
,su پيشنهاد مشاركت  
  گذاري خطرپذير شركت گسترش كارآفريني ايران  صندوق سرمايهدر

  
  مقدمه

  سي هاي وي تعريف صندوق
  

كننـد كـه تخـصص يـا      ميهاي اشخاصي  گذاري نهادهاي مالي هستند كه اقدام به جذب سرمايه      هاي سرمايه  صندوق
اندازي صندوق با تـشكيل سـبدي از    نابع و راهتخصصي ندارند و پس از جذب مهاي  گذاري فرصت كافي براي سرمايه 

كننـد   گذاري مي هاي بورسي يا خارج از بورس و يا اوراق مشتقه سرمايه   اوراق بهادار مانند اوراق قرضه يا سهام شركت       
ايـن  . نماينـد   گـذاران خـود را مـديريت مـي          گـذاري سـرمايه     ، ريسك و بازده سرمايه    )بخشي  تنوع(و با ايجاد پرگونگي     

هـاي    كنند، انواع مختلفـي دارنـد و صـندوق          گذاري مي   ها بسته به بازار و نوع اوراق بهاداري كه در آن سرمايه            صندوق
  .شوند هاي سهام خصوصي و مانند آن تقسيم مي هاي سوداگر، صندوق هاي مشاع، صندوق قرضه، صندوق

  
  گذاري هاي سرمايه نمودار صندوق

  
  

هـاي    گذاري هستند كه بر روي سهام شـركت         هاي سرمايه   گذاري خطرپذير، يكي از انواع صندوق        سرمايه هاي صندوق
هـا كـسب سـود از ارزش افـزوده        هدف اصلي اين صندوق   . كنند  گذاري مي   نوآور و بيشتر در حوزه فناوري برتر سرمايه       

در كنـار  . قابليت سودآوري بالايي دارندگيري يا رشد خود هستند و     هاي نوآوري است كه در مراحل اوليه شكل         شركت
زند و لذا هـدف       گذاران آنها رقم مي     ها ريسك بالايي را نيز براي سرمايه        اين قابليت احتمال شكست بالاي اين شركت      

  .ها است گذاري در اين نوع شركت ها مديريت ريسك سرمايه ديگر اين صندوق
  

  گذاري خطرپذير هاي سرمايه ويژگي
هاي خود را دارد و به همين نسبت  گذاري سنتي است و ويژگي ای متفاوت از سرمايه رپذير عرصهگذاري خط سرمايه

گيرد؛  گذاری می گذاری سنتی با نگاه به گذشته يک بنگاه تصميم به سرمايه سرمايه. طلبد فنون خاص خود را نيز مي

 ريسك

 بازدهي

 

Bond Fund

 
Mutual Fund

Hedge Fund 

  

Buy Out Fund 

  

VC Fund

 شركتهاي نوپا



. گيرد گذاری می ارد، تصميم به سرمايهگذار خطرپذير صرفاً با برآوردی که از آينده بنگاه د در حالی که سرمايه
گذاری در  شوند؛ حال آن که سرمايه گذاری در صنايع سنتی به دليل وجود بازارهای متشکل به سرعت نقد می سرمايه
توان از چند ساعت تا چند سال متغير باشد؛  گذاری سنتی می افق سرمايه. های نوآور نقدشوندگي كمتری دارند شرکت

ريسک .  و گاه تا بيش از ده سال است، حدود پنج سالگذاری خطرپذير بلندمدت  سرمايهدر صورتی که افق
سرانجام . نيز داردانتظاري بالاتري است و به همين نسبت سود گذاری سنتی  سرمايه از گذاری خطرپذير بيشتر سرمايه

گذاران سنتی در امور  از سرمايههای نوآور بيشتر  گذاران خطرپذير به دليل کمی تجربه مديران شرکت آن که سرمايه
  .ستنده يتر فعالگذاران  کنند و اساساً سرمايه ها دخالت می بنگاه

