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  چكيده
تحقيقات توسعه محصولات مالي جديد در بازارهاي سرمايه كشورهاي اسلامي و ايران غالباً بر طراحي فني   

اند. هدف و شرعي محصولات متمركز بوده و از رويكرد بازاريابي به توسعه محصول جديد غفلت ورزيده
هاي مهم و تعيين روابط ميان آنها جهت ارائه مدل توسعه محصولات مالي جديد در شف مقولهاين تحقيق، ك

از استراتژي  اين پژوهش كيفي، براي طراحي مدل تحقيق بازار سرمايه ايران با رويكرد بازاريابي است. در
- ار سرمايه از نمونهاجرايي موضوع در باز - بنياد استفاده شد. براي شناسايي خبرگان دانشگاهينظريه داده

- ها در نرممصاحبه، اشباع نظري حاصل شد. داده 14گيري نظري و گلوله برفي استفاده شد و پس از انجام 

نكته توصيفي)  712هاي تحقيق (تحليل شد. داده maxqdaافزار سازي و با استفاده از نرمپياده wordافزار 
دهد كه مدل ها نشان مياري گزينشي تحليل شد. يافتهدر سه مرحله كدگذاري باز، كدگذاري محوري و كدگذ

مفهوم اصلي تشكيل شده است. بيشترين فراواني مفاهيم به  129زيرمقوله و  20مقوله اصلي،  6نهايي از 
 12اي (كد)، شرايط زمينه 13كد)، راهبردها (  15كد)، شرايط عليّ ( 69گر (ترتيب مربوط به شرايط مداخله

توسعه محصول مالي جديد به عنوان پديدة  "مراحل"كد) بود.  10و پيامدها (هر كدام  كد)، پديده محوري
دهد كه مديران و سياستگذاران بازار سرمايه براي هاي تحقيق نشان ميمحوري تشخيص داده شد. يافته

- ي، مداخلهاهاي شرايط عليّ، زمينهآميز محصولات و ابزارهاي مالي جديد بايد به همه مقولهتوسعه موفقيت

گر، راهبردها و پيامدها توجه كنند و با رويكرد بازارگرا و چندگانه، مراحل شناسايي شده براي توسعه 
  محصول مالي جديد را طي نمايند.    

 
 بنيادمحصول جديد، بازار سرمايه، بازاريابي خدمات مالي، نظريه داده ها:كليدواژه

 هاي مديريت در ايرانپژوهش

  1399بهار   ،1 شماره ،24 دوره

 

D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 m
ri.

m
od

ar
es

.a
c.

ir 
at

 9
:4

7 
IR

D
T

 o
n 

T
ue

sd
ay

 M
ay

 5
th

 2
02

0

https://mri.modares.ac.ir/article-19-33150-fa.html


  ...مدل توسعه محصولات مالي  ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــو همكاران  علي ديواندري   

82 

  مقدمه -1
شوند. تقسيم مي پول، بازار سرمايه و بازار پوشش ريسك بازارهاي مالي به سه نوع بازار

هاي فعال ]. انواع شركت1نمادهاي اصلي اين سه بازار به ترتيب عبارتند از: بانك، بورس و بيمه [
- هاي تأمين سرمايه، كارگزاري، مشاور سرمايهها، شركتدر بازار سرمايه عبارتند از: بورس

ترين چالشي بندي. در كشورهاي اسلامي، اصليمالي و رتبه گذاري، سبدگردان، پردازش اطلاعات
كه صنعت مالي اسلامي با آن مواجه است، توسعه محصولات مطابق با شريعت، نشان دادن 

هايي براي توسعه فعاليت در ساير بازارهاي مالي است برتري خود در ارائه خدمات و كشف راه
مانند اوراق اجاره، سلف و استصناع) گام بزرگي در ]. انتشار اوراق بهادار اسلامي يا صكوك (2[

اي همچون آمريكا، انگليس، آلمان، ژاپن و بازار سرمايه اسلامي بوده و به كشورهاي پيشرفته
]. با اين وجود، سطح نوآوري در نهادهاي مالي اسلامي، پايين 3اند [سنگاپور نيز نفوذ پيدا كرده

الي مبتني بر شريعت براي بقا و رشد صنعت مالي است. توسعه بيشتر محصولات و خدمات م
]. از يك سو، در مقايسه با بازارهاي مالي متعارف جهان، هنوز كمبود 2اسلامي ضروري است [

محصولات و ابزارهاي مالي در بازار سرمايه اسلامي وجود دارد و مقايسه بازار مالي ايران و 
  ]. 4ابزارهاي مالي در ايران است [المللي بيانگر تنوع بسيار پايين بازارهاي بين

از سوي ديگر، فقدان پژوهش و مقالات درباره نيازهاي فزاينده مشتريان مسلمان به خدمات 
جديد به يك شكاف تحقيقاتي در توسعه خدمت جديد و ادبيات بانكداري و مالي منجر شده است 

اما همچنان كه در قسمت ]. ادبيات توسعه محصول و خدمت جديد در صنايع مختلف، غني است 5[
بررسي پيشينه پژوهش آمده، تقريباً همه تحقيقات مربوط به توسعه محصولات و ابزارهاي مالي 

محصولات  "طراحي فني و شرعي"جديد در بازارهاي سرمايه اسلامي و بازار سرمايه صرفاً بر 
حصولات جديد غفلت توسعه م "بازاريابي"ها و متغيرهاي اند و از بررسي مدلمالي تمركز كرده

اند. اين در حالي است كه عوامل بازاريابي مانند روانشناسي و شخصيت مشتريان، كميت ورزيده
اي بازاريابي، اعتقادات و باورهاي مشتريان، تمركز بر هاي حرفهو كيفيت شبكه توزيع، تكنيك

بندي آگاهانه يد، بخشپذيري ابزار مالي جدنيازهاي واقعي، مزيت نسبي، ميزان پيچيدگي و آزمون
هاي مالي اسلامي گذاري درست مشتريان را از عوامل مؤثر بر اشاعه نوآوريبازار و هدف

]. در تحقيقات حوزه محصولات و خدمات مالي مطالعات بازار، آزمون خدمت جديد، 6اند [دانسته
] و 8ايي بازاريابي [افزريزي بازاريابي، هم]، برنامه7هاي پيشبردي [بازاريابي داخلي، فعاليت
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] مورد بررسي گرفته است. چسبرو، مشاركت 9مشاركت مشتري در توسعه محصول جديد [
مشتري و ساير ذينفعان در نوآوري و توسعه محصول جديد را با عنوان رويكرد نوآوري باز 

 ].10ايم [هاي بزرگ به سمت نوآوري باز بودهارائه كرده است. اخيراً شاهد حركت شتابان شركت

ريزان دشوار است، زيرا تعداد و ماهيت متغيرهاي درگيـر  توسعه يك محصول جديد براي برنامه 
ريـزي محصـول جديـد اسـت     يافته براي برنامـه در آن زياد است. آنچه ضرورت دارد، يك فرايند نظام

]. بر اين اساس، هدف پژوهش حاضر، ارائه يك الگـوي فراينـدي بـراي توسـعه محصـولات مـالي       11[
جديد در بازار سرمايه ايران با رويكرد بازاريابي است و در پي پاسخ به اين سؤال اساسي اسـت كـه:   
مدل توسعه محصولات مالي جديد در بازار سـرمايه ايـران چگونـه اسـت؟ در راسـتاي تـلاش بـراي        

يط كنـد شـرا  بنيـاد تـلاش مـي   هاي مختلف موضوع، اين تحقيق با استراتژي دادهبررسي ابعاد و مؤلفه
ــي، پديــده محــوري، زمينــه گــر، راهبردهــا و در نهايــت پيامــدها و هــا و بســترها، شــرايط مداخلــهعلّ

 دستاوردهاي توسعه محصولات مالي جديد در بازار سرمايه ايران را شناسايي نمايد.

