   3الف و    3های  برای آزمون فرضیه 

گرایی و بازده گرایی و ریسک، سنت گذاری، خانواده گرایی و بازده سرمایهجداگانه اثرات تعاملی هریک از متغیرهای خانواده
 گذاری( آزمون شدند.    گرایی و ریسک بر روی متغیر وابسته )قصد سرمایه گذاری، سنتسرمایه
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  . سازی خطی سلسله مراتبی مدل . نتایج حاصل از اثرات تعاملی با استفاده از  6جدول  
Sig. T df Estimate Parameter 
0.015 2.444 177 0.183 Family * Return 
0.015 -2.451 177 -0.169 Family * Risk 
0.023 2.301 177 0.266 Tradition * Return 
0.549 -0.601 177 -0.969 Tradition * Risk 

Dependent Variable:  گذاری قصد سرمایه  

 
گذاری در  گرایی و بازده بر قصد سرمایهزمان )اثر تعاملی( دو متغیر خانوادهبراساس جدول فوق لحاظ نمودن هم 

گرایی و ریسک بر قصد  های اعضای خانواده اثر مثبت و معناداری دارد. همچنین اثر تعاملی دو متغیر خانوادهپروژه
گرایی  های اعضای خانواده اثر منفی و معناداری دارد. از طرف دیگر، اثر تعاملی دو متغیر سنتگذاری در پروژه سرمایه 

های اعضای خانواده اثر مثبت و  گذاری در پروژه های خانوادگی( و بازده بر قصد سرمایهبندی به اعتقادات و ارزش)پای
اثر تعاملی سنت در مقابل  بر قصد سرمایهمعناداری دارد.  ریسک  اثر  گذاری در پروژهگرایی و  اعضای خانواده  های 

 معناداری ندارد.  
های خانوادگی )متغیرهای فردی( با یکدیگر متفاوت فرض شدند. با لحاظ ارزش دهندگان بهدر این پژوهش پاسخ 

ارزش  اثرگذاری  می فرض  انتظار  خانوادگی  بین  های  رابطه  بتواند  متغیر  این  سرمایه رود  معیارهای قصد  و  گذاری 
 گذاری را تعدیل نماید. سرمایه 

پروژه،   مجریان   تجربه   و   گذاری، توانایی گذاری، چهار معیار بازده سرمایهاز شش معیار مرتبط با تصمیمات سرمایه 
گذار منافع سرمایه گذاری دارای اثر معنادار و دو معیار قابلیت سازگاری با  ریسک شکست و قابلیت خروج بر قصد سرمایه 

  1( 1۹۹4 چ،ی سر ی و ه  دی فر ) بودند. این یافته با یافته پژوهش گذاری ن و کسب شهرت دارای اثر معناداری بر قصد سرمایه
برای در خصوص سرمایه  با عرضه سرمایه  بدین معنی است که ارزیابی تصمیمات مرتبط  گذاری همخوانی دارد. این 

بازده، ریسک  و توانایی اجرایی تیم استارت کسب  گیرد تا سایر معیارها. آپ صورت می وکارهای جدید عمدتا براساس 
های پذیری و استحکام یافته های قبلی همخوانی دارد. این عامل باعث تعمیم بنابراین نتایج این پژوهش با نتایج پژوهش

 .   2( 2۰۰۹بلو و همکاران،  )   گردد گیری می گذاری و استراتژی نمونه ناشی از روش تسخیر سیاست 
گذاری بازده و قصد سرمایه کننده مقطعی بر رابطه بین  گرایی یک تعدیل الف بررسی شد که آیا خانواده   3در فرضیه  

گذاری در گرایی بالا تمایل بیشتری برای سرمایه دهد افراد با ویژگی خانواده های پژوهش نشان می است یا خیر؟ یافته
 وکارهای جدید خانواده دارند.  کسب 

گذاری گر مقطعی بر رابطه بین ریسک و قصد سرمایه عنوان یک متغیر تعدیل گرایی به ب اثرات خانواده  3در فرضیه  
های گذاری در پروژه گرایی بالا در سرمایههای خانوادههای پژوهش افراد با ویژگی مورد آزمون قرار گرفته است. طبق یافته

که پای خانواده در میان است، افراد معیارهای عبارت دیگر، در مواقعی باشد. به شان ریسک نمی اعضای خانواده اولویت اول 
 دهند. طور متفاوتی مدنظر قرار می گذاری )ریسک و بازده( را به سرمایه

