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Objective: This article aims to design a comprehensive system that addresses all aspects 

of financing, particularly focusing on equity-based financing services. The goal is to 

harness these services' capabilities and benefits to enhance the integration and efficiency 

of financing processes through the Tehran Stock Exchange. 

Method: This research is descriptive in nature and aims to be developmental-applied. It 

employs qualitative research methods for data collection and analysis. The data analysis 

is based on Soft Systems Methodology (SSM). Utilizing the snowball sampling method, 

15 individuals were selected from a pool of managers and experts in the capital market, 

as well as notable university experts with relevant academic backgrounds. The researcher 

conducted interviews with these experts and analyzed their responses over three rounds. 

Results: We began by creating a rich picture of the situation. This involved defining the 

CATWOE elements and identifying the root definition. We then pinpointed key factors 

and components in various parts of the service chain, considering their order and 

sequence based on the type of service provided. From this analysis, we extracted 

conceptual models of the current situation to describe the problem and clarify the scope 

and structure of the issue under investigation. 

Conclusions: After thoroughly reviewing the literature on the subject, conducting 

interviews with experts, and comparing conceptual models with real-world scenarios, we 

identified several desirable and feasible changes. These include financing ideas, financing 

SMEs, reforming parallel supervision, clearly separating the roles of supervision and 

implementation, delineating the responsibilities of financial institutions, and clarifying 

the position of foreign investors. Based on these insights, we developed the final model 

for the equity-based financing service chain. 
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Introduction 

Rapid changes in customer expectations, technology, and globalization trends indicate that 

organizations cannot act as an independent unit to provide diverse services with low cost, high 

quality, and in a short time, but to improve performance on the one hand they need the 

cooperation of suppliers and on the other hand, to meet the demands of customers. This 

participation is often crystallized in the form of a chain, which is called a supply chain. The 

scope and importance of the supply chain concept are such that its capabilities and benefits can 

be used to integrate and increase the efficiency of services process, because the use of service 

supply chain management leads to cost reduction, active response to customer needs, better use 

of resources and the efficiency of the process is improved. Iran's capital market, as one of the 

providers of financial services, is not exempt from this basic rule that due to the newness of this 

market in Iran, the relationships between its diverse and scattered components have not been 

designed and compiled in the form of a coherent model. Therefore, the purpose of this article 

is to design a comprehensive system with the aim of examining all aspects of the financing 

problem, especially capital-based financing services, in order to use its capabilities and 

advantages in order to integrate and increase the efficiency of financing services processes 

through the Tehran Stock Exchange. 

Method 

Considering that the current research aims to present a new model for the first time using the 

existing models, from the point of view of the goal, it is developmental-applicative. On the 

other hand, since the final model of the current research will be realized using the points of 

view of experts in this field and documents related to the rules and regulations of financing, the 

nature of this research will be qualitative. At the same time, considering that the current research 

seeks to design a capital-based financing service chain model, the research method is 

descriptive from the point of view of data collection and analysis. The current research process 

is also based on soft systems methodology, which includes seven fundamental steps. The 

experts of the present research are managers and experts of the capital market and prominent 

academic experts with relevant scientific background who are familiar with the issues of 

capital-based financing and with the aim of reaching theoretical saturation, using the snowball 

sampling method and based on the knowledge obtained from the capital market. 15 people were 

selected as a sample and the researcher conducted interviews with experts and analyzed their 

text in three rounds. 
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Results 

The results of the interviews have led to drawing a rich picture of the financing service system 

in the capital market of Iran. In the center of the image, the main institutions involved in the 

implementation process of financing, such as the Tehran Stock Exchange Company/Iran Fara 

Bours, the Tehran Stock Exchange Technology Management Company, brokerage companies, 

and the Central Depository and Fund Settlement Company, can be seen. As we move away 

from the center of the image, components, and institutions are displayed that have headquarters 

roles. Then, to extract the root definition of the system, CATWOE elements are defined. After 

extracting the definitions of CATWOE elements and also achieving the root definition, 

conceptual models were drawn based on the assumptions of soft systems methodology. Each 

conceptual model is a system that is a combination of an operational system and a monitoring 

and control system. 

Conclusions 

By using the above conceptual models and taking into account the role and nature of the tasks 

performed by the components and entities active in the capital market, the supply chain models 

corresponding to each of the conceptual models were extracted, which according to the drawing 

of the current situation of financing activities based on capital, they can be identified as existing 

status models. Finally, after holding various meetings with research experts and obtaining their 

opinions on the existing guidelines and processes and comparing conceptual models with the 

real world, desirable and possible changes such as financing ideas, financing small and medium 

industries, reforming parallel supervisions, separating areas supervision and implementation, 

segregation of duties of financial institutions and determination of the position of foreign 

investors have been identified and based on this, the final model of the capital-based financing 

service chain has been developed. 
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 ها:  واژهکلید
 ،ه یبر سرما یمبتن یمال نیتأم

 ،نرم اتیدر عمل  قیتحق
 ،نرم یهاستمیس یشناسروش

 . هیسرما بازار

  ن یخدمات تأم ژهیو به  یمال نیتأمله ئمسهمه ابعاد  ینگر با هدف بررسکل  یستمیس یمقاله طراح  نیهدف ا هدف: 

  ی ندهایفرا  ییکارا ش یو افزا  یکپارچگی  ی آن در راستا یایو مزا  هات یمنظور استفاده از قابلبه   هیبر سرما  یمبتن  یمال
 بورس اوراق بهادار تهران است. قیاز طر  یمال نی خدمات تأم

و روش پژوهش از منظر    یفیپژوهش ک  تیماه  ،یکاربرد-ایپژوهش از منظر هدف، توسعه   ن یا  پژوهش:   روش

است. با    1نرم  یهاستم یس  یشناسبر روش  یمبتن  زیها نداده   لیاست. روش تحل  یفیها توصداده   لیو تحل  یآورجمع 
نفر از مدیران و کارشناسان   15ه، تعداد  یو براساس شناخت حاصل از بازار سرما  یبرفگلوله  یریگاستفاده از روش نمونه 

و پژوهشگر در سه  شده  عنوان نمونه انتخاب  و خبرگان مطرح دانشگاهی دارای زمینه علمی مرتبط به   هیبازار سرما
 متن آنها نموده است.  لیمصاحبه با خبرگان و تحل تیدور اقدام به هدا

 ی هاعوامل و مؤلفه   یی، شناسالهئمس  یاشهیر  فیو تعر   2عناصر کاتوو   فیتعر  ،یغن  ریتصو  میپس از ترس  : هاافتهی

وضع    یمفهوم  یهاآنها براساس نوع خدمت، مدل   یو توال  بیمختلف زنجیره خدمات و ترت  یهادر بخش   یدیکل
 مطالعه استخراج شدند. دمور له ئمسو ساختار  طهیح ییو شناساله ئمس تیموقع  فیتوص یموجود برا

  ی ایبا دن  یمفهوم  یهامدل  سهیادبیات موضوع، مصاحبه با خبرگان و مقا   یپس از بررس  تیدر نها  : یریگجه ینت

  ی ها کوچک و متوسط، اصلاح نظارت   عیصنا  یمال  نیتأم  ها،ده یا  یمال  نیتأم  رینظ  ریپذمطلوب و امکان  راتییتغ  ،یواقع
  یی شناسا  یخارج  گذارانه یسرما  گاهیجا  نییو تع  یمال  ینهادها  فیوظا  کیحوزه نظارت و اجرا، تفک  کیتفک  ،یمواز

