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بايد با ايجاد زمينه هاي لازم و هموار كردن مسير، نخبگان و زبدگان و اهل علم و صاحبان سرمايه را به تشكيل شركتهاي دانش بنيان تشويق كرد.
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چکیده:
وابستگی به درآمدهای حاصل از اقتصاد تک‌محصولی و صادرات نفت خام، ضعف نظام بانک‌داری، پولی و سیستم ارزی کشور، بوروکراسی عریض و طویل دولتی، فضای کسب‌وکار و بیکاری تحصیل‌‌کرده‌‌‌ها، عدم توجه به سرمایه‌‌‌های اجتماعی و سرمایه‌‌‌های نمادین در کشور از جمله معضلاتیست که راه حل رفع آن ها را می توان در اقتصاد مقاومتی جستجو کرد. اقتصادی که بنا به فرمایشات مقام معظم رهبری، دانش‌محور بوده و در آن رشد اقتصادی و ایجاد اشتغال متناسب با ظرفیت نوآوری تحقق ‌یابد، بدین معنی که دستاوردهای ناشی از طرح‌های پژوهشی به‌طور پیوسته از طریق سرمایه‌گذاری به محصول، فرآیند و یا سامانه‌های نوین تبدیل گردد. به دست آوردن وجوه موردنیاز برای راه‌اندازی کسب‌وکارهای نوین، همیشه به‌عنوان یک چالش برای کارآفرینان مطرح بوده است. در حال حاظر شکاف عمیقی بین دو بخش ایده و تولید ثروت از ایده ها در کشور ایجاد شده است. 
در این پروژه تمامی روش ها، ابزار ها و مدل های تامین مالی پروژهای نوظهور جهت خلق ثروت از این ایده ها، در کشور های پیشرو جهان مورد بررسی قرار گرفته و تمامی نقاط قوت و ضعف آنها را شناسایی کرده، همچنین تمامی میانجی های فعال در زمینه تبدیل ایده به محصول در کشورمان مورد بررسی قرار گرفته و نقاط قوت و ضعف آنها نیز شناسایی و مورد بررسی عمیق قرار گرفته اند. 
مقام معظم رهبری، مردمی کردن اقتصاد را از الزامات اقتصاد مقاومتی ذکر فرموده‌اند، در همین راستا جهت رفع مشکل تامین مالی دانش بنیان ها، از مدلی که در آن از ظرفیت عموم مردم در ارتقاع رشد اقتصادی الهام گرفته، استفاده شده است. از بین روش‌های تأمین مالی پروژه‌ها و کسب‌وکارهای نوآورانه، تأمین مالی جمعی یا Crowdfunding یکی از جدیدترین روش‌هایی است که ابتدا در کشورهای توسعه‌یافته و سپس به‌تازگی در برخی کشورهای درحال‌توسعه به کار گرفته می‌شود و موفقیت های چشم گیری را دارا بوده اند.
مدل پیشنهادی تامین مالی مبتنی بر جمع سپاریست و متناسب با ظرفیت ها و فرهنگ عموم مردم، کاملا بومی شده و جنبه کاربردی به خود گرفته است. دراین مدل نه تنها از ظرفیت عموم مردم در تامین مالی پروژه ها استفاده شده بلکه با ارتباطی منطقی، از تمامی ظرفیت ها و نقاط قوت سایر میانجی ها نیز مورد استفاده شده است. همچنین در بستر این مدل صنایع پیشرو با نخبگان و ایده پردازان، بدون واسطه، ارتباط برقرار کرده و حلقه گم شده بین صنعت و دانشگاه را در جای خود قرار گیرد.
این مدل در بستر یک پلتفرم ارتباطی جنبه عمل به خود می گیرد که با ایجاد و مدیریت آن پلتفرم توسط نهاد های وابسته به صنایع دفاع، میتوان از قدرت عظیم بانک اطلاعاتی تولید شده، جهت فیلترینگ ایده های خلاقانه و ناب و شناسایی و بررسی صنایع پیشرو، جهت استفاده در کاربرد های نظامی، نهایت بهره را جست.
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در یک اقتصاد دانش‌محور، رشد اقتصادی و ایجاد اشتغال متناسب با ظرفیت نوآوری تحقق می‌یابد، بدین معنی که دستاوردهای ناشی از طرح‌های پژوهشی باید به‌طور پیوسته از طریق سرمایه‌گذاری به محصول، فرآیند و یا سامانه‌های نوین تبدیل گردد. دسترسی به ظرفیت‌های سرمایه‌گذاری برای کارآفرینان و پژوهش‌گران عامل مهمی در ایجاد نوآوری و بهره‌برداری از توان فناوری در اقتصاد ملی است. توسعه در اقتصاد نوین، خواهان جریان ثابت سرمایه است. ازآنجاکه نتیجه فعالیت‌های مبتکرانه و نوآورانه تا حدی نامطمئن است، مؤسسات اعتباردهنده و بانک‌ها اغلب رغبت کمی به سرمایه‌گذاری در فعالیت‌های نوآورانه شرکت‌های نوپا نشان می‌دهند. به‌بیان‌دیگر، موتور محرک پیشرفت‌های فناوری، ایده‌های خلاقانه‌ای است که در ذهن مبتکران و مخترعان شکل می‌گیرد و با پیگیری جدی کارآفرینان در قالب کسب‌وکاری جدید به بار می‌نشیند. اما اغلب این کارآفرینان، مهندسان جوان و خوش‌فکری هستند که فاقد دو عامل اصلی موفقیت در بازار رقابتی یعنی دانش و تجربه مدیریتی و منابع مالی کافی می‌باشند.
به دست آوردن وجوه موردنیاز برای راه‌اندازی کسب‌وکارها، همیشه به‌عنوان یک چالش برای کارآفرینان مطرح بوده است. بدون تأمین مالی کافی کسب‌وکارهای نوپا هرگز به موفقیت نخواهند رسید و مالکان آن‌ها در دام یک دور باطل گرفتار می‌شوند. کمبود سرمایه‌گذاری یک عامل مؤثر در شکست بسیاری از کسب‌وکارهاست، بااین‌وجود، به دلیل نرخ بالای مرگ‌ومیر کسب‌وکارهای نوپا، مؤسسات مالی تمایلی به قرض دادن یا سرمایه‌گذاری در این طرح‌های جدید و نوآورانه ندارند. فقدان سرمایه آغاز به کار کافی، کسب‌وکار را بر یک شالوده مالی ضعیف رها می‌سازد، که آن را مستعد شکست خواهد نمود.
از بین روش‌های تأمین مالی پروژه‌ها و کسب‌وکارهای نوآورانه، تأمین مالی جمعی یا Crowdfunding یکی از جدیدترین روش‌هایی است که ابتدا در کشورهای توسعه‌یافته و سپس به‌تازگی در برخی کشورهای درحال‌توسعه به کار گرفته می‌شود. در مهروموم‌های اخیر تعداد زیادی از بسترهای تأمین مالی به وجود آمده و اغلب نشان دادند که در تأمین سرمایه بسیار موفق عمل کرده‌اند.
با توجه به مطالب بیان شده و پیچیدگی و اهمیت موجود در بحث تأمین مالی کسب‌وکارهای نوآورانه و نوپا، این پژوهش در پی ارائه مدلی کاربردی برای حل مساله تأمین مالی مناسب‌تر پروژه‌های فناورانه و نوظهور است.
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تأمین مالی همواره یکی از چالش‌های اساسی ایجاد و توسعه کسب‌وکارهای کارآفرینانه و مخاطره پذیر بوده است. ازاین‌رو در دهه‌های اخیر، نوآوری‌هایی نظیر صندوق‌های سرمایه‌گذاری مخاطره پذیر، شتاب‌دهندگان کسب‌وکار و ... به‌منظور ایجاد جایگزین برای نهادهای تأمین مالی سنتی نظیر بانک‌ها صورت گرفته است، که هرکدام تلاش در کاهش برخی از خلأهای موجود تأمین مالی در مراحل مختلف کسب‌وکارهای کارآفرینانه داشته‌اند. بااین‌وجود هنوز خلأ بزرگی در تأمین مالی شرکت‌های نوپای کارآفرین در مراحل اولیه تجاری‌سازی وجود دارد.
صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر که از اواسط دهه 1980 قدرت گرفت برای بنیان‌گذاران شرکت‌های نوین و تجاری‌سازی اکتشافات نو، راه جدیدی را در راستای تأمین مالی توسعه پروژه‌ها و صنایع نوآورانه گشود. فرآیند سرمایه‌گذاری خطرپذیر از بسیاری جهات نظیر چابک بودن (چسبرو، 2003) و هم چنین ارائه بسته‌ای از کمک‌های توامان مالی و مدیریتی به صنایع و شرکت‌های نوپا، این قابلیت را دارد که اصلی‌ترین موانع توسعه صنایع پیشرفته و تجاری‌سازی ایده‌های نوین را از سر راه بردارد که این مهم از طریق روش‌های سنتی تأمین مالی محقق نمی‌گردد (ان وی سی‌ای، 2011). لکن پیش نیاز اساسی این شکل از تأمین مالی، ریشه در فرهنگ عمومی و حرفه‌ای خطرپذیری دارد.
در ایران، سرمایه گذاران معمولاً در شرکت‌هایی سرمایه‌گذاری می‌کنند که نمونه‌های قبلی آن، ولو یک نمونه خارجی جواب داده باشد. دقیقاً مانند بنگاه‌های ایرانی که آن‌ها نیز بیشتر مقلد و دنباله رو بنگاههای خارجی هستند. مدیران بنگاههای ایرانی بارها در پاسخ این سؤال که ((چرا از فلان فناوری برای بهینه سازی صنعت خود استفاده نمی‌کنید؟)) می گویند: کدام شرکت خارجی یا داخلی از آن استفاده کرده که ما دنباله رو باشیم؟ (بنیاد توسعه فردا، 1386) و این به معنای اولین سد بزرگی است که در مسیر شکل گیری سرمایه‌گذاری خطرپذیر، و به تبع آن بر سر راه توسعه و تجاری‌سازی فناوری‌های نوین قرار می‌گیرد. از این رو با توجه به نقش کلیدی صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر در «توسعه و تجاری‌سازی ایده‌ها و فناوری‌های نوآورانه و کسب‌وکارهای نوپا» (لی و ویون، 2011) و از طرف دیگر مخاطره آمیز بودن فرآیند ارزیابی فرصت‌های سرمایه‌گذاری در این صنعت (چسبرو، 2003)، ضرورت بهره گیری از الگوی دیگری از تأمین مالی نوین تبیین می‌گردد که بتواند با دیدی واقع بینانه به دنبال خروجی و کسب درآمد از پروژه‌های دانشی داشته باشد. به عبارتی مدلی لازم است تا دیدگاه صرفاً حمایتی این نهادهای سرمایه‌گذاری دولتی را بشکند و حالت گذاری را بین خصوصی سازی در سرمایه‌گذاری و کسب درآمد از طرح‌ها با حالت سنتی موجود ایجاد کند.
یکی از ابتکارات قابل توجه در زمینه تأمین مالی کسب‌وکارهای کارآفرینانه که به‌طور خود جوش با استفاده از برنامه‌های اجتماعی به وجود آمده و به ویژه برای مراحل نوپایی بسیار مناسب است، «Crowdfunding یا همان تأمین مالی جمعی» است. تأمین مالی جمعی در واقع رویکرد نوینی از تأمین بودجه است که طی آن جمع کثیری از سرمایه گذاران در بستر شبکه اجتماعی در پروژه‌هایی مانند کسب‌وکارهای نوپا و طرح‌های نوآورانه که عمدتاً با عدم رغبت سرمایه گذاران همراه است به مشارکت و سرمایه‌گذاری می‌پردازند (کشتکار، 1390). این روش سرمایه‌گذاری ریشه‌هایش در مفهوم گسترده‌تری جمعی به نام «Crowdsourcing یا جمع سپاری» قرار دارد.
روش نوین تأمین مالی جمعی علاوه بر برخورداری از ویژگی‌های مدیریت ریسک در چارچوب «خرد جمعی» مزیت دیگری نسبت به سرمایه‌گذاری خطرپذیر دارد که عبارت است از تجمیع بلوک‌های کوچک سرمایه و فراهم کردن فرصت سرمایه‌گذاری برای آن دسته از متقاضیانی که تاکنون امکان ورود به صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر را نداشتند. از طرف دیگر الگوی جدید از روش نوآوری تحت عنوان «نوآوری باز بر پایه خرد جمعی» را داریم که فرآیند نوآوری از مرحله آفرینش تا خلق فناوری و طراحی محصول نیز بر پایه خرد جمعی شکل می‌گیرد. در پارادایم نوآوری باز نیز توسط شرکت‌ها، بستری در قالب شبکه اجتماعی برای نوآوری فراهم می‌گردد که کاربران آن به خلق و اشتراک ایده می‌پردازند. مزیت این روش عبارت است از دستیابی به آن دسته از نوآوری‌هایی که به واقعیت نزدیک هستند و به تعبیر دیگر آن دسته از نوآوری‌هایی که به بازار می‌رسند (چسبرو، 2003).
تأمین مالی جمعی حاصل پیشرفت فناوری اطلاعات و ارتباطات از طریق Web 2.0 و ایجاد زمینه مبادله وجوه در بستر اینترنت است و توانایی این بسترها در تبدیل شدن به روش موفقی برای جلب سرمایه برای شرکت‌ها و پروژه‌های مختلف در صنایع مختلف اثبات شده است. این موفقیت موجب شده است تا مدل تأمین مالی جمعی به‌عنوان یک مدل نوآورانه و کارا مورد توجه باشد.
بنابراین این پژوهش به دنبال ارائه و بررسی مدل جدیدی برای تأمین مالی تحت عنوان تأمین مالی جمعی و ارائه چارچوب ترکیبی این مدل با الگو نوآوری باز بر پایه خرد جمعی برای سهولت و موفقیت در توسعه کسب‌وکارهای نوپا و کارآفرین است.
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تأمین مالی کارآفرینی بدلیل ماهیت خاص آن با طرق مختلف تأمین مالی متعارف متفاوت است. در حقیقت وجود شکاف سرمایه و شایستگی، ویژگی منحصر بفرد این نوع از تأمین مالی است. بررسی بانک جهانی از داده‌های 96 کشور نشان می‌دهد که بین کارآفرینی، سهولت دسترسی به منابع مالی و درجه شیوع عدم رسمیت رابطه وجود دارد. به بیان دیگر محیط کسب‌وکار بر نرخ کارآفرینی تأثیر مستقیم دارد. یعنی اگر دولت‌ها موانع قانونی شروع کسب‌وکارها را کاهش دهند، حجم فعالیت‌های کارآفرینانه رسمی افزایش می‌یابد (کلاپر، 2006). از سوی دیگر بسیاری از نهادهای کارآفرینانه به دلیل عدم موفقیت در متقاعد کردن سرمایه گذاران برای سرمایه‌گذاری و یا دارا نبودن ارزش کافی برای آن‌ها، در نخستین گام‌های فعالیت خود با مشکل کمبود سرمایه مالی مواجه می‌شوند (بلفلام و دیگران، 2013)
مسئله تأمین مالی پروژه‌ها در مهروموم‌های اخیر به یکی از چالش‌های اصلی توسعه بخش خصوصی و در نتیجه مانعی برای شتاب بخشیدن به رشد اقتصادی ایران تبدیل شده است. با توجه به اتکاء درآمد ملی کشور به بهره برداری از منابع و مواهب طبیعی و تجربه نوسان در تحقق درآمدهای بودجه‌ای بدلیل تحریم‌های بین المللی غیرقابل اتکا بودن اقتصاد مبتنی بر منابع طبیعی بیش از بیش نمایان شده و ضرورت حرکت به سمت متنوع سازی درآمدی را بیش از پیش ضروری نموده است. پیش نیاز تحقق اقتصاد مقاومتی، سرمایه‌گذاری در اقتصاد دانش‌بنیان بوده و این مهم ضرورت هدایت نقدینگی موجود در کشور را به سمت بخش واقعی اقتصاد دانش‌بنیان صد چندان می‌کند. طبق آمارهای موجود، کشور از لحاظ تولید دانش در جهان در وضعیت نسبتاً خوبی قرار دارد. سرمایه‌گذاری‌های مطلوبی طی چند دهه گذشته روی تربیت مهندسین و دانشمندان در کشور صورت گرفته و در حال حاضر طبق آمارهای موجود ایران از لحاظ تربیت دانشمندان و مهندسین کشور در جایگاه دوم جهان و از لحاظ تولید محصولات با فن آوری بالا و متوسط در جایگاه 12 جهان قرار دارد (گزارش جهانی نوآوری 2013). بااین‌وجود ایران در اقتصاد دانش‌بنیان در بین 142 کشور جهان رتبه 94 بوده و از لحاظ رقابت پذیری جهانی رتبه کشوری از میان 142 کشور جهان رتبه 81 جهان است (گزارش شاخص اقتصاد دانش‌بنیان، 2012). در صورتی که کشور از لحاظ رتبه اقتصاد در جهان در رتبه 17 قرار دارد (بانک جهانی،2012). لذا، عمده‌ترین نگرانی موجود در مسیر حرکت به سمت اقتصاد مقاومتی و دانش‌بنیان، طراحی مدلی متناسب با محیط کارآفرینی کشور جهت هدایت منابع مالی موجود به سمت تقویت و توسعه کارآفرینی و رفع شکاف سرمایه و شایستگی‌های مدیریتی در این حوزه می‌باشد.
نتایج حاصل از آخرین گزارش رقابت پذیری مجمع جهانی اقتصاد نشان می‌دهد که از نگاه فعالان اقتصادی در ایران، معضل دسترسی به منابع مالی پس از عدم ثبات در سیاست‌های دولت و نواسانات نرخ ارز، سومین مانع فراروی کسب وکار می‌باشد. این در حالی است که ایران از لحاظ نوآوری و حجم بازار به ترتیب در رده‌های 72 و 19 از بین 144 کشور جهان قرار دارد.
کسب‌وکارهای نوپا که از آن‌ها به‌عنوان نیروی محرکه رشد اقتصادی یاد می‌شود، از جمله مهمترین عوامل کاهش فقر و افزایش انعطاف پذیری اقتصاد یک کشور می‌باشند (فان، 2003). با توجه به گزارش مجمع جهانی اقتصاد از جایگاه ایران در نوآوری و حجم بازار و همچنین مشکل تأمین مالی برای شروع کسب‌وکارهای نوپا، ضرورت به کارگیری روشی نوین برای تأمین مالی پروژه‌های کارآفرینانه و دانش‌بنیان به خصوص پروژه‌های مبتنی بر فناوری و برطرف کردن مشکلات موجود در این زمینه احساس می‌شود.
به نظر می‌رسد سیستم تأمین مالی جمعی با توجه به قابلیت‌های موجود در آن بتواند تا حدودی مشکلات موجود در این زمینه را مرتفع گرداند. این سیستم که پیدایش آن به اواخر سال 2008 میلادی باز می‌گردد (مولیک، 2014). در بسیاری از کشورهای توسعه‌یافته و کمتر توسعه‌یافته به‌عنوان یکی از مکانیزم های اصلی تأمین سرمایه برای کسب‌وکارهای نوپا بوده و تا کنون موجب عملی شدن بیش از چندین هزار ایده کارآفرینانه و گردش مالی چند میلیارد دلاری در سراسر جهان شده است.
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با توجه به مخاطره آمیز بودن فرآیند ارزیابی فرصت‌های سرمایه‌گذاری در صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر در توسعه و تجاری‌سازی ایده‌ها و فناوری‌های نوآورانه و کسب‌وکارهای نوپا، ضرورت بهره گیری از الگوی دیگری از تأمین مالی نوین تبیین می‌گردد که ضمن قرابت با خصوصیات سرمایه‌گذاری خطرپذیر، از ویژگی‌های کلیدی مدیریت ریسک هم برخوردار باشد تا در پاسخ به اقتضائات بومی و فرهنگی سرمایه‌گذاری در ایران، تأمین مالی فرصت‌هایی که بازگشت سرمایه و سود دهی آن‌ها مبهم است با یک ضریب اطمینان نسبی تضمین گردد.
در واقع این پژوهش به دنبال گسترش دامنه دانشی موجود حول تأمین مالی جمعی و معرفی آن به‌عنوان یکی از روش‌های نوین در تأمین سرمایه برای شرکت‌ها و کسب‌وکارهای نوپاست. به عبارتی با توسعه مدل مفهومی براساس دو روش تأمین مالی جمعی و نوآوری باز، به حل مساله تأمین مالی طرح‌های نوآورانه و هم چنین تضمین موفقیت سرمایه‌گذاری در طرح‌های نوین پرداخته می‌شود.
بنابراین سوالاتی که محقق در پژوهش حاضر به دنبال پاسخ به آنهاست را می‌توان اینگونه بیان کرد:
· تأمین مالی مناسب برای طرح‌های نوآورانه و کسب‌وکارهای نوپا به چه صورت است؟
· با توجه به شرایط فعلی کشور و نهادهای مربوط به صندق های سرمایه‌گذاری برای این گونه پروژه‌ها و ویژگی‌های نوآوران، کدام روش‌ها مناسب‌تر اند؟
· جهت خروج از سرمایه‌گذاری حمایتی صندوقهای پژوهش به حالت خصوصی سازی سرمایه‌گذاری و کسب درآمد از ایده‌ها چه باید کرد؟
· روش مناسب برای استفاده از دانش جمعی در ایده یابی و تقویت نوآوری به چه شیوه‌ای است؟
· خواستگاه تأمین مالی جمعی کجاست و انواع و بسترهای لازم برای آن کدامند؟
· الگو تأمین مالی جمعی مناسب با اقتضائات بومی و فرهنگی سرمایه‌گذاری در ایران چگونه است؟
· چه زیرساخت‌های برای پیشبرد موفق تأمین مالی جمعی در ایران لازم است؟
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سوروویکی (2004) در کتاب «خرد جمعی: چرا زیاد از کم باهوش‌تر است و چگونه خرد جمعی، کسب‌وکار، اقتصاد، جوامع و ملت‌ها را شکل می‌دهد» این بحث را مطرح می‌کند که در شرایط مناسب، یک گروه به‌طور چشمگیری از باهوش‌ترین فرد درون همان گروه، هوش بیشتری دارد. بنابراین تئوری، برای اینکه یک جمع بتواند بهتر باشد، آن جمع باید 3 شرط داشته باشد. آن سه شرط عبارتند از: استقلال، تنوع و غیر متمرکز بودن. به اعتقاد هاو (2009) جوامع در شناخت استعدادها و همچنین ارزیابی نتایج بهتر عمل می‌کنند.
باید دقت کرد که خرد جمعی در یک گروه از انسان‌ها، در نتیجه میانگین نظرات افراد گروه به وجود نمی‌آید، بلکه از یکپارچه کردن (برآیند) نظرات آن‌ها حاصل می‌شود. درست مثل اینکه در یک مسابقه پیاده روی استقامت بخواهیم میانگین نظرات افراد شرکت کننده را با زمان بهترین فرد مقایسه کنیم. در این شرایط، در بهترین حالت میانگین زمان برابر زمان بهترین فرد خواهد بود و در اغلب شرایط هم میانگین، زمان نامناسب‌تری خواهد داشت. اما اگر هر فرد تنها قسمتی از مسیر را طی کند به احتمال بالایی زمان به دست آمده بهتر از بهترین فرد خواهد بود. در حل مساله نیز شرایط مشابهی وجود دارد. فنّاوری وب و به خصوص وب 2 و شبکه‌های اجتماعی بدون اتلاف وقت زیاد و نیاز به استفاده از روش‌های ارتباطی مشکل، بستر مناسبی برای یکپارچه کردن نظرات شبکه بزرگی از افراد را برای رسیدن به هم افزایی بالاتر فراهم آورده است (کشتکار و دیگران، 1391).
در حقیقت ظرفیت موجود در شبکه‌های اجتماعی، زمینه بروز خرد جمعی را فراهم کرده است. در این شرایط خرد جمعی در واقع یک هوش توزیع شده بین افراد یک شبکه است. این هوش به‌طور دائم از طریق انتقال مهارت‌ها و توانمندی افراد به یکدیگر در حال تکامل است (لوی، 1997). تنوع، استقلال، عدم تمرکز و یکپارچه سازی نظرات افراد لازمه به وجود آمدن خرد جمعی می‌باشند. تحقق این ویژگی‌ها از طریق فنّاوری وب به آسانی امکان پذیر می‌باشد. لذا استفاده از بستر وب برای تحقق خرد جمعی امری حیاتی می‌باشد (سوروویکی، 2004؛ باستیانس و دیگران، 2010).
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در مهروموم‌های اخیر پیشرفت فناوری، اینترنت را به یک بستر تعاملی دو طرفه تبدیل کرده است. این تحول، امکان به وجود آمدن برنامه‌های کاربردی اینترنتی را داد که کاربران بتوانند به صورت فعال در آن همکاری و مشارکت نمایند. برای متمایز ساختن این نوع کاربرد تعاملی و پویا، از روش‌های کاربردی پویا، به آن نام وب 2 را داد (اورلی، 2007). وب 2 به مردم امکان می‌دهد تا در محیطی که به کاربر اجازه می‌دهد در تولید و به اشتراک گذاری محتوا نقش داشته باشد با یکدیگر همکاری نمایند (کلیمان و دیگران، 2008).
موفقیت برنامه‌های کاربردی تحت وب 2 را می‌توان به حساب دسترسی به خرد جمعی که به کمک ارتباطات آنلاین میسر شده است، گذاشت (عباسی، 1392). لی و دیگران (2008) مشخصات برنامه‌های تحت وب 2 را باز بودن، تعاملی و مشارکتی بر می‌شمارد. منظور از تعاملی بودن این است که همه کاربران بستر وب 2 هم تولید کننده و هم استفاده کننده هستند. مشارکتی بودن به محتوای تولید شده توسط هر کاربری که تمایل به همکاری داشته باشد، اشاره دارد. وب 2 به کاربران امکان داده است تا گستره وسیعی از مخاطبان را برای دریافت ورودی‌های مورد نظر از هر نوع تجهیز نماید.
مشخصات وب 2 به وجود آمدن امکان ایجاد شبکه‌های اجتماعی آنلاین را منجر شد. افراد فعال در شبکه‌های اجتماعی در اغلب این شبکه‌ها این امکان را دارند که برای خود نمایه شخصی بسازند تا بتوانند هر نوع محتوای دلخواه خود را در آن قرار دهند. اغلب سایت‌های شبکه‌های اجتماعی افزون بر نمایه، به کاربرا این اجازه را می‌دهند که گروه‌ها و جوامع مختلف بسازند که به آن‌ها کمک می‌کند تا علاقه مندی های مشابه را به اشتراک بگذارند یا به دانسته‌های ارائه شده توسط دیگر کاربران دست پیدا کنند (میسلوو و دیگران، 2007). اثرات این شبکه‌های اجتماعی و تشکیل جوامع آنلاین موجب بالا رفتن میزان همکاری‌های آنلاین و تا حد زیادی تسهیل در کارهای جمعی و مشترک مردم شده است. به گمان زیاد این اتفاق به دلیل آسان‌تر شدن دسترسی مردم به داده‌ها به کمک اینترنت روی داده اشت (بونابئو، 2009).
با رشد مضاعف پایگاه کاربران اینترنت، نیروی کار عظیمی با حجمی زیاد از دانش ایجاد شده است که رویکرد جدید برای استفاده از نیروی کار و حکمت جمعی، همان جمع سپاری است (هیرث و دیگران، 2012).
[bookmark: _Toc441269943]1-5-3-جمع سپاری
توماس فریدمن (2007) در کتاب معروفش «جهان صاف است» تاکید می‌کند که «برون سپاری یکی از ده بولدوزری است که جهان را صاف و مسطح کرده است». در واقع با ظهور برون سپاری سازمان‌ها توانستند با انتقال برخی وظایف غیر محوری خود به خارج از سازمان به کارایی و اثر بخشی بالاتری دست یابند. با ظهور جمع سپاری این روش از اهمیت بیشتری برخوردار شده و راه مناسب‌تری را در اختیار بشر قرار داده تا به نیروی کار ارزان و شایسته دست یابد (لی و هونگ جان، 2011). شاید مشتریان یا مصرف کنندگان یک خدمت یا کالا تمایل داشته باشند فعالیت‌هایی را برای سازمان به صورت داوطلبانه یا با هزینه‌ای کمتر نسبت به برون سپاری فعالیت به یک فرد حرفه‌ای انجام دهند. این الگوی همکاری و مشارکت جمع سپاری نام گرفته است.
واژه جمع سپاری که اولین بار توسط جف هاو (2006) پیشنهاد شد، در واقع ترکیب دو واژه «جمعیت» با «برون سپاری» می‌باشد. جمع سپاری به معنای برون سپاری کار، فعالیت یا وظیفه‌ای به یک جمعیت انبوه (شبکه گسترده‌ای از افراد غیر معین) از طریق فراخوان عمومی می‌باشد. آرولاس و گوآرا (2012) با یکپارچه سازی تمام تعاریف جمع سپاری آن را اینگونه بیان می‌کنند: جمع سپاری نوعی فعالیت آنلاین مشارکتی است که طی آن یک فرد، یک موسسه، یک سازمان غیر انتفاعی، یا شرکت از طریق فراخوان آزاد منعطف، انجام داوطلبانه یک کار را به گروهی از افرادی که دانش، تجانس و تعداد متغیری را دارند، پیشنهاد می‌دهد. تقبل کار، پیچیدگی و شناوری آن، و پول و دانش و تجربه مورد نیاز کار، همواره به طرفین نفع می‌رساند. کاربر، به رضایت از نوعی نیاز خاص (پول، تمجید اجتماعی، عزت نفس، یا توسعه مهارت‌های فردی) دست خواهد یافت، ضمن اینکه جمع سپارنده آنچه کاربر تهیه کرده (بستگی به نوع فعالیت تقبل شده دارد) را کسب کرده و به نفع خود استفاده خواهد کرد.
جمع سپاری که بر پایه دو عنصر «فراخوان باز» و «جمعیت» شکل می‌گیرد (جف هاو، 2008) به مثابه ابزاری است که خرد جمعی را در راستای یک امر مشخص همگرا می‌کند. به‌عنوان مثال جمع سپاری در چارچوب کسب‌وکار، هوش جمعی را در راستای تولید کالا یا ارائه خدمت همگرا می‌کند (باستینس و دیگران، 2010). در این پارادایم برخلاف روش‌های معمول و سنتی که در آن انجام یک وظیفه به یک کارمند، واحد سازمانی و یا پیمانکار مشخصی سپرده می‌شد، از یک جمعیت انبوه و ناشناخته‌ای فراخوان می‌شود تا فعالیت مورد نظر را انجام دهند. مشارکت کنندگان در پاسخ به این درخواست که به‌عنوان جمعیت شناخته می‌شوند، با علم به اینکه ممکن است نسبت به یکدیگر عملکرد موازی داشته باشند، با یکدیگر رقابت می‌کنند و در نهایت درخواست کننده جمع سپاری یا جمع سپار در قبال برترین اقدام یا پاسخ ارائه شده پاداش اعطا می‌کند (کشتکار، 1390).
هاو (2006) بیان می‌کند چون پیشرفت‌های فناورانه موجب ارزانی فعالیت‌های الکترونیکی کاربران شده است، در نتیجه شکاف قابلیت دسترسی به داده‌ها در میان حرفه‌ای‌ها و آماتورها تقلیل یافته است و از این رو، شرکت‌ها قادرند تا از استعداد عامه مردم یا جماعت بهره بگیرند.
در واقع جمع سپاری یک الگوی کسب‌وکار مبتنی بر وب است که در آن سعی می‌شود به واسطه یک فراخوان عمومی، از توان تعداد زیادی از افراد فعال در بستر وب برای کسب راه حل‌های نوآورانه به‌منظور حل یک مشکل (مساله) و یا تولید خلاقانه یک محصول کمک گرفته شود (لی و هونگ جان، 2011؛ برابهام، 2012). در این مدل گاهی راه حل برتر در قالب یک فرآیند تکامل تدریجی و همکاری متقابل ایجاد شده و در برخی اوقات در یک فرآیند رقابتی راه حل بهتر به دست می‌آید. زمانی که این دو روش به‌طور توامان به کار گرفته می‌شوند بهترین حالت قابل تصور برای جمع سپاری پدید می‌آید. در واقع اعضای جمع مورد نظر از طریق مکانیزم تعاون (همکاری) و مسابقه (رقابت) در زمانی کوتاه، نتایجی فراتر از آنچه هریک از افراد جمع به تنهایی می‌توانند ایجاد کنند، می‌آفرینند (کشتکار و دیگران، 1391).
در جمع سپاری ابتدا در یک فرآیند واگرا مساله یا نیاز بین افراد توزیع و سپس در یک فرآیند همگرا پاسخ‌ها یا پیشنهادات تجمیع می‌شوند. در واقع در پشت ایده جمع سپاری دو فرض زیر نهفته است:
1- عملکرد یا خروجی جمعیت، که از طریق تولید ایده‌ها و راه حل‌های زیاد و تکامل آن‌ها و در نهایت اجماع جمع روی راه نهایی حاصل می‌شود، بهتر از عملکرد و خروجی یک فرد خبره یا حرفه‌ای یا حداقل برابر آن می‌باشد.
2- هزینه جمع سپاری به یک جمعیت، کمتر از هزینه برون سپاری آن فعالیت به یک فرد حرفه‌ای و خبره می‌باشد.
خرد جمعی به‌عنوان مهم‌ترین نیروی ارزش آفرین در جمع سپاری، تضمین کننده و عامل تحقق فرض اول و حتی در برخی موارد فرض دوم است (کشتکار و دیگران، 1391).
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جف هاو (2008) ادعا می‌کند که جمع سپاری یک استراتژی نیست، بلکه به مانند چتری است که گروهی از رویکردهای متنوع را پوشش می‌دهد که جملگی در یک صفت اشتراک دارند. این وجه مشترک عبارت از همکاری و مشارکتی که از جمعیت نشات می‌گیرد، می‌باشد. لکن سهم مشارکت جمعیت در هریک از این رویکردها متفاوت است. لذا قدم اول قبل از به کارگیری هر نوع الگوی جمع سپاری تعیین هدف نهایی به کار گیری آن می‌باشد. بر این اساس جف هاو دسته بندی را ارائه می‌کند که اقسام جمع سپاری را بر اساس شکل مشارکت جمعیت در چهار گروه طبقه بندی می‌کند. این چهار نوع استراتژی عبارتند از: آفرینش جمعی، رأی گیری جمعی، هوش جمعی و تأمین مالی جمعی.
استراتژی آفرینش جمعی زمانی روی می‌دهد که شرکت از کاربران خود می‌خواهد تا محصول یا خدمتی را خلق کنند. وجه تمایز این شکل از جمع سپاری در مقایسه با هوش جمعی در آفرینش محصولات یا خروجی‌های ملموس است. مبتنی بر این الگو، شرکت‌ها می‌توانند طراحی و یا حتی زنجیره تولید خود را به دست جمعیت بسپارند (کشتکار و دیگران، 1391)
استراتژی رأی گیری جمعی ابزار قضاوت جمعی را به خدمت می‌گیرد تا به واسطه آن مقادیر عظیمی از اطلاعات را سازمان دهی کند. به عبارتی نوعی غربالگری اطلاعات رخ می‌دهد. در این روش برای تعیین اولویت و ارجحیت مفاهیم و اطلاعات، الزامی برای آگاهانه بودن رأی جمعیت وجود ندارد (کشتکار و دیگران، 1391).
استراتژی هوش جمعی در واقع ساز و کاری در راستای ایجاد زمینه ظهور و شکوفایی دانش و نبوغ همه افراد موجود در جمعیت مورد نظر می‌باشد (هاو، 2008). هوش جمعی از چنان پتانسیلی برخوردار است که بضاعت حل مسائل فوق العاده دشوار و هم چنین قدرت پیش‌بینی نتایج، با بیشترین دقت را فراهم می‌سازد.
استراتژی تأمین مالی جمعی در راستای تأمین مالی از بستر جمعیت طراحی شده است. رویکردی که از یک نظام سلسله مراتبی مسطح برخوردار است که در آن صاحبان سرمایه به‌طور مستقیم و بدون واسطه به سوی متقاضیان هدایت می‌شوند. تأمین مالی جمعی در واقع یک روش ابتکاری است که در آن مردم طی یک حرکت دسته جمعی به‌منظور تأمین بودجه مورد نیاز برای راه اندازی یک پروژه جدید، اقدام به جمع آوری اعتبارات حاصل از تجمیع منابع مالی خرد یا متوسط می‌کنند (اوردینانی، 2009). در واقع این روش همگرا کننده تخصیص اعتبارات در راستای کارآفرینی می‌باشد که فرصت سرمایه‌گذاری در توسعه طرح‌های تجاری و اقتصادی را برای دهک‌های پایین جامعه فراهم می‌آورد، به نحوی که صاحبان سرمایه اندک و غیر حرفه‌ای‌ها نیز مجال حضور و مشارکت مستقیم در زمینه سرمایه‌گذاری و فعالیت اقتصادی را به دست می‌آورند (کشتکار و دیگران، 1391).
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[bookmark: _GoBack]نوآوری باز در تعریف بنیادین آن، بدین معناست که «ایده‌های با ارزش می‌تواند از درون یا بیرون شرکت سرچشمه بگیرند و به بازار رفتن آن‌ها نیز می‌تواند از درون یا بیرون شرکت‌ها باشد». در واقع شرکت‌ها به جای انبار کردن فناوری‌ها و نوآوری‌های خود در پستوها، با به اشتراک گذاشتن ایده‌ها و دانش سازمانی، در حالی که می‌توانند به پشتوانه سرچشمه‌های بیرونی کارشان را به خوبی انجام دهند، اما در عین حال فرصت بهره برداری از ماحصل دانش سازمانی خود را برای دیگران فراهم کرده‌اند (کشتکار، 1390). هنری چسبرو (2003) مبدع نوآوری باز استدلال می‌کند که در پایان قرن بیستم پایه‌های نوآوری بسته متزلزل شده است و شرکت‌ها در عصر فراوانی دانش، ناگزیرند که به‌منظور حفظ بقا خود پارادایم نوآوری باز را بپذیرند.
پس از ابداع مفهوم اولیه نوآوری باز توسط چسبرو (2003)، این مدل در تلاقی با پدیده جمع سپاری دست خوش تحولات چشم گیری در راستای توسعه آن شد. در این توسعه، چارچوب بنیادین نوآوری باز از پتانسیل «توزیع شدگی انبوه» در پارادایم جمع سپاری بهره می‌گیرد. در واقع مفهوم باز شدن حصارهای دانش سازمانی در شرکت‌ها از محدوده فضای حرفه‌ای کسب‌وکار فراتر رفته و مجال حضور انبوهی از غیر حرفه‌ای‌ها نیز محقق می‌گردد. نوآوری باز در مدل توسعه‌یافته آن، ترکیبی از دو گروه حرفه‌ای و انبوهی از غیر حرفه‌ای‌ها را تشکیل می‌دهد که قادرند با مشارکت و همکاری فی مابین در صدد حل مسائل سازمان برآمده و هم چنین به توسعه محصولات نوآورانه بپردازند که این مهم، اعلب به مزیت رقابتی سازمان منجر می‌شود (نایک، 2010) پشتوانه نظری این تحول، شواهد جیمز سوروویسکی (2004) در رابطه با پدیده خرد جمعی است. در پرتو این تحول دامنه نوآوری باز نه تنها در فضای حرفه‌ای بین شرکت‌ها، بلکه مبتنی بر مدل کسب‌وکار جمع سپاری، به محیط آماتوری نیز توسعه‌یافته است.
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تأمین مالی فرآیندی است که در آن مدیران شرکت برای فراهم کردن منابع مالی لازم برای شرکت یا پروژه با استفاده از ابزارهای تأمین مالی اقدام به جمع آوری منابع مالی می‌نمایند. شرکت‌های کوچک و بزرگ بسته به نیاز خود باید منابع تأمین مالی مناسبی را انتخاب نمایند. چهار فاکتور اصلی که تعیین کننده منبع تأمین مالی مناسب هر شرکتی هستند شامل ریسک، بازده، میزان سرمایه‌گذاری و افق زمانی سرمایه‌گذاری می‌باشد.
اما نکته قابل توجه در این بین، این است که، برای تعیین بهترین منبع جذب سرمایه برای یک کسب‌وکار، ابتدا باید ویژگی و شرایط آن کسب‌وکار را شناخت، سپس ویژگی‌های منابع مختلف تأمین مالی را مورد بررسی قرار داد و سپس با تطبیق نیازها با منابع، بهترین منابع را برای هریک از شرایط گوناگون یک کسب‌وکار مشخص کرد. شرایط و نیازهای یک کسب‌وکار مستقیماً به موقعیت آن در چرخه عمر آن کسب‌وکار بستگی دارد.
شرط کافی برای دستیابی به اقتصاد واقعی دانش‌بنیان، خلق ارزش‌های اقتصادی از ایده‌ها، اندیشه‌ها و فرآیندهای نوین و نوآورانه در عرصه عمل و زندگی واقعی مردم است. بدون شک این مهم مستلزم سرمایه‌گذاری کارآفرینی از مرحله تکوین ایده تا مرحله عرضه سهام شرکت‌های دانش‌بنیان به عموم در بازارهای سرمایه است. ویژگی اصلی پروژه‌های کارآفرینانه ریسکی بودن آن‌ها مخصوصاً در فازهای اولیه تکوین است. بطوریکه بر طبق ادبیات موجود به دلیل درآمد منفی این پروژها در فاصله زمانی تکوین تا ارائه نمونه، سرمایه‌گذاری در این پروژها ورود به دره مرگ قلمداد می‌شود.
تأمین منابع مالی شرکت‌های نوپا به ویژه پروژه‌هایی که مبتنی بر فن آوری می‌باشند، از آن خصوص دارای اهمیت است که ما آن‌ها را صنایع دانش‌بنیان خطاب می‌کنیم. سرمایه‌گذاری در این حوزه به سبب خطر ذاتی نهفته در طرح‌های نوآورانه، ماهیت سرمایه‌گذاری بلند مدت داشته و در نتیجه ساز وکارهای مالی و اعتباری متداول برای تأمین مالی آن‌ها مناسب نیستند (استیری و مشیری، 1388). به دست آوردن وجوه مورد نیاز برای راه اندازی کسب وکارها، همواره به‌عنوان یک چالش برای کارآفرینان مطرح بوده است. فرایند به دست آوردن وجوه مورد نیاز ممکن است ماه‌ها به طول انجامد و کارآفرینان را از حرفه مدیریت کسب وکارها منصرف کند. از سوی دیگر، بدون تأمین مالی کافی، کسب وکارهای نوپا هرگز به موفقیت نخواهند رسید. به دلایل گوناگون دسترسی مناسب به منابع مالی، یکی از عوامل اصلی اثر گذار در زمینه تقویت کارآفرینی و روح نوآوری و در پایان، توسعه تکنولوژی است. زیرا معمولاً ایده‌های خلاق و نوآورانه در ذهن کارآفرینان و متخصصانی شکل می‌گیرد که فاقد منابع مالی کافی برای توسعه و تجاری‌سازی آن ایده هستند. بنابراین، این افراد یا درگذر زمان از پیگیری ایده خلاق خود نا امید می‌شوند، یا در نیمه راه با موانعی جدی مواجه می‌شوند. اصولاً تأمین مالی فعالیت‌های نوآورانه از ویژگی‌های خاصی برخوردار است که به سبب آن‌ها مؤسسه‌های مالی معمولی مانند بانک‌ها نقش مناسب در این عرصه ایفا نمی‌کنند (ایزدخواه و اصغری زاده، 1388).
در بحث کمک به توسعه و ارتقاء شرکت‌های دانش‌بنیان در راستای پیشبرد اهداف کلان اقتصادی، نهادها و مراجع متعددی درگیر می‌شوند. حضور به موقع و فعال هر یک از این نهادها و سازوکار منسجم و یکپارچه‌ای که تلاش‌های صورت گرفته را به یکدیگر مرتبط و هماهنگ نماید، امری لازم و ضروری است. به رغم عدم وجود متولی مشخصی که شرکت‌های دانش‌بنیان متقاضی بتوانند جهت رفع موانع تأمین مالی به آن مراجعه نمایند، در حال حاضر، فعالیت‌های چشمگیری در جهت کمک به شرکت‌های نوپا و دانش‌بنیان صورت می‌پذیرد. از جمله گروه‌های فعال در مقوله آر ائه مشاوره و تأمین مالی شرکت‌های نوپا، می‌توان به مراکز رشد و پارک‌های فناوری، سرمایه گذاران مخاطر ه پذیر، سازمان‌ها و صندوق‌های حمایتی و ... اشاره داشت که هر یک به نحوی از انحاء و در مراحل مختلف چرخه حیات شرکت‌های نوپا و کارآفرین حضور می‌یابند (استیری و مشیری، 1388).
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به بنگاههایی اطلاق می‌شود که فارغ التحصیلان دانشگاه‌ها را استخدام کرده و بافت اصلی آن را متخصصین تشکیل می‌دهند و عامل اصلی ایجاد درآمد در آن‌ها دانش است تا منابع طبیعی یا سرمایه و یا نیروی کار غیر ماهر. به‌طور کلی تولید ثروت در این بنگاهها از طریق بکارگیری توانمندی‌های درونی افراد (مغز افزار) انجام می‌شود. این تعریف نقش نرم افزار و سخت افزار را منتفی نمی‌داند بلکه نقش مغز افزار را در ایجاد، رشد و بقای این بنگاه‌ها را محوری تلقی می‌نماید (استیری و مشیری، 1388).
بر اساس ماده یک قانون حمایت از شرکت‌های دانش‌بنیان " شرکت‌ها و مؤسسات دانش‌بنیان شرکت یا موسسه خصوصی یا تعاونی است که به‌منظور هم افزایی علم وثروت، توسعه اقتصاد دانش‌محور، تحقق اهداف علمی و اقتصادی (شامل گسترش وکاربرد اختراع و نوآوری) وتجاری‌سازی تحقیق و توسعه (شامل طراحی و تولید کالا و خدمات) در حوزه فناوری‌های برتر وبا ارزش افزوده فراوان به ویژه در تولید نرم افزارهای مربوط تشکیل می‌شود" (الهیاری فرد و عباسی، 1390).
همانطور که در شکل 1 نشان داده شده است، شرکت‌های دانش‌بنیان دارای و یژگی ها از جمله: ایده‌های نو (ایده محوری)، قابلیت تجاری بودن ایده و رقابت پذیر بودن، می‌باشد. در ادامه به توضیح هرکدام از این ویژگی‌ها پرداخته می‌شود:




شرکت‌های دانش بنیان
تجاری سازی
ایده محوری
رقابت پذیری




شکل 1-2: ویژگی‌های شرکت‌های دانش‌بنیان
ایده پردازی مقدمه فرآیند نوآوری بوده وتولید ایده‌های جدید یک منبع مهم نوآوری در داخل سازمان است (سندستورم و بجورک، 2008). در این بین علاوه بر اینکه شرکت‌های دانش‌بنیان از دارایی‌های دانشی خود به‌عنوان مزیت رقابتی استفاده می‌کنند، سودشان نتیجه تجاری‌سازی ایده‌ها و نوآوری‌های جدیدی است که حاصل تعامل دارایی‌های فیزیکی و سرمایه دانشی است، و شامل سرمایه‌های انسانی، ساختاری و رابطه‌ای می‌گردد. بنابراین مدیران مؤسسات دانش‌بنیان به خوبی واقفند که دارایی‌های دانش بنگاه، روز به روز نقش مهم‌تری در بقای کسب وکار ایفا می‌کنند (میرکمالی و همکاران، 1390).
ایجاد بسترهایی برای دانش، علاوه بر فراهم آوردن ارزش‌های اقتصادی برای شرکت‌ها، منجر به رشد اقتصادی و فنی جامعه می‌شود. ازآنجاکه به بازار رسانیدن یک محصول می‌تواند تضمین کننده موفقیت و بقای سازمانها باشد، تجاری‌سازی به‌عنوان یک عامل حیاتی مطرح شده است (امانی تهرانی واحمد امینی، 1390). تجاری‌سازی فرایند انتقال وتبدیل دانش تولید شده در مراکز تحقیقاتی به انواع فعالیت‌های تجاری به شمار می‌رود (چیسا و پیکالوگا، 1998). زمانیکه این فرآیند صورت گیرد ارزش (ثروت) قابل فروشی بدست می‌آید.
توسعه شرکت‌های دانش‌بنیان بخاطر توسعه در فناوری می‌باشد، نه بر سرمایه یا سخت افزار، لذا مزیت رقابتی این شرکت‌ها، نوآوری در فناوری است و در نتیجه، توانایی سازمان در نوآوری است که منجربه رقابت می‌شود. این شرکت‌ها بازارهای جدید رو با ارائه فناوری‌های جدید تسخیر می‌کنند. شرکت‌های دانش‌بنیان توانمندی ویژه‌ای در استفاده از فناوری برای رشد سریع دارند در این سازمان‌ها نتیجه همکاری اجزا، موجبات رشد را فراهم می‌کند (الهیاری فرد و عباسی، 1390).
[bookmark: _Toc441269948]1-5-7-معیارهای تمایز فعالیت‌ها و صنایع مبتنی بر دانش از سایر صنایع
1. نسبت نیروهای متخصص به کل کارکنان، اختلاف زیادی با دیگر صنایع دارد.
2. درصد رشد نیروهای متخصص به کل کارکنان زیاد است.
3. اعضای هیات علمی دانشگاه در مدیریت و راهبری بنگاه مشارکت دارند.
4. چرخه عمر فناوری در مراحل او لیه طولانی و پس از مرحله رشد، کوتاه است و در هر صورت نرخ تغییر فناوری نسبت به دیگر صنایع بیشتر است؛ به‌طوری که زیربنای فناوری آن‌ها بر پایه تغییر است.
5. بودجه بسیار زیادتری نسبت به دیگر صنایع برای تحقیق و توسعه تخصیص می‌یابد.
6. توانمندی ویژه‌ای در استفاده از فناوری برای رشد سریع بنگاه وجود دارد.
7. توسعه صنعت متکی بر توسعه فناوری است، نه بر سرمایه یا سخت افزار.
8. مزیت رقابتی آن‌ها نوآوری در فناوری است.
9. بازارهای جدید را از طریق ارائه محصولات با فناوری‌های جدید تسخیر می‌کند.
10. به روشهای دستی یا نیمه اتوماتیک تکیه ندارد (استیری و مشیری، 1388).
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مراحل فرآیند توسعه شرکت‌های نوپا کارآفرین و دانش‌بنیان برحسب وظایف کارآفرین، وضعیت‌های و جریانات مالی به شرح زیر است (استیری و مشیری، 1388؛ حسینی، 1385).
[bookmark: _Toc441269950]1-5-8-1-مرحله بذر یا مفهوم
این مرحله، مرحله اختراع است. در این مرحله تنها یک ایده یا مفهوم وجود دارد، نه تیم دانش‌بنیانی و نه الگوی مقدماتی، هیچ چیز به جزء یک ایده یا مفهوم وجود ندارد. در این مرحله هیچ برنامه زمان بندی و یا تحقیقات بازاری انجام نشده است و مؤسسین ممکن است تکنسین‌ها و متخصصین باشند. جهت توسعه الگوی مقدماتی در این مرحله لازم است که مدیریت کلیدی، طرح کسب‌وکار، ارزیابی بازار بالقوه، ساختار سازمان و وضعیت مالکیت مشخص گردد. شرکت‌های سرمایه‌گذاری مخاطره پذیر سنتی اغلب تمایلی به سرمایه‌گذاری در این مرحله نشان نمی‌دهند. در این مرحله ریسک بسیار زیاد است و زمان برداشت سود از شرکت در هاله‌ای از ابهام قرار دارد. در این مرحله می‌توان از ذخایر شخصی و منابع مالی دوستان و خانواده استفاده کرد. مرحله بذر و مفهوم با طرح کسب‌وکار آغاز و با شکل گیری شرکت پایان می‌یابد.
[bookmark: _Toc441269951]1-5-8-2-مرحله راه اندازی
در این مرحله حداقل یک نفر به صورت تمام وقت پروژه را دنبال می‌کند. در این مرحله الگوی اولیه توسعه می‌یابد، طرح کسب‌وکار شکلی عملیاتی‌تر به خود می‌گیرد، تیم مدیریت مشخص می‌شود، تحلیل بازار انجام می‌گیرد و مشتریان اولیه شناسایی می‌شوند. در این مرحله، تأمین مالی از منابع رسمی‌تری محقق می‌گردد. در صورتی که تیم مدیریت ارشد مشخص شده باشد و حق امتیاز و قابلیت ثبت و عرضه به بازار را داشته باشد، ممکن است در این مرحله شرکت‌های سرمایه‌گذاری مخاطره پذیر سنتی به سرمایه‌گذاری در این شرکت‌ها علاقه نشان دهند.
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اکنون شرکت به یک کسب‌وکار موفق تبدیل شده است. قابلیت عرضه محصول، اثبات شده و شرکت از فروش محصولات درآمد کسب می‌کند. در این مرحله شرکت‌های سرمایه‌گذاری مخاطره پذیر سنتی به سرمایه‌گذاری علاقه نشان می‌دهند. در حقیقت در این مرحله، جهت حمایت از مفاهیم محصول و تلاش‌های بازاریابی آن به تأمین مالی نیاز بیشتری وجود دارد.
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در مرحله دوم، فروش محصولات یا خدمات، در جهت افزایش دارایی و جبران دیون شرکت نقش مهمی دارد. در این مرحله شرکت به نقطه سرب ه سر رسیده و مدیریت جریان‌های نقدی از اهمیت ویژه‌ای برخوردار است. در این مرحله سرمایه گذاران مخاطره پذیر حرفه‌ای‌تر، در تأمین مالی مشارکت می‌کنند و سرمایه گذاران و مؤسسین، برنامه‌هایی برای برداشت تهیه می‌کنند.
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تمامی سیستم‌ها در این مرحله در حال اجرا و فعالیت هستند و علائم موفقیت ظاهر شده است. در این مرحله تمامی اعمال از طراحی تا توسعه محصولات نسل دوم در حال انجام شدن است، مدیریت بازاریابی و توزیع و... همگی به صورت سیستمی اداره می‌شوند. در این مرحله شرکت ممکن است به تأمین مالی نیم اشکوب (Mezzanine) و یا بریج (Bridge) جهت افز آیش موجودی‌ها و یا حساب‌های دریافتنی حاصل از سرمایه‌گذاری‌های قبلی نیاز داشته باشد. در این مرحله سود بهبود می‌یابد و ترازنامه تثبیت می‌شود، شرکت سهم بازار قابل توجهی به دست آورده و شدیداً در بازار نفوذ می‌کند.
[bookmark: _Toc441269955]1-5-8-6-مرحله چهارم: برداشت
این مرحله، آخرین مرحله شکل گیری و توسعه شرکت‌های دانش‌بنیان است. در این مرحله شرکت با گزینه‌هایی مانند عرضه عمومی، اکتساب، فروش و یا ادغام مواجه است. آن چه ب ه صورت یک ایده و مفهوم آغاز شده بود، به یک واقعیت تبدیل شده است. با فهم این مراحل متفاوت می‌توان شیوه‌های متفاوت تأمین مالی را برای شرکت تجویز کرد.
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این نام‌ها همواره برای ما آشنا هستند: گوگل، آمازون، اپل، مایکروسافت، سیسکو، فیس بوک، eBay، اسکایپ، اینتل، تویتر، زینگا و… از طرفی  موفقیت جوانان 18 تا 25 ساله و میلیاردر شدن آن‌ها در عرض چندین سال باعث جلب توجه جوانان بسیاری در جای جای جهان و پروراندن آرزوهایی اینچنین شده است. آرزوی شهرت و میلیاردر شدن در مهروموم‌های اولیه جوانی آرزویی ممکن برای همگان شده است، تا جایی که برای نیل به این آرزو بیوگرافی کارآفرینان موفق جوان زیر ذره بین می‌رود و تا ریزترین جزییات بررسی می‌شود.
با بررسی دلایل موفقیت شرکت‌های دانش‌بنیان مشهور اولین واقعیت که به آن برخورد می‌کنیم «جغرافیای موفقیت» آن‌ها یا «اکوسیستم» پرورش دهنده آن‌ها است. بررسی دقیق‌تر سرگذشت استارتاپهای موفق نشان می‌دهد در همان مراحل اولیه تشکیل استارتاپ سرمایه‌گذاری‌های هنگفتی در آن انجام شده است. این سرنخ را پی می‌گیریم و می‌بینیم که اصولاً صنعتی به نام «صنعت کارآفرینی و سرمایه‌گذاری در استارتاپها و شرکت‌های دانش‌بنیان» وجود دارد که تمام خاصیت‌های یک صنعت را دارد، با میلیاردها دلار گردش سرمایه و میلیون‌ها شغل در آن و صدها شرکت سرمایه‌گذاری و هزاران شرکت‌های دانش‌بنیان تحت حمایت، و فوران خلاقیت و ایده‌های جدید!
تأمین مالی طرح‌های نو ظهور یکی از مهمترین و اساسی‌ترین دغدغه‌های شرکت‌های دانش بنیان و نوآور جهت دستیابی به اهداف و توسعه کسب‌وکارشان است. در این راستا از یک طرف تنوع زمینه‌های فعالیت شرکت‌ها و متفاوت بودن مقیاس و حجم منابع مالی مورد نیاز آن‌ها و از طرف دیگر ریسک‌پذیری شرکت‌ها و مؤسسات سرمایه‌گذار و تأمین کننده مالی، پیچیدگی‌های این موضوع را دو چندان می‌کند. شرط کافی برای دستیابی به اقتصاد واقعی دانش‌بنیان، خلق ارزش‌های اقتصادی از ایده‌ها، اندیشه‌ها و فرآیندهای نوین و نوآورانه در عرصه عمل و زندگی واقعی مردم است. بدون شک این مهم مستلزم سرمایه‌گذاری کارآفرینی از مرحله تکوین ایده تا مرحله عرضه سهام شرکت‌های دانش‌بنیان به عموم در بازارهای سرمایه است. برای روشن‌تر شدن نحوه تأمین مالی این نوع طرح‌ها لازم است انواع سیاست‌ها روش‌ها و دسته بندی‌های مالی در این حوزه مطرح گردد لازمه درک بهتر صنعت تأمین مالی ریسک‌پذیر و دانش‌بنیان، آشنایی با ویژگی‌ها و ساختار خاص طرح‌ها نوآور و شرکت‌های دانش‌بنیان آشنا شد.
[bookmark: _Toc441269960]2-2-سیاست‌های حمایت از شرکت‌های دانش‌بنیان در جهان
استوری و همکاران (1998) در مطالعات خود راجع به شرکت‌های نوپای دانش‌بنیان در کشورهای عضو اتحادیه اروپا اینچنین جمع بندی نموده‌اند:
· شرکت‌های نوپای دانش‌بنیان ریسک کمتری نسبت به عموم بنگاه‌های نو پا دارند. (چرا که مدیران آن را اغلب افراد با تحصیلات و فهم مدیریتی بالا تشکیل می‌دهند)، لذا می‌بایست شرایط مورد نیاز برای تأمین مالی این شرکت‌ها از آنچه که در کل صنعت مرسوم است آسان‌تر شود.
· مدیران و گردانندگان شرکت‌های نوپای دانش‌بنیان افراد متخصص و دارای تحصیلات دانشگاهی بالاتری هستند، لذا دارای سرعت یادگیری بسیار بالا در حوزه فنی بوده‌اند ولی از نظر مهارت‌های بازایابی و مدیریت غالباً دچار ضعف هستند. بر این اساس جذب سرمایه‌گذاری بیرونی و ارائه مشاوره کسب‌وکار در توفیق این شرکت‌های نقش اساسی دارد.
· موفقیت شرکت‌های نوپای دانش‌بنیان بدون همکاری و تعامل با سازمان‌ها و نهادهای بزرگتر بسیار نادر است.
همچنین در تحقیقات دیگری توسط استوری (1994) مهم‌ترین موانع رشد بنگاه‌های دانش‌بنیان مورد بررسی قرار گرفت. بر اساس این تحقیقات مهمترین موانع رشد بنگاه‌ها به ترتیب دسترسی به منابع مالی، دسترسی به بازار، افزایش رقابت، پایین بودن مهارت‌های بازاریابی و مدیریتی و دسترسی به نیروی متخصص می‌باشد.. با نوجه به نقش اساسی بنگاه‌های دانش‌بنیان در اقتصاد، کشورها اقدام به اعمال سیاست‌های حمایتی از بنگاه‌های دانش‌بنیان می‌نمایند. برخی از مهمترین سیاست‌های حمایتی کشورها از بنگا های دانش‌بنیان در جدول شماره 2-1 ارائه شده است.
	نام کشور
	برنامه سیاست‌ها

	آلمان
	· ارائه خدمات مشاوره‌ای از طریق اتاق بازرگانی و صنایع
· اعطای کمک مالی برای تأسیس شرکت‌های دانش‌بنیان از طریق بانک تسویه
· کمک به حل مسائل و مشکلات دانش‌بنیان‌ها از طریق موسسه تحقیقات دانش‌بنیان
· کمک به توسعه توانایی‌ها، توسعه انتقال دانش فنی و آموزش و جذب کارکنان واجد شرایط برای دانش‌بنیان‌ها از طریق خانه اقتصاد B.B.W.
· کاهش مالیات و سایر الزامات بروکراتیک
· ارتقای کارآفرینی و تلاش برای ایجاد بستر مناسب برای آن
· توسعه فناوری اطلاعاتی و ارتباطی
· ایجاد شبکه‌هایی برای ارتباط بین بنگاه‌ها و دانشگاه‌ها و مؤسسات تحقیقاتی

	اتریش
	· تدوین سیاستها و قوانین حمایتی، اعطای جوایز متعدد و تأمین مالی دانش‌بنیان‌ها از طریق وزارت امور اقتصادی اعطای وام برای توسعه دانش‌بنیان‌ها و تأمین مالی و ابدعات و اختراعات تازمان ورود نتایج این ابداعات و اختراعات به بازار توسط وزارت اقتصاد عمومی و حمل و نقل
· تسهیل قوانین ایجاد اشتغال توسط دانش‌بنیان‌ها و تشویق به استخدام کارجویان و جوانان غیر ماهر و زنان از طریق وزارت کار و امور اجتماعی
·  تسهیل قوانین مالیاتی، تأمین ضمانت‌های مربوط به ریسک صادرات، تأمین ضمانت‌های بلند مدت برای تأمین مالی سرمایه‌گذاری‌ها و اعطای وام‌های بلند مدت برای بهبود ساختار مالیاتی بنگا ها توسط وزارت دارایی.
· طرح "دانشمندان برای کسب‌وکار" برای تسهیل ورود استادان دانشگاه‌ها به صنعت جهت کسب تجربه علمی، طرح " ایجاد بنگاه توسط دانشمندان" به‌منظور تأسیس و راه اندازی بنگاه جدید بکارگیری نتایج تحقیقات علمی، ارائه خدمات مشاوره‌ای و آموزش‌های بازرگانی از طریق وزارت علوم و تحقیقات

	ایتالیا
	· ارائه تسهیلات و حمایت‌های مالی
· تدوین قوانین حمایتی شامل: قانون حمایت از نوآوری و توسعه دانش‌بنیان‌ها، قانون حمایت از تعاونی هاو اقدامات اضطراری در زمینه اشتغال، قانون حمایت از کارآفرینان جوان، قاتون حمایت از R&D در دانش‌بنیان، قانون حمایت از نوآوری و خلاقیت در دانش‌بنیان‌ها، قانون حمایت از دانش‌بنیان‌ها در مناطق کمتر توسعه‌یافته
· ارائه خدمات و اعطای تسهیلات و تأمین مالی از طریق وزارت صنایع و بازرگانی و وزارت تجارت خارجی و موسسه توسعه صنعتی ایتالیا (IPI)

	یونان
	· تسهیل در شرایط تأسیس، ثبت قانونی و عملکرد دانش‌بنیان‌ها
· ایجاد ساختارهای حمایتی مانند انکوباتور ها، مراکز تجاری، پارک‌های صنعتی
· ایجاد سیستم مرکزی مشاوره
· ایجاد یک نهاد مرکزی برای تأمین ضمانت وام‌ها و تسهیلات اعتباری
· استفاده از نتایج تحقیقات برای افزایش بهره وری در دانش‌بنیان
· ارائه کمک‌های مادی و فنی برای ایجاد، حمایت و توسعه دانش‌بنیان‌ها از طریق موسسه کومخ (EOMMEX)

	لهستان
	· برنامه کمک به توسعه صادرات (با تأمین بودجه از طرف اتحادیه اروپا)
· حمایت از توسعه بخش خصوصی از طریق صندوق همکاری امریکا-لهستان
· تشویق کار افرینان در اقتصاد نوین کشور از طریق برنامه سازمانی همکاری کسب‌وکارهای کوچک (با تأمین بودجه از طریق چندین بانک و نهاد مالی واعتباری اروپایی و آمریکایی)
· اعطای وام به بنگا های به کمتر از 6 نفر شاغل از طریق صندوق وام‌های کوچک (با تأمین اعتبار از سوی دولت آمریکا)
· برنامه توسعه کسب‌وکار و بازاریابی و صندوق ضمانت وام‌ها از طریق" برنامه سازمان همکاری لهستان-بریتانیا"
· کمک‌های آموزشی و مشاوره‌هایی به دانش‌بنیان‌ها از طریق " برنامه آموزش" با همکاری مشترک دولت‌های لهستان-آلمان
· اعطای وام اشتغال زایی از طریق "پروژه توسعه بنگا های کوچک" (با تأمین اعتبار توسط بانک جهانی)
· تضمین اعتبارات اعطایی به دانش‌بنیان‌ها با حد اکثر 250 نفر کارگر توسط صندوق ضمانت وام (وزارت دارایی لهستان)
· برنامه حمایت از ابتکارات بخش خصوصی

