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  چکیده

آم اری  . جامع ه  باش د  یم   انیبن دانش یها در شرکت ریخطرپذ یگذار هیعوامل مؤثر بر عملکرد سرما یهدف پژوهش حاضر بررس

و تع داد   باش د  ینف ر م    304ه ا   ش رکت  نی  که تع داد ا  زدیبنیان شهر  و دانش یفناور یها حوزه شرکت نپژوهش حاضر کارشناسا

ه ا از آم ار    داده لی  وتحل هی  تجزنفر در نظر گرفت ه ش ده اس ت ب رای      549اند برابر با  پاسخ داده نامه پرسش سؤالاتکه  یکارشناسان

و  لیتحل قابلهای  داده صورت بهبندی شده و  ، طبقهشده یآور جمع اولیه های توصیفی استفاده شده است. برای این منظور، ابتدا داده

، یط  یعوام ل مح ه، ی  اول یدانش ااه، من ابع م ال    تی  ارتب ا،، حما  یدر برق رار  یتوانمن د ران، یتجرب ه م د   .تفسیر تبدیل ش ده اس ت  

 یه ا  در ش رکت  ریگ ذاری خطرپ ذ   س رمایه  رش د گذاران مراک ز   سرمایه تیشرکت و حما رانیمد یریخطرپذ، یدولت یها حمایت

 یرشد، توسعه و نوآور یبرا یعامل اساس کی انیبن دانش یها در شرکت یگذار هیسرمات، یدارد. در نها یمعنادار ریتأث انیبن دانش

 دی  تول وآوران ه ن یه ا  یکرده، فن اور  تیخود را تقو یها تیظرف ندتوان ها می شرکت نیمناسب، ا یگذار هیاست. با استفاده از سرما

مناس ب   تیریو م د  قی  دق لی  وتحل هی  تجز، یگ ذار  هیس رما  یها روش نهیوارد شوند. انتخاب به یو رقابت دیجد یکنند و به بازارها

جوام ع دارن د و    ش رفت یدر توس عه و پ  یمهم   ارینق ش بس    انیبن دانش یها شرکت برخوردار است. ییبالا تیاز اهم یگذار هیسرما

، رو از ای ن ؛ داشته باشد یو حل مسائل اجتماع یشغل، رشد اقتصاد جادیدر ا یا عمده ریتأث دتوان ها می در آن حیصح یگذار هیسرما

، یگ ذار  هیس رما  یه ا  روش ن ه یبه خ اب و انت وک ار  کس ب  طیمح   قیدق لیتحلان، یبن هر شرکت دانش یها یژگیو و ازهایتوجه به ن

 ها کمک کند. آن تیبه رشد و موفق دتوان می

 واژگان کلیدی
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 مقدمه. 1

 یب را  ه ای نوپ ا   ش رکت کند. درک مراحل رش د   یگام رشد م به توسعه گام ندیفرا قیشرکت از طر کیس، یتأسآغاز ز ا

 ابن د یدست  یبمانند و به عملکرد بالاتر داریها کمک کند پا تواند به آن می ریخطرپذ یگذار هیچاونه سرما نکهیا یبررس

که بس ته ب ه اه داف خ اص      دهند یمرحله توسعه م جوکار خود را در پن های نوپا کسب خاص، شرکت به طوراست.  دیمف

من ابع   ک ه  ییازآنجا. (5437و همکاران،  5؛ ژانگ5433و همکاران،  3)لوکارینن دارد ازین یها و منابع متفاوت ها به تلاش آن

کنن د،   یم   فایرا ا یمتفاوت یها هر مرحله از توسعه، نقش به باتوجه زیگذاری خطرپذیر ن سرمایه یها از شرکت آمده دست به

، مث ال  عن وان  ب ه ق رار دارد.   یا شرکت نوپا در چ ه مرحل ه   هدر نظر گرفت ک دیخطرپذیر، با یگذار هیسرمامطالعه  نیدر ح

کن د. در   یم   نی ی را بسته به مرحله رش د آن تع  (آپ استارت) 1شرکت نوپا کی ازیهای مختلف بازار، منابع مورد ن تیموقع

ب ازار ش رو     یه ا  برگرفت ه از فرص ت   یتج ار  دهی  ا کی  شرکت فق ط ب ا    ،کاشتمرحله  ،مرحله رشد شرکت نوپا نیاول

 یها عموم ا  ط رت تج ار    برند. آن یرنج م یکاف یانسان یرویهای نوپا از کمبود دانش و ن مرحله شرکت نی. اما در اکند یم

نوپ ا ب ر اس ا     ه ای   ش رکت  هی  مرحل ه اول  ،اس ت. در مرحل ه دوم   هی  بازار با نمون ه اول  شیندارند و هدفشان آزما یخاص

محص ولات خ ود را انج ام     یبت ا  شیها آزما از آن یدهند. برخ یم لیرا تشک یطرت تجار کیخود  یها دهیها و ا یفناور

خ دمات را   ایکرده و نسخه بتا محصول  ییبازار را شناسا یتقاضا درگذشته شتریباگر فروش نداشته باشند،  یدهند. حت یم

س ازمان خ ود ب ا    ه ای فناوران ه(    )س اخت س امانه   یس از  هوشمندهای نوپا شرو  به  اند. در مرحله گسترش، شرکت ساخته

ه ای نوپ ا    ده د. ش رکت   یها پاس خ م    مرحله بازار به محصولات و خدمات آن نیکنند. در ا یم برمعت گروه )تیم(  یاعضا

در  ،دهن د. س  س   یحض ور خ ود در ب ازار انج ام م       تیتثب منظور بهکردن محصولات  ییو نها غاتیتبل یتلاش خود را برا

کنن د،   یم   دی  س ود تول  یدهن د. برخ    شکنن د ب ازار خ ود را گس تر     م ی  یهای نوپا فروش دارند و سع مرحله بعد، شرکت

های  مرحله، شرکت نیخدمات خود دارند. در ا ایبه اصلات محصولات  لیتما نییپا یبا سودآور ارید یبرخ که یدرحال

 دی  ادغ ام و خر ، دارن د ک ه ش امل خ رو      ازی  خود ن یمرحله بعد یآماده شدن برا یبرا یشتریب ینوپا معمولا  به منابع مال

مرحل ه  ن، یشود. بن ابرا  می گذاری خطرپذیر سرمایه یهای نوپا برا شرکت زهیشود. کمبود منابع در هر مرحله توسعه انا می

 یجس تجو  منظ ور  ب ه  اس ت.  ه ا  ش رکت گذاری خطرپذیر ب ر   سرمایه راتیتأثدر درک  یمهمهای نوپا عامل  رشد شرکت

 یکنن د، ب را   یب ردار  ها به ره  را کشف و هم از آن یخارج یتجار یها یهم نوآور ندتوان ها می شرکت، یراهبرد دیتجد

 هیه ا از س رما   ش رکت ، یش رکت  یگ ذار  هیس رما  یه ا  ش کل از  یک  ی عن وان  به های نوپا. با شرکت یهمکار قیمثال از طر

اس تفاده   یردولت  یغو  دی  نس بتا  جد  یه ای نوپ ا   در ش رکت  تی  س هام اقل  یها یگذار هیانجام سرما یبرا یشرکت ریخطرپذ

 عن وان  ب ه  یش رکت  ریخطرپ ذ  هیس رما  یوج ود  لی  دل(. 5455و همک اران،   9؛ اورب انو 5453و همک اران،   0نی)کو کنند یم

. رس د  یکننده به نظ ر م    کند، سمت تقاضا و عرضه، قانع یهای نوپا متعادل م ها و شرکت شرکت نیرا ب ازهایکه ن یا واسطه

مکمل ب ودن و تط ابق    لیها به دل شرکت یانداز شرکت و راه یبرد برا - برد راتیتأث دبخشینو یشرکت ریخطرپذ هیسرما

 یپ ر تح ول ام روز دان ش و ن وآور      یای  دن درهمچن ین،   (. 5435، 3ت )پی راکیس و س اریداکیس  انتخ اب ش ده اس     نابعم
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 1 زدیشهر  انیبن دانش یها در شرکت ریخطرپذ یگذار هیعوامل مؤثر بر عملکرد سرما یبررس

 

ش ود   ش کوفا م ی   یکشور وقت کیاقتصاد  گردد یمحسوب م یو اقتصاد یصنعت یها در عرصه شرفتیعامل پ نیتر یاساس

در  ریی  تغ ج اد یو ا ین وآور  یجهان فراهم شود حرک ت ب ه س و    یرقابت یو حضور در بازارها ینوآور یکه بستر لازم برا

س، یداکیو س ار  ک ا  یرییبنی ان ق رار دارد )پ   کسب و کار دانش کیهای  مرو فعالیتدر قل اتمحصولات و خدم بیترک

تبل ور دان ش در محص ولات و خ دمات      دی  تول، یدر اثر بخش یبنیان نقش مهم دانش یرو، کسب و کارها نی(. از ا5437

گون ه   نی  (. ا3150ان، ی  کنند )انتظار می فایجامعه ا کیثروت و ارزش افزوده در  دیارتقاء سطح اقتصاد و، رفاه تول دیجد

و تح ولات نوظه ور در    ریی  در مقاب ل تغ  زی  ن یمناس ب  یریانطب ا  و انعط اف پ ذ    یرقابت یفضا جادیکسب و کارها ضمن ا

ه ای   اتخاذ سیاس ت  ازمندین یو به نوع برند یبه سر م میکه در تحر ییکشورها طیشرا نظیر یطیدر شرا نیاقتصاد دارند و ا

توس عه کش ورها ب ه وض وت      یرون دها  یب ا بررس    یخواهد ب ود. از طرف    نیآفر اقتصاد هستند، نقش یساز مرتبط با مقاوم

ت وان   شیبنی ان در ح وزه اش تغال اف زا     دان ش  یه ا  ش رکت  تیو استفاده از ظرف یکه توجه به دانش و نوآور دیتوان د می

در نظ ر گرفت ه    یو توس عه اقتص اد   ش د از عوامل محرک ر یکیبه عنوان  دانتو می نیو صادرات محصولات، نو ینوآور

کش ورها،   یاقتص اد  یگون ه کس ب و کاره ا در فض ا     نی  ا ا اه یو جا تی  با توجه به اهم رو، از این (.3045ان، یریشود )ام

و  ین ان ینااطم یاس ت ب ا توج ه ب ه فض ا      ریگ ذاری خطرپ ذ   عملک رد س رمایه   یابی  رو، مش کل ارز  شیچالش پ نیتر یاصل

چ  الش ج  ذب  نی  ارف ت از   ب  رون یحله  ا از راه یک  یکس ب و کاره  ا ق  رار دارد   نی  ا تی  فعال ریک  ه در مس   ییه  ا خط ر 

 تی  ان د از ظرف  در ت لاش  یادی  ز ی(. کشورها3045، نژاد و س هر یمهر)خواهد بود  ریپذ خطر ای ریپذ گذاران خطر سرمایه

. رن  دیکشورش  ان به  ره با یاقتص  اد یاع  تلا ج  هیو در نت نین  و یه  ا یفن  اور ش  رفتیپ یگ  ذاران در راس  تا س  رمایه نی  ا

گیرد. ب ه   قرار می هیآت ینوآور، کوچک و نوپا و دارا یها شرکت اریاخت راست که د یا هیسرمار، یخطرپذ یگذار هیسرما

 نی  و ا دهن د  یقرار م   انیبن دانش یها شرکت اریرا در اخت یتیریپول و تجارب مد، گذاری سرمایه یها شرکتار، ید یانیب

زاده و  یکنن د )احس ان   محص ول اس تفاده م ی    دیو تول رساختیز جادیپژوهش ا غاتیتبل یامکانات برا نیاز ا زیها ن شرکت

 تی  اهم انی  بن دان ش  یه ا  در ش رکت  ریخطرپذ یگذار هیعوامل موثر بر عملکرد سرما یبررسبنابراین، (. 3159همکاران، 

ب زر  و   یگ ذار  هیس رما  ازمن د ینکنن د،   یم   تیفعال یو نوآور یفناور عیها، که عمدتا  در صنا شرکت نیدارد. ا یاریبس

بالا قرار دارند، از  یها در معرض خطر انیبن دانش یها هستند تا بتوانند رشد و توسعه خود را ادامه دهند. شرکت ریخطرپذ

ب ه   دتوان   م ی  ریخطرپ ذ  یگذار هیثر بر عملکرد سرماؤعوامل م ی. بررسیو حقوق یمال، یابیفناورانه، بازار یها جمله خطر

عوام ل   یها ارائه دهند. بررس آن تیریمد یبرا یینموده و راهکارها ییموجود را شناسا یها ها کمک کند تا خطر شرکت

خ ود را   یگ ذار  هیس رما  یه ا  کمک کن د ت ا راهب رد    انیبن دانش یها به شرکت دتوان می ریخطرپذ یگذار هیبر سرما رموث

