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Abstract:  

This study aims to design and validate a New Financial Product Development (NEPD) model grounded in financial 
management behavior to promote sustainable development in Iran’s financial system. This mixed-method research employed 
grounded theory in the qualitative phase to identify the model’s core dimensions and structural equation modeling (SEM) in 
the quantitative phase to test hypothesized relationships. Semi-structured interviews were conducted with 19 financial and 
academic experts, and a questionnaire was distributed among 384 managers and investors in the capital market. Data were 
analyzed using Atlas.ti, SPSS, and SmartPLS. Path analysis results revealed that causal conditions (β = 0.644) exerted the 
strongest effect on the core phenomenon of new financial product development. Contextual (β = 0.324) and intervening 
conditions (β = 0.373) significantly influenced strategies, while strategies strongly affected outcomes (β = 0.762). Bootstrap 
results confirmed significant indirect effects, indicating that innovative strategies mediate the impact of institutional and 
managerial variables on sustainable outcomes. The validated model demonstrates that forward-looking financial 
management behavior, institutional capacity, and innovative strategies constitute the three essential pillars of sustainable 
financial development. The NEPD model integrates behavioral and institutional dimensions and offers a localized framework 
for enhancing financial innovation and sustainability in emerging financial markets. 
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Extended Abstract 

Introduction 

The dynamic evolution of global financial systems has brought about an urgent need to align economic mechanisms with 

sustainability goals. The transition from traditional profit-centered finance to responsible and inclusive financial models has 

been recognized as a crucial determinant of long-term social and environmental stability (Cotton, 2020; Dalal & Saini, 2021). 

Sustainable development is not only an environmental or economic concept but a multidimensional framework that balances 

economic growth, social equity, and environmental protection through efficient resource allocation and ethical governance 

(Fet et al., 2023). Within this context, financial institutions play a vital role in achieving sustainability by mobilizing resources, 

reducing market risks, and encouraging responsible investment (Keri, 2025). 

Recent research emphasizes that the integration of behavioral finance principles into the design of financial instruments 

is an essential step toward achieving sustainable financial development (Reddy & Prakash, 2025). Managerial financial 

behavior, encompassing attitudes toward risk, time horizons, and environmental responsibility, directly influences the 

innovation and success of new financial products. Consequently, financial management behavior has emerged as a mediating 

factor between institutional capacity and sustainable innovation in the financial sector (Sudhakar et al., 2024). Understanding 

this behavioral dimension is particularly critical in emerging economies, where financial markets are still evolving and 

institutional infrastructures are less mature (Tien, 2019). 

The concept of sustainable finance reflects the capacity of financial systems to support long-term growth without 

compromising environmental or social integrity (Labović et al., 2021). This approach integrates environmental, social, and 

governance (ESG) factors into financial decision-making, ensuring that capital flows are directed toward sustainable and 

socially responsible projects (Fet et al., 2023). In line with this vision, financial innovation is viewed as a double-edged sword—

capable of accelerating sustainable progress when responsibly managed but potentially destabilizing markets if detached 

from ethical and sustainability considerations (Castaldi et al., 2023). Therefore, the development of new financial product 

models (NEPD) must be grounded in behavioral and institutional rationality, ensuring that innovation aligns with sustainability 

objectives and market stability. 

International evidence supports the view that institutional capacity and governance frameworks significantly shape 

sustainable finance practices. For example, studies on Canada’s sustainable development model highlight the effectiveness 

of cohesive fiscal policies and transparent regulations in promoting responsible investment (Pashchenko & Kartashova, 2019). 

Similarly, integrated development models in Eastern Europe reveal that successful financial sustainability depends on 

harmonizing institutional structures with behavioral dimensions of financial decision-making (Ramazanov et al., 2019). 

Furthermore, in the context of rural and green finance, digitalization and technological innovation have proven effective in 

bridging institutional gaps and promoting environmentally conscious investment behavior (Xiong & Yao, 2021; Zhong et al., 

2023). 

From a theoretical standpoint, the Balanced Model of Sustainable Development emphasizes equilibrium between 

economic performance, social well-being, and environmental preservation (Dalal & Saini, 2021). Complementary to this, the 

CapSEM model proposed by Fet and colleagues underscores the importance of systemic integration of sustainability goals 

into production and financial decision-making processes (Fet et al., 2023). These frameworks collectively suggest that 
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achieving financial sustainability requires more than policy reforms—it demands the transformation of managerial mindsets 

and behavioral norms that guide financial decision-making (Kazemi et al., 2020). 

Despite global advancements in sustainable finance, there remains a notable gap in integrating financial management 

behavior into financial product development models. Most studies have focused on macroeconomic determinants of 

sustainability, while the psychological and behavioral aspects of financial management have been underexplored (Shree & 

Srivastava, 2024). This research addresses that gap by developing and validating a comprehensive NEPD model based on the 

behavioral dimensions of financial management to advance sustainable development. Accordingly, this study aims to validate 

a New Financial Product Development (NEPD) model based on financial management behavior for sustainable development. 

Methods and Materials 

The study adopted a mixed-methods design consisting of qualitative and quantitative phases. In the qualitative phase, the 

grounded theory (GT) approach was employed to explore the conceptual and behavioral components influencing the 

development of sustainable financial products. Semi-structured interviews were conducted with 19 financial experts, 

including university professors specializing in finance and economics, senior executives from investment companies, and 

policymakers from financial regulatory institutions. Data were analyzed using open, axial, and selective coding with the 

assistance of Atlas.ti software. 

In the quantitative phase, data were collected from 384 respondents, comprising academic experts, financial managers, 

and investors in the Tehran Stock Exchange. The Cochran formula was used to determine sample size. Data were gathered 

via a structured Likert-scale questionnaire derived from the qualitative phase findings. Descriptive and inferential statistical 

analyses were performed using SPSS and SmartPLS software. Structural Equation Modeling (SEM) was used to test the 

relationships among latent variables and to validate the proposed NEPD model. 

Findings 

The qualitative results identified 11 core categories, 27 subcategories, and 119 indicators organized around the paradigm 

model framework. The central phenomenon—“development of new financial products based on financial management 

behavior for sustainable development”—was influenced by five major components: causal conditions, contextual conditions, 

intervening conditions, strategies, and consequences. 

Causal conditions included institutional and managerial capacities, such as innovation in financial instrument design, 

managerial competencies, and the technological infrastructure of capital markets. Contextual conditions encompassed the 

institutional-social background and macro-policy environment, highlighting the role of corporate governance, financial 

literacy culture, and national economic policies. Intervening conditions captured structural and environmental barriers, 

including financial and human resource constraints, organizational resistance to change, and political and market volatility. 

The strategies identified comprised two main dimensions: innovation and product development strategies (such as 

engineering financial instruments and international collaboration) and human capital sustainability strategies (including 

empowerment of investors and institutionalization of sustainability principles). Finally, the outcomes of implementing the 

NEPD model were categorized as performance-market consequences (enhanced efficiency, investor trust, and risk 

management) and developmental-strategic consequences (sustainable investment and market competitiveness). 

Quantitative analysis using SEM confirmed the validity and robustness of the model. The direct path coefficients 

demonstrated strong relationships: causal conditions significantly influenced the core phenomenon (β = 0.644, t = 20.983, p 
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< 0.001), and the core phenomenon strongly affected strategic choices (β = 0.218, t = 5.729, p < 0.001). Additionally, 

contextual (β = 0.324, t = 7.360, p < 0.001) and intervening conditions (β = 0.373, t = 8.282, p < 0.001) significantly impacted 

strategic decisions, while strategies exerted the strongest effect on outcomes (β = 0.762, t = 36.769, p < 0.001). Indirect 

effects, tested through bootstrapping, confirmed that strategies mediated the influence of structural and contextual variables 

on sustainable outcomes. 

Discussion and Conclusion 

The validation of the NEPD model underscores the central role of managerial behavior and institutional capacity in shaping 

sustainable financial innovation. The findings reveal that the alignment of financial management behavior with sustainability 

principles fosters responsible innovation and enhances long-term market performance. This result reinforces earlier studies 

asserting that the behavioral orientation of financial managers determines their ability to integrate sustainability into 

decision-making (Reddy & Prakash, 2025; Sudhakar et al., 2024). It also resonates with (Labović et al., 2021), who argues that 

sustainable development depends on effective institutional frameworks and managerial transparency. 

Moreover, the study highlights that contextual conditions—such as financial literacy, regulatory frameworks, and 

macroeconomic stability—are critical to the success of sustainable financial innovation. This aligns with findings from 

(Ramazanov et al., 2019) and (Pashchenko & Kartashova, 2019), who observed that integrating institutional and behavioral 

dimensions enhances policy coherence in sustainable finance. Similarly, the evidence supports (Zhong et al., 2023) and (Xiong 

& Yao, 2021), emphasizing that digital transformation and information infrastructure can mitigate institutional and structural 

barriers to sustainability. 

