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و  صـی  خصو یه  ما سـر عـی  نو  )V C ( یـر  پذ خطر ی  ر ا یه‌گذ ما سـر
کـه سـرمایه‌گذاران، بـه شـرکت‌های نوپـا،  نوعـی تامیـن مالـی اسـت 
اسـتارتاپ‌ها و کسـب و کارهای کوچکی که تصور می‌شـود پتانسـیل 
ی  رشـد بلندمدت داشـته باشـند، ارائه می‌کنند. فعالیت سـرمایه‌گذار
خطرپذیر پس از سال‌های پرچالش 2021- 2020 رونق چشمگیری به 
ی مسـتمر برخوردار اسـت  خود گرفته و همچنان از یک روند سـاختار
ی‌ها  اما با توجه به نشـانه‌هایی که از نقاط ضعف این سـرمایه گذار
در اواخر سال 2022 مشاهده شد، گمانه‌زنی‌هایی نسبت به احتمال 
رکـود VCهـا در سـال 2023 قـوت گرفـت. برخـی کارشناسـان بـر ایـن 
ی‌های  باور بودند که شـرایط سـخت مالی ممکن اسـت سـرمایه‌گذار
خطرپذیر را به طور قابل توجهی کاهش دهد که این امر می‌توانست 
ی شـود. اما  ی و فنـاور ی در بخـش نـوآور منجـر بـه کاهـش سـرمایه‌گذار
آنچـه از آمـار سـال 2023 بـه دسـت آمـد، حکایـت از ایـن داشـت کـه 
ی‌های خطرپذیـر همچنـان در بالاتریـن  تعـداد معاملات سـرمایه‌گذار
ی‌ها در حال  یخی است اما میزان سرمایه‌گذار حد خود به لحاظ تار
ی‌های خطرپذیر عموما از سـرمایه‌گذاران  کاهش اسـت. سـرمایه‌گذار
ثروتمنـد، بانک‌هـای سـرمایه‌گذار و سـایر موسسـات مالـی تامیـن 
می‌شـود. البتـه ایـن سـرمایه خطرپذیـر همیشـه بـه صـورت نقـدی و 
حمایـت مالـی ارائـه نمی‌شـود، بلکـه اغلـب بـه عنـوان تخصـص فنـی 
یا مدیریتی به شـرکت‌ها داده می‌شـود. ‌VCها معمولا به شـرکت‌های 
کوچـک یـا اسـتارتاپ‌ها بـا پتانسـیل اسـتثنایی یـا بـه شـرکت‌هایی کـه 
گسـترش هسـتند، اختصـاص  کـرده و آمـاده ادامـه  بـه سـرعت رشـد 
گرفتـن همه‌گیـری کرونـا، رقـم  می‌یابـد. در سـال 2021 بـه رغـم شـدت 
ی‌های خطرپذیـر بـه حـدود 620 میلیـارد دلار رسـید.  کل سـرمایه‌گذار
ی در سـال 2022 بـا رشـد 23  در ادامـه، تعـداد معاملات سـرمایه‌گذار
وبه‌رو شـد که معادل رشـد دو برابری میانگین رشـد سـالانه  درصدی ر

11 درصـد طـی یـک دهـه گذشـته بـوده اسـت. 

