
 

 در اقتصاد ایران های خردو بنگاه نوپا کسب وکارهای مالی جمعیتامین مدل مشارکتبررسی 

 

 

 چکیده 

باشد؛ از این مالی مییننحوه تام، در اقتصاد ایران های خردو بنگاه های نوپاوکارهای کسبترین چالشییکی از اصل

. گسترش برای رفع این چالش صورت پذیرفته استهای متعددی برای معرفی ابزارها و نهادهای مالی رو تلاش

را تسهیل  از طریق عموم مردم های خرد، جذب سرمایه2وب سعه های الکترونیکی و اجتماعی و همچنین توشبکه

مالی مدل مشارکت تامین استفاده از های خردو بنگاه های نوپاوکارمالی کسبهای تامینحلیکی از راه؛ کرده است

ا برای حل مشکل مالی جمعی رتحلیلی مدل مشارکت تامین-حاضر با استفاده از روش توصیفی مقالهجمعی است. 

 هدف این مقاله استخراج .بررسی کرده استدر اقتصاد ایران  خردهای و بنگاه های نوپاکاروکسب اولیه مالیتامین

است؛  در اقتصاد ایران این مدلهت پیشبرد اقدامات لازم ج و بررسی مشارکتملیاتی تامین مالی جمعی مبتنی برمدل ع

ای دیگر تامین مالی جمعی، هجمعی در مقایسه با سایر روشمالی مدل مشارکت تامین دهد نتیجه این تحقیق نشان می

برای  این مدل و اهمیت نین رشدهای نوپا و همچوکارکاربرد مهم آن در حمایت از کسبه تر است و با توجه بپیچیده

بندی اعتباری، سامانه جامع از جمله کارگروه رتبه ی ساختاریای از پیش نیازهامجموعه باید ،جمعیجذب سرمایه 

 و طراحی ین و مقررات مناسبزجمله تدوین قوانالازم اقدامات و  اطلاعاتی و کارگروه نظارت و ارزیابی فراهم گردد

 . مد نظر قرار گیرد در کشورپیشبرد مدل مشارکت جمعی  در راستای دقیق عملیاتی فرآیند

 

 مالیتامین ،های نوپاوکارمالی جمعی، حمایت از کسبگذاری جمعی، مدل مشارکت تامینسرمایه :کلید واژه

 های خردبنگاه

 JEL  :G21,G29طبقه بندی 

 

 



 مقدمه( 1

هستند جه ی در جذب سرمایه بیرونی مواخود با مشکلاتهای خرد در مراحل اولیه فعالیت های نوپا و بنگاهاغلب شرکت

های نوپا و ؛ علاوه بر این کسب وکارهای خود متقاعد کنندگذاران بالقوه را در مورد ایدهتوانند سرمایهزیرا نمی

 بسیار و هایازجمله هزینه دیمشکلات زیا ها و بازار سرمایه بامالی از بانکهای خرد معمولا جهت تامینبنگاه

ی مالتامینبرای حل مشکل  پاسخی مبتنی بر مشارکت تامین مالی جمعیرو به رو می شوند.  کنندههای خستهبروکراسی

اد کارآفرین که در این روش صاحبان ایده و افر است.های خرد در مراحل ابتدایی فعالیت های نوپا و بنگاهشرکت

های فناورانه و بدون صرف وانند با استفاده از زیر ساختتیفاقد سرمایه مالی برای شروع فعالیت خود هستند، م

، مبتنی بر مشارکت ین مالی جمعیتام تامین کنند.از عموم مردم ، سرمایه لازم برای شروع فعالیت خود را های زیادهزینه

آوری افراد جمعاز  الی از تعداد زیادیدر این روش، منابع مت محور برای جذب منابع مالی است؛ روشی نوین و اینترن

 ,Debuysere, Gajad,Marom & Klase)گیردمی قراریا ایده  در اختیار صاحبان طرحین منابع شود؛ سپس امی

2012.) 

سرمایه  ها به وام دادن، کارآفرینان را به فکر راه های دیگری برای جذبو تمایل کم بانک 2008سال بحران مالی 

آوری سرمایه داشتند، منجر شد عدر جم گذران خردسرمایهارآفرینان و ک گران،که صنعتانداخت؛مشکلاتی 

 مالی جمعی بسط پیدا کند.ل تامینصورت می گرفت به شک سنتی که توسط دوستان و نزدیکان هایذاریگسرمایه

 1/6درصدی از حجم  167میلادی، صنعت تامین مالی جمعی، رشد چشمگیری داشته است و با رشد  2015در سال 

صورت گرفته نشان می  تحقیقات؛ رسیده است 2015میلیارد دلار در سال  4/34به حجم  2013میلیارد دلار در سال 

های ایت از کسب وکارهای نوپا و بنگاهجهت حم های اخیر استفاده از مدل مشارکت تامین مالی جمعیدهند در سال

میت این اند که این میزان رشد، اهجمعی رشد کرده های تامین مالیوشخرد به میزان قابل توجهی نسبت به سایر ر

رشد روز  (.134، ص 1394ساکره و افشارپور، )زرندی، عهای تامین مالی نشان می دهد مدل را نسبت به سایر روش

و  بحران مالی « 2وب»های فن آورانه در حوزهمعی ایجاد شده به دو عامل خلاقیتمالی جی که اخیرا در تامینافزون

بانک جهانی تخمین زده است که تامین مالی  (.Bottiglia,2016,p.6ت )میلادی  وابسته اس 2008-2007ی اسال ه

 1.میلیارد دلار خواهد رسید 90به میزان  2020جمعی در سال 

                                                           
-1 Crowdfunder,2016 



اندازی شدند؛ درحالی که ، بیشتر پلتفرم های تامین مالی جمعی بر اساس مدل اهدا راه2010تا  2007در بین سال های 

. این روند ساس مدل خرید سهام طراحی شده اندتاکنون آغاز به کار کرده اند، بر ا 2011بیشتر پلتفرم هایی که از سال 

مالی مبتنی بر مشارکت)سهام( است و به این ی کارآمدی بیشتر مدل تامیندهندهتغییر در پلتفرم های برتر جهان نشان 

و مشارکت در سود هستند )زرندی  2گذاری موثرمالی بیشتر به دنبال سرمایهدارد که مردم و اجتماع از تامین نکته اشاره

 (.1396و همکاران ،

روز همچنین رشد  ها ووجود مشکلات تامین نقدینگی بانک باتوجه به شرایط رکود اقتصادی و نیز در کشور ایران 

ه در تحقیقات کاز آنجایی دارد. مالی جمعی ضرورت تامین هایا ضرورت پرداختن به شیوههای نوپو کار افزون کسب

در این  ؛مالی جمعی صورت نگرفته استینمدل مشارکت تامتاکنون تحقیق جامعی راجع به  ،صورت گرفته در کشور

اج مدل عملیاتی جمعی تبیین شود؛ هدف از این پژوهش، استخرشارکت تامین مالی مقاله تلاش خواهد شد ابعاد مدل م

در  ین منظورا؛ به مات لازم جهت پیشبرد این مدل استجمعی مبتنی برمشارکت در ایران و بررسی اقدا تامین مالی

گردد، در بخش سوم مقاله روش بررسی می مالی جمعیدر حوزه تامین حقیقات انجام شدهبخش بعد ابتدا پیشینه ت

های شود سپس تفاوتهای آن تعریف میلع مدمالی جمعی و انواگردد، در بخش چهارم تامینیین میتحقیق مقاله تب

ل مشارکت تامین مدهای تامین مالی جمعی و همچنین تفاوت های دیگرمدل مشارکت تامین مالی جمعی با سایر روش

م مزایا و کارکردهای ، در بخش پنجگیردهای آنلاین مورد بررسی قرار میگذاریهسرمایسنتی  مالی جمعی با روش

 ، در بخش ششمگردندهای خرد معرفی میوکارهای نوپا و بنگاه مالی جمعی در حمایت از کسبمدل مشارکت تامین