 .شده است نیتدو  هیبر سرما یمبتن  یمال ن یخدمات تأم  رهیزنج ییاساس، مدل نها نیو بر ا
 

 ی راهبردها.  هیبر سرما  یمبتن  یمال  نیخدمات تأم  رهیمدل زنج  یو طراح  ینرم در ساختارده  یسازمدل  کردی(. استفاده از رو1404)  رمضانعلی،  نژاد سلمانی:  استناد

 . 1-26(، 2) 1، وکارها نوآورانه توسعه کسب
 

 نویسندگان.  ©                                                                .خاتمدانشگاه ناشر: 
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   مقدمه

 یی گوپاسخ  تیمسئول  شتریهر چه ب  رش یو پذ  تیفیبهبود ک  ان،یمشتر  حتاجیما  ن یتأم  یبرا  دکنندگانیامروز، تول  یرقابت  طیدر مح
 یها یازمندیبه ن  عیسر  ییگوآنان در پاسخ  یستگیبه شا  یاد یها، تا حد زآن  تیبه تقاضا، با فشار روزافزون مواجه هستند و موفق

در تلاش هستند تا با تعداد    ماندن در صحنه تجارت،  یمنظور باقفشارها و به  نیها، با وجود اسازمان  شتریب  دارد.  یبستگ  یمشتر
ها آن  یبلندمدت برقرار کنند و حت   کیاستراتژ  یهامشارکت  ان،یو مشتر  کیخدمات لجست  یهاشرکت  کنندگان،نیاز تأم  یمعدود

کنترل موجود منبع  یرا در توسعه محصولات،  اثربخش  یبه همکار   ندهایفرا  یابیو  )با   ازمندین  ،یوادارند. کسب  اهداف مشترک 
کم و    تیمسئول  رش یو پذ  ها نه یهز  ییدر رابطه با کارآ  یرقابت  یها(، در سرتاسر شبکه است. در مجموع ضرورتیمشتر  تیمحور

ن  ان یمشتر  کنندگان،ن یبا تأم  کیاستراتژ  یهاائتلاف   یبازار، مؤسسات را ناچار به برقرار  یتقاضا  فیک  ی از مؤسسات  یتعداد  زیو 
  ی دیجد  یهاشده و ارزش   یریگآنان بهره   یجمع   یهاتیاز قابل  قیطر  نیهستند تا از ا  کیبا تدارک خدمات لجست  ریکه درگ  دینمایم

نام دارد   نیتأم  رهیکه اصطلاحاً زنج  ابدییتبلور م  یارهیمشارکت و ائتلاف، اغلب در قالب زنج  نی حاصل شود. ا  زین  انیمشتر  یبرا
  (.2003چان و همکاران، )نام دارد  نیتأم رهیزنج  تیریمد ره،یزنج نیدر ا هاتیو کنترل فعال یسازمانده ،یزیرو برنامه 

  4/30و نوظهور دارند که از    یپسا صنعت   یدر اقتصادها  1ی ناخالص داخل  دیدر تول  یتوجهخدمات سهم قابل  یهابخش  ،امروزه
  ی ضرور   یخدمات   یها در شرکت  نفعانیدرک نحوه مشارکت ذ  ن،ی. بنابرا( 2015)بانک جهانی،  است    ریدرصد متغ  2/87درصد تا  

ارائه خدمات محقق    یندهایفرآ  قیاز طر  توانندیم  دهند،یم  شیرا افزا  یمشتر  یت و وفادار یبالقوه که رضا  یمنابع ذات  رایاست، ز
منجر به بهبود عملکرد    ،یخدمات   یندهایاز فرآ  حیکه درک صح  رودیانتظار م  گری. به عبارت د(2005،    2، مهنّا، و بارنی )رای  شوند

به    ن یتأم  رهیمفهوم زنج تی و اهم  یگستردگ  (.1994،  5متسون ؛  1997،  4ادواردسون ؛  2012،  3، گاردنر و شووَیکارت بویرشرکت شود )
استفاده نمود. بر    زین  یخدمات  یندها یفرا  ییکارا  شیو افزا  یکپارچگ ی  یآن در راستا  یایو مزا  هاتیاز قابل  توانیاست که م  یحد

بازار    قیاز طر  یمال  نیخدمات تأم  رهیزنج  ید یکل  یهااجزاء و مؤلفه   نیروابط موجود ب  افتنیمطالعه،    ن یا  یله اصلئاساس مس  نیا
 است. ران یا هیسرما

 ادبیات موضوع و پیشینه پژوهش

برم  ن یتأم  رهیزنج  تیریمفهوم مد پو  گرددیبه فورستر  تغ  ییایکه متوجه  به  شد و    نیتأم  رهیتقاضا در زنج  راتییدر واکنش 
و از آنجا    دکنندهیکننده به تولعرضه از مصرف  رهیزنج  قیاز طر  دهد،یتقاضا در بازار رخ م  یکه در الگوها  ییهاینظم یکه ب   افتیدر

رو تلاش هر عضو    ن ی. از ا باشدیم  ره یزنج  یاعضاء در ط  نیا   یوابستگ  لیبه دل  هان یو ا  شودیمنتقل م   هیمواد اول  کنندهن ی به تأم
 . (1961؛ 1958، 6ستر ور)ف شودیوابسته و محدود م رهیزنج نیاعضاء در ا گریبه د ییکارا شیافزا یبرا
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   (1998و همکاران،  1)اسلک  نیتأم رهی زنج تیریمختلف مد یاجزا  . 1شکل 

 
کنندگان فروشان و مصرفخرده  کنندگان،عیتوز  دکنندگان،یتول  ه،یمواد اول  کنندگانن ی متشکل از تأم  یابه ساختار شبکه  نیتأم  رهیزنج
  ی دوواتیو و  ائویمحصولات مشارکت دارند )ل  عیو توز  دیدر تول  یدستن ییو پا  یبالادست  یارتباط با اعضا  قیاشاره دارد که از طر  یینها

 یو علم  یعمل  تیاهم  جه،ی در هر جامعه مدرن هستند و در نت  ی ناخالص داخل  دیرشد و رفاه تول  یخدمات منبع اصل از طرفی  (.  2021،
را از منظر   یخدمات عموم  ئهارا  یندها یاند تا فرآاست. در طول چند سال گذشته، دانشمندان تلاش کرده  شیآنها همچنان رو به افزا

در حال    نه یزماین  در    نیتأم  رهیزنج  قاتیتحق  ،یخدمات عموم  تیر یکنند. علاوه بر ظهور مد  یمنطق غالب خدمات درک و بررس
به    یبه خلق مشترک ارزش عموم  ازیرفع ن  یبرا  خدماتدر بخش    نیتأم  رهیزنج  تیریاستفاده از اصول مد  لیپتانس  توسعه است.