ها کم ک   است که به شرکت ازیو منابع مورد ن یمال یازهایو توسعه، ن قیبازار، تحق لیشامل تحل یبررس نیبهبود بخشند. ا

ه ا   به آن انیبن دانش یها در شرکت یبررس نیو ا مناسب برسند. یریگ جهینت هاستفاده کنند و ب نهیکند تا منابع خود را به می

ن ده،  یعملک رد آ  ین  یب شیو پ   لی  کنند. با تحل ییخود را شناسا ندهیبر عملکرد آ رگذاریم و تأثتا عوامل مه دهد یامکان م

 ب ر  را به ح داقل برس انند.   ها و خطر رندیخود با یها یگذار هیدر خصوص سرما یبهتر ماتیتصم ندتوان ها می شرکت نیا

 ش رفته ینوظهور و پ عیبنیان که جزو صنا گذاری در صنعت دانش توان گفت که سرمایه اسا  با توجه به موارد فو  می نیا

 یو منابع مال ها هیگونه سرما نیخود را در جذب ا ییها توانا شرکت  دیب ا یم یاست و از طرف ییخطر بالا ازمندین باشد یم

گ ذاری در   س رمایه  تی  ب ا توج ه ب ه اهم    بن ابراین،  .اس ت  یمتأثر از عوامل متع دد خود  بهبه نو زیعامل ن نیارتقا دهند که ا
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در  ریپ ذ  گ ذاری خط ر   عوامل مؤثر بر عملکرد س رمایه  بررسی پژوهش  نیا یاصلو هدف له أبنیان، مس  دانش یها شرکت

 است.بنیان  دانش یها شرکت

 پژوهش ادبیاتمبانی نظری و . 2

  یگذار هیمفهوم سرما-2-1

 شیاف زا  ای  کالاه ا و   دی  تول یعوام ل را ب را   اریبا د زشیکه توان آم یپول ایعبارت است از هر کالا، ثروت و  ،«هیسرما»

 دکنن ده یعبارت اس ت از آن بخ ش از کالاه ا ک ه خ ود تول      هیسرما ار،ید انیگوناگون داشته باشد. به ب یها ثروت، از راه

 لی  از قب -ر ا  ید یه ا  گ روه  لهیوس   ب ه از م ردم،   یگروه   یان دازها  سپ   ،یاست. از نظ ر اقتص اد   اریکالاها و خدمات د

توان  ، میاسا  نیبرا. آورد یرا به وجود م یگذار هیشود و مفهوم سرما می یا هیسرما یکالا کیبه  لیتبد -کاران  صنعت

. نیدوره مع   کی   یجامع  ه در ط   کی  موج  ود در  هیحج  م س  رما شیعب  ارت اس  ت از اف  زا  یگ  ذار هیگف  ت، س  رما

هم واره ب ه عن وان     یگذار هیسرما موضو (. 3150 د،یاست )حم هیسرما لیتشک قتیدر حق یگذار هیسرما ،ارید عبارت به

 کی  ب ه   یابیها را برآن داشته ت ا ب ه منظ ور دس ت     در جوامع مطرت بوده و دولت یدر توسعه اقتصاد یاز عوامل اساس یکی

و ب الا   یگ ذار  هیس رما  تی  راستا و با توجه ب ه اهم  نیبه آن معطوف دارند. در هم یا ژهیتوجه و ا،یو پو افتهیاقتصاد توسعه 

انج ام ش ده اس ت. جه ت ج ذب       یو خ ارج  یداخل یگذار هیدر توسعه سرما یاقدامات مهم ران،یدر ا یکاریبودن نرخ ب

 ت،ی  حفظ امن ،یاتیمال یها تیمعاف ارانه،ی یاعتبارات خاص، اعطا صیو مقررات، تخص نیدر قوان لیبا تسه یگذار هیسرما

 بیو تص و  یخ ارج  یگ ذار  هیاز س رما  تی  و حما قیتشوقانون  بیتصو ،یگذار هیمهم سرما یها ها و پروژه طرت یاجرا

 یرون د رو ب ه رش د    یو خارج یداخل یگذار هیجذب سرما رود یانتظار م ،یقانون اساس 00اصل  یهای کل قانون سیاست

ه ا، انتق ال    پ روژه  یم ال  نیکشور به ت ام  ازین ،یگذار هیموضو  سرما تیتوجه به اهم اقدامات با نیکه همه ا ردیبه خود با

 یگ ذار  هیصورت گرفته است. با وجود همه اقدامات صورت گرفته در جذب س رما  غیره اشتغال مناسب و جادیا ،فناوری

و مق ررات بازدارن ده، ب الابودن رتب ه      نیشود از جمله وجود قوان مشاهده می یمسائل و مشکلات فراوان ،یو خارج یداخل

 یبوروکراس   ،یک  یزیف یها رساختیبودن بسترها و ز یناکاف ،یاقتصاد دولت تیحاکم ،یدیهای تول خطر کشور در فعالیت

 یه ا  میکس ب وک ار، تح ر    ین امطلوب ب ودن فض ا    ران،ی  ا یتیو امن یاقتصاد تیبه وضع یمنف تیوجود ذهن ،یزائد ادار

 تیب ا توج ه ب ه وض ع     رانی  و وج ود اق وام مختل ف در ا    یب انک  ستمیس یو ناکارآمد یمسائل و مشکلات جهان ،یاقتصاد

 (.3159 ،یآنان )دودانا یو فرهنا یو اجتماع یاداقتص

 ریخطرپذ یگذار هیسرما -2-2

 یوکاره ا  ه ای نوپ ا و کس ب    از ش رکت  گ ذاران  هیاس ت ک ه در آن س رما    یم ال  نیتأمراه  کی ریخطرپذ یگذار هیسرما

گ ذاری   . س رمایه کنن د  یم   تی  هس تند، حما  یتوجه قابلرشد بلندمدت  یاندازها چشم یشود دارا که تصور می یکوچک

مبتک ر فاق د من ابع     ن ان یکارآفر نی: پل زدن ب  تندهس یبازار عال یدر اقتصادها یاتیچالش ح کیدر پرداختن به  ریخطرپذ

ک ه   ط ور  هم ان ، ح ل  راه. ییایرؤ دیخلا  و نوآورانه جد یذهن یها شهیانداما فاقد  هیمجهز به سرما گذاران هیو سرما یمال

 ریخطرپ ذ  گ ذاری  س رمایه   یه ا  وهیدر مورد ش   یقبل یتجرب قاتیتحق قیشده و از طر شنهادیپ ینظر یها توسط چارچوب

اس ت   یم ال  ین ابرابر  نی  غلبه بر ا یبرا ریگذاری خطرپذ انجام شده توسط سرمایه زیااثبات شده است، شامل اقدامات متم

 گ ذاران  هی. سرماکند یباز م ستمیقرن ب لیخود را به اوا یها شهیر ریخطرپذ یگذار هیسرما (.5454و همکاران،  3گوم ر )
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و  یفن اور  یه ا  ینوآور لیکه به دل 3یول کونیلیسدر منطقه  ژهیو بهمتحده متمرکز شده بودند،  الاتیکه در ابتدا در ا هیاول

بودند ک ه ب ه دنب ال     یخانوادگ یها شرکت ایجوش آن شهرت دارد، اغلب افراد مرفه  و های نوپای پر جنب صحنه شرکت

 یگ ذار  هیس رما  ،یفن اور  عیس ر  ش رفت ی، با پمیلادی3534و  3594 یها پرخطر و با درآمد بالا بودند. در دهه یها فرصت

 یه ا  ظه ور ک رد. ش رکت    ک رد،  یم   تینوپ ا را ه دا   عیو صنا یفناور یها یکه نوآور یمحور ییرویعنوان ن به ریخطرپذ

ب ا   یسنت یمال یها نظامدر  یمنابع مال نیتأم یکه برا ییهای نوپا از شرکت تیبا تمرکز بر حما زیآم مخاطره یگذار هیسرما

در درج ه اول ب ر    ریخطرپذ یگذار هیدوره، تمرکز سرما نیمواجه بودند، شرو  به کسب شهرت کردند. در ا ییها چالش

در ص نعت   ش تر یتوس عه ب  م یلادی  3504و  3574 یه ا  هب ود. ده    وتریک ام   یو فن اور  ها یهاد مهیننوظهور مانند  یها نهیزم

وارد ص حنه ش دند و ب ه بل و  و      زی  ه ا ن  ب زر  و بان ک   ینه اد  گ ذاران  هیرا نشان دادن د. س رما   ریخطرپذ یگذار هیسرما

را ب ه   یدی  جد یب ود ک ه س رزندگ    نترن ت یشاهد ظه ور ا  3554کمک کردند. دهه  ریخطرپذ هیبازار سرما یریپذ ا یمق

ظه  ور کردن  د و  ینترنت  یا یه  ای نوپ  ا از ش  رکت یانب  وه (. 5430 و،ی  ک  رد )س  ان و  قی  تزر ریخطرپ  ذ یگ  ذار هیس  رما

، 53ش د. در ق رن    لیبودج ه تب د   نیت أم  یب را  ن ان یکارآفر یب را  یح  یترج یا لهیبه وس سرعت به ریخطرپذ یگذار هیسرما

متحده، بلکه در مناطق  الاتیدر ا تنها نهبه رشد خود ادامه داده است.  یدر سطح جهان ریخطرپذ یگذار هیسرما ستمیاکوس

 یاتی  . نق ش ح ان د  گرفت ه  ش کل  ریخطرپ ذ  یگ ذار  هیمس تقل و ش کوفا س رما    یه ا  س تم یاکوس ا،یمانن د اروپ ا و آس     ارید

 یه ا و جامع ه تج ار    توسط دولت یا ندهیفزا به طورو اشتغال  یرشد اقتصاد ،ینوآور تیدر هدا ریخطرپذ یگذار هیسرما

کوچک  ا یدر مق هیاز اقدامات اول ریخطرپذ یگذار هیرماخلاصه، س به طورشود.  شناخته می تیدر سراسر جهان به رسم

 تی  حما یو توس عه اقتص اد   یش ود ک ه از ن وآور    لیتب د  یدر س طح جه ان   یدیکل یابزار مال کیاست تا به  افتهی تکامل

برخ وردار   ینییپ ا  اریبس   تی  موفق زانیاز م ریخطرپذ یگذار هیآن، سرما تیاهم رغم یعل(. 5435 انگ،یو  انگیکند ) می

 یاز موضوعات اص ل  یکینقش دارند،  ریخطرپذ یگذار هیسرما تیکه در موفق یآن، عوامل یطولان خیاست. در طول تار

 یگ ذار  هیس رما  تی  در م ورد عوام ل موفق   ق ات یاز تحق یا گس ترده  فی  ب وده اس ت. در ح ال حاض ر ط     نیشیمطالعات پ

 ،یبازار م ال  نهیزم ،یقانون طیمح ،یمعامله مال ،ینیکارآفر گروه )تیم(  تیبر اهم مبانی نظری نیوجود دارد، ا زیآم مخاطره

مقاله ب ر س ه عام ل     نیا ،نی؛ بنابراکرده است دیو درجه اطلاعات تأک وتوسعه قیتحقدر  یعموم یها نهیهز ،یاتیمال ستمیس

 نی  بازار. ا نهیوکار، زم راهبرد و مدل کسب ،ینیکارآفرگروه  متمرکز است:  یگذار هیرماس تیدر موفق کننده نییتع یاصل

 نیک ارآفر  گ روه  و استرومبر  است.  یتوسط کاپلان، سنسو افتهی توسعه "یاسب سوارکار"عوامل بر اسا  چارچوب 

 دون د  یدر آن م   ها اسباست که « چمنزار» بافت بازار که یدرحالاست « اسب» وکار راهبرد و مدل کسب است،« یجوک»

 ش رکت نوپ ا   یخ ارج  گ ذاران  هیک ه ج زو س رما    زیآم مخاطره یگذار هیسرما یها شرکت(. 5454)کوم ر  و همکاران، 

ان د.   از محقق ان را ب ه خ ود جل ب ک رده      یاریجوان، توجه بس یها شرکت سیدر تأس رگذارشانینقش تأث لیهستند، به دل

را ب ر اس ا  تجرب ه و     ب اارزش نامشهود  یها ییبلکه دارا ،یمال یگذار هیسرما تنها نه ریخطرپذ یگذار هیسرما یها شرکت

جوان اغل ب فاق د من ابع     یها شرکت رایمهم است، ز اریبس ریخطرپذ یگذار هیسرماجنبه از  نی. ادهند یشبکه خود ارائه م

، تنه ا  ح ال  نیب اا اس ت.   یکارش ان ض رور   و توسعه کسب یبراکه  و نامشهود هستند، از جمله تجربه و دانش گذشته یمال