  

  چارچوب نظري پژوهش - 2
ندهي، توليد فرايند توسعه محصولات جديد شامل تمام فرايندهاي مرتبط با استراتژي، سازما

سازي يك محصول مفهوم، ايجاد و ارزيابي محصول، ايجاد و ارزيابي برنامه بازاريابي و تجاري
در  ]. محصولات جديد در بازار سرمايه شامل طيف وسيعي از ابزارهاي مالي12شود [جديد مي

هايي نهنمو 1هاي تأمين مالي، مديريت دارايي و ريسك و خدمات مشاوره مالي است. جدول حوزه
  دهد.از محصولات مالي در بازار سرمايه ايران را نشان مي

  

 ]1397. انواع محصولات مالي در بازار سرمايه ايران [گردآوري محققان، 1جدول 
  

  محصولات موجود  نوع 
  محصولات

  تأمين مالي 
اوراق مشاركت، اجاره، استصناع، سلف، مرابحه، منفعت، مضاربه، مزارعه؛ صندوق 

  8گذاري جسورانهسرمايه ذاري پروژه؛ صندوق زمين و ساختمان؛ صندوقگسرمايه
محصولات مديريت 

  دارايي و ريسك
گذاري (سهامي، درآمد ثابت، مختلط، كالايي)؛ سبدگرداني؛ هاي سرمايهصندوق

  بازارگرداني؛ ابزارهاي مشتقه (سلف، قرارداد آتي، اختيار معامله و معاوضه)
  محصولات 
  مشاوره مالي

ادغام و تمليك؛ ارزشگذاري؛ طراحي ابزارهاي نوين؛ مشاوره افزايش سرمايه/ مديريت 
  ريسك و غيره؛ اصلاح ساختار مالي

 1. Venture Capital  
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نوآوري مالي در بازارهاي پول و سرمايه در اغلب موارد برداشتي از الگوي   در ايران،
يافته وسعهسال اخير در كشورهاي ت 40يا  30طراحي ابزارهاي نوين مالي صورت گرفته در 

ها و بازارهاي مالي بوده شركت  يا نوظهور بدون توجه به نيازهاي واقعي اقتصادي كشور،
ها، منافع، كيفيت و ارزش منحصر به ]. از ديدگاه بازاريابي، تمايز محصول در ويژگي6است [

فرد، فرايند توسعه محصول بازارگرا و متمركز بر مشتري، تعريف واضح و اوليه از 
ها بر فرايند توسعه محصول جديد، اجراي دقيق ساختار سازماني مناسب، كنترل محصول،

مؤدبانه، سريع و استراتژي بازاريابي و حمايت از محصول جديد از طريق خدمات دوستانه، 
-]. همچنين، ملاحظات زيست11[ با موفقيت محصول جديد مرتبط هستند كارامد به مشتري

محصول جديد تبديل شده و توسعه محصول سبز نقش  محيطي به بخشي از الزمات توسعه
  ].14، 13كند [محيطي بازي ميهاي زيستها به چالشمهمي در پاسخگويي شركت

توسعه محصول جديد از لحاظ نظري در حوزه مديريت بازاريابي قرار دارد و          
دهد. تحقيقات يل ميجوهرة آن را مراحل و متغيرهايي كه غالباً ماهيت بازاريابي دارند، تشك

توسعه محصول جديد در بازارهاي مالي و سرمايه جهان نيز با اين رويكرد مطابقت دارند اما 
- بررسي پيشينه تحقيقات انجام شده در بازار سرمايه كشورهاي اسلامي و ايران نشان مي

ل جديد، ها، متغيرها و ابعاد بازاريابي توسعه محصودهد كه اين تحقيقات بدون توجه به مدل
اند. تمركز تحقيق صرفاً بر طراحي فني و فقهي محصولات و ابزارهاي مالي متمركز بوده

 حاضر بر بررسي ابعاد مختلف توسعه محصول جديد با تمركز بر رويكرد بازاريابي است.

  

  پيشينه تجربي پژوهش -3
  تحقيقات توسعه محصول در بازارهاي مالي و سرمايه جهان  -1- 3

 5) در كانادا نشان داد كه موفقيت محصولات مالي جديد به 1992رنتاني و كوپر (ب تحقيق دي
هاي ) كيفيت اجراي فعاليت2) تناسب محصول/ بازار، 1اند از: عامل بستگي دارد كه عبارت

) تخصص 4افزايي: تناسب محصول/ شركت، ) هم3عرضه محصول به بازار و بازاريابي آن، 
) فرايند توسعه 1993]. همچنين طبق تحقيق دي برنتاني (15[) مزيت محصول 5در خدمت و 

) انجام 2غربال ايده،  )1هاي متعددي است كه عبارتند از: خدمات مالي جديد شامل فعاليت
) 5) آموزش گسترده پرسنل قبل از ارائه خدمت به بازار، 4) آزمون خدمت، 3مطالعات بازار، 
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) عرضه خدمت به بازار. اين مراحل بر 7دي رسمي و هاي پيشبر) فعاليت6بازاريابي داخلي، 
) با بررسي تأثير 1995( وود و استوري]. ايزينگ7دروازه كوپر است [ -مبناي مدل مرحله

پروژه توسعه محصول جديد بر موفقيت خدمات مالي در انگلستان شش عامل را شناسايي 
) تحقيقات 3) مزيت تكنولوژيكي، 2افزايي، ) بازاريابي داخلي و هم1اند از: كردند كه عبارت

) پاسخگويي. نتايج 7) حمايت از طريق نامه و ارتباط مستقيم  و 5ها، ) حمايت واسطه4بازار، 
-كلي تحقيق نشان داد كه تناسب مناسب بين خدمت جديد و سازمان و بازاريابي داخلي تعيين

هدف كشف مراحل توسعه خدمت ) با 2002]. الاَم و پرِي (16هاي كليدي موفقيت هستند [كننده
 12هاي عميقي با مديران هاي مشتري در هر مرحله، مصاحبهجديد و نحوه كسب ورودي