 در بخش هفتم گردد،سی میقوانین و مقررات کشورهای توسعه یافته در مورد مدل مشارکت تامین مالی جمعی برر

 3بخش خود به این  گرددبیین مینیز مدل پیشنهادی مقاله در مورد مدل مشارکت تامین مالی جمعی در اقتصاد ایران ت

ر اقتصاد دپیش نیازهای ساختاری جهت طراحی مدل مشارکت تامین مالی جمعی گردد ابتدا قسمت اصلی تقسیم می

گردد و در بخش سوم نیز نقش سیاستگذار و اقدامات ایران تبیین می گردند سپس فرآیند عملیاتی مدل طراحی می

شود؛ در بخش هشتم مقاله نیز مالی جمعی در اقتصاد ایران توضیح داده میینلازم جهت پیشبرد مدل مشارکت تام

 گیرد.گیری صورت میبندی و نتیجهجمع

 

 

                                                           
-2 Impact Investing 



 پیشینه تحقیق ( 2

صورت مالی جمعی صورت نگرفته است؛ بیشترتحقیقات تامینتاکنون در ایران پژوهش جامعی در مورد مدل مشارکت 

تحقیقات در ند؛ ارا بررسی کردههای نوپا به کارگیری آنها در کسب و کار وهمالی جمعی و نحگرفته، مفهوم تامین

های اخیر توجه فراوانی به این موضوع شده است. تامین سابقه چندانی ندارد؛ اما در سال مالی جمعی در دنیاحوزه تامین

 مطرح شده است. «4جمع سپاری»در کتاب  3میلادی توسط جف هاو 2008مالی جمعی اولین بار در سال 

کار خرد و متوسط در الی جمعی برای پشتیبانی از کسب ومدل تامین م»ای با عنوان(، در مقاله2014)5آبراهیم و تینا 

متوسط را های خرد و مالی جمعی در پشتیبانی از بنگاه نقش تامین «ارائه مدل پلتفرم مبتنی بر وب اندونزی با روش

 ،2008های خرد و متوسط در دوره پسا بحران مالی مالی بنگاهسیب شناسی تامینبا آ . این مقالهاندبررسی کرده

پایان مدل جامعی بر اساس تامین مالی جمعی طراحی  نماید و دربیین میهای مدل متعارف را تها و کمبودمحدودیت

 .رده استک

مالی جمعی به عنوان روشی به بررسی تامین «تامین مالی امور اجتماعی»(، درکتابی با عنوان2014)6اتبانی و ترلوس 

 های اجتماعی می پردازند .کارا جهت به کارگیری در فعالیت

، نقش دو مولفه اساسی «: مولفه های موفقیت و شکستمعیپویایی تامین مالی ج»قاله ای با عنوانم(، در2014)7مولیک 

ه است . این پژوهش با کاربرد جمعی بررسی کرد مالیتماعی را در موفقیت پلتفرم تامینیعنی سرمایه و شبکه اج

آزمون شده است  اجتماعی از بعد شناختی، ارتباطی و ساختاری، مولفه سرمایه های توصیفی و تحلیل همبستگیروش

 .د شده یکپارچگی بالایی وجود داردگیری می شود که میان دو مولفه یاو در پایان نتیجه

گزین رتبه بندی بندی سود به عنوان نظام جایاستفاده از رتبه»قاله خود با عنوان(، در م2016)8سرانسوا و گوترزنیتو

بندی اعتباری از سیستم رتبه بندی دارد که به جای کاربرد نام رتبه بیان« 9مالی جمعی نظیر به نظیراعتباری در تامین

 .. زیرا کارایی بیشتری خواهد داشتسود استفاده شود

                                                           
-3 Jeff Howe 

-4 Crowdsourcing 

-5 brahim and Tina  
-6 Etbani & Trolos  
-7 Mollick 

-8 Serrano-Cinca and Gutierrez-Nieto 

-9 Peer-to-peer 



، با تمرکز بر مفهوم «مای جذب سرمایه از طریق اینترنتتامین مالی جمعی، راهن»با عنوان(، در کتابی 2016)10درسنر

 .مالی جمعی را بررسی می کندتامینهای مختلف و جذب سرمایه در فضای مجازی، روش «2وب »

به نقش  «قیت آمیزچهارچوب هایی برای تامین مالی جمعی موف»در مقاله خود با عنوان(، 2017) 11فوربس و شیفر

کمّی وکیفی به تبیین های ی تحقیق بر اساس روشاند در ادامهمالی جمعی اشاره کردههای تامینطراحان پلتفرم

سازی پلتفرم ادههای به کارگرفته شده از سوی طراحان جهت موفقیت پلتفرم و ارائه چهارچوب طراحی برای آمراهبرد

 .پرداخته شده است

، «اجتماعی کارهایمنبعی برای تامین کسب و ،معیتامین مالی ج»کتابی با عنوان(، در 2017)12هازم و دیگران 

 اند.فعالیت های اجتماعی ارزیابی کردههای مختلف تامین مالی جمعی را در تاثیرگذاری روش

ی ، به بررس«حلی جایگزین برای تامین مالیتامین مالی جمعی اسلامی؛ راه»(، در پژوهشی با عنوان2017)13وهجونو

 جمعی اسلامی را تبیین کرده است. های اسلامی پرداخته و کلیاتی از تامین مالیوضعیت تامین مالی جمعی در کشور

لتفرم های برتر تامین مالی پکسب و کار  مطالعه تطبیقی مدل های»ای با عنوان(، در مقاله1394ان )و همکارزرندی 

های ها و مدلرسی و سیاستتامین سرمایه جمعی در جهان را برپلتفرم برتر  100کار های کسب ومدل« جمعی در جهان

های اخیر به سمت کنندگان در سالان می دهد مشارکت. نتایج این پژوهش نشانددهمختلف این روش را معرفی کر

 اند.الی جمعی تمایل بیشتری پیدا کردهمدل مشارکت تامین م

هت جذب جمناسب  الگویی ،تامین مالی جمعی»ی با عنواناله(، در مقا1397حسن زاده سروستانی و همکاران )

این الگو در تامین  ابتدا به توصیف پدیده تامین مالی جمعی می پردازند و سپس نحوه استفاده از« مشارکت های خیرین

 بررسی شده است.مالی امور خیریهّ 

امین مالی به صورت کلی حوزه تبررسی مطالعات موجود در ایران نشان می دهد که بیشتر مطالعات صورت گرفته 

های این یژگجمعی را تبیین می نمایند. در هیچ یک از پژوهش های قبل به مدل مشارکت تامین مالی جمعی و وی

 اسبسترش آن متنن مالی جمعی و شرایط گاین مقاله به دنبال بررسی مدل مشارکت تامی مدل پرداخته نشده است. لذا

 .دبا فضای اقتصادی ایران می باش

                                                           
-10 Dersner 
-11 Forbes and Schaefer 
-12 Hazem et al 
-13 Wahjunu  



 روش پژوهش( 3

 که است هایی روش مجموعه شامل تحقیقتوصیفی می باشد. این روش -از نوع تحلیلی روش این پژوهش کیفی و

 جنبه هم توصیفی تحقیقات .(81بازرگان،ص)باشد می بررسی مورد هایپدیده یا شرایط کردن توصیف آنها هدف

 و هاسیاستگذاری و هاگیری تصمیم در تحقیقات این نتایج از کاربردی بُعد در مبنایی؛ جنبه هم و دارد کاربردی

مبتنی  مالی جمعیتحقیق بدنبال توصیف پدیده تامین در این .(59ص نیا حافظ)شود می استفاده هاریزی برنامه همچنین

منظور به  است که(ایکتابخانه روش) مدارک و اسناد بررسیمشارکت هستیم. روش گردآوری اطلاعات نیز روش  بر

 هایبانک تخصصی، هایمقاله کتب، نظیر مکتوبی اسناد از مبتنی بر مشارکت توضیح پدیده تامین مالی جمعی

