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Abstract 
In order to support and facilitate applying innovation in financial markets for 

development of a transparent, fair and efficient market, this research aims to provide a 
conceptual model for the application and support of financial innovations in Iran’s 
capital market. In this regard, after a deep comparative study, eight methods used by 
regulators to support and apply financial innovation in the capital market were identified 
and ranked, and then by using the opinion of experts and creating a focus group, the 
conceptual model of supporting and applying innovation in Iran's capital market was 
presented and approved. This model has four levels consisting of applicants 
(individuals, registered and non-registered legal entities with the Securities and Exchange 
Organization (SEO) and the Securities Exchange Organization Divisions), application 
approaches (attributing national awards, holding introductory meetings with financial 
institutions, providing opportunities to sale the innovation, admitting the innovation in 
regulatory Sand Box, and Trial Implementation of the innovation) and licensing as 
broad operational support (operational running, granting an exclusive implementation 
period, forcing other applicants to sign a contract with innovators in a specific period of 
time, providing a discount in fees or taxes) were provided. 
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 یممدل مفهو هو ارائ هیسرما يدر بازارها یمال يهاينوآور يگرمیتنظ
 1رانیا هیدر بازار سرما یمال يهاياز نوآور تیو حما يریبکارگ

 4، میثم حامدي3يصبور رضایعل، 2یفراهان يآبادعاطفه شاه
 
 

 چکیده
 نیارا، اتوسعه بازار شفاف، منصفانه وک براي یمال يدر بازارها ينوآور يریکارگبه لیو تسه تیبه منظور حما

از  تیو حما يریبکارگ يمطلوب برا ،یمناسب به دنبال ارائه مدل مفهوم کردیپژوهش با هدف انتخاب رو
 تیحما يهاروش ،یقیو تطب ياکتابخانه طالعهراستا پس از م نیاست. در هم رانیا هیدر بازار سرما یمال يهاينوآور

و سپس با استفاده  يبندو رتبه ییهشت روش شناسا ه،یبازار سرما گرمیتنظ يتوسط نهادها یمال ينوآور يریکارگو به
 رانیا هیمادر بازار سر ينوآور يریکارگو به تیحما یمدل مفهوم ،یگروه کانون لیاز خبرگان و تشک یاز نظرخواه

ثبت  یثبت شده و حقوق یحقوق ،یقی(اشخاص حق يگان نوآوردهندهمدل در چهار سطح ارائه نیشد. ا دییارائه و تا
 زه،یجا ياز ارائه دهندگان (اعطا تیو حما يریکارگبه ينشده نزد سازمان بورس و سازمان بورس)، راهبردها

) و یشیآزما يآزمون و ورود به مرحله اجرا طیفراهم کردن امکان فروش، ورود به مح ،یمعرف يهانشست يبرگزار
لزوم  ،يانحصار يمدت زمان مشخص به منظور اجرا ياعطا ،یاتیعمل ي(اجرا یاتیعمل يهاتیدر مرحله آخرحما

دهندگان ائهار يبرا اتیمال ایدر کارمزد  فینوآورانه، ارائه تخف يانعقاد قرارداد با نوآور به منظور استفاده از طرح ها
 است. شده) ارائه ينوآور

  .گر(ناظر)، سازمان بورس و اوراق بهادارنوآوري مالی، فناوري مالی، نهاد تنظیم هاي کلیدي:واژه
  .G18, G23, O31,O32, O36 بندي موضوعی:طبقه
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 مقدمه
هاي فنی گرفته ، از ایجاد انواع زیرساخت1هاي مالیها و فناوري، به مفهوم نوآورينوآوري

د خدمات، کاهش موانع و رش هارائ چگونگیتا ابزارهاي معاملاتی مختلف، نقش بسیار مهمی در 
و  2در حوزة اوراق بهادار شرکتی، فینرتی تنهاهاي گذشته داشته است. بازارهاي مالی طی دهه

 اند را شناساییبازار سرمایه کمک نموده هانه که به توسعابزار نوآور 80از  ) بیش2002(3امري
ابزارهاي مالی ر اند. در بازار اوراق بهادار، نوآوري با سرعت بالایی رخ داده و انقلابی دکرده

هاي گذشته مشاهده کرد توان در دهههاي مالی را میبوجود آورده است. گرچه تبلور نوآوري
، ظهور 4بلوکی هزنجیر مانندهاي فنی پس از مطرح شدن زیرساخت به ویزههاي اخیر اما در سال

ها، ابزارها و نهادهاي مالی تغییر زیادي رمز ارزها و هوش مصنوعی، نگاه به فرآیندها، روش
مقررات، ضوابط مالیاتی و  هاي بهره،در نرخ تغییراتکرده است. عوامل متعددي از جمله 

هاي مالی، توسعۀ سریع فناوري و رقابت بین نهادهاي مالی به زدایی بازارسازي، مقرراتجهانی
از پایه هاي مالی مؤثر دانست. توان بر ارائۀ نوآوريهاي تأمین سرمایه را میویژه شرکت

، 5شوند(وي و قمروزمانهاي مالی معرفی میبازار ههاي مالی موتور محرك توسعنوآوري
ه ها کبلندي از نوآوري هالی چیزي نیست جز زنجیربر اساس ادبیات موجود، بازار م .)2018

هاي مالی جدیدي شده است که محصولات، فرایندهاي نوین یا فناوري همنجر به ایجاد و توسع
ی را اند. اصطلاح نوآوري مالبراي بهبود تجهیز سرمایه و مدیریت ریسک به کار گرفته شده

اي که منجر به ایجاد موارد زیر لاقانههاي دانش بشر و همچنین ابداعات ختوان پیشرفتمی
 شود دانست:می

هام، بخشد. مانند: سمحصولات مالی جدیدي که تجهیز و تخصیص سرمایه را بهبود می .1
 گذاري؛هاي سرمایهانواع اوراق بدهی، مشتقات و نهادهاي مالی به ویژه صندوق

و  نهادهاي مالیساختارها و فرایندهاي جدیدي که دسترسی به سرمایه شامل تأسیس  .2
 کند.هاي معاملاتی جدید را تسهیل میمحل

هاي ناشی از معاملات مالی و هاي جدید مدیریت ریسک که براي ریسکتکنیک .3
 شوند.تجاري استفاده می

                                                                                                                                      
1. FinTech 
2. Finnerty 
3. Emery 
4. Blockchain 
5. Wei & Qamruzzaman 
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رد منظور پیشبهاي فنی که براي توسعۀ محصولات و فرایندهاي مالی یا بهنوآوري .4
جمله: استفاده از فناوري در طراحی شوند. از مرزهاي مدیریت ریسک استفاده می

اي، افشا و توزیع صحیح محصول و معاملات آن، تخصیص صحیح منابع سرمایه
 هاي خدمات مالیگذاري و توزیع ریسک، و توسعۀ زیرساختاطلاعات، قیمت

 ).2013، 1(دلیماتسیس

هر چیز  بیش ازعنوان مصادیق کلان نوآوري، آنچه با در نظر گرفتن موارد چهارگانه فوق به
شود، ایجاد ابزارهاي مالی توسط هاي مالی شناخته میعنوان نوآوريدیگري در بازار سرمایه به

ند. گویهاي تأمین سرمایه است که به آن مهندسی مالی نیز میشرکت به ویژهنهادهاي مالی 
حل مشکلات کلان تعریف  برايعنوان طراحی ابزارهاي مالی نوآورانه مهندسی مالی به

شود که ذینفعان ). هنگامی یک ابزار مالی جدید، نوآورانه محسوب می1988، 2شود(فینِرتیمی
گذاران، نسبت به قبل از طراحی آن ابزار، منافع آن از جمله: ناشران، نهادهاي مالی و سرمایه

مک ارا عمل کردن بازار کبیشتري از بازار سرمایه کسب کنند. نوآوري در بازار سرمایه به ک
هاي مالی نوآوري باوجود). 1992، 3شود، به سمت تکامل پیش رود. (مرتونکرده یا منجر می

ادهاي برداري سایر نههاي پیشبرد نوآوري در بازار،کپیو فنی در بازار سرمایه، یکی از چالش
ت. و توسعه اسپژوهش هاي مالی یا ناشران و استفاده از منافع آن بدون صرف یا پرداخت هزینه

و توسعه اجتناب کرده و پژوهش  هگذري در جهان، از صرف هزینهاي سرمایهبسیاري از بانک
رائه شده ا یک ابزار جدید، با تقلید از مدل هتأییدی گرفتنپس از  تنهادر رقابت با نهادهاي نوآور 

، اقدام به رقابت در و توسعه اختصاص داده استپژوهش زیادي به  از سوي نهادي که هزینه
دهد که نهاد نوآور اینکه تحقیقات نشان می باوجود). 2011، 4کنند.(هِررِا و شِروتبازار می

ازار گر بکند، اما نهادهاي تنظیممزیت رقابتی خود را در مقابل سایر نهادهاي مالی حفظ می
 ایی عملیاتی انجام دهند. هاند تا نسبت به حمایت از نهادهاي نوآور اقدامسرمایه بر آن شده

ازار قانون ب«اخیر و پس از تصویب قوانین اصلی بازار سرمایه یعنی  هدر ایران، طی دو ده
، شاهد توسعۀ روزافزون ابزارهاي »قانون توسعۀ ابزارها و نهادهاي مالی جدید«و » اوراق بهادار