ها نشان داد كه ده ها انجام دادند. تحليل دادهسازمان خدمات مالي استراليا و مشتريان آن
) خلق ايده، 2، ريزي استراتژيكبرنامه )1مرحله براي فرايند توسعه خدمات جديد وجود دارد: 

) طراحي خدمت 6اي، وظيفههاي ميان) تشكيل تيم5تجزيه و تحليل تجاري،  )4) غربال ايده، 3
) 9اندازي پايلوت، آزمايش خدمت و راه )8) آموزش كاركنان، 7و طراحي فرايند/ سيستم، 

وفقيت در ) براي تعيين عوامل م2009( ]. مدل نكرپ17سازي [) تجاري10آزمايش بازاريابي و 
) خلق ايده 1توسعه خدمت مالي جديد در بازارهاي مالي اسلووني، شامل چهار مرحله است: 

) توسعه و آزمايش 3ريزي بازاريابي، ) تجزيه و تحليل كسب و كار و برنامه2و غربال ايده، 
هاي بازار را به عنوان عامل دروني و فرهنگ ) ارائه خدمت به بازار. وي ويژگي4مفهوم و 

افزايي بازاريابي و كيفيت خدمت مالي جديد را به عنوان ازماني، دانش در سازمان، همس
]. آرمسترانگ، كرُنوت، دلاكته، 8عوامل خارجي در موفقيت محصول جديد در نظر گرفت [

هاي محصول جديد براي هاي كميته) پتانسيل2012دينه (لت، ميلو، مونيسِا، پوينتير و تالينگ
ي مسئولانه در صنعت خدمات مالي فرانسه و انگليس را بررسي كردند. يافته توسعه نوآور

توانند رويكرد عملي به نوآوري هاي محصول جديد ميها اين بود كه كميتهاصلي تحقيق آن
) بر روي نهادهاي مالي 2013]. در تحقيق نيبِودك (18مسئولانه در امور مالي داشته باشند [

ي مشتري با فرايند توسعه محصول جديد، مراحل توسعه محصول آلمان با رويكرد يكپارچگ
) توسعه 4) تجزيه و تحليل تفصيلي، 3) انتخاب ايده، 2) خلق ايده، 1جديد مالي در عبارتند از: 

) عرضه به بازار. وي همچنين چارچوبي براي مشاركت مشتري 6) آزمايش و تأييد، 5مفهوم، 
	]. 9ه است [در توسعه محصول مالي جديد ارائه داد
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  تحقيقات توسعه محصول در بازارهاي سرمايه كشورهاي اسلامي  -2- 3
براي تأمين مالي اسلامي  هاي مناقصه مشاركتپتانسيل«) به بررسي 2011اسمولو و حسن (

هاي مناقصه مشاركت دهد كه تكنيكهاي تحقيق آنها نشان ميپرداختند. يافته» بخش مسكن
]. تحقيق 19اشد و به ندرت مورد استفاده قرار گرفته است [بيك محصول نسبتاً جديد مي

نشان » تحليل محصولات مالي بازار سرمايه بنگلادش«) با عنوان 2012شهيدالاسلام و جهان (
داد كه بازار سرمايه بنگلادش مبتني بر سهام عادي است و بازار اوراق قرضه دولتي بسيار 

نند انواع سهام ممتاز، اوراق قرضه، قرارداد آتي ها ابزارهاي مالي جديدي ماكوچك است. آن
) به 2012]. فيصل، انگ و كُلا (20كنند [را براي طراحي و توسعه پيشنهاد مي و قرارداد سلف

گذاري در املاك و مستغلات بر مبناي هاي تأمين مالي و سرمايهتوسعه روش«بررسي 
ها نشان داد كه د. تحقيق آنپرداختن» شريعت، در كشورهاي شوراي همكاري خليج فارس

]. كُك، 21تحقيق و دانش درباره مالي املاك و مستغلات مبتني بر شريعت، محدود است [
محصولات مشتقه و نوآوري در مالي «) در تحقيق خود با عنوان 2014جيورجيوني و لَوز (

لي اي را براي ساختاردهي ابزارهاي مديريت ريسك در چارچوب ماشناسي، روش»اسلامي
) از توسعه 2002اي آلام و پرِي (مرحله 10) مدل 2015]. الاَم (22اند [شرعي ارائه كرده

محصول جديد را مبنا قرار داده و نقش مشتريان مسلمان در فرايند توسعه محصولات مالي 
	]. 5كند [ها تعريف مياي از فعاليتمبتني بر شريعت را در قالب مجموعه

  

  ول مالي در بازار سرمايه ايران تحقيقات توسعه محص -3- 3
گذاري مشترك طراحي صندوق سرمايه«) در تحقيق خود با عنوان 1388نظرپور و ابراهيمي (

، با روش توصيفي و تحليل محتوا به طراحي و تبيين ساختار صندوق »در بازار سرمايه
) 1391مقدم ( ]. راعي، سياح و مصباحي23گذاري با اوراق بهادار اسلامي پرداختند [سرمايه

-پرداخته» تبيين ابعاد فقهي، حقوقي و نظارتي قرارداد اختيار معامله در بازار مالي ايران«به 

) به 1390]. موسويان (4اي انجام شده است [اند. پژوهش آنها با روش پژوهش تئوري زمينه
» فتهاي بالادستي صنعت ناوراق سلف به عنوان ابزاري براي تأمين مالي پروژه«بررسي 

تحليلي انجام  - اي و به روش توصيفيپرداخته است. تحقيق وي با استفاده از منابع كتابخانه
محور به وسيله تأمين مالي پروژه«) به بررسي 1392]. موسويان و حدادي (24شده است [
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پرداختند. تحقيق آنها با رويكرد كيفي انجام شده است » صكوك استصناع در صنعت نفت
چارچوبي براي طراحي قرارداد ) «1395آبادي (جارزاده، موسويان و صالح]. محمدي، ن25[

ارائه » آتي و اختيار معامله سبد سهام با كاركردهاي قرارداد آتي و اختيار معامله شاخص
طراحي قراردادهاي «) پيرامون 1397]. تحقيق پورابراهيمي، مليحي و يارمحمدي (26كردند [

- دهد كه مينشان مي» ار سرمايه ايران مبتني بر فقه اماميههاي معنوي در بازعرضه دارايي

يافته تشكيل هاي معنوي را واگذار نمود و براي آن بازار سازمانتوان در قالب عقودي، دارايي
  ].27داد [
هاي انجام بررسي پژوهشهاي انجام شده در بازارهاي مالي جهان، برخلاف پژوهش  

ايران حاكي از پرداختن آنها به بعد فني و شرعي توسعه  شده در بازارهاي سرمايه اسلامي و
 محصول و غفلت از پرداختن به بعد بازاريابي آن است.