از  ه ا  یگ ذار  هیرماس افتیاند و زمان در موفق بوده ریخطرپذ یگذار هینوپا در جذب سرما یها از شرکت یمحدودتعداد 
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گس ترده در م ورد    ق ات یتحق(. 5435و همک اران،   3وان گ اس ت )  ری  رش د ش رکت نوپ ا متغ    یتا مرحله بع د  هیمرحله اول

ه ای   ش رکت  یها یژگیقرار داده است، مانند و یرا مورد بررس یموضوعات مختلف ،ریخطرپذ یگذار هیسرما یها شرکت

 یگ ذار  هیس رما  یها شرکت یگذار هیسرما ندیفراها،  بر شرکت ریخطرپذ یگذار هیسرما ریتأث ،شده یگذار هیسرما ینوپا

 یگ ذار  هیسرما یها شرکت یگذار هیو سرما های نوپا شرکتو  ریخطرپذ یگذار هیسرما یها شرکت نیبرابطه  ر،یخطرپذ

 ریخطرپ ذ  یگ ذار  هیسرما یمال نیتأم ریگسترده، تأث دانشااهی )علمی( یها تلاش رغم ی. علیا مرحله صورت به ریخطرپذ

از  یاند. برخ   موضو  نشان داده نیرا در مورد ا یمتفاوت جینتا یمطالعات قبل رایز ست،یبر عملکرد شرکت هنوز مشخص ن

 تی  اهم یب   ا ر ید یبرخ که یدرحالاند،  های نوپا نشان داده را در رشد شرکت ریخطرپذ یگذار هیمحققان نقش مهم سرما

وج ود دارد ک ه    ق ات یاز تحق یا ر ید انیجر ،نیاند. همچن در عملکرد شرکت نوپا را نشان داده ریخطرپذ یگذار هیسرما

 (.5454، 5سوکری) دهد یبر عملکرد شرکت ارائه م ریخطرپذ یگذار هیسرما یمنف ریتأث یبرا یهدشوا

 ریخطرپذ یگذار هیسرما کننده نییعوامل تع -2-3

راهب رد و م دل    ،ینیکارآفر (میت)   اقدامات گروهکند که چرا  بخش از پژوهش مشخص می نیارائه شده در ا مبانی نظری

 هستند. ریخطرپذ یگذار هیسرما تیموفق یدیبازار عوامل کل نهیکار، و زم و کسب

 ینیکارآفر اقدامات -2-3-1

ک ه   ینیک ارآفر گ روه   ب ه   یا دهی  چیپ ب ه ط ور   یگذار هیسرما کی تیموفق ر،یخطرپذ یگذار هیپرسرعت سرما یایدن در

ان داز،   کند و بر چشم هسته عمل می عنوان به نیکارآفر  گروهگره خورده است.  کند، یم تیرا هدا شرکت نوپا یانداز راه

 (.5454و همکاران،  1گم ر ) گذارد یم ریتأث یگذار هیسرما یراهبرد و اجرا

 و مکمل رهیمد ئتیه بیترک-2-3-1-1

عوام ل   نی  ا رایدارد، ز گروه )تیم( و گردش  بیترک ،ییایبا پو یکیارتبا، نزد نیشرکت کارآفر کی تیموفق ها مهارت

اس ت ک ه    یعام ل مهم    نیکارآفرگروه   کی بیتازه به سازمان دارند. ترک یها نشیو ب ها دگاهید یدر معرف ینقش مهم

و  اتی  ه ا، تجرب  تن و  مه ارت   دق ت  ب ه  گ ذاران  هیدارد. س رما  ینقش اساس   ریخطرپذ هیهم در جذب و هم در حفظ سرما

کنن د.   یابی  ه ا ارز  ها و اس تفاده از فرص ت   چالش یابی آن را در جهت ییکنند تا توانا می یابیرا ارزگروه   کی یها نهیشیپ

ک ار در ح ال تکام ل برخ وردار اس ت.       و ان داز کس ب   انطب ا  ب ا چش م    یلازم ب را  یریپ ذ  قی  متش کل از تطب گ روه    کی

ح ل مش کلات    یجامع ب را  یکردیرو دتوان می یقو یدانش صنعت، و هوش تجار ،یاز تخصص فن یبیترک ،مثال عنوان به

 یها دهنده و کاهش رانیپذ از خطر یبیو به دنبال ترکگروه  در  فیظر یبه دنبال تعادل نیهمچن گذاران هیکند. سرما جادیا

 ییتوان ا  ح ال  نیدرعباشد و  نار ندهینوآور و آ دیاموفق ب نیکارآفر گروه  کی(. 5455، 0کندیزیاخطر هستند )اگوستر و 

 کی  و احتمال  دهد می افزایشرا  ریخطرپذ گذاران هیتعادل، اعتماد سرما نیداشته باشد. ا زیرا ن ها و کاهش خطر تیریمد

 ریه ا در ت أث   مکمل آن یها و مهارت گروه یاعضا نیب ییافزا هم. دهد یم شیها را افزا آن یگذار هیسرما یمثبت برا جهینت

که در آن هر عض و   گروهی(. 5455 ا،یزیمهم است )اگوستر و کند اریبس ریخطرپذ یگذار هیسرما تیبر موفق یتوجه قابل

مقابل ه ب ا    یرا ب ه هم راه دارد، ب را    اتی  و عمل یفن اور  ،یم ال  ،یابی  ف رد مانن د بازار   منحص ربه  یه ا  از مهارت یا مجموعه
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 یج امع و راهب ردی ب را    ک رد یرو کی   ش رکت نوپ ا  کند ک ه   می نیتضمتنو   نیمجهزتر است. ا یچند وجه یها چالش

راهب رد   کی   عن وان  بهمکمل را  یها منسجم با مهارتگروه   کی ریخطرپذ گذاران هیتوسعه و رشد خود اتخاذ کند. سرما

 ان ه آگاه ماتیده د، تص م   صیمن ابع را تخص    م ؤثر  به ط ور  دتوان هماهنگ می یخوب بهگروه   کی. نندیب یکاهش خطر م

 .دهد یم شیرا افزا دیشد یرقابت یتجار طیدر مح تیاحتمال موفق جهیکند، در نت مهاررا  ها تیو عدم قطع ردیبا

 انداز و چشم یرهبر-2-3-2-1

 گروه )ت یم(  و تنو  سوابق در  گذاران انیبنبر سابقه  ژهیو دیبا تأک ت،یریمرتبط با مد یارهایبه مع ریخطرپذ گذاران هیسرما

 گ روه  کی  در  ی(. رهب ر 5455، 3کن دیزیا )اگوستر و  دهند یم یادیز تیاهم ،یعوامل محور عنوان بهشرکت نوپا  یاصل

  زهی  و انا بخ ش  اله ام  ندتوان که می ییایرؤاست. رهبران  مؤثر اریبس تیبه سمت موفق یگذار هیسرما تیدر هدا نیکارآفر

و  یفرهن گ، ب ه نوب ه خ ود، ن وآور      نی  . اکنن د  یم   ج اد یش ده ا  تیمثبت و هدا یفرهنگ سازمان کیخود باشند، گروه 

 تی  اهم ریخطرپ ذ  گ ذاران  هیش رکت نوپ ا. س رما    5طبیع ی  ب وم  زیستدر  یاتیعناصر ح کند، یم تیرا تقو یریپذ انعطاف

کن د،   انیانداز روشن و بلندپروازانه را ب چشم کیکه بتواند  ی. رهبرکنند یکننده را درک م انداز قانع      چشم و یقو یرهبر

ارتب ا،   یبرقرار یی. تواناکند یهدف مشترک همسو م کیرا به سمت  گروهبلکه  کند، یگذاری را جذب م سرمایه تنها نه

ش ود   در نظ ر گرفت ه م ی    تی  موفق یب را  گ روه  کی   1قابلی ت از  یدی  ش اخص کل  کی عنوان بهاغلب  دگاهید نیمؤثر با ا

 (.5455، 0کیوسمانن)

 ایپو یهمکار-2-3-3-1

 یارتب اط  یه ا  تی  اس ت. قابل  یض رور  یگ ذار  هیسرما کی تیموفق یبرا گروه )تیم(  یاعضا نیب ایو ارتبا، پو یهمکار

 گ ذاران  هی. سرماکند یکمک م زیبلکه به رشد فروش و اشتغال ن ،شود مؤسس میگروه   یشدن اعضا اضافه بهمنجر  تنها نه

 یابی  ارز کی  در ح ال تح ول از نزد   طیب ا ش را   طب ا  و ان دهی  هماهنگ، تب ادل ا  یهمکار یرا براگروه  ییتوانا ریخطرپذ

 ماتیش ود و تص م   کند ک ه در آن دان ش ب ه اش تراک گذاش ته م ی       می تیرا تقو یمشارکت یطی. ارتبا، مؤثر محکنند یم

ه ا و در   مقابل ه ب ا چ الش    یمنس جم ب را  گ روه    کی  کنند ک ه   گذاران اذعان می شوند. سرمایه گرفته می یجمع صورت به

 گ روه   یس ازگار  ریت أث  تح ت  یت وجه  قاب ل  ب ه ط ور   ریخطرپذ یگذار هیسرما کی تیاست. موفق زترصورت لزوم، مجه

 زی  آم مخ اطره  یه ا  یگ ذار  هیسرما تیموفق جه،ینشده است. در نت ینیب شیبازار و موانع پ راتییتغ یابی جهتدر  نیکارآفر

مکم ل ب ودن    ،گ روه  بی  اس ت. ترک  دهی  تن درهم کند، یم تیرا هدا شرکت نوپا یانداز که راه ینیکارآفرگروه  با  قا یعم

دارن د   ریخطرپ ذ  یگذار هیسرما تیبر موفق یرگذاریدر تأث یاساس یها همه نقش ا،یپو یمؤثر و همکار یها، رهبر مهارت

ه ا در ح ال    . آنکنن د  ینم   یگ ذار  هیخدمات س رما  ایمحصول  کیصرفا  در  گذاران هی(. سرما5455 ا،یزی)اگوستر و کند

 نی  کامل ا قابلیتتحقق  تیو در نها یها، نوآور عبور از چالش یبرا ینیکارآفر گروه یجمع ییتوانا یور یگذار هیسرما

 گ روه  کی   تی  اهم دهد، یبه تکامل خود ادامه م ریخطرپذ یگذار هیانداز سرما      که چشم طور همانهستند.  یگذار هیسرما

 یع اد  یام ر  ن ان یک ه ع دم اطم   یطیخواهد ماند. در مح یموفق باق یها یگذار هیسرما یو توانا سنگ بنا یقو نیکارآفر

ب ر اس ا  آن    زیآم تیموفق زیآم مخاطره یگذار هیسرما یها کند که تلاش عمل می یبستر عنوان به نیکارآفر گروهاست، 
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را ب ه س مت    ه ا  یگذار هیاست که سرما یمشارکت هیو روح ییایرو یمتنو ، رهبر یها مهارت ترکیب نیشود. ا ساخته می

 .کند یم لیتبد ریخطرپذ یگذار هیسرما یایپو یایدر دن یضرور یرا به عامل نیکارآفر گروه و  دهد یت سو  میموفق

 کار و   راهبرد و مدل کسب -2-3-2

 یق و  یاجتماع یها شرکت نوپا و شبکه گذار انیبن کیوکار نوآورانه  مدل کسب نیمثبت ب یهمبستا کی یقبل یها افتهی

عملکرد برتر مانن د حج م ف روش، ن رخ      یارهایمع ادیهای نوپا به احتمال ز شرکت نیا دهد یکند که نشان م را آشکار می

وک ار   راهب رد و م دل کس ب    یبخش ب ه بررس    نی. ادهند یرا نشان م هیاشتغال، بازده حقو  صاحبان سهام، بازگشت سرما

و  3کم ر کند ) می یرا بررس ریخطرپذ یگذار هیسرما یها یگذار هیسرما تیها بر موفق آن ریو تأث پردازد یشرکت نوپا م

 (.5454همکاران، 

 کار روشن و  مدل کسب-2-3-1-2

 گ ذاران  هیدارد. س رما  یش فاف و قاب ل اج را بس تا     یم دل تج ار   کیبه وجود  زیآم مخاطره یها یگذار هیسرما تیموفق

و در  دهن د  ینش ان م    یب ه س مت س ودآور    یمشخص ریکنند که مس را دنبال می یهای نوپای طور فعال شرکت به ریخطرپذ

ش ده   فی  تعر یکار به خوب و مدل کسب کیدرجه اول،  ر. دبخشند یراهبرد خرو  موفق را بهبود م کیانداز  چشم جهینت

 یگ ذار  هیبه س رما  یشتریب لیمعمولا  تما ریخطرپذ گذاران هی. سرماردیرا در بر گ یریپذ ا یدرآمد و هم مق دیهم تول دیبا

