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Abstract
Due to the importance of Knowledge-based SMEs in the development 
of knowledge-based economy, it is very important to resolve the issues 
related to their development. Financing is one of these issues rooted in the 
imperfect information of the credit market. Promotion of credit scoring as 
a solution to resolve imperfect information, requires some strategies in the 
three main pillars of the credit scoring system which are specialized credit 
rating agencies, regulatory mechanisms, and data sharing institutions 
and mechanisms. For this purpose, this research, using the qualitative 
research method based on interviews and qualitative content analysis, 
tries to provide strategies for developing the credit scoring system of 
Knowledge-based SMEs. The results of this study show that in addition 
to general strategies for organizing the value chain of credit scoring, 
the formation of specialized institutions, and facilitating data exchange 
with confidentiality consideration, specific strategies for improving the 
credit scoring of knowledge-based SMEs can be used. Given the specific 
characteristics of knowledge-based enterprises, these strategies aimed at 
developing forward-looking credit scoring models, modifying accounting 
standards for recording intangible assets, and facilitating access to the 
data of these companies by creating a specialized database in the field of 
knowledge-based enterprises.
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چکیده
با توجه به اهمیت شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان در تحقق اقتصاد دانش بنیان، رفع مسائل 
فراروی توســعه آن ها اهمیت فراوانی دارد. محدویت های تأمین مالی نیز یکی از این مســائل اســت 
که ریشــه در نقصان اطلاعات مورد نیاز شــرکت های ارائه دهنده خدمات مالــی برای ارائه خدمت به 
شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان دارد. ارتقای اعتبارسنجی به عنوان راهکاری برای رفع مساله 
اطلاعات ناقص، نیازمند اتخاذ راهبردهایی در خصوص سه رکن اصلی نظام اعتبارسنجی یعنی موسسات 
تخصصی اعتبارسنجی، سازوکارهای تنظیم گری و نهادها و سازوکارهای به اشتراک گذاری داده می باشد. 
بدین منظور پژوهش حاضر با اســتفاده از روش پژوهشــی کیفی مبتنی بر مصاحبه و تحلیل محتوای 
کیفی، به دنبال ارائه راهبردهایی به منظور توســعه نظام اعتبارســنجی این شرکت ها بوده است. نتایج 
پژوهش نشــان می دهد که در کنار راهبردهای عمومی برای ســاماندهی زنجیره ارزش اعتبارسنجی، 
شــکل گیری نهادهای تخصصی و تسهیل تبادل داده ها با رعایت ملاحظات، راهبردهای اختصاصی نیز 
برای ارتقای اعتبارســنجی شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان قابل پیگیری است. این راهبردها 
با توجه به ویژگی های خاص شرکت های دانش بنیان، ناظر به توسعه مدل های اعتبارسنجی آینده نگر، 
اســتفاده از استانداردهای حسابداری ثبت دارایی های نامشــهود و تسهیل دسترسی به داده های این 

شرکت ها از طریق ایجاد پایگاه داده تخصصی در حوزه دانش بنیان هستند.

کلمات کلیدی: تأمین مالی، اطلاعات ناقص، نظام اعتبارسنجی، به اشتراک گذاری داده
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مقدمه
شرکت های کوچک و متوسط از بنیان های مهم ایجاد سیستم اقتصادی مدرن و تحقق توسعه اقتصادی 
با کیفیت هستند )لیو1 و همکاران، 2019(. این شرکت ها که از پتانسیل رشد بالایی برخوردار هستند، 
از طریق تولید ثروت و فرصت های اشــتغال، نقش بســزایی در اقتصاد ایفا می کنند )یین2 و همکاران، 
2020(. مطالعات تجربی زیادی نیز به ارزش افزوده قابل توجه شــرکت های کوچک و متوسط در اکثر 
اقتصادها اشاره کرده اند. این قابلیت های شرکت های کوچک و متوسط در کمک به اشتغال زایی و رشد 
اقتصادی، توجه بیشتر به نقش این شرکت ها در اقتصاد را به یک ضرورت برای کشور تبدیل کرده است.

در این بین با توجه به جهت گیری اقتصادی کشــور به ســمت توسعه اقتصاد دانش بنیان، اهمیت 
شــرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان دوچندان است. شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان، 
شرکت هایی مستقل با سن نه چندان زیاد هستند که بر پایه ی اختراع یا نوآوری فناورانه ایجاد شده اند 
و ریسک های اساســی فناورانه دربردارند )گریســی3، 2001(. ویژگی های کلیدی اقتصاد دانش بنیان 
مانند افزایش رقابت، نا اطمینانی، تغییر ســلیقه عمومی و ظهور فناوری های نو و حرکت به سمت این 
اقتصاد ایجاب می کند شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان بیش از گذشته به ایفای نقش بپردازند 
)آیاگاری4 و همکاران، 2007(. از همین رو برنامه سیاستی توسعه شرکت های دانش بنیان در سال های 
اخیر با جدیت بیشتری در کشور پیگیری شده است و بخش عمده ای از اقدامات ذیل این برنامه ناظر 

به مسائل شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان است.
شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان در مسیر توسعه خود با گلوگاه های زیادی مواجه هستند 
که رشــد آن ها را با محدودیت مواجه می کند یکی از این گلوگاه ها، دشــواری و پرهزینه بودن تأمین 
مالی برای این شرکت هاســت )لیو و همکاران، 2019(. این محدودیت در هر دو حالت تأمین مالی از 
مسیر بانک و بازار سرمایه وجود دارد )آنجیللا5 و مازو6، 2015( و بازار اعتباری ترجیح می دهد به جای 
شرکت های کوچک و متوسط و دانش بنیان، به تأمین مالی شرکت های بزرگ با دارایی و درآمد بیشتر 
اقدام کند )یین، 2020(. اصلی ترین دلیل این محدودیت را می بایست در نقصان اطلاعات شرکت های 
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کوچک و متوســط دانش بنیان در بازار اعتباری جستجو کرد که باعث می شود ریسک اعتباری تأمین 
مالی شــرکت های کوچک و متوســط دانش بنیان برای نهادهای تأمین مالی افزایش پیدا کند )یین، 

.)2020
به طور کلی در بازار اعتباری یکی از راهکارهای مقابله با مساله اطلاعات ناقص، اعتبارسنجی است. 
موسســات اعتبارسنجی از طریق اندازه گیری ریســک اعتباری و پیش بینی زیان های ناشی از محقق 
نشــدن تعهدات متقاضی تأمین مالی، امکان ایجاد ارتباط منطقی بین ریســک و بازده و بهینه سازی 
ترکیب پرتفوی اعتباری را برای نهادهای تأمین مالی فراهم می کنند و از طریق تقویت دسترســی به 
اطلاعات و افزایش شــفافیت، برای نهادهای تأمین مالی خلق ارزش می کنند )سنگیورگی1 و اسپات2، 
2017(. موسســات اعتبارسنجی با سنجش اعتبار متقاضیان تأمین مالی با استفاده از نظام هایی نظیر 
امتیازدهی اعتباری و رتبه بندی اعتباری، به رفع نقصان اطلاعات بین نهاد تأمین مالی و متقاضی و در 
نتیجه کاهش ریسک اعتباری موجود در تأمین مالی کمک می کنند و بدین ترتیب فعالیت تأمین مالی 

در بازار اعتباری توسعه پیدا می کند )سونگ3 و ژانگ4، 2017(.
به منظور کاهش دشــواری های تأمین مالی شرکت های کوچک و متوســط دانش بنیان و تقویت 
مزیت رقابتی نهادهای مالی برای ارائه خدمت به شــرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان، سنجش 
دقیق ریســک اعتباری این شرکت ها توسط موسسات اعتبارســنجی، امری ضروری به نظر می رسد 
)لی5 و همکاران، 2016(. با این حال اعتبارســنجی شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان در عمل 
عموماً با دشــواری های زیادی روبرو اســت )چن6 و همکاران، 2010(. این دشــواری صرفاً به الگوها و 
مدل های ســنجش اعتبار در موسسات اعتبارسنجی محدود نمی شود و کل نظام اعتبارسنجی در رفع 
مساله اطلاعات ناقص، با مشکل مواجه می شوند )لیو و همکاران، 2019(. به جز موسسات اعتبارسنجی 
به عنوان نهادهای تخصصی ارائه دهنده خدمات اعتبارسنجی، دو رکن کلیدی دیگر در نظام اعتبارسنجی 

عبارت اند از:
سازوکارهای تنظیم گری: این سازوکارهای تنظیم گری دو هدف اصلی را دنبال می کنند: 1( تنظیم 	 
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رفتار نهادهای مالی به گونه ای که به منظور کنترل ریســک پورتفوی خود از خدمات اعتبارسنجی 
اســتفاده کنند، و 2( قاعده گذاری و تنظیم گری بر روی موسسات اعتبارسنجی به منظور حصول 

اطمینان از ارائه خدمات اعتبارسنجی مناسب توسط آن ها )وایت1، 2002(.
نهادها و ســازوکارهای به اشــتراک گذاری داده: با توجه به اهمیت انکارناپذیر دسترسی به داده 	 

در موفقیت اعتبارســنجی، نقش نهادهای به اشــتراک گذاری اطلاعات )در قالب دفاتر اطلاعات 
اعتبــاری2 و نهادهای ثبت اطلاعات اعتباری3 دولتی و خصوصی( در نظام اعتبارســنجی حائز 
اهمیت است. در کنار این نهادها، به منظور استفاده از داده های سطح بنگاه و همچنین تبادل داده 
بین نهادهای مالی مختلف، استقرار ســازوکارهای به اشتراک گذاری داده در نظام اعتبارسنجی 

ضروری می باشد )میلر4، 2003(.

