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 چكيده

يافته و درحال توسعه كشورهای توسعه گذاری خطرپذير درمقايسه سير پيدايش و رشد سرمايه

يافته بيشتر اين نوع های فراواني برای توسعه اين صنعت در ايران دارد. در كشورهای توسعهآموزه

ها صورت گرفته و عمدتاً بر حوزه ها در مراحل اوليه و ابتدايي چرخه عمر شركتگذاریسرمايه

گذاری در مراحل شورهای درحال توسعه سرمايهحالي كه در كتمركز است، درهای پيشرفته مفناوری

های بر فناوریگذاران خطرپذير علاوهگيرد و سرمايهها صورت ميمتنوعي از چرخه عمر شركت

گذاری های متوسط و متوسط رو به پيشرفته نيز سرمايهبر فناوریهای مبتنيپيشرفته، در حوزه

از تر يافته بزرگهای فعال در كشورهای توسعهكنند. از نظر اندازه و حجم منابع نيز صندوقمي

مالي نيز در كشورهای درحال  تأمينحال توسعه هستند. از نظر منبع نهادهای متناظر در كشورهای در

صورت مستقيم يا از طريق نهادهای وابسته به خود، اقدام به به توسعه، دولت منبع اصلي است و غالباً

ها يافته دولتحالي است كه در كشورهای توسعهاين در .كندمييه ها و تزريق سرماايجاد اين صندوق

های مستقيم از قبيل معافيتگيری و رونق اين صنعت بوده و تسهيلات غيرعمدتاً بسترساز شكل

 آورند.كارهای خروج را فراهم ميمالياتي و تسهيل سازو

های زيادی با كشورهای تگيری و توسعه اين صنعت در ايران شباهبررسي تاريخچه و سير شكل

 حال توسعه دارد. در

های كوچك فناوری و مالي نوآوری و ضمانت تسهيلات شركت تأميندر ايران نيز چالش جدی 

های غيردولتي پژوهش و فناوری گيری قوانيني جهت تشكيل و اداره صندوقبنيان، موجب شكلدانش

، نهادهای دولتي و 1331ن از ابتدای دهه )با هدايت وزارت علوم، تحقيقات و فناوری( شد. همچني

جمهوری )و در ادامه معاونت علمي و فناوری های فناوری رياستجمله مركز همكاریاز

گذاری خطرپذير اقدام نمودند. اگر اعضای های سرمايهصندوقو توسعه  تأسيسجمهوری( به رياست

 دو دولتي،نيمه و دولتي نهاد 21 حدوداكنون انجمن صنفي فعالان اين صنعت را مبنا قرار دهيم، هم

را در فهرست اقدامات خود  خطرپذير گذاریسرمايه ،خصوصي مجموعه سه و بانكي گذارسرمايه شركت

 مورد پنجحال شواهد ميداني نشانگر آن است كه تنها اند. با اينداشته و به عضويت اين انجمن درآمده

اری خطرپذير نموده و مابقي در تدارك فرآيندها و تجهيز گذصورت عملي اقدام به سرمايهبهاز آنها 
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تری چون های رايجمالي هستند و سبد كاری خود را به روش تأميناز  نوع خاص منابع و يادگيری اين

 اند.اعطای تسهيلات و وام و در مواردی صدور ضمانتنامه اختصاص داده

ده سال گذشته در ايران نشانگر تجربه توسعه اين صنعت در جهان و روند طي شده طي پانز

های جامع برای توسعه اين صنعت است. همانگونه كه جانبه و ايجاد زيرساختضرورت بسترسازی همه

هايي برای اجرا در گزارش تشريح شده است، اين صنعت همچون انساني است كه در كنار دست

ای ايستادن دارد. در اين گزارش تبيين گذار( نياز به سر و مغز متفكر و نيز پاهايي بر)نهادهای سرمايه

است و چه مواردی  تأمينشده است، چه ملزوماتي در دست  تأمينهايي تاكنون شده كه چه زيرساخت

در  «گذاری خطرپذيرتوسعه جامع و پايدار صنعت سرمايه»سازی دارد تا نياز به قانونگذاری و پياده

 ايران محقق شود.

 

 مقدمه

مالي خاص خود  تأمينان يكي از مهمترين موتورهای رشد اقتصادی نيازمند عنوتوسعه نوآوری به

نوآورانه در هر اقتصاد متناسب با  هایفعاليتمالي  تأمينباشد. بازارها، نهادها و ابزارهای مناسب مي

های توسعه در از تجربيات و آموزه گيریبهره. در اين مسير شودساختار نهادی آن كشور بايد طراحي 

 گذاریسرمايهر كشورها الزامي است. موضوع اصلي اين گزارش الزامات توسعه جامع صنعت ديگ

يافته و رهای توسعهخطرپذير است. شالوده گزارش بر بررسي تجربيات توسعه اين صنعت در كشو

 و نيز تحليل سير توسعه اين صنعت در ايران استوار است.  درحال توسعه

اختصاص دارد. ابتدا تاريخچه  دنيا در خطرپذير یگذارهيسرما تحولپيدايش و  سيراول به  قسمت

تشريح شده و در ادامه روند  آمريكا و انگلستانخطرپذير در  گذاریسرمايه صنعت پيدايش و رشد

 هایتفاوتتحليل سپس به  گردد.در كشورهای درحال توسعه تشريح مي اين صنعتپيدايش و توسعه 

 فته و درحال توسعه اختصاص دارد. يااين صنعت در كشورهای توسعه

خطرپذير در ايران ارائه شده است.  گذاریسرمايه گيری و توسعهلكش سوم تاريخچه، قسمتدر 

های روند توسعه شود و آسيبگذاری خطرپذير در ايران ارائه ميدر ادامه تصوير وضع كنوني سرمايه

گذاری ، الزامات توسعه جامع سرمايهگردد. براساس يافته، در قسمت ششماين صنعت شناسايي مي

 شود. خطرپذير طرح مي

خطرپذير در ايران  گذاریسرمايهپيشنهادهايي برای توسعه جامع بندی و جمع نيزآخر  قسمتدر 

با تشبيه اين صنعت به موجودی انساني، اقدامات مورد نياز برای توسعه  قسمتاين  در شده است. ارائه

 است.  پيشنهاد شده آنز متفكر اها و مغها، پمتوازن دست

 



 

 

         

   

               

   

     

   

             

  

                 

     

   

 گذاري خطرپذيرسير پيدايش و تحول صنعت سرمايه .4

 گذاریسرمايهخطرپذير را به قدمت تاريخ بشر و حتي نقاط عطفي چون  گذاریسرمايههرچند بسياری 

های پاياني قرن ب در سالملكه و برخي درباريان پادشاهي اسپانيا در سفر پرمخاطره كريستوف كلم

به شكل كنوني آن، توسط فردی به نام جين وايتر در سال ه ژدانند. اما برای اولين بار اين واپانزدهم مي

رفت و از آن پس به شكل تخصصي كار هانجمن بانكداران آمريكايي ب در همايش عمومي 1131

ای برای رشد دارند توصيف شد. توان بالقوههای جواني كه مالي شركت تأمينكاری برای وعنوان سازبه

 31و  21های )به غير از سال پذير به معنای مدرن آنخطر گذاریسرمايهگيری صنعت حال شكلبا اين

در  1141كردند( به اوايل دهه مي گذاریسرمايههای نو و ديگراني كه در بعضي از حوزهكه راكفلر 

و در مجموعه  بعد از جنگ جهاني دوم گذاریسرمايهين نوع گيری عملي اگردد. شكلآمريكا باز مي

خصوص در آن مشاركت های مرتبط با صنايع نظامي در آمريكا شكل گرفت. دولت آمريكا بهشركت

سازی بوده، بدين معنا كه داشته است. مشاركت دولت آمريكا بيشتر به شكل حمايتي و بستر

گذار در شدند يا از افراد سرمايههای نو، از ماليات معاف ميدهگذار در صنايع نوپا و ايهای سرمايهشركت

 گذاریسرمايه(. اين نوع 1311شده است )ابوجعفری، ها، ماليات كمتری اخذ ميها و شركتاين ايده

يافته و درحال توسعه، يكي از اركان اصلي پيشرفت هم در آمريكا و هم در برخي كشورهای توسعه

بسياری از بنيان است به نحوی كه بنيان و فناوریهای دانشمالي شركت أمينتبر نوآوری و مبتني

از اين  ...در دره سيليكون مستقر هستند )مانند اپل، ياهو، آمازون، گوگل وهای بزرگ دنيا شركت

سازی موفقيت دره سيليكون در توليد و تجاری .اند(مالي نموده تأمينكار خود را وطريق كسب

آميزی پيشرفت ی پيشرفته سبب شد كه اقتصادهای ديگر در ساير نقاط دنيا با نگاه حسرتهافناوری

های مختلفي را برای توسعه صنعت گر باشند، اين امر باعث شد تا كشورها برنامهاين منطقه را نظاره

بوده است ای گونهحال روند توسعه اين صنعت در جهان بهنپذير پيگيری كنند. با ايخطر گذاریسرمايه

يافته اروپايي داشته است. مرحله بعد برخي از كشورهای توسعهمريكا و در آكه بيشترين اثر را در 

 دهد. ها و مناطق مختلف جغرافيايي جهان را نشان ميروند توسعه اين صنعت در قاره 1نمودار 

 

 پذيرذاري خطرگها و مناطق مختلف جغرافيايي از توسعه صنعت سرمايه. سهم قاره4نمودار 
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اين  حجم پذير از كلخطر گذاریسرمايهسهم كشورهای اصلي فعال در صنعت  2همچنين نمودار 

 دهد.نشان مي 2113تا  2116های صنعت را در سال

 

 گذاري خطرپذير از كل حجم اين صنعت. سهم كشورهاي اصلي فعال در صنعت سرمايه0نمودار 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 يافتهتوسعه كشورهايدر  خطرپذير گذاريسرمايهرشد و  پيدايش. 4-4

 یهاميلادی تاكنون، بيشتر روند دگرگوني 51 هپذير از دهگذاری خطرسرمايه هدر بررسي تاريخچ

قدمت، اعتبار و پيشتازی صنعت  به سببنظر بوده است. اين امر پذير آمريكا موردگذاری خطرسرمايه

از توجه جدی به اين صنعت در بيشتر  ،سوی ديگرشور است. ازپذير در اين كگذاری خطرسرمايه

گذاری بسيار زيادی با صنعت سرمايه هفاصل همچنانها گذرد و عملكرد آندهه نمي دوكشورها، بيش از 

 پذير آمريكا دارد. خطر

 آمريكا در خطرپذير گذاريسرمايه صنعت رشد و پيدايش روند .4-4-4

را در همايش  Vanture Capitalبرای اولين بار عبارت  1131ر در سال ظاهراً فردی به نام جين وات

پذير به گذاری خطرگيری صنعت سرمايهشكلاما  ؛كار برده استعمومي انجمن بانكداران آمريكايي به

افزايش چشمگير  سببجنگ، اين گردد. های بعد از جنگ جهاني دوم بازميمعنای مدرن آن، به سال

 اولين نمونه از اين دست راهايي كه بيشتر كاربرد نظامي داشتند. نوآوری شد؛ورانه های فنانوآوری



 

 

 نخستينشكل گرفت و از  1146اين شركت در سال  دانند.مي« ويتني و همكاران يج»شركت 

ال قپرت هسازی نوعي عصارهدف تجاریكه با  بود 1«مينت ميد»های اين شركت، پودر شربت پروژه

 شد.ميجنگ تهيه  هاميان در جبهبرای تقويت نظ

 است كه آن 2(ARD)آمريكا  هشركت تحقيق و توسعيكي ديگر از اولين پيشگامان اين صنعت 

ديجيتال »گذاری در شركت ترين موفقيت آن سرمايهشكل گرفت و بزرگ 1146هم در سال 

پدر »ا جورج دورويت بود كه وی ر شخصي به نام، اين شركت. بنيانگذار است 3«اكويپمنت

كرده و به بازرگاني هاروارد تدريس  هدر دانشكد 1151 ه. او در دهنامندمي« پذيرگذاری خطرسرمايه

 . كردخطرپذير را به شكل دانشگاهي، تبيين  گذاریسرمايهكمك دانشجويان خود مفهوم 

ته را های پيشرففناوری هميلادی، دولت آمريكا تلاش كرد تا روند توسع پنجاه هده همياندر 

كه  صورت پذيرفت آن بودفدرال داری و در سيستم خزانه 1151پژوهشي كه در  هنتيجسرعت بخشد. 

 گذاری، چند شركت سرمايهبدين سببكمبود منابع مالي، يكي از موانع اصلي كارآفريني است. 