 ولاتمحص   دی  وکار شفاف با مدل کسب کیکنند.  جادیا یدرآمد قابل توجه ندتوان دارند که می ییها یگذار هیدر سرما

 ای  اش تراک   یه ا  م دل  م،یمانند ف روش مس تق   یمختلف یها کند، که از راه لیبه منابع سود تبد یطور مؤثر خدمات را به ای

 (.5454دارد )کم  ر  و همک اران،    یمثبت   اریبس   یکار با همبس تا  و آید. انتخاب مدل کسب به دست می یغاتیدرآمد تبل

ک ار   و م دل کس ب   یطور مشخص با دو الا و  بالاتر به یو نرخ بقا ت،یموفق نیو همچن یگذار هیسرما نیدر تضم تیموفق

 قاب ل  ط ور  ب ه  – هیو ب دون حاش    ه،ی  کنن ده لا  فروش متقابل، درآمد پنه ان، پخ ش   -که چهار الاو  یر حالمرتبط است، د

 دی  ک ار خ وب با   و م دل کس ب   کی ،نی(. همچن2020و همکاران، 5وکینگمرتبط است ) یتجار یالاو کیبا  توجهی

شامل  نیهستند. ا عیسر یریپذ ا یمق لیبا پتانس یتجار یها اغلب به دنبال مدل ریخطرپذ گذاران هیباشد. سرما ریپذ ا یمق

دارند،  یریپذ ا یکه مق ییوکارها کوتاه است. کسب یبازه زمان کیدر  ا یبه مق یابیدست یکار برا و کسب کی ییتوانا

 اف ت یدر یگ ذار  هیاز س رما  یت وجه  قابل یبازده کنند، یآن تمرکز م یرو گذاران هیکه سرما یدر چارچوب زمان مالا احت

 (.5454و همکاران،  1کم ر کنند ) می تیها حما از آن یمال تیحما یبرا ریخطرپذ گذاران هیسرما ن،ی. بنابراکنند یم

 یرقابت تیو مز زیتما-2-3-2-2

هم ان   نی  تمرک ز کن د. ا   یرق ابت  تیمز جادیمنحصر به فرد و ا یشنهادیپ یها ارزش جادیبر ا دیکار با و کسب کی راهبرد

گیرن د.   ارزش منحصر به ف رد و موان ع ورود، در نظ ر م ی     شنهادیاز جمله پ ر،یخطرپذ گذاران هیاست که سرما یعامل مهم

ب دان معناس ت ک ه     نی  منحصر به فرد اس ت. ا  یشنهادیارزش پ کی جادیو کار، ا راهبرد کسب کی یاصل یاز اجزا یکی

را  انیمنحص ر ب ه ف رد مش تر     یازه ا یش وند و ن  ک ار در ب ازار برجس ته م ی     و خدمات ارائه شده توسط کسب ایمحصولات 

 عیکنن ده وس    مصرف ااهیبه پا یابیدست یرا برا یمشتر یامر چسبندگ نی(. ا5454کنند )کم ر  و همکاران،  برآورده می

در ب ازار   ییپ ا  یبه دست آوردن جا یکت براشر کی ییتوانا یاز اصول اساس یکیارزش  یژگی. ودهد یم شیافزا یتر
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دارند که بتوانن د خ ود را در ب ازار     ییها یگذار هیدر سرما یگذار هیبه سرما یشتریب لیتما ریخطرپذ گذاران هیاست. سرما

 ردی  در نظر با زیموانع ورود را ن جادینحوه ا دیاست، با یا ژهیارزش و یداراکه شرکت نوپا  یکنند. در حال زیمتما یرقابت

 یه ا  مجموع ه داده  ،یفن اورانه  یه ا  ممکن است ش امل پتن ت   نیمحافظت کند. ا دیرقابت شد راتیتا از خود در برابر تأث

 ریس ا  یرا ب را  تی  موفق لباشد. وجود موان ع ورود، تک رار آس ان م د     اریو موارد د یقو ینام تجار کیمنحصر به فرد، 

 (.5455، 3کندیزیا)اگوستر و  دهد یم شیرا افزا یگذار هیسرما تیکند و جذاب می زیمشاغل چالش برانا

 بازار قابلیت یا ظرفیت -2-3-3

 نی  اس ت. ا  یکند متک   کار انتخاب می و کسب کیکه  یبازار )قابلیت(لیاغلب به پتانس ریخطرپذ یگذار هیسرما تیموفق

معم ولا  ب ه دنب ال     ریخطرپ ذ  گ ذاران  هیکار در آن بازار است. سرما و کسب تیانداز رشد بازار و موقع شامل اندازه و چشم

را ارائ ه   یش تر یب یها فرصت ییبازارها نی. چنکنند یم تیبزر  و دائما  در حال رشد فعال یهستند که در بازارها یمشاغل

 گذاران هیسرما یرا برا یو بازده بالقوه بالاتر ابندیدست  یبه درآمد قابل توجه دهند یکارها اجازه م و و به کسب دهند یم

دارد به آن خ دمت کن د،    دکار قص و  از بازار را که کسب یبخش خاص قا یدق دیکار با و راهبرد کسب کی. کنند یفراهم م

ش بخ   نی  ا یازهاین دتوان کار می و کسب کی ایمند هستند که آ علاقه ریخطرپذ گذاران هیو هدف قرار دهد. سرما فیتعر

ب ه   ن د توان کاره ا بهت ر م ی    و کس ب  ر،یب ازار آدر  پ ذ   قی  دق فی  درک کرده و برآورده کند. با تعر یاز بازار را به درست

 (.5455،  وسماننیابند )کیسهم بازار دست  شیافزا

 کپارچهی ریتاث-2-3-1-3

 کی  . ب ه عن وان مث ال،    گذارن د  یم ریتأث ریخطرپذ یگذار هیسرما تیشده و در مجمو  بر موفق دهیسه عامل در هم تن نیا

 (لیپتانس) قابلیتمنحصر به فرد و  یشنهادیواضح باشد، اما بدون ارزش پ یمدل تجار کی یکار ممکن است دارا و کسب

وک ار آن فاق د    ب ازار، اگ ر م دل کس ب     میعظ   احتمالی قابلبتبا وجود  ی. برعکس، حتابدی یآن کاهش م تیبازار، جذاب

موف ق ب ا مش کل     زی  آم مخ اطره  یها هیبه سرما یابی دست یوکار برا کسب کیباشد، ممکن است  یرقابت تیمز ایوضوت 

از راهب رد و م دل    یق  یعم یه ا  لی  معم ولا  تحل  گ ذاران  هیس رما  ر،یخطرپ ذ  یگ ذار  هیس رما  ن د یمواجه شود. در طول فرآ

(. 5455 ا،یزیکنن د )اگوس تر و کن د    یابی  ب القوه را ارز  یه ا  تا ب ازده و خط ر   دهند یو کار انجام م بکس کیکار  و کسب

ب ر ارزش   دی  وک ار ج ذاب، تأک   م دل کس ب   کی  خود را وق ف توس عه    دیبا یتیریمد یها گروهو  گذاران انیبن ن،یبنابرا

 تی  موفق دی  کل ج  ه،یکنن  د. در نت عیب  القوه وس   یرش  د در بازاره  ا یه  ا فرص  ت یف  رد و جس  تجو منحص  ربه یش  نهادیپ

هس تند   اریکدیدو عامل مکمل  نیاست. ا نهفتهکسب و کار  کیکار  و د و مدل کسبدر راهبر ریخطرپذ یگذار هیسرما

 گ ذاران  هیس رما  یرا برا یو بازده قابل توجه دهند یسو  م یبازار رقابت کیکارها را به سمت برجسته شدن در  و و کسب

و  هطور کامل درک ک رد  را به یدیعوامل کل نیا دیبا کسانیطور  به گذاران هیو سرما نانیکارآفر ن،ی. بنابراکنند یم جادیا

 (.5455 وسمانن،ی)ک کنند تیکار را هدا و و توسعه کسب ینوآور یطور جمع کنند تا به یبند تیاولو

 ریخطرپذ یگذار هیعوامل اثرگذار بر عملکرد سرما -2-4

ش وند.   کسب بازده بالا متحمل م ی  یرا برا ییخطر بالا ریگذاران خطرپذ سرمایه ر،یگذاری خطرپذ موسسات سرمایه یبرا

گ ذاری ش رکت    در هنا ام س رمایه   هیسرما اتیو عمل تیریو ارائه خدمات مد ها یابیمسئول ارز ریخطرپذ گذاران هیسرما

دارد.  میارتب ا، مس تق   یگ ذار  هیس رما  کی   ییشکس ت نه ا   ای   تی  موفقبا  ریخطرپذ گذاران هیرفتار سرما نیهستند. بنابرا
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و  3ل و ش ود )  م ی  انی  ه ا ب  آن یگ ذار  هیس رما  یه ا  در راهب رد  ریخطرپ ذ  گ ذاران  هیو رفتار سرما یگذار هیسرما حاتیترج

 ریخطرپ ذ  یگ ذار  هیراهب رد س رما   یاجرا ندیدر واقع فرآ ریخطرپذ یگذار هیسرما اتینظر، عمل نی(. از ا5430همکاران، 

ک ه   افتندیرا مورد مطالعه قرار دادند و در ریخطرپذ گذاران هی( عوامل مؤثر بر عملکرد سرما5433است. هگ و همکاران )

 یبخش   زی  آم مخ اطره  یگذار هیدارند. راهبرد سرما یگذار هیبر بهبود عملکرد سرما یمهم ریتأث یگذار هیسرما یها راهبرد

مؤسس ه اس ت ک ه     یمؤسسه ب را  یباز کتاب نیاست. اساسا  ا یگذار هیموسسه سرما کیاز اهداف راهبردی  ریناپذ ییجدا

 زانیبر م یمثبت ریتاث یتخصص یگذار هیسرما یمرحله خاص برا کیرفتار آن است. انتخاب  نییو آ تیتفکر، موقع اناریب

که  یبا صنعت یبه خوب ریخطرپذ یگذار هیموسسات سرما یتخصص یگذار هیکه سرما یدارد. زمان یگذار هیسرما تیموفق

 یه  ا . در کن  ار راهب  رداف  تیخواه  د  شیب  ه هم  ان نس  بت اف  زا  زی  ب  ازده نش  رکت در آن ق  رار دارد هماهن  گ باش  د،  

 گ ذاران  هیس رما  یا اس ت. رواب ط ش بکه    ریخطرپ ذ  یگ ذار  هیتوس عه ص نعت س رما    یبرا یشبکه راه اصل ،یگذار هیسرما

ها استفاده کنند و  به دست آورند و از آن ،ییرا شناسا یگذار هیسرما یها مؤثر فرصت طور تا به سازد یرا قادر م ریخطرپذ

 یدی  عوام ل کل  ریخطرپ ذ  یگ ذار  هیمؤسس ات س رما   یا شبکه یها ییرا به دست آورند. توانا ییبالا یگذار هیبازده سرما

هس تند   ییه ا  اساسا  پ ل  ریخطرپذ یگذار هیسرما موسسات(. 5437، 5آدیز ) گذارند یم ریها تأث آن تیهستند که بر موفق

 ر،یخطرپ ذ  گ ذاران  هیص ندو ، س رما   گ ذاران  هیسرما ی. براکنند یرا به هم متصل م های نوپا شرکتو  گذاران هیکه سرما

 ن د توان می انوپ یها . شرکتکنند یو انتخاب م یریگ مؤسسه اندازه یگذار هیقابل اعتماد را با توجه به راهبرد سرما انیمجر

ب ر   یادی  توسعه خود باش ند. عوام ل ز   یازهاین یمناسب برا گذاران هیمؤسسه به دنبال سرما یگذار هیراهبرد سرما قیاز طر

 :گذارد یم ریتأث ریخطرپذ یگذار هیعملکرد سرما

 کسب اطلاعات -2-4-1

ارائ ه   یگ ذار  هیمطالع ه رفت ار س رما    یب را  یدی  جد دگاهی  پ ردازش اطلاع ات، د   هیتحت تسلط نظر ،یشناخت یروانشناس

پردازش اطلاع ات   هیو نظر یگذار هیسرما یها و فرصت ها خطر حیتوض یپردازش اطلاعات را برا هیمحققان نظر. دهد یم

گیرن د   به کار م ی  مهار)کنترل(و  یریگ میتصم قاتیتحق در نیکارآفر یها خطر شرکت ییشناسا حیتوض یرا برا یشناخت

اس ت.   ینیه ا و خط رات ک ارآفر    فرص ت  قی  در قض اوت دق  ریخطرپ ذ  یگذار هیسرما تی(. موفق5435 ،1انگیو  انگی)

کن د   م ی  فیطور عمده توص   به یپردازش اطلاعات شناخت هیدارد. نظر یو مرتبط بستا ینیبه شناخت اطلاعات ع یابیارز