در فضای عملیاتی کشــور مساله دسترسی به اعتبار و تأثیر اعتبارسنجی در آن از دیرباز به عنوان 
یکی از مسائل نظام اقتصادی مدنظر بوده است. آخرین گزارش شاخص سهولت کسب و کار5 در سال 
2020 میلادی نشــان می دهد که ایران در شــاخص دریافت اعتبار نمــره 50 و رتبه 104 را به خود 
اختصاص داده است که پوشش ناکافی خدمات اعتبارسنجی از جمله دلایل اصلی این رتبه نازل است 
)گروه بانک جهانی6، 2020(. یکی از اصلی ترین اقدامات کشور در خصوص ارتقای نظام اعتبارسنجی، 
تأسیس شرکت مشاوره رتبه بندی اعتباری ایران بود )عزیزنژاد7، 1391( که در ادامه مبتنی بر ظرفیت 
انباشت اطلاعات ایجاد شده توسط این مجموعه، شرکت های دیگری نیز در حوزه اعتبارسنجی مشغول 
به فعالیت شدند. با این حال با توجه به اینکه از یک سو فعالیت شرکت مشاوره رتبه بندی اعتباری ایران 
و سایر شرکت های اعتبارسنجی عمدتاً بر محور اطلاعات نظام بانکی بوده است )جلیلی8، 2010(، و از 
سوی دیگر معمولاً شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان سوابق اطلاعات مالی ناکافی نزد بانک ها 
و سایر نهادهای مالی دارند )آنجیللا و مازو، 2015(، نهادها و خدمات تخصصی اعتبارسنجی در کشور 
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هنوز شــکل نگرفته اند و سازوکارهای تنظیم گری و ســازوکارهای به اشتراک گذاری داده در این حوزه 
نیز به طور مناســب فراهم نشــده اســت )طباطبائیان1 و همکاران، 1399(. به همین دلیل نیز مساله 
اعتبارسنجی همچنان به عنوان یکی از مسائل اصلی در تأمین مالی شرکت های دانش بنیان پابرجاست 
)گلعلی زاده2 و همکاران، 1400( )فریدوند3 و همکاران، 1401( و ضرورت پرداختن به این مساله چه 

در اسناد سیاستی و چه در تحلیل های سیاست گذاران این حوزه مورد تأکید قرار گرفته است.
بررسی مطالعات داخلی در حوزه اعتبارسنجی نشان می دهد که علیرغم وجود پایه دانشی مناسب 
در مطالعه عمومی اعتبارســنجی، تمرکز بر این مفهوم با توجه به شرایط خاص شرکت های کوچک و 
متوسط دانش بنیان کمتر انجام شده است. معدود مطالعات موجود در این خصوص نیز بیشتر بر نوآوری 
در مدل های کمی متمرکز بوده اند و بررسی راهبردهای موثر در ارتقای نظام اعتبارسنجی شرکت های 
کوچک و متوسط دانش بنیان در سطح کلان کمتر مورد توجه قرار گرفته است. بر این اساس و با توجه 
به زمینه موضوع اعتبارســنجی شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان در کشور، در پژوهش حاضر 
تلاش شده است پس از مطالعه پیشینه نظری سازوکارها و روش های ارتقای اعتبارسنجی متناسب با 
شرایط شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان، وضعیت نظام اعتبارسنجی در مورد این شرکت ها در 
کشور مورد بررسی عمیق تر قرار گیرد و راهبردهایی به منظور ارتقای این نظام در کشور 	 در سه رکن 
موسســات اعتبارسنجی، سازوکارهای تنظیم گری و نهادها و سازوکارهای به اشتراک گذاری داده	 ارائه 
شود. با توجه به اینکه یکی از ابعاد مهم برنامه سیاستی توسعه شرکت های دانش بنیان در کشور، رفع 
موانع تأمین مالی شرکت های دانش بنیان است؛ استفاده از راهبردهای پیشنهادی توسط سیاست گذاران 
حوزه علم و فناوری به منظور ارتقای نظام اعتبارسنجی این شرکت ها، می تواند تأثیر بسزایی در ارتقای 

نظام تأمین مالی شرکت های دانش بنیان و حرکت به سمت تحقق اقتصاد دانش بنیان داشته باشد.

پیشینهپژوهش
یکی از عوامل مهم در تأمین مالی، ریســک اعتباری است. ریسک اعتباری، ریسک ضرر و زیان ناشی 
از عمل نکردن متقاضی تأمین مالی به تعهدات مربوط به تأمین مالی است. این ضرر و زیان زمانی رخ 
می دهد که متقاضی تأمین مالی تعهــدات قانونی موجود در قرارداد تأمین مالی را به طور کامل انجام 
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ندهد یا به شکل دیگری شرایط موجود در قرارداد را زیر پا بگذارد )چن و همکاران، 2010(. با توجه به 
اهمیت ریســک اعتباری، در اعتبارسنجی از طریق تعیین مؤلفه های موثر بر ریسک اعتباری و بررسی 
آن ها برای هر متقاضی تأمین مالی، ریســک اعتباری و احتمال محقق نشدن تعهدات متقاضی تأمین 
مالی، مورد ســنجش قرار می گیرد )یین و همکاران، 2020(. تــا قبل از دهه 1970، نهادهای مالی و 
موسسات اعتبارسنجی عموماً در اندازه گیری و مدیریت ریسک اعتباری، بر تحلیل های کمی با محوریت 
صورت های مالی مشتریان متمرکز بودند. با این حال به مرور زمان و به تناسب توسعه ابزارهای مالی از 
یک سو، و لزوم ارائه خدمات مختلف به مشتریان متنوع از سوی دیگر، اندازه گیری و مدیریت سنجش 
ریســک اعتباری نیز تدریجاً اهمیتی بیشتر از گذشته پیدا کرد و روش ها و مدل های اعتبارسنجی نیز 

توسعه پیدا کردند )آلتمان1 و همکاران، 1994؛ چن و همکاران، 2010(.
یکی از متقاضیان تأمین مالی که از نگاه ریسک اعتباری شرایط متفاوتی دارند، شرکت های کوچک 
و متوســط هستند )آلتمان و ساباتو2، 2007(. نهادهای تأمین مالی اگر بتوانند ریسک اعتباری و توان 
شــرکت های کوچک و متوســط در عمل به تعهدات تأمین مالی را بهتر پیش بینی کنند، می توانند با 
بهره وری بالاتری به تأمین مالی این شرکت ها بپردازند )کالابرسه3 و همکاران، 2016(. با این حال ابهام 
اطلاعاتی در شرکت های کوچک و متوسط، اعتبارسنجی این شرکت ها صرفاً مبتنی بر نسبت های مالی 
را با چالش مواجه می کند؛ چرا که بسیاری از شرکت های کوچک سوابق مالی خاصی در بازار اعتباری 
ندارند و صورت های مالی آن ها نیز ناقص یا حسابرســی نشده است )ما4 و همکاران، 2014(. به همین 
دلیل ارتقای سازوکارها و روش های اعتبارسنجی شرکت های کوچک و متوسط به منظور افزایش دقت 
سنجش اعتبار این شرکت ها، می تواند نقشــی کلیدی در حل مسأله دسترسی شرکت های کوچک و 
متوسط به اعتبار ایفا کند )کالابرسه و همکاران، 2016(. در صورتی که شرکت های کوچک و متوسط 
نتوانند به اعتبارسنجی دقیق و مناسب دسترسی پیدا کنند، با محدودیت مالی بیشتری مواجه می شوند 
که همین محدودیت مالی مجدداً رتبه اعتباری آن ها نزد اعتباردهندگان را کاهش خواهد داد )حاجیها5 

و قربانی6، 2022(.