هاي مختلف همانند: اوراق مالی اسلامی (انواع صکوك)، انواع نهادهاي مالی به ویژه صندوق

                                                                                                                                      
1. Delimatsis 
2. Finnerty 
3. Mertom 
4. Herrera & Schroth 
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اردادهاي مشتقه و... در بازار سرمایه هستیم؛ اگرچه تمرکز نوآوري در گذاري، انواع قرسرمایه
توان می ايریشه به طورهاي خودانتظام بوده است اما بازار سرمایه متکی بر نهادهاي مالی و تشکل

که سازمان بورس و اوراق بهادار نقش کلیدي در مدل نهایی نوآوري داشته و یکی از  بیان کرد
نهادهاي مالی، عدم حمایت از نهادي است که طرح نوآورانه را به سازمان  اساسی هاياعتراض

ارائه داده است. در این مقاله تلاش شده است تا با بررسی تطبیقی مدل حمایت از نوآوري توسط 
حمایت و تسهیل  برايسایر کشورها، مدلی مفهومی  گر در بازارهاي سرمایهدهاي تنظیمنها

. ابتدا پیشینه پژوهش بررسی و سپس استخراج ادبیات شودایران ارائه نوآوري در بازار سرمایۀ 
هاي مالی در بازار تطبیقی اقدامات سایر کشورها در حوزة حمایت از نوآوري هموضوع و مطالع

عنوان گر بازار سرمایه ایران بهارائه به نهاد تنظیم برايسرمایه انجام شد. در نهایت مدلی مفهومی 
 د.شتفاده از روش گروه کانونی طراحی و ارائه با اسپژوهش مدل 
 

 هابانی نظري و توسعه فرضیهم
هاي متعددي به ابعاد مختلف آن با توجه به اهمیت و گستردگی نوآوري، پژوهش

ن بار در اروپا و آمریکا در اوایل قرن نخستیاشاعه و پذیرش نوآوري  هايپژوهشاند. پرداخته
، در کتاب 2) انجام شد و در نهایت توسط راجرز1945( 1میلادي توسط ریان و گاس 1900

  .)3،2004(کین کیدشد ارائه » اشاعه نوآوري«
تأمین «) در پژوهش 1393( کاظم یاوريو عادل پیغامی ،شعبان الهی اله،ا حروابوجعفري، 

، »یراندر ا اي: مطالعه موردي نظام مالی نوآوريمالی نوآوري مبتنی بر نظریه تأمین مالی مرحله
اي و مدل چرخه رشد، چارچوب مناسب تأمین مالی با تاکید بر نظریه تامین مالی چند مرحله

اند. بر اساس نتایج، نظام مالی ایران به طور کامل و مؤثر در ابعاد مختلف نوآوري را ارائه کرده
توسعه نوآوري هاي مالی، ابزارهاي مالی و نهادهاي مالی نسبت به گذاري مالی، بازارسیاست

 ات،میثم بیهاي تأمین مالی با الزامات توسعه نوآوري هماهنگ نیست. حساس نیست و ملاك
بررسی علل عدم پذیرش و نشر نوآوري در «) در پژوهش 1395( حامد قدوسیو  محمد طالبی

وند رکید بر ابزارهاي نوین مالی اسلامی، به أبا ت» ابزارهاي مالی اسلامی در بازار سرمایه ایران
بندي و پس از تمرکز بر دسته پرداختههاي مالی اسلامی در بازار سرمایه ایران انتشار نوآوري

                                                                                                                                      
1. Ryan & Gus 
2. Rogers 
3. Kane Kidd 
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، و ارائه برخی مصادیق مربوطه موانع ترویج و اشاعه ابزارهاي نوین مالی اسلامی در بازار سرمایه
هر اوجی م .بررسی کرده است ساختار، اجزاء و اثرات یک ابزار مالی نوین در بازار سرمایه را

رابطه علیت گرنجري بین نوآوري مالی در بازار سهام و رشد اقتصادي «در پژوهش  ،)1399(
 هاي مالی در بازار سرمایه و رشد اقتصاديارتباط نوآوري به 1369-1396هاي طی سال» ایران

 مپرداخته است. رشد اقتصادي علت گرنجري، نوآوري مالی در بازار سهام بوده اما بازار سها
ها، ارزش علت رشد اقتصادي نیست بنابراین با ایجاد رونق اقتصادي و افزایش ارزش شرکت

معاملات بازار بورس نیز افزایش یافته و در نتیجه آن، شاخص نوآوري مالی در بازار سرمایه نیز 
مدل توسعه محصولات مالی «) در پژوهش 1399بهبود خواهد یافت. دیواندري و همکاران (

ارائه مدل توسعه  برايها هاي مهم و تعیین روابط میان آنمقوله» ازار سرمایه ایرانجدید در ب
محصولات مالی جدید در بازار سرمایه با رویکرد بازاریابی را با استفاده از روش داده بنیاد مورد 

 مفهوم اصلی تشکیل شده 129زیرمقوله و  20مقوله اصلی،  6اند. مدل نهایی از بررسی قرار داده
صولات آمیز محگذاران بازار سرمایه براي توسعه موفقیتاست. بر این اساس، مدیران و سیاست

گر راهبردها و پیامدها توجه اي، مداخلههاي شرایط علّی، زمینهمالی جدید باید به همه مقوله
 اچندگانه، مراحل شناسایی شده براي توسعه محصول مالی جدید ر -کنند و با رویکرد بازارگرا

در پژوهش  1989از افراد پیشرو در نوآوري و آثار آن است. وي در سال  1طی کنند. توفانو
ی از کند که این مقاله یکهاي نوآوري مالی اشاره میبه پیشرانه» نوآوري مالی و مزیت پیشروها«

ی راحگذاري براي طهاي سرمایههاي بانکشود. وي به بررسی انگیزهمنابع اصلی برشمرده می
ی بر هاي مالکند و به مطالعه میزان تأثیر نوآوريابزارهاي مالی نوین و سیستم مالی اقدام می

و  2پردازد. برومبرگکننده میهاي استفادههاي مبدع و دیگر شرکتسودآوري شرکت
تک: دستیابی به تعادل بین مقررات و هاي آزمون فینمحیط«) در پژوهش2017همکاران (

ازي سهاي محیط آزمون که تاکنون پیادههاي کلیدي بین رژیمررسی تفاوتبه ب» نوآوري
گر دیگر تقلید و چندین تنظیم )FCAاند مانند آنچه توسط ناظر امور مالی انگلستان (شده
پردازد. در حالی که تجربه معافیت ارائه می ASICبا اولین معافیت صادر شده توسط  استشده

یا از نظر فنی بخشی از چارچوب محیط آزمون نظارتی را تشکیل گر استرالشده توسط تنظیم
که  ايدهد اما در واقع بیشتر با اشکال سنتی مقررات مطابقت دارد تا مقررات پیشگیرانهمی
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دهاي کند. در نهایت پیامگري مانند انگلستان و سنگاپور مشخص میهاي آزمون تنظیممحیط
کاران کنند. ژو و همگران داخلی بررسی میو تنظیم کنندگانوکارها، مصرفآن را براي کسب

ر تک و مقررات موثرتکدام سیاست تخصیص مالی در ارتقاء نوآوري فین«) در پژوهش 2021(
هاي تک و مقررات به وسیله ایجاد بازينوآوري فین نیب 1فرگشتی يبازبه بررسی رابطه » است؟

سازي ایج شبیههاي بازي فرگشتی با نتلیل نظري مدلاند. نتایج تحفرگشتی ایستا و پویا پرداخته
هاي فرگشتی پیشنهادي را تأیید کرد. همچنین مدل بازي مربوطه مطابقت داشته و اعتبار مدل

رتر گذاري، پایدارتر و مؤثتک و مقرراتفرگشتی پویا از مدل ایستا در ارتقاي نوآوري فین
یر یک مکانیسم تخصیص پویا استفاده کردند، مسگران از بر این، زمانی که تنظیم افزوناست. 

و  ها، شکل یک مارپیچ را به خود گرفتکنندهفرگشتی نهادهاي مالی و راهبرد رفتاري تنظیم
است. در  2گرا شد که نشان دهنده وجود یک راهبرد پایدار فرگشتی و تعادل نشَدر نهایت هم

گران هاي تنظیمتحت تأثیر سیاست بیشترهاي رفتاري نهادهاي مالی نهایت به دلیل اینکه راهبرد
د. تک را تعدیل کننهاي فینهاي مقرراتی نوآوريمندند تا سیاستگران علاقهبود، تنظیم

هاي ظرفیتآیا : يو رشد اقتصاد هاي مالیينوآور«) در پژوهش 2022همکاران ( و 3دومهردنیل
 یمال هاياي ظرفیتواسطهنقش احتمال وجود  یبررسبه » کنند؟اي را ایفا میمالی نقش واسطه

 2017-2004کشور منتخب طی  26هاي و با استفاده از دادهو رشد  ينوآور نیرابطه ب وجوددر 
ها در بخش مالی و رشد اقتصادي پرداخته است که ارتباط بین نوآوري GMMو روش تخمین 

الی هاي مهاي خود به اهمیت نوآوريگذاريها در سیاستکند که دولترا تأیید و پیشنهاد می
ارزیابی «) در پژوهش 2022و همکاران ( 4گذاري در تقویت آنها توجه کنند. وانگو سرمایه