  

  شناسي پژوهشروش -4
بنياد با هاي پژوهش كيفي، استراتژي دادهدر اين پژوهش از روش كيفي و از ميان استراتژي

بنياد روشي براي گرفت. نظريه دادهمند اشتراوس و كوربين مورد استفاده قرار رويكرد نظام
اي انجام كسب شناخت پيرامون موضوعاتي است كه قبلاً در مورد آنها پژوهش جامع و عمده

ها، محدود است. با توجه به ضعف تحقيقات موجود در نشده است و دانش ما در آن زمينه
سلامي، استفاده از تبيين توسعه محصولات مالي جديد از منظر بازاريابي در بازار سرمايه ا

بنياد براي ارائه مدل جامعي كه ابعاد مختلف پديده را پوشش دهد، مناسب به استراتژي داده
گيري نظري و گلوله برفي انتخاب شدند و شوندگان به روش نمونهرسد. مصاحبهنظر مي

در اجرايي نهادهاي مالي بازار سرمايه بودند كه سابقه مشاركت  - شامل خبرگان دانشگاهي
  كند.مشخصات آنها را بيان مي 2اند. جدول فرايند توسعه محصول مالي جديد را داشته
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 شوندگان تحقيق. اطلاعات مصاحبه2جدول 

  

  َسمت/ سازمان  تحصيلات  رديف
سابقه 

  (سال)

  4  مشاور بازاريابي/ تأمين سرمايه سپهر  دكتري مديريت بازرگاني  1
  5  الي/ تأمين سرمايه كاردانرئيس تأمين م  دكتري مديريت مالي  2
  14  مدير تحقيق و توسعه/ تأمين سرمايه مسكن  دكتري مديريت مالي  3

4  
كارشناسي ارشد مديريت 

  مالي
  5  كارشناس ارشد/ تأمين سرمايه مسكن

  5  مدير مهندسي مالي و ريسك/ تأمين سرمايه لوتوس   دكتري مديريت مالي  5
  12  دسي مالي/ تأمين سرمايه اميدمدير ريسك و مهن  دكتري مديريت مالي  6
  14  مدير مركز راهكارهاي انرژي/ تأمين سرمايه امين  دكتري مديريت مالي  7

8  
كارشناسي ارشد مديريت 

  مالي 
  4  كارشناس مهندسي مالي و بازاريابي/ تأمين سرمايه لوتوس 

  16  نمدير تحقيق و توسعه/ شركت بورس اوراق بهادار تهرا  كارشناسي ارشد اقتصاد  9

10  
كارشناسي ارشد مديريت 

  مالي
  10  كارشناس مالي/ كارگزاري مفيد

11  
كارشناسي ارشد مديريت 

  مالي
  9  رئيس عمليات ابزارهاي نوين/ بورس اوراق بهادار تهران

12  
كارشناسي ارشد مديريت 

  مالي
  9  مدير پذيرش و بازاريابي/ شركت بورس انرژي

  10  ميته فقهي/ سازمان بورس و اوراق بهاداردبير ك  كارشناس ارشد مديريت مالي  13
  10  هاي جايگزين/ تأمين سرمايه ملتگذاريمعاون سرمايه  دكتري اقتصاد  14

  
ها ساختاريافته تا حدي ادامه يافت كه دادههاي عميق نيمهها با مصاحبهآوري دادهجمع 

افزار ور كامل در نرمها به طبه مرز اشباع رسيد. پس از هر مصاحبه، داده 14در مصاحبه 
WORD افزار پياده شد و سپس با وارد به نرمMAXQDA  تحليل گرديد. براي بررسي

  اند. بيان شده 3اعتمادپذيري ابزار اين تحقيق از چند رويكرد استفاده شده است كه در جدول 
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 هاي تأمين اعتمادپذيري پژوهشاستراتژي. 3جدول 

  

  جام شدهاقدام ان  شيوه تأمين  استراتژي

  تكثرگرايي
]28[  

هاي ها يا ديدگاهمنابع مختلف داده
  كنندگان مختلفمشاركت

كنندگان داراي تحصيلات و حضور مشاركت
  حوزه متفاوت و از نهادهاي مختلف 

صرف زمان زياد در 
  ]28بستر تحقيق [

صرف زمان زياد در موقعيت و 
  بستر پژوهش توسط محقق

بستر تحقيق  چند سال تجربه اجرايي محقق در
  و پيگيري محصولات بازار سرمايه

  برفينمونه  گلوله
]29[  

شوندگان بعدي انتخاب مصاحبه
  شونده فعليطبق نظر مصاحبه

شوندگان بعدي تحقيق توسط معرفي مصاحبه
  شوندگان قبليمصاحبه

  هاياستراتژي
  ]18مميزي پژوهش [

  

  حساسيت پژوهشگر
برخورد  تلاش براي ايجاد حساسيت، انعطاف و

  باز محقق در همه مراحل پژوهش

  شناختيانسجام روش
هاي تحليل و استفاده از روش تحقيق، رويه

  عناصر متناسب با اهداف و سؤال تحقيق
  هاگيري و مصاحبه تا اشباع نظري دادهنمونه  متناسب بودن نمونه

  حبهها بعد از انجام هر مصاتحليل داده  گردآوري و تحليل همزمان داده

5	

  هاي پژوهشيافته -5
شود. كدگذاري، فرايند بنياد از كدگذاري استفاده ميها به روش نظريه دادهدر تحليل داده

هاست و جنبه اكتشافي دارد. سه نوع كدگذاري در اصلي ساختن و پرداختن نظريه از داده
  اند از: باز، محوري و گزينشي.بنياد عبارتنظريه داده

  
  باز كدگذاري  -1- 5

 712مصاحبه  14ها انجام شد. از مجموع كدگذاري باز به روش تحليل سطر به سطر مصاحبه
  مضمون توصيفي بدون تكرار مشخص شدند.  174كد توصيفي استخراج شد و در قالب 

  

  كدگذاري محوري  -2- 5
وله هايي مربوط به شرايطي كه بر مق) شرايط عليّ: مقوله1اين مرحله داراي شش مقوله است: 

گذارند. اي: شرايط خاصي كه بر راهبردها تأثير مي) شرايط زمينه2گذارند. محوري تأثير مي
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گر: ) شرايط مداخله4اي كه اساس فرايند است. ) مقوله محوري: يك وجه ذهني از پديده3
هاي ها يا واكنش) راهبردها: كنش5گذارند. اي عمومي كه بر راهبردها تأثير ميشرايط زمينه

ها و دستاوردهاي حاصل از ) پيامدها: خروجي6شوند. اصي كه از پديده محوري منتج ميخ
  بكارگيري راهبردها.