1 . Altman
2 . Sabato
3 . Calabrese
4 . Ma
5 . Hajiha
6 . Ghorbani



فصلنامه مدیریت توسعه فناوری/ دوره دهم/ شماره 4 / زمستان 1401 44

اســتفاده از مدل های اعتبارســنجی دقیق تر به منظور ارائه خدمات مالی به شرکت های کوچک و 
متوســط، مزیت های بالقوه زیادی را به همراه دارد. اگر نهادهــای تأمین مالی بتوانند دقت مدل های 
اعتبارســنجی خود را افزایش بدهند و از خروجی های دقیق تر موسسات اعتبارسنجی نیز بهره ببرند، 
نیازمندی های سرمایه ای آن ها کاهش می یابد. به تبع این اتفاق، زمینه برای کاهش هزینه تأمین مالی 
برای شرکت های کوچک و متوسط نیز فراهم می شود )آلتمان و ساباتو، 2007(. بنابراین می توان گفت 
حتی یک ارتقای جزئی در دقت اعتبارسنجی می تواند از طریق کاهش ریسک اعتباری، زمینه پس انداز 
بیشتر در آینده را چه برای نهاد تأمین مالی و چه برای متقاضی تأمین مالی، فراهم کند )تسائی1 و وو2، 
2008(. در همین راستا نیز ارائه راهبردهایی برای افزایش دقت و کارایی اعتبارسنجی در شرکت های 
کوچک و متوسط مورد توجه پژوهشــگران این عرصه قرار گرفته است. برخی از این راهبردها ناظر به 
ویژگی های عمومی شرکت های کوچک و متوسط است و برخی دیگر جنبه های نوآورانه و فناورانه این 
شــرکت ها را مورد توجه قرار داده اند و برای شــرایط شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان تطابق 

بیشتری دارند.
یکی از راهبردهای اصلی در ارتقای اعتبارسنجی شرکت های کوچک و متوسط، استفاده از اطلاعات 
نرم3 اســت. مقصود از اطلاعات نرم، اطلاعات غیرقابل کمی کردن، غیر قابل تأیید و غیرقابل مســتند 
کردن در خصوص بنگاه هاست )لیو و همکاران، 2016(. گرچه دسترسی به این اطلاعات دشوار است، 
اما گردآوری این اطلاعات نرم توسط موسسات اعتبارسنجی به صورت اختصاصی و تحلیل آن ها، حائز 
ارزش به مراتب بیشتری نسبت به هزینه گردآوری است و منجر به ارتقای کیفیت خروجی اعتبارسنجی 

می شود )آلانیس4، 2020؛ چن و همکاران، 2015(.
در صورت گردآوری اطلاعات نرم، ترکیب کردن آن ها با سایر اطلاعات مالی و غیرمالی شرکت ها، 
می تواند منجر به ارتقای اعتبارســنجی شرکت های کوچک و متوسط شود. در این خصوص، مدل های 
مبتنی بر هوش مصنوعی و داده های حجیم می توانند نقش مناسبی در بهره برداری از داده ها و اطلاعات 
متعدد و متنوع ایفا کنند. این مدل ها ضمن اینکه می توانند از درون داده ها و اطلاعات غیرساختار یافته، 
ویژگی های رفتاری مرتبط با وضعیت اعتباری شــرکت را اســتخراج کنند، قابلیت بالایی در یکپارچه 
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کردن داده ها و اطلاعات متنوع دارند و از این طریق می توانند به سنجش وضعیت اعتباری شرکت های 
کوچک و متوسط کمک شایانی نمایند )لی و همکاران، 2016؛ لیو و همکاران، 2019(.

برخــی از راهبردهای مربوط به دســتیابی به اطلاعات نرم و اســتفاده از آن هــا به منظور ارتقای 
اعتبارسنجی شرکت های کوچک و متوســط، ناظر به جنبه های فناورانه و نوآورانه این شرکت هاست. 
برای مثال یکی از منابع اصلی دســتیابی به اطلاعات نرم و تحلیل مبتنی بر آن، نظرات و قضاوت های 
خبرگان از ریسک های نوآوری در قالب مدل های رتبه بندی ذهنی و قضاوتی به عنوان مکمل مدل های 
عینی )ریاضی( اســت. این قضاوت خبرگان در خصوص چهار عرصه ریسک شامل ریسک های توسعه، 
ریسک های فناورانه، ریسک های بازار و ریسک های تولید، وضعیت ریسک نوآوری در خصوص شرکت 
هدف را مشــخص می کند )آنخیللا و مازو، 2015(. اطلاعات مربوط به وضعیت نوآوری شــرکت های 
کوچک و متوسط نیز می تواند تأثیر مثبتی در ارتقای اعتبارسنجی شرکت های کوچک و متوسط داشته 
باشد. گرچه سرمایه گذاری موفق در تحقیق و توسعه و برخورداری از دارایی های نامشهود نقشی کلیدی 
در موفقیت شــرکت ها در اقتصاد مدرن ایفا می کنند؛ اما صورت های مالی به خوبی اطلاعات مربوط به 
تحقیق و توسعه و دارایی های نامشهود را بازتاب نمی کنند و کارایی نوآوری بیشتر در قالب اطلاعات نرم 
جلوه پیدا می کند. در این شــرایط استفاده از داده های پتنت 	شامل تعداد پتنت های ارائه شده توسط 
شــرکت و تعداد ارجاعات به پتنت های ارائه شده	 می تواند شاخص مناسبی برای نشان دادن کمیت و 
کیفیت خروجی نوآوری شرکت کوچک و متوسط باشد و کارایی نوآوری در کاهش ریسک اعتباری را 

نمایان سازد )گریفین1 و همکاران، 2018(.
در کنار اســتفاده از اطلاعات نرم و ســایر منابع اطلاعاتی به منظور ارتقای اعتبارسنجی، استفاده 
از روش های نوآورانه و ترکیبی نیز می توانند به ارتقای اعتبارســنجی شرکت های کوچک و متوسط و 

دانش بنیان منجر شوند. برخی از این موارد به شرح زیر است:
استفاده از روش ترکیبی شبکه عصبی	ژنتیکی برای پیش بینی تسهیلات اعطایی از منظر ریسک 	 

اعتباری )اصغری2 و احمدی3، 2019(.
شناســایی شــاخص های موثر بر ریسک اعتباری شــرکت های کوچک و متوسط و توسعه روش 	 

ترکیبی مبتنی بر شبکه عصبی و سیستم خبره فازی به منظور اعتبارسنجی شرکت های کوچک و 
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متوسط )شریفی1 و همکاران، 2021(
ترکیب همزمان چند مدل رگرســیونی به منظور ارتقای اعتبارسنجی مشتریان کوچک و متوسط 	 

بانک ها )رائی2 و سروش3، 2012(
ترکیب همزمان چند روش مختلف ذیل رویکرد تصمیم گیری چند شــاخصه به صورت مرحله ای 	 

به منظور طبقه بندی شــرکت های کوچک و متوسط از حیث رتبه اعتباری )حمیدی4 و همکاران، 
)2017

طراحی یک سیســتم خبره ی فازی نوآورانه اختصاصی به منظور امتیازدهی اعتباری شرکت های 	 
کوچک و متوسط در نظام بانکی )حسینی5 و همکاران، 2019(

در کنار اقدامات فوق در ســطح موسسات اعتبارسنجی و نهادهای تأمین مالی، دولت نیز می تواند 
راهبردهای فعالانه ای را در راســتای ارتقای اعتبارسنجی شرکت های کوچک و متوسط اتخاذ نماید. از 

جمله این راهبردها می توان به توسعه زیرساخت های متمرکز در حوزه اعتبارسنجی اشاره کرد:
یکی از این زیرساخت های متمرکز، نهاد یا نهادهای دولتی اعتبارسنجی است. تجربه کشور هند 	 

در این خصوص نشــان می دهد که نهادهای دولتی اعتبارسنجی می توانند با جمع آوری اطلاعات 
مربوط به شــرکت های کوچک و متوسط در مقیاس گسترده تر و همچنین اعتبارسنجی آن ها با 
اســتفاده از روش ها و ابزارهای متفاوت، در ارتقای اعتبارسنجی این شرکت ها نقش آفرینی کنند 

)سابرامانیان6 و نهرو7، 2012(.
دیگر زیرســاخت متمرکز در حوزه اعتبارسنجی نیز ایجاد پایگاه متمرکز داده های اعتباری است. 	 

با توجه به  اینکه کمبود داده و دشــواری های دسترسی به داده مانعی مهم در برابر اعتبارسنجی 
مناسب شرکت های کوچک و متوسط است، وجود سیستمی به منظور جمع آوری و تجمیع داده ها 
و اطلاعات اعتباری این شرکت ها تاحدی می تواند این مشکل را مرتفع کند. تجربه دولت ژاپن در 
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این خصوص، پشتیبانی مالی و غیرمالی به منظور ایجاد و فعالیت پایگاه داده ریسک اعتباری1 بود. 
نهادهای تأمین مالی در ژاپن می توانستند از داده ها و تحلیل های این پایگاه به منظور اعتبارسنجی 

مشتری های خود بهره برداری نمایند )یوشینو2 و تقی زاده حصاری3، 2015(.
در کشــورمان تجربه نهادسازی متمرکز به منظور گزارشــگری اعتباری و اعتبارسنجی در قالب 	 

شرکت مشاوره رتبه بندی اعتباری ایران، وجود دارد. در این تجربه دولت نقش محوری در تأسیس 
شرکت مشاوره رتبه بندی اعتباری ایران داشته است و این نهاد با استفاده از فناوری های نوین در 
اعتبارسنجی مشتریان، تلاش کرده است در حرکت از رویکرد سنتی به رویکرد نوین تأمین مالی 
در کشور نقش موثری ایفا کند )جلیلی، 2010(. البته تجربه کشور، ناظر به اعتبارسنجی عمومی 

بنگاه ها و اشخاص است و اختصاصی به شرکت های کوچک و متوسط ندارد.

