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 ده یچک

میکسب ایفا  نوآوری  توسعه  و  اشتغال  ایجاد  اقتصادی،  رشد  در  حیاتی  نقش  کارآفرینانه  سازمان وکارهای  گزارش  اساس  بر  کنند. 

اقتصادی توسعه  و  کسب(OECD, 2025) همکاری  این  از  ،  بیش  نوآوری   ۵۰وکارها  می درصد  هدایت  را  اما  های جهانی  کنند، 

اصلی از  یکی  مالی  منابع  به  چالشدسترسی  آن ترین  موجب  های  شفاف  عملیاتی  سابقه  فقدان  و  قطعیت  عدم  بالا،  ریسک  است.  ها 

تواند با کاهش عدم تقارن اطلاعاتی و افزایش گذاران با احتیاط عمل کنند. در این میان، شفافیت گزارشگری مالی می شود سرمایهمی

گذاران، نقش مؤثری در تسهیل جذب سرمایه ایفا کند. هدف این مقاله بررسی نقش شفافیت گزارشگری مالی در جذب  اعتماد سرمایه

  با   و   ترویجی –گذاران است. پژوهش حاضر از نوع علمیوکارهای کارآفرینانه با تأکید بر نقش میانجی اعتماد سرمایهسرمایه در کسب 

از  کارآفر  و   مالی   حسابداری،  ادبیات  مندنظام   مرور  بر  مبتنی  و   شده   انجام   تحلیلی–توصیفی  رویکرد برای گسترش تحلیل،  است.  ینی 

می نشان  را  غیرمستقیم  و  مستقیم  روابط  که  استفاده شده  پیشنهادی  مفهومی  می مدل  نشان  نتایج  مالی  دهد.  شفافیت گزارشگری  دهد 

به نه  تقریبی  تنها  تأثیر  )با ضریب  است  اثرگذار  بر جذب سرمایه  مستقیم  تقویت    ۰.۴۵طور  طریق  از  بلکه  تجربی(،  مطالعات  اساس  بر 

تواند راهنمایی کاربردی برای  های این پژوهش میکند. یافته (، این اثر را تشدید می ۰.۶۲گذاران )نقش میانجی با ضریب  اعتماد سرمایه

سرمایه سیاستکارآفرینان،  و  به گذاران  باشد،  اقتصادی  نرخ  گذاران  که  گرجستان  و  ایران  مانند  توسعه  حال  در  کشورهای  در  ویژه 

 . (World Bank, 2024) درصد است ۷۰ها به دلیل کمبود سرمایه بیش از آپشکست استارت

 

 گذاران، جذب سرمایه، کارآفرینی، حسابداریشفافیت گزارشگری مالی، اعتماد سرمایهواژگان کلیدی:  

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

کند. عنوان یکی از موتورهای اصلی رشد اقتصادی و نوآوری، نقشی اساسی در توسعه پایدار کشورها ایفا می کارآفرینی به  مقدمه-۱

شوند، اما تنها  میلیون کارآفرین جدید سالانه در جهان ایجاد می  ۱۳۲، بیش از  (GEM, 2024) بر اساس گزارش جهانی کارآفرینی

(، ۱۴۰۳/۲۰۲۴رسند، عمدتاً به دلیل مشکلات تأمین مالی. در ایران، بر اساس آمار وزارت اقتصاد )ها به مرحله رشد میدرصد آن   ۲۰

عنوان میزبان  درصد است. در گرجستان، به   ۵شده وجود دارد، اما نرخ جذب سرمایه خارجی کمتر از  آپ ثبت هزار استارت   ۸۰بیش از  

گذاران به دلیل ناپایداری اقتصادی  های مشابهی مانند عدم اعتماد سرمایهما چالش کنفرانس، اکوسیستم کارآفرینی در حال رشد است، ا

دارد از کسب .(EBRD, 2025) وجود  بسیاری  این حال،  به با  تأمین  وکارهای کارآفرینانه،  با مشکل  فعالیت،  اولیه  ویژه در مراحل 

گیری برای  گذاران در تصمیم شود سرمایهاند. نبود سابقه مالی شفاف، عدم قطعیت بالا و ریسک ذاتی فعالیت، موجب می مالی مواجه 