	جمهوری چک
	· اعطای کمک‌های مالی از طریق وزارت کشاورزی، بانک توسعه و ضمانت چک، وزارت اقتصاد، صندوق همکاری چک و آمریکا
· کمک‌های ترکیبی مالی و غیر مالی از طریق آژانس انرژی جمهوری چک
· اعمال نرخ مالیاتی کمتر
· ارائه دوره‌های آموزشی و خدمات رسانی در زمینه افزایش صادرات از طریق مؤسسات گوناگون


جدول 2-1: سیاست‌های حمایت از شرکت‌های دانش‌بنیان در جهان
بررسی مهم‌ترین موانع رشد و توسعه بنگاه‌ها نشان داد که عمده مشکلات بنگاه‌های کوچک و متوسط به خصوص بنگاه‌های دانش‌بنیان دسترسی محدود آن‌ها به منابع مالی و دسترسی به بازارهای امن است. اگر چه موانع دیگری نیز همچون ضعف مدیریت داخلی به این مساله دامن می زند، بااین‌وجود بخش زیادی از سیاست‌های حمایتی کشورها بر رفع مسائل مالی این بنگا ها تاکید و تمرکز داشته و البته این حمایت‌ها در قالب بسته حمایتی که رفع سایر مسائل این بنگا ها از جمله مساله بازار، مدیریت داخلی و ... را در بر دارد، طراحی و پیاده سازی شده است. همچنین با توجه به نفوظ و اثر بخشی بالای ابزارهای مالی، طراحی هوشمندانه سیاست‌های تأمین مالی این امکان را می‌دهد که سایر مسائل و موانع رشد و توسع بنگاه‌ها نیز به خودی خود مرتفع گردد. برای مثال در صورتی که ارائه تسهیلات مالی به بنگاه‌های دانش‌بنیان از طریق نهادهای تخصصی و به طریق مشارکت صورت گیرد علاوه بر تأمین مالی این بنگاه‌های تا حدی مشکلات مدیریتی و بازاریابی نیز مرتفع خواهد شد. بر این اساس، در این فصل در نظر داریم بطور خلاصه مروری بر تأمین مالی شرکت‌های دانش‌بنیان داشته باشیم.
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با نگاه با سیاست‌های تأمین مالی پیاده شده در کشورهای مختلف می‌توان گونه‌های مختلف این سیاست‌ها را شناسایی نمود. بر اساس نوع مخاطبین سیاست‌های اعمال شده می‌توان سیاست‌ها را به دو گونه زیر تقسیم‌بندی نمود.
· سیاست‌های افقی: سیاست‌های عمومی که برخورد یکسانی با کلیه شرکت‌ها دارد
· سیاست‌های عمودی یا انتخابی: سیاست‌هایی که بطور مشخص راجع به شرکت‌های خاص می‌باشد. (برای مثال شرکت‌های دانش‌بنیان)
همچنین بر اساس اینکه سیاست‌های پیاده سازی شده به‌طور مستقیم یا غیر مستقیم از شرکت‌ها حمایت کند نیز می‌توان انواع سیاست‌ها را از یکدیگر تفکیک نمود.
· سیاست‌های مستقیم: برای مثال بودجه مستقیم دولتی در اختیار شرکت‌ها قرار گیرد.
· سیاست‌های غیر مستقیم: بودجه دولتی به‌عنوان ابزاری برای تسهیل سرمایه‌گذاری بخش خصوصی بکار گرفته شود.
بر این اساس می‌توان سیاست‌ها را بطور کلی به 4 دسته سیاست‌های ارائه شده در جدول شماره 2-2 تقسیم‌بندی نمود.
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جدول 2-2: گونه شناسی انواع سیاست‌های تأمین مالی
مثال‌هایی از انواع سیاست‌های مذکور در جدول فوق به شرح زیر است:
گونه 1 – طرح SPUR در کشور انگلستان: حمایت از تولید نمونه محصولات نوآورانه از طریق پرداخت 30% از هزینه‌ها تا سقف 25 هزار پوند.
گونه 2- طرح BTU آلمان: اقدام به ضمانت اصل سرمایه تأمین شده در شرکت‌های مورد تأیید به‌منظور ایجاد انگیزه در سرمایه گذاران برای سرمایه‌گذاری در شرکت‌های در مرحله تولد و رشد.
گونه 3- طرح SMART در انگلستان: پرداخت 75% از هزینه‌های سالاول شرکت‌هایی که در جشنواره سالانه رقابت فناوری حائز رتیه برتر می‌شوند با هدف غلبه بر مشکلات سرمایه‌گذاری اولیه شرکت‌های نوپای دانش‌بنیان.
گونه 4- طرح NUTEK در سوئد: ضمانت تسهیلات دریافتی و همچنین پرداخت یارانه سود تسهیلات پرداختی به شرکت‌های دانش‌بنیان به‌منظور تسهیل دسترسی به منابع مالی.
اعمال سیاستهای حمایتی مستقیم با ایجاد شرایط گلخانه‌ای اجازه رشد در بستر طبیعی را به بنگاه‌ها نمی‌دهد. همچنین در صورتی که سیاست‌های غیر مستقیم جایگزین سیاست‌های مستقیم گردد، رابطه میان فناورانه، سرمایه گذاران و بازار از همان دوران جنینی برقرار شده و این سیاستها تنها این ارتباط را تسهیل می‌نماید.
علاوه بر این با گذشت زمان هوشمندی سیاستها بیشتر شده و به دلیل محدودیت منابع، حمایت‌ها به صورت انتخابی صورت می‌گیرد. بر این اساس، مطالعه و بررسی روند تاریخی سیاستها و برنامه دولتها برای حمایت از شرکتها نشان می‌دهد این سیاستها از حالت افقی و مستقیم به سمت سیاستهای عمودی و غیر مستقیم متمایل شده است.
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هف نظام مالی را می‌توان تخصیص بهینه منابع مالی در راستای کمک به رشد اقتصاد و در نهایت افزایش رفاه عمومی دانست. این نظام وظایف متعددی را بر عهد دارد:
1- جذب و توسعه پی انداز ها
2- توزیع ریسک و مدیریت آن
3- تعیین قیمت وجوه و سرمایه
4- انتشار اطلاعات و تحلیل آن
5- تسهیل داد و ستدها
میزان پیشرفت نظام مالی به درجه رشد و توسعه اقتصادی بستگس دارد; از این رو کشورها بر حسب درجه توسعه یافتگی دارای نظام‌ها مالی گوناگونی هستند. در بیشتر کشورهای درحال‌توسعه کارکرد بهینه بخش بخش مالی به شکل بایسته مورد توجه قرار نگرفته است و این بخش تنها به کانالی برای انتقال سرمایهبه بخش‌هایی که به تشخیص برنامه ریزان (مدیران دولتی) از اولویت برخوردار است تبدیل شده است. در این کشورها عدم توجه به میزان کارایی بخش مالی و بهبود آن برای بسیج منابع مالی، تضعیف نظام مالی را از جنبه‌های متعددی در بر داشته است. به‌عنوان نمونه تخصیص منابع مالی را نا بهینه ساخته و اعطای اعتبار با نرخ‌های یارانه‌ای بازده مطلوب بر فرایند تولید نداشته است.
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نظام‌های مالی را بصورت نظری می‌توان به نظام‌های مالی رابطه مدار (بانک محور) و نظام‌های مالی ضابطه مدار (بورس محور) تقسیم‌بندی نمود.
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در یک نظام رابطه مدار (بانک محور) ارتباط بین تأمین مالی کنندگان و بنگاه‌ها ارتباطی بلند مدت است. این روابط به وسیله یک سری قواعد نانوشته و غیر رسمی قویت می‌شود. همچنین نگرانی در مورد اعتبار و شهرت نیز یکی از سازوکارهای اصلی برای اجرا درست قواعد و قوانین موجود میان بنگاهها و نظام بانکی می‌باشد. اگر طرفین در طول زمان شهرت خوبی داشته باشند، رابطه بین بنگاهها و بانک‌ها تنها رابطه‌ای اعتباری است. یک رابطه بلندمدت و مداوم می‌تواند هزینه‌های ناشی از جمع آوری اطلاعات و ارزیابی را کاهش دهد. ولی پروژه‌های نو با سابقه کم در این فرایند شانس کمتری برای تأمین مالی دارند. علاوه بر این نظام رابطه مدار مقتضیات مربوط به افشاگری اطلاعات را کمتر رعایت می‌کند؛ چرا که صرفاً یک تأمین کننده واحد نیازمند وصول اطلاعات بنگاه است و از این رو اطلاعات برای عموم کمتر اهمیت دارد. مزیت‌های ناشی از صرفه جویی در جمعآوری اطلاعات و ارزیابی، حفظ رابطه‌ای بلند مدت را ایجاد می‌کند. البته نظام مالی رابطه مدار زیرساختهای قانونی و نهادی کمتری را نیاز دارد چون بسیاری از آن‌ها بر مبنای ارتباط بین افراد و بانکها قابل حل می‌باشد. این رابطه به خصوص برای بنگاه‌هایی که مشکلات نقدینگی را تجربه می‌کنند حائز اهمیت می‌باشد.
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در نظام ضابطه مدار (بورس محور) تعاملات کاملاً بر اساس قانون است. رابطه قانون مدار شبیه معاملات نقد است، یعنی هم کوتاه مدت تر و هم به میزان کمتری کنترل گر است. تأمین کنندگان مالی صرفاً از طریق قراردادهایی آشکار کنترل می‌شوند. از این رو این نظام بیشتر به اعمال قانون متکی است. این امر به آن مفهوم است که تأمین مالی کنندگان صرفاً در مرحله انحلال یا تسویه، انگیزه‌هایی بسیار قوی را برای مداخله دارند. برای تسهیل این رابطه قانونی، لازم است که بازارهای مالی رقابتی، شفاف و چندلایه باشند. (چند لایه بودن به معنی وجود برخی واسطههای مالی است. وجود برخی واسطه‌های مالی به‌منظور تسهیل مبادلات در بازارهای ضابطه مدار منجر به تسهیل مبادلات می‌شود) به علاوه اطلاعات عمومی و مقتضیات افشاگری برای اطمینان از اعمال قانون و دستیابی به تخصیص کارا اهمیت بیشتری دارد. به همین علت این نظام در کشورهایی بیشتر حضور دارد که کیفیت اعمال قانون در آن بسیار بالا بوده و حقوق مالکیت در آن خوب تعریف شده است.
لوین و دمیرگوک کونت طی یک تحقیق با بررسی 150 کشور با این نگاه به نکات جالبی در مورد ساختار مالی کشورها دست پیدا کردند. نتایج تحقیق ایشان بدین قرار است:
· در کشورهای ثروتمند بانکها، مؤسسات غیربانکی و بورس بزرگتر، فعال‌تر و کاراتر هستند. به‌طور ·میانگین در کشورهای ثروتمندتر نظام مالی توسعه‌یافتهتری وجود دارد.
· در کشورهای با درآمد بالاتر بازار بورس نسبت به بانک فعالتر و کاراتر عمل می‌کند. در ·کشورهای ثروتمندتر تمایل بیشتری به نظام مالی بازار محور وجود دارد.
· در کشورهای با نظام حقوقی عرفی، صیانت مناسب از حقوق مالکیت، مقررات حسابداری خوب، سطح پایین فساد و بیمه‌های ضمنی سپرده دیداری، نظام مالی بیشتر بازار محور می‌باشد.
· در کشورهای با نظام حقوقی مدونی، حمایت ضعیف از حقوق مالکیت، امنیت ضعیف قراردادها، · سطح بالای ریسک، استانداردهای پایین حسابداری، قوانین محدود کننده بانکی و تورم بالا، تمایل بیشتری به نظام رابطه مدار وجود دارد.
کشورهای مختلف بر اساس سختارهای فرهنگی، حقوقی واقتصادی خود در جایگاهی از طیف نظام‌های مالی رابطه مدار و قانونمدار قرار گرفته‌اند. برای مثال آمریکا در یک سر طیف دارای نظام مالی قانون مدار و آلمان در سر دیگر این طیف دارای نظام مالی رابطه مدار بوده که البته هر دو تجربه‌های موفقی در توسعه اقتصادی دارند.
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ضرورت نیل به توسعه اقتصادی در کشورهای پیشرفته و درحال توسعه موجب شد تا نهادهایی برای هدایت سرمایه‌گذاریها در امر توسعه اقتصادی کشورها در قالب بانکها و سازمانهای توسعهای به وجود آید. بانک‌های توسعه‌ای، موسساتی مالی‌اند که سرمایه را با شرایط مناسب تجهیز می‌کنند تا در فعالیت‌های تولیدی، توسط خود یا دیگران و یا شرکا در راستای اهداف برنامه‌های توسعه اقتصادی کشور، به نحو مطلوبی سرمایه‌گذاری نمایند. به عبارت دیگر بانک‌های توسعهای بانک‌هایی هستند که در بازار سرمایه فعالیت دارند و معمولاً به تجهیز و تخصیص منابع بلند مدت در زمینه‌های خاص اقتصادی می‌پردازند و اهداف آن همسو با اهداف برنامه‌های توسعه یا سیاست‌های ملی کشور است. وظایف، نقش و فعالیت‌های بانکهای توسعه‌ای را اساساً در ارتباط با فرایند توسعه اقتصادی می‌توان تبیین نمود.
کمک به باز سازی شرکت‌ها، برنامه ریزی برای گسترش کارآفرینی، مشارکت مؤثر در بازارهای سرمایه، کمک به روند خصوصی سازی مؤسسات دولتی، مشارکت دربرنامه ریزی و سیاست گذاری‌های توسعه ملی ومنطقه ای، هدایت سرمایه‌گذاری‌ها به سمت اولویت‌های راهبرد توسعه صنعتی یا سیاست‌های توسعه صنعتی، حمایت از ایجاد یا تقویت نهادهای مورد نیاز برای توسعه بخش خصوصی مانند بورس و سایر نهادهای بازار سرمایه، مؤسسات بیمه، شرکت‌های حسابرسی، ضمانت سرمایه‌گذاری، شرکت‌های خدمات مدیریت و مهندسان مشاور، ارائه خدمات مشاوره مدیریتی، اقتصادی، فنی، مالی و حقوقی به مجریان طرح‌ها، کمک به شکل گیری کانون‌های تحقیق و توسعه در بنگاه‌ها از جمله واحدهای تحقیقات بازاریابی از جمله مأموریت‌های بانکهای توسعه در جهان است. مشاهده می‌شود طیف وسیعی از فعالیتها علاوه برتامین مالی که وظیفه ذاتی هر بانکی است برعهده بانک‌های توسعهای قرارداده شده است. همچنین علاوه بر وجود بانکهای توسعه‌ای پیش‌بینی برنامه‌ها و مکانیزمهایی که بتواند مخاطرات شرکت‌های نوپا و طرحهای دانش‌بنیان را پوشش دهد ضروری است. در کشورهایی که نظام مالی آن‌ها مبتنی بر بانکهاست، در کنار بانکهای توسعهای، نهادهای مالی کوچکتری همچون صندوق‌های خطرپذیر تخصصی و وابسته به بانک ایجاد می‌شود تا امور مرتبط با شرکت‌های نوپای دانش‌بنیان از طریق این نهادها و با اتکای بر منابع بانک‌های توسعه‌ای مرتفع گردد. همچنین بخشی از مخاطرات سرمایه‌گذاری در شرکت‌های نوپا توسط طرحها و منابع دولتی پوشش داده می‌شود. کشور آلمان بهترین مثال از اینگونه نظام تأمین مالی است.
[bookmark: _Toc441269967]2-7-تأمین مالی بنگاه‌های دانش‌بنیان در نظام مالی قانون مدار
در نظام‌های مالی قانون مدار باتوجه به اینکه تعداد وسیعی ازسرمایه گذاران نهادی از یک طرف امکان تأمین مالی ریسکی توسط صندوقهای سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر رافراهم می‌کنند و از طرف دیگر امکان فروش و یا واگذاری شرکتهایی که در این صندوقها تأمین مالی شده‌اند در بورس وجود دارد، سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر نهاد مناسبی در نظام مالی قانون مدار است.
تأمین منابع مالی فعالیت‌های نوآورانه مرتبط با توسعه تکنولوژی، از طریق سازوکارهای مختلفی قابل انجام است که در این میان، نقش صندوق‌های سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر از اهمیت فوقالعاده ای برخوردار است. زیرا به علت ریسک ذاتی نهفته در طرحهای نوآورانه و ماهیت بلند مدت سرمایه‌گذاری در این نوع فعالیتها، سازوکارهای مالی و اعتباری سنتی برای تأمین مالی آن‌ها مناسب نیستند.
مشارکت شرکت‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر فقط به تأمین منابع مالی محدود نیست، بلکه شامل ارائه حمایت‌ها و مشاوره‌های مداوم نیز می‌شود.
سرمایه‌گذاری ریسکپذیر همواره در شرکت‌های نو پا صورت نمی‌گیرد هر چند این سرمایه‌گذاری‌ها بیشتر در شرکت‌های نوپاست، اما گاهی نیز در شرکت‌هایی انجام می‌شود که در دیگر مراحل چرخه عمر خود هستند. آن‌ها حتی ممکن است سرمایه لازم برای کمک به موفقیت هر چه بیشتر شرکت‌های با سابقه فعلی را نیز تأمین کنند.
سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر در هر نقطه از دنیا یک مسیر خاص را طی کرده است. با توجه به ضرورت وجود سرمایه‌گذاریهای ریسک‌پذیر در هر اقتصاد، نهادهای مالی خاصی متولی تأمین منابع این صندوقها شده است. در نظامهای مالی پایه بانکی که بانک نقش زیادی در تأمین مالی طرح‌ها ایفا می‌کند، معمولاً بانک‌های توسعه‌ای تأمین منابع صندوق‌های سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر را برعهده دارند. از طرف دیگر در نظام‌های مالی پایه بازار که نهادهای تأمین مالی از شفافیت بیشتری برخوردارند واسطه‌های مالی که سپردههای بلند مدت تری دارند همچون صندوق‌های بازنشستگی، سپرده این صندوق‌ها را تأمین می‌کنند.
سرمایه گذار ریسک‌پذیر به‌عنوان یک واسطه مالی عمل می‌کند که از طرفی به تجهیز منابع می‌پردازد و با تخصصی که در ساختار خود ایجاد می‌کند به تخصیص آن مبادرت می‌ورزد جدول 2-3: نشان دهنده منابع تأمین مالی صنعت سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر در کشورهای مختلف می‌باشد. همانگونه که مشخص است تفاوت‌های آشکاری بین کشورها وجود دارد. در آلمان بانک‌ها مهم‌ترین منبع تأمین مالی سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر می‌باشند. اتکای انحصاری بانک‌ها در آلمان به‌عنوان منبع تأمین مالی متداول است، به‌طوری که صندوق‌های سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر منابع خود را از طریق بانک‌ها جمع آوری می‌کنند. درست در نقطه مقابل صندوق‌های بازنشستگی انگلیس نقش اساسی در تأمین مالی سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر دارند. صندوق‌های ژاپنی به صورت شرکت‌های سهامی سازماندهی شده‌اند که دارای مالکانی هستند که منابع را نیز فراهم می‌نمایند. مؤسسات مالی غیر بانکی مانند شرکت‌های سرمایهگذاری مهم‌ترین تامینکنندگان صندوق‌های ژاپنی هستند که با بانک وشرکت‌های بیمه رقابت می‌کنند. در ژاپن تأمین کنندگان و مالکان صندوقهای سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر عمدتاً وابسته به گروه شرکتی بانک محور می‌باشند.
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جدول 2-3: منابع تأمین مالی صنعت سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر در کشورهای مختلف
در نظام‌های مالی قانون مدار نیز همچون نظام‌های رابطه مدار، دولت‌ها برنامه‌های خاصی برای تقویت سرمایه گذاران خطرپذیر اجرا می‌نمایند.








[bookmark: _Toc441269968] 2-8-انواع ابزارهای تأمین مالی
طیف گسترده‌ای از منابع تأمین مالی (با امکان پذیری و هزینه‌های گوناگون)، دردسترس کارآفرینان قرار دارد و روشهای متفاوتی برای طبقه بندی آن‌ها پیشنهاد شده است. دریک طبقه بندی از این منابع، دیکینز و فریل (2003) منابع مالی شرکت‌های کارآفرینی را به دو دسته درونی و برونی بخش بندی کرده‌اند. درگزارشی که توسط شرکت مالی «امکو» ارائه شده است، منابع مالی به سه دسته منابع سهام (حقوق صاحبان سهام)، منابع بدهی (استقراض) و دیگر منابع دسته بندی شده بودند. دریک تقسیم بندی دیگر، کاردلو (1999) منابع مالی دردسترس کارآفرینان را به دو دسته تقسیم کرده است: منابع غیررسمی و منبع رسمی. در دسته بندی جامع‌تری که در این فصل به معرفی آن‌ها پرداخته شده، منابع به چهار دسته تقسیم شده است. این چهار دسته عبارتند از:
1. منابع خصوصی تأمین مالی
2. منابع تأمین مالی از طریق بدهی (استقراض)
3. منابع تأمین مالی از طریق سرمایه (حقوق صاحبان سهام)
4. منابع داخلی تأمین مالی
درادامه هر یک از این منابع به گونه‌ای تفصیلی مورد بحث قرار خواهد گرفت.
[bookmark: _Toc441269969]2-8-1-منابع خصوصی تأمین مالی
اولین منبعی که کارآفرینان جهت تأمین وجوه مورد نیاز برای راه اندازی کسب‌وکارهایشان، به آن رجوع می‌کنند، منابع خصوصی است. برای این گروه محاسبات ریسک و بازده، به مانند دیگر گروه‌ها دارای اولویت نخست نیست.
[bookmark: _Toc441269970]2-8-1-1-منابع شخصی (پس اندازهای شخصی)
نخستین جایی که یک پژوهشگر کارآفرین درجستجوی پول به سراغ آن می‌رود، منابع مالی شخصی اوست. این منبع ارزانترین منبع مالی دردسترس است. ظاهراً کارآفرینان منافع خودکفایی را مشاهده نموده‌اند، به‌طوری که رایج‌ترین منبع تأمین وجوه سرمایه‌ای برای کسب‌وکارهای کوچک به کار می‌رود، از محل صندوق شخصی کارآفرینان تأمین می‌شود.
[bookmark: _Toc441269971]2-8-1-2-دوستان و بستگان
پس از صرف وجوه شخصی، کارآفرین به دوستان و بستگانی روی می‌آورد که ممکن است تمایل داشته باشند تا درکسب‌وکار او سرمایه‌گذاری کنند. به دلیل روابط آن‌ها با کار آفرین، احتمال زیادی وجود دارد که این افراد سرمایه‌گذاری کنند. آن‌ها اغلب صبورتر ازدیگر سرمایه گذاران هستند. با وجود این انتظارات غیرواقع گرایانه یا ریسک‌های درست درک نشده، ازخطرهای این سرمایه‌گذاریهای خانوادگی است. برای پرهیز از چنین مسائلی کارآفرینان باید صادقانه فرصت سرمایه‌گذاری و ریسک‌های آن را معرفی کنند تا در صورت شکست، دوستان و بستگان را با خود بیگانه نسازند.
یافته‌های مطالعه دیده‌بان جهانی کارآفرینی (GEM)  Global Entrepreneurship Monitor در  42 کشور مختلف در سال 2006 نشان می‌دهد کم‌تر از نیمی از این کشورها به اندازه کافی از سرمایه‌گذاری غیررسمی برای پاسخ گویی به نیازهای راه‌اندازی  (Start- up)کسب وکار برخوردار هستند.
سرمایه‌گذاران غیررسمی عبارتند از  دوستان، همکاران، همسایه و افراد غریبه (فرشتگان کسب‌وکار) که به F4 نیز مرسوم هستند. (حرف اول معادل انگلیسی چهار کلمه خانواده (Family) دوستان (Friends) غریبه‌های متهور (Foolhardy strangers) و کارآفرین مؤسس (Founding entrepreneur) می‌باشند)
جم (GEM) Global Entrepreneurship Monitor به صراحت بیان می‌کند: (اگر ملتی می‌خواهد محیطی داشته باشد که کارآفرینی در آن بقا و رونق یابد، باید به موضوع سرمایه‌گذاری غیررسمی یا F 4 توجه بسیار کند محققان باید  تلاش بسیاری برای مطالعه روی سرمایه‌گذاران غیررسمی به‌عنوان منبع تأمین مالی کارآفرینانه انجام دهند.)
[bookmark: _Toc441269972]2-8-2- منابع تأمین مالی ازطریق بدهی (استقراض)
تأمین مالی از طریق بدهی شامل وجوهی است که مالکان کسب‌وکارهای کوچک استقراض کرده‌اند و باید به همراه بهره آن را بازپرداخت کنند. بسیاری از کارآفرینان به نوعی از سرمایه ناشی ازبدهی (استقراض) برای راه اندازی شرکت‌های خود بهره می‌برند. اگرچه وجوه قرض گرفته شده به کارآفرین این اجازه را می‌دهد که مالکیت کامل شرکت را در اختیار داشته باشد، با این حال او باید بدهی ایجاد شده در ترازنامه را تعهد کند و به همین ترتیب آن را به همراه بهره متعلق به آن، درآینده بازپرداخت کند. افزون براین، به دلیل ریسک بیشترکسب‌وکارهای کوچک، آن‌ها باید نرخ بهره بیشتری را نیز پرداخت کنند. با وجود این، هزینه‌های تأمین مالی از طریق استقراض اغلب پایین‌تر از تأمین مالی از طریق سهام بوده و برخلاف تأمین مالی ازطریق سهام، متضمن رقیق شدن مالکیت شرکت دانش‌بنیان نیست. درادامه منابع تأمین مالی از طریق بدهی (استقراض) مرورخواهد شد.
[bookmark: _Toc441269973]2-8-2-1-بانک‌های تجاری
بانک‌های تجاری بیشترین تعداد و بیشترین تنوع وامهای کسب‌وکارهای کوچک را ارائه می‌کنند. مالکان کسب‌وکارها، بانک‌ها را به‌عنوان اولین قرض دهندگان مدنظر قرار می‌دهند. بانک‌ها غالباً در فعالیتهای اعطای وام خود محافظه کارانه عمل می‌کنند و ترجیح می‌دهند تا درهنگام تخصیص وامهای خود به کسب‌وکارهای کوچک، آن‌ها را به شرکت‌های درحال فعالیت اعطا کنند تا به یک شرکت نوپای با ریسک بالا. چنانچه بانکی دراعطای وام خود به یک شرکت دچاراشتباه شود، ترجیح می‌دهد که جریان وجوه نقد کافی برای بازپرداخت وام موجود باشد. نخستین پرسشی که هنگام ارزیابی طرح کسب‌وکار کارآفرینان در ذهن بیشتر بانکداران نقش می‌بندد این است که «آیا این کسب‌وکارقادربه ایجاد وجوه نقد کافی برای بازپرداخت وامی هست که دریافت کرده است؟» گرچه بانکها برای تضمین وامهایشان بر وثیقه متکی هستند ولی آنچه بازپرداخت وام را در موعد مقررتضمین می‌کند جریان نقد کافی شرکت است. ازسوی دیگر، تهیه وثایق و راکد گذاردن آن نیز برای شرکتها هزینه‌هایی را در بر دارد.
[bookmark: _Toc441269974]2-8-2-2-وام‌های کوتاه مدت
وام‌های کوتاه مدت که برای کمتر از یک سال درنظر گرفته شده‌اند، رایج‌ترین نوع وامهای تجاری اعطاء شده به بنگاه‌های کوچک است. این وجوه نوعاً برای پر کردن حساب سرمایه در گردش برای تأمین مالی خرید موجودی بیشتر، بالا بردن برونداد (محصول)، تأمین مالی فروش اعتباری و یا بهره گیری از تنزیل نقدی به کار می‌رود. این وام هنگامی پرداخت می‌شود که موجودی به وجوه نقد تبدیل شود.
[bookmark: _Toc441269975]2-8-2-3-وام‌های میان مدت و بلند مدت
وام‌های میان مدت و بلند مدت برای مدت یکسال یا بیشتر ارائه می‌گردد و معمولاً در افزایش سرمایه ثابت به کار می‌رود. بانک‌ها این وامها را برای راه اندازی و آغاز به کار یک کسب‌وکار، ساخت یک کارخانه، خرید املاک و تجهیزات و تأمین وجوه برای دیگرسرمایه‌گذاری‌های بلند مدت اعطا می‌کنند. بازپرداخت این وام معمولاً ماهیانه یا فصلی تعیین می‌شود.
[bookmark: _Toc441269976]2-8-2-4-خط‌های اعتباری و اعتبارات اسنادی
یک خط اعتباری به‌منظورحفظ جریان نقدی مثبت، وجوه کوتاه مدتی را به شرکت ارائه می‌کند، سپس هنگامی که در مراحل بعد شرکت توانست مبالغ مورد نظر را به دست آورد، این وام بازپرداخت می‌گردد. یک مزیت خط اعتباری این است که تا زمانی که وجه، بازپس گرفته نشود بهره‌ای به آن تعلق نمی‌گیرد، درحالی که در زمان نیاز جریان نقدی این خط فوراً در دسترس واقع می‌گردد. اعتبار اسنادی نیز می‌تواند در هنگام معامله با یک توزیع کننده جدید که ممکن است از نظراعتباری شرکت دارای تضمین کافی نباشد، به کارگرفته شود. درچنین زمانی بانک می‌تواند با ارائه یک اعتبار اسنادی، پرداخت به شرکت را ضمانت کند.
[bookmark: _Toc441269977]2-8-2-5-وام دهندگان به پشتوانه دارایی (وام رهنی)
وام دهندگان به پشتوانه دارایی، این امکان را برای کسب‌وکارهای کوچک فراهم می‌سازند تا وجوهی را از طریق وثیقه گذاردن داراییهای بعضاً بیکار خود (حساب‌های دریافتنی، موجودی‌ها، تجهیزات ثابت و ...) قرض بگیرند. حتی شرکت‌های غیرسود ده که صورتهای مالی آن‌ها نمی‌تواند متصدیان وام را برای پرداخت وامهای رایج متقاعد کند، می‌توانند وامهای با پشتوانه دارایی را دریافت کنند. چنین شرکتهایی که جریان نقدی ضعیف دارند اما از لحاظ دارایی غنی هستند ازاین طریق می‌توانند از داراییهای نابهره ور خود برای تأمین مالی توسعه شرکت و یا عبور ازبحرانهای مالی استفاده کند.
[bookmark: _Toc441269978]2-8-2-6-اعتبار تجاری
فروشندگان تجهیزات ازطریق ارائه تسهیلات خرید، مالکان کسب‌وکارها را تشویق می‌کنند تا تجهیزات مورد نیاز خود را از آنان خریداری کنند. این روش تأمین مالی تا حدود زیادی مشابه اعتبار تجاری است. معمولاً فروشندگان تجهیزات، یک شرایط اعتباری منطقی با پرداخت منصفانه که در طول عمرتجهیزات به‌طور متعادل تقسیط شده باشد را پیشنهاد می‌کنند.
[bookmark: _Toc441269979]2-8-2-7-شرکت‌های تأمین مالی تجاری
شرکت‌های تأمین مالی تجاری انواع مشابهی از وامهای بانکی را در اختیار قرار می‌گذارند و معمولاً ریسک بیشتری را نیزنسبت به رقیبان محافظه کارشان، در پرتفوی وامهایشان تقبل می‌کنند. این شرکتها معمولاً گزینه‌های اعتباری بسیاری را همانند بانک‌های تجاری پیشنهاد می‌کنند، با وجود این به دلیل اینکه وامهای آن‌ها در بردارنده ریسک بیشتری است، شرکت‌های تأمین مالی تجاری نرخ بهره بیشتری را نسبت به بانکهای تجاری درخواست می‌کنند.
[bookmark: _Toc441269980]2-8-2-8-مؤسسات وام و پس انداز
تخصص مؤسسات وام و پس انداز در ارائه وامهایی برای داراییهای واقعی است. علاوه بر نقش سنتی آن‌ها درارائه وام‌های رهنی برای مسکن، این مؤسسات منابع مالی را برای داراییهای تجاری و صنعتی نیز ارائه می‌کنند. در یک وام نوعی تجاری یا صنعتی، مؤسسات وام و پس انداز تا 80 درصد از ارزش دارایی را با برنامه زمانی بازپرداخت تا 30 سال قرض خواهندداد.
[bookmark: _Toc441269981]2-8-2-9-کارگزاری‌ها
در برخی کشورها کارگزاریها نیز در زمره شرکت‌های وام دهنده جای می‌گیرند و بسیاری از آن‌ها وامهایی را در نرخهای کمتر از نرخ بهره بانکی به مشتریانشان ارائه می‌دهند. این وامهای پوششی، نرخ‌های بهره کمتری دارند، چرا که از پشتیبانی وثیقه‌هایی ـ سهام و اوراق قرضه موجود در پرتفولیوی مشتری ـ برخوردار بودند که با کیفیت و با توان نقد شوندگی بالا هستند. نرخ بهره تعیین شده بستگی به نرخی دارد که کارگزار خود برای وام گرفتن آن مبالغ پرداخته است.
[bookmark: _Toc441269982]2-8-2-10-شرکت‌های بیمه
در دیگر کشورها برای بسیاری از کارآفرینان، شرکت‌های بیمه عمر می‌توانند منبع مهم دستیابی به سرمایه کسب‌وکار تلقی شوند. شرکت‌های بیمه دو نوع اساسی وام را ارائه می‌کنند. وام‌های بیمه نامه‌ای و وامهای رهنی. وام‌های بیمه نامه‌ای بر پایه مبالغی ایجاد شده است که ازطریق حق بیمه پرداخت می‌شود. این وامها توسط بهترین نوع وثیقه‌ها تضمین می‌شوند (پول نقدی که مالک کسب‌وکار قبلاً و از طریق حق بیمه پرداخته است)
اساساً شرکت بیمه پول شخص کارآفرین را به خود او قرض می‌دهد و به دلیل آنکه قاعدتاً با هیچ ریسک نکولی مواجه نمی‌شود، این وامها در نرخ بهره‌های مطلوب ارائه می‌شوند. شرکت‌های بیمه همچنین وامهای رهنی بلند مدتی را برای خرید داراییهای واقعی ارائه کرده‌اند. این نوع وامها بر پایه ارزش دارایی واقعی خریداری شده، قرار گرفته‌اند. شرکت‌های بیمه تا 75 یا 80 درصد از ارزش املاک و مستغلات را پوشش می‌دهند و به شرکت اجازه می‌دهند تا جدول زمانی بازپرداخت بیش از 25 یا 30 سال را بر عهده گیرد.
[bookmark: _Toc441269983]2-8-2-11-اتحادیه‌های اعتباری
اتحادیه‌های اعتباری که تحت مالکیت اعضای خود قرار دارند، شناخته شده ترین مؤسسات برای ارائه وامهای مصرفی و خودرو به شمار می‌روند. با وجود این اکنون بسیاری از آن‌ها خواهان آن هستند که وجوهی را برای راه اندازی کسب‌وکارها به اعضای خود قرض دهند. اتحادیه‌های اعتباری وام خود را به هرشخصی ارائه نمی‌دهند، بلکه جهت واجدالشرایط شدن برای دریافت وام، یک کارآفرین می‌بایستی به عضویت یک اتحادیه اعتباری درآید.
[bookmark: _Toc441269984]2-8-2-12-اوراق قرضه
اوراق قرضه غالباً به‌عنوان منبع شناخته شده تأمین مالی برای شرکت‌های بزرگ محسوب می‌شوند. گرچه کسب‌وکارهای کوچکتر کاندیدای مناسبی برای صدور اوراق قرضه نیستند، با وجود این برخی از شرکت‌های کوچک هنگامی که باپاسخ منفی دیگر قرض دهندگان مواجه می‌شوند، اوراق قرضه را منبعی مناسب برای تأمین وجوه مورد نیاز خود می‌یابند.
[bookmark: _Toc441269985]2-8-2-13-عرضه‌های خصوصی
فرایندی است که طی آن شرکت برای استقراض و صدور اسناد تعهدآور تنها به معدودی از وام دهندگان معمولاً شرکت‌های بیمه یا صندوقهای بازنشستگی ـ روی می‌آورد و استقراض از طریق انتشار عام اوراق انجام نمی‌گیرد. بدهی عرضه خصوصی پیوندی است میان یک وام معمولی و اوراق قرضه، چرا که به صورت بالذات یک اوراق قرضه محسوب می‌شود اما شرایط آن به مانند وام به نیازهای فردی قرض گیرنده بستگی دارد. اوراق بهاداری که به عرضه خصوصی تبدیل شده است، چندین مزیت را نسبت به وامهای عادی بانکی داراست که از جمله آن‌ها می‌توان به نرخ بهره ثابت، سررسید بلند مدت تر، محدودیت‌های کمتر و نهایتاً ریسک پذیری بیشتر سرمایه گذاران خصوصی اشاره کرد.
[bookmark: _Toc441269986]2-8-2-14-کمک‌های دولتی
دربسیاری از کشورها، دولت‌ها برای کمک به کارآفرینان در راه اندازی کسب‌وکارهای نوپا و یا درحال رشدشان، تسهیلاتی را با نرخ بهره پایین یا بازپرداخت بلند مدت اعطا می‌کنند.
اتکاء صرف بر بدهی و استقراض برای تأمین مالی راه اندازی و یا رشد و توسعه شرکت، ممکن است مشکلات بی شماری را به وجود آورد. سرمایه به دست آمده از استقراض، سرمایه صبوری نیست. مدت زمان وامهای آن به ندرت از 3 تا 5 سال فراتر می‌رود. ازسوی دیگر سرمایه ناشی از بدهی (استقراض)، سرمایه متعهدی نیست. بدهی بازپرداختهای دوره‌ای بهره (فرع وام) و پرداخت نهایی اصل وام را ایجاب می‌کند. این عامل باعث می‌شود که در هنگام افت فروش یا دیگر فشارهایی که بر روی سودآوری و به ویژه برروی جریان نقدی وارد می‌شود، شرکت در معرض تهدید قرار بگیرد. درچنین مواقعی که شرکت از بازپرداختهای بدهی‌اش ناتوان وارد می‌شود، بانک‌ها ممکن است به‌عنوان آخرین راه چاره داراییها را به مالکیت خود درآورند و یا شرکت را مجبور به انحلال سازند. به همین دلیل صاحب نظران توصیه می‌کنند که برای شرکتها یا دست کم شرکت‌های با پتانسیل رشد بالا، سرمایه‌های ریسکی متعهد و صبور که بازدهی آن پس از موفقیت قریب الوقوع شرکت پرداخت می‌گردد، مناسب‌ترین انتخاب خواهند بود. این گونه منابع مالی برای کسب‌وکارهای جدید مطلوب محسوب می‌شوند، چرا که این منابع عمدتاً بر چشم انداز آتی شرکت تمرکز می‌کنند، در حالی که بانک‌ها اغلب عملکرد گذشته شرکت را به‌عنوان معیار اصلی مدنظر قرار می‌دهند.
[bookmark: _Toc441269987]2-8-3-تأمین مالی از طریق سرمایه (سهام)
درتأمین مالی از طریق سرمایه (سهام) سرمایه گذار مالک شرکت می‌شود. دراین روش ضمن اینکه ریسک تقسیم می‌شود، عایدات بالقوه آن نیز تقسیم می‌گردد. برخی از منابع رایج تأمین سرمایه از طریق سهام را در این بخش مرور می‌کنیم.
[bookmark: _Toc441269988]2-8-3-1-فرشتگان کسب‌وکار
این اصطلاح برای توصیف سرمایه گذارانی به کار می‌رود که سرمایه اولیه شرکت‌های پر ریسک که در مرحله آغازین قرار دارند را فراهم می‌سازند. فرشتگان کسب‌وکار، افراد ثروتمندی هستند که سرمایه‌گذاری مستقیمی را در شرکت‌هایی که درابتدای راه هستند و هنوز قیمتی برای آن‌ها تأمین نشده است، انجام می‌دهند. این درحالی است که هیچ گونه ارتباط خویشاوندی نیز با کارآفرین ندارند. دراغلب موارد فرشتگان کسب‌وکار در جستجوی فعالیتهایی هستند که درباره آن تا حدودی چیزهایی را بدانند و بیشترانتظار دارند تا دانش، تجربه و انرژی‌شان را همانند پولشان، دریک شرکت سرمایه‌گذاری کنند. فرشتگان کسب‌وکار شکاف تأمین مالی موجود میان سرمایه‌های به دست آمده از منابع خصوصی و مرحله‌ای که سرمایه گذاران مخاطره پذیرنهادی تمایل به سرمایه‌گذاری خواهند داشت را پرمی کنند.
[bookmark: _Toc441269989]2-8-3-2-شرکا
یک کارآفرین می‌تواند برای گسترش سرمایه کسب‌وکار پیشنهادی، شریکی را انتخاب کند. دو نوع اصلی از شرکا وجود دارد:
1. شرکای کلی (عمومی)، که شخصاً مسئول کل بدهی‌های کسب‌وکار هستند
2. شرکای محدود، که مسئولیت محدود آن‌ها، دارایی‌هایشان را از ادعای اعتبار دهندگان و بستانکاران شرکت محفوظ نگه می‌دارد.
[bookmark: _Toc441269990]2-8-3-3-شرکت‌های سهامی بزرگ
بسیاری ازشرکتهای بزرگ در سراسر دنیا (مانند Intel)، صندوق‌های سرمایه‌گذاری مخاطره پذیرشان را برای تأمین مالی پروژه‌هایی همراه با کسب‌وکارهای کوچک ایجاد کرده‌اند. هدف از این سرمایه‌گذاریها، بیشترپیگیری اهداف استراتژیک شرکت است (همانند دستیابی به فناوری نوین)، تا اینکه صرفاً دستیابی به منافع مالی حاصل از آن مد نظر باشد.
[bookmark: _Toc441269991]2-8-3-4-شرکت‌های سرمایه‌گذاری مخاطره پذیر
شرکت‌های سرمایه‌گذاری مخاطره پذیر، شرکت‌های خصوصی و سودطلبی هستند که سرمایه خود را در فعالیتهای پر ریسک یا نوپا سرمایه‌گذاری می‌کنند. سرمایه‌گذاری مخاطره پذیرمی تواند سرمایه‌گذاری در شرکتهایی تعریف شود که هنوز قیمتی برای آن‌ها تعیین نشده است و دارای پتانسیل رشد چشمگیری هستند. درتعریفی دیگر سرمایه‌گذاری مخاطره پذیر نوعی سرمایه‌گذاری بلند مدت باریسک ارزشگذاری نشده در سهام شرکت‌های جدید معرفی شده است که پاداش آن عبارت است از سود سرمایه‌ای (افزایش قیمت سهام) محتمل به علاوه بازده نقدی حاصل از سود تقسیمی سهام بازده ناشی ازسود سرمایه آن با ریسک مازاد و غیر نقدینه بودن (توان نقد شوندگی پایین) سرمایه‌گذاری همراه است که نمی‌تواند در طول مدت تعهد به کسب‌وکار آزادانه مورد مبادله قرارگیرد.
بیش از یک سوم از سرمایه‌گذاریهای سرمایه گذاران مخاطره پذیر منتج به شکست و زیان می‌شود.
سرمایه گذاران مخاطره پذیرغالباً درشرکتهایی سرمایه‌گذاری می‌کنند که هنوز هیچ گونه درآمدی را ایجاد نکرده‌اند و محصولی را در جریان تولید ندارند و از یک تیم کامل مدیریتی و با تجربه نیزبهره مند نیستند. میسون و هریسون (1999) معتقدند «هدف سرمایه گذاران مخاطره پذیر به جای آنکه معطوف به بهره و یا درآمد حاصل از سود تقسیمی باشد، به دست آوردن بازده بالای سرمایه‌گذاری در قابل سود سرمایه‌ای است که از طریق خروج از سرمایه‌گذاری حاصل می‌شود و این خروج عموماً از مسیر عرضه عمومی اولیه (IPO) انجام می‌گیرد.
[bookmark: _Toc441269992]2-8-3-5-عرضه عمومی سهام (عمومی شدن)
در مراحل پسین تأمین مالی، کارآفرینان می‌توانند از طریق فروش سهام شرکتهایشان به عموم سرمایه گذاران، به یک شرکت عمومی (سهامی عام) تبدیل شوند. این روش یک روش کارا برای دستیابی به سرمایه مورد نیاز است، اما مستلزم فرایندی هزینه زا و زمان بر است. عمومی شدن برای هرکسب‌وکار کوچکی امکان پذیر نیست، و در واقع تنها تعداد کمی از کارآفرینان قادرند تا شرکت‌های نوپای خود را عمومی کنند.
[bookmark: _Toc441269993]2-8-3-6-نام نویسی عرضه شرکت‌های کوچک (SCOR)
از آنجایی که دربرخی از کشورها مقررات حاکم بر فروش اوراق بهادار شخصی تا حد زیادی محدود شده است، این شیوه تأمین مالی، ابزاری را برای فروش سهام عادی به عموم فراهم می‌کند. شرکت‌ها می‌توانند به جای آنکه با مشکلات عرضه عمومی اولیه (IPO) روبرو شوند، سهام عادی خود را در بازار خارج از بورس رسمی (OTC) مورد معامله قرار دهند.
[bookmark: _Toc441269994]2-8-4-منابع داخلی تأمین مالی:
یک کسب‌وکار به نوبه خود ظرفیت ایجاد سرمایه توسط خودش را داراست. این نوع تأمین مالی برای هر شرکت کوچکی در دسترس است.
[bookmark: _Toc441269995]2-8-4-1-عاملیت حسابهای دریافتی
به جای نگهداری و ثبت فروش اعتباری در دفاتر شرکت (که برخی از این حسابها هیچگاه وصول نمی‌شود)، یک کسب‌وکار کوچک می‌تواند یکجا حسابهای دریافتی خود را به یک عامل بفروشد. تحت داد و ستدی که به صورت «بارجوع» تنظیم شده باشد، مالک شرکت مسئولیت مشتریانی را که از پرداخت حسابها خودداری کنند، خود برعهده می‌گیرد. در داد و ستدی که به صورت «بدون رجوع» تنظیم شده باشد، مالک از مسئولیت جمع آوری آن‌ها فارغ خواهد شد و چنان چه برخی حسابها وصول نشود، عامل دچار زیان خواهد شد. عامل‌ها معمولاً از 60 تا 95 درصد از ارزش اسمی حسابهای دریافتنی یک کسب‌وکار کوچک را پرداخت می‌کنند که این دامنه به موارد مختلفی بستگی دارد.
[bookmark: _Toc441269996]2-8-4-2-اجاره به شرط تملیک یا اجاره (لیزینگ)
امروزه کسب‌وکارها می‌توانند ذاتاً هر نوع دارایی‌ای را ـ از فضای اداری گرفته تا تلفن و رایانه و تجهیزات سنگین ـ اجاره کنند. از طریق اجاره داراییهای گران قیمت، مالک کسب‌وکار کوچک قادرخواهد بود تا بدون راکد گذاردن سرمایه ارزشمند خود، برای یک دوره زمانی طولانی‌تر از آن‌ها استفاده کند. به عبارت دیگر مدیر می‌تواند نیازمندیهای سرمایه‌ای ثابت و بلند مدت کسب‌وکار را با اجاره تجهیزات و ماشین آلات کاهش دهد، تا حدی که هیچ گونه سرمایه‌گذاری در داراییهای مستهلک شونده انجام نپذیرد. همچنین شرکت می‌تواند با اجاره به شرط تملیک داراییهایی همچون زمین نیازهای سرمایه‌ای اولیه خود را کاهش دهد.
[bookmark: _Toc441269997]2-8-4-3-کارت‌های اعتباری
برخی کارآفرینان درصورتی که از یافتن منابع مالی از محلهای دیگرناامید باشند، شرکت‌هایشان را با استفاده از بی دردسرترین منبع تهیه سرمایه راه اندازی می‌کنند که این منبع همان کارت‌های اعتباری شخصی آنهاست. با قرار دادن هزینه‌های آغاز به کار و راه اندازی شرکت بر روی کارتهای اعتباری، کارآفرینان باید بیش از هرمنبع دیگری پرداخت بهره سالیانه را در نظر بگیرند که این منبع را گران و پرریسک می‌کند، با وجود این، برخی کارآفرینان گزینه دیگری را پیش رو نخواهند داشت.
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در مراحل پسین تأمین مالی نظیر مرحله جوانی، رشد یا بلوغ، شرکت‌ها می‌توانند از منبع داخلی سود انباشته نیز برای تأمین مالی نیازمندیهای مالی خود استفاده کنند. این منبع را می‌توان یکی از کم هزینه‌ترین منابع تأمین مالی دانست که برای تأمین نیازهای بلند مدت و توسعه‌ای شرکت به کار می‌رود.
افزون بر همه این موارد، یک کسب‌وکار کوچک می‌تواند نیازمندیهای سرمایه‌ای خود را با صرفه جویی در هزینه‌های ممکن به کمترین حد برساند. کارآفرین بایستی شیوه‌های صرفه جویی درخرج پول را مورد توجه قرار دهد، مواردی نظیر خرید تجهیزات استفاده شده (مستعمل) یا بازیابی شده، تبدیل دارایی شخصی به داراییهای تجاری، تبدیل داراییهای غیر بهره وربه دارییهای بهره ور و کاهش هزینه در هر جا که ممکن است.
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به واقع تأمین مالی برای دانش‌بنیانانی که در مرحله راه اندازی کسب‌وکار قرار دارند، مشکل‌ترین بخش است. باید توجه کرد که درصد اندکی از شرکت‌هایی که هرساله در سراسر دنیا راه اندازی می‌شوند، از طرف سرمایه گذاران مخاطره پذیر سنتی، تأمین مالی می‌شوند. این در حالیست که حدود 90 درصد شرکت‌ها از محل منابع خصوصی راه اندازی می‌شوند. منابع تأمین مالی و شکل‌های سرمایه‌گذاری، متفاوت و متنوع هستند. بعضی از آن‌ها برای مرحله مفهوم یا جوانه زدن بکار برده می‌شوند، درحالیکه تعدادی دیگر برای توسعه کسب‌وکار مورد استفاده قرار می‌گیرند. در مرحله شروع، منابع مالی در دسترس برای شرکت‌ها بسیار محدود است. از سویی شرکت‌هایی که مرحله راه اندازی را گذرانیده‌اند، گزینه‌های بیشتری برای تأمین مالی پیش روی دارند. گزینه‌هایی نظیر بانک‌ها، شرکت‌های سرمایه‌گذاری مخاطره پذیر و یا عرضه‌های عمومی. عوامل بسیاری وجود دارد که روش تأمین مالی شرکت‌ها را تحت تأثیر قرار می‌دهد. این عوامل عبارتند از:
1- کاهش مالکیت سهام
2- محدودیت‌های بالقوه در انعطاف پذیری عملیات روزانه
3- بدهی‌هایی که محدودیت‌هایی را برای رشد آینده شرکت به وجود می‌آوردند.
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شکل 2-1: تقسیم منابع تأمین مالی به دو بخش درونی و بیرونی
 در مواجهه با تصمیمات مالی با هر هدف و منظور، دو انتخاب اساسی برای دانش‌بنیانان وجود دارد که عبارتند از بدهی و سهام. بصورت ساده می‌توان گفت که هر بدهی عبارتند از پولی که به روش‌های متفاوت با نوعی از دارایی‌ها به‌عنوان تضمین، قرض
گرفته می‌شود. از طرفی دیگر سهمام عبارت است از منابع مالی مشاع که دارنده آن در ریسک شرکت نیز سهیم می‌شود. مزیت بدهی ارزان بودن و عیب بزرگ آن ریسک بسیار بالای آن است. شرکت‌های موفق و با تجربه، از ترکیبی از دو نوع روش استفاده می‌کنند و سعی می‌کنند بهترین ترکیب را با توجه به عوامل مذکور انتخاب کنند.
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تأمین مالی معمولاً فرایندی چندبعدی است و نقش سازمان‌ها یا افراد دیگر که به آن‌ها در ادامه اشاره خواهیم کرد بسیار حائز اهمیت است. لازمه تأمین مالی داشتن یک طرح کسب‌وکار توجیه‌پذیر است تا با آن بتوان سرمایه‌گذار را برای سرمایه‌گذاری در طرح توجیه کرد. قانع کردن سرمایه‌گذار خواه فرد باشه و خواه یک سازمان نیز بسیار مهم است که در این نوشتار قصد نداریم به آن بپردازیم.
هر کسب‌وکاری چرخه حیات مخصوص به خود دارد یعنی همانند یک انسان بایستی مراحلی را طی کند تا به بلوغ برسد. در طول این چرخه حیات و به مقتضیات مرحله‌ای که در آن قرار دارد بایستی از روش‌های مطلوب برای آن مرحله استفاده کرد. در این مقاله کوتاه روش‌های تأمین مالی متناسب با هر مرحله از کسب‌وکار بیان می‌شوند. کارآفرین با توجه به توانایی و شناخت شخصی باید به یکی از روش‌ها روی آورد. اجرایی کردن هرکدام از این روش­ها بسته به بزرگی و کوچکی کسب‌وکار همراه با مدیریت صحیح، آغاز شروع یک موفقیت اقتصادی است.
کارآفرینان در طول دوران حیات کسب‌وکار خود با چهار مرحله روبرو هستند. می‌توان روش‌های تأمین مالی زیر را برای یک از این مراحل پیشنهاد داد.
· مرحله اول در شروع هر کسب‌وکار جدید بذرپاشی است. بهترین منبع تأمین مالی، سرمایه شخصی و یا استفاده از سرمایه دوستان و آشنایان است. کسانی که به‌طور غیررسمی نیز در کار سرمایه‌گذاری هستند نیز منبعی خوبی برای تأمین سرمایه در این مرحله محصول می‌شود. کسب‌وکارهای نوپا در این مرحله سعی می‌کنند تا حد امکان از هزینه‌های غیرضروری اجتناب نمایند. یکی از روش‌های بسیار پرکاربرد تکنیک گلوله برفی است. در این تکنیک به مرور زمان کسب‌وکار با سود حاصل از فعالیت‌هایش بزرگ می‌شود. درواقع کارآفرین سود را از کسب‌وکار خارج نمی‌کند بلکه صرف خود آن می‌نماید. در ایران برخلاف خارج سرمایه‌گذاری افراد در کسب‌وکارهای نوپا در این مرحله چندان رایج نیست. اما بااین‌وجود نباید ناامید شد. نمونه‌های موفق فراوانی وجود دارد که توانسته‌اند رضایت یک سرمایه‌گذار را جذب کنند تا پول خود را در همان اوایل راه‌اندازی کسب‌وکار سرمایه‌گذاری کرده است. همچنین مراکز رشد کمک‌هایی از قبیل در اختیار گذاشتن محل کار انجام می‌دهند. همچنین زمزمه‌هایی از راه‌اندازی مراکز شتاب دهی در ایران شنیده می‌شود. این مراکز نیز در این مرحله کسب‌وکار در آن سرمایه‌گذاری می‌کنند. برای آشنایی بیشتر با مراکز شتاب دهی به این لینک مراجعه کنید.
· در مرحله دوم یا جوانی هم تأمین مالی دقیقاً همانند مرحله اول است با این تفاوت که در این مرحله سرمایه گذاران مخاطره پذیر هم در کسب‌وکار سرمایه‌گذاری می‌نمایند. این گروه سرمایه‌گذاران نهادهایی هستند که البته در ایران هنوز تعدادشان بسیار اندک است و از لحاظ فعالیت در مقایسه با بانک‌ها بسیار منعطف‌تر بوده و بوروکراسی کمتری دارند و به همان نسبت که ریسک بالاتری پذیرا هستند درصد بالاتری از کسب‌وکار را هم دریافت می‌کنند. این سرمایه‌گذاران پول خود را در کسب‌وکارهایی که رشد خوبی دارند درازای درصدی از شرکت سرمایه‌گذاری می‌کنند و پس از مدتی از آن خارج می‌شوند. در ایران نمونه‌هایی از این سرمایه‌گذاران وجود دارد برای مثال سرآوا که یکی از سرمایه‌گذاران دیجی‌کالا و کافه بازار است یک سرمایه‌گذار مخاطره پذیر می‌باشد.

· در مرحله سوم یا رشد کسب‌وکار، تأمین مالی در درجه اول از طریق سرمایه‌گذاران مخاطره پذیر می‌باشد. تأمین مالی از طریق بانک‌ها و سود انباشته و بازار سهام نیز اضافه می‌شود. مسلماً یکی از روش‌های تأمین مالی سنتی در ایران بانک‌ها هستند اما یک مشکل اساسی این روش تأمین مالی نرخ بهره بالای بانک‌ها در ایران است. متاسفانه در ایران بیش از اینکه بانک‌ها کمک کننده بنگاه‌های اقتصادی باشند خود یک بنگاه اقتصادی شده‌اند که منافع خود را نگاه می‌کند.
 