)با نرخ استقراض از دولت  و از راه (SBIC) 4وكارهای كوچككسبگذاری شد تا با شراكت در بنيان

با مسئوليت محدود به نام  VCاولين شركت  1153در سال بهره كمتر از بازار( وارد اين عرصه شوند. 

 تأسيسهای تجاری اجازه يافتند تا اقدام به ، بانككمي بعدرسون بنيانگذاری شد. دراپر، گايتر و اند

وكارهای اری در كسبگذشركت سرمايه ششصدو در مدت چهار سال، حدود  نندها كگونه شركتاين

 نخستينها برای كه سهام آن هايي، تعداد شركت1161 هدر ده .نددر آمريكا فعال شد (SBIC)كوچك 

پذير گذاری خطرهای سرمايهشدت افزايش يافت. همين امر به شركتبار در بازار بورس عرضه شد، به

وقتي سهم  مثلاًگذارند. نمايش ها و كسب سود فراوان به امكان داد تا توان خود را در خلق شركت

بازگشت سرمايه منجر به  در بازار بورس عرضه شد، 1163در سال  «ديجيتال اكويپمنت»شركت 

گذاری بازار سرمايه ،. در نتيجهشد« آمريكا هشركت تحقيق و توسع» برایدرصد  111حدود  هانيسال

ها و نهادهای . اما سازمانر رونق گرفتبسياهای ثروتمند( برای افراد و خانواده ويژهبهپذير )خطر

 دانستند.مي خطرپرورود به اين عرصه را  همچنانگذار، سرمايه

های چالشبا در آمريكا پذير گذاری خطرسرمايهصنعت  ادامه نيافت و 1111 هدهاما اين روال در 

شركت  هزاريش از ، سهام ب1163تا در سال  سبب شدبازار پررونق و داغ  نخست،شد.  ومتعددی روبر

سنگين اين بازار در ركودی  ،پذير در بازار بورس عرضه شود و در نتيجهگذاری خطراز سرمايه مندبهره

از  جابه نااستفادآمريكا قانوني عليه  ه، بعد از اينكه كنگر1114در سال  همچنينفت. ر فرو (هفت ساله)

ها اين صندوق ههای پرمخاطرگذاریسرمايههای بازنشستگي تصويب كرد، تمامي منابع مالي صندوق

                                                 
1. Minute Maid Juice 

2. American Research and Development Corporation 

3. Digital Equipment 

4. Small Business Investing Corporation (SBIC) 
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گذاری شد كه سرمايه سببهای بازنشستگي تقاضا در بازار بورس و قوانين صندوق نبودمتوقف شد. 

 1113بعدها دوباره اوضاع بهبود يافت. از سال  خود برسد. هاندازترين به پايين 1115پذير در سال خطر

آمريكا  ه. ابتدا كنگراندك اندك بهتر شدپذير گذاری خطرمايهو در پي تغيير برخي قوانين، شرايط سر

وزارت كار  1111در سال درصد كاهش داد.  23درصد به  5/41گذاری را از ماليات بر سود سرمايه

های جمله صندوقها ازگذاری تمامي ارگانايالات متحده قانوني را تصويب كرد كه اجازه سرمايه

در همان زمان،  .های پرخطر قانوني شناختگذاریها و سرمايهاير داراييها و سVCبازنشستگي را در 

پذير كه برای نخستين بار در فهرست بازار بورس وارد شدند، خطر هاز سرماي مندبهرههای تعداد شركت

و  1113در سال  «فدرال اكسپرسشركت »ابتدايي سهام  هعرض هامشاركتجمله اين افزايش يافت. از

های توجه مؤسسه دوباره. همين امر بودند 1131در سال  «جنتك»و  «اپل»های كامپيوتری شركت

ترين ، بزرگ1131 هپذير جلب كرد. در دهگذاری خطرسرمايه سویبهثروتمند را  افرادگذاری و سرمايه

ر پذيگذاری خطرهای سرمايهتعداد شركت 1131پذير آغاز شد. در سال گذاری خطررشد سرمايه هدور

با  1131ميليون دلار رسيد. اين عدد تا سال  ششصدها به حدود گذاری آنافزايش يافت و سرمايه

 ميليارد دلار رسيد. چهارافزايشي چشمگير به حدود 

 1131ميليارد دلار در سال  3/1آنكه شركت اپل با ارزشگذاری  از گذاران خطرپذير پسسرمايه

پذير گذاری خطر، منابع اصلي سرمايه1131 هدر اواخر دهدند. پيش فعال ش از وارد بورس شد، بيش

، اما در شدندمحسوب ميپذير گذاری خطرمنبع اصلي سرمايه انتغيير كرد. اگرچه پيش از آن ثروتمند

گذاری، های سرمايههای رسمي و مؤسسهديگر صندوق های بازنشستگي وندوقص 1131 هاواخر ده

بيني در پيش ، نتايجي قابل31 هها در دهگذاریافزايش ناگهاني سرمايه د.اين نقش را برعهده گرفتن

گذاران انتظار كاهش يافت. بسياری از سرمايه بسيارها گذاریگونه سرمايهپي داشت. نرخ بازگشت اين

 ها معمولاً چيزیگذاریگونه سرمايهاينواقعي يا بالاتر داشتند، اما بازگشت درصد  31بازگشتي حدود 

بازگشت نرخ ، متوسط 1111در سال اين روند كاهشي تا جايي پيش رفت كه  .بوددرصد  25تا 15بين 

و ، 1111تا  1131های سال هدر فاصل رسيد،درصد  3ها به كمتر از گذاریگونه سرمايهاينسرمايه 

، بهبود 1114تا  1111های سال حال بينبا اين. آغاز شدپذير های خطرگذاریركود ديگری در سرمايه

هايي كه سهام آنها برای نخستين بار به بازار بورس عرضه شد، تعداد شركت كاهشاوضاع اقتصادی و 

های شركتاين روند رشد تا پايان قرن بيستم ادامه داشت و  اين روند را تا حد زيادی تغيير داد.

با گذاری كرده بودند سرمايههای رو به رشد ميليارد دلار در شركت 16پذير بيش از گذار خطرسرمايه

 فناوری اطلاعات بود.بر و مبتني ICTها در حوزه حال عمده اين شركتاين

 گذاریسرمايه هایصندوق حمايت تحت هایشركت گذاری درحجم ساليانه سرمايه 3نمودار 

كه از  گونهدهد. همانفصلي نشان مي صورترا در طول بيست سال اخير و به كل آمريكا در خطرپذير



 

 

بوده  2111كام در سال  ها پيش از تركيدن حباب داتگذارینمودار پيداست بيشترين حجم اين سرمايه

گذاری صرف شده است سرمايه 3111ميليارد دلار در بيش از  111است كه طي حدود يك سال قريب به 

ها حدود گذاریآن حجم اين سرمايه از دليل ناپايدار بودنِ اين اقبال و حبابي بودن بازار، بلافاصله پسولي به

-2111سال اخير )بعد از بحران مالي جهاني در سال  6آن و در طول  از افت كرده است. پسدرصد  31

ميليارد دلار در نوسان  41تا  31انه يطور نسبتاً پايدار و سالمي بين سالها بهگذاری( حجم سرمايه2113

حجم  2114 سالكه در نحویملايمي را طي كرده است به است و طي يك سال اخير روند صعود بوده

فرصت  3111ميليارد دلار در بيش از  51خطرپذير به حدود  گذاریسرمايه هایگذاری صندوقسرمايه

 ميليون دلار بوده است. 15گذاری حدود طور متوسط ارزش هر سرمايهبه وگذاری سرمايه

 

 گذاري خطرپذير در آمريكاهاي سرمايهحمايت صندوقهاي تحت گذاري در شركت. سرمايه1نمودار 
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صورت طور متوسط بيش از گذشته بههای نوپا بههای اخير شركتذكر است كه در سال شايان

نوبه خود موجب نياز به اين امر به .دهندمانند و به رشد خود ادامه ميخصوصي و مستقل باقي مي

خير از اين طريق قابل های اگذاریجذب سرمايه جديد شده و بخشي از روند رو به رشد حجم سرمايه

ميليون  111های بالای مورد از جذب سرمايه 41بيش از  2114كه در سال  طوریبه ،توضيح است

 دست بوده است.  اين دلار از

 گذاري خطرپذير در انگلستانسرمايه .0-4-4

شمار ته جهان بههای پيشرففناوری هخطرپذير در زمين ترين بازار سرمايهانگلستان بعد از آمريكا، بزرگ

حال توسعه نيست، با اين قابل توجهها در مقايسه با آمريكا گذاریرود، هر چند ميزان اين سرمايهمي

است. سهم انگلستان بوده تر يشكشورهای اروپايي ب هدر انگلستان از همگذاری خطرپذير سرمايه صنعت

ترتيب رحالي كه آلمان و فرانسه بهد استدرصد  44 ، حدودهای خطرپذير اروپاگذاریاز كل سرمايه
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 هده دو اصلاحات دولتي در ناشي ازی زياد اين امر تا حداند. خود اختصاص دادهرا بهدرصد  11و  12

پذيری بازار كار و اصلاح قوانين انعطاف ، افزايشنرخ مالياتكاهش  ميلادی است كه 1111و  1131

. انگلستان از را در پي داشته است ی كوچك بود(هاشركت مانع پيشرفت)قوانيني كه پيشين سنگين 

، 1115سال در برخوردار است. بازار بورس لندن  نيز بهترين بازار بورس در ميان كشورهای اروپايي

، 1111كرد كه تا سال  تأسيسهای كوچك رو به رشد شركت هرا ويژ «گذاری جايگزينبازار سرمايه»

، بازار جديد 1111بازار بورس لندن در سال همچنين  .به ثبت رسيد آنشركت در  سيصدبيش از 

 های فناوری پيشرفته بود.شركت هويژراه انداخت كه ه را ب تكمارك

درصد(  3/32منابع مالي خطرپذير بيشترين سهم ) تأميندر  ،های بازنشستگي انگلستانصندوق

درصد از اين منابع را  16و  6/21ترتيب هب ،های تجاریهای بيمه و شركت، درحالي كه شركترندرا دا

های نوپا و در شركت ،های خطرپذير انگلستانگذاریاز كل سرمايهدرصد  5كنند. حدود مي تأمين

 بوده است. فناورانههای آن در شركتدرصد  16حدود 

 تأسيس) «كمبريج»گذاری خطرپذير انگلستان در پارك علمي مراكز سرمايهمهمترين يكي از 

و درآمد  كارمند هزار 31شركت فناوری پيشرفته با  هزاريكحدود  ، در اين پاركواقع است( 1111

از  مندبهرههای دومين محل تجمع شركت كنند.ميليارد دلار فعاليت مي 3ای بيش از انهيسال

در غرب لندن است. پارك علمي مناطق اطراف آن و  «اكسفورد» های خطرپذير انگلستان درسرمايه

شركت فناوری پيشرفته با  131محل اقامت حدود مراكز پيرامون آن، ( و 1111 سيستأ) «اكسفورد»

 ند. هستكارمند  26411

 

 آسياخطرپذير در  گذاريسرمايهروند پيدايش و توسعه . 0-4

 ژاپن. 4-0-4

گذاری خطرپذير سرمايه وجوه از 1131 دهه در برتر فناوری هایپروژه در بود كه كشوری اولين ژاپن

 1133 سال درشركت  33 از ژاپن گذاری خطرپذير درسرمايه هایشركت تعدادمجموع  .كرد هاستفاد

 ميليارد 41 به مدت اين در هاشركت آن سرمايه ميزان .يافت افزايش 1136 سال درشركت  33 به

  يافت. افزايش آمريكا دلار
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 هند .0-0-4

 قدمتمالي بوده است.  یهاكار مؤسسه همنگذاری خطرپذير در هند، بيشتر در قالب گسترش داسرمايه

 1131سال  در (TDF)فناوری  هآغاز فعاليت صندوق توسع بهگذاری خطرپذير مدرن در هند سرمايه

شد. هدف از بنياد اين مي تأمينهای وارداتي اخذ ماليات از فناوری ا. اعتبارات اين صندوق بگرددبازمي

های فناورانه نوآورانه و پرخطر بود. با صنعتي هند به طرح ههای مالي بانك توسعكمك هصندوق، ارائ

، اقدام مثبت ديگری در 1133در سال  های نوآور،برای شركت راهنما هایهدستورالعمل و جزوانتشار 

ها يا صندوق اندازیو راه تأسيسچارچوبي برای  هادر اين دستورالعملاين زمينه صورت گرفت. 

