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 چكیده

از روش  مالی جمعی یکی  مالی پروژه تأمین  تامین  برای  نوین  این تحقیق  های  است. هدف  و کارها  و کسب  ها 

ها و پیامدها، مزایا و معایب، عوامل اثرگذار بر  چالش های مؤثر بر رفتار ارکان تأمین مالی جمعی،  شناسایی جنبه

گیری افراد در  ها، و ایجاد چارچوبی جهت تصمیمموفقیت تأمین مالی جمعی، عوامل مؤثر بر ارزیابی عملکرد پروژه 

 باشد. ها میاجرای پروژه 

،  نظر برفی، از طریق مصاحبه با خبرگان و اشخاص صاحب گیری گلوله در این تحقیق با استفاده از روش نمونه

های مختلف تأمین  های حاصل از مصاحبه، مؤلفه بنیاد و تحلیل دادهپردازی داده با به کارگیری روش تحقیق نظریه

ها استخراج شد.  ها و ابعاد مقوله مالی جمعی با در نظر گرفتن عامل ریسک و مدیریت آن بررسی و مفاهیم، مقوله 

مقوله  نهایت  مداخلهدر  شرایط  راهبردها،  علّی،  شرایط  به  شده  یاد  پیامدها  های  نهایت  در  و  بستر  شرایط  گر، 

 نظران این حوزه به تأیید رسید.دست آمده با ارائه به صاحب بندی شدند. مدل به طبقه

 .بنیادپردازی داده تأمین مالی، تأمین مالی جمعی، نظریه  هاي كلیدي:واژه 
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 مقدمه   -1

ازانواع رو های مدیران شرکت ترین دغدغه یکی از مهمامروزه موضوع تأمین مالی   های تأمین مالی،  شها است. یکی 

باشد. تأمین مالی  تأمین مالی جمعی است که استفاده از آن برای کسب و کارهای در حال گسترش بسیار مفید می

 های تأمین مالی جمعی، تشکیل شده است. گذاران و پلتفرم اند از کارآفرینان، سرمایهجمعی از سه عضو اصلی که عبارت

های جذابی را فراهم  گذاران فرصت تأمین مالی جمعی علاوه بر کارآفرینان و صاحبان پروژه، برای حامیان و سرمایه

های مهمی از جمله ترس از شکست و ریسک ناشی از آن برای صاحبان پروژه و ریسک تقلب و  کند و البته نگرانی می

. از مزایای تأمین مالی جمعی  2014کننده برای حامیان پروژه را نیز به همراه دارد)بلفلامه و همکاران، گمراهتبلیغات 

های تأمین مالی، روند  تر بودن هزینه نسبت به سایر روشها، کمآپها و استارت توان به تأمین منابع برای شرکت می

توان به امکان دزدیده شدن طرح، عدم وجود  غیرحضوری، افزایش روحیۀ تعاون و همکاری در افراد و از معایب آن می

ای و هیجانی در این  گذاران غیرحرفهها و وجود تعداد زیادی از سرمایه گذاری طرح قوانین دقیق و روشن جهت ارزش 

 (.  2017ها اشاره کرد)ژایو و همکاران،  پروژه 

تأمین مالی جمعی به شکل مدرن آن، مدتی است که وارد ایران شده و چندین پلتفرم و یا همان سکوهای تأمین  

اند تا با حمایت نهادهای مالی مربوطه،  موفق شده   به عنوان زیرساخت جذب سرمایه کسب و کارهای داخلی  مالی جمعی

- های اقتصادیترین برنامه عنوان یکی از مهم و نویدبخش توسعۀ فضای کارآفرینی و نوآوری به   مجوز فعالیت بگیرند

 راهبردی کشور باشد.  

پذیر باشد. با این حال،  های بالا برای آن توجیهتا سودها و بازدهیاین تأمین مالی باعث شده است    یریسک بالا

گذاری در این حوزه ندارند.  ی خود هستند، احتمالاً رغبتی برای سرمایه بسیاری از افراد که نگران از دست رفتن سرمایه 

ۀ  ورود به این بازار، اصل سرمایه  ۀبه همین منظور، صندوق نوآوری و شکوفایی ریاست جمهوری، به منظور افزایش انگیز

ویژه در بازار سرمایه  . باتوجه به نوپا بودن بحث تأمین مالی جمعی در سطح دنیا و بهکندگذاران را تضمین میایهسرم 

بهتر  تواند موجب شفاف ایران، این تحقیق می با  تر شدن فرآیند تأمین مالی جمعی و شناخت هرچه  ارکان مرتبط 

گذاران و صاحبان پروژه، شناخت عوامل مؤثر بر  های این نوع تأمین مالی، بهبود روابط بین سرمایهها و چالش فرصت

ارائۀ معیارهایی برای ارزیابی عملکرد آن،کمک به بهبود فرآیندهای نظارتی از دیدگاه   موفقیت تأمین مالی جمعی، 

بخشی به بازار سرمایه گردد؛ که این موضوع در طور کلی رشد و توسعۀ موضوع تأمین مالی و عمقمدیریت ریسک و به

شود که چارچوب و  رو در این تحقیق تلاش میاز این   طور جامع مورد توجه قرار نگرفته است.تحقیقات پیشین و به

ه، عوامل اثرگذار بر موفقیت  های صاحبان و حامیان پروژ الگوی جامعی از ابعاد مربوط به تأمین مالی جمعی شامل انگیزه 

ها و پیامدهای تأمین مالی جمعی و معیارهای ارزیابی عملکرد آن با در نظر داشتن  رفتار تأمین مالی جمعی، چالش 

 مفهوم و موضوع مدیریت ریسک، ارائه گردد.  

 

 مبانی نظري پژوهش 

های  شود. از نگرانیها گرفته می ترین تصمیماتی است که توسط مدیران بنگاه انتخاب نحوۀ تأمین مالی یکی از مهم

باشد. اخیراً تأمین مالی جمعی به عنوان روشی جایگزین  های اقتصادی در جهان، تأمین منابع مطلوب مالی می بنگاه 
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برای تأمین مالی مرسوم مورد توجه قرار گرفته است. در فضای تأمین مالی جمعی، فضای مشارکت برای عموم مردم  

کننده صرف فراتر رفته و با  ها از وضعیت معمول و سنتی خود به عنوان یک مصرف به نحوی فراهم شده است تا آن 

گذاری، در راستای  مشارکت در تأمین سرمایه ولو به مقدار اندک و همچنین پذیرش موفقیت یا عدم موفقیت سرمایه 

تولید و ترویج خدمت یا محصولی که خرد جمعی آن را تأیید کرده است، نقش اثربخشی ایفا کنند)شهابی شجاعی،  

(. اگرچه یک ایدۀ نوآورانه برای شروع یک پروژه در زمینۀ کارآفرینی بسیار مهم است، اما اگر این ایده با مقدار  1401

آوری سرمایۀ  تواند به واقعیت تبدیل شود. معمولاً یک کارآفرین در جمع یۀ مورد نیاز پشتیبانی نشود، هرگز نمیسرما

لازم با مشکل مواجه است. چنانچه یک کارآفرین نتواند به تنهایی پروژه را تأمین کند و یا آن را تعطیل کند، دلیل آن  

 این است که او جریان نقدی کافی و سوابق دقیق تأسیس و ادارۀ یک کسب و کار را ندارد. 

تأمین مالی جمعی به عنوان یک روش تأمین مالی جایگزین استفاده شده است که کاملاً متفاوت از تأمین مالی 

کنند و هدف تأمین مالی جمعی  کنندگان سرمایه و افراد نقش مهمی ایفا میسنتی است. در تأمین مالی جمعی، تأمین

(. تأمین مالی جمعی به یک کانال محبوب  2023گذاری است)لیو و همکاران،  منظور سرمایهآوری پول بهیک پروژه جمع 

های آنلاین از طریق اینترنت تبدیل شده است. در مقایسه  آوری پول از مردم در پلتفرم ها جهت جمع برای افراد و شرکت 

الی  گذاری، تأمین مهای سرمایه های تجاری و شرکت های تجاری، شرکت با تأمین مالی از مؤسسات سنتی، مانند بانک 

آوری سرمایۀ پروژه بدون  های بیشتری را برای کارآفرینی و جمعجمعی یک نوآوری مالی قابل توجه است که فرصت

فراهم میواسطه  استاندارد  مالی  و همکاران،  های  از  2022کند)دنگ  آنلاین  دنیای  مالی جمعی در  تأمین  مفهوم   .)