 شده است. استفاده هاسایت وب مقالات، و کتاب اطلاعاتی

 

 ادبیات موضوع ( 4

 تعریف تامین مالی جمعی ( 4-1

گذارد؛ برای امور خیریهّ، پیش روی ما میکار و چه برای تامین مالی، چه برای کسب و مالی جمعی راه جدیدیتامین

روژه مبالغی که جمع آوری می شود، از محل سرمایه گذاری جمعیت زیادی که به یک جنبش، کسب و کار و یا پ

، مردم جامعه به منزله منبعی برای تامین سرمایه می در این روش(. Cieh,2015,p.38)اعتقاد دارند، نشات می گیرد

توانند با استفاده از برای شروع فعالیت خود هستند، می بان ایده و افراد کارآفرین که فاقد سرمایهباشند. صاح

شروع فعالیت  ، سرمایه لازم برایهای تامین اعتبار بانکیون صرف هزینه و بدور از بروکراسیها فناورانه، بدزیرساخت

 (.Ernst & Young,2013)خود را تامین کنند

کننده اگرچه مبلغی که تامینجدید است  یک روش ابتکاری برای تامین مالی انجام یک طرح تامین مالی جمعی، 

مالی از عده محدودی جمع اما این منابع  مین مالی، معمولا کم و محدود استهای متعارف تاپردازد نسبت به روشمی

  (.Ordinani,2009,p.2)از جمعیت انبوهی تشکیل شده اند شود و صاحبان این منابعآوری نمی

 



در  های تامین مالی جمعیاز طریق مدل طبق جدیدترین مطالعات صورت گرفته تعداد گروه های تامین مالی کننده 

 2023در مقیاس هزار واحد بوده است که پیش بینی می رسد تعداد این گروه ها تا سال   8724.0به میزان  2019سال 

 14هزار واحد برسد. 12063.9به میزان 

 

(2023تا  2017سال های های تامین مالی جمعی)از طریق مدل حجم گروه های تامین مالی کننده-(1نمودار)  

Source: Statists, May 2019 

 

   15)سهام(تعریف تامین مالی جمعی مبتنی بر مشارکت( 2-4

سهام شرکت را برای حمایت از یک ایده یا پروژه،  مردم تامین مالی جمعی مبتنی بر مشارکت)سهام(، در روش

مند سود نیز بهرهتوانند از منافع گوناگون مانند حق رای و تقسیم گذاران میدر این مدل، سرمایهکنند. خریداری می

، 2010های مبتنی بر اهداء و پاداش در دهه منتهی به موفقیت پلتفرم .(Rother&Wenzlaff,2011,p.13شوند)

تامین سرمایه تلاش کنند تا اهدافی مانند اتصال شرکت های نوپا با سرمایه  16که نهاد های واسطه گری سبب شد

 گذاران خیّر را به وسیله اینترنت و به صورت برخط پیگیری کنند.

. (8ص،1393)حسینی و دیگران ،خردذار اوراق بهادار شرکت را میگبر سهام یا اوراق بهادار، سرمایهدر پلتفرم مبتنی  

تر است و با توجه به چیدهمدل مشارکت تامین مالی جمعی در مقایسه با سایر روش های دیگر تامین مالی جمعی، پی

کاربرد مهم آن در حمایت از کسب و کار های نوپا و همچنین رشد این مدل برای جذب سرمایه جمعی، باید اقدامات 

تامین مالی جمعی  هایمیزان پیچیدگی در بین انواع مدلنظر از . برد این مدل در کشور انجام پذیردلازم جهت پیش

                                                           
-14 www.statistta.com 
-15 Equity Based Crowdfunding 

-16 Intermediate Institution 



 & Lambertترین نوع تامین مالی جمعی است)سهام و مبتنی بر مشارکت پیچیده ترین و روشروش اهداء ساده

Schwienbacher,2010.) 

 

 & Lambert)مالی جمعی از نظر پیچیدگی منبع:های تامینبندی انواع مدلطبقه -(2)نمودار

Schwienbacher,2010. ) 

 در مدل مشارکت تامین مالی جمعی( دو رویکرد رایج 4-3

برداشت و استفاده از هر مبلغی که جمع »به یکی از دو روش جمعی، نحوه تامین سرمایهمالی در مدل مشارکت تامین

در هر دو شود؛ میانجام « 18برداشت و استفاده از مبالغ جمع شده در صورت رسیدن به مبلغ معینّ »یا « 17شده است

کند؛ انتخاب میرا به عنوان هدف  روش صاحب کسب وکار نوپا یا بنگاه خردی که به دنبال تامین مالی است مبلغی

که به مقدار  در رویکرد اول، کسانی که به دنبال جذب منابع مالی هستند، تمام پول جذب شده را حتی در شرایطی

لی در رویکرد دوم، اگر مقدار کنند؛ وانجام پروژه برداشت و استفاده میاند، برای هدف دست پیدا نکرده

 ،انده شده و به متقاضی تامین مالیگذاران طرح به آنها بر گردد، پول سرمایهومالی محقق نشه تامینگذاری شدهدف

 (. Cumming, Leboeuf & Schwienbacher, 2015 .p.3) پرداختی صورت نمی گیر

 های تامین مالی جمعی رکت تامین مالی جمعی با سایر روشمدل مشا مقایسه( 4-4

ای که تامین پروژه بر اساس آنها مالی جمعی کهتامینهای مالی جمعی بر خلاف سایر روشیندر مدل مشارکت تام

مخصوص  مبتنی بر مشارکت ن مالی جمعییمتا ،حقیقی یا شرکت باشدمالی می شود، می تواند متعلق به یک فرد 

های ریسکی هستند؛ به دلیل تمایزی که هایی است که به دنبال جذب سرمایههای نوپا یا شرکتتامین مالی شرکت

                                                           
-17 Keep it all 
-18 All or Nothing 



نیز  19گذاری جمعیهسرمای مالی جمعی، مدلمالی جمعی دارد به مدل مشارکت تامینهای تامیناین مدل با سایر روش

  (.Moritz, block,2016,p.78اطلاق می گردد)

درحالی که  اندازی شدند؛مالی جمعی بر اساس مدل اهدا راه های تامین، بیشتر پلتفرم2010تا  2007های ن سالدر بی

شوند. این ساس مدل خرید سهام طراحی میتاکنون آغاز به کار کرده اند، بر ا 2011بیشتر پلتفرم هایی که از سال 

است و به  (سهاممالی مبتنی بر مشارکت)تامین بیشتر مدلی مدی کارآهای برتر جهان نشان دهندهروند تغییر در پلتفرم

 و مشارکت در سود هستند 20گذاری موثرمالی بیشتر به دنبال سرمایهامیناین نکته اشاره دارد که مردم و اجتماع از ت

 (.1396)زرندی و همکاران ،

 

 میلیارد دلار(حجم مبادلات تامین مالی جمعی به تفکیک مدل ها )بر حسب -(3)نمودار

 (Massolution,2015,p15منبع)

 بر مشارکت رشد قابل توجهی داشته است. مالی جمعی مبتنیشود، میزان تامیننشان داده می (3همانطور که نمودار)

 معی معرفی خواهد شد.تامین مالی جمختلف های ی مختلفی دارد؛ در ادامه مدلهامالی جمعی، مدلتامین

یه در کنندگان، مبالغی را به عنوان هداین مدل، مشارکتدر  :21مبتنی بر بخششمالی جمعی تامین (1

کنند. این مدل شهرت ویژه ای در د و در مقابل آن چیزی دریافت نمیدهناختیار صاحبان طرح قرار می

 (.Drsner,2014,p.39)دصنعت تامین جمعی دار

 بهره مشخصی به صاحبان ایده وکسب و کارگذاران با نرخ سرمایه :22مالی جمعی مبتنی بر بدهیتامین (2

  صورت کوتاه مدت و بلندمدت اعطا می شوند. وام می دهند. این نوع وام ها به دو

                                                           
-19 Crowd Investing 
-20 Impact Investing 
-21 Donation-Based Crowdfunding 
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 : 23مالی جمعیمدل پیش خرید تامین (3