  
  ضرورت

هـاي جديـد    يـافتن زمينـه   يكـديگر  بـه هـا   دارايـي وابـستگي ايـن   هاي مـالي در كـشور و    با توجه به تنوع كم دارايي  
گـذاري در     سـرمايه . رود  كـشور بـه شـمار مـي       گـذاري     ناپذير براي صنعت سـرمايه      گذاري يك ضرورت اجتناب     سرمايه
رواج سـابقه و  هاسـت كـه در كـشور     هاي خارج از بورس با چشم انداز رشد سريع و سود بالا يكي از اين زمينه          شركت

اين زمينه هم به دليل سرمايه به نسبت اندكي كه نيـاز دارد و هـم بـه دليـل حاشـيه سـود                        درحالي كه   ؛  چنداني ندارد 
بـا توجـه بـه سـود بـالا          . هاي نوآور وجود دارد، از مزيت بالايي برخوردار است          حل اوليه رشد شركت   بالايي كه در مرا   

؛ بخشي از اين ريسك خوشبختانه با استفاده از تجربه قابـل  گذاري در اين زمينه ريسك بالايي هم دارد         سرمايه بالطبع
 و دوره انتظـار طـولاني بـراي بازگـشت           گذاري نقدشـوندگي پـايين      ويژگي ديگر اين سرمايه   . مديريت و كاهش است   

  .  سازد  مناسب ميها گذاري سرمايه است كه آن را براي بخش بلندمدت سبد سرمايه
  

  پيشنهادشرح 
گذاري خطرپذير شركت گـسترش كـارآفريني ايـران بـه عنـوان اولـين و تنهـا صـندوق                      مشاركت در صندوق سرمايه   

  .نوآور و رو به رشدهاي كوچك  در شركتمستقيم يرغذاري گ رمايهمنظور سبه كشور گذاري خطرپذير  سرمايه
  

  گسترش كارآفريني برنامه شركت 
گذاری خطرپذير کشور را با مشارکت  سرمايهخصوصي شركت گسترش كارآفريني در نظر دارد تا نخستين صندوق 

طرپذير در گذاری خ های سرمايه بخش خصوصی در قالب يک شرکت مختلط غير سهامی که قالب متداول صندوق
در اين صندوق شرکت گسترش کارآفرينی به عنوان شريک ضامن و مدير صندوق و ساير . اندازی نمايد دنياست، راه

های قانونی بر عهده شريک  کليه مسؤوليت. گذاران به عنوان شريک با مسؤوليت محدود حضور خواهند داشت سرمايه
اختيارات شريک ضامن و حقوق . کننده سرمايه هستند مينضامن خواهد بود و شرکای با مسؤوليت محدود تنها تأ

  .شرکای با مسؤوليت محدود مطابق اساسنامه صندوق خواهد بود
در صورتي كه منابع بخش . گذاري خطرپذير حدود پنج ميليارد تومان است منابع دولتي در اختيار شركت براي سرمايه

گذاري خطرپذير  دام به ثبت رسمي يك صندوق سرمايهخصوصي در مجموع از اين ميزان بالاتر باشد، شركت اق
مدت  در غير اين صورت شركت طي يك قرارداد ميان. خصوصي در قالب يك شركت مختلط غير سهامي خواهد نمود

  .كارگزاري وجوه در اختيار را برعهده خواهد گرفت
رکت را احراز کنند، های نوآوری که شرايط لازم برای مشا صندوق پس از ثبت و جذب سرمايه در شرکت

ها در دوره مشارکت به نمايندگی از شرکای  گذاری خواهد نمود و پس از تشکيل سبدی از سهام اين شرکت سرمايه
ها به اهداف تجاری خود  در صورتی که هريک از شرکت. های وابسته نظارت خواهد داشت صندوق بر عملکرد شرکت

 دارايی خود را نقد نموده و در پايان دوره فعاليت، حسابرسی و بين دست يابد، صندوق با فروش سهام خود در شرکت،
توانند در صورتی که به حضور در شرکت نوآور تمايل داشته  شرکای صندوق می. کند گذار تقسيم می شرکای سرمايه

  .باشند، خود خريدار سهام شرکت مزبور باشند



های نوآور براساس تجربيات ديگر کشورها استخراج  سازوکار مشارکت و حقوق و اختيارات سهام صندوق در شرکت
  .باشد شده و در مراحل نهايی تدوين اسناد می