 یه ا  ه ا، باوره ا، فرهن گ و تف اوت     عوامل مختلف )مانن د ارزش  ریتأث ( تحتیجمع ای یسازمان )فرد یاکه چاونه اعض

گیرن د. در ح ال    خ ود ق رار م ی    یش ناخت  یه ا  ییبر اسا  توانا یریگ می( و نحوه به دست آوردن اطلاعات و تصمییتوانا

سرچش مه   ی. ش ناخت انس ان از ادراک ات   تاس   یم دل پ ردازش اطلاع ات انس ان     ه،ی  نظر نیمدل ا نیتر شده حاضر شناخته

( 3ش امل )  یکنند. مرحل ه ادراک    جادیا یرفتار یها سخپا تیشوند تا در نها از تفکر پردازش می یا گیرد که در مرحله می

کنن د و   و درک م ی  اف ت ی)اطلاع ات( را در  یخارج یها انسان محرک یحس یها است که توسط آن اندام یحس ستمیس

 ش ود  و درک مح رک اس تفاده م ی    اف ت یدر یدر آن ساختار دانش در حافظه بلن د م دت ب را    که ص،یتشخ اتی( عمل5)

 دادهای  رو ای   ایاز اش   یا و آن را ب ه عن وان دس ته    ده د  یم   یخاص یو معن ریبه اطلاعات تفس ندیفرآ یی)اطلاعات(. شناسا
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عم دتا  ش امل حافظ ه فع ال،      ک ه ش ده اس ت    ییشناس ا  یب ه محت وا   یی. مرحله واکنش مرحله پاس خاو کند یم یبند طبقه

فک ر ک ردن ب ه نح وه برخ ورد ب ا        یکی: دارد یواکنش و رفتار واکنش است. مرحله واکنش دو کارکرد اصل یساز آماده

اطلاع ات ب ه    لیتب د  یا ر یه ا و د  ک ردن آن  یو عمل   میتص م  نیاتخاذ بهت ر  یشده )اطلاعات( برا ییشناسا یها محرک

را درک  یاطلاع ات خ ارج   ریخطرپ ذ  گ ذاران  هیه ا. س رما   ها و شکل دادن به خ اطرات آن  آن رهیدانش، ذخ یساختارها

 ای  دهن د ک ه آ   صیکنن د ت ا تش خ    خ اص پ ردازش م ی    یش ناخت  ک رد یرو کی   قیشده را از طر لتریکنند و اطلاعات ف می

 یرا بررس   اداف ر  نیارتباط ات ب    یاجتم اع  یه ا  ش بکه  هی  نظر ن،ی. علاوه بر اریخ ایخطرات بالقوه وجود دارد  ایها  فرصت

. ده د  یاطلاعات توسط افراد ارائه مو نحوه تبادل و انتشار  یاطلاعات و مهاجرت اجتماع انیدر مورد جر ینشیکند و ب می

، 3اس تروبولاو کن د )گورن ال و    لیتس ه  هیفعالان ب ازار س رما   انیاطلاعات را در م انیتبادل و جر دتوان می یروابط اجتماع

مختلف متخصص هستند و با ب ه   یها نهیدر زم ریخطرپذ گذاران هی( معتقدند که سرما5443و استوارت ) سورنسون(. 5435

 ریخطرپ ذ  گ ذاران  هیس رما  ،یاجتماع یها شبکه قیمختلف از طر یها نهیاطلاعات در زم یساز ک ارچهیو  یگذار اشتراک

 کی  کنن د ک ه در    ( استدلال م ی 3550و همکاران ) تیآم و( 3550کنند. لرنر ) یخود را غن یگذار هیسبد سرما ندتوان می

حق و    ش تر، یبا اطلاع ات ب  ریخطرپذ گذاران هیاست و سرما داریناپا ریخطرپذ هیسرما یگذار هیپرخطر، بازده سرما طیمح

ه ا هس تند و    آن یکس ب اطلاع ات ب را    یب را  یکان ال مهم    یاجتم اع  یه ا  خواهن د داش ت. ش بکه    یشتریکنترل بالقوه ب

س اختار   ریب ر ت أث   یاجتماع یها شبکه هیدارند. نظر ابیبه منابع کم یابیدر دست یدیها نقش کل شرکت یاجتماع یها شبکه

اف راد   یاجتم اع  هیبه کسب سرما« عرض. »کند یم دیها بر اسا  عرض و قدرت شبکه تأک افراد بر رفتار آن یشبکه ارتباط

ه ا ارتب ا،    ب ا آن  ن د توان می ریخطرپذ گذاران هیکه سرما یینهادها دادمحدوده و تع یعنیبر اسا  اندازه شبکه اشاره دارد. 

دارد ک ه   یاجتم اع  هیب ر س رما   یمهم   ریو تعداد منابع در شبکه تأث یناهماون ا ،یمق(. 5430، 5برتبرقرار کنند ) میمستق

تمرکز دارد.  یشبکه از نظر درجات مختلف تنا یاعضا نیبر روابط ب "قدرت". دیشبکه به دست آ قیممکن است از طر

دارد. تع داد   یاجتماع یها بر احساسات و اعتماد نقش غالب در شبکه یمبتن یقو یوندهایپ ،یهر کشور یدر بافت فرهنا

و  ا ی  مق میط ور مس تق   ب ه  کنن د،  یم   یگ ذار  هیها س رما  در آن ریخطرپذ یگذار هیکه مؤسسات سرما های نوپایی شرکت

 یعم ود  عیاز ص نا  یق  یعمهای نوپ ا درک   شرکت سه،ی. در مقاکند یم نییرا تع ریخطرپذ هیقدرت کسب اطلاعات سرما

نوظه ور،   یفن اور  یه ا  توسعه محصول در ش رکت  یدیکل یها از جنبه یکی. ستبالا زیها ن اطلاعات آن تیفیدارند که ک

 یشتریسبد سهام ب ریخطرپذ یگذار هیشرکت سرما کیهر چه  ن،یاست. بنابرا یعمود عیبر درک صنا یادغام دانش مبتن

ه ا   مش ارکت  از یا شبکه دتوان می ریخطرپذ یگذار هیاست. سرما تر یو قدرت کسب اطلاعات آن قو ا یداشته باشد، مق

دارد:  یدو ک ارکرد اص ل   ریخطرپ ذ  یگ ذار  هیس رما  یدهد. شبکه اجتماع لیسابق تشک ای یفعل ریخطرپذ یها هیرا با سرما

 کی  اس ا  نظری ه پ ردازش اطلاع ات،      ب ر  (.5430 ،1وی  شهرت خوب و کس ب من ابع و اطلاع ات )س ان و      یجمع آور

خود در  یاجتماع یها شبکه قیکه از طر یاطلاعات قیرا از طر یگذار هیسرما یها ها و خطر فرصت ریخطرپذ گذار هیسرما

 یرا ب را  ای  اطلاع ات پو  نی  ا ریخطرپ ذ  گ ذار  هی. سرماکند یم ییشناسا آورد، یدست م شرکت نوپا به کیداخل و خار  

را  دی  از اطلاع ات جد  یثابت انیجر ط،یدر مح راتیی. تغدهد یم صیو عوامل خطر بالقوه درک و تشخ اه فرصت ییشناسا
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 یگ ذار  هیسرما یها ها و خطر فرصت دهد یها امکان م و به آن آورد یبه ارمغان م ریخطرپذ یگذار هیمؤسسات سرما یبرا

 یم ؤثرتر   ط ور  به دس ت آورن د، ب ه    یشتریب اطلاعاتهرچه افراد  ها، ها و خطر فرصت ییشناسا ندیرا کشف کنند. در فرآ

رو، اف راد ب ا اطلاع ات خ اص و      نی  ا از(. 5439 ،3کنند )کرزنر ییرا شناسا یگذار هیسرما یها ها و خطر فرصت ندتوان می

ت وا  تف اوت در مح  ن،ی. علاوه بر اتوانند ینم ارانیکه د یدهند، در حال صیها و خطرات را تشخ فرصت ندتوان ناهموار می

عوامل مختل ف،   لی. به دلدهد یمختلف سو  م یها خطر ییها را به شناسا آن ریخطرپذ گذاران هیاطلاعات سرما تیفیو ک

 ،یا حرف ه  یه ا  مه ارت  یه ا  تیشود. افراد با توجه ب ه مح دود   می عیطور نابرابر توز در مورد منابع بازار به عاتانوا  اطلا

ه ا   تف اوت  نی  . وجود اآورند یاز اطلاعات را در طول معاملات بازار به دست م یسطوت متفاوت ره،یو غ یصنعت یها استانه

 ماتیب ه ش دت ب ر تص م     یشخص   یه ا  . ش بکه آورد یشود که هر فرد به دس ت م    می یاطلاعات تیفیباعث انحراف در ک

از افراد ممکن است بتوانند  یموارد، تنها تعداد کم ی(. در برخ5439و همکاران،  5ووبکر) گذارند یم ریتأث یگذار هیسرما

 ،ش ر  نیط ور خلاص ه، اول     دهند. به صیصنعت خاص تشخ کی یها و خطرات پنهان را از اطلاعات با ارزش بالا فرصت

کس ب اطلاع ات    کنن د،  یم   هی  ب ر آن تک  ریخطرپذ گذاران هیکه سرما یگذار هیسرما یها ها و خطر فرصت ییشناسا یبرا

ه ا و   کش ف فرص ت   یب را  یش تر یباشد، احتم ال ب  تر یمؤسسات غن نیآمده توسط ا لازم است. هر چه اطلاعات به دست

ه ا و   بتوانن د فرص ت   نک ه یکمتر به اطلاع ات، قب ل از ا   یدسترسبا  ریخطرپذ گذاران هیوجود دارد. در مقابل، سرما ها خطر

 اطلاعات کنند. یرا صرف جستجو یشتریب یزمان و انرژ دیبالقوه را کشف کنند، با یگذار هیسرما یها خطر

 ریخطرپذ یگذار هیسرما رانیمد -2-4-2 

 هیس رما  هی  ب ار نظر  نیاول ینوبل در اقتصاد، برا زهیمدرن و برنده جا یانسان هیسرما هینظر شاامانیشولتز، از پ ویدبل تئودور

از دان  ش،  یا را ب  ه عن  وان مجموع  ه یانس  ان هیداد و س  رما حیتوض   (کیس  تماتیسمنظم) ط  ور ب  ه 3534را در س  ال  یانس  ان

ط ور   ارش د ب ه   تیریم د  گ روه )ت یم(   شرکت،  کی یهسته رهبر انکرد. به عنو فیفرد تعر کی یها و قدرت بدن مهارت

ارش د، از   تیریم د  ر،یخطرپ ذ  گ ذاران  هیس رما  ی(. برا5433 ،1ژانگ) گذارد یم ریموسسه تأث کیبر بقا و توسعه  میمستق

 تیریم د  ،یگ ذار  هیس رما  ه،یس رما  یآور صندو ، از جمله جمع یکل تیریو مد اتیعمل تیجمله شرکا و بالاتر، مسئول

 کی  ارش د در   تیریم د  گ روه )ت یم(   را به عنوان  کیمناسب است که شر ن،یو خرو  را بر عهده دارد. بنابرا ویفولپورت

ارش د ش امل س ن، س طح      تیریمد گروه )تیم(  یانسان هیسرما یها یژگی. ومیکن فیتعر ریخطرپذ یگذار هیمؤسسه سرما

 تیه ا و شخص    تجرب ه، ارزش  نندهک عوامل منعکس نیاست. ا یاقتصاد - یاجتماع تیو وضع یا حرفه نهیشیپ لات،یتحص

ب ر   یمثب ت قاب ل ت وجه    ریو ت أث  گذارن د  یم   ریتأث گروه )تیم( کل  یو نوآور تیها بر خلاق ارشد هستند. آن رانیمد ژهیو

خ ار  از   یریادگی  ب ر اس ا     ریخطرپ ذ  هیس رما  ییاجرا رانیمد نیب ن،یعلاوه بر ا(. 5433، 0یو دند یعملکرد دارند )ال

جرب ه  ( ت5437و همک اران،   9. )م ای رابط ه مثب ت وج ود دارد    ریخطرپ ذ  یگ ذار  هیو عملک رد س رما   یکار بهکشور، تجر

 گذاران هیسرما یها یابیو ارز گذارد، یم ریتأث ریخطرپذ گذاران هیسرما یغربالار یها میبه شدت بر تصم یقبل ینیکارآفر

 یگذار هیصنعت سرما یها یژگی(. و5454 ،3یسواکرداشته باشند ) یکسانی یها یژگیکه و ابدی یبهبود م یزمان ریخطرپذ
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ارش د تمرک ز دارد. اول، مق دار قاب ل      تیریم د  گروه )ت یم(  در  یانسان هینو  سرما نیچند یمطالعه بر رو نیا ر،یخطرپذ