· در مرحله چهارم و آخر که مرحله بلوغ است نیز تأمین مالی از طریق بانک‌ها، سود انباشته، بازار سهام و سرمایه‌گذاران رسمی خواهد بود. تأمین مالی از طریق بازار سهام از طریق پذیره‌نویسی انجام می‌شود. در این فرآیند کسب‌وکار در بازار سهام عرضه عمومی می‌شود تا اشخاص حقیقی و حقوقی در آن سرمایه‌گذاری کنند. فرآیند این کار پیچیده است که در این مقاله نمی‌گنجد.
·  به‌طورکلی روش‌های تأمین مالی متنوعی وجود دارد. ولی باید به این نکته توجه کرد که در صورت تشکیل تیم کارآفرینی مصمم و حرفه‌ای و همچنین یافتن ایده کارآفرینی مناسب، تأمین مالی چندان کار سختی نخواهد بود.
هر یک از منابع تأمین مالی به فراخور شرایط، خطرپذیری سرمایه‌گذاری و چرخه عمر کسب‌وکار، مورد استفاده شرکت‌ها قرار می‌گیرند. به‌عنوان مثال با توجه به سه عامل میزان خطرپذیری سرمایه‌گذاری، مراحل رشد و توسعه یک شرکت کارآفرین می‌توان نمودار زیر را ترسیم نمود:
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شکل 2-2: نمودار خدمات مالی خطرپذیری سرمایه‌گذاری نسبت به چرخه رشد
همانگونه که در شکل فوق مشاهده می‌کنید، این نمودار از دو بعد تشکیل شده است که عبارتند از خطرپذیری سرمایه‌گذاری بر روی محور عمودی که شامل دو طیف زیاد و کم می‌باشد و مراحل رشد و توسعه شرکت‌های کارآفرین بر روی محور افقی که مشتمل بر چهار مرحله است. این چهار مرحله به ترتیب عبارتند از: مرحله تغذیه، مرحله تأسیس، مرحله اولیه و مرحله تثبیت. در داخل نمودار نیز روش‌های مختلف تأمین مالی با توجه به میزان خطرپذیری و مرحله‌ای از رشد شرکت که شرکت مورد نظر شما در آن قرار دارد، نمایش داده شده است. به‌عنوان مثال هنگامی که شرکت شما در اولین مرحله تشکیل خود قرار دارد خطرپذیری سرمایه‌گذاری در کسب‌وکار مورد نظر شما، بالاست، لذا برای تأمین مالی آن باید از سرمایه شخصی، دوستان و اقوام استفاده نمایید. زیرا معمولاً کسی جز این دسته از افراد به خوبی شما و توانایی‌هایتان را نمی‌شناسد و حاضر به پذیرش چنین شرایطی با چنین خطرپذیری نخواهند بود. اما زمانی که شرکت شما، اولین مرحله خود یعنی مرحله تغذیه را با حمایت‌های مالی خود و اقوام و دوستان نزدیک با موفقیت پشت سر گذاشت و وارد مرحله دوم یعنی مرحله تأسیس شد اگر همانطور که در نمودار نشان داده شده، از خطرپذیری آن نیز تا حدی کم شده باشد، اولین افرادی که شما برای جلب حمایت‌های مادی می‌توانید به سراغ آن‌ها بروید، فرشتگان کسب‌وکار خواهند بود. به عبارت دیگر تنها این گروه هستند که به کمک شما می‌آیند. این سلسله مراتب به ترتیب ادامه خواهد داشت تا مرحله آخر یعنی مرحله تثبیت که تنها اگر خطرپذیری شرکت در این مرحله در کمترین حد خود باشد و به اندازه کافی درآمد و دارایی داشته باشید می‌توانید روی حمایت‌های مالی بانک‌های تجاری حساب کنید.
همچنین اگر مراحل شکل‌گیری یک ایده کارآفرینانه را از مرحله شکل‌گیری تا تبدیل آن ایده به عمل و تأسیس یک کسب‌وکار سودآور را به هفت مرحله کلی، تقسیم نماییم، نمودار ذیل، گویای روش‌های مناسب تأمین مالی در هر یک از این هفت مرحله می‌باشد.
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شکل 2-3: نمودار میزان بازده سرمایه‌گذاری نسبت به چرخه رشد محصول
این نمودار متشکل از دو بعد «درآمد یا بازده» بر روی محور عمودی و «زمان» بر روی محور افقی خواهد بود، این تقسیم‌بندی همانگونه که گفته شد یکی دیگر از انواع تقسیم‌بندی‌ها است. به‌عنوان مثال اگر در مرحله اول یعنی شکل‌گیری ایده باشیم باید از سرمایه‌گذاری‌های شخصی استفاده کنیم و زمانی که در مرحله تولید آزمایشی قرار داریم و درآمد هنوز منفی است، یعنی کماکان فقط هزینه داریم، می‌توان از حمایت‌های فرشتگان کسب‌وکار برخوردار شد، به همین ترتیب تا مرحله آخر یعنی بلوغ که در آن مرحله می‌توان از راهبردهای مختلفی همچون تملک یا عرضه اولیه سهام شرکت به عموم استفاده نمود.
جدول شماره 2-4 در پنج بعد و نوع هزینه و نقدینگی که باید برای رشد به بنگاه تزریق شود را مشخص می‌کند. از نظر تأمین مالی در هرکدام از مراحل عمر بنگاه ویژگی خاصی برای تأمین مالی لازم است که اگر آن شرایط محیا نباشد بنگاه در ادامه حیات خویش با مشکل روبرو خواهد شد.
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جدول 2-4: ویژگی شرکت‌های دانش‌بنیان از نظر سازمان، مدیریت، فناوری، ویژگی تأمین مالی
همانگونه که از جدول مشخص می‌شود اقتضائات تأمین مالی در هرکدام از مراحل با مراحل دیگر تفاوت دارد و بر اساس تجربیات کشورهای توسعه‌یافته برای هرکدام از این مراحل نهادهای خاصی به تأمین مالی آن می‌پردازند. به‌عنوان مثال برای مرحله معرفی کالا به بازار شرکت‌های سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر به گونه‌ای به تأمین مالی این مرحله می‌پردازند که با شرایط این مرحله که هم موضوعات فنی و هم بحث‌های بازار است و همراه با ریسک بالا می‌باشد را در بگیرد. شکاف تأمین مالی در بسیاری از کشورها در مرحله معرفی به بازار و مرحله رشد یک بنگاه به شدت احساس می‌شود. حمایت‌های دولتی عمدتاً در بخش اول متمرکز است و نظام تأمین مالی کشورها چه رابطه مدار و چه قانون مدار کمتر حاظر هستند شرکت‌های دانش‌بنیان کوچک را تأمین مالی نمایند. هرکدام از نظام‌های مالی رابطه مدار قانون مدار برای حل مسئله شکاف بنگاه‌های نوآور اقدام به ایجاد ساختارهای متناسب با خود می‌کنند. از کارآمدترین و معرف‌ترین الگوهای تأمین مالی مبتنی بر ریسک برای تأمین شرکت‌های دانش‌بنیان می‌توان به سرمایه گذاران مخاطره پذیر یا VC ها و تأمین مالی جمعی اشاره کرد که تا حدودی توانسته‌اند شکاف بوجود آمده در زنجیره تأمین طرح‌های نوظهور را پر کنند، لذا در ادامه این فصل به معرفی جامع از این دو الگو تأمین مالی می‌پردازیم.
[bookmark: _Toc441270001]2-11-سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر (VC)
[bookmark: _Toc441270002]2-11-1-تعریف سرمایه‌گذاری خطرپذیر
تعریف سرمایه‌گذاری خطرپذیر (Venture Capital) که از آن با عنوان‌های «سرمایه‌گذاری جسورانه» یا «سرمایه‌گذاری کارآفرینی» نیز نام می‌برند، عبارت است از تأمین سرمایه لازم برای شرکت‌ها و کسب‌وکارهای نوپا (استارت آپ) و کارآفرین که مستعد جهش و رشد ارزش و البته ریسک فراوانی است. این شرکت‌ها در مراحل ابتدایی رشد و تکامل اقتصادی خود، مورد توجه سرمایه‌گذارانی هستند که با ارزیابی موشکافانه خود، شکاف سرمایه و کمبود نقدینگی شرکت‌های کارآفرین را جبران می‌کنند و در گروه سهام‌داران آن‌ها قرار می‌گیرند. سرمایه‌گذار ریسک‌پذیر با مدیریت فعالانه و برنامه‌ریزی در توسعه مدل‌های راهبردی، در کسب‌وکار هدف و ارزش افزوده و افزایش قیمت سهام این شرکت‌ها نقش مهمی ایفا می‌کند.
رونق و توسعه فعالیت‌های سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر موتور محرکه و محور اصلی رشد محصولات جدید و نوآوری در عرصه فناوری است.
سرمایه خطرپذیر سرمایه‌ای است که به همراه کمکهای مدیریتی، در اختیار شرکت‌های جوان، کوچک، به سرعت در حال رشد و دارای آتیه اقتصادی قرار می‌دهند. سرمایه خطرپذیر، از منابع مهم تأمین مالی شرکت‌های کوچک و نوپا است. به بیانی می‌توان گفت شرکت‌های سرمایه‌گذاری پول و تجارب مدیریتی را در اختیار شرکت‌های در حال رشد قرار می‌دهند و آن‌ها هم این امکانات را برای تبلیغات، پژوهش، ایجاد زیرساخت و تولید محصول استفاده می‌کنند. شرکت سرمایه‌گذار را وی سی فیرم (VC Firm) و پولی که به شرکت در حال رشد داده می‌شود سرمایه خطرپذیر (venture capital fund) گفته می‌شود. وی سی فیرم‌ها عموماً در شرکت‌هایی سرمایه‌گذاری می‌کنند که به فنّاوری جدیدی و یا روش کار نویی دست پیدا کرده باشند، و این سرمایه گذاران در ازای پولی که سرمایه‌گذاری می‌کنند، سهام آن شرکت را تصاحب می‌کنند و از این طریق تولید پول می‌کند. سرمایه مخاطره پذیر سرمایه‌گذاری شده عموماً هنگامی که سهام آن مبادله می‌شود نقد می‌شود.
[bookmark: _Toc441270003]2-11-2-تاریخچه vc
مبدأ واژه سرمایه‌گذار خطرپذیر فردی به نام جین وایتر بوده‌است که در سال ۱۹۳۹ برای اولین بار این واژه را در همایش عمومی انجمن بانکداران آمریکایی بکار برده‌است.
در ابتدای شکل گرفتن سرمایه‌گذاری خطرپذیر غالباً این سرمایه‌گذاری توسط افراد ثروتمند صورت می گیرفت. این افراد غالباً صاحبان شغل‌های پر درآمدی بودند که در کنار آن به این‌گونه سرمایه‌گذاری‌ها نیز می‌پرداختند. امروزه به این افراد فرشتگان کسب‌وکار گفته می‌شود. اما با مدرن شدن سرمایه‌گذاری پر خطر، این روش سرمایه‌گذاری خود به بیزینسی مستقل تبدیل شد و شرکت‌های تخصصی در این زمینه به وجود آمدند.
این شرکتها، فعالیتشان همان فعالیت سرمایه گذاران خطرپذیر است کمبود کانال‌های سنتی تأمین مالی را پوشش می‌دهند و منابع مالی کافی را برای سرمایه‌گذاری پرخطر و بلند مدت در تکنولوژی‌های نوین فراهم می‌آورند. اما در شریان‌های مختلف این صنعت به صورت علمی و تخصصی حضور پیدا می‌کنند. برای انتخاب طرح‌ها الگویی بهینه دارد، تأمین منابع مالی خطرپذیر به شکل سیستمی پویا درآمده‌است. تأثیر مدیریت و مشارکت آن‌ها بسیار تأثیر گذار است، مدیرت ریسک و خطر را به صورت حرفه‌ای در نظز می‌گیرند، همچنین زمان و راه‌های خروچ از سرمایه‌گذاری را از همان ابتدا در برنامه‌های خود جای می‌دهند.
[bookmark: _Toc441270004]2-11-3-ضرورت توجه جدی به سرمایه‌گذاری مخاطره پذیر جهت تأمین مالی طرح‌های نوآور
باتوجه به تغییراتی که در سطوح مختلف فناوریهای نوین کشور ایجاد گردیده است ضرورت بازبینی مجدد در سیستمهای متنوع تأمین مالی دانش‌بنیان و حمایت از طرحهای مفید و پربازده کاملاً محسوس است.
در ساختارهای تأمین مالی اینگونه طرح‌ها نکته اصلی، وجود سرمایه ابتدایی و راه اندازی کسب وکار است؛ از اینرو اگر صاحب طرح یا ایده پرداز اصلی نتواند منابع مالی مورد نیاز اولیه و حتی ضمانتهای لازم برای سرمایه گذار را فراهم آورد در واقع با اولین و جدی‌ترین مسئله درگیر خواهد شد. در این حالت دغدغه اصلی وی اگر فرض شود که بتواند از عهده مسائل مدیریتی و بازار و تحلیل شرائط بربیاید مسئله نحوه تأمین این منابع و صرف وقت و انرژی فراوان است که مستلزم طی فرآیندهای پیچیده در بانکها و سایر شرکت‌های دولتی است.
دلایل مختلف و مهم دیگری نیز وجود دارد که ایجاب می‌کند به مقوله سرمایه‌گذاری با نگاه متعارف آن در جهان (سرمایه‌گذاری مخاطره پذیر(توجه ویژه‌ای داشته باشیم که به بیان برخی از آن‌ها می‌پردازیم:
1-  شروع یک کسب وکار جدید، کاری نیست که از حیث تفنن و ارضاء نیازهای خودشکوفایی و بروز استعدادها در بلندمدت و حتی کوتاه مدت ثمری داشته باشد بلکه لازم است تا طرحها و پروژه‌های موردنظر در چارچوب واحدی تشکیلاتی و با تعیین ساختار سازمانی و تعریف مدلهای اقتضایی کسب وکار توسط مدیران انتخابی و گزینش شده شرکت طراحی شود و به صورت جدی خود را برای فعالیت و رقابت در شرایط حساس بازار و رقبا و فضای متغیرفناوریهای روز دنیا آماده سازند، در الگوی سرمایه‌گذاری مخاطره پذیر به این پارامترها توجه جدی شده وتعیین هیأت مدیره توانمند و آشنا به صنعت مربوطه برای نظارت و کنترل و مدیریت به شکلی کاملاً پویا طراحی گردیده است.
2- بسیاری از کارآفرینان و حتی شرکت‌های تجاری و بنگاههای اقتصادی در راه اندازی واحدهای تولیدی و یا خدماتی جدید آنطور که باید با ادبیات سرمایه‌گذاری و عملیاتی رایج در شرکتها آشنا نیستند. تهیه برنامه‌های اجرایی و استفاده از موافقت نامه‌های اصولی و مجوزها؛ بکارگیری از مشاورین برجسته؛ برآوردهای مالی و ارزیابیهای فناوری و بازار و ... در تخصص و حوصله این افراد نیست، از اینرو باید با ایجاد مشارکت با گروهها؛ شرکت‌ها و افراد و شبکه‌های نام آشنای صنعت خویش؛ شرایط را برای گام نهادن در عرصه تجربی جدیدی که در پیش رو دارند فراهم آورند؛ این آرمانها هم زمانی محقق می‌شود که با مقدمات لازم در محیط مدیریت و عرصه سرمایه‌گذاری در کشور طراحی شده باشد و از نیروهای توانمند علمی و اجرایی در کسب‌وکار خود بهره بگیرند.
3- در سیستم‌های قدیمی؛ فرآیندهای تأمین مالی به شکلی غیرفعال و صرفًا با بررسی‌های اولیه بر روی طرحها و با اعطای وام از سوی نهادهای مالی ادامه می‌یافت؛ اما در حال حاضر در دنیای کنونی سرمایه اصلی شرکت از سوی عده‌ای از سهامداران و سرمایه گذاران مخاطره پذیر تأمین می‌گردد که کسب بازدهی و دریافت سود عملیاتی بیشتر برای ایشان مهمتر و جذابتر از تنها بازگشت سرمایه و پرداخت اقساط وام است. اگر به سیستمهای گذشته تأمین منابع مالی نظری بیاندازیم مشاهده می‌کنیم که بسیاری و شاید به جرأت بتوان گفت بالای ۹۰% این شرکتها و مدیرانشان در فضایی رقابتی که ایمان و اعتقاد به فعالیت بیشتر برای رشد مجموعه شرکت داشته باشند حضور ندارند. به این معنی که چون با سیستمی غیر فعال (وام) شرکت را طراحی نموده‌اند لذا خود نیز میل و علاقه فعال و چشمگیری برای مبارزه با مشکلات و تغییر شرایط به نفع خود ندارند. آنچه عمومًا مشاهده شده است اینست که فضایی سنگین و مدعیانی غیر واقعی بر اراده مدیران اینگونه شرکت‌ها سایه می‌اندازند که حرکت و روحیه لازم و کافی را از آن‌ها سلب می‌کند، پرداخت وامهای شرکت و چاره جویی برای خروج از زیر بار تعهدات و وثیقه‌های کارگذاشته شده در کنار واهمه و اضطرابی که وجود این افراد را از اولین لحظه شروع کسب‌وکار می‌گیرد غیر قابل چشم پوشی و انکار است. در روش تأمین ساختار مالی شرکت از طریق وامهای بلند مدت علاوه برآنکه مدیریت صحیح هزینه‌ها و اختصاص پول به مصارف جاری شرکت به صورت بهینه صورت نمی‌گیرد؛ این تصور نیز بوجود می‌آید که شرکت در کسب پول و سرمایه شرکت موفق عمل نموده فلذا برای آینده نباید نگرانی خاصی داشت چون فعلاً نقدًا پرداختی‌ها به تصویب رسیده و موافقتها حاصل گردیده و اگر احیانًا شرکت توانست به بازپرداختهای تعهدی خویش عمل نماید که چه بهتر در غیر اینصورت درمقطع کنونی می‌بایست مراقب بود تا وضع وخیم و بدتر نشود. در چنین شرایطی مدیران و مالکان شرکت خود را برای آزمایشی آماده می‌سازند که حیات و سرمایه اصلی آن‌ها در خطر نباشد و قدرت تحمل ریسک و حرکت جدی را از ایشان می‌گیرد. پیشنهاد اینست که لازم است صاحبان پروژه بیشتر از آنچه تاکنون وجود داشته خود را در برابر آینده و وضعیت اقتصادی شرکت مسوول و متعهد بدانند؛ البته حضور سهامداران، مدیران کارآمد و شرکای راهبردی می‌تواند به‌عنوان راه حلی جهت مرتفع ساختن این مشکلات به حساب آید که در ادبیات سرمایه‌گذاری مخاطره پذیر طراحی این تشکیلات کاملاً مشهود است.
4- در سرمایه‌گذاری مخاطره پذیر تصمیم گیری و هدایت برنامه‌های شرکت متکی به تصمیمات و سلایق شخصی خاص نخواهد بود بلکه الگوهها، روش‌ها، جوانب امور و صلاح آن توسط هیأتهای کارشناسی بررسی و تحلیل می‌شود و منافع سهامداران در قالب شرکت به صورت هوشمند پردازش می‌شود. بدین ترتیب در این سیستم، اقتصاد، فناوری و سایر پارامترهای خرد و کلانی که در رسالت و اهداف بلندمدت شرکت گنجانیده شده است هستند که دوام و ادامه حیات شرکت را ممکن یا ناممکن می‌سازد.
[bookmark: _Toc441270005]2-11-4-ویژگیهای سرمایه‌گذاری مخاطره پذیر:
· فرآیند سرمایه‌گذاری در قالب مشارکت مبتنی بر عقود اسلامی می‌باشد.
·  ارزش ریالی دانش فنی طرح محاسبه و به صورت مستقیم یا غیرمستقیم در مشارکت اعمال می‌گردد.
·  تیم کارآفرین و صندوق، به نسبت سهم الشرکه در سود و زیان حاصل از طرح شریک خواهند بود.
· اولویت سرمایه‌گذاری با شرکت‌های نوپا و با سرمایه اولیه کم می‌باشد.
· قبل از انجام سرمایه‌گذاری، استراتژی خروج و حدود زمانی خارج شدن صندوق از طرح مشخص می‌گردد.
· صندوق در طول دوره سرمایه‌گذاری به اندازه سهام خود، بر فعالیتهای اجرائی نظارت کامل خواهد داشت.
· صندوق در طول دوره سرمایه‌گذاری در صورت نیاز مشاوره‌هایی در زمینه‌های گوناگون نظیر مباحث مالی، حقوقی، دیریتی و غیره ارائه می‌دهد.
· در طول دوره سرمایه‌گذاری، صندوق به هیچ عنوان دانش فنی طرح را افشا نخواهد نمود.
· طرح مراجعه کننده، با روشهای علمی مورد ارزیابی و امکان سنجی قرار می‌گیرد.






[bookmark: _Toc441270006]2-11-5-نقش صندوق‌های سرمایه‌گذاری در تأمین مالی پروژه‌های خطرپذیر:
یکی از زنجیره‌های اصلی سیستم ملی نوآوری، مجموعه صندوق‌های تأمین مالی خطرپذیر می‌باشد. تأمین مالی خطرپذیر از ویژگیهای خاصی برخوردار است که در ذیل به هشت ویژگی و شاخص اصلی عملکردی فعالیت صندوق‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر اشاره می‌گردد:
1- مشارکت در مدیریت شرکت‌ها: نقش سرمایه‌گذاران خطرپذیر در تأمین منابع مالی خلاصه نمی‌گردد و آن‌ها نسبت به وضعیت عملکردی شرکت‌های سرمایه‌پذیر خود موضعی انفعالی خواهند داشت. این سرمایه‌گذاران بدلیل مشارکت در مالکیت شرکت‌های نوپا، خود را در قبال موفقیت آن‌ها متعهد می‌دانند و بیشترین سعی را دارند که با کمک به موفقیت شرکت‌های سبد سرمایه‌گزاریشان، سود سرمایه‌گزاری خود را افزایش دهند. این سرمایه گذاران که بیشتر افراد باتجربه و دارایشم تجاری بالا هستند، با اتکا به تجربه‌های حاصل از کمک به شرکت‌های مشابه، فعالاته وارد عرصه می‌شوند. ارتباطات فردی وسازمانی این سرمایه‌گزاران، در بیشتر مواقع راهگشای شرکت‌های نوپا است، زیرا مدیریت شرکت‌های نوپا بیشتر در اختیار کارآفرینان فنی است (کسانی که تجربه مدیریتی کافی ندارند) بازاریابی راهبردی و برنامه ریزی نیز از دیگر حوزه‌هایی است که این سرمایه گذاران در آن‌ها بسیار موثرند. بنابراین، سرمایه گذاران خطرپذیر با مشارکت در مدیریت شرکت‌های سرمایه پذیر نوپا، به ارزش افزایی می‌پردازند. و نقش کارآفرینی آن‌ها چشم گیرتر از نقش تأمین کنندگی منابع مالی است.
2- ارزیابی مدیریتی: همانگونه که در تعریف منابع مالی خطرپذیر آمده است، این منابع بیشتر در شرکت‌های جوان و نوپایی سرمایه‌گذاری می‌شود که رشدی سریع دارند و بطور ذاتی به واحدهای اقتصادی مهمی تبدیل می‌شوند. اما تشخیص این توان ذاتی به هیچ وجه کار ساده‌ای نیست زیرا ممکن است این شرکتها در مراحلی باشند که هنوز هیچ محصول واقعی یا بنگاه سازمان یافته‌ای وجود نداشته باشد. بهمین دلیل این گونه سرمایه‌گذاری‌ها با خطر فراوانی روبرو هستند. لذا لازم است در مرحله نخست ارزیابی بسیار دقیقی از این شرکت‌ها بعمل آید.
مهم‌ترین شاخص ارزیابی شرکت‌های نوپا، وضعیت گروه مدیریتی آن‌ها است. بررسی وضعیت گروه مدیریتی به سبب ماهیت غیر ملموس آن به تجربه و دانش فراوانی نیاز دارد و مهارت‌های خاصی از جمله انسجام و وحدت، سابقه، تعهد، دانش تجاری، برخورداری از تمامی مهارت‌های تخصصی لازم و تمایل به پذیرش مشاور را می‌طلبد. و انجام این ارزیابی‌ها، توانمندی‌های ویژه‌ای را از سوی صندوق‌های سرمایه‌گذاری در پی خواهد داشت.
3- خطرپذیری: اهمیت سرمایه‌گذاری خطرپذیر در توسعه تکنولوژی و رشد اقتصادی، بیشتر به ویژگی خطرپذیری باز می‌گردد. کارآفرینانی که طرح و ایده نو در سر دارند و به موفقیت اقتصادی آن باور دارند به سبب عدم دسترسی به منابع مالی کافی در مسیر حرکت خود متوقف می‌شوند. ویژگی‌های خاص شرکت‌های کوچک و متوسط، دریافت منابع مالی از بانک‌ها و دیگر کانالهای سنتی تأمین مالی را برای پروژه‌های پرخطر مبتنی بر تکنولوژی پیشرفته بسیار دشوار کرده است. خطرپذیری از ویژگی‌های اصلی سرمایه‌گذاری‌های خطرپذیر بشمار می‌رود و نقش بسزایی در توسعه تکنولوژی دارد. خطرپذیری به مجموعه شرایط وابسته است که یکی از آن‌ها ایجاد مشوق‌هایی برای کارکنان صندوق‌هاست تا درقبال سرمایه‌گذاری‌های مطمئن پاداش دریافت نمایند و در قبال شکست بی تفاوت نباشند.
4- مشارکت در مالکیت شرکت‌ها: مشارکت در مالکیت شرکت‌ها از ویژگی‌های اصلی و ماهیتی سرمایه‌گذاری خطرپذیر بشمار می‌رود. وام دادن با مفهوم سرمایه‌گذاری خطرپذیر همخوانی ندارد و خلأ موجود در تأمین مالی پروژه‌های نوآورانه و مبتنی بر تکنولوژی‌های پیشرفته را پر نمی‌کند. زمانی که صندوق‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر در مالکیت شرکت‌ها سهیم می‌شوند، از هر ابزاری برای کمک به موفقیت این شرکت‌ها استفاده می‌کنند. مشاوره‌های مدیریتی و برنامه‌ریزی در کمک به شرکت‌های نوپا مبتنی بر تکنولوژی مطرح می‌گردد. و این کار به‌معنای پیوند نظامند ((ایده و تخصص کارآفرینان جوان)) با تجربه و شم تجاری کارشناسان صندوق‌های مالی )) است که این پیوند می‌تواند ضامن تجاری‌سازی موفق نوآوری‌های تکولوژی در کشور و به عبارتی تحقق اهداف توسعه تکنولوژی باشد.
5- انگیزه سودآوری: در تعریف سرمایه‌گذاری خطرپذیر آمده است (پذیرش خطر بالا که به امید کسب سود فراوان صورت می‌گیرد). مطمئناً، پذیرش خطر باید با انگیزه کسب سود بیشتر همراه باشد، در غیر اینصورت می‌توانند به نرخ بانکی یا دیگر سرمایه‌گذاری‌های مطمئن (مانند اوراق قرضه) بسنده کنند. بنابراین کسانی که سرمایه خود را در طرح‌های نوآورانه و در عرصه تکنولوژی‌های پیشرفته در معرض خطر قرار می‌دهند، مطمئناً باید برنامه نسبتاً طولانی برای کسب سود بیشتر داشته باشند. سود مورد نظر صندوق‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر، از محل افزایش ارزش سهم مالکیت آن‌ها در زمان فروش حاصل می‌شود نه از راه درآمد جاری شرکت‌ها. با اطمینان می‌توان گفت که هرگاه،‌ از انگیزه سودآوری صندوق‌های مالی سرمایه‌گذاری چشم پوشی شود، این صندوق‌ها اندک اندک از خطرپذیری فاصله می‌گیرند و درنهایت به پرداخت وام‌های مطمئن می‌پردازند.
6- توجه به شرکت‌های نوپا: سرمایه‌گذاری خطرپذیر می‌تواند در مراحل مختلف رشد شرکت‌ها صورت پذیرد. این مراحل را می‌توان به مراحل ابتدایی، رشد و گسترش تقسیم کرد. این نوع سرمایه‌گذاری طیف وسیعی است که در یک سوی آن خطر و ناامنی به بالاترین حد خود می‌رسد و افق زمانی خروج از سرمایه‌گذاری نیز طولانی‌تر می‌شود. در مرحله ابتدایی معمولاً کارآفرینانی با ایده‌ها و نواوری‌های جالب وجود دارند و در بسیاری از موارد، حتی ساماندهی مناسبی در قالب شرکت ندارند. پس ارزیابی ظرفیت این طرح‌ها بسیار دشوار است و خواهان مهارت‌های ویژه‌ای با افق زمانی سودآوری حداقل هفت ساله می‌باشد. در سوی دیگر، سرمایه‌گذاری در شرکت‌های ثبات‌یافته با ارزیابی آسانتر و سود کمتر همراه می‌باشد. و در کل تأثیر سرمایه‌گذاری بر توسعه تکنولوژی و ارتقای کارآفرینی زمانی پررنگ‌تر می‌شود که جهت گیری اصلی آن بسوی آغاز طیف یعنی سرمایه‌گذاری در مراحل ابتدایی رشد شرکت‌هایا همان شرکت‌های نوپا و نوآور است.
7- دیدگاه بلند مدت: خطرپذیری برای کسب سود بدون در نظر داشتن دیدگاه بلند مدت امکان پذیر نمی‌باشد. اساساً دیدگاه کوتاه‌مدت در توسعه تکنولوژی جایی ندارد و اگر دیدگاه کوتاه مدت بر صندوق‌های سرمایه‌گذار حاکم شود، این صندوق‌ها از مفهوم سرمایه‌گذاری خطرپذیر دور می‌شوند و در راستای اهداف توسعه تکنولوپی گام بر نخواهند داشت. و عملکرد آن‌ها مانند موسسه‌های مالی و بانک‌ها می‌شود.
8- مدیریت حرفه‌ای: لازمه سرمایه‌گذاری خطرپذیر تامین‌مالی شرکت‌های نوپا و مبتنی بر تکنولوژی است. تصمیم‌گیری درباره انتخاب پروژه‌های مناسب برای سرمایه‌گذاری از اهمیت خاصی برخوردار است و باید بگونه‌ای باشد که بازگشت سرمایه را در بالاترین اندازه برساند و از خطر موجود به میزان زیادی بکاهد. سرمایه‌گذاران خطرپذیر باید خدمات دارای ارزش افزوده را به شرکت‌های پذیرای سرمایه ارائه کنند. خدماتی مانند:
· پیاده سازی مفاهیم مدرن مدیریت بنگاه
· یکپارچه سازی منابع اطلاعاتی برای برنامه ریزی بازار و برنامه ریزی راهبردی
· تأمین مالی اولیه و تأمین مالی مجدد
· مشاوره مالی
· شناسایی سرمایه گذاران راهبردی
· طراحی برنامه‌هایی برای عرضه ابتدایی سهام در بازار بورس
بنابراین سرمایه‌گذاری خطرپذیر باید در قالب سرمایه‌گذاری حرفه‌ای دنبال می‌شود.
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این شرکت‌ها برای بقا در بازار پر ریسکی که کار می‌کنند حتماً باید از ساختاری هوشمند و کارآمد بهره‌مند باشند که البته بستگی به سیاست‌ها و اهداف آن شرکت این ساختار نیز متفاوت است،
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شکل 2-4: زنجیره تأمین مالی در سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر
چهارچوب کلی که در این شرکت‌ها برقرار است شامل قسمت‌های زیر است:
[bookmark: _Toc441270008]2-11-6-1-بخش انتخاب طرح
این بخش مسئولیت جستجوی طرح، بررسی طرح‌ها پیشنهادی به شرکت و در نهایت انتخاب طرح و ایده مناسب که پتانسیل سرمایه‌گذاری را داشته باشد به عهده دارد. پس از انتخاب طرح باید یک برنامه سرمایه‌گذاری برای آن آماده کنند که در بردارنده میزان بودجه مورد نیاز و زمان‌های تزریق آن به طرح می‌باشد.
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شکل 5-2: عوامل بررسی تجاری‌سازی طرح
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وی سی فرم‌ها اغلب توانایی پرداخت تمام منابع سرمایه‌گذاری را به تنهایی ندارند و در این راه سعی می‌کنند علاقه‌مندان به این نوع سرمایه‌گذاری را با خود همراه کنند مانند: افراد ثروتمند، صندوق‌های بازنشستگی، صندوق‌های وقف، سازمان‌های خیریه، بانک‌ها و …
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این قسمت از اهمیت بالایی برخوردار است چرا که تیم اجرایی و مدیریتی شرکت‌های نوپا در این قسمت هستند. این تیم باید از افرادی تشکیل شود که علاقه، دانش و تجربه مدیریت در شرکت‌های کوچک را داشته باشند. بعد توافقات لازم با کارآفرین این تیم در مدیریت شرکت نوپا، مشارکت خواهد کرد. شرکت‌های نوپا مانند قایق‌های کوچک و بدون امکاناتی می‌مانند که می‌خواهند وارد طوفان بازار شوند و برای عبور موفقیت آمیز از آن نیاز به افرادی است که توانایی مدیریت این قایق‌ها را داشته باشند.
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این قسمت نیاز به افرادی دارد که با شرکت‌ها و افراد زیادی ارتباط داشته باشند همچنین نحوه ورود و پذیرش شرکت‌ها به بورس را بدانند، تا بهترین سیاست برای واگذاری شرکتی که در آن سرمایه‌گذاری کرده ایند و خروج از آن را اتخاذ کنند.
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تجارب کشورهای گوناگون برای ایجاد نهادهای مالی درزمینه سرمایه‌گذاری خطرپذیر نشان می‌دهد درصورت فراهم‌بودن مکانیزم‌ها و زیرساخت‌های مناسب، این‌گونه سرمایه‌گذاری‌ها مناسب‌ترین راه برای توسعه طرح‌های نوآورانه است. بانک‌ها و دیگر مراکز اعطای تسهیلات به‌دلیل ریسک‌های موجود، از این طرح‌ها حمایت نکرده‌اند. حمایت نکردن از این طرح‌ها موجب ازدست‌رفتن موقعیت‌های مستعد برای توسعه فناوری و اشتغال‌زایی در کشور می‌شود.
نکته مهم در ساختارهای تأمین مالی این‌گونه طرح‌ها، وجود سرمایه ابتدایی و راه‌اندازی کسب‌وکار است. ازاین‌رو، اگر صاحب طرح یا ایده‌پرداز اصلی نتواند منابع مالی ضروری و اولیه و حتی ضمانت‌های لازم برای سرمایه‌گذار را فراهم آورد، درواقع، با اولین و جدی‌ترین مسئله روبه‌رو خواهد شد. در این حالت، با فرض اینکه از عهده مسائل مدیریتی و بازار و تحلیل اوضاع برآید، دغدغه اصلی وی، چگونگی تأمین این منابع و صرف وقت و انرژی فراوان است. این روند نیز مستلزم گذراندن فرایندهای پیچیده در بیشتر مؤسسه‌های مالی و بانک‌ها و دیگر شرکت‌های دولتی است. بانک‌ها و مؤسسه‌های مالی و اعتباری و صندوق‌ها و نیز شرکت‌های سرمایه‌گذاری مختلف، در بیشتر زمان‌ها، درزمینه رشد صنایع گوناگون و حمایت از طرح‌های سودآور اقتصادی، نقش و حضوری جدی دارند؛ اما برخی طرح‌ها و ایده‌های فنّاورانه دانش‌محور است. ازاین‌رو، در بازارهای مالی دنیا، به‌تازگی، شاهد شکل‌گیری نهادهای سرمایه‌گذار جدیدی هستیم. این نهادهای مالی با مشارکت مستقیم و فعال در طرح‌های فناورانه جدید و همچنین، در شرکت‌هایی با ریسک بیشتر از متوسطِ ریسک در بازارهای سرمایه‌ای رسمی و غیررسمی سرمایه‌گذاری می‌کنند. که ازجمله می‌توان به بازار بورس اوراق بهادار، شرکت‌های سهامی عام، زمین و مستغلات و طلا و ارز اشاره کرد. این‌گونه نهادهای مالی را «شرکت‌ها یا صندوق‌های سرمایه‌گذار خطرپذیر» نیز می‌نامند.
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در دهه 1930، بانک‌های آمریکا به واسطه قوانینی که در کنگره این کشور تصویب شد، از سرمایه‌گذاری خصوصی در صنایع منع شدند. چنین وضعیتی در میان کشورهای توسعه‌یافته در آن دوره یک اسثنا بود. بدین ترتیب، بخش اصلی سرمایه‌گذاری خطرپذیر در آمریکا در نیمه اول قرن بیستم توسط افراد و خانواده‌های ثروتمند انجام می‌گرفت. در این دوره خانواده‌های وِندربیلتز، ویتنی، راکفلر و واربِرگس از جمله شناخته شده ترین سرمایه گذاران در شرکت‌های خصوصی به شمار می‌رفتند. برای نمونه، راکفلر در شرکت خطوط هواپیمایی شرق و صنایع هوایی داگلاس سرمایه‌گذاری کرد. همچنین واربورگ از طریق سرمایه‌گذاری خطرپذیر و فروش به غیر شرکت ای. ام. واربرگ و شرکا را تأمین مالی کرد.
آغاز دوره مدرن سرمایه‌گذاری خطرپذیر را می‌توان پس از جنگ جهانی دوم و سال 1946 دانست. در این سال، شرکت آمریکایی تحقیق و توسعه (ARDC) با هدف تأمین مالی شرکت‌های دیگر تأسیس شد. در واقع این شرکت اولین نهاد حقوقی سرمایه‌گذاری خصوصی بود که از طریقی جز سرمایه‌گذاری خانوادگی توانست سرمایه‌گذاری‌های موفقی را در شرکت‌های خصوصی انجام دهد. شرکت ARDC توسط ژرژ دوریو تأسیس شد که رئیس سابق مدرسه کسب‌وکار هاروارد بود و به‌عنوان پدر سرمایه‌گذاری خطرپذیر شناخته شده است. شرکت ARDC با 3.4 میلیون دلار سرمایه کار خود آغاز کرد. اولین نمونه موفق سرمایه‌گذاری خطرپذیر مدرن در ابعاد بزرگ هنگامی روی داد که این شرکت در سال 1957، 70 هزار دلار در شرکت تجیهزات دیجیتال سرمایه‌گذاری کرد و از این طریق 77 درصد سهام آن را خرید. این شرکت هنگام عرضه ابتدایی سهام آن در سال 1968 بیش از 355 میلیون دلار ارزش داشت. بدین ترتیب سرمایه‌گذاری اولیه 5800 برابر ارزشمند شده بود. کارکنان پیشین شرکت ARDC خود شرکت‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر جدیدی را تأسیس کردند و این صنعت را توسعه دادند. دوریو در سال 1971 بازنشسته شد و سال بعد شرکت ARDC را با شرکت تکسترون ادغام کرد. شرکت ARDC تا این سال در بیش از 150 شرکت سرمایه‌گذاری کرده بود، نرخ بازگشت سرمایه‌گذاری سالانه متوسط آن برابر با 15 درصد بود و ارزش آن 35 برابر شده بود.
شرکت جی. اچ. ویتنی و شرکا پیش از شرکت ARDC و از دهه 1930 شروع به سرمایه‌گذاری در شرکت‌های دیگر کرده بود. مشهورترین سرمایه‌گذاری این شرکت تأمین مالی شرکت غذای فلوریدا بود. این شرکت روش جدیدی را برای تغذیه سربازان آمریکایی ابداع کرد و بعداً به‌عنوان شرکت آب میوه مینِت مید شناخته شد. این شرکت سرانجام در سال 1960 به شرکت کوکاکولا فروخته شد. شرکت جی. اچ. ویتنی و شرکا تاکنون به کار خود ادامه داده است و برای نمونه در سال 2005، 750 میلیون دلار در ششمین صندوق سرمایه‌گذاری خصوصی‌اش سرمایه‌گذاری کرده است.
همانطور که ذکر شد، پیش از جنگ جهانی دوم، سرمایه‌گذاری خطرپذیر که در ابتدا با عنوان «سرمایه‌گذاری توسعه‌ای» شناخته می‌شد، به دلیل قوانین ایالات متحده در دست خانواده‌های ثروتمند بود. یکی از اولین قدم‌ها برای توسعه سرمایه‌گذاری خطرپذیر تصویب قانون سرمایه‌گذاری در کسب‌وکارهای کوچک در سال 1958 بود. این قانون اجازه می‌داد که اداره کسب‌وکارهای کوچک آمریکا به شرکت‌های سرمایه‌گذاری در کسب‌وکارهای کوچک (SBIC) مجوز رسمی برای تأمین مالی و مدیریت شرکت‌های کارآفرین در آمریکا اعطا کند. این قانون به واسطه گزارش بانک مرکزی آمریکا به کنگره مبنی بر کمبود منابع مالی برای تأمین مالی بلندمدت شرکت‌های کوچک تصویب شد. همچنین تصور بر این بود که تصویب این قانون باعث می‌شود که آمریکا بتواند در رقابت فناوریک با اتحاد جماهیر شوروی پیش بیفتد. با تکیه بر این قانون، چند شرکت سرمایه‌گذاری سرمایه‌گذاری در کسب‌وکارهای کوچک تأسیس شدند تا با استقراض از دولت با نرخ بهره‌ای کمتر از نرخ بهره بازار در شرکت‌های کوچک سرمایه‌گذاری کنند. کمی بعد، بانک‌های تجاری اجازه یافتند تا اقدام به تأسیس این گونه شرکتها کنند و در مدت چهار سال، حدود ششصد شرکت سرمایه‌گذاری در کسب‌وکارهای کوچک در آمریکا فعال شدند. سرمایه این شرکتها به 464 میلیون دلار می‌رسید و سهام 47 شرکت از این شرکتها در بازار بورس عرضه شد.
در دهه 60 میلادی، شکل مرسوم صندوقهای سرمایه‌گذاری خطرپذیر شکل گرفت. در این صندوقها شرکت‌های سرمایه‌گذاری نقش شریک محدود را دارند و شرکت‌های تخصصی سرمایه‌گذاری خطرپذیر شریک عام هستند که سرمایه را به جریان می‌اندازند و مدیریت می‌کنند.
طی دهه‌های 1960 و 1970 شرکت‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر بر شرکت‌های نوپا و درحال‌توسعه تمرکز کردند. این شرکت‌ها عمدتاً در صنعت الکترونیک، پزشکی و داده پردازی فعالیت داشتند. در نتیجه سرمایه‌گذاری خطرپذیر تا حدی با تأمین مالی فناوریهای نو مترادف شد. اولین شرکت نوپایی که از سرمایه‌گذاری خطرپذیر استفاده کرد، شرکت نیمه هادی فیرچیلد بود. این شرکت که اولین مدارهای مجتمع تجاری را به بازار عرضه کرد، در سال 1959 تأسیس شد و بعداً به شرکت ونروک تغییر نام یافت.
اولین شرکت سرمایه‌گذاری خطرپذیر در ساحل شرقی اقیانوس آرام شرکت سرمایه‌گذاری دارپر و جانسون بود که در سال 1962 تأسیس شد. در سال 1964، دو شرکت دیگر در این حوزه به نام ای ساترهیل ونچرز و شرکت مدیریت سرمایه تأسیس شدند. رشد صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر با ظهور شرکت‌های سرمایه‌گذاری مهمی همچون کلاینر پرکینز، کاوفیلد و بیرز و سکویا در دهه 1970 توسعه یافت. فعالیت کلاینر پرکینز و سکویا در ملنوپارک در ایالت کالیفرنیا موجب دسترسی این منطقه به فناوریهای نو شد. در ابتدای دهه 1970 بسیاری از شرکت‌های فعال در حوزه نیمه هادی‌ها و نیز شرکت‌های کامپیوتری در دره سانتاکلارا در منطقه سانفرانسیسکو شکل گرفتند و توسه پیدا کردند. این امر باعث شد که این دره به مرور به‌عنوان دره سیلیکون شناخته شود.
افزایش شرکت‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر طی دهه 1970 موجب شد که شرکت‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر پیشرو انجمن ملی سرمایه‌گذاری خطرپذیر (NVCA) را در سال 1973 تأسیس کنند. این انجمن نقش برقراری ارتباط میان شرکت‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر را ایفا می‌کند و همین طور به‌عنوان یک گروه تجاری فعالیت دارد.
در سال 1974 بازار سهام آمریکا سقوط کرد و این امر باعث شد که رغبت سرمایه گذاران به سرمایه‌گذاری خطرپذیر کاهش پیدا کند. از سوی دیگر، در همین سال کنگره آمریکا قانونی علیه استفاده نابجا از منابع مالی صندوقهای بازنشستگی تصویب کرد و در نتیجه، تمامی سرمایه‌گذاریهای خطرپذیر این صندوق‌ها متوقف شد. نبود تقاضا در بازار بورس و قوانین حاکم بر صندوقهای بازنشستگی سبب شد که سرمایه‌گذاری خطرپذیر در سال 1975 به پایین‌ترین حد خود در دهه 1970 برسد. افول صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر تا سال 1978 ادامه داشت. در این سال، ابتدا کنگره آمریکا مالیات بر سود سرمایه‌گذاری را از 5/49 درصد به 28 درصد کاهش داد و سپس قانون مربوط به صندوقهای بازنشستگی که مانعی بر سر راه سرمایه‌گذاری خطرپذیر بود، لغو کرد. در نتیجه، حجم سرمایه‌گذاری خطرپذیر افزایش یافت و به میزان تقریبی 750 میلیون دلار رسید. در اواخر دهه 1970، علاوه بر شرکت‌های کلاینر پرکینز و سکویا که به سرمایه‌گذاری خود ادامه می‌دادند، چند شرکت سرمایه‌گذاری خطرپذیر جدید مانند تأمین مالی مِیفیلد، اپاکس پارتنرز و تأمین مالی سِوین روزن تأسیس شدند.
در همین سالها، تعداد شرکت‌های سرمایه پذیری که برای نخستین بار در فهرست بازار بورس وارد شدند، افزایش یافت. از جمله این رویدادها عرضة ابتدایی سهام شرکت فدرال اکسپرس در سال 1978 و شرکت‌های کامپیوتری اپل و جیننتک در سال 1981 بودند. همین امر توجه موسسه‌های سرمایه‌گذاری و خانواده‌های ثروتمند را مجدداً به سرمایه‌گذاری خطرپذیر جلب کرد. در دهه 1980، بزرگ‌ترین دوره رشد سرمایه‌گذاری خطرپذیر آغاز شد.
در دهه 1980 میلادی صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر شکوفا شد. در این سالها ارزش صنعت کامپیوترهای شخصی از صفر به رقم باور نکردنی 100 میلیارد دلار رسید. این در حالی بود که بیش از 70 درصد شرکت‌های فعال در این حوزه از سرمایه خطرپذیر استفاده کرده بودند. یکی از نمونه‌های برجسته فروش به غیر فروش شرکت آر جی آر نابیسکو در سال 1989 به قیمت 31.1 میلیارد دلار بود که بزرگترین فروش طی دو دهه اخیر به حساب می‌آمد.
حجم سرمایه‌گذاری خطرپذیر در سال 1980 در حدود 600 میلیون دلار بود، اما این عدد تا سال 1987 با افزایشی چشمگیر به حدود 4 میلیارد دلار رسید. همچنین، بدین ترتیب، تعداد شرکت‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر از تعدادی محدود در سال 1980 به 650 شرکت در پایان دهه 1980 رسید و سرمایه این شرکت‌ها از 28 میلیارد به 31 میلیارد دلار افزایش یافت.
تخمین زده می‌شود که بین مهروموم‌های 1979 تا 1989 بیش از 2000 مورد فروش به غیر به ارزش تقریی 250 میلیون دلار انجام گرفته باشد. سرمایه‌گذاری‌های شکست خورده‌ای نیز در این دوره دیده می‌شود، اما موفقیت نسبی این صنعت موجب افزایش توجه به سرمایه‌گذاری خصوصی و سرمایه‌گذاری خطرپذیر شد. از جمله شرکت‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر مهمی که در این دهه تأسیس شدند، می‌توان به شرکت سرمایه‌گذاری بِین، کمیکال پارتنرز، هالن و فریدمن، گروه بلکِستون و گروه کارلایل اشاره کرد.
علاوه بر این، سرمایه‌گذاری خطرپذیر نقش مهمی را در توسعه فناوریهای جدید در دهه 1980 ایفا کرد. از مهم‌ترین شرکت‌های سرمایه پذیر فعال در فناوری‌های نو در این دهه می‌توان به الکترانیک آرتز، مایکروسافت و کامپک اشاره کرد. همچنین، در این دهه حوزه فعالیت شرکت‌های سرمایه‌گذاری خصوصی و سرمایه‌گذاری خطرپذیر توسعه یافت. برای نمونه، صندوق سرمایه‌گذاری خطرپذیر آمریکا در سال 1982 اولین شرکتی بود که بر بازار ثانویه تمرکز یافت و شرکت فیرست رزرو نیز اولین شرکتی بود که در حوزه انرژی سرمایه‌گذاری کرد.
با این حال، رقابت شدید شرکت‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر باعث شد که نرخ بازگشت سرمایه تا حدی کاهش یابد. بسیاری از سرمایه گذاران انتظار بازگشتی حدود سی درصد یا بالاتر داشتند، اما نرخ بازگشت متوسط سرمایه‌گذاری خطرپذیر در سال 1990 به کمتر از هشت درصد رسید. بازار عرضه ابتدایی سهام نیز در میانه دهه 1980 و پیش از سقوط بازار سهام در سال 1987 از رونق افتاد. برخی از سرمایه‌گذاری‌های ناموفق نیز در این زمینه مؤثر بودند. برای نمونه، مشخص شد که سرمایه‌گذاری شرکت شناخته شده ویتنی و شرکا در شرکت پرایم کامپیوتر تقریباً به‌طور کامل ضررده بوده است و شرکت پرایم کامپیوتر منحل شد. بدین ترتیب، در فاصله مهروموم‌های 1989 تا 1991 برخی از خانواده‌ها و شرکت‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر به سرمایه‌گذاری در صنایع بالغ‌تر سوق پیدا کردند و از فناوری‌های نو فاصله گرفتند.
در سال 1986، بانک درکسل برنهام کلامبرت، یکی از بانکهای سرمایه‌گذاری که نقش مهمی در رشد صنعت سرمایه‌گذاری خصوصی در دهه 1980 داشت، به فساد مالی متهم شد. تحقیقات در این مورد به مدت 3 سال به طول انجامید و مباحثات زیادی در مورد آن درگرفت. سرانجام دادگاه این شرکت را مجرم اعلام کرد و درکسل محکوم به پرداخت 650 میلیون دلار جریمه شد. این مقدار بیشترین میزان جریمه تعیین شده تا آن زمان بود. بانک درکسل ناچار شد سه دپارتمان خود را تعطیل و 5000 کارمند را اخراج کند. تضعیف شدید این بانک یکی از دلایل مهم افول صنعت سرمایه‌گذاری خصوصی در پایان دهه 1980 بود.
در دهه 1980 و آغاز دهه 1990 شرکت‌های مهمی در حوزه فناوری اطلاعات مانند اپل، سیسکو، جیننتک، مایکروسافت و اویس از سرمایه‌گذاری خطرپذیر استفاده کردند. با این حال، میزان سرمایه‌گذاری خطرپذیر از 3 میلیارد دلار در سال 1983 تنها به 4 میلیارد دلار در سال 1994 رسید. در این دوره شرکت‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر با درس گرفتن از تجربیات گذشته خود بیشتر به اصلاح مدیریت پورتفوی خود توجه نشان می‌دادند تا آنکه به سرمایه‌گذاری بیشتر دست بزنند.
به دلیل مشکلاتی که در اواخر دهه 80 و اوایل دهه 90 برای سرمایه گذاران پیش آمد، کنگره آمریکا قانون افزایش سرمایه‌گذاری در شرکت‌های کوچک را در سال 1992 به تصویب رساند. بدین ترتیب در مهروموم‌های 1994 تا 1998 تعداد 138 شرکت سرمایه‌گذاری جدید با 2 میلیارد دلار سرمایه اولیه مجوز فعالیت گرفتند. بهبود اوضاع اقتصادی بین مهروموم‌های 1991 تا 1994 و افزایش تعداد شرکتهایی که سهام آن‌ها برای نخستین بار به بازار بورس عرضه شد، موجب رونق مجدد سرمایه‌گذاری خطرپذیر شد. میانه دهه 1990 نقطه اوجی برای سرمایه‌گذاری خطرپذیر در منلو پارک و دره سیلیکون بود. عرضه ابتدایی شرکت‌های سرمایه پذیر سهام سود قابل ملاحظه‌ای را در این صنعت موجب شد. همین طور، شرکت‌های مهمی در حوزه فناوری اطلاعات مانند آمازون دات کام، ای بِی، ماکرومدیا، گوگل، یاهو و سان مایکروسیستم از سرمایه‌گذاری خطرپذیر برای تأمین مالی خود استفاده کردند. در سال 1998، صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر در آمریکا برای هفتمین سال پیاپی به رشد خود ادامه داد. شرکت‌های سرمایه‌گذار خطرپذیر بیش از 16 میلیارد دلار در شرکت‌های درحال‌توسعه در صنایع مختلف سرمایه‌گذاری کرده بودند.
سرمایه‌گذاری‌های گسترده در شرکت‌های فناوری اطلاعات در دهه 1990 در نهایت به سرباز کردن حباب دات کام یا حباب اینترنت در سال 2000 انجامید. سقوط سهام نزدک در پی باز شدن حباب دات کام در سال 200 شوکی را به صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر وارد کرد. طی دو سالِ پس از این سقوط بسیاری از شرکت‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر بخش بزرگی سرمایه خود را از شرکت‌های سرمایه پذیر خارج کردند. در موارد متعددی ارزش صندوق‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر از میزان سرمایه‌ای که به آن‌ها تزریق شده بود، کمتر شد. در میانه سال 2003 حجم سرمایه‌گذاری خطرپذیر تقریباً تا حد نصف حجم خود در سال 2001 کاهش پیدا کرد. نسبت سرمایه‌گذاری خطرپذیر از تولید ناخالص داخلی آمریکا در سال 1994 برابر با 0.058 درصد برآورد شده بود، این میزان با رشدی در حدود 19 برابر به 1.087 در سال 2000 رسید. اما در پی افول این صنعت پس از سال 2000، نسبت مذکور به 0.164 در سال 2003 کاهش یافت. با این حال، مطالعه‌مانی تریز که به صورت دوره‌ای توسط شرکت مالی مشهور پرایس واترهاوس کوپرز انجام می‌شود، نشان داد که سرمایه‌گذاری خطرپذیر انجام شده بین مهروموم‌های 2003 تا 2005 تقریباً ثابت باقی مانده است.
توسعه فضای اینترتی در میانه دهه 2000 موجب رونق نسبی سرمایه‌گذاری خطرپذیر شد. در این دوره خرید شرکت شرکت اسکایپ توسط شرکت ای بِی، خرید شرکت مای اسپیس توسط نیوز کورپوریشن و همین طور عرضه ابتدایی موفق شرکت‌های گوگل و سِیلزفورس در بازار سهام تأثیر مهمی در احیای صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر داشتند. فروش به غیر نیز در نیمه اول دهه 2000 از رونق نسبی برخوردار بود. برای نمونه در سال 2003، گروه کارلایل و شرکت ولش، کراوسن اندرسون و استوو و به همراه چند شرکت دیگر، شرکت اوست دکس را به مبلغ 7.5 میلیارد دلار به فروش رساندند. در این سال‌ها فروشهای میلیارد دلاری متعدی انجام گرفت. طی مهروموم‌های 2006 و 2007 گروه کارلایل به بزرگترین شرکت سرمایه گذار در سرمایه‌گذاری خصوصی مبدل شد. شرکت‌های سرمایه‌گذاری خصوصی در سال 2006، مجموعاً 654 شرکت را به مبلغ 375 میلیارد دلار به فروش رساندند و میزان سرمایه‌گذاری خصوصی به 215 میلیارد دلار در 322 صندوق رسید. با این حال میزان سرمایه‌گذاری خطرپذیر که پیش از باز شدن حباب دات کام در سال 2000 بخش بزرگی از سرمایه‌گذاری خصوصی را به خود اختصاص می‌داد، در سال 2006 تنها در حدود 25 میلیارد دلار بود. حجم سرمایه‌گذاری خطرپذیر بین مهروموم‌های 2002 تا 2009 بین 20 تا 30 میلیارد دلار در سال در نوسان بوده است. رکود اقتصاد جهانی و ضعف اقتصاد آمریکا پس از سال 2007 در افول نسبی صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر تأثیر زیادی داشته است.
طی مهروموم‌های آغازین دهه 2000 صندوق‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر جدیدی تأسیس شدند که عمدتاً در حوزه فناوری زیستی و فناوری اطلاعات فعالیت دارند. با توحه به اینکه عمر صندوقهای سرمایه‌گذاری خطرپذیر معمولاً بیش از ده سال است، وضعیت بازگشت سرمایه این صندوقها پس از سال 2011 مشخص خواهد شد. موفقیت یا شکست این صندوقها در اوج گیری دوباره یا تداوم افول در صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر تأثیر ویژه‌ای خواهد داشت.
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اولین تلاش مشابه با کار دوربو در اروپا در سال 1962 در انگلستان انجام گرفت. در این شرکت توسعه تکنیکی در انگلستان تأسیس شد، اما موفقیت چندانی به همراه نداشت. تلاش بعدی در سال 1965 در فرانسه انجام گرفت؛ شرکت توسعه اروپایی در پاریس تأسیس شد و با وجود محیط غیرحمایتی موجود موفقیت بیشتری کسب کرد. این موسسه به علت ترتزل مالی در اروپا در میانه دهه 1970 فعالیت خود را در سال 1976 موقتاً متوقف کرد، اما پس از یک سال به مطالعه برنامه‌های اجرایی برای تأمین مالی شرکت‌های نوپا در فناوریهای نو پرداخت. تجربه شرکت توسعه اروپایی موجب جلب توجه شرکت‌های اروپایی دیگر به حوزه سرمایه‌گذاری خطرپذیر شد.
دو مشکل عمده در اروپا در دهه 1970 ضعف بازارهای سهام برای عرضه اولیه سهام شرکت‌های سرمایه پذیر و نیز عدم مشارکت صندوق‌های بازنشستگی در حوزه سرمایه‌گذاری بود. البته انگلستان از این حیث دارای وضعیت بهتری بود. در نتیجه سرمایه‌گذاری خطرپذیر بیشتر توسط بانک‌ها و مؤسسات تأمین مالی انجام می‌شد که دارای منابع مالی نسبتاً محدودی بودند.
در دهه 1980، سرمایه‌گذاری خطرپذیر توسعه بیشتری در اروپا پیدا کرد. دو نمونه موفق در این زمینه موسسه مالی لوینی و انجمن توسعه منطقه‌ای در فرانسه بودند. همچنین، اولین شرکت سرمایه‌گذاری خطرپذیر در آلمان با نام شرکت تکنوونچر در سال 1984 با انشعاب از زیمنس تأسیس شد. در مهروموم‌های بعد، دویچه بانک به بزرگترین تأمین کننده مالی سرمایه‌گذاری خطرپذیر در آلمان تبدیل شد.
با این حال پس از جنگ خلیج فارس و بحران اقتصادی در اواخر دهه 1980 صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر در اروپا افول کرد، به‌طوری که بسیاری از سرمایه گذاران تصور می‌کردند که سرمایه‌گذاری خطرپذیر تنها در آمریکا نتیجه خواهد داد. همچنین، بانک سرمایه‌گذاری اروپا در سال 1997 تأسیس شد و در حال حاضر بخش بزرگی از سرمایه‌گذاری در اتحادیه اروپا را به خود اختصاص می‌دهد.
در پی مطالعات کمیسیون اروپایی در سال 1980 در مورد موانع نوآوری فناوریکی در اروپا، انجمن سرمایه‌گذاری خصوصی و سرمایه‌گذاری خطرپذیر اروپا (EVCA) با حضور 4 شرکت سرمایه‌گذاری خطرپذیر تأسیس شد. تعداد اعضای این انجمن در سال 2009 به بیش از 1200 شرکت و موسسه مالی رسی.
در مهروموم‌های آغازین دهه 2000، صندوق‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر جدیدی در اروپا تأسیس شدند. همین طور، نمونه‌های موفقی از فروش به غیر انجام گرفت. برای نمونه، گروه یِل به‌عنوان بخشی از گروه انگلیسی بی تی به ملبغ 2.1 میلیارد پوند (برابر با 3.5 میلیارد دلار) به شرکت‌های آمریکایی اپاکس پارتنرز و هیک، میوز، تیت و فراست فروخته شد. مدتی بعد گروه یل شرکت آمریکایی مک لئودا را با قیمتی در حدود 600 میلیون دلار خرید و سهام آن را در بازار بورس لندن عرضه کرد.
نیمه اول دهه 2000 اوج رونق صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر در اروپا بود. بین مهروموم‌های 2003 تا 2005 به‌طور متوسط سالانه 3.7 میلیارد یورو سرمایه‌گذاری خطرپذیر در اروپا انجام شد و هر ساله در حدود 1200 معامله سرمایه‌گذاری انجام گرفت. در سال 2005، کشورهای انگلستان، فرانسه و آلمان به ترتیب 30، 17 و 14 درصد از سرمایه‌گذاری خطرپذیر انجام گرفته در اروپا را به خود اختصاص دادند. عرضه ابتدایی سهام نیز در مهروموم‌های مذکور رونق گرفت. به‌طوری که عرضه ابتدایی سهام شرکت‌های سرمایه پذیر از 9 مورد به ارزش 129 میلیون یورو در سال 2003 به 69 مورد به ارزش 2.1 میلیارد یورو در سال 2005 رسید. با این حال، رکود اقتصاد جهانی و مشکلات مالی در اتحادیه اروپا بر روند سرمایه‌گذاری خطرپذیر در کشورهای این اتحادیه تأثیر منفی گذارده است و موجب کاهش سرمایه‌گذاری خطرپذیر در مهروموم‌های پایانی دهه 2000 شده است.
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سرمایه‌گذاری خطرپذیر در هند در سال 1987 با تأسیس صندوق توسعه تکنولوژی آغاز شد. اعتبارات این صندوق با اخذ مالیات از تکنولوژی های وارداتی تأمین می‌شد. هدف از تأسیس این صندوق ارائه کمکهای مالی بانک توسعه صنعتی هند به طرحهای تکنولوژیکی نوآورانه و مخاطره آمیز بود.
پس از آزادسازی تجاری در سال 1991، سرمایه‌گذاری خطرپذیر در هند به سرعت رشد پیدا کرد. همچنین، شورای بورس و سهام هند مجموعه قوانینی را برای فعالیت صندوقهای سرمایه‌گذاری خطرپذیر در این کشور در سال 1996 تدوین و تصویب کرد. این امر موجب تسهیل سرمایه‌گذاری خطرپذیر در و توسعه این صنعت در هند شد.
تأسیس انجمن سرمایه‌گذاری خطرپذیر هند (IVCA) در سال 1992 موجب انسجام و توسعه سرمایه‌گذاری خطرپذیر در این کشور شد. این انجمن در مهروموم‌های اخیر بانکهای اطلاعاتی ارزشمندی را برای سرمایه گذاران و شرکت‌های نوپا فراهم کرده است. این انجمن مجموع سرمایه‌گذاری خطرپذیر در هند را در سال 2004 بیش از 1 میلیارد دلار برآورد کرده است.
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آغاز صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر در چین به اواسط دهه 1980 باز می‌گردد. در این دهه دولت چین تصمیم گرفت که فناوریهای پیشرفته را توسعه دهد. بیشتر تلاشهای ابتدایی در صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر برای تأمین مالی شرکت‌های فعال در فناوری‌های نو به سبب بی تجربگی مسئولان دولتی و سرمایه گذاران خطرپذیر باشکست مواجه شد. با وجود این شکستها، دولت به حمایت خود از توسعه صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر ادامه داد. پس از سالها حرکت کند و آرام، سرانجام صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر در مهروموم‌های 1999 و 2000 با رشد سریعی مواجه شد. پکن، شانگهای و شنژن به مراکز اصلی سرمایه‌گذاری خطرپذیر چین بدل شده‌اند. شرکت سرمایه‌گذاری خطرپذیر پکن که در سال 1998 تأسیس شده است، یکی از شرکت‌های موفق در این زمینه است. صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر در دهه 2000 با شتاب زیادی در چین رونق پیدا کرد، به نحوی که حجم سرمایه‌گذاری خطرپذیر از 420 میلیون دلار در سال 2002 به 1.3 میلیارد دلار در میانه سال 2004 رسید.
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بسیاری از کشورهای کمتر توسعه‌یافته و دارای اقتصادهای کوچک نیز از اواخر دهه 1990 و اوایل دهه 2000 بعه سرمایه‌گذاری خطرپذیر روی آورده‌اند. این روند در کشورهای آسیای جنوب شرقی به خوبی دیده می‌شود. برای نمونه، اولین سرمایه‌گذاری خطرپذیر در تایلند با کمک مالی آمریکا در سال 1998 انجام گرفت. در دهه 2000 توجه دولت تایلند به سرمایه‌گذاری خطرپذیر جلب شد، به‌طوری که دو صندوق مالی فعال در سرمایه‌گذاری خطرپذیر با مجموع سرمایه 300 میلیون دلار تأسیس شدند.
دولت مالزی نیز از ابتدای دهه 1990 به صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر توجه نشان داد. اهمین سرمایه‌گذاری خطرپذیر در این کشور از سال 1999 و با تصویب برنامه توسعه 20 ساله افزایش یافت. در سال 2003، دولت مالزی بودجه‌ای 260 میلیون دلاری را به سرمایه‌گذاری خطرپذیر اختصاص داد. بخش اصلی سرمایه‌گذاری خطرپذیر در مالزی در فناوری اطلاعات و ارتباطات انجام گرفته است. طی مهروموم‌های 2003 تا 2005 به مرور سرمایه گذاران خارجی و شرکت‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر خصوصی به سرمایه‌گذاری خطرپذیر در مالزی توجه نشان دادند، اما کماکان حدود نیمی از سرمایه‌گذاری خطرپذیر توسط دولت انجام می‌گیرد. با توسعه صنعت در مالزی، سهام 89 شرکت سرمایه پذیر تا میانه سال 2005 به بورس عرضه شد.
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سرمایه‌گذاری خطرپذیر در دیگر کشورهای خاور میانه و شمال آفریقا مانند مصر و کشورهای حاشیه خلیج فارس نیز مورد توجه قرار گرفته است. بخش قابل توجهی از سرمایه‌گذاری خطرپذیر در این کشورها توسط شرکت‌ها و مؤسسات مالی خارجی آمریکایی و اروپایی انجام می‌گیرد.
تعدادی از کشورهای عربی انجمنی را با نام انجمن سرمایه‌گذاری خطرپذیر خلیج (GVCA) در سال 2004 تأسیس کردند. این انجمن فعالیت‌های این صنعت را در کشورهای مذکور رصد می‌کند و توسعه می‌بخشد. کشورهای عضو GVCA طی مهروموم‌های 2006 و 2007، بیش از 8.7 میلیارد دلار سرمایه‌گذاری خصوصی جذب کرده‌اند که بخش قابل توجهی از آن سرمایه‌گذاری خطرپذیر بوده است. این در حالی است که حجم سرمایه‌گذاری خصوصی در سال 2004 در این کشورها تنها 50 میلیون دلار بود. سرمایه‌گذاری خطرپذیر در این کشورها عمدتاً در حوزه انرژی و بانکداری بوده است.
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این روش تأمین مالی، حاصل پیشرفت فناوری اطلاعات و ارتباطاات از طریق Web 2.0 و ایجاد زمینه مبادله وجوه در بستر اینترنت، برای جمع آوری وجوه جماعت انبوه مردم از گوشه و کنار جهان است که گونه‌ای از نوآوری‌های باز و اجتماعی به شمار می‌رود. ساده شده این فرآیند نوآورانه مردم نهاد به اینصو رت است که فرد متقاضی وجوه، برنامه خود را در درگاه ) واسطه اینترنت) تأمین مالی جمعی مطرح می‌کند. اگر این برنامه از دید مخاطبین خود (معمولاً از سراسر جهان) که امکان بحث و بررسی در مورد برنامه برای آن‌ها فراهم است، قابل قبول باشد، صدها و گاهی هزاران نفر مقادیر نسبتاً اندکی را برای پشتیبانی از برنامه پرداخت می‌کنند. جمع این مبالغ برای راه اندازی و اجرای برنامه، به اندازه کافی بزرگ خواهد بود. موارد موفقیت آمیز فراوانی از ایجاد کسب‌وکارهای جدید و یا توسعه کسب‌وکارهای موجود وجود دارد.
این شیوه از تأمین مالی به سرعت در حال گسترش است به نحوی که از سال 2010 تها 2013، میزان سرمایه‌گذاریهای شکل گرفته با این روش با نرخ سالانه معادل 179% افزای یافته و بیش از 5 میلیارد دلار امریکا تخمین زده می‌شود. در سال 2013، بیش از 500 واسطه اینترنتی (درگهاه) تأمین مالی جمعی در سراسر جهان وجود داشته است. علاوه بر آن بانک جهانی در گزارش سال 2013 خود میزان بالقوه سرمایه‌گذاری در جهان از طری تأمین مالی جمعی را بالغ بر 96 میلیارد دلار تخمین زده است که 1.8 برابر سرمایه‌گذاری‌های ریسک پذیر جهان در همان سال بوده است.
گسترش روزافزون نوآوری اجتماعی crowdfunding در جهان و تاثیری که این شیوه از تأمین مالی برییشبرد نوآوری، کارآفرینی و اشتغال داشته است موجب شده که دانشگاه MIT در گزارش سال 2012 خود این نوآوری را در زمره یکی از 10 فناوری برتر سال که جهان را متأثر خواهد کرد، اعلام نماید. به عبارتی، تأمین مالی جمعی همان طوفان مخرب خلاق شومپیتری است که در زمان بحران اقتصهادی جهانی (دوره 2008 الی 2012) مسیرهای جدیدی را برای فعالیت اقتصادی کارآفرینان باز کرد. در همان سال 2012 ایالات متحده آمریکا به‌منظور آماده سازی زیرساخت‌های قانونی برای استفاده بهینه از ظرفیت بازارهای سرمایه عمومی از جمله تأمین مالی جمعی، اصلاحاتی در قوانین خود انجام داد که فصل سوم آن مشخصاً به crowdfunding می‌پردازد، فصول دیگر قانون یاد شده نیز زمینه‌های لازم برای سرمایه‌گذاری تعداد زیاد مردم در شرکت‌های کوچک و نوپا را خارج از ضوابط بازارهای رسمی سرمایه فراهم کرده است. از سال 2013 کشورهای ارویایی از جمله انگلستان و ایتالیا نیز قوانین و ضوابطی برای تسهیل در استفاده از این ابزار پرقدرت تدوین کرده و بانک جهانی نیز آن را به‌عنوان ابزاری با ارزش به کشورهای درحال‌توسعه توصیه کرده است.
تأمین و توزیع بودجه در تأمین مالی جمعی مبتنی بر تمرکز زدایی است، در الگوهای رایج تأمین مالی که مبتنی بر "مدل خطی و متمرکز تجمیع منابع مالی و سرمایه‌گذاری" است، یک واسطه در نقش کارگزار عمل می‌کند. لیکن در نظام مالی جمعی، تأمین و مسیریابی منابع مالی به سوی فرصت‌های سرمایه‌گذاری و کارآفرینی، از "مدل شبکه‌ای و توزیع شده" تبعیت می‌کند. با این توصیف که کارآفرینان و سرمایه گذاران (مشارکت کنندگان) در یک بستر مشارکتی که نوع تکامل یافته‌ای از شبکه‌های اجتماعی است، به تعامل با یکدیگر می‌پردازند. در یک طرف این تعامل، مجموعه‌ای از فرصت‌های سرمایه‌گذاری در قالب ایده یا پروژه وجود دارد که توسط کارآفرینان معرفی می‌شود و از جمع درخواست می‌کنند تا برای تأمین مالی مشارکت کنند. در طرف دیگر، جمعیتی از مردم علاقمند به سرمایه‌گذاری هستند که با تکیه بر خرد جمعی و نظام ارزیابی مبتنی بر خرد جمعی شبکه، ضمن تبادل آراء و ارزیابی میزان ریسک و سود هریک از فرصت‌ها، به رتبه بندی و اولویت گذاری آن‌ها می‌پردازند که در نهایت با انتخاب خوش آتیه‌ترین و مطمئن‌ترین فرصت‌های معرفی شده، نسبت به تأمین مالی آن مشارکت می‌کنند و ا ین چرخه رتبه بندی و مشارکت تا زمانی تکرار می‌شود که طرح‌های منتخب به هدف تأمین بودجه کامل رسیده و از فهرست فرصت‌های سرمایه‌گذاری خارج شود. علاوه بر دو عامل ذکر شده در طرفین این تعامل، بازیگر سهومی هم نقش "سازمان تأمین مالی جمعی" را بازی می‌کند. این بازیگر در واقع همان بستر مشارکتی است که از مجموعه سیستم‌ها، زیر سیستم‌ها و فرآیندهای گردش اطلاعات و گردش کار تشکیل شده است (پلتفرم یا درگاه واسط) و در یک کلام همگرا کننده جماعتی است که عزم حمایت و مشارکت در تأمین مالی طرح‌ها و فرصت‌ها را دارند.
بعبارتی، رویکرد تأمین مالی جمعی از یک نظام سلسله مراتبی مسطح برخوردار است که در آن صالبان سرمایه، مستقیماً و بدون واسطه به سوی متقاضیان سرمایه هدایت می‌شوند. از این رو با تعبیر "بانکداری اجتماعی" نیز شناخته می‌شود.
[bookmark: _Toc441270020]2-12-1-مدل‌های تأمین مالی جمعی:
وجوهی که از طریق تأمین مالی جمعی بدست می‌آید قالب‌های متفاوتی دارند: اهداء، قرض (وام)، پاداش و مشارکت.
[bookmark: _Toc441270021]2-12-1-1-اهداء
 این روش اغلب در پروژه‌های غیرانتفاعی یا بشردوستانه کاربرد دارد و مشارکت کنندگان هیچگونه انتظاری در قبال حمایت مالی ارائه شده ندارند. این شیوه تفاوتی با خیرات یا گلریزان در فرهنگ ایران ندارد. فرد اهدا کننده از عمل خود احساس رضایتمندی و شادی کسب می‌کند زیرا به صحت آن باور قلبی داشته و برنامه‌ای را که از آن پشتیبانی کرده دارای سودمندی اجتماعی می‌داند. این مدل معمولاً در تأمین مالی نهادهای مدنی و خیریه‌ها استفاده می‌شود.
[bookmark: _Toc441270022]2-12-1-2-قرض (وام)
در این شکل از تأمین مالی، دو طرف ارائه کننده و دریافت کننده وام، بدون واسطه با یکدیگر تعامل می‌کنند. با این تفاوت که در این مدل طرف ارائه کننده وام یا قرض، بیش از یک نفر و در واقع انبوهی از مردم است. در این روش اعطای وام در دو شکل بلند مدت و کوتاه مدت صورت می‌گیرد و گاهی اوقات، قرض دهنده (مشارکت کننده) وجه خود (یا مبلغی بیش از آن) را در زمان معینی پس خواهد گرفت اما مواردی دیده شده که دریافت کننده وجه (کارآفرین) پرداخت عین وجه یا بیش از آن را به سایر متقاضیان نظیر خود در همان شبکه اجتماعی پس از زمانی معین تعهد می‌کند و در واقع وجوه، سرمایه شبکه تلقی شده و در شبکه گردش می‌کند.
[bookmark: _Toc441270023]2-12-1-3-پاداش
 در مدل مبتنی بر پاداش، فرد تأمین کننده در قبال وجهی که پرداخت کرده از نوعی پاداش برخوردار می‌شود. گاهی این پاداش کاملاً معنوی است مثلاً اگر تأمین مالی برای ساخت یک فیلم صورت گرفته باشد نام شخص در لیست تولیدکنندگان فیلم ذکر خواهد شد و گاهی نیز پاداش به صورت امکان حضور در یک رویداد مرتبط با موضوع (فرضاً مراسم رونمایی از محصول)، و در اقتصادی‌ترین حالت، پاداش در حکم پیش خرید محصول است.
[bookmark: _Toc441270024]2-12-1-4-مشارکت
کاربرد این روش در تأمین بودجه مورد نیاز برای تحقق یک ایده، راه اندازی یک پروژه و یا کسب‌وکار است. در مقابل مشارکت کننده انتظار دارد تا درصدی از درآمد پروژه به وی تعلق گیرد.
در بیشتر موارد سرمایه‌گذاری تضمین نمی‌شود اما اگر کسب‌وکار متقاضی موفق بشود، مشارکت کننده پاداش مالی قابل توجهی دریافت خواهد کرد. به عبارتی، پرداخت کنندگان وجوه سهامدار کسب‌وکار می‌شوند، هر چند در بسیاری از موارد اوراق رسمی سهام رد و بدل نمی‌شود اما گونه‌ای از اوراق گواهی (بهادار) ارائه می‌شود. حقوقی که به مشارکت کنندگان در سرمایه‌گذاری داده می‌شود متنوع است؛ از حق رأی در مجمع عمومی گرفته تا دریافت سود سهام و یا فروش آن. در عین حال همانند صاحبان کسب‌وکار، برای مشارکت کنندگان نیز خطر شکست کسب‌وکار و متضرر شدن وجود دارد. از آنجا که اجرای مدل مشارکت نیاز به صندوق اوراق بهادار (سهام) دارد، این شیوه از تأمین مالی جمعی پیچیده‌ترین و در عین حال کارآترین مدل مردم نهاد برای شکل گیری سرمایه است. پیچیدگی در کنار فواید این مدل، نیاز آن به قانونگذاری و نظارت را گوشزد می‌کند. هر چند تعداد درگاه‌هایی که در جهان به‌عنوان واسطه تأمین مالی جمعی از مدل مشارکت استفاده می‌کنند بسیار کمتر از دیگر مدلها است اما به دلیل توجه ویژه برخی دولت‌ها به این مدل و تلاش در تسهیل آن، مدل مشارکت به سرعت در حال رشد است.