نی کنند؛ سپس زماپرداخت میکه تمایل به حمایت دارند را پیش گذاران بهای محصولیدر این روش سرمایه

یمت فروش قمتی کمتر از گذاران کالا را قبل از عرضه به بازار، به قید، سرمایهکه آن محصول آماده ش

مالی د آن محصول خاص را تامینگذاران تولیدر این روش در اصل سرمایه کنند.دریافت می

 (.Belleflamme,Lambert&Schweinbacher,2014,p.587)کنندمی

ایده گذاران پول خود را برای حمایت از یک دراین روش سرمایه :24پاداشمالی جمعی مبتنی بر تامین (4

یه که این هدکنند؛ای دریافت میین تفاوت که در ازای اینکار هدیهدهند، با ایا پروژه خلاقانه اختصاص می

( و کیک 2008)25های این مدل می توان به ایندیگوگوترین نمونهپاداشی غیر مالی است؛ از موفق

 .),p.2015Gabsion,15( اشاره کرد( 2009)26استار

 آنلاین گذاریسرمایهسنتی با سایر روش های مدل مشارکت تامین مالی جمعی مقایسه  (4-5

انجام  های اینترنتیگذاری آنلاین از طریق پلتفرمسرمایهسنتی های جمعی مبتنی بر مشارکت و سایر روشمالی تامین

گذاری دو شیوه سرمایه ن مالی چهره به چهره حذف می گردد. همچنین هربنابراین در هر دو شیوه نیاز به تامی ؛می پذیرد

علی رغم ی شود. ماز عموم مردم استفاده می شود به این طریق که مبالغ کوچک از تعداد زیادی از مردم، جمع آوری 

ارد که تامین دهای آنلاین وجود جمعی و تامین مالیکت تامین مالی تفاوت اصلی بین مدل مشار این شباهت ها سه

 دهد که عباتند از :گذاری آنلاین سنتی برتری میشارکت را بر سایر روش های سرمایهمالی جمعی مبتنی بر م

ح های گذاری سنتی آنلاین بر روی طرمعی بر خلاف سایر روش های سرمایهمدل مشارکت تامین مالی ج (1

ص به گذاری بر روی یک طرح یا پروژه مخصونجایی که در این مدل سرمایهاز آمشخصی متمرکز است. 

هد جهت تامین مالی قرار خوا مندیک شرکت خاص صورت می پذیرد بنابراین طرح خاصی به صورت هدف

 گرفت؛ لذا میزان تامین مالی و همچنین نحوه هزینه شدن آنها به دقت مشخص است .

گذاران به ، سرمایهگذاری آنلاینهای سرمایهخلاف دیگر روش معی بردر مدل مشارکت تامین مالی ج (2

خواهد شد، درحالی که درشکل سنتی،  دانند که مبالغ پرداختی آنها دقیقا صرف چه چیزیصورت شفاف می

                                                           
-23 Pre-purchase Based Crowdfunding 

-24 Reward-Based Crowdfunding  
-25 Indiegogo 

-26 Kickstarter 



ود و شصرف میآوری شده بود به صورت کلی ممعمالی جگذاران جهت تامینمبالغی که توسط سرمایه

 .ود در شرکت یا بنگاه، مطلع نیستندمصرف سرمایه خ گذاران از نحوهسرمایه

گذاری آنلاین دارای هدف یههای سنتی سرماخلاف سایر روشین مالی جمعی مبتنی بر مشارکت برتام (3

پروژه یا طرح خاصی که اندازی برای راه ؛ بنابراین اگر سرمایه مشخصی که شرکت نوپا یا بنگاه خردهستند

 (. Bone&Baeck,2016,p.19) شدشروع نخواهد  ، طرح یا پروژهنشود گذاری، سرمایهمد نظر است

 های نوپا های خرد و شرکتدر حمایت از بنگاه مالی جمعیمدل مشارکت تامین مزایا و کارکرد( 5

عمومی و –های خصوصی در حالی که ریسک تقاضای میان مشارکت :آفرینکاهش ریسک تقاضا برای کار

ای در تثبیت معی مبتنی بر مشارکت مزیت بالقوهشود، تامین مالی جتر میای بیشپروژه مالیهای تامینروشدیگر 

میزان مشارکت در  ( . از آنجایی که1396برای کارآفرین دارد )موسوی ،احسان ،  پروژه ها و کاهش ریسک تقاضا

، میزان مشارکت سوب می شودح محرن پروژه یا طبه نوعی سنجش میزان تقاضا برای آ ایهر طرح و پروژه

کند و از این رای تولید یا طرح را پیش بینی میگذاران در مدل مشارکت تامین مالی جمعی سطوح تقاضا بسرمایه

 دهد.تقاضا برای کارآفرین را کاهش می طریق از مازاد تولید نسبت به تقاضا جلوگیری کرده و ریسک

های مهم بر م مدیریت، از طریق جمع آوری دادهها و تیشرکتهای مختلف، هفرآیند بررسی و مقایسه اید :کارآیی 

کار نوپا با سرعت بالایی انجام می شود ؛ از طرف ونابراین فرآیند تامین مالی کسبروی یک درگاه ،تسریع می شود؛ ب

تر وی را دقیقتر و ارزیابی گذار را سادهگیری برای سرمایهها فرآیند تصمیمدسترسی آزاد همگانی به این داده دیگر

 خواهد کرد .

های ها و طرحتوان،  پروژهمالی جمعی میز مدل مشارکت تامینبا استفاده ا :مالی با هزینه کمترمنبع جدید تامین

های تامین اعتبار بانکی وهزینه کمتر تامین مالی کرد)زرندی و همکاران، های نوپا را به دور از بوروکراسیشرکت

1395) 

های آنلاین صورت جذب سرمایه از طریق پلتفرم در مدل مشارکت تامین مالی جمعی :ب فیزیکیعدم نیاز به شع

 (.1396گذاران نیست )هلالی،یزیکی و ارتباط مستقیم با سرمایهمی گیرد که نیازی به شعب ف

تعداد بالای زایش می دهد. گیری اجتماعی، شفافیت را افها و تصمیمدسترسی آزاد عموم مردم به داده شفافیت:

کنند. مطابق با ان وجوه را مجبور به وفای عهد میگذاران به سرعت تقاضاهای شیادانه را افشاء کرده و متقاضیسرمایه



درصد وجوهی 1/0تحقیقی که توسط دانشگاه پنسیلوانیا جهت ارائه به کنگره آن کشور صورت گرفته است، کمتر از 

، به دست کسانی رسیده که به تعهدات خود عمل نکرده اند)گزارش که از طریق تامین مالی جمعی دریافت شده

 (1393معاونت توسعه اشتغال و کارآفرینی،

مالی ینوجه به تجربه مشاهده شده در کشورهای در حال توسعه، روش تامبا ت :گسترش و رشد سریع و شتابان

ای آسیا بر 2013نسبت به سال  2014جمعی مبتنی بر مشارکت به سرعت رشد می کند. سرمایه جذب شده در سال 

هاری فر و درصد رشد داشته است )ب 109درصد و سایر مناطق  145درصد، آمریکای شمالی  141درصد، اروپا  320

 ( .1395دیگران ، 

دسترسی به  آفرینان فرصتت تامین مالی جمعی برای تمام کاربا استفاده از مدل مشارک :فرصت اقتصادی عادلانه

سرمایه ارها و بازای کوچک که به سختی از طریق بانکهوکارهای نوپا و بنگاهشود؛ بنابراین کسبیجاد میمنابع مالی ا

های متعدد یقههای سنگین و وثتوانند بدون صرف هزینهگذاران میدند با استفاده از مشارکت سرمایهتامین مالی می ش

 .بهره مند شونداندازی کسب و کار از فرصت راه

 مدل مشارکت تامین مالی جمعی در کشورهای توسعه یافته بررسی قوانین و مقررات( 6

مشارکت در برخی کشورها هنوز توسعه نیافته است عدم وجود مقررات  مبتنی بر  مالی جمعییکی از دلایلی که تامین