ی تغییرات به بررس» انداز سیستم نوآوري فناوريتک: چشمسیستم نوآوري مالی در توسعه فین
یري بازار گبر شکل هاپژوهشپردازد. بر اساس نتایج هدایت تک میري اخیر در حوزه فینفناو

ل مشروعیت گذارد. در مقابمؤثر است و فعالیت کارآفرینی نوآورانه بر این رابطه تأثر مثبت می
ثر وارد گذاري به شکل مؤتک را به عنوان بخشی از سیاستها فینرابطه منفی دارد یعنی دولت

عه سب، صنعت مالی را به توسها، مشوق دولت است تا به وسیله سیاست منااند. یافتهدهنکر
و  5هاي تقویت نوآوري تشویق کند. الآسارهاي کارآفرینی نوآورانه و ایجاد راهبردفعالیت
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با » نوآوري در فناوري مالی: مرور و مطالعه موضوع تسهیل«) در پژوهش 2023همکاران (
سند) در رابطه با اقدامات  53استفاده از روش تحلیل محتوا، به بررسی ادبیات موجود (

ده نوآوري کننارتقاي نوآوري مالی پرداختند. سه دسته تسهیل برايکنندگان نوآوري تسهیل
واردها استخراج شدند. بسیاري از ها و تازهگران، متصديانداز) تنظیم(چشمبینی شامل: روشن

ر شدند که تغییر استراتژي نظارتی از مقررات مبتنی بگران رهبري میابتکارات توسط تنظیم
هاي دهنده آن است. در این بین محیطریسک به مقررات مبتنی بر فرصت، نشان

ترین ابزار اتخاذ شده بودند. در دسته دوم نیز مراکز متداولگري هاي) تنظیم1آزمون(سندباکس
گذاري جسورانه و سکوهاي نوآوري حضور هاي سرمایهرشد، فضاهاي همکاري، صندوق

 داشتند. در نهایت افزایش سرمایه حضوري پررنگ داشت. 
هاي صورت گرفته و مطالعات متعدد انجام شده در خصوص اهمیت و بررسی باوجود

هاي حمایت و تسهیل اي در خصوص روشهاي مالی در اقتصاد، تاکنون مطالعهنوآوريجایگاه 
 هاي پژوهش حاضر است. هاي مالی در بازار سرمایه ایران صورت نگرفته و از نوآورينوآوري

 
 ماهیت و تعریف نوآوري و فناوري

در  دیدهاي فناوري، بازارهایی که به سرعت در حال تغییرند، و بازیگران جپیشرفت
اند. گري و نهادهاي ناظر ایجاد کردهفردي را براي تنظیمبههاي منحصربازارهاي مالی، چالش

 ،گرهاي متعدد موجب شده تا بازیگران جدیدي ظاهر شوند که تاکنون نهادهاي تنظیمنوآوري
رند یا با یگهاي مقرراتی سنتی قرار نمیهاي آنان در چارچوبیا فعالیت ها نداشتهشناختی از آن

ستند، هاي فناوري همراه هبا پیشرفت بیشترها که مقررات موجود در تعارض هستند. این نوآوري
هاي جدیدي براي تعامل با مشتریان و هاي مختلف اقتصادي ورود کرده و روشبه بخش

ها (بدون وجود اند و با توجه به اجرایی شدن برخی از این نوآوريوکارها ایجاد کردهکسب
گرانی که وظیفۀ حمایت از مشتریان، هایی را براي تنظیموانین و مقررات لازم)، چالشق

گذاران یا عموم مردم را دارند ایجاد کرده است. در برخی صنایع مانند انرژي یا در برخی سرمایه
، براي استفاده از مزایا و منافعی که 2هاي حقوقی به دلیل حاکم بودن قوانین عرفینظام

. )2011، 3(پرادیر هایی رخ داده استهاي نوظهور براي اقتصاد به همراه دارند، تلاشنوآوري
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ر و هاي نوظهوراستا شدن و گام برداشتن همپاي فعالیتگران، همها و تنظیماما در عمل، دولت
ي در راند براي شکوفایی نوآوهاي فراوان یافته و نتوانستهنوآوري را دشوار و همراه با چالش

. به اعتقاد بسیاري از )2014 ،1(آرتور هاي اقتصادي اقدامات زیادي انجام دهندعرصه
ۀ گیري نوآوري، توسعگري، نقشی کلیدي در شکلهاي تنظیممتخصصان، مقررات و رویه

ران که گاتخاذ تدابیري توسط تنظیمبنابراین هاي جدید دارند بازارهاي مالی، و ظهور فناوري
. اي برخوردار استده رویکردهاي دوستدار و منعطف با نوآوري باشند، از اهمیت ویژهدهننشان

گران براي شکوفایی نوآوري در اقتصاد و بکارگیري آن، از دهد، تنظیمها نشان میبررسی
وکارهاي نوظهور براي ارائۀ گر کسبگیرند که حامی و تسهیلرویکردهایی بهره می

طور همزمان احتمال آسیب دیدن عموم هاي جدید هستند و بهمحصولات، خدمات و فرایند
کنند. در این میان، شناخت مناسب ابعاد نوآوري به ویژه گذاران را کمینه میمردم یا سرمایه

هاي گران براي حمایت و تسهیل بکارگیري نوآوريهاي مالی و راهکارهایی که تنظیمنوآوري
 زیادي برخوردار است.اند، از اهمیت مالی استفاده کرده

) 1934( 2هاي مختلف ارائه شده است. شومپترتعاریف متعددي از نوآوري در حوزه
 3داند. سازمان توسعه و همکاري اقتصاديهاي جدید از منابع موجود مینوآوري را ایجاد ترکیب

دید یا (کالا یا خدمات) یا یک فرایند ج ) نوآوري را اجرا و بکارگیري یک محصول2005(
) معتقد است نوآوري خلق و اجراي فرایندها، 2003( 4یافته تعریف کرده است. مولگاريتوسعه

کارایی، اثربخشی و  چشمگیر هاي است منجر به توسعهاي عرضهمحصولات، خدمات و روش
مند توسعه و بازاریابی ) نوآوري را عمل روش2022( 5شود. شرکت مکنزي و کمپانیکیفیت می

داند. موسسه ملی آمار و آمیز محصولات و خدمات براي پذیرش توسط مشتریان میوفقیتم
نوآوري را بر اساس ویراست چهارم راهنماي اسلو، به عنوان یک  ،6مطالعات اقتصادي فرانسه

نظر قانونی با از م چشمگیريکه به شکل  یافتهوکار جدید یا بهبودمحصول یا فرایندهاي کسب
 داند.قبلی که در بازار پیاده شده متفاوت است، می  وکارفرایندهاي کسب محصولات و
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هاي بزرگ به سمت نوآوري باز ها و شرکتهاي اخیر شاهد حرکت پر سرعت سازماندر سال
ته مانند و توسعه در یک سیستم بسپژوهش هستیم. نوآوري باز اساساً بر این موضوع استوار است که 

بود، در حتی اگر بودجه و امکانات فراوان به آن اختصاص یابد کافی نخواهدیک شرکت یا بنگاه، 
). در 205، ص.1398(کیال و البدوي،  استحالی که خلق دانش یا نوآوري رشدي نمایی پیدا کرده

و توسعه پژوهش ها از واحد دهد که مزایایی که شرکت، نشان می1این راستا مدل نوآوري باز چسِبرو
ن منابع اکنوهاي نوآور همبسیاري از شرکت بنابرایناست آورند، کاهش یافتهدست می داخلی به

ع تري را از گستره وسیهاي موفقدهند اما نوآوريو توسعه اختصاص میپژوهش کمتري را به واحد 
،  1397(پور صادق، آورندمنابع خارجی که برخودار از دانش و تخصص هستند، به دست می

ها و فرایندها براي توسعۀ راهکارهاي توان نوآوري را گردهم آوردن ایدهطور کلی میبه  ).67ص.
 ). 2017، 2اجرایی جهت حل مسائل مد نظر قرار داد(تیلور

ر . دهاي مالی معرفی کردبازار توان به عنوان موتور محرك توسعههاي مالی را مینوآوري
 ، توسعه و بکارگیري نوآوري2000 هتوان در دهسریع بازارهاي مالی را می حقیقت ریشه توسعه

دانست. تعاریف مختلفی از نوآوري مالی و فناوري مالی ارائه شده است. الآسار و همکاران 
) نوآوري مالی را به عنوان عمل ایجاد و سپس رواج ابزارهاي مالی جدید و همچنین 2023(

) نیز فناوري 2017( 3هیئت ثبات مالی اند.ها، نهادها و بازارهاي مالی جدید تعریف کردهفناوري
 تواند منجر بهرا نوآوري مبتنی بر فناوري در خدمات مالی تعریف کرده است که می مالی
ها، فرایندها یا محصولات جدید با تأثیر مادي مرتبط بر ارائه خدمات وکار، برنامههاي کسبمدل

توان شامل نوآوري مالی را مین نتیجه رسید که توان به اید. بر اساس پیشینه پژوهش میشومالی 
به عنوان نوآوري مالی پرداخته شده اما  تنهادر این پژوهش  بنابراینفناوري مالی نیز دانست 

 فناوري مالی نیز مد نظر بوده است.
 