شکل 6-2: عناصر تشکیل‌دهنده جمع سپاری مالی




	مدل
	مشهورترین نمونه‌ها
	ویژگی‌ها
	نکات مثبت
	نکات منفی

	اهدا
	JustGiving
	وجوه بدون انتظار بران اهداء می‌شوند
	فاقد ریسک
	کارآفرینان به سختی وجه کافی برای سرمایه مورد نیاز را جذب می‌کنند

	پاداش
	Kickstarter IndieGoGo
	هدیه‌ای در مقابل وجوه گرفته می‌شود یا خدمت/محصول پیش خرید می‌شود
	ریسک یایین
	میزان برگشت یایین است
مکانیزمی برای پاسخگویی وجود ندارد
 در صورتی که محصول/خدمت جاذبه عمومی نداشته باشد،
کارآفرین به سختی وجه کافی برای سرمایه مورد نیاز را جذب می‌کند.

	قرض
	Kiva
Funding Circle
	وجوه با بهره‌ای مشهخص و از پیش تعیین شده وام داده می‌شود (گاهی بصورت قرض الحسنه) کسهب و کار متقاضی مبلغ قرض گرفته شده را به مرور بازیرداخت می‌کند
	فرصت برای شکل گیری سرمایه در گردش کسب‌وکارهای جاری
	امکان عدم پرداخت بدهی/صدمه دیدن سرمایه‌گذاری
در صورتی که قرض الحسنه نباشد ربوی است

	مشارکت
	CrowdCube
Gate Impact
OfferBoard
SeedInvest
	مشارکت کنندگان سهمی از کسب‌وکار دریافت کرده و در سود و زیان آن شریک می‌شوند.
	ارتقاء فرهنگ مشارکت پتانسیل کسب منافع مالی در سرمایه‌گذاریهای کارآفرینانه حمایت مشارکت کنندگان از کسب‌وکار
	ریسک شکست کسب‌وکار
در صورت بروز ورشکستگی اولویت با طلبکاران است و نه با سهامداران
پیچیدگی یا عدم شفافیت قوانین و مقررات در رابطه با این گونه از سرمایه‌گذاری


[bookmark: _Toc424380269]جدول 2-4: نمونه پلتفرم‌هایی از انواع جمع سپاری مالی
[bookmark: _Toc441270025]2-12-2-پایگاه‌های الکترونیکی تأمین مالی مشارکتی
این نوع سایت‌های تأمین مالی بیشتر در اروپا و تعداد محدودی نیز در استرالیا ثبت شده و فعالیت می‌کنند. سایت‌های تأمین مالی از طریق آورده سهامداران در واقع در قبال آورده مشارکت‌کنندگان در طرح به آن‌ها سهام می‌دهد؛ به صورتی‌که در عایدات طرح سهیم باشند. در برخی کشورها مانند کانادا به واسطه قوانین سخت‌گیرانه نقل و انتقال سهام، چنین سایت‌هایی وجود ندارد. علاوه بر این چنین سایت‌هایی در حال حاضر در آمریکای شمالی نیز وجود ندارد. یکی از سایت‌های موفق در زمینه تسهیم درآمد (سهام در قبال مشارکت) SellaBand می‌باشد. مدل پیاده‌سازی شده تأمین مالی در این سایت از طریق جمع‌آوری منابع مالی مورد نیاز برای آلبوم‌های موسیقی از طریق مدل‌های هبه‌ای و سرمایه‌گذاران در سهام پروژه یا کسب‌وکار مربوطه آن می‌باشد.
[bookmark: _Toc424380271][bookmark: _Toc441270026]2-12-3-بسترهای اختصاصی برای تأمین مالی جمعی
چندین سایت به‌تازگی راه‌اندازی گردیده‌اند که بر روی گروه‌های خاصی متمرکز شده‌اند و صرفاً برای این گروه‌ها اقدام به تأمین مالی می‌نمایند. این گروه‌ها شامل اقلیت‌های مذهبی، گروه‌های صنعتی، سازمان‌هایی که بر اساس جنسیت تأسیس شده‌اند و شبکه‌های فارغ‌التحصیلی دانشگاه‌ها می‌باشند. این بسترها به صورت فیزیکی در اطراف گروه‌های اشاره‌شده سازمان‌دهی می‌گردند، در این صورت امکان جمع‌آوری و تخصیص منابع مالی تسهیل شده و همچنین شبکه ارتباطی گروه نیز به آسانی امکان ایجاد و توسعه دارد.
در جدول 2-5 تعداد بسترهای تأمین مالی جمعی در کشورهای مختلف مربوط به سال 2013 ارائه شده‌است.







	کشور
	تعداد بسترهای تأمین مالی جمعی
	کشور
	تعداد بسترهای تأمین مالی جمعی

	ایالات متحده آمریکا
	344
	استرالیا
	12

	انگلستان
	87
	هندوستان
	10

	فرانسه
	53
	آفریقای جنوبی
	4

	هلند
	34
	روسیه
	4

	کانادا
	34
	بلژیک
	1

	اسپانیا
	27
	هنگ کنگ
	1

	آلمان
	26
	چین
	1

	برزیل
	17
	امارات متحده عربی
	1

	ایتالیا
	15
	استونی
	1


[bookmark: _Toc424386824][bookmark: _Toc424380272]جدول 2-5: تعداد بسترهای تأمین مالی جمعی بر اساس مناطق جغرافیایی
[bookmark: _Toc441270027]2-12-4-روند به رشد ابزار تأمین مالی جمعی درگذر زمان
از زمان ورود تأمین مالی جمعی به ادبیات جهانی، این مفهوم رشد بسیار سریعی داشته‌است. سرمایه‌گذاری در صندوق تأمین مالی جمعی در ابتدا از آمریکا آغاز شد و سپس در بریتانیا دنبال شد و در حال حاضر در سراسر جهان درحال‌توسعه و انتشار است. امروزه 45 کشور در آمریکای شمالی، آمریکای لاتین، اروپا، خاورمیانه و شمال آفریقا، آسیا و آفریقای مرکزی دارای بسترهای فعال تأمین مالی جمعی می‌باشند.
[bookmark: _Toc424386810]
شکل 2-7: نمودار حجم تأمین مالی جمعی در جهان در سال 2012
با استفاده از مدل‌های تأمین مالی جمعی در سال 2010 مجموعاً 89 میلیون دلار برای پروژه‌ها و طرح‌های موجود منابع مالی جمع‌آوری گردید که این رقم در سال 2011 به 1.47 میلیارد دلار و در سال 2012 به 2.66 میلیارد دلار افزایش یافت. در سال 2012، حدود 2.7 میلیارد دلار از طریق کلیه بسترهای موجود تأمین مالی جمعی و از طریق تمامی مدل‌های تجاری موجود در سراسر جهان، تأمین مالی صورت گرفت. از سال 2009 تا 2012، بیشترین نرخ رشد تأمین مالی جهان متعلق به اروپا و آمریکای شمالی بوده‌است. نرخ رشد مرکب تأمین مالی جمعی در جهان در این بازه زمانی معادل 63 درصد بوده‌است. تأمین مالی جمعی بر مبنای مشارکت (سرمایه‌ای) رشدی معادل 114 درصد، تأمین مالی بر اساس وام 78 درصد، اعانه 43 درصد و پیش‌خرید (پاداش) نیز رشدی معادل 524 درصد داشته‌است. کشورهای درحال‌توسعه نیز از زمانی که درگیر تأمین مالی جمعی شدند، با این مقوله به خوبی هماهنگ شده و توسعه مناسبی داشته‌اند. افزایش در تعداد بسترهای تأمین مالی جمعی وابسته به عواملی است که با توجه به موقعیت جغرافیایی کشورهای جهان تغییر می‌نماید. به دلیل اینکه این کشورها در دوره اولیه صنعتی خود می‌باشند، تعداد تأمین مالی‌های موفقیت‌آمیز در این کشورها در زمینه تکنولوژی‌های مدرن و پیشرفته انگشت‌شمار بوده‌است و تنها پروژه‌هایی که برای تأمین مالی طرح‌های هنری و سینمایی بوده، بسیار موفق عمل کرده و منابع مالی مناسبی برای این پروژه‌ها جمع‌آوری شده‌است. با این حال، مسیر مشابهی همانند کشورهای توسعه‌یافته (که اکنون وضعیت مناسبی در زمینه تأمین مالی جمعی دارند)، در این مناطق نیز طی شده‌است.
[image: http://crowdfunding.ir/wp-content/uploads/2015/08/crowdfunding-16.jpg]
شکل 2-8: نمودار روند رو به رشد جمع سپاری مالی درگذر زمان
از زمان شروع به کار سیستم کراودفاندنیگ با مفهوم و شیوه امروزی  زمان زیادی نمی‌گذرد. اما در همین مدت زمان بسیار کم رشد این روش فراتر از انتظار بوده، به گونه‌ای در سال ۲۰۱۲ مبلغ ۲٫۸۶ میلیارد دلار از راه کراودفاندینگ در سراسر جهان جمع‌آوری‌شده است.
[image: chart-crowdfunding-4]
شکل 2-9: مبالغ جمع‌آوری‌شده از طریق جمع سپاری مالی در کل جهان

نمودار زیر میزان رشد سرمایه تأمین شده در این روش از سال ۲۰۰۹ تا سال ۲۰۱۲ و پیش‌بینی انجام شده برای مهروموم‌های بعد را نشان می‌دهد.
[image: Microsoft PowerPoint - Charts [Compatibility Mode]]
شکل 2-10: نمودار پیش‌بینی رشد جمع سپاری مالی در جهان
اما با وجود پیش‌بینی رشد ۹۱ درصدی برای کراودفاندینگ در سال ۲۰۱۳ نسبت به سال قبل، نرخ رشد ۱۱۳ درصد بوده و در این سال مبلغ ۶٫۱ میلیارد دلار سرمایه از این راه به کار گرفته شده است. نرخ رشد در سال بعد نیز افزایش داشته و به ۱۶۷ درصد رسیده به‌طوری که در سال ۲۰۱۴ سرمایه‌ای در حدود ۱۶٫۱ میلیارد دلار از طریق ۱۲۵۰ پلتفرم فعال جمع‌آوری‌شده است.
امروزه آمریکای شمالی بالاترین رتبه را در جمع آوری سرمایه از طریق کراودفاندینگ داراست: ۹٫۵ میلیارد دلار است و با رشد ۱۴۵ درصدی. اما بر خلاف مهروموم‌های قبل، آسیا با ۳۲۰ درصد رشد با اختلاف کمی از اروپا پیش افتاده و سهم ۴ میلیارد دلاری از بازار را به خود اختصاص داده است. رشد کراودفاندینگ آنقدر سریع است که پیش‌بینی را برای مهروموم‌های آینده بسیار مشکل می‌کند. بااین‌وجود متخصصان تخمین می‌زنند که سرمایه تجمیع شده از طریق کراودفاندینگ امسال نیز حداقل دو برابر شود و به ۳۴٫۴ میلیارد دلار برسد.
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شکل 2-11: نمودار رشد واقعی جمع سپاری مالی تا سال 2015
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تأمین مالی جمعی گونه‌ای از نوآوری باز در حوزه تأمین مالی پروژه‌های انتفاعی یا غیرانتفاعی در درون شبکه‌های اجتماعی مجازی (در محیط اینترنت) است. طبیعی است که اولین درگاه‌های تسیلگر این گونه از مبادلات مالی، در کشورهای رهبر فناوری اطلاعات و ارتباطات پا به عرصه وجود گذارده باشند. سایت‌های پرآوازه KickStarter، IndieGoGo و صدها نمونه دیگر در این کشورها به فعالیت تأمین مالی جمعی مشغولند. مشکل تأمین سرمایه برای کسب‌وکارهای نویا تخصیص به کشورهای درحال‌توسعه ندارد. پیمایشات انجام شده در کشورهای توسعه‌یافته نیز تأمین مالی در مراحل نوزادی و نوپایی کسب‌وکارهای کوچک را مهمترین مانع پی روی آن‌ها معرفی کرده‌اند. به‌عنوان مثال در پیمایشی که در سال 2010 در اونتاریو کانادا انجام شد بیش از 70% شرکت‌های نوپا دستیابی به منابع مالی را بزرگترین مانع کسب‌وکار خود دانستند. از این رو کارآفرینان نوپا حتی در کشورهای توسعه‌یافته نیز به دنبال جذب منابع مالی از منابع غیر سنتی هستند. استقبال کارآفرینان از شیوه تأمین مالی جمعی و مشارکت کنندگان که فارغ از مرزهای جغرافیایی از ایده‌های موردعلاقه خود حمایت می‌کنند، موجب شد که کشورهای مختلف از طریق اصلاح یا تدبیر قوانین و مقررات جدید از این شیوه جدید به‌عنوان مکملی در کنار سایر شیوه‌های تأمین مالی شرکتها حمایت کرده و مشوق‌هایی را نیز درنظر بگیرند. جدول زیر به برخی از موارد به‌طور اختصار اشاره دارد.




	نام کشور
	سند قانونی
	توضیحات

	ایالت متحده آمریکا
	سند JOBS ACT (2012)
	اجازه می‌دهد تها کسب‌وکارهای کوچک و نوپا برای تأمین مبالغ نسبتاً پایین سرمایه از طریق مشارکت، از واسطه‌های برخط استفاده کنند.
مبادلات مالی در تأمین مالی جمعی از مقررات ثبت و اطلاعیه قانون اوراق بهادار امریکا معاف هستند.

	اتحادیه اروپا
	برنامه عملیاتی کارآفرینی 2020 (2013)
	تاکید بر گونه‌های جایگزین تأمین مالی شرکت‌های کوچک و متوسط و نوپا بویژه از طری تأمین مالی جمعی

	نیوزلند
	قانون هدایت بازارهای مالی 2013
مقررات هدایت بازارهای مالی (فاز 1- 2014)
	شرکت‌هایی که تأمین مالی جمعی را از طریق واسطه‌های برخط مجاز انجام می‌دهند از ثبت بیانیه افشاء اطلاعات محصول معاف هستند.

	کانادا
	پیش نویس تأمین مالی جمعی ) مارس 2014)
	اجازه به شرکت‌های کوچک و نوپا برای دریافت وجوه از طری ارائه اوراق بهادار در سایت‌های واسطه برخط مجاز

	بریتانیا
	بیانیه سیاسی FCA، 14.4 PS (مارس 2014)
	طرح رویکرد بریتانیا به تنظیم مقررات تأمین مالی جمعی در این کشور


جدول 2-6: قوانین مربوط به جمع سپاری در کشورهای جهان
در سال 2012، در حدود 452 بستر مربوط به مدل‌های مختلف تأمین مالی جمعی در سراسر جهان فعال بودند. در مجموع از طریق بسترها و مدل‌های موجود در حدود 1.5 میلیارد دلار برای طرح‌های کارآفرینان منابع مالی جمع آوری گردید. در حالی که ایالات متحده آمریکا، به‌عنوان بزرگ‌ترین بازار تأمین مالی مطرح می‌باشد، اتحادیه اروپا رشد بسیار سریعی در این زمینه داشته است. در سال 2012، بیشترین بستر تأمین مالی جمعی مربوط به مدل‌های جایزه بوده است، بااین‌وجود بسترهای بر مبنای سرمایه‌گذاری، در حال رشد سریعی بوده و سالانه تعداد پروژه‌ها و کسب‌وکارهایی که از این طریق تأمین مالی می‌شوند در حال افزایش است. بستر مدل‌های تأمین مالی جمعی بر مبنای سرمایه‌گذاری در کشورهای مختلف جهان می‌بایست به‌طور دقیق مورد تحلیل و بررسی قرارگیرد. بسترهای تأمین مالی جمعی در سال 2011، بسیار فعال بوده‌اند و بیش از یک میلیون طرح کسب‌وکار از طریق انواع مختلف بسترهای تأمین مالی جمعی اقدام به جمع آوری منابع مورد نیاز خود نموده‌اند. باوجودی که، اکثر مدل‌های تأمین مالی جمعی محدود به مدل جایزه، پیش فروش و کمک و اعانه می‌باشد، تأمین مالی از طریق سرمایه‌گذاری مشارکت کنندگان در سهام طرح، در مورد طرح‌هایی که حجم بالاتری از سرمایه را نیاز داشته باشند، بیشتر دیده می‌شود. اما طرح‌هایی که بر اساس دریافت وام، تأمین مالی می‌گردند کاربرد کمتری در بین مدل‌های تأمین مالی داشته‌اند. تأمین مالی از طریق سرمایه‌گذاری بیشتر برای پروژه‌های با رقم سرمایه‌گذاری بالا صورت می‌گیرد در مقابل تأمین مالی جمعی از طریق کمک و اعانه مالی و پیش خرید در کل، حجم کوچک‌تری دارند.
بر اساس مطالعات صورت گرفته و تحقیقات موجود، در مجموع، تأمین مالی جمعی شامل مدل‌های سرمایه‌گذاری و وام دهی برای پروژه‌های فناوری پیشرفته، بازی‌های کامپیوتری، سینمایی، موسیقی و یا انتشارت مناسب می‌باشد. از سوی دیگر مدل‌های تأمین مالی بر اساس کمک و اعانه مالی و پیش فروش و جایزه، برای طرح‌های کسب‌وکاری که کارآفرین صرفاً برای تجاری‌سازی ایده‌های شخصی خود نیاز به منابع مالی نیاز دارد، مناسب می‌باشد. پروژه‌های محیط زیست، پروژه‌های شخصی هنرمندان و ... از این دست طرح‌ها می‌باشند. مطالعه موارد تأمین مالی جمعی انجام شده در سطح جهانی نشان می‌دهد که غالب فرآیندهای تأمین مالی در دوره عمر محصول در فاصله فاز راه اندازی اولیه و رشد اولیه می‌باشد.
در ادامه دو کشور آمریکا و ایتالیا از نقطه نظر قوانین حاکم در تأمین مالی جمعی مورد مطالعه تفضیلی قرار گرفته‌اند:
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طق قانون سال 1933 اوراق بهادار امریکا، مدل مشارکتی تأمین مالی جمعی، برای کسب‌وکارهای نوپا به دلیل عدم قابلیت ارزش گذاری بر روی سهام این شرکت‌ها و لزوم فروش اوراق بهادار از طری کمیسیون مبادله ارز و اوراق بهادار (SEC)، قابل استفاده نبود و سرمایه گذاران با سرمایه‌های کوچکشان مجاز به خرید سهم این شرکت‌ها نبودند.
بخش چهارم قانون فوق در سال 2012 اصلاح شد (JOBS ACT) که شامل موارد زیر می‌شود:
· SEC نهاد ناظر بر این قانون بوده و ساز و کارهای پیاده سازی قانون را تعیین می‌کند.
· سرمایه گذاران خرد در شیوه تأمین مالی جمعی از معافیت ثبت در SEC برخوردار شده‌اند و در واقع سهامداران غیر رسمی کسب‌وکارهای نوپا می‌باشند.
· برای سرمایه گذاران خرد و غیر حرفه‌ای از 0.1 تا 2000 دلار قابلیت مشارکت در کسب‌وکارهای نوا وجود دارد. اما در هر صورت نباید از 10 درصد ارزش خالص سرمایه‌گذاری فرد سرمایه گذار بیشتر باشد.
· برای سرمایه گذاران حرفه‌ای و شرکتی امکان مشارکت بیش از 2000 دلار وجود دارد؛ به نحوی که از 50% درآمد سالانه آن‌ها تجاوز نکند. البته برای سرمایه گذاران با درآمد سالانه بیش از 100 هزار دلار، این میزان تا 10 درصد قابل افزایش است.
· این قانون تصریح می‌کند که همه معاملات تأمین مالی جمعی باید توسط درگاه یا کارگزار مورد تأیید و ثبت شده در SEC، انجام گیرد.
· مکانیزم این درگاه‌ها باید به گونه‌ای باشد که کارآفرین را ملزم به ارائه اطلاعات مربوط به ریسک سرمایه‌گذاری، صورت‌های مالی، میزان سرمایه مورد نیاز برای موفقیت پروژه نماید.
· طب قوانین ایالتی می‌بایست نیمی از مشارکت کنندگان در کسب‌وکار نویا ساکنین یک ایالت خاص باشند.
· کارافرینان در جذب سرمایه گذار دارای محدودیت می‌باشند. در صورتی که مشارکت کنندگان فردی توسط SEC معتبر بوده و به عباراتی دارای گواهینامه اعتبار باشند، 2000 نفر سرمایه گذار و در شرایطی که سرمایه گذاران غیرحرفه‌ای و فاقد گواهینامه اعتبار باشند محدودیت 500 نفر می‌باشد.
· مدیران کارگزاری یا درگاه و هر فرد دارنده منافع مالی در این مجموعه‌ها، مجاز به مشارکت مالی در عملیات تأمین مالی جمعی نیستند.
لازم به ذکر است، کنگره امریکا قصد دارد شرکت‌های در حال رشد و نوظهور که درآمد ناخالص سالانه آن‌ها کمتر از 3 بیلیون دلار باشد را نیز مورد هدف این قانون قرار دهد. 90 درصد شرکت‌های خصوصی امریکا جز این دسته می‌باشند.
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قانون مشارکت مالی جمعی، در سال 2013 در ایتالیا تصویب گردید. هدف اصلی از وضع این قانون، کمک به تأمین مالی شرکت‌های کوچک از طریق ساده‌ترین راه، به‌طور غیر رسمی و با حضور سرمایه گذاران کوچک و غیر حرفه‌ای می‌باشد. به موجب این قانون:
تنها کسب‌وکارهای نویایی که دارای نوآوری هستند و یا کسب‌وکارهایی که یک هدف اجتماعی را دنبال می‌کنند می‌توانند در عملیات مشارکت مالی جمعی شرکت کنند.
بازیگران اصلی تأمین مالی جمعی عبارتند از:
· کسب‌وکارهای نویا
· سرمایه گذاران اعم از عادی و حرفه‌ای
· درگاه مبتنی بر اینترنت
· شرکت‌های سرمایه‌گذاری یا بانک‌ها
· مراکز رشد
برای تأمین مالی جمعی، لازم است شرکت استارت اپ در مرکز اوراق بهادار (Consob) ثبت نام نماید و برای اینکار مدارک خاصی را باید به Consob ارائه دهد و تنها در صورت تأیید و پذیرش مجاز به تأمین مالی از این طریق خواهد بود.
شرکت‌های سرمایه‌گذاری و بانک‌های علاقمند به سرمایه‌گذاری در کسب‌وکارهای نوپا نیز می‌توانند در بخش ویژه‌ای در درگاه (بدون نیاز به ارسال مدارک به Consob) ثبت نام کنند.
کسب‌وکارهایی می‌توانند از این طریق تأمین مالی کنند که ارزشی کمتر از 5 میلیون یورو داشته باشند.
مکانیزم خروج توسط کسب‌وکار مشخص می‌شود.
درگاه باید علاوه بر اطلاعات عمومی مربوط به طرح کسب وکار، چارچوب‌های قراردادی خاصی را که توسط Consob تعیین می‌گردد، در زمینه‌هایی چون محدودیت‌های نقل و انتقال سهام به فرد ثالث و ... اعلام کند.
اطلاعات مربوط به طرح کسب‌وکار که در پورتال ارائه می‌گردد لزوماً به معنی تأیید Consob نیست و کسب‌وکار نوپا مسول صحت و سقم اطلاعاتی است که ارائه می‌دهد.
شرایط سرمایه‌گذاری مشارکت کنندگان:
· تکمیل پرسشنامه و پاسخ مثبت مبنی بر اعلام اگاهی کامل از ریسک سرمایه‌گذاری، تقبل و تحمل عدم بازگشت سرمایه در صورت شکست پروژه و ...
· سرمایه گذاران فردی و غیر حرفه‌ای کمتر از 500 یورو و نهایتاً در طول سال تا 1000 یورو مجاز به خرید همان سهم هستند. برای شرکت‌های سرمایه‌گذاری و سرمایه گذاران حرفه‌ای این ارقام به ترتیب 5000 و 10000 یورو می‌باشد.
· سرمایه گذارانی که اعلام مشارکت کرده‌اند تا 7 روز فرصت انصراف و لغو پذیره دارند؛ البته قبل از اینکه پیشنهاد به‌طور قطعی بسته شود.
· در ایتالیا بر خلاف امریکا، انتقال مستقیم پول از سرمایه گذار به کارآفرین توسط پورتال انجام نمی‌گیرد بلکه پورتال پول را به بانک یا شرکت سرمایه‌گذاری مشخصی واریز و از آن مسیر در اختیار کارآفرین قرار می‌دهد.
· لازمه بسته شدن عملیات crowdfunding برای هر طرح کسب‌وکار اینست که حداقل 5 درصد اوراق سهام کسب‌وکار توسط سرمایه گذاران حرفه‌ای یا بانک‌ها یا مراکز رشد خریداری شده باشد. در واقع مشارکت حداقل 5 درصدی این موسسسات الزامی است.
· لازم به ذکر است، در حال حاضر ایتالیا نیز درصدد حذف محدودیت‌های این قانون می‌باشد. از جمله اینکه شرط نوآوری و یا اهداف اجتماعی حذف گردد و همه کسب‌وکارهای نویا از امکان ورود به این سازوکار برخوردار شوند.
نمونه‌ای از تجربیات کسب شده در زمینه تأمین مالی جمعی در سایر مناطق مختلف جهان در این بخش ارائه شده‌است
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انگلستان از دیرباز، تکنیک‌های خلاقانه بسیاری برای تأمین مالی پروژه‌های کارآفرینانه چه در سطح عمومی و چه در سازمان‌های خصوصی داشته‌است. در حال حاضر، اتحادیه تأمین مالی جمعی در این کشور به فعالیت می‌پردازد. این اتحادیه، مدل‌های تأمین مالی جمعی به خصوص روش مبتنی بر سرمایه‌گذاری را بهبود می‌بخشد و راه‌کارهای متنوعی را به واسطه تسهیل قوانین و معرفی ابزارها، ارائه می‌دهد.
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ورود مفهوم تأمین مالی جمعی به سوئد هم‌زمان با آغاز به فعالیت سایت FundedbyMe، بوده‌است. همزمان با گسترش محبوبیت روش‌های تأمین مالی جمعی در جهان، FundedbyMe نیز یک ساختار و بستر کاملاً داخلی با تمرکز بر شهروندان سوئدی برای این کشور ایجاد نمود. بنیان‌گذاران این پایگاه از طریق مشارکت افراد، منابع مالی برای شروع فعالیت خود را جمع‌آوری نموده و در سال 2011، رسماً افتتاح شد. در آغاز، این پایگاه بازار مالی سوئد را برای فعالیت خود هدف‌گذاری نمود و تمرکز آن بر روی سرمایه کسب‌وکارهای در حال آغاز و خرید تجهیزات بود. از سال 2011، طیف گسترده‌ای از محصولات در زمینه‌های مختلف از فرهنگی، توسط روش تأمین مالی جمعی و از طریق این سایت منابع لازم برای شروع کسب‌وکار خود را جمع‌آوری نمودند. در سال 2013، پایگاه FundedbyMe بیش از یک میلیون دلار برای کسب‌وکارهای مختلف تأمین مالی نمود. امروزه این پایگاه اینترنتی به‌عنوان بهترین بستر تأمین مالی جمعی در منطقه اسکاندیناوی می‌باشد.
به‌طور مرسوم و سنتی، دولت سوئد نقش مرتبطی با سرمایه‌گذاری به‌عنوان یکی از شرکای اصلی سرمایه‌گذاری خطرپذیر ایفا می‌کند. در این کشور یک منبع معمول برای طرح‌های کسب‌وکار در همان مراحل آغازین فعالیت کارآفرینان وام‌های دولتی می‌باشد. همچنان که موفقیت پروژه‌های تأمین مالی شده از طریق روش‌های جمعی افزایش می‌یافت، دولت سوئد به دنبال توسعه فرصت‌های بالقوه این مدل مطالعاتی در این خصوص انجام داده‌است و نتایج این مطالعه مطالبی نظیر ریسک‌ها، استفاده‌ها، موانع قانونی و سایر موارد مرتبط با این پدیده را آشکار می‌نماید. نتیجتاً، سوئد در حال حاضر به دنبال استقرار قوانین و چارچوب مقرراتی و اعمال محدودیت‌هایی برای بازار تأمین مالی جمعی می‌باشد. پیش‌بینی می‌شود با ادامه روند موجود، دولت سوئد نقش فعال‌تری در سازوکارهای تأمین مالی جمعی ایفا نماید.
بررسی روندهای تاریخی نشان می‌دهد، که سوئد همواره در زمینه فراهم نمودن محیط مناسب کسب‌وکار برای کسب‌وکارهایی که در آغاز فعالیت خود بوده‌اند، پیشرو بوده‌است. وام‌های بانکی، صندوق‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر، فرشتگان کسب‌وکار و حمایت‌های مالی دولتی از جمله موارد تسهیل کننده فعالیت کارآفرینان و نوآوران طرح‌ها و پروژه‌ها به خصوص در زمینه فناوری اطلاعات، می‌باشند. در سال 2012، تأمین مالی جمعی در سوئد از روش‌های مبتنی بر جایزه به سمت روش‌های مبتنی بر سرمایه‌گذاری گسترده‌شد.
[bookmark: _Toc441270033]2-12-5-5-جمع سپاری مالی در کشور فنلاند
برخلاف بسیاری دیگر از کشورهای اتحادیه اروپا، قوانین سخت‌گیرانه بازار مالی فنلاند، تأمین مالی جمعی از طریق روش اعانه را ناممکن ساخته‌است. با این‌وجود، روش مبتنی بر سرمایه‌گذاری در تأمین مالی جمعی، قوانین مشابهی در فنلاند و سایر کشورهای اتحادیه اروپا دارد. قوانین سخت‌گیرانه در فنلاند اجازه جمع‌آوری اعانه از طریق اینترنت را نمی‌دهد، هر نوع تأمین مالی از طریق روش اعانه، نیازمند مجوزهای قانونی و دولتی می‌باشد. سیستم قانونی دولت، روش‌های مبتنی بر سرمایه‌گذاری و جایزه/پیش‌خرید را تنها در صورتی که با افشای اطلاعات همراه باشد در این مدل تأمین مالی را اجازه می‌دهد. سازمان‌هایی که به‌منظور تأمین مالی خود مایلند که از روش‌های تأمین مالی جمعی بهره ببرند، ملزم می‌باشند که به‌عنوان مؤسسات اعتباری مجوز این کار را داشته، در غیر این صورت اجازه ارائه هیچ‌گونه جوایز نقدی و غیر نقدی را به افراد و کسانی که در امر تأمین مالی جمعی مشارکت نموده‌اند ندارند. از بسترهای موفق تأمین مالی جمعی در فنلاند می‌توان از Invesdor و Mesenaatti نام برد. Invesdor بستری برای تأمین مالی جمعی مبتنی بر سرمایه‌گذاری و Mesenaatti بستری برای تأمین مالی جمعی از روش جایزه/پیش‌خرید می‌باشد.
[bookmark: _Toc441270034]2-12-5-6-جمع سپاری مالی در کشور لهستان
با وجود چالش‌هایی که امروزه لهستان به دلیل مشکلات توسعه‌ای و استقرار تجارت جدید خطرپذیر با آن درگیر است، تأمین مالی جمعی فرصتی منحصر به فرد در اختیار این کشور نهاده‌است تا بر این مسائل فائق آید. بااین‌وجود، این مدل تأمین مالی به دلیل خلأهای قانونی موجود، مدل محبوبی به حساب نمی‌آید. این قوانین اجازه نمی‌دهد تا افراد مستقل برای شخص یا اشخاصی منابع مالی جمع‌آوری کرده و در اختیار آنان قرار دهند و این امر نیاز به تأیید نهایی دولت دارد. این محدویت‌های قانونی موجود، به تنهایی برای عدم موفقیت اجرای تأمین مالی جمعی کفایت می‌کند. به دلیل اینکه در مدل تأمین مالی جمعی، جمع‌آوری منابع مالی در طبقه‌بندی مربوط به افراد مستقل و در راستای علایق این افراد قرار گرفته و بنابراین محدودیت قانونی مشمول آن می‌شود. یکی از تلاش‌های اخیر در راستای جمع‌آوری منابع مالی لازم برای شروع یک کسب‌وکار، مربوط به محصولات موسیقی محور بوده است، این کسب‌وکار کاملاً از طریق بستر سایت MegaTotal.pl تأمین مالی گردید. در حال حاضر، نیاز اساسی این کشور در راستای بهبود فضای کسب‌وکار برای کارآفرینان در همان مراحل آغازین فعالیت‌های خود، بازنگری و بهبود قوانین موجود می‌باشد.
[bookmark: _Toc441270035]2-12-5-7-جمع سپاری مالی در کشور اسلواکی
در حال حاضر بستر مناسبی برای مدل تأمین مالی جمعی در این کشور وجود ندارد. با وجود اینکه محبوبیت این مدل تأمین مالی در سراسر جهان در حال افزایش است، اسلواکی حرکت چشم‌گیری در راستای استقرار یک بستر مستقل در خصوص تأمین مالی جمعی انجام نداده‌است. حتی در صورت وجود یک بستر برای تأمین مالی جمعی در این کشور، قوانین حمایتی یا چارچوب مشخصی برای نظارت بر این فرآیند وجود ندارد. قوانینی که در زمینه تأمین مالی جمعی بر پایه سرمایه‌گذاری در این کشور وجود دارد، بسیار پیچیده بوده و هزینه‌های زیادی در این خصوص تحمیل می‌نماید. این قوانین، هر نوع منابع مالی جمع‌آوری شده از طریق این مدل را بدون دریافت تأییدیه دولتی، بلوکه خواهد نمود. بنابراین روش‌های قرض و اعانه در مدل تأمین مالی جمعی، جذابیت بیشتری برای مشارکت‌کنندگان در تأمین مالی جمعی به همراه دارد.
[bookmark: _Toc441270036]2-12-5-8-جمع سپاری مالی در کشور جمهوری چک
با وجود اینکه مدل تأمین مالی جمعی در کشور چک، هنوز در مراحل ابتدایی خود به سر می‌برد، در مهروموم‌های اخیر از سوی عموم با اقبال مواجه شده و رشد مناسبی نیز داشته‌است. در این کشور، روش‌های مبتنی بر سرمایه‌گذاری، قرض، پیش‌خرید و جایزه در مدل تأمین مالی جمعی برای پروژه‌های فرهنگی و اجتماعی سابقه استفاده داشته‌است. جمهوری چک در بین سایر کشورهای منطقه خود، تنها کشوری است که قوانین موجود اجازه تأمین مالی بر پایه سرمایه‌گذاری نیز به افراد می‌دهد. بسترهای موجود در کشور چک به‌منظور اجرای فرآیند تأمین مالی جمعی، مشابه آنچه در آمریکا است، مدل جایزه در این روش را پشتیبانی می‌نمایند. در اکثر بخش‌های کسب‌وکار، روش تأمین مالی بر مبنای سرمایه‌گذاری کم‌ترین محبوبیت را در مقایسه با سایر روش‌های تأمین مالی جمعی دارد، و این موضوع به دلیل الزامات قانونی و هزینه‌های مرتبط با آن می‌باشد.
[bookmark: _Toc441270037]2-12-6-برخی از نمونه های تأمین مالی جمعی در کشورهای مسلمان:
در سال 2013، یک معلم روستایی مالزیایی (Liew Suet Li) موفق شد با استفاده از خدمات سایت تأمین مالی جمعی pitchIN در مالزی، معادل 3870 دلار از سراسر جهان جهت خرید 750 کتاب برای دانش آموزان خود دریافت کند. در حال حاضر بسیاری از کشورهای مسلمان دارای چنین درگاه‌هایی هستند. علاوه بر درگاه‌های کشورهای مسلمان، در برخی از کشورهای غربی نیز درگاه‌هایی در تلاش برای جذب وجوه مسلمانان، ادعای شرعی بودن خدمات خود را کرده‌اند. در جدول زیر برخی از آن‌ها فهرست شده:







	کشور
	مدل تأمین مالی جمعی
	درگاه‌های

	مالزی
	پاداش
مشارکت
پاداش
اهدا
	pitchIN
Make the Pitch
myStartr
SocialSharity

	اندونزی
	پاداش
پاداش
پاداش
	BursaIde
Pantugan
Wujudkan

	امارات متحده عربی
	یاداش
مشارکت
اهدا (شرعی)
	Aflamneh
Eureeca
Goodgate

	مصر
	مشارکت (شرعی)
اهدا
	Shekra
Yomken

	ترکیه
	اهدا
اهدا
	Biayda
FonlaBeni

	ایالت متحده آمریکا
	اهدا ) شرعی(
	LaunchGood

	بریتانیا
	اهدا ) شرعی(
	HalalFubder
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منظور از شرعی، ادعای وبگاه در مطابقت مبادلات با قوانین شرع اسلام است.
[bookmark: _Toc441270038]2-12-6-1-جمع سپاری مالی در کشور ترکیه
دولت ترکیه به‌منظور عمیق‌تر نمودن بازار سرمایه خود، در حال ایجاد یک انجمن و اتحادیه فرشتگان کسب‌وکار می‌باشد. خزانه ترکیه درحال‌توسعه و تنظیم قوانین و مقرراتی می‌باشد تا فرشتگان کسب‌وکار را تشویق به سرمایه‌گذاری در کسب‌وکارهای واقع در کشور ترکیه نماید. در این خصوص دولت ترکیه در پی این است تا با جمع‌آوری و یک‌جا نمودن دانش و تجربه در قالب اتحادیه‌های کسب‌وکار از شکست‌ها و ضررهای احتمالی سرمایه‌گذاران در تأمین مالی جلوگیری نماید. همچنین دولت کلیه افرادی که به صورت مستقل تمایل دارند سرمایه‌گذاری نمایند ملزم به کسب گواهی‌نامه فرشتگان کسب‌وکار نموده‌است و محدودیت‌های سرمایه‌گذاری را نیز در این زمینه مشخص کرده‌است و معافیت‌های مالیاتی را به‌عنوان مشوقی برای ورود فرشتگان کسب‌وکار در فرآیند سرمایه‌گذاری مقرر نموده‌است.
هنوز در مورد تدابیر صورت گرفته برای متناسب سازی قوانین و مقررات در کشورهای مسلمان در راستای تسهیل تأمین مالی جمعی اطلاعاتی بدست نیاورده‌ایم.
[bookmark: _Toc441270039]2-12-7-یازده نمونه موفق پروژه‌های جمع سپاری مالی
یکی از موفقیت‌های بزرگ سایت کیک استارتر، ساعت هوشمند pebble است که در طی ۳۷ روز توانست بیش از ۱۰ میلیون دلار سرمایه جذب کند. این ساعت مجهزبه سیستم عامل پبل است و قابلیت ارتباط با دستگاه‌های android و ios را از طریق بلوتوث دارد. Pebble اولین سری از ساعت‌های هوشمند خود را ۱۰ ماه بعد از کمپین کراودفاندینگش به افراد تحویل داد.
کنسول بازی اویا یکی دیگرازموارد موفق کراود فاندینگ است که از طریق کیک استارتر و در مدت ۲۹ روز ۸٫۵ میلیون دلار برای انجام پروژه خود به دست آورد. اویا ۱۰ ماه بعد از جذب سرمایه کنسول‌های بازی را که به‌عنوان پاداش به حامیانش وعده داده بود به آن‌ها تحویل داد.
شکل‌گیری سایت‌هایی نظیر Indiegogo یا Kickstarter و میزان مشارکت مردم در پروژه‌هایی که هنوز حتی انجام‌شان هم قطعی نیست نشان از اعتماد بسیار بالای افراد جامعه به یکدیگر و بالا بودن سرمایه اجتماعی دارد. در این بخش برای اینکه درک بهتری از حد و اندازه این اعتماد و هم‌چنین میزان مفید بودن چنین امکانی در جامعه داشته باشیم به معرفی مختصر ۱۱ نمونه بسیار موفق از‍ Crowdfunding پرداخته شده است.
[bookmark: _Toc441270040]2-12-7-1-موزه نیکلا تسلا
در سال ۲۰۱۲ متیو اینمن (Matthew Inman) کمپینی را در Indiegogo به راه انداخت که هدفش ساخت موزه و مرکز علومی به یاد فیزیکدان شهیر نیکلا تسلا بود.
یکی دیگر از اهداف این پروژه حفظ سایت و بازسازی برج مشهور واردن‌کلیف است که در سال ۱۹۱۷ تخریب شده بود. این پروژه توانست ظرف ۹ روز یک میلیون دلار سرمایه جذب کند. موضوع به حدی داغ شد که ایالت نیویورک هم به جمع مشارکت کنندگان پیوست و ۱ میلیون دلار دیگر به این مبلغ افزود. در نهایت ایلان ماسک هم در جولای گذشته با افزودن ۱ میلیون دلار دیگر به این سرمایه جمع‌آوری شده باعث شد که اجرای این پروژه عملی‌تر و نزدیک‌تر به نظر برسد.
[bookmark: _Toc441270041]2-12-7-2- جاده‌های خورشیدی
پروژه جاده‌های خورشیدی یا Solar Roadways تا کنون توانسته است ۲٫۲ میلیون دلار سرمایه را از طریق کمپین‌اش در Indiegogo جذب کند و البته در این راه رکوردهای متعددی را هم بشکند.
این استارت‌آپ که در آیداهو واقع شده است، پیش از راه اندازی کمپین‌اش مدت بسیار زیادی را روی فناوری‌های مربوط به این پروژه کار کرده بود. بنیان‌گذاران این استارت‌آپ با دریافت چنین حمایتی از افراد مختلف بسیار شوکه شدند! یکی از دلایل این موفقیت عظیم این بود که ویدیوی تبلیغی‌شان به نام Solar Freakin’ Roadways به صورتی ویروسی در کل اینترنت پخش شده بود.
[bookmark: _Toc441270042]2-12-7-3 Scanadu Scout
واقعاً معادل فارسی درستی برای این اسم پیدا نکردم. این بگوییم «دیده‌بان» یا ابزار پایش در ابتدا اصلاً قرار نبود برای مصرف‌کنندگان عرضه شود. در واقع پروژه‌ای در ناسا بود که هدف آن کمک به پایش وضعیت سلامت فضانوردان در ایستگاه فضایی بین‌المللی بود.
این دستگاه در واقع چیزی شبیه یک «تری‌کودر» البته در حوزه پزشکی است که از فناوری بلوتوث و توان پردازشی تلفن هوشمند شما استفاده می‌کند تا داده‌های حیاتی شما را اندازه‌گیری و پایش کند. برای ۱۰ ثانیه آن را روی پیشانی‌تان می‌گذارید و اطلاعات پزشکی شما به تلفن هوشمندتان ارسال خواهد شد. این پروژه توانست در Indiegogo حدود ۱٫۷ میلیون دلار  سرمایه جذب کند که البته مبلغ تعیین شده برای شروع کار پروژه تنها ۱۰۰۰۰۰ دلار بود. پس از آن توانست در سرمایه‌گذاری Series A حدود ۱۰٫۵ میلیون دیگر جذب کند و راهش را برای گرفتن تأییدیه FDA هموار سازد.
[bookmark: _Toc441270043]2-12-7-4-Kano
کانو در واقع یک کامپیوتر و یک کیت برنامه‌نویسی برای کودکان در تمام سنین است. این کامپیوتر DIY توان پردازشی خود را از یک Raspberry Pi می‌گیرد.
به کمک کانو شما می‌توانید یک سرور بی‌سیم بسازید یا بازی بنویسید و موزیک تولید کنید. در واقع چون اپن‌سورس است تقریباً هر کاری می‌توانید با آن انجام دهید. تیم سازنده آن قبل از این‌که پروژه را روی Kickstarter قرار دهند، ۲۰۰ کیت نمونه از آن را ساختند و البته این کار بسیار مفید واقع شد. آن‌ها توانستند ۱٫۵ میلیون دلار سرمایه جذب کنند در حالی که هدف اولیه تنها ۱۰۰۰۰۰ دلار بود.
[bookmark: _Toc441270044]2-12-7-5- دیاسپورا
دیاسپورا، ۴ برنامه‌نویس جوان از دانشگاه نیویورک را دور هم جمع کرد تا در بک تابستان به جای کارآموزی و کارهای مشابه، یک وب سرور شخصی اپن‌سورس بسازند.
این سرور شخصی تمام داده‌های شما را ذخیره کرده و به شیوه‌ای امن با دوستان‌تان به اشتراک می‌گذارد. آن‌ها به زودی هدف ۱۰۰۰۰ دلاری‌شان را رد کردند و کل سرمایه جذب شده از ۶۵۰۰ سرمایه‌گذار به بیش از ۲۰۰۰۰۰ دلار رسید. مأموریت آن‌ها ایجاد عدم تمرکز در وب اجتماعی است و قصد دارند اثبات کنند که حریم شخصی و داشتن ارتباطات لزوماً نباید روی هم تأثیر بگذارند.
[bookmark: _Toc441270045]2-12-7-6-گلیف
ایده گلیف بسیار ساده است. یک سه‌پایه که می‌تواند به تلفن همراه شما متصل شده و آن را در زوایای متعدد ثابت نگاه دارد. این سه‌پایه از پلاستیک بازیافت شده با روکشی از لاستیک تولید شده است.
کمپین این محصول نخستین بار در سال ۲۰۱۰ و برای آی‌فون روی Kickstarter قرار داده شد و هدف اولیه آن ۱۰۰۰۰ دلار بود. البته ۵۰۰۰ سرمایه‌گذار ۱۳۷۰۰۰ دلار سرمایه را برای این پروژه فراهم کردند. افرادی که این وسیله را تولید می‌کردند توانستند با این پول یک شرکت به نام Studio Neat راه‌اندازی کنند و اکنون لوازم جانبی متعددی را برای انواع گوشی‌های هوشمند تولید می‌کنند.
[bookmark: _Toc441270046]2-12-7-7-SciO
مردم به شدت به اسکنرهای جیبی علاقه‌مند شده‌اند، به خصوص که کم‌کم ایده اینترنت اشیا به واقعیت نزدیک‌تر می‌شود.
مورد فعلی یا SCiO یک اسکنر تحلیل سلامت برای غذاها است. این گجت تابستان امسال توانست در Kickstarter سرمایه‌ای ۲٫۷ میلیون دلاری را برای خود دست و پا کند.
[bookmark: _Toc441270047]2-12-7-8-Fairphone
این تلفن در واقع نخستین تلفن هوشمند Fair Trade (تجارت منصفانه؟) در جهان است و تأمین بخشی از سرمایه مورد نیاز برای آن از طریق Crowdfunding انجام شده است.
شرکت سازنده، شاید برای تنوع، تصمیم گرفت که سرمایه مورد نیاز برای این کار را از طریق Crowdfunding  به دست بیاورد و البته قیمت اولیه برای سفارش دهندگان محصول نهایی را دو برابر کرد. آن‌ها توانستند یک سازنده چینی را یافته و تولید تلفن را شروع کنند. بخش‌های زیادی از این تلفن با مصالح و مواد Conflict Free تهیه شده و از مصالح قابل بازیافت نیز در ساخت آن استفاده شده است.
[bookmark: _Toc441270048]2-12-7-9-پروژه مصونیت (Immunity Project)
این پروژه در واقع یک پروژه غیرانتفاعی است که توسط Y-Combinator پشتیبانی می‌شود و هدف آن تولید یک واکسن رایگان برای ایدز است. نهاد مسئول این پروژه توانست سرمایه تحقیقاتی‌اش را از VC ها (سرمایه‌گذاران ریسک‌پذیر) جذب کند، اما به ۴۶۲۰۰۰ دلار دیگر احتیاج داشت تا بتواند آزمایش‌های مربوط به واکسن را به انجام برساند.
اما Kickstarter و سایر سایت‌های Crowdfunding اجازه تعریف کمپین‌های مرتبط با پزشکی را فراهم نمی‌کنند. به همین دلیل پروژه مصونیت یک پلتفرم اختصاصی را در سایت خودش به راه انداخت و به هدفش رسید. کمی بعد، تحقیقی که در ژورنال نیچر به چاپ رسید، ادعا کرد که این پروژه جای بحث و جدل دارد و به اندازه‌ای که ادعا می‌کند عظیم و مهم نیست. در واقعی برخی از محققینی که به آن‌ها اشاره شده بود نام‌شان را از این پروژه برداشتند. البته هیچ چیزی ثابت نشده و این نهاد هنوز فعال است و البته شیوه‌ای بسیار عالی برای جذب سرمایه در حوزه علوم دارد.
[bookmark: _Toc441270049]2-12-7-10- Dino Pet
دینو پت، در واقع یک حیوان-گیاه خانگی است. در طول روز برای فتوسنتز به نور غیرمستقیم خورشید نیاز دارد و در طول شب به واسطه dinoflagellate های ریزی که دارد می‌درخشد.
Dinoflagellate گونه‌ای گیاه نخستین بدون ساقه و برگ دریایی است که از توان تولید نور یا بیولومینانس برخوردار است. خود قالب این اسباب‌بازی هم با فناوری چاپ سه‌بعدی تهیه شده و با آب و این ارگانیسم پر می‌شود. این حیوان خانگی بیشتر شبیه یک میمون دریایی های‌تک است! این پروژه توانست در Kickstarter سرمایه‌ای سه برابر هدف تعیین‌شده‌اش به دست بیاورد.
[bookmark: _Toc441270050]2-12-7-11-رنگین‌کمان مطالعه
در ابتدای امسال له‌وار بورتون (LeVar Burton) کمپینی را در Kickstarter آغاز کرد تا Reading Rainbow را دوباره برای بچه‌ها زنده کند.
هدف این کمپین تهیه کتاب‌های تعاملی و بازدیدهای ویدیویی از محل‌های مختلف و انتشار آن روی پلتفرم‌های متعددی نظیر تبلت‌ها و تلفن‌های هوشمند بود تا کودکان بیشتری بتوانند به این برنامه دسترسی داشته باشند. این پروژه ظرف تنها ۱ روز ۱ میلیون دلار سرمایه جذب کرد و در انتهای ماه اول توانست به رقم ۵٫۴ میلیون دلار برسد. این مبلغ توسط بیش از ۱۰۰۰۰۰ سرمایه‌گذار تأمین شده بود.
[bookmark: _Toc441270051]2-12-8-پلتفرم‌های تأمین مالی جمعی
[bookmark: _Toc441270052]2-12-8-1-معرفی و روند رشد
پلتفرم‌های متنوع و متفاوتی برای تأمین سرمایه پروژه‌های مختلف به صورت جمعی وجود دارند. در سال ۲۰۱۲ تعداد این پلتفرمها به ۴۵۰ عدد رسیده است. وبسایت کراودفاندینگ دات کام، ده سایت برتر را بر اساس ترافیک آلکسای آمریکا در سال ۲۰۱۴ رتبه‌بندی کرده است. این ده سایت به ترتیب عبارتند از:
	Youcaring2011
	Gofundme 2010

	Crowdrise2010
	Kickstarter2009

	Donorschoose2000
	Indiegogo2008

	Kiva2005
	Teespring2012

	Giveforward2008
	Patreon2013






[bookmark: _Toc441270053]2-12-8-2-مقایسه پلتفرم‌ها به لحاظ رتبه‌بندی و نرخ کارمزد
جدول زیر، نرخ کارمزد سایت و هزینه نقل و انتقالات بانکی برای هر سایت را نشان می‌دهد.
ستون سمت راست یعنی Funding all-or-nothing به سیستمی اطلاق می‌شود که بیشتر پلتفرم‌های کراودفاندینگ بر اساس آن کار می‌کنند. بر مبنای این سیستم در صورتیکه یک کمپین نتواند مبلغی را که به‌عنوان هدف تعیین کرده است به دست بیاورد، تمامی کمک‌های جمع شده به صورت وجه نقد یا اعتبار به حامیان بازگردانده خواهد شد. 
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شکل 2-12: مقایسه پلتفرم‌ها به لحاظ رتبه‌بندی و نرخ کارمزد