   سـرمایه‌گذاری 90 میلیـارد دلاری مایکروسـافت 
بـرای توسـعه هـوش مصنوعی 

ی  به گزارش dealroom، در سال 2023 رقمی نزدیک به 327 میلیارد دلار رو
ی شـد که در این  ی )اسـتارتاپ‌ها( در دنیا سـرمایه‌گذار شـرکت‌های فناور
پذیـر بـا مبلـغ 90 میلیـارد دلار سـهم  ی خطر میـان، بیشـتر میـزان سـرمایه‌گذار
شـرکت OpenAI شـد کـه بـا توجـه بـه چشـم‌انداز دنیـا بـرای توسـعه هـر چـه 
بیشـتر هـوش مصنوعـی، بـه عنـوان پیشـگام‌ترین شـرکت فناورانـه در ایـن 
ی از سـوی شـرکت مایکروسـافت  حـوزه فعالیـت می‌کنـد. ایـن سـرمایه‌گذار
پذیـر بـالا در سـال 2023 هـم بـه  ی خطر انجـام شـد. دومیـن سـرمایه‌گذار
ی شـرکت Stripe انجـام شـد. بـه عبارتـی، حـدود  مبلـغ 50 میلیـارد دلار رو
پذیـر در سـال گذشـته سـهم دو  ی‌های خطر 50 درصـد از کل سـرمایه‌گذار
شـرکت شـده اسـت کـه مبالـغ بسـیار بالایـی را بـه خـود اختصـاص داده‌انـد. 
ی در سـه ماهـه چهـارم 2020 چیـزی بالـغ بـر  ، میـزان سـرمایه‌گذار طبـق آمـار
ی در آن سـال بـه  107 میلیـارد دلار بـرآورد شـده کـه مجمـوع کل سـرمایه‌گذار
ی‌ها  366 میلیـارد دلار رسـید. از ابتـدای سـال 2021 میـزان ایـن سـرمایه‌گذار
ی کـه رقـم آن از 173 میلیـارد دلار  بـا جهـش چشـمگیری مواجـه شـد بـه طـور
در سـه ماهه نخسـت 2021 به 219 میلیارد دلار در سـه ماهه چهارم آن سـال 
کـه رشـد 105 درصـدی را نسـبت بـه سـه ماهـه چهـارم 2020  افزایـش یافـت 
پذیـر در سـال 2021 بـه 779  ی خطر نشـان می‌دهـد. کل میـزان سـرمایه‌گذار

میلیارد دلار رسید که نسبت به سال 2020 رشد 113 درصدی را تجربه کرد. 

   کاهـش 40 درصـدی سـرمایه‌گذاری نسـبت بـه 
سـال گذشـته

پذیـر  ی‌های خطر کاهـش سـرمایه‌گذار در سـال 2022 جهـان بـا رونـد رو بـه 
ی در سـه ماهـه نخسـت 2022 بـا  ی‌کـه ایـن سـرمایه‌گذار مواجـه شـد، به‌طور
12 درصد کاهش نسـبت به سـه ماهه چهارم سـال گذشـته، به 194 میلیارد 
پذیـر در سـال 2022 بـه مبلـغ 541  ی خطر دلار رسـید. کل میـزان سـرمایه‌گذار
کـه افـت 31 درصـدی را نشـان می‌دهـد. سـال  میلیـارد دلار کاهـش یافـت 
یـادی داشـت،  پذیـر افـت و خیزهـای ز ی‌های خطر 2023 رقـم سـرمایه‌گذار
ی کـه ایـن میـزان در سـه ماهـه نخسـت رشـد 3.5 درصـدی را تجربـه  بـه طـور
پذیـر بـه 68  ی خطر کـرد امـا در سـه ماهـه چهـارم 2023، میـزان سـرمایه‌گذار
29 درصـد  کـه نسـبت بـه سـه ماهـه نخسـت  کاهـش یافـت  میلیـارد دلار 
کاهـش  افـت داشـته اسـت و در مقایسـه بـا سـه ماهـه چهـارم 2022 نیـز بـا 
37 درصـدی روبـه‌رو شـد. رقـم کلـی VC در سـال 2023 بـه مبلغـی حـدود 
ی 40 درصـدی نسـبت  327 میلیـارد دلار رسـید کـه بـا کاهـش سـرمایه‌گذار

بـه سـال گذشـته همـراه بـوده اسـت. )نمـودار شـماره 1(

   نیمـی از سـرمایه‌گذاری‌های خطرپذیـر، سـهم 
آمریکاسـت

پذیر طی سال‌های  ی‌های خطر یکا، چین و انگلیس از نظر سرمایه‌گذار آمر
ی‌ها را بـه خـود  تریـن میـزان سـرمایه‌گذار اخیـر در دنیـا پیشـگام بـوده و بالا
ی  اختصـاص داده‌انـد. در ایـن میـان، از کل 327 میلیـارد دلار سـرمایه‌گذار
یب 149 میلیارد دلار آن و حدود نیمی از آن در  پذیر در سال 2023، قر خطر
ی شـده اسـت کـه میـزان آن در مقایسـه بـا 248 میلیـارد  یـکا سـرمایه‌گذار آمر
یکا در سـال 2022، حدود 40 درصد کاهش داشـته اسـت. در  دلار سـهم آمر
پذیـر در چیـن در سـال 2023 حـدود  ی خطر ادامـه، کل مبلـغ سـرمایه‌گذار
48 میلیـارد دلار بـوده اسـت. بعـد از آن، انگلیـس بـا 21 میلیـارد دلار رتبـه 
، فرانسـه بـا 9 و آلمـان  کـرد. هنـد بـا 11 میلیـارد دلار سـوم دنیـا را از آن خـود 
کردنـد.  بـا 8 میلیـارد دلار در رده‌هـای چهـارم تـا ششـم جهـان جـا خـوش 
گرفتنـد.  کره‌جنوبـی و سـوئد نیـز در رده‌هـای بعـدی قـرار  کانـادا، ژاپـن، 
، رونـد  کشـور ی‌ها در ایـن 10  کـه نـرخ سـرمایه‌گذار شـواهد نشـان می‌دهـد 
ن تغییـر نسـبت بـه  ی در ژاپـن بـدو کاهشـی داشـته و تنهـا نـرخ سـرمایه‌گذار