پدیدهگذشته است و  به سال ها وجود داشته  افراد می های قبل می ای مربوط  آن  مالی  باشد که در  تأمین  به  توانند 

توان در گذشته یافت، با این حال این  هایی که دوست دارند کمک کنند. اگرچه اصول تأمین مالی جمعی را می پروژه 

 (. 2022دهند)استوفا و درب،های معمول تأمین مالی جمعی امروزی را نشان نمیاصول تمام ویژگی 

 

 

 تأمین مالی جمعی  

پذیران جهت تجهیز منابع  گذاران و سرمایهرسانی سرمایه همتأمین مالی جمعی یک فن مالی است که از اینترنت برای  

کند. به بیان دیگر روشی نوین برای تأمین مالی کسب و کارها با  های مورد حمایت استفاده میو تخصیص آن به طرح

 (. 1401تبار و توحیدی،  های خرد و متوسط به واسطۀ اینترنت است)سوری استفاده از تعداد زیادی از سرمایه 

ها و  های مالی از گروه بزرگی از مردم، از جمله خانواده، دوستان، غریبهآوری کمکدر تأمین مالی جمعی، جمع 

سپاری پدیدار شده است و مدل آنلاین  گیرد. این مفهوم از مفاهیم تأمین مالی خرد و جمع کسب و کارها صورت می

(. باتوجه به روند رو به رشد  2024کند)ژای و شن،  های اجتماعی را فراهم می آن امکان دسترسی بیشتر از طریق رسانه 

استفاده از این نوع تأمین مالی در سطح کشور و شناخت ناکافی درخصوص ابعاد مختلف مربوط به آن، ایجاد چارچوب  

رسد و هدف اصلی  گذاران ضروری به نظر می و الگویی برای انجام تأمین مالی جمعی موفق و جذب منابع از سرمایه

 نجام این تحقیق است. ا
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 انواع تأمین مالی جمعی

های تأمین مالی جمعی به چهار دسته، مبتنی بر خیریه، مبتنی بر بدهی، مبتنی بر پاداش و مبتنی بر سهام  پروژه 

ترین شکل تأمین مالی جمعی است  تأمین مالی جمعی مبتنی بر پاداش رایج(.  2014شوند)مالیک،  بندی می طبقه

کنند. مانند  های خاصی دریافت میکنند اما پاداش گذاران در انتها پولی از پروژه دریافت نمیکه در آن سرمایه 

های تأمین مالی جمعی مبتنی بر بدهی، حامیان انتظار نرخ مشخصی به عنوان سود  تأیید یک پروژه فیلم. در پروژه 

  توانند ها افراد می هایی هستند که درآن های تأمین مالی مبتنی بر سرمایه، پروژهگذاری خود را دارند. پروژه سرمایه

گذارانی هستند  گذاری کنند؛ به این معنی که حامیان پروژه برابر با سرمایهبه طور مستقیم در سهام شرکت سرمایه

کنندگان به طور  (. در تأمین مالی جمعی مبتنی بر خیریه اهداء 2014که سهمی از سود آینده را دارند)مالیک،  

کنند. این شکل از تأمین مالی جمعی یک نوع مصرف  معمول پاداش پولی یا مادی برای سهم خود دریافت نمی

کند و  ها فراهم میکنندگان است؛ زیرا یک حس رضایت از کمک به یک علت خوب را برای آن معنوی برای اهداء 

کنند)دین  اغلب بر روی مسائلی مانند حفاظت از محیط زیست، آموزش، امدادرسانی، بلایا و کاهش فقر تمرکز می 

؛ معزی و همکاران،  2023؛ لیو و همکاران،  2024؛ ژای و شن،  2024لرشیدی و همکاران،  ؛ ا2024و همکاران،  

 (.1402؛ رزمجویی،    1402

 

 فرآیند تأمین مالی جمعی

ها که ممکن است در  آوری کنند و در طیفی از زمینهتوانند پول را جمع سپاری، کارآفرینان می با شروع اقدامات جمع 

میپروژه  جمعی  مالی  تأمین  طریق  از  کارآفرینان  و  کنند  کسب  تجربه  شوند،  گرفته  کار  به  بعدی  با  های  توانند 

گذاری، ارزیابی و های سرمایه گذاران ارتباط برقرار کنند. فرآیند تأمین مالی جمعی عبارت است از یافتن طرحسرمایه

سازی پویش تأمین مالی جمعی، آغاز پویش و جذب سرمایه،  گذاری، آماده ها، تعیین شرایط سرمایهگزینش اولیۀ طرح 

 (.1400؛ شفاعی و همکاران،  2017گذاری با استفاده از سرمایۀ جذب شده، خروج از طرح)لوهر،  اجرای طرح سرمایه 

 

 هاي تأمین مالی جمعی تئوري 

 باشد. هایی مطرح است که به شرح زیر میدرخصوص تأمین مالی جمعی و ابعاد مختلف آن، تئوری 

 ذینفعان تئوري  •

طبق این نظریه مدیریت باید میان منافع سهامداران و منافع سایر ذینفعان سازمان ملاحظات یکسانی داشته باشد و  

ها را به حداقل کاهش دهد. طبق نظریۀ مذکور ذینفعان نسبت به فعالیت شرکت حقوق و منافع معینی تضاد  میان آن

(. طبق این نظریه در تأمین مالی  1398دارند و در دریافت اطلاعات مورد نیاز خود ذیحق هستند) اشرفی و همکاران،  

کافی دارند را در اختیار حامیان پروژه قرار    جمعی نیز صاحبان کسب و کار باید تمام اطلاعات پروژه که از آن آگاهی

 .ها به طور راحت و درست انجام شودگیری برای آنکنندگان یکسان و تصمیمدهند تا شرایط برای همۀ مشارکت 
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 سپاري تئوري جمع  •

مطرح شد.    "سپاری جمع "هاو و روبینسون در کتاب  میلادی توسط جف   2008تأمین مالی جمعی، اولین بار در سال  

طور خلاصه  سپاری به سپاری بیان شد. جمع در این کتاب دو عنصر )فراخوان باز( و )جمعیت( به عنوان ارکان جمع 

اصلی جمع به زیرساخت  است.  سازمان  اهداف  پیشبرد  برای  جامعه  انبوه  از ظرفیت  استفاده  فراخوان  معنای  سپاری 

شد و امروزه از طریق فراخوان عمومی در  عمومی است که درگذشته با استفاده از محافل عمومی و مسابقات انجام می

های خود به بهبود کیفیت کنند و با ایده سپاری شرکت میهای مختلف در جمع شود. افراد با انگیزه اینترنت انجام می 

سپاری مالی در تأمین مالی  جمع(.  1394کنند)زرندی و همکاران،  مسائل مرتبط با محصول و سازمان کمک می  و حل

گذاری برای مؤسسات مالی ندارند و یا از طریق  هایی که شاید جذابیت سرمایه خصوص برای پروژه ها بهجمعی پروژه 

 توان منافع عمومی بیشتری از نظر مالی و غیرمالی فراهم آورد، ضروری است. مشارکت جمعی می 

 گذاري جمعیتئوري سرمایه  •

توان آن را یک روش اینترنتی برای تأمین سپاری دانست و میتوان پس از ظهور پدیدۀ جمع گذاری جمعی را می سرمایه

گذاری  های بلاعوض یا سرمایه طریق کمککند تا از  ها کمک میسرمایه مالی معرفی کرد که به کسب و کارها و سازمان 

برداری از پتانسیل بالقوه انبوه  گذاری جمعی پلتفرم بهره هایشان را عملی سازند. سرمایهاشخاص متعدد بتوانند ایده 

 (.1395نماید)افشارپور و همکاران،  مند به آن توجه نشده بود را فراهم میجمعیت که تا پیش از آن به صورت هدف 

 دهیتئوري علامت  •

شود وجود عدم تقارن اطلاعاتی است.  های مالی با آن مواجه میآوری کمک یکی از موانعی که در طول هر فرآیند، جمع 

های متفاوتی از اطلاعات دارند یا یک طرف دارای اطلاعات خصوصی است  موقعیتی که درآن دو طرف سطوح یا کیفیت

آگاهانه تصمیمات  باید  و  ندارد  را  اطلاعات  آن  دیگر  طرف  بگیرد)استیگیتز،  که  علامت 2002تر  نظریۀ  یک (.  دهی 

 دهد.چارچوب مفید در درک چگونگی پرداختن به شکاف اطلاعاتی بین دو طرف ارائه می 
 

 هاي تأمین مالی جمعیپلتفرم 

آنلاین بوده است که سبب  گیری از پتانسیل شبکۀ اینترنت و ارتباطات  آغاز دورۀ بلوغ تأمین مالی جمعی در نتیجۀ بهره 

فزاینده  تکامل آن شد. وبایجاد شتاب  از طریق شبکه  2ای در  به  باعث شد خرد جمعی تحت وب  اجتماعی  های 

ها در های خرد مردم و اجتماع آنهای ناب درآید. شاکلۀ اصلی این مدل بازگشت به سرمایه ها و پروژه تشخیص ایده

خصوص کسب و کارهای الکترونیک به  قالب یک پروژه مشخص است و این روش در حوزۀ کسب و کارهای کوچک به

های تأمین مالی جمعی، کسب و کارهای مبتنی بر (. پورتال 1401سرعت در حال گسترش است)شهیدی و کیوانی،  