شوندگان به سؤال مربوط به شرايط عليّ توسعه هاي مصاحبهشرايط عليّ. پاسخ
شده  5محصولات مالي جديد در بازار سرمايه ايران منجر به شناسايي كدهاي باز جدول 

دهنده فراواني كد مورد نظر در نشان 5كر است كه اعداد ستون چهارم جدول است. شايان ذ
  شوندگان است كه به عنوان نمونه ذكر شده است.هاي مصاحبهپاسخ
  

  ها و مفاهيم مربوط به شرايط علّي. مقوله5جدول 
  

  فراواني  مفاهيم اصلي  هازيرمقوله  مقوله كلي

  شرايط علّي

  سازمانيعلل درون

 الزام نهادهاي بالادستي                    يا رسالت •

 درآمدزايي و كسب بازده مورد انتظار سهامداران     •

 مدار و بازارگرا       فرهنگ سازماني نوآور، مشتري •

 برندسازي و ارتقا برند شركت                           •

 تنوع بخشيدن به محصولات                          •

 وپرماركت يا هولدينگ مالي       تبديل شدن به س •

 رويكرد نوآورانه مديريت ارشد                           •

  برندسازي شخصي                                        •

16  
13  
9  
9  
9  
4  
4  
3  

  سازمانيعلل برون

 پاسخ به نيازهاي مشتريان                             •

 موازي               ها و بازارهاي رقابت با شركت •

 هاي سازمان بورس و دولت ها و سياستبرنامه •

 توسعه شبكه مشتريان و بازارهاي هدف   •

 هاي اجتماعي                                      عمل به مسئوليت •

                 هاي جديد در بورسپذيرش شركت •

11  
9  
4  
4  
2  
1  

  
 6ستخراج شده شامل چهار مقوله فرعي است. جدول اي ااي. شرايط زمينهشرايط زمينه

  دهد. اي را نشان ميكدگذاري محوري مربوط به شرايط زمينه
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  ايها و مفاهيم مربوط به شرايط زمينهمقوله .6جدول 
  

  مفاهيم اصلي  هازيرمقوله  مقوله كلي

  ايشرايط زمينه

  نااطميناني محيطي
 نوسانات اقتصاد كلان و بازارهاي موازي •

 الملليهاي بينريمتح •

  تحولات فناوري و اجتماعي •

عمق بودن بازار كم
  سرمايه

 محوري اقتصاد كشور بانك •

 بنديهاي رتبهعدم توسعه برخي نهادها مانند شركت •

  تنوع كم محصولات و ابزارهاي مالي •

  وضعيت رقابتي
 ها كاري و عدم رقابت بين بورسموازي •

 رقابت كم در صنعت تأمين سرمايه •

  الملليم رقابت با بازارهاي مالي بينعد •

  بسترهاي قانوني
  

 ملاحظات فقهي و مجوزهاي سازمان بورس  •

 1384قانون بازار اوراق بهادار ج. ا. ا مصوب  •

  1388قانون توسعه ابزارها و نهادهاي مالي جديد مصوب •

  
ه بر اي عمومي هستند كگر يا ميانجي، شرايط زمينهگر. شرايط مداخلهشرايط مداخله
كننده يا محدودكننده توسعه محصولات مالي جديد در گذارند و تسهيلراهبردها تأثير مي

دهد. شرايط گر را نشان ميكدگذاري محوري شرايط مداخله 7بازار سرمايه هستند. جدول 
  است.» هاموانع و محدوديت«و » گرتسهيل«ميانجي شامل چندين دسته از عوامل 

  
  گرفاهيم مربوط به شرايط مداخلهها و م. مقوله7جدول 

  

  مفاهيم اصلي  هازيرمقوله  مقوله كلي

شرايط 
  گرمداخله

گرهاي تسهيل
  ساختاري

 سازمانيواحدي و بيناي بينتعامل شبكه •

 پتانسيل دانشي و كارشناسي قوي •

 هماهنگي اركان و اجزاي زنجيره ارزش نهاد مالي •

 وجود متولي مشخص براي توسعه محصول •

 هاي سازمان بورس و دولتمايتهمدلي و ح •

 مشاركت افراد و واحدهاي مرتبط  •

 راهبري و حمايت مديريت ارشد •

 هاي محصول جديدتشكيل كميته •
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  مفاهيم اصلي  هازيرمقوله  مقوله كلي
 شبكه گسترده توزيع و فروش •

  يافته براي توسعه محصولچهارچوب و ساختار نظام •

گرهاي تسهيل
  بازاريابي

 هاي محصول جديد ها و جذابيتمزيت •

 و آموزش ابزارهاي جديد سازي، تبليغفرهنگ •

 گيري از تجارب قبلي توسعه محصولبهره •

 تناسب زمان عرضه محصول با شرايط بازار •

 توان تحقيقات شركت و رصد نيازهاي بازار •

 مشاركت مشتري •

  عرضه اوليه به مشتريان نوآور و پذيرندگان اوليه •

  گرهاساير تسهيل

 بسترهاي فناوري اطلاعات مناسب •

 ثبات اقتصادي •

 هاي مالياتي و قانونيها و معافيتقمشو •

  اعتبار و توانگري مالي شركت •

  موانع ساختاري

 تأخير و طولاني بودن فرايند توسعه محصول در سازمان بورس •

 گرايي سازمان بورسمراتبي و يكجانبهنگاه سلسله •

 سازمان بورس گيريكاري و سختمحافظه •

 اي بودن توسعه محصول در يك واحد جزيره •

 ل و مشاركت ضعيف شركت، سازمان بورس و اركانتعام •

 قائم به فرد (نه سيستم بودن) توسعه محصول جديد •

 ناهماهنگي بين سازمان بورس و بانك مركزي •

 نداشتن جايگاه مشخص و نقش فعال واحد مهندسي مالي •

 هاي فعال توسعه محصول جديدعدم وجود كميته •

 محدود بودن حوزه فعاليت و بازارهاي هدف شركت •

 هاي مديريتيعدم ثبات مديران در پست •

  عمومي بودن عرضه محصولات جديد و نداشتن عرضه خصوصي •

  موانع فرايندي 

 عدم بررسي دقيق مطابقت محصول با شرايط بازار •

 مند توسعه محصول جديدعدم وجود و طي يك فرايند نظام •

 تعديلات متعدد طرح اوليه محصول و خارج شدن آن از حيز انتفاع •

 ي محصول با محوريت صرفاً بعد فني و شرعيطراح •

 هاي فعليكاري و توسعه محصول بر اساس پلتفرممحافظه •

 هاي پيشنهادي محصول ها و طرحناپخته بودن ايده •

 عرضه محصول جديد در زمان نامناسب •

 فاصله زماني زياد بين مراحل تشخيص نياز، تصويب و اجرا •

  توسعه محصول نامشخص بودن جايگاه مشتريان در فرايند •
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  مفاهيم اصلي  هازيرمقوله  مقوله كلي