 گر بازار سرمایه و نوآوري مالیرویکرد نهادهاي تنظیم
موضوع مرتبط شامل خود بحران، افزایش  ، بازار سرمایه با سه2008پس از بحران مالی 

ها، هوش ها همانند کلان دادهبرداري از جدیدترین فناوريچشمگیر مقررات مالی و بهره
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هاي شده است. این تحولات منجر به ایجاد چالش روبروهاي ابري و غیره مصنوعی، زیرساخت
دي، سجاد (نقموثر است که نیازمند رویکردهاي جدید براي تضمین مقررات شدنظارتی مختلف 

گري و نظارت در بازار ساختار سرمایه در از سویی دیگر، تنظیم .)1403و حمیدي، نسترن، 
گذاران، جلوگیري از تقلب و دستکاري در بازار، شفافیت و جهت حفاظت از منافع سرمایه

اعتمادسازي و حفظ استقرار و پایداري بازار اهمیت بسزایی دارد(شریفی مسعود، قوام، 
، یادشدهموارد با توجه به در نهایت  ).249، ص.1403آبادي، علی، محمدحسین و صالح

ون هاي مالی دارند. کمیسیتوجه بسیاري به نوآوري گران یا نهادهاي ناظر بازار سرمایه،تنظیم
ضمن اشاره به تغییر بازار  2022در گزارش عملکرد سال  1بورس و اوراق بهادار ایالات متحده

را،  هاي خودوکار، یکی از کارویژهبهاي فناوري و توسعۀ کساوراق بهادار در پی پیشرفت
نیز در گزارش  3بهادار ایتالیا ). نهاد ناظر بازار اوراق2023، 2(اس اي سی داندنوآور بودن می

، هدایت منابع به سمت اقتصاد واقعی، در نظر گرفتن تغییرات عمده ساختاري در حال 2022
گیري است و همچنین توجه فزاینده هاي حوزه فناوري در حال شکلوقوع که توسط نوآوري

گیري کرونا را جزو انداز بهبود بازار پس از همهبه پایداري محیط زیست و اجتماعی و چشم
سازي را گذاران و دیجیتالراهبردي و نوآوري و پایداري، اعتماد و حفاظت از سرمایهاهداف 

 .) 2023، 4(کنُسوب ستعنوان سه محور اساسی برنامه راهبردي خود در نظر گرفته ابه
گران مالی ابتکارات مختلفی را جهت حمایت و تسهیل بکارگیري نوآوري هاي اخیر، تنظیمدر سال

اند. بسیاري از نوآوران، اشخاص غیر از نهادهاي مالی و حتی اشخاص خارج از نظارت مالی اتخاذ کرده
مهم این است که آیا محصولات و خدمات نوآورانه باید توسط  پرسشگران هستند. حال تنظیم
رات باید توسط چارچوب قوانین و مقر یادشدهگران به صورت مجزا بررسی شود یا اینکه موارد تنظیم

هاي طرح دریافت در مرحلهگران هاي انجام شده، تنظیمو نظارتی فعلی تنظیم شود. بر اساس بررسی
ورود به  هخاص حقیقی، حقوقی،  تحت و خارج از نظارت ندارند اما در مرحلنوآورانه، تفکیکی بین اش

وند، شهاي نوآورانه میگذاران درگیر طرحاجرایی که ذینفعان متعدد از جمله سرمایه ههرگونه مرحل
ها وجود دارد، با آن روبروییبا اشخاص تحت نظارت که امکان  تنهادهند تا گر ترجیج مینهادهاي تنظیم

، بر ضرورت پایش مداوم 5هاي اوراق بهادارالمللی کمیسیونعامل باشند. در همین راستا، سازمان بیندر ت
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وة هاي مالی تأکید دارد. مزایاي بالقمحیط مقرراتی بازارهاي مالی و انطباق ابزارهاي نظارتی با نوآوري
) شرح داده شده 1( در جدول گذاران یا مشتریانگران، نوآوران و سرمایهتسهیل نوآوري براي تنظیم

 است:
 

ل  دو ي  .1ج ل نوآور ه تسهی ي بالقو   مزایا
 گربراي تنظیم براي نوآور براي مشتري

ترویج معرفی محصولات 
 تر؛جدید و بالقوه ایمن

افزایش دسترسی به 
 محصولات و خدمات مالی؛

کاهش زمان ورود به بازار به دلیل تسهیل 
 مجوز؛فرایند 

 گري؛تنظیمهايقطعیتکاهش عدم

با الزامات آوري بازخورد در رابطهجمع
 گري و ریسک؛تنظیم

 بهبود دسترسی به سرمایه؛

گذاري بلندمدت از طریق انجام سیاست
 یادگیري و آزمایش؛

 تعهد به نوآوري و یادگیري؛

 ارتقاء ارتباطات و تعامل با فعالان بازار؛

ممکن است  روزرسانی مقرراتی کهبه
 نوآوري سودمند را ممنوع کند.

 )24ص، 2020 ،1ی: (پارِنتمنبع

 
 ها در بازار مالی رویکردهايهاي مالی و بکارگیري آنگران براي انطباق با نوآوريتنظیم

ل و مسطوح مختلفی از تعا اند. این رویکردها کهیادگیري را در پیش گرفته-مختلف آزمون
مراکز یا  -2، 2گريهاي آزمون تنظیممحیط -1سازند، عبارتند از: میپذیر آزمایش را امکان

). بر اساس پیمایش صورت 4،2019هاي نظارتی (آهرندهندهشتاب -3و  3هاي نوآوريقطب
کشور  49در  بالاآیسکو، وضعیت رویکردهاي » 5کمیته رشد و بازارهاي نوظهور«گرفته توسط 

)، %36گري(هاي آزمون تنظیم)، محیط%37ز: مراکز نوآوري(اند ابررسی شده، عبارت
 ):2022)؛(آیسکو،%11ها() و سایر روش%16هاي نظارتی(دهندهشتاب
 

 6گريمحیط آزمون تنظیم. 1
ترین روش بکارگیري نوآوري مالی است. پیشگام گري متداولهاي آزمون تنظیممحیط

این مهم از آزمایشات بالینی در  .است 2016در سال  7استفاده از آن ناظر امور مالی انگلستان
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هاي استقرار فارغ از تفاوت ).2023و همکاران،  1است(الآسارگرفته  سرچشمهصنعت داروسازي 
ایجاد  گر مالیهایی هستند که توسط تنظیمگري چارچوبهاي آزمون تنظیمو جزئیات، محیط

خود را در مقیاس کوچک و در محیطی کنترل شده، ها، نوآوري اند تا اجازه دهند شرکتشده
هاي ). در حقیقت محیط2،2022گر، آزمایش یا آزمون واقعی کنند(آیسکوتحت نظارت تنظیم

د دهند تا راه حل جدیهایی اجازه میآزمون، به فعالان بازار مالی به صورت موقت و ذیل معافیت
گرانی که راهنمایی و نظارت را ل با تنظیمخود را در یک محیط کنترل شده واقعی و در تعام

). رویکرد محیط آزمون به این معناست 2020و همکاران،  3دهند آزمایش کنند(فنِویکانجام می
ه و گذاران ممکن است مهار شدعملیاتی و فراگیر) براي مشتریان و سرمایه شاملها (که ریسک

یاتی هاي توانمند، تجربد و پیامدهاي فناوريتوانند در مورد کاربرگران نیز میهمچنین تنظیم
دهد بسیاري از کشورهاي توسعه هاي نشان می). بررسی2020کسب کنند(الآسار و همکاران 

یافته یا در حال توسعه همچون ایالات متحده، انگلیس، استرالیا، هند، پاکستان، سنگاپور، ایران 
).کمیسیون اوراق 2017مبرگ و همکاران،برند(بروگري بهره میو ... از محیط آزمون تنظیم

دهد تا خدمات وکارهاي واجد شرایط اجازه می، به کسب4هاي استرالیاگذاريبهادار و سرمایه
ماه بدون دریافت مجوز و ذیل  24هاي اعتباري مبتنی بر نوآوري خود را تا مدت مالی یا فعالیت

هشت نهاد، مدل  2023-2022محیط آزمون، در معرض آزمایش قرار دهند. طی سال 
 ها پسیکی از آن تنهاوره آزمون وکار خود را در محیط آزمون آزمایش کردند که طی دکسب

خلاصه اهداف محیط آزمون  ).2023(آسیک،  موفقیت توانست مجوز فعالیت دریافت کنداز 
گر، تشویق نوآوري مالی، کاهش مدت زمان نوآوري، عبارت است از: کاهش نااطمینانی تنظیم

 افزایش آگاهی از نوآوري، تسهیل کنترل ریسک و پیشگیري از وقوع آن.
 