ها  شوند تا به انجام معاملات بین اشخاصی که از آنهای تخصصی وب اجرا میاینترنت هستند که از طریق پلتفرم 

هزینهدر که  جمعیتی  و  شده  مالی  کمک  میخواست  ارائه  را  مالی  تأمین  این  های  همچنین  نمایند.  کمک  کنند، 

های در  ها و درخواست کمک مالی و ارائۀ اطلاعات در مورد پیشرفت پروژه ها به عنوان فضایی برای ارائۀ پروژه سایت وب

 (.1402کنند)رزمجویی،  دست انجام عمل می 
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 پیامدهاي تأمین مالی جمعی

وکارهای    گذاری صرف مشارکت در توسعه و رشد کسبیک حرکت اجتماعی است. چرا که سرمایه تأمین مالی جمعی  

گذاری برای ما، اثر ملموسی نیز بر اقتصاد و  زمان با سودآوری سرمایه . به همین دلیل همدشوکوچک و متوسط می

های  های حساس در هر اقتصادی، کاهش تولید و یا ریاضت. یکی از برهه شوداشتغال و زندگی عامه جامعه گذاشته می

های اقتصادی قرار  نوعی در معرض ریاضت اقتصادی است و بار آن بر دوش همه مردم است و تقریباً تمامی مردم به  

های مصرفی و تأکید بر روی تولید است تا بتوان  گیرند. در این شرایط، توصیه کارشناسان اقتصادی، کاهش هزینهمی

ای مؤثر برای حضور  عت بیشتری از این برهه حساس خارج شد. در این میان روش تأمین مالی جمعی، گزینهبا سر

های کوچک و زود بازده است. در کنار مزایای که تأمین های تولیدی بنگاه های کوچک خود در ایده مردم با سرمایه

 گیرند. مالی جمعی برای رونق گرفتن اقتصاد و خارج کردن آن از رکود دارد، صنایع کوچک نیز رونق می 

 

 عوامل مؤثر بر موفقیت تأمین مالی جمعی

ای دیگر از تأمین مالی جمعی، شناسایی عوامل اثرگذار بر موفقیت رفتار تأمین مالی جمعی است که توسط  جنبه

 باشد. ترین آن به شرح زیر می تحقیقات بسیاری مورد بررسی قرار گرفته است و برخی از مهم 

 پاداش •

های تأمین مالی جمعی، از طریق پاداش در نظر گرفته شده برای فرد  درصد جذب سرمایه برای پروژه   82

می سرمایه آن گذار  برای  باید  همواره  پروژه  صاحبان  و  سود  باشد  یا  و  تخفیف  خدمت،  محصول،  یک  ها، 

 (.2010لاراد،؛ شوان باخر و  2019گذاری در نظر بگیرند)المان و هرکنس،سرمایه

 زمان  •

زمان صورت گیرد و زمان کمتری برای  تواند هم آوری وجوه و اجرای پروژه می در تأمین مالی جمعی جمع 

 اجرای پروژه مورد نیاز است. 

 جغرافیا  •

گذاران یکی دیگر از عوامل اثرگذار بر موفقیت رفتار تأمین مالی جمعی است که رفتار  هویت جغرافیایی سرمایه 

هایی که در مناطق دور از شهر خود اجرا  دهند در پروژه ها ترجیح می کند. زیرا آنگذاران را تضمین میسرمایه

؛ مالیک،  2014ها ببینند )بلفلامه،گذاری خود را در پروژهشوند، مشارکت نکنند و تمایل دارند رشد سرمایه می

2014.) 

 كیفیت پروژه  •

گذاران قرار  دهد که در اختیار سرمایه کیفیت پروژه دقت و صحت اطلاعاتی از پروژه پیشنهادی را نشان می 

 (. 2019کند)لیانگ و همکاران،  گیرد و میزان قابل اعتماد بودن پروژه را برای وی مشخص می می

 هاي تأمین مالی جمعی روش •

کنند و سودآوری انواع مختلف این  افراد براساس نوع خواسته و نیازشان مدل تأمین مالی جمعی را انتخاب می

 گذاران متفاوت خواهد بود. تأمین مالی برای سرمایه 
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 هاي مشترک ارزش  •

ها نیز بر موفقیت  های مشترک بین آنمالی شونده و تأمین مالی کننده و ارزشتشابه منافع و احساسات تأمین

 (. 2010سزایی دارد)شوان باخر و لاراد،تأمین جمعی تأثیر به

 سن و جنسیت  •

دهند  گذاری برای آینده نشان می براساس مطالعات انجام شده افراد در سنین بالاتر تمایل بیشتری به سرمایه

ها به تأمین مالی مبتنی  های تأمین مالی جمعی مبتنی بر سهام، وام و پاداش و زن و همچنان مردها به مدل 

 آورند.  بر اهداء و پاداش روی می 

 تحصیلات، وضعیت تأهل و تأثیر قومیت •

ها از تحصیلات و تخصص بالاتری برخوردار باشند، احتمال موفقیت تأمین  کننده در پروژههرچه افراد مشارکت 

گذاران بر موفقیت تأمین مالی جمعی اثرگذار  مالی جمعی بیشتر خواهد بود. همچنان وضعیت تأهل سرمایه

گذاری در این نوع تأمین مالی تمایل خواهد بود و افراد متأهل جهت آینده خانواده خود، بیشتر به سرمایه

های  دهند در پروژه گذاران یک پروژه موفق تأمین مالی جمعی افرادی هستند که بیشتر ترجیح می دارند. سرمایه 

 (.  1400گذاری کنند)ازنب و همکاران،  مربوط به خطۀ خود سرمایه

 

 عوامل كلان محیطی  

بر موفقیت  اقتصاد و جنبهها، دولت،  عوامل کلان محیطی همچون قوانین، سیاست  نیز  های فرهنگی و فناورانه 

 تأمین مالی جمعی مؤثر است. 

 

 عمق توضیحات و اطلاعات به روز 

روز شده توسط صاحبان پروژه به همراه تصویر و ویدیو ارتباط مستقیم با کارایی عمق توضیحات و اطلاعات به 

 (.2015گذاران دارد)کوچ و سیرینگ،  بیشتر تأمین مالی جمعی برای سرمایه

 

 عوامل مؤثر بر ارزیابی عملكرد تأمین مالی جمعی

جنبه با اهمیتی از تأمین مالی جمعی که مورد بررسی محققان قرار گرفته است، عوامل مؤثر بر ارزیابی عملکرد یک  

 باشد. پروژۀ تأمین مالی جمعی و بررسی رسیدن به بودجۀ مورد هدف می

 سرمایه   •

گذاران و محقق شدن بودجۀ لازم جهت اجرای پروژه یکی از عوامل  آوری شده توسط سرمایهجمعسرمایۀ کافی  

 (. 2015مهم در ارزیابی پروژۀ تأمین مالی جمعی است)وهجونو و همکاران،

 ارتباط  •

ها را در مورد  توانند نظرات آن گذاران میآوری وجوه از سرمایه صاحبان پروژه در طی اجرای پروژه و جمع 

 (. 2021های مربوطه دریافت کنند)وهجونو و همکاران،  اهداف و محصولات آینده پروژه از طریق پلتفرم 
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 اطمینان  •

 تر خواهد بود. هرچه اطمینان در این رابطه بیشتر باشد، عملکرد پروژه مطلوب

 آگاهی  •

گذاران با به اشتراک گذاشتن تجربه و دانش در مورد کسب و کار با استفاده از  افزایش و تقویت آگاهی سرمایه 

 تواند به بهبود عملکرد تأمین مالی جمعی کمک کند. های مربوطه می پلتفرم 

 

 هاي مشاركت در تأمین مالی جمعیانگیزه 

کنندگان در تأمین مالی جمعی  های مشارکت های مورد بررسی تأمین مالی جمعی در مطالعات اخیر، انگیزه یکی از جنبه

میپروژه  مجموعه ها  انگیزه باشد.  از  تأمینای  رفتار  بیرونی،  و  درونی  می های  هدایت  را  مالی  و  کنندگان  کند)باقری 

 ها برای مشارکت در تأمین مالی جمعی به شرح زیر است. ترین انگیزه (. برخی از مهم 2019همکاران،  

 اعتماد  •

صورت غیرعقلانی  دهند و حتی بههای اجتماعی دریافت شده خود را کاهش میمردم به وسیلۀ اعتماد پیچیدگی

؛  2017گیرند)ژائو و همکاران،  شونده را نادیده میریسک رفتارهای نامطلوب احتمالی در آینده از طرف اعتماد

 (.2008؛ گیون،    2016کنگ و همکاران،  

 مقدار پول  •

گذاری و  های مهم برای شرکت در تأمین مالی جمعی، مقدار پولی است که در پروژه سرمایهیکی از انگیزه 