گذاری گرایی( بر رابطه بین بازده و ریسک با قصد سرمایه های خانوادگی )سنت بندی به ارزش در پژوهش اثر متغیر پای 
گذاری شده سرمایه گرایی و بازده باعث تقویت قصد  های این پژوهش اثر تعاملی سنت مورد مطالعه قرار گرفت. طبق یافته

 گذاری ندارد.   گرایی و ریسک اثر معناداری بر قصد سرمایهاما درمقابل اثر تعاملی سنت 
 

 
1 Fried & Hisrich 
2 Bello 
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 گیریبحث و نتیجه 
خانواده  حاضر  نتایج پژوهش  همچنین طبق  است.  خانواده  اعضای  از  تقاضای سرمایه  برای  خوبی  گرایی محرک 

گرایی های جدید بر رابطه بین خانواده گذاری مقوله ریسک و بازده سرمایههای این پژوهش نشان داد ادراک افراد از  یافته 
به/از اعضای خانواده تاثیرگذار است. در مواقعی  های جدید گذاری شود سرمایهکه احساس می و عرضه/تقاضای سرمایه 

شود. گرایی بالا باعث تشویق افراد به جستجوی سرمایه از اعضای خانواده/غیرخانواده میریسک پایین/بالایی دارند، خانواده 
با ویژگی خانواده به  بالا تمایل دارند به علاوه افراد  های جدید اعضای غیرخانواده، گذاری جای تامین مالی سرمایه گرایی 

خانواده میزان  از  نظر  صرف  همچنین  کنند.  تامین  را  خانواده  اعضای  مالی  است نیازهای  قرار  که  مواقعی  در  گرایی، 
 شود.  های جدید اعضای خانواده تامین مالی شوند، به شاخص صرفه اقتصادی بهای کمی داده می ری گذا سرمایه 

 کاربردهای نظری پژوهش
باعث تقویت ادبیات پژوهش گردد. )پژوهش حاضر به طرق مختلف می  ( این پژوهش تلاش کرد تا نقش 1تواند 

گذاری را برجسته کند. این در حالی است های سرمایهروانشناختی( در تصمیم - اجتماعی های غیراقتصادی )عوامل  محرک 
( پژوهش حاضر تلاش کرد از طریق لحاظ نمودن اثرات 2های قبلی کمتر توجه شده است. ) که به این مقوله در پژوهش 

گذاری افراد، نشان دهد در چه مواقع و یا های سرمایه گرایی بر تصمیمتعاملی بین ریسک و بازده ادراک شده و خانواده 
های این پژوهش کارآفرینانی که تامین ( بنابر یافته 3گرایی کاهش یا افزایش یابد. ) شرایطی ممکن است اثرات خانواده 

کنند، علاوه بر اتکاء به منابع مالی خانواده، انتظار  گذاری خود را از اعضای خانواده درخواست می های سرمایه مالی پروژه
نیز دارند. ) پش  بازده در ( بنابر یافته 4تیبانی و همفکری از اعضای خانواده  های پژوهش حاضر کارکرد مقوله ریسک و 

برای مثال افراد با ویژگی خانوادهمواقعی  گرایی بالا، در که پای خانواده در میان است، متفاوت از حالت متداول است. 
 کنند.  کار مطلوب تلقی می که ریسک پایین و بازده بالا باشد، تامین مالی از خانواده یک راه مواقعی 

 کاربردهای عملی پژوهش
دهد عوامل اجتماعی و روانشناختی بر رفتار تامین مالی افراد حقیقی  از منظر کاربردی، نتایج پژوهش حاضر نشان می 

کند ها و روابط خانوادگی شده و همچنین اعضای خانواده را تشویق می گرایی باعث تقویت پیونداثرگذار هستند. خانواده 
به یکدیگر کمک کنند. شناخت این عوامل می  و تا  به درک هرچه بهتر چرایی و چگونگی انگیزش کارآفرینان  تواند 

گذاری اعضای خانواده کمک کند. نتایج حاصل از این های سرمایه گذاران در مشارکت و یا عدم مشارکت در پروژه سرمایه
گذاران نیز مفید واقع گردد. طبق تواند برای سیاست گذاران بلکه می تواند برای خود کارآفرینان و سرمایه می تنها  روابط نه 

فی  اقتصادی  مبادلات  پژوهش حاضر  نه نتایج  اعضای خانواده  اجتماعی مابین  از منطق  بلکه  اقتصادی  از منطق  -تنها 
 گرایی( نیز متاثر است. روانشناختی )همچون خانواده 