 هاي) نوآوريمراکز (قطب. 2
هاي نوآوري است. این مراکز اشاره به گران، مراکز یا قطبیکی دیگر از تدابیر تنظیم

آیی و تبادل اطلاعات با یکدیگر، با توانند ضمن گردهمهایی دارند که نوآوران مالی میمکان
ستر در حقیقت بهاي خود را به اشتراك بگذارند. مراکز نوآوري گر نیز نظرات و طرحتنظیم
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هاي مالی گر است تا بدین وسیله موضوعات مربوط به فناوريها با تنظیمتماس مستقیم شرکت
وکار یا هاي کسبگر مطرح کنند و در مورد محصولات و خدمات مالی یا مدلرا با تنظیم

در  .)2022الزامات مجوز یا ثبت و انتظارت مقرراتی و نظارتی راهنمایی دریافت کنند(آیسکو،
دهند و فعالان نوآوري پاسخ می هايپرسشگر به این چارچوب کارشناسان و متخصصان تنظیم

گر کنند. همچنین کارشناسان نهادهاي تنظیمدر تفسیر الزامات قانونی و مقرراتی ایفاي نقش می
رندگان ارسال گینیاز به تغییر قوانین و مقررات را بررسی کرده و نتایج آن را براي تصمیم ،نیز
ه این شود. دسترسی بها مساعدتر محیط نظارتی عمومی براي نوآوري شایدکنند. در نتیجه می

و همکاران،  1پذیر است(فایکِسمراکز براي اشخاص تحت و خارج از تحت نظارت امکان
ن مراکز، به عنوان میز خدمت با حضور متخصصان آموزش دیده است که راهنمایی ای .)2018

راي دهند. این مهم مزایایی بآور را در موضوعات مقرراتی و نظارتی ارائه میو پشتیبانی غیر الزام
سازي در رابطه با انتظارات نظارتی و مقرراتی هر دو طرف دارد از یک سو اطلاعات و شفاف

شود و از سوي دیگر اطلاعات و رخدادهاي داده میهاي مالی قرار صاحبان نوآوري را در اختیار
). 2020، 2(باژاکیچ گیردبازار در رابطه با نوآوري در اختیارات مقامات نظارتی قرار می

کشورهاي اتریش، بلژیک، آلمان، فرانسه، دانمارك، ایتالیا، اسلواکی، لهستان، لیتوانی، 
ستان جنوبی، اندونزي، کلمبیا، چین، برزیل، قزاقي جنوبی، قطر، پاکستان، کرهاروگوئه، آفریقا

 و آنگولا برخی از کشورهاي برخوردار از مراکز نوآوري در نهاد ناظر بازار سرمایه هستند
مرکز نوآوري را به عنوان بخشی از رویکرد حمایت  آسیک، ).2022).(آیسکو،2020(پارنِتی، 

هاي مالی و نظارتی تأسیس کرد. این مرکز به فناوري 2015سال  از نوآوري مسئولانه در
کند تا در چارچوب نظارتی فعالیت کنند. همچنین این ) نوآور استرالیایی کمک می3تک(رگ

هاي مالی و المللی در زمینه پیشرفت فناوريمرکز بستري براي جلب مشارکت داخلی و بین
گام در فرایند  نخستیندر حقیقت مراکز نوآوري  ).2023(آیسیک،  شودنظارتی محسوب می

یس است زیرا تأس یاشدهتر از سایر رویکردهاي نظارتی نوآورانه است و ایجاد این مراکز آسان
ود توانند تحت شرایط موجهاي نظارتی ندارد و میها نیازي به تغییر قوانین و مقررات و رویهآن

 ).2020(پارنِتی،  نیز ایجاد شوند
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 1هاي نظارتی و مراکز رشددهندهبشتا. 3
 هايتوانند نقشی حیاتی در تسهیل فعالیتها میدهندهو شتاب 2وکارمراکز رشد کسب

 هاي کارآفرین که اغلب داراي منابع محدود وباشند. شرکتهاي نوپا داشتهکارآفرینی شرکت
بر  افزون کننددر صنایع با نرخ شکست بالا براي مثال بازارهاي مالی، انرژي و دارو فعالیت می

ند. شوها میهاي نظارتی نیز هستند که این موارد مانع رشد آندرگیر محدودیت یادشدهموارد 
اصی هاي اختصدهندهوکار و شتابها مراکز رشد کسببراي برطرف کردن چنین موانعی دولت

اهم ها دسترسی به منابعی را فرکنند. این مراکز رشد و شتابدهندههاي مختلف را ارائه میبخش
دهند. ار و زمان عرضه به بازار را به شکل چشمگیري کاهش میهاي تأیید اعتبکنند که هزینهمی

هاي آزمون نرخ بالاي شکست مرتبط با ها و محیطدهندهبه بیان دیگر مراکز رشد، شتاب
). یکی دیگر از انواع 2021دهند(الآسار وهمکاران، هاي جدي را کاهش میگذاريسرمایه

ز رشد شود، مراکگر استفاده میهادهاي تنظیمهاي مالی که توسط نرویکردهاي حمایتی نوآوري
ه هایی هستند کهاي نظارتی برنامهدهندههاي نظارتی هستند. در حقیقت شتابدهندهو شتاب

و  گران در جهت سرعت بخشیدن به توسعهترتیبات مشارکت و تعامل را بین نوآوران و تنظیم
ندي از آموزش سریع، زیاد و همه جانبه ها فرآیدهندهکنند. تجربه این شتابنوآوري فراهم می

د. در شوهاي نوآور جوان انجام میاست که با هدف شتاب بخشی به تسریع چرخه عمر شرکت
حقیقت این فرآیند حجم یادگیري که باید در چندین سال انجام شود را طی چند ماه به 

 قاي جنوبی،جنوبی، آفریکند. کشورهاي برزیل، کرههاي نوآور جوان منتقل میشرکت
به  تایپه، عربستان سعودي، نپال، قزاقستان کلمیبا و... اقداماندونزي، لیتوانی، بحرین، قطر، چین

 2016در سال  3. بانک انگلستان)2022(آیسکو،  اندهاي نظارتی کردهدهندهایجاد شتاب
بطه با مأموریت و هاي نوآورانه را در رااندازي کرد تا فناوريرا راه شتابدهنده فناوري مالی

ال توسعه هاي فناوري مالی به دنبعملیات بانک به کارگیرد. بانک انگلستان با همکاري شرکت
هاي جدید و حمایت از توسعه این گیري ادراك خود از این فناوريرویکردهاي جدید، شکل

غام دهاي نوظهور، نظارت بر وقوع و ادهنده به درك درست فناوريبخش است. همچنین، شتاب
رسانی در سراسر هاي نوظهور در بازار و پایش روندها و تحولات و اطلاعها و توسعهپیشرفت
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هاي نوآور نیز این فرصت را دارند که فناوري خود را براي کند. شرکتبانک کمک می
برجسته  کارشناسان هب به طور مستقیماست به کار گیرند و موضوعات واقعی که تعریف شده

 ).2022(آیسکو،  بانک دسترسی داشته باشند
 

 هاي مالی و حمایت مالیثبت نوآوري. 4
ی، انتشار ارتباط هبه دلیل سطح پایین حمایت از حقوق معنوي و وجود سازوکارهاي پیشرفت

و  2لِرنر) (2015، 1(کاپور و مِنشنِ افتدهاي مالی بسیار زیاد اتفاق مینوآوري برداريو کپی
داري برهاي موفق، به سرعت در بازارهاي مالی پخش و کپینوآوريبنابراین  ).2020همکاران، 

 قبلی ولاتتح از تکاملی هاياقتباس مالی، هاينوآوري بیشتر که است یادآوري شوند. شایانمی
 است یاديبن هاينوآوري جاي به زیادي تدریجی هاينوآوري داراي مالی سیستم بنابراین هستند
 واناییت به توجه با تولیدي صنایع عمده با تاریخی نظر از مالی خدمات صنعت .)2023 3(بلاِخ

مالی  ابداعات ثبت قابلیت ها دربارهمدت .است بوده متفاوت خود براي ثبت ابداعات نوآوران
 1908عنوان مثال در ایالات متحده، از سال به .در بسیاري از کشورها، ابهاماتی وجود داشته است

زد مرجع ها نوکاري یا فناوريهاي کسبنسبت به قابلیت ثبت ابداعات مالی و شیوه 2000تا 
مالی،  ثبت ابداعات هها دربارها ابهام وجود داشته است. از دیگر نگرانیدانثبت، قضات و حقوق

این موارد، بسیاري از نوآوران،  ه است. در نتیجههاي نامشهود بودیگذاري دارایدشواري ارزش
ن آپیرو حاضر به صرف هزینه و زمان براي ثبت نوآوري و دریافت جوایز مربوطه نبوده و 

 4هاي هررا و شروت). اما بررسی1989(توفانو،  شدها به سرعت بین رقبا پخش مینوآوري
هاي تأمین سرمایه و به ویژه شرکتدهد نهادهاي مالی در بازار سرمایه ) نشان می2011(

 در) 2020و همکاران ( 5اند. لِرنرمحصولات جدید داشته هزیادي براي توسع هگران، انگیزتنظیم
ابداع مالی در ایالات متحده ثبت شده اما  445 تنها 2000تا  1971د از سال ندارمی بیانی پژوهش

ابداع نزد مرجع ثبت اختراع و ابداعات ایالات متحده  24،000بیش از  2019تا  2000از سال 
در ایالات متحده از مجموع  2019-2000 سالهاي درثبت شده است. بر اساس این پژوهش 
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هاي سهامی متعلق به شرکت %81ها و جوایز، بیش از هاي مالی ثبت شده، حمایتنوآوري
رتیب ها به تهاي سهامی خارجی، اشخاص حقیقی، دولت و دانشگاهامریکایی است. سهم شرکت

، همچنین بیشترین میزان نوآوري در %0,21و  %0,08، %8، بیش از %17از برابر است با: بیش
 رین نوآورينین بیشتصنایعی از قبیل فناوري، پرداخت، بانکداري و بازار سرمایه بوده است. همچ

 گذاري است. پرداخت، ارتباطات، اوراق بهادار و بانکداري سرمایه همالی مربوط به حوز
لی هاي مادهند. مشوقهاي مالی را براي نوآوران تخصیص میگران طیفی از حمایتتنظیم