 (. 2011؛ کرت و رسینگ،2019شود)کوسومارانی و زو،  ها میمنجر به مشارکت در آن 

 سودمندي ادراک شده  •

که استفاده از یک فناوری مخصوص، عملکرد کاری وی  سودمندی ادراک شده به میزان اعتماد یک فرد به این

 ها از جمله تأمین مالی جمعی کاربرد دارد. بخشد، اشاره دارد و در همه زمینهرا بهبود می 

 هاسایت آسانی استفاده از وب  •

های تأمین مالی جمعی و اهمیتی که صاحب پروژه برای رابطۀ  ها و کار با پلتفرمسایت آسانی استفاده از وب

های او برای  گذاران پروژه مطلوب بوده و جزء انگیزه است، برای سرمایه  بین خود و حامیان پروژه قائل بوده 

 (. 2003؛ گیون،2018شود)تاکر و همکاران،  گذاری محسوب میسرمایه مشارکت در  

 ارتباط  •

باشد. زمانی که صاحبان پروژه،  ها میها، نظرات و پیام ارتباط، یک فرآیند معنادار و به اشتراک گذاشتن ایده 

گذار را  توانند اعتماد سرمایه طور منظم ارتباط برقرار کنند و اطلاعات مفید در اختیار افراد قرار دهند، می به

 (. 2011؛ کرت و رسینگ،2018تقویت کنند)ژائو و همکاران،

 بازده مالی •

اعتبار پروژه بینی بازدهپیش  انگیزه ها و ایجادکنندگان آنهای مالی پروژه و  از  کنندگان  های مشارکت ها نیز 

 (.  1395؛ آزادرنجبر و همکاران،2015گذاری ترغیب خواهد کرد)چولاکووا و کلاریس،ها را به سرمایه است و آن 
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 پیشینۀ پژوهش 

در پیشینۀ تحقیق، برخی از تحقیقات داخلی و خارجی گذشته که به بررسی تأمین مالی جمعی و ابعاد مختلف آن  

 اند، مرور شده است. پرداخته 

 داخلی   •

کار  و( در پژوهش خود با عنوان ارائۀ الگوی مناسب تأمین مالی جمعی و مدل کسب 1401تبار و توحیدی)سوری  -

های کوچک  سپاری مالی کسب و کار برای کسب و کارهای کوچک و متوسط، به طراحی الگوی عملیاتی جمع 

گذاران،  اند از سرمایه و متوسط پرداختند. باتوجه به نتایج این مطالعه، ارکان تأمین مالی جمعی که عبارت

 دهی اولویت بالاتری قائل بودند. های مبتنی بر پاداش و وام پذیران و صاحبان پلتفرم برای مدل سرمایه

گذاری و مشارکت  ( در پژوهش خود با عنوان عوامل مؤثر بر تمایل افراد برای سرمایه 1401جعفری و پورزنجانی) -

گذاری در این نوع تأمین  های تأمین مالی جمعی، به شناسایی عوامل مؤثر بر تمایل افراد برای سرمایهدر پروژه 

دوستی، شهرت یا اعتبار، علل اعتماد به صاحب  مالی پرداختند و دریافتند که متغیرهای آگاهی از نیاز، نوع

 های تأمین مالی جمعی است. گذاری در پروژه ایده و مؤسسه از عوامل اثرگذار بر تمایل افراد برای سرمایه 

های کارآفرینی در ایران به  ( در پژوهش خود با عنوان مدل تأمین مالی جمعی پروژه 1401کمالو و همکاران) -

های صنعت ساختمان ایران پرداختند و دریافتند  پروژه های کارآفرینی در  ارائۀ مدل تأمین مالی جمعی پروژه 

های تأمین مالی جمعی همکاری لازم را  گذاران، دولت و نهادهای ناظر در طراحی پلتفرم که مجریان، سرمایه

باید انجام دهند و وجود یک پلتفرم تأمین مالی جمعی و آموزش فرهنگ مالی لازم و وضع قوانین یا اصلاح و  

 سازد. های عمرانی نوآورانه را هموار می تحول آن به اقتصاد ایران کمک خواهد کرد و مسیر پروژه 

 خارجی •

( در پژوهش خود با عنوان عوامل مؤثر بر موفقیت تأمین مالی جمعی به تجزیه و تحلیل 2023لیو و همکاران) -

گذارد، پرداختند  طور قابل توجهی بر موفقیت تأمین مالی جمعی تأثیر میجامع و شناسایی تمام عواملی که به

ای از عوامل مهم بستگی دارد که  ها نشان داده است که موفقیت تأمین مالی جمعی، به مجموعه و نتایج آن

جمع  نقد  وجه  مشارکت   آوری شامل  تعداد  پروژه،  جغرافیایی  موقعیت  تجربۀ  شده،  پروژه،  در  کنندگان 

 گذار، کیفیت پروژه و تعامل موجود در پلتفرم تأمین مالی جمعی است. سرمایه

های نوآورانه به  ( در پژوهش خود با عنوان عوامل موفقیت تأمین مالی جمعی در پروژه 2022استوفا و درب) -

های نوآورانه از طریق تأمین مالی جمعی پرداختند و دریافتند علاوه بر هدف،  بررسی عوامل موفقیت پروژه 

تواند بر موفقیت تأمین مالی جمعی  مدت زمان و شرح پروژه با ادبیات صحیح، محل و موقعیت پروژه نیز می

 های نوآورانه تأثیرگذار باشد. پروژه 

بینی موفقیت تأمین مالی جمعی با یادگیری عمیق  ( در پژوهش خود با عنوان پیش 2019چنگ و همکاران) -

ها، افشای  پژوهش آن چندوجهی به بررسی عوامل موفقیت در تأمین مالی جمعی پرداختند و براساس نتایج  

پذیر  های مختلفی چون متن و تصاویر معرفی طرح برای تبلیغ امکان ها از روش اطلاعات پروژه با وجود پلتفرم 

های تصاویر  کنند و ویژگیهای تأمین مالی جمعی از تصاویر برای جذب حامیان استفاده میاست. امروزه پلتفرم 
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طور  های با اطلاعات متنی کم، بهخصوص برای پروژهتبلیغاتی طرح بر موفقیت عملکرد تأمین مالی جمعی به

 قابل توجهی اثرگذار است. 

 

 چارچوب نظري تحقیق 

 باتوجه به مبانی نظری و پیشینۀ تحقیق، چارچوب نظری تحقیق به شرح جدول زیر ارایه شده است. 

 

 خلاصۀ تحقیقات انجام شده 

عوامل مورد  

 بررسی
 محقق متغیر

تأمین  مشکلات 

 مالی 

 گیرانه نهادهای نظارتی قوانین سخت
؛ المان و  2021وهجونو و همکاران، 

 2018؛ واتی و وینارنو،2019هرکنس، 

 نرخ بهرۀ بازار و نرخ کارمزد نسبتاً بالا 
؛ المان و  2021وهجونو و همکاران، 

 2018؛ واتی و وینارنو،2019هرکنس، 

مورد تأیید بانک  های بانکی معتبر و الزام وجود ضمانت

 مرکزی 

؛ المان و  2021وهجونو و همکاران، 

 2018؛ واتی و وینارنو،2019هرکنس، 

 های متقاضی الزام سودآوری بالای شرکت
؛ واتی و  2021ونسلاوین و همکاران، 

 2018وینارنو، 

 ارائۀ وثایق کافی 
؛ المان و  2021وهجونو و همکاران، 

 2018؛ واتی و وینارنو،2019هرکنس، 

 بر بودن فرآیند تأمین مالی زمان
؛ اردانینی و  2014گیرچک و همکاران، 

 2011همکاران، 

 نیاز جدی به بازار ثانویه 
؛ کوش و  1402معزی و همکاران، 

 2009همکاران، 

 بر بودن متقاعد ساختن تأمین مالی کنندگان زمان
؛ گیرچک و  2014تیس و همکاران، 

 2014همکاران، 

های متنوع شامل ریسک اعتباری، ریسک  ریسکوجود 

 نقدشوندگی، ریسک بازار و ... 