ضعف در 
  بازاريابي

 عدم امكان/ انجام آزمايش بازاريابي قبل از عرضه محصول •

 رساني ناكافيتبليغات و اطلاع •

 فقدان واحد تخصصي بازاريابي •

 عدم بخش بندي و تفكيك مشتريان •

 فقدان نيازسنجي و تحقيقات بازاريابي منسجم •

 ناتواني در حفظ مشتريان محصولات جديد •

  آزمون بازاريابي قبل از عرضهعدم انجام  •

هاي ضعف
  محصول جديد

 عدم مطابقت با نياز و مشكل بازارهاي هدف •

 محدوديت كاربرد محصول •

 پيچيدگي زياد •

 محورريسكي بودن محصولات مشاركت •

  نداشتن مزيت رقابتي •

  موانع تكنولوژيكي
 افزاريهاي معاملاتي و نرمضعف زيرساخت •

  عاملاتي از خارج به دليل تحريمهاي معدم امكان خريد فناوري •

موانع دانشي و 
  منابع انساني

 ضعف دانش و بينش بازاريابي خدمات مالي  •

 ضعف دانش بدنه كارشناسي سازمان بورس •

 گذاران از بازار سرمايهدانش و شناخت كم مشتريان و سرمايه •

 ضعف دانش مالي اسلامي در بين كارشناسان بازار سرمايه •

  ش و تجارب قبلي توسعه محصولعدم مستندسازي دان •

 

  موانع فرهنگي

  هاسازي ناكافي توسط سازمان بورس و شركتآموزش و فرهنگ •
 شدهمدت و تضمينگذاران به سود كوتاهعادت سرمايه •

 منافع شخصي و گرفتن ژست و نمايش نوآور بودن •

 عدم تمايل برخي بازارهاي هدف به محصولات شفاف •

  ن تخصصيضعف فرهنگ استفاده از مشاورا •

موانع قانوني و 
  سياستي

 خلأها و مشكلات قانوني و سياستگذاري •

 ها ناكافي بودن امتيازات و مشوق •

  ها عدم انعطاف در دستورالعمل •

  
فرايند توسعه محصول جديد به عنوان پديده  "مراحل"پديده محوري. در اين پژوهش، 
  دهد.را نشان ميكدگذاري محوري اين بعد  8محوري شناسايي شده است. جدول 
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  ها و مفاهيم مربوط به پديده محوريمقوله. 8جدول 
  

  مفاهيم اصلي  زيرمقوله  مقوله كلي

  پديده محوري

فرايند  "مراحل"
توسعه محصول 

  مالي جديد

 يابيايده •

 غربال و ارزيابي ايده •

 پرورش و تكميل ايده •

 ارائه طرح پيشنهادي به سازمان بورس •

 تورالعمل توسط سازمان بورستصويب، تدوين و ابلاغ دس •

 آزمايش بازاريابي •

 بازاريابي داخلي •

 اقدامات پيش از عرضه •

 سازيعرضه به بازار و تجاري •

  اقدامات پس از عرضه •

  
شوند. هايي هستند كه از پديده محوري منتج ميها يا واكنشراهبردها و اقدامات. كنش

  ارائه شده است.  9هاي مربوط به راهبردها، در جدول كدگذاري محوري پاسخ
  

  ها و مفاهيم مربوط به راهبردهامقوله. 9جدول 
  

  مفاهيم اصلي  زيرمقوله  مقوله كلي

  راهبردها

  راهبردهاي 
چندگانه و 

  اقتضايي

 توسعه محصول جديد با اصلاح يا بهبود محصولات فعلي •

 الگوبرداري و تطبيق ابزارهاي موفق بازارهاي مالي جهان •

 ها در توسعه محصولتقلال به شركتخودانتظامي و اعطاي اس •

 المللي و مشاوران بازاريابياستفاده از مشاوران بين •

 توسعه محصول جديد بر مبناي تركيب و تلفيق ابزارهاي موجود  •

 هاي ديگراستخدام متخصصان توسعه محصول از شركت •

 عدم تطبيق صرف ابزارهاي مالي كشورهاي ديگر  •

  توسعه محصول جديد  رويكرد اقتضايي به انتخاب راهبرد •

  راهبردهاي 
  بازارگرا

 توسعه محصول بر مبناي شناخت بازار، مشتريان و ذينفعان •

 رويكرد استراتژيك و سيستمي به توسعه محصول جديد •

 هاي مشتريانعرضه (عمومي يا اختصاصي) به تفكيك بخش •

 خوردهيابي مجدد محصولات شكستاصلاح و جايگاه •

  حصولات براي مشتريان مختلفسازي مو سفارشي اختصاصي •
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اند از دستاوردهاي حاصل از بكارگيري راهبردها و اقدامات. پيامدها. پيامدها عبارت
  دهد. شوندگان به سؤالات پيامدها را نشان ميهاي مصاحبهكدگذاري محوري پاسخ 10جدول 

  

  ها و مفاهيم مربوط به پيامدهامقوله .10جدول 
  

  اهيم اصليمف  هازيرمقوله  مقوله كلي

  پيامدها

  پيامدها براي شركت
 افزايش درآمد، سود و ثروت سهامداران •

 تقويت ارزش برند و جايگاه شركت •

  افزايش تنوع و جذابيت پرتفوي محصولات •

  پيامدها براي مشتري
 افزايش قدرت انتخاب مشتريان •

  كاهش وابستگي مشتريان به تأمين مالي از بانك •

   پيامدها براي بازار سرمايه
 رشد كمي و كيفي بازار سرمايه •

 جذب سرمايه و تأمين مالي از بازار سرمايه •

  افزايش حجم و شفافيت معاملات •

  پيامدها براي اقتصاد ملي
 توسعه بخش مالي در اقتصاد كشور •

  رقابتي شدن اقتصاد كشور •

  

  كدگذاري گزينشي و ارائه مدل مفهومي  -3- 5
تيك مقوله اصلي و ارتباط دادن آن با ساير مقولات كدگذاري گزينشي، فرايند انتخاب سيستما

شكل يك طرح نظري «هاي مختلف در گيري آن به سمت يكپارچه كردن مقولهاست و جهت
است. مدل پارادايمي پژوهش حاضر بر اساس الگوي استراوس و كوربين طراحي » كلان

  نشان داده شده است. 1گرديده و در شكل 
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  مدل پارادايمي توسعه محصولات مالي جديد در بازار سرمايه ايران .1شكل 

  
سازماني كه محرك سازماني و بروناند از عوامل دروندر اين مدل، شرايط علّي عبارت

- توسعه محصولات و ابزارهاي مالي جديد در بازار سرمايه ايران هستند. همچنين به نظر مي

در تحقيقات متعدد توسعه محصول  "مراحل"سايي و استخراج رسد علاوه بر مركزيت شنا
ها را به هم تواند پديده محوري تحقيق حاضر نيز باشد و ساير مقولهجديد، اين مقوله مي

 شرايط علّي:

 سازمانيعوامل درون•

 سازمانيعوامل برون•
 

 پديده محوري:

فرايند توسعه محصول  "مراحل"

 مالي جديد در بازار سرمايه

 راهبردها:

 راهبردهاي اقتضايي و چندگانه•

 راهبردهاي بازارگرا•

 

اي:شرايط زمينه  

 نااطميناني محيطي•

 عمق بودن بازار سرمايهكم•

 وضعيت رقابتي•

 هاي قانونيزمينه•

 