ها به دلیل عدم شفافیت، سرمایه خود را از  آپ، بسیاری از استارت ۲۰۰۸مشارکت مالی با تردید عمل کنند. برای مثال، در بحران مالی  

شرکت که  حالی  در  دادند،  ماننددست  سرمایه Airbnb هایی  اعتماد  شفاف،  گزارشگری  کردندگذاربا  جلب  را   & Hsu) ان 

Ziedonis, 2023).مالی می به در چنین شرایطی، شفافیت گزارشگری  و  تواند  اطلاعاتی  ابهام  برای کاهش  راهبردی  ابزاری  عنوان 

انداز  گذاران ایفای نقش کند. گزارشگری مالی شفاف با ارائه تصویری روشن از وضعیت مالی، عملکرد و چشمافزایش اعتماد سرمایه

ازاینگذاران را فراهم میگیری آگاهانه سرمایهوکار، زمینه تصمیمآینده کسب  بررسی نقش شفافیت گزارشگری مالی در  سازد.  رو، 

اعتماد سرمایه بر  تأکید  با  ویژه جذب سرمایه  اهمیت  از  پیشنهاد  گذاران،  مفهومی  مدل  ادبیات،  مرور  با  مقاله  این  است.  برخوردار  ای 

 .کندیاستی ارائه میدهد و پیشنهادهای سمی

صورت دقیق،  شفافیت گزارشگری مالی به ارائه اطلاعات مالی به  وکارهای کارآفرینانهشفافیت گزارشگری مالی در کسب .۲

الزامات قانونی بوده و نشان کامل، قابل فهم، به  اتکا اشاره دارد. این مفهوم فراتر از رعایت حداقل  به  موقع و قابل  دهنده تعهد مدیران 

،  (IFRS, 2024) المللی گزارشگری مالیای و حاکمیت شرکتی مطلوب است. بر اساس استانداردهای بین پاسخگویی، اخلاق حرفه

 .های مالی استبینیها و پیش شفافیت شامل افشای کامل ریسک

این کسب در کسب زیرا  دارد؛  اهمیت مضاعفی  مالی  کارآفرینانه، شفافیت گزارشگری  عملیاتی  وکارهای  سابقه  فاقد  معمولاً  وکارها 

سرمایه و  هستند  آن طولانی  ارزیابی  برای  ارائه گذاران  اطلاعات  بر  اتکا  به  ناچار  میها  مدیران  توسط  فضایی،  شده  چنین  در  باشند. 

برای سابقه عملکرد عمل کرده و ریسک ادراکتواند به شفافیت مالی می گذاری را کاهش دهد. برای  شده سرمایهعنوان جایگزینی 

پلتفرم  در  مانندمثال،  مالی جمعی  تأمین  استارتKickstarter های  گزارشآپ،  با  شفاف،  هایی  مالی  سرمایه    ۳۰های  بیشتر  درصد 

 . (Chen & Zhang, 2023) کنندجذب می



 

شفافیت گزارشگری مالی فراتر از افشای صرف ارقام حسابداری است و به میزان وضوح،    مفهوم شفافیت گزارشگری مالی .۲-۱

دهد که  کنندگان این امکان را می بودن و قابلیت اتکای اطلاعات مالی اشاره دارد. اطلاعات مالی شفاف به استفاده موقعبودن، به جامع

 .انداز آتی واحد تجاری را ارزیابی کنندبدون ابهام، وضعیت مالی، عملکرد و چشم

کسب  نه در  شفافیت  کارآفرینانه،  می وکارهای  محسوب  راهبردی  نامشهود  دارایی  یک  بلکه  پاسخگویی،  ابزار  میتنها  که  تواند  شود 

 :های نوین حسابداری، شامل ابعاد زیر استوکارها شود. این شفافیت بر اساس چارچوبجایگزین سابقه عملیاتی کوتاه این کسب

 .های حسابداری استاندارد برای جلوگیری از دستکاریاستفاده از روش :شفافیت در شناخت درآمد و هزینه •

 .بینانهافشای سناریوهای بدبینانه و خوش  :هاها و عدم قطعیتشفافیت در افشای ریسک •

 .های حسابرسیگزارش سهامداران عمده و کمیته  :شفافیت در ساختار مالکیت و حاکمیت شرکتی •