The study’s model illustrates that sustainable finance is a behavioral process as much as an institutional one. The observed 

strong mediation of strategies in the model indicates that innovation and capacity-building initiatives can offset financial and 

organizational limitations. This insight corresponds with (Sudhakar et al., 2024) and (Shree & Srivastava, 2024), who highlight 

the significance of integrating managerial behavior into sustainable business models. Ultimately, the NEPD model provides 

an empirically validated framework that merges innovation, behavior, and sustainability—bridging the gap between financial 

theory and real-world application. 

In conclusion, the findings affirm that fostering sustainable financial product development requires a synergy between 

institutional capacity, managerial foresight, and behavioral responsibility. The NEPD model contributes theoretically by 

expanding the behavioral dimension of sustainable finance and practically by providing a roadmap for policy and 

organizational decision-making in emerging financial markets. 
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 چکیده

 رانیا  یدر نظام مال   داریتحقق اهداف توسعه پا  یدر راستا   ی مال  تیریرفتار مد  کردیبا رو  (NEPD) دیجد  یمدل توسعه محصولات مال  ی ابیو اعتبار  یپژوهش، طراح  ن یهدف ا

از    یها و ابعاد مدل استفاده شد و در بخش کممؤلفه  ییشناسا  یبرا  ادیبنداده   هینظر  کردیاز رو   یفی( است که در بخش ککمی–یف ی)ک  ختهی حاضر از نوع آم  پژوهش  .است

و    ینفر از خبرگان مال  19با    افته یساختارمه یمصاحبه ن  ق یاز طر  یفیک  یهاداده .  دیبهره گرفته گرد  رهایمتغ  انیآزمون روابط م  یبرا (SEM) یمعادلات ساختار  ی سازمدل

 Atlas.ti  ،SPSS یافزارهاها با نرمداده   لیشد. تحل  یگردآور  هیبازار سرما  گذارانهیو سرما  رانینفر از مد  3۸4  انی پرسشنامه در م  عیتوز  قیاز طر  یکم  یهاو داده   یدانشگاه

  ن یدارد. همچن  دیجد  یتوسعه محصولات مال  یرا بر مقوله محور  ریتأث  نیشتریب  0.644  بیبا ضر  یعلّ  طینشان داد که شرا  ریمس  لیتحل  جینتا  .انجام گرفت SmartPLS و 

نقش   انگر یرابطه را نشان داد که ب  نیتریقو  0.76۲  بیبا ضر  امدهایراهبرد به پ  ریبر راهبردها داشتند. مس  ی( اثر معنادار0.373)  یامداخله   طی( و شرا0.3۲4)  یانه یزم  طیشرا

 دییمدل تأ  یرهایمتغ  انیم  یمعنادار  میرمستقیاثرات غ  زیاسترپ ناست. آزمون بوت   یاقتصاد  یداریپا  ی و ارتقا  هیبازار سرما  ییدر بهبود کارا  یمال  ی نوآور  یراهبردها  یدیکل

  NEPD. مدل  شوندی محسوب م  یمال  دار یتوسعه پا  ی نوآورانه سه رکن اصل  ی و راهبردها  ینهاد   تیظرف  نگر،نده یآ  یمال  تیرینشان داد که رفتار مد  شدهی ابیاعتبار  مدل   .نمود

 . ردیکشور مورد استفاده قرار گ  یدر نظام مال یداریو تحقق پا یمال ینوآور یارتقا یبرا یبوم یبه عنوان چارچوب تواندیم  ،یو نهاد یابعاد رفتار قیشده، با تلفارائه 

 هی؛ بازار سرماNEPDمدل  ؛یمال ینوآور دار؛یتوسعه پا ؛یمال تیریرفتار مدکلیدواژگان: 
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و همکاران   فلاح   

 مقدمه 

شده است. توسعه   لیجهان تبد  یطیمحست یو ز  یمال  ،یاقتصاد  یگذار است یدر س ییو اجرا  ینظر   یهاچارچوب   نیتری د یاز کل  یکی به   داری مفهوم توسعه پا   ر،یاخ  یهادر دهه 

 ان،یم  نی . در ا(Dalal & Saini, 2021)دارد    د ی تأک  زین  یو نهاد   یاجتماع  ،یابعاد اقتصاد  انیبلکه بر توازن م  پردازد،ی م   یطیمحست یو ز  یعیتنها به حفظ منابع طبنه   داری پا

  دار یپا  ی هامنزله موتور محرک پروژه مؤثر و مسئولانه به   یمال  نیتأم  رایز   کنند؛ی م فایا  داریدر تحقق اهداف توسعه پا ینقش محور   یمال  نیمرتبط با تأم یو ابزارها   یمال یهانظام 

و اهداف    یاجتماع  تی مسئول  ،یمال  ی نوآور   انیمعنادار م  ی وند یکه بتوانند پ  یتوسعه مال  نینو   ی منظر، الگوها   نی. از ا (Cotton, 2020)   شودی در سطح کلان و خرد محسوب م 

 . (Keri, 2025)اند شده  لیمعاصر تبد   یهادر پژوهش  یاساس ی برقرار سازند، به موضوع  یطیمحست یز

  د یجد   یهااند. پژوهش شکل گرفته   یاقتصاد   ی داریبر پا   ی مال  یرفتارها   ریتأث  ی ابیارز  یبرا  ید ی جد  یهامدل   دار«،ی پا  یسبز« و »توسعه مال  یهمچون »مال  یمیرشد مفاه  با

کمک کند    یمال  تیو شفاف  ییکارا  تی به تقو  تواند ی و م  اردد  داریپا   یهابه پروژه   ه یسرما  انی جر  یدهدر جهت   یاکننده نیینقش تع  رانی مد   یکه نگرش و رفتار مال   دهندی نشان م

(Reddy & Prakash, 2025) شناخته   یدر محصولات مال  یو نوآور داری توسعه پا  یهااست یس انیم یاعنوان عامل واسطهبه  یمال تی رینوظهور، رفتار مد   یدر بازارها ژه یو. به

  ی طیمحست یو ز   یاهداف اجتماع  یدر راستا   ،یبازده اقتصاد  جادی شوند تا ضمن ا  یطراح  ی و نهاد  یرفتار  یبا نگاه  دی با   د یجد  یتوسعه محصولات مال  یهامدل   رو،ن ی. از ا شودی م

 .(Sudhakar et al., 2024)حرکت کنند   زین

 Labović et)اند  و تکامل قرار گرفته   ینیمورد بازب  ی نهاد   یی منابع و کارا  یوربهره   ،ینسلن یهمچون عدالت ب  یی ارها یبر اساس مع  دار ی توسعه پا  یهامدل   ،یسطح جهان  در 

al., 2021)نشان    قاتی. تحقشودی در بازارها منجر م  یاز نوسانات ساختار   یر یارزش بلندمدت و جلوگ  جادیاست که به ا   ییندهایفرا  رندهیدربرگ  داری توسعه پا   ،ی. از منظر اقتصاد

  ت یتوسعه اهمدرحال   یدر کشورها   ژهیوبه   کردیرو  نی. ا(Keri, 2025)هدف است    نیتحقق ا  شرطشیپ  ت،یو شفاف  یبر نوآور   یمبتن  ر،ی پذ انعطاف   یمال  یهاکه وجود نظام   دهدی م

 . (Tien, 2019)  شود ی م  داری پا  یهای گذاره یبه سرما  ی در دسترس  تی و محدود  کیستماتیس  سکیر   ش یکشورها موجب افزا  نیدر ا  داری پا  یلما   یفقدان ساختارها   را یدارد؛ ز  یمضاعف

سبز و    یهارا به سمت پروژه   یکارآمد است که بتواند منابع مال  ینظام مال  ازمندیو آموزش، ن  یگرفته تا کشاورز   ستیز  طیو مح  یمختلف، از انرژ   یهادر عرصه   داری پا   توسعه

 نه، یزم  نی. در ا د یکلان برقرار نما   یهااست یخرد و س  یمال  ی فتارهار  انیم  یوند یبتواند پ  د یبا  داریپا   یمدل توسعه مال   گر،ید  انی. به ب(Fet et al., 2023)کند    تیمسئولانه هدا 

  ، یاقتصاد   یکه ضمن سودآور   شودی اطلاق م  یو عرضه ابزارها، محصولات و خدمات مال  یبه طراح   داری پا   یمال  یاست. نوآور   افتهی  یاژه یو   گاهیجا   دار«ی پا  یمال   یمفهوم »نوآور