  
  برآوردهاي مالي

گذاري در هر طرح بين دويست تا هفتصد ميليون           سرمايهگذاري خواهد نمود و       صندوق در حدود پانزده شركت سرمايه     
دوره . ايش سـرمايه اوليـه صـندوق ممكـن خواهـد بـود            گذاري در صـورت افـز       افزايش ميزان سرمايه   .شود  برآورد مي 

گذاران در صندوق قابل افزايش        كه در صورت توافق سرمايه     بيني شده است    گذاري بين پنج تا هفت سال پيش        سرمايه
طبـق   بنـابراين . اسـت % ۳۰گـذاري خطرپـذير شـركت سـالانه           گذاري شده براي صـندوق سـرمايه        بازده هدف . است

كند كـه از بـازده        گذاري مي   هايي سرمايه   صندوق در طرح  شوند،    هايي كه ورشكست مي     شركتمحاسبات و با احتساب     
هاي رسيده از نظر فنـي، بـازار، تـيم كـارآفرين و برآوردهـاي مـالي بررسـي                     طرح. برخوردار باشند % ۵۰داخلي بالاي   

  .شود ز مشاوره گرفته ميشوند و به اين منظور علاوه بر كارشناسان شركت از افراد مجرب خارج از شركت ني مي
  

  هاي كارگزاري و مديريت صندوق هزينه
هزينـه  گذاري در صندوق خطرپذير شركت گسترش سالانه بيست ميليون تومـان              براي هر يك ميليارد تومان سرمايه     

 ـ                    ثابت كارگزاري دريافت مي    وان شود و بيست درصد از سود پايان دوره كه مازاد بر سود سپرده بانكي باشد، نيز بـه عن
  .گيرد پاداش عملكرد مديريت صندوق در پايان دوره به شركت گسترش كارآفريني تعلق مي

  
  معرفي شركت

  
  تاريخچه 

 اسـفند  در» مرتـب نـو   «تابع سازمان گسترش و نوسازي صنايع ايران با نـام پيـشين             » شركت گسترش كارآفريني ايران     « 
 از   و نوسـازي صـنايع ايـران       سازمان گـسترش  حمايتي  هاي خود را با اخذ مسئوليت اجراي برنامه            دوره جديد فعاليت   ۱۳۸۲

 سازمان گسترش و نوسازي صنايع ايـران      « كارآفرينان آغاز نمود در حال حاضر کليه سهام اين شركت متعلق به             
  :  قرار مي گيرند كه در اين فرآيند پروژه هايي مورد حمايت. مي باشد » 

  ،با استفاده از توان متخصصان و كارآفرينان داخلي به نتيجه برسد •
  ، اقتصادي باشند–داراي توجيه فني  •
  در زمان كوتاه قابل اجرا باشند، •
 ، از دانش و تكنولوژي هاي نو استفاده كرده و يا چنين ارزش هايي را خلق كنند •
 .شندآمادگي ورود به عرصه تجارت را داشته با •
  

  مأموريت
شركت گسترش كارآفريني ايران براي ايجاد و توسعه كسب و كارهـاي بـا ارزش افـزوده بـالا و پايـدار و مبتنـي بـر                           

  .پردازد هاي روز آمد به فعاليت مي نوآوري و فن آوري 
  

  آرمان
شـت و بـه بنگـاه        گسترش كارآفريني در ايجاد توسعه كسب و كار هاي پر مخاطره مبتني بر فناوري مهارت خواهد دا                

ضمن آنكه بزرگترين پيمانكار دولت     . پيشتاز و راهنما در توسعه كسب و كارهاي با ارزش افزوده بالا تبديل خواهد شد              
  .در امر كارآفريني خواهد بود

  



  اهداف
 و  نمايـد  مـي  فعاليـت  حمايتي از كارآفرينان   ارائه خدمات  در حيطه  طور تخصصي به  گسترش كارآفريني ايران     شركت