هاي ورينوآ گذاري درها، معرفی به نهادهاي مالی و سرمایهشامل اعتبار مالیاتی یا کاهش تعرفه
هاي تأمین سرمایه، یا ایجاد انحصار براي مدت زمان مالی از سوي نهادهاي مالی به ویژه شرکت

د هایی که قصمشخص براي شرکت نوآور یا الزام به تخصیص بخشی از درآمدهاي شرکت
کنندة نوآوري، از جمله سازي دارند به شرکت ارائهاستفاده از نوآوري را بعد از تجاري

). در توضیح مورد آخر، 2020 2و کلو 2023 1دي -سی-اي-(اُ استبیان هاي مالی قابل تحمای
برداري گران براي اجراي گسترده و عملیاتی طرح و امکان بهرهاست که برخی تنظیم بیانلازم به 

زمانی معین در نظر  هسایر اشخاص از نوآوري، امتیازي را براي شخص نوآور اولیه براي باز
ري، ند براي اجراي نوآوهست برداري، ملزمگیرند. در این رابطه، سایر اشخاص متقاضی بهرهمی

نسبت به انعقاد قرارداد با شخص نوآور اقدام کرده یا سالانه (تا زمان معین) مبلغ مشخصی را 
ست، ده اکرین بار نوآوري را ارائه نخستعنوان حق یا امتیاز نوآوري به شخصی که براي به

راي هایی است که بگريها و تسهیلشد، مشوق بیانهایی که در بالا ت کنند. تمام روشپرداخ
 شوند.نوآوري مالی در بازار، استفاده می هارائ

 
 هاي مالیگران بازارهاي مالی ایران به نوآوريرویکرد تنظیم

هاي هاي اخیر اقدامات اندکی درخصوص حمایت و بکارگیري نوآوريگران در سالتنظیم
ست. گرچه گران بخشی دانمرکزي را پیشروتر از سایر تنظیم اند. شاید بتوان بیمهانجام داده مالی

ها امکان ثبت ایده، اختراع و حقوق مربوط به مالکیت فکري و معنوي نزد مرجع ثبت شرکت
یی هاها در بازارهاي مالی دچار محدودیتامکانپذیر است اما بکارگیري و حمایت از توسعه آن

 و الگوي مشخصی براي تعریف شده هاست. در بازار سرمایه، سازمان بورس و اوراق بهادار، روی

                                                                                                                                      
1. OECD 
2. Clò 
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سازي آنها ندارد. گرچه ابزارها و نهادهاي مالی ها، نحوة بررسی و تجاريدریافت نوآوري
گذاري پس از تصویب قانون بازار اوراق هاي سرمایهبسیاري همانند انواع صکوك و صندوق

توسعه در سازمان  هو قانون توسعۀ ابزارها و نهادهاي مالی جدید ایجاد شده است اما روی بهادار
درونی و در ارتباط نزدیک بین نهادهاي مالی پیشنهاد دهنده با  بیشتربورس و اوراق بهادار 

وجه هاي اخیر، با تاجراي طرح بوده است. در سال برايزنی کارشناسان سازمان و متکی بر چانه
بوم حمایت و تسهیل نوآوري مالی، و ورود شورایعالی ویکرد حاکمیت به ایجاد زیستبه ر

فضاي مجازي و وزارت امور اقتصاد و دارایی به موضوع، و در برخی مواقع رویکردهاي مستقیم 
توان در گر بخشی، اقداماتی در این راستا صورت گرفته است. عمده این رویکردها را میتنظیم

 هاي آزمون خلاصه کرد.آزمایشی و محیط دو مورد اجراي
 

 ايهاي بیمهاجراي آزمایشی نوآوري. 1
ت. اس» اي جدیددستورالعمل تدوین و عرضه محصولات بیمه«اقدامات  نخستینیکی از 

اي یا است که طراحان محصولات بیمهمرکزي در این دستورالعمل شرایطی را فراهم کرده بیمه
هاي بیمه بتوانند نوآوري یا همان حقیقی، حقوقی و شرکت اشخاص شامل:همان نوآوران 

اي جدید خود را نزد بیمه مرکزي ثبت کرده و کد رهگیري یا اعلام وصول دریافت محصول بیمه
اند حداکثر شش ماه از تاریخ ثبت، نسبت به ارسال پیشنهاد خود از طریق کنند. طراحان موظف

از بررسی و موافقت بیمه مرکزي مجوز اجراي هاي بیمه اقدام کنند. پس یکی از شرکت
شود. در دوره اجراي آزمایشی، عرضه این اي مورد تأیید صادر میآزمایشی محصول بیمه

ربط خواهد بود. پس از پایان مدت اجراي در اختیار شرکت بیمه ذي يانحصاربه طور محصول 
اي، حسب مورد نسبت به تمدید مجوز اجراي آزمایشی یا صدور آزمایشی محصول جدید بیمه

اي اقدام خواهدشد. هاي بیمهمجوز عرضه دائمی محصول به شرکت متقاضی یا سایر شرکت
، مجوز 1402لغایت  1383بیمه مرکزي از سال ). 2024(بیمه مرکزي جمهوري اسلامی ایران، 

 است.اي جدید صادر کرده طرح را در قالب محصولات بیمه 108اجراي آزمایشی 
 

 گريهاي آزمون تنظیممحیط. 2
گري با تصویب دستورالعمل ایجاد نظام مدیریت یکپارچه هاي آزمون تنظیمشروع محیط

رانه در فضاي مجازي از سوي شورایعالی وکارهاي نوآوگري کسبهاي آزمون تنظیممحیط
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 تیحوزه فعال نکهیبا توجه به اآغاز شد. بر اساس دستورالعمل،  1399فضاي مجازي در سال 
ود در موج ياز نهادها یکیبا  يشتریارتباط ب ي کهمجاز ينوآورانه در فضا يوکارهاکسب

زمون آ طیمح جادیاز اپس  بنابرایند ندار رهیو غ مهیبورس، ب ،يکشور همانند بانک مرکز
ن یا يگرمیدر تنظ لیو تسه شتریب یمربوطه، به منظور هماهنگ ياز نهادها کیتوسط هر

از  .ردیگ شکل يگرمیآزمون تنظ يهاطیمح کپارچهی تیرینظام مد کیاست  ازیها، نتیفعال
 يریگیآزمون در کشور، رصد و پ يهاطیمح یبه منظور سامانده این رو، این دستورالعمل

 نیوتد ،مورد انتظار يهاتیمسوول ياجرا يها برادن آنکرپاسخگو  زیآنان و ن يهاتیفعال
پس از تصویب و ابلاغ این دستورالعمل، بانک مرکزي، سازمان بورس و اوراق  است. دهش

، به تعریف و ایجاد محیط آزمون از آن گران بخشیبهادار و بیمه مرکزي به عنوان تنظیم
هاي لازم براي سازي شرایط پذیرش و قالبگري مختص حوزه ماموریتی، آمادهتنظیم

هاي زمانی ارسال گزارش توسط ها و بازهقراردادها، نظارت و کنترل، تعیین انواع گزارش
 1400. سال اقدام کردندوکار پذیرش شده در محیط آزمون و دیگر اقدامات لازم کسب

هاي آزمون بازار سرمایه به تصویب هیئت مدیره سازمان بورس و اوراق دستورالعمل محیط
 1402از محیط آزمون نظام بانکی رونمایی کرد و سال  1401بهادار رسید. بانک مرکزي سال 

 محیط آزمون بیمه مرکزي ابلاغ شد. 
 

   پژوهششناسی روش
ی، قیطبت تحلیلی،-ي توصیفیهاروش از یقیتلف و از منظر روش ترکیبی حاضر پژوهش

ساده و گروه کانونی است. گرداوري داده از طریق مطالعه دهیتحلیل ساختاري، روش وزن
 و تیماحرایج  يوکارهاساز ابتدا .است شده انجامنیمه ساختار یافته  قیعم همصاحب واسنادي 

 موجود يندهایراف گرفتن ظرن در با یقیتطب مطالعهبررسی ادبیات و در یمال ينوآور يریبکارگ
 سسپ. گردد احصا موجود يهاروش یتمامو تلاش شد تا  بررسی هیسرما بازار گرانتنظیم

احبه از طریق مص مرتبط، موارد گرید و یقیتطب مطالعه و ينظر اتیادب از برآمده يهاپرسش
خبرگان  امعهجاست که  بیانساختار یافته به خبرگان بازار سرمایه ارائه شد. لازم به عمیق نیمه

زار اي بافعالان حرفه و  هیسرما بازار متخصصان و پژوهشگران : دو دستهشامل پژوهش نیا
آن  يریبکارگ يهر روش برا گاهیو جا هاروش از کی هر يریبکارگ درخصوصسرمایه است.
 وبارهداستخراج شد.  ابتداییسپس مدل مفهومی و نقطه نظرات آنان دریافت  هیدر بازار سرما
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مدل مفهومی به خبرگان در قالب گروه کانونی عرضه و در نهایت پس از اصلاحات، مدل 
 مفهومی به تایید خبرگان رسید.