هستند که غالباً    ی توسعه مال  ی سنت  ی اصلاح الگو  یبرا   ی در واقع تلاش  یی هامدل  نی. چن(Shree & Srivastava, 2024)باشند    هداشت  ز ین یطیمحست یو ز   یآثار مثبت اجتماع

 . شدندی محدود م  یاقتصاد  یصرفاً به سودآور 

 Ramazanov)دارند    داریتوسعه پا   یهامدل   تی موفق  زانیبر م  میمستق  ریکشورها، تأث  ی ت یریمد   یهات یو ظرف  یاند که ساختار نهاد مطالعات مختلف نشان داده   گر،ید   یسو  از

et al., 2019) کنند ی م  ل یرا تسه  داری پا  یمال  یهامدل   یهستند که اجرا   یمل شفاف از جمله عوا  ی نظارت  یهاو نظام   ،یمال  یتیحما  یهااست یکارآمد، س  یقانون   یها. وجود چارچوب 

(Harbiankova & Герцберг, 2022) توسعه    ید یاز جمله موانع کل  ،یمناسب مال  ی هاو نبود مشوق  ر،ییدر برابر تغ ی مقاومت سازمان  ،ینهاد  یها. در مقابل، ضعف در نظام

 ی هالازم است هم جنبه  د،یجد   یمدل توسعه محصولات مال  یطراح   یبرا  ن،ی. بنابرا (Zhong et al., 2023)رود  ی شمار متوسعه به درحال  یدر کشورها  داری پا  یمحصولات مال 

 . ردیمورد توجه قرار گ  هیبازار سرما یاستیو س یو هم بستر نهاد یمال   تی ریمد  یرفتار 

 Castaldi)است    یسازمان   یداری و پا  یمال  یاثرگذار بر نوآور   یرها یمتغ  نیتراز مهم   یکی  ت، ی عدم قطع  طیدر شرا   یمال  رانی از آن است که رفتار مد  یحاک  زین  یتجرب  یهاپژوهش

et al., 2023)تر موفق   ی دار ی ساز با اصول پا و هم   نینو   یمحصولات مال  توسعهطور معمول در  دارند، به   نگرنده یآ  کردیمعقول و رو  یر یپذسک یکه نگرش بلندمدت، ر   یرانی. مد

  ، ی مال  نی و تأم  یگذاره یسرما  یهای ریگمیتصم  نهیدر زم   ژهیوبه   ،یمال   تیر یمد   یابعاد رفتار  یساز و مدل   ییشناسا  ل،یدل  نی. به هم(Reddy & Prakash, 2025)  کنندی عمل م

را    یتوسعه محصولات مال  یالگوها  ،یمال  یبتوانند بر اساس شناخت رفتارها  گذاراناست یتا س  شودی امر موجب م  نی. ا(Rohoza et al., 2019)برخوردار است    یاد ی ز  تیاز اهم

 .(Kazemi et al., 2020)حرکت کند   داری اهداف توسعه پا یسازگار باشد و هم در راستا   هیبازار سرما یهات یکنند که هم با واقع  یطراح یبه نحو 
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  ی بعد »توسعه متوازن« است که تعامل سه   یها، الگو مدل   نیتراز مهم   یکیاند.  ارائه شده   داری توسعه پا  یهاچارچوب   یو طراح  لیتحل  یبرا   یمختلف  یهامدل   ،یمنظر نظر   از

متعادل در سه بعد مذکور    ی به شکل  ی که منابع مال  شود ی حاصل م  یزمان   ی دار ی الگو، پا  ن ی. در ا(Dalal & Saini, 2021)  ردیگی را در نظر م   ست یزط یاقتصاد، جامعه و مح  انیم

را    ی و مال  ی اقتصاد  ی و سازوکارها  دار ی اهداف توسعه پا  انیتا ارتباط م  کندی و همکاران ارائه شده است، تلاش م  Fetکه توسط    CapSEMمدل    گر،ید   ی . از سو ابندی  صیتخص

  یاقتصاد   یکه بتوانند کارکردها   آورندی فراهم م   دی جد  یمال  یهاچارچوب   یطراح  یبرا   ینظر  ییها، مبنامدل   نی. ا(Fet et al., 2023) کند    نییتب  یداری ارزش پا  رهیدر قالب زنج

 کنند.  قی تلف یطیو مح ی اجتماع یهات یرا با مسئول

 یشرق   یاروپا   یکشورها   کپارچهیو مدل    (Pashchenko & Kartashova, 2019) مدل کانادا    ر ینظ  دار ی توسعه پا  ی المللنیب  یالگوها   ز، ین  ی اقتصاد  ی گذاراست یحوزه س  در 

(Ramazanov et al., 2019)   اعتماد    ی و ارتقا   یگذار ه یسرما   سکیر   اهشک  ت،ی شفاف  شی منجر به افزا  تواندی م  یداریبا اهداف پا   یمال  یهااست یس  قیاند که تلفنشان داده

 Rohoza)بازمانده است    داری عمل کرده و از تحقق اهداف توسعه پا  یاره یصورت جز اغلب به   ی شکل نگرفته، بخش مال  یدرستبه   وندیپ  نی که ا  ییشود. در مقابل، در کشورها   یعموم 

et al., 2019)ردیرا در برگ  یاستیو س  ،یرفتار   ،یابعاد نهاد  یکه تمام   ردیانجام گ  یو تعامل  کیستماتیس  یبا نگاه  دی با   ی مال  د یجد   یهامدل   یاساس، طراح   نی. بر هم  (Labović 

et al., 2021). 

 ن یاند. ا مورد توجه قرار داده   یتوسعه مال  یهامدل   یریگدر شکل   یانج یم  یر یعنوان متغرا به   «یمال   تی رینقش »رفتار مد   دار،ی پا  ی در حوزه مال  نیمطالعات نو  ن،یبر ا  افزون

 Sudhakar et)مدت است  بلندمدت با منافع کوتاه   اهدافدر ادغام    ییو توانا  یاجتماع  تینگرش نسبت به مسئول  سک،یسطح تحمل ر   ،یریگم ی تصم  یهاوه یرفتارها، شامل ش

al., 2024) بلکه بر    ،ینیع  ی هاداده   ه ینه صرفاً بر پا  ی مال  ماتیکه بر اساس آن تصم  شودی م  ل یمحدود« تحل  ت یدر چارچوب »عقلان  ی مال  رانیرفتار مد   ،یشناخت. از منظر روان

  ژه یواست که به   ی مال یهادر توسعه مدل   ی رفتار  ی کرد یرو  ساز نهیزم ینگرش  نی. چن(Reddy & Prakash, 2025)  شوند ی اتخاذ م  ی شخص  حات یاساس باورها، ادراکات و ترج

 .(Xiong & Yao, 2021)است  افتهی ت یاهم هیبازار سرما  عیسر  راتییو تغ تالیجی در عصر د 

  یهای گذار ه یو گسترش سرما   گذاران،ه یاعتماد سرما   شیافزا  ه،یبازار سرما   ییبه بهبود کارا  تواندی م  یمال  تی ری رفتار مد  کردیبا رو  دی جد  یتوسعه محصولات مال  ،یجنبه کاربرد  از

ا  داری پا واقع،  در  شود.  ا  کردیرو  نیمنجر  م  یاچرخه   جادی موجب  مال   یهای ریگ م یتصم  انیمثبت  پا   و  یآگاهانه    ت یتقو  ن،ی. همچن(Keri, 2025)  گرددی م  یاقتصاد   داریرشد 

و   یرساختیز  یهابلندمدت در حوزه   یهاه یانتشار، به جذب سرما  یهای سبز و گواه  یتوسعه بازارها   قی از طر   تواند ی م  نینو  یمال   یابزارها  یطراح  نهیدر زم  ینهاد   یهات یظرف

 ,.Zhong et al)سبز  یمال یدر توسعه ابزارها  نیمانند چ ییچارچوب، تجارب موفق کشورها نی. در ا(Harbiankova & Герцберг, 2022) دیکمک نما  یطیمحست یز

  ی مدل بوم  یطراح  یارزشمند برا   ییراهنما   تواندی م  (Tien, 2019)  یداری با پا  ی مال  یهااست یس  یهمسوساز   ی توسعه برادرحال   یدر کشورها   ی دانشگاه  یهاو مدل   (2023