فزا م  یاندهیطور  ن   شودیآشکار  تحق  ازیو  زم  شتر یب  قاتیبه  افزا  ن یتأم  رهیزنج  تیریمد  نه یدر  به  رو   است  ش یخدمات همچنان 
  (.2024 ،2)مالیجارک و سیمزاک 

بررس عل عملبه  یهایطبق  پژوهش  رغمیآمده،  انجامکثرت  مطالعات  و  مدل ها  حوزه  در  تاکنون    ن، یتأم  رهیزنج  ی سازشده 
خدمات که منجر    اتیعمل  تیریبه حوزه خدمات و مد  ن،یتأم  رهیزنج  یاساس  یها و چارچوب  میورود مفاه   رامونیپ  یپژوهش خاص

م انجا نیتأم رهیخدمات در زنج تیفیک رامونیپ یمتعدد ی هان حال، پژوهشیمدل گردد، مشاهده نشده است. در ع نیبه تدو

 
1. Slack 
2. Małyjurek  & Szymczak 
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گیری و ارزیابی قرار گرفته عنوان یک مبحث جانبی و غیرمستقیم مورد اندازهمفهوم کیفیت خدمات همیشه به  ،ی عبارتاند. بهشده
که کیفیت خدمت، خروجی و برونداد    ت. حتی مکرراً عنوان شده اس(  1988، 2، زیتهامل و بریّ پاراسورامان؛ 1996، 1)دابهلکار است 

 :شودیها اشاره مپژوهش نیاز ا یفرآیند تعاملی در یک خدمت ویژه است. در ادامه به شرح مختصر به برخ

 های داخلی و خارجی پیرامون زنجیره تأمین . برخی پژوهش1جدول 

 موضوع  سال نویسندگان 

 های آنلاینارائه مدل کیفیت خدمات لجستیک خدمات فروشگاه 2002 نگ  رهوآ وانگ و 

 ارائه مدل توسعه داده شده کیفیت خدمات لجستیک در لجستیک بخش فناوری اطلاعات  2003 بینستوک و همکاران

 ارائه چارچوب ارزشیابی خدمات لجستیک  2005 و مالهوترارابینسون 

لینگ، ژانگ  -شوپینگ، داگ 
 کوینگ - یونگ و شی یونگ -ژی

 (CLSSC) ارائه مدل خدمات متمرکز لجستیک در زنجیره تأمین 2005

 ارائه مدل کیفیت خدمات لجستیک به عنوان یک راه نوین برای کسب وفاداری  2011 گیل سائورا و همکاران 

 تدوین مدل مدیریت کیفیت جامع زنجیره تأمین صنعت خودرو 1387 و آذر  احمدی کهنعلی

 طراحی مدل کیفیت خدمات در زنجیره تأمین  1389 محمدلو آذر و علی

 طراحی زنجیره تأمین خدمات از دیدگاه مشتری 2012 مائول و همکاران 

 های فرآیند مدیریت زنجیره تأمین توسعه ابزار ستجش عملکرد به عنوان یکی از قابلیت 2017 ایت و همکارات -بون

 2018 سنگ و همکاران تی
( در شرایط عدم  SSSCMطراحی چارچوبی برای ارزیابی عملکرد مدیریت زنجیره تامین خدمات پایدار )

 اطمینان 

 اندازی برای عملکرد رفتار سازمانی توسعه مدیریت زنجیره تأمین خدمات به عنوان چشم 2019 لیو و همکاران

 مقاله در حوزه مدیریت زنجیره تأمین  53های خدماتی با مطالعه نحوه توسعه مفهوم زنجیره تأمین در شرکت 2021 حمیوئی و بنتالها 

 2022 ناگاریا و همکاران 
  174طراحی چارچوبی مفهومی برای ارزیابی عملکرد مدیریت زنجیره تأمین خدمات پایدار با تجزیه و تحلیل 

 مقاله

 2023 انز و لامبرت 
چارچوب    دهندهتشکیل  یدیکل  هایندیفرآ و شناسایی    یخدمات  هایشرکت  یبرا   نیتأم  رهیساختار زنج  نقشه  ارائه
 خدمات.   نیتأم رهیزنج تیریمد

 2024 ادمی و همکاران 
برای بهبود عملکرد زنجیره    راهکارهای کوچک و متوسط و ارائه  تحلیل جامع زنجیره تامین خدمات شرکت

 های خدماتی کوچک و متوسط تامین و شناسایی معیارهای کلیدی مدیریت موثر زنجیره تامین در شرکت

 2024 شهابی و همکاران 
و بررسی  تالیجیو انقلاب د 4.0صنعت ی با در نظرگرفتن تحولات ناشی از خدمات بانک نیتأم رهیزنج بررسی
سازمان  یعواملنقش   اتصال  فمانند  و  زنج  هاتکنیها  بانک  نیتأم  رهیبه  شعب    نیو همچن  یخدمات  حذف 

 . تامین خدمات مالی رهیساختار زنجبر  تالیجید یو استفاده از ابزارها یکیزیف

 

 
1. Dabholkar 
2. Paras raman, Zeithaml and Berry  
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 تأمین مالی. 1

شرکت در  مالی  تأمین  انجام  راهبرد  مالی،  تأمین  مهم  اهداف  از  است.  حسابداری  و  مالی  دانشمندان  مهم  مباحث  از  ها، 
ها برای سودآوری بیشتر است. طرق مختلف تأمین مالی، شامل تأمین مالی داخلی و خارجی یا ترکیبی از  گذاری در شرکتسرمایه

است نوع  دو  امیری،    این  کنعانی  و  فعالیتروش   .(1385)جهانخانی  مالی  تأمین  برای  متفاوتی  دارد که  های  های تجاری وجود 
های تأمین مالی از طریق بازار سرمایه ایران ها برای تأمین مالی استفاده نمایند. روش توانند از آنها و مؤسسات مختلف میسازمان

آنجا که موضوع این مقاله، تأمین مالی مبتنی بر سرمایه است،   شود. ازبه دو نوع کلی مبتنی بر سرمایه و مبتنی بر بدهی تقسیم می
 شود.در ادامه به تشریح جزئیات این روش پرداخته می

 تأمین مالی مبتنی بر سرمایه . 1-2

حقوق صاحبان سهام خواهد شد،    ش ی( که منجر به افزارنقدییروش، با استفاده از آورده سهامداران )اعم از نقدی و غ  نیدر ا
 است: ل یبه شرح ذ رانیا یمال یموجود در بازارها هیبر سرما  یمبتن یمال نیتأم یها . روش شودیم ن یتأم ازیمورد ن هیسرما

 افزایش سرمایه. 1-2-1

 یهاطرح  یحاصل از اجرا  یایاز مزا  ،یاز خروج منابع فعل   یریجلوگ  ایو    دیجد  یمالکان شرکت با جذب منابع مال  ندیفرآ  نیدر ا
  ش ی. افزاگرددیاستقراض شرکت م  تیظرف  ش یو افزا  یباعث بهبود ساختار مال  ه یسرما  شیافزا  نی. همچنگردندی پربازده منتفع م

 د:ریپذیانجام م ر یبه طرق ز هیسرما
  ی ها اندوخته  ریو سا  هاییدارا  یاب یارز  دی. اندوخته تجد4. سود انباشته،  3سهامداران،    ی. آورده نقد2مطالبات سهامداران،    .1

 شرکت. 

