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ایالات متحده  از شرکت های  از یک درصــد(  )کمتر  اندکی  تنها درصــد  تاریخی، 
سرمایه خود را از سرمایه گذارخطرپذیر ها افزایش داده اند و این صنعت در حال 
1990، تعداد شرکت های فعال  از اوجگیری در اواخــر دهــه  کاهش اســت: پ� 
کاهش یافت و میزان   2001-2011 526 در دهــه  744 به  از  سرمایه گذارخطرپذیر 
از  کمتر   2011 39میلیارد دلار در ســال  از  گـــذاری خطرپذیر جــذب شــده  سرمایه 

19میلیارد دلار در سال 2001 بود. 
کمتر نیست. منابع مالی  اولیه  به معنای سرمایه  کمتر  اما سرمایه خطرپذیر 
کــارآفــریــنــان  بــه  و  هستند  ــد  رش ــال  ح در  بــه ســرعــت  غیرسرمایه گذارخطرپذیر 
گـــذاران  گذشته مــی دهــنــد. ســرمــایــه  بــه  انــتــخــاب هــای بسیار بیشتری نسبت 
کمتری نسبت  گــذاری  اولیه سرمایه  در مراحل  که  افــراد مرفهی   - فرشته خو 
از 16بــرابــر شرکت های  انــجــام مــی دهــنــد - بیش  بــه ســرمــایــه گــذارخــطــرپــذیــر هــا 
سرمایه گذارخطرپذیر سرمایه گذاری می کنند و سهم آنها در حال افزایش است. 
سال 2011 این دسته بیش از 22میلیارد دلار در حدود 65000 شرکت سرمایه گذاری 
کردند، درحالی که سرمایه گذاران خطرپذیر حدود 2۸میلیارد دلار در حدود 3700

آنلاین که استارت آپ ها را  AngelList، یک پلتفرم  شرکت سرمایه گذاری کردند. 
از رشد عظیم در تامین مالی است.  با سرمایه فرشته مرتبط می کند، نمونه ای 
از زمان راه اندازی آن، در سال 2010، بیش از 2000 شرکت با استفاده از این پلتفرم 
از 10میلیون دلار در ماه  سرمایه جذب کرده اند و شرکت های نوپا اکنون بیش 

آنجا جمع آوری می کنند. 
ــذاری راه انـــــــدازی، تــامــیــن مــالــی جمعی  ــ یــکــی دیــگــر از مــنــابــع جــدیــد ســرمــایــه گ

در پ� حکایات در مــورد اپــل، فی� بوک و گوگل 
اعدادی وجود دارد که نشان می دهد تعداد بیشتری 
ــارت آپ هــای ســرمــایــه گــذاری شــده شکست  از اســت
مــی خــورنــد تــا ایــن کــه مــوفــق شــونــد. از ســـال 1999
به طور متوسط   سرمایه های سرمایه گذارخطرپذیر با 

شکست های مختلفی روبه رو شده اند. 
صنعت ســرمــایــه گــذارخــطــرپــذیــر بـــدون کــارآفــریــنــان 
وجود نخواهد داشت، بااین حال کارآفرینان اغلب 
احساس می کنند که نادیده گرفته  می شوند. برای 
ــت،  ــک شــرکــت اس ــدازی ی ــ ــ ــه در حـــال راه انـ کــســی ک
ــذاری خطرپذیر  ــ گ افــســانــه هــای پــیــرامــون ســرمــایــه 
از  برخی  ایــن مقاله من  می تواند جــذاب باشد. در 
را به چالش می کشم تا به بنیان گذاران  موارد رای� 
شــرکــت کــمــک کــنــم حــ� واقــعــی تــری نــســبــت به 

صنعت و آنچه ارائه می دهد ایجاد کنند.

‌منب�‌ا��ی‌ افسانه‌۱:‌سرمایه‌م�ا�ره‌آم��
تام��‌ما�ی‌استارت‌آپ‌است

ــایـــه خـــطـــرپـــذیـــر در مــیــان  ــا ســـرمـ ــ ــی ب ــالـ تـــامـــیـــن مـ
از نظر   . نــه یــک هنجار اســتــارت آپ هــا استثناست، 

. از نظر تاریخی، تنها درصد اندکی )کمتر از یک درصد( از شرکت های دکتر کلیک تامین مالی با ســـرمایه خطرپذیر در میان اســـتارت آپ ها استثناســـت، نه یک هنجار
ایالات متحده سرمایه خود را از ســـرمایه گذارخطرپذیر ها افزایش داد ه اند
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حوزه فناوری اطلاعات