 باشد.   رانیدر ا  یتوسعه مال

 Yemelina)وجود دارد    ی توسعه مال  ییاجرا  یو الگوها   دار ی توسعه پا  ی نظر  ی کردهایرو  انیم  ی که هنوز شکاف قابل توجه  دهدی نشان م  نیشیپ  یهامرور پژوهش   ،یکل  طوربه 

et al., 2018)مند  صورت نظام به   داری و اهداف توسعه پا   یمال  ینوآور  ،یمال  تیر ید رفتار م  انیاند، اما تعامل مپرداخته   یاجتماع  ای  ی طیمحست ی ابعاد ز  یاز مطالعات به بررس  یار ی. بس

  ر یناپذاجتناب  یکنند، ضرورت  ق یتلف  کپارچه ی  یسه مؤلفه را در چارچوب   نیکه بتوانند ا   ید ی جد  یهامدل   ی طراح  رو،ن ی. از ا(Castaldi et al., 2023)قرار نگرفته است    ی مورد واکاو

مدل    یاب یپژوهش حاضر با هدف اعتبار   ،یو تجرب  ی نظر  اتیبا توجه به خلأ موجود در ادب  ن،ی بنابرا .(Kazemi et al., 2020)  شود یم  حسوبکشورها م   ی نظام مال یارتقا   ی برا

 . شود ی انجام م داری در جهت توسعه پا  یمال  تیر یرفتار مد  کردی( با روNEPD)  دی جد یتوسعه محصولات مال 

 روش پژوهش و مواد

 یفیک   ل یتا هم از عمق تحل  دهدی به پژوهشگر امکان م   یطراح   نی. اباشدی م  یو کم  یف ی( استفاده شده است که شامل دو بخش کخته ی)آم  ی بیپژوهش از روش ترک  نیدر ا

  ی پرداز ه ینظر   کردیپژوهش، از رو   یفی. در بخش کنداستفاده ک  رهایمتغ  انیروابط م  یآزمون تجرب  یبرا  یو هم از اعتبار کم  ردیمدل بهره گ  یو ابعاد نظر  میاستخراج مفاه  یبرا

  ن ی. ا باشدی م  ی واقع  یهااز داده   هینظر   د یتول  یبرا   یی مند و استقرانظام   ی (، روش1390)  نیاستراوس و کورب  دگاهی ( بهره گرفته شد که بر اساس دGrounded Theory)   ادیبنداده 
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و همکاران   فلاح   

  ت یر یرفتار مد   کرد یرا با رو  دی جد   ی توسعه محصولات مال  یو ادراکات خبرگان استخراج کند و مدل مفهوم  یدان ی م  یهات ی را از واقع  یانتزاع  میتا مفاه  دهدی روش به پژوهشگر اجازه م

 Structural Equation Modeling) یمعادلات ساختار  یساز مدل  کیبا تکن یاستنتاج لیاز روش تحل ز،ین ی. در بخش کم دی نما یطراح  داری توسعه پا یو در راستا یمال 

- SEMدی استفاده گرد ی شنهاد ی( به منظور آزمون مدل پ . 

  ت ی ریمد   ،یمال  تی ری مد  ،یمال  یمهندس  یهارشته  دیکه شامل اسات  یاز خبرگان بود. نخست، خبرگان دانشگاه   یپژوهش شامل دو دسته اصل  یجامعه آمار   ،یفیمرحله ک  در

بورس   یهافعال در شرکت  رانیگم یمتخصص و تصم  انارشد، کارشناس رانی که شامل مد یکشور بودند. دوم، خبرگان سازمان یها و مراکز آموزش عال و اقتصاد در دانشگاه  یبازرگان

بودند. علاوه    یبند و موسسات رتبه  یپردازش اطلاعات مال   یسبدگردان، نهادها   یهاشرکت   ،یگذار ه یمشاور سرما   یهاشرکت   ها،ی کارگزار   ه،یسرما  نیتأم  یهااوراق بهادار، شرکت 

  ت ی دقت و جامع  شیافزا   یبرا  زین  دار«ی و »توسعه پا  «ی مال  تی ر ی»رفتار مد  «،ی »توسعه محصولات مال  د«،یجد   ی»محصولات مال  یهانظران و متخصصان حوزه از صاحب   ن،یبر ا

  ، یمال  تی ر یبا رفتار مد  یو تجرب  یعلم   ییآشنا  ه،یو سرما  یمال  یمرتبط با مباحث بازارها   یدانشگاه  لاتی انتخاب افراد خبره شامل داشتن تحص  یارها یها استفاده شد. معمصاحبه 

 معتبر بود.   یگذار ه یو سرما ی مال یهادر شرکت  ییو داشتن سوابق اجرا داریتوسعه پا  یهامؤلفه   ناختش

و   ه،ی بازار سرما   ی مال  ی و کارشناسان ارشد در نهادها   ران یمد ،یو اقتصاد   یمال  یهادر حوزه   ی دانشگاه د یبود: اسات یشامل سه گروه اصل  ی پژوهش، جامعه آمار  ی بخش کم  در 

و    دی حجم نمونه استفاده گرد  نییتع  یاز فرمول کوکران برا   د،مشخص نبو  قیدق  یفعال در تالار بورس اوراق بهادار تهران. از آنجا که حجم جامعه آمار  یقیحق  گذارانه یسرما  زین

  ع ی توز  ط یدهندگان واجد شرا پاسخ   نیب  کرتیل  فیدر دسترس استفاده شد و پرسشنامه ط  یتصادف  یریگبخش، از روش نمونه   نیشد. در ا  نییتع  یینفر به عنوان نمونه نها  3۸4تعداد  

افراد    ایصورت هدفمند انتخاب شدند و سپس هر فرد خبره، فرد  ها به نمونه   نیمعنا که نخست  نی انجام شد؛ بد   یبرفگلوله   یرتصادف یبه روش غ  یریگنمونه   ز،ین  یفی. در بخش کد یگرد 

ارائه    نیشیپ  یهابه نسبت به مصاح  ی د یکد جد   ایداده    د،ی جد  یهاکه مصاحبه   یزمان   ی عنی  افت؛یادامه    یبه اشباع نظر   دن یتا رس  ند یفرا  ن یکرد. ا  ی مصاحبه معرف  یرا برا   ی گر ید

 . کردند ی نم

ابزار    ،یفیشود. در بخش ک  یطور جامع بررسموضوع به   یو هم کمّ  یفیها، پژوهش حاضر از سه ابزار مکمل استفاده کرده است تا هم ابعاد کداده   یابزار گردآور   نهیزم  در

پژوهش    ی از اهداف، ضرورت و چارچوب نظر   یاخلاصه  ها،ه از انجام مصاحب  شیشد. پ  یبود که بر اساس اهداف و سؤالات پژوهش طراح  افته یساختارمه ی ها مصاحبه نداده   ی گردآور

کتببه  اخت  یصورت  آمادگ مشارکت   اریدر  تا  گرفت  قرار  برا   یکنندگان  مصاحبهگفت   یلازم  طول  در  باشند.  داشته  را  مصاحبه وگو  اجازه  با  کلها،  و   هیشوندگان،  گفتگوها ضبط 

آن بر توسعه    ر یو تأث  یمال  تی ری رفتار مد کردیبا رو د یجد   ی توسعه محصولات مال  یکشف ابعاد مفهوم   ی در راستا  مصاحبهانجام شد. سؤالات    یدی از نکات کل  قی دق  ی بردارادداشت ی

  رانی مد  ی رفتار   یو راهبردها   د،یجد   یعوامل مؤثر بر توسعه محصولات مال  دار،ی در چارچوب توسعه پا  هیهمچون ضرورت توجه به توسعه بازار سرما   ییهاشدند. پرسش   یطراح  داری پا

 ها بودند. مصاحبه   یاصل یاز جمله محورها یمال  ینوآور  ندیدر فرا  یمال 

  ی هاداده   لیاز تحل  شدهیی شناسا  یرها یکه متغ  ب یترت  نیبود. بد   یفیشده از بخش کاستخراج   ی بر مدل مفهوم  یمبتن  یاها پرسشنامه داده   یپژوهش، ابزار گردآور   یبخش کم  در 

و    د یمحتوا توسط اسات  ی پرسشنامه پس از اعتبارسنج  نیا.  دی گرد  یطراح  کرتیل  یادرجه پنج   فی شدند و در قالب پرسشنامه ط  ل یقابل سنجش تبد  یهاه یها و گو به شاخص   یفیک

نظر خبرگان و    قی از طر  ییمحتوا  ییدقت ابزار، روا  شیافزا   یشد. برا  عی توز  یینمونه نها  نیدهندگان، در ب کوچک از پاسخ   یگروه  یبر رو  یو آزمون مقدمات  یخبرگان حوزه مال

و    یطراح  یفیشده از مرحله کعوامل استخراج   ی بندت ی اولو  یبرا  زین یس یپرسشنامه ماتر  کی ن، یقرار گرفت. علاوه بر ا  شکرونباخ مورد سنج   یآلفا   ب ی آن با استفاده از ضر  ییا یپا