 یاجتماع معلو از ياشاخه -یقیتطب یاجتماع علوم یاصل روش ،یسنت طور به یقیتطب روش

). 1388 ،1نیگی(ر است شده یتلق -است مند علاقه جوامع نیب يهاشباهت و هاتفاوت به که

 زادانهآ تا کندیم قیتشو را گرانیدگر مصاحبه آن در که ي استدادیرو قیعمنیمه مصاحبه

 در ستردهگ و قیعم نفوذ لحاظ به مصاحبه که یتیقابل. دنکن بیان را خود اتیتجرب و قیعلا

 لیدتب یاجتماع علوم مطالعات در برتر یروش به را آن دارد شوندهمصاحبه یذهن يهاتیواقع

  ).1388 ،2ندلفی(ل است کرده

 یزرگبکه در آن  .استغیرآماري نظري  يریگنمونهپژوهش،  تقاضاي با مطابق يریگنمونه

 یعنی ،ينظر اشباع نقطه. است ينظر اشباع نقطه تابع نمونه تعداد بلکه ستین اریمع نمونه حجم

 يهانمونه و شود کسب یبررس مورد تیواقع از کامل کمابیش يریتصو آن در که يانقطه

 ). 1386 ،يری(حر نسازد دگرگون را تیواقع از ما دانش د،یجد

 از شده تلاش ،خبرگان به پژوهشگران یدسترس به توجه با حاضر، پژوهش در ان،یم نیا در

 به نمونه انتخاب پژوهش، موضوع با مرتبط يهاحوزه از کی هر سرآمدان و نظرانصاحب

 شودیم غازآ یزمان يریگنمونه روش، نیا در. ردیگ صورت یبرف گلوله وهیش با یفیک صورت

 عرفم و شوندهمصاحبه دوگانه نقش است حاضر که کندیم انتخاب را يفرد پژوهشگر که

 ). 1388 ندلف،ی(ل کند فایا را) مصاحبه يبرا يبعد فرد(اعلام 

 و دانشگاهی استادان شامل خبرگان، گروه دو در هانمونه پژوهش، هدف به لین يبرا

 و هیرمادر بازار س تیفعال هسابق يدارا که بازار ياحرفه اندرکاراندست و فعالان و متخصصان

ار کوکسب ایاقتصاد  ،يحسابدار ،یمال يدکتر مدرك و هستند یمال يهاينوآور هحوز در

 در ب،یترت نیبد. شدند انتخاب یبرف گلوله هدفمند يریگنمونه وهیش با و يبنددارند، طبقه

سپس  .است آمده دست به خبرگان از تن 13 با قیعم مصاحبه با ينظر اشباع حاضر، پژوهش

هاي حمایت و بکارگیري نوآوري مالی توسط خبرگان و با استفاده از روش روش يبندتیاولو

                                                                                                                                      
1. Riggin 
2. Lindlof 
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 سهولت اجرا، -1ارزیابی شامل  با تعیین چهار شاخص 1دهی ساده یا مجموع سادة وزنیوزن

منظور اجرا، انجام شد. در نهایت نیز به ههزین -4سرعت اجرا و  -3اثربخشی و کارایی روش و  -2

هاي مالی و هر یک از دهندگان نوآوريطراحی مدل مفهومی و براي سنجش ارتباط بین ارائه

 د.شاستفاده  2تحلیل ساختاريهاي حمایت و بکارگیري نوآوري، از روش شیوه

 

 هاي پژوهشیافته

بارتند گران عهاي حمایت و بکارگیري نوآوري توسط تنظیم، روشبالاهاي پس از طی گام

تخفیف در کارمزدها یا مالیات براي شخص  هاز: ثبت نوآوري و اعطاي جایزة مالی، ارائ

روش امکان فهاي معرفی محصول، فراهم کردن نوآوري، برگزاري جلسات و نشست هکنندارائه

نوآوري مالی به متقاضیان، فراهم کردن امکان حضور در قالب محیط آزمون، فراهم کردن 

امکان نوآوري مالی در قالب اجراي آزمایشی، ایجاد انحصار اجراي نوآوري مالی براي زمان 

برداري به نوآور پس از تجاري سازي نوآوري از سوي متقاضیان مشخص، پرداخت هزینه بهره

 نوآوري. اجراي

اشخاص حقوقی خارج  -2اشخاص حقیقی؛  -1کنندگان نوآوري مالی، به چهار گروه ارائه

اشخاص حقوقی تحت نظارت سازمان بورس (شامل ناشران،  -3از نظارت سازمان بورس؛ 

سازمان بورس تقسیم شدند. سپس خبرگان ارتباط  -4هاي خود انتظام)؛ و نهادهاي مالی و تشکل

هاي حمایت و بکارگیري نوآوري را با ثبت عدد رائه دهندگان نوآوري با روشبین هر یک از ا

آوري استفاده نو هکنندیک یا صفر مشخص کردند. از نتایج در تبیین نوع حمایت با شخص ارائه

 شد و مدل مفهومی تبیین شده به تأیید خبرگان رسید.

ساده، ماتریس دهیبر روش وزن استوار بدست آمدههاي بندي روشدر اولویت
توسط خبرگان صورت گرفت. با توجه  8 تا  1دهی به هر شاخص از عدد گیري با امتیازتصمیم

) نشان 2صورت جدول (ها، ماتریس تصمیم حاصل شده بهیکسان بودن درجۀ اهمیت شاخص
 داده شده است. 

                                                                                                                                      
1. Simple Additive Weighting 
2. Structural Analysis 
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ل دو ش يریگمیتصم سیماتر .2 ج وآور يریبکارگ يهارو  یمال ين
 اجرا ۀنیهز اجرا سرعت شرو ییکارا و یاثربخش اجرا سهولت نهیگز

 49 39 20 68 یمال ةزیجا ياعطا و ينوآور ثبت

 شخص يبرا اتیمال ای کارمزدها در فیتخف ۀارائ
 ينوآور ةکنند ارائه

23 24 24 28 

 22 71 28 70 محصول یمعرف يهانشست و جلسات يبرگزار
 25 24 38 19 تفادهاس انیمتقاض به یمال ينوآور فروش امکان کردن فراهم

 22 31 55 51 آزمون طیمح در حضور امکان کردن فراهم
 23 27 62 23 یشیآزما ياجرا قالب در یمال ينوآور ياجرا امکان کردن فراهم

 25 42 70 54 مشخص زمان يبرا یمال ينوآور ياجرا انحصار جادیا
 47 24 75 29 نوآور به برداريهزینه بهره پرداخت

 یافته هاي پژوهشمنبع: 

 
 که يطوربه است شده استفاده 1رابطۀ  از سیماتر يهاهسازي دراینرمال به منظور ،يبعد همرحل در

 مثبت يارهایمع يبرا و و شودیم میتقس ستون آن اعداد هیکل بر ستون هر کمینه ،باشد یمنف اریمع اگر
رفته ماتریس، هزینۀ اجرا، معیار منفی در نظر گ. در این شودمی میتقس ستون يهاهیدرا بیشینۀ بر هیدرا هر

 ) نشان داده شده است.3شده است. نتایج ماتریس نرمال شده در جدول (

 1 ۀرابط
 

 شود. درایۀ هر ستون محسوب می Xjهر سطر و ستون است و  يهاهیدرا Xij که يطوربه
 

ل دو س تصمیم. 3ج ة ماتری د ل ش شنرما ي رو ي گیر ي نوآور ي بکارگیر یها  مال
 هزینۀ اجرا سرعت اجرا اثربخشی و کارایی روش سهولت اجرا گزینه

 0,449 0,550 0,267 0,971 ثبت نوآوري و اعطاي جایزة مالی

ارائۀ تخفیف در کارمزدها یا مالیات براي 
 شخص ارائه کنندة نوآوري

0,329 0,320 0,338 0,786 

 1 1 0,373 1 هاي معرفی محصولبرگزاري جلسات و نشست

فراهم کردن امکان فروش نوآوري مالی به 
 متقاضیان استفاده

0,271 0,507 0,338 0,880 

 1 0,436 0,733 0,729 فراهم کردن امکان حضور در محیط آزمون

فراهم کردن امکان اجراي نوآوري مالی در 
 قالب اجراي آزمایشی

0,329 0,827 0,380 0,957 

 0,880 0,591 0,933 0,771 زمان مشخصایجاد انحصار اجراي نوآوري مالی براي 
 0,468 0,338 1 0,414 برداري به نوآورپرداخت هزینه بهره

 منبع: یافته هاي پژوهش
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 شده نییعت يارهایمع بر یمبتن هاروش يبندتیاولو يبرا میتصم سیماتر ف،یرد هر جمع با
 ه است:درآمد) 4( جدول صورتبه

 
ل دو شماتریس تصمیم .4ج ي رو ي گیر یها ي مال ي نوآور  بکارگیر

 مجموع هر سطر گزینه
 2,237 ثبت نوآوري و اعطاي جایزة مالی

 1,773 ارائۀ تخفیف در کارمزدها یا مالیات براي شخص ارائه کنندة نوآوري
 3,373 هاي معرفی محصولبرگزاري جلسات و نشست

 1,996 فراهم کردن امکان فروش نوآوري مالی به متقاضیان استفاده
 2,898 فراهم کردن امکان حضور در محیط آزمون

 2,493 فراهم کردن امکان اجراي نوآوري مالی در قالب اجراي آزمایشی
 3,175 ایجاد انحصار اجراي نوآوري مالی براي زمان مشخص