فرد و  ؛ تقوی2024هو و همکاران، 

 1400همکاران، 

های تأمین  ریسک

 مالی جمعی 

 گذار عدم اطمینان برای سرمایه
؛ سالومون،  2021ونسلاوین و همکاران، 

2015 

 2015شولز، پروژه طور کامل و دقیق درخصوص رسانی بهعدم اطلاع

 هزینۀ سرمایه 
؛ سالومون،  2021ونسلاوین و همکاران، 

2015 

 2014کربی و ورنر،  ریسک نکول و ورشکستگی صاحبان پروژه و کارآفرینان 
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عوامل مورد  

 بررسی
 محقق متغیر

عدم وجود ضامن نقدشوندگی طی دورۀ فرآیند تأمین  

 مالی جمعی 
 2013؛ استملر 1401کمالو و همکاران، 

 1400فرد و همکاران، تقوی ای وجود اطلاعات مقایسهنوآور بودن طرح و عدم 

 1400فرد و همکاران، تقوی گذاریعدم وجود اعتبار برای فضای سرمایه

 1399حاجی غلام سریزدی،  کلاهبرداری ناشی از خلاء انضباط و قانونی

 2013؛ استملر 1401کمالو و همکاران،  ماهیت اینترنتی

اطلاعات و از دست دادن نتایج به دلیل  امکان نشت 

 استفاده از اطلاعات سوء
 1400فرد و همکاران، تقوی

 1401فرد و همکاران، تقوی هاتهدیدهای مربوط به اطلاعات آنلاین پروژه

 1399حاجی غلام سریزدی،  انتقال اطلاعات به صورت نامتقارن توسط مجریان پروژه 

 1400فرد و همکاران، تقوی مالی جمعیعدم ارزیابی روش تأمین 

 پیامدها و آثار 

 تأمین مالی جمعی 

کمک به توسعه و رشد کسب و کارهای کوچک و  

 متوسط 

؛ توساتو و  2024سان و همکاران، 

 2022همکاران، 

های تولیدی  گذاری کوچک در بنگاهمشارکت سرمایه

کوچک و کمک به رونق گرفتن اقتصاد و خروج آن از  

 رکود 

؛ سعدآبادی و  2022توساتو و همکاران، 

 1401همکاران، 

های اقتصادی  کسب منافع دولت در جهت افزایش پروژه

 سودده
 1399حاجی غلام سریزدی، 

های  کاهش میزان زمان مورد نیاز جهت پیشبرد پروژه

 اقتصادی و تولیدی 
 1402رجعتی و همکاران، 

گری خود و  هدایتکمک به دولت جهت ایفای نقش 

 پیشرفت مسیر بهبود اقتصاد ملی 

؛ حاجی غلام  1402رجعتی و همکاران، 

 1399سریزدی، 

 مزایا و معایب 

 تأمین مالی جمعی 

 مزایا 

 های تأمین مالی کاهش هزینه
؛ ریو و کیم،  2022توساتو و همکاران، 

2016 

 2024همکاران، سان و  تعامل مستقیم حامیان و تولیدکنندگان و پلتفرم 

سرشکن شدن ضررهای احتمالی به دلیل حضور  

 گذار تعداد زیادی سرمایه
 1401سعدآبادی و همکاران، 

معای 

 ب

عدم وجود ساز و کارهای نظارتی مناسب و  

 مستمر

؛ شهابی شجاعی، 1402معزی و همکاران، 

1401 

عدم تقارن اطلاعات بین ارکان تأمین مالی 

مشکلاتی از قبیل بروز رفتار  جمعی و بروز 

؛ 2017؛ هرنوف، 2020کامینگ و جوهان، 

 2017نیتانی و رایدینگ، 
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عوامل مورد  

 بررسی
 محقق متغیر

گذاری، مشکلات نمایندگی و  ای در سرمایهگله

 . ... 

گری بانکی در مؤسسات  عدم ایفای نقش واسطه

 ها مالی و اعتباری و بانک

؛ شهابی شجاعی، 1402معزی و همکاران، 

1401 

های  انگیزه

 مشارکت در 

 تأمین مالی جمعی 

 مورد اعتماد بودن تأمین مالی شونده 
؛ کنگ و همکاران، 2017ژائو و همکاران، 

2016 

 گذاری شده در پروژه مقدار پول سرمایه
؛ گربر و وی ،  2019کوسومارانی و زو، 

 2011؛ کرت و رسینگ،2015

 درک سودمندی 
همکاران،  ؛ عدنان و 2018تاکر و همکاران، 

2016 

 2003؛ گفن، 2018تاکر و همکاران،  سایت آسانی استفاده از وب

 ایجادکنندگان پروژه 
؛ چولاکووا و 1395آزاد رنجبر و همکاران، 

 2015کلاریس، 

 ارتباط بین حامیان و صاحبان پروژه 
؛ ژائو و همکاران،  2019زهیر و همکاران، 

2017 

 بازده مالی پروژه 
؛ چولاکووا و 1395رنجبر و همکاران، آزاد 

 2015کلاریس، 

 اعتبار پروژه 
؛ چولاکووا و 1395آزاد رنجبر و همکاران، 

 2015کلاریس، 

عوامل مؤثر بر  

 موفقیت 

 تأمین مالی جمعی 

 های پروژه ویژگی
؛ بورچ و  2018انجین و همکاران، 

 2016همکاران، 

 ماهیت و کیفیت ارائۀ پروژه 
؛ ژای و  2024همکاران، الرشیدی و 

 ؛2015، کوچ و سیرینگ، 2024همکاران، 

 ویژگی صاحبان پروژه 

؛ ژای و  2024الرشیدی و همکاران، 

، ؛  دوان و همکاران،  2024همکاران، 

 2015؛ کوچ و سیرینگ، 2020

ویژگی حامیان شامل جنسیت، تجربه، سطح تحصیلات،  

 برنامۀ اجرایی پروژه 

؛ دیویس و همکاران، 2016مالیک و ناندا، 

 2014؛ مالیک،2017

 سطح بودجه 
غلام  ؛ حاجی1401جعفری و پورزنجانی، 

 1398سریزدی، 

 هاگذاری در پروژهتمایل حامیان به سرمایه
غلام  ؛ حاجی1401جعفری و پورزنجانی، 

 1398سریزدی، 



 و همکاران  ي جاني لار  زادهيول هیعط/   ادیبنبه روش داده ي جمع يمال  نیتأم  يارائه چارچوب مفهوم 

 1406تابستان   / 62پیاپي  / 16دوره  567

عوامل مورد  

 بررسی
 محقق متغیر

 گذاری مبلغ اولیه سرمایه
غلام  حاجی؛ 1401جعفری و پورزنجانی، 

 1398سریزدی، 

گذاران و مطابقت با منطقۀ  هویت جغرافیایی سرمایه

 جغرافیایی اجرای پروژه 

؛  2014؛ بلفلامه 2016لیانگ و یان، 

 2014مالیک،

 2019لیانگ و همکاران،  کیفیت پروژه 

 مدت زمان بازگشت نتیجۀ پروژه 
غلام  ؛ حاجی1401جعفری و پورزنجانی، 

 1398سریزدی، 

 های مشترک بین حامیان وصاحبان پروژه ارزش
؛ اسکوینبکر و  2019هینک و همکاران، 

 2010الرالد، 

 شبکۀ اجتماعی و تبلیغات درخصوص پروژه
غلام  ؛ حاجی1401جعفری و پورزنجانی، 

 1398سریزدی، 

 کنندهپاداش درنظر گرفته شده برای تأمین مالی
؛ شوان باخر و  2019المان و هرکنس،

 2010؛ اسکوینبکر و الرالد، 2010لارالد، 

های تأمین مالی جمعی براساس نوع و خواستۀ  روش

 گذاران سرمایه
 2017کاروس،  

عوامل کلان محیطی همچون سیاست، قوانین،  

 های فرهنگی جنبه
 1393مایلی، 

 

 

عوامل مؤثر بر  

 ارزیابی عملکرد 

 تأمین مالی جمعی 

  

 سرمایۀ مورد نیاز آوری  موفقیت در جمع
؛  2018؛ خو، 2024هو و همکاران، 

 2017آلیسون و همکاران، 

 2014؛ جنکینز و همکاران، 2018داکروز  اطمینان به طرح تأمین مالی 

 گذاری پروژه کننده در سرمایهتعداد حامیان شرکت
؛  2018؛ خو، 2024هو و همکاران، 

 2017آلیسون و همکاران، 

 حامیان و صاحبان پروژه ارتباط بین 
؛ لاگازیو و  2021وهجونو و همکاران، 

 2016؛ موتیز و بلاک، 2018کیوئرسی، 

 2021وهجونو و همکاران،  تخصص صاحبان پروژه 

 2014کاسار،  گذاران از جزئیات پروژه آگاهی سرمایه

 2021وهجونو و همکاران،  سطح بودجه پروژه 

 2021همکاران، وهجونو و  های اجتماعی شبکه

عوامل مؤثر بر  

 توسعۀ 

 تأمین مالی جمعی 

بهبود فرآیندهای نظارتی و همکاری نهادهای ناظر  

 همچون فرابورس 
 1399حاجی غلام سریزدی، 

 1399حاجی غلام سریزدی،  افزایش دانش و مهارت ارکان 

 1399حاجی غلام سریزدی،  آمادگی ذهنی جامعه 
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عوامل مورد  