آن، کارآفرینان در ازای دریافت  است که به موجب 
پاداش های غیرعادی مانند محصولات شرکتی که 
گــذاری شــده اســت، سرمایه های  به تازگی سرمایه 
ــراد جــمــع آوری می کنند.  افـ ــادی  زیـ از تــعــداد  را  کمی 
1۸هــزار  از  کــه بیش  گـــزارش مــی دهــد   Kickstarter
از  بــه 320میلیون دلار  نــزدیــک   2012 پـــروژه در ســال 
طریق پلتفرم خود جمع آوری کردند که سه برابر مبل� 
ــرای سهام و  جــمــع آوری شــده در ســال 2011 اســت. ب
که می توانند  گسترش مجموعه سرمایه گذارانی  با 

مشارکت کنند.

در‌ و�تی‌ ‌ سرمایه‌گذارخطرپذیر ‌:۲ افسانه‌
استارت‌آپ‌��ا‌سرمایه‌گذا�ی‌می‌کند،‌�یس�‌

بزرگی‌کرده‌است
به عنوان  اغلب  سرمایه گذارخطرپذیر  شرکت های 
از  که  می شوند  کشیده  تصویر  به  ریسک پذیرانی 
ایده های جدید جسورانه حمایت می کنند. درست 
با سرمایه سرمایه گذاران خــود ریسک  آنها  اســت، 
اما با سرمایه بسیار کم. در بیشتر  زیــادی می کنند 
، پول خود شرکا  صندوق های سرمایه گذارخطرپذیر
را تشکیل مــی دهــد. مدل  کــل  از  فقط یــک درصـــد 
درآمـــدی صنعت، چــرخــه طــولانــی ســرمــایــه گــذاری و 
ــای عملکرد قــابــل مــشــاهــده باعث  ــ فــقــدان داده ه
سایر  به  نسبت  پذیرها  سرمایه گذارخطر می شود 
ســرمــایــه گــذاران حــرفــه ای کمتر نسبت به عملکرد 

خود پاسخگو باشند.
یا  شرکت های سرمایه گذارخطرپذیر تقریبا هر سه 
چهار سال یک بار سرمایه های جدیدی را جمع آوری 
ــت تــجــمــعــی و  ــری ــدی ــنــه هــای م مــی کــنــنــد. ایــــن هــزی
تضمین شده شرکای سرمایه گذارخطرپذیر را از بازده 
آنها از  ضعی� محافظت می کند، زیرا بیشتر غرامت 

کارمزدها می آید. 
عملکرد سرمایه گذارخطرپذیر در نهایت در پایان عمر 
10 ساله صندوق مورد قضاوت قرار می گیرد، بنابراین 
سرمایه گذاران خطرپذیر از سط� مس�ولیت پذیری 
که در سایر حوزه های سرمایه گذاری رای� است، رها 
هستند. آنها در مقایسه با سرمایه گذاران فرشته یا 
از سرمایه خود استفاده  که  سرمایه گذاران جمعی 
می کنند، ریسک شخصی کمتری می پذیرند و همه 
کارآفرینان  از  بسیاری  بــه  نسبت  ســرمــایــه گــذاران 
درآمــد  ظرفیت  تمام  و  خالص  ارزش  از  بیشتر  کــه 
خــود را در اســتــارت آپ خــود قــرار می دهند، ریسک 

کمتری می کنند.

خطرپذیر‌ سرمایه‌گذار‌ان‌ ‌ ا��ر ‌:۳ افسانه‌ ‌
م�اوره‌و‌راهن�ای�‌�ا�ی‌ارا�ه‌می‌دهند

یــک تبلی� بـــرای ســرمــایــه گــذارخــطــرپــذیــر رایـــ� بــرای 
کــه شرکت تجربه، تخصص  ایــن اســت  کارآفرینان 
مخاطبان  از  وسیعی  شبکه  صنعتی،  و  عملیاتی 
مرتبط، طی� وسیعی از خدمات برای استارت آپ ها 
و ســابــقــه قـــوی از ســرمــایــه گــذاری مــوفــق را نــیــز به 
ارمغان مــی آورد اما سرمایه گذاران خطرپذیر بسیار 
100 شرکت  از مدیران اجرایی  اگر  متفاوت هستند.  
ســرمــایــه گــذاری شــده توسط سرمایه گذارخطرپذیر 
آنــهــا چقدر  کــه ســرمــایــه گــذاران خطرپذیر  بپرسید 
فــوق الــعــاده  آنــهــا  می گویند  بــرخــی  هستند،  مفید 
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