راهبرد دیگر دولت به منظور ارتقای اعتبارســنجی شرکت های کوچک و متوسط، تسهیل ضوابط و 
اســتانداردهای مالی ارائه خدمات مالی و اعتبارسنجی به آن هاست. این تسهیل گری می تواند در قالب 
استقرار چارچوب نظارت بر ریسک ویژه برای ارائه خدمات مالی به شرکت های کوچک و متوسط، نمود 
پیدا کند. چارچوب عادی نظارت بر ریسک فعالیت نهادهای مالی، برای شرکت های کوچک و متوسط 
سخت گیرانه به نظر می رسد و ورود این شرکت ها به بازار اعتبارسنجی و تأمین مالی را دشوار می کند؛ 
چــرا که ارائه خدمات مالی به این شــرکت ها؛ پورتفوی نهادهای مالی را ریســکی تر از حالت معمول 
نشــان می دهد )یاکوبســن4 و همکاران، 2005(. تجربه بنگلادش در این خصوص نشان داده است که 
با اســتقرار یک چارچوب نظارت بر ریسک تسهیل شده، شرکت های کوچک و متوسط می توانند پس 
از اعتبارســنجی، خدمات مالی مناســب تری را دریافت کنند و از مسیر به بهبود جایگاه اعتباری خود 

بپردازند )انوار5، 2016(.
دیگر تسهیل گری قابل طرح در این خصوص، تسهیل در دسترسی به اولین اعتبارسنجی مناسب 
برای شــرکت های کوچک و متوسط است. با توجه رابطه یو	شکل6 موجود بین اعتبارسنجی و چرخه 

1 . Credit Risk Database (CRD)
2 . Yoshino
3 . Taghizadeh-Hesary
4 . Jacobson
5 . Anwar
6 . U-shaped



فصلنامه مدیریت توسعه فناوری/ دوره دهم/ شماره 4 / زمستان 1401 48

عمر شرکت، احتمال دریافت نتیجه اعتبارسنجی مناسب در ابتدای چرخه عمر پایین است. به همین 
دلیل نیز شرکت های کوچک و متوسط که غالباً در ابتدای چرخه عمر و در مرحله معرفی به بازار قرار 
دارند، نیازمند به اولین اعتبارســنجی مناسب هستند )بلومکویســت1 و همکاران، 2021(. این اولین 
اعتبارسنجی مناسب به آن ها کمک می کند بهتر وارد بازار تأمین مالی شوند و شرایط اعتباری خود را 
بهبود بخشند. از این رو تسهیل دسترسی به اولین اعتبارسنجی مناسب می تواند در ارتقای اعتبارسنجی 

شرکت های کوچک و متوسط موثر باشد.
اتخاذ رویکرد حمایتی توســط نهادهای مالی دولتی نســبت به شرکت های کوچک و متوسط نیز 
دیگر راهبردی اســت که دولت می تواند به منظور ارتقای اعتبارســنجی این شرکت ها اتخاذ کند. ارائه 
انواع خدمات مالی تسهیل شــده مبتنی بر اعتبارســنجی و منوط کردن دریافت خدمات مالی دولتی 
به اعتبارسنجی، می تواند باعث افزایش تعامل شرکت های کوچک و متوسط و موسسات اعتبارسنجی 
شود )انوار، 2016(. در نتیجه افزایش این تعامل، از یک سو شرکت های کوچک و متوسط در ارتباط با 
موسسات اعتبارسنجی به ارتقای شرایط مدیریت مالی خود می پردازند؛ و از سوی دیگر نیز موسسات 
اعتبارسنجی در ارتباط با شرکت های کوچک و متوسط و همچنین نهادهای تأمین مالی، توانمندی های 
خود به منظور ارائه بهتر خدمات اعتبارسنجی را بهبود می بخشند )تقی زاده حصاری و یوشینو، 2019(.

خلاصه راهبردهای موجود در پیشینه به منظور ارتقای اعتبارسنجی شرکت های کوچک و متوسط، 
در جدول 1 ارائه شده است.

1 . Blomkvist
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جدول1-راهبردهایپیشنهادیبرایارتقاینظاماعتبارسنجیشرکتهای
کوچکومتوسطبراساسپیشینه1

توضیحاتمنبعراهبردردیف

1
اهمیت استفاده از 
اطلاعات نرم در 

اعتبارسنجی

آلانیس، 2020
چن و همکاران، 2015

به صرفه بودن استخراج اطلاعات نرم 
اختصاصی شرکت ها

آنخیللا و مازو، 2015
نوری1 و حیدری بیوکی2، 

2017

استفاده از قضاوت خبرگان در ارزیابی 
ریسک های نوآوری )ریسک توسعه، ریسک 

فناورانه، ریسک بازار و ریسک تولید( و 
اعتبارسنجی شرکت ها

بررسی شاخص کارایی نوآوری )تعداد پتنت و گریفین و همکاران، 2018
تعداد ارجاعات پتنت ها(

2

لزوم ترکیب 
اطلاعات مالی و 

غیرمالی شرکت ها 
در اعتبارسنجی

لیو و همکاران، 2019
لی و همکاران، 2016

اصغری و احمدی، 2019

اثربخشی استفاده از مدل های ترکیبی و 
مدل های مبتنی بر داده های حجیم و هوش 
مصنوعی به منظور بهره برداری از داده ها و 

اطلاعات متنوع

3

توسعه 
زیرساخت های 

متمرکز در حوزه 
اعتبارسنجی

یوشینو و تقی زاده حصاری، 
2015

تجمیع داده ها و اطلاعات ریسک اعتباری 
شرکت ها در یک پایگاه داده

سابرامانیان و نهرو، 2012
جلیلی، 2010

ایجاد نهاد دولتی اعتبارسنجی

تسهیل ضوابط و 4
استانداردهای مالی

استقرار چارچوب نظارت بر ریسک تسهیل شده انوار، 2016
برای ارائه خدمت به شرکت های کوچک و متوسط

بلومکویست و همکاران، 
2021

اهمیت ارائه اولین اعتبارسنجی مناسب به 
شرکت ها در مرحله معرفی و رشد

حمایت نهادهای 5
مالی دولتی

تقی زاده حصاری و یوشینو، 
2019

ارائه خدمات مالی تسهیل شده مبتنی بر 
اعتبارسنجی

منوط کردن ارائه خدمات مالی به انوار، 2016
اعتبارسنجی

1 . Noori
2 . Heidary Bioki
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مجموعه مطالعات بررسی شده در این بخش نشان می دهد که پژوهش های مختلف تلاش کرده اند 
از زوایای مختلف مسأله اعتبارسنجی شرکت های کوچک و متوسط را مورد بررسی قرار دهند و تحلیل ها 
و راهکارهایی در این خصوص ارائه دهند. برخی از این پژوهش ها ناظر به عموم شــرکت های کوچک 
و متوســط هســتند و برخی دیگر ویژگی های اختصاصی شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان را 
مبنا قرار داده اند. در این بین مطالعات ناظر به ارائه مدل ها و الگوهای ابتکاری برای اعتبارسنجی وزن 
بیشــتری را به خود اختصاص داده اند. در وهله بعدی نیز برخی از مطالعات به دنبال پیشــنهاد منابع 
اطلاعاتی جدید برای افزایش غنای اعتبارسنجی و همچنین ارائه راهبردهای تنظیم گری و تسهیل گری 

در جهت ارتقای بستر فعالیت موسسات اعتبارسنجی، بوده اند.
با این حال در مطالعات بررسی شده، خلاء پرداختن به مقوله اعتبارسنجی با نگاهی کلان به منظور 
تجزیه و تحلیل نظام اعتبارسنجی، وضعیت ارکان اصلی این نظام و ارتباطات بین آن ها، ملموس است. 
این در حالی اســت که علی الخصوص در کشــورهای در حال توسعه که نظام های مالی تکامل یافته ای 
ندارند، صرف پرداختن به ارتقای الگوها و مدل های اعتبارســنجی یا اتخاذ سیاســت های خاص بدون 
در نظــر گرفتن چالش ها و ملاحظات کلان موجود در نظام اعتبارســنجی، نمی تواند کارایی چندانی 
داشــته باشد. پژوهش حاضر با توجه به این شکاف پژوهشــی، در نظر دارد این موضوع را در کشور از 
زاویه تحلیلی نظام اعتبارســنجی مورد بررسی قرار دهد و با بررســی همزمان ارکان اصلی این نظام، 
راهبردهایی به منظور ارتقای نظام اعتبارســنجی در جهت بهبود اعتبارســنجی شرکت های کوچک و 

متوسط دانش بنیان ارائه دهد.