، شركت 1111 در سال از اين منابع مالي استفاده كنند، تدوين شده بود. دتوانستنميهايي كه شركت

 «گوجارات»مالي خطرپذير  تأمينو بلافاصله پس از آن شركت  «فني و اطلاعاتي هند هتوسع»

(GUFL) ند. منابع مالي اين كرد تأسيسمالي  یهامؤسسه راها اين صندوق یبنياد شدند. هردو

 مندثروتهای بازنشستگي خارجي و افراد گذار، صندوق، نهادهای سرمايهمالي یهامؤسسه ،هاصندوق

خطرپذير در هند بيشتر وابسته به منابع دولتي بوده  گذاریسرمايهحال تداوم صنعت با اين. بودند

 است.

، گذاری. در اين نوع سرمايهه استتوجود داشهند نيز  هويژگذاری خطرپذير نوعي سرمايهالبته 

ها به بازار بورس ابتدايي اين شركت هنويسي زودهنگام در عرضران كوچك از طريق پذيرهگذاسرمايه

گيری . شكلكردندمي تأمين راهايي كه هنوز آغاز نشده بودند منابع موردنياز طرح)با قيمت پايين(، 

دست به)كه منابع مالي آن قبل از شروع ساخت كارخانه  «ويجای ناجار»هايي مانند فولادسازی شركت

 آمد( از اين طريق بوده است.

 چين .1-0-4

كه گردد بازمي زمانيو ميلادی  1131 هده اواسطبه  ،گذاری خطرپذير در چينغاز صنعت سرمايهآ

تجربگي مسئولان دولتي تصميم گرفت صنايع فناوری پيشرفته را توسعه دهد. به سبب بي چين دولت

به نحوی كه ی ابتدايي در اين صنعت با شكست مواجه شد. هاگذاران خطرپذير، بيشتر تلاشو سرمايه

های ترين شركتچين )يكي از معروف نوينهای های نوپا و فناوریگذاری در شركتشركت سرمايه

شكست بيشتر  رغمحال و عليبا اين رشكست شد.و 1111گذاری خطرپذير چين( در سال سرمايه

ند ها حركت كُپس از سالتلاش خود را ادامه داده و  های ابتدايي، دولت و بخش خصوصي چينتلاش

با رشد سريعي مواجه شد.  2111و  1111های گذاری خطرپذير در سالصنعت سرمايه سرانجامو آرام، 

، و فناوری بر دانشاقتصاد مبتني :تدريج با مفاهيمي مانندبه فرهنگ عمومي و اجتماعيكه  همچنان

پذيرفتند، اين صنعت نيز، شدند و اين مفاهيم را ميخطرپذير آشنا ميگذاری صنايع پيشرفته و سرمايه
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پكن، شانگهای و شنژن شهرهای  سريع خود را آغاز كرد. براساس آمار موجود هشكل گرفت و توسع

 باشند.ميگذاری خطرپذير چين مراكز اصلي سيستم سرمايه

ای ثبت شده هبا سرماي 1113 موفقي است كه در سال هگذاری خطرپذير پكن، نمونشركت سرمايه

طي نخستين سال فعاليت خود  ،بنياد شده است. اين شركتواحد پول چين( )يوان ميليون  511برابر 

 نآيوميليون  61به  2111داشته است. اين عدد در سال  نآيوميليون  51، سودی برابر 1111در سال 

خطرپذير بدين شرح برشمرده شده  یگذارسرمايهترين دلايل موفقيت اين شركت اصلي رسيده است.

 است:

 ،حمايت جدی دولت چينـ 

 ،گذاری خطرپذيرالمللي در سرمايهبين ه شدهرفتار براساس قواعد شناختـ 

 ،منابع گوناگون هتركيب بهينو داران تنوع سهامـ 

بي و غربال كارشناسي در ارزياگروه خبره و عملكرد هوشمندانه و  ورزيدهگذاری سرمايه گروهـ 

 .هاطرح

 تأمينمنابع گوناگوني در  ويكم،های نخستين قرن بيستهای پاياني قرن بيستم و سالسال در

های ، شركت«های دولتيبنگاه و دولت»بر علاوه و اندگذاری خطرپذير چين، فعال شدهسرمايه

ناوری پيشرفته های فگذاری در شركتبه سمت سرمايه نيز مالي غيربانكي یهاخصوصي و مؤسسه

های مليتي و همچنين با صندوقهای چنديني با يكديگر و با شركتاند. اين نهادهای چجذب شده

 كنند. ی برتر فناورانه رقابت ميهاگذاری در طرحبرای سرمايه ،گذاری خطرپذير خارجيسرمايه

 

 يافته توسعهحال توسعه و خطرپذير در كشورهاي در گذاريسرمايههاي تحليل تفاوت .0

يافتگي آن كشور گذاران خطرپذير در كشورهای مختلف و با توجه به سطح توسعهدامنه فعاليت سرمايه

و مانند ديگر عوامل اثرگذار بر توسعه نوآوری، تابع شرايط مختلف و متأثر از عوامل  متفاوت است

ها در مراحل اوليه و ابتدايي یگذارسرمايهيافته بيشتر اين نوع در كشورهای توسعه. باشدمتنوعي مي

حالي كه در های پيشرفته متمركز است، درها صورت گرفته و عمدتاً بر حوزه فناوریچرخه عمر شركت

گيرد و ها صورت ميدر مراحل متنوعي از چرخه عمر شركت گذاریسرمايهكشورهای درحال توسعه 

های متوسط و بر فناوریهای مبتنيحوزه های پيشرفته، دربر فناوریگذاران خطرپذير علاوهسرمايه

های فعال در كنند. از نظر اندازه و حجم منابع نيز صندوقگذاری ميمتوسط رو به پيشرفته نيز سرمايه

حال توسعه هستند. از نظر منبع از نهادهای متناظر در كشورهای درتر يافته بزرگكشورهای توسعه

صورت مستقيم يا به ل توسعه، دولت منبع اصلي است و غالباًحامنابع مالي نيز در كشورهای در تأمين

كند، اين درحالي ميها و تزريق سرمايه از طريق نهادهای وابسته به خود، اقدام به ايجاد اين صندوق



 

 

گيری و رونق اين صنعت بوده و ها عمدتاً بسترساز شكليافته دولتاست كه در كشورهای توسعه

 آورند.های مالياتي و تسهيل سازوكارهای خروج را فراهم مييل معافيتتسهيلات غيرمستقيم از قب

 1يافته و درحال توسعه در جدول گذاران خطرپذير در كشورهای توسعههای سرمايهتفاوت ميان ويژگي

 تشريح شده است.

 

 يافته و درحال توسعهگذاران خطرپذير در كشورهاي توسعههاي سرمايهمقايسه ويژگي. 4جدول 

 حال توسعهكشورهاي در يافتهكشورهاي توسعه وزه بررسيح

مراحل چرخه عمـر  

 كاروكسب

ها در مراحل اوليه و ابتـدايي  گذاریسرمايهبيشتر اين نوع 

 گيرد.صورت مي

در مراحل متنوعي از چرخـه عمـر    گذاریسرمايه

 گيردها صورت ميشركت

ــرفته  ــزان پيشـ ميـ

 بودن سطح فناوری

از  بزرگـي های پيشـرفته، بخـش   ناوریگذاری در فسرمايه

گذاری و صنعت سرمايه استپذير های خطرگذاریسرمايه

 شناخته شده است.ها گذاریگونه سرمايهاين باپذير خطر

هـای  بـر فنـاوری  گذاران خطرپـذير عـلاوه  سرمايه

هـای  هـای مبتنـي بـر فنـاوری    پيشرفته، در حوزه

ــز     ــرفته نيـ ــه پيشـ ــط رو بـ ــط و متوسـ متوسـ

 كنند.گذاری ميسرمايه

هـا و  اندازه صـندوق 

ــای  نهادهــــــــــ

 گذارسرمايه

معمـولاً متوسـط يـا    پـذير  گذاری خطرهای سرمايهشركت

 بزرگ هستند.

گــذاری خطرپــذير عمــدتاً هــای ســرمايهشــركت

 كوچك و متوسط هستند

سرمايه  تأمينمنبع 

و نقــــش بخــــش 

 خصوصي

ــدينگ ــندوق هل ــا و ص ــيم، در   ه ــتگي عظ ــای بازنشس ه

 گـذاری سرمايههای خود، بخشي را به فعاليت زيرمجموعه

دهنـد. نقـش بخـش خصوصـي     خطرپذير اختصـاص مـي  

 پررنگ است.

هـای  گـذاران بودجـه  عمده منبع مالي اين سرمايه

دولتـي و  دولتي بـوده و در مـواردی منـابع نيمـه    

شـوند. نقـش بخـش خصوصـي     بانكي درگير مـي 

 كمرنگ است.

 

 پذير در ايرانگذاري خطريهسرما گيري و توسعهتاريخچه شكل. 1

 تأسيسجمهوری اقدام به های فناوری رياستنهادهايي چون مركز همكاری 1331در اوايل دهه 

موجب را تصويب كرد كه به 1ها دولت قانوني. در همان سالكردند خطرپذير گذاریسرمايههای صندوق

خصوصي، عمومي و دانشگاهي، به با مشاركت بخش  توانستمي، فناوریات و تحقيقوزارت علوم، آن 

( های پژوهشيفعاليتسازی تجاریبرای حمايت از ) فناوری های غيردولتي پژوهش وصندوقتشكيل 

. يكي از موضوعات فعاليت اين كند تأمينها را سرمايه ابتدايي اين صندوقدرصد  41اقدام نمايد و تا 

ها و نيز توسط برخي ی توسط برخي بانكبود. اقدامات ديگر پذيرخطر گذاریسرمايهها صندوق

ها ازجمله در صنعت الكترونيك، برق، سلامت، دارو و... انجام شد كه در نهايت منجر به وزارتخانه

انجمن صنفي ». مجموعه اين نهادها در قالب شدنهاد فعال در اين حوزه  25گيری حدود شكل

های اند )مركز پژوهشمتشكل شده «كشور گذاری خطرپذيرها و نهادهای سرمايهكارفرمايي صندوق

جمهوری، از سال ايتي معاونت علمي و فناوری رياستهای حم(. همچنين مطابق برنامه1314مجلس، 

ها نظر گرفته شده و اعتباراتي به صندوق های نوآورانه در، اقداماتي در راستای ضمانت طرح1313

                                                 
 ( قانون برنامه سوم توسعه. 111. ماده )1



 ها مجلس شوراي اسلامي مركز پژوهش

 

 

درصد  31خطرپذير تا سقف  گذاریسرمايهی هاتخصيص يافته است، به نحوی كه برخي از صندوق

به معنای توسعه  مجموع اين شواهد .دنكنها ضمانت ميبنيان را به بانكهای دانشتعهدات شركت

 مالي نوآوری در ايران است. تأمينو  خطرپذير گذاریسرمايهنهادها و ساختارهايي جديد در حوزه 

 

 يرانپذير در اخطر يگذارسرمايه كنوني تصوير. 1

 هاييوكارشود كه در سطح جهاني تبديل به كسبچند سالي مي ها(وكارهای نوپا )استارتاپكسب

های مختلف دنيا در كشور Rocket Internet هايي مثلمجموعه كهنحویبهاند؛ ميليون دلاری شده

اين بازار را  اند و همواره در تلاش هستند تا سهم بيشتری ازگذاری كردهبر روی اين موضوع سرمايه

در ايران نيز كارآفرينان خيلي سريع توانستند خود را با موج جهاني استارتاپ همراه  .دست آورندبه

كردند كه جوی را در كشور ايجاد  چنانآنخود  موفقيت با ...و ندمختلفي ايجاد شدهای سازند. مجموعه

ها در د در رابطه با فعاليت استارتاپرا نيز مجبور كردن ...استريت ژورنال وپست، والاشنگتنوحتي 

 . دنلبي را به رشته تحرير در آوراايران، مط

 نمو و رشد برای فعلي بومزيست كه دهدمي نشان ايران در كاروكسب فضای تحليلحال، با اين

 در ايران در كاروكسب فضای شاخص. نيست برخوردار كافي وریبهره از ايران در نوآوری هایبنگاه

 World) .است داشته بهبود رتبه 1 پيش سال به نسبت كه است شده 113 رتبه حائز 2116 لسا

Bank,2015). جهاني گزارش اساسبر كه دارد وجود گذار اين در نيز موانعي ديگر طرف از اما 

 (Schwab , 2013) .است مالي تأمين به دسترسي آن ترينمهم پذيریرقابت

يل گذاری خطرپذير از اوادر ايران توجه جدی به صنعت سرمايهطور كه گفته شد هرچند همان

توجه  نوآورهای گذاری در شركتآغاز شده و نهادهای دولتي و خصوصي به مقوله سرمايه 31دهه 

مالي  تأمينخطرپذير سهم درخوری در  گذاریسرمايههای حال هنوز صندوقبا ايناند، ای داشتهويژه

های های مختلفي برای توسعه و موفقيت صندوقچالشنداشته و  های نوآوری در كشورپروژه

  .گذاری خطرپذير در ايران وجود داردسرمايه

شود. بيشتر اين منابع در قالب در ايران تخصيص منابع دولتي به نوآوری از طرق مختلفي محقق مي