 بررسی
 محقق متغیر

گذاران جهت  برای سرمایههای متنوع ایجاد پاداش

 ها ها به مشارکت در پروژهمندی آنافزایش علاقه
 1399حاجی غلام سریزدی، 

 1399حاجی غلام سریزدی،  های تیمی در اجتماع افزایش روحیۀ فعالیت

 1399حاجی غلام سریزدی،  ها سهولت در دسترسی سریع به پلتفرم

 بهبود قوانین و مقررات مربوطه 

؛ ژایو و  1399همکاران،  صادقی و 

؛ مورتیزو همکاران،  2017همکاران، 

 ؛2016

، ؛  2013؛ کومینگ، 2013استملر،  

 1385حریری، 

 1399حاجی غلام سریزدی،  برداری سازی جهت بهرهفرهنگ

 1399حاجی غلام سریزدی،  حمایت دولت 

 1399حاجی غلام سریزدی،  شناسایی عوامل ایجادکننده اختلال 

 

 سؤالات پژوهش 

سؤال اصلی که در این تحقیق مطرح خواهد شد، این است که چارچوبی جامع برای تأمین مالی جمعی موفق  

ها منجر به  چگونه است و دارای چه اجزاء و چه روابطی است؟ همچنین سؤالات فرعی این تحقیق که پاسخ به آن

 گویی به سؤال اصلی خواهد شد، به شرح زیر است. پاسخ 

 اند؟ساز( تأمین مالی جمعی کدام شرایط علیّ)عوامل زمینه -

 اند؟ راهبردهای تأمین مالی جمعی موفق کدام  -

 اند؟ای تأمین مالی جمعی کدام شرایط زمینه  -

 اند؟گر در تأمین مالی جمعی موفق کدام شرایط مداخله -

 اند؟آثار و پیامدهای تأمین مالی جمعی موفق کدام  -

 

 شناسی پژوهش روش

های شناخته  بنیاد است. این نظریه یکی از روش پردازی داده روشی که در این تحقیق استفاده شده، روش نظریه 

پردازی  ( معرفی شد. روش تئوری 1967های کیفی است که نخستین بار توسط گلیزر و استراوس) شده پژوهش 

هایی است که به شکل  گستری است. نظریۀ تدوین شده برخاسته از داده پردازی و نظریه بنیاد روشی برای نظریهداده 

(.  1998؛ استراوس و کوربین،  1967شوند)گلیزر و استراوس،زمان گردآوری و تحلیل میمند و به صورت همنظام 

پردازد، بلکه نظریۀ  بنیاد این است که این روش به آزمودن فرضیه نمیپردازی داده منظور از استقرایی بودن تئوری

 شود. ها زاییده می زمان دادهیجه گردآوری و تحلیل همتدوین شده در نت
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 جامعه و نمونۀ آماري  

حاضـر، اعضـای هیئـت علمـی دانشگاه، افراد شاغل در سازمان بورس و اوراق بهادار یا شاغل در سایر    پژوهشدر  

در این میان، افرادی که قبلاً یا در   ند.ها برای مصاحبه انتخـاب شـد مدیران اجرایی شرکت و    ارکان بازار سرمایه

اند. در این  ها تخصص داشته و شاغل بودند، جـزء جامعه قرار گرفته حال حاضر در تجارب کاری خود در سایر حوزه 

گر  یابد که پژوهش شـود و تـا جـایی ادامـه می صورت رفت و برگشت انجام مـی ها به روش گردآوری و تحلیل داده 

های  رسـد کـه از داده طور ذهنی بـه ایـن نتیجـه مـیگر به شبه اشباع یک مقوله برسد؛ یعنی حالتی که پژوه

(. بـه بیـان  1387کند )بازرگان،  ها کسب نمیات جدید یا شناخت بیشتری در خصوص تدوین مقوله جدید، اطلاع

کنندگان جدیدی را برای آزمون آن  گردد و شرکتها بازمی ر به دادهگ دیگر، تا زمانی که نظریه پدیدار شود، پژوهش

 . (1391یابد )ابوالمعالی،  ها ادامه میآوری داده کند و تا زمانی که اشباع نظری حاصل شود، جمع نظریـه انتخاب می

بنیـان اشـاره دارد، روش  گونـه کـه روش تحقیـق زمینـه هـا همـانشـونده در تحقیق حاضر، برای انتخاب مصاحبه

از روش نمونه نمونه  با توجه به هدف پژوهش،  گیری گلوله برفی یـا  گیری نظری مد نظر قرار گرفت. همچنین 

کنندگانی که به  ای، یعنی انتخاب شرکتگیری گلوله برفی یا زنجیرهای برای مصاحبه استفاده شد. نمونهزنجیـره 

(.  1385کنند)حریری،  افراد همان جامعه راهنمایی می  گر را به سایرنحـوی بـا یکـدیگر پیوند دارند و پژوهش 

ها شروع شد. بدین  بودند که ابتدا مصاحبه از آنگیرنده و بنام  ناگفته نماند که برخـی افـراد در حوزه خود تصمیم

ها به اشباع رسیدند. در  ها، مفاهیم و مقوله نظر مصاحبه انجام شـد و پس از انجام این مصاحبهصاحب   15ترتیب با  

 . شوندگان ارائه شده استویژگی مصاحبه   زیرجدول  
 شوندگان هاي مصاحبهویژگی

 تعداد  سمت/موقعیت شغلی
 تحصیلات

 كارشناسی ارشد دكتري

 - 2 2 عضو هیئت علمی دانشگاه 

 2 2 4 شاغل در سازمان بورس و اوراق بهادار 

 4 5 9 ها( شاغل در سایر ارکان بازار سرمایه)مدیران اجرایی شرکت

 6 9 15 جمع 

 
 

وگو    پیشرفت در گفتشد و با  های کلی آغاز می یند انجام مصاحبه نیز به این صورت بود که ابتدا جلسه با سؤال افر

شد. پس از انجام هر مصاحبه، تحلیـل لازم در خصـوص  تری مطرح میهای دقیقو بسته به شرایط مصاحبه، سؤال 

شدند. در نهایت پس از تشکیل مدل تحقیق، ایـن مـدل در اختیـار  گرفت و مفاهیم استخراج میهـا صورت می داده 

از صاحب  نفـر  از آنشـش  نفر  قرار گرفت که سه  گروه مصاحبه نظرانی  نداشتند.  شونده ها در  اولیه حضور  های 

 .دقیقه بود  60میـانگین زمـان انجـام هـر مصاحبه، حدود  
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 هاروش تجزیه و تحلیل داده 

 كدگذاري باز  •

پـردازی و  گذاری، مفهوم سازی، نام هاست که به خردکردن، مقایسه دگذاری باز بخشی از فرایند تحلیل دادهک

دسـت  هـای مجـزا خـرد شـده و بـرای بـه هـا بـه بخـش پردازد. طی کدگذاری باز، داده ها میبنـدی داده مقولـه 

مشـابهت  تفاوت آوردن  و  میهـا  بررسی  بههایشان  »مفاهیم«  ادامه،  در  اساس  شوند.  بر  آمده  دست 

قـرار میهایشـان در طبقـۀ جداگانـه مشابهت  بهای  شود. »مقوله«  پردازی« گفته میاین کار »مقولهگیرند، 

انتزاعی  مفاهیم  سایر  از  که  است  بـه   تـرمفهومی  مجموعه اسـت.  باز  کدگذاری  نتیجه  خلاصه،  از  طـور  ای 

 هاست.  های مفهومی ایجاد شده از داده مقوله 

 كدگذاري محوري  •

بنیـان داده شـده اسـت.  زمینـه پـردازی  کدگذاری محوری نامی است که به عملیات ثانوی در تحلیل نظریه

شوند.  اند با یکدیگر مرتبط می ها تکوین یافتههای اصلی که از کدگذاری باز داده در کدگـذاری محوری مقوله 

ها  های نظری، داده ها و مقوله منظور نمایش داده ها را بشکنیم و از هم جدا کنیم، یا بهاگر در کدگذاری باز داده 

دهد.  های متفاوت مفهومی در کنار هم قرار می های قبلی را با روش را باز کنیم، کدگذاری محوری دوبـاره مقوله 

اند، ارتباطات درونی  اساسی که در کدگذاری باز گسترش یافته  هـایبنابراین در کدگذاری محوری بین مقولـه 

مقوله برقرار می  بین  پیوند  در کدگذاری محوری  تعیین  شود.  زیر  بـراساس شرایط  و  میها  )استراوس  شود 

 : (1990کوربین،  

ساز: منظور از شرایط علّی، متغیرها یا رویدادهایی است که ایجاد یا توسعۀ یک شرایط علیّ یا سبب (1

 گذارند. ها اثر می کنند و معمولاً آن دسته از رویدادها و وقایع هستند که بر پدیده پدیده را هدایت می 

محوری هستند که باید در رابطه با پدیده در دست  های پیامدمحور یا نتیجهفعالیت راهبردها: راهبردها،   (2

 گر، انجام شود. بررسی و در بستر مورد بررسی با وجود شرایط مداخله 

رو  بهشود که انجام راهبردها را با محدودیت رو گر به شرایطی اطلاق می گر: شرایط مداخلهشرایط مداخله (3

 کنند.ها را تسهیل میساخته یا انجام آن 

کند. مجموعه شرایطی است که بر راهبردها  ای خاص یا زمینۀ متغیرها اشاره میشرایط بستر: به منطقه  (4