گر:شرايط مداخله  

 گرهاي ساختاريتسهيل•

 گرهاي بازاريابيتسهيل•

 گرهاساير تسهيل•

 موانع ساختاري•

 موانع فرايندي•

 عف در بازاريابيض•

 هاي محصولضعف•

 موانع تكنولوژيكي•

 موانع دانشي و انساني•

 موانع فرهنگي•

 موانع قانوني و سياستي•

 پيامدها:

 پيامدها براي شركت•

 پيامدها براي مشتريان•

 پيامدها براي بازار سرمايه •

 پيامدها براي اقتصاد ملي•
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ها و اي، بسترهاي واقعي توسعه محصول جديد براي بورسمرتبط سازد. شرايط زمينه
عمق محوري اقتصاد كشور و كمهاي مختلف در بازار سرمايه ايران هستند. بانكشركت

هاي اقتصاد كلان و بازارهاي موازي و الزامات قانوني و فقهي از بودن بازار سرمايه، تلاطم
آميز هاي مهم توسعه محصول جديد هستند. بدون توجه به اين بسترها توسعه موفقيتزمينه

اي ده يا محدودكنندهكننگر عوامل تسهيلمحصول مالي جديد امكانپذير نيست. شرايط مداخله
توانند هم بر مراحل فرايند توسعه محصول جديد به عنوان پديده محوري و هم هستند كه مي

بر راهبردهاي توسعه محصول جديد اثر مثبت يا منفي داشته باشند. در اين تحقيق، موانع 
هاي محصول و ضعف در بازاريابي به عنوان مهمترين ساختاري، موانع فرايندي، ضعف

اند. همچنين راهبردهاي چندگانه و بازارگرا گرهاي توسعه محصول شناسايي شدهمداخله
براي توسعه محصولات مالي جديد در بازار سرمايه ايران مورد شناسايي قرار گرفته است. 
در بعد پيامدها، نتايج و دستاوردهاي مورد انتظار از توسعه محصولات مالي جديد براي 

  ر سرمايه و اقتصاد ملي مورد توجه قرار گرفته است. شركت، مشتريان، بازا
  

  گيري و پيشنهادتنتيجه -6
يافته و ابعاد آن بايد توجه داشت كه توسعه محصولات مالي بر اساس مدل مفهومي توسعه

عمل «هاست. پرتكرارترين كد مربوط به شرايط علّي، جديد منوط به درك درست از همه مقوله
 توسعه«گويد: شوندگان مياست. يكي از مصاحبه» هادهاي بالادستيبه رسالت يا الزام ن

 بانك يهاتيمأمور و فيوظا انجام يراستا در عمدتاً مسكن هيسرما نيتأم در محصول
 يتيحاكم الزام زين ابزارها يبرخ هتوسع ليدل« گويد:شونده ديگر ميمصاحبه. »است مسكن

 ما يبرا يمال لحاظ از ابزار كي است ممكن و) )(ره امام فرمان يياجرا ستاد ما، يبرا( است
يكي ديگر از ». ميهست ابزار آن ياندازراه به موظف يتيحاكم نظر از اما باشد نداشته هيتوج

-اي ميشوندهمدار و بازارگرا است. مصاحبهشرايط عليّ، فرهنگ سازماني نوآور، مشتري

 را آن ديبا ما و بخواهد يزيچ ديبا بازار باشد، بازار و رونيب از ديبا دهيا يهاجرقه«گويد: 
». تاس انيمشتر شناخت و بازار قاتيتحق خوب، محصول كي يطراح يمبنا. ميده توسعه

 يبرخ اگرچه. است يبرندساز گر،يد يهامحرك از يكي«گويد: شوندگان مييكي از مصاحبه
 نيتأم شركت برند تواننديم اما باشند نداشته ييبالا درآمد و حجم است ممكن ابزارها
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ترين علل استخراج شده، برندسازي شخصي براي يكي از جالب». كنند يقو اريبس را هيسرما
تواند باعث شناخته شدن دهندگان يك ايده يا محصول مالي جديد است. اين كار ميتوسعه

هاي بازار هاي مديريتي بالا در نهادها و شركتفرد و افزايش اعتبار وي براي تصدي پست
 وجود كننده،عيتسر عوامل از يكي«كند كه: شوندگان اذعان ميسرمايه شود. يكي از مصاحبه

 كشور هيسرما بازار ندهيآ انيمتول و رانيمد خواهنديم كه است زهيباانگ كاركنان و رانيمد
رسد اين عامل تقريباً در به نظر مي». .دارند محصول توسعه يبرا يشخص زهيانگ و باشند

از تحقيقات قبلي توسعه محصول جديد شناسايي نشده است. يكي از علل ديگر، هيچ كدام 
 توسعه«هاي اجتماعي شركت است: توسعه يك محصول جديد در راستاي عمل به مسئوليت

 با نه توانديم وقف اوراق اي يكوكارين يگذارهيسرما يهاصندوق مانند محصولات يبرخ
  »..باشد شركت ياجتماع يهاتيولمسئ انجام هدف با بلكه ييدرآمدزا هدف
زمينه و محيط فعاليت و توسعه محصولات و ابزارهاي مالي جديد در بازار سرمايه   

محور است و عليرغم رشد سريع بازار سرمايه، ايران، پيچيده است. اقتصاد ايران غالباً بانك
رهاي موازي در عمق اين بازار هنوز كم است. علاوه بر اين، نوسانات اقتصاد كلان و بازا

المللي را محدود المللي كه امكان همكاري و رقابت با نهادهاي مالي بينهاي بينكنار تحريم
هاي پيچيدة توسعه محصولات و ابزارهاي مالي جديد است. الزام ساخته است، از ديگر زمينه

نار دانش به انطباق همه ابزارهاي مالي بازار سرمايه با شريعت اسلام و فقه اماميه، در ك
هاي بازار سرمايه در زمينه دانش مالي اسلامي، بر پيچيدگي توسعه اندك كارشناسان شركت
  محصول افزوده است.    