 تأسیس/ تبدیل شرکت سهامی عام . 1-2-2

های سهامی خاص به عام بر اساس قوانین موجود و الزامات خاص قانون تجارت و لایحه اصلاحی آن، یکی از تبدیل شرکت 
ها همراه با انتشار های تأمین مالی مبتنی بر سرمایه است که برخی از این الزامات در ارتباط با تبدیل شخصیت حقوقی این شرکت زوش 

های سهامی عام و انتشار سهام توسط آنان از همان ابتدای تأسیس شرکت   باشد. سهام جدید یا مربوط به موضوع فعالیت شرکت می 
شروع فعالیت نیز مستلزم انجام مراحل قانونی خاصی در ارتباط با اخذ مجوز عرضه سهام و ثبت این اوراق نزد سازمان بورس و اوراق 

 هاست.س و اوراق بهادار و در نهایت ثبت شرکت نزد مرجع ثبت شرکت بهادار یا اعلام معافیت از ثبت این اوراق نزد سازمان بور

 ران یاوراق بهادار در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ا رشی. پذ1-2-3

مند  نویسی سهام خود در بورس و یا فرابورس بهره ها با ورود به بازار سرمایه و افزایش سرمایه، از منابع حاصل از پذیره شرکت
 گردند.می

 و ساختمان نیزم  یگذارهیسرما یها. صندوق1-2-4

صندوق  تأسیس  از  سرمایه هدف  جمع های  ساختمان،  و  زمین  سرمایه گذاری  از  وجوه  به آوری  پروژه  گذاران  یک  ساخت  منظور 
گیری از وجوه مذکور است. سپس واحدهای ساختمانی به فروش رفته و عواید ناشی از ساختمانی براساس مندرجات امیدنامه و با بهره 

شود.گذاران صندوق تقسیم می این فعالیت اقتصادی بین سرمایه 

 وش پژوهشر

های موجود مدلی جدید را برای نخستین بار ارائه دهد، از منظر ا توجه به اینکه پژوهش حاضر در صدد است با استفاده از مدلب
حوزه و  ن ینظران انظرات صاحبپژوهش حاضر با استفاده از نقطه  یی از آنجا که مدل نها یاست. از طرف یکاربرد- ایهدف، توسعه

حال با توجه به   نیخواهد بود. در ع یف یپژوهش ک نیا تیمحقق خواهد شد، ماه یمال نیتأم رراتو مق نیمستندات مربوط به قوان



 

 

 
 1404، 2، شماره 1 دوره ، وکارهانوآورانه توسعه کسب یراهبردها

 

10 

و   یآور است، روش پژوهش از منظر جمع  ه یبر سرما  یمبتن  یمال   ن یخدمات تأم  ره یمدل زنج  یدنبال طراحپژوهش حاضر به   نکهیا
 . (1394، ، بازرگان و حجازی)سرمد است یفیها، از نوع توصداده  لیتحل

 

 
 . فرایند انجام پژوهش 2شکل

 

سازی  باشد. از الزامات پیاده است که شامل هفت مرحله بنیادین می   1های نرم شناسی سیستم فرایند پژوهش حاضر نیز مبتنی بر روش 
 است. مسئله  موفق این روش، ارتباط متقابل و تعامل مستمر پژوهشگر با خبرگان  

های مفهومی  ای، ترسیم مدل ، تعریف ریشه CATWOE، تحلیل مسئله در این پژوهش، تمامی مراحل مربوط به پردازش و تعریف 
اند. به عبارت دیگر، آغاز هر  و مدل نهایی با مشارکت کامل خبرگان پژوهش و براساس بازخوردهای دریافتی مرحله به مرحله انجام شده 

درصدی بر روی    80شناسی منوط به تکمیل مرحله قبل بوده و هر مرحله در صورت رسیدن خبرگان به اجماع )توافق  مرحله از روش 
 مورد بررسی( به اتمام رسیده است. مسئله  

باشند که آشنا  خبرگان پژوهش حاضر نیز مدیران و کارشناسان بازار سرمایه و خبرگان مطرح دانشگاهی دارای زمینه علمی مرتبط می 
و بر اساس    2برفی گیری گلوله با مباحث تأمین مالی مبتنی بر سرمایه بوده و با هدف رسیدن به اشباع نظری، با استفاده از روش نمونه 

نفر به عنوان نمونه انتخاب و پژوهشگر در سه دور اقدام به هدایت مصاحبه با خبرگان و تحلیل    15شناخت حاصل از بازار سرمایه، تعداد  
گیری است که واحدهای نمونه نه تنها اطلاعاتی در مورد خودشان بلکه در  برفی یک روش نمونه گلوله گیری  ها نموده است. نمونه متن آن 

   ( 2014،  3)استرائوس و کربین   کنند مورد واحدهای دیگر جامعه نیز ارائه می 

 های نرم شناسی سیستم . روش 1

گذاری شد، منابع زیادی  های نرم که توسط پیتر چکلند و همکارانش پایه شناسی سیستم برای مطالعه شرح تفصیلی پیدایش روش 
)چکلند،  های سخت  های نرم، در مقابل تفکر سیستم . تفکر سیستم ( 1984،  5ویلسون ؛  1999؛  1988؛ 1984؛  1981،  4)چکلند   موجود است 

کوشد با استفاده از نگرش سیستمی،  سازی کرد و می سازی و بهینه توان مدل پذیرد که پیچیدگی بسیار زیاد دنیای واقعی را نمی می (  1985
 . ( 2013)آذر و انواری،    ریزی کند پی زا  مسئله های  ساختار تفکر و یادگیری را برای موقعیت 

 
1. Soft Systems Methodology (SSM) 
2. Snowballing Sampling 
3. Strauss & Corbin 
4. Checkland 
5. Wilson 

 مطالعه و بررسی ادبیات پژوهش

مشاهدات سازمانی و مطالعه اسناد، مدارک، 
 ها و ...قوانین، دستورالعمل

های شناسایی خبرگان و انجام مصاحبه
 نیمه ساختار یافته

 پردازش و تحلیل مسئله

و استخراج تعریف  CATWOEتحلیل عناصر 
 ایریشه

های مفهومی بر اساس ترسیم مدل
 SSMشناسی روش

 توسعه مدل نهایی پژوهش

)زنجیره خدمات تأمین مالی مبتنی بر 
 سرمایه(

شناسایی تغییرات مطلوب و 
 پذیرامکان

 های وضع موجودلاستخراج مد
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  (2013آذر و انواری،  )  SSM رد  یادیهفت مرحله بن. 3شکل

 

و   CATWOEکنند، تحلیل  له مورد مطالعه کمک میئهای نرم که به ساختاردهی مس شناسی سیستمترین اجزای روش مهم
ای سیستم هستند که در ادامه و در قالب مسأله خدمات تأمین مالی از طریق بازار سرمایه ایران تعریف خواهند شد. تعریف ریشه

  (:1976و چکلند،  1)اسمیت  عبارتند از:  CATWOEاجزای تحلیل 

 شوند.های سیستم نفع برده و یا متضرر می(: افرادی که به طور مستقیم از خروجیCمشتریان ) •

 دهند. های سیستم را انجام می(: افرادی که فعالیتAآفرینان )نقش •

 کند. های تغییریافته ایجاد میهای سیستم را به صورت ورودی(: فرایندی که خروجیTفرایند تبدیل ) •

 بخشد. های سیستم را معنا می(: چیزی که فعالیتWبینی )جهان •

 (: فردی )یا سیستمی( که توانایی ایجاد یا توقف فرایند تبدیل را داشته باشد.Oمالکان ) •