 2,220 برداري به نوآورپرداخت هزینه بهره
 هاي پژوهشمنبع: یافته

 
ولویت ها، انداشتن هیچ یک از گزینه برتريبراساس امتیازات کسب شده و با توجه به 

 ) است.5هاي بکارگیري و حمایت از نوآوري به شرح  جدول (شیوه
 

ل دو وی .5ج دتاول هیش يبن وآور يریبکارگ و تیحما يهاو  یمال يهاين
 هاي معرفی محصولبرگزاري جلسات و نشست 1 تویاول
 ایجاد انحصار اجراي نوآوري مالی براي زمان مشخص 2 تویاول
 فراهم کردن امکان حضور در محیط آزمون 3 تویاول

  فراهم کردن امکان اجراي نوآوري مالی در قالب اجراي آزمایشی 4 تویاول
 ؛یمال ةزیجا ياعطا و ينوآور ثبت 5 تویاول
 نوآوربرداري به انعقاد قرارداد و پرداخت هزینه بهره 6 تویاول

 فراهم کردن امکان فروش نوآوري مالی به متقاضیان استفاده 7 تویاول

 ارائۀ تخفیف در کارمزدها یا مالیات براي شخص ارائه کنندة نوآوري 8 تویاول

 منبع: یافته هاي پژوهش

 
 پژوهش یمفهوم مدل انیب

دهندگان و در سه سطح ارائه 1مدل مفهومی حمایت و بکارگیري نوآوري مالی در قالب شکل 
ارائه دهندگان  ،مدل نیا درهاي عملیاتی ترسیم شد. نوآوري، راهبردهاي بکارگیري و حمایت
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 خاصاش ،یقیحق اشخاص ارتباط با سازمان بورس و اوراق بهادار به چگونگیبر  استوارنوآوري 
گاه با ن بنابراین شدند تقسیمسازمان  مستقلاًو  سازمان بورس خارج از نظارت وتحت  یحقوق

توانند نوآوري را به سازمان بورس ارائه کنند. همچنین حداکثري، کلیه اشخاص برون سازمانی می
هاي مختلف سازمان بورس نیز امکان ارائۀ طرح را به عنوان پیشنهاددهنده نوآوري دارند. سطح بخش

هبردهاي بکارگیري نوآوري تبیین است. این سطح مربوط به درون سازمان بورس است. دوم، را
تقاضا با روش مد نظر از سوي سازمان  همسانی برايدر پژوهش،  بدست آمده يریبکارگ يهاروش

 نهات آن است که سازمان بورس و اوراق بهاداربررسی قابل  گیرد. نکتهدر این سطح صورت می
ی اشخاص حقیقی و حقوق پس ت بر اشخاص ثبت شده نزد خود را بر عهده داردگري و نظارتنظیم

 2بر این، سازمان بورس براساس مادة  افزونشوند. ثبت نشده، تحت نظارت سازمان محسوب نمی
نظر به نبنابرایگذاران را نیز بر عهده دارد قانون بازار اوراق بهادار، مسئولیت حمایت از حقوق سرمایه

هاي مالی را اشخاص تحت نظارت سازمان قابلیت اجراي نوآوريتنها  حقوقی دیدگاهرسد از می
خواهند داشت. بنابراین بکارگیري نوآوري توسط سایر اشخاص، با واسطۀ اشخاص تحت نظارت 

بین اشخاص حقیقی و حقوقی ثبت نشده یا خارج از نظارت سازمان  هرابطپس عملی خواهد شد 
بت ها و اشخاص ثبین آن هبه واسطه رابط تنهاون و اجراي آزمایشی قطع بوده و بورس با محیط آزم

هاي بکارگیري براي اشخاص ثبت شده نزد شده نزد سازمان برقرار است. در این مدل، تمامی روش
 ي ثبتهاپذیر است. اما درخصوص محیط آزمون و اجراي آزمایشی، شرکتسازمان بورس امکان
حضور در محیط آزمون یا اجراي آزمایشی را دارند.  برايهاي خود طرح ن ارائهشده نزد سازمان امکا

در صورت خروج موفق طرح از محیط آزمون، این امکان وجود دارد که طرح در اجراي آزمایشی 
مایشی، د. خروج موفق طرح از فرایند اجراي آزشواجراي عملیاتی  به طور مستقیمبه کار گرفته شود یا 

به طور واند تبر تبیین روابط اشخاص، سازمان نیز می افزونخواهد شد. منجر ي عملیاتی به اجرا شاید
هاي نوآورانه در محیط آزمون، اجراي آزمایشی یا اجراي عملیاتی اقدام نسبت به اجراي طرح مستقیم

 و یاتیعمل ياجرا مرحله کند. روابط مربوط به این حوزه نیز در مدل مفهومی ترسیم شده است. در
 يجرم يبرا یمال ينوآور ياجرا انحصار جادیامانند  یتلفخم هايروش از تواندیم سازمان گسترده،

 تیحمای زمان مشخص مدت يبرا تیایمالتخفیفات  ایدر کارمزدها  فیتخفبرخی از  يبرخوردار ایو 
ارداد با انعقاد قرتواند سایر متقاضیان استفاده از نوآوري مالی را ملزم به همچنین، سازمان می. کند

بـرداري یـا امکـان استفاده از نوآوري مالی، براي یک بازة عنوان خریـد حق بهـرهشرکت نوآور به
 زمانی معین کند. 
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ل ه .1شک در بازار سرمای ی  ي مال ي نوآور ت و بکارگیر حمای ی  ل مفهوم د  م

 
 گیريبحث و نتیجه
بازار سرمایه به شوراي عالی بورس و سازمان بورس  بازار اوراق بهادار، وظیفه توسعه قانون 2بر اساس ماده 

اق بازار اور هتوسع برايصراحت بر اتخاذ تدابیر لازم به قانون  4 هماد 1و اوراق بهادار محول شده است. بند 
ري و حمایت از کارگیبهبازار سرمایه نیازمند سازوکار دقیق و مشخص  هبهادار توسط شورا تأکید دارد. توسع

طور اشخاص مختلف به ویژه اشخاص ثبت شده یا تحت نظارت سازمان به ههاي مالی است. انگیزنوآوري
 هایی استو توسعه، حمایتپژوهش  ههاي مالی و هزینه کرد در حوزخاص نهادهاي مالی براي ارائۀ نوآوري

ارائه  هاي مالی کهها بتوانند از نوآوريد تا شرکتکه شورا یا سازمان بورس واوراق بهادار باید ارائه کنن
 تیحما و يریبکارگ يبرا مناسب کردیرو انتخابپژوهش، با هدف  نیالازم را کسب کنند.  سودند، کنمی
هاي مالی در نهادهاي ضمن بررسی راهکارهاي حمایت از نوآوري ران،یا هیسرما بازار در یمال يهاينوآور از

 با تا است داده ارائه یمال يهاينوآور از تیحما ساختار يبرا یمفهوم یمدلالمللی، بینگر داخلی و تنظیم
 . دیامکان فراهم آ نیمطلوب ا یبه شکل بهادار، اوراق و بورس سازمان در يریبکارگ

 ارباز گرمیتنظ و ناظر ينهادها دهد،یم نشان پژوهش نیا در گرفته صورت يهابررسی
از . اندداده انجام یمال يهاينوآور يریبکارگ و تیحما يراستا در یمختلف اقدامات ه،یسرما
ابزارها و نهادهاي مالی جدید نیز، ابزارها و نهادهاي  هتاکنون و با تصویب قانون توسع 1388سال 
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هاي اندازي شده است. انواع صکوك و انواع صندوقمالی متعدد و متفاوتی در بازار سرمایه راه
شوند اما با توجه به اشباع ابزارها و نهادهاي این دست اقدامات محسوب میگذاري از سرمایه

مالی و درگیري بیشتر سازمان بورس و اوراق بهادار در موضوعات جاري، فرایند و سازوکاري 
 اقدامات رب افزونهاي مالی با سرعت بیشتري در بازار سرمایه اجرایی شوند. لازم است تا نوآوري

اندازي اقداماتی از جمله راه زین یالمللنیب گرمیتنظ اينهاده ،یداخل ۀصعر در گرفته صورت
هاي اند که بررسی مدلگران نوآوري انجام دادههاي آزمون و تسهیلهاي نوآوري، محیطقطب

 است. کردهکمک فراوانی  پژوهشالمللی به اهداف این ها در نهادهاي بینبکارگیري این روش

 يهامدل به مربوط اطلاعات به یدسترس يهاتیمحدود براساس و پژوهش انجام منظور به
 ییشناسا یتیحماروش  هشت ،یخارج گردمیتنظ و ناظر ينهادها در ينوآور از تیحما ییاجرا

 یمدل مفهوم ،یگروه کانون لیاز خبرگان و تشک ینظرخواهسپس با استفاده از  و يبندو رتبه
 ارائه شد.  رانیا هیدر بازار سرما ينوآور يریکارگو به تیحما

 يریمدل بکارگ و یتیحما يراهکارها نییتب همسئل به که پژوهش موضوع و پژوهش کردیرو به توجه با
 کیهر درخصوص يترقیدق هايپژوهش شودیم شنهادیپ است، بوده هیسرما بازار در یمال يهاينوآور

 مدل شدن ییاجرا صورت در نیهمچن و ردیگ صورت ندهیآ درپژوهش  نیا در شده یمعرف يهاروش از
 .  کنند داماق یمفهوم کدل و هاروش نیا ییکارا یابیارز به نسبت پژوهشگران ریسا شده، ارائه یمفهوم
 

ل دیفرا .2 شک جرا ن یا دیپ ی وآور يریبکارگ و تیحما يبرا يشنها ن در ين س سازما ق و بور  اورا
دار  بها
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