 مشخص شود.   ییهر عامل در مدل نها  یتا وزن نسب دی گرد لیتحل

  ی و کدگذار   یمحور   یباز، کدگذار  یها در سه مرحله کدگذار داده   لیاستفاده شد. تحل  نیاستراوس و کورب  کردیبر رو   یمبتن  یاز روش گرندد تئور   ،یفیک  یهاداده   لیبخش تحل  در

و   یاصل  یهامقوله   ،یمحور   یشدند. در مرحله کدگذار   یذار گو برچسب   میکوچک تقس  یمفهوم یها به واحدها حاصل از مصاحبه   یهاباز، داده  یانجام گرفت. در کدگذار   یانتخاب

  یمال   تی ر یرفتار مد   کرد یبا رو  دی جد  ی»توسعه محصولات مال   یعنی   – مدل    یمحور   دهیپد   ،یانتخاب   یدر مرحله کدگذار   ت،ی . در نهاد یآنها مشخص گرد   انیو روابط م  یی شناسا   یفرع
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  ند یفرا  نی. اد یگرد  میترس ی میدر قالب مدل پارادا  امدها یگر، راهبردها و پمداخله  ،یانه یزم ،یعلّ طی شد و ارتباط آن با شرا  بانتخا مرکزی  مفهوم عنوانبه  –  دار«یدر جهت توسعه پا 

 بود.  NEPDمدل   هیاول یآن، الگو  یانجام گرفت و خروج Atlas.tiافزار ها با استفاده از نرم داده  لیتحل

  یبررس یبرا  یفیشدند. در مرحله نخست، از آمار توص  لیتحل  SmartPLSو    SPSS  یآمار   یافزارهاها با استفاده از نرم از پرسشنامه   شدهی گردآور   یهاداده   ،یبخش کم  در

 ،ی. سپس در بخش آمار استنباطد یاستفاده گرد   یع فراوان یو توز   اریانحراف مع  ن،یانگیمانند م  رها یمتغ یو پراکندگ  یمرکز  یهادهندگان و شاخص پاسخ   یشناختت ی جمع  یهای ژگیو

  ی مدل مورد بررس  یهمگرا و واگرا و برازش کل ییروا  ،یبیترک ییا یراستا، پا نیآزمون شد. در ا  یمعادلات ساختار   یساز مدل  کیبا استفاده از تکن  یو مدل ساختار  ی ریگمدل اندازه 

(  داریو توسعه پا  یتوسعه محصولات مال   ،یمال  ینوآور  ،یمال  تی ری مکنون )رفتار مد  یرها یمتغ انیم  یرا فراهم کرد تا روابط عل  نامکا  نی ا  یمعادلات ساختار  یابیقرار گرفت. مدل 

 مدل انجام شد.  یهامؤلفه   انیم میرمستقیو غ م یاثرات مستق یمنظور بررسبه  زی ن ریمس لی. تحلردیطور همزمان مورد آزمون قرار گبه 

 هایافته 

بود. از مجموع    ی سازمان   ت ی سابقه خدمت و محل فعال   لات، ی سطح تحص   ت، ی دهنده تنوع مطلوب از نظر جنس کننده نشان خبرگان مشارکت   ی شناخت ت ی جمع   ب ی پژوهش، ترک   ی ف ی ک در بخش  

نمود. از نظر سطح    ن ی ها تضم داده   ل ی تحل  ند ی هر دو جنس را در فرآ  توازن حضور م   ع، ی توز   ن ی درصد( زن بودند که ا   31.6نفر )معادل    6درصد( مرد و    6۸.4نفر )معادل    13کننده،  نفر شرکت   19

ارشد با    ی درصد( و دارندگان مدرک کارشناس   ۲1.1نفر )   4با    ی دکتر   ان ی درصد( بود و پس از آن دانشجو   6۸.4نفر )   13با تعداد    ی مدرک دکتر   ی مربوط به افراد دارا   ی فراوان   ن ی شتر ی ب   لات، ی تحص 

  ت ی ر ی و مد   ی مال   ی مرتبط با بازارها   ی ها در حوزه   یی بالا   ی و تخصص   ی خبرگان از سطح علم   ت ی که اکثر   دهد ی نشان م   ی ل ی تحص  ب ی ترک   ن ی قرار داشتند. ا   ی بعد   ی ها درصد( در رتبه   10.۵نفر )   ۲

درصد(    ۲1.1نفر )  4سال و  ۲0تا   11 ن ی درصد( ب  36.7نفر )  7، ی سال سابقه کار  ۲0از   ش ی ب  ی درصد( دارا  4۲.۲نفر )  ۸از آن است که    ی حاک  ز ی سابقه خدمت آنان ن  ی اند. بررس برخوردار بوده 

  ی مال   ی ها کنندگان در شرکت تعداد مشارکت   ن ی شتر ی متنوع است. از نظر محل خدمت، ب   ی ا از خبرگان با تجارب حرفه   ی ب ی حضور ترک   انگر ی ب   ع ی توز   ن ی سال سابقه خدمت داشتند که ا   10کمتر از  

درصد(    ۲6.3نفر ) ۵ نیدرصد( بود. همچن  ۵۲.6نفر )  10و تعداد آنان داشتند    ت ی فعال   ه ی مرتبط با بازار سرما   ی نهادها   ر ی و سا   ی کارگزار   ه، ی سرما   ن ی تأم بورس، سبدگردان،    ی ها از جمله شرکت 

 اشتغال داشتند.   یو فناور قاتیدرصد( در وزارت علوم، تحق ۲1.1نفر ) 4و  ی از خبرگان در دانشگاه آزاد اسلام

 های مدل پارادایمی در کدگذاری انتخابی بندی مقوله اصلی، طبقه، مقوله فرعی و شاخص. دسته۱جدول 

تعداد   فرعی )طبقه فرعی(   مقوله  اصلی طبقه   مقوله اصلی  ردیف 
 شاخص 

سازمان  ظرفیت نهادی و مدیریتی  شرایط علی  1 در  مالی  مدیریت  مهارت  مالی.  ابزارهای  طراحی  در  ها.  نوآوری 
 های فناورانه بازار سرمایه زیرساخت 

14 

2 
 

 9 نفعان گذاران و ذی پویایی محیط قانونی و مقرراتی. نیازهای سرمایه  محیط پیرامونی و تقاضامحور 
شرایط   3

 ای زمینه 
بازار سرمایه. فرهنگ سواد مالی جامعه. زیرساخت  اجتماعی – بستر نهادی  های  حاکمیت شرکتی 

 بازار سرمایه 
14 

4 
 

 8 شرایط کلان اقتصادی. سیاست و الزامات توسعه پایدار  سیاستی – بستر کلان 
رفتار مدیریت  توسعه محصولات مالی جدید با رویکرد   مقوله محوری  5

 مالی در جهت توسعه پایدار 
 9 نگر نوآوری مالی پایدار. رفتار مدیریت مالی آینده 

شرایط   6
 ای مداخله 

های منابع مالی و انسانی. مقاومت نهادهای مالی در برابر تغییر.  محدودیت  سازمانی – موانع ساختاری 
 های فناورانه و امنیت اطلاعات چالش 

12 

7 
 

 9 های سیاسی و نهادی. نوسانات بازار سرمایه ریسک  بازاری – موانع محیطی 
تقویت   راهبردهای نوآوری و توسعه محصول  راهبرد  8 مالی.  مهندسی  در  ظرفیت  ارتقای  نوین.  مالی  ابزارهای  توسعه 

 المللی تعاملات بین 
14 

9 
 

نهادینه سرمایه توانمندسازی   راهبردهای ارتقای سرمایه انسانی و پایداری  مالی.  مدیران  و  توسعه  گذاران  اصول  سازی 
 پایدار 

8 

گذاران. بهبود  افزایش کارایی بازار سرمایه. تقویت اعتماد و مشارکت سرمایه  بازاری – پیامدهای عملکردی  پیامد  10
 مدیریت ریسک در بازار سرمایه 

14 

11 
 

 8 پذیری بازار سرمایه گذاری مسئولانه. ارتقای رقابت توسعه پایدار و سرمایه  راهبردی – ای پیامدهای توسعه 
 ۱۱9 مقوله فرعی  ۲۷ طبقه اصلی  ۱۱ جمع  12
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و همکاران   فلاح   

 ۲۸1  ت،ی. از نظر جنسدی به دست آ  ینمونه آمار   بی از ترک  ق یدق  ییقرار گرفت تا نما   یدهندگان مورد بررسنفر از پاسخ   3۸4  یشناختت ی جمع  یهای ژگیپژوهش، و   یدر بخش کم