گيرد تا هزينه شود. ايي قرار ميهای اجرای در اختيار دستگاههای سرمايهای و تملك دارايياعتبارات هزينه

های فني و اعتباری به های كمكها و طرحبرخي از آنها در قالب وام و وجوه اداره شده توسط صندوق

های توليدی مانند وزارت صنعت، معدن كند. وزارتخانهها و افراد صاحب طرح و ايده تخصيص پيدا ميبنگاه

های اجرايي هستند كه در قالب جمله دستگاهت و ارتباطات ازی، فناوری اطلاعاو تجارت، جهاد كشاورز

 ،كنند. روش ديگرها و افراد متقاضي ميهای فني و اعتباری اقدام به حمايت از بنگاهوجوه اداره شده و كمك

صندوق حمايت از توان به ميعنوان مثال اند. بههای مالي دولتي است كه بر اين اساس تشكيل شدهصندوق



 

 

گذاری صنايع كوچك، صندوق توسعه صنايع دريايي، صندوق الكترونيك، صندوق ضمانت سرمايهصنايع 

گذاری در بخش كشاورزی و معدني، صندوق حمايت از توسعه سرمايه هایفعاليتگذاری بيمه سرمايه

د كه ها و مراكز رشد هستن. ساختار نهادی ديگر در اين زمينه پاركاشاره كردبسياری از نهادهای ديگر 

هايي از  نهادهای مختلف مثال 2كنند. جدول تحت نظارت وزارت علوم تحقيقات و فناوری فعاليت مي

ها سبب شده است تا منابع دهد. پراكندگي و تعداد زياد اين برنامهمالي نوآوری دولتي را نشان مي تأمين

 باشد.  شود اثربخشي لازم را نداشتهمالي اندكي نيز كه در اين مسير هزينه مي

 

 مالي نوآوري تأمينبرخي از نهادهاي دولتي . 0جدول 

 دستگاه مسئول مالي نوآوري تأميننام نهاد دولتي  مالي تأميننوع نهاد 

 ها و قوانينطرح

 وزارت صنعت، معدن و تجارت رسانيآموزش و اطلاع صنعتي، طرح تحقيقات

 سازمان گسترش و نوسازی صنايع طرح توسعه كارآفريني

 وزارت صنعت، معدن و تجارت كيفيت و استاندارد نمودن قطعات خودرو در بخش خصوصي یكمك به ارتقا

 وزارت صنعت، معدن و تجارت آلات و تجهيزات صنعتيسازی ماشينطرح كمك به نمونه

 وزارت صنعت، معدن و تجارت های فني و اعتباری به صنايع نساجي و پوشاككمك

 قوانين

 وزارت ارتباطات و فناوری اطلاعات 1332قانون بودجه سال  «13»ره تبص «خ»بند 

 وزارت علوم، تحقيقات و فناوری توسعه  چهارم قانون برنامه  (45)ماده « د»بند 

 وزارت تعاون، كار و رفاه اجتماعي های كوچك اقتصادی زودبازده و كارآفريننامه اجرايي گسترش بنگاهآيين

 های دولتيصندوق

 وزارت صنعت، معدن و تجارت گذاری صنايع كوچكوق ضمانت سرمايهصند

 جمهورمعاونت علمي و فناوری رئيس صندوق نوآوری و شكوفايي

 وزارت صنعت، معدن و تجارت صندوق توسعه صنايع دريايي

 سازمان گسترش و نوسازی صنايع معدني معدني هایفعاليتگذاری صندوق بيمه سرمايه

 وزارت جهاد كشاورزی گذاری در بخش كشاورزیت از توسعه سرمايهصندوق حماي

 وزارت تعاون، كار و رفاه اجتماعي صندوق اشتغال، ازدواج و مسكن مهرامام رضا )ع(

 وزارت صنعت، معدن و تجارت صندوق حمايت از صنايع الكترونيك

 پارك علم و فناوری
 جمهوری رئيسمعاونت علمي و فناور پارك علم و فناوری پرديس

 وزارت علوم، تحقيقات و فناوری های علم و فناوری  پارك

 وزارت علوم، تحقيقات و فناوری مراكز رشد   مراكز رشد

 .: تحقيق نگارندهخذأم

 

ها و سازی نوآوریبنيان و تجاریها و مؤسسات دانشحمايت از شركت»كار ديگر قانون وساز

 قانون نيز( 5) ماده طبقي و نوآوری است. ييعني صندوق شكوفا مالي آن تأمينو بازوی « اختراعات

شده  تأسيس بنيان،دانش هایشركت از حمايت ويژه مالي نهاد عنوانبه شكوفايي و نوآوری صندوق

 تسهيلات نمونه، اعطای توليد برای الحسنهقرض شامل اعطای وام صندوق اين از خدمات است. برخي

قانون، مقرر  (5) ماده« 2» تبصره باشد. طبقليزينگ مي خدمات مه و ارائهضمانتنا ارائه سازی،تجاری

( 310111011101110111) ميليارد هزارسي ميزان به شكوفايي و نوآوری صندوق اوليه شده سرمايه

 .شود تأمين ارزی ذخيره حساب يا ملي توسعه صندوق محل از سال سه ظرف حداكثر تدريجبه و ريال



 ها مجلس شوراي اسلامي مركز پژوهش

 

 

 است موظف دولت اوليه، سرمايه تأمين جهت ملي توسعه صندوق محل از اعتباراتي ينيبپيش برعلاوه

 در كه) را خود عمومي بودجه منابع از( %5/1) درصد نيم حداقل بودجه، لايحه در بعد به سوم سال از

 در صندوق اين به كمك جهت( شودمي برآورد ريال ميليارد 130111 حدود 1314 سال بودجه لايحه

 هایواحده ماده در شكوفايي و نوآوری صندوق منابع تأمين به مربوط احكام 3 جدول در. گيردب نظر

 .است شده مرور 1315-1311 هایسال بودجه قوانين

 

 4195-4192شكوفايي در ماده واحده قوانين بودجه و  نوآوريمنابع صندوق  تأميناحكام بر  . مروري1جدول 
 قانون

 بودجه
 اتتوضيح متن قانون بند

1311 

بند « ح»جزء 

ماده « 2»

 واحده

از محل افزايش درآمد حاصل از صادرات نفت و ميعانات گازی مازاد 

ــد   ــدرج در بنـ ــالج منـ ــر مبـ ــارد دلار « 1»بـ ــانون، يـــك ميليـ قـ

هـای  ( بابت صندوق نوآوری و شكوفايي و فناوری1011101110111)

 يابد.مي نوين اختصاص

يني شده نـه  بپيشاعتبار  1311بق گزارش تفريج ط

تنها به صندوق نوآوری و شكوفايي تخصيص نيافتـه  

های نوين نيز به درستي هزينه بلكه در حوزه فناوری

  نشده است.

1311 
« 3-2»بند 

 ماده واحده

از محل مازاد ارز حاصل از صادرات نفت خام و ميعانات گازی پس از 

ــأمين ــون دلار    تـ ــد ميليـ ــذكور، پانصـ ــد مـ ــدر بنـ ــارف صـ مصـ

( برای وزارت علوم، تحقيقات و فناوری ـ صـندوق    51101110111)

 شكوفايي اختصاص داده شود.و  نوآوری

بيني شـده در  اعتبار پيش 1311طبق گزارش تفريج 

قانون به صندوق نوآوری و شكوفايي اختصاص نيافته 

  است.

1312 

اعتبارات 

های رديف

 موردی موقت

 ـ 1510111 ت در صـندوق  ميليون ريال كمك به افزايش سرمايه دول

 نوآوری و شكوفايي

 

1313 

تبصره « ح»بند 

ماده « 5»

 واحده

ارز ريالي مبلج دويسـت ميليـون   صندوق توسعه ملي مكلف است هم

ــوآوری و  21101110111) ــزايش ســرمايه صــندوق ن ــرای اف ( دلار ب

صورت تسهيلات بنيان بههای دانششكوفايي بابت حمايت از شركت

ريـال موضـوع ايـن بنـد در مركـز       اختصاص دهـد. تبـديل دلار بـه   

 گيرد.مبادلات ارزی صورت مي

ميليـون ريـال بـه معاونـت      503110111به شكل اعتبـار  

كمك به افزايش سـرمايه   ـ جمهورعلمي و فناوری رئيس

بـر  . عـلاوه صندوق نوآوری و شكوفايي منظور شده اسـت 

معاونــت  بــرای ديگــر نيــز ميليــون ريــال 1310513آن، 

كمـك بـه افـزايش    برای  ـ  جمهورئيسعلمي و فناوری ر

 منظور شده است. سرمايه صندوق نوآوری و شكوفايي

صورت كامـل بـه   ها، اين مبلج تقريباً بهطبق گزارش

و صندوق نوآوری و شكوفايي تخصيص يافتـه اسـت   

ــدريج ــه ت ــركت  ب ــه ش ــهيلات ب ــب تس ــای در قال ه

 درحال تخصيص است.بنيان دانش

1314 

تبصره « ز»بند 

ه ماد« 5»

 واحده

 و هـا شـركت  از حمايـت  قانون در مندرج اهداف از بخشي تحقق منظور به

مصـوب   اختراعـات  و نـوآوری  سـازی تجـاری  و بنيـان دانـش  مؤسسـات 

 ( قانون مـذكور معـادل ريـالي مبلـج    5ماده )« 2»ويژه تبصره به 5/3/1331

 شـكوفايي  و نوآوری صندوق محل از ( دلار31101110111ميليون ) سيصد

مـذكور   ارزی يابد. مبلجمي اختصاص بنياندانش هایشركت از مايتح بابت

 شود.  مي محسوب منابع از بازگشت ملي توسعه صندوق برای

ميليـون ريـالي ذيــل    305510111بـه شـكل اعتبـار    

 بـه  كمـك  ـ   جمهوررئيس فناوری و علمي معاونت

 منظـور  شـكوفايي  و نوآوری سرمايه صندوق افزايش

 شده است.  

1315 

« الف» بند

« 14»تبصره 

 ماده واحده

 و هـا شـركت  از حمايـت  قانون در مندرج اهداف از بخشي تحقق منظور به

مصـوب   اختراعـات  و نـوآوری  سـازی تجـاری  و بنيـان دانـش  مؤسسـات 

 ( قانون مـذكور معـادل ريـالي مبلـج    5ماده )« 2»ويژه تبصره به 5/3/1331

 شكوفايي و وآورین صندوق محل از ( دلار21101110111ميليون ) دويست

مـذكور   ارزی يابد. مبلجمي اختصاص بنياندانش هایشركت از حمايت بابت

 شود.  مي محسوب منابع از بازگشت ملي توسعه صندوق برای

ميليـون ريـالي ذيــل    501140111بـه شـكل اعتبـار    

معاونت علمي و فناوری رياست جمهوری، كمك بـه  

ظـور  افزايش سرمايه صندوق نوآوری و شـكوفايي من 

 شده است.

 



 

 

 ميليون دويست يعني) 1313 سال بودجه قانون در شده بينيپيش اعتبارات كل تقريباً

تا پايان  بر اين اساس است. يافته تخصيص شكوفايي و نوآوری صندوق به( دلار 21101110111)

مقرر  شده و تأمينميليارد توماني صندوق  3111ميليارد تومان از سرمايه  113حدود  1314ماه دی

از كل اعتبار تخصيص يافته به ميليارد برسد.  1511به حدود  1314اين ميزان تا پايان سال  شده بود

ميليارد تومان برای تأمين دفاتر كاری،  211های مصوب، ميليارد تومان برای طرح 313صندوق، حدود 

و فناوری  های پژوهشوقميليارد تومان برای صند 35ها و ميليارد تومان برای تأمين ضمانتنامه 111

گذاری خطرپذير توسط حال طبق گزارش مديران صندوق، تاكنون سرمايهبا اينهزينه شده است. 