ار محدود است. در یا بسیمالی جمعی مشارکت در تمام کشورها مجاز نیست و باشد. تامیننین در این زمینه میو قوا

هایی برای تامین مالی جمعی سهام فراهم آوردند. موضع خود را تغییر دادند و فرصت های بیشتری، کشور2016سال 

گذاری تامین مالی جمعی گذاری است، مقراراتبه دلیل اینکه ارائه سهام یک شرکت، یک پیشنهاد برای یک سرمایه

در ایالات متحده و مرجع نظارت بر 27سهام به وسیله نهادهای ناظر اوراق بهادار مانند کمسیون بورس و اوراق بهادار 

 (. ,2016Nathan roseدر انگلستان صورت می گیرد ) 28عملیات مالی

دو قانون  ، درهای تامین مالی جمعی مشارکتدر ایجاد پلتفرمز کشورهای پیشرو آمریکا به عنوان یکی اایالات متحده 

قانونی است که در پنجم ، 29در ایالات متحده آمریکاجابز قانون اصلی به تامین مالی جمعی مشارکت می پردازد. 

 وراق بهادار در این کشکارهای نوپا و تسهیل قوانین متنوع انتشار اوروبرای تشویق تامین مالی کسب 2012آپریل 

ای نوپا مالی جمعی، برای کسب وکارهبهادار آمریکا، مدل مشارکت تامیناوراق  1933تصویب شد. طبق قانون سال 
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های تحت نظارت بورسگذاری سهام این شرکت ها و لزوم فروش اوراق بهادار از طریق به دلیل عدم قابلیت ارزش

گذاران با سرمایه های کوچکشان مجاز به خرید سهم این ه، قابل استفاده نبود و سرمایکمیسیون بورس و اوراق بهادار

های در حال شد. کنگره آمریکا قصد دارد شرکت اصلاح 2012شرکت ها نبودند. بخش چهارم قانون فوق در سال 

ر دهد. رشد و نوظهور که درآمد ناخالص سالانه آنها کمتر از یک میلیارد دلار باشد را نیز مورد هدف این قانون قرا

رگیولیشن  همچنین مقررات های خصوصی آمریکا جز این دسته محسوب می شوند.درصد شرکت 90این تصمیم با

به تصویب رسید، بیشترین   2015( در ماه مارس سال SEC) 31توسط کمسیون بورس و اوراق بهادار که 30ای پلاس

ذاران و رساندن این گمازاد از سرمایهها برای طراحی نحوه اخذ وجوه فرماثر را بر روی دستورالعمل اجرایی این پلت

توانند برای های نوپا در میزان وجوهی که میت. محدودیت شرکاستهای نوپا در آمریکا داشته وجوه به شرکت

ار غیرمعتبر یه گذار معتبر و سرمایه گذگذارن به دو دسته سرماست کنند و نحوه تقسم بندی سرمایهتامین مالی درخوا

که  2012نون جابز در سال از زمان تصویب قا های هریک در این قانون تبیین گردیده است.و محدودیت

از بین می برد، مدل مشارکت مالی شرکت ها رال را در مورد نحوه و شکل تامینهای طولانی مدت دولت فدمحدودیت

های نوپا و مشاغل کوچک در ایالات متحده یاز شرکتبرای تامین وجوه مورد ن مالی جمعی به گزینه مناسبتامین

گذاران واجد شرایط ها و تعداد سرمایهبه طرز چشمگیری ظرفیت ارائه شرکت +Aامریکا تبدیل شد. همچنین مقررات 

هایشان، دیگر نیازی به ثبت نام نزد های نوپا برای انتشار سهام شرکت شرکت  +Aرا گسترش داد. مطابق با مقررات

گذاری از طریق های سرمایهگر، فرصتین با این قوانین تسهیل( نداشتند. بنابراSECیون بورس و اوراق بهادار )کمیس

 گذاران زیادی فراهم شد.رکت تامین مالی جمعی برای سرمایهمدل مشا

قانون ده است. برای نمونه شگذاری انجام و ... نیز اقدامات مقررات ، ایتالیاآلمان در کشورهای اروپایی مانند انگلستان،

مالی امینت ن قانون، کمک بهتصویب گردید. هدف اصلی ای 2013، در سال در ایتالیا مالی جمعی مشارکتتامین

ای بود. به موجب گذاران کوچک و غیرحرفهبا حضور سرمایه نترین روش ممکهای کوچک از طریق سادهشرکت

ماعی را دنبال ی که یک هدف اجتنوپایی که دارای نوآوری هستند و یا کسب وکارهای وکارهایاین قانون تنها کسب

ستقیم لاف آمریکا، انتقال متوانند در عملیات مشارکت تامین مالی جمعی شرکت کنند. در ایتالیا بر خکنند، میمی

به بانک یا شرکت سرمایه گذاری پول را  وسط پلتفرم انجام نمی گیرد بلکه پلتفرمگذار به کارآفرین تپول از سرمایه

 مشخصی واریز و از آن مسیر در اختیار کارآفرین قرار می دهد.

                                                           
-30 Regulation A+ 

-31 Securities and Exchange Commission 



  مالی جمعی مبتنی بر مشارکت در ایران تامین  مدل پیشنهادی( 7

 نیاز است الزامات ساختاری مالی جمعی مبتنی بر مشارکت در ایران مطرح گردد،پیش از آنکه مدل پیشنهادی تامین

عالی بورس اوراق به تصویب شورای 25/2/1397تاریخ  مالی جمعی که دردستورالعمل تامینمطابق با آن فراهم شود؛ 

مالی جمعی می کند و پلتفرم مدل مشارکت تامین مالی ، عامل)شخص حقوقی که اقدام به تامینبهادار رسیده است

کند تا مجوز تاسیس پلتفرم را در صورت داشتن شرایط گروه ارزیابی مراجعه ( باید به کاری را ایجاد می کندجمع

های مالی سالانه موظف است گزارش عملکرد و صورت همچنین عامل. طبق این دستورالعمل خاص دریافت نماید

به کارگروه ارزیابی ارسال  ماه پس از پایان سال مالی 4حسابرسی شده خود را به همراه اظهارنظر حسابرس حداکثر 

شود که مطابق با این معرفی می فنی–ناظر مالی  مالی جمعی علاوه بر کارگروه ارزیابی،ستورالعمل تامیندر د. نماید

که با توجه به درخواست عامل یا کارگروه  است شخص حقیقی یا حقوقی مورد تایید سازمان بورس ،دستورالعمل

اندازی مدل تامین مالی جمعی راه قیق جهتاین تح جرای طرح توسط متقاضی را دارد.ارزیابی وظیفه نظارت بر حسن ا

کارگروه نظارت و ارزیابی  رتبه بندی اعتباری و سامانه جامع اطلاعاتی داده و کارگروه ، ایجادمبتنی بر مشارکت 

 که در ادامه به تفصیل هر سه الزام ساختاری تبیین می گردد.  طرح را پیشنهاد می کند

 نیازهای ساختاری مدل مشارکت تامین مالی جمعی ( پیش7-1

در مدل مشارکت تامین  ارزیابی طرح و شرکت نوپا بندی اعتباری جهترتبه کارگروه (1

 مالی جمعی 

کننده نظرات نهاد اعتباری از درجه اعتباری شرکت، اوراق بهادار یا تعهد خاصی بندی اعتباری منعکسرتبه

، سنجش عینی بندی اعتبارینخستین کارکرد رتبه (.2003بهادار آمریکا،)کمیسیون بورس اوراق  است

ا و سپس کارکرد اقتصادی آنها می باشد؛ دومین کارکرد تعهدات استقراضی آنهو  ریسک اعتباری ناشران

های منتشر شده مختلف است و آخرین ه روش مقایسه ریسک اعتباری ابزاربندی اعتباری شامل ارائنهاد رتبه