 شوند.هایی که بر آن تحمیل میها و محدودیتویژه فرض، به(: محیط سیستمEعوامل محیطی ) •

 در مورد مطالعه SSM یر یکارگبه. 2

ساز، توجه  له ئ له اصلی در این پژوهش، ارائه مدلی برای تأمین مالی مبتنی بر سرمایه است. پیش از تجزیه و تحلیل موقعیت مس ئ مس 
طور بهینه تأمین شوند، منجر به توسعه اقتصادی خواهند شد. فرایند تأمین  که عرضه و تقاضا به به این نکته ضروری است که هنگامی 

رو درک کند. از این مالی نیز از این موضوع مستثنی نیست. هر مشکلی که بر عرضه یا تقاضا تأثیر بگذارد، این معادله را با چالش مواجه می 
  و  ها داده   که  ذکر است  به   ساز کمک کند. لازم له ئ تواند به درک و فهم موقعیت مس بهتر عوامل عرضه و تقاضا در فرایند تأمین مالی، می   

  له، ئ مس   مختلف   نفعان ذی   با   انفرادی   و   گروهی   های مصاحبه   برگزاری   طریق   از   مطالعه   مورد   در   SSMمراحل    انجام   برای   لازم   اطلاعات 
 . ( 2013،  2)ویلیامز شده است    آوری جمع   مشاور   تیم   گروهی   جلسات   و   و مدارک مربوطه   اسناد   مطالعه 

 

 

 
1. Smyth 
2. Williams 
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 سازمسئله ت یموقع  حیتشر. 1-2

  بازار   متولی   عنوان   به   1385  سال   در   بهادار   اوراق   و   بورس   سازمان   تأسیس   از   پس   ایران   در   سرمایه   ی و کیفی بازار روند توسعه کمّ 
ر  بازا  این  عمر  بازار،  فعالان  و   نظران صاحب   از  بسیاری  ، 1346 ماه  بهمن   در  بازار  این   رسمی   فعالیت   آغاز  رغم   به  ی بود که به حدّ  سرمایه، 

مقرراتی که برای هر نهاد مالی فعال در بازار    و   قوانین   انبوه   کنار  در   مالی   نهادهای   مختلف   انواع  گیری شکل  . دانند می   سال   20 از  کمتر    را 
ها و صنایعی که به دنبال تأمین مالی از  طور مجزا تدوین شده است و از طرف دیگر، عدم انطباق کامل قوانین با شرایط شرکت سرمایه به 

  کند گردیده و   سرمایه   بازار   در   وقوع   حال   در   تحولات   و   تغییرات   سرعت   پاسخگویی به   روند   طریق بازار سرمایه هستند، باعث شده است 
به .  باشد   داشته   بازارها   سایر   کنار   در   اقتصادی   رونق   در   سزایی به   نقش   است   نتوانسته   سرمایه   بازار  از  شناسی  کارگیری روش لذا هدف 

  هزینه   کاهش   و   حجم   افزایش   به   کمک   با   و   طریق   این   از   است که   مالی   تأمین   فرایند   برای   منسجم   ساختاری   طراحی   های نرم سیستم 
 . ( 2017نژاد و همکاران،  نمود )سلمانی   فراهم   را   سرمایه   بازار   کیفی   توسعه   مقدمات   توان سرمایه می   بازار   در   مالی   تأمین 

 ی غن  ریتصو می ترس. 2-2

  شکل   در   که   است   شده   نظام خدمات تأمین مالی در بازار سرمایه ایران   از   غنی   تصویری   ها منجر به ترسیم مصاحبه   از   حاصل   نتایج 
در مرکز تصویر نهادهای اصلی درگیر در فرایند اجرایی تأمین مالی نظیر شرکت بورس اوراق بهادار تهران/   . شود می   داده   نمایش   2  شماره 

ایران، شرکت مدیریت فناوری بورس تهران، شرکت  گذاری مرکزی و تسویه وجوه مشاهده  های کارگزاری و شرکت سپرده فرابورس 
 های ستادی دارند. شوند که نقش گیریم، اجزا و نهادهایی نمایش داده می شوند. هرچه از مرکز تصویر فاصله می می 

سمت راست تصویر با هدف نشان دادن نهادهای درگیر در طرف عرضه و سمت چپ تصویر به دنبال ترسیم نهادهای طرف تقاضا  
 هایی نیز در کارکرد نهادهای مذکور وجود دارد. طور که اشاره شد همپوشانی ترسیم گردیده است، هرچند همان 

از آنجا که نوع روابط بین اجزای مختلف نیز متفاوت است و در سه دسته نقش نظارتی، تبادل اطلاعات با یکدیگر و جریان نقدینگی  
های  بندی هستند، در تصویر غنی مرتبط با مسئله مورد بررسی نیز هر یک از روابط نظارتی، عملیاتی و جریان پول با رنگ قابل تقسیم 

 اند که قابل شناسایی باشند. متفاوتی نمایش داده شده 
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پژوهش  له ئ مس   از   گویا   تصویر  . 4  شکل 
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 ای مربوط به سیستم . استخراج تعریف ریشه 3-2

پرداخته شده است،    CATWOEمنظور ابتدا به تعریف عناصر  اند و بدین انجام شده   2و    1های مراحل  ای بر اساس یافته تعاریف ریشه 
 ای خواهد نمود. زیرا تعریف این عناصر، کمک قابل توجهی به ارائه تعریف ریشه 

 CATWOE. تعیین عناصر 1-3-2

  است،   مشخص   های دستورالعمل   چارچوب خاص و   به   کردن   جلوگیری از محدود   و   محقق   عمل   به دنبال آزادی   SSMبا توجه به اینکه  
  صورت   درک   سهولت   و   دقت   افزایش   منظور ها و به آن   گذاری نام   نحوه   از   ترتیبی غیر   با   CATWOE  عناصر   تعریف   پژوهش نیز   در این 

 . ارائه شده است   3گرفته که در جدول شماره  

 
 در مسأله پژوهش  CATWOE. تعریف اجزای  3جدول  

 تعاریف  عنوان  ردیف 

 ( Tفرایند تبدیل )  1

 ها: ورودی 

 شده در بورس اوراق بهادار تهران های متقاضی پذیرش و پذیرفته شرکت   - الف 

 های تأمین مالی و قراردادهای بین ارکان تأمین مالی انواع روش   - ب 

 های اجرایی نامه ها و آیین قوانین، مقررات، دستورالعمل   - ج 

 شده و در حال انجام های مربوط به تأمین مالی انجام داده   - د 

 ها: خروجی 

 مدل زنجیره خدمات تأمین منابع مالی از طریق بازار سرمایه ایران 

 ( Oمالکان )  2

 گذاری مجلس شورای اسلامی؛ با توجه به جایگاه قانون   - الف 

 گذاری شورای عالی بورس؛ با توجه به جایگاه سیاست   - ب 

 ها؛ با توجه به جایگاه آن در افزایش سرمایه مرجع ثبت شرکت   - ج 

 سازمان بورس و اوراق بهادار؛ به عنوان متولی بازار سرمایه   - د 

 ( W) بینی  جهان  3

 توسعه کیفی بازار سرمایه   - الف 

 سازی روند تأمین مالی شفاف   - ب 

 گذاری ارتقای فرهنگ سرمایه   - ج 

 رونق اقتصادی   - د 

 ( Cمشتریان )  4
دنبال تأمین منابع مالی مورد نیاز خود از طریق بازار  نیازمند منابع مالی که به (  تعاونی، سهامی و ... و خدماتی )اعم از    های تولیدی شرکت 