صندوق نوآوری و شكوفايي صورت نگرفته است و منابع اختصاص يافته برای تأمين سرمايه صندوق 

ر سهم نيم درصدی صندوق از ها استفاده شود. اگتواند برای ارائه انواع تسهيلات به شركتصرفاً مي

گذاری خطرپذير های سرمايهتواند در جهت فعاليتانه )به شكل كمك( تخصيص يابد مييبودجه سال

 . شوداستفاده 

 ،مالي نوآوری تأمينهای مختلف ها و كانالمسبا وجود مكانيبا توجه به آنچه گفته شد، در كل 

های اجرايي هزينه شده و لتي بيشتر توسط دستگاهكشور با مسائل اساسي روبرو بوده است. منابع دو

شوند. از طرف ديگر همين يند منتفع ميآنوآورانه بخش خصوصي كمتر از اين فر هایفعاليتها و طرح

به آنها اشاره شد  2كند و نهادهای متولي كه در جدول طور كامل تخصيص پيدا نميمنابع نيز به

تخصصي كمتر دارند. بنابراين در اين بخش شاهد تجهيز منابع  توانايي تخصيص درست منابع را از نظر

فناورانه و نوآورانه در كشور هستيم اما نحوه تخصيص آن فاقد  هایفعاليتدولتي با هدف توسعه 

خصوص بخش له كالای عمومي و اطلاعات نامتقارن برای افزايش انگيزه )بهئسازوكارهايي است كه مس

رانه را افزايش دهد. حتي فضای رانتي كه از نحوه نادرست تخصيص نوآو هایفعاليتخصوصي( در 

نوآورانه اثربخش رشد نكند بلكه به  هایفعاليتوجود آمده است باعث شده نه تنها بهينه منابع به

له ئهای مناسب انتخاب نشود و مسواسطه تزريق نادرست منابع بدون وجود نهادهای قوی ارزيابي طرح

يند بيشتر بروز كند. از طرف ديگر به واسطه عدم وجود شفافيت اطلاعاتي و آين فردر ا انتخاب نادرست

 مالي شود.  تأمينهای نوآورانه يك طرح از چند منبع دولتي كمبود طرح

 

 خطرپذير گذاريشاخص دسترسي به سرمايه .4-1

پذيری رقابت پردازد گزارشگذاری خطرپذير در ايران ميطور رسمي به سرمايهتنها گزارشي كه به

های مختلفي مانند دسترسي به جهاني است. در اين گزارش در مورد توسعه بازار مالي به شاخص

گذاری خطرپذير كند. ايران در شاخص دسترسي به سرمايهخدمات مالي و سهولت گرفتن وام اشاره مي

 جايگاه به ایرتبه 4با بهبود  2115در سال و كشور شده  141از بين  131حائز رتبه  2114طي سال 

 گذاری خطرپذير در ايران استدهنده بهتر شدن دسترسي به سرمايهرسيده است كه نشان 125
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های مرتبط با موضوع يكي از دلايل اين موضوع توسعه صندوق . احتمالاً(4)جدول 

 وشده  تأسيسوطه نيز باشد از طرف ديگر در اين سال انجمن مربخطرپذير ميگذاریسرمايه

 شده است. آغاز ساماندهي اين صنعت  برایهايي تلاش

 

 هاي مختلفگذاري خطرپذير در سالشاخص دسترسي به سرمايه. 1جدول 

 عنوان شاخص
0241 0241 0245 

 امتياز رتبه امتياز رتبه امتياز رتبه

 1/4 14 1/4 32 2/4 66 پذيری جهانيرقابت

 2 125 3/1 121 1/1 121 در ايران  ی خطرپذيرگذاردسترسي به سرمايه

Source: World Competetiveness Report. 

 

 هاي غيردولتي پژوهش و فناوريصندوق .0-1

نهادسازی در اين زمينه در كشور از سال  ،گذاری خطرپذيربا توجه به ضرورت توسعه صنعت سرمايه

شد. بر اين  آغاز 1م توسعه جمهوری اسلامي ايرانساله سوقانون برنامه پنج (111) در قالب ماده 1331

های غيردولتي پژوهش و فناوری با مشاركت بخش خصوصي و وزارت علوم، تحقيقات و اساس صندوق

سرمايه  تأمينها وظيفه اساسنامه اين صندوق (5)ماده  «2»فناوری تشكيل شد. براساس بند 

 عهده دارند.ژوهشي و فناوری برهای پدر طرح گذاریسرمايهپذير و مشاركت و ريسك

ها كه چند سالي با وقفه مواجه شده بود، پس از تصويب قانون رفع موانع تشكيل اين صندوق 

( اين قانون مجدداً امكانپذير 44موجب ماده )( و به1314پذير و ارتقای نظام مالي كشور )توليد رقابت

 یهاگذاریمك به مشاركت آنها در سرمايهها و كشده است. جهت تسهيل بيشتر فعاليت اين صندوق

 بهخطرپذير، متن ذيل جهت بررسي و الحاق به لايحه برنامه ششم توسعه پيشنهاد شده است: 

 اعتباراتي همچنين و اعتباری و فني هایكمك اعتبارات شودمي داده اجازه كشور اجرايي هایدستگاه

 هایبخش فعاليت توسعه و گذاریسرمايه اهداف تحقق منظوربه سنواتي بودجه قوانين پيوست در كه

 در شده منعقد قراردادهای براساس و شدهاداره وجوه قالب در را است شدهبينيپيش تعاوني و خصوصي

 رفع» قانون( 44) ماده موضوع غيردولتي فناوری و پژوهش هایصندوق و ایتوسعه هایصندوق اختيار

 يا و تلفيقي تسهيلات كمك، پرداخت برای(« 1314) كشور مالي امنظ ارتقای و پذيررقابت توليد موانع

                                                 
هااي  كيفي از فعاليتوذاري بخش غيردولتي و حمايت كمّيگهاي مشاركت و سرمايهمنظور ايجاد زمينهبه -(011ماده ). 1

هااي  وقاي، دولات مجااز اسات در تسسايد  ان      هااي كااربردي توساعه   هاا و فنااوري  پژوهشي و فناوري، بالاخص پاژوهش 
باش  و باي  ترتيبي اتخاذ كن  كه امكاان اساتفاده   هاي دولتي موجود ميغيردولتي مشاركت كن  و موظف به تقويت  ن وق

هاي اجراي برنامه فراهم شود. اساسنامه  ن وق ج ي التسسايد و  ها از يارانه سود تسهيلات مالي طي سالاين  ن وق
بانكي و بخش غيردولتي در تسمين منابع موردنياز آن، جايگاه سازماني، اه اف و نامه نحوه مشاركت بخش دولتي، نظام آيين

ها به پيشنهاد مشترك سازمان برنامه و بودجه و سازمان امور اداري و استخ امي كشور و وزارت علاوم،  وظايف اين  ن وق
 خواه  رسي .تحقيقات و فناوري ح اكثر ظرف يك سال از تصويب اين قانون به تصويب هيئت وزيران 



 

 

 واگذارنده يياجرا دستگاه توسط پرداخت از پس اعتبارات اين. دهند قرار تسهيلات كارمزد و سود يارانه

 . شودمي منظور قطعي هزينه به اعتبار

 علوم، وزارت همكاری اب و ريزیبرنامه و مديريت سازمان پيشنهاد به ماده اين يياجرا نامهينيآ

 و اقتصادی امور وزارت و مركزی بانك جمهوری،رياست فناوری و علمي معاونت فناوری، و تحقيقات

 .رسدمي وزيرانتئهي تصويب به قانون اين تصويب از ماه سه ظرف ييدارا

گذاری مشاركتي اين نهادها كه ماهيت اصلي اساس مطالعه انجام شده توسط مصطفوی سرمايهبر

باشد كه حتي نسبت ميليارد ريال مي 36/122دهد از ابتدا معادل گذاری خطرپذير را نشان ميسرمايه

ميليارد ريال  1/441معادل و به تسهيلاتي كه توسط همين نهادها تنها طي يك سال ارائه شده 

ير واقعي گذاری خطرپذبسيار كمتر است. بنابراين اين نهادها رقم ناچيزی را صرف سرمايه ،باشدمي

 .(1311كنند )مصطفوی، مي

 

 گذاري خطرپذير در ايرانشناسي توسعه صنعت سرمايه. آسيب5

های نوپا، نوپا بودن نهادهای متولي در نظام های نوآور و شركتمالي طرح تأمينناقص بودن زنجيره 

ست. كارآفرينان گذاری خطرپذير شده امالي كشور در اين زمينه باعث عدم ورود جدی به حوزه سرمايه

دلايلي همچون دسترسي به منابع رايگان دولتي، نبود فرهنگ مشاركت، آشنا نبودن و صاحبان ايده به

گذاری بينانه از طرح و ايده خود به استفاده از روش سرمايهانداز واقعبا نهادهای مالي، نداشتن چشم

های ای و حمايتي به طرحهزينهالبته نگاه  .دهندخطرپذير و مشاركتي رغبت چنداني نشان نمي

های دولتي ها و شركتهای اقتصادی در طرحهای دولتي سبب شده است جنبهنوآورانه در مجموعه

هايي كه در مديريت دليل ناپايداریطور كه شايسته است مورد توجه قرار نگيرد. ازسوی ديگر بهآن

از در ايران تری خواهند داشت. يری پايينپذامكان مدتهای بلندنهادهای دولتي وجود دارد برنامه

های حقوقي سوی ديگر بسترو از وجود نداردخطرپذير به صورت اختصاصي گذاری قانون سرمايه يكسو

های حقوقي و قضايي به قدری طولاني يندآعنوان مثال فرگذاری خطرپذير فراهم نيست. بهسرمايه

های حل اختلافي كه به صورت . هيئتكردفصل وحلن توان دعاوی حقوقي را در آاست كه عملاً نمي

خطرپذير آشنايي داشته باشند وجود ندارد. استانداردهای حسابداری  گذاریتخصصي در زمينه سرمايه

و قراردادهای حقوقي مورد استفاده  خوبي تدوين نشده استهای نامشهود در ايران بهبرای دارايي

 .(همانيران با قانون تجارت فعلي قابل اجرا نيست )خطرپذير نيز در اگذاران سرمايه

گذاری طور كامل فراهم نشده است. صنعت سرمايههای لازم نيز در اين زمينه بهزيرساخت

باشد. از طرف ديگر ابزارهايي كه اين خطرپذير بر دو پايه نظام مالي و ظرفيت نيروی انساني استوار مي

فناورانه و نهادهای خدمات پشتيبان هستند.  هایكند فرصتصنعت با آن فعاليت مي
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(Hellman,2000 در كشور )ای كه نيازسنجي صنعت و اقتصاد كشور را انجام دهند و حرفه مؤسسات

ای حرفه مؤسساتهای مناسب را از دل صنعت شناسايي كنند وجود ندارد. بسياری از بتوانند فرصت

ورانه در كشور موجود نيست. از طرف ديگر نظام های نوآدهنده خدمات پشتيباني برای طرحارائه

های گذاری خطرپذير را به واسطه ارائه معافيتمالياتي كه در دنيا يكي از حاميان اصلي توسعه سرمايه

 كند نيز در ايران فراهم نشده استفراهم مي مؤسساتهای اين نوع گذاریمالياتي در سرمايه

 . (1313)ابوجعفری و همكاران، 

ها وجود دارند كه از توانايي رسيدن و برآورده نمودن امروزه تعداد زيادی از شركتوه، علابه

سازی ابزارهای مالي جهت پوشش سوی ديگر لزوم متنوعآيند. ازها بر نميالزامات پذيرشي بورس

در كارگيری اندازهای مردم برای بهسلايق و انتظارات تمامي آحاد جامعه، از موارد مهم در جذب پس

شود. آمارها حاكي از وجود بيش از سيصدهزار شركت ثبت شده در كشور است. امر توليد محسوب مي

شركت از ساختار مالي و فني لازم برای پذيرش  313اين درحالي است كه از اين ميزان شركت تنها 

يزان تشكيل اند. توجه به آمارهای تشكيل سرمايه كل كشور و مدر بورس اوراق بهادار برخوردار بوده

 ها سهم ناچيزی از آن را در اختيار دارند.دهد كه اين شركتهای بورسي نيز نشان ميسرمايه شركت

توجه به مطالب فوق و در راستای ايجاد بسترهای لازم  ( بنابراين با1313 )سازمان بورس اوراق بهادار،

لي و گردش بيشتر و استفاده و نوپا از منابع ما تأسيسجديدال مؤسساتها و جهت برخورداری شركت

رسد. با ايجاد چنين نظر ميگيری و ايجاد بازارهای خارج از بورس ضروری بهاندازها، شكلبهينه از پس

گذاران با استفاده از ابزارهای جديد به سادگي امكانپذير بازارهايي معاملات اوراق بهادار بين سرمايه

د در اقتصادهای پيشرفته حتي نهادهای مخصوص به خود را خواهد شد. اين بازارها با رشد اقتصاد جدي

 اند. نيز ايجاد كرده

های نوآور در دنيا بازار اوراق بهادار مالي بنگاه تأمينمهمترين نهاد مالي در بازار سرمايه برای 

باشد. در ايران نيز اين ظرفيت فراهم شده است تا بتوان از امكانات اين بازار برای فرابورس مي

اندازی بازار دارايي فكری در توان به راهعنوان مثال ميبه كردبنيان و نوآور استفاده های دانشكتشر

 م تجاریئ، طرح صنعتي يا علامعاملات انواع حق اختراعاشاره داشت كه زمينه را برای  1312سال 