 لیتشک  یگذار ه یو سرما   یمال  یهامردان فعال در حوزه   ادهندگان رپاسخ   ت ی اکثر  دهدی درصد( زن بودند که نشان م  ۲6.۸۲نفر )  103درصد( مرد و    73.1۸کنندگان )نفر از شرکت 

در    یو ثبات اجتماع  یخانوادگ  یهات ینقش مسئول انگریب تواندی امر م  نیدرصد( مجرد بودند که ا   ۲4.4۸نفر )  94درصد( متأهل و    7۵.۵۲نفر )  ۲90تأهل،    تی اند. از لحاظ وضعداده 

درصد( بود. پس از آن    33.33نفر )  1۲۸سال با    ۵0تا    41  یمربوط به گروه سن  یفراوان   نیشتریب  ،یسن  ع یتوز   ی. در بررس اشدکنندگان بمشارکت   ی و رفتار  ی مال  یهای ریگم یتصم

  ی سن عیتوز  نیدرصد( قرار داشتند. ا 10.16نفر ) 39سال با  30 ری گروه ز تاًیدرصد( و نها ۲6.30نفر ) 101سال با  ۵0از  شیدرصد(، ب 30.۲1نفر ) 116سال با  40تا  31 یگروه سن

 برخوردارند.  یقابل توجه  یاقرار دارند و از تجربه و بلوغ حرفه یانسالیم نیدهندگان در سنپاسخ  شتریکه ب دهدی نشان م 

  یدرصد( دارا   ۲4.۲۲نفر )  93و  ی دکتر  یدانشجو   ای  یدرصد( در مقطع دکتر   ۲۲.66نفر )  ۸7ارشد،  یمدرک کارشناس ی درصد( دارا ۵3.13نفر ) ۲04 لات،یمنظر سطح تحص از

  م یدرک مفاه  یلازم برا   یبوده و توان علم   برخوردار  ی عال  لات یدهندگان از تحصاز پاسخ   یاآن است که بخش عمده  یا یگو  یلیتحص  بیترک  ن یبودند. ا  ترنییو پا   ی مدرک کارشناس

سال  ۲0از  شیدرصد( ب  ۲3.1۸نفر ) ۸9سال،  ۲0تا  16 نیب  یسابقه کار  یدرصد( دارا ۲6.۵6نفر ) 10۲نشان داد که   زیسابقه خدمت ن ی اند. بررسرا داشته   یتیریو مد  یمال  دهیچیپ

سابقه خدمت    عیداشتند. توز   یسال سابقه کار  ۵درصد( کمتر از    1۲.76نفر )  49سال و    10تا    6  نیدرصد( ب  17.19)  رنف  66سال،    1۵تا    11  نیدرصد( ب  ۲0.31نفر )  7۸سابقه،  

  د یجد   ی و توسعه محصولات مال  یمال  تی ریرا در خصوص رفتار مد   یمتنوع  یهادگاه ید   تواند ی باتجربه و جوان در نمونه پژوهش است که م  یروهای از ن  یبیدهنده حضور ترکنشان 

  ج ینتا  یر ی پذم یپژوهش و تعم  یهاافته ی  ی رونیاعتبار ب  شیو سابقه خدمت موجب افزا   لاتیسن، تحص  ت،یدهندگان از نظر جنسپاسخ   یشناختت ی آورد. در مجموع، تنوع جمع  فراهم

 است.  دهیگرد  یمال  تی ریرفتار مد  کردیبا رو  دیجد  یمدل توسعه محصولات مال

 . تحلیل مسیر مدل اصلی پژوهش ۲جدول 

 نتیجه  (P-Value) مقدار احتمال  t مقدار  ضرایب استاندارد  مسیرها

 دار است معنی 0.0009 20.983 0.644 اصلی  مقوله  ←شرایط علّی  

 دار است معنی 0.0009 5.729 0.218 راهبرد  ← مقوله اصلی 

 دار است معنی 0.0009 7.360 0.324 راهبرد  ← ای شرایط زمینه

 دار است معنی 0.0009 8.282 0.373 راهبرد ←ای  شرایط مداخله

 دار است معنی 0.0009 36.769 0.762 نتایج   ←راهبرد 

 

تر از  بزرگ   t  ریمقاد   یتمام  رایاند، ز معنادار بوده   یپژوهش از نظر آمار  یمدل اصل  یرهایمتغ   نیب  میروابط مستق  یکه تمام   دهدی نشان م  ۲شده در جدول  ارائه   ریمس  لیتحل  جینتا

است    36.769برابر با   tو مقدار    0.76۲با مقدار استاندارد   ج«یبر نتا  برد »راه  ر یمربوط به مس  میمستق ریتأث  ب یضر   نیشتر یدست آمده است. ببه  0.0۵احتمال کمتر از    ر یو مقاد  1.96

  « ی بر مقوله اصل  ی علّ  طی »شرا  ری مس  ن،ی. همچنباشدی م هیبازار سرما  یو راهبرد   یعملکرد   یامدها یدر بهبود پ  دار ی و توسعه پا  یمال ینوآور یراهبردها  کنندهنیینقش تع  انگریکه ب

  رگذار یتأث  دی جد  یتوسعه محصولات مال  دهی پد   یریگبر شکل  یر یصورت چشمگبه   یتیری و مد  ینهاد   تیدهنده آن است که ظرفنشان  ۲0.9۸3با    ابربر  tو مقدار    0.644  بی با ضر

 است. 

 استرپ. اثرات غیرمستقیم متغیرهای مدل بر پیامد بر اساس بوت۳جدول 

 نتیجه  (P-Value) مقدار احتمال  t مقدار  ضرایب  مسیر غیرمستقیم 

 دار است معنی 0.0009 5.076 0.107 نتایج  ←  راهبرد ←  اصلی مقوله  ←شرایط علّی  

 دار است معنی 0.0009 5.288 0.140 راهبرد  ←  اصلی مقوله  ←شرایط علّی  

 دار است معنی 0.0009 7.229 0.247 نتایج  ←  راهبرد ← ای شرایط زمینه

 دار است معنی 0.001 8.016 0.284 نتایج   ← راهبرد ←ای  شرایط مداخله

 دار است معنی 0.001 5.555 0.166 نتایج  ←  راهبرد ← مقوله اصلی 

 



 

 
12 

 حسابداری، امور مالی و هوش محاسباتی 

 9۵استرپ بررسی شد. نتایج حاکی از آن است که تمامی مسیرهای غیرمستقیم در سطح اطمینان  نیز اثرات غیرمستقیم متغیرها بر پیامد نهایی بر اساس روش بوت   3در جدول  

است که بیانگر آن است که    ۸.016برابر با   t آماره   و   0.۲۸4  ضریب  با   نتایج«  ←  راهبرد  ←ای  ترین اثر غیرمستقیم مربوط به مسیر »شرایط مداخله درصد معنادار هستند. قوی 

  با   نتایج«   ←  راهبرد  ← ای  توانند اثر مثبت بر پیامدهای نهایی مدل داشته باشند. همچنین مسیر »شرایط زمینه حتی در حضور موانع ساختاری و محیطی، راهبردهای کارآمد می 

  غیرمستقیم  اثرات   و   مسیر  تحلیل  نتایج  مجموع،  در.  کند می   تأیید  سرمایه   بازار   پایدار  توسعه  بر   راهبردها  اثر   تقویت   در  را   اقتصادی   کلان   و   نهادی  بسترهای   نقش   اهمیت   0.۲47  ضریب 

ر با  سازگا   و  معتبر  آماری  نظر   از  آن   مختلف  ابعاد  میان  روابط   و  بوده   برخوردار  مطلوبی  برازش  از  مالی  مدیریت   رفتار  رویکرد   با   جدید   مالی  محصولات  توسعه  مدل  که   دهدمی   نشان

 .باشدمبانی نظری پژوهش می 

 

 مدل نهایی پژوهش  . ۱شکل 
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و همکاران   فلاح   

 

 مدل پژوهش در حالت ضرایب استاندارد  . ۲شکل 
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 حسابداری، امور مالی و هوش محاسباتی 

 

 داری ضرایبمدل پژوهش در حالت معنی . ۳شکل 
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و همکاران   فلاح   

 

 داری ضرایب مدل پژوهش در حالت استاندارد و معنی . 4شکل 
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 حسابداری، امور مالی و هوش محاسباتی 

 یریگجه یبحث و نت

انجام شده است، نشان داد که روابط    داریدر جهت توسعه پا  یمال  تیر یرفتار مد  کردیبا رو  دیجد   یمدل توسعه محصولات مال  یاب یپژوهش حاضر که با هدف اعتبار   یهاافتهی