 باشند. سرمایه می 

 ( Aبازیگران )  5

 های مربوطه گذار: قوه مقننه و کمیسیون نهادهای قانون   - الف 

 های اقتصادی، قوه قضائیه و ... خانه نهادهای مجری قانون: قوه مجریه، وزارت   - ب 

ها و  های خودانتظام، کارگزاری متولیان تأمین مالی: شورای عالی بورس، سازمان بورس و اوراق بهادار، شرکت بورس اوراق بهادار، تشکل   - ج 
 انواع نهادهای مالی 

 ها و مطبوعات رسانه   - د 

 گذاران حقیقی و حقوقی سرمایه   - ه ـ

6 
عوامل محیطی  

 (E ) 

 های دولت تغییر سیاست   - الف 

 های نامناسب و ناکافی زیرساخت   - ب 

 ها و صنایع عدم تطابق قوانین با شرایط شرکت   - ج 

 نبود اطلاعات مناسب در حوزه تأمین مالی   - د 

 های تأثیرگذاری فرایند تأمین مالی گستردگی حوزه   - ه ـ

 متولیان متعدد تأمین مالی   - و 
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 ای. تعریف ریشه 2-3-2

  Rبرای دستیابی به    Qرا از طریق    P»سیستمی که    : کند می   عنوان   شکل   به این   را   ای ریشه   تعریف   ساده،   ساختاری   ارائه   با   چکلند 

 دهد«. انجام می 

 : از   عبارت است   ای ریشه   تعریف   اساس   این   بر 
های  آفرینان فعال در بازار سرمایه را با گردآوری داده مدل زنجیره خدمات تأمین مالی مبتنی بر سرمایه، روابط بین اجزاء اصلی و نقش 

پردازد. این مدل با  ها براساس ماهیت خدمات قابل ارائه می مورد نیاز تبیین نموده و از این طریق به شناسایی جایگاه )تقدم و تأخر( آن 
های تأمین مالی مبتنی بر سرمایه کمک خواهد کرد که در بلندمدت به توسعه  تدوین اطلاعات فوق، به افزایش حجم و کاهش هزینه 

نژاد و  )سلمانی کیفی بازار سرمایه خواهد انجامید و در نهایت، رونق اقتصادی را از طریق معاملات تأمین مالی به همراه خواهد داشت  
 . ( 2017همکاران،  

 های مفهومی. استخراج مدل 4-2

های  فرض های مفهومی براساس پیش ای، مدل یابی به تعریف ریشه و همچنین دست   CATWOEپس از استخراج تعاریف عناصر  
SSM  تواند  گونه که اشاره شد مدل مفهومی یک سیستم است، به این معنی که یک موجودیت نظری است که می ترسیم گردید. همان

از طریق فرایندهای ارتباطات و کنترل در یک محیط متغیر، انطباق یابد و بقا پیدا کند. بر این اساس هر مدل نهایی سیستم، ترکیبی از  
 شرح زیر است: یک سیستم عملیاتی و یک سیستم پایش و کنترل به 
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 . مدل مفهومی فرایند تأمین مالی از طریق پذیرش در بورس اوراق بهادار تهران5شکل  

 

 

 تأمین مالی از طریق تغییر ماهیت سهامداران کفایت:

 های تأمین مالیکاهش هزینه کارایی:

 ارتقای کیفی بازارسرمایه و رونق اقتصادی اثر بخشی:

نیاز به تغییر ماهیت سهامداران  -1
 شناسایی شود.

 

دوره و های مالی پایانصورت -4
 دوره تهیه شود.میان

 

طرح توجیهی )امیدنامه(  -2
 تدوین شود.

 

بینی عملکرد گزارش پیش -5
 تهیه شود.

 

بینی های مالی و گزارش پیشصورت -6   
 عملکرد به تأیید حسابرس برسد.

 

مصوبات مورد نیاز در مجمع عمومی و  -8
 العاده اخذ شود.فوق

 برنامه کسب و کار تدوین شود. -7
 

طرح توجیهی به تأیید حسابرس  -3
 برسد.

 

 آخرین نسخه اساسنامه تهیه شود. -9

 سایر اطلاعات مهم گردآوری شود. -10

مدارک موردنیاز به شرکت بورس  -11
 ارسال شود.

 

گزارش شرکت بورس به انضمام  -12
 مدارک به هیأت پذیرش ارسال شود.

 موافقت هیأت پذیرش اخذ شود. -13 
 

 مجوز عرضه سهام صادر شود. -14

سهام دارای مجوز در بورس عرضه  -15
 شود.

گذاران شده توسط سرمایهسهام عرضه -16
 حقیقی و حقوقی خریداری شود.

کارمزد پذیرش و کارمزد درج از متقاضی و  -17
 ناشر اخذ شود.

انتقال مالکیت سهام به سهامداران جدید  -18
 انجام شود.

 معیارهای کفایت، کارایی و اثربخشی -19
 را  تعریف کنید.

 ها نظارت کنید.بر تمام فعالیت -20

 های کنترلی را انجام دهید.اقدام -21
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 . مدل مفهومی فرایند تأمین مالی از طریق افزایش سرمایه6شکل  

 

های یک فرایند را پردازش  اقدامات و فعالیت   SSMهای مفهومی  کنیم، مدل ملاحظه می   SSMطور که در ادبیات مرتبط با  همان 
های زنجیره تأمین که  دهنده این اقدامات را در دستور کار خود ندارند. از طرفی در مدل های انجام کرده و شناسایی واحدها و موجودیت 

های  ها و عناصر فعال در زنجیره مد نظر است. بنابراین، با استفاده از مدل هدف پژوهش حاضر هستند، توالی و تقدم و تأخر موجودیت 
گرفته در زمینه اقدامات لازم در سه فاز مختلف و با در نظر گرفتن نقش و ماهیت وظایفی که اجزا و  مفهومی فوق و تفکیک صورت 

ت ه اس های مفهومی فوق استخراج شد های زنجیره تأمین متناظر با هر یک از مدل دهند، مدل نهادهای فعال در بازار سرمایه انجام می 

 تأمین مالی از طریق افزایش حجم سرمایه کفایت:

 کاهش هزینه تأمین مالی کارایی:

 اقتصادی رونق ارتقای کیفی بازارسرمایه و اثر بخشی:

نیاز به تأمین مالی از طریق  -1
 افزایش سرمایه شناسایی شود.

 

نویسی در روزنامه آگهی پذیره -3
 کثیرالانتشار چاپ شود.

 

مصوبات لازم از مجمع  -2
 العاده اخذ شود.عمومی فوق

 

نویسی به مصوبات مربوطه و مستندات آگهی پذیره -4
 سازمان بورس و اوراق بهادار ارسال شود.

 

های حق تقدم به آدرس گواهی -5
 پستی سهامداران ارسال شود.

 نویسی انجام شود.پذیره -6 

 

 نشده از طریقهای استفادهحق تقدم -8
 شرکت بورس به عموم عرضه شود.