 .های مالی بینانه بر اساس مدل های واقع بینیپیش  :های آتیهای نقدی و برنامه شفافیت در جریان •

محیط کسب در  مدل  که  کارآفرینانه  شکلهای  حال  در  هنوز  سیگنالوکار  نقش  ابعاد  این  است،  برای  دهنده گیری  قوی  ای 

 .دهدای از سطوح شفافیت در مراحل مختلف کارآفرینی ارائه میمقایسه ۱کنند. جدول  گذاران ایفا میسرمایه

 : سطوح شفافیت گزارشگری مالی در مراحل کارآفرینی ۱جدول 

 تأثیر بر جذب سرمایه مثال سطح شفافیت مرحله کارآفرینی 

 موفقیت %۲۰-۱۰ های مالیایده اولیه بدون صورت        پایین )فقدان داده(  پردازیایده 

 موفقیت %۶۰-۴۰ گزارش درآمد ماهانه  متوسط )افشای پایه(  رشد اولیه 

 موفقیت IFRS-compliant ۷۰-۹۰% گزارش بالا )افشای کامل(  پذیریمقیاس

 OECD (2025) بر اساس منبع: تدوین

های بالغ و بزرگ، شفافیت گزارشگری مالی غالباً یک الزام قانونی  در شرکت   های بالغ و نوپاتفاوت شفافیت در شرکت -۲-۲

نهادهای رسمی می ناشی از مقررات و نظارت  نهادی است که  برای مثال، شرکتو  به گزارشباشد.  اپل ملزم  های  های بورسی مانند 

 .شودوکارهای نوپا، شفافیت بیشتر یک انتخاب استراتژیک محسوب میهستند. در مقابل، در کسب  SEC فصلی بر اساس

دهند، پیام مثبتی از صداقت، تعهد و بلوغ مدیریتی به  صورت داوطلبانه سطح افشای اطلاعات مالی خود را افزایش میکارآفرینانی که به 

ارسال میسرمایه اقدام می گذاران  این  به کنند.  را  اطلاعاتی  تقارن  قابلتواند عدم  اعتماد سرمایهطور  و  داده  را  توجهی کاهش  گذاران 

درصد هزینه سرمایه کمتری پرداخت  ۲۵های اروپایی با افشای داوطلبانه، آپ نشان داد که استارت ۲۰۲۴ای در سال تقویت کند. مطالعه 

 .(García-Sánchez et al., 2024) کنندمی



 

 های پشتیبان رابطه شفافیت گزارشگری مالی و جذب سرمایهنظریه -۳

 ,Bushman & Smith روزرسانی؛ به Jensen & Meckling, 1976) بر اساس نظریه نمایندگی  نظریه نمایندگی .۳-۱ 

از مدیریت می (2023 مالکیت  و سرمایه، جدایی  )کارآفرینان(  مدیران  میان  منافع  تضاد  به  منجر  منافع،  تواند  این تضاد  گذاران شود. 

 .کندهای نمایندگی را فراهم میطلبانه و افزایش هزینه زمینه بروز رفتارهای فرصت 

نظارت، هزینه  افزایش امکان  ابهام اطلاعاتی و  با کاهش  نمایندگی را کاهش داده و سرمایهشفافیت گزارشگری مالی  گذاران را  های 

مطمئن  مدیران  رفتار  به  مینسبت  سرمایهتر  تمایل  نتیجه،  در  میسازد.  افزایش  مالی  تأمین  به  در  گذاران  مثال،  برای  یابد. 

تا  硅谷هایآپاستارت را  نمایندگی  هزینه  شفاف،  مالی  داشبوردهای  از  استفاده  است   ۱۵،  داده  کاهش   & Easley) درصد 

O’Hara, 2023). 