[bookmark: _Toc441270054]2-12-9-راه اندازی سایت سرمایه‌گذاری جمعی توسط سونی برای پیاده سازی ایده‌های کارمندانش
سونی با راه اندازی سایتی با اسم First Flight قصد دارد تا پروژه‌های حاصل از ایده پردازی، خلاقیت و نوآوری کارمندانش را با فرآیند جذب سرمایه و سرمایه‌گذاری جمعی پیاده سازی کند.
سال 2014 سونی از یک برنامه تجاری پرده برداشت که در آن این شرکت در تلاش برای یافتن نوآوری و چشم اندازهای جدید، کارمندانش را تشویق به ایده پردازی و دادن نظریات نو می‌کرد. اکنون شرکت سونی یک پلتفرم سرمایه‌گذاری جمعی و تجارت الکترونیک به نام “First Flight” برای محصولاتی که از ایده پردازی‌ها به دست می‌آیند راه‌اندازی کرده است.
با وجود اینکه هدف اصلی این سایت، جذب سرمایه برای پروژه‌ها و فروش این محصولات خلاقانه سونی است، اما این شرکت امیدوار است تا بتواند از این طریق با مخاطبانش بیشتر ارتباط برقرار کند و علاقه عموم را بسنجد. برای شروع، First Flight دو محصولی را که قبلاً توسط سایت‌های دیگر فرآیند سرمایه‌گذاری آن‌ها صورت گرفته به فروش می‌گذارد؛ محصول اول یک ساعت هوشمند با طرح کاغذ الکترونیک و محصول دوم یک ابزار کوچک به نام Mesh است که می‌تواند ابزارهای دیگر را به گجت های متصل به هم تبدیل کند.
همچنین کمپینی برای سرمایه‌گذاری جمعی در یک پروژه دیگر برنامه ریزی شده است تا یک ریموت کنترل در طرح کاغذ الکترونیک و با صفحه قابل شخصی سازی به سرانجام برسد. اگر شما تا کنون از First Flight بازدید کرده باشید حتماً متوجه شدید که این سایت فعلاً فقط برای کشور ژاپن فعال است و بنابراین اگر شما از این کشور نباشید نمی‌توانید در آن پروژه‌ای را خریده یا از آن پشتیبانی کنید. شرکت سونی هنوز اعلام نکرده است که آیا برنامه‌ای برای بین المللی کردن سایت دارد، ولی در صورت موفقیت این سایت باید منتظر چنین تصمیمی باشیم.
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[bookmark: _Toc441270058]3-1-مقدمه
از تصمیماتی که مدیران واحدهای اقتصادی اتخاذ می‌نمایند، تصمیمات مربوط به تأمین مالی بنگاه می‌باشد. این نوع تصمیم گیری‌ها مربوط به ساختار سرمایه و هم چنین تعیین و انتخاب بهترین شیوه تأمین مالی و ترکیب آن می‌باشد. از طرفی در نظام مالی اسلامی، گردآوری و تجهیز منابع مالی به دلیل حرمت ربا باید از طریق ابزارهای مالی بدون بهره انجام پذیرد. بدین منظور تشویق اسلام به مشارکت گسترده در سود و یا مالکیت، به‌عنوان جایگزینی مناسب برای ابزارهای مالی مبتنی بر بهره محسوب می‌گردد. وجود تنوع در ابزارها و مدل‌های مالی، از جمله عوامل مؤثر در ایجاد انگیزه برای مشارکت سرمایه گذاران است. از همین روست که ابداعات و نوآوری‌های بسیاری در چند دهه گذشته در این روش‌های صورت گرفته است.
اقتصاد کشورهای توسعه‌یافته بر محور بنگاه‌های دانش‌بنیان استوار است و عموماً این بنگاه‌ها توسط کارآفرینان تأسیس می‌شوند که معمولاً وجوه مورد نیاز برای توسعه طرح و ایده خود را در اختیار ندارند. با وجود اینکه کشور ما از نظر سطح استعداد و ایده دارای رتبه بالایی در بین کشورهای جهان است، اما تاکنون شرکت‌های موفقی بر اساس فناوری‌های برتر در سطح داخلی یا بین المللی از ایده‌های جوانان ما بوجود نیامده است. در پیمایشی که به‌منظور سنجش فضای کسب‌وکار جهت تهیه اسناد توسعه اشتغال و سرمایه‌گذاری استانها در مهروموم‌های 89-91 توسط وزارت تعاون، کار و رفاه اجتماعی صورت گرفت به‌طور متوسط بیش از 61% از بنگاهها در استانهای مختلف، دسترسی به منابع مالی را مانع بسیار مهم در ایجاد و توسعه کسب‌وکار در استان دانستند. این رقم به‌طور متوسط در جهان در حدود 13% و در کشورهای خاورمیانه در حدود 14% است.
در این فصل به بررسی روش‌های تأمین مالی دانش‌بنیانی که تاکنون در کشور صورت گرفته و معرفی نمونه‌هایی از صندوق‌های متولی در این حوزه می‌پردازیم و هم چنین سعی در آسیب شناسی و بررسی ظرفیت‌های قانونی موجود در روش تأمین مالی سرمایه‌گذاری خطرپذیر در ایران می‌گردد.
[bookmark: _Toc441270059]3-2-بررسی انواع استراتژی‌های تأمین مالی با توجه به مدل چرخه ایده تا محصول در ایران
با توجه به رویکرد ارائه شده در فصل دوم برای بررسی ساختار تأمین مالی برای بنگاه‌های دانش‌بنیان ایران از مدل چرخه ایده تا محصول در قالب بنگاه استفاده می‌شود. با توجه به اینکه ویژگی‌های هر مرحله از رشد طرح از ابعاد مختلف قابل بررسی کردن و تطبیق با الگوی مطلوب می‌باشد. این الگو دارای اصول کلی است که می‌توان برای طراحی نظام تأمین مالی مطلوب از آن بهره برد. بدین ترتیب می‌توان بر اساس بخش اول و بخش دوم به بررسی نظام تأمین مالی علم و فناوری در ایران پرداخت.
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شکل 3-1: نمودار تقسیم‌بندی بازده سرمایه‌گذاری به دو بخش نسبت به مراحل چرخه عمر طرح
فعالیت‌های اصلی در بخش اول از جنس پژوهش‌های پایه و کاربردی می‌باشد. از نظر محصول نیز طراحی‌های اولیه روی آن انجام می‌شود و نوع هزینه این مراحل از جنس هزینه‌های پژوهشی، خدمات و تجهیزات مورد نیاز جهت توسعه محصول و رفع نیازهای مسئله پژوهش می‌باشد. در ادبیات پژوهش به اعتباری که صرف قسمت ابتدایی آن می‌گردد، پول بذر پاشی گفته می‌شود. در نظام‌های مختلف بر اساس ساختارهای مختلف حقوقی، اقتصادی، فرهنگی و علمی هر کشور میزان اعتباری که در هرکدام از مراحل چه از طرف بخش خصوصی و چه از طرف بخش دولتی صرف می‌شود متفاوت می‌باشد. بر این اساس در هرکدام از مراحل شکل گیری ایده و انجام پژوهش‌های پایه و کاربردی و سپس ایجاد نمونه اولیه از آن و یا حتی اجرا کردن آن در سازمان‌های مذکور و سپس آماده کردن آن برای ارائه به بازار نهادهای مختلفی به وجود آمده‌اند که می‌توان به طرح‌ها، صندوق‌ها و برنامه مختلف حمایتی چه در بخش خصوصی و چه در بخش دولتی اشاره کرد.
در کشورهایی که دولت نقش پررنگی در اقتصاد و حتی علم و فناوری بازی می‌کند حجم بیشتری از منابع از طریق دولت در اختیار واحدهای پژوهشی قرار می‌گیرد و برعکس در کشورهای با اقتصاد آزاد این هزینه بیشتر از طریق بخش خصوصی انجام می‌شود. در کشور ایران با توجه به اینکه اقتصاد بیشتر تکیه بر دولت دارد بیشترین بودجه‌های پژوهشی از طریق دولت تقسیم می‌شود. اگر چه بودجه ریزی و تخصیص بهینه منابع به بخش پژوهشی بسیار حائز اهمیت است، با این حال این مساله مد نظر این گزارش نیست. بااین‌وجود ازآنجاکه حوزه وظایف و مسئولیت‌های نهادها و متولیان مالی دولتی در حوزه علم و فناوری کشور تفکیک معناداری نشده است، لذا در بررسی نهادهای دولتی اعطا کننده منابع مالی، لاجرم هر دو بخش چرخه عمر ایده تا بازار مد نظر قرار گرفته است. وزارت علوم (از طریق دانشگاه‌ها، پژوهشگاه‌ها، پارک‌ها و مراکز رشد)، دفتر همکاریهای فناوری، سازمان گسترش و نوسازی صنایع ایران، سازمان توسعه و نوسازی معادن و صنایع معدنی ایران، مرکز صنایع نوین، بنیاد نخبگان و سایر دستگاه‌ها و مراکز حمایتی به اختصاص بودجه و اعتباراتی در زمینه پژوهش و همچنین توسعه کسب‌وکارهای کوچک و متوسط دانش بینان می‌پردازند.
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جدول 3-1: صندوق‌ها و سازمان‌های ارائه‌دهنده خدمات مالی و نوع تسهیلات آن‌ها
همانگونه که مشاهده می‌شود این سازمان‌ها بنا به وظایفی که دارند در این زمینه خدمات مختلفی ارائه می‌کنند به‌عنوان مثال سازمان گسترش و نوسازی صنایع ایران در قالب مدیریت توسعه و ایجاد طرحها به ارائه تسهیلات حمایتی در چهار بخش نوآوری، کارآفرینی، تحقیق و توسعه و مراکز توسعه کسب‌وکارهای کوچک می‌پردازد.
نکته حائز اهمیت در مورد این سازمان‌ها و نهادها این است که هیچگونه ارتباط ارگانیکی بین این مؤسسات وجود ندارد. به دلیل اینکه مؤسسات مختلف در برهه‌های زمانی مختلف بنا به ضرورت‌هایی به وجود آمده‌اند و از طرف دیگر نهادهای سیاست گذار مختلفی در این زمینه وجود دارد هیچگونه تقسیم کاری نیز بین این نهادها ایجاد نشده است تا هرکدام از سازمانها بر اساس مأموریت و حوزه کاری خویش پاسخگو باشد.
سازمان‌های مذکور هرکدام با تکیه بر بدنه کارشناسی خود وظیفه سیاست گذاری، ترویج، ارائه خدمات و ارائه تسهیلات را بر عهده دارند. این نهادها بیشتر بر حوزه پروژه‌های دولتی متمرکز هستند و با توجه به اینکه بیشتر از بودجه دولتی تأمین می‌شوند در راستای اولویت‌های قانون گذار فعالیت می‌کنند. همچنین اغلب این نهادها اقدام به اعطای کمکهای بلاعوض (گرنت) برای طرح‌های تحقیقاتی و یا اعطای وام برای طرح‌های تجاری‌سازی نموده‌اند. به دلیل ساختار دولتی این نهادها و ضعف در نظارت، وام اعطایی از طرف این نهادها عمدتاً دچار انحراف از محل مصرف شده و منجر به توسعه سالم بنگاه‌ها نشده است. در چند سال اخیر برخی از صندوق‌های مالی مجرای فعالیت این سازمانها بوده‌اند. عملکرد صندوق‌های مذکور نشان می‌دهد که طیف خدمات مالی لازم در این مرحله در اختیار بنگاهها و افراد حقیقی جهت توسعه طرحها قرار نمی‌گیرد و این مجموعه‌ها نیز طیف مختلفی از ابزارهای مبتنی بر بدهی (به خصوص وام) را به کار می‌گیرند. یکی از عواملی که باعث تشدید این امر شده است ماهیت دولتی این صندوق‌ها می‌باشد که ضوابط قانون محاسبات عمومی کشور بر آن جاری می‌باشد. بنابراین امکان ریسک‌پذیری در مورد طرح‌های نوآورانه برای مدیران این مجموعه‌ها فراهم نمی‌باشد و لذا به سراغ تضمین تعهدات متقاضیان به شیوه‌های مختلفی می‌روند. لازم به ذکر است، یکی از خدماتی که امروزه جزء لاینفک خدمات مالی می‌باشد خدمات مشاوره‌ای است که نهادهای حمایتی در دنیا در کنار تسهیلات مالی این نوع خدمات را نیز ارائه می‌کنند در صورتی که این صندوق‌ها فقط در حوزه مالی و تمرکز بر ابزارهای مبتنی بر بدهی فعالیت می‌کنند.
با تمرکز بر بخش دوم از مراحل رشد بنگاه، می‌توان شرکت‌های سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر، شرکت‌های سرمایه‌گذاری، بانک‌های توسعه‌ای، بانک‌های تخصصی، بانک‌های تجاری، بانک‌های سرمایه‌گذاری، بازار اولیه اوراق بهادار و بازار ثانویه را به‌عنوان نهادهای مالی مورد اشاره قرار داد. هرکدام از این نهادها در هر بخش از توسعه بنگاه وارد پروژه شده سعی در توسعه محصول و در نهایت کمک به بزرگ شدن مجموعه‌ها و در نهایت توسعه اقتصادی دارند. در ادامه هرکدام از این نهادها و وضعیت آن‌ها در کشور را تشریح می‌کنیم.
در مرحله معرفی به بازار یکی از نکته‌هایی که بسیار حائز اهمیت می‌باشد خدمات مشاوره‌ای است که در کنار خدمات مالی در اختیار کارآفرینان فناور قرار می‌گیرد. این کارآفرینان معمولاً بیشتر بر موضوع فنی مسلط هستند تا موضوع مدیریت کسب‌وکار و توسعه آن به بازار. به همین دلیل این مرحله یکی از مراحل حساس در رشد شرکت‌های نوپا که حول موضوع فناوری و دانش شکل می‌گیرند می‌باشد. جمع بین این دو امر معمولاً در شرکت‌های سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر، شرکت‌های سرمایه‌گذاری توسعه‌ای و بانک‌های توسعه‌ای محقق می‌شود.
در ایران چند نهاد در فعالیت خویش خدمات مالی سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر را در نظر گرفته‌اند. که می‌توان به موسسه توسعه فناوری نخبگان، صندوق تحقیق و توسعه صنایع و معادن، صندوق حمایت از تحقیقات و توسعه صنایع الکترونیک و کلیه صندوق غیردولتی پژوهش و فناوری از جمله صندوق توسعه فناوری‌های نوین، صندوق استان یزد، صندوق خراسان رضوی، صندوق استان اصفهان، صندوق توسعه فناوری نانو و صندوق توسعه فناوری ایرانیان اشاره داشت. طبق بررسی‌های صورت گرفته بسیاری از این مؤسسات نوپا بوده و تنها موسسه توسعه فناوری نخبگان به اتکای یکی از نهادهای دولتی به ارائه خدمات سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر می‌پردازد.
همانگونه که مشاهده می‌شود علیرغم اینکه در اساسنامه این نهادها ورود به موضوع سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر وجود دارد ولی به علت نبود زیرساخت‌های لازم و مدل مدیریتی در این صندوق‌ها چنین خدماتی نهادینه نشده است.
نهاد بسیار مهم دیگر بانک‌های توسعه‌ای می‌باشند که با توجه به اهداف مورد نظر برای توسعه اقتصادی از طریق تجهیز و تخصیص منابع فعالیت می‌کنند. بررسی بانکهای توسعه‌ای در دنیا و تجربیات آن نشان می‌دهد که نقش بسیار پررنگی در توسعه کشورها به خصوص کشورهای با نظام مالی پایه بانکی همچون ژاپن، کره، مالزی را ایفا کرده‌اند اما در کشور ایران فقدان نقش پر رنگ چنین نهادهایی، سبب شده است تا حجم عظیمی از اعتبارات دولتی و خصوصی برای توسعه و ایجاد بنگاه‌هایی به صورت کارا، به بهره‌برداری نرسد.
بررسی عملکرد بانک‌های تجاری در کشور نیز نشان می‌دهد که 59% از عقود مختلف عملیات بانکداری بدون ربا به فروش اقساطی تخصیص داده شده است که خود نشان دهنده عملکرد ضعیف نظام بانکی در رفع دیگر نیازهای مالی پولی افراد و بنگاه‌ها می‌باشد. به‌عنوان مثال یکی از نیازهای اصلی بنگاه‌های دانش‌بنیان، سرمایه در گردش و تأمین منابع مالی برای طرح‌های توسعه‌ای می‌باشد. علیرغم مشکلاتی که بانک‌ها در مورد تشخیص نیازهای مالی این بنگاه‌ها دارند، عقود مضاربه‌ای و مشارکت مدنی که مورد نیاز این بنگاه‌ها می‌باشد، از حجم بسیار پایین به ترتیب 6 و 7 درصدی از کل عقود برخوردار هستند. بدین طریق نه تنها بنگاه‌های دانش‌بنیان بلکه کلیه شرکت‌های نوپا با چنین مسائلی در تعامل با نظام بانکی مواجه هستند. از عمده‌ترین دلایل این امر می‌توان به موارد زیر اشاره کرد:
· بانک‌ها تمایل دارند منابع مالی را به بنگاه‌های با سابقه معتبر و درخشان تخصیص دهند حتی اگر بنگاه‌های دیگر سرمایه‌گذاری بهتری ارائه کنند. چون از طریق گسترش و حفظ روابط بلندمدت با مشتریانشان در طرح‌هایی سرمایه‌گذاری می‌کنند که دارای سود بیشتر، خطرپذیری کمتر و دوره بازگشت سرمایه کوتاه‌تری می‌باشد.
· بانک‌های تجاری به اعطای وام برای فعالیت‌های کم خطر همانند وام سرمایه در گردش کوتاهمدت، وام مسکن و وامهای فروش اقساطی رغبت دارند. با توجه ماهیت فعالیت بانک‌ها که در بازار پول فعالیت می‌کنند چنین امری اجتناب ناپذیر است.
· بانک‌های تجاری معمولاً رغبتی به تأمین مالی بنگاه‌های کوچک فاقد وثیقه مناسب ندارند حتی اگر چنین بنگاه‌هایی مبتکرتر و خوش آتیه‌تر از سایر بنگاه‌ها باشند.
· با توجه به هزینه بالای اطلاعات در کشور ما احراز شرایط اولیه در مورد مجریان در فرایند بررسی بانک مشکل به نظر می‌رسد. لزوم کسب مجوز از سازمان‌های مختلف مانند وزارت صنایع، سازمان محیط زیست و ... برای اعطای تسهیلات حاکی از این امر می‌باشد.
· چون ساز و کاری برای ارزیابی طرح‌های تکنولوژیک وجود ندارد، بانک‌ها برای ارزیابی چنین طرحهایی با مشکل روبرو هستند.
· به علت مشخص نبودن مسائل حقوقی در زمینه مالکیت فکری، عرضه طرح‌ها و ارزش گذاری آن‌ها به راحتی صورت نمی‌گیرد.
· فرایند اعطای تسهیلات (بوروکراسی) به اینگونه طرح‌ها طولانی می‌باشد، بطوریکه بعضاً چندین ماه طول می‌کشد و گاهی صدمه‌های جبران ناپذیری به طرح وارد می‌کند.
با توجه به موارد فوق تعامل مناسبی بین طرح‌ها و شرکت‌های با موضوع دانش‌بنیان و بازار پول در کشور وجود ندارد. به همین دلیل بنگاه‌ها برای مرحله رشد و گسترش با مشکلات بسیاری درگیر هستند که باعث می‌شود به راحتی نتوانند به دیگر مسائل حوزه کسب‌وکار خویش همچون مسائل فنی و بازار بپردازند و به مرور زمان تبدیل به بنگاه‌های زیانده شده و از گردونه رقابت بین المللی علیرغم وجود ظرفیت‌ها و مزیت‌های فوقالعاده خارج شوند. همچنین مطالعه سیاست‌های حمایتی کشورها از بنگاه‌های کوچک دانش‌بنیان نشان می‌دهد که یکی از خدماتی که در این مرحله بسیار ضروری است ارائه خدمات تضمین اعتبار برای بنگاه‌ها می‌باشد که دارای سابقه طولانی نبوده و دارای طرح‌های خوش آتیه‌ای می‌باشند که این خدمت نیز توسط بازار تأمین اطمینان در کشور ارائه نمی‌شود. همچنین هیچگونه طرح حمایتی تضمینی نیز از طرف حاکمیت طراحی و پیاده سازی نشده است.
[bookmark: _Toc441270060]3-3-صندق هاو مراکز دولتی حمایت دانش‌بنیان‌ها در ایران
تعداد زیادی از صندق های پژوهش و فناوری، مراکز رشد، پارک‌های علم و فناوری و شرکت‌های سرمایه‌گذاری خصوصی و نیمه دولتی در ایران مشغول به فعالیت در زمینه تأمین مالی کارافرینانه و پروژه‌های نوظهور هستند. متاسفانه اکثر این مراکز به صورت مستقل عمل کرده و یکپارچگی بسیار ضعیفی در بین آن‌ها مشاهده می‌شود و این امر باعث از هم گسیختگی شبکه تأمین مالی پروژه‌ای دانش‌بنیان در ایران شده است. در زیر به برخی از این مراکز اشاره شده است.








[bookmark: _Toc441270061]3-3-1-لیست برخی از صندق های حمایت از دانش‌بنیان
· پارک‌های علم و فناوری مربوط به هر استان
· مراکز رشد (معمولاً تحت نظارت دانشگاه‌ها)
· صندوق توسعه فناوری ایرانیان
· صندوق پژوهش و فناوری شریف
· صندوق پژوهش و فناوری دانشگاه تهران
· صندوق حمایت از پژوهشگران و فناورانه کشور
· صندوق پژوهش و فناوری توسعه فناوری‌های نوین
· صندوق غیردولتی پژوهش و فناوری توسعه فناوری نانو
· شرکت مشاوران کسب‌وکار و فناوری امین ایرانیان 
· صندوق تحقیق و توسعه صنایع و معادن
· صندوق پژوهش و فناوری پرشین داروی البرز
· صندوق غیردولتی پژوهش و فناوری تجهیزات پزشکی کشور
· صندوق پژوهش و فناوری - بانک توسعه صادرات
· صندوق غیر دولتی پژوهش و فناوری سلامت ثامن
· صندوق پژوهش و فناوری - مرکزرشد دانشگاه فردوسی مشهد
· صندوق پژوهش و وفناوری صنعت برق و انرژی
· بنیاد ملی نخبگان
· بنیاد ملی نخبگان نیروهای مسلح
· بسیج سازندکی
· بسیج علمی
· و سایر ارگان‌های خصوصی و نیمه خصوصی

[bookmark: _Toc441270062]3-3-2-فعالیت صندق های حمایت از دانش‌بنیان
خدمات مالی ارائه شده توسط این صندوق شامل وارد زیر است:
· سرمایه ذاری خطرپذیر
· مشارکت مدنی
· لیزینگ محصولات دانش‌بنیان
· صدور ضمانت نامه بانکی
· فروش اقصاتی
· مضاربه
· تضمین طرح‌های دانش‌بنیان
· خرید تضمینی
· فروش قرض الحسنه
[bookmark: _Toc441270063]3-3-3-راهبردهای صندق های حمایت از دانش‌بنیان
1. حمایت از توسعه پژوهش‌های تقاضا محور.
2. تقویت همکاری‌های بین دستگاهی جهت توسعه علم و فناوری.
3. ارتقاء بهره وری فرایندهای کلیدی صندوق با تأکید بر گسترش شبکه همکاران.
4. تقویت انسجام و یکپارچگی بین حلقه‌های علم و فناوری در صندوق (فرایند ایده تا محصول).
5. حمایت از توسعه قابلیت‌های پژوهشی بخشی و منطقه‌ای در کشور.
6. ارتقاء جایگاه صندوق در نظام علم و فناوری.
7. توانمندسازی و پشتیبانی از بلوغ حرفه‌ای پژوهشگران و فناورانه
8. حمایت از ورود به عرصه‌های جدید علم و فناوری اولویت دار با تاکید بر علوم میان رشته‌ای.
9. حمایت از توسعه علوم و فناوری‌های راهبردی و تحول آفرین.
10. تقویت باور و فرهنگ عمومی نسبت به نقش علم و فناوری در روند رشد و توسعه ملی.
11. توسعه و تقویت همکاری‌های بین المللی در زمینه علم و فناوری.
12. نهادینه کردن فرهنگ و باور عمومی نسبت به نقش توسعه علم و فناوری در توسعه ملی با نگاهی راهبردی به مدارس.
13. مدیریت افکار عمومی برای سرمایه‌گذاری در توسعه علم و فناوری.
14. جامعیت در آموزش، پژوهش و فناوری.
15. جامعیت در توسعه علمی و تعالی و کمال انسانی.
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[bookmark: _Toc441270065]3-3-4-1-صندوق حمایت از پژوهشگران و فناورانه کشور
صندوق حمایت از پژوهشگران و فناورانه کشور از سال 1382 با تصویب شورای عالی انقلاب فرهنگی فعالیت خود را آغاز کرد.
هدف اصلی از تشکیل صندوق حمایت از پژوهشگران و فناورانه کشور در واقع ایفای وظایف بنیاد ملی علم ایران بوده است. در حال حاضر این صندوق با بیش از بیست و شش هزار عضو هیأت علمی دانشگاه‌ها و مراکز علمی و پژوهشی مرتبط است. عمده فعالیت‌های این صندوق در حوزه‌های: حمایت از طرح‌های پژوهشی، پسادکتری، ثبت اختراعات، کرسی پژوهشی، پژوهانه (گرنت) و حمایت از ایجاد و توسعه مراکز نوآوری، انجام می‌گیرد.
چشم انداز
صندوق حمایت از پژوهشگران و فناورانه در افق 1404 نهادی است تعالی محور و پیشرو در کمک به تحقق پیشتازی ایران اسلامی در تولید علم و فناوری.
 مأموریت
حمایت متوازن از تحقیقات و کمک به تولید دانش و فناوری‌های راهبردی در جهت تحقق جهان پایدار با اتکاء به مبانی معرفتی و سرمایه‌های علمی کشور.

یکی از انواع خدماتی که صندوق حمایت از پژوهشگران و فناورانه کشور انجام می‌دهد، حمایت از طرح‌های پژوهشی بنیادی و کاربردی پژوهشگران با هدف کمک به پیش برد مرزهای دانش و حل مسائل اساسی کشور بر اساس اولویت‌های علمی کشور در شاخه‌های مختلف علوم در چارچوب عرصه‌های اولویت داری که هر ساله توسط صندوق اعلام می‌شود.
طرح‌های پژوهشی در سه گروه طرحهای پژوهشی خرد، کلان و بین‌المللی بررسی می‌شود.
طرح‌های پژوهشی خرد شامل طرح‌هایی است که از سوی پژوهشگران در موضوع‌هایی با فراگیری محدود یا خرد و تخصصی به کارگروه ذیربط پیشنهاد می‌شوند.
طرح‌های پژوهشی کلان، شامل طرح‌هایی است که از سوی پژوهشگران در موضوع‌هایی با فراگیری ملی به کارگروه ذیربط پیشنهاد می‌شود. در برخی موارد طرح‌های کلان به صورت موردی یا سفارشی به کارگروه ذیربط پیشنهاد می‌شود.
طرح‌های پژوهشی بین‌المللی شامل طرح‌هایی است که از سوی پژوهشگران مقیم ایران و یا پژوهشگران ایرانی مقیم خارج از کشور در موضوع‌های فراملی به کارگروه ذیربط پیشنهاد می‌شود.
یشترین تعداد طرح‌های ارسالی مربوط به سال گذشته با هزار و 350 طرح است که از این تعداد 549 طرح مصوب و از حمایت‌های صندوق برخوردار شدند.
وی با اشاره به وضعیت طرح‌های مورد حمایت صندوق خاطرنشان کرد: در 4 ماهه اول سال جاری (فروردین تا تیرماه سال جاری) تعداد 322 طرح دریافت شد که پس از داوری‌ها از این تعداد 201 طرح مشمول حمایت‌های صندوق شدند.







	سال
	تعداد طرح‌های دریافتی
	تعداد طرح‌های مصوب

	1383
	187
	36

	1384
	412
	102

	1385
	368
	119

	1386
	284
	115

	1387
	409
	122

	1388
	368
	128

	1389
	638
	191

	1390
	875
	307

	1391
	1350
	549

	چهار ماهه اول سال 92
	322
	201

	جمع
	5213
	1870


جدول 3-2: تعداد طرح‌های دریافتی و مصوب در صندوق حمایت از پژوهشگران و فناورانه کشور
وضعیت آماری طرح‌های پژوهشی ارسال شده و مصوب صندوق حمایت از پژوهشگران
صندوق حمایت از پژوهشگران دارای 5 هزار عضو هیات علمی است که در داوری طرح‌های پژوهشی با صندوق همکاری می‌کنند ضمن آنکه تصمیم گیری‌های صندوق از سوی 160 عضو هیات علمی که در 5 کارگروه فعال هستند انجام می‌گیرد از این رو طرح‌های ارسال شده توسط اعضای هیات علمی دانشگاه‌ها مورد ارزیابی و داوری قرار خواهند گرفت.
به‌طور متوسط یک سوم تا یک چهارم طرح‌های ارسال شده در فرآیند داوری تأیید می‌شوند، بیشترین طرح‌های حمایت شده در حوزه علوم تجربی که شامل حوزه‌های مهندسی، پزشکی، کشاورزی و علوم پایه بوده است. علاوه بر این در دو سال اخیر صندوق در جهت تقویت و حمایت از طرح‌های حوزه علوم انسانی اقدام کرده است.

میزان اعتبارات حمایت از طرح‌های پژوهشی
اعتبارات پرداخت شده به محققان و پژوهشگران برای تبدیل ایده به محصول است که به صورت بلاعوض به مخترعان اعطا می‌شود.
میزان اعتبارات اختصاص یافته از سال 83 تا تیرماه سال 92 بیش از 31 میلیارد تومان بوده. این اعتبارات برای حمایت از طرح‌های پژوهشی در حوزه‌های مدیریت و علوم اقتصادی، معارف و علوم انسانی، علوم پزشکی، کشاورزی، میان گروهی، فنی و مهندسی، علوم پایه، علوم دامی، دامپزشکی، و شیلات، علوم انسانی و اجتماعی، تغییرات اقلیم و گرمایش جهانی و هنر و معماری اختصاص داده شده است.
بیشترین میزان اعتبارات اختصاص یافته مربوط به حوزه میان گروهی است و فنی و مهندسی، علوم پزشکی و علوم پایه در رتبه‌های دوم تاچهارم قرار دارند.







	میزان اعتبارات اختصاص یافته (میلیون ریال(
	عنوان رشته
	ردیف

	11807
	میان گروهی
	1

	5790
	فنی مهندسی
	2

	3607
	علوم پزشکی
	3

	2640
	علوم پایه
	4

	2549
	کشاورزی و منابع طبیعی
	5

	2210
	علوم دامی، دامپزشکی و شیلات
	6

	1600
	علوم انسانی و اجتماعی
	7

	490
	مدیریت و علوم اجتماعی
	8

	440
	معارف و علوم انسانی
	9

	250
	هنر و معماری
	10

	250
	تغییرات اقلیم و گرمایش جهانی
	11

	31633
	جمع
	


جدول 3-3: میزان اعتبارات تخصیص‌یافته به طرح‌های پژوهشی در 11 رشته



[bookmark: _Toc441270066]3-3-4-2-صندوق پژوهش و فناوری شریف
معرفی صندوق
صندوق پژوهش و فناوری توسعه صادرات شریف با هدف حمایت و تجاری‌سازی طرح‌های پژوهشی نوآورانه و اختراعات نخبگان تأسیس شده است. بدین منظور صندوق با ارائه تسهیلات و یا مشارکت مالی در طرح ارائه شده از سوی مخترعان در چارچوب قوانین و آیین نامه‌های مصوب، ضمن تأمین مالی این طرح‌ها، به هدایت و مشاوره صاحبان طرح جهت بازاریابی و بازارسازی محصولات تولیدی ایشان خواهد پرداخت.
بدیهی است پس از تثبیت موقعیت شرکت‌های نوآور و رسیدن به مرحله سودآوری، با حضور سهامداران جدید، صندوق سرمایه خود را از این شرکت‌ها خارج نموده و در طرح‌های جدید سرمایه‌گذاری خواهد نمود.
موضوع فعالیت صندوق عبارتست از:
1. اعطای وام و تسهیلات به اشخاص حقیقی و حقوقی برای اجرای طرح‌های پژوهشی و کاربردی در حوزه‌های مختلف، مرحله تولید نیمه صنعتی طرح‌های به نتیجه رسیده پژوهشی و فناوری و همچنین تدوین دانش فنی حاصل از تحقیقات و انتقال نتایج مربوطه به مرحله تولید
2. تأمین سرمایه ریسک‌پذیر و مشارکت و سرمایه‌گذاری در طرح‌های پژوهش و فناوری
3. صدور ضمانت نامه‌های مورد نیاز متقاضیان اجرای طرح پژوهشی و فناوری جهت ارائه به سایر مؤسسات
4. کمک و حمایت از ایجاد، گسترش و ترویج نهادهای مؤثر در رشد و توسعه صادرات با تاکید بر هم افزایی بین آن‌ها در راستای تحقق امر " تولید برای صادرات"

 اهداف و چشم انداز
· خلق، انتشار و کاربرد دانش در یک محیط یادگیری کاملاً پویا
· تأسیس شرکت‌های دانشگاهی و رشد آن‌ها در جهت نیل به اقتصاد مبتنی بر دانش
· حمایت مادی و معنوی از دستاوردها، ابداعات و اختراعات دانشجویان و استفاده از سرمایه‌های فکری
· فراهم آوردن حمایت‌های قانونی در روند تسریع رشد واحدهای فناور
· ارتباط مؤثر صنعت و دانشگاه
· ایجاد اشتغال
· تجاری‌سازی محصولات نوآور و کمک به توسعه صادرات آن‌ها

[bookmark: _Toc441270067]3-3-4-3-مرکز رشد فناوری‌های پیشرفته دانشگاه صنعتی شریف
مرکز رشد فناوری‌های پیشرفته دانشگاه صنعتی شریف با در اختیار داشتن 6 باب ساختمان و 2500 مترمربع زیر بنای مفید از سال 1382 با ارائه خدمات حمایتی از ایجاد و توسعه حرفه‌های جدید توسط کارآفرینان در قالب واحدهای نوپای فعال صاحب ایده در حوزه فناوریهای پیشرفته و اهداف اقتصادی مبتنی بر دانش و فناوری پشتیبانی می‌کند تا برای حضور مؤثر و مستقل در صحنه توسعه اقتصادی و فناورانه در سطوح ملی و فراملی کشور آماده گردند.
این مرکز در بهمن 1387 موفق به اخذ مجوز قطعی از وزارت علوم، تحقیقات و فناوری گردید. دانشگاه صنعتی شریف، بانک توسعه صادرات، گروه راهبران اقتصادی آرمان، گروه مالی توسعه فنّاوری ایران چهار مؤسسین این صندوق محسوب می‌شوند.
اهداف تأسیس و راه‌اندازی
· بستر سازی در راستای ایجاد فرصتهای شغلی مناسب به‌منظور جذب کارآفرینان و دانش آموختگان دانشگاهی جهت توسعه فناوری‌های پیشرفته
· ایجاد فضای مناسب جهت تجاری کردن دستاوردهای تحقیقاتی و فناورانه
· حمایت از ایجاد و توسعه کارآفرینی و تحقق نوآوری‌های فناورانه
· کمک به رونق اقتصاد محلی مبتنی بر دانش و فناوریهای پیشرفته
· پشتیبانی لازم و مناسب در جهت تجاری‌سازی دستاوردهای تحقیقاتی و فناورانه
· تخصیص فضا و امکانات برای گسترش و رشد واحدهای کوچک و متوسط دانش بنیان فعال در زمینه فناوریهای پیشرفته
برخی حمایت‌های معطوف به توسعه، رشد و ارتقای واحدهای فناوری
· تأمین فضای کاری انعطاف پذیر با امکانات اولیه اداری و رایانه‌ای (به صورت اجاره)
· تلاش برای فراهم آوردن حمایتهای قانونی در روند تسریع رشد واحدهای فناور
· برقراری ارتباط با مراکز دانشگاهی، پژوهشی و پارکهای علم و فناوری و مراکز رشد
· کمک به دریافت تسهیلات مالی و اعتباری
· ارائه خدمات آموزشی و مشاوره‌ای عمومی و تخصصی
· تسهیل هم افزایی شبکه‌ای و افزایش توان رقابت
· مشارکت در پروژه یابی و بازاریابی
سبدهای سرمایه‌گذاری خطرپذیر شریف
صندوق شریف به‌منظور جذب منابع سرمایه گذاران نهادی (خصوصی یا دولتی) و یا حقیقی در صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر و مشارکت دادن منابع آن‌ها در شرکت‌های دانش‌بنیان، اقدام به طراحی مدلی همانند چارچوب قوانین سازمان بورس اوراق بهادار برای صندوق‌های سرمایه-گذاری مشاع نموده است. در این مدل که دارای هفت رکن اصلی متولی، مدیر، مدیر ناظر، متعهد پذیره نویس، پورتفوگردان، حسابرس و بازارگردان است، علاقمندان به سرمایه‌گذاری در شرکت‌های دانش‌بنیان تعداد مختلفی از واحدهای سرمایه‌گذاری سبد را خریداری می-کنند و پس از تکمیل فرایند فروش واحدهای سرمایه‌گذاری و عقد قراردادهای آن‌ها با صندوق شریف (به‌عنوان متولی و مدیر سبد) فعالیت رسمی سبد برای شناسایی، ارزیابی و وارسی و مشارکت در طرح‌های خطرپذیر آغاز می‌گردد. طول دوره مشارکت در این سبدها 5 ساله و با قابلیت بازخرید بوده و پس از پایان دوره مشارکت سود و زیان ناشی از فعالیت سبد محاسبه و با سرمایه گذاران تسویه می‌گردد. قابل توجه است که واحدهای سرمایه‌گذاری سبد هر سه ماه یکبار ارزش گذاری شده و با مدیریت بازارگردان مورد معامله قرار می‌گیرند. نکته: صندوق شریف آمادگی دارد تا نسبت به تشکیل سبدهای مشترک در یک حوزه خاص (مثلاً بیوتکنولوژی، نانوتکنولوژی، فناوری اطلاعات و ارتباطات و ....) با منابع مشترک خود و سایر دستگاه‌ها و نهادهای دولتی و خصوصی اقدام نماید.
[bookmark: _Toc441270068]3-3-4-4-صندوق توسعه فناوری‌های نوین
این صندوق از جمله صندوق‌های غیردولتی پژوهش و فناوری است که به‌منظور ایجاد زمینه‌های مشارکت و سرمایه‌گذاری بخش غیردولتی و حمایت کمی و کیفی از فعالیتهای پژوهشی کاربردی- توسعه‌ای و فناوری و همچنین ارائه خدمات مالی ویژه و منحصر به فرد به کارآفرینان متخصص و نوآوران با حمایت دولت و پارک فناوری پردیس مستند بر ماده 100 قانون برنامه سوم توسعه کشور (مکرر در ماده 45 قانون برنامه چهارم توسعه) و بر اساس مجوز کارگروه مربوطه، در سال 1386 تأسیس گردید.
سهامداران این صندوق عبارتند از:
· وزارت علوم، تحقیقات و فناوری
· پارک فناوری پردیس ریاست جمهوری
· شرکت کارآفرینی و فناوری ایران
· موسسه توسعه فناوری نخبگان
· موسسه توسعه علم و فناوری ایرانیان
[bookmark: _Toc441270069]3-3-4-5-صندوق مالی توسعه فنّاوری ایران
در دیماه سال 1367 شورای پژوهش‌های علمی و صنعتی ایران طرح ایجاد صندوق مالی حمایت از محققین و مخترعین را تصویب نمود. اساسنامه صندوق فوق‌الاشاره در شورای پول و اعتبار مطرح و به تصویب آن شورا رسید. مجمع عمومی بانک‌ها نیز ایجاد صندوق را تأیید و پس از ثبت به شماره 78113 در اداره ثبت شرکت‌های تهران، با سرمایه اولیه معادل 1,502 میلیون ریال از دی ماه سال 1368 فعالیت خود را آغاز نمود. در خرداد ماه سال 1374 همزمان با افزایش سرمایه، نام صندوق به "صندوق مالی توسعه تکنولوژی ایران" تغییر یافت.
معرفی سهامداران
سرمایه ثبتی فعلی صندوق به میزان 60 میلیارد ریال و اسامی سهامداران بشرح زیر می‌باشد:
· مرکز همکاری‌های فناوری و نوآوری ریاست جمهوری
· بانک ملی ایران
· بانک صنعت و معدن
· بانک کشاورزی
· بانک تجارت
· موسسه طرح و توسعه علم و فناوری ایرانیان
· موسسه توسعه فناوری نخبگان
· موسسه مدیریت و تحلیل کسب‌وکار (ایباکو)
· وزارت صنعت، معدن و تجارت
· سازمان پژوهش‌های علمی و صنعتی ایران
	عملکرد صندوق مالی توسعه فنّاوری ایران
این صندوق از ابتدای فعالیت خود تا پایان سال 1392، در مجموع 757 طرح را با اعتباری معادل 1.019.431 میلیون ریال مورد پذیرش و بررسی قرار داده است، که از این میان تعداد 551 طرح از سوی هیأت مدیره تصویب و تحت حمایت مالی قرار گرفته است. بررسی‌های انجام شده نیز حاکی از آن است که بخش عمده دستاوردهای حاصله از این طرح‌ها وارد چرخه اقتصادی و صنعتی شده‌اند.
بر اساس اساسنامه صندوق، تسهیلات اعطایی به‌منظور حمایت از طرح‌های مبتنی بر دانش و فناوری و کارآفرینان فناور مصرف می‌گردد تا با ارتقاء سطح دانش فنی در کشور، موجب ایجاد ارزش افزوده اقتصادی گردد. اگرچه همه رشته‌های صنعت نیازمند نوسازی و بکارگیری ایده‌ای نو می‌باشند. بااین‌وجود، ترکیب و درصد پرداختی‌های صندوق (به شرح جدول زیر) نمایانگر توجه و همراهی با فناوری‌های جدید و حوزه‌های اولویت‌دار ملی می‌باشد. بر اساس گزارش عملکرد سال مالی 1392 صندوق، از بین طرح‌های واصله و ارزیابی شده، سرمایه‌گذاری و تأمین مالی طرح‌ها به شرح جدول ذیل انجام گرفته است:
	

	



	

		مبلغ (میلیون ریال)
	درصد
	تعداد
	موضوع طرح

	17.000
	5
	2
	فناوری زیستی و بیوتکنولوژی

	133.275
	14
	6
	مواد پیشرفته و صنایع شیمیایی

	2.710
	12
	5
	تجهیزات آزمایشگاهی و تولیدی

	12.700
	5
	2
	سامانه‌های الکترونیک و مخابرات

	4.175
	5
	2
	تجاری‌سازی نوآوری‌های صنعتی

	85.635
	59
	25
	سایر کمک‌های فنی واعتباری به صنایع

	255.495
	100
	42
	جمع



	


جدول 3-4: عملکرد صندوق مالی توسعه فنّاوری ایران

[bookmark: _Toc441270070]3-3-4-6-شرکت صندوق غیر دولتی پژوهش و فناوری استان اصفهان
 بر اساس مفاد ماده 100 برنامه سوم توسعه و تاکید مجدد در ماده 45 برنامه چهارم توسعه و در چارچوب آئین نامه و اساسنامه مصوب هیات محترم وزیران، در اواخر سال 1383 و اوائل سال 1384، پس از تشکیل جلسات متعدد و پذیره نویسی لازم، بنیان گذاری شد، به‌طوری که اولین جلسه مجمع عمومی مؤسسین در 28/02/84 تشکیل و اعضاء محترم هیات مدیره انتخاب و متعاقب آن در 84/04/18 خط مشی و سیاست‌ها و اختیارات هیات مدیره، تصویب و با انتخاب مدیر عامل صندوق، ثبت شرکت مذکور در نیمه دوم مهر ماه 1384 در اداره ثبت شرکت‌های اصفهان، تحت شماره 25662 انجام و پس از تهیه و تدوین دستورالعمل‌ها و آئین نامه‌ها و قراردادهای اجرائی، کار رسمی صندوق از اوائل سال 1385 آغاز گردید.
سرمایه ثبتی صندوق در حال حاضر معادل 12 میلیارد ریال تمام پرداخت شده و ترکیب سهامداران با 49% متعلق به دولت و سازمان‌های دولتی و 51% متعلق به 80 سهامدار از بخش خصوصی می‌باشد.
منابع مالی صندوق غیر دولتی پژوهش و فناوری استان اصفهان
· مشارکت دولت
· سرمایه‌گذاری بانکها و وام و تسهیلات مؤسسات مالی و اعتباری
· سرمایه‌گذاری مراکز پژوهشی، واحدهای تحقیق و توسعه، تشکل‌های صنفی و پژوهشگران منفرد
· سود حاصل ازعملیات موضوع فعالیت صندوق
· اعتبار مصوب وزارتخانه‌ها، سازمان‌ها، شرکت‌ها و مؤسسات دولتی در امر پژوهش و فناوری
[bookmark: _Toc441270071]3-3-4-7-صندوق نوآوری و شکوفایی
صندوق نوآوری و شکوفایی، نهادی با شخصیت حقوقی و دارای استقلال استخدامی و اداری و مالی و معاملاتی است که اساسنامه آن در سال ۱۳۹۰ به تصویب هیئت وزیران رسید.
صندوق نوآوری و شکوفایی به‌منظور کمک به تحقق و توسعه اقتصاد دانش‌بنیان، تکمیل زنجیره ایده تا بازار و تجاری‌سازی نوآوری‌ها، دستاوردهای پژوهشی و اختراعات و کاربردی شدن دانش از طریق ارائه کمک‌ها و خدمات مالی و پشتیبانی به شرکت‌ها و مؤسسات دانش‌بنیان تشکیل شده است.
هیئت امنا، هیئت عامل، رییس هیئت عامل (رییس صندوق) و بازرس، ارکان صندوق نوآوری و شکوفایی را تشکیل می‌دهند. هیئت امنا عالی‌ترین رکن صندوق نوآوری و شکوفایی و رئیس جمهور رئیس هیئت امنای این صندوق است.
ترکیب هیئت امنای صندوق نوآوری و شکوفایی شامل رییس جمهور، معاون علمی و فناوری رییس جمهور، معاون برنامه‌ریزی و نظارت راهبردی رییس جمهور، وزیر علوم، تحقیقات و فناوری، وزیر بهداشت، درمان و آموزش پزشکی، وزیر امور اقتصادی و دارایی، رییس کل بانک مرکزی، رییس بنیاد ملی نخبگان و سه نفر با انتخاب رییس جمهور است.
سرمایه اولیه صندوق نوآوری و شکوفایی، سی هزار میلیارد ریال است که از طریق حساب ذخیره ارزی یا صندوق توسعه ملی یا سایر منابع در حداکثر سه سال، تأمین و پرداخت می‌شود.
منابع مالی این صندوق شامل کمک‌های دولت مندرج در بودجه سالانه کل کشور، کمک و سرمایه‌گذاری اشخاص حقیقی و حقوقی و شرکت‌های دولتی وابسته و تابع، نهادهای عمومی غیردولتی و شهرداری‌ها و شرکت‌های وابسته و تابع، سود و کارمزد تسهیلات، درآمد حاصل از سرمایه‌گذاری وجوه مازاد صندوق و سایر منابع در راستای اهداف صندوق، سود خالص صندوق که پس از تصویب هیئت امنا و طی مراحل قانونی به حساب سرمایه صندوق منظور می‌شود و همچنین سایر کمک‌های مالی است.
در سال 93 مبلغی کمتر از صد میلیارد تومان به شرکت‌های دانش‌بنیان به‌عنوان وام تخصیص داده شد، به دلیل تقاضای پرحجم شرکت‌های دانش‌بنیان، صندوق به دلیل ناتوانی در برآورده ساختن مطالبات مجبور شد کارگزارانی جهت ارزیابی شرکت‌ها و تخصیص اعتبار به آن‌ها برگزیند.
طبق مصوبه صندوق، وام قرض‌الحسنه (4٪) تا سقف سیصد میلیون تومان و تنها در شرایطی به شرکت‌ها تخصیص می‌یابد که نمونه اولیه تولید شده باشد.
وام‌های در قالب سرمایه در گردش (14٪) هم سقف خاصی ندارد و در حال حاضر در حال رشد است و به‌طور آماری چیزی در حدود 25٪ مبلغ درخواستی به‌عنوان مصوبه در اختیار شرکت‌ها قرار می‌گیرد.
صندوق پژوهش و فناوری غیردولتی دانشگاه تهران
این صندوق با سهامداری 49% پارک علم و فناوری دانشگاه تهران و 51% بخش خصوصی در تاریخ 1389/11/17 به ثبت رسیده است. این صندوق خدمات شامل تسهیلات با نرخ 5 و 15 درصد، ارائه انواع ضمانت نامه‌ها، کارگذاری منابع سازمانی، مشاوره و مهندسی مالی، ارزیابی و ارزشگذاری طرح‌ها، مشارکت مدنی، سرمایه‌گذاری خطرپذیر و خدمات در خوزه بین المللی می‌باشد.
[bookmark: _Toc441270072]3-3-4-8-صندوق‌های پژوهش و فناوری سلامت تهران
صندوق‌های پژوهش و فناوری، با هدف ارائه خدمات مالی ویژه به کارآفرینان متخصص و نوآور کشور و در راستای کمک به فعالیت‌های پژوهشی، علمی و فناوری بخش غیر دولتی تأسیس گردیده‌اند. لزوم ایجاد صندوق‌های پژوهش و فناوری را می‌توان بصورت ذیل عنوان نمود:
· عدم تمایل نهادهای مالی سنتی (بانک‌ها) برای سرمایه‌گذاری در فناوری‌های نو و ریسک پذیر
· جبران خلأ ناشی از فقدان ادبیات مشترک بین بانک‌ها و محققان و نوآوران خصوصاً مسائل مربوط به دانش فنی
· ایجاد کسب‌وکارهای جدید در حوزه‌های مختلف فناوری‌های پیشرفته
· راهبری تخصصی پروژه‌های دانش بنیان تا تجاری‌سازی یافته‌های پژوهشی
· ارائه مشاوره مالی و سرمایه‌گذاری جهت تشویق سرمایه گذاران در حوزه فناوری‌های نوین
· ارائه ابزارهای مناسب برای کمک به ترویج فناوری‌های نوین با ایجاد و توسعه بنگاه‌های دانش بنیان
· کاهش ریسک و تشویق سایر نهادهای مالی برای سرمایه‌گذاری در حوزه فناوری‌های نوین
در حال حاضر این صندوق 17 طرح را مورد حمایت مالی خود قرار داده است.
شرکت مشاوران کسب‌وکار و فناوری امین ایرانیان با نام تجاری مکفا، در سال ۱۳۹۲ با حمایت پارک علم و فناوری دانشگاه تهران تأسیس و آغاز به فعالیت نموده است. این شرکت عضو کریدور خدمات فناوری پارک دانشگاه تهران و عامل انحصاری پارک در حوزه ارائه خدمات مشاوره تخصصی به شرکت‌های دانش‌بنیان می‌باشد. همچنین این شرکت می‌تواند به‌عنوان کارگزار سایر نهادهای دولتی، عمومی و خصوصی در حوزه ارائه خدمات تخصصی کسب‌وکار فعالیت نماید.
قراردادها/تفاهم نامه‌های و عاملیتها
· عاملیت انحصاری خدمات مشاوره کسب‌وکار پارک علم و فناوری دانشگاه تهران
· مستقر در پارک علم و فناوری دانشگاه تهران و عضو اصلی کریدور خدمات فناوری پارک
· کارگزار تشخیص صلاحیت شرکت‌های دانش‌بنیان معاونت علمی و فناوری ریاست جمهوری
· کارگزار صندوق پژوهش و فناوری غیر دولتی توسعه فناوری ایرانیان در اعتبارسنجی شرکتها و خدمات تخصصی کسب‌وکار
· کارگزار صندوق پژوهش و فناوری غیر دولتی دانشگاه تهران در اعتبارسنجی شرکتها و خدمات تخصصی کسب‌وکار
· کارگزار برخی ستادهای توسعه فناوری معاونت علمی و فناوری ریاست جمهوری در حوزه خدمات تخصصی کسب‌وکار
· همکاری با بیش از ۱۵۰ نفر مشاور و وکیل خبره در حوزه‌های مختلف فنی، مالی و حسابداری، بیمه و مالیات، حقوق قراردادها، حقوق ثبتی.
[bookmark: _Toc441270073]3-4-سرمایه‌گذاری مخاطره پذیر (VC) در ایران
[bookmark: _Toc441270074]3-4-1-تاریخچه
باوجود آنکه پارکهای علمی و فناوری و شهرک‌ها و مراکز رشد از قبل از مهروموم‌های 1380 شمسی (2002 میلادی) در کشور پا گرفت و روز به روز بر تعداد آن‌ها افزوده می‌شد با این حال طی این سالها بجز سمیناری که در سال 79 در بانک سپه توسط جناب آقای عبده تبریزی دبیر کل سابق سازمان بورس اوراق بهادار تهران ارائه گردید مقاله یا فعالیتی هرچند اسمی و اولیه در حوزه سرمایه‌گذاری مخاطره پذیر در کشور به ثبت نرسیده بود. بتدریج این موضوع که سرمایه‌گذاری مخاطره پذیر مکانیسمی جدید برای تأمین مالی اهالی کارآفرینان و در اصل طرحهای ایشان است در داخل کشور مطرح شد و لایحه‌ای نیز از سوی سازمان مدیریت و برنامه ریزی کشور به هیأت وزراء برده شد و براساس آن سالانه ردیف بودجه معینی بصورت کلی تعریف می‌شود. صنعت سرمایه‌گذاری مخاطره پذیر طی مهروموم‌های بعد به تدریج در چندین سازمان و مرکز علمی کشور بطور جدی مورد توجه قرار گرفت. موسسه توسعه فناوری نخبگان به نمایندگی از دفتر همکاریهای فناوری ریاست جمهوری، سازمان مدیریت و برنامه ریزی کشور، سازمان گسترش و نوسازی صنایع ایران، مرکز صنایع نوین ایران، سازمان همیاری اشتغال جوانان، بانک کشاورزی، شرکت سرمایه‌گذاری تدبیر، شرکت سرمایه‌گذاری ملی ایران، بنیاد توسعه فردا، دانشگاه‌های امام صادق (ع)، تهران و صنعتی شریف و سایر سازمانها و نهادهای مالی از جمله مراکزی بودند که در اولین همایش سرمایه‌گذاری مخاطره پذیر که به همت جهاد دانشگاهی دانشگاه تهران برگزار گردید به ارائه دستاوردهای تحقیقاتی خویش و تبادل اطلاعات پرداختند.
[bookmark: _Toc441270075]3-4-2-آسیب شناسی سرمایه‌گذاری خطرپذیر
به‌منظور آسیب شناسی صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر کشور 1391 مصاحبه‌های مفصل و ساختارمندی با محوریت سرمایه‌گذاری خطرپذیر با اعضاء اصلی شبکه همکاری صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر صورت گرفت و به‌عنوان جمع بندی مصاحبه‌های صورت گرفته می‌توان تحت سرفصل‌های ذیل به آسیب‌های مورد نظر اشاره نمود:
[bookmark: _Toc441270076]3-4-2-1-ناقص بودن زنجیره تأمین مالی طرح‌های نوآور و شرکت‌های نوپا
در حال حاضر در کشور منابع حمایتی بیشتر بر روی طرح‌های پژوهشی که در مرحله ایده می‌باشند و یا طرح‌های در مرحله ابتدایی تمرکز دارند و این امر سبب شده است حلقه تأمین مالی تکمیل نشده و تأمین مالی فعلی تنها بر روی تسهیلات با مبلغ کم و به صورت یکسان برای تمام طرح‌ها تاکید نماید از همین رو مشکلات ذیل بروز نموده است:
· سقف تسهیلات محدود است. برای بسیاری از پروژه‌ها با این سقف عملاً نمی‌توانند از فرصتشان استفاده نمود.
· در بسیاری از طرح‌ها که نیاز به سرعت، کیفیت و خروجی ابزار VC است به دلیل استفاده از ابزارهای مالی دیگر که بسیاری از ویژگی‌های VC را ندارد عملاً از فرصت بسیاری از طرح‌ها استفاده نمی‌شود.
·  سرعت کم ابزارهای مالی فعلی باعث می‌شود پروژه‌ها چرخه عمرشان تمام شود و نتوان با آن‌ها تولید ثروت نمود.
·  تکمیل نبودن حلقه ابزارهای تأمین مالی سبب شده است بسیاری از پروژه‌ها که از فاز پژوهش خارج می‌شوند تلنبار شوند و بلاتکلیف باقی بمانند و در مواجه با این طرح‌ها نیز مشکلات زیر وجود دارد:
1-  پروژه‌هایی که از مرحله پژوهش خارج می‌شوند همه به یک چشم دیده شده و غربال نمی‌گردند. به‌عنوان مثال پروژه‌ای که یک نفر انجام داده و یا آنکه به صورت جمعی صورت گرفته و یا پروژه‌ای که 21 میلیون نیاز دارد ویا 1 میلیارد فرقی نمی‌کند و به همه به یک چشم نگاه می‌شود
2-  به لحاظ روش و ابزار به تمام پروژه‌ها به یک چشم نگاه می‌شود.
3-  مقدار منابع نیز با یکدیگر برابرند به علت آنکه منابع محدود است و متقاضی زیاد عملاً نمی‌توان دسته بندی‌های بسیار زیاد نمود.
4- به دلیل آنکه اغلب طرح‌هایی که مورد توجه قرار می‌گیرد در مرحله تحقیق و توسعه اولیه قرار دارد. در حمایت‌ها به دنبال دستاورد اقتصادی نیستیم و به همه پول داده می‌شود تا نوآوری خود را اثبات کنند، لذا عملاً شاخص‌های اقتصادی برای این طرح‌ها استفاده نمی‌شود.
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کارآفرینان و صاحبان ایده به دلایلی که در ذیل به آن اشاره می‌شود به استفاده از روش سرمایه‌گذاری خطرپذیر و مشارکتی رغبت چندانی ندارند و در مواردی نیز که از این روش استفاده می‌نمایند حق و حقوق سرمایه گذاران خطرپذیر را رعایت نمی‌کنند:
· منابع اقتصاد دولتی یک نوع رانت است. نرخ تسهیلات به هر میزانی هم که باشد باز از تورم کمتر است.
·  پروژه‌های با جذابیت بالا خیلی راغب نیستند وارد مدل VC شوند. و تفاهم رسیدن با آن‌ها سخت است.
·  کارآفرینان VC را برای شکست می‌خواهند و در موفقیت خیلی حاضر نیستند VC ها را شریک نمایند در موردهای زیادی دیده شده کار آفرینان هنگام رسیدن به موفقیت پروژه را بشکلی پیش می‌برند که VC را مجبور به خروج از پروژه نمایند.
· کارآفرینان دارای روحیه مشارکت و همکاری مناسب نیستند و در بیشتر موارد به دنبال آن می‌باشند که تمام کارها را از ابتدا تا انتها خودشان انجام دهند.
· کارآفرینان حساب گری لازمه را ندارند و صرفاً می‌خواهند تا حد ممکن منابع مالی گوناگون دریافت نمایند و در بسیاری از موارد در اواسط کار با مشکل مواجه می‌شوند و از پس تعهدات خود بر نمی‌آیند.
· کارآفرینان معمولاً نسبت به ارزش ایده و فنّاوری خود دارای توهم هستند و بسیار بیشتر از آنچه واقعاً ایده‌شان ارزش دارد برای آن قیمت گذاری می‌کنند.
· مجریان طرح در بسیاری از موارد افراد فنی و پژوهشی می‌باشند و آنطور که باید توانایی پیش برد جنبه‌های دیگر کسب‌وکار را ندارند. جنبه‌های مدیریتی، بازار یابی و مالی از جمله جنبه‌هایی می‌باشد که کارآفرینان در آن دارای مشکلات بسیار زیادی می‌باشند.
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· در حال حاضر بخش اعظم منابع حمایتی از سوی دولت اعطا می‌شود و در بخش‌های دولتی نیز بیشتر گرایش به هزینه کرد در کوتاه مدت وجود دارد و زمانی که سیاست‌ها کوتاه مدت باشد گرایش به سوی تسهیلات بیشتر می‌شود و برای آنکه با بانک تفاوت کند با نرخ تسهیلات کمتری می‌دهد و عملاً هیچ فرقی ندارد.
· دولت به منابعی که در بخش طرح‌های نوآور و شرکت‌های نوپا اختصاص می‌دهد به چشم منابع حمایتی نگاه می‌کند و این امر سبب می‌شود ملاحظات اقتصادی طرح‌ها به‌طور مناسبی لحاظ نشود.
· مدیران و سیاست‌های دولتی با تغییرات و ناپایداری‌های زیادی همراه است و این امر سبب می‌شود سرمایه گذاران خطرپذیر نتوانند برنامه ریزی‌های بلند مدت داشته باشند و برنامه‌های بلند مدت اجرایی نشود.
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· در ایران قانون سرمایه‌گذاری خطرپذیر به صورت اختصاصی وجود ندارد، قانون‌های موجود برای بحث دانش‌بنیان و شرکت‌های تحقیق و توسعه است و برای بخش‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر قانون اختصاصی نداریم.
· قوانین داخل کشور در زمینه شرکت‌های دانش‌بنیان بیشتر به نفع مجریان و کارآفرینان می‌باشد و زیاد در قوانین منافع سرمایه گذاران دیده نشده است و این بدین علت است که چون سرمایه گذار اغلب موارد دولت بوده است برای دولت هم بیشتر جایگاه حمایتی قائل می‌شود و به نوعی وظیفه دولت دیده می‌شود و لذا قوانین آنطور که باید به نفع سرمایه گذاران و در جهت حمایت از آن‌ها نمی‌باشد.
از سوی دیگر بسترهای پشتوانه اجرایی قوانین و حقوق VC نیز فراهم نیست در این زمینه می‌توان به مشکلات ذیل اشاره نمود:
· شرکت با قانون VC تأسیس کنیم به‌طور مثال در قانون تجارت دیده شود شرکتی تأسیس شود که به هر دلیلی اگر نتوانست موفق شود منحل گردد.
· در ایران فرآیندهای قضایی و حقوقی بسیار وقت گیر و هزینه بر است و لذا عملاً نمی‌توان در بسیاری از موارد طرح دعوا کرد و باید به هر شکل مصالحه نمود. به‌عنوان مثال واخواست یک سفته در ایران 2 ماه تا یک سال طول می‌کشد.
· جو روانی و فضای فرهنگی کشور به گونه‌ای است که عملاً علیه مخترعین و بسیاری از دانشگاهیان نمی‌توان طرح دعوا نمود و حق و حقوق سرمایه گذار خطرپذیر را مطالبه نمود
· قوه قضاییه دادگاه‌های تعریف شده‌ای برای دعاوی تجاری و به‌طور مشخص‌تر برای پرونده‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر ندارد. اساساً بحث سرمایه‌گذاری خطرپذیر یک بحث دادگاهی نیست و بحث‌های تجاری و معاملاتی دادگاه‌های خاص باید داشته باشند به‌عنوان مثال اتاق بازرگانی برای دعاوی معاملاتی دارای اتاق داوری است که با تخصص و دقت بالاتر به این موارد می‌پردازد.
· در سرمایه‌گذاری خطرپذیر و به‌طور کلی‌تر طرح‌های دانش‌بنیان بسیاری از دارایی‌ها، دارایی غیر مشهود است و نیاز است قوانین و بسترهای حقوقی و قضایی و ادبیات استانداری در این زمینه شکل بگیرد تا بتواند بسیاری جلوی بسیاری از اختلافات را بگیرد.
· احتیاج به وجود کارشناس رسمی دادگستری در زمینه سرمایه‌گذاری خطرپذیر و همچنین هیات داوری مخصوص سرمایه‌گذاری خطرپذیر وجود دارد.
·  استانداردهای حسابداری برای سرمایه‌گذاری خطرپذیر و اساساً ایده‌های دانش‌بنیان وجود ندارد به‌عنوان مثال در زمینه فرصت‌ها و امور توسعه‌ای استانداردهای حسابداری وجود ندارد.
·  روش‌ها و استانداردهای ارزش گذاری دارایی‌های نامشهود در کشور ما جا نیافتاده است.
·  سهام ممتاز و شروطی که نیاز است سرمایه گذار خطرپذیر در قراردادها به آن اشاره نماید در کشور جا نیافتاده است و در قانون تجارت و روال‌های حقوقی و قضایی کشور توجه نشده است.

[bookmark: _Toc441270080]3-4-2-5-نداشتن بانک اطلاعاتی مناسب
· بانک اطلاعاتی در مورد افراد و اعتبار آن‌ها وجود ندارد.
· بانک اطلاعاتی در زمینه طرح‌ها وجود ندارد و در بسیاری از موارد اتفاق می افتد که یک طرح از چند جا به دنبال دریافت تسهیلات و حمایت است.
· به علت نداشتن بانک اطلاعاتی مناسب از طرح‌ها امکان محاسبه بسیاری از تخمین‌های مورد نیاز برای محاسبات مالی که از طریق تحلیل‌های آماری بدست می‌آید عملاً وجود ندارد.
· نبود بانک اطلاعاتی جامع سبب می‌شود امکان ارزیابی عملکرد سرمایه گذاران خطرپذیر به صورت دقیق وجود نداشته باشد.
· به علت نبود بانک اطلاعاتی جامع تصمیم گیری‌های کلان با مشکل مواجه می‌شود
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· پارک‌های علم و فناوری، معاونت‌های پژوهشی، مراکز رشد، مراکز کارآفرینی و مؤسسات تحقیقاتی در فاز شناسایی و بوجود آوردن فرصت نقش ایفا می‌کنند و در مرحله قبل از سرمایه‌گذاری خطرپذیر فعال هستند.
· مراکز پژوهشی و حمایتی کشور خودشان برای آنکه فرصت‌های کسب‌وکار و طرح‌های مناسب را بیابند جستجو و پیگیری نمی‌کنند بلکه این طرح‌ها و پژوهش‌ها هستند که به آن‌ها مراجعه می‌کنند.
· در کشور مؤسسات حرفه‌ای که نیاز سنجی صنعت و اقتصاد کشور را انجام دهند و بتوانند فرصت‌های مناسب را از دل صنعت شناسایی کنند نداریم.
· ما بسیاری از مؤسسات حرفه‌ای ارائه‌دهنده خدمات پشتیبانی برای طرح‌های نوآورانه را نداریم موسساتی همچون موارد ذیل:
1. مؤسسات حرفه‌ای ارزیابی موشکافانه ایده‌های نوآورانه.
2. مؤسسات حرفه‌ای شناسایی بازار و بازاریابی برای محصولات نوآور.
3. انواع مشاوره‌های حرفه‌ای و تخصصی مورد نیاز جهت طرح‌های دانش‌بنیان.
4. مؤسسات حرفه‌ای بیمه‌ای در زمینه طرح‌های نوآورانه نداریم.

· روش‌های اعتبار سنجی برای افراد و طرح‌ها نداریم.
· سرمایه‌گذاری خطرپذیر را باید از دانش‌بنیان جدا نمود. ولی متاسفانه نهادهای موجود به سرمایه‌گذاری خطرپذیر به چشم شبکه سازی و زیرساخت‌های بوجودآمده صرفاًبرای حوزه‌های دانشی است وبرای حوزه‌های با دانش کمتر شبکه سازی مناسبی صورت نگرفته وعملاًسرمایه گذاران خطرپذیر از بسیاری ازفرصت های این حوزه کاملاً محروم می‌باشند.
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سرمایه اجتماعی در کشور در سطح نازلی قرار دارد و اعتماد در وجوه گوناگون آن که در سرمایه‌گذاری خطرپذیر مطرح است و تسهیل کننده بسیاری از امور است در سطح پایین قرار دارد. در این زمینه به موارد ذیل می‌توان اشاره نمود:
· اعتماد افراد به یکدیگر جهت مشارکت
1.  عدم رغبت کارآفرینان به افزایش افرادی خارج از تیم خود به طرح‌ها.
2. تیم‌های کامل شکل نمی‌گیرد و از این رو در زمینه‌های بازار و اجرایی مشکلات عدیده‌ای احساس می‌شود.

· اعتماد کارآفرینان به دولت و دولت به کارآفرینان
1. نگاه به دولت به‌عنوان یک بنگاه حمایتی که وظیفه حمایت از ایده‌ها با تسهیلات قرض الحسنه دارد.
2. عدم تمایل کارآفرینان به بازپرداخت بدهی‌های خود به دولت.

· اعتماد کارآفرینان به صندوق‌ها و همچنین اعتماد صندوق‌ها به کارآفرینان.
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اقتصاد کشور در حال حاضر با اقتصادهای جهانی ارتباط مناسبی ندارد و از همین رو عملاً امکان استفاده از بسیاری از فرصت‌ها وجود ندارد. ارتباط با اقتصادهای جهانی از منظرهای ذیل می‌تواند به رشد سرمایه‌گذاری خطرپذیر کمک نماید:
· کسب بازارهای بسیار بزرگتر
· آشنایی با تحولات کشورهای مختلف و آشنایی با دنیای بسیار بزرگتری از ایده‌ها و فرصت‌های گوناگون
· جذب منابع مالی جهت توسعه سرمایه‌گذاری خطرپذیر
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به علت آنکه در کشور تجربه بالایی در زمینه سرمایه‌گذاری خطرپذیر وجود ندارد هنوز در میان اذهان افراد خصوصیات سرمایه‌گذاری خطرپذیر کامل جا نیافتاده است و در بسیاری از موارد افراد نمی‌توانند بپذیرند که بسیاری از شرکت‌ها شکست می‌خورند. شکست سرمایه‌گذاری‌های خطرپذیر را به معنای ناتوانی مدیریت صندوق‌ها می‌بینند.
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در کشور ما و علی الخصوص در حوزه شرکت‌های دانش‌بنیان و امور پژوهشی، مابین طرح پژوهشی و کسب‌وکار تمایز قائل نمی‌شوند. اکثر صاحبان ایده و نهادهای متولی تنها همت خود را بر تولید محصول جدید صرف می‌نمایند و مسائل بازار و کسب‌وکار را آن طور که باید در نظر نمی‌گیرند، از همین رو نیاز است در کشور فاصله زیاد اختراع تا کسب بازار و فروش گسترده تجاری مشخص شود.
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به علت آنکه بخش از جامعه ما افراد سنتی هستند رغبت به سوی محصولات جدید معمولاً با اندکی مقاومت و کندی همراه است.
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آئین نامه تسهیلات سرمایه‌گذاری خطرپذیر
هیات وزیران آیین نامه اجرایی بند "الف" تبصره چهار قانون بودجه ۸۴ (مربوط به ارائه تسهیلات بانکی به سرمایه‌گذاری‌های خطرپذیر) را تصویب کرد.
هیات وزیران بنا به پیشنهاد مشترک سازمان مدیریت و برنامه ریزی کشور و وزارت صنایع و معادن و به استناد بند "الف" تبصره ۴ قانون بودجه سال ۸۴ کل کشور, آیین نامه اجرایی بند ارائه تسهیلات بانکی به سرمایه‌گذاری‌های خطرپذیر تصویب کرد.
براساس ماده یک، سرمایه‌گذاری خطرپذیر به‌طور مستقیم یا غیر مستقیم در شرکت‌هایی که دارای پتانسیل رشد در حوزه‌های صنایع نوین هستند انجام می‌پذیرد، این سرمایه‌گذاری می‌تواند برای توسعه و رشد یک شرکت جدید و یا توسعه یک محصول یا خدمات جدید در صنایع یاد شده مورد استفاده قرار گیرد.
در سرمایه‌گذاری مستقیم خطرپذیر، تسهیلات وام بلندمدت که به شرکت‌های جدید یا شرکت‌هایی که در صدد توسعه محصول و خدمات جدیدی در حوزه صنایع نوین هستند, پرداخت می‌شود.
همچنین، در سرمایه‌گذاری غیر مستقیم خطرپذیر تسهیلات وام بلندمدت که به صندو قها و شرکت‌های سرمایه گذار خطرپذیر غیر دولتی در حوزه صنایع نوین پرداخت می‌شود و هر شرکت سرمایه گذار خطرپذیر به ازای سرمایه‌گذاری‌هایی که در فعالیت‌های مختلف خطرپذیر انجام دهد, تسهیلات دریافت می‌کند.
شرکت جدید (START-UP) شرکتی است که حداکثر سه سال تمام از ثبت آن در اداره، ثبت شرکت‌ها سپری نشده است.
صندوق یا شرکت سرمایه گذار خطرپذیر، صندوق یا شرکتی که در شرکت‌های جدید و شرکت‌هایی که در صدد توسعه یک محصول یا خدمات جدید در حوزه صنایع نوین هستند, سرمایه‌گذاری خطرپذیر می‌کند.
صنایع نوین شامل صنایع الکترونیک, بیوتکنولوژی, مواد نو, لیزر و اپتیک نرمافزار و هوافضا و نانوتکنولوژی، واگذارنده اعتبارشامل مجری طرح کمک به توسعه صنایع نوین، و بانک عامل بانکی است که اعتبارات موضوع این آیین نامه را از طرف واگذارنده اعتبار در قالب قرارداد عاملیت در اختیار متقاضیان معرفی شده از طرف واگذارنده اعتبار قرار می‌دهد.
ماده ۲: خطر سرمایه‌گذاری در صنایع نوین شامل موارد زیرم یشود:
الف) خطر ناشی از ناکامی در فرآیندهای تجاری‌سازی تکنولوژی‌ها یا محصولات حاوی فناوری نوین.
ب) خطر به سبب سرعت بالای تحولات در فناوری‌های نوین.
پ) خطر ناشی از شرایط تحریم.
ت) خطر ناشی از کمبود و جابه جایی نیروی انسانی متخصص علی رغم تمهیدات پیش بینی شده مانند مشارکت متخصصان کلیدی در سهام شرکت.
ث) خطرناشی از عدم دسترسی به فناوری و دانش لازم طی انجام طرح مطابق با پیش بینی‌های اولیه.
ماده ۳: اعتبارات این طرح در قالب قرارداد عاملیت توسط بانک عامل به صورت سرمایه‌گذاری خطرپذیر, در اختیار بخش خصوصی و تعاونی فعال در صنایع نوین قرار می‌گیرد.
تبصره: واگذارنده اعتبار مجاز است در ازای خدمات بانک مانند تنظیم و انعقاد قراردادها, چگونگی بازپرداخت اصل و سود وجوه و تسهیلات اعطا شده, نظارت بر مصرف وجوه و تسهیلات وصول مطالبات, بیمه تسهیلات اعطا شده و سایر موارد مرتبط حداکثر یک درصد از اعتبار موضوع قرارداد عاملیت را به‌عنوان کارمزد به بانک عامل پرداخت کند.
ماده ۴: بانک عامل موظف است حساب‌های مربوط به وجوه اداره شده موضوع این آیین نامه را به صورتی نگهداری کند که در هر زمان اطلاعات مربوط به مصرف آن به تفکیک طرح‌ها, اصل و سود تسهیلات اعطایی و اقساط معوق و میزان وجوه اداره شده و مانده اعتبارات قابل تحصیل باشند.
ماده ۵: شرکت‌های استفاده کننده از تسهیلات باید حداقل بیست درصد از کل سرمایه مورد نیاز را از منابع داخلی خود تأمین کنند.
ماده ۶: مدت زمان بازپرداخت وام‌های مربوط حداکثر هشت سال است که سه سال اول زمان استراحت بوده و هیچ گونه کارمزدی به آن تعلق نم یگیرد.
ماده ۷: چنانچه شرکت‌های دریافت کننده تسهیلات در بازپرداخت آن به دلایل مرتبط با موضوع ماده ۲ دچار مشکل شوند مراتب بنا به درخواست آنان توسط واگذارنده اعتبار بررسی و بخشی از تسهیلات طر ح های مذکور بلاعوض خواهد شد.
ماده ۸: واگذارنده اعتبار موظف است بلاعوض کردن تسهیلات مزبور را براساس چارچوب ابلاغی ماده ۱۲ آیی ننامه به گونه‌ای مدیریت کند که سر جمع مبلغ بلاعوض شده از محل اعتبار سال ۱۳۸۴ در مهروموم‌های آینده (سررسید تسهیلات) از پنجاه درصد اعتبار سال ۱۳۸۴ طر ح های مزبور تجاوز نکند.
تبصره: بلاعوض کردن تسهیلات در بدو تصویب طرحها ممنوع است و صرفًا با ساز و کار فوق عمل خواهد شد.
ماده ۹: در مواردی که تسهیلات بدون اهداف حمایتی و نرخهای ترجیحی پرداخت می‌شود مطابق مقررات مصوب شورای پول و اعتبار عمل خواهد شد.
ماده ۱۰: واگذارنده اعتبار موظف است ماهانه عملکرد اعتبارات موضوع این آیین نامه را به سازمان مدیریت و برنامه ریزی کشور گزارش کند.
ماده ۱۱: ذی حساب طرح کمک به توسعه صنایع نوین موظف است وجوه پرداختی به بانک عامل را به‌عنوان هزینه قطعی منظور کند.
ماده ۱۲: واگذارنده اعتبار موظف است با توجه به متفاوت بودن ماهیات طرح‌ها و پروژ ه های حوز ه های مختلف صنایع نوین, نحوه بررسی و تصویب, چگونگی مصرف, نحوه توزیع وجوه (تعیین گیرندگان تسهیلات) سقف تسهیلات اعطایی, مدت بازپرداخت تسهیلات, تعیین نرخ سود, نوع تضمیمات, ضوابط بلاعوض کردن تسهیلات و گردش کار و نظارت بر حسن اجرای هر یک از مجموعه طرح‌ها را در قالب موافقت نامه مبادله شده مربوط بین وزارت صنایع و معادن و سازمان مدیریت و برنامه ریزی کشور و با استفاده از توان کارشناسی کار گروه‌های تخصصی مرکز صنایع نوین اجرا کند.
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خلق ثروت از علم، جز با تجاری‌سازی فن‌آوری‌ها و نوآوری‌ها محقق نمی‌شود. اهمیت مقوله تجاری‌سازی به‌کرات در بیانات مقام معظم رهبری مورد تأکید قرار گرفته است. به اعتقاد بسیاری از صاحب‌نظران نیز یکی از مهم‌ترین ضعف‌های کنونی نظام نوآوری کشور ما، عدم تبدیل ایده‌ها به ثروت یا عدم تجاری‌سازی اختراعات و نوآوری‌هاست که درنهایت سبب می‌شود بخش‌های مختلف جامعه از آثار و نتایج فن‌آوری بی‌بهره بمانند و سرمایه‌گذاری خطرپذیر، از مهم‌ترین ابزارها برای تسهیل تجاری‌سازی است. ویژگی‌های منحصربه‌فرد این نوع سرمایه‌گذاری و از همه مهم‌تر نگاه بلند مدت، مشاوره مدیریتی برای توانمندسازی بنگاه‌ها و خطرپذیری آن را به بهترین ابزار تأمین مالی در مرحله آغاز به رشد فناوری تبدیل کرده است. به‌طوری‌که دیگر ابزارهای تأمین مالی نظیر تسهیلات نمی‌توانند پاسخگوی نیاز شرکت‌ها در این مرحله از فرایند ایده تا بازار باشند. بنابراین توسعه این صنعت برای هر کشوری که به نقش‌آفرینی فناوری در توسعه اقتصادی می‌نگرد، ضروری است.
در ایران توجه جدی به صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر از اواسط دهه ۱۳۸۰ آغازشده و نهادهای دولتی و خصوصی به مقوله سرمایه‌گذاری در شرکت‌های دانش‌بنیان توجه ویژه‌ای داشته‌اند. با دائمی شدن قانون تشکیل صندوق‌های پژوهش و فناوری غیر دولتی، زمینه برای حضور بخش غیردولتی در تأمین مالی فناوری فراهم شده است. و این صندوق‌ها یک ظرفیت قانونی خوب برای توسعه صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیرند، زیرا می‌توانند به‌عنوان بخشی از فعالیت‌های خود در پروژه‌های خطرپذیر نیز وارد شوند. البته بدیهی است که نباید صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر را به صندوق‌های غیر دولتی پژوهش و فناوری محدود کرد. زیرا چالش‌های دیگری برای توسعه این صنعت و به خصوص موفقیت صندوق‌ها و شرکت‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر وجود دارند.
برای تقویت صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر می‌توان در ظرف زمانی برنامه ششم توسعه و با پیشنهاد احکام مرتبط با توسعه این صنعت به شرح زیر اقدام کرد:

– توسعه شرکت‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر با عمر محدود؛ در قانون تجارت به شکل کنونی امکان تأسیس شرکت‌های با عمر محدود وجود ندارد و اگر شرکت‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر به صورت شرکت سهامی (حتی به شکل مختلط سهامی) تأسیس شوند، با مشکلات زیادی برای خروج (به شکل‌های مرسوم نظیر تسویه، ادغام و اکتساب، یا حتی ورشکستگی) و انتقام و نقد کردن سهام مواجه خواهند شد و قانون تجارت چابکی موردنیاز در سرمایه‌گذاری خطرپذیر را فراهم نمی‌کند.