2022 باقـی مانـده اسـت. 

   سـرمایه‌گذاری‌ها در سه مرحله اتفاق می‌افتند
پذیـر بـه سـه مرحلـه تقسـیم می‌شـود: مرحلـه اسـتارتاپ  ی خطر سـرمایه‌گذار
یافـت می‌کند؛ مرحله بلوغ  کـه تامیـن مالـی بیـن صفـر تـا 15 میلیـون دلار را در
کـه تامیـن مالـی آن بیـن 15 تـا 100 میلیـون دلار می‌شـود و مرحلـه اسـکیل‌آپ 
برمی‌گیـرد. ایـن  )سـوددهی( نیـز 100 میلیـون بـه بـالا را بـرای تامیـن مالـی در
ی  ، تقسـیم‌بندی سـازگارتری از چشـم‌انداز اسـتارتاپی و سـرمایه‌گذار امـر

پذیـر ارائـه می‌دهـد.  خطر
ی  رو کـه  پذیـر  ی خطر مرحلـه نخسـت سـرمایه‌گذار اسـتارتاپی:  مرحلـه 
اسـتارتاپ‌ها انجـام می‌شـود در سـال 2023 رونـد کاهشـی را نشـان می‌دهـد. 
ی اسـتارتاپ‌ها در  ی رو ایـن در حالـی اسـت کـه بالاتریـن میـزان سـرمایه‌گذار
مرحلـه نخسـت بـه سـه ماهـه اول سـال 2022 بـا 25 میلیـارد دلار برمی‌گـردد کـه 
نسبت به 24 میلیارد دلار در سه ماهه چهارم 2021 با افت 4 درصدی همراه 
ی در سال 2021 حدود 83 میلیارد دلار بوده  بوده است. کل میزان سرمایه‌گذار
کـه ایـن مبلـغ در سـال 2022 بـه 90 میلیـارد دلار افزایـش یافـت. امـا ایـن رقـم در 
سال 2023 با کاهش 24 درصدی به 69 میلیارد دلار رسید.)نمودار شماره 2( 

نـد  و ر هـم  یـر  پذ خطر ی  ر ا یه‌گذ ما سـر غ  بلـو حلـه  مر ر  د  : غ بلـو حلـه  مر
کـه ایـن میـزان، از 228 میلیـارد  ی  کاهشـی اسـت بـه طـور ی  سـرمایه‌گذار
دلار در سـال 2021، بـه 197 میلیـارد دلار در سـال 2022 و نیـز بـه 119 میلیـارد 
دلار در سـال 2023 رسـیده اسـت که نسـبت به 2022 با کاهش 40 درصدی 
ی در سـه ماهـه چهـارم 2021 حـدود  روبـه‌رو شـده اسـت. میـزان سـرمایه‌گذار
65 میلیـارد دلار بـوده کـه بـا کاهـش 59 درصـدی در سـه ماهـه چهـارم 2023 
ی  بـه 27 میلیـارد دلار رسـید. سـال 2021 بـا 228 میلیـارد دلار سـرمایه‌گذار
گذشـته بـوده  ی در 10 سـال  تریـن میـزان سـرمایه‌گذار در ایـن مرحلـه، بالا