و نوآوران ه اس ت.    دیجد یها  به منظور توسعه پروژه یدر صنعت فناور ریخطرپذ یگذار هیسرما یگذار هیاز سرما یتوجه

 هیخ رو  س رما   تی  م دت و در نها  انینظارت م ه،یدر مراحل اول یمال نیمأشامل ت ریخطرپذ یگذار هیسرما اتیدوم، عمل

اس ت. ب دون ش ک     دهی  چیپ یمال یها هیاز رو یادیشامل تعداد ز اتیعمل نیدر ا یهای خروج و فعالیت یمال نیمأاست. ت

 دی  با ریخطرپ ذ  یگ ذار  هیسسات س رما ؤمشابه، م رطو افتد. به یاتفا  م یدر صنعت مال هیسرما اتیشکل عمل نیتر کینزد

ه ای نوپ ای خ ود انج ام      مش اوره ب ه ش رکت    یرا برا رهیتوسعه و غ شنهاداتیپ ر،یاستخدام مد ،یسازمان اتیعمل تیریمد

توان د منب ع مه م     م ی  یمال امور ایو  تیریمشاوره مد ،یاقتصاد تیریدر مد یسابقه کار ای یلیسوابق تحص جهیدهند. در نت

باش د. س وم، از آنج ا ک ه      ریخطرپ ذ  یگ ذار  هیس رما  اتی  در عمل ازی  م ورد ن  یه ا  دان ش و مه ارت   یب را  یانسان هیسرما

ارتب ا،   ج اد یبه ا یقبل ینیتجربه کارآفر دهند، یخدمات م نیکارآفر یها به شرکت ریخطرپذ یگذار هیسرما یها شرکت

 هیج زء مه م از س رما    کی   نی  ا ن،ی. بنابراکند یکمک م نیکارآفر یها و شرکت ریرپذخط یگذار هیمؤسسات سرما نیب

 دهد. یم لیرا تشک ریخطرپذ یگذار هیسرما یانسان

 ریخطرپذ یگذار هیراهبرد سرما -2-4-3

 نیانای  برابر ب ا م  یگذار هیسرما نیکه بازده کل چند یکند که در حال می انیب تزیمدرن مارکوو )پرتفوی(سبد سهام هینظر

 یه ا  م وزون خط ر   نیانای  ب ا م  یگ ذار  هیس رما  نیاس ت، خط ر ک ل چن د     یف رد  یه ا  یگ ذار  هیس رما  نی  ب ازده ا  یوزن

س بد ک وچکتر اس ت.     کی  ه ا در   یگ ذار  هیش ود ک ه تع داد س رما     م ی  شتریب یاما زمان ست،یمنفرد برابر ن یگذار هیسرما

 ری  توان د خط ر غ   تن و  م ی   رای  ز ابد،ی یسبد کاهش م کیخطر  ،ها در سبد سهام یگذار هیتعداد سرما شیبرعکس، با افزا

 یک ه ب ازده   دس  ر یم   یا درجه کاهش خطر به نقط ه  ها، یکایتعداد سند شیرا حذف کند. با افزا )نظام مند(کیستماتیس

سبد  کیستماتیمقدار نشان دهنده خطر س نی. اکند یم دایپ شیگرا نیمقدار مع کیبه سمت  یو خطر کل ابد،ی یم هشکا

 کی   یها ییتعداد دارا شیبا افزا یعنیببرد.  نیرا از ب )سازماندهی(کیستماتیتواند خطر س یسهام است. تنو  سبد سهام نم

ش  ود، ام  ا خط  ر  م  ی زین  اچ تی  و در نها اب  دی یک  اهش م   جیدر س  بد س  هام ب  ه ت  در ی  یس  بد، خط  ر مش  ارکت ه  ر دارا

سس ه را از  ؤتوان د درک م  م ی  یتخصص   یگ ذار  هیرود. سرما ینم نیها از ب بیتعداد ترک شیهرگز با افزا کیستماتیرسیغ

در  یگ ذار  هیس رما  تیریآن را در م د  یثرترؤط ور م    دهد و س س به شیافزا یگذار هیمرحله سرما ایصنعت خاص  کی

 یگذار هیشرکت سرما کی(، نرخ شکست 3553)5نظر آرگوت طبق. (5455و همکاران،  3)اوربانو داعمال کن نهیهمان زم

از  یریادگی  از  یاز شکس ت ناش    یریجل وگ  یموسس ه ب را   کی   یی. تواناابدی یکاهش م شتریبا انباشت تجربه ب ریخطرپذ

در ن و    یگذار هیبه سرما ریخطرپذ یگذار هیمؤسسه سرما کیاگر  ار،یمشابه است. به عبارت د یگذار هیسرما اتیتجرب

 قی  خ اص آن ن و  ش رکت را ب ه ح داکثر رس انده و از طر       یریادگی   یمنحن   یایاز شرکت ادامه دهد، آنااه مزا یخاص

 زی  مختلف ن ییایدر مناطق جغراف یگذار هیسرما نهیامر در زم نیهم یگذار هیسرما تیانباشت دانش و تجربه، احتمال موفق

کن د، ب ا    ج اد یرا ا یش تر یمعاملات ب انیممکن است جر ناطقاز م یا گسترده فیدر ط یگذار هیصاد  است. اگرچه سرما

ات ب ازار  ب ه اطلاع    یابیمتمرک ز، دس ت   یاجتم اع  هیکمبود سرما نیو همچن اریو د یفرهنا ،یا منطقه یها توجه به تفاوت

 تی  واقع نی  ا یای  در من اطق متع دد گو   یالزام ات نظ ارت   تیریدشوار خواهد بود. مشکل در م د  زیمؤسسات ن یبرا یکاف
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 یاجتماع هیاز سرما ینیبه مؤسسات کمک کند تا مقدار مع دتوان می یگذار هیمنطقه سرما کیاست. در مقابل، تمرکز در 

ارائ ه دهن د.    یگ ذار  هیس رما  تیموفق یبرا یمهم یها نیرا گسترش دهند و تضم یا ها و منابع منطقه را انباشته کنند، شبکه

 یکم   ریکه تنو  نامرتبط تأث یمرتبط است، در حال ریخطرپذ یگذار هیسرما تتنو  مرتبط با عملکرد بهتر شرک جه،یدر نت

خ ود   یحاتیتس ل  یه ا  راهب رد  یاز طراح   ن د توان می ریخطرپذ یگذار هیمؤسسات سرما(. 5439و همکاران،  3ژانگدارد )

 ریخطرپ ذ  یگ ذار  هی. مؤسس ات س رما  ببرن د س ود   یگ ذار  هیو مناطق س رما  یگذار هیسرماخاص، مراحل  عیصنا رامونیپ

و  یگ ذار  هیس رما  ا ی  ه ا، مق  خود را عمدتا  بر اسا  صنعت، مرحله، منطقه، تعداد س بد س هام   یگذار هیسرما یها راهبرد

 یب را  یعامل اص ل  کیمعتقد است که اشتراک خطر  یانتخاب منطق ی(. نظریه سنت5430، 5کنند )وانگ می فیتوص رهیغ

ک اهش   یم ؤثر ب را   یا لهیاتحادیه سازی وس   رایروابط اتحادیه ای است، ز جادیا یبرا ریخطرپذ یگذار هیسسات سرماؤم

 لیتشک یهااتحادیه در  یمحرکه اصل یرویاست. ن دیجد یها یگذار هیدر سرما یگذار هینامشخص سرما اریبس یها خطر

ت ر از س ود    معاملات رابطه مح ور باش د ک ه ممک ن اس ت آس ان       جیممکن است ترو ریخطرپذ گذاران هیسرماشده توسط 

 یگ ذار  هیس رما  یه ا  ش رکت  و،ی(. بر اسا  نظریه مدرن پورتفول5430و همکاران،  1معامله باشد )لوو کیکوتاه مدت و 

اتحادی ه   قی  کنن د. از طر  یگ ذار  هیو من اطق مختل ف س رما    عیص نا  ل،از مراح   ییهای نوپا در شرکت ندتوان می ریخطرپذ

 تی  به دست آورند، ع دم قطع  ینیکارآفر یها در مورد پروژه یتوانند اطلاعات جامع می ریگذاران خطرپذ سرمایه ،سازی

 نوپ ا شرکت  کیچرخه بهتر کمک کنند. کل  یبه کسب بازده اقتصاد جهیرا کاهش دهند و در نت یو عدم تقارن اطلاعات

، ک ه در آن  (5437، 0)آدی ز   رشد و بل و   س،یشامل چهار مرحله است: بذر، تأس یطور کل شدن به تا فهرست سیاز تأس

(. 5439، 9)زو و وان کن د.  یم یگذار هیرشد( سرما س،یشرکت )بذر، تأس هیعموما  در مراحل اول ریخطرپذ یگذار هیسرما

وارد ش ود. در   هی  در مراح ل اول  دی  با ریخطرپ ذ  یگذار هیدر حال ظهور، سرما یفناور شدن ینعتص یها یژگیبه و توجهبا 

 . خود را از دست خواهد داد تیصورت، اهم نیا ریغ

 ریخطرپذ یگذار هیسرما تیعوامل اثرگذار بر موفق -5-2

 یگ ذار  هیس رما  .کند یم یوجوه جمع آور یخصوص هیاست که در قالب سرما هیاز سرما یشکل ریخطرپذ یگذار هیسرما

 کی  به عن وان   ریخطرپذ یگذار هی، سرما3594شود. از دهه  می جادیا ارید یها سازمآن ایها  معمولا  در شرکت ریخطرپذ

 سیب ا تأس    ریخطرپ ذ  یگ ذار  هی، سرما3504تا  3574دهه  زبه عموم کرد. ا یشرو  به دسترس دیجد یگذار هیشکل سرما

متح ده ب ه    الاتی  ک ه در ا  ییها سوم شرکت کی. افتیبه سرعت توسعه  ریپذخطر یگذار هیسرما یها از شرکت یاریبس

وج ود دارد ک ه    یادی  بودن د. عوام ل ز   بانیبه عن وان پش ت   زیآم مخاطره یها هیسرما یاند، دارا عام درآمده یصورت سهام

 د.باش گذار ریتأث ریخطرپذ یگذار هیسرما تیتواند بر موفق می

 مؤسس گروه -2-5-1

معامل ه در نظ ر    یدر مرحل ه غرب الار   ریخطرپ ذ  گ ذاران  هیاس ت ک ه س رما    یع وامل  نیتر از مهم یکیمؤسس  (میتگروه)

 ریخطرپ ذ  یگ ذار  هیس رما  یه ا  انتخاب پ روژه  یارهایمع یدر بررس (2018)ندکستریبار توسط ولز و پو نیگیرند. اول می
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 یگ ذار  هیس رما  یری  گ میتص م  ن د یدر فرآ وزن نیب ا ب الاتر   کننده نییاز عوامل تع یکیمورد توجه قرار گرفت و س س به 

اس ت ک ه   گ روه    نی  مه م اس ت. ا   اریشکست آن بس   ای تیموفق یبرا شرکتنوپا کیمؤسس گروه  شد.  لیتبد ریخطرپذ

 تی  فی. کب رد  یک ار را ب ه جل و م      و و کس ب  ده د  یم  خ دمات را توس عه    ای  محصول  کند، یم نییانداز شرکت را تع      چشم

ب ا   ینیک ارآفر  یه ا   گ روه . کن د  یم   نی ی را تع ه ای نوپ ا   شرکت ندهیتوسعه آ میمستق طور هها ب آن یها  وگروه نانیکارآفر

( ه ای  )ت یم  یه ا   روهگ  ک ه   یدر حال اورند،یبه ارمغان ب نیکارآفر یها شرکت یرا برا یشتریتوسعه ب ندتوان بالا می تیفیک

 یب را  یری  گ میهنا ام تص م   ریخطرپ ذ  گ ذاران  هیس رما  ن،یممکن است منج ر ب ه شکس ت ش وند. بن ابرا      یمؤسس معمول

 یل  یاز دلا یک  یمؤس س دارن د.    گروه تیفیبر ک یادیز دیکأ، تشرکت نوپا کیدر  یگذار هیعدم سرما ای یگذار هیسرما

 کی  . ده د  یشرکت نوپا ارائ ه م    تیموفق قابلیتبه  یاجمال یاست که نااه نیمهم است ا اریمؤسس بس گروهکه فاکتور 

ب ازار و   ن ان یاز جمل ه ع دم اطم   دی  ک ار جد  و کس ب  کی  از خطرات مرتبط با شرو   یاریبس دتوان می یموسس قو گروه

م ؤثر آن و   یوک ار مناس ب، اج را    ط رت کس ب   کی  توسعه  یها و تجربه لازم را برا ها مهارت رقابت را کاهش دهد. آن

 یمؤس س ق و   گ روه  کی   ن،ی  ب ر ا  علاوه(. 5435ان، و همکار 3وانگدارند ) ازیبازار در صورت ن ریمتغ طیانطبا  با شرا