گذاران های عرضه شده توسط سرمایهحق تقدم -9 
 حقیقی و حقوقی خریداری شود.

 

 اسناد افزایش سرمایه به -11 
 ها ارائه شود.مرجع ثبت شرکت

 

 افزایش سرمایه به ثبت برسد. -13

 

 نامه نقل و انتقال و سپرده سهام«»گواهی -14
 در اختیار سهامداران قرار گیرد.

 

 ها نظارت کنیدبر تمام فعالیت -16

 
 های کنترلی را انجام دهید.اقدام -17

 

کنندگان حق تقدم به وجوه واریزی توسط استفاده -7
 بستانکار حساب آنها منظور شود.

 دارندگان حساب بستانکار حاصله به وجوه -10
 .شود نشده منظوراستفاده تقدم حق

 هاتأییدیه مرجع ثبت شرکت -12
 به سازمان بورس ارسال شود.

 

 معیارهای کفایت، کارایی و اثربخشی -15
 را  تعریف کنید.
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های وضع موجود شناسایی  ها را تحت عنوان مدل توان آن که با توجه به ترسیم وضعیت کنونی فعالیت تأمین مالی مبتنی بر سرمایه، می 
 نمود. 

 اند. های مفهومی فوق ترسیم گردیده های وضع موجود متناظر با هر یک از مدل در ادامه، مدل 
های وضع موجود، لازم به ذکر است که در فرایند تأمین مالی از طریق افزایش سرمایه دو فرض زیر ایجاد  پیش از ترسیم مدل 

 شوند: می
ها توسط سهامداران فعلی خریداری شده و از  سهام ناشی از حق تقدم: در این صورت، کلیه حق تقدماستفاده کامل از پاره   -الف

طریق بورس اوراق بهادار تهران عرضه عمومی نخواهد شد. لذا امکان ترسیم مدل زنجیره خدمات با مرکزیت بورس اوراق بهادار  
 تهران وجود ندارد.

نشده توسط سهامداران فعلی، از های استفادهسهام ناشی از حق تقدم: در این حالت، حق تقدمعدم استفاده کامل از پاره  -ب
سازی فرایند افزایش سرمایه با فرض وقوع حالت دوم انجام شده است.طریق بورس اوراق بهادار تهران عرضه خواهد شد. لذا مدل
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. مدل وضع موجود فرایند تأمین مالی از طریق پذیرش در بورس اوراق بهادار تهران7شکل  

 حسابرس قانونی

 هیأت پذیرش

گذاری مرکزی و تسویه وجوهشرکت سپرده  

 گذاریهای مشاور سرمایهشرکت
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بورس اوراق 

 بهادار تهران

ت
رک

ش
ی

زار
رگ

کا
ی 

ها
 

 های پردازشگر مالیشرکت

های شرکت
 سبدگردان

های صندوق

 گذاریسرمایه

های شرکت

 گذاریسرمایه

یه
ما

سر
ی

یق
حق

ن 
ارا

گذ
 

های هلدینگ

 مالی

 کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار -سازمان بورس و اوراق بهادار  -گذاری ایران کانون نهادهای سرمایه
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هسرمای  . مدل وضع موجود فرایند تأمین مالی از طریق افزایش 8شکل  

 هامرجع ثبت شرکت

 گذاری مرکزی و تسویه وجوهشرکت سپرده

 گذاریهای مشاور سرمایهشرکت

ت
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بورس اوراق 

 بهادار تهران

ت
رک

ش
ی
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رگ

کا
ی 

ها
 

 کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار -سازمان بورس و اوراق بهادار  -گذاری ایران کانون نهادهای سرمایه

 

های شرکت
 سبدگردان

های صندوق

 گذاریسرمایه

های شرکت

 گذاریسرمایه

یه
ما

سر
ی

یق
حق

ن 
ارا

گذ
 

 های مالیهلدینگ
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 ی واقع  یایبا دن  یمفهوم یهامدل سهیمقا. 5-2

  و  ها دستورالعمل   تغییراتی در   اعمال   توان با ها حاکی از آن است که می برگزاری جلسات مختلف با خبرگان پژوهش و اخذ نظرات آن 
 نمود.   مطلوب اعمال   سیستم   اقداماتی را جهت طراحی   موجود،   فرایندهای 

 ریپذمطلوب و امکان  راتیی تغ ییشناسا. 6-2

 شده توسط خبرگان عبارتند از: عوامل مطرح 

کنند و از طرفی با مشکلات بنیان نقش مهمی در رونق اقتصادی ایفا می های دانشامروزه شرکت  ها:تأمین مالی ایده   -الف

و   هاتواند از طریق تأمین مالی ایده های خود مواجه هستند. لذا بازار سرمایه میایده  سازیتجاری  و  متعددی در زمینه تأمین مالی
 ها نقش تأثیرگذاری در رونق اقتصادی داشته باشد. سازی آنتجاری

  هایهزینه  از  اعم  های صنایع بزرگمحدودیت  با  متوسط  و  کوچک  هایشرکت  تأمین مالی صنایع کوچک و متوسط:  -ب

  . نیستند  روبرو  آنی  و عدم توانایی در مواجهه با تغییرات  متنوع  محصولات   تولید  برای  لازم  سرعت و  عدم انعطاف  تولید،  خط  سنگین
 تواند در فرایندهای خدماتی بازار سرمایه مد نظر قرار گیرد. گونه صنایع میلذا تأمین مالی این

های نظارتی پوشانی وظایف بین نقش ای است که همگونه ساختار فعلی بازار سرمایه به   های موازی:اصلاح نظارت  -ج

های موازی را به دنبال دارد که لازم است ساختار جدید با هدف حذف این سازمان و نهادهای زیرمجموعه ایجاد شده و نظارت
 های موازی بازتعریف شود.نظارت

، همچنان  سرمایه  ها و نهادهای مالی متنوع در بازاربورس   رغم تأسیس در حال حاضر علی   تفکیک حوزه نظارت و اجرا:  -د

. لذا و برخی از نهادهای ایجادشده، در عمل از اختیارات اجرایی چندانی برخوردار نیستند  مانده مقام ناظر باقی  در  تصمیمات    تمرکز
 تفکیک وظایف نظارت از اجرا ضروری است. 

به دلیل نوپا بودن برخی نهادهای مالی در بازار سرمایه ایران، در مواردی یک نهاد    تفکیک وظایف نهادهای مالی:  -هـ

ها، ایفای بیش از یک نقش  طور موازی را اخذ نموده است و با توجه به تضاد منافع بین برخی فعالیتمالی چندین مجوز فعالیت به
زمان، مشکلاتی را برای نهادهای مالی فعال در بازار سرمایه ایجاد نموده و از اثربخشی فرایند تأمین مالی کاسته است. طور همبه

 ها از بین برود.پوشانی وظایف آنطور مجزا تعریف شده و هملذا لازم است نقش هر یک از نهادهای مالی به

یابی به هدف ایفای نقش تأثیرگذار خود در  بازار سرمایه ایران، برای دست  گذاران خارجی:تعیین جایگاه سرمایه  -و

گذاران حقیقی و حقوقی خارجی را اتخاذ نماید و با تدوین های اقتصادی، لازم است تدابیر لازم برای ورود سرمایهتأمین مالی پروژه 
پذیر گذاری اشخاص خارجی را در بورس اوراق بهادار تهران امکان های متناسب با شرایط موجود، سرمایهها و دستورالعملنامه آیین

 نماید. 