 وارد ‐ مشاركت و سرمايه گذاري خطر پـذير ‐ در حوزه صنايع پيشرفته يرمايه گذار سر عرصه دشركت پيشرو  عنوانب
ايـده بـه     جهـت تبـديل     خلاقيـت و پـشتكار لازم      ‐از نـوآوري   كارآفريناني كه  سعي دارد اين شركت   عمل شده است    

 بـودن  كـه بـدليل پـر خطـر        مواردي و در   داده حمايت قرار  را مورد  برخوردارند بنگاه توسعه و قابليت  تجاري محصول
ن يو بـا كـارآفر      گـشته   فراهم نيست وارد عمل    ساير سرمايه گذاران   براي انگيزه كافي  گذاري صنايع پيشرفته   سرمايه

گـذار   سـرمايه  اقتـصادي  حمايتي به يك بنگاه    از نقش  طي فرآيندي ميان مدت    شركت به اين ترتيب   .نمايد مشاركت
  بـا ويژگـي ارزش افـزوده بـالا    باشند  كه داراي نوآوري مي  يياز پروژه ها   حمايت شد تا از طريق    دخطرپذير بدل خواه  

 .نمايدكسب درآمد 
  

  ها برنامه
 كارآفرينان ارائه تسهيلات مالي و اعتباري به •
هـاي صـنايع پيـشرفته و         شـركت در  گذاري    گذاري خطرپذير جهت سرمايه     اندازي صندوق نمونه سرمايه     راه •

 بتني بر فناوريهاي م طرح
 ها گذاري داخلي يا خارجي با كليه ظرفيت ايجاد شبكه همكاري با مراكز سرمايه •
  مشاوره در تدوين برنامه تأمين مالي شركتها به خصوص شركتهاي در حوزه صنايع پيشرفته •
  انجام پروژه هاي مطالعاتي و پژوهشي در حوزه پيمانكاري و كارگزاري كارآفريني •
 و همايشبرگزاري نمايشگاه  •

 
  سوابق و فعاليت هاي انجام شده 

 ارائه تسهيلات مالي به تعداد زيادي از كارآفرينان 
 مشاركت در توليد محصولات مبتني بر فناوري 
  SBDC ها هاي تحقيقاتي دانشگاه ح مشاوره در اجراي تعداد زيادي از طر 
 گذاري خطر پذير انجام مطالعات جامع در خصوص سرمايه 
 هاي كارآفرينان موردي در خصوص نيازانجام مطالعات  
 هاي آموزشي وجلسات هم انديشي براي كارآفرينان برگزاري كارگاه ها و سمينار 
 هاي تخصصي هاي كارآفرينان در نمايشگاه ارائه دستاورد 

 
 هاي سازماني ارزش

 . حركت در چارچوب قوانين كشور و سياستهاي سازمان گسترش و نوسازي صنايع ايران 
هاي روز، خلاقيت و نوآوري در ثمر بخشي  گيري از فنآوري  به دانش مداري، لزوم بهره:سرآمدي  

افزايي  كارهايمان ايمان داريم و با رعايت فرهنگ مشاركتي و كار تيمي، احترام متقابل و ايجاد هم
  .كنيم  هاي سرآمدي را فراهم مي زمينه

  
  

  پيوست
  

  نياگذاري خطرپذير در د هاي سرمايه پيشينه صندوق
هـاي اوليـه    هـدف صـندوق   . گذاري خطرپذير نخست در امريكـا و پـس از جنـگ جهـاني دوم شـكل گرفـت                    سرمايه
سازي محصولاتي بود كه در طـول جنـگ و بـراي كاربردهـاي نظـامي ابـداع شـده بـود؛ بـه عنـوان نمونـه                              تجاري



از . هـا بـود   گـذاري   از اين سـرمايه كه جزو جيره نظاميان بود، يكي     » مينت ميد «گذاري براي توليد پودر شربت        سرمايه
 سال بازگشتي معـادل     ۱۴گذاري  در شركت ديجيتال ايكويپمنت بود كه پس از             سرمايههاي اوليه     گذاري  ديگر سرمايه 