اساس اطلاعات ت. برآورد. اما با توجه به جديد بودن هنوز عملكرد آن قابل بررسي نيسوجود ميبه

اختراع از طريق نهادهای مربوطه به اين بازار عرضه  11رساني فرابورس منتشر شده در پايگاه اطلاع

رساني فرابورس ايران، بازيابي )پايگاه اطلاع د تنها دو اختراع معامله شده استشده كه از اين تعدا

داماتي جهت تشكيل نوع خاصي از نين اقچفرابورس ايران هم .(16/11/1314اطلاعات در تاريخ 

با عنوان « توسعه نهادها و ابزارهای مالي جديد»تعريف شده در قانون  «گذاریهای سرمايهصندوق»

ها اساسنامه خاص خود را داشته صورت داده است. اين صندوق« صندوق نوآورانه يا صندوق جسورانه»



 

 

سبد  .دنروشمار ميبه« ری خطرپذيرگذاسرمايه»گذاری مشترك های سرمايهجمله صندوقازو 

دليل ريسك بسيار بالا تنها بورسي است و بههای غيرای از داراييمجموعه هاهای اين صندوقدارايي

گذاری را فراهم ها و نهادهای سرمايهای و نيز بانكگران حرفهگذاری برای معاملهامكان سرمايه

گذاری از نقدشوندگي و عرضه عمومي واحدهای سرمايه گذاری جسورانهسرمايه هایصندوق. دنآورمي

نوسان  دنتوانمي (ETF) در بورس گذاری قابل معاملههای سرمايهمانند صندوقو  ندبرخوردار نيست

توانند بر روی گذاری جسورانه )نوآورانه( با ديدگاه بلندمدت ميگذاران صندوق سرمايهسرمايهند. كن

پس از  گذاری كنند وسرمايه های مختلف است،مل اختراعات و پژوهشهای آنكه شامجموعه دارايي

ها با . همچنين، ارتباط اين صندوقگذشت دوره زماني مشخص به بازدهي موردنظر خود دست يابند

پتانسيل خوبي  تواندميگذاری بر روی اختراعات اين بازار نيز و سرمايهدارايي فكری فرابورس  زاربا

ها و اساسنامه ختراعات ايجاد كند. اما چند نكته بسيار مهم در مورد اين صندوقسازی ابرای تجاری

مديره اشاره تئتوان به شرايط مدير صندوق و اعضای هيجمله ميمصوب فرابورس وجود دارد كه از

ها گذاری روی اختراعات و نتايج پژوهشهايي كه قصد سرمايهرسد در مورد صندوقنظر ميكرد. به

ت مديره آن ئس صندوق و يا در هيأجربه و دانش مديريت فناوری و نوآوری برای فردی كه در ردارند ت

گيرد به اندازه تجربه و دانش بورس و مديريت مالي، اهميت داشته باشد. همچنين اين قرار مي

در حوزه  های فناورانه اداره شوند. برای مثالگذاریها و سرمايهها بايد با توجه ويژه به پروژهصندوق

ها های ارزشمند غيرملموس هستند و نحوه قيمتگذاری اين داراييفناوری و نوآوری بسياری از دارايي

 ها حاكم باشد.بورسي و مالي بر اين صندوق طلبد. لذا نبايد ديدگاه صرفاًملاحظات خاصي را مي

 هایسال در حوزه اين در گرفته صورت هایگذاریسرمايه و نوپا وكارهایكسب رشد به توجه با

 كه ایگونهبه. است بوده جذاب و رشد به رو بسيار خطرپذير گذاریسرمايه هایشركت بازار اخير،

 طرف از بالايي بسيار رغبت همچنين،. اندگرفتهشكل هازمينه اين در ایشدهشناخته هایشركت

 در گذاریسرمايه نيز و سودآور هایايده هدايت جهت مراكزی چنين اندازیراه برای بزرگ هایسازمان

 خطرپذير گذارانسرمايه از توجهيقابل تعداد كه شودمي مشاهده حتي. خوردمي چشم به هاحوزه اين

 .اندكرده هاحوزه اين در گذاریسرمايه به اقدام كشور از خارج مقيم خارجي و ايراني

 در سعي خطرپذير گذاریسرمايه هایشركت حاضر درحال كه كرد مشاهده توانمي طوركليبه

 كه است ذكر شايان. اندكرده موفق كاروكسب هایايده يا و كارهاوكسب خريد و ارزشگذاری ارزيابي،

 اين كه اند؛داشته توجهيقابل ارزش و بوده ارتباطات و اطلاعات هایفناوری حوزه در هاايده اين عمده

 را وكارهاكسب اين از توجهي قابل قسمت خود گذاریسرمايه و حمايتي هایكاروساز با هاشركت

 .اندكرده تملك

                                                 
1. Exchange-traded Fund 
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خوبي نشان داد كه هب ،فناوری كشور ههای مالي توسععملكرد صندوق بررسيازسوی ديگر، 

، سببهمين ه و ب نداردپذير همخواني گذاری خطرمفهوم سرمايه وجه باهيچهها بتسهيلات اين صندوق

شور با مشكلات جدی همراه است و كارآفرينان جوان در ك ههای نوپای پيشرفتركتمالي ش تأمين

پذير گذاری خطری مديريتي سرمايههای نوآورانه خود به بازار از كمكهاايده هتجارت و عرضارتقای 

 وجود دارد كهملي نوآوری كشور  سيستمی جدی در خلأ طور كلي بايد گفتبه. هستند محروم

تر در صنايع پيشرفته( كشور است. از همه مهم ويژهبهفناوری ) هفرآيند توسع هآيند یبراهشداری 

كه ) اهميت نبوده استبا به اندازه كافي ملي نوآوری ايران سيستمگذاران سياست برایكه اين مقوله اين

نتيجه  گردد( و درميازبپذير گذاری خطرسرمايهآثار ها با ابعاد مختلف و آشنايي آننابه  اين امر بيشتر

نشده  ريزیپيطراحي و  ،پذيرگذاری خطرصنعت سرمايه یارتقا برایهيچ طرح منسجم و هدفمندی 

 است.

 :فت كهگرتوان نتيجه مي  بالابا توجه به اطلاعات 

 .وجود داردزيادی  هدر كشور فاصل گذاری خطرپذيرتا رواج صنعت سرمايهـ  

پذير در كشور اری خطرذگصنعت سرمايه یگيری و ارتقازم برای شكلی لاهازيرساختهنوز ـ  

 .يستفراهم ن

يك  به شكلفناوری داخلي در ورود به اين عرصه، كه  ههای توسعصندوق ازاقدام موردی برخي  ـ

گذاری گيری صنعت سرمايهنخواهد بود و به شكل موفقشود، ملي دنبال نمي هريزی شدطرح برنامه

 .نخواهد كرد شاياني كشور كمك پذير درخطر

اجزا و چه  براینوآوری )چه  نظامبا استناد به اهميت امر آموزش در صاحبنظران از شايد برخي 

 دست آمده،بهاز نتايج  گذشته د كه اقداماتي از اين دست،ن( چنين استدلال كنآنگذاران سياست برای

آموزش بسيار و  شودميپذير گذاری خطراندوزی و افزايش شناخت از فرآيند سرمايهموجب تجربه

 ،ديگر كشورها ه. اما تجرباستی بعدی هااقدامات و سياست برای ایو مقدمه داردرا در پي  مفيدی

گيری صنعت شهرت اوليه، عامل بسيار مهمي در شكل دست آوردنبهخوبي نشان داده كه هب

در هر  ابتداييپذير های خطرگذاریگر سرمايها ،عبارتيه رود. بشمار ميهپذير بگذاری خطرسرمايه

ی هاگذاران به كارآفرينان و فراهم بودن نسبي زيرساختی مديريتي سرمايههاكمك هكشوری )در ساي

و افزايش چشمگير تقاضا  داردرا از ميان بر مي موانع موجود و هالازم( با موفقيت همراه شود، مقاومت

ترين عوامل افزايش تقاضا از مهم اما مراه خواهد داشت.ه پذير را بهذاران خطرگبرای خدمات سرمايه

روی  های بيشتری پيشزيرا با افزايش تقاضا، گزينه است،پذير گذاری خطررشد صنعت سرمايه

 اهبهترين گزينه، های دقيق مديريتي، فني و اقتصادیتوانند با ارزيابيها ميگيرد و آنها قرار ميصندوق

مراتب افزايش ه ها را بيت و سودآوری صندوقفقشانس مو امرگذاری كنند. همين را انتخاب و سرمايه



 

 

عكس اگر اولين برآورد. اما ميخود شهرت بيشتری را برای اين صنعت به ارمغان  هبه نوب و دهدمي

از  نبودن رخوردارجمله بدلايل مختلف )ازبه یپذير در كشورگذاری خطربرای سرمايه هاتلاش

ت كارآفرينان نگشايد، اعتبار صنعت لااز مشك ایگرهبا موفقيت همراه نباشد و  (های لازمتوانمندی

كاسته نيز  ابتدايياندك تقاضای از  و بيندآسيب ميشدت هب آن كشور پذيرگذاری خطرسرمايه

 بيشتروكار نوپای خود را كسب رينان ايرانيد. زيرا كارآفدارتری در ايران ابعاد گسترده ،. اين امرشودمي

وكار خانوادگي خود مشاركت ديگران در مالكيت كسب تمايلي بهو  كنندميصورت خانوادگي اداره هب

گذاری و مشاركت پذير كشور )كه مستلزم سرمايهگذاری خطری سرمايههاند. حال اگر اولين طرحدارن

رمايه است( با شكست همراه شود و كارآفرينان احساس كنند كه وكارهای پذيرای سدر مالكيت كسب

، نوعي را نداردافزايي لازم ها ارزشوكار آنمالكيت كسب هپذير به حوزگذاران خطرورود سرمايه

در آثار آن كه  آيدوجود ميبهپذير گذاری خطرنسبت به خدمات سرمايه عدم تمايلاعتمادی و بي

 .شودنميمدت برطرف كوتاه

در پذير گذاری خطردهي صنعت سرمايهدر شكل هاكه اولين گام خوب است، بالابا توجه به موارد 

اين  ،يك سياست ملي اجرا شود. مطمئناً در قالبحساب شده و  صورت كاملاً سنجيده وه ب ،كشور

فناوری در كشور  هراستا باشد تا روند توسعملي نوآوری هم نظامی هاسياست بايد با ديگر سياست

 تقويت شود.
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گذاری سرمايهی گذاری برای ارتقاری )ازجمله سياستمباحث سياستگذاری در سيستم نوآوهنگام طرح 

را در تمامي كشورها پياده كه بتوان آن ای وجود نداردكه هيچ الگوی بهينه كنيمپذير( بايد توجه خطر

 ی سيستم نوآوری است كه در آن بهينگيهايكي از ويژگي ،اين امر كرد و نتيجه مطلوب گرفت.

نشان حركت را مناسب اصولي كه جهت  ؛دنبال اصول راهنمای هنجاری بودهبايد ب پسمصداق ندارد. 

 .هستندديگر كشورها  بالعه تجارمط بر انباشت دانش ومبتني بيشترو  دهندمي

اند اروپايي در پيش گرفتهدولتمردان آمريكايي يا كه  يهاينبايد انتظار داشت كه سياست ،بنابراين

پذير در اين كشورها مؤثر بوده( را بتوان در ايران يا گذاری خطرگيری صنعت موفق سرمايهدر شكلو )

بايد با نگاهي به تجارب ديگر  ، بلكهمشابهي گرفت هنتيج پياده كرد و طور كاملبه هر كشور ديگری

آگاهي و شناخت كامل از شرايط سيستم نوآوری ايران،  باه شده و ئی مفهومي اراهاكشورها و مدل

 .شودكشور طراحي  پذير درگذاری خطرسرمايه یی مناسبي برای ارتقاهاسياست

                                                 
1. Optimization 
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خوبي ههنوز ب مثلاًايران بسيار متزلزل است.  نوآوری سيستممتأسفانه جايگاه سياستگذاری در 

 ی. اجزااستای وزارتخانهچه مشخص نيست كه مسئول واقعي سياستگذاری فناوری در كشور چه نهاد يا 

 ،و هركدام با توجه به قدرت و پشتوانه خود هستندنوآوری كشور مدعي سياستگذاری  سيستممختلفي در 

 د.نكندر نهادهای زيرمجموعه خود دنبال مي هطور جداگانهرا ببه آن  امور مربوط

گذاری و سياست طور اعم(هنوآوری )ب نظامگذاری د كه ايجاد نوعي محوريت در سياسترسنظر ميهب

در  وريتيمادامي كه چنين مح ناپذير است.طور اخص( يك ضرورت اجتنابهپذير )باری خطرذگسرمايه

پذير در كشور گذاری خطرهوشمندانه و هدفمند سرمايه هپذير شكل نگيرد، توسعگذاری خطرسرمايه

نام  دادن قرارفناوری در  ههای توسعبسيار دور از دسترس خواهد بود. اقدامات اخير صندوقامری 

 وجود و بدون ها)بدون برخورداری از توانمندی ی خودهادر فهرست فعاليت «پذيرگذاری خطرسرمايه»

يك محور  نبود های ناشي ازهماهنگيناو  هاكاریای از همين پراكندهنهی لازم( نشاهازيرساخت

 .استگذار سياست هدايتي و
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ط مناسب ظهور يفراهم آوردن شرا ،پذيرگذاری خطرصنعت سرمايه دهيشكل برایگام  نمطمئناً اولي

ها، مطمئناً ماهيت كلان آن ه سببب ها. تغيير زيرساختاستی آن اهاين صنعت و بهبود زيرساخت

 برایهرگونه اقدامي  بنابراين. دگرگون خواهد ساختملي نوآوری را نيز  سيستمديگر اجزا و روابط 

دقيق تأثيرات آن بر  بررسيپذير، بايد با گذاری خطری صنعت سرمايههاتغيير وضعيت فعلي زيرساخت

 آن صاحبان منافعملي نوآوری و هماهنگي كامل با كارگزاران و  سيستمی هاستسيا ديگر اجزا و

رساني اطلاع و شودو تجزيه و تحليل  بررسيدقت ه تأثيرات متقابل هر تغيير بايد ب پسصورت پذيرد. 