– لازم است به توسعه صندوق‌های نوآورانه یا جسورانه (با عمر محدود) و براساس قانون «توسعه نهادها و ابزارهای مالی جدید» توجه شود که مشکلات قانون تجارت درباره نحوه تأسیس، ثبت، انحلال و تصفیه به واسطه انعطاف‌پذیری بالای اساسنامه این صندوق‌ها و اداره شدن آن‌ها براساس اساسنامه مزبور تا حد زیادی رفع شده است. نکته بسیار مهم، برخورداری مدیران صندوق از دانش مدیریت فناوری و نوآوری در کنار دانش مدیریت مالی و توجه به خاص نسبت به اداره پروژه‌ها و سرمایه‌گذاری‌های فناورانه مانند نحوه ارزش‌گذاری دارایی‌های غیر ملموس است.

– انحلال اقدامات قانونی لازم برای تسهیل انتقال مالکیت سهام شرکت‌های نوپا، به رسمیت شناختن ادغام و اکتساب در قانون تجارت مانع بزرگ دیگری برای تشکیل شرکت‌های سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر است، زیرا به دلیل دشواری نقل‌وانتقال سهام، یکی از مهم‌ترین استراتژی‌های خروج این سرمایه‌گذاری از دست می‌رود. لازم است تدبیری برای به رسمیت شناختن ادغام و اکتساب در زیرساخت‌های قانونی کشور اندیشیده شود.

– ساماندهی نظام تأمین مالی نوآوری با تأکید بر تعریف جایگاه صندوق‌ها یا شرکت‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر غیردولتی در این نظام و نحوه تعامل آن‌ها با بخش دولتی؛ موازی کاری یا تداخل وظایف و کارکردهایی که بازیگران مختلف نظام تأمین مالی (اعم از دولتی و غیر دولتی) برعهده دارند، می‌تواند به کاهش عملکرد کلی نظام تأمین مالی منتهی شود. لازم است یک نقشه کلی از بازیگران این عرصه و کارکردها و وظایف هر یک تهیه شود. و با بازنگری در قوانین یا آیین‌نامه‌های مربوطه، تعریف و تفکیک دقیق‌تر وظایف و کارکردها صورت گیرد و نحوه تعامل بازیگران دولتی (نظیر صندوق نوآوری و شکوفایی) و بازیگران غیر دولتی (نظیر صندوق‌ها یا شرکت‌های سرمایه‌گذاری خطرپذیر) تبیین شود تا تأثیر مکملی بازیگران از یکدیگر به حداکثر رسیده و از تداخل یا موازی کاری آن‌ها جلوگیری شود.

– انتخاب یک نهاد سیاست‌گذار و قانون‌گذار واحد برای صندوق‌های مختلف فعال در حوزه فناوری (اعم از دولتی، غیر دولتی، فرا بورسی) موجب هماهنگی و سیاست‌گذاری عادلانه‌تر (برای مثال در تعریف مشوق‌ها و حمایت‌ها) خواهد شد.
– ارائه مشوق‌های قانونی مناسب (نظیر مشوق‌های مالیات بر درآمد) برای ترغیب سرمایه‌گذاران سایر حوزه‌های جذاب اقتصادی (مانند مسکن) جهت ورود به حوزه تأمین مالی فناوری و نوآوری.
– نتایج دیگر نشان می‌دهد که در شرایط کنونی نیاز به تصویب یک قانون مستقل و جدید برای توسعه صنعت سرمایه‌گذاری خطرپذیر وجود ندارد و این موضوع مورد توجه خبرگان قرار گرفت. در عوض بر اصلاح برخی قوانین موضوعی مرتبط با موضوع به شرح زیر و برای تسهیل فعالیت صندوق‌های غیردولتی پژوهش و فناوری تأکید شد:
– در اساسنامه جدید صندوق‌های غیردولتی پژوهش و فناوری و آیین‌نامه مشارکت با بخش دولتی که طبق ماده (۴۴) قانون رفع موانع تولید رقابت‌پذیر و ارتقای نظام مالی کشور (مصوب ۱/۲/۱۳۹۴) به پیشنهاد مشترک وزارت علوم و سازمان مدیریت و برنامه‌ریزی به تصویب هیئت‌وزیران رسیده است، مشارکت دولت در صندوق‌ها از محل اعتبارات، کمک‌های فنی و اعتباری و وجوه اداره شده دستگاه‌های اجرایی پیش‌بینی شود و این منابع دستگاه‌های اجرایی در منابع تأمین مالی صندوق‌ها لحاظ شود. همچنین بانک‌ها و مؤسسات بانکی دارای مجوز از بانک مرکزی ملزم به پذیرش ضمانت‌نامه‌های صادره توسط این صندوق‌ها شوند.
– به‌منظور تسهیل سرمایه‌گذاری مشارکتی بلند مدت (چند ساله) این صندوق‌ها با بخش دولتی، عنوان صندوق‌های غیر دولتی پژوهش و فناوری در ماده (۷) قانون تنظیم بخشی از مقررات مالی دولت (مصوب ۱۳۸۱) تصریح شود.
– نظر به اینکه صندوق‌های پژوهش و فناوری غیردولتی خدماتی از جنس خدمات بانکی و اعتباری ارائه می‌کنند و در اغلب کشورهای دنیا فعالیت‌هایی از این دست از مالیات بر ارزش‌افزوده معاف‌اند، پیشنهاد می‌شود عنوان صندوق‌های غیر دولتی پژوهش و فناوری در سر فصل معافیت از مالیات ارزش‌افزوده و در بخش مربوط به فعالیت‌های بانکی و اعتباری ذکر شود.
– طبق آیین‌نامه اجرایی ماده (۴۴) قانون رفع موانع تولید رقابت‌پذیر و ارتقای نظام مالی کشور، رئیس هیئت عامل صندوق نوآوری و شکوفایی به‌عنوان دبیر کارگروه اعضای مجوز، راهبری و نظارت بر فعالیت صندوق‌های پژوهش و فناوری، منصوب‌شده است. این اقدام اگرچه ایفای نقش صندوق‌های پژوهش و فناوری غیردولتی به‌عنوان کارگزاران صندوق نوآوری و شکوفایی را تسهیل می‌کند، اما یکسان بودن نهاد مجوز دهی و راهبری با نهاد نظارت با اصول بنیادین سیاست‌گذاری در تضاد است. لذا بازنگری در آیین‌نامه مصوب هیئت‌وزیران و انتخاب نهاد دیگری (نظیر شورای عالی عتف یا وزارت علوم) برای نظارت بر فعالیت صندوق‌های فوق می‌تواند به اثر بخشی بهتر سیاست کمک کند.
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تأمین مالی جمعی، مفهومی آشنا برای ایرانیان است؛ مفهومی شبیه به گلریزان پهلوانان که از قدیم الایام در جوامع محلی ما رایج بوده است. این آیین که بخشی از سنت‌های پهلوانی است برای مصارف عمومی دیگری نیز راهگشا بوده است؛ تا حدی که شاه عباس برای ساخت سی و سه پل از مردم کمک گرفت و با گلریزان مبلغ مورد نیاز برای ساخت این پل را جمع آوری کرد. اما سی و سه پل تنها بنایی نیست که در کشور ما با این روش تأمین مالی شده است. مساجد زیادی در سرتاسر ایران با مشارکت کم یا زیاد اهالی محله یا ساکنان شهر ساخته شده‌اند و حمام‌ها، بیمارستان‌ها و مدارس و بناهای عمومی بسیاری با این روش نیازهای مردمان بی شماری را برآورده کرده‌اند. این سنت ایرانیان در راد منشی و پهلوانی همواره یک افتخار بوده و بسیاری از شرق شناسان از این امر به نیکی یاد می‌کنند به گونه‌ای که پروفسهور "مانوئه کور بن" محقق دیرینه شناس و مردم شناس برجسته غربی آن را نمادی از زیباترین حرکت‌های بشری در طول تاریخ می‌داند که فقط مختص ایرانیان بوده است. در حال حاضر سنت گلریزان که تجلی اجرایی دستور دینی انفاق و نشانه‌ای از همدلی و انسجام اجتماعی است، بیشتر در جهت گره گشایی و رفع مشکلات مالی افرادی که به دلایل غیر عامدانه دچار گرفتاری شده‌اند و یا درمان بیماران خاص استفاده می‌شود. در این روش عده زیادی از مردم مبالغی اندک (به نحوی که بار مالی چندانی برای آن‌ها بوجود نیاورد) را روی هم می‌گذارند تا هدف از گلریزان تأمین شود.
در دهه 1340، اولین صندوق‌های قرض الحسنه ایران توسط بازاریان تهران در مساجد و با الهام از سنت گلریزان بوجود آمد، هدف این صندوق‌ها کمک به ورشکستگان بازار بود هرچند فعالیت‌های سیاسی نیز داشته و در پیشبرد انقلاب اسلامی نیز مؤثر بودند. در حال حاضر صندوق‌های قرض الحسنه کارکردهای متفاوت اجتماعی و اقتصادی یافته و به‌عنوان یکی از ابزارهای مهم در تأمین مالی اسلامی عمل می‌کنند. فرآیند تأمین مالی جمعی (Crowdfunding) شباهت بسیاری به سنت گلریزان و صندوق قرض الحسنه دارد. بااین‌وجود نباید ساده اندیشانه موفقیت گلریزان را به برنامه‌های تأمین مالی جمعی فعالیتهای اقتصادی تعمیم داد.
از میان پروژه‌های متعددی که در سال گذشته در ایران توانستند از طریق روش کراودفاندینگ سرمایه مورد نیاز خود را جذب کنند می‌توان به کمپین خانه ایرانی دروازه غار اشاره کرد که با شعار «من با خرید چند سانتی متر از خانه ایرانی دروازه غار تهران، در آموزش کودکان کار و محروم از تحصیل شریک می‌شوم.» در زمستان سال گذشته موفق شد پیش از اتمام موعد مقرر مبلغ مورد نیاز خود، یعنی حدود چهارصد و پنجاه میلیون تومان را جمع آوری کند. نمونه دیگر، پروژه قلم بود که توانست با مشارکت ۶۰۰ نفر بودجه ده میلیون تومانی مورد نیاز خود را در مدت زمان نسبتاً کوتاهی تأمین نماید.
این آمار و ارقام شاهدی است بر قدرت معجزه وار کراودفاندینگ در تأمین مالی پروژه‌های کوچک و بزرگ با هر موضوع و زمینه.

[bookmark: _Toc441270091]3-5-2-نمونه موردی از پلتفرم‌های جمع سپاری مالی در ایران
برای اجرای تأمین مالی جمعی به شیوه نوین و برخط، هنوز هیچ واسطه شناخته شده‌ای وجود ندارد. البته برخی از شرکت‌های خصوصی و تشکل‌های مدنی اقداماتی در این زمینه انجام داده‌اند جدول 3-5 اما در مقایسه با رشد سریع تأمین مالی جمعی در سایر کشور با ایران می‌توان متوجه شد که هنوز در ابتدای راه هستیم و انتظار می‌رود با توجه به موفقیت این روش در سطح جهان اقدامات مشابه در ایران تسریع شود.
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جدول 3-5: نمونه موردی از پلتفرم‌های جمع سپاری مالی در ایران
همانطور که در جدول بالا مشاهده می‌شود، هنوز هیچکدام از درگاهها از مدل مشارکت استفاده نمی‌کنند. مطابق با بررسی انجام شده، مبالغ جمع آوری شده برای پروژه‌های اقتصادی اندک است و مطاب با گزارشات غیررسمی تا تاریخ آذر 93 از 5 میلیون تومان برای یک پروژه تجاوز نکرده است. البته این امر در مورد موارد خیریه صدق نکرده و برخی از فراخوانهای خیریه همت دهها میلیون تومان جمع آوری کرده‌اند.
بانک جهانی در سندی که به‌منظور تشویق کشورهای درحال‌توسعه در بکارگیری مدل مشارکتی تأمین مالی جمعی منتشر کرده است، انجام مطالعه‌ای اولیه و محدود به‌منظور برآورد میزان آمادگی کشورها در بکارگیری این ابزار را توصیه نموده و پرسشنامه‌ای نیز طرالی کرده است. این پرسشنامه در ایران نیز به‌طور محدود و در اندازه‌ای کوچک در میان کارآفرینان و سیاست گذاران در حال آزمون است. مطابق با نتایج مطالعه اولیه تا کنون به نظر می‌رسد ایران از بعد فناوری در وضعیتی آماده برای تأمین مالی جمعی قرار دارد لیکن در بعد قوانین و مقررات دچار موانع مهمی است. همچنین از بعد فرهنگی نیز موانعی وجود داشته و اجرای این امر نیازمند اقدامات فرهنگ سازی است.
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این سایت اولین وب سایتی است که در "وب فارسی" بطور رسمی و تخصصی به "دونیشن" و جذب آن پرداخته است. البته وب سایت‌های فراوانی در وب فارسی وجود دارند که از طریق دونیشن (یا همان دریافت حمایت) به کسب درآمد می‌پردازند، اما هیچ یک از آن‌ها ابزاری عمومی برای جذب این حمایت‌ها نبوده و تنها برای نگهداری همان سایت و یا با هدف کمک به یک کمپین مشخص، حمایت‌ها را جمع آوری می‌کنند.
این پلتفرم تا کنون توانسته بالغ بر 550 میلیون ریال از تعداد 1946 نفر جذب سرمایه کند. اعضای این سایت در حال حاظر به بیشاز 2000 کار بر رسیده است. کمپین تجهیز مدارس محروم استان بوشهر یکی از موفق‌ترین کمپین‌های این پلتفرم بوده که هدف این کمپین جمع آوری مبلغ ۱۵ میلیون تومن بود که متاسفانه توی ۶۲ روز فعالیت توانست ۶۷% از مبلغ هدف، یعنی ۱۰٫۰۴۹٫۷۴۱ تومن جمع آوری کند که در آن ۴۹۷ نفر مشارکت کردند.
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پزشک خوب را می‌توان ترکیبی از یک سایت بانک اطلاعات، امتیازدهی و بررسی، رزرو اینترنتی، و بستری برای ارتباط دادن پزشکان - به‌طور کلی ارائه دهندگان خدمات درمانی و سلامتی- و عموم در نظر گرفت.
ایده اولیه این استارتاپ در سال 92 شکل گرفت و پس از تحلیل و بررسی و تشکیل تیم به صورت آزمایشی در ابتدای سال 93 بر روی اینترنت قرار گرفت و پس از چند ماه به صورت رسمی آغاز به کار کرد.
در حال حاضر خدمات این سایت به آدرس pezeshkekhoob.com در دسترس بوده و سایت در حال فعالیت می‌باشد
در طول فعالیت تیم این گروه در مرکز کارآفرینی و شتاب‌دهنده دانشگاه شریف مستقر بوده و هست و از نظر مالی از منابع اعضای تیم استفاده شده و هم‌چنین تحت حمایت مالی شتاب‌دهنده شریف نیز قرار گرفته‌اند.
در حال حاظر این سایت توانسته برای گسترش کسب‌وکار خود مبلغ 240 میلیون ریال جمع آوری کند. مبلغ هر سهم در این جمع سپاری 500 هزار ریال است
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شرکت تأمین‌سرمایه آرمان (سهامی خاص) با هدف ارائه سبد کاملی از خدمات مالی به مشتریان خود در تاریخ 1390/12/21 و با سرمایه اولیه 1000 میلیارد ریال با شماره 422558 در اداره ثبت شرکت‌ها و مؤسسات غیر تجاری تهران به ثبت رسیده و فعالیت رسمی خود را از تاریخ 1390/12/27 با اخذ مجوز فعالیت از سازمان بورس و اوراق بهادار آغاز نموده است.
بانک توسعه صادرات ایران، بانک شهر، شرکت سرمایه‌گذاری آتیه‌اندیشان مس و مجموعه‌های اقتصادی وابسته به این سه بنگاه اقتصادی مهم، سهامداران تأمین‌سرمایه آرمان هستند. این شرکت مدل مفهومی از تأمین مالی جمعی در بستر فرابورس پیشنهاد داده است
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شرکت پیشرو رایانه کاران کیش با نام تجاری کیش وب با هدف ایجاد بستر مناسب در زمینه جمع سپاری مالی (کرادفاندینگ) تیم فاندلی را از اواخر سال ۱۳۹۲ تشکیل داد و بعد از تحقیقات در زمینه Crowdfunding سایت فاندلی را را از اواسط سال ۱۳۹۳ ایجاد نمود.
در حال حاظر تعداد 30 پروژه در این پلتفرم قرار گرفته که از آن بین تنها 3 پروژه با مجموع 290 میلیون ریال با موفقیت توانسته تأمین مالی شود.
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سایت «مهربانه» با دو شعار اصلی «با هم شادی بیافرینیم» برای تاکید بر جنبه مثبت حمایت از نیازمندان و «لایک کردن کافی نیست» برای جلب توجه و تشویق کاربران اینترنتی برا یحمایت واقعی از نیازمندان تعریف شد.
در مهربانه پروژه‌ای مشخص توسط موسسه خیریه دارای مجوز تعریف شده و خبر این پروژه از طریق کانال‌های رسمی و غیر رسمی ممکن مانند نشریات و از جمله روزنامه «فناورانه اطلاعات»، ایمیل، پیامک و شبکه‌های اجتماعی منتشر می‌شود. کمک‌ها به صورت با نام و یا بی‌نام از طریق اینترنت جمع‌آوری شده و گزارش آن به اطلاع عموم می‌رسد.
مدل مهربانه براساس «همه یا هیچ» است. به این معنی که هر پروژه زمان شروع و پایان معین و هدف مالی مشخصی دارد و اگر در بازه زمانی تعریف شده به مبلغ مورد نظر برسد، پروژه انجام خواهد شد در غیر این صورت کمک‌ها به کاربران برگشت داده می‌شود. این مدل انتخاب شده است چون:
· مؤسسات خیریه حداقل نیازهای خود را اعلام می‌کنند تا پروژه حتماً به موفقیت برسد
· کسانی که در پروژه مشارکت داشته‌اند با علم به امکان لغو آن، انگیزه‌ای برای اطلاع‌رسانی پیدا می‌کنند.
تاکنون 25 پروژه‌ه مختلفی در مهربانه تعریف شده است 18 پروژه موق به تأمین مالی به مبلغ 1,067,863,113 شدند که از جمله آن می‌توان به جمع‌آوری کمک برای اردوی آمادگی کنکور برای دانش‌آموزان نیازمند، حمایت از جشنواره حامی کودکان کار، کمک به بیماران ALS در چالش آب یخ، تهیه سرپناه، مرمت مدارس و… در سرتاسر کشور اشاره کرد. در حال حاضر 3 پروژه باز در این پلتفرم در حال تأمین مالیست.
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همینطور که در فصول قبل بیان شد، تأمین مالی کارآفرینی بدلیل ماهیت خاص آن با طرق مختلف تأمین مالی متعارف متفاوت است. در حقیقت وجود شکاف سرمایه و شایستگی، ویژگی منحصر بفرد این نوع از تأمین مالی است. بدین معنا که در تأمین مالی کارآفرینی، کارآفرین از یک طرف با کمبود منابع مالی در کلیه فازهای توسعه ایده تا تجاری‌سازی مواجه است و از طرف دیگر نیز با مشکل قابلیت‌های مدیریتی لازم، جهت مدیریت پروژه و تجاری‌سازی محصول مواجه است. بنابراین کشورهای پیشرو در این صنعت سیستمی از تأمین مالی کارآفرینی را پیاده سازی نموده‌اند که به صورت توأمان شکاف سرمایه و شایستگی‌های مدیریتی را مرتفع می‌نماید.
با توجه به اتکاء درآمد ملی کشور به بهره برداری از منابع و مواهب طبیعی و تجربه نوسان در تحقق درآمدهای بودجه‌ای بدلیل تحریم‌های بین المللی غیرقابل اتکا بودن اقتصاد مبتنی بر منابع طبیعی بیش از بیش نمایان شده و ضرورت حرکت به سمت متنوع سازی درآمدی را بیش از پیش ضروری نموده است. پیش نیاز تحقق اقتصاد مقاومتی، سرمایه‌گذاری در اقتصاد دانش‌بنیان بوده و این مهم ضرورت هدایت نقدینگی موجود در کشور را به سمت بخش واقعی اقتصاد دانش‌بنیان صد چندان می‌کند. عمده‌ترین نگرانی موجود در مسیر حرکت به سمت اقتصاد مقاومتی و دانش‌بنیان، طراحی مدلی متناسب با محیط کارآفرینی کشور جهت هدایت منابع مالی موجود به سمت تقویت و توسعه کارآفرینی و رفع شکاف سرمایه و شایستگی‌های مدیریتی در این حوزه می‌باشد. فرهنگ سرمایه‌گذاری و خطرپذیری در میان اقشار مردم ایرانی وجود دارد. آنچه که ضعیف وجود دارد همانا روش و ضابطه و ساختار برای اتحاد سرمایه و اندیشه است. هر ساله خیرین مدرسه ساز میلیاردها تومان صرف امر خیر مدرسه سازی می‌کنند چراکه برای جذب آن‌ها روش وجود دارد و انجمن‌هایی برای ارتباط با خیرین مدرسه ساز وجود دارد. این‌ها همه نشان می‌دهد اگر روش وجود داشته باشد فرهنگ مشارکت هم می‌تواند وجود داشته باشد.
در این فصل به دنبال ارائه یک مدل مفهمی، بومی و ساختارمند هستیم بگونه ای که با ظرفیت‌ها، زیرساخت‌ها و مهم‌تر از همه با فرهنگ کشور مطابقت و همخوانی داشته و نمونه عملی آن قابل اجرا باشد. در واقع هدف از تبیین این مدل، حل مساله تأمین مالی طرح‌های نوآورانه و هم چنین تضمین موفقیت سرمایه‌گذاری در طرح‌های نوین می‌باشد.
[bookmark: _Toc441270102]4-2-پروژه‌هایی که می‌توانند از طریق مدل پیشنهادی، تأمین سرمایه شوند
اولین جواب به این سؤال، مسائل اجتماعی است؛ مسائلی که ما آن‌ها را به‌عنوان کارهای خیر می‌شناسیم؛ نیکوکاری. همه ما مثال‌های زیادی از جمع شدن کمک‌های کوچک برای انجام یک کار خیر بزرگ به یاد داریم. اما در کراودفاندینگ، مسائل اجتماعی تنها یک چهارم از کل زمین بازی را به خود اختصاص می‌دهند. جمع سپاری مالی برای ایده‌هایی در تمامی زمینه‌ها می‌تواند روش مناسبی برای تهیه سرمایه باشد: از هنر و موسیقی و مد تا مسائل زیست محیطی و فنّاوری.
نمودار زیر، ده زمینه برتر در حوزه تأمین سرمایه از راه جمع سپاری مالی را نشان می‌دهد.
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شکل 4-1: بیشترین زمینه‌های جمع پساری مالی در سال 2013
باید توجه داشته باشیم که تأمین سرمایه از راه جمع سپاری مالی به این زمینه‌ها محدود نیست. به‌عنوان نمونه آموزش، سلامتی و یا تغذیه و آشپزی حیطه‌هایی هستند که در پلتفرم‌های جمع سپاری مالی طرفداران زیادی دارند در حدی که یکی از ده پلتفرم برتر جمع سپاری مالی بر روی سلامتی و کمک به تأمین هزینه درمان بیماران نیازمند متمرکز است و یکی دیگر از آن‌ها به پروژه‌هایی اختصاص دارد که هدفشان ارتقای سطح کیفی آموزش در مدارس است.
اقبال عمومی به هر یک از حیطه‌های فعالیت بسته به فرهنگ جوامع مختلف متفاوت است؛ به‌عنوان نمونه در کشور فرانسه پروژه‌های هنری وزن زیادی دارند حال آنکه در جوامع تکنولوژیک مانند ژاپن، آلمان و آمریکا، وزن پروژه‌های خلاقانه در زمینه فناوری بسیار بیشتر است.
بسیاری از پلتفرم‌های جمع سپاری مالی بر روی یک موضوع خاص متمرکزند اما پلتفرم‌هایی که رتبه‌های برتر را به خود اختصاص داده‌اند معمولاً عمومی هستند و از ایده‌های خلاقانه در هر زمینه‌ای که باشد استقبال می‌کنند.
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شکل 2-4: زمینه‌های جمع سپاری مالی در جهان
[bookmark: _Toc441270103]4-3-عارضه یابی روش‌های موجود تأمین مالی طرح‌های نوآورانه و دانش‌بنیان
مرور ادبیات تأمین مالی جمعی و مقایسه آن با روش‌های رایج تأمین مالی، وجود مسائلی مانند موارد زیر را به‌عنوان اولین موانع تأمین مالی طرح‌های نوآورانه و دانش‌بنیان تبیین می‌کند (کشتکار، 1390):
· فاصله زمانی بین درخواست تا پرداخت اعتبارات
· تحمیل هزینه‌های سربار ناشی از دریافت اعتبارات از طریق مدل‌های رایج که در آن یک واسطه بین سرمایه گذار و کار آفرین حضور دارد
· عدم اقبال سرمایه گذاران به طرح‌های نوآورانه و دانش‌بنیان که ناشی از عدم اطمینان آتیه و بازگشت و سرمایه و سود آن‌ها می‌باشد
· وابستگی تأمین مالی طرح‌ها از طریق بلوک‌های بزرگ سرمایه که در نتیجه به عدم امکان مشارکت جمعی و نهایتاً بالا رفتن میزان ریسک سرمایه‌گذاری می‌گردد
هم چنین الگوی سرمایه‌گذاری خطرپذیر نیز اگرچه در شرایطی به‌عنوان راه نجات «توسعه و تجاری‌سازی» ایده‌ها و فناوری‌های نوآورانه و کسب‌وکارهای نوپا محسوب می‌گردد، لکن مخاطره آمیز بودن فرآیند ارزیابی فرصت‌های سرمایه‌گذاری در این مدل و به خصوص عدم انطباق پذیری شرایط آن با اقتضائات و فرهنگ بومی کشور، دلیل دیگری است تا ساز و کاری تمهید گردد که با توجه به اقتضائات بومی و فرهنگی سرمایه‌گذاری در ایران، تأمین مالی فرصت‌هایی که بازگشت سرمایه و سود دهی در آن‌ها مبهم است، با یک ضریب اطمینان نسبی تضمین شود.
از این رو الگوی تأمین مالی جمعی با توجه به مزیت‌های آن، و نیز شایستگی کلیدی آن تحت عنوان خرد جمعی، یک روش مطلوب در تأمین مالی طرح‌های نوآورانه و مخاطره آمیز به شمار می‌آید.
وری دیگر سکه این است که با توجه به ماهیت مخاطره آمیز بودن طرح‌های نوآورانه و دانش‌بنیانة با فرض ارائه کامل‌ترین الگوی تأمین مالی، باز هم بخش دوم مساله سرمایه‌گذاری یعنی یافتن فرصت‌های نوین و در عین حال مطمئن و خوش آتیه، بی پاسخ می‌ماند. از این رو «خلق فرصت‌های نو» و «سرمایه‌گذاری» برای تجاری‌سازی آن‌ها به مثابه دو حلقه از یک زنجیره به هم پیوسته‌ای است که در نگاه کلان، هردو، اجزا یک سیستم را تشکیل می‌دهند. بر این اسا اصلاح هریک از این زیر سیستم‌های به شکل مستقل و گسسته، اثر بخش نخواهد بود. لذا در ارائه الگوی نوینی از تأمین مالی که در راستای حمایت از طرح‌های نوآورانه و دانش‌بنیان می‌باشد، به عامل نوآوری به‌عنوان مولد فرصت‌های مطلوب سرمایه‌گذاری توجه شده است.
اما مسائلی که در مقوله مدل‌های رایج نوآوری مطرح است و سبب می‌شوند تا این عامل نتواند به‌عنوان یک مولد فرصت‌های سرمایه‌گذاری از اثر بخشی لازم برخوردار باشد، در یک تحلیل کلان عبارتند از (کشتار، 1390):
· خلق آن دسته از نوآوری و فناوری‌هایی که به دلیل آماده نبودن بازار، نمی‌توان به‌عنوان یک فرصت سرمایه‌گذاری به آن نگاه کرد
· ظهور نوآوری‌هایی که به دلیل عقب ماندن فناوری نسبت به شتاب دانش، امکان بهره برداری از آن میسر نیست
· عدم پذیرش (به دلیل عدم انطباق با نیاز واقعی) مصرف کننده در قبا محصولاتی که در نتیجه نوآوری تولید شده‌اند
در پارادایم نوآوری باز مسائل فوق مرتفع می‌شوند بدین شرح که در شکل توسعه‌یافته نوآوری باز، بستری ایجاد می‌شود که در آن ترکیبی از حرفه‌ای‌ها و انبوهی از غیر حرفه‌ای‌ها حضور دارند. در این جمع افرادی اعم از متخصصین، دانشمندان، مجربین، افراد غیر ماهر، مصرف کنندگان، نوآوران، سازمان‌ها، شرکت‌ها و ... حضور دارند که با همکاری یکدیگر در تمام فرایند نوآوری مداخله می‌کنند. از خلق ایده تا ابداع فناوری و نهایتاً طراحی محصول، مشارکت همگانی و جمعی افراد دخیل است. در یک کلام، از آن رو که مصرف کننده، بیش از همه به نیاز واقعی خود آگاه است، لذا بهترین پیشنهاد و ایده از جانب او خلق می‌شود که در این بستر به تکامل می‌رسد. به عبارت دیگر در این مدل نوآوری، فرایند «از بالا به پایین» نوآوری، معکوس شده است و با ظهور «نوآوری کاربر محور» در این پارادایم نوآوری باز و جمع سپاری، جهت فرایند سنتی نوآوری، «از پایین به بالا» شده است (ایتامورتو و همکاران، 2011).
از طرف دیگر یافته‌های حاصل از مرور ادبیات نوآوری باز، مزیت این پارادایم را این گونه تبیین می‌کند که تحت این چارچوب «با تکیه بر دانش دیگران، نه تنها فرصت‌های جدید برای سازمان خلق می‌شود، بلکه علاوه بر این، جلوی از دست رفتن فرصت‌ها نیز گرفته می‌شود» فرصت‌های بالقوه‌ای که تاکنون بضاعت بهره برداری از آن‌ها وجود نداشته است، به فعلیت رسیده و به یک فرصت مطلوب تبدیل می‌شوند.
از این رو مدل «نوآوری باز توسعه‌یافته» با توجه به مزیت‌های آن، به خصوص خرد جمعی حاصل از تعاملات مشارکت کنندگان، برترین مدل نوآوری و خلق فرصت برای سرمایه‌گذاری و تولید به شمار می‌آید.
[bookmark: _Toc441270104]4-4-توسعه دهی مدل تأمین مالی جدید با ترکیب دو روش تأمین مالی جمعی و نوآوری باز در بستر صندوق‌های حمایتی
در چارچوب مدل تأمین مالی جمعی، شرکت کیک استار موفق‌ترین نمونه مطرح در این حوزه است که در زمینه‌های متعدد و متنوعی بستر تأمین مالی جمعی را فراهم کرده است. گستره وسیعی از موضوعات شامل تولید محصولات فرهنگی – هنری، تجاری‌سازی اختراعات در زمینه فناوری‌های نو و دانش‌بنیان، نشر کتاب، صنایع غذایی، لوازم خانگی و ... را پوشش می‌دهد. این شرکت کسب‌وکار خود را به صورت تحت وب بنا گذاشته که در آن صاحبان ایده و نوآوران با گذراندن فرایند مشخصی به ارائه پروژه خود می‌پردازند. مشارکت کنندگان نیز نسبت به ارزیابی مجموعه طرح‌های ارائه شده رأی زنی کرده و از میان گزینه‌های موجود اقدام به انتخاب فرصت سرمایه‌گذاری می‌کنند.
در چارچوب مدل نوآوری باز نیز یکی از پیشگامان در حوزه این مدل شرکت تریدلس می‌باشد که در طراحی و تولید پوشاک فعالیت می‌کند. این شرکت نوآوری محصول خود را جمع سپاری کرده و طی یک فراخوان، خود از عامه مردم درخواست مشارکت در طراحی و پیشنهاد مدل‌های جدید جهت تولید پوشاک کرده است. مشارکت کنندگان در این نوآوری که اغلب مصرف کننده و جز مشتریان شرکت هستند، مدل‌هایی را که طراحی می‌کنند جهت ارزیابی و رتبه‌بندی در شبکه اجتماعی شرکت به اشتراک می‌گذارند. از میان نمونه‌های برتر که براساس خرد جمعی مشارکت کنندگان و نظام امتیاز دهی مشخص می‌گردد، 10 گزینه جهت تولید محصول توسط شرکت انتخاب و به طراحان مربوطه پاداش تعلق می‌گیرد.
مصادیقی که در بالا بیان شد به‌عنوان نمونه‌های اجرا شده در چارچوب مدل تأمین مالی جمعی و هم چنین پارادایم نوآوری باز بودند. هرچند در نگاه اول، دامنه کسب‌وکار دو نمونه مذکور فقط پروژه‌ها و شرکت‌های اندازه متوسط و کوچک را در بر می‌گیرند، لکن براساس گزارش عملکرد هردو شرکت و نیز تحلیل روند جاری در نمونه‌های دیگر کسب‌وکارهایی که بر پایه دو الگوی تأمین مالی جمعی و نوآوری باز فعالیت می‌کنند، شاهد جریانی هستیم که گواه بر تغییر پارادایم موجود و گرایش فزاینده کسب‌وکار به سمت این دو مدل خواهد بود.
استدلال اول بر این ادعا، توسعه یافتگی هردو مدل تأمین مالی و نوآوری بر پایه خرد جمعی و جمع سپاری می‌باشد که با ظهور فضای مشارکت و همکاری در بستر وب و اینترنت تحقق یافته است و دقیقاً پس از این تحول بود که دامنه تحت پوشش این دو مدل از محدوده شرکت‌های کوچک فراتر رفته به شرکت‌های با اندازه متوسط توسعه‌یافته است (کاتوتا، 2012).
استدلال دوم تحرکی است که برخی پیشگامان دنیای تجارت و اقتصاد در پیش گرفته‌اند تا در هریک از دو الگوی ذکر شده نقش جدی ایفا کنند. به‌عنوان مثال، شرکت نوکیا در سال 2011 میلادی با مشارکت دانشگاه استنفورد و کالج امپریال لندن اقدام به راه اندازی پلتفورمی به نام (Ideas Project) کرده‌اند که از پارادایم «نوآوری باز توسعه‌یافته» تبعیت می‌کند. نوکیا به‌منظور اثبات صداقت خود، در گام اول تمام پروژه‌ها و نوآوری‌های واحد تحقیق و توسعه شرکت خود را در معرض عموم به اشتراک گذاشت (ایتامورتو و همکاران، 2011).
با ترکیب دو مدل تأمین مالی جمعی و پارادایم نوآوری باز، طرح‌های نوآورانه با تکیه بر خرد جمعی مشترک بین دو مدل، به سمت بازار هدایت می‌شوند و یا به عبارت دیگر واقعی می‌شوند. به تعبیر ساده‌تر از شاخص‌های مهم واقعی بودن یک طرحاین است که به مرحله اخذ اعتبار نائل گردد که در غیر این صورت طرح تعریف شده به چرخه توسعه و تکامل جمعی (در زیر سیستم نوآوری باز) باز می‌گردد تا با تکرا فرایند اصلاح، تغییر، باز طراحی، مجدداً به مرحله تعریف و درخواست بودجه برسد.
رهاورد این مدل برای تأمین مالی جمعی نیز از این قرار است که نقطه ضعف از دست دادن فرصت‌های سرمایه‌گذاری مرتفع می‌شود. مصداق این خلأ (از دست دادن فرصت) گزارش عملکرد شرکت کیک استار است که در آن به عدم تأمین مالی 7 میلیون دلاری چند پروژه در کارنامه این شرکت اشاره شده بود. در این مدل ترکیبی، آن دسته از فرصت‌هایی که اعتبار آن‌ها به‌طور کامل تأمین نگردد، به زیر سیستم نوآوری باز بازگشت داده می‌شوند تا در مسیر توسعه و تکامل مجدد قرار گیرد و این چرخه تکرار می‌شود تا زمانی که یک طرح به مرحله تأمین مالی کامل نائل گردد و این زمانی است که استعداد پاسخگویی به اقتضائات بازار، انطباق پذیری با شرایط فنّاوری و دانش و نهایتاً پذیرش توسط مصرف کننده را داشته باشد.
[bookmark: _Toc441270105]4-5- ارائه چارچوب مفهومی
با توجه به نوع سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر و همچنین عواملی که مانع از موفقیت این نوع سرمایه‌گذاری در ایران شده باید به دنبال روش‌های نوین سرمایه‌گذاری در این زمینه بود. تجربیات سایر صندق های سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر در ایران نشان داده است که برای عملی کردن هر مدلی می‌بایست حالت گذاری بین مدل فعلی و مدل ایدآل ترسیم کرد تا از پس زدگی مدل اطمینان حاصل نمود. در حقیقت مدل فعلی به گونه‌ای تدوین شده است که این حالت بینابینی را حفظ نموده و در راستای تغییر از حالت سنتی به حالت نوین سرمایه‌گذاری گام برداشته است. در شکل زیر شاخص‌های این مدل مطرح می‌شود
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شکل 4-3: ارکان سرمایه‌گذاری در حالت گذار سرمایه‌گذاری خطرپذیر

.همانطور که در شکل 4-3 مشاهده می‌شود با توجه وضعیت فعلی کشور به دنبال مدلی هستیم تا شکاف حاصل بین سرمایه‌گذاری سنتی و مدرن را پر کند. در حال حاظر قسمت بزرگی از سرمایه گذاری‌ها در این عرصه وابسته به دولت بوده و جنبه حمایتی داشته و این قضیه مانع از نگاه صحیح و کارشناسانه جهت اقتصادی بودن طرح‌ها شده است همچنین سرمایه گذاران معمولاً در صنعت مربوطه تخصص داشته و این امر مانع از پتانسیل بسیار بالای عموم مردم برای جذب سرمایه آن‌ها شده است همچنین در مدل‌های سنتی معمولاً زمانی بحث از تغییرات شده و یا به دنبال مدل‌های نوین برای صنایع هستیم این سؤال مطرح می‌شود که "کدام شرکت خارجی یا کدام کشور پیشرو در این زمینه سرمایه‌گذاری کرده؟ " می‌رویم. در مدل تدوین شده مفهومی تأمین مالی به دنبال جواب و ارائه راهکار برای پر کردن خلأ موجود بین سرمایه‌گذاری سنتی مبتنی بر دولت و سرمایه‌گذاری نوین مبتنی بر مشارکت مردم هستیم تا بتوان از این طریق دید تجاری‌تری به طریق دید تجاری بیشتری نسبت به طرح‌های کارآفرینانه داشته باشیم و همچنین حمایت بی چون و چرای دولت را از طرح‌های پژوهشی و نوآورانه کاهش دهیم. این مدل از مجموع سه زیر سیستم تشکیل می‌شود که دارای نقشهای ریز هستند
· زیر سیستم مقبولیت محصول (نوآوری باز)
· ریز سیستم تعاملات (پلتفرم ارتباطی و قوانین جمع سپاری)
· زیر سیستم تأمین مالی جمعی
· زیر سیستم واسط تضمین سرمایه‌گذاری (حمایت‌های نقدی و غیر نقدی صندوق‌های پژوهش و فناوری، مراکز رشد و...)
بازیگران این نقش‌ها به شرح زیر می‌باشد:
1. زیر سیستم نوآوری باز تشکیل شده است از ترکیب افراد حرفه‌ای و غیر حرفه‌ای و شامل طیف متنوعی از کاربران، اعم از متخصص، نوآور، مصرف کننده و ... می‌باشد
2. زیر سیستم تأمین مالی جمعی شامل انبوهی از سرمایه گذاران که ترکیبی از سرمایه گذاران حرفه‌ای و آماتور را تشکیل می‌دهند.
3. زیر سیستم تعاملات که در واقع همان نوع تکامل یافته شبکه‌های اجتماعی است و در بستر وب و نرم افزارهای هوشمند (برای موبایل و تبلت و..) و بصورت پلتفرم چند رسانه‌ای تحقق می‌یابد.
4. زیر سیستم تضمین سرمایه‌گذاری، واسط بین سرمایه گذار و شرکت دانش‌بنیان عمل کرده و دارای سه جز زیر است
· صندوق‌های پژوهش و فناوری و سایر صندوق‌های تأمین مالی سنتی که حمایت‌های مالی اولیه برای پروژه را انجام می‌دهند.
· مراکز رشد و پارکهای علم و فناوری، به صورت خدمات و حمایت‌های غیر مالی نظیر مشاوره، آموزش، تخصیص مکان و تجهیزات کارگاهی، بازاریابی و فروش محصول به پروژه و شرکت‌های دانش‌بنیان یاری می‌رسانند.
· صندوق‌های خطرپذیر و سایر مراکز علمی و پژوهشی، به‌عنوان مشاور واسط بین سرمایه گذاران و نوآوران، وظیفه بررسی اولیه طرح و نظارت بر عملکرد پروژه و همچنین سازماندهی پرداخت مرحله‌ای وجوه سرمایه‌گذاری شده و باز پرداخت آن به سرمایه گذاران را دارند.
در شکل زیر نمای شماتیک از اجرای مدل تأمین سرمایه‌گذاری حالت گذار ترسیم شده است:
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شکل 4-4: اجزای مدل پیشنهادی تأمین مالی
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زیر سیستم ارتباطات: طبق این مدل طرح‌های نوآورانه با تکیه بر خرد جمعی در حوزه آفرینش و تصمیم گیری جمعی در صورت نیاز طراحی مجدد می‌شوند و یا به گونه‌ای اصلاح می‌شوند که زمینه این طرح‌ها برای مشتریان قابل قبول‌تر باشد و محصول از نظر مشتریان با پذیرش بالاتری همراه باشد. این نوع ابراز علایق و سلیقه‌های مشتریان آینده و دخالت در چرخه طراحی محصول سبب نوعی پیش خرید پنهان از طرف مشتریان شده و همچنین نوعی تبلیغ برای محصول است به گونه‌ای که مشتریان دقیقاً آن چیزی را می‌خرند که خود و اطرافیانشان نیاز به آن کالا یا خدمت را حس کرده باشد و هر فردی که در نوآوری باز شرکت فعال داشته باشد بگونه ای با آن محصول ارتباطی از جنس مالکیت معنوی پیدا کرده و احساس تعلق خاصی نسبت به محصول می‌کند و در معرفی محصول به دیگران نقش تبلیغات مستقیم را ایفا می‌کند به عبارتی می‌توان گفت مشتریانی که هم‌اینک نیازهای قوی محصولات در آن‌ها پیشاپیش خبر از نیازهای عمومی بازار در آینده می‌دهد.
فون هیپل چگونگی شناسایی کاربران پیشرو و واردکردن دیگاه آن‌ها را به فرایند طراحی محصولات در یک فرایند ۵ مرحله‌ای بیان می‌کند
· شناسایی یک روند بازار یا فرصت محصول جدید (مثل قابلیت حمل بیشتر رایانه).
· تعریف میزان مزایای بالقوه آن‌ها براساس نیاز مشتری.
· انتخاب «کاربران پیشرو» که جلوتر از زمان هستند و کسانیکه بیشترین منفعت را از راه حلهای خوب می‌برند (کاربران قدرتمند).
· استخراج اطلاعات از کاربران پیشرو در مورد نیازهایشان و راه حلهای بالقوه و ایجاد مفهوم محصولات که این راه حلها را در برگیرد.
· آزمون مفاهیم با حجم وسیع‌تر بازار برای پیش‌بینی پیامدهای نیازهای کاربران پیشرو در هنگام ورود به بازار عمومی.
در روش کاربران پیشرو، مشتریانی که با شرایط خیلی فوق‌العاده‌ای مواجه می‌شوند مورد مصاحبه یا مشاهده قرار می‌گیرند تا بررسی شود آن‌ها از فراورده چگونه استفاده می‌کنند. مثلاً چه تعداد از نوآوریهای انجام شده در رانندگی فرمول ۱ را می‌توان برای استفاده عمومی تغییر داد. در بعضی شرایط فنی ممکن است کاربران کالاهای استاندارد را برای پاسخگویی به نیازهای خاصشان تغییر دهند. مهم است که شناسایی کنیم که چگونه درس‌های آموخته شده از کاربران پیشرو را می‌توان در بازاری گسترده‌تر بکار گرفت. معمولاً از کارگاه‌های عمل و نمونه‌سازی آزمایشی در این حالت استفاده می‌گردد (فون هیپل، ۱۹۸۶)
از آنجایی که در این مدل سازمان‌های دولتی از نظر تأمین سرمایه نقش مهمی را ایفا می‌کنند، ورود آن‌ها در نوآوری باز به‌عنوان یک نهاد حمایتی و همچنین ذینفع در سودآوری طرح باید از امتیاز خاصی برخوردار باشد. پیشنهاد می‌شود جهت عدالت متناسب با مقدار سرمایه، در صورت مقایسه پیشتهادات مطروحه از طرف جمع سپاران خصوصی و دولتی، با توجه به مقدار سرمایه‌گذاری، ضرایب متعادلی را به شرکت کنندگان تخصیص داده شود. این امر سرمایه گذاران را ترقیب به سرمایه‌گذاری بیشتر کرده و حس تعلق آن‌ها به کالا و ایده را بیشتر می‌کند. سازماندهی و مدیریت و نظارت بر صحت عملکرد زیر سیستم نوآوری باز بر دوش مشاوران واسط می‌باشد.
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این زیر سیستم باید قادر به ارتباط اجزای مدل به صورت برخط و فراگیر با دسترسی آسان باشد. لازمه این کار بهره مندی از سیستم‌های مبتنی بر اینترنت است. برای ایجاد این زیر سیستم پیشنهاد می‌شود تا پلتفرمی طراحی شود که قابلت اجرا بر روی تمامی تجهزات الکترونیکی هوشمند با سیستم عامل‌های مختلف را دارار باشد. مسئولیت این واسط  طبیعتا با نهادیست که بتواند به نحوی از تمامی پتانسیل های سایر میانجی ها استفاده بهینه نماید. در حقیقت برای جرای اصولی این مدل پیشنهاد می شود صندوق پژوهش فناوری به عنوان متولی امر در اجرای مدل باشد.
لازم به ذکر است این پلتفرم از آنجایی که تبادلات مالی در آن انجام می‌گیرد باید از نظر امنیت در درجه بالایی قرار گرفته و در صورت برون سپاری به مراکز تخصصی طراحی و ایجاد درگاه‌های اینترنتی پیشنهاد می‌شود نظارت متمرکز و دقیق و شفافی بر این پلتفرم‌ها صورت پذیرد.
حمید محمدی یکی از مدیران دیجی کالا می‌گوید" اگر تعداد بررسی‌ها و نظراتی که کاربران در زیر تلفن هوشمند گلکسی S5 سامسونگ که در سایت دیجی کالا درج کرده‌اند را ببینید مشاهده خواهید کرد که بیش از ۲۰ هزار نفر در رابطه با این محصول دیدگاه و یا تجربه‌شان را بیان کرده‌اند. نکته در اینجاست چنانچه به سراغ آمازون بروید نظرات کاربران به نصف این رقم برای محصول مشابه خواهد رسید. ایرانی‌ها به شدت علاقه مند هستند تا تفکرات و صد البته تجربه کاربریشان را با هم به اشتراک بگذارند." و این همان برگ برنده تأمین مالی از این طریق است. به عبارتی مردم ایرانی با ضریب بالایی توانسته‌اند خود را با فنّاوری تطبیق دهند جز کاربران فعال در عرصه اینترنت مطرح باشند، لذا از نظر نوع ابزار ارتباطی (اینترنت) و استفاده از ابزارهای ارتباط جمعی این درگاه‌ها می‌توانند با ضریب قابلیت کارایی بالایی به حساب آید.
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در این زیر سیستم، کارآفرینان و سرمایه گذاران (مشارکت کنندگان) در یک بستر مشارکتی که نوع تکامل یافته‌ای از شبکه‌های اجتماعی است، به تعامل با یکدیگر می‌پردازند. در یک طرف این تعامل، مجموعه‌ای از فرصت‌های سرمایه‌گذاری در قالب ایده یا پروژه وجود دارد که توسط کارآفرینان معرفی می‌شود و از جمع درخواست می‌کنند تا برای تأمین مالی مشارکت کنند. در طرف دیگر، جمعیتی از مردم علاقمند به سرمایه‌گذاری هستند که با تکیه بر خرد جمعی و نظام ارزیابی مبتنی بر خرد جمعی شبکه، ضمن تبادل آراء و ارزیابی میزان ریسک و سود هریک از فرصت‌ها، به رتبه بندی و اولویت گذاری آن‌ها می‌پردازند که در نهایت با انتخاب خوش آتیه‌ترین و مطمئن‌ترین فرصت‌های معرفی شده، نسبت به تأمین مالی آن مشارکت می‌کنند و این چرخه رتبه بندی و مشارکت تا زمانی تکرار می‌شود که طرح‌های منتخب به هدف تأمین بودجه کامل رسیده و از فهرست فرصت‌های سرمایه‌گذاری خارج شود. مزیت این نوع روش تأمین مالی با روشهای سنتی کاهش ریسک پرمایه گذاری ناشی از مشارکت عموم مردم درقبول و یا رد یک طرح تجاریست. بعد از گذر طرح از فرایند نوآوری باز و پخته شدن ایده‌ها و اصلاحات صورت گرفته، مردم می‌توانند با میزان سرمایه‌گذاری در طرح میزان موفقیت آینده آن را تضمین کنند و به این طریق ریسک سرمایه‌گذاری برای افراد غیرحرفه‌ای کاهش می‌یابد. پیشنهاد می‌شود جمع سپاران عمومی در ابتدا به جوامع هدف مشخصی تقسیم‌بندی شوند به گونه‌ای که علاقه مندی خاصی نسبت به طرح داشته باشند. در این زمینه دانشگاه‌ها و سازمان‌های دولتی و اتحادیه‌های مشاغل مختلف کشور می‌توانند بصورت هدفمندی مورد مخاطب قرار گیرند و کمپین‌های تشکیل شده با تبلیغات فیزیکی و الکترونیکی را بر روی این جوامع هدف متمرکز نماید.
لازم به ذکر است در خصوص نقل و انتقالات مالی باید زمینه‌ای فراهم شود که با حد اقل زمان در مسیر واریز وجوه، بیشترین کارایی و اثر بخشی با امنیت بالا را مهیا باشد.
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وجه تمایز میان تأمین مالی شرکت‌های بزرگی مثل Kikstarter و Indigogo و سایر پلتفرم‌های موفق در سطح جهان با مدل پیشنهادی را می‌توان در این زیر سیستم بیان نمود.
این زیر سیستم در حقیقت همان بخش سنتی مدل تأمین مالی دانش‌بنیان‌هاست که در فرایند مدل پیشنهادی به گونه‌ای فعالیت‌ها و منابع آن هدفمند شده است. از آنجایی که این مدل در حالت گذار بین سرمایه‌گذاری سنتی و مدرن است نمی‌توان انتظار داشت که نسبت به مدل‌های سنتی تأمین مالی بی تفاوت بود، درنتیجه در آن از حمایت‌های پیشین که در این زمینه از شرکت‌های دانش‌بنیان می‌شد بهره گرفته‌ایم. این امر از جهتی باعث سازماندهی بهتر و افزایش کارایی آن نهادها خواهد بود و هم با وجود آن‌ها عموم مردم که سرمایه گذاران بالقوه طرح‌ها هستند اطمینان بالاتری را نسبت به سرمایه‌گذاری خواهند داشت و در نهایت ریسک سرمایه‌گذاری پایین‌تر خواهد آمد. بازیگرانی که میتوانند در این زیر سیستم ایفای نقش کنند می توانند مرارد زیر راشامل شوند:
· وزارت علوم (از طریق دانشگاه‌ها، پژوهشگاه‌ها، پارک‌ها و مراکز رشد)
· دفتر همکاریهای فناوری
· سازمان گسترش و نوسازی صنایع ایران
· سازمان توسعه و نوسازی معادن و صنایع معدنی ایران
· مرکز صنایع نوین
· بنیاد نخبگان
·  و سایر دستگاه‌ها و مراکز حمایتی  
صندوق پژوهش و نوآوری از آنجایی که پتانسیل بالاتری برای هماهنگی بودجه های موارد ذکر شده دارد می تواند به عنوان یکی از پررنگ ترین پیشنهاد برای این زیر سیستم شناسایی شود.
این زیر سیستم وظایف سه گانه ای را باید در این مدل به انجام برساند که شامل موارد زیر است
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این جز از زیر سیستم در حقیقت همان نهادها و صندوق‌های تأمین مالی سنتی هستند با این تفاوت که در تأمین مالی بخشی از سرمایه‌گذاری را (مطابق با نظر کارگروه تخصصی) انجام می‌دهند. پیشنهاد می‌شود جهت ارتقاع کیفیت ایده‌ها و همچنین قدرت تأمین مالی این مدل صندوق‌های تأمین مالی دانش‌بنیان بودجه خاصی را برای این طرح بصورت جداگانه در نظر گرفته و با یکپارچه سازی پول این صندوق‌ها (جمع سپاری سازمانی) قدرت مانور برای طرح‌های عظیم که به به‌عنوان پیشران‌های سایر صنایع مطرح می‌شوند محیا نمود. پیشنهاد دیگر در این بخش می‌تواند موقوفات علمی باشد که در زمینه‌های خاص بنا بر درخواست واقف در سرمایه‌گذاری شود. 
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این ارگان ها متشکل از افراد حقوقی با تجربه، با صلاحیت و مورد اعتماد است که علاوه بر بررسی اولیه طرح کسب‌وکار ارائه شده توسط کارآفرین (از نظر ماهیت کلی، ارزیابی مالی و اقتصادی یروژه و زمان موردنیاز انجام آن به‌منظور طراحی استراتژی خروج سرمایه گذاران از یروژه) وظیفه تأیید و ارائه طرح کسب‌وکار به تضمین کنندگان سرمایه و همچنین راهنمایی و هدایت طرح پس از تأمین مالی را از طریق ارائه مشاوره‌های تخصصی مالی، حقوقی، بازارسنجی و بازاریابی به کارآفرین، به عهده دارند. همچنین مشاوران مسئول موظفند به‌منظور شفاف سازی گزارشات دوره‌ای از روند پیشرفت پروژه را تهیه و در اختیار سرمایه گذاران و تضمین کنندگان سرمایه قرار دهند. در صورت بروز انحراف قابل توجه در روند اجرای پروژه مدیریت ریسک و جلوگیری از زیان بیش از اندازه پروژه نیز به عهده مشاوران می‌باشد.
اساتید دانشگاه، متخصیصن پارک‌های علم وفناوری و متخصصین علمی وابسته به مراکز علم وپژوهش و فناوری دولتی را می‌توان در زمره مشاوران واسط مستقیم و شرکت‌های دانش‌بنیان و نخبگان علمی دانشگاهی را می‌توان به‌عنوان مشاورین واسط غیر مستقیم (انتخاب بر مبنای از طریق برون سپاری) مدل پیشنهادی مطرح کرد.
همچنین مشاوران واسط اند که تعیین می‌کنند کدام طرح در مرحله اولیه پذیرفته شود و همچنین مقدار بودجه لازم جهت تحقق طرح را تخمین زده و با توجه به معیارهای خود سرمایه‌گذاری اولیه را که از صندق های دولتی تأمین می‌شدند را تعیین کرده و میزان سرمایه مورد نیاز که می‌بایستی توسط مدل جمع سپاری جمع آوری شود را مشخص کرده. پیشنهاد می‌شود مشاورین واسط ترکیبی از چند کارگروه باشد که می‌توانند شامل موارد زیر باشد:
· کارگروه تخصصی طرح که با توجه به حوزه علوم متفاوت تعیین می‌شود
· کارگروه ارزیابی و مالی
· کارگروه تظارت بر عملکرد
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علاوره بر تأمین مالی شرکت‌های دانش‌بنیان و پروژه های نو ظهور برای موفقیت و تکمیل چرخه ایده تا عمل نیازمند زیرساختهایی است که می‌توان از آن‌ها به‌عنوان پیشران‌های این صنعت نام برد. هر چند معضل اصلی و گلوگاه رسیدن به رشد در اکثر شرکت‌ها و طرح‌های نو ظهور تأمین مالی آنهاست اما نبود مدیریت صحیح و سرمایه‌های اولیه ثابت نظیر آزمایشگاه‌ها و دفتر کار و تجهیزات کارگاهی نیز برخی از طرح‌ها را در نطفه ساقط می‌کند. از این رو در این مدل سعی شده از ظرفیت‌های موجودی که پارکهای علم و فناوری و یا سایر مراکز پژوهشی فراهم آورده‌اند استفاده شود. برخی از این خدمات می‌تواند شامل موارد زیر شود:
· خدمات عمومی: اسکان، دسترسی به تلفن و دورنگار، کارپردازی و خدمات دبیرخانه‌ای، امکان استفاده از اتاق‌های کنفرانس، تجهیزات دیداری و شنیداری و سرویس رفت‌وآمد.
· خدمات اطلاع رسانی: کتابخانه، اینترنت، مراکز اطلاع‌رسانی و نرم‌افزارهای مهندسی
· خدمات مشاوره‌ای و آموزشی: مشاوره‌های مدیریتی، مالی و بازرگانی، خدمات حسابداری و حقوقی، برگزاری سمینار و یا دوره‌های آموزشی مورد نیاز برای شرکت‌های نوپا.
· خدمات فنی و تخصصی: ارائه خدمات فنی مهندسی، استفاده از امکانات آزمایشگاهی و کارگاهی نظیر آزمایشگاه صنایع غذایی، بیوتکنولوژی، شیمی، مواد و سرامیک، برق و الکترونیک، مکانیک، کارگاه ماشین ابزار و پایلوت‌های تولید محدود.
· ثبت اختراعات: معمولاً در پارک‌ها و شهرک‌های علمی و فناوری این امکان به سادگی فراهم است که حاصل ابداعات و نوآوری‌های پژوهشگران به نام خود آنان ثبت و حقوق آنان محفوظ بماند.
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تأمین مالی جمعی برای پروژه‌های کارآفرینامه به‌عنوان جدیدترین و پیچیده‌ترین مدل جمع سپاری مطرح است. دیدگاه حمایتی صندوق‌های پژوهش در مدل و حالت گذار بین سرمایه‌گذاری سنتی و مدرن پیچیدگی این مدل را دوچندان کرده لذا برای تدوین فرایند آن مبایست گام‌ها به صورت شفاف و جامع بیان شود تا هم از بروز خطا حین اجرا جلو گیری و هم زمینه نقد برای خبرگان و متخصصین تأمین مالی محیا باشد. فرایند این مدل یه شرح زیر است:


شروع



9- تعیین مشاوران طرح جهت نظارت و راهنمایی

ی1- ارئه درخواست توسط کارآفرین به درگاه واسط
12- بازگشت سرمایه به جمع سپاران

10- به روز رسانی عملکرد کارآفرینان در پلتفرم

11- بازبینی مجدد روند کار با توجه با عملکرد کارآفرینان


8- تخصیص سرمایه و سایر تسهیلات به دانش بنیان

7- نظر نهایی کمیسیون بودجه

6-قطعی شدن طرح نهایی و بستن پنجره تأمین مالی

5-تبادل نظرات بین جمع سپاران و جمع کاران

4-بازشدن پنجره تأمین مالی در پلتفرم

3- بازبینی تخصصی در کمسیون تأمین بودجه

2- بررسی اولیه طرح توسط مشاور










پایان


شکل 4-5: فرایند تأمین مالی با توجه به مدل پیشنهادی
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	مراحل فرایند
	شرح مراحل

	1- ارائه درخواست توسط کارآفرین به درگاه واسط
	· در گام اول این مدل تنها طرح‌هایی مورد حمایت قرار می‌گیرد که جدید و نوظهور بوده و مشابه داخلی نداشته باشد.
· جنبه اقتصادی طرح و نیاز سنجی بازار از جمله مهمترین آیتم‌های قرار گیری طرح بر روی پلتفرم می‌باشد، لذا طرح باید از لحاظ تحلیل بازار و تحلیل مالی
· صریح، واضح و شفاف در قالب خاص طرح کسب‌وکار تدوین شود.
· جهت حفظ مالکیت فکری در مورد جزئیات طرح مطلبی قید نشود.
· در طرح‌هایی که مشابهت با مدل‌های خارجی داشته، باید موارد مشابه قید شود و علل تمایز و یا الگو برداری از آن طرح با توجه به نیاز کشور مطرح گردد.