زبان و استاندارد  ،نیز این است که برای فعالان بازار درمورد ریسک اعتباری بندی اعتبارینهاد رتبه کارکرد

 (.Langohr,2008,p.91) کندمشترک ایجاد می

بندی اعتباری به سه مورد یاد شده محدود نیست؛ یک جنبه دیگر از رتبه بندی کارکردهای نهادهای رتبه 

همچون مراکز رشد دانشگاهی و آفرینان و اعتباراتی است که مراکز علمی اعتباری مربوط به اعتبار کار

بازپرداخت دهند تا برای تخصیص میزان اعتبار و تعیین نرخ ها میلم و فناوری به این افراد و ایدههای عپارک

ین می شود. ها به کار برده شود. در این صورت نیز بر اساس رتبه اعتباری ، میزان تسهیلات و نرخ آن تعیطرح



مشارکت تامین مالی های خرد از طریق مدل خصیص بهینه سرمایه برای کسب وکارهای نوپا یا بنگاهجهت ت

معی مبتنی بر مالی جای دارند؛ در مدل پیشنهادی تامینرتبه بندی اعتباری اهمیت ویژه  جمعی، کارگروه

نجام خواهند داد : نخست، اعتبار سنجی سنجی را ابندی و اعتباردر سه مرحله رتبه مشارکت، این کارگروه

د بر اساس متقاضی تسهیلات است؛ در این مرحله درجه اعتباری شرکت نوپا و سقف تسهیلاتی که می توان

یین و اعلام می کند؛ پیشینه دریافت تسهیلات و مالیات و توانایی ایفای تعهدات تقاضا کند، را تع ،استعلام

شده از نظر ریسک کند که پروژه یاد بررسی می است؛ این کارگروهسنجی طرح شرکت نوپا دوم، اعتبار

ای را کسب و در چه سطحی قرار دارد. سوم؛ بازنگری و اصلاح رتبه شرکت نوپا، در این اعتباری چه نمره

مرحله نهاد رتبه بندی بعد از اجرای پروژه توسط شرکت نوپا بر اساس عملکرد و گزارش سود و زیان شرکت 

، رتبه رزیابی نیز آن را تایید کرده استانه جامع اطلاعاتی توسط کارآفرین اعلام و نهاد نظارت و اکه در سام

خوب وسودآور شرکت و امکان  شرکت نوپا را اصلاح خواهد کرد؛ امکان رتبه بالاتر در صورت عملکرد

 تر شدن رتبه درصورت اجرای ضعیف پروژه توسط شرکت وجود خواهد داشت.پایین

های نوپا ص بهینه سرمایه و رتبه بندی شرکترتبه بندی اعتباری در تخصی به نقش اساسی کارگروه با توجه

 ی اقتصاد ایران تاسیس این کارگروهها و نبود این نهاد در فضای کنونشاخصاز جهت ریسک اعتباری و دیگر 

 توسط سازمان بورس و اوراق بهادار به شدت توصیه می گردد .

 عاتی داده در مدل مشارکت تامین مالی جمعی سامانه جامع اطلا (2

جهت طراحی مدل عملیاتی تامین مالی جمعی مبتنی بر مشارکت، ایجاد سامانه جامع  دومین الزام ساختاری

لی از فناوری اطلاعات اطلاعاتی داده است؛ در نظام مالی جهان برای شفافیت، رصد و کنترل وضعیت ما

اده سبب نوآوری های مربوط به آن افزوده می شود. سامانه جامع اطلاعات د کنند و روز به روز براستفاده می

این امر عامل حفظ  ود های مالی قابل مشاهده باشنها، افراد و تراکنششود تا مجموعه اطلاعات نهادهمی

پا های نوجود سامانه جامع اطلاعاتی اعتبارسنجی افراد و شرکت. با وتقارن اطلاعاتی در نظام مالی است

دت که های طولانی مبوروکراسی محور و استعلاممالی به راحتی انجام شده و نیاز به الزامات متقاضی تامین

شود، مرتفع خواهد شد. کارآفرین موظف است در دو مرحله اطلاعات مالی میباعث ناکارایی سیستم تامین

مالی که رحله نخست، قبل از تامینر دهد؛ مخود را به صورت کامل در اختیار سامانه جامع اطلاعاتی قرا

شامل می شود؛ اطلاعات کامل شرکت شامل اطلاعات مالی و غیر مالی، توضیحات کامل پروژه یا طرح را 



مالی که کارآفرین گزارش کامل سود یا زیان پروژه تامین مالی شده را همراه با سایر دوم ، بعد از تامین

 اطلاعاتی قرار می دهد.اطلاعات مالی در اختیار سامانه جامع 

 کارگروه نظارت و ارزیابی اجرای طرح شرکت نوپا (3

مالی ز اینکه تامینیفه این نهاد بعد ا، کارگروه نظارت و ارزیابی اجرای طرح است، وظسومین الزام ساختاری 

دو  هروع می شود. این کارگرونجام گرفت، شمالی جمعی اگذاران در تامیناز طریق مشارکت عموم سرمایه

بر اجرای  شرکت نوپا ، که در این مرحله کارگروه؛ نخست در حین اجرای پروژه توسط وظیفه اصلی دارد

رکت کنند؛ دوم ، بعد از اجرای پروژه توسط شمصرف صحیح سرمایه جمعی نظارت می درست پروژه و

مانه جامع ه در سابا بررسی گزارش سود یا زیان شرکت نوپا کنوپا ، که در این مرحله کارگروه نظارت 

مالی جمعی لتفرم تامینه کرده و در اختیار پگذاران را محاسبسرمایهاطلاعاتی وجود دارد ، میزان سود یا زیان 

 گذاران قرار می دهند.مشارکت جهت اعلام به عموم سرمایهمبتنی بر 

 

 نایرا ن مالی جمعی مبتنی بر مشارکت درتامیپیشنهادی  مدلعملیاتی  مراحل فرآیند( 7-2

کنندگان لی صورت می پذیرد که شامل مشارکتمدل مشارکت تامین مالی جمعی با مشارکت سه شخصیت اص

 34و کار آفرینان و صاحبان ایده یا سازندگان کمپین تامین مالی جمعی 33، پلتفرم تامین مالی جمعی32جمعی 

 (. 14،ص 2014)کمسیون اتحادیه اروپا،هستند

ضیح تو اری از اینکه الزامات ساخت بعد ، پیشنهاد می گرددمالی جمعی در کشور مشارکت تامین جهت اجرای مدل

 :ر یازده فاز اصلی ذیل صورت پذیردفرآیند تامین مالی د داده شده، فراهم گردید آنگاه

های های نوپا یا بنگاه: در مرحله اول شرکتانه جامع اطلاعاتی توسط کارآفرینارسال طرح یا ایده به سام (1

رسال می کنند. کارآفرینان ا مین مالی آن صورت بگیرد به سامانهخواهند تاای را که میطرح و ایدهخرد، 

ت کامل های مالی خود را به صورتمامی اطلاعات لازم شرکت و صورت علاوه بر توضیح دقیق طرح باید

 سامانه جامع اطلاعاتی قرار دهد. در اختیار

                                                           
-32 Crowd 

-33 Crowdfunding Platform 

-34 Crowdfunding Campaign Creator Entrepreneur 



: در مرحله دوم اطلاعاتی که توسط کارآفرین یا صاحب اعتباری رتبه بندی ارزیابی طرح و نقش کارگروه (2

بندی مورد نظارت و ارزیابی عاتی بارگذاری شده است توسط نهادهای رتبهبنگاه خرد در سامانه جامع اطلا

گذار نیز وجود دارد مین مالی جمعی احتمال ضرر سرمایهقرار می گیرند؛ از آنجایی که در مدل مشارکت تا

مین مالی جمعی فرا رت بر طرح و بنگاهی که به دنبال تامین مالی است نسبت به سایر روش های تااهمیت نظا

 تر خواهد بود.