 منافع حاصل از اين تغييرات صورت گيرد.  هبارمناسبي در

 پذيرگذاری خطری صنعت سرمايههاساختي برای بهبود وضعيت زيرهايپيشنهاد 5در جدول 

 و ودريزی شبرنامه ،يك طرح مشخص شكل بهبايد  هاهركدام از اين پيشنهاد .مطرح شده است كشور

 شده، بر ارائه یهاپيشنهاد بيشترسوی ديگر، در چارچوب يك جدول زمانبندی به اجرا درآيد. از

 نيامده 5اختصار در جدول  رایب كه گذارندمي ثيرپذير تأگذاری خطرچندين زيرساخت صنعت سرمايه

ها نيز مدنظر آن هدو سوي، تأثيرات متقابل و شده يادی هابنابراين بهتر است كه در طراحي طرح است.

بر تأثيری كه بر  افزونپذير خارجي، گذاران خطرفعاليت سرمايه ه، فراهم آوردن زمينمثلاًقرار گيرد. 

اين صنعت نيز كمك  هدر عرص شايستهمديران  بيتگذارد، به ترپذير ميخطر سرمايه ميزانافزايش 

بهبود  ،سوی ديگرشود. ازفرهنگ كارآفريني را نيز موجب مي یو در نهايت ارتقا كندميشايان توجهي 



 

 

و  انجامدميپذير خارجي نيز گذاران خطرگذاری، به بهبود وضعيت برای فعاليت سرمايهامنيت سرمايه

 .استثر ؤفرهنگ كارآفريني نيز م یيادگيری مديران و ارتقا برایبنابراين 

 

 براي بهبود آنها هاييو پيشنهاد پذيرگذاري خطري صنعت سرمايههازيرساخت. 5 جدول

 پيشنهادها عوامل كلان

 فرهنگ كارآفريني

 های مهندسيل تجاری و كارآفريني در دانشكدهئآموزش مسا

هـای  دانشـكده  پـذير در گـذاری خطـر  هـای سـرمايه  مديريت صـندوق  وآموزش كارآفريني 

 مديريت )بازرگاني(

 ی خاص كارآفرينيهاهای دانشگاهي يا دانشكدهايجاد رشته

ی هـا پذير از رسـانه گذاری خطرسرمايه رساني و انتشار دانش و تجربيات كارآفريني واطلاع

 و غيره هاهمايش و هانساری كنفرازبرگ سيما(؛وصدا ويژه،بهعمومي )

 گذاریسرمايه كارآفريني و توسعه منظورمناسب بهی مالي هااستفاده از اهرم های تشويقي مالياهرم

 ماليات
 پذيرگذاری خطرو تسهيلات مالياتي خاص سرمايه هااعطای معافيت

 تی اخذ مالياهاشيوه و هابهبود رويه

 مالكيت فكری

 مالكيت فكری ايران نظام جامع و تدوين قوانين

 المللي مالكيت فكریی بينهاها و معاهدهالحاق به كنوانسيون

 مالكيت فكری هكادر قضايي در زمين ی لازم به قضات وهاآموزش هارائ

 سازوكار خروج

 گذاری در كشوری سرمايههابانك اندازی و توسعهراه

 اق بهادارورر بازار سرمايه و تنوع بخشيدن به ااستفاده از ابزارهای نوين مالي د

 های نوپا در بازار بورسگسترش بازارهای فرعي يا جانبي و تسهيل پذيرش شركت

 ايجاد بازارهای بورس در مناطق مختلف كشور )گسترش جغرافيايي بورس(

 بازار بورسسازان، بازارسازان و غيره( در های مالي )همچون معاملهكمك به ايجاد واسطه

 گذاری خارجي در بورس اوراق بهادارقانونمند كردن سرمايه

 قانون كار
 های جديداندازی شركتو كاهش خطر راه كارآفريني هتوسع برایاصلاح قانون كار 

 پذيری قانون كارافزايش انعطاف

 بستر قانوني مناسب

 پذيرگذاری خطرهای سرمايهتدوين قوانين خاص صندوق

 ين قانون جامع بازار سرمايه ايران و اصلاح قانون بازار بورس اوراق بهادارتدو

 ها )در قانون تجارت(بيني ضوابط و مقررات خاص ادغام شركتپيش

 تسهيل فرآيند اخذ جواز تأسيس 

 اصلاح قانون تجارت با توجه به شرايط جديد كشور

 قانون ورشكستگي
 گي با توجه به شرايط جديد كشورسازی قانون ورشكستاصلاح و نوين

 وكاری جديدهای ورشكسته برای شروع كسبحمايت از افراد و شركت

 ديدهمديران باتجربه و آموزش

 پــذير درگــذاری خطــرهــای ســرمايهمــديريت صــندوقدانشــگاهي كــارآفريني و  آمــوزش

 مديريت )بازرگاني(مهندسي و های دانشكده

 ی خاص كارآفرينيهادانشكده های دانشگاهي ياايجاد رشته

های معتبر كارآفريني و مـديريت بازرگـاني كشـورهای    برقراری روابط سيستمي با دانشكده

 ها  وفق برای انتقال دانش و تجارب آنم

برای كارشناسـان و مـديران    پذيرگذاری خطرسرمايهمدت های آموزشي كوتاهبرقراری دوره

 پذيرگذاری خطرسرمايهالمللي بين هایهای مالي با كمك صندوقصندوق

 بخش خصوصي و ايجاد فضای رقابتي در اقتصاد كشور هتوسع

 های دولتيسازی دولت و شركتسازی و كوچكتسريع در روند خصوصي
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 پيشنهادها عوامل كلان

ها، ضوابط حاكم بر فعاليت بانك

های های بيمه و صندوقشركت

 بازنشستگي

 هااصلاح ساختار مالكيتي و مديريتي بانك

 ی خصوصيهابانك هايجاد فضای رقابتي در بخش بانكداری و توسع

 ی خارجي در كشورهاقانونمند كردن فعاليت بانك

 تسهيلات بانكي هاستفاده از ابزارهای نوين مالي در ارائ

 های نوپای خصوصيارائه تسهيلات بانكي بيشتر به شركت

 كشور ههای بيمو سرمايه توسط مؤسسهجذب كارشناسان و متخصصان بازارهای مالي 

 های علمي و دانشگاهي با صنعت بيمهارتباط بيشتر قطب

 های بلندمدت و عمربيمه هگيری صنعت بيمه به سوی ارائجهت

 خصوصي ههای بيمتوسعه و گسترش شركت

 گريزی مديران بيمه را موجب شده استاصلاح ضوابطي كه خطر

 گذاریسرمايه هخدمات بيم هبيمه به فعاليت بيشتر در ارائ هایتشويق مؤسسه

 بازنشستگيهای وجوه صندوق هگذاری بهينريزی برای سرمايهگذاری و برنامهسياست

 های بازنشستگياصلاح ساختار مديريتي صندوق

 های بازنشستگي خصوصيصندوق قانونمند كردن تأسيس

 پذير خارجيگذاری خطرسرمايه
 گذاری خارجي در كشورسرمايه هكنندح قوانين مسدود و محدوداصلا

 پذيرگذاری ريسكگذاری خارجي در جهت تسهيل ورود به سرمايهقانونمند كردن سرمايه

 های پيشرفتهرشد فناوری

 فناوری در كشور هی توسعهاايجاد زيرساخت

ای و ی اطلاعـاتي، رايانـه  هـا یی مدرن، خصوصاً فنـاور هاصنايع و فناوری هحمايت از توسع

 سازی اقتصادی اينترنتي در جهت فرصت

 گذاریامنيت سرمايه

 پذيرگذاری خطرروابط سياسي و اقتصادی با كشورهای پيشرو در عرصه سرمايه هتوسع

 كادر قضايي در زمينه مالكيت فكری ی لازم به قضات وهاآموزش هارائ

 ی تجاری در نظام قضاييبهبود روند رسيدگي به دعاو

ــوزش و آش ــا مســائ آم ــادر قضــايي ب ــتناســازی قضــات و ك ــال و ظراف ــارآفريني و ه ی ك

 پذير(گذاری )خطرسرمايه

 هاان و ايجاد امنيت فرهنگي برای آنگذاراصلاح نگرش و ذهنيت منفي جامعه نسبت به سرمايه

 ايجاد فرهنگ رعايت حقوق مالكيت فكری در جامعه

 ازیسشبكه

 پذيرگذاری خطرتكنولوژی يا سرمايه ههای مالي توسعسازی ميان صندوقشبكه

هـای  گـذاران يـا صـندوق   مورد سرمايه رساني مناسب دری اطلاعاتي و اطلاعهاايجاد پايگاه

 پذير )برای استفاده متقاضيان و كارآفرينان(گذاری خطرتكنولوژی و سرمايه همالي توسع

 وكاركسبفرينان ايراني موفق مقيم خارج در قالب فرشتگان سازماندهي كارآ

 پذيرگذاران خطرگذاری ـ سرمايهكمك به توسعه انجمن سرمايه

 

ا اين است كه ماهيت زماني راهكارهای پيشنهادی ب ،ديگری كه بايد مورد توجه قرار گيرد هنكت

الزاماتي كه بيش از اين  به شكلاز طراحي )توان بلافاصله بعد ها را مييكديگر متفاوت است. برخي از آن

توان به مي ،جمله آند. از كرمدت مشاهده ( اجرا كرد و نتايج آن در كوتاهكرديمها اشاره به آن

سازی پذير اشاره كرد. اما پيادهگذاری خطرفعاليت و سرمايه هباررساني مناسب درسازی و اطلاعشبكه

فناوری در  هی توسعهافراوان نياز دارد. ايجاد زيرساخت هایررسيبو به  استبسيار دشوار  برخي ديگر،

آن نيز در  آثاركه  ستگونه راهكارهاگذاران، از اينكشور يا اصلاح نگرش منفي جامعه نسبت به سرمايه



 

 

بهبود  برایسازی اين چنين راهكارهايي پياده بنابرايننخواهد بود. توجه  چندان قابلمدت كوتاه

طلبد. گذاران را ميتعهد بلندمدت سياست ،پذيرگذاری خطری صنعت سرمايههازيرساخت وضعيت

ها و سازی آنايجاد تغييراتي در پياده، به هاآن و كسب بازخورد هامطمئناً نظارت بر روند بهبود زيرساخت

 ی مؤثرتر منجر خواهد شد.هاطراحي طرح
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و گيری ها و الزامات شكلمديران و حتي دانشگاهيان كشور از ظرافت متأسفانه شناخت دولتمردان،

گيری اصلي شكل، اندك است. شايد اين امر چالش پذيرگذاری خطرسرمايهعملكرد موفق صنعت 

نعت در اين ص هی لازم برای توسعهاسوی ديگر از آنجا كه زيرساخت. ازباشدچنين صنعتي در ايران 

گذاران سياست بنابراين .مطمئناً زمانبر خواهد بود هاكشور فراهم نيست و بهبود وضعيت اين زيرساخت

 رساني و آموزش مديران و كارشناسان مربوطسيستم ملي نوآوری ايران بايد از اين فرصت برای اطلاع

در قالب يك سياست اصولي  و ريزی شدهصورت كاملاً برنامههاستفاده كنند. اين آموزش بايد ب به آن