  ط ی »شرا یرها یآن بود که متغ  انگریب  یمعادلات ساختار  یازسو مدل   ریمس  لیحاصل از تحل  جی برخوردار است. نتا  ییبالا  یو تجرب  یاز انسجام نظر  یم یمدل پارادا   یابعاد اصل  نیب

اند  داشته  «یمال  تی ریرفتار مد   کردیبا رو   دی جد  ی»توسعه محصولات مال  ی عنی  ی مقوله محور  ی ریگبر شکل   ی معنادار  ریهرکدام تأث  «یامداخله  ط یو »شرا   «،یانهیزم  طی »شرا   «،یعلّ

  ی رفتار  ،ی عوامل نهاد  ینقش چندبعد  دکنندهییتأ  جی نتا   نیشدند. ا   ه یدر بازار سرما  یاو توسعه  ی عملکرد  یامدهایبه تحقق پ منجرحوزه  نیاتخاذشده در ا   یراهبردها   ت،ی و در نها

 ,.Dalal & Saini, 2021; Fet et al)  باشدی همسو م  داریپا   یمال   یهاتوسعه مدل   نهیدر زم   ی المللن یمطالعات ب  یهاافته یاست و با    ینظام مال   ی داریپا   ت یدر تقو   یاستیو س

2023; Keri, 2025). 

 یتی ر یو مد  ی نهاد  ت یاستاندارد را در مدل به خود اختصاص داده بود، نشان داد که ظرف  ب ی ضر  ن یشتریکه ب  « یبر »مقوله محور   «ی علّ  ط ی »شرا  ر یتأث  ریوهله نخست، مس  در 

راستا است که  هم (Labović et al., 2021) دگاهیبا د  افتهی  نیدارند. ا  دیجد   یدر توسعه محصولات مال  ینیادینقش بن ،یمال   رانیفناورانه و مهارت مد  یهارساخت یها، زسازمان 

 ن،یرا برقرار سازند. همچن  یو اجتماع  یاهداف مال   ان یم  وندیشفاف هستند تا بتوانند پ  یتیر یمد   ی هاکارآمد و چارچوب   ینهاد   یسازوکارها  ازمند ین  داری توسعه پا  یهامدل   کندی م  دیتأک

  دار ی سازگار با اصول توسعه پا یمال  ی ابزارها  یطراح یمحرک اصل ،یبر نوآور یو مبتن  ریپذانعطاف   یریگم یبا ساختار تصم یمال  ینهادها   وجود ،  (Keri, 2025)مطابق با پژوهش  

شوند که    ینینو   یخلق محصولات مال  سازنهیمنابع، قادرند زم  تی ر یو مهارت در مد  نگرنده یآ  کردیبا رو  یمال  رانیکه مد   کندی م  انیپژوهش حاضر ب  یهاافته یراستا،    نیاست. در ا

 . ردیقرار گ زین  یداریبازار، در خدمت اهداف پا  ییکارا شیضمن افزا

در    دار،یتوسعه پا   یاستیجامعه و الزامات س  یشامل فرهنگ سواد مال   ،یو کلان اقتصاد  ی بر »راهبرد« نشان داد که بستر نهاد  «یانه یزم  طی معنادار »شرا   ریمس  گر،ید   یسو  از

راستاست  هم   (Pashchenko & Kartashova, 2019)و    ( Ramazanov et al., 2019)  یهاافته یبا    جهینت  نی. ا کنندی م  فایا   ید ی کل  ینقش  ی مال  ی نوآور  یراهبردها   نییتع

با    جینتا  ن،یکردند. همچن  دیی تأ  داری پا   یمال  یهاپروژه  تیرا بر موفق  یو فرهنگ  یکلان اقتصاد  یهااست یس  میمستق  ریتأث  ن،یکانادا و اوکرا  یکشورها   داریتوسعه پا   یهاکه در مدل 

  ی مال  یو ابزارها   داریاهداف توسعه پا   ونددهندهیعنوان پبه   ی تیری مد  یهات ی و ظرف  ینهاد   یهارساخت یدر آن، ز   هتطابق دارد ک  CapSEMاز مدل    (Fet et al., 2023)  لیتحل

معقول در    یهاسک یر   رش ی و پذ  ی نوآور   ت یشفاف، موجب تقو   ی شرکت  ت یو حاکم  دار ی پا  یکه وجود فرهنگ مال  دهد ی نشان م  ز یاند. در واقع، پژوهش حاضر نشده   ی معرف  ن ینو

 . گردد ی م د یجد  ی مال حصولاتم  یطراح

  ی هاو چالش  ر،ییدر برابر تغ یمقاومت نهاد  ،ی منابع مال تیمانند محدود   ،یطیو مح  ینشان دادند که موانع ساختار  هاافته یبر »راهبرد«،    «یامداخله   طی »شرا  ریمس  یبررس   در

  ن یا  توانندی مناسب م  یدهنده آن است که راهبردها در مدل، نشان   ریمس  نیحال، اثر مثبت و معنادار ا  نیهستند. با ا  دار ی پا ی فناورانه، از جمله عوامل بازدارنده توسعه محصولات مال

در    یاطلاعات  یهارساخت یو ز   تالیجید   یهای است که بر نقش فناور  (Xiong & Yao, 2021)و    (Zhong et al., 2023)همسو با مطالعات    جهینت  نی. اند ینما   لیموانع را تعد

و    ندهایفرآ   یسازشفاف   قی از طر   شرفته،یپ  یاطلاعات  یهاستم یفناورانه و س  یحضور ابزارها   گر،ید   ان یاند. به بکرده   دیسبز تأک  یمال  یارها باز  ییو بهبود کارا  یکاهش موانع نهاد 

 را هموار سازد.  ی مال  داریتوسعه پا ریرا کاهش دهد و مس یموانع ساختار   یاثر منف تواندی م ،یریگم یتصم لیتسه

و اقدامات نوآورانه در    هااست یدهنده سجهت   تواندی م  یمال   تیر یبر اساس رفتار مد   دی جد  یکرد که توسعه محصولات مال  دیی به »راهبرد« تأ  «ی »مقوله محور  ریمس  نیهمچن

 ،یطیمحست یز  یمانند آگاه  ییرهایمتغ  قی از طر   ران، یمد   یمال  یراستا است که نشان داد رفتارها هم   (Reddy & Prakash, 2025)با پژوهش    افتهی  نیباشد. ا   هیبازار سرما 

بازار   ی اجتماع  تی حما ابتکار  بر تداوم رفتارها   یاب یو  اثبات کرد که توسعه    زین  (Shree & Srivastava, 2024)راستا، پژوهش    نیاثرگذار هستند. در هم  دار ی پا  یمال  یسبز، 

  نگر،نده یآ   یمال  تی ری که رفتار مد  کندی م  دییتأ  زیپژوهش حاضر ن  یهاافته یاست.    یطیمحست یو ز  یاخلاق   یارها یبا مع  یمال  ماتیمستلزم انطباق تصم  داری وکار پاکسب   یهامدل 

 سودمند باشند.  یو هم از نظر اجتماع یمنجر شود که هم از نظر اقتصاد  یی به اتخاذ راهبردها تواندی منابع، م  تی نوسان بازار و محدود  طی در شرا  ژهیوبه 
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بر بهبود    یر یچشمگ  ریتأث  ،یدار ی اصول پا  یسازنه یو نهاد  یانسان  هیسرما  یارتقا   ،یمال  ینوآور   ینشان داد که راهبردها  امدها«ی»راهبرد« بر »پ  ریمس یهاافتهی   گر،یمنظر د  از

مستلزم اتخاذ    داری وکار پاکسب  یهاتوسعه مدل  کندی م  انیکه ب ستا (Sudhakar et al., 2024)همسو با پژوهش  ج ینتا  نیدارند. ا  داری و تحقق توسعه پا هیعملکرد بازار سرما

دارد که نشان   ی خوانهم  ز ین (Rohoza et al., 2019)با مدل    جی علاوه، نتاتمرکز داشته باشند. به  ی انسان یهات ی ظرف ی آموزش و ارتقا ،یزمان بر نوآور است که هم  ییراهبردها

گفت    توانی م   جه،ی. در نتشود ی م  کیستماتیس  یهاسک یو کاهش ر  گذارانه یاعتماد سرما  شی موجب افزا   یگذار ه یو سرما  یمال  یهااست یسنوآورانه در    یکردها یاتخاذ رو   دهدی م

 اند. کرده  فا یا یعملکرد  یامدها یو پ ی عوامل نهاد انیم  ید یکل یانجینقش م یدار ی و پا ی مال   ینوآور  یکه در مدل حاضر، راهبردها 