	2- بررسی اولیه طرح توسط مشاور

	· مشاورین بررسی اولیه بر روی طرح را با توجه به معیارهای خاص آن صنعت انجام می‌دهند.
· مشاورین باید جنبه‌های تحلیل بازار و توجیه اقتصادی را ملاک رد و پذیرش قرار دهند
· طرح‌هایی که در این مرحله رد شوند در صورت اصلاح توسط نوآوران مجدد قابل بررسی می‌باشند بنحوی که طرح پس از رد شد حداقل تا 8 هفته اجازه بررسی مجدد را ندارد.

	3- بازبینی تخصصی در کمسیون تأمین بودجه
	· کارگروه خاص مربوط به آن شاخه از صنعت در این مرحله شکل می‌گیرد
· با توجه به گستردگی این حوزه‌ها پیشنهاد می‌شود افراد حقیقی و حقوقی برای هر کارگروه مشخص شده و طرح‌ها در بازه زمانی معین و در قالب جلسات ارتباط از دور (کنفرانس ویدئویی) بازبینی شود
· در این مرحله از نوآوران طرح دعوت شده تا از طرح خود در کمسیون دفاع کنند.
· هر کمیسیون دارای یک واحد مالیست که در نهایت مقدار بودجه پیشنهادی را با توجه به شرایط فعلی صندوق و کشش سرمایه‌گذاری مردم تأیید می‌کند.
· در این کمیسیون درصد سهم صندوق و مردوم از سرمایه‌گذاری با توجه به شاخص‌هایی چون: جذابیت، بازار هدف خاص، بازگشت سرمایه و ... مشخص می‌شود.
· حمایت‌های غیر مالی که می‌توان به نوآوران برای عملی شدن طرحشان با توجه به ظرفیت‌های موجود انجام داد در این مرحله مشخص شود، نظیر: دفتر، آزمایشگاه، کارگاه و تجیهیزات کارگاهی، اینترنت، مشاوره بازاریابی و مدیریتی و ...
· مدت زمان تأمین مالی جمعی (باز بودن درگاه سرمایه‌گذاری در سامانه) در این کمیسیون مشخص می‌شود.

	4-بازشدن پنجره تأمین مالی در پلتفرم
	· از نوآوران خواسته می‌شود طرح خود را با استفاده از فیلم، اسلاید و یا کلیپ صوتی و عکس و بروشور و حتی وبلاگ خود معرفی کرده و در اختیار سامانه قرار دهد.
· درگاه سرمایه‌گذاری جمعی برای پروژه باز شده و تبلیغات و معرفی محصول (پس از تأیید) همراه با خلاصه تحلیل مالی و بازار در آن درگاه قرار می‌گیرد.
· در این درگاه مقدار سرمایه مورد نیاز، مقدار سرمایه‌گذاری توسط صندوق و وضعیت لحظه‌ای از سرمایه‌گذاری‌های مردم باید قابل مشاهده باشد.
· روز شمار تأمین مالی نیز در این درگاه لحاظ شود و مدت زمان باقی مانده جهت سرمایه‌گذاری قابل رویت باشد.

	5-تبادل نظرات بین جمع سپاران و جمع کاران
	· کاربران و سرمایه گذاران با توجه به علایق و تخصص خود می توانند در مورد طرح نظر داده و با ارتباط در بستر سامانه می‌توانند ابهامات پیش آمده در مورد طرح را مطرح کرده و آن‌ها را رفع کنند.
·  کاربران و سرمایه گذاران می‌توانند جهت بهبود طرح پیشنهادات خود را ارائه داده و تأیید و یا رد آن توسط نوآوران طرح را مشاهده کنند و پس از آن مبادرت به سرمایه‌گذاری نمایند.
· طراح با کمپینی که در این مرحله راه افتاده است بهترین فرصت را برای معرفی خود و ایده‌اش دارد تا بتواند اعتماد سرمایه گذاران را جمع کند.
· این کمپین لزوماً در بستر اینترنت نیست و نوآوران می‌توانند در جلسات حضوری و همایش‌ها و ارائه‌های مختلف مردم را با خود همراه ساخته و سرمایه‌گذاری را افزایش دهد.

	6-قطعی شدن طرح نهایی و بستن پنجره تأمین مالی
	· نوآوران باید اصلاحاتی را که در مرحله قبل تأیید کرده‌اند و قول عملی کردن آن را به کمپین داده‌اند، در درگاه سرمایه‌گذاری خود قرار داده اما قبل از هرگونه تاییدی توسط نوآوران لازم است اصلاحات جدید توسط نماینده کمیسیون تخصصی تأیید شود.
· پس از اتمام مدت زمان سرمایه‌گذاری پلتفرم بسته خواهد شد.

	7- نظر نهایی کمیسیون بودجه
	· تصمیم در مورد پروژه‌هایی که به حد نصاب سرمایه‌گذاری نرسیده باشند در این مرحله صورت می‌پذیرد.
· کمیسون تخصیص بودجه برای طرح‌هایی که به حد نصاب تأمین مالی نرسیده باشند می‌تواند تصمیمات زیر را اتخاذ کند:
1. عدم موفقیت در تأمین سرمایه توسط مردم به منزله رد سرمایه‌گذاری قلمداد شده و مبالغ سرمایه‌گذاری توسط مردم به آن‌ها بازگردانیده خواهد شد.
2. کمیسون تخصیص بودجه می‌تواند مدت زمان قرار گرفتن طرح بر روی درگاه را افزایش داده تا از این طریق فرصت بیشتری برای نوآوران جهت توجیه سرمایه گذاران قرار دهد.
3. کمیسون تخصیص بودجه می‌تواند مقدار کمبود سرمایه‌گذاری را از صندوق حمایت جبران کند
4. فرصتی را در اختیار نوآوران طرح جهت جبران مقدار کمبود سرمایه‌گذاری قرار داده و در صورت تأمین شدن سرمایه، کل مبالغ حمایتی و سرمایه‌گذاری را در اختیار نوآوران قرار دهد.

	8- تخصیص سرمایه و سایر تسهیلات به دانش‌بنیان
	· در قبال حمایت‌های مالی و غیر مالی و سرمایه‌گذاری‌های مردم معادل مبالغ آن‌ها از نوآوران ضمانت‌هایی بصورت (چک، سفته، سند و ...) دریافت شود.
· پرداخت پول به نوآوان در طی چندین مرحله با توجه به پیشرفت فیزیکی طرح می‌باشد. (این بازه‌ها و مقدار پیشرفت فیزیکی و مقدار مبلغ واریزی توسط کارگروه تخصصی در باز بینی از طرح مشخص خواهد شد)

	9- تعیین مشاوران طرح جهت نظارت و راهنمایی

	· هر تیم دانش‌بنیان و یا هر پروژه باید دارای 2 مشاور باشد:
1- مشاورین راهنما: براساس ضعف احتمالی و یا درخواست نوآوران، کارگروه تخصصی مشاوران یا مشاوری را برای راهنمایی در اختیار آن‌ها قرار می‌دهد.
2- مشاورین ناظر: که توسط کارگروه تخصصی انتخاب می‌شود و تا انتهای پروژه با نوآوران خواهند بود.

	10- به روز رسانی عملکرد کارآفرینان در پلتفرم
	· مشاورین ناظر موظفند پیشرفت کار را در قالب خلاصه مدیریتی برای سرمایه گزاران جمعی و حماتی تهیه کنند.
· در پلتفرم مدل پیشنهادی هر پروژه بعد از تأمین مالی دارای درگاه گزارش عملکرد است.
· برای سهولت و مقایسه پیشرفت طرح نسبت گزارش قبل باید گزارشات در قالب عکس و نمودار و برخی موارد بصورت فیلم باشد.

	11- بازبینی مجدد روند کار با توجه با عملکرد کارآفرینان
	· در صورت پایین بودن عملکرد نوآوران می‌توان درخواست تجدید نظر در مورد ادامه روند آزاد سازی سرمایه به نوآوران به کمیسیون تخصصی داده شود. کمیسون تخصصی بنا بر شرایط موجود می‌تواند از ادامه آزادسازی سرمایه‌ها در مراحل بعدی جلوگیری به عمل آورد. این درخواست‌ها به دوگونه می‌تواند مطرح شود:
1- درخواست تعدادی از جمع سپاران مبنی بر نگرانی از پیشرفت کار و یا خروج از اهداف (بیش از نیمی از آن‌ها-با توجه به مبلغ سرمایه‌گذاری-باید در این درخواست شرکت داشته باشند)
2- درخواست تیم مشاور

	12- بازگشت سرمایه به جمع سپاران
	· کارگروه بودجه موظف است سود سرمایه‌گذاری را با توجه به مدل‌های بازپرداخت سرمایه به سرمایه گذاران برگرداند.
· جهت تحقق ارتقاع فرهنگ سرمایه‌گذاری خطرپذیر پیشنهاد می‌شود در این مرحله نوآوران اولین محصولات خود را با شرایط ویژه به جمع سپاران وفادار (هم از لحاظ مبلغ سرمایه‌گذاری و هم از لحاظ مشارکت در نوآوری باز و اصلاح طرح) بدهند.


جدول 4-1: شرح مراحل فرایند مدل پیشنهادی
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بوم مدل کسب‌وکار ابزار ساده تصویری و در عین حال بسیار قدرتمند است که ۹ بخش سازنده‌ی مدل‌کسب‌وکار را توصیف می‌کند. این بخش‌ها شامل بخش‌ مشتریان، ارزش پیشنهادی، کانال توزیع، ارتباط با مشتریان، جریان درآمد، فعالیت‌های اصلی، منابع اصلی، شرکای(تجاری) کلیدی و ساختار هزینه‌ها است.
۱. بخش مشتریان:  مجموعه‌های مختلف مشتریان می‌توانند بر اساس خواسته‌ها و ویژگی‌های مختلف بخش‌بندی شوند. شما کدام بخش(ها) را هدف گرفته‌اید؟
انواع بخش‌های مشتریان شامل: بازار انبوه، گوشه بازار، بخش‌بندی شده، متنوع، بازار چند وجهی می‌شوند.
۲. ارزش پیشنهادی: به هر بخش از مشتریان چه ارزشی (مجموعه‌ای از محصولات و خدمات) را ارایه می‌کنید. ارزش پیشنهادی شما باید شما را از رقبایتان متمایز سازد. ارزش پیشنهادی ارزش را از طریق المان‌های (کمی و کیفی) مختلفی فراهم می کند از جمله: تازگی، عملکرد، سفارشی‌سازی، انجام رساندن کار، طراحی، برند و خوش‌نامی، قیمت، کاهش هزینه‌ها، کاهش ریسک، دسترسی‌پذیری و راحتی و آسایش.
۳. کانال توزیع: شرکت می‌تواند ارزش پیشنهادی را از طریق کانال‌های توزیع مختلفی به مشتریان برساند. شرکت می‌تواند از طریق کانال‌های خودش و یا کانال‌های شرکای تجاری‌اش و یا ترکیبی از هر دو به مشتریان دسترسی پیدا کند.
۴. ارتباط با مشتریان: امروزه ارتباط با مشتریان و حفظ آن برای اطمینان از موفقیت شرکت الزامی است. شکل‌های مختلف ارتباط با مشتریان شامل: کمک شخصی، کمک شخصی اختصاصی، سلف سرویس، سرویس‌های خودکار، جوامع کاربری و خلق مشترک (با مشتری) می‌شود.
۵. جریان درآمد: شرکت چگونه از هر بخش از مشتریان درآمد کسب می‌کند. روش‌های مختلف ایجاد جریان درآمدی شامل: فروش دارایی، حق استفاده، حق اشتراک (عضویت)، اجاره/ قرض، حق استفاده از مجوز/ امتیاز، حق کارگزاری و تبلیغات می‌شود.
۶. منابع اصلی: منابعی که برای خلق ارزش برای مشتری ضروری هستند و جزو دارایی‌های شرکت محسوب می‌شوند. منابع می‌توانند انسانی، مالی، فیزیکی یا معنوی باشند.
۷. فعالیت‌های اصلی: مهمترین فعالیت‌های شرکت برای اجرای ارزش پیشنهای شرکت چه هستند؟.
۸. شرکای کلیدی: برای بهبود عملیات و کاهش ریسک مدل کسب‌وکار معمولا شرکت‌ها با برخی دیگر مشارکت‌های تجاری صورت می‌دهند. این مشارکت‌ها به روش‌های: همکاری استراتژیک با شرکت‌های رقیب و غیر رقیب، سرمایه‌گذاری‌های مشترک، روابط خریدار-فراهم‌کننده و پیمان/ اتحادهای استراتژیک امکان پذیر هستند.
۹. ساختار هزینه‌ها: عملیاتی کردن مدل‌های کسب‌وکار مختلف چه هزینه‌هایی را در بر دارد. معمولا کسب‌وکارها چیزی بین هزینه‌محور و ارزش‌محور هستند.  ساختار هزینه‌ها دارای خصیصه‌های: هزینه‌های ثابت، هزینه‌های متغییر، اقتصاد مقیاس (کاهش هزینه با افزایش تعداد) و اقتصاد محدوده (کاهش هزینه با افزایش محدوده کاری) است. در شکل زیر خلاصه ای از مدل کسب کار برای مدل پیشنهادی تامین مالی شرکت های دانش بنیان تدوین شده است.
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شکل4-6 : بوم کسب کار مدل پیشنهای تامین مالی
[bookmark: _Toc441270117]4-10- جایگاه وقف علمی در مدل پیشنهادی تامین مالی پروژه های نوآور و نوظهور
وقف یک حرکت بنیادی اســت که به خیرات پسندیده در جامعه منجر شده و از منظر اعتقاد عمومی مردم، یک عمل بسیار ارزشمند محسوب می‌شود؛ بنابراین ضرورت دارد در دنیای امروز، از ظرفیت عظیم وقف در توسعه علم، تربیت دانش آموزان و رشد نخبگان نیز استفاده شود. رشد علمی و رسیدن به‌جایگاهی شایسته در حوزه علم و فناوری به عزم و یاری همگانی نیاز دارد. یکی از ساده‌ترین این همکاری‌ها، درخواست کمک برای ساخت مدرسه است که کشور ما در این زمینه سابقه درخشانی دارد، اما حمایت از توسعه علم و فناوری فقط به ساخت مدرسه محدود نمی‌شود. شاید وقتی از داروهای درمانی برای بیماری‌های صعب‌العلاج صحبت می‌شود هیچ تصوری از حمایت خیرین برای تحقیقاتی که در این زمینه انجام می‌شود، در ذهن شما نقش نبندد، اما حمایت از طرح‌های تحقیقاتی و ساخت و توسعه فضاهای خدماتی از دیگر برنامه‌هایی است که با حمایت‌های مردمی تسریع می‌شود.
در سال‌های اخیر شاهد پررنگ شدن حمایت‌های مردمی از فعالیت‌های علمی و آزمایشگاهی هستیم که شکل جدیدی از وقف علمی را فراتر از ساخت مدرسه به تصویر می‌کشد. پژوهشگاه رویان ازجمله مراکزی است که از بدو تأسیس تا امروز ـ که گام‌به‌گام به ساخت نخستین بیمارستان سلول درمانی در کشور نزدیک می‌شود ـ به ارزش حمایت‌های مردمی در پیشبرد اهداف علمی که در نظر داشته، واقف بوده است. 
علم، عامل آگاهی و شناخت انسان نســبت به پیرامون آفاقی و انفسی خود است و اساساً هر توسعه و پیشرفتی از شناخت و آگاهی درست و اصولی ناشی می‌شود. فناوری که حاصل و نتیجه علم و پژوهش است نیز بستری برای بهره‌مندی از نتایج این تحقیقات و رفع نیازهای روزمره آدمی فراهم می‌کند.
 یکی از منابع گســترش و پیشرفت حوزه علم و فناوری مشــارکت مردم است که در برخی کشــورها بســیار رواج دارد. به‌عبارت‌دیگر در بعضی از کشورها، مشارکت و سرمایه‌گذاری مردم در حوزه علم و فناوری، به یک فرهنگ عمومی تبدیل‌شده است، به‌گونه‌ای که در بعضی از حوزه‌های علمی و فناوری، دولت‌ها برای تأمین بودجه این حوزه دغدغه‌ای ندارند. در کشــور ما نیز اختصاص بخشــی از اموال و دارایی اشخاص برای امور عام‌المنفعه از دیرباز وجود داشته است که همه افراد نسبت به این موضوع به‌عنوان وقف، آگاهی اندکی دارند، اما متأسفانه سهم حوزه علم و فناوری در سبد وقف بسیار ناچیز است که ضرورت دارد این سهم افزایش یابد.
یکی از رویکردهایی که می‌تواند اعتماد مردم نسبت به این سنت پسندیده را خدشه‌دار کند دولتی شدن وقف اســت. به نظر می‌رسد بهترین راهکار برای توســعه و رواج فرهنگ وقف در حوزه‌های مختلف علمی و پژوهشی، راه‌اندازی مراکز و انجمن‌های خیریه‌ای اســت که رویکردهای نوینی را در این زمینه ســرلوحه کارشان قرار می‌دهند.
در کشور ما با توجه به وجود پتانسیل‌های فراوان در حوزه وقف، می‌توانیم در فرهنگ‌سازی وقف در حوزه علمی و پژوهشی به دست‌آورده‌ای مهمی دست پیدا کنیم. بدون تردید مقدمات کسب علم در نتایج آن نقش بسزایی دارد و فرهنگ وقف و خیرات علمی می‌تواند زمینه مناسبی برای رشد علم و فناوری در کشــور ایجاد کند. امروزه بســیاری از افرادی که توانایی مالی خوبی دارند از آمادگی لازم برای کمک به امور خیریه علمی برخوردارند. باید بســتری برای بهره‌گیری از توانایی مالی این افراد فراهم شود. اگر از توانایی این افراد برای ایجاد زمینه‌ای به‌منظور انجام تحقیقات و تولید داخلی دارو بهره ‌گیریم به مراتب بهتر از این اســت که بخواهیم از حمایت این افراد برای خرید داروی موردنیاز بیماران استفاده کنیم. 
جمع سپاری از دیر باز در حوزه وقف و اهدا توانسته کمک شایانی در جهت پیشبرد اهداف جامعه در ایران و در تمامی سطوح اجتماعی و عمرانی ایفا نماید. از آنجایی که استفاده از موقوفات، تنها بنا بر نیت واقفین جایز شمرده می شود، لذا برای استفاده از ظرفیت وقف در مدل تامین مالی سه راه پیشنهاد می شود:
1- وقف مستقیم واقفین جهت تامین منابع غیر مالی (تجهیزات و خدمات پشتیبانی)
با ایجاد فرهنگ وقف علمی و محیا ساختن بستر مناسب و شفاف از موضوع موقوفات علمی بخصوص کاربرد آن در پروژه ها و تحقیقات نوظهور و ناب، واقفان را در جهت وقف علمی متناسب با مدل پیشنهادی تامین مالی توجیه کرده و شرایط وقف را برای آنها تبیین می کنیم. به این نحو که، اگر مجموعه ای از پروژه های نوآورانه در حوزه های علمی خاصی ( نانو، پتروشیمی، کشاورزی و ...) تعریف شده باشد می توان نیازمندی های اولیه غیر نقدی آن طرح ها را نظیر آزمایشگاه، دستگاه های آزمایش، وسایل آموزشی و... را شناسایی کرده وآنها را  جهت تامین مالی برای خرید تجهیزات و اماکن به واقفین معرفی کرد.
در حقیقت نیازمندی های غیر نقدی صنایع مختلف نظیر اماکن و تجهیزات پژوهشی (که غالبا استهلاک کمتری نسبت به پول نقد دارند) شناسایی شده و جهت حمایت واقفین و رفع این نیازمندی ها در اختیار آنها قرار می گیرد.
2- تبدیل موقوفات به منابع حمایتی جهت تبدیل پژوهش ها و ایده های ناب به محصول
بنا بر شرایط خاص و روش های خاص، برخی از موقوفات را می توان تبدیل به احسن کرد. موقوفات قدیمی به فروش رفته و یا معاوضه می شود و از آنها جهت تامین مالی پروژه ها بصورت مستقیم و یا حمایت غیر نقدی پروژه ها (نظیر اماکن و تجهیزات) بنا بر نظر متولی (که در آن نیات واقفین را مد نظر قرار داده است) استفاده بهینه کرد. در این حالت نیز باید نیازمندی های صنایع و نیازمندی های پژوهش و پروژه های مختلف شناسایی شده و در اختیار متولی وقف قرار گیرد تا وی بتواند نزدیکترین و بهترین جایگاه جهت تامین منابع مالی و غیر مالی پروژه های نوآورانه را بنا بر نیات واقفین پیدا کرده و در مدل پیشنهادی تامین مالی بکار گیرد. 


3- وقف مستقیم واقفین بر روی پروژه های موجود بر روی پلتفرم ارتباطی
در مدل پیشنهادی و درگاه ایجادی، می توان از حمایت مستقیم واقفین در به ثمر رسیدن پروژه ها استفاده کرد. به این صورت که نوآورانی که امید به جمع آوری هزینه های خود از طریق وقف را دارند، می توانند در پلتفرم تامین مالی درخواست خود را ارسال کرده و در کمپین خود اعلام کنند که خواستار استفاده از موقوفات علمی هستند. از طرفی دیگر در صورتیکه واقفین بستری مناسب و مورد اعتماد جهت وقف خود بیابند، تمایل خود را به وقف پول یا خرید تجهیزات و اماکن بصورت مستقیم برایهمان پروژه های خاص، اعلام کرده و آن پروژه ها را مورد حمایت قرار می دهند.
در فلسفه جمع سپاری به واقفین جمع کاران گفته می شود و به نیروی علمی که خواهان توجیه جمع کاران هستند، جمع سپار گفته می شود. در بستر مدل پیشنهادی تامین مالی میتوان از ظرفیت عظیم مردم بهره جست و توسط سیستم های ارتباطی تحت وب، در جهت رسیدن به مقصود از آن استفاده کرد.
ذکر این نکته الزامیست که در مدل پیشنهادی تامین مالی اگر واقفین حمایت خود را در حوزه های خاصی از علوم و صنایع، از پیش تعریف کرده باشند و موضوع حمایت خود را ( حمایت نقدی یا غیر نقدی) بر روی پلتفرم قرار دهند، در این صورت واقفین جایگاه یک میانجی را به خود اختصاص می دهد و در صورتی که واقفین قصد حمایت به صورت وقف بر روی پروژه های موجود بر روی پلتفرم تامین مالی را بصورت مستقیم مد نظر داشته باشند، در این صورت از واقفین به عنوان جمع کاران عادی یا مردم سرمایه گذار یاد می شود که تنها تفاوت آنها با سایر مردم، منافع حاصل از سرمایه گذاری آنها بر روی طرح می باشد که بنا بر نیت واقفین و تحت نظارت عاملین موضوع وقف قرار می گیرد.




[image: ]


[bookmark: _Toc441270118]فصل پنجم
[bookmark: _Toc441270119]جمع بندی و ارائه نظرات و پیشنهادات
[bookmark: _Toc441270120]در حوزه تأمین مالی پروژه‌های فناورانه





[bookmark: _Toc441270121]5-1-مقدمه
در این بخش از پژوهش به ارائه پیشنهاداتی جهت عملی کردن مدل تأمین مالی که در بخش قبل بیان شد می‌پردازیم. این پیشنهادات با گرد آوری و تجمیع نظرات خبرگان و الگو برداری از سایر پلتفرم‌های مشابه تأمین مالی و مقالات و پژوهش‌هایی که تا کنون در این حوزه صورت پذیرفته، گردآوری شده است.
[bookmark: _Toc441270122]5-2-ارائه پیشنهادات
در فصل قبل مدل تأمین مالی در بستر نوآوری باز و جمع سپاری مالی و با دید حمایتی صندوق‌های سنتی همراه با مراحل آن مفصلاً شرح داده شد. برای اجرایی کردن این طرح و همچنین تکامل آن به مدلی ایدهآل در آینده پیشنهادات زیر در قالب اجزای مدل پیشنهادی ارائه شده است:
[bookmark: _Toc441270123]5-2-1-ارتقاع فرهنگ سرمایه‌گذاری ریسک‌پذیر در بستر مدل پیشنهادی
هدف از این مدل در فاز اول آن ایجاد روحیه و فرهنگ سرمایه‌گذاری در عموم مردم برای پروژه‌های فناورانه و دانش‌بنیان است. از آنجایی که در ابتدای مسیر نمی‌توان توقع زیادی در زمینه سرمایه‌گذاری از جمع سپاران عمومی داشت لذا صندوق‌های حمایتی سنتی باید خلأ موجود ابتدای مسیر را با درصدهای بالاتری از سرمایه‌گذاری پر کنند. به‌عنوان مثال پیشنهاد می‌شود در فاز اول طرح درصد مشارکت صندوق‌های حمایتی سنتی نسبت به مردم 80% به 20% باشد و در این فاز بیشتر تمرکز حول فعالیت‌های مربوط به بستر سازی و معرفی مدل برای عموم مردم، نوآوران، صنایع پیشرو و سایر نهادهای درگیر باشد. در این فاز باید اطمینان جمع سپاران را در مورد مدل پیشنهادی را جلب نموده و نه تنها فرهنگ سرمایه‌گذاری را در بین آحاد مردم احیاء کرد بلکه بتوان در بستر نوآوری باز افکار مردم را نسبت به طرح‌های به روز صنعت در حال وقوع کشور جهت دهی و مطلع ساخت و از پتانسیل‌های بسیار بالای هوش جمعی، آفرینش جمعی و تصمیم گیری جمعی بیشترین استفاده را در این مدل داشت و در فازهای بعد علاوه بر موارد قبل رفته رفته به سمت جمع سپاری مالی کلی طرح توسط مردم پیش رفت. در نهایت به دنبال آن هستیم که سرمایه گذاران شامل صنایع پیشرو، نهادهای دولتی و عموم مردم (خرد و کلان) در بستر نوآوری باز خدمات و محصولات مد نظر خویش را اعلام نیاز کنند و و نوآوران را به فکر حل مسائل و طراحی کالا و خدماتی کنند تا نیاز بوجود آمده توسط سرمایه گذاران را مرتفع کنند. به عبارتی در حالت ایدهآل مدل، شاهد تبادلات دوطرفه‌ای از نوآوران و مردم خواهیم بود به گونه‌ای که سرمایه گذاران بتوانند نیازهای واقعی خود را به بهترین نحو ممکن و با بالاترین متد علمی مطرح کنند و برای آن سرمایه‌گذاری کنند و نوآوران دقیقاً پروژه‌هایی را طراحی کنند که در راستای رفع نیاز مردم باشد و بتواند تأمین مالی شود.
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مدل پیشنهادی در بستر وب پایه ریزی شده و نوآوران باید طرح‌های خود را برای سرمایه گذاران شرح دهند و به گونه‌ای بتوانند آن‌ها را توجیه کنند و حمایت مالی و معنوی آن‌ها را نسبت به طرح جلب نمایند. نکته‌ای که باید در ارائه طرح به آن توجه زیادی شود جذابیت بیان نوآوری و در عین حال کوتاهی زمان است. سرمایه گذاران عمومی و حتی حرفه‌ای در مدل پیشنهادی با طرح‌های زیادی رو به رو خواهند شد، اساس انتخاب آن‌ها انگیزه شان برای رفع نیاز یا علاقه مندی خاص آن‌ها به موضوع است، لذا نوآوران باید در مدت زمان کوتاهی بتوانند بگونه ای طرح خود را معرفی کنند که سرمایه گذار با کلیت طرح آشنا شده و مطابق با علاقه مندیشان در آن سرمایه‌گذاری کند. لازم به ذکر است که در طی مدتی که طرح جهت تأمین مالی بر روی پلتفرم باز است نوآوران و جمع سپاران می‌توانند با یکدیگر جهت اطلاعات تکمیلی در ارتباط باشند و حتی مطالب تکمیلی برای معرفی بیشتر طرح در پلتفرم برای علاقه مندان به طرح قرار دهند.
پیشنهاد می‌شود معرفی اولیه به صورت فیلم یا اسلایدهای صداگذاری شده باشد و زمان تقریبی آن بین 3 تا 4 دقیقه و حد اکثر 15 اسلاید باشد و بهتر است مطالب زیر در آن گنجانیده شود:

· معرفی خود (و یا تیم طراح).
· مشکلی که نوآوران در پی حل آن هستند.
· ارائه راه حلی که در حال حاضر مخاطبین نوآوران از آن برای رفع مشکل استفاده می‌کنند
· بیان مختصری از راه حل پیشنهادی نوآوران.
· نیازمندی‌های اولیه نوآوران برای عملی کردن ایده (سرمایه اولیه، تحهیزات مشاوره‌ها و ...)
· چرخه تأمین مالی و تحلیل بازار و مشتریان هدف.
· مدت زمان تولید اقتصادی نحصول یا کالا
· تعیین مدل‌های بازگشت سرمایه، مدت زمان و نحوه بازگشت سرمایه
· مدل‌های پاداش به سرمایه گذاران
· نحوه ارائه گزارش عملکرد
[bookmark: _Toc441270125]5-2-3-نگارش متون لازم و طراحی صفحه کمپین
پس از ایجاد فیلم و یا اسلایدشو در خصوص ایده، نوبت به طراحی صفحه جذب حمایت‌ها می‌رسد. در این مدل، در مدت این فراخوان، صفحه جذب حمایت نوآروان توسط تیم‌های مشاوره‌ای حمایتی که مدیریت پلتفرم سرمایه‌گذاری را در دست دارند طراحی می‌شود. البته بدیهی است که به مواد اولیه‌ای (متن و عکس و …) برای طراحی این صفحه نیاز است که می‌بایست توسط نوآوران ارائه شود.
[bookmark: _Toc441270126]5-2-4-تبلیغات کمپین
این نکته را همواره باید مورد توجه قرار داد که در وحله اول این نوآوران هستند که نیازمند ارتباط گرفتن با عموم مردم و صندوق‌های سرمایه‌گذاری هستند لذا برای پیشبرد اهدافشان نوآوران باید به دنبال جلب اطمینان مردم باشند و بتوانند آن‌ها را با طرح همراه کنند. برای نائل شدن به این مهم راه‌های زیر پیشنهاد می‌شود:
[bookmark: _Toc441270127]5-2-4-1-تبلیغات میدانی (در محیط فیزیکی)
هر چند مدل پیشنهادی در بستر اینترنت پایه ریزی شده ولی کمپین هر طرح می‌تواند در مجامع علمی و یا جوامع مشتریان هدف حضور فیزیکی داشته و با برگزاری همایش و سمینارهای تبلیغ ایده، عموم مردم را درگیر با ایده کرده و از پتانسل جمع سپاری برای تأمین مالی و یا بهبود ایده و طرح استفاده کند. واسط‌های حمایتی مدل در این زمینه می‌توانند کمک شایانی از قبیل: ارتباط با صنایع و مجامع علمی، در اختیار دادن فضای همایش، و مشاوره‌های تبلیغاتی و تخصصی بازاریابی و جذب سرمایه گذار در اختیارکمپین قرار دهند. همچنین تراکت و بنر نیز و سایر تبلیغات کاغذی نیز می تواتند در این مرحله مفیده فایده باشد.
[bookmark: _Toc441270128]5-2-4-2-تبلیغاتی در بسترهای الکترونیکی (محیط‌های مجازی)
به جر پلتفرم طراحی شده در مدل تأمین مالی، کمپین باید بتواند از استعداد بالای محیط‌های مجازی در کشور استفاده کند و طرح خود را به عموم مردم معرفی نماید. نوآوران می‌توانند از طریق موارد زیر تبلیغات کمپین را انجام دهند:
· بنرهای رایگان اینترنتی که می‌تواند با جنبه‌های گرافیکی جذاب در سایت‌های مختلف قرار گیرد، این کار با صرف هزینه‌ای کم انجام پذیر است.
· ارسال ایمیل به جوامع هدف، برای اخذ آدرس ایمیل‌ها مشاوران واسط می‌توانند کمک رسانی کنند. (در این مورد باید مباحث مربوط به حفظ حریم خصوصی افراد رعایت شود)
· معرفی کمپین در سایت‌های شبکه اجتماعی نظیر: فیس بوک، کلوب، لینک دین و ....
· معرفی کمپین در شبکه‌های اجتماعی مبتنی بر تلفن همراه مانند: اینستاگرام، وایبر، لاین، تلگرام و ...
[bookmark: _Toc441270129]5-2-5-چه ایده‌هایی جهت تأمین مالی در مدل پیشنهادی قابل پذیرش هستند؟
ایده‌هایی که داوطلب تأمین سرمایه می‌باشند، می‌بایست در چارچوب زیر قرار داشته باشند:
[bookmark: _Toc441270130]5-2-5-1-فقط پروژه‌ها
مدل پیشنهادی فقط پروژه‌ها را قبول می‌کند. پروژه یعنی ایده‌ای که قابل اجرا باشد و برای اجرا نیاز به پول داشته باشد، یک پروژه می‌بایست زمان معین و مبلغ هدف داشته باشد. پروژه‌هایی با زمان نامتناهی پذیرفته نخواهند شد. به‌طور مثال یک وب سایت که نیاز به ۲ میلیون تومان پول دارد و می‌خواهد مبلغ را ظرف مدت ۳۰ روز تأمین کند.
[bookmark: _Toc441270131]5-2-5-2-فقط تکنولوژی
مدل پیشنهادی فقط ایده‌هایی را می‌پذیرد که نه تنها جنبه کارآفرینی در آن دخیل است بلکه جدید بودن و نوآور بودن طرح نیز ملاک پذیرش است. حتماً لازم نیست اختراع خاصی صورت پذیرد اما باید جنبه نوآوری مطرح باشد و کالا یا خدماتی مطرح شوند که نمونه داخلی از آن ندارد. طرح‌هایی که در خارج از کشور قبلاً ایجاد شده در صورت بومی شدن نیز می‌توانند در لیست پروژه‌های قابل قبول قرار گیرد.
[bookmark: _Toc441270132]5-2-5-3-پروژه‌ها جنبه شخصی نداشته باشند
نوآوران نمی‌توانند برای اهداف کاملاً شخصی خود پروژه ایجاد کنند. مثلاً نمی‌توانند برای خرید یک دستگاه تلفن همراه کمپین ایجاد کنید.
[bookmark: _Toc441270133]5-2-5-4-مخالف قوانین و شرع حاکم کشور نباشد
نوآوران نمی‌توانند برای پروژه‌هایی که به نوعی تبلیغ کننده و یا ترویج دهنده موارد خلاف قانون و یا شرع حاکم بر کشور عزیزمان ایران هستند، درخواست ارسال کنند. مثلاً نمی‌توانند برای راه اندازی یک سایت شرط بندی درخواست تأمین سرمایه ارسال کنند.
با توجه به تجارب جهانی و ظرفیت های کنونی کشور می توان پروژه هایی از قبیل موارد زیر را برای شروع و در گام اول مدل تامین مالی در پلت فرم قرار داد.
1. نرم افزار های مبتنی بر کامپیوتر و موبایل
2. بازی های رایانه ای وموبایل
3. گجت ها (ابزار های تکنولوژی محور) مورد استفاده عموم مانند : ساعت هوشمند، عینک هوشمند، پرینتر سه بعدی و ...
[bookmark: _Toc441270134]
5-2-6-مالکیت فکری طرح‌ها
معمولاً در نگاه اول این مدل بستری برای فاش شدن ایده‌های تلقی می‌شود و این نگرانی را در نوآوران بوجود آورده که با ارائه طرح در بستر این مدل، دیگر نوآورانه بودن آن از بین رفته و کپی برداری از روی آن آسان می‌شود. لازم به ذکر است که ایده نوآوران بصورت کلی بیان می‌شود، مثلاً ساخت طراحی و ساعتی که قابلیت‌های خاصی دارد و یا نرم افزاری که برای انجام فرایندهای خاصی بکار می‌رود مانند ساخت نرم افزار کنترل پروژه ایرانی. لازم نیست فرایند رسیدن به محصول و یا ریز تحقیقات بیان شود و تنها آن چیزی که در نوآوری باز در مورد نظر می‌دهند خروجی طرح است. برخی از نوآوران با اطمینانی که از تحقیقات خود مبنی بر یگانه بود قابلیت ایجاد طرح دارند می‌توانند این قدرت نمایی را در عرصه معرفی کالا بکار برده و با بیان برخی از جزئیات طرح، تخصص بالای خود را در معرض قضاوت سرمایه گذاران قرار دهند و بگونه ای اطمینان آن‌ها را جلب کنند.
لازم به ذکر است حمایت‌هایی که این مدل از طریق نهادهایی چون پارک علم و فناوری و مراکز رشد ایجاد می‌کند، در به ثبت رسانیدن اختراع نوآوران به آن‌ها کمک می‌کند. موارد زیر را می‌توان جرو محاست و ضرورت ثبت ایده دانست:
الف) حقوق انحصاری: گواهی نامه ثبت اختراع، برای شرکت و اشخاص حقوق انحصاری فراهم می‌کند. با به دست آوردن گواهی نامه‌های ثبت اختراع، معمولاً شرکت‌های نوآور اجازه استفاده و بهره برداری انحصاری از اختراع را برای یک دوره 20 ساله از تاریخ ثبت اظهارنامه اختراع دارد.
ب) تحکیم جایگاه شرکت در بازار: به واسطه این حقوق انحصاری، شرکت‌های نوآور قادر خواهند بود تا دیگران را از استفاده غیرمجاز تجاری اختراع بازدارند. از این طریق رقابت کم‌تر می‌شود و شرکت خودش را به‌عنوان تنها بازیگر برتر در بازار مطرح می‌کند.
ج) بازگشت سریع‌تر سرمایه‌گذاری‌ها: با سرمایه‌گذاری مقدار قابل توجّهی پول و صرف زمان در توسعه محصولات نوآورانه، شرکت‌های نوآور قادر خواهند بود که زیر چتر حقوق انحصاری این محصولات، آن‌ها را تجاری‌سازی نمایند و سرمایه هزینه شده را بازگشت دهند.
د) فرصت لیسانس دهی یا فروش اختراع: در صورتی که شرکت‌های نوآور تمایلی به بهره برداری تجاری از گواهی نامه ثبت اختراع خودتان نداشته باشند، می‌توانند آن را به صورت کامل بفروشند و یا لیسانس حقّ بهره برداری تجاری آن را به شرکت دیگری واگذار نمایند و از طریق آن برای شرکت خودشان درآمدزایی نمایند.
ه) افزایش قدرت چانه زنی: اگر شرکت‌های نوآور در حال تلاش برای به دست آوردن حقّ انحصاری اختراعات ثبت شده دیگران از طریق قرارداد لیسانس است، سبد دارایی‌های فکری آن‌ها (اختراعات ثبت شده به نام شرکت) می‌تواند قدرت چانه زنی آن‌ها در مذاکرات تجاری را افزایش دهد. بر این اساس است که گواهی نامه‌های ثبت اختراع شرکت‌های نوآور در فرایند مذاکره از طریق یک موافقت نامه لیسانس متقابل( Cross Licensing Arrangement)، می‌تواند منفعت قابل توجّهی را برای آن شرکت‌ها به ارمغان آورد، به‌طوری که حقوق ثبت اختراع می‌تواند میان شرکت‌های نوآور و شرکت دیگر مبادله شود.
و) تصویر مثبت برای شرکت‌های نوآور: شرکای تجاری، سرمایه گذاران و سهام داران ممکن است دارایی‌های فکری (تعداد اختراعات ثبت شده) شرکت را دلیلی بر بالا بودن سطح توانمندی‌ها و ظرفیت‌های تخصّصی و فناورانه شرکت‌های نوآور مورد توجّه قرار دهند که خود می‌تواند برای جذب سرمایه‌گذاری‌ها و تأمین مالی بیشتر، یافتن شرکای تجاری و افزایش ارزش بازار شرکت‌های نوآور مفید باشد.
[bookmark: _Toc441270135]5-2-7- سهم هر فرد برای سرمایه‌گذاری
پیشنهاد می‌شود کمترین میزان سرمایه‌گذاری هر فرد حقیقی یا حقوقی 200.000 ریال است که معادل یک سهم است و هم‌چنین مبالغ بیشتر از آن می‌تواند مضربی از همین عدد باشد. سقف هر فرد برای مشارکت نیز 3 میلیون تومان یا معادل 200 واحد مشارکت است. سقف در نظر گرفته شده می‌تواند برای هر طرح متفاوت باشد و کارگروه تخصصی دراین مدل این مقدار را تعیین می‌کند. هدف از این سقف کاهش ریسک برای سرمایه گذاران خرد و افزایش تعداد نفرات دخیل در سرمایه‌گذاری است تا از این طریق بتوان کمپین را با حمایت افراد بیشتر، گسترده‌تر کرده و بتوان حمایت‌های قوی‌تری را در حوزه نوآوری باز برای اصلاح طرح در اختیار نوآوران قرار دهند.
[bookmark: _Toc441270136]5-3-خدمات پشتیبانی مشاورین در مدل پیشنهادی
همانگونه که در فصل 4 توضیح داده شد، مشاورین واسط به دو دسته ناظرین و مشاوران راهنما دسته بندی شده‌اند. مشاورین راهنما خدمات مشاوره‌ای را در راستای بهبود و ارتقاع کارایی نوآوران به آن‌ها ارائه خواهند داد. لزوم بکارگیری این مشاوران بر کسی پوشیده نیست چراکه شرکت‌های دانش‌بنیان عمدتاً قشر تخصصی هستند که در حوزه علوم مورد تخصص خود سررشته دارند و از برخی شگردهای مدیریتی، بازاریابی و یا قوانین مربوط به کشور در زمینه اقتصاد و عقد قراردادها اطلاع چندانی ندارند. لذا پیشنهاد می‌شود این مشاورین با خدماتی که ارائه می‌دهند به گونه‌ای خلاء های نام برده را پوشش دهند. این خدمات مشاوره‌ای می‌تواند شامل موارد زیر باشد:
[bookmark: _Toc441270137]5-3-1-بازاریابی محصولات دانش‌بنیان
دسترسی به بازارهای داخلی و خارجی آرزوی هر شرکت تولیدی تازه تأسیس است. شرکت‌های نوپای دانش بنیان عموماً ارتباط چندانی با بازار محصول خود نداشته و صرفاً مقوله تولید و امکان پذیری آن مدنظر ایشان بوده است. بدین منظور صندوق با تشکیل شبکه‌ای از شرکت‌های بازاریابی همکار در حوزه‌های تخصصی مختلف، این امکان را دارد تا ضمن ارائه مشاوره بازاریابی به شرکت‌های نوپا، خدمات بازارسازی و جلب مشتریان جدید برای محصولات این شرکت‌ها را نیز با همکاری مشاوران بازاریاب خود انجام دهد.

[bookmark: _Toc441270138]5-3-2-مشاوره حقوقی، مالی و فنّاوری
با توجه به تجربه تیم مدیریتی و کارشناسی صندوق در شناسایی و ارزیابی طرح‌های خطرپذیر و دسترسی مناسب صندوق به شبکه همکاران در حوزه‌های مختلف فنی، مالی، ارزیابی طرح، تأمین سرمایه، امور حقوقی، ثبت اختراع، مدیریت فنّاوری، مدیریت شرکت‌های نوپا، بازاریابی و بازارسازی محصول و... موضوعاتی از این دست که مربوط به موضوع فعالیت صندوق است، این مجموعه آمادگی دارد تا ضمن ارائه مشاوره‌های مختلف حقوقی، مالی و تکنولوژی به صاحبان طرح‌ها، ایشان را تا زمان حصول نتیجه، پشتیبانی نماید.

[bookmark: _Toc441270139]5-3-3-تهیه طرح‌های کسب‌وکار ویژه پروژه‌های دانش‌بنیان
سندی که تحت عنوان طرح و یا برنامه کسب‌وکار ارائه می‌گردد متنی می‌باشد که جزئیات کسب‌وکار پیشنهادی را مشخص می‌کند، در این سند مکتوب مطالعه و امکان‌سنجی طرح پیشنهادی با توجه به واقعیات، که از جمله ارکان جدایی‌ناپذیر آغاز هر کسب‌وکار موفق و پایدار است، انجام می‌شود.
از جمله بخش‌های اجرایی این خدمت عبارتند از:
· امکان سنجی اجرایی پروژه و طرح تجاری
· تحلیل اقتصادی و اقتصادی سنجی و بررسی بازار
· بررسی ابعاد فنی، اجتماعی و فرهنگی طرح و پروژه
· تبیین قدم‌های اجرایی پروژه و تخمین زمان و هزینه
در قالب این خدمت، ضمن شناخت دقیق طرح و با انجام تحلیل‌های استراتژیک و بازاریابی، اقتصادی، مالی، فنی و انجام مطالعات امکان‌سنجی و اقتصادی‌سنجی، روش‌های علمی و نوین، راهکارهای اجرای موفق طرح و ایده کسب‌وکار در بازار تبیین می‌گردد. علاوه بر فواید فوق که به صاحبان و مجریان پروژه در اجرا و مدیریت کمک می‌کند، از این طرح می‌توان در دریافت مجوزات، تسهیلات بانکی و مشارکت با سرمایه گذاران خطرپذیر به نحو احسن استفاده نمود.
شرکت‌های دانش بنیان نیز به‌منظور معرفی هر چه بهتر ایده و کسب‌وکار خود نیازمند تهیه و تدوین طرحهای کسب‌وکار متناسب با اصول استاندارد می‌باشند. صندوق شریف با دارا بودن شبکه‌ای از کارشناسان و مشاوران مجرب، آمادگی خود را جهت تهیه و تدوین طرح‌های کسب وکار اعلام می‌دارد.




[bookmark: _Toc441270140]5-3-4-ارزشگذاری فنّاوری
یکی از اقدمات اولیه در خصوص مشارکت و سرمایه‌گذاری در سهام شرکت‌های دانش بنیان، برآورد ارزش دانش فنی و فن آوری خلق شده توسط صاحبان طرح‌هاست که به ارزشگذاری تکنولوژی موسوم است. این مساله هنگامی اهمیت پیدا می‌کند که شرکت نوپای دانش بنیان با هدف توسعه شرکت خود قصد افزایش سرمایه و یا فروش سهام خود را داشته باشند. به همین منظور صندوق شریف با همکاری تیم‌های فنی متخصص از دانشگاه در حوزه‌ها و رشته‌های مختلف دانشگاهی و با همکاری صاحبان طرح، قادر است این خدمت را به متقاضیان ارائه نماید.
[bookmark: _Toc441270141]5-3-5-خدمات ثبت پتنت
ثبت اختراع یا پتنت، امتیازی است که دولت و یا موسسه خاص در یک کشور به مبتکران و مخترعان برای ایجاد یک ابداع نو و جدید که از نظر اقتصادی حائز اهمیت باشد اهدا می‌کند. ثبت اختراع به‌طور کلی تولید و یا فرآیندهایی را در بر می‌گیرد که شامل جنبه‌های تکنیکی یا عملکرد جدید باشد. در واقع ثبت اختراع، هر نوع بهره‌برداری مالی و اقتصادی از ابداع تا مدت زمان خاصی را در اختیار مبتکر قرار داده و حق مالکیت آن را از دیگران سلب می‌کند.
در هر کشوری ثبت اختراع جزء حقوق داخلی آن کشور محسوب می‌شود و امتیازاتی از طرف کشور مربوطه در اختیار فرد مبتکر قرار می‌گیرد. در صورتیکه ثبت اختراع جنبه بین المللی داشته باشد از حقوق بین المللی برخوردار شده، سایر کشورها را از دخل و تصرف در ابداع ایجاد شده منع می‌کند. اثری به‌عنوان پتنت قابل ثبت است که در سطح جهانی نو و جدید باشد و در ضمن ظرفیت کاربرد صنعتی داشته و در شاخه علمی مربوط به خود به صورت عام بکار گرفته شود.
شیوه نگارش ثبت اختراع (پتنت) از اهمیت خاصی برخوردار است که می تواند نقش مؤثری در پذیرش ثبت نام داشته باشد. به همین منظور صندوق با همکاری مشاوران خود آمادگی دارد تا با ارائه مشاوره و انجام خدمات اداری مربوطه، پشتیبانی لازم را از مخترعان جوان جهت ثبت اختراع ایشان به بهترین نحو ممکن به عمل آورد.
[bookmark: _Toc441270142]5-4-توسعه خدمات صندوق‌های حمایت (مبتنی بر مدل پیشنهادی)
تأمین مالی برای پروژه‌های دانش‌بنیان در برخی از شرایط می‌تواند دارای پیشران‌ها و یا حمایت‌های مالی دیگری نیز باشد که می‌تواند باعث تکامل مدل پیشنهادی باشد. در ادامه به برخی از این حمایت‌ها اشاره کرد:
[bookmark: _Toc441270143]5-4-1-تضمین پرداخت اقساط طرح‌های پژوهشی
یکی از مشکلات کلیدی مجریان طرحهای پژوهشی تأخیر در پرداخت اقساط طرح‌های پژوهشی می‌باشد. پیشنهاد می‌شود صندوق‌های حمایت در راستای رسالت خود مبنی بر حمایت و پشتیبانی از توسعه تحقیقات دانش‌بنیان، در فازهای آتی جهت پشتیبانی بیشتر از نوآوران و جلب اطمینان سرمایه گذاران یکی از فعالیت‌های خود را تضمین در پرداخت اقساط قراردادهای پژوهشی قرار دهد. در این خدمت، این صندوق با ورود به قراردادهای معرفی شده از سوی نهادها یا مجریان پژوهشی، می‌تواند پرداخت به هنگام اقساط قراردادهای پژوهشی را با تأیید پیشرفت از کارفرمای قرارداد در قبال اخذ کارمزد مشخصی تضمین نماید.
[bookmark: _Toc441270144]5-4-2-خطوط اعتباری توسعه پژوهش
برخی شرکت‌های تولیدی، به‌منظور استفاده حداکثری از واحد تحقیق و توسعه خود، خواستار دسترسی به نقدینگی هستند. این نقدینگی که در طرح‌های پژوهشی صرف می‌شود، تأثیر مناسبی بر توسعه محصولات، عملکرد شرکت و در نهایت سودآوری شرکت خواهد داشت. به‌منظور تأمین این نقدینگی، صندوق در چارچوب مدلی مشخص به ارائه خطوط اعتباری توسعه پژوهش‌های کاربردی به مؤسسات و شرکت‌ها اقدام خواهد نمود. در این مدل صندوق بنابر توافقات و تا چند برابر منابعی که در اختیار آن قرار می‌گیرد اعتبار عقد قرارداد و انجام طرح پژوهشی به شکل تسهیلات ارزان قیمت به متقاضی می‌دهد که به موجب آن دسترسی واحد تحقیق و توسعه متقاضی به نقدینگی جهت انجام پژوهش، بسیار آسان‌تر خواهد شد.
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5-5- بررسی بستر های موجود جهت بکارگیری مدل پیشنهادی در جهان اسلام
شاید بتوان گفت روزی نباشد که اسلام و اعتقادات و فرهنگ اسلامی توسط معاندین آن مورد حمله قرار نگیرد، خداوند متعال ابزار مقابله با این تهاجم ها را در بین خود مسلمین قرار داده. خداوند در قرآن کریم می‌فرمایند: ( وَاعْتَصِمُواْ بِحَبْلِ اللّهِ جَمِیعًا وَلاَ تَفَرَّقُواْ وَاذْكُرُواْ نِعْمَةَ اللّهِ عَلَیْكُمْ إِذْ كُنتُمْ أَعْدَاء فَأَلَّفَ بَیْنَ قُلُوبِكُمْ فَأَصْبَحْتُم بِنِعْمَتِهِ إِخْوَانًا وَكُنتُمْ عَلَىَ شَفَا حُفْرَةٍ مِّنَ النَّارِ فَأَنقَذَكُم مِّنْهَا كَذَلِكَ یُبَیِّنُ اللّهُ لَكُمْ آیَاتِهِ لَعَلَّكُمْ تَهْتَدُونَ)" و همگى به ریسمان خدا چنگ زنید، و پراكنده نشوید و نعمت خدا را بر خود یاد كنید: آن گاه كه دشمنان یكدیگر بودید، پس میان دلهاى شما الفت انداخت، تا به لطف او برادران هم شدید و بر كنار پرتگاه آتش بودید كه شما را از آن رهانید، این گونه، خداوند نشانه‏هاى خود را براى شما روشن مى‏كند، باشد كه شما راه یابید. شاید مدل پیشنهادی در نگاه اول، رنگ و بوی تامین مالی جهت پروژه های نوآور را به خود گرفته باشد اما بستری را فراهم می کند که می توان از آن طریق پروژه هایی را در سطح جهان اسلام تعریف کرد و از پتانسیل بالای یکدلی و یکپارچگی فکری مسلمین و جهان اسلام در مقابله با حربه های دشمنان استفاده کرد.
همانگونه که در فصل دوم بیان شد یکی از موفق تری حوزه های تامین مالی جمعی، حوزه بازی های رایانه ای و هنری از قبیل ساخت فیلم و موزیک است.
جهان اسلام از طرق مختلف مورد تهاجم فرهنکی غرب قرار گرفته. شاید بتوان گفت پر رنگ ترین این حوزه ها بازی های رایانه ای و فیلم های هالیوودیست. هتک حرمت مقدسات مسلمین و نمایاندن چهره ای خشن از اسلام و تحریف جهت دار تاریخ اسلام و مفاهیم آن در بسیاری از این بازی های رایانه ای و فیلم ها مجهود است.
کشور های اسلامی در این حوزه ها فاصله زیادی با مرزهای کنونی هنری و تکنولوژیکی کشور های تراز اول جهان دارند و خلا این حوزه ها بیش از بیش در جهان اسلام حس می شود. 
شاید بتوان گفت علاوه بر برنامه ریزی منسجم و یکپارچه، کمبود منابع مالی یکی از مهمترین عوامل ناکامی مسلمین در این حوزه است. این پلتفرم ظرفیت آن را دارد تا از طریق جمع سپاری پروژه هایی در این دست را تامین مالی کرد.
فرایند کار به این صورت است که درگاه خاصی که بتواند زبان های چندگانه را پشتیبانی کند، ایجاد شود و تیم هایی که قصد تولید فیلم و یا بازی رایانه ای را دادند (همانگونه که یک پروژه فناوانه باید خود را معرفی کند) در این درگاه پروژه های خود را معرفی کند و اهداف و مقاصد خود را از تولید محتوای آن برای جمیع مسلمانان بیان کند. 