 شود. پيگيری

تواند نمي هاوجود ندارد، اين آموزش ايرانپذير در گذاری خطرسرمايه هاز آنجا كه سابقه و تجرب

ی ممكن، ارسال های داخلي يا از طريق مطالعه دنبال شود. شايد يكي از گزينههابر داشته با اتكاصرفاً 

فناوری به كشورهای برخوردار از صنعت پويای  هعلي توسعهای فكارشناسان برگزيده صندوق

های ی جاری صندوقهاها در مسير پروژهآن (ريزی شدهبرنامه) مشاركتپذير و گذاری خطرسرمايه

بايد در كنار آموزش و يادگيری  از همان ابتدا ديگری كه هدر آن كشورها باشد. نكت گذاریسرمايه

گذاران بايد سياست بنابراين،نوآوری كشور است.  نظامسطح در  هاوختهانتشار آم مدنظر قرار گيرد،

با و  بازتاب يابددر داخل كشور  مندنظامصورت ه شده ب ی ارائههانديشند تا آموزشاتدبيری بي

 .منتشر شودمندی نظام سازوكارهای

عدی بودن بُو آن سهگيرد  ه است كه حتماً بايد مورد توجه قرارتنهف يمهم هنكت ،در اين ميان

بايد كارشناسان و  ،سواز يك ،عبارتيه پذير است. بگذاری خطرسرمايه هزمينآموزش و يادگيری در 

پذير تربيت شوند و ازسوی گذاری خطرهای سرمايهصندوق همديران شايسته و توانمندی برای ادار

 پرورش يابند.  ،نوآوریگذاری پژوهي سرمايهحوزه سياست در یان متبحرسبايد كارشنا ديگر،

و از آن  شوندپذير آشنا گذاری خطرتدريج با مفهوم سرمايههب ،تر بايد كارآفرينان نيزماز همه مه

 صورت همزمان وهكه بايد ب دانشگاهي داردعد تجربي و دو بُ هاگونه آموزشاستقبال كنند. مطمئناً اين

گذاری سرمايه هزمينی آموزش دانشگاهي در هارفيتظ ،متأسفانه .در نظر گرفته شوندمكمل يكديگر 

در  به آن ی مربوطهاگنجاندن آموزش بنابراين،. نيستوجه فراهم هيچپذير در كشور بهخطر
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در اين حوزه بايد  ظرفيتايجاد  ری( وای مديريت و حسابدهادر رشته بيشتری دانشگاهي )هاسرفصل

 در دستور كار قرار گيرد.

گذاری سرمايه هزمينمراجع به زبان فارسي در ها و ديگر ر، در دسترس نبودن كتابمورد ديگ

مراجع و  كهموريت يابند أم ایكه گروه ويژه لازم است ی خرد و كلان آن است.هاپذير و ظرفيتخطر

ه برای گزين . شايد بهترينسازندو منتشر  ندی معتبر خارجي را به زبان فارسي برگردانهادستورالعمل

انتخاب پذير گذاری خطرپژوهي سرمايهبرای تشكيل گروه سياست ي باشند كهكار، كارشناسانين انجام ا

منابع لاتين محدود شود. از اقداماتي كه در اين زمينه  همراجع نبايد به ترجم گردآوری. مطمئناً اندشده

انجام  پذير خارجي وگذاری خطرهای موفق سرمايهكارشناسان از صندوق ، بازديداستبسيار مفيد 

و  هاظرافت ،اين كارشناسان ،. بدين ترتيبستهاناموفق آن ی موفق وهاموردی از پروژه هایبررسي

گذاری در برای مشاوره سياست و كنندميپذير را از نزديك لمس گذاری خطريهی سرماهاپيچيدگي

 شوند.سيستم ملي نوآوری ايران مهيا مي

گذاری آموزش و يادگيری در عرصه سرمايه ديگرگونه كه پيش از اين اشاره شد، وجه همان

. افزايي آن استهای ارزشمسپذير و مكانيگذاری خطرمفهوم سرمايه پذير، آشنايي كارآفرينان باخطر

بايد  ،اينبنابر. استپذير در ايران وارد فاز اجرايي نشده گذاری خطرسوی ديگر، چون هنوز سرمايهاما از

هرچند )اين زمينه، آشنا كردن  . بهترين رويكرد درمند شوندبهره هااين آموزش ازكارآفرينان بالقوه 

 طرح هتهي هنحوپذير و گذاری خطرافزايي سرمايهارزش سازوكارهایدانشجويان مهندسي با  (مختصر

واحدهای كارآفريني با اين  دانشجويان مهندسي ضمن گذراندن ،تجاری است. در كشورهای پيشرو

 كرد. اجرارا در داخل كشور با موفقيت  طرحرسد كه بتوان همين نظر ميهب د.شونمفهوم آشنا مي

بنا به . البته گذاری در اين زمينه، نياز به قدرت و اختيارات لازم و تا حدی متمركز داردسياست

، ديمدر سيستم ملي نوآوری برشمرگذاری ی سياستهاپيچيدگي هبارمطالبي كه پيش از اين در

مند باشند تا شانس موفقيت هپژوهي برجسته بهرگذاران بايد از پشتيباني يك واحد سياستسياست

اين  اصلاحات لازمو  هاپيشنهاد ،نظرات با استفاده ازی تدوين شده به مراتب افزايش يابد و هاسياست

 دميده شود.گذاری خطرپذير سرمايهگذاری سياست كالبدروح يادگيری در ،واحد
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های سهامي، مقررات مالياتي و قوانين های آن بر پايه قوانين شركتگذاریو سرمايه VCهای شركت

 عنصر ديگر موفقيت جو اعتماد و مسئوليت جوابگويي، شوند.و اداره مي تأسيسبانكي و مالي شركت، 

VC دهد. ت انجام خطرپذيری را ميئگذاران اجازه و جرهاست كه به كارآفرينان و همچنين سرمايه

 باشد:به قرار زير مي الزاماتاين مهمترين 



 

 

 .تلاش برای رسميت دادن به آنو  1های فكریتنظيم قوانين حقوقي برای حمايت از مالكيتـ 

ها و همچنين تقويت و خارجي با هدف كاهش محدوديتگذاری و سرمايهوضع قوانين مالكيت ـ 

 .گذاران جزءمرسوم كردن حمايت از سرمايه

 نهادهای دولتي و خصوصي و جذب شركای با مسئوليت محدود به عرصهورود  تسهيلـ 

 .(های بازنشستگيهای بيمه و صندوقنظير شركت)پذير گذاری ريسكسرمايه

 های نوپا.وين متمم قانوني جهت تسهيل انتقال مالكيت سهام شركتاصلاح قانون تجارت يا تدـ 

 افزوده.ـ اعمال تخفيف مالياتي عملكردی و معافيت از ماليات بر ارزش

 گذاری خطرپذير. ـ افزايش انعطاف قانون محاسبات عمومي بخش دولتي در زمينه سرمايه

 

 و پيشنهادها بنديجمع

خطرپذير نشانگر آن است كه  گذاریسرمايهتوسعه صنعت  بررسي تجربيات كشورهای مختلف در

 گذاریسرمايههای مختلفي بود كه سياستگذاران از اقدامات هر كدام از اين كشورها براساس برداشت

ثير أخطرپذير داشتند. از طرف ديگر ساختار اقتصاد و ترتيبات نهادی آنها در ايجاد يك صنعت پويا ت

ولي رشد چنداني  گذشته استاين مفهوم  از طرحما با اينكه چند سالي  . در كشوره استفراوان داشت

های لازم جهت زيرساخت ضعفنداشته است. يكي از دلايل اين امر نبود مدل مناسب با توجه به 

های و زيرساخت گذاریسرمايهنگاه جامع به توسعه اين نوع  4نمودار توسعه اين نهادها در كشور است. 

برای انجام وظايف خويش به بدن  تشبيه شده است كهاين صنعت به انسان  اين نمودار،دارد. در آن را 

 و سر احتياج دارد.
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 (Hellman, 2000)گذاري خطرپذير . الگوي توسعه جامع سرمايه1نمودار 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ستد، ايگذار خطرپذير به روی دو پای ساختار بازار مالي و دسترسي به منابع انساني ميسرمايه

كند. عنوان سر عمل ميهای دولت بهها و پشتيباني، دو دست وی برای عمل هستند و سياستفرصت

دهند كه يكي از آنها دست گيرنده برای ها را انجام ميها فعاليتهای صنعت هستند و دستپاها بنيان

ثير صنعت أه تعنوان نمادی از خدمات مكمل است كدهنده بهها و ديگری دست ياریپيگيری فرصت

كند. در نهايت بايد های بدن را هماهنگ ميبخشد و سر، فعاليتپذير را بهبود ميگذار خطرسرمايه

دهند. اين مدل خطرپذير را گسترش مي گذاریسرمايهمشخص شود كه اين نهادها چگونه صنعت 

آورد تا ير فراهم مخطرپذي گذاریسرمايههای توسعه صنعت ها و زيرساختفرضارچوبي را برای پيشچ

شوند باشند. های اقتصاد كه مانع گسترش اين صنعت ميكشورها هرچه بهتر متوجه كاستي

(Hellman, 2000) 

ضمانت  تأمين»... و نيز نبود نهادهايي چون مالي نوآوری توسط بانك، بورس و تأميندر غياب 

های نوآورانه )در مالي طرح تأمينر عنوان مهمترين ابزاخطرپذير به گذاریسرمايه، «اعطای تسهيلات

سال از شروع فعاليت نخستين  15( مطرح بوده است. قريب به 1311و نيمه نخست دهه  1331دهه 

های گذاری خطرپذير هم در حوزهگذرد. جايگاه سرمايهگذاران خطرپذير در ايران ميسرمايه

مالي  تأمين «ه خدماتئارا» و «تسهيلگری»های و هم در حوزه «گریتنظيم»و  «اریذسياستگ»

دهه پيش تعداد نهادهای فعال در اين حوزه كمتر از انگشتان يك  نوآوری رو به رشد است. اگر يك

خطرپذير با اعضايي متعدد از ميان نهادهای دولتي،  گذاریسرمايهدست بودند، امروزه شبكه صنعت 



 

 

های مختلف در استاندولتي غير پژوهش و فناوریهای متعدد دوقندولتي و خصوصي و نيز صنيمه

 گذاریسرمايهاندازی هايي را برای راهها تلاشها و سازماندرحال فعاليت است و حتي برخي از شركت

 اند. های موفق آغاز نمودهشركتي با استفاده از الگوی شركتخطرپذير درون

حال بروز است؛ با ايندرحال  VCشواهد متعددی از توسعه نهادها و ساختارهايي جديد در حوزه 

ين راستا ادر  .های توسعه و قوانين بوده استتوسعه اين فرآيند كمتر از اهداف مشخص شده در برنامه

 د كرد، عبارتند از: اگذاری خطرپذير پيشنهتوان برای توسعه صنعت سرمايههايي كه مين حوزهيمهمتر

های و تعيين نهاد ناظر بر شركت)طراحي ساختار و اساسنامه  تقويت بسترهای قانونيالف( 

منظور تشويق ورود گذاری خطرپذير در قانون، اعمال تخفيف مالياتي عملكردی بهسرمايه

ثرتر صندوق نوآوری و شكوفايي در ؤگذاران، فراهم آوردن زمينه مشاركت مالي و تضميني مسرمايه

لتي در زمينه بنيان، افزايش انعطاف قانون محاسبات عمومي بخش دوهای دانشطرح

بنيان، تسهيل ورود های دانشحقوق اقليت در سهام شركت تأمينهای خطرپذير، گذاریسرمايه

گذاران خطرپذير، نهادهای دولتي و خصوصي و جذب شركای با مسئوليت محدود به عرصه سرمايه

 نوپا(. هایاصلاح قانون تجارت و يا تدوين متمم قانوني جهت تسهيل انتقال مالكيت سهام شركت

های ها و پاركتسهيل در اعطای منابع دانشگاه های پژوهش و فناوری موجودتقويت صندوقب( 

های پژوهش و های صادره از طرف صندوقها و تسهيل صدور ضمانتنامهعلم و فناوری به صندوق

 فناوری(.

گذاری هطور اعم( و سياستگذاری سرمايايجاد محوريت در سياستگذاری نظام نوآوری )بهج( 

 ها.ها و ناهماهنگيكاری( جهت جلوگيری از پراكندهخصطور اخطرپذير )به

گذاری گيری و عملكرد موفق سرمايهافزايي، الزامات شكلهای ارزشد( آموزش مفاهيم، مكانيسم

ويژه دانشجويان مهندسي(، كارآفرينان، كارشناسان، مشاوران و خطرپذير به دانشجويان )به

  سياستگذاران.

 هـ( اصلاح برخي قوانين ازجمله قانون تجارت و كار. 
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