 ا ر، ید یاس ت. از س و   یرش د و توس عه ض رور    یخود جذب کند، که برا شرکت نوپایبرتر را به  یاستعدادها دتوان می

 ن د توان ک ه م ی   یمه م اس ت. رهبران     اریفرهن گ مثب ت در ش رکت بس      ج اد یو ا ینوآور تیرشد، تقو یمؤثر برا یرهبر

ه ای   به شرکت ندتوان داشته باشند، می ندهیآ یبرا یانداز روشن و چشم رندیبا سخت ماتیباشند، تصم ارانیبخش د الهام

گ روه   ک ه   یدر مواقع بحران   ژهیبه و یرهبر یها خود را حفظ کنند. مهارت یدشوار بقا یها نوپا کمک کنند تا در زمآن

از  یک  یمؤسس  گروه   جه،یدارد. در نت تیدارد، اهم ازین یریگ و جهت یینامطمئن به راهنما یها عبور از آب یبرا )تیم(

ک ه   یا پرسش نامه  ینظرس نج  کی  معامل ه در نظ ر گرفت ه ش ود. در      یدر هناام بررس دیبوده است که با یعوامل نیتر مهم

اش اره   تیریه ا و س ابقه م د    مه ارت  تی  ب ه اهم  گ ذار  هیسرما 03درصد از  05انجام شد،  (،5430) و برونو یبجیتوسط تا

ص فت   هی  ب ا نظر  بی  و ترک یقبل   ق ات یمؤس س دارد. ب ر اس ا  تحق    گروه )تیم( های  با فعالیت یادیردند که ارتبا، زک

مؤس س را ک ه    یه ا  گ روه و  ن ان یشاخص کارآفر 9مقاله  نیا ،یاجتماع یها شبکه هیو نظر یمنابع انسان هینظر ن،یکارآفر

 عیس ر  ی: در عص ر اجتم اع  یریادگی   یی( توان ا 3: )کن د  یخلاص ه م    رن د، یقرار گ یمورد بررس یگذار هیهناام سرما دیبا

دان ش   م داوم هماام با سرعت روزگار باش ند و   دیبا نانیکارآفر کند، یم رییو دانش با گذشت هر روز تغ یتوسعه، فناور

 یریادگی   ییتوان ا  د،یاس ت. در مواجه ه ب ا رقاب ت ش د      یب الا ض رور   یریادگی   ییتوان ا  ن،یخود را به روز کنن د. بن ابرا  

 تیمؤسس: موفقگروه   ی( اجرا5سازگار کند تا برنده رقابت باشند. ) دیجد طیراها را بهتر با ش بنااه دتوان می نانیکارآفر

تم ام   رای  دارد، ز ازی  ن زی  با عملک رد ب الا ن   (ی)تیم یگروه دارد، بلکه به  ازیدرخشان ن یها دهیشرکت نوپا نه تنها به ا کی

را  یمهم   یها فرصت اکند ت وکار کمک می به کسب گروه )تیم(  یقو یشوند. اجرا لیتبد تیدر انتها به واقع دیبا ها دهیا

 یاری: بس  ن ان یکارآفر یشخص   یها یژگی( و1برساند. ) تیاند، استفاده کند و شرکت نوپا را به موفق شناخته تیکه به رسم

 میک ه تص م   یاعتب ار او را زم ان   ژهی  و ب ه  کنن د،  یم   یبررس   را نیکارآفر یشخص یها یژگیو ریپذ خطر گذاران هیاز سرما

 تیدوم احس ا  مس ئول   ی. ب ه عن وان وام ب انک   ری  خ ای  در آن را دارد  یگذار هیسرما ارزشوکار  کسب کی ایگیرند آ می

ش رکت   دی  با نانیکارآفر ه،یسرما افتیبلندمدت است، پس از در ندیفرآ کی ینیکه کارآفر ییاست. از آنجا نیکارآفر
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 تیمس تلزم داش تن احس ا  مس ئول     م ر ا نیانجام دهند که ا مدت یطولان یها پروژه تلاش یاداره کنند و برا زیآم فهیرا وظ

از  تی  به حما ازین نانیتجارت، کارآفر کی یی: در مرحله ابتدانانی( منابع شبکه کارآفر0است. ) نانیکارآفر یاز سو یقو

و ب ه س رعت    ت ر  عیس ر (. 5453و همک اران،   3ک وین دارن د )  رهیو غ انیمشتر کنندگان، نیتأم ه،یها از جمله سرما همه جنبه

ها را قادر سازد تا کارها را به نحو احسن انج ام دهن د و مش کلات را بهت ر      شرکت دتوان شبکه می ،نی. همچنابدی یتوسعه م

ه ا ب ه س وابق     اوقات، آن ینااه خواهند کرد. گاه نانیبه منابع شبکه کارآفر ریخطرپذ گذاران هیسرما جه،یحل کنند. در نت

 کن د،  یک ار مجه ز م     و ها را با درک کسب امر نه تنها آن نیا رایز کنند، یم یشتریتوجه ب نانیآفرکار اتیو تجرب یلیتحص

گ روه   و مکم ل ب ودن    یک  ارچا ی( 9دهن د. )  لیب الا تش ک   تیفیبا ک یشبکه اجتماع کیکند تا  ها کمک می بلکه به آن

در زم ان   یادیز ییجو صرفهبلکه باعث  دهد، یم شیرا افزا تیموفق میزانکامل نه تنها  گروه )تیم(  کی: نیکارآفر تیم()

 شود. بالقوه می گذاران هیسرما

 یگذار ارزش -2-5-2

در ش رکت   یگ ذار  هیس رما  ایکه آ ردیبا میاست تا تصم گذار هیسرما یشاخص مهم برا کیشرکت  کی یگذار ارزش

شده اس ت،   یگذار کمتر از ارزش ایاز حد  شیشرکت ب کیکه  رسد یبه نظر م شهیحال، هم نی. با اریخ ایسودآور است 

پ س از   یگ ذار  متح ده، ارزش  الاتی  تک ش اخ ا  319 ی. بر اسا  محاسبات، براگذارد یم ریتأث ریخطرپذ هیکه بر سرما

ان د   ش ده  یگذار از حد ارزش شبی ٪344 ها آن از مورد 30 و است منصفانه ارزش از بالاتر ٪00طور متوسط  ها به پول آن

 گ ذاران  هیش رکت کنن د، س رما    کی  در  یگذار هیشرو  به سرما گذاران هیسرما نکهی(. قبل از ا5435و همکاران،  5گنال)

ب ازار   یاس ا  بررس   . ب ر  ری  خ ای  کنن د   یگذار هیسرما ایکه آ رندیبا میشرکت ارزش قائل شوند و س س تصم یبرا دیبا

عام ل در نظ ر گ رفتن خ رو ، ب ه دنب ال آن رتب ه         نیت ر  مه م  گ ذاران،  هیس رما  یک ه ب را   ده د  یمتح ده، نش ان م     الاتیا

 ینظرس نج  نی  عام ل اس ت. ا   نیآخ ر  یرق ابت  رم ورد نظ ر و فش ا    تی  پس از آن مالک سه،یشرکت قابل مقا یگذار ارزش

ت ر   کنن د ملاحظ ات خ رو  مه م     در مرحله آخر فک ر م ی   ریخطرپذ یگذار هیسرما یها که شرکت دهد ینشان م نیهمچن

از  ن د توان دارند و احتمالا  م ی  یشتریمرحله آخر اطلاعات ب یها است. شرکت یتر شکل خروج آسان ینیب شیپ رایاست، ز

در  ریخطرپ ذ  یگ ذار  هیس رما  یه ا  ک ه ش رکت   رس د  یاستفاده کنند. به نظر م یگذار ارزش لیتکم یروش بالغ برا کی

 هی  در مراح ل اول  ریخطرپ ذ  یگ ذار  هیس رما  یه ا  ش رکت  ن،یدارند. علاوه بر ا تیمالک یرو یشتریتمرکز ب هیمراحل اول

(. 5433و همک  اران،  1)گم   ر را س  اده کنن  د ) یگ  ذار روش ارزش دی  ک  ه با یط  ور دارن  د، ب  ه یت  ر اطلاع  ات ک  م

 ک رد یرو یا ر یو د ینس ب  یگ ذار  ارزش ک رد یرو یک  یکرد،  میطور خلاصه به دو روش تقس توان به را می یگذار ارزش

قاب ل   ای   س ه یقاب ل مقا  یها به انتخاب شرکت ازیروش ن نیا ،ینسب یگذار ارزش کردیمطلق. روش اول، رو یگذار ارزش

مانن د   یم ال  یه ا  س هام و داده  م ت ی، ب ا اس تفاده از ق  سشده در بور  دارد که در همان صنعت هستند. س  رفتهیارجا  پذ

 ک رد یرو یشرکت. ب را  یگذار ارزش ی( و ارزش شرکت چند برابر براP/S)0به درآمد، نسبت فروش بازار  متینسبت ق

 انی  جر کی  معم ولا    گ ذاران  هی. س رما کنن د  یبر ارزش خود شرکت تمرکز م   شتریب گذاران هیمطلق، سرما یگذار ارزش

 ینق د  انی  کنند و س س جر ینیب شیپ ندهیا در آخود ر هیسرما نهیشرکت و هز ینقد انیکنند تا جر می جادیا لیتنز ینقد
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ب ه   یاما ب را  رسد، یتر به نظر م یروش منطق نیارزش شرکت باشد. اگرچه ا دیشرکت با یکنند. ارزش فعل لیرا تنز یآت

 یه ا  ت وان در نظ ر گرف ت ک ه ش رکت      از حد را می شیبدارد. ارزش  ازین یادیز اتیبه فرض آل دهیدست آوردن حالت ا

رس اندن اه داف خ ود ب ا ک اهش حق و  ص احبان         انیبه پا ایها  پروژه یاجرا یرا برا یشتریوجوه ب ندتوان می ریپذ هیسرما

کنند. اگر شرکت پس  یگذار هیها سرما را در شرکت یشتریپول ب دیها با آن گذاران، هیسرما یکنند. برا یآور سهام جمع

کس ب کنن د. در    یب الاتر  یب ازده  ندتوان می گذاران هیبه سود برسد، سرما تیخوب عمل کند و با موفق یگذار هیاز سرما

شرکت کمت ر   یگذار است که ارزش یارزش زمان ریاز دست خواهند داد. ز یشتریپول ب گذاران هیصورت، سرما نیا ریغ

 یب را  ای  کند  یابیرزدوباره ا دیکند. شرکت با لیرا تکم ها روژهپ تواند یشرکت نم جهیشرکت باشد در نت یاز ارزش واقع

لغ و   ای  نرخ توق ف   ،پر خطر یگذار هیبلندمدت و سرما یبازده لیدل به(. 5430، 3بایبرود )پارک و  یمال نیدور دوم تأم

 یش تر یها مدت زم ان ب  از دست دادن آن ایبازگشت پول  افتیدر یبرا گذاران هیسرما ابد،ی یم شیها به شرکت افزا پروژه

و  گ ذار  هیت س رما یرض ا  یب را  یابی  ارز ج ه یشرکت و به دست آوردن نت کی تر قیدق یگذار ارزش ی. برامانند یمنتظر م

 جیمختل ف ممک ن اس ت نت ا     یها که روش ییشود. از آنجا دییتا یگذار و روش ارزش نیطرف یازهاین دیبا گذار، هیسرما

و عملک رد   س ه یک ل ب ازار، ش رکت قاب ل مقا     ریتح ت ت أث   ینس ب  یگذار کنند، به عنوان مثال، روش ارزش جادیا یمتفاوت

 یگ ذار  هناام انج ام ارزش  یمال یارهایاز مع ریخطرپذ یگذار هیکوچک سرما یها از شرکت یصنعت خواهد بود. برخ

 ه،ی  در مرحل ه اول  ژهی  ب ه و  ه ا،  ریخطرپ ذ  یگ ذار  هیاز س رما  یم  ین با یتقر ن،ی(. علاوه بر ا5450، 5گانتی) کنند یاستفاده نم

ب ه   دتوان   است ک ه م ی   یخوب زاراب یمال اریمع کیرو،  نی. از اکنند یاستفاده م یمال یارهایاطلاعات، اغلب از مع یفناور

ش رکت بده د. در    کی  ارزش  نیتخم   یب را  یشتریب یها شاخص گذاران هیو سرما ریخطرپذ یگذار هیسرما یها شرکت

 تر خواهد شد. محبوب یگذار هیشکل سرما کیبه  لیتبد ریخطرپذ یگذار هیسرما نده،یآ

 ساختار معامله -2-5-3

 نی  گ ذاران اس ت. ا   هیگذاران و سرما هیمحافظت از حقو  و منافع سرما یبرا یگذار هیاز سرما یساختار معامله بخش مهم