[bookmark: _Toc441270146]5-6-سازمان دهی طرح‌ها از طریق سرمایه‌گذاری صنایع پیشرو
مدل پیشنهادی تأمین مالی جمعی در بستر نوآوری باز با حمایت صندوق‌های سنتی قابلیت این را دارد تا ایده‌ها و پژوهش‌های علمی و کاربردی نوآوران و نخبگان علمی را جهت دهی نماید. هر سازمان و یا صنعتی می‌تواند با سرمایه گذای در صندوق حمایت و قرار دادن لیست نیازمندی‌های خود بگونه ای نوعی فراخوان را در پلتفرم اعلام نماید.
به‌عنوان مثال صنعت پتروشیمی در زمینه‌هایی که نیاز به طرح‌های نوآور دارد اعلام نیاز کرده و نوآوران و نخبگان را با سرمایه‌گذاری در صندوق حمایت تشویق به تحقیق بر روی نیاز خود می‌کند. دانش‌بنیانانی که در این زمینه تخصص دارند در صورت دارا بودن ایده عملی برای حل مشکلات صنعت پتروشیمی ایده خود را مطرح کرده و بعد از بررسی اولیه، در بستر نوآوری باز که بین متخصصان صنعت پیشرو و نوآوران انجام می‌پذیرد حمایت مالی و خدماتی آن‌ها را جلب نموده و در پلتفرم تأمین مالی جمعی سرمایه‌گذاری شروع به کار کرده و با جلب حمایت سایر سرمایه گذاران تایمن مالی خود را طبق مدل به اتمام می‌رساند.
 مزیت‌هایی که این نوع سرمایه‌گذاری دارد با توجه به وضعیت کنونی کشور می‌تواند راه گشایی جهت حل مشکل ارتباط صنعت و پژوهش باشد. این مزایا به شرح زیر است:
1- هدفمند شدن تحقیقات پژوهشگران
2- جلوگیری از تولید پروژه‌ها و تحقیقات غیر عملی و غیر مفید و استفاده صحیح از دانش نخبگان و محققین در راستای پیشبرد اهداف صنعت
3- استفاده حد اکثری از پتانسیل دانشی کشور
4- ایجاد انگیزه در محققین جهت انجام تحقیقات (اطمینان از عملی شدن طرح)
5- کاهش هزینه برای صنعت پیشرو از طریق کاهش پرسنل تحقیقاتی و پژوهشی
6- کارآمدی سیستم با ایده‌های بیشتر و انتخاب بهترین ایده
7- بهینه نمودن سیستم ارزیابی و بررسی طرح‌ها (استفاده از کارگروه‌های تخصصی هر صنعت)
8- بهینه نمودن سیستم نظارت بر نحوه تحقیقات
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شکل 5-1: مدل تکاملی تأمین مالی (با توجه به مدل پیشنهادی
در گام بعد انتظار می‌رود طرح‌های نوآورانه مقدم بر نیاز صنایع پیشرو هدایت شود. به عبارتی با گذشت زمان و تسلط محققین و نوآوران بر مشکلات صنایع داخلی، حال نوبت ارائه ایده‌های جدید توسط نخبگان جهت تحول و بهبود در صنایع پیشروست.
مراکز علمی از قبیل دانشگاه که موتور محرکه علمی کشورند نیز به‌عنوان بازوی علمی، درگیر این مدل خواهند شد. امید است با بکارگیری این مدل هم دروس دانشگاهی عملی‌تر شوند و هم پایان نامه‌ها و تحقیقات دانشگاهی هدف مند تر.
در حقیقت الگوی تکاملی این مدل تکمیل چرخه علم تا عمل است، به عبارتی: از طرفی علمی تولید شود که عملی باشد و مورد نیاز صنایع و راهبردهای کشور باشد و از طرفی تنها صنایعی بتوانند بکار خود ادامه دهند که ارکان آن‌ها مبتنی بر علوم جدید و طرح‌های نوظهور باشند. مزایای این مدل نسیت به مدل‌های سنتیبه این قرار استکه:
· در این حالت همانطور که در فصل قبل به آن اشاره شد حالت گذار مدل از جنبه‌های سنتی خود رفته رفته به سمت جنبه‌های نوین حرکت خواهد کرد.
· نقش دولت از حمایت به نظارت و حتی کم‌تر از آن نیز خواهد شد. حمایت‌های مالی دولت از طرح‌های نوآورانه که تحلیل بازار درستی نمی‌شوند و یا در راستای پیشبرد اهداف صنایع کشور نیست عملاً کمرنگ و در نهایت قطع می‌شود.
· خطرپذیری در سرمایه‌گذاری‌های تحقیقاتی و پژوهشی و نوآورانه که جنبه خطرپذیر دارند در هر صنعت کاهش خواهد یافت.
· سرمایه‌گذاری در طرح‌های پژوهشی و طرح‌های نوظهور متناسب با پتانسیل و نیاز آن صنعت به نوآوری خواهد بود و این محققین و متخصصین آن صنعت خواهند بود که گنجایش این سرمایه‌گذاری را تعیین می‌کنند.
· حمایت‌های غیر مالی نظیر مشاوره، تجهیزات آزمایشگاهی و ... بصورت تخصصی‌تری از سوی صنایع پیشرو در اختیار نوآوران قرار خواهد گرفت.
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سایر روش های تامین مالی شامل:
· تامین مالی برای پروژه های زیرساختی و کلان مانند پروژه‌هاي نفتي، گازي، پتروشيمي
· انواع روش‌هاي تامين مالي پروژه‌اي نظیر فاینانس و یوزانس و BOT، BOO و ...
مقدمه:
با توجه به وضعيت خاص كشورهاي در حال توسعه و بحران‌هاي مالي در اين كشورها امكان تامين سرمايه مورد نياز براي اجراي پروژه‌هاي بزرگ به راحتي فراهم نمي‌شود، بنابراين انتخاب روش تامين مالي مناسب در مورد پروژه‌ها مساله مهمي است.
در بسياري از پروژه‌ها به دليل مسائلي مانند حجم بالاي سرمايه مورد نياز حساسيت بالاي پروژه از نظر مسائل سياسي، اقتصادي و امنيتي، عدم تمايل حضور خارجيان و سرمايه‌گذاري آنها مساله تامين مالي مورد توجه مسوولان حكومتي قرار مي‌گيرد.
در تعدادي از پروژه‌ها با حمايت‌ها و اعتبارات دولتي مي‌توان وجوه مورد نياز را تامين كرد، اما در پروژه‌هاي مهم و زيرساختي مورد نياز كشور كه امكان تامين وجوه كامل آن توسط دولت فراهم نيست مانند پروژه‌هاي نفتي، گازي، پتروشيمي و بسياري از صنايع ديگر براي توسعه زير ساخت‌ها نياز اساسي براي حضور سرمايه‌گذاري خارجي و استفاده از تسهيلات بانك‌ها و موسسات خارجي وجود دارد.
انديشيدن راهكاري براي تامين منابع مالي مورد نياز پروژه از مراحل اوليه براي اطمينان از به انجام رسيدن پروژه است در انتخاب روش مناسب تامين مالي در مرحله امكان‌سنجي پروژه بايد به تمام موارد و خواسته‌هاي بخش‌هاي مختلف درگير در پروژه از كشور ميزبان پروژه، صنعت مرتبط با پروژه، پيمانكاران، خريداران، تهيه‌كنندگان، بانك‌هاي قرض‌دهنده، مساله ريسك‌ها و به طور كلي تمام بخش‌هاي درگير در پروژه توجه كرد و سپس با توجه به ارجحيت و اهميت هر كدام از آنها به انتخاب روش مناسب پرداخت.
در ضمن بايد توجه كرد كه ساختار استفاده شده براي تامين مالي پروژه در يك كشور ممكن است به دليل وجود تفاوت‌ها در قوانين و شرايط آن موثر نباشد در حالي‌كه به طور موثري در كشور ديگري استفاده شود، نكته مهم انتخاب شكل صحيح روش تامين مالي با توجه به شرايط هر پروژه و كشور ميزبان پروژه است.
در اين مقاله به معرفي روش‌هاي تامين مالي پروژه‌ها پرداخته مي‌شود و سپس بر اساس دسته‌بندي‌هاي ارائه شده، روش استفاده در تعدادي از پروژه‌هاي ايران بررسي مي‌شود.مقدمه:
در حالي كه سرمايه‌گذاري هنگفت در طرح‌هاي زيربنايي يك نياز مبرم براي كشورهاي در حال توسعه است، دولت‌ها قادر نيستند سرمايه لازم براي تامين مالي اين پروژه‌ها را تامين كنند.
براي حل اين معضل دولت‌ها بايد روش‌هاي نوين تامين مالي پروژه‌ها را به كار گيرند اين روش‌ها به بخش خصوصي امكان مي‌دهد تا در پروژه‌هاي زيربنايي و عمومي مشاركت كند، بدون اين كه براي هميشه مالك طرح‌هاي زير بنايي شود.
اخيرا استفاده از قراردادهاي ساخت، بهره‌برداري و انتقال، جهت خصوصي‌سازي، جذب سرمايه‌هاي خارجي، دسترسي به تكنولوژي پيشرفته و مهارت‌هاي فني و بهره‌مندي از مديريت كارآمد، مورد توجه دولت ايران نيز قرار گرفته است. مهم‌ترين و موثرترين راه‌حل تحقق اهداف توسعه در يك كشور، وجود ساختار اقتصادي تواتمند با بازار مالي فعال است.
به دليل فقر حاكم و كمبود پس‌انداز مالي در اغلب كشورهاي در حال توسعه، امكانات داخلي در اينگونه كشورها براي تشكيل سرمايه جهت تحقق اهداف توسعه‌اي و انجام پروژه‌هاي زيربنايي كافي نيست و به همين دليل اكثر اين كشورها ناچارند كسري سرمايه مورد نياز خود را از منابع خارجي تامين كنند و به اين ترتيب گرايش به سمت جذب منابع مالي خارجي شكل مي‌گيرد. در تامين مالي پروژه‌ها با توجه به نوع پروژه و صنعت مرتبط با آن، حجم مالي و زمان مورد نياز در نظر گرفته شده براي پروژه، شرايط كشور ميزبان پروژه از نظر امنيت سياسي، اقتصادي و قوانين موجود در آن، ميزان حساسيت پروژه در آن كشور مي‌توان روش‌هاي مختلفي را براي تامين مالي پروژه متصور شد كه درحالت كلي اين موارد شامل:
· در صورت استفاده از منابع داخلي
1. تخصيص بخشي از درآمد كل كشور
2. تخصيص بخشي از درآمد حاصل از صادرات
· درصورت استفاده از منابع خارجي
روش‌هاي قرضي(استقراضي)
1. تامين مالي شركتي ، تامين مالي پروژه‌اي
روش‌هاي غيرقرضي (سرمايه‌گذاري)
1. سرمايه‌گذاري مستقيم خارجي
2. سرمايه‌گذاري غيرمستقيم خارجي
نكته مهم در مورد انتخاب هر كدام از اين روش‌ها شرايط و ويژگي‌هاي پروژه و كشور ميزبان پروژه و به دست آوردن بهترين بازده مورد انتظار مي‌باشد. روشي مورد توجه قرار مي‌گيرد تا بتواند با كمترين ميزان وقت و هزينه، جوابگوي ريسك‌هاي پروژه باشد. سياست‌هاي اتخاذ شده كشور ميزبان در به كار‌گيري هر كدام از اين روش‌ها بسيار حائز اهميت است چه بسا روش‌هاي مفيدي با توجه به شرايط پروژه و در نظر گرفتن موارد ديگر قابل‌تصور باشد. اما عدم توجه دولت يا خط‌مشي سياست‌هاي اقتصادي كشور ميزبان يا ناآگاهي آنها و مهيا نبودن زيرساخت‌هاي موردنياز مانع از به كارگيري آن شيوه شود.
از طرفي توجه متوليان پروژه در پيش‌بيني و در نظر گرفتن شيوه تامين مالي مناسب با شرايط پروژه در به كار‌گيري روش‌هاي مختلف تامين مالي بسيار موثر است. در حالت كلي براي رسيدن به يك ساختار مناسب بايد روش‌هاي تخصيص ريسك، نوع قراردادها، جنبه‌هاي حقوقي و مالي هر ساختار و هماهنگي آن با شرايط پروژه مورد بررسي قرار گيرد.
· انواع روش‌هاي تامين مالي داخلي
انواع تسهيلاتي كه در حال حاضر براي اجراي طرح‌ها يا اعتبارات پروژه‌اي ارائه مي‌‌شود عبارتند از وام، اجاره به شرط تمليك، فروش اقساطي، كمك‌هاي فني، مشاركت در سرمايه، تسهيم سود، استصناع و خطوط اعتباري.
· وام: (Loan)
اين نوع از تسهيلات براي طرح‌هايي با آثار اجتماعي و اقتصادي قابل‌توجه كه زمان اجراي طولاني دارند و ممكن است درآمدزا هم نباشند به كار مي‌رود. وام‌ها به دولت‌ها يا موسسات عمومي و غالبا به كشورهاي كمتر توسعه‌يافته عضو براي اجراي طرح‌هاي زيربنايي و صنعتي اعطا مي‌شود.
· اجاره به شرط تمليك: (Leasing)
يك نوع اعتبار ميان‌مدت براي اجراي طرح‌هاي صنعتي است كه براساس آن تجهيزات سرمايه‌اي و ساير سرمايه‌هاي ثابت مثل كارخانه، ماشين‌آلات و تجهيزات براي صنايع، صنايع تبديلي كشاورزي، زيربنايي، حمل‌ونقل و غيره براي استفاده هر دو بخش خصوصي و عمومي ارائه مي‌شود.
اين نوع از تسهيلات براي كشتي، تانكرهاي نفت، كشتي‌هاي ماهيگيري و غيره هم اعطا مي‌گردد. بعد از پايان مدت اجاره، بانك مالكيت تجهيزات را به مستاجر به صورت هبه منتقل مي‌كند.
· فروش اقساطي: (Instalment Sale)
فروش اقساطي شبيه اجاره به شرط تمليك است. با اين تفاوت عمده كه در فروش اقساطي مالكيت سرمايه در زمان تحويل به ذينفع منتقل مي‌‌شود. براساس اين شيوه، بانك تجهيزات و ماشين‌آلات را خريداري مي‌كند و با اعمال‌درصدي سود به ذينفع مي‌فروشد.
· مشاركت در سرمايه: (Equity Participation)
در اين روش تامين مالي بانك در سرمايه شركت‌هاي در حال فعاليت يا جديد در بخش خصوصي يا عمومي مشاركت مي‌كند. مشاركت بانك حداكثر معادل 3/1 سرمايه ثبت شده است.
· تسهيم سود: (Profit Sharing)
نوعي از مشاركت است كه طبق آن دو يا چند شريك براي تامين مالي يك شركت، سرمايه‌اي را فراهم مي‌كنند. مشاركت‌كنندگان به نسبت سهمي كه فراهم كرده‌اند در سود يا زيان شركت، شريك هستند.
· خطوط اعتباري: (Line of Financing)
طبق اين شيوه، بانك از طريق اعطاي تسهيلات، اجاره به شرط تمليك و فروش اقساطي به منظور كمك به رشد و توسعه صنايع كوچك و متوسط كشورهاي عضو (عموما در بخش خصوصي) اعتبار مي‌دهد.
· استصناع: (Istisna’s)
اين شيوه تامين مالي يك نوع جديد از تامين اعتبار براي اجراي طرح‌هاي صنعتي و تجارت كالاهاي سرمايه‌اي و افزايش توليد صادراتي كشورهاي عضو است. استصناع قراردادي براي توليد كالاهاي توليدي يا ديگر دارايي‌هاست كه براساس آن توليدكننده تعهد مي‌كند، كالاهاي مشخص را مطابق با ويژگي معين، با نرخ مشخص و در يك زمان خاص توليد كند.
· كمك فني: (Technical Asistance)
علاوه بر موارد مزبور، بانك برخي كمك‌هاي فني را نيز به صورت بلاعوض يا وام براي فراهم آوردن مهارت‌هاي فني جهت كمك به طرح‌ها مانند تهيه مطالعات امكان‌سنجي، طراحي و مهندسي، نصب و ارائه خدمات مشاوره‌‌اي از قبيل تعيين سياست‌ها، مطالعات بخش‌ها، تحقيقات و غيره به كشورهاي عضو كمتر توسعه‌يافته اعطا مي‌كند.
· انواع روش‌هاي تامين مالي خارجي روش‌هاي قرضي(استقراضي)
در اين گونه از روش‌ها كشور سرمايه‌پذير وامي را از كشور يا موسسه وام‌دهنده دريافت مي‌كند و موظف است در سررسيد‌هاي مقرر اقساط بازپرداخت آن را به وام‌دهنده بپردازد. در اين نوع روش‌ها كشور يا بانك وام‌دهنده هيچ‌گونه ريسكي را نمي‌پذيرد و تمام ريسك‌ها متوجه كشور وام‌گيرنده است. به عبارتي روش‌هاي قرضي كه مي‌توان از آنها به عنوان وام نام برد عمدتا با تضمين بازپرداخت همراه مي‌باشند و در كشور ما به دو گروه عمده قابل تفكيك مي‌باشند:
1. استفاده از تسهيلات اعتباري ماخوذ از بانك‌ها و موسسات مالي خارجي
2. استفاده از تسهيلات بانك‌هاي توسعه‌اي مانند بانك جهاني و بانك توسعه اسلامي
معمول است كه بانك كشور با هدايت و نظارت بانك مركزي با گروه‌هاي بانكي كشورهاي صنعتي موافقتنامه‌هايي موسوم به موافقتنامه پايه  منعقد مي‌نمايند كه به موجب آن بانك‌ها يا گروه بانك‌هاي خارجي طرف موافقتنامه تا سقف معيني، تسهيلات ارزي در اختيار بانك‌هاي تجاري ايران قرار مي‌دهد. 
موافقتنامه يا اعطاي تسهيلات در هر مورد منوط به تاييد گزارش توجيهي پروژه‌اي كه مصرف‌كننده اعتبارات است از سوي بانك‌هاي داخلي و نيز طرف‌هاي خارجي مي‌باشد ايران با بانك‌هاي كشورهاي آلمان، ايتاليا، فرانسه، سوئيس، كره، چين، هند، اتريش و... خطوط اعتباري دارد. كه از اين بين همكاري بيشتري را با بانك‌هاي آلمان، ايتاليا، فرانسه و چين دارد.
در انعقاد قرارداد مالي با اعتبار‌دهندگان خارجي علاوه بر مشخص كردن نرخ‌ها و شرايط استفاده از اعتبار اعطايي شرط تضمين دولت نيز قيد مي‌‌شود. وزارت امور اقتصادي و دارايي وظيفه دارد نسبت به صدور تضمين‌هاي لازم اقدام كند.
در عمل پس از انعقاد قرارداد مالي بين بانك‌هاي كشور و اعتباردهنده خارجي و صدور ضمانت‌نامه كلي توسط وزارت امور اقتصادي و دارايي خط اعتباري ايجاد مي‌‌شود.
در حالت كلي اعطاي تسهيلات توسط موسسات و بانك‌هاي خارجي مي‌تواند بر اساس اعتبار شركت متولي پروژه تامين تامين مالي شركتي باشد يا با توجه به ويژگي‌ها و جريان نقدينگي پروژه براي بازپرداخت وام باشد كه به آن تامين مالي پروژه‌اي گفته مي‌شود.
· تامين مالي شركتي
در اين نوع تامين مالي كشور يا موسسه وام علاوه بر اعطاي وام، به نحوه هزينه شدن آن نيز نظارت كامل داشته و نوع مصرف را از ابتدا با وام‌گيرنده شرط مي‌كند. در واقع دراين شيوه تامين مالي از اعتبار شريكان يك شركت براي تامين وجوه مورد نياز پروژه استفاده مي‌كنند.
پس از تعيين اعتبار شركت، سرمايه لازم براي اجراي يك پروژه اقتصادي مشخص توسط موسسه اعتباري يا بانك عامل خارجي تامين مي‌شود نرخ بهره هم بر حسب شرايط اقتصادي و ريسك كشور در زمان اعطاي اعتبار تعيين مي‌شود. در ايران مالك پروژه به خصوص پروژه‌هاي زير بنايي دولت ايران است و دولت بر اساس اعتبار و رتبه ريسك خود مي‌تواند از تسهيلات استفاده كند.
اين انتخاب اغلب براي پروژه‌هاي كوچكتر و سرمايه مورد نياز كمتر مناسب است اما درايران به دليل ضعف در روش‌هاي ديگر اين روش با ضمانت دولت بيشترين روش مورد استفاده در تامين مالي از منابع خارجي است.
با وجود تامين مالي دولتي، شركت‌هاي خصوصي از اين نوع تامين مالي اجتناب مي‌كنند چون اين شيوه ترازنامه انها را تغيير مي‌دهد و در ظرفيت و پتانسيل آنها براي شركت در پروژه‌هاي آينده ايجاد محدوديت مي‌كند.
شركت‌هاي خصوصي محدوديت ديگري نيز در جذب اين منابع مي‌توانند داشته باشند و آن مبلغي است كه در مقابل وام گرفته شده بايد در حساب‌هاي خارجي داشته باشند است.
علاوه بر شركت‌ها انعكاس اين وام‌ها در ترازنامه دولت نيز تاثير منفي دارد و باعث مي‌شود كشور در تامين مالي پروژه‌هاي آينده خود دچار محدوديت شود.
در اين روش مديريت ريسك بر عهده شركت يا دولت اعتبارگيرنده است و آنها با توجه به آگاهي و شناخت خود از ريسك‌ها مي‌توانند از اين روش استفاده كنند. با توجه به بي‌توجهي كه در ايران نسبت به مديريت ريسك وجود دارد اكثر پروژه‌ها در ايران تحت ريسك‌هاي موجود، در زمان و هزينه مناسب خود انجام نشده و در بازپرداخت‌ها دچار مشكل مي‌شوند بنابراين براي حفظ اعتبار و وجه خود در مقابل بانك‌هاي خارجي بايد به دنبال منابعي براي جبران كمبود در اين بازپرداخت‌ها باشند.
در نتيجه اين سيكل تكرار مي‌شود و در بعضي مواقع پروژه توجيه مالي خود را به علت بالا رفتن هزينه‌ها از دست مي‌دهد. به علاوه براي دريافت اعتبار لازم است تا‌درصدي از مبلغ در بانك مزبور ذخيره شود كه اين مساله در بسياري موارد در حد توانايي اعتبارگيرندگان نمي‌باشد حسن اين روش اين است كه در تامين مالي بر اساس اعتبار شركت احتياج به مطالعات وسيعي نيست و تنها در حد اعتبار شركت يا كشور درخواست‌كننده سنجيده مي‌شود و در زمان و هزينه صرف‌شده براي آن به نسبت روش تامين مالي پروژه‌اي بسيار كمتر است.
· تامين مالي پروژه‌اي
در اين نوع تامين مالي كشور يا موسسه وام‌دهنده هيچ‌گونه شرطي را براي نحوه مصرف وام پرداختي قرار نمي‌دهد ودر واقع فاز تامين مالي از فاز اجرايي آن كاملا جدا است.
اصطلاح رايجي در ايران در توضيح اين روش وجود دارد به نام فاينانس خودگردان كه بيشتر در مورد پروژه‌هاي نفتي رايج است و تعريف بيان شده براي آن اين است كه «به تامين مالي گفته مي‌شود كه بازپرداخت‌هاي هزينه از محل صدور محصولات توليدي همان طرح انجام شود.
دولت نيز موظف است تا تسويه كامل كليه تعهدات ناشي از سرمايه‌گذاري مربوطه، اجازه صدور محصولات توليدي اين طرح را تضمين كند». قسمت اول اين تعريف كه بازپرداخت‌ها بر اساس محصولات توليدي پروژه صورت مي‌گيرد، صحيح است، اما اين روش به درستي ويژگي‌هاي اين ساختار را ندارد و بيشتر ساختاري است كه داخل شركت نفت ايران به كار مي‌رود و در واقع باز هم اعطاي تسهيلات بر اساس اعتبار شركت نفت مي‌باشد و در واقع روش درون سازماني شركت نفت است.
تعريفي كه در ادامه آمده است به روشني يكي از وجوه تمايز تامين مالي پروژه‌اي از ديگر ابزار تامين مالي را نشان مي‌دهد: «تامين مالي پروژه‌اي شامل شده است از تاسيس و به وجود آمدن يك موسسه تامين مالي مستقل قانوني با بدهي بدون اتكا يا با اتكاي محدود به دارايي حاميان پروژه و سرمايه‌اي از يك يا چند حامي براي هدف تامين مالي پروژه‌هاي زيربنايي.»
در اين تعريف از تامين مالي پروژه‌اي به وجود آمدن يك موسسه مستقل قانوني براي مالكيت دارايي‌ها مشخص شده است. چون شركت پروژه از نظر قانوني مستقل است، در صورت ديفالت وام خطري حاميان پروژه را تهديد نمي‌كند.
استقلال قانوني همچنين اين اطمينان را مي‌دهد كه تهيه‌كننده سرمايه نگراني در مورد وضعيت مالي حاميان براي طلب از قبل وجود نداشته نباشد و به درآمد و جريان نقدينگي آينده پروژه توجه كند.
در تامين مالي پروژه‌اي از دارايي‌هاي پروژه و در آمد آتي پروژه به عنوان پايه‌هايي براي تامين وجوه مورد نياز استفاده مي‌كنند. مديريت ريسك در اين ساختار نقش بسيار مهمي دارد و اصولا ارتباط بين بخش‌هاي درگير در پروژه به منظور مديريت ريسك پروژه‌ها و به وسيله قرار دادها برقرار مي‌شود.
در اين ساختار كسانيكه خواستار اجراي پروژه هستند به عنوان حاميان پروژه نام برده مي‌شود. اين سوال وجود دارد كه چرا حاميان، تامين مالي پروژه‌اي را براي تامين مالي پروژه‌ها انتخاب مي‌كنند؟ تامين مالي پروژه‌اي هزينه‌ها را نسبت به تامين مالي شركتي بالاتر مي‌برد و زمان بيشتري را براي سازماندهي مي‌خواهد و توجه بيشتري بايد به درگيري‌هاي خاص مديريت زمان و كارشناسي تكميل، بازبيني و اداره و مديريت وام در طول حيات پروژه صورت مي‌گيرد.
سوالي كه مطرح مي‌شود اين است كه دلايل حاميان براي انتخاب اين روش براي تامين مالي يك پروژه چيست؟ از جمله دلايل ممكن است اين باشد كه حاميان پروژه ممكن است بخواهند خودشان را در مقابل بدهي و ريسك پروژه يا هر ديفالتي در مورد پروژه ايزوله كنند يا تمايل بخشي از حاميان اين است كه دارايي‌هاي پروژه را در ترازنامه خودشان نداشته باشند يا ممكن است خواست جدي براي تقسيم بخشي از ريسك حاميان پروژه از اين طريق در پروژه‌هاي بزرگ با ديگران وجود داشته باشد.
يك حامي ممكن است براي قرض گرفتن وجوه ضروري براي پروژه بر اساس اعتبار شركت خود با محدوديت‌هايي در قرض گرفتن مواجه شود، ممكن است مزيت مالياتي (مانند معافيت مالياتي يا ديگر امتيازات مالياتي) در يك حوزه در صورت كاربرد اين ساختار براي پروژه وجود داشته باشد و يا قانون گذار در اختيارات قانوني ويژه ممكن است به طور مستقيم حاميان را مجبور كند كه راهكار تامين مالي پروژه‌اي را ادامه دهند
از معايب اين روش مي‌توان به صرف زمان و هزينه بالا در ابتداي كار براي مطالعات امكان سنجي اشاره كرد.مشكلات تخصيص ريسك، صدمات ناشي از ضعف مديريت، تاثيرات منفي ناشي از سلب مالكيت و ديگر ريسك‌هاي سياسي در اين ساختار بيشتر مورد توجه است.
در روش تامين مالي پروژه‌اي ملاك اصلي براي تامين‌كننده منابع مالي خارجي، «اقتصادي بودن طرح» مي‌باشد. چنانچه مطالعات امكان سنجي طرح به لحاظ اقتصادي مثبت باشد، تامين‌كننده منابع مالي، بدون مشاركت مستقيم سهمي، مي‌پذيرد كه منابع لازم را به صورت نقدي و غيرنقدي در اختيار واحد مورد نظر قرار دهد و در مقابل محصولات توليدي طرح را مابه ازاي اصل سود مورد توافق دريافت كند.
برخي از روش‌هاي تامين مالي پروژه‌اي به شرح زير مي‌باشند:

· فاينانس:
فاينانس در لغت به معني «ماليه» يا تامين مالي مي‌باشد و در بحث سرمايه‌گذاري به تامين مالي از طريق استفاده از منابع داخلي و يا دريافت و استفاده از وام ارزي اطلاق مي‌‌شود.
به طور خلاصه قراردادهاي فاينانس بدين مفهوم هستند كه يك بانك يا موسسه تجاري خارجي وامي را به منظور عمليات معيني به كشور و يا شركت مشخصي پرداخت كرده و در واقع كنترلي روي هزينه كردن آن ندارد و بنابراين تعهدي نيز براي به ثمر نشستن طرح نداشته و در سررسيدهاي تعيين‌شده‌اي اصل و فرع آن را از طرف قرارداد و يا بانك تضمين‌كننده قرارداد دريافت مي‌‌كند.
در هر صورت روش فاينانس يك روش كوتاه‌مدت انتقال سرمايه به كشور است، زيرا پس از فرا رسيدن موعد بازپرداخت وام، مي‌بايست اصل سرمايه به همراه سود آن برگشت داده شود. بنابراين مهم‌ترين شرط در دريافت وام ارزي، تخصيص آن به طرح‌هايي است كه داراي توجيه اقتصادي بوده و نرخ بازگشت سرمايه معقولي را داشته باشند.
به طور كلي دو روش شامل فاينانس خودگردان و غيرخودگردان براي تامين مالي پروژه‌ها مورد استفاده قرار مي‌گيرد. در روش اول، طرح (شركت دريافت‌كننده اعتبار) بايد توانايي صدور كالا براي بازپرداخت اقساط تسهيلات به صورت ارز را داشته باشد.
اما در روش فاينانس غيرخودگردان، سرمايه لازم براي اجراي پروژه اقتصادي مشخص، توسط موسسه اعتباري و يا بانك عامل خارجي تامين مي‌شود. مدت استفاده از منابع در اين روش حدود 10 الي 12 سال است و نرخ بهره سالانه آنها بر حسب شرايط اقتصادي و ريسك كشور تعيين مي‌شود كه حدود 1 الي 4‌درصد بيشتر از نرخ بهره بين بانكي لندن (لايبور) مي‌باشد. 
· يوزانس:
يوزانس در لغت به معني «فرجه»، «مهلت» و «وعده پرداخت» آمده است و در اصطلاح سرمايه‌گذاري به معني توافق بر پرداخت قيمت فناوري و تجهيزات دريافت شده در قبال ارائه برات مدت‌دار مي‌‌باشد.
يكي از روش‌هاي استقراض كوتاه‌مدت، يوزانس (ورود كالا و خدمات به شكل نسيه) مي‌باشد كه معمولا بازارهاي پولي و مالي كشورهاي صنعتي براي حمايت از فروش توليدات كشور خود آن را تامين يا تضمين مي‌كنند و از بدترين نوع استقراض بويژه براي استقراض در حجم زياد به حساب مي‌آيد.
زيرا زمان بازپرداخت اين نوع از استقراض‌ها بسيار كوتاه‌مدت بوده و معمولا حتي در صورت تبديل آنها به سرمايه توليدي فرصت كافي براي به گردش درآمدن چرخه توليد همان سرمايه وجود ندارد و بنابراين  كشور متعهد، مكلف است از ساير منابع مالي خود براي تامين بازپرداخت وام اقدام كند، بنابراين  در كوتاه‌مدت منابع مالي كشور به شدت تحت فشار قرار مي‌گيرد.
معمولا هزينه‌هاي مالي اين نوع از استقراض‌ها سنگين بوده و تامين‌كننده اين منابع نگران به ثمر نشستن نتايج هزينه نبوده و صرفا تضمين‌هاي كافي براي برگشت اصل و فرع را از طريق دولت‌ها مطالبه مي‌‌كنند.
هدف اصلي كشور يا منبع واگذارنده، فروش هر چه بيشتر و صادرات توليدات داخلي است. در حقيقت اين شيوه براي حمايت از صادرات است كه كشورهاي صادركننده از آن استفاده مي‌كنند.
· تفاوت روش فاينانس با روش يوزانس:
در روش فاينانس تنها بحث تامين مالي و دريافت پول به صورت وام مطرح است، در حالي كه در روش يوزانس بحث كالا، خدمات و يا دانش فني نيز وارد شده و در واقع اين فناوري‌ها از كشور يا موسسه خارجي خريداري مي‌گردد. با توجه به نرخ بهره و تنظيم نرخ محصول توسط وام‌دهنده اين روش بسيار پرهزينه است.
· خطوط اعتباري:
در اين حالت دريافت‌كننده خط اعتباري بدون پرداخت هيچ‌گونه پولي اجازه مي‌يابد به اندازه معيني از توليدات يا خدمات اعطاكننده خط اعتباري استفاده كرده و مطابق توافقات قبلي اقدام به بازپرداخت آن كند.
· وام‌هاي بين‌المللي:
اين روش به برقراري مشروط و مشخص براي استفاده از وام و اعمال كنترل موسسه وام‌دهنده بر نحوه هزينه شدن وام در زمان اجراي پروژه برمي‌گردد. در اين گونه موارد مي‌بايست مطالعات امكان‌سنجي الزام شده توسط وام‌دهنده به انجام رسيده و توجيه فني و اقتصادي پروژه مورد قبول وي قرار گيرد.
· تفاوت روش فاينانس با روش وام‌هاي بين‌المللي:
وام‌هاي دريافتي در اين روش با روش فاينانس يك تفاوت عمده دارد و آن هم به برقراري مشروط و مشخص براي استفاده از وام و اعمال كنترل موسسه وام‌دهنده بر نحوه هزينه شدن وام در زمان اجراي پروژه برمي‌گردد.
· BOT (ساخت، بهره‌برداري، واگذاري):
بر اساس اين نوع قرار داد، سرمايه‌گذار خارجي پس از اخذ امتياز واحد صنعتي، مسووليت تامين مالي، ساخت و بهره‌برداري از واحد صنعتي را براي مدت مشخصي (حدود 10 الي 30 سال) به عهده گرفته و پس از اتمام قرارداد، مالكيت آن را به كشور ميزبان انتقال مي‌دهد.
طولاني بودن مدت اداره پروژه توسط سرمايه‌گذار به دليل هزينه‌هاي بالاي انجام چنين پروژه‌هايي است كه ممكن است توسط چند گروه سرمايه‌گذار انجام شود. اين گروه‌هاي در ارتباط متقابل با يكديگر بوده و عملكرد آنها به عملكرد هر يك از آنها وابسته است. 
اين روش با توجه به جنبه‌هاي مالكيتي و حقوقي ناشي از آن به هنگام بهره‌برداري يا واگذاري پروژه داراي انواع مختلفي مي‌باشد. BOT بيشتر در طرح‌هاي زيربنايي و عمومي (نيروگاه‌ها، جاده‌ها، تونل‌ها و پل‌ها) كاربرد دارد و به همين علت طرف داخلي قرارداد لزوما بايستي واحدهاي دولتي و يا شهرداري‌ها و موسسات عمومي باشند.
در اين روش كليه منابع مالي مورد نياز براي اجراي يك طرح از سوي تامين‌كننده منابع مالي تامين مي‌شود و به وي اجازه داده مي‌شود براي مدت معلوم با شرايط از پيش تعيين شده از طرح بهره‌برداري كند و پس از آن كليه تاسيسات و حقوق ناشي از آن را به طرف خارجي از محل محصول طرح يا درآمد حاصل از عملكرد اقتصادي آن انجام مي‌گيرد.
مشكل اصلي بعضي از طرح‌هايي كه به اين نحوه تامين مالي مي‌شوند مثل طرح‌هاي نيروگاهي، صادراتي نبودن محصول يا خدمات نهايي است كه مالا تامين ارز مورد انتظار طرف خارجي را با مشكل مواجه مي‌سازد. اين از جمله موارد استثنائي است كه دولت ناگزير است كه متعهد تامين ارز مربوط را از طريق صدور ضمانت‌نامه تقبل كند.
علاوه بر اين، در مواردي كه كالا يا خدمات توليدي براساس انحصار قانوني يا طبيعي، صرفا توسط دستگاه‌هاي دولتي خريداري شود يا محصول (كالا يا خدمات) توليدي ناشي از سرمايه‌گذاري با قيمت‌هاي يارانه‌اي عرضه مي‌شود، دولت بايد خريد محصول يا خدمات توليدي را با قيمت‌هاي توافقي تضمين كند.
استفاده از اين روش در قانون تشويق و حمايت سرمايه‌گذاري خارجي به عنوان يكي از شيوه‌هاي سرمايه‌گذاري در چارچوب ترتيبات قراردادي مورد تاكيد است. در متن قانون اين روش با عنوان «احداث، بهره‌برداري و واگذاري» ذكر شده است.
· BOO  (ساخت، بهره‌برداري، مالكيت):
اين روش نيز مشابه BOT است به استثناء اين كه مالكيت طرح مذكور به كشور ميزبان انتقال نمي‌يابد. اگر چه امتيازات عمليات به طور معمول مبتني بر يك دوره ثابت بوده و بعد از آن حقوق عمليات مي‌تواند در صورت تمايل سرمايه‌گذار به غير انتقال يابد.
· BLT (ساخت، اجاره، انتقال):
يك تسهيلات جديد با سرمايه خصوصي ايجاد و بعد از انقضاي مدت اجاره تحت موافقتنامه اجاره، مالكيت و مسووليت عملياتي آن به دولت ميزبان انتقال مي‌يابد.
· BLO (ساخت، اجاره، بهره‌برداري):
مانند قرارداد BLT است، بدون آنكه نياز به انتقال مالكيت به دولت ميزبان در پايان قرار داد اجاره وجود داشته باشد.
· DBOM (طراحي، ساخت، بهره‌برداري، نگهداري):
مانند BOT يا BOO است. يعني با و بدون انتقال مالكيت در پايان كار. در اينجا تاكيد بر روي مسووليت شركت پروژه براي طراحي پروژه است.
· ROT (احياء، بهره‌برداري، انتقال):
همان ترتيبات قراردادي BOT است ولي براي احياء (ترميم) تسهيلات موجود در عوض ايجاد يك طرح جديد است.
همچنين از شقوق ديگر براي تامين مالي پروژه‌ها به روش قرار داد- اضافه- بهره‌برداري (CAO) و شراكت بخش دولتي و خصوصي (PPP) و احيا، بهره‌برداري، اجاره (ROL) استفاده مي‌شود.
· ROO (احيا، بهره‌برداري، مالكيت):
همان ترتيبات قراردادي BOO است ولي براي احيا (ترميم) يك طرح موجود و مالكيت آن توسط سرمايه‌گذار است.
· روش‌هاي غيرقرضي (سرمايه‌گذاري):
در روش سرمايه‌گذاري تامين‌كننده‌ منابع مالي (سرمايه‌گذار) با قبول ريسك ناشي از به كار گيري منابع مالي در فعاليت يا طرح مورد نظر، برگشت اصل و سود منابع سرمايه‌گذاري شده را از عملكرد اقتصادي طرح انتظار دارد.
استفاده از روش‌هاي سرمايه‌گذاري به دو صورت زير انجام مي‌گيرد: 
1. سرمايه‌گذاري مستقيم خارجي
2. سرمايه‌گذاري غيرمستقيم خارجي
· معاملات جبراني
سرمايه‌گذاري خارجي:
به هر سرمايه‌گذاري در كشورهاي بيگانه از سوي شر كت‌هاي خصوصي و افراد حقيقي (غير از كمك‌هاي دولتي)، سرمايه‌گذاري خارجي گويند.
توجيه و موضوعيت بحث سرمايه‌گذاري خارجي را مي‌توان بر اساس سه محور مورد توجه قرار داد، محور اول روش تامين مالي منابع مالي و ارزي براي سرمايه‌گذاري است كه لازم است در هركشوري انجام شود و همچنين كمبود منابعي است كه هر كشوري با آن مواجه است و از طريق جذب سرمايه‌گذاري خارجي اقدام به تامين آنها مي‌كند.
محور دوم به ورود دانش فني پيشرفته، فناوري و مديريت، به بخشي كه خواهان سرمايه‌گذاري خارجي است، مربوط مي‌شود. در مواردي كه سرمايه‌گذاري خارجي از دانش فني پيشرفته‌تري نسبت به شريك يا شركاي داخلي خود برخوردار است مي‌تواند با آوردن دانش فني خويش، زمان، فرصت و هزينه را براي رشد دانش فني در داخل آن كشور صرفه‌جويي كند.
آوردن سهم بازار، محور سوم سرمايه‌گذاري خارجي است. بدين معنا كه سرمايه‌گذاران خارجي به ويژه آنها كه داراي سهمي از بازارهاي خارجي هستند و يا مارك معتبري دارند با شريك شدن در پروژه‌هاي داخلي، سهمي از بازار خود را به محصولي كه به طور مشترك توليد مي‌شود اختصاص مي‌دهند.
در واقع با اين مشاركت سرمايه‌گذار داخلي سهمي از بازار خارجي كسب مي‌كند و در مقابل نيز سهمي از بازار داخل كشور به سرمايه‌گذار خارجي واگذار مي‌شود.
· سرمايه‌گذاري مستقيم خارجي:
منظور از سرمايه‌گذاري مستقيم خارجي، مشاركت يك يا چند سرمايه‌گذار خارجي در سهام ثبت شده يك موسسه داخلي است كه حق و حقوقي را براي سرمايه‌گذار ايجاد مي‌كند.
اين نوع از سرمايه‌گذاري داراي مزايا و معايب مختلفي است. از جمله مزاياي اين روش براي دريافت‌كننده سرمايه عبارت است از: انتقال دانش فني، افزايش توانمندي نيروي انساني، مشاركت در سود و زيان، اشتغال زايي، عدم نياز به سپردن تعهد مالي، كسب تجربه‌هاي مديريتي و.... در عين حال با توجه به اين كه معمولا كشورهاي سرمايه‌گذار به انحاي مختلف سعي در بالابردن سود خود و صرف كمترين هزينه و انتقال كمترين دانش ممكن را دارند، كشور سرمايه‌پذير بايد در تمام مراحل بسيار با دقت عمل كند.
از نظر صندوق بين‌المللي پول هدف از سرمايه‌گذاري مستقيم خارجي برقراري منافع پايدار در كشوري به جز موطن سرمايه‌گذار است به طوري كه سرمايه‌گذار خارجي در مديريت بنگاه ميزبان نقش موثر داشته باشد.
در عمل مي‌توان سرمايه‌گذاري مستقيم خارجي را نوعي سرمايه‌گذاري تعريف كرد كه در كشوري به جز كشور مبدا انجام مي‌شود و هدف از آن كسب منافع پايدار در كشور مقصد است جذب اين نوع سرمايه‌گذاري در كشورهاي در حال توسعه با هدف جست‌وجوي منابع، جست‌وجوي بازار و جست‌وجوي كارآيي مي‌باشد.
فراهم كردن تضمين‌ها و ميزان خسارت وارده مالي براي سرمايه‌گذاري در مقابل خطرات غيرتجاري، يكي از شيوه‌هاي آماده‌سازي محيط سرمايه‌گذاري است كه از راهكارهاي آن طرح‌هاي بيمه‌اي است و به طور كلي ايجاد امنيت لازم براي جذب سرمايه‌گذاري و پذيرفتن اصل مالكيت خصوصي با پشتوانه و حقوقي منطبق با جوامع خاص لازم به نظر مي‌رسد.
انواع روش‌هاي سرمايه‌گذاري مستقيم خارجي:
· تملك يا خريد
· ايجاد شعبه فرعي از شركت 
· سرمايه‌گذاري مشترك 
· مشاركت در توليد 
· مشاركت در سود 
· مشاركت زماني 
· مشاركت در سود
سرمايه‌گذاري غيرمستقيم خارجي:
به بيان ديگر هر نوع سرمايه‌گذاري كه در آن سرمايه‌گذار خارجي مايل يا واجد شرايط لازم براي داشتن سهمي از سرمايه و مالكيت مشترك نباشد در اين طبقه وسيع كه با عنوان سرمايه‌گذاري غيرمستقيم شناخته مي‌شود جا مي‌گيرد.
سرمايه‌گذاري‌هاي خارجي غيرمستقيم كليه بخش‌ها در چارچوب روش‌هاي «مشاركت مدني»، «بيع متقابل»، «قرارداد ساخت بهره‌برداري واگذاري BOT» كه برگشت سرمايه و منافع حاصله از صرفا از عملكرد اقتصادي طرح مورد سرمايه‌گذاري ناشي شود و متكي به تضمين دولت، بانك‌ها يا شركت‌هاي دولتي نباشد را شامل مي‌شود.
در اين نوع از سرمايه‌گذاري، كشور يا موسسه خارجي از طريق اوراق بهاداري نظير سهام، اوراق قرضه بلندمدت، اوراق مشاركت بين‌المللي و... در تامين مالي پروژه مشاركت مي‌‌كند. 
تفاوت اين روش با سرمايه‌گذاري مستقيم در اين است كه در اينجا سرمايه‌گذار در روند اجراي پروژه دخيل نشده و نظارتي ندارد و از نظر مالي تيز تعهداتي نمي‌سپارد؛ تنها در صورت سود يا زيان پروژه، بر اساس سهم الشراكه داده شده، سود دريافت مي‌كند
· معاملات جبراني:
در اين نوع از سرمايه‌گذاري كه به آن معاملات متقابل نيز مي‌گويند، كشور يا موسسه سرمايه‌گذار در قبال فراهم‌سازي منابع نقدي (سرمايه لازم براي خريد تجهيزات و نيروهاي توليد) و غيرنقدي (تجهيزات، تكنولوژي، دانش فني و...) مورد نياز براي اجراي پروژه، اصل سرمايه (مالي و غيرمالي) خود را به همراه سود انتظاري از محل محصولات يا خدمات توليدي همان پروژه يا طرح‌هاي داخلي ديگر و يا در برخي موارد به صورت معادل ارزي مي‌نمايد.
مهم‌ترين روش‌هاي معاملات جبراني:
·  معاملات تهاتري
· خريد متقابل
· افست
· بيع متقابل
· روش‌هاي تامين مالي، طراحي و ساخت
· تامين مالي پروژه‌ها
كه ما در اينجا به توضيح روش بيع متقابل به عنوان مهم‌ترين روش معاملات جبراني مي‌پردازيم. 
· قراردادهاي بيع متقابل (Bay Back):
اين قراردادها عموما در طبقه قراردادهاي خريد خدمت دسته‌بندي مي‌شوند و شركت سرمايه‌گذار خارجي كليه وجوه سرمايه‌گذاري همچون خريد، نصب تجهيزات، راه‌اندازي و انتقال تكنولوژي را بر عهده گرفته و پس از راه‌اندازي به كشور ميزبان واگذار مي‌كند.
بازگشت سرمايه و همچنين سود سرمايه شركت سرمايه‌گذار از طريق دريافت محصولات توليدي و پس از راه‌اندازي طرح صورت مي‌گيرد.
پرداخت‌ها به صورت نقدي و غيرنقدي امكان‌پذير مي‌باشد و طرف خارجي علاوه بر تامين مالي طرح در بيشتر موارد مسووليت اجرايي و مهندسي، سفارشات، ساخت و نصب، انتقال تكنولوژي، آموزش و راه‌اندازي را نيز متعهد مي‌گردد.
در حقيقت در اين نوع قراردادها با يك پيمانكار عمومي رو به رو هستيم و طرف داخلي نظارت فني و مالي پروژه را بر عهده خواهد داشت. 
معامله بيع متقابل يكي از شيوه‌هاي تجارت متقابل است كه نسبت به ديگر شيوه‌هاي آن و همچنين نسبت به خريد عادي تسهيلات از شكل پيچيده‌تري برخوردار است. 
در حالت كلي در اين قرارداد، ابتدا تسهيلات و تجهيزات توليدي توسط فروشنده اوليه به خريدار اوليه فروخته مي‌شود و پس از توليد محصولات، خريدار اوليه محصولات توليد شده توسط تجهيزات فروشنده اوليه را به او خواهد فروخت.
مشكلات موجود در اجراي تامين مالي پروژه‌ها در ايران
· مشكلات اجرايي در تامين مالي داخلي
تغييرات و نوسانات زيادبراساس يك سري برآوردها و بررسي‌هاي اوليه پروژه‌اي درسطح كلان تعريف مي‌شود.
به علت وجود مشكلات فراوان در سيستم اداري كشور تا زمان شروع پروژه وقفه قابل‌توجهي به وقوع مي‌پيوندد و با طولاني شدن زمان در هنگام اجرا (2 تا 3 برابر پيش‌بيني اوليه) امكان تغيير مجريان و مسوولان ذيربط با احتمال بسيار بالايي مطرح بوده و با ابلاغ سياست‌هاي جديد مساله بغرنج‌تر و پيچيده‌تر مي‌شود.نهايتا طرح در روز اول با برآوردهاي آن زمان داراي توجيه اقتصادي بوده ولي با گذشت ساليان متمادي ونزديك شدن به پايان طرح، اقتصادي بودن آن به طور جدي زير سوال مي‌رود.
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جمع‌آوری عمومی سرمایه و یا همان Crowdfunding به تحقق رویای استارت‌آپ‌های بسیاری کمک کرده است. سال 2014 پر بود از نمونه‌های محبوبی که از اهداف خود فراتر رفته و رکوردشکنی کردند. بسیاری از تکنولوژی‌های نوظهور راه خود را از طریق کمپین‌های موفق ایجاد سرمایه در پلتفرم‌هایی نظیر Kickstarter یا Indiegogo  یافتند. سال 2013 نیز پروژه‌های موفقی نظیر ساعت هوشمند Pebble در زمره این پروژه های موفق قرار گرفتند. در این پیوست مجموعه‌ای از کمپین‌های موفق در تامین مالی جمعی را در حیطه تکنولوژی گلچین کرده‌ و جزئیاتی نظیر میزان سرمایه بدست آمده و هدفی که این پروژه ها دنبال می‌کنند در آن گنجانیده شده است.
1- چاپ سه بعدی
به همان نسبت که تکنولوژی چاپ سه‌بعدی در سال 2013 محبوبیت قابل توجهی داشت، چندین پروژه‌ سرمایه‌گذاری مرتبط با آن نیز در لیست بیشترین سرمایه‌گذاری شده‌های هر دو وبسایت Kixkstarter و Indiegogo قرار داشت. این مساله کاملا واضح است که مصرف‌کنندگان علاقه زیادی به چاپ سه‌بعدی دارند و جمع‌آوری عمومی سرمایه با وجود مقرون به صرفه نبودن انتخاب‌های موجود، کمک زیادی برای رسیدن این‌گونه محصولات به دست مشتریان مشتاق می‌کند.
1-1-پروژه دزد دریایی (The Buccaneer)
[image: 835d217f3645cc4aeb3f72e113c94a31 large]
این یکی از زیباترین پرینترهای سه‌بعدی است که تا به حال به چشم دیده‌ایم. همینطور یکی از اولین نمونه‌هایی است که می‌توان از پس هزینه آن برآمد. شرکت Pirate3D Inc که در پالو آلتو کالیفرنیا واقع شده است پروژه‌ای برای آوردن پرینترهای سه‌بعدی مقرون به صرفه در پیش گرفت که با هدف جمع‌آوری 100 هزار دلار، ناگهان با ایجاد شدن سرمایه 1.4 میلیون دلاری مواجه شد که تمام انتظارات و پیش‌بینی‌ها را در هم شکست.
Buccaneer  اولین پرینتر با منیج تحت کلود است که امکان دریافت و به اشتراک‌گذاری طرح‌ها با دیگر دارندگان آن را ساده می‌کند. همچنین این پرینتر به گونه‌ای طراحی شده که چاپ سه‌بعدی در خانه را به اندازه کافی ساده کند تا هر شخصی با میزان کمی دانش فنی بتواند از آن بهره برده و از چاپ سه‌بعدی لذت ببرد.
Pirate3D هم‌اکنون دستگاه‌های مربوط به جمع‌آوری سرمایه در کیک‌استارتر را ساخته و ارسال کرده است و حتی درحال گرفتن پیش‌سفارش برای سال 2015 است که گفته می‌شود در ماه آپریل آماده تحویل خواهد بود. بنابراین آینده چاپ سه‌بعدی اصلا دور نیست.
1-2-3Doodler
[image: 6bd9c4b21565ef618416ddaac1125dbe large]
تا به حال شده است که بخواهید نقاشی‌ها و طراحی‌های‌تان سه‌بعدی شود؟ اکنون چنین امکانی فراهم است! 3Doodler یک خودکار چاپ سه‌بعدی است که بسیار شبیه به دیگر پرینترهای سه‌بعدی کار می‌کند با این تفاوت که در دستان شما جای گرفته و نتایج جالب توجهی را برای شما خلق می‌کند که فقط توسط خلاقیت خودتان محدود می‌شود. این دستگاه به شدت میان هنرمندان وب‌سایت Etsy (محلی برای خرید و فروش کالاهای دست‌ساز) که آن را فرصتی عالی برای خلق و فروش کارهای هنری دیدند محبوب شد.
کمپانی Wobbleworks که پشت این پروژه بود با سرمایه‌ای معادل 2.4 میلیون دلار در مقابل درخواست 30 هزار دلاری خود مواجه شد که آن را به سومین پروژه محبوب کیک‌استارتر تا به حال تبدیل کرد. ارسال محصولات حاصل از این سرمایه‌گذاری اخیرا آغاز شده و در حال حاضر ادامه دارد ولی برای علاقمندان امکان پیش‌سفارش برای ماه مارس 2014 نیز وجود دارد.
این دو تنها نمونه‌های موفق در فضای چاپ سه‌بعدی نبودند. نمونه‌های دیگری نظیر RoBo 3D ،RigidBot 3D وfobtotum نیز در میان موفق‌ترین‌ها قرار داشتند. انتظار داریم در سال 2014 حتی از این هم بیشتر شاهد داستان‌های موفق چاپ‌ سه‌بعدی باشیم چرا که اشتیاق مردم به این تکنولوژی روز به روز فزونی می‌یابد.
2- ساعت‌های هوشمند
به دنبال موفقیت ساعت پبل در سال 2012، ساعت‌های هوشمند یکی دیگر از دسته‌بندی‌های داغ سرمایه‌گذاری در سال 2013 را تشکیل می‌دادند. تنها تعداد انگشت‌شماری کمپین موفق در این زمینه وجود داشت، اما آن‌هایی که با موفقیت مواجه بودند به سرعت از حد انتظار فراتر رفتند.








2-1-Neptune Pine
[image: ea66d7a4b3c9fee873d364e20451e819 large]
برخلاف Pebble که به دنبال راهی نوین برای تعامل با گوشی هوشمندتان از روی مچ دست بود، Neptune Pineبدنبال این است که کل عملکرد گوشی شما را دور مچ دست‌تان بپیچد. با توجه به اینکه این ساعت نسخه کاملی از اندروید را اجرا کرده و حتی دارای یک دوربین نیز هست، Pine نوید بخش دستگاهی است که می‌تواند تقریبا جایگزین گوشی شده و تقریبا هرگونه اپلیکیشنی که بر روی اندروید اجرا می‌شود را پشتیبانی کند.
کمپین کیک‌استارتر این پروژه همین هفته پیش به پایان رسید. از مبلغ 100 هزار دلار مورد نیاز، مجموعا سرمایه‌ای معادل 804,224 دلار جمع‌آوری شد. برای کسانی که سفارش اولیه را از دست داده‌اند امکان پیش‌سفارش بعدیفراهم است که پیش‌بینی می‌شود در ماه مارس 2014 آماده ارسال گردد.
2-2-Kreyos Meteor
[image: strap1]
ساعت هوشمند Kreyos قرار است ساعتی ساده و در عین حال ظریف و زیبا باشد که می‌تواند عملکردی فراتر از یک ساعت هوشمند عادی را ارائه دهد. از جمله توانایی‌های این ساعت هوشمند می‌توان به پشتیبانی کامل از فرامین صوتی (با استفاده از سیری و یا Google Now)، کنترل با ژست‌های حرکتی، مانیتورینگ تناسب اندام، پشتیبانی از iOS، ویندوز فون و اندروید و دیگر ویژگی‌های متفرقه اشاره کرد. بعلاوه تمام موارد ذکر شده، این ساعت به گونه‌ای طراحی شده است که بتوان از آن بصورت کلیپ کمربند نیز استفاده کرد، بنابراین نیازی نیست که همیشه دور مچ شما پیچیده شده باشد.
زمانی که کمپین مربوط به این پروژه در ماه ژوئن گذشته پایان یافت،Kreyos  از سرمایه هدف 100 هزار دلاری خود فراتر رفته و 1.5 میلیون دلار جمع آوری کند. با توجه به مشکلات پیش آمده برای این شرکت به منظور آماده‌سازی و آزمایش محصولات، همچنان دستگاه‌های حمایت‌کنندگان برای آن‌ها ارسال نشده و برنامه ریزی انجام شده از ماه نوامبر به فوریه 2014 منتقل شده است. هنوز هم امکان پیش‌سفارش برای دور بعدی ارسال‌ها وجود دارد که اگر کمپانی بتواند به برنامه‌ریزی‌های خود برسد در ماه مارس ارسال خواهد شد..

2-3-Agent
[image: wirelesscharging]
بعنوان یک ساعت هوشمند دیگر، Agent خود را نسل جدید ساعت‌ها با ابزارهای جهانی برای توسعه‌دهندگان و طراحی زیبا که برای عموم مردم جذابیت دارد معرفی می‌کند. Secret Lab که در نیویورک واقع شده است از ساعت‌های به اصطلاح هوشمند دیگر به دلیل عمر باتری پایین و عدم جذابیت ابزارهای توسعه ان امید شده بود؛ بنابراین آن‌ها تصمیم گرفتند دستگاه خود را بسازند و در کیک‌استارتر اقدام به جمع‌آوری سرمایه مورد نیاز کنند.
درست همانند دیگر دستگاه‌های معرفی شده در این پست، Agent  می‌تواند اپلیکیشن‌های اندروید را اجرا کند، دارای مجموعه‌ای از سنسورها برای تناسب اندام بوده (از همه مهم‌تر) شیک و زیبا به نظر می‌رسد. این پروژه در انتظار دریافت 100 هزار دلار سرمایه بود که در نهایت کمی بیش از 1 میلیون دلار نسیبش شد. این شرکت بدلیل انتظار برای تاییدیه FCC هنوز موفق به ارسال سفارشات نشده است. اگر سفارش اولیه را از دست داده‌اید می‌توانید از طریق وب‌سایت Agent یکی برای خود رزرو کنید.


3- دستگاه‌های مکان‌یابی
اگر شما هم مثل ما هستید و همیشه وسایل خود را گم می‌کنید مسلما از شنیدن اینکه بالاخره تکنولوژی راهی برای حل این معضل پیدا کرده خوشحال خواهید شد. با ظهور بلوتوث کم‌مصرف تعدادی دستگاه بوجود آمده‌اند که به شما امکان می‌دهد محل وسائل خود را ردیابی کرده و اگر اشیاء خود را گم کردید با راحتی بیشتری به یافتن آن‌ها بپردازید.
























3-1-Chipolo
[image: 51b4ab8ee62fc9d3d846d9dcd525e6c1 large]
به کمک chipolo، هم‌اکنون ردیابی وسایل به سادگی وصل کردن یک حلقه به آن‌ها و نصب یک اپلیکیشن بر روی گوشی هوشمند است. با پرداخت 35 دلار برای هر تگ می‌توانید مطمئن شوید که اشیا با ارزشی نظیر کیف پول، دسته‌کلید، لپ‌تاپ و... هرگز از کنار شما تکان نمی‌خورند. Chipolo محدوده‌ای 200 فوتی داشته و به توسعه‌دهندگان امکان می‌دهد تا دستگاه‌هایی مبتنی بر این پروژه ایجاد کنند؛ شاید چیزی شبیه به یک بازی مبتنی بر مکان بازیکن‌ها.
این پروژه به تازگی به کمپین خود پایان داده و از هدف 25 هزار دلاری خود به جمع‌اوری 293 هزار دلار سرمایه نائل شد. این شرکت ارسال دستگاه‌ها به حمایت‌کنندگان را آغاز کرده و همچنین امکان پیش‌سفارش دور بعدی را نیز فراهم کرده است.



3-2-Tile
[image: carousel1-24c4759e733658191018d266a1a7890f1]
Tile یک ردیاب کوچک چهار وجهی است که می‌تواند به اشیا چسبیده و یا مانند Chipolo با یک حلقه به آن‌ها وصل شود. اما Tile دارای مجموعه‌ای از ویژگی‌های منحصر بفرد است که به یافتن وسایل گم شده کمک می‌کند. این دستگاه می‌تواند اشیا را از فاصله 150 فوتی ردیابی کند اما در فاصله فراتر از آن نیز کاربر را برای یافتن وسیله خود راهنمایی خواهد کرد. در صورتی که کسی که اپلیکیشن Tile را نصب دارد از کنار وسیله گم شده شما رد شود، مکان مربوطه در برنامه آپدیت شده و اطلاعات صحیح‌تری از آخرین مکان آن را به کاربر ارائه خواهد کرد.
 در یکی از بزرگ‌ترین و طولانی‌ترین کمپین‌ها که تا کنون برپا شده، Tile توانسته مبلغی معادل 2.6 میلیون دلار را از مجموع 50 هزار حمایت‌کننده بدست آورد و همچنان به این روند ادامه دهد. این دستگاه تا به حال دو بار بطور کامل فروش رفته و در حال حاضر نیز پیش‌سفارشات برای تابستان 2014 جمع‌آوری می‌شوند.
4- عکاسی
تعدادی از تکنولوزی‌های جدیدی که در سال 2013 به لطف Crowdfunding به سرانجام رسید، به کاربران عادی امکان اجرای نوع‌های جدیدی از عکاسی نظیر تصویربرداری زمان‌گریز، نقاشی نور، stick و دیگر فرم‌فاکتورهای جدید را می‌دهد.
4-1-Pixelstick
[image: slider5]
در عکاسی به شیوه نوردهی دراز مدت چیزی جادویی وجود دارد؛ و Pixelstick آن را یک گام به پیش می‌برد. این دستگاه که از مجموعه‌ای از لامپ‌ها که به یک کامپیوتر کوچک متصل شده‌اند ساخته شده، به کاربر امکان می‌دهد که رنگ‌ها و صحنه‌ها را هنگام تصویربرداری در عکس ایجاد کند بدون اینکه نیازی به تقلب و استفاده از ابزارهایی نظیر فتوشاپ برای ایجاد افکت‌ها باشد.
این پروژه که احتمالا یکی از جذاب‌ترین ویدئوهای 2014 کیک‌استارتر را دارد توانست به مجموع 628 هزار دلار دست یابد در حالی که هدف تعیین شده تنها 110 هزار دلار سرمایه اولیه بود. این گروه در حال حاضر مشغول آماده کردن دستگاه‌ها برای ارسال در ابتدای سال جدید است. با این‌حال همچنان امکان پیش‌سفارش نیز وجود دارد.
4-2-Micron
[image: 52ac9fd64746ef6bf45c16643e6037e6 large]
تصویربرداری زمان‌گریز (time lapse) می‌تواند کار دشواری باشد. این عملیات نیاز به یک Intervalometer دستگاهی برای سنجش و محاسبه فواصل زمانی) گران قیمت و پر دردسر و یا هک کردن دوربین دارد. خوشبختانه، Micro راهی جدید برای انجام تصویر برداری زمان‌گریز ابداع کرده که اجرای آن را برای هر کسی ساده می‌کند. Micro دستگاهی است که تصویر برداری زمان‌گریز را به عصر تلفن‌های هوشمند آورده و به شما امکان می‌دهد که پیکربندی‌های پیچیده مربوط به این نوع تصویر برداری را در اسمارت‌فون خود انجام داده و بقیه را به این دستگاه بسپارید.
کمپین کیک‌استارتر Micro دقیقا پیش از کریسمس با جمع‌آوری 234 هزار دلار در مقابل هدف 40 هزار دلاری خود پایان یافت. همچنین امکان پیش‌سفارش نیز همچنان برای کسانی که این کمپین را از دست داده‌اند فراهم است. دستگاه‌ها در مارس 2014 ارسال خواهند شد بنابراین دقیقا به موقع و برای time lapseهای خیره کننده تابستانی در دست خریداران خواهد بود.

4-3-Panono
[image: panono-panoramic-ball-camera-designboom04]
یکی از جالب‌ترین شیوه‌های تصویر برداری که در 2014 محبوب شد به لطف Panono که یک توپ دوربین‌دار قابل پرتاب است تحقق یافت. این توپ خوش دست می‌تواند پس از پرتاب، از بالا تصاویر ۳۶۰ در ۳۶۰ درجه بگیرد. کافی است این توپ را به سادگی به هوا پرت کنید و پس از آن یک تصویر پانورامای 108 مگاپیکسلی از اطراف دریافت کنید که برای رخدادهایی نظیر مهمانی‌ها، تصاویر دسته‌جمعی و عروسی‌ها بسیار مناسب است.
این دستگاه همچنین از Oculus Rift  (نمایشگر پوشیدنی واقعیت مجازی) نیز پشتیبانی می‌کند. بنابراین می‌توانید هرگاه دوست داشتید لحظات ثبت شده را دوباره زنده کنید. Panono تنها پروژه این لیست است که کمپین جمع‌آوری سرمایه آن همچنان در Indiegogo باز است و در حال حاضر که 3 روز تا پایان آن زمان باقی است به مبلغ 868 هزار دلار دست یافته که کمی پایین‌تر از 900 هزار دلار مورد نیاز است.

4-4-Ubuntu Edge
[image: edge-1]
کمپین اوبونتو اج بزرگترین کمپین سال بود ولی با این وجود موفق به رسیدن به هدف خود نشد. پروژه جا‌ه‌طلبانه‌ای که قصد بازاختراع گوشی‌های هوشمند با استفاده از اوبونتو را داشت و Ubuntu Edge نامیده شده بود. این پروژه12 میلیون دلار سرمایه را در مدت زمان کوتاهی بدست آورد ولی قادر به بدست آوردن 32 میلیون دلار هدف خود نشد. این کمپین بنا بر دو دلیل ارزش ذکر کردن را دارد. یکی اینکه اوبونتو اج رکورد بیشترین سرمایه‌گذاری عمومی انجام شده را شکست و دیگری اینکه به بالاترین رکورد در سریع‌ترین جمع‌آوری 2 میلیون دلار، تنها در عرض 2 ساعت دست یافت.
اوبونتو اج تصور مجددی از اسمارت‌فون بود که هر دو نسخه موبایل و دسکتاپ (هنگام اتصال به نمایشگر) سیستم‌عامل اوبونتو و در کنار آن بوت دوگانه با اندروید را به واقعیت بدل می‌کرد. این دستگاه مشخصات تاثیر برانگیزی نظیر 4 گیگابایت رم، 128 گیگابایت حافظه ذخیره‌سازی و صفحه نمایشی از جنس یاقوت کبود را با خود به همراه داشت.
متاسفانه شرایط پیش‌سفارش این دستگاه برای بسیاری افراد با توجه به مبلغ 695 دلاری آن و نیز مدت زمان یک ساله برای تولید، فراهم نبود. با این حال کمپانی کنونیکال گفته است که تلاش می‌کند برخی از این ویژگی‌ها را به گوشی‌های آینده مبتنی بر سیستم‌عامل اوبونتو بیاورد.

5- نرم‌افزار
در سرمایه‌گذاری عمومی معمولا سخت‌افزارها محبوبیت بیشتری دارند ولی این به معنی عدم سرمایه‌گذاری بر روی پروژه‌های نرم‌افزارهای فوق‌العاده نیست. تعدادی پروژه نرم‌افزاری بزرگ به لطف Crowdfunding توانستند به اهداف خود دست یابند که معمولا در ازای پشتیبانی مالی انجام شده کلید لایسنس پروژه نهایی به کاربران تعلق می‌گرفت.






5-1-Ghost
[image: 53cb7cffa27c89a43bc91b40f604f7e2 large]
پلتفرم جدید وبلاگ‌نویسی گوست، با عناوینی نظیر «آینده وبلاگ‌نویسی» و یا «قاتل وردپرس» مانند طوفان توجه‌ها را به خود جلب کرده است. این پروژه با هدف جمع‌آوری 25 هزار پوند سرمایه وارد کیک‌استارتر شد و در نهایت 196 هزار و 362 پوند نسیبش شد. توسعه‌دهندگان این پلتفرم در صدد ایجاد نسخه‌های چندگانه این نرم‌افزار تحت وب هستند.
گوست یک پلتفرم وبلاگ‌نویسی متن‌باز است که بر خلاف بسیاری از جایگزین‌های موجود تلاش نمی‌کند یک سیستم‌ مدیریت محتوای همه‌کاره باشد و بر ذات وبلاگ‌نویسی تمرکز کرده است. جالب‌ترین نکته در مورد این سیستم این است که کاملا بر اساس جاوا اسکریپت و در حقیقت با استفاده از پیاده‌سای سمت سرور جاوا اسکریپت یعنی زبان Node.js توسعه داده شده است که در نوع خود اولین است. با استفاده از Theming engine قدرتمند و پیاده سازی شده بر اساس Node.js، این پلتفرم برای وب مدرن ساخته شده و حامیان قدرتمندی نظیر WooThemes و شبکه آموزشی Envato را در پشت خود دارد.
به لطف ذات متن‌باز و آزاد این پروژه، می‌توان در هر زمانی آن را بصورت رایگان از این صفحه دریافت کرد.
5-2-Macaw
[image: classes-dialog-transparent]
بعنوان یکی دیگر از پروژه‌های مرتبط با وب، Macaw با جمع‌آوری 275 هزار دلار سرمایه با وجود هدف 75 هزار دلاری موفقیت چشم‌گیری در کیک‌استارتر کسب کرد. Macaw (نسل جدیدی) از ابزارهای طراحی وب است که امید می‌رود با ایجاد امکان نوشتن کدها بصورت مستقیم از منظر طراحی زندگی را برای طراحان و توسعه‌دهندگان وب آسان‌تر کند.
ابزارهای فعلی نظیر فتوشاپ به شخص امکان تبدیل سریع طرح اولیه یا پروتوتایپ به کد را نمی‌دهد و Macaw در صدد است این امکان را از طریق ساده کردن جریان کار فراهم کند. در حال حاضر اگر از حمایت‌کنندگان پروژه نباشید امکان دریافت برنامه را نخواهید داشت ولی می‌توانید از این لینک در لیست پستی مربوطه ثبت نام کنید.


6- دیگر پروژه‌ها
 در سال 2014 پروژه‌های بسیار زیادی از طریق Crowdfunding کار خود را شروع کردند که پوشش دادن تمام آن‌ها غیرممکن است. با این حال در ادامه تعدادی از این نمونه‌ها که چشمگیر هستند ولی در دسته‌بندی خاصی نمی‌گنجند آورده شده است.
6-1-Canary
[image: 20130731145324-canary-with-fruit-and-phone]
هشدارهای خانگی در صده اخیر چندان نوآورانه محسوب نمی‌شوند ولی اکنون به لطف دستگاهی به نام Canary این موضوع در حال تغییر است. این پروژه خود را «اولین دستگاه امنیتی هوشمند خانه» می‌نامد که سنسورهای نور، حرکت، دما و کیفیت هوا را با هم ترکیب کرده تا آرامش خاطر کامل را به ارمغان بیاورد.
 Canary از طریق جفت شدن با دستگاه اندروید و یا آیفون به شما اجازه می‌دهد که اگر چیزی غلط از آب در آمد سریعا متوجه شوید. برای نمونه درک تغییرات ناگهانی در دمای هوا (که می‌تواند نشان از آتش سوزی داشته باشد)، یافتن حرکات (اگر کسی بدون اطلاع شما وارد خانه شود) از جمله قابلیت‌های این دستگاه است. شاید یکی از کاربردی‌ترین ویژگی‌های این سیستم امکان قطع و وصل کردن آلارم از فاصله دور باشد که نیاز به اشتراک‌گذاری کد رمز را با دوستان و آشنایان از بین می‌برد.
 Canary با وجود هدف 100 هزار دلاری تعیین شده در Indiegogo توانست به سرمایه عظیم 1.9 میلیون دلاری دست یابدو انتظار می‌رود اولین سری این دستگاه در ماه می 2014 برای مشتریان ارسال شود. البته اگر کمپین را از دست داده‌اید می‌توانید اقدام به پیش‌سفارش کنید.










6-2-باغچه هوشمند
[image: 1a227931ffdcd742f7aff02ad549ec55 large]
تکنولوژی سرانجام سر از... شاخ برگ گیاهان درآورد! این باغچه هوشمند به شما کمک می‌کند در خانه خود به سادگی هرچه تمام‌تر گیاهان خانگی پرورش دهید که در مواردی می‌تواند بسیار سخت باشد. پرورش گیاه با این باغچه به سادگی سفارش تعدادی گل مریم و پونه کوهی و گل کاغذی و کاشتن آن‌ها در این باغچه و قرار دادن مقداری آب در کنار آن است. بقیه کار را باغچه هوشمند انجام خواهد داد.
گروهی که این تکنولوژی را معرفی کرده است سه سال تمام را وقت صرف توسعه و تحقیق بر روی این دستگاه بوده‌اند تا میزان دقیق اکسیژن، آب و مواد مغذی مورد نیاز گیاه را بدست آورده تا در هر شرایطی گیاهان شما به بهترین نحو به رشد خود ادامه دهند. پروژه باغچه هوشمند 75 هزار دلار سرمایه اولیه را هدف قرار داده بود که در نهایت موفق به جمع‌آوری 625 هزار دلار شد و بسیاری از دستگاه‌ها را پیش از کریسمس برای حمایت‌کنندگان ارسال کرده است.


6-3-Coin
[image: coin product]
یکی از ایده‌های رادیکال و ساختار شکن که می‌تواند در نهایت عملیات پرداخت را تغییر دهد نیز بصورت Crowdfunding سرمایه مورد نیاز خود را بدست آورد. Coin وعده داده است که کلیه کارت‌های اعتباری شما را در تنها یک کارت جمع کند. پیش از آنکه کارت را برای پرداخت بکشید کافی است با استفاده از یک دکمه که بر روی دستگاه تعبیه شده است تعیین کنید که مایل هستید از کدام کارت استفاده کنید. ویژگی‌های دیگری نظیر هشدار جا گذاشتن کارت نیز از جمله مواردی است که Coin را بسیار منحصر بفرد می‌کند.
Coin هدف 50 هزار دلاری خود را تنها در چهل دقیقه در کمپینی که بصورت اختصاصی ایجاد کرده بود رد کرد. انجام پیش‌سفارش هنوز هم ممکن است و اگر تا پیش از تابستان 2014 سفارش خود را ثبت کنید فقط 55 دلار برای شما آب خواهد خورد.


6-4-Bo و Yana
[image: Bo-gives-a-friend-a-flower-730x4861]
در ماموریتی با هدف آموزش کدنویسی به کودکان پنج ساله، Play-i  کمپینی راه‌اندازی کرد تا برای ساخت دو ربات کوچک یعنی Bo و Yana سرمایه جمع کند. دلیل خاص بودن این دو ربات دوست داشتنی این است که آن‌ها کدنویسی را صرفا از طریق آموزش سینتکس یاد نمی‌دهند بلکه شیوه کشف، بازی و یافتن را به کار می‌گیرند.
این گروه در فضای جمع‌آوری سرمایه خود قادر به ایجاد 1.4 میلیون دلار سرمایه شدند و امکان پیش‌سفارش نیز همچنان برای کسانی که به کمپین نرسیده‌اند فراهم است. در حال حاضر Bo و Yana به ترتیب 169 و 59 دلار قیمت دارند که پس از اتمام مهلت پیش‌سفارش به طرز چشم‌گیری افزایش خواهد یافت.
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