اسـت. )نمـودار شـماره 3( 
 ، پذیـر ی خطر مرحلـه پایانـی )سـوددهی(: در مرحلـه پایانـی سـرمایه‌گذار
27 میلیـارد دلار در  2023 بـا  ی در سـه ماهـه چهـارم  میـزان سـرمایه‌گذار
مقایسه با 130 میلیارد دلار در سه ماهه چهارم 2021، با کاهش 79 درصدی 
ی در مرحلـه سـوددهی شـرکت‌های  روبـه‌رو شـده اسـت. کل سـرمایه‌گذار
یـن نـرخ  تر 2021 بـا 468 میلیـارد دلار بـه بالا پـا و اسـتارتاپ‌ها در سـال  نو
ی در 10 سـال گذشـته رسـید. ایـن میـزان در سـال 2022 حـدود  سـرمایه‌گذار
254 میلیارد دلار و در 2023 حدود 139 میلیارد دلار برآورد شد که در سال 
2023 نسـبت بـه 2021 بـا 71 درصـد کاهـش و در مقایسـه بـا سـال 2022 نیـز بـا 

45 درصـد افـت روبـه‌رو بـوده اسـت. )نمـودار شـماره 4(

   هـوش مصنوعـی مولد بیشـترین سـرمایه‌گذاری 
را جـذب می‌کند

2023، حوزه‌هـای هـوش مصنوعـی مولـد، حمـل و نقـل برقـی و  در سـال 
باتری‌هـای خودروهـای برقـی نسـبت بـه سـال‌های گذشـته و نیـز متوسـط 
پذیـر را بـه خـود اختصاص  ی‌هـای خطر جهانـی، بالاتریـن نـرخ سـرمایه گذار
داده‌انـد. بـه ایـن ترتیـب، هـوش مصنوعـی مولـد بـا 20 میلیـارد و 700 میلـون 
ی را از آن خود کرده است. در ادامه،  دلار رتبه نخست جذب سرمایه‌گذار
حمـل و نقـل برقـی بـا 16 میلیـارد و 500 میلیـون دلار در رده دوم و باتری‌هـای 
خودروهـای برقـی بـا تفـاوت فاحـش و بـا جـذب 9 میلیـارد و 200 میلیـون 
ی‌هـای فضایـی  دلار سـرمایه در رده سـوم قـرار گرفته‌انـد. بعـد از آن، فناور
، امنیـت  بـا 7 میلیـارد، اقتصـاد چرخشـی بـا 5 میلیـارد و 700 میلیـون دلار
، سـاختمان‌های سـبز با 5 میلیارد  سـایبری با 5 میلیارد و 600 میلیون دلار
و 300 میلیـون دلار و حمـل و نقـل خـودران بـا 3 میلیـارد و 900 میلیـون دلار 
ی قرار گرفته‌اند. )نمودار شـماره 5(  در رده‌های بعدی جذب سـرمایه‌گذار

   سـرمایه‌گذاری 62 میلیارد دلاری در صنعت سلامت 
ی‌های مختلفـی  در حـوزه اسـتارتاپ‌ها، صنایـع مختلـف، سـرمایه‌گذار
را بـه خـود جـذب می‌کننـد. در ایـن میـان، صنایـع سلامت، نرم‌افزارهـای 
ی‌ها  تریـن میـزان سـرمایه‌گذار سـازمانی و فینتـک طـی 5 سـال گذشـته بالا
، صنعـت سلامت در سـال  را بـه خـود اختصـاص داده‌انـد. طبـق آمـار
تریـن میـزان را بـه خـود  پذیـر بالا ی خطر 2023 بـا 62 میلیـارد سـرمایه‌گذار
اختصـاص داد کـه در مقایسـه بـا 90 میلیـارد دلار در سـال 2022 حـدود 31 
درصـد کاهـش نشـان می‌دهـد. همچنیـن صنعـت نـرم افزارهـای سـازمانی 
ی را از آن خـود کـرد کـه نسـبت  ی 51 میلیـارد دلار نیـز در 2023 سـرمایه‌گذار
ی در 2022 بـا افـت 37 درصـدی مواجـه  ی 81 میلیـارد دلار بـه سـرمایه‌گذار
شـده اسـت. علاوه برایـن، صنعـت فینتـک نیـز در حالـی رتبـه سـوم را در 
ی در آن صـورت  ی 42 میلیـارد دلار دسـت گرفتـه کـه در سـال ‌سـرمایه‌گذار
ی در 2022 بـا کاهـش 54  گرفتـه اسـت و نسـبت بـه سـرمایه 90 میلیـارد دلار
ی، حمـل و نقـل،  ، صنایـع انـرژ درصـدی روبـه‌رو بـوده اسـت. پـس از آن نیـز
یابی و رباتیک در رده‌های بعدی  موادغذایی، امنیت، نیمه‌رسـاناها، بازار