هـاي كوچـك زمينـه را بـراي رشـد       گـذاري در شـركت   دولت امريكا با اصلاح مقررات سـرمايه . پنج هزار برابر داشت 
 مـيلادي بـيش از بيـست ميليـارد دلار در صـنعت      ۲۰۰۰ كرد كه در نتيجه آن تـا سـال         گذاري خطرپذير مهيا    سرمايه
در طول نـيم قـرن      . ها در بورس امريكا عرضه شدند       بسياري از اين صندوق   . گذاري خطرپذير امريكا جذب شد      سرمايه

، اينتل، اپل، گوگل در آشنايي مانند مايكروسافت   هاي نام   گذاري خطرپذير در امريكا شركت      هاي سرمايه   فعاليت صندوق 
هـاي    ، فدرال اكسپرس در حوزه حمل و نقل و پست و جنتك در حـوزه بيوتكنولـوژي از سـرمايه                   ITحوزه كامپيوتر و    

گذاري خطرپـذير و اسـتفاده از آن بـراي توسـعه صـنايع                تجربه موفق امريكا در توسعه سرمايه     . اند  خطرپذير بهره برده  
مند كرد و اروپا، ژاپن و آسياي جنوب شـرقي، اسـراييل، هنـد و اخيـراً كـشورهاي                     پيشرفته ساير كشورها را نيز علاقه     

  . اند گذاري خطرپذير اهتمام كرده هاي سرمايه عربي حاشيه خليج فارس و شمال آفريقا نيز به ايجاد صندوق
  
  رانگذاري خطرپذير در اي يشينه سرمايهپ

در طـول   .  در سميناري توسط دكتر عبده تبريزي معرفي شد        ۷۹گذاري خطرپذير در ايران نخستين بار در سال           سرمايه
تـر قـرار      گذاري مورد بررسي دقيق     هاي فناوري رياست جمهوري اين نوع سرمايه        دو سال پس از آن در دفتر همكاري       

 نتايج اين مطالعات در مؤسسه غير انتفاعي توسعه فناوري نخبگـان كـه از سـرمايه دولتـي بهـره                     ۸۲گرفت و از سال     
همزمان سازمان گسترش و نوسازي صنايع ايران در معاونـت توسـعه صـنايع پيـشرفته طـرح                  . رفت، به كار رفت   گ  مي
در قانون برنامـه    . اندازي آن توفيقي نيافت     گذاري خطرپذير را به پايان برد؛ هرچند در راه          اندازي يك شركت سرمايه     راه

اي توسعه كارآفريني مورد تصريح قرار گرفتـه و از دولـت          ه  گذاري خطرپذير به عنوان يكي از راه        چهارم توسعه سرمايه  
نامـه هيئـت دولـت بـراي حمايـت از       اما در عمل آيين. هاي توسعه اين صنعت را فراهم كند خواسته شده تا زيرساخت  

کنـد کـه در صـورت شكـست      الوصول به صاحبان ايده را تـرويج مـی    گذاري خطرپذير در واقع نوعي وام سهل        سرمايه
هـاي   اخيراً وزارت كار نيز تسهيلاتي براي صـندوق . شود  پس از طي تشريفاتي به كمك بلاعوض تبديل مي        كارآفرين  

بـه طـور كلـي      . كنـد   گذاري خطرپذير در نظر گرفته است؛ منتها نظارت دولتي را بر آن تحميل مـي                خصوصي سرمايه 
  .گيري هستند  در حال شكلگذاري به عنوان نهادهاي مالي واسطه به تازگي در ايران هاي سرمايه صندوق
هاي ديگر نيز با آن كه هنوز در عمـل بـه يـك نمونـه موفـق منجـر نـشده، بـر                          هاي پراكنده ديگري با عنوان      تلاش

گـذاري    شركت گسترش كارآفريني نيز با تغيير مأموريت، سرمايه       . گذاري خطرپذير كشور افزوده است      تجربيات سرمايه 
اندازي يك صـندوق نمونـه         موافقت سازمان را براي راه     ۸۶و در نهايت در شهريور      خطرپذير را در مركز توجه قرار داد        

  .گذاري خطرپذير جلب نموده است سرمايه
  
 