اعتماد و مشارکت    ت یتقو   ه،یبازار سرما  یی کارا  شی موجب افزا  ، یمال  ت یر یرفتار مد   کردیبا رو  دی جد   ی مدل توسعه محصولات مال  یپژوهش نشان داد که اجرا  ج ینتا  امدها،ینظر پ  از

و رفتار مسئولانه    یمال   یدارد که در آن، نوآور  یخوانهم   داری پا   ینیرآفردرباره مدل کا  (Kazemi et al., 2020)  لیبا تحل  افتهی  نی. ا شودی م  سکیر  تیر یو بهبود مد   گذاران،ه یسرما 

  ، یاهداف اقتصاد   انیکه بر ضرورت تعادل م  (Dalal & Saini, 2021)با مطالعه    جی نتا  ن یاند. به علاوه، ا شده   یمعرف  ی اقتصاد  یدار ی پا  ی اصل  یهاعنوان محرک به   یتیر یمد 

  جاد یبه ا  ،یمال  ی اثربخش  شیضمن افزا  ،یدار ی پا  کرد یبا رو  یمال  تی ریاستنباط کرد که رفتار مد   توانی م  ن،ی. بنابرا باشد ی سو م د دارد، هم ی تأک  داری در توسعه پا  ی طیو مح  یاجتماع

 . شودی منجر م زی ن هیدر سطح بازار سرما  دار ی پا ی رقابت  تی مز

 ,.Labović et al)مدل »توسعه متوازن«    نی و همچن  CapSEMدرباره مدل    (Fet et al., 2023)  دگاهی پژوهش حاضر با د   یها افتهی ،یالمللن یب  یهابا مدل   سهیمقا  در

مدل حاضر    یحال، تفاوت اصل  نیدارند. با ا   دیتأک  یدار ی پا  جادی در ا  یطیمحست یو ز  یاجتماع  ،ی ابعاد اقتصاد   انیتعامل م  کیستماتیمشابهت دارد. هر دو مدل بر نقش س  (2021

  ن یا جی منظر، نتا  نیمورد توجه قرار گرفته است. از ا نیشیپ یهااست که کمتر در مدل  دی جد  یدر توسعه محصولات مال   یعنوان عنصر محور به  «ی مال تی ر یدر تمرکز بر »رفتار مد

م موجود  مال  هینظر  انیپژوهش شکاف  در حوزه  پر کرده و چارچوب  داری پا   یو عمل  کاربرد   یبوم  یرا  م  نییتب  یبرا  یو  نوآور   یتیر یرفتار مد   انیتعامل  م  یمال  یو    دهد ی ارائه 

(Yemelina et al., 2018) . 

به    هاه یسرما  ت یهدا   ی کارآمد برا  یو قانون  یاست: نخست، وجود ساختار نهاد   یسه رکن اساس  ازمندین  ی در نظام مال  دار ی که تحقق توسعه پا  دهدی نشان م  ج ینتا   ،یکل  طوربه 

  ی طیمحست یسازگار با اهداف ز   یمحصولات مال ینوآورانه در طراح   یو سوم، اتخاذ راهبردها   نگر؛ نده یآ  یهای ریگم یو تصم یمال   تی ر یرفتار مد ی دوم، ارتقا  دار؛ی پا  یهاسمت پروژه 

  کرد یبر رو دی پژوهش، با تأک نیشده در ابرقرار گردد. مدل ارائه  ای جامع و پو یسه رکن در قالب مدل نیا انیکه تعامل م ابدیی تحقق م یزمان  یمال داری . در واقع، توسعه پایو اجتماع

  ه ی در بازار سرما  یراهبرد  یهای ریگم یتصم  یبرا   ییمبنا  تواند ی ارائه دهد که م  داری پا  یتوسعه محصولات مال  یبرا  یمنسجم و کارآمد   یتوانسته است الگو   ،یو رفتار  ی نهاد  یبیترک

 کشور باشد. 

فعال در بازار   گذارانه یو سرما  رانی پژوهش محدود به متخصصان، مد ی همراه بوده است. نخست، جامعه آمار هات یمحدود  ی ارزشمند، با برخ یپژوهش با وجود دستاوردها  نیا

در بخش    ژهیوبه   شده،ی گردآور  یهاداده   ت یاست. دوم، ماه  اطیاحت  ازمندیبا ساختار متفاوت، ن  یمال  یبازارها  ای کشورها    ری به سا  جی نتا  ی ر یپذ م یتعم  جه،ی بود و در نت  رانی ا  هیسرما 

شوندگان قرار گرفته باشد. سوم، مصاحبه   یذهن  یهای ر یدارد، اما ممکن است در معرض سوگ  یی بالا  ی لیبود که اگرچه عمق تحل  افتهی ساختارمه ین  یهابر اساس مصاحبه   ،یفیک

 ن،ی. همچندی در مدل لحاظ نگرد   یطیمح  راتییتغ  ای   یزمان  ییا یمشخص انجام شد و اثرات پو  یبازه زمان  کیدر    یمعادلات ساختار   یسازبا روش مدل   یکم  یهاداده   لیتحل

 محدود کند.  یرا تا حدود   جیدقت نتا   تواندی شدند که م ی ریگاندازه  یصورت خودگزارشدارند، به  یو چندوجه دهی چیپ یتیکه ماه یمال  رانیمد  یشناختو روان  یرفتار یرها یمتغ

  یبررس  ی بازار انرژ  ای  داری پا  مه یسبز، ب  ی مانند بانکدار  گرید   یاقتصاد   یهاو بخش   عیدر صنا  د یجد   ی که مدل توسعه محصولات مال  شود ی م  شنهاد یپ  نده یآ  یهاپژوهش   ی برا

و اثر آن    یمال تیر یدر رفتار مد   یو نهاد   یفرهنگ یهاتفاوت   ییبه شناسا   تواندی م یالمللنیب یقیتطب  یهاپژوهش   یاجرا  ن،ی. همچنابد ی  شیو کاربرد آن افزا  می تعم  تی شود تا قابل

مختلف استفاده    یزمان  یهادر بازه   یمال  ی رفتارها  ییا یپو   یبررس   ی( برا Longitudinal)  ی طول  لیتحل  یهااز روش   شود ی م  شنهادیپ  گر،ید  یکمک کند. از سو   دار ی بر توسعه پا

  یی در شناسا  تواند ی م  ندهیدر مطالعات آ  ی هوش مصنوع  لیو تحل  یکاوداده   یهاگردد. به علاوه، ادغام روش   یابیارز   یبر توسعه محصولات مال  ی و نهاد  یاثرات رفتار   ی داریشود تا پا 

 واقع شود.  دیمف  دهی چیپ یهادر سازمان ی مال  یریگم یپنهان تصم  یالگوها
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 حسابداری، امور مالی و هوش محاسباتی 

  ی مال  تی ریرفتار مد  یهامهارت  یارتقا یبرا یتخصص  یهاو کارگاه  یآموزش یهابرنامه  ه،یمرتبط با بازار سرما   یهاو سازمان یمال ی نهادها شودی م  شنهادیپ ،ییسطح اجرا  در

  ی هااز جمله اوراق قرضه سبز و صندوق  دار ی پا  یمحصولات مال  هو عرض  یطراح  ی برا ییهامشوق  دیبا  زین  ی مال  گذاراناست یبرگزار کنند. س داری نسبت به اصول توسعه پا یو آگاه

را    داریپا  یبا اصول توسعه مال  قیتطب یها برا شرکت  زهیانگ تواندی م  دار ی پا ی بندرتبه  یهاشفاف و نظام  ینظارت ی سازوکارها جادی مسئولانه فراهم آورند. در کنار آن، ا  یگذار ه یسرما 

کشور    یبه نظام مال   یاعتماد عموم   یو ارتقا   داری رشد پا  سازنه یزم  تواندی و عموم جامعه م  گذارانه یسرما  ران،ی مد  انیدر م  یفرهنگ سواد مال   یسازنه ینهاد   ن،یدهد. همچن  شیافزا

 باشد. 

 مشارکت نویسندگان

 در نگارش این مقاله تمامی نویسندگان نقش یکسانی ایفا کردند. 

 تشکر و قدردانی

 گردد. از تمامی کسانی که در طی مراحل این پژوهش به ما یاری رساندند تشکر و قدردانی می

 تعارض منافع 

 . وجود ندارد یتضاد منافع گونه چیانجام مطالعه حاضر، ه در

 مالی حمایت 

 این پژوهش حامی مالی نداشته است. 

 موازین اخلاقی 

 در انجام این پژوهش تمامی موازین و اصول اخلاقی رعایت گردیده است.  
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