حله بعد از نظارت : در این مرندی اعتباری انجام شده به پلتفرمبهای نوپا بر اساس رتبهارسال فهرست شرکت (3

های رتبه بندی صورت می گیرد، شرکت و بنگاه های خرد که توسط کارگروههای نوپا و ارزیابی شرکت

شوند و به صورت های مهم اقتصادی رتبه بندی میمیزان ریسک اعتباری و دیگر شاخص نوپا بر اساس

 مبتنی بر مشارکت قرار می گیرند. های تامین مالی جمعیاساس رتبه بندی در اختیار پلتفرمفهرست منظم بر 

، به همراه توضیحات مرتبط این مرحله طرح یا ایده شرکت نوپار : دهای ارزیابی شده در پلتفرمش طرحنمای (4

مبلغ مورد انتظار،  شامل رتبه اقتصادی شرکت که توسط نهاد رتبه بندی اعتباری اعلام شده است، هدف طرح،

لاین در معرض عموم قرار ، تعداد سهام قابل خرید، محدودیت زمانی عرضه سهام به صورت آنپاداش حامیان

 می گیرد.

گذاران ا مدت زمان مشخصی به عموم سرمایه: در مرحله پنجم، تکنندگانیمالگذاری به تامینفرصت سرمایه (5

گذاری در وپا یا بنگاه خردی که قصد سرمایهاعلام می شود تا در یک بازه زمانی برای خرید سهام شرکت ن

از ، فتامین مالی به مقدار مدنظر شدبه گذاری کنند. اگر طرح یا ایده کارآفرین موفق سرمایه ،آن را دارند

 اجرایی طرح شروع می شود.

های خرد صاحبان کسب و کارهای نوپا و شرکت: ط شرکت های نوپا و بنگاه های خرداجرای طرح توس (6

طرح خود را به اتمام می  کنند و با استفاده از انهاذاری های انجام شده را دریافت میگمبالغ حاصل از سرمایه

 رسانند.

اینکه  : در این مرحله بعد ازرگروه نظارت و ارزیابی اجرای طرحظارت بر اجرای صحیح طرح توسط کان (7

های تامین مالی جمعی مبتنی بر مشارکت ، سرمایه مورد نیاز خود را به دست شرکت نوپا از طریق پلتفرم

مایه عموم و مصرف درست سر آوردند، توسط نهاد نظارت و ارزیابی طرح جهت اجرای صحیح پروژه

 نظارت خواهند بود.گذاران مورد سرمایه



ز اتمام پروژه ا: در مرحله بعد ارآفرین به سامانه جامع اطلاعاتیگزارش سود یا زیان حاصل از طرح توسط ک (8

رد با ارائه . در این مرحله شرکت نوپا یا بنگاه خاز انجام آن طرح  بررسی می گردد سود یا زیان حاصل

معرض  انه جامع اطلاعاتی میزان سود و یا زیان خود را اعلام می دارد تا درگزارش کاملی به سام

 ,Bone & Baeck)های بعدی این شرکت قرار گیرد گذاران بالقوه طرحگذاران این طرح و سرمایهسرمایه

2016,p.14.) 

رش مالی : بعد از اعلام گزاوسط کارگروه نظارت و ارزیابی طرحبررسی گزارش کامل مالی شرکت نوپا ت (9

های مالی نظارت و ارزیابی به بررسی گزارش کارگروه ،فرین به سامانه جامع اطلاعاتیشرکت توسط کارآ

نهاد، پرداخت سود  ینپردازد و در صورت تایید اگذاری شده میشرکت و صورت سود زیان طرح سرمایه

 گذاران صورت می پذیرد.و زیان سرمایه

ام پس رانجس: رتبه بندی اعتباریاز گزارش سود و زیان توسط کارگروه د بازنگری و اصلاح رتبه شرکت بع  (10

ورت صهای مالی شرکت نوپا توسط کارگروه نظارت و ارزیابی طرح، در از تایید گزارش نهایی صورت

رکت، شبندی رتبه شرکت را بهبود می بخشد و در صورت عملکرد ضعیف عملکرد مناسب شرکت نهاد رتبه

تر شرکت های نوپا مدل پیشنهادی برای عملکرد مناسب در واقع با اجرای هد کرد؛رتبه شرکت تنزل خوا

 انگیزه ایجاد خواهد شد که باعث کارایی بیشتر نظام اقتصادی می گردد.   

ئه گزارش اآخرین مرحله بعد از شفاف سازی و ار :ان حاصل از طرح به سرمایه گذارانپرداخت سود یا زی (11

ان سهیم خواهند در سود یا زی، سهامداران به میزان مشارکت خود در طرح یا پروژه شرکت نوپا یا بنگاه خرد

 بود.

 راننقش سیاستگذار و اقدامات لازم جهت پیشبرد مدل مشارکت تامین مالی جمعی در ای( 7-3

پیچیده ترین از آنجا که اجرای مدل مشارکت نیاز به صدور اوراق بهادار)سهام( دارد، این شیوه از تامین مالی جمعی 

گیری سرمایه است. پیچیدگی در کنار فواید این مدل، نیاز آن و درعین حال کارآمدترین مدل مردم نهاد برای شکل

به قانونگذار و نظارت را گوشزد می کند. به دلیل توجه ویژه برخی دولت ها به مدل مشارکت تامین مالی جمعی و 

درصد  50حال رشد است. مطالعات پیشین نشان داده است که بالای تلاش در تسهیل سازی آن این مدل به سرعت در 



گذاران باید ضمانت . بنابراین برای سرمایه35سال ابتدایی تاسیس با شکست مواجه می شوند 5از شرکت های نوپا در 

 .را کاهش دهددر این بنگاه ها  گذارییی در نظر گرفته شود تا ریسک سرمایهها

ها انجام می شود، بنابراین پیش از گذاری توسط افراد متخصص یا بانکمالی سرمایههای متداول تامیندر مدل

گرفت و پس از های متقاضی وجوه صورت میاهقی از وضعیت مالی و عملکرد بنگهای دقیگذاری، ارزیابیسرمایه

های روش بر خلافد. در مدل مشارکت تامین مالی جمعی که ذاری انجام شده به دقت پایش می شگآن هم سرمایه

ژه و پایش ممکن هست هیچ کس توانایی ارزیابی طرح و پرو عموم مردم وجود دارند بنابرایندیگر تامین مالی 

گذارن و اق حقوق سرمایهها را نداشته باشد، قانون و اقدامات سیاستگذار نقشی مهم و حیاتی در احقگذاریسرمایه

 کرد مناسب تری دارد، خواهد داشت.جهت دهی درست سرمایه به شرکت هایی که عمل

استگذاران و قانون مهمترین نکاتی که باید جهت پیشبرد بهتر مدل مشارکت تامین مالی جمعی در ایران مورد توجه سی 

 گذار باشد به شرح زیر است:

تحلیل وضع موجود و شناسایی خلاءها در حمایت از کسب وکارهای نوپا و شرکت های  (1

دن آن شدر مراحل مختلف چرخه عمر ایده کارآفرین تا تامین مالی و اجرایی  شناسایی خلاء هاخرد: 

ده و متقاضیان های تامین مالی بووره کارآفرینان اغلب فاقد راه حلضروری است. برنامه های آموزش و مشا

 سرمایه را در فضایی غیرشفاف به حال خود رها می کنند.