گر پرتكرارترين مفهوم در بين تمام مفاهيم استخراج شده، مربوط به يكي از شرايط مداخله  
سازمان بورس و اوراق تأخير و طولاني بودن فرايند توسعه محصول جديد در «ساختاري يعني 

گلوگاه اصلي توسعه "توان اين مانع را شوندگان، ميهاي مصاحبهبود. با توجه به ديدگاه» بهادار
 همه«شوندگان: هايي از ديدگاه مصاحبهدر بازار سرمايه ايران دانست. نمونه "محصول جديد

 يبرا. است يطولان اريبس ينديفرا كه شود يبررس بورس سازمان يفقه تهيكم در ديبا ابزارها
 سازمان بورس يفقه تهيكم در طرح نوبت در مين و سال كي باًيتقر يميتقس سود اوراق مثال،
 در خودم نكهيا با كنم،يم يپناهيب و ضعف احساس بورس سازمان با تعامل در من». «است

 در ندهايفرا ليتطو آن، ليدل. ميهست دوست آن همكاران با و امكرده كار هم بورس سازمان
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گرهاي مهم در اين زمينه است. تقريباً در ضعف در بازاريابي نيز از مداخله». تاس بورس سازمان
ها واحد تخصصي بازاريابي وجود ندارد. علاوه بر اين، ها و تأمين سرمايههيچ كدام از بورس

ساني ناكافي و ربندي و تفكيك مشتريان، عدم انجام آزمايش بازاريابي، تبليغات و اطلاععدم بخش
- هاي توسعههاي بازاريابي شركتفقدان نيازسنجي و تحقيقات بازار منسجم از مهمترين ضعف

  دهنده محصول جديد در بازار سرمايه ايران است.
هاي داده مراحل فرايند توسعه محصول جديد، پديده محوري تحقيق است. در تحليل  

وسعه محصول جديد، مفاهيم فرعي مربوط مربوط به پديده محوري، علاوه بر مراحل اصلي ت
يابي، ب) غربال و ارزيابي ايده، ج) اقدامات پيش از به چهار مفهوم/ مرحله اصلي: الف) ايده

به ترتيب  "يابيايده"عرضه و د) اقدامات پس از عرضه نيز شناسايي شده است. منابع 
) كاركنان، 3لامي و جهان، ) مطالعه بازارهاي سرمايه اس2) مشتريان، 1فراواني كدها شامل 

براي  9هاي دانشگاهي است. در واقع رويكرد نوآوري باز) پژوهش5) نهادهاي بالادستي و 4
به ترتيب  "ارزيابي و غربال ايده"توسعه محصول مالي جديد مورد توجه است. مرحله 

) 3قي، ) ارزيابي قانوني و حقو2) ارزيابي شرايط بازار و مشتريان، 1فراواني كدها شامل 
) 6) ارزيابي مزيت نسبي، 5) وضعيت ابزار جديد در بازارهاي مالي جهان، 4قابليت اجرا، 

) ملاحظات 8) ارزيابي بازدهي و 7ارزيابي ريسك شريعت، ريسك مالي و ريسك ارزش برند، 
) 2) اخذ مجوزها، 1به ترتيب فراواني كدها شامل  "اقدامات پيش از عرضه"فقهي است. مرحله 

اقدامات پس از "رساني است. مرحله ) تبليغات و اطلاع3ي با اركان و ذينفعان و هماهنگ
) مديريت نوسانات 2) اصلاح محصول و رفع ايرادات و 1نيز به ترتيب فراواني شامل  "عرضه

-عرضه است. نقش بسيار پررنگ سازمان بورس و اوراق بهادار به عنوان يك عنصر برون

يك مرحله مشخص از مدل مفهومي ارائه شده (مرحله  شركتي توسعه محصول، در قالب
تصويب، تدوين و دستورالعمل توسط سازمان بورس) انعكاس يافته كه از ديگر نكات تمايز 

به عنوان يكي از ابعاد مرحله  "بررسي فقهي"اين تحقيق با تحقيقات گذشته است. همچنين 
  ين مدل است.   ارزيابي و غربال ايده و مفهوم محصول نيز از تمايزات ا

راهبردهاي چندگانه و راهبردهاي بازارگرا براي توسعه محصولات مالي جديد مناسب   
اند. در واقع، به جاي يك راهبرد، با نگاهي اقتضايي چندين راهبرد مختلف هر شده تشخيص داده
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قلال توانند مؤثر واقع شوند. يكي از راهبردهاي مورد تأكيد، اعطاي استكدام در شرايطي مي
ها از سوي سازمان بورس است، ها و ساير شركتطراحي محصولات جديد به تأمين سرمايه

كاري و تعديلات متعدد انجام شده بر كنندگان معتقدند گاهي كنُدكاري، محافظهچرا كه مشاركت
روي يك ايده يا طرح پيشنهادي به سازمان بورس به قدري زيادي است كه محصول مورد نظر 

خورد. شود و شكست ميشود يا در زمان نامناسب به بازار عرضه ميتفاع ساقط مياز حيز ان
هاي بازار است و در كنار عرضه عمومي، بايد راهبرد ديگر، عرضه محصولات به تفكيك بخش

سازي محصولات متناسب با نيازها عرضه اختصاصي ابزارهاي جديد اجرايي شود و سفارشي
رد توجه قرار گيرد. در نهايت، پيامدهاي مورد انتظار از توسعه و شرايط مشتريان نيز مو

ها، مشتريان، توانند در اثر اجراي فرايندها و رويكردها عايد شركتمحصولات مالي جديد كه مي
  اند. بازار سرمايه و اقتصاد كشور شود مورد توجه قرار گرفته

توسعه محصولات و ابزارهاي اين تحقيق از لحاظ نظري تلاش كرده تا تصوير جامعي از   
مالي جديد در بازار سرمايه ايران را با برخي الزامات خاص اين بازار و با رويكرد بازاريابي 

توانند محور تحقيقات بعدي در اين زمينه قرار نشان دهد. همچنين مطالبي را ارائه كرده كه مي
انجام شده است. عليرغم  بنيادگيرند. اين تحقيق با رويكرد كيفي و روش استراتژي داده

-هاي اين تحقيق با اتكا به ديدگاههاي مختلف تأمين قابليت اطمينان، يافتهاستفاده از استراتژي

-پذيري يافتهتوان تعميمها و تجربيات افراد نسبتاً محدودي انجام شده است و اين ويژگي مي

  ها را با محدوديت همراه سازد.
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Abstract 

Research studies on new financial products development in the capital 
markets of Islamic countries and Iran have often focused on the technical 
and shari'ah (religious) design of financial products and neglected the 
marketing approach to the New Product Development (NPD). The purpose 
of this research is to explore important categories and determine their 
relationships in order to provide a model for developing new financial 
products in the capital market of Iran with a marketing approach. In this 
qualitative research, the grounded theory strategy was used to design the 
research model. To identify academic-executive new products experts in the 
capital market, snow-ball sampling were used and after 14 interviews, 
theoretical saturation was obtained. The collected data were implemented in 
Word software and analyzed using Maxqda software. The research data were 
analyzed in three stages: open coding (712 descriptive codes), axial coding 
and selective coding. The findings show that the final model consists of 6 
main categories, 20 subcategories and 129 abstract concepts. The most 
frequent concepts were respectively intervening conditions (69 codes), 
causal conditions (15 codes), strategies (13 codes), contextual conditions (12 
codes), core phenomenon and outcomes (each of them 10 codes). The 
“stages” of new financial product development were identified as core 
phenomenon of the model. The research findings show that capital market 
managers and policy makers need to pay attention to all categories of causal 
conditions, intervening conditions, contextual conditions, strategies and 
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outcomes of new product development, and take a marketing and 
multifaceted approach to new financial products development.  

 
Keywords: New Product, Capital Market, Financial Services Marketing, 

Grounded Theory 
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