 ,Hsu & Ziedonis روزرسانی؛ به Spence, 1973) دهینظریه علامت (Signaling Theory) دهینظریه علامت  ۳-۲

وکار های معتبر، کیفیت واقعی کسبتوانند از طریق ارسال علامت کند که در شرایط عدم تقارن اطلاعاتی، مدیران میبیان می (2023

 .ها، افشای داوطلبانه و شفاف اطلاعات مالی استترین این علامت گذاران منتقل کنند. یکی از مهم خود را به سرمایه 

انداز  ای از توانمندی مدیریتی، سلامت مالی و چشم تواند نشانه بنیان، گزارشگری مالی شفاف میهای دانشها و شرکت آپ در استارت

افزایش دهد. مثلاً،  مثبت کسب  تلقی شود و احتمال جذب سرمایه را  افشای داده  Uberوکار  با  اولیه  های کاربر، سیگنال  در مراحل 

 .میلیارد دلار سرمایه جذب نمود ۱مثبتی ارسال کرد و بیش از 

 Mayer) گیردمی شکل شایستگی و  صداقت انصاف، ادراک از که است اقتصادی–اعتماد یک سازه اجتماعی نظریه اعتماد  .۳-۳

et al.، 1995 روزرسانی؛ به La Porta et al.، 2024.) گیری اعتماد  گذاری، اطلاعات مالی شفاف زیربنای شکل در حوزه سرمایه

 Chen & Zhang طور معناداری کاهش دهد. مطالعهگذاری را به شده سرمایهتواند ریسک ادراک گذاران است و میعقلانی سرمایه

 .دهددرصد واریانس جذب سرمایه را توضیح می ۴۰نشان داد که اعتماد میانجی  (2023)

 عنوان سازوکار میانجیگذاران به اعتماد سرمایه .۴

سرمایه .۴-۱  اعتماد  سرمایه  گذاران ماهیت  کسب اعتماد  در  شامل گذاران  که  است  چندبعدی  مفهومی  کارآفرینانه  وکارهای 

شود. شفافیت گزارشگری مالی مستقیماً بر هر سه بعد  وکار میاعتماد به اطلاعات مالی، اعتماد به تیم مدیریتی و اعتماد به مدل کسب

 .شده ، اعتماد = )توانمندی × خیرخواهی × صداقت( / ریسک ادراک Mayer (1995) اثرگذار است. بر اساس مدل

اعتماد  .۴-۲ بر  مالی  گزارشگری  شفافیت  اثرگذاری  قطعیت    مسیرهای  عدم  کاهش  طریق  از  مالی  گزارشگری  شفافیت 

پیش تصمیم قابلیت  افزایش  اطلاعات،  گیری،  دستکاری  احتمال  کاهش  و  پاسخگویی  و  انصاف  ادراک  تقویت  آتی،  عملکرد  بینی 



 

گذاری عمل  های سرمایهعنوان پلی میان اطلاعات حسابداری و تصمیمکند. بدین ترتیب، اعتماد به گذاران را تقویت می اعتماد سرمایه

 .دهد( این روابط را نشان می۱کند. مدل مفهومی پیشنهادی )شکل می

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

   : مدل مفهومی پیشنهادی۱شکل 

 سرمایه جذب → ه. فلش مستقیم: شفافیت سرمای جذب  →( میانجی ) گذارانسرمایه  اعتماد →توصیف: شفافیت گزارشگری مالی 

 وکارهای کارآفرینانه جذب سرمایه در کسب -۵

مالی -۵-۱  تأمین  منابع  میکسب  انواع  استفاده  سرمایه  جذب  برای  متنوعی  منابع  از  کارآفرینانه  جمله وکارهای  از  کنند؛ 

بانکی و شتاب(VC) گذاری خطرپذیرگذاران فرشته، سرمایهسرمایه تأمین مالی جمعی، تسهیلات  این روشدهنده ،  ها،  ها. در تمامی 

ها بر اساس  درصد تصمیم VC ،۶۰ گذاران دارد. برای مثال، درای در تصمیم سرمایهکننده کیفیت و شفافیت اطلاعات مالی نقش تعیین 

 .(Block et al., 2023) های مالی استگزارش

تصمیم -۵-۲ در  اطلاعات حسابداری  سرمایهنقش  می  گذارانگیری  نشان  حرفهدهد سرمایهمطالعات  در گذاران  حتی  ای 

های نقدی و نحوه افشای ریسک توجه ویژه دارند. شفافیت مالی  بینی جریانهای مالی، پیش وکار، به صورتمراحل اولیه فعالیت کسب 

منصفانه  شرایط  تعیین  و  مالی  تأمین  مذاکرات  تسریع  سرمایه،  هزینه  کاهش  سرمایهموجب  میتر   Impact of) شودگذاری 

Financial Reporting Transparency, 2024). 