ی قـرار می‌گیرنـد.  سـرمایه‌گذار

   کاهش 89 درصدی ظهور شـرکت‌های یونیکورن
پذیـر بـوده  ی‌های خطر یافـت سـرمایه‌گذار بیـش از 400 شـهر دنیـا شـامل در
ن )تـک شـاخ( هسـتند. بعـد  و بـه عبارتـی، صاحـب یـک شـرکت یونیکـور
ن‌هـا روبـه‌رو شـد،  از پایـان سـال 2020 کـه دنیـا بـا حجـم بـالای ظهـور یونیکور
ی که در سـال 2023 بیش از 87  سـرعت آن به شـدت کاهش یافت به طور
ن )شـرکت برتـر و تک‌شـاخ( در دنیـا شـکل گرفـت کـه در مقایسـه بـا  یونیکـور
785 شرکتی که در سال 2021 ایجاد شده بود کاهش چشمگیر 89 درصدی 
ن گفتـه می‌شـود کـه ارزش آنهـا  را نشـان می‌دهـد. بـه شـرکت‌هایی یونیکـور
، بالاتریـن تعـداد ظهـور ایـن  بـالای یـک هـزار میلیـارد دلار باشـد. طبـق آمـار
قبیـل شـرکت‌ها بـه سـه ماهـه چهـارم 2021 برمی‌گـردد کـه 225 شـرکت ایجـاد 
ن شـکل‌گرفته در سـه ماهـه  شـدند. بعـد از آن، تعـداد شـرکت‌های یونیکـور
نخسـت 2022 بـه 139 شـرکت کاهـش یافـت کـه افـت 38 درصـدی را نشـان 
ی  می‌دهـد. ایـن رونـد کاهشـی تـا پایـان سـال 2023 هـم ادامـه یافـت بـه طـور
ن بـه شـرکت‌های  کـه در سـه ماهـه چهـارم 2023، تنهـا 13 شـرکت یونیکـور
یکای شـمالی بالاترین تعداد شـرکت‌های  قبلی اضافه شـد. درمجموع، آمر
ن را در دنیـا بـه خـود اختصـاص داده و بعـد از آن آسـیا رتبـه دوم را  یونیکـور

در دسـت دارد. )نمودار شـماره 6(

تعداد سرمایه‌گذاری روی شرکت‌های نوپا سال گذشته رشد کرد اما رقم آن کاهش زیادی را نسبت به 2022 نشان می‌دهد 

کاهش 40 درصدی 
سرمایه‌گذاری خطرپذیر در استارتاپ‌ها 

ندا اظهری 
مترجم

میزان سرمایه گذاری خطرپذیر جهانی طبق برآورد سه ماهه

0-1 میلیون دلار )به ازای هر تأمین مالی( 

100- 250 میلیون دلار )سرمایه گذاری های بزرگ(

1-4   میلیون دلار )تأمین مالی(

۲۵۰ به بالا )سرمایه گذاری های فوق بزرگ(

)A (4-15 میلیون دلار )سریB 15-40 میلیون دلار )سری

)C 40-100 میلیون دلار )سری

میزان سرمایه گذاری خطرپذیر جهانی در مرحله نخست )استارتاپی( )0-15 میلیون دلار(

4-15 میلیون دلار )سری A(1-4 میلیون دلار )تأمین مالی(0-1 میلیون دلار )به ازای هر تأمین مالی(

میزان سرمایه گذاری خطرپذیر جهانی در مرحله بلوغ )15-100 میلیون دلار(

)B (15-40 میلیون دلار )سریC 40-100 میلیون دلار )سری

میزان سرمایه گذاری خطرپذیر جهانی در مرحله پایانی )سوددهی( )بالای 100 میلیون دلار(

250 میلیون به بالا )سرمایه گذاری فوق بزرگ(100-250 میلیون دلار )سرمایه گذاری بزرگ(

حوزه های فناوری با بالاترین میزان سرمایه گذاری خطرپذیر در 2023

هوش مصنوعی مولد

حمل و نقل برقی 

باتری خودروهای برقی

فناوری فضایی

اقتصاد چرخشی

امنیت سایبری

ساختمان های سبز

حمل و نقل خودران

هیدروژن

بانک چالشگر

تراشه ها و پردازنده های هوش مصنوعی  

توسعه دارو

پرتابگرها

یست شناسی مصنوعی ز

پروتئین جایگزین

تعداد یونیکورن های جدید در دنیا برحسب سه ماهه
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