ت از ایده اصلی شرکت نوپا جهت جلوگیری ایجاد زیرساختارها و قوانین لازم جهت حفاظ (2

رین با ثبت های نوپا و کارآفآنجایی که برای صاحبان کسب وکار از :برای سایر رقبااز افشاءشدن ایده 

ها توسط سایر ریسک وجود دارد که ایده این شرکتاطلاعات طرح یا پروژه خود در درگاه تامین مالی این 

شود، باید دقت  راجع به میزان اطلاعات و چگونگی ثبت آن ها تصویب می رقبا افشاء شود لذا در قوانینی که

 های نوپا صورت گیرد.ه اصلی شرکتلازم جهت افشاء نشدن اید

های های درگاه های اینترنتی و شرکتن لازم جهت مقابله با کلاهبرداریتصویب قوانی (3

ود در مورد تامین مالی جمعی مبتنی خ 2013یکی دیگر از نگرانی هایی که بانک جهانی در گزارش جعلی: 

کند بحث امکان کلاهبرداری از طریق پلتفرم های غیر قانونی است در این راستا مشارکت به آن اشاره میبر 

دولت و سیاستگذار با تصویب قوانینی دقیق و همچنین نظارت سختگیرانه باید از فعالیت پلتفرم ها و بنگاه 
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را  های نوپاگذاران و شرکتهن طریق ریسک کلاهبرداری را برای سرمایهای جعلی جلوگیری کند تا از ای

 به حداقل برساند.

نگرانی دیگری که بانک جهانی در مورد تامین طراحی و توسعه قوانین ضد پولشویی در ایران:  (4

، عی مطرح می کند بحث پول شویی استمالی جمعی مبتنی بر مشارکت و سایر روش های تامین مالی جم

لوگیری از پول شویی در تامین مالی آنلاین کشورهای توسعه یافته در حال گسترش قوانین ضد جهت ج

 هستند؛ بنابراین باید در زمینه مبارزه با پولشویی قوانین خاصی مطرح گردد. 36پولشویی

بررسی شرعی بودن خدمات و قوانین در مدل مشارکت تامین مالی جمعی جهت جذب  (5

کت در با توجه به اینکه اخیرا تامین مالی جمعی مبتنی بر مشارسرمایه کشور های مسلمان خارجی: 

تخاذ کشور های مسلمان رشد بسیار خوبی کرده است باید قوانین و مقررات جهت شرعی بودن خدمات ا

های یر کشورگذاران مسلمان ساریزی شود که سرمایهزی قوانین و مقررات برنامهین با متناسب ساگردد؛ بنابرا

 دیگر را جذب کرد .  

اجرای صحیح ظرفیت سازی برای پیشبرد مدل مشارکت تامین مالی جمعی از طریق آموزش:  (6

کنندگان دارد. علاوه کتهر دو گروه کارآفرینان و مشار مشارکت مالی جمعی نیاز به آموزش و پشتیبانی از

 د.بر آن سواد مالی عموم جامعه را برای پیشبرد مدل مشارکت تامین مالی جمعی باید ارتقا دا

 

 مع بندی و نتیجه گیری ج (8

های است. جهت رفع این مشکل، باید مدلهای خرد، تأمین مالی کارهای نوپا و بنگاهویکی از مشکلات اصلی کسب

ها، کارها را دارند شناسایی کرده و بطور دقیق معرفی کنیم. یکی از این مدلوتأمین مالی این کسبمختلفی که قابلیت 

ترین و درعین حال کارآمدترین ز پیچیدها مدل مشارکت تامین مالی جمعیاست.  مدل مشارکت تأمین مالی جمعی

ه قانونگذار ر فواید این مدل، نیاز آن ب. پیچیدگی در کناشودگیری سرمایه محسوب میهای مردم نهاد برای شکلمدل

ها انجام اد متخصص یا بانکگذاری توسط افرمالی سرمایههای متداول تامیندر مدل کند.و نظارت را گوشزد می

های متقاضی وجوه صورت قی از وضعیت مالی و عملکرد بنگاههای دقیگذاری، ارزیابیبنابراین پیش از سرمایه شدمی

در مدل مشارکت تامین مالی  شدند اماهای انجام شده نیز به دقت پایش میذاریگاز آن هم سرمایهمی گرفت و پس 

طرح ست هیچ کس توانایی ارزیابی مین مالی عموم مردم وجود دارند، ممکن اهای دیگر تاجمعی که بر خلاف روش
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ذار نقشی مهم و حیاتی در احقاق حقوق ها را نداشته باشد، قانون و اقدامات سیاستگگذاریو پروژه و پایش سرمایه

به دلیل توجه  تری دارد، خواهد داشت.یه به شرکت هایی که عملکرد مناسبگذارن و جهت دهی درست سرماسرمایه

سازی آن این مدل به سرعت در حال رشد مین مالی جمعی و تلاش در تسهیلویژه برخی دولت ها به مدل مشارکت تا

قوانین و ، چهرا از ابعاد مختلفی چون تعریف، تاریخ جمعی تأمین مالیمشارکت مدل ردیم . در این مقاله سعی کاست

 مین مالی جمعی و مزایا و کارکردهایهای دیگر تأ، تفاوت با مدلکشورهای توسعه یافته مربوط به این مدل مقررات

دهد مدل این تحقیق نشان می نتیجهتوضیح دهیم.  را های خردوکارهای نوپا و بنگاهدر حمایت از کسب این مدل

تر است و با توجه به کاربرد های دیگر تامین مالی جمعی، پیچیدهمشارکت تامین مالی جمعی در مقایسه با سایر روش

وکارهای نوپا و همچنین رشد و اهمیت این مدل برای جذب سرمایه جمعی، باید مهم آن در حمایت از کسب

بندی اعتباری، سامانه جامع اطلاعاتی و کارگروه نظارت از جمله کارگروه رتبه ای از پیش نیازهای ساختاریمجموعه

و ارزیابی فراهم گردد و اقدامات لازم ازجمله تدوین قوانین و مقررات مناسب و طراحی فرآیند عملیاتی دقیق در 

دل مشارکت تامین در این پژوهش برای طراحی مراستای پیشبرد مدل مشارکت جمعی در کشور مد نظر قرار گیرد. 

مالی جمعی مناسب با اقتصاد ایران، فرآیند عملیاتی دقیقی در یازده مرحله پیشنهاد گردید به این صورت که ابتدا پیش 

نیازهای ساختاری جهت طراحی مدل مشارکت تامین مالی جمعی در اقتصاد ایران به صورت کامل تبیین گردید سپس 

ر ادامه نیز نقش سیاستگذار و اقدامات لازم جهت پیشبرد مدل مشارکت فرآیند عملیاتی مدل طراحی گردید و د

 مالی جمعی در اقتصاد ایران توضیح داده شد. تامین

های خرد، انجام کارهای نوپا و بنگاهوبرای کاربردی کردن این مدل در ایران جهت رفع مشکل تأمین مالی کسب

 گردد:پیشنهاد می نیز  های زیرپژوهش

 روابط حقوقی و فقهی میان بازیگران اصلی این مدلتشریح  (1

 شناسی مقررات تأمین مالی جمعی مشارکت در ایرانآسیب (2

 های تأمین مالی جمعی مشارکت) مستقیم، غیرمستقیم و...(سنجی مالی و مقرراتی تأسیس انواع مدلامکان (3
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Researching into Equity Based Crowdfunding model for 

start-ups and micro-enterprises in Iranian economy 

 

 

 

One of the main challenges for start-ups and micro-enterprises in the Iranian 

economy is how to finance; Therefore, several attempts have been made to introduce 

financial tools and institutions to address this challenge. The expansion of electronic 

and social networks, as well as the development of the Web2, has facilitated the 

attraction of micro-capital through public; One of the financing solutions for start-

ups and micro-enterprises is to use the equity based crowdfunding model. The 

present article uses a descriptive-analytical method to investigate the model of equity 

based crowdfunding to solve the problem of initial financing of start-ups and micro 

enterprises in the Iranian economy. The purpose of this article is to extract the 

operational model of equity based crowdfunding and to review the necessary 

measures to promote this model in the Iranian economy; The results of this study 

show that the equity based crowdfunding model is more complex than other methods 

of crowdfunding and due to its important application in supporting start-up 

businesses as well as the growth and importance of this model to attract public 

capital, a set of advance Structural needs such as credit rating working group, 

comprehensive information system and monitoring and evaluation working group 

should be provided and necessary measures such as formulating appropriate laws 

and regulations and designing a precise operational process to promote the equity 

based crowdfunding model in the country should be considered. 
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