روشپژوهش
هدف پژوهش حاضر، طراحی راهبردهایی برای ارتقای اعتبارســنجی شــرکت های کوچک و متوسط 
دانش بنیان می باشد؛ بنابراین ســطح تحلیل پژوهش، نظام اعتبارسنجی شرکت های مذکور می باشد. 
همچنین پژوهش از نوع تجویزی و با رویکرد کیفی می باشد. براین اساس پس از مرور پیشینه نظری، 
به منظور طراحی راهبردهای ارتقای اعتبارســنجی شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان از روش 
پژوهش کیفی )با به کارگیری مصاحبه های نیمه ساختاریافته به عنوان روش گردآوری اطلاعات( استفاده 

شده است.
با توجه به ابعاد مختلف شناسایی شده برای حوزه اعتبارسنجی در ادبیات موضوع، جامعه خبرگان 



51 ارائهراهبردهاییبرایتوسعهنظاماعتبارسنجیشرکتهایکوچکومتوسطدانشبنیان

هدف برای مصاحبه در این پژوهش در 5 دســته کلی زیر قرار می گیرند: 1( افراد فعال در موسســات 
اعتبارسنجی، 2( افراد فعال در شــرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان )متقاضی دریافت خدمات 
اعتبارسنجی(، 3( افراد فعال در نهادهای تأمین مالی )استفاده کننده از نتیجه اعتبارسنجی(، 4( افراد 
فعال در نهادهای دولتی مرتبط با حوزه دانش بنیان )سیاست گذاری و حمایت(، 5( پژوهشگران حوزه 

اعتبارسنجی و تأمین مالی فناوری و نوآوری.
به جهت انتخاب افراد برای مصاحبه از جامعه مخاطبین، روش نمونه گیری هدفمند مورداســتفاده 
قرار گرفته و تلاش گردیده است با در نظر گرفتن تنوع نهادهای موجود در هر 5 دسته و مرتبط بودن 
سمت و سابقه کاری افراد، گزینش خبرگان به گونه ای صورت گیرد که از هر یک از 5 دسته، سه خبره 

مورد مصاحبه قرار گیرند. اطلاعات خبرگان در جدول 2 ارائه شده است.

جدول2-اطلاعاتافرادمصاحبهشونده

حوزهردیف
فعالیت

نوعنهاد/حوزه
فعالیت

سمت/
سطح

سابقهفعالیت
مرتبط)سال(

آخرینمدرک
تحصیلی

مدت
مصاحبه

1

موسسه 
اعتبارسنجی

شرکت اعتبارسنجی 
نظام بانکی

مدیرعامل 
بین 1.5 تا دکتری25)سابق(

2 ساعت

شرکت اعتبارسنجی 2
بین 1 تا دکتری20مدیرعاملذیل یک بانک

1.5 ساعت

شرکت اعتبارسنجی 3
کارشناسی 6مدیرعاملدر حوزه دانش بنیان

ارشد
بین 1.5 تا 

2 ساعت

4

نهاد مالی

بین 1 تا دکتری18مدیرعاملبانک
1.5 ساعت

صندوق پژوهش و 5
بین 1.5 تا دکتری19مدیرعاملفناوری

2 ساعت

معاون صندوق دولتی6
کارشناسی 9اعتبارسنجی

ارشد
بین 1.5 تا 

2 ساعت
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حوزهردیف
فعالیت

نوعنهاد/حوزه
فعالیت

سمت/
سطح

سابقهفعالیت
مرتبط)سال(

آخرینمدرک
تحصیلی

مدت
مصاحبه

7

شرکت 
کوچک و 
متوسط 

دانش بنیان

شرکت حوزه فناوری 
کارشناسی 11مدیرعاملاطلاعات و ارتباطات

ارشد
بین 1 تا 
1.5 ساعت

8
شرکت حوزه 
ماشین آلات و 

تجهیزات پیشرفته
کارشناسی 23مدیرعامل

ارشد
بین 1 تا 
1.5 ساعت

شرکت حوزه تجهیزات 9
پزشکی

معاون مالی و 
بین 1 تا دکتری13بازرگانی

1.5 ساعت

10

نهاد دولتی

معاون رئیس بانک مرکزی
بین 1 تا دکتری20کل

1.5 ساعت

صندوق نوآوری و 11
بین 1.5 تا دکتری15معاون رئیسشکوفایی

2 ساعت

معاونت علمی و 12
کارشناسی 10مدیر کلفناوری

ارشد
بین 1.5 تا 

2 ساعت

13

پژوهشگر

مرکز پژوهشی
پژوهشگر 

ارشد و معاون 
رئیس

بین 1.5 تا دکتری9
2 ساعت

بین 1.5 تا دکتری17دانشیاردانشگاه14
2 ساعت

استادیار و پژوهشکده15
بین 1.5 تا دکتری11رئیس گروه

2 ساعت

در ادامه به منظور تجزیه و تحلیل مصاحبه های انجام شده، از روش تحلیل محتوای کیفی استفاده 
شــده است. با توجه به اینکه در این پژوهش محقق تأثیری بر محیط مطالعه نمی گذارد، روش تحلیل 
محتــوا به عنوان یــک روش غیرمداخله ای به منظور تجزیه و تحلیل عمیــق محتوای متنی حاصل از 
مصاحبه ها انتخاب شده است. چارچوب های متعددی برای پیاده سازی تحلیل محتوا ارائه شده است که 
از گام های نســبتاً مشابهی برخوردارند. براین اساس در پژوهش حاضر از چارچوب بابی1 )بابی، 2021( 

1 . Babbie
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در سه گام استفاده شده است:
کدگذاری: در کدگذاری داده های خام بر اساس مفاهیم تعیین شده بر اساس چارچوب تحلیل، به . 1

شکل استاندارد و قابل تحلیل تبدیل می شوند. در این پژوهش با توجه به اینکه ممکن است بار 
معنایی کلمات در چارچوب پژوهش با مفهوم مدنظر مصاحبه شوندگان همخوانی کامل نداشته 
باشــد، بسنده به کدگذاری بر اســاس محتوای ظاهری کافی نخواهد بود و کدگذاری بر اساس 

محتوای نهفته نیز ضروری به نظر می رسد.
مفهوم ســازی و دسته بندی: در مرحله مفهوم ســازی، محتواهای کدشده با دغدغه ها و مفاهیم . 2

نظری تطابق داده می شــوند تا بر اساس چارچوب مفهومی پژوهش، قضاوت مفهومی نسبت به 
محتوا انجام گیرد و تکلیف محتواها از حیث مفهوم مشــخص شــود. در مرحله دسته بندی نیز 
محتواهایی که در مرحله مفهوم ســازی با یکدیگر از قرابت مفهومی برخوردار هســتند، در یک 
دســته در کنار یکدیگر قرار می گیرند. بدین ترتیب در انتهای مرحله دســته بندی، محتواها بر 
اساس مفاهیم موجود در چارچوب مفهومی پژوهش در دسته های متناظر به خود قرار می گیرند. 

تحلیل: در تحلیل محتوا، قسمت تجزیه و تحلیل نهایی در هر دو قالب شمارش و تحلیل کیفی . 3
قابل انجام اســت. در این پژوهش تحلیل کیفی محتواهای دسته بندی شده انجام شده است و 
مشاهده شباهت ها و تفاوت های محتواهای دسته بندی شده و قضاوت کیفی درباره آن ها، ملاک 

تحلیل بوده است.

درنهایت در بخش روش پژوهش می بایست روش اعتبارسنجی پژوهش مشخص شود. در پژوهش 
حاضر از میان راهبردهای پیشنهادی کرسول1 )کرسول، 2007(، راهبردهای درگیری عمیق و مستمر 
دو نفر از پژوهشگران، ارزیابی همتایان )با مشارکت پژوهشگر مدعو( و ارائه مجدد یافته ها به خبرگان 

برای افزایش قابلیت اعتماد پژوهش استفاده شده است.

یافتهها
تحلیل داده های متنی حاصل از پیاده سازی مصاحبه های انجام شده با 15 خبره معرفی شده در بخش 
قبل، منجر به استخراج 259 کد اولیه شد. در جدول 3 نمونه هایی از این کدهای اولیه به همراه فرآیند 

1 . Creswell
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منطقی استخراج 21 مقوله محوری و 7 مقوله یکپارچه ساز از آن ها، به نمایش در آمده است. لازم به ذکر 
است که با توجه تمرکز این پژوهش بر شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان، مقولات یکپارچه ساز 
در قالب دو دســته کلی مقولات مشترک بین کل شــرکت های کوچک و متوسط )دانش بنیان و غیر 

دانش بنیان( و مقولات مختص به شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان، دسته بندی شده اند.

جدول3-نتایجتحلیلمحتوایمصاحبههایانجامشدهبههمراهنمونهنقلقولمرتبطباهرکد

مقولاتردیف
مقولاتمحوریدستهبندییکپارچهساز

زنجیره ارزش حوزه 1
اعتبارسنجی

مشترک بین 
کل شرکت های 
کوچک و متوسط

نگرش به اعتبارسنجی به عنوان یک صنعت

شکل گیری نهادهای تخصصی ماموریت گرا با توجه به 
قسمت های مختلف زنجیره ارزش

تنظیم سطوح تنظیم گری تا ارائه خدمت

2
استانداردهای 

مدیریت ریسک 
اعتباری

نقش استانداردهای مدیریت ریسک در هدایت رفتار 
نهادهای مالی

لزوم پایش روزآمد وضعیت ریسک اعتباری نهادهای مالی

3

مدیریت تعارض 
منافع در خصوص 
داده های حوزه 

اعتبارسنجی

چالش های دسترسی بخش خصوصی به داده های عمومی 
و احتمال سوءاستفاده از آن ها

لزوم تعیین مسئولیت شرکت ها در قبال حفاظت از 
داده های عمومی

استفاده از راهکار بی نام سازی داده ها به منظور تسهیل 
تبادل داده

4

فرآیند ارزیابی 
اعتباری در 

نهادهای مالی 
تخصصی حوزه 

نوآوری

مختص به 
شرکت های 

کوچک و متوسط 
دانش بنیان

نقش خدمات اعتبارسنجی در تکمیل ارزیابی اعتباری 
داخل نهادهای مالی

لزوم تقویت فرآیند ارزیابی اعتباری نهادهای مالی به عنوان 
متقاضی خدمات نهادهای تخصصی اعتبارسنجی