 ها و پیشنهادهامحدودیت 
هایی نیز هایی همچون چند سناریویی، چند روشی، و چند منبعی؛ پژوهش حاضر دارای محدودیت رغم مزیت علی 

گذاری افراد )مانند رفتار تقاضا و عرضه گرایی بر تصمیمات سرمایه باشد. هدف پژوهش حاضر بررسی اثرات خانواده می 
توانند ابعاد غیرمالی همچون استفاده از ظرفیت روابط خانواده، های آتی می های جدید است. پژوهش سرمایه( در پروژه 

گذاری جدید اعضا های سرمایه مشارکت مستقیم مدیریت و همچنین نحوه جذب سرمایه از اعضای غیرخانواده در پروژه 
های آماری سازی سوءگیری روش از سوی خانواده را مورد مطالعه و بررسی قرار دهند. هرچند اقداماتی در راستای حداقل 

با داده استفاده شده و همچنین بهبود روایی درونی )دغدغه  های خود اظهاری( صورت گرفت؛ اما های متداول مرتبط 
های دیگر )مانند روش طولی( برای درک هرچه بهتر موضوع استفاده شود. های آتی از روش شود در پژوهش پیشنهاد می 
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نتایج سناریوهای استفاده شده در پژوهش حاضر پیشنهاد می  بهبود شود پژوهش براساس  هایی در راستای اصلاح و 
 گرایی انجام شود.  ساختار خانواده

 گیری نتیجه 
براساس تئوری  دو سناریو جداگانه انجام شد. هدف پژوهش حاضر  براساس  های سرمایه اجتماعی و نمایندگی و 

تواند بر گرایی می مابین ریسک و بازده ادراک شده با خانواده پژوهش حاضر بررسی این موضوع بود که چگونه تعامل فی 
گذاری جدید موثر واقع های سرمایه گذاری افراد در خصوص تقاضا یا عرضه سرمایه مورد نیاز پروژه تصمیمات سرمایه 

گذاری که خانواده های سرمایه گردد. هدف اصلی انجام پژوهش حاضر این بود که عوامل اقتصادی تنها محرک انجام پروژه 
اختی شن روان - عنوان یک ارزش اجتماعی گرایی، به های پژوهش حاضر خانوادهباشد. طبق یافته در آن درگیر است، نمی 

به اعضای خانواده در مقابل اعضای غیرخانواده، می  بر نگرش و رفتار افراد نسبت  بر تصمیمات تامین مالی موثر  تواند 
های این پژوهش افراد آفرینی خانواده در این فرایند اثرگذار باشد. بنابر یافته گذاری جدید و نحوه نقش های سرمایه پروژه 

گذاری خود بر روی های سرمایه گرایی بالا در صورت بالا بودن بازده مورد انتظار، برای تامین مالی پروژه با ویژگی خانواده
گذاری با بازده بالاتر به نفع های سرمایه (. همچنین مشارکت خانواده در پروژه 1اعضای خانواده تکیه خواهند کرد )سناریو  

گذاری با بازده کمتر، ناچیز خواهد بود. این یافته مطابق با های سرمایهاعضا بوده؛ اما در عین حال منفعت حاصل از پروژه 
-همچنین برای محافظت از ثروت و انسجام خانواده، افراد با ویژگی خانواده است.    ( 2۰۰3شولز و همکاران،  )نتایج پژوهش  

(. در  1دهند )سناریو  گذاری خود اعضای خانواده چندان مدنظر قرار نمی های سرمایه رایی بالا برای تامین مالی پروژهگ 
گذاری گذاری خود از اعضای غیرخانواده، ریسک سرمایه های سرمایه ها ممکن است از طریق تامین مالی پروژه عوض آن 

های گرایی بالا سرمایه خود را در اختیار پروژه جدید را متوجه اعضای غیرخانواده نمایند. در مقابل، افراد با ویژگی خانواده 
(. نکته قابل تامل این است که افراد در  2دهند تا اعضای غیرخانواده )سناریو گذاری جدید اعضای خانواده قرار می سرمایه
درکل،  دهند. صورت متفاوت از حالت عادی آن مدنظر قرار می که خانواده درگیر است، معیار ریسک و بازده را به مواقعی 

های گذاری های سرمایه گرایی و نقش خانواده در تامین مالی پروژهپژوهش حاضر باعث افزایش درک ما از مفهوم خانواده 
 وکارهای خانوادگی ارائه نماید. تواند مسیرهای تحقیقاتی جدیدی را در حوزه کارآفرینی و کسب جدید شده و می 
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