 

 

 

 مطالعات موردی-۵-۳

میلیون   ۱۰۰گذاران را جلب کرد و ، اعتماد سرمایه۱۳۹۵های سالانه از با افشای شفاف گزارش :کالا )ایران(مورد دیجی •

 .جذب نمود VC دلار

میلیون یورو سرمایه    ۷۰۰بیش از    ۲۰۲۳، در  IFRS ونقل که با گزارشگریآپ حملاستارت :(گرجستان) Bolt مورد  •

 .شده جذب کرد، به دلیل کاهش ریسک ادراک 

 

با حاکمیت    ایشفافیت گزارشگری مالی، حاکمیت شرکتی و اخلاق حرفه -۶ نزدیکی  ارتباط  شفافیت گزارشگری مالی 

کنند. این موضوع  تری ارائه می ای دارد. کارآفرینانی که به اصول اخلاقی پایبندند، معمولاً گزارشگری شفاف شرکتی و اخلاق حرفه

عنوان  تواند به شود. از این منظر، شفافیت مالی مینفعان مختلف میوکار و تقویت اعتماد ذی موجب افزایش مشروعیت اجتماعی کسب

مؤلفه  از  شرکتیکی  اجتماعی  مسئولیت  مطالعه های  شود.  تلقی  شفافیت   Integrated Reporting (2025) ها  که  داد  نشان 

 .دهددرصد اعتماد را افزایش می ۳۵اخلاقی، 

 پیامدهای سیاستی و نهادی -۷

وکارهای نوپا، حمایت از آموزش  شده گزارشگری برای کسب تدوین استانداردهای ساده   گذاران پیامدها برای سیاست  -۷-۱ 

مشوق ایجاد  و  میحسابداری  اطلاعات  داوطلبانه  افشای  برای  قانونی  گرجستان،  های  در  کند.  تسهیل  را  سرمایه  جذب  فرآیند  تواند 

 .هاآپپیشنهاد ایجاد صندوق ملی شفافیت برای استارت

ها و آموزش  آپهای شفافیت مالی در ارزیابی استارتاستفاده از شاخص  گذاریپیامدها برای نهادهای مالی و سرمایه -۷-۲

برای  AI وکارهای نوپا از جمله اقدامات مؤثر در این حوزه است. مثلاً، استفاده ازهای مالی کسب گذاران در تحلیل گزارشسرمایه

 .امتیازدهی شفافیت

گر صورت تجربی آزمون کنند، نقش عوامل تعدیل توانند مدل پیشنهادی را به های آتی میپژوهش   مسیرهای پژوهشی آینده -۸

مانند فرهنگ سازمانی، اندازه شرکت و نوع صنعت را بررسی نمایند و تأثیر شفافیت غیرمالی و گزارشگری پایداری را در کنار شفافیت  

دهد؟ نقش جنسیت کارآفرین در اعتماد چقدر مالی تحلیل کنند. سؤالات پیشنهادی: چگونه فناوری بلاکچین شفافیت را افزایش می

 است؟ 



 

نهایینتیجه -۹ می  گیری  نشان  مقاله  این  نه نتایج  مالی  شفافیت گزارشگری  راهبردی  دهد  ابزاری  بلکه  الزام حسابداری،  تنها یک 

کسب در  سرمایه  جذب  سرمایهبرای  اعتماد  است.  کارآفرینانه  به وکارهای  اثر  گذاران  انتقال  در  کلیدی  نقش  میانجی،  متغیر  عنوان 

تصمیم به  مالی  سرمایهاطلاعات  میهای  ایفا  محیط گذاری  در  میکند.  مالی  شفافیت  کارآفرینانه،  پرابهام  رقابتی  های  مزیت  تواند 

 .شود کارآفرینان از ابزارهای دیجیتال برای گزارشگری استفاده کنندپایداری برای جذب منابع مالی ایجاد کند. پیشنهاد می 
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