ملاحظات ویژه مدیریت ریسک اعتباری برای نهادهای 
مالی تخصصی حوزه نوآوری
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مقولاتردیف
مقولاتمحوریدستهبندییکپارچهساز

5
مدل های 

اعتبارسنجی 
آینده نگر

مختص به 
شرکت های 

کوچک و متوسط 
دانش بنیان

افق بلندمدت کسب درآمد و سودآوری در شرکت های 
دانش بنیان

لزوم سنجش اعتبار شرکت های دانش بنیان با توجه به 
پیش بینی عملکرد آن ها در آینده

ضرورت توسعه مدل های کمی جامع متناسب با شرایط 
شرکت های دانش بنیان

ناکافی بودن داده های اعتباری مربوط به سوابق عملکردی 
در گذشته برای شرکت های دانش بنیان

6
استانداردهای 

حسابداری ثبت 
دارایی های نامشهود

اهمیت دارایی های نامشهود در سبد دارایی های 
شرکت های دانش بنیان

چالش های ارزش گذاری دارایی های نامشهود و استفاده از 
آن ها به عنوان پشتوانه در تأمین مالی

ملاحظات ثبت ارزش دارایی های نامشهود در صورت های 
مالی شرکت ها

7
پایگاه داده 

تخصصی در حوزه 
دانش بنیان

تعدد و تنوع داده های مورد نیاز برای ارزیابی اعتباری 
شرکت های دانش بنیان و ذخیره سازی آن ها در پایگاه 

داده های مختلف

امکان پذیر شدن توسعه مدل های اعتبارسنجی ویژه 
 شرکت های دانش بنیان در صورت دسترسی به

 اطلاعات جامع

اهمیت دسترسی به داده های صحیح و معتبر در توسعه 
مدل های اعتبارسنجی قابل اعتماد

لزوم دسترسی به داده های تمیز به منظور ایجاد مدل های 
خودکار به اشتراک گذاری داده ها و سنجش وضعیت اعتباری

با توجه به مقولات یکپارچه ســاز استخراج شده، راهکارهای توسعه نظام اعتبارسنجی شرکت های 
کوچک و متوسط دانش بنیان را می توان در دو گروه راهکارهای عمومی شرکت های کوچک و متوسط و 
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راهکارهای اختصاصی شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان طبقه بندی کرد. دراین راستا راهکارهای 
عمومی را می توان در قالب گزاره های زیر خلاصه کرد:

1 لزومساماندهیحوزهاعتبارسنجیبهعنوانیکزنجیرهارزش: در حال حاضر آئین نامه .
نظام ســنجش اعتبار کلیه نهادهای اعتبارســنجی را تنها در قالب یک موسسه اعتبارسنجی 
در نظر گرفته اســت. این در حالی اســت که این حوزه را می بایســت به عنــوان صنعتی با 
زنجیره ارزش منحصربه فرد تلقی کرد. دراین راستا شکل گیری نهادهای تخصصی ماموریت گرا 
با توجه به قسمت های مختلف زنجیره ارزش )به عنوان مثال شرکت های امتیازدهی اعتباری، 
رتبه بندی اعتباری، مدل سازی اعتبار و ارائه دهنده گزارش های عملکردی( در کنار پایگاه های 
داده اعتباری ضروری می باشــد. همچنین تقسیم کار میان نهادهای مختلف را نیز می توان بر 
اساس زنجیره ارزش طراحی شده )در سطوح متعدد از تنظیم گری تا ارائه خدمت(، انجام داد؛ 
براین اساس اگرچه شکل گیری و مدیریت پایگاه داده اعتباری ایرانیان می بایست توسط دولت 
صورت پذیرد، امتیازدهی، مدل ســازی و سایر فرایندها می تواند توسط بخش خصوصی انجام 

پذیرد.
استقرارورعایتاستانداردهایمدیریتریسکاعتباری: استانداردهای مدیریت ریسک .2

نقش به ســزایی در هدایت رفتار نهادهای مالی دارند. این اســتانداردها از یک سو حدود حاکم 
بر ریســک دارایی ها و ســرمایه گذاری های نهادهای مالی را با هدف صیانت از حقوق صاحبان 
ســرمایه و مشتریان، تعیین می کنند و از سوی دیگر اقدامات لازم برای تحقق مدیریت ریسک 
اعتباری را تعیین می کنند. در این راستا مبتنی بر استاندارد بازل 3، در کنار به کارگیری اقدامات 
لازم برای اعتبارسنجی داخلی، استفاده از خدمات موسسات اعتبارسنجی برای مدیریت ریسک 
اعتباری ضروری می باشــد. ضمانت اجرای این استانداردهای مدیریت ریسک اعتباری، استقرار 
نظام مدیریت ریســک اعتباری اســت که به نهادهای متولی این امکان را می دهد که به صورت 
حرفه ای به پایش روزآمد وضعیت ریسک اعتباری نهادهای مالی بپردازند. در صورت فقدان این 
نظام مدیریت ریســک اعتباری، نظام مالی آســیب پذیری فراوانی نسبت به رفتارهای پرریسک 
نهادهای مالی پیدا خواهد کرد؛ کما اینکه در کشورمان نیز تجربه غافل گیری از ورشکستگی چند 

موسسه مالی و اعتباری وجود دارد.
مدیریتتعارضمنافعدرخصوصدادههایحوزهاعتبارســنجی: دسترســی بخش .3
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خصوصی به داده های عمومی با چالش های مختلفی روبرو می باشــد که در این خصوص امکان 
سوءاستفاده از داده های مذکور به عنوان کلیدی ترین چالش قابل شناسایی می باشد. براین اساس 
تعیین مسئولیت شــرکت ها در قبال حفاظت از داده های عمومی ضروری می باشد. دراین راستا 
طبق تجربیات کشورهای توســعه یافته در سامان دهی تولی گری حوزه اعتبارسنجی، دسترسی 
اصلی به داده در اختیار حاکمیت قرار دارد و صرفاً در قالب API و به فراخور تعاملات موردنیاز 
در اختیار نهادهای مالی و اعتبارسنجی قرار می گیرد. همچنین در مواردی )نظیر ژاپن(، داده ها 
برای مدل ســازی اعتباری از طریق وزارت دارایی به صورت بی نام در اختیار پایگاه داده ریســک 
قرار می گیرد و بدین طریق با تکیه بر راهکار بی نام ســازی داده ها، تبادل آن ها تسهیل می گردد. 
در این خصوص لازم به ذکر اســت که در صورت عــدم اتخاذ تدابیر لازم برای مدیریت تعارض 
منافع پایدار و عدم تنظیم روابط دولت و بخش خصوصی به صورت بلندمدت و قانون مند، امکان 
قطع مکرر دسترسی شرکت های اعتبارسنجی به داده ها برای ارائه خدمات افزایش پیدا می کند 
و بدین ترتیب شرایط برای انجام برنامه ریزی بلندمدت به منظور توسعه مدل های کسب وکارهای 

در حوزه اعتبارسنجی و انباشت دانش در این خصوص مهیا نخواهد بود.

همچنین راهکارهای اختصاصی شرکت های دانش بنیان به شرح زیر می باشند:
1 تقویتفرآیندارزیابیاعتباریدرنهادهایمالیتخصصیحوزهنوآوری:صندوق های .

مالی تخصصی در حوزه نوآوری می بایست در کنار ارزیابی های داخلی اختصاصی خود، از خدمات 
ارزیابی و اعتبارســنجی بیرونی نیز بهره برداری نمایند؛ چرا که خدمات اعتبارســنجی بیرونی 
می تواند به عنوان مکمل ارزیابی اعتباری داخلی نهادهای مالی، در ارتقای کیفیت اعتبارسنجی 
نقش به ســزایی ایفا کند. در حال حاضر هر یــک از نهادهای مالی تخصصی نوآوری با تکیه بر 
توانمندی ها و داده های داخلی خود، مدل های خاص خود را به صورت تجربی توســعه دادند. با 
این حال همچنان در کنار این مدل های اختصاصی، نهادهای مالی می توانند در جایگاه متقاضی 
خدمات نهادهای تخصصی اعتبارســنجی، از خروجی فعالیت های این نهادها اســتفاده کنند. با 
توجه به اینکه گزارش ها حاکی از آن است که شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان نسبت به 
سایر شرکت ها رفتار اعتباری سالم تری دارند، استفاده همزمان از مدل های اعتبارسنجی داخلی و 
خدمات اعتبارسنجی بیرونی می تواند منجر به ارتقای کمی و کیفی ارائه خدمات نهادهای مالی 
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تخصصی حوزه نوآوری در عین مدیریت ریسک اعتباری این نهاد بشود.
توسعهمدلهایاعتبارسنجیآیندهنگر:در مدل های متعارف ارزیابی بر وضعیت درآمدزایی .2