 گیریبحث و نتیجه 

در این پژوهش تلاش شد  ،یاقتصاد یهاپروژه یمال نی در تأم هیبر سرما یمبتن یمال نیخدمات تأم  تیبا توجه به نقش و اهم
موضوع و با توجه به چارچوب    اتیمنظور، ضمن ارائه ادب  نیهمارائه شود. به  قیطر  نیاز ا  یمال  نیکه مدلی برای زنجیره خدمات تأم

قرار گرفتند.   لینرم مورد تحل  یهاستمیس  یشناسروش   تمیبا استفاده از الگور  هیبر سرما  یمبتن  یال م  نیتأم  یها انجام پژوهش، روش 
  ف یبراساس وظا  یمال  نیتأم   ندیدر فرا  ریدرگ  ینهادها  یشده، توالاستخراج  ی مفهوم  یهامدل   ی ات یعمل  یهااز حلقه   یریگبا بهره 

حاصل از نظرات خبرگان، مجموعه    جیو براساس نتا  ان ی. در پادیم گردیترس  ن یتأم  رهیوضع موجود زنج  یهاها، در قالب مدل آن
  یهااز مدل  یب یپژوهش ترک  نیا  ییداده شد که مدل نها  شینما  نیتأم  رهیزنج  یشنهادیپ  یهادر قالب مدل  یشنهادیپ  راتییتغ
 است:  ریشرح زشده بهارائه  یشنهادیپ
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. مدل پیشنهادی زنجیره خدمات تأمین مالی مبتنی بر سرمایه9شکل   

 حسابرس قانونی

 هیأت پذیرش

 گذاری مرکزی و تسویه وجوهشرکت سپرده

 گذاریهای مشاور سرمایهشرکت

 کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار

 گذاری ایرانکانون نهادهای سرمایه

 سازمان بورس و اوراق بهادار
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 گذاران حقوقی خارجیسرمایه

های شرکت

 سبدگردان
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 های مالیهلدینگ

 هامرجع ثبت شرکت
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 : است   شده   تشکیل   مجزا   بخش   دو   از   پژوهش   این   در   آمده دست به   مدل 

  در   و   دارند   مبتنی بر سرمایه حضور   مالی   تأمین   در   مستقیم   طور به   که   است   سرمایه   بازار   از   عناصری   و   اجزا   برگیرنده   در   اول،   بخش 
  شرکت   به عنوان   تهران   بهادار   اوراق   بورس   گرفتن   نظر   در   با .  شوند می   مواجه   اختلال   با   فرایندها   این   ها، آن   از   یک   هر   فعالیت   عدم   صورت 
  به   بالادستی   شبکه   است،   بهادار   اوراق   و   بورس   سازمان   سوی   از   مجوز   دارای   سهام   ستد   و   داد   محل   که   تأمین   زنجیره   مدل   مرکزی 
  به  دستی پایین  شبکه  و   شوند می  مالی  تأمین  سهام،  عرضه  و   صدور  از  حاصل  منافع  از  حقیقت  در  که  یافته  اختصاص  سهام  کنندگان تأمین 

  نهادهایی   و   اجزا   دوم،   بخش   . نمایند می   تکمیل   را   مالی   تأمین   فرایند   بورس،   در   شده عرضه   سهام   خرید   با   که   یافته   اختصاص   مشتریانی 
  مشتریان   و   کنندگان تأمین   به   مشاوره   یا   فرایند   از   بخشی   مدیریت   با   بلکه   ندارند،   حضور   مالی   تأمین   فرایند   در   مستقیم   طور به   که   هستند 
  شده ارائه   مدل   که   آنجا   از   . پردازند می   خود   نظارتی   وظایف   انجام   به   نیز   مواردی   در   و   نموده   کمک   مالی   تأمین   فرایند   تسهیل   به   بهادار   اوراق 

  از   پیوستاری   قالب   در   را   فرایندها   این   و   داشته   نگر کل   نگاهی   مالی   تأمین   فرایندهای   به   توانسته   که   است   مدلی   اولین   پژوهش،   این   در 
  استفاده   . نمایند   بیشتری   استفاده   آتی   تحقیقات   در   تأمین   زنجیره   مزایای   از   توانند می   محققین   سایر  نماید،   ترسیم   مشتریان   و  کنندگان تأمین 

  مرتبط   فرایندهای   و   خدماتی   فرایندهای   تحلیل   در   شناسی روش   این   مناسب   کاربرد   بیانگر   پژوهش نیز   این   در   SSM  رویکرد   از   آمیز موفقیت 
 . شود   استفاده   نرم   سازی مدل   تکنیک   این   از   مشابه،   فرایندهای   سایر   در   شود می   توصیه   که   است   انسانی   های فعالیت   با 

 ملاحظات اخلاقی 

 پیروی از اصول اخلاق پژوهش 

 اند و این موضوع مورد تأیید همه آنهاست.نویسندگان اصول اخلاقی را در انجام و انتشار این پژوهش علمی رعایت نموده

 مشارکت نویسندگان
 مشارکت نویسندگان در نگارش این مقاله مساوی بوده است. 

 تعارض منافع 

 بنا بر اظهار نویسندگان این مقاله تعارض منافع ندارد. 

 حامی مالی

   های دولتی، خصوصی و غیرانتفاعی دریافت نکرده است.گونه حمایت مالی از سازمانهیچمقاله حاضر 

 سپاسگزاری 
مرحوم استاد دکتر    زمان،یمقاله را به روح پرفتوح استاد عز  نی اند، امقاله کمک کرده  ت یفیضمن تشکر از داوران ناشناس که در بهبود ک

 . میکنیم میعادل آذر تقد

 منابع

تبیین مفهوم کیفیت خدمات دوسویه،  1389آذر، عادل و علی محمدلو، مسلم ) تأمین:  انداز   چشم (. طراحی مدل کیفیت خدمات در زنجیره 

 .  41-23، 1شماره   مدیریت بازرگانی،

)احمدی علیرضا  ایران خودرو(. رساله دکتری 1387کهن،  مطالعه: شرکت  )مورد  تأمین صنعت خودرو  زنجیره  (. طراحی مدل کیفیت جامع 

 مدیریت گرایش تولید و عملیات، تهران، دانشگاه تربیت مدرس.  

شده در سازمان بورس اوراق  های پذیرفتهای در شرکت(. ارائه مدل تعیین میزان مخارج سرمایه1385جهانخانی، علی و کنعانی امیری، منصور )

 .86-57(، 17)13، دانشور رفتاربهادار تهران با استفاده از اطلاعات حسابداری. 

 ، تهران: انتشارات آگاه.های تحقیق در علوم رفتاریروش(. 1394سرمد، زهره؛ بازرگان هرندی، عباس و حجازی، الهه )

های نرم در ساختاردهی به  شناسی سیستم(. کاربرد روش1396آبادی، علی )نژاد، رمضانعلی؛ آذر، عادل؛ مقبل باعرض، عباس؛ صالحسلمانی

 .  88-65(، 1)7، های مدیریت منابع سازمانیپژوهش مسئله تأمین مالی از طریق بازار سرمایه ایران. 
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