 گذارد.اثر می 

 پیامدها: پیامدها نتایج اجرای راهبردها هستند. (5

 كدگذاري انتخابی  •

بـه این معنا که    ؛ها بر محور آن استمحوری و مرتبط ساختن سایر مقوله   هدف این مرحله، انتخاب مقوله 

محوری پرداخته و سایر    صورت منظم و عینی به انتخاب مقوله گر با استفاده از کدگذاری انتخابی بهپژوهش 

گر  (. سپس پژوهش 1396به نقل از کرمی و بیک بشرویه،    1987گیرند)استراوس،  ها تابع آن قرار می مقوله 

های  بخشد و مقوله کند، روابط را اعتبار می مندی مرتبط میشکل نظام   ها بهمقوله محوری را با سایر مقوله 
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( معیارهای  1998(. استراوس و کوربین )1990کند)اسـتراوس و کوربین،  نیازمند بهبود و تدوین را تکمیل می

 د: داننزیر را برای انتخاب یک مقولۀ محوری ضروری می 

ها به آن مرتبط شوند)قابلیت تلفیق و ترکیـب سایر مقوله این مقوله باید در کانون قرار داشته باشد، یعنی   •

 ، ها را داشته باشد(سـایر مقوله 

 ، با فراوانی زیادی در تحلیل ظاهر و تکرار شود •

 ، ها، تبیین منطقی و سازگار ارائه کندبه اندازه کافی انتزاعی باشد و بتواند از رابطه میان مقوله  •

 . با تغییر شرایط تبیین کماکان صادق باشد •

شود و با قدری اغـراق، حاصـل  ناسایی مقوله محوری دشوار است، اما در تدوین نظریه عنصر اساسی محسوب می ش

ای در نتـایج (. ممکن است چنین مقولـه 1990ریزد)استراوس و کوربین،  همه تحلیل را در قالب چند کلمه می

(.  1998مقوله جدیدی خلق شود)استراوس و کوربین،  کدگـذاری محوری موجود باشد، در غیر این صورت باید  

گر مقولـه محـوری  های فرعی و توصیف های دیگر، مقوله مقوله  ۀکـه مقولـه محوری شناسایی شد، همپـس از آن 

مقولـه (  2008 ن،شـوند)گیـومـی  و  کانونی  مقوله  بین  پیوند  ترسیم  از طریق  مفـاهیم سرانجام  و  فرعـی  هـای 

تأمین مالی جمعی و مدیریت  "شود. در این تحقیق، مقولۀ  بنیاد تدوین مییۀ داده صـورت یکپارچـه، نظرمطالعـه بـه 

 اند.  ها در رابطه با آن شکل گرفتهبه عنوان مقولۀ محوری شناسایی شده است که تمام مقوله  "ریسک

 

 بنیادپردازي داده ارائۀ چارچوب تأمین مالی جمعی با روش نظریه 

بنیاد، تدوین و در قالب  پردازی داده مطالبی که بیان شد، چارچوب تأمین مالی جمعی با روش نظریهباتوجه به  

 شود.شکل زیر ارائه شده است که در ادامه تشریح می
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 بنیاد پردازي دادهچارچوب تأمین مالی جمعی با روش نظریه
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 گیري و پیشنهادها نتیجه

های تحقیق در جهت  ابعاد تأثیرگذار بر کاربرد تأمین مالی جمعی و پاسخ به پرسش تحقیق حاضر به دنبال بررسی  

ها در روش تأمین مالی جمعی و توسعۀ کاربرد آن در  افزایش شناخت و مشارکت بیشتر حامیان و صاحبان طرح 

رو در این تحقیق به شناسایی ابعاد مؤثر بر تأمین مالی جمعی و بررسی سؤالات  بازار سرمایه بوده است. از این 

ها در قالب چارچوب تأمین مالی جمعی پرداخته شده و پس از آن، چارچوب تأمین مالی تحقیق و پاسخ به آن 

 بنیاد ارائه گردیده است. جمعی با استفاده از روش داده 

بنیاد شرایط علیّ به عواملی اشاره دارد که به طور  اند؟ در روش کیفی داده. شرایط علیّ تأمین مالی جمعی کدام 1

کنند شود. این شرایط معمولاً زمینه را فراهم می مستقیم و یا غیرمستقیم منجر به بروز یک پدیده خاص می 

های واقعی  بنیاد هدف پژوهشگر این است که با استفاده از داده که وقوع یک پدیده ممکن شود. در روش داده 

و تجربی، عوامل و شرایط علیّ را به شکلی عمیق بررسی و تحلیل نماید. این شرایط شامل عوامل فرهنگی،  

سازد. درک  اجتماعی، سازمانی و فردی است که بسترهای لازم را برای وقوع یا تشدید یک پدیده فراهم می 

ها را به درستی  کند تا روابط علیّ و نحوۀ تعامل بین عوامل و پدیده ک میصحیح این عوامل به محقق کم

گیری تأمین  تفسیر کند. براساس مصاحبه با خبرگان و متخصصان در این پژوهش شرایط علی که مسبّب شکل

که افراد به سوی این نوع تأمین مالی سوق  ها شده است و علت این مالی جمعی میان حامیان وصاحبان پروژه 

های عوامل اقتصادی، عوامل محیطی، گزارشگری مالی شفاف، نظارت و قوانین و مقررات  اند در دستهداده شده 

بندی شده است. از عمده شرایط علّی، هزینۀ بالای تأمین مالی مرسوم در  های معتبر دستهنامه و وجود ضمانت 

ر دسترسی به منابع در تأمین مالی جمعی بر بودن تأمین مالی مرسوم و سهولت ددستۀ عوامل اقتصادی، زمان 

در دستۀ عوامل محیطی، الزامات گزارشگری مالی تأمین مالی مرسوم در دستۀ گزارشگری مالی شفاف، الزامات  

و قوانین و مقررات تأمین مالی مرسوم در دستۀ نظارت و قوانین و مقررات و الزامات وجود ضامن بانکی در  

گیری تأمین مالی جمعی مذکور  های معتبر قرار دارند. دلایل شکلود ضمانت تأمین مالی مرسوم در دستۀ وج 

طور که مشخص است  در چارچوب ارائه شده در این تحقیق، در دستۀ شرایط علیّ قرار گرفته است و همان 

های مرسوم بوده و با ایجاد  عمدۀ دلایل ایجاد تأمین مالی جمعی مربوط به مشکلات موجود در تأمین مالی 

 یابد. مین مالی جمعی این مشکلات کاهش و تمایل به مشارکت در آن افزایش میتأ

هایی هستند که به طراحی الگو کمک  اند؟ راهبردها، کنش یا واکنش . راهبردهای تأمین مالی جمعی موفق کدام 2

کنند و منظور همان هایی در پاسخ به پدیدۀ محوری توصیف میها و واکنشنمایند. راهبردها را کنش می

شود پدیدۀ محوری به پیامدهای مورد نظر منتهی شود. در این  استراتژی یا برنامۀ فراگیری است که سبب می 

شوندگان، مفاهیمی درخصوص راهبردهای چارچوب تحقیق استخراج گردید  تحقیق با استفاده از نظر مصاحبه 

که در دستۀ عوامل اقتصادی، عوامل محیطی، گزارشگری مالی شفاف و نظارت و قوانین و مقررات بیان گردیده  

گی در دستۀ عوامل اقتصادی، ارتباط ارکان، مدیریت ریسک طرح،  است. وجود انواع تأمین مالی و نقدشوند

ها، نقش دولت به عنوان ضامن و  تقارن اطلاعاتی ارکان، استفاده از نظر کاربران و متخصصان، توسعۀ پلتفرم

سازی در جامعه، قابل درک بودن در دستۀ عوامل محیطی،  کننده، تأثیرات بازاریابی، آموزش و فرهنگ حمایت 
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الزامات گزارشگری مالی در دستۀ گزارشگری مالی شفاف، سازوکارهای نظارتی در دستۀ نظارت و قوانین و  

قرار می  به عنوان کنشگیرند. همان مقررات  موارد مذکور  بیان شد،  و واکنش طور که  است که در  ها  هایی 

چارچوب این تحقیق منجر به توسعۀ تأمین مالی جمعی و افزایش مشارکت در آن جهت تأمین منابع مورد  

شود. همه این عوامل که به عنوان عوامل تأثیرگذار بر موفقیت و توسعۀ گذاری و کسب درآمد مینیاز و سرمایه 

 بندی گردیده است. باشد در دستۀ راهبردهای چارچوب تأمین مالی جمعی جمعتأمین مالی جمعی می

خاص شرایطی است که    مجموعۀ گر  ای بیاناند؟ شرایط زمینهای( تأمین مالی جمعی کدام .شرایط بستر)زمینه 3

گیرد و مکان حوادث یا وقایع مربوط به یک پدیده در طول یک دوره محدود  درون آن راهبردها صورت می