و ســودآوری کنونی شــرکت با تکیه بر داده های گذشته نگر تمرکز می شود؛ این در حالی است 
که شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان دارای افق کسب درآمد نسبتاً بلندمدت در قیاس 
با سایر شرکت ها می باشند و بازدهی سرمایه گذاری آن ها در بازه های زمانی طولانی تری محقق 
می شــود. همچنین مدل سازی شرکت های کوچک و متوســط دانش بنیان با شرکت های دیگر 
متفاوت اســت؛ زیرا شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان فاقد صورت های مالی و اطلاعات 
اعتباری کافی برای مدل سازی اعتباری می باشند و در این شرکت ها ارزیابی بازار و ارزیابی فنی 
–با تاکید بر ارزش های خلق شده از طریق دارایی های فکری و نامشهود	 نیز در کنار صورت های 
مالی حائز اهمیت اســت. براین اساس سنجش اعتبار شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان 
بــا توجه به پیش بینی عملکرد آن ها در آینده الزامی می باشــد. با توجه به تنوع داده های مورد 
استفاده در مدل های اعتبارسنجی آینده نگر، برخورداری از مدل های کمی متناسب با ویژگی های 

شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان حائز اهمیت فراوانی است.
استفادهازاستانداردهایحسابداریثبتداراییهاینامشهود:یکی از مسائل کلیدی در .3

سنجش اعتبار شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان، ضرورت توجه به دارایی های نامشهود 
است؛ چرا که نسبت به سایر انواع شرکت ها، در شرکت های دانش بنیان سهم بیشتری از دارایی ها 
به دارایی های نامشــهود اختصاص دارد. همچنین در شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان 
که مبتنی بر نوآوری فناورانه تأسیس می شوند، وضعیت دارایی های نامشهود تحت تملک تاثیر 
به سزایی در درآمدزایی های آینده شرکت ایفا می کند. علیرغم این اهمیت، در حال حاضر نهادهای 
مالی کشــور فاقد توانمندی مورد نیاز در این خصوص می باشــند و در اکثر موارد ارزش گذاری 
این گونه دارایی ها با رویکردی ســلیقه ای صورت می پذیرد. در سوی مقابل نیز اکثر شرکت های 
دانش بنیان در بازتاب دادن صحیح دارایی های نامشهود در صورت های مالی خود با چالش مواجه 
هستند. در این خصوص استاندارد بین المللی حسابداری 38 از مجموعه استانداردهای بین المللی 
گزارشــگری مالی )IFRS1(، بسیاری از مسائل ثبت دارایی های نامشهود در صورت های مالی را 
حل کرده است. با توجه به اینکه استاندارد بین المللی حسابداری 38 با استانداردهای ملی تطابق 

1 . International Financial Reporting Standards
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دارند و سازمان حسابرســی ایران نیز تحت نظر بنیاد استانداردهای بین المللی حسابداری این 
استاندارد را ترجمه نموده است؛ شــرکت های دانش بنیان می توانند با استفاده از این استاندارد 
دارایی های نامشــهود خود را به گونه ای قابل اعتماد، سازگار و قابل مقایسه، در صورت های مالی 
خود بازتاب دهند و نهادهای مالی نیز نســبت به بررســی این دارایی ها و لحاظ کردن آن ها در 

اعتبارسنجی و ارائه خدمات مالی اقدام نمایند.
ایجــادپایگاهدادهتخصصیدرحــوزهدانشبنیان:با توجه بــه پیچیدگی های ارزیابی .4

شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان، اعتبارسنجی صحیح این شرکت ها مستلزم دسترسی 
به داده های متعدد و متنوعی می باشد. دسترسی به برخی از این داده ها بسیار دشوار و پرهزینه 
می باشــد و برخی دیگر نیز داده های کیفی هستند که اعتباربخشی به آن ها نیازمند هزینه های 
مضاعف است. بنابراین در کنار تســهیل دسترسی به داده ها، اطمینان از صحیح و معتبر بودن 
داده ها نیز حائز اهمیت فراوانی اســت. در این خصوص بــا توجه به اینکه بخش قابل توجهی از 
اطلاعات و داده ها به صورت پراکنده در اختیار نهادهای دولتی و نهادهای مالی است، تجمیع این 
داده ها در قالب یک نهاد ثبت داده ها و اطلاعات اعتباری، می تواند به موسسات اعتبارسنجی در 
جهت توسعه مدل ها و الگوهای اعتبارسنجی اختصاصی شرکت های دانش بنیان اقدام نماید. در 
صورتی که داده ها و اطلاعات در این پایگاه داده تخصصی به صورت تمیزشده قرار گیرند، بسیاری 
از هزینه های ناظر به تمیزکردن داده های نهادهای دولتی و مالی نیز کاهش می یابد و موسسات 
اعتبارسنجی می توانند به صورت خودکار به داده های مورد نیاز برای اعتبارسنجی دسترسی پیدا 

کنند.

مجموعه راهکارهای استخراج شده نشان می دهد که توسعه نظام اعتبارسنجی شرکت های کوچک 
و متوسط دانش بنیان به صورت خاص، مستلزم انجام اقداماتی در هر سه رکن اصلی این نظام – شامل 
زنجیره ارائه خدمات اعتبارســنجی، سازوکارهای تنظیم گری و نهادها و سازوکارهای به اشتراک گذاری 
داده ها	 می باشــد. بنابراین می توان راهبردهای توسعه اعتبارسنجی شــرکت های کوچک و متوسط 

دانش بنیان در ایران را به صورت زیر دسته بندی کرد:
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جدول4-راهبردهایتوسعهنظاماعتبارسنجیشرکتهایکوچکومتوسطدانشبنیاندرایران

راهکارهایارتقای
زنجیرهارائهخدمات
اعتبارسنجی)نهادهای

مالیوموسسات
اعتبارسنجی(

راهکارهایارتقای
سازوکارهایتنظیمگری
درنظاماعتبارسنجی

راهکارهایارتقای
بهاشتراکگذاریدادهها
درحوزهاعتبارسنجی

راهکارهایناظربه
عمومشرکتهای
کوچکومتوسط

ساماندهی حوزه 	 
اعتبارسنجی به عنوان 

یک زنجیره ارزش

استقرار و رعایت 	 
استانداردهای مدیریت 

ریسک اعتباری

مدیریت تعارض منافع 	 
در خصوص داده های 

حوزه اعتبارسنجی

راهکارهای
معطوفبه
شرکتهای

کوچکومتوسط
دانشبنیان

توسعه مدل های 	 
اعتبارسنجی آینده نگر

تقویت فرآیند ارزیابی 	 
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بحثونتیجهگیری
در کشورمان شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان به طور ویژه در عرصه سیاست گذاری مورد توجه 
قرار گرفته اند و عموم سیاســت ها و برنامه هایی که ذیل حوزه شرکت های دانش بنیان دنبال می شوند، 
کمک به رشــد این شرکت ها را دنبال می کنند )اشراقی1 و همکاران، 2020(. با توجه به اینکه مسأله 
تأمین مالی شــرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان در این سیاست ها مورد توجه قرار گرفته است، 
مناســب است در این حوزه مسأله اعتبارسنجی این شرکت ها نیز مورد توجه قرار گیرد و راهبردهایی 
به منظور توســعه نظام اعتبارسنجی شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان طراحی و پیگیری شود. 
بدین منظور در پژوهش حاضر با اتخاذ روش پژوهش کیفی تلاش شد راهبردهایی به منظور توسعه نظام 

اعتبارسنجی شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان در کشور استخراج شود.
مجموعه یافته های این پژوهش نشان می دهد که دلایل ناکارایی اعتبارسنجی شرکت های کوچک 
و متوسط دانش بنیان در کشور را می بایست در نظام اعتبارسنجی کشور جستجو کرد. بنابراین صرف 
پرداختن به ارتقای مدل ها و الگوهای اعتبارسنجی یا اتخاذ راهبردهای خاص در این خصوص به تنهایی 

1 . Eshraghi
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کفایت نمی کند و در پیش گرفتن مجموعه راهبردهای هماهنگ ناظر به ارکان اصلی نظام اعتبارسنجی 
و ارتباطات بین آن ها، برای توسعه نظام اعتبارسنجی شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان ضروری 
می باشــد و این راهبردها می بایست به طور همزمان به ارتقای ارائه خدمات اعتبارسنجی در مؤسسات 
اعتبارسنجی، ارتقای سازوکارهای تنظیم گری و ارتقای به اشتراک گذاری داده ها توجه جدی داشته باشند.

در رکن موسسات اعتبارسنجی، اصلی ترین راهبرد لزوم ساماندهی حوزه اعتبارسنجی به عنوان یک 
زنجیره ارزش است. در زنجیره ارزش اعتبارسنجی،  موسسات اعتبارسنجی وظیفه اندازه گیری ریسک 
اعتباری و بررسی احتمال محقق نشدن تعهدات را بر عهده دارند و این وظیفه صرفاً در صورت فعالیت 
سایر اعضای زنجیره در تنظیم گری و تسهیل به اشتراک گذاری داده )میلر، 2003؛ وایت، 2002( محقق 
می شــود. بنابراین در صورت شکل گیری نهادهای تخصصی ماموریت گرا در زنجیره ارزش و همچنین 
ســاماندهی سطوح تنظیم گری توسط دولت، موسسات اعتبارســنجی می توانند بر وظیفه اصلی خود 
در توســعه مدل های ترکیبی، نوآورانه و تخصصی به منظور سنجش دقیق ریسک اعتباری شرکت های 

کوچک و متوسط دانش بنیان )لی و همکاران، 2016( متمرکز شوند.
در چنین شرایطی، موسسات اعتبارسنجی می بایست با تمرکز بر مقوله اعتبارسنجی، توان اصلی خود 
را بر توسعه مدل های اعتبارسنجی آینده نگر معطوف نمایند؛ چرا که افق کسب درآمد در شرکت های 
کوچک و متوسط دانش بنیان نسبتاً بلندمدت تر است و کیفیت سبد دارایی ها و سرمایه گذاری های این 
شرکت ها در بازه های زمانی طولانی تری نمایان می شود. توسعه این مدل های اعتبارسنجی آینده نگر در 
وهله اول نیازمند آن است که مؤسسات اعتبارسنجی در کنار اطلاعات کمی و مالی که به طور عمومی 
در اعتبارسنجی مورد استفاده قرار می گیرند، از اطلاعات نرم شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان 
نیز بهره برداری نمایند. گرچه اکثر این اطلاعات نرم کیفی هستند یا استخراج و تحلیل آن ها دشوار به 
نظر می رســد )آنخیللا و مازو، 2015؛ یین، 2020( ، اما این امر با توجه به تأثیری که بر ارائه خدمات 

اعتبارسنجی دارند، به صرفه می باشد )آلانیس، 2020(.
در صورت اســتخراج اطلاعات نرم و ترکیب آن ها با اطلاعات غیرمالی در اعتبارسنجی، موسسات 
اعتبارســنجی می توانند با استفاده از مدل های ترکیبی و مدل های مبتنی بر داده های حجیم و هوش 
مصنوعی )لی و همکاران، 2016؛ لیو و همکاران، 2019(، اعتبارسنجی دقیقی از شرکت های کوچک و 
متوسط دانش بنیان انجام بدهند. این خروجی نسبت به اعتبارسنجی داخلی نهادهای مالی، اطلاعات و 
تحلیل های غنی تری را به همراه خواهد داشت و می تواند به تقویت فرآیند ارزیابی اعتباری در نهادهای 
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مالی تخصصی حوزه نوآوری کمک شــایانی نماید. بنابرایــن به مرور زمان زمینه برای افزایش تقاضای 
خدمات اعتبارسنجی در بازار اعتباری افزایش خواهد یافت.

در رکن تنظیم گری، سازوکارهای تنظیم گری می بایست به گونه ای مستقر شوند که نهادهای مالی 
را به ســمت استفاده از خدمات اعتبارسنجی برای مدیریت ریسک اعتباری خود هدایت نماید )وایت، 
2002(. به همین منظور نیز در پیشــینه موضوع راهبردهایی به منظور اســتقرار چارچوب نظارت بر 
ریســک اختصاصی برای تعامل با شرکت های کوچک و متوســط و همچنین تسهیل برخی ضوابط و 
استانداردهای مالی به تناســب ارائه خدمات به این شرکت ها و استفاده از خدمات اعتبارسنجی )انوار، 
2016؛ بلومکویست و همکاران، 2021( ارائه شده است. با این حال پیش نیاز استفاده از هرگونه راهبرد 
حمایتی و تسهیل گری در این خصوص در کشورمان، استقرار و رعایت استانداردهای ریسک اعتباری 
برای طیف نهادهای مالی فعال در نظام مالی است. با توجه به اینکه نهادهای مالی تخصصی حوزه نوآوری 
به صورت نهادهای مالی خارج از نظام مالی به این نظام اضافه شــده اند، تعیین حدود ریسک اعتباری 
و پایش روزآمد آن ها هنوز به طور کامل برای این نهادها رخ نمی دهد. بنابراین اســتقرار استانداردهای 
مدیریت ریسک اعتباری برای این نهادهای مالی و حصول اطمینان از رعایت آن ها، اولین گام در جهت 
هدایت نهادهای مالی تخصصی حوزه نوآوری به ســمت مدیریت ریسک اعتباری با استفاده از خدمات 

اعتبارسنجی موسسات اعتبارسنجی تخصصی، می باشد.
دیگر جنبه سازوکارهای تنظیم گری نیز ناظر به بهره برداری از دارایی های نامشهود در اعتبارسنجی 
شــرکت های کوچک و متوســط دانش بنیان می باشــد. گرچه در ادبیات موضوع به نقش دارایی های 
نامحسوس در شکوفایی اقتصادی شرکت ها تأکید شده است )گریفین و همکاران، 2018(؛ با این حال 
پایش این اثر در اعتبارســنجی، نیازمند بازتاب مناســب این دارایی ها و همچنین اطلاعات مربوط به 
تحقیق و توسعه در صورت های مالی می باشد. بدین منظور ظرفیت استاندارد بین المللی حسابداری 38 
برای دارایی های نامشــهود کارایی مناسبی دارد و در صورتی که سازوکارهای تنظیم گری شرکت های 
دانش بنیان و نهادهای مالی را به ســمت اســتفاده از این استاندارد هدایت نماید، زمینه برای استفاده 
از اطلاعات مربوط به دارایی های نامشــهود در اعتبارسنجی شرکت های کوچک و متوسط دانش بنیان 

فراهم خواهد شد.
در رکن به اشتراک گذاری داده، نقش آفرینی نهادهای به اشتراک گذاری اطلاعات در جهت عملکرد 
مؤثرتر موسسات اعتبارسنجی، امری غیرقابل اجتناب می باشد. ساماندهی این نهادها می تواند در قالب 
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یک دفتر ثبت اطلاعات اعتباری دولتی، تعدادی موسسه اطلاعات اعتباری خصوصی، یا ترکیبی از این 
دو باشــد )میلر، 2003(. با توجه به اینکه در کشور ما بخش عمده ای از داده ها و اطلاعات اعتباری در 
اختیار نهادهای دولتی و نهادهای مالی می باشــد، پیشنهاد می شود در قدم اول برای ساماندهی حوزه 
به اشــتراک گذاری داده، ایجاد یــک پایگاه داده تخصصی در حوزه دانش بنیان باشــد. این پایگاه داده 
می توانــد با گردآوری، تأیید اعتبار و تمیزکردن داده ها و ارائه آن ها در قالب پروتکل های اســتاندارد و 
خودکار، هزینه های دسترسی به داده را برای موسسات اعتبارسنجی به طور جدی کاهش دهد و زمینه 
را برای افزایش دقت اعتبارســنجی فراهم کند. مشابه این تجربه در تجمیع داده ها و اطلاعات ریسک 

اعتباری شرکت ها در CRD ژاپن قابل ملاحظه است )یوشینو و تقی زاده حصاری، 2015(.
در صــورت وجود پایگاه داده تخصصی در حوزه دانش بنیــان، همچنان طیفی از داده ها به صورت 
اختصاصی در اختیار نهادهای مالی قرار دارند و طیفی دیگر نیز داده های اختصاصی خود بنگاه هستند. 
در هر مورد نهادهای مالی و بنگاه ها نگران مخاطرات اخلاقی هســتند که در صورت به اشتراک گذاری 
داده ممکن است رخ دهد و منجر به سوءاستفاده های احتمالی از داده بشود. گرچه این مساله اخلاقی 
و تعارض منافع ناشی از به اشتراک گذاری داده در سایر عرصه های کشور نیز مطرح است، اما حداقل در 
خصوص داده های حوزه اعتبارســنجی و به جهت ارزشی که به اشتراک گذاری داده برای طرفین خلق 
می کند، اتخاذ راهبردهایی مشــخص به منظور مدیریت این تعارض منافع قابل پیشنهاد است. از جمله 
این راهبردها می توان به بی نام سازی و خنثی سازی داده ها و همچنین ارائه API برای آزمودن مدل بر 
روی داده –به جای در اختیار قرار دادن خود داده	 اشــاره کرد. همچنین انعقاد قراردادهای عدم افشا 
می تواند زمینه تسهیل به اشتراک گذاری داده بین بنگاه ها و نهادهای مالی و اعتبارسنجی را فراهم کند.

محدودیت اصلی پژوهش در حوزه اعتبارســنجی، دسترســی به داده بــا هدف انجام فعالیت های 
پژوهشــی اســت و در صورت رفع این محدودیت انجام مطالعات کمی در خصوص مدل ها و الگوهای 
اعتبارسنجی و همچنین تاثیر ارتقای اعتبارسنجی بر سایر مؤلفه ها – از جمله بهبود رفتار مالی بنگاه ها، 
ارتقای دسترســی بنگاه ها به اعتبار و بهبود مدیریت ریســک در نهادهای مالی	 می تواند در تکمیل 
انباشــت دانشی این عرصه کمک نماید. دیگر محدودیت پژوهش کمبود دسترسی به سوابق عملیاتی 
و واقعی در خصوص ارزش گذاری و تبادل دارایی های نامشــهود اســت که در صورت دسترسی به این 
سوابق، امکان بررسی دقیق تر نقش و جایگاه دارایی های نامشهود در اعتبارسنجی شرکت های کوچک 

و متوسط دانش بنیان به عنوان یک جهت گیری پژوهشی قابل توصیه است.
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