های زمینه و بستر قرار دارد. طبق نتایج حاصل از  باشد. راهبردهای تأمین مالی جمعی تحت تأثیر ویژگیمی

مصاحبه با متخصصان در این تحقیق، تأثیر عوامل اجتماعی، احساسی و مالی بر مشارکت در دستۀ عوامل  

اقتصادی، تخصص و مهارت متقاضی، جذابیت طرح و پلتفرم در دستۀ عوامل محیطی و الزام ضمانت برای  

جایی که از ارتباط میان  های معتبر قرار دارند. تأمین مالی جمعی از آنگذار در دستۀ وجود ضمانت سرمایه

باشد و باتوجه  گیرد، تحت تأثیر عوامل اجتماعی، احساسی و مالی می ر ارکان شکل میکنندگان و سایمشارکت 

گذاری مطمئن، عواملی چون تخصص و مهارت متقاضی،  کنندگان به مشارکت در سرمایهبه تمایل مشارکت

ای برای مشارکت بیشتر خواهد بود. این موارد در  های معتبر انگیزه جذابیت طرح و رویۀ اجرای آن و ضمانت 

های معتبر قرار گرفته و به طور کلی به عنوان شرایط  های عوامل اقتصادی، محیطی و وجود ضمانت دسته

 باشد. ای( در چارچوب تأمین مالی جمعی جهت استفاده کاربران و توسعه در بازار سرمایه میبستر)زمینه 

مداخله4 شرایط  کدام .  موفق  مالی جمعی  تأمین  در  پدیده گر  به  که  ساختاری  شرایط  بر  اند؟  و  دارند  تعلق  ای 

ها  بخشند و یا آن ها راهبردها را درون زمینۀ خاصی سهولت می گذارند. آن راهبردهای کنش و واکنش اثر می 

نمایند. باتوجه به بررسی نظرات خبرگان در این تحقیق، عوامل محدودکنندۀ راهبردهای  را محدود و مقید می

باشد و  تأمین مالی جمعی در قالب عوامل محیطی، گزارشگری مالی شفاف، نظارت و قوانین و مقررات می 

تأثیرات عوامل کلان اقتصادی، عدم نقدشوندگی، هزینۀ بالای تأمین مالی برای متقاضی و محدودیت در حجم  

های  م نظارت کافی، مشکلات موجود در قوانین و مقررات و ریسک تأمین مالی در دستۀ عوامل محیطی، عد

فرآیند تأمین مالی جمعی در دستۀ نظارت و قوانین و مقررات و عدم اریابی طرح و مورد اعتماد نبودن طرح  

می  قرار  شفاف  مالی  گزارشگری  دستۀ  و  در  مالی  تأمین  در  محدودکننده  موارد  جزء  موارد  این  گیرند. 

گر در چارچوب نهایی در اختیار کاربران قرار  کنندگان در آن قرار دارد و در دستۀ شرایط مداخله مشارکت 

مداخله  شرایط  این  گرفتن  درنظر  با  تا  گرفت  آن خواهد  مدیریت  و  درخصوص  گر  درست  تصمیمات  ها، 

 گذاری و مشارکت در تأمین مالی جمعی أخذ نمایند. سرمایه

کدام 5 موفق  جمعی  مالی  تأمین  پیامدهای  و  کنش.آثار  اثر  بر  که  نتایجی  واکنشاند؟  و  شرایط  ها  وجود  با  ها 

باشد. در تحقیق حاضر پس از استخراج مفاهیم مرتبط با شرایط  شود، آثار و پیامدها میگر، پدیدار می مداخله 

گر، از مصاحبه با افراد متخصص، نتایج  کنندۀ مداخله ای و شرایط محدود علّی، شرایط راهبردها، شرایط زمینه

ها،  گذاران، حمایت از انواع پروژه و پیامدهای مثبت شامل روند صعودی تأمین مالی جمعی، حفظ سرمایۀ سرمایه
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گذار، شراکت مستقیم در سود و زیان پروژه و تأثیر بر شرایط اقتصادی  بازدهی بالای تأمین مالی برای سرمایه

گذاران در طرح و  گذار، عدم مشارکت سرمایه و پیامدهای منفی شامل بازدهی پایین تأمین مالی برای سرمایه 

 گذاران حاصل گردید. از بین رفتن سرمایۀ سرمایه 

پس از بررسی همۀ جوانب تأمین مالی جمعی و شرایط مرتبط با آن، درصورتی که پس از بررسی شرایط علیّ،  

تأمین مالی جمعی به شکل صحیح ایجاد شود و عوامل راهبردی منجر به موفقیت تأمین مالی جمعی در همۀ  

کنندگان فراهم نماید و با ابزارهای مدیریتی ها شوند و شرایط بستر انگیزۀ کافی را برای ارکان و مشارکت زمینه

گر مدیریت شوند، پیامدهای مثبت مطابق با مطالب فوق ایجاد خواهد شد. اما چنانچه در  درست عوامل مداخله 

هرکدام از شرایط مذکور تأمین مالی جمعی با مشکلاتی مواجه شود که نتایج به شکل پیامدهای منفی أخذ گردد،  

برداری کاربران در  . پیامدهای مثبت و منفی در دستۀ کلی پیامدها جهت بهره گرددپیامدهای منفی حاصل می 

 چارچوب تأمین مالی جمعی قرار گرفته است. 

توانند  کننده در روش تأمین مالی جمعی با استفاده از چارچوب ارائه شده، می گذاران و کارآفرینان مشارکت سرمایه

شرایط علیّ و دلایل کاربرد تأمین مالی جمعی را شناسایی کنند، پس از آن با شناسایی راهبردها، عوامل مؤثر بر  

موفقیت هرچه بیشتر تأمین مالی جمعی را مشخص نمایند و در جهت اجرای آن، گام بردارند. پس از آن با شناسایی 

نمایند و با  های شرکت در روش تأمین مالی جمعی، در مسیر افزایش مشارکت تلاش می شرایط بستر و انگیزه 

پردازند. در نهایت پیامدهای مثبت و منفی این روش برای  ها میشناخت و بررسی صحیح و دقیق موانع، به رفع آن 

 های بعدی قرار خواهد گرفت. ها برای مشارکت گیری آنکنندگان نمایان و اساس تصمیممشارکت 

 گردد: های آتی به شرح ذیل ارائه میپیشنهادهایی در خصوص تأمین مالی جمعی برای پژوهش 

گذاران در  های تأمین مالی جمعی که مربوط به متقاضیان و سرمایهای، انواع ریسکطی تحقیقات جداگانه  •

 طی فرآیند تأمین مالی جمعی رخ خواهد داد، بررسی گردد.

 های سنی و کاری متفاوت بررسی گردد.ای، تأمین مالی جمعی در گروه طی تحقیق جداگانه  •

های بازاریابی که در طی فرآیند تأمین مالی جمعی منجر ای، انواع تبلیغات و روشطی تحقیقات جداگانه  •

 شود، بررسی گردد. گذاران و حامیان می به جذب مشارکت بیشتر سرمایه 

ای، پیامدهای تأمین مالی جمعی به تفکیک پیامدهای مثبت و پیامدهای منفی و  طی تحقیقات جداگانه  •

 های کاهش پیامدهای منفی در جهت بهبود روش تأمین مالی جمعی و توسعۀ آن بررسی گردد.حلراه 

ای دلایل ضعف در ساز و کارهای نظارتی و قوانین و مقررات که در این پژوهش به  طی تحقیق جداگانه  •

ها و عوامل مؤثر بر موفقیت تأمین مالی جمعی شناسایی شد، مورد تحلیل و بررسی  عنوان یکی از چالش 

 قرار گیرد. 

سازی و شناخت این روش در جامعه و میان افرادی عادی و  ای، راهکارهای فرهنگطی تحقیقات جداگانه  •

ها در بازارهای مالی،  ها و توسعۀ فعالیتبنیان جهت اطمینان آن صاحبان کسب و کارهای کوچک و دانش 

 ارائه گردد.  
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Abstract 

Crowdfunding is one of the new methods for financing projects and businesses. The purpose 

of this research is to identify aspects affecting the behavior of crowdfunding stakeholders, 

challenges and consequences,  advantages and disadvantages, factors affecting the success of 

crowdfunding, factors affecting the evaluation of project performance, and to create a 

framework for individuals' decision-making in implementing projects. 

In this study, using the snowball sampling method, through interviews with experts and 

opinion leaders, using the data-based theory research method and analyzing the data obtained 

from the interviews, various components of crowdfunding were examined, taking into 

account the risk factor and its management, and the concepts, categories, and dimensions of 

the categories were extracted. Finally, the aforementioned categories were classified into 

causal conditions, strategies, intervening conditions, context conditions, and finally 

consequences. The resulting model was validated by presenting it to experts in the field. 

Keywords: Financing, Crowdfunding, Grounded theory 
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