 گ ذاران  هیرا ک ه س رما   یمت  یاس ت. س اختارمعامله ق   گ ذاری خطرپ ذیر   توافقنام ه س رمایه   کی   ج اد یمذاکره و ا یبه معنا

. کن د  یارائ ه م    پردازن د،  یگیرن د م    عهده م ی  رکه ب ییها یکنند و بده می افتیکه در ییها ییدارا د،یخر یبرا ریخطرپذ

 ج اد یا ییه ا  تی  ده د و مز  شیگذار را اف زا  هیاعتماد سرما یتواند تا حد مور و بل اشاره کردند که می ن،یطور که پ نهما

انج ام   رالازم  یابت دا بررس    ،یگ ذار  هیساختار سرما دأییقبل از مذاکره و ت دیها با شرکت ،یگذار هیسرما ندیکند. در فرآ

گ ام در س اختار معامل ه     نیب ه عن وان اول     دیبا یگذار هیساختار معامله، ابزار سرما دییداده و سبد را انتخاب کنند. هناام تأ

دو ط رف در   یه ا  تیو مس ئول  حق و   ت،یوض ع  نی ی تع یس اختار مع املات   ی. هدف از طراح  ردیقرار گ ژهیمورد توجه و

 ج ه یش رکت و در نت  آین ده  یری  گ میق درت تص م   تی  مالک نی ی و تع خصمش یشده در چارچوب قانون یداریشرکت خر

 کی  ب رد ب ا توج ه ب ه اص ل س اختار ت راکنش،         برد تیوضع کیبه آن است.  یابیدست تیکاهش خطر معاملات و در نها

 یه ا  بن د پوش ش ده د، اه داف هم ه ط رف       نیت ر  ممکن را با کم یها تیاست که تمام موقع نیساختار معاملات خوب ا

سازگار اس ت.   یاتیو مال یقانون طیمعامله را متعادل کند و با مح یها برآورده کند، رابطه خطر و سود همه طرف امعامله ر

س اختار ت راکنش   از منظ ر   یعنیاصل تعادل است.  کیکند،  یکه ساختار معاملات دنبال م یتوان گفت که اصل اساس می
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 ر،ی  درگ یه ا  ش ود. از منظ ر ط رف    جادیمبادله ا یها نهیو هز املاتمع یها ساختار معامله، خطر یدگیچیپ نیب یتعادل دیبا

س اختار   ی( طراح  5439) ی. ل(5451، 3)هایس از نظر حقو ، تعهدات و خطر هر دو طرف معامله حاصل شود یتعادل دیبا

. یتیس هام، و س اختار ح اکم    باتیمعاملات و ترت یگذار متیق ،یمال یکرد: انتخاب ابزارها میمعاملات را به سه جنبه تقس

و  ده د  یس اختار مع املات را انج ام م      یطراح   ریخطرپ ذ  یگ ذار  هیس رما  یاش خلاصه کرد که وقت   در مقاله یچن زمان

و من افع   ریخطرپ ذ  یگ ذار  هیو منافع سرما ها خطر ،ینیلازم است مرحله شرکت کارآفر کند، یرا انتخاب م یمال یابزارها

 یه ا  را انتخ اب کن د. ابزاره ا و کنت رل خط ر      یم ال  یریپ ذ  نعط اف ط ور ا  ک رد ت ا ب ه    بی  را با هم ترک نیشرکت کارآفر

 یمعاملات مبن ا  یگذار متیهستند. ق یانتخاب ابزار مال یانوا  اصل لی. سهام ممتاز و اورا  قرضه قابل تبدیگذار هیسرما

س هم   نی ی و تع فدو ط ر  نیب   یارزش شرکت بر اس ا  چان ه زن     نییتع یحقو  صاحبان سهام است که برا باتیترت یمال

س اختار   بی  ترت (.5430، 5)ج ین  ش ده اس ت   یگ ذار  هیدر حقو  صاحبان س هام ش رکت س رما    ریگذاران خطرپذ هیسرما

کن  د ت  ا من  افع  محدودکنن  ده اس  تفاده م  ی س  از و کاره  ایو  یقیتش  و س  از و کاره  ایاس  ت ک  ه از  یب  یترت یحکمران  

کن د ت ا    قیرا تش و  تیریکند و مد کسانیشرکت را  تیریو مد شده یگذار هیسرما یها شرکت ر،یپذ خطر گذاران هیسرما

س اختار ت راکنش    نک ه یا لی  دل تیریمنافع شرکت و منافع شرکت کار کند. خود مد ر،یخطرپذ گذاران هیمنافع سرما یبرا

ت ا   یگ ذار  هیآن با هدف سرما یبودن و سازگار یاست که بهبود منطق نیموفق است ا یگذار هیسرما کیبر  یعامل مهم

 .دهد یم شیمحصول را افزا یرقابت تیو مز گذارد یم ریتأث گذار هیبر اعتماد سرما یحد

 ریخطرپذ یگذار هیسرما تیاهم -2-6

 قیرا تش و  ینیک ارآفر  کن د،  یم   تیرا هدا ینوآور رایمهم است ز اریمدرن بس یاقتصادها یبرا ریخطرپذ یگذار هیسرما

در مورد  یشتریب اتی. ارزش آن را دارد که به جزئدهد یم شیرا افزا یو رشد اقتصاد دهد یخطرات را کاهش م کند، یم

 پرداخته شود. یاقتصاد یایتجارت و دن لفمخت یها بر بخش ریخطرپذ یگذار هیسرما ریتأث یچاونا

 دیجدذهنی خلاق و نوآورانه  یها اندیشه جیترو -2-6-1

 یکن د ک ه ب را    می فایا دیخلا  و نوآورانه جد یذهن یها شهیاند قیدر تشو یچند وجه ینقش زیمخاطره آم یگذار هیسرما

ب ا   ییه ا  ب ه دنب ال ش رکت    ریخطرپ ذ  گذاران هیدارد. سرما دیتأک یاقتصادها و جوامع مهم هستند. اول، بر نوآور شرفتیپ

 یه ا  دهی  موارد که توس ط ا  ریو سا ،یفناور ،1یفناور ستیز ؛مانند ییها نهیدر زم ژهیو مخرب هستند، به و دیجد یها دهیا

مش اغل ب ا    نی  ا یب ر رو  رای  اس ت ز  شرفتهیپ یها یمحرک توسعه فناور ریخطرپذ یگذار هیشوند. سرما می تیهدا دیجد

کند تا خطر کنند، که  می قیرا تشو نانیکارآفر ر،یخطرپذ یگذار هی(. دوم، سرما5430، 0جینکند ) بالا تمرکز می لیپتانس

 یب را  ریخطرپ ذ  گ ذاران  هیس رما  لی  . تماکن د  یم   بی  ترغ ش رفته یپ یه ا  یفن اور  جادیو ا دیبه کشف مناطق جد اها ر آن

 عیک ل ص نا   دتوان که می سازد یرا ممکن م یبزرگ یها شرفتیپرخطر و با پاداش بالا، پ یوکارها در کسب یگذار هیسرما

ه ای نوپ ا ب ا خط ر و ع دم       کند ت ا خط ر کنن د. ش رکت     به مشاغل کمک می ریخطرپذ یگذار هیدهد. سوم، سرما رییرا تغ

 گ ذاران  هیه ا پ ول بدهن د. س رما     نتوانن د ب ه آن   یدهندگان س نت  شود وام امر باعث می نیروبرو هستند، که ا یادیز تیقطع

تا به  دهند یم زین یاریها مشاوره و منابع د بلکه به آن کنند، یهای نوپا پر م شکاف را با دادن پول به شرکت نیا ریخطرپذ
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 یه ا  دهی  ها کمک کنند تا ا به آن قیطر نیاز جوان بودن و رشد مواجه شوند و از ا یها کمک کنند تا با مشکلات ناش آن

 و اجرا کنند. جیرا ترو دیجد

 نانیاز کارآفر تیحما -2-6-2

ش غل، توس عه اس تعدادها و     ج اد یبه ا رایاست ز نانیاز کارآفر تیحما یها برا راه نیاز بهتر یکی ریخطرپذ یگذار هیسرما

پ ول   ریخطرپ ذ  یگ ذار  هیک ه از س رما   ییها آن ژهیهای نوپا، به و طرف، شرکت کی. از کند یکار کمک م و رشد کسب

و  ش تر یاس تخدام اف راد ب   یها پول لازم را برا شرکت نیبه ا ریپذخطر گذاران هی. سرماکنند یم جادیاغلب شغل ا ،گیرند می

 مح یط  ا ر، ی. از ط رف د کن د  یکم ک م    ه ا  ن ه یاز زم یاریدر بس   یش غل  یه ا  تی  موقع ج اد یکه به ا دهند یم عیرشد سر

به  نیکارآفر ریپذ خطر گذاران هیرشد کنند. سرما ندتوان با استعداد می نانیاست که کارآفر ییجا ریخطرپذ یگذار  هیسرما

 یکنند. بخ ش مهم    لیموفق تبد یکارها و خود را به کسب یها دهیکنند تا با دادن پول و مشاوره، ا افراد خلا  کمک می

 ن د توان های نوپا م ی  شرکت ت،یبا استعداد است. در نها نانیو آموزش کارآفر افتنی ،یقو ریخطرپذ هیسرما محیط کیاز 

کنن د.   ج اد یا عیدر ص نا  یبزرگ   راتییتغ ر،یخطرپذ یگذار هیبا کمک سرماو  ابندیدست  دیجد یرشد کنند و به بازارها

کن د و   های نوپ ا کم ک م ی    ها به رشد شرکت از آن یمشاوره راهبرد افتیو در ریخطرپذ گذاران هیپول از سرما افتیدر

 (.5451، 3هایسکند ) می تر یها را در بازار رقابت امر آن نیا

 از خطرات ییرها -2-6-3

و مش اوره   ییراهنم ا  ،ییب ا دادن پ ول، راهنم ا    رای  مه م هس تند، ز   اریه ای نوپ ا بس     شرکت یبرا ریخطرپذ گذاران هیسرما

خطرناک اس ت   شهیکار هم و کسب کی ی(. راه انداز5430، 5جینکنند ) کمک می ها خطر تیریها در مد راهبردی به آن

ه ای نوپ ا انج ام     از پول دادن به شرکت شیب ییکارها ریخطرپذ گذاران هیوجود دارد. سرما ییها و در هر مرحله ناشناخته

خش ن رش د در    یه ا  کنن د ت ا از آب   ه ا کم ک م ی    ارزشمند ب ه آن  یها نشیو ب ها هیبا دادن توص نیها همچن . آندهند یم

 ریخطرپ ذ  ارانگذ هیسرما ن،یاست. علاوه بر ا دیمف اریخطر بس تیریمد یها برا عبور کنند. دانش و تجربه آن هیمراحل اول

ش رکت   یها با قرار دادن پ ول خ ود در تع داد    . آندارند یخطر ناه م شتریکاهش ب یرا برا یمتنوع یها معمولا  سبد سهام

و  ده د  یهر گونه شکست را ک اهش م    ریکنند که تأث می جادیراهبرد متعادل ا کی ،مختلف با سطوت مختلف خطر ینوپا

 .کند یم دارتریاها را پ آن یگذار هیسبد سرما یطور کل به

 فروش شیافزا -2-1-6-4

از طر  مختلف به رشد اقتصاد کم ک کنن د،    ندتوان می ،گیرند پول می ریخطرپذ گذاران هیکه از سرما ییهای نوپا شرکت

 ه  ا، ن  هیب  ا وارد ک  ردن هز ریخطرپ  ذ هیس  رما یدارا یه  ای نوپ  ا . ش  رکتیو ه  م در س  طح جه  ان یه  م در س  طح محل  

دارد ک ه   ریکش ور ت أث   ایها بر اقتصاد کل منطقه  ت آنی. موفقکنند یبه رشد اقتصاد کمک م شتریب اتیو مال یگذار هیسرما

توانن د در   هستند، می یقو ریخطرپذ یگذار هیسرما یها  محیط یکه دارا ییکشورها ن،یاست. علاوه بر ا یاتفا  خوب نیا

 یه ا  دهی  ا ،فناوران ه  یپ ر رون ق ب ا رهب ر     ریخطرپذ یگذار هیصحنه سرما. (5451، 1)هایسبهتر رقابت کنند  یصحنه جهان
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کن د و م ردم    یگ ذار  هیرود که بتواند سرما یبالا م یکشور زمان کی یمرتبط است. رقابت جهان ید و قدرت اقتصادیجد

 (.5450، 3)گانتی کند قیتشو ینیرا به کارآفر

 قیتحق نهیشیپ -7-2

 یداخل نهیشیپ -2-7-1

 عیص نا  یم ال  نینش ان داد ت ام   جیپرداخت. نت ا  رانیدر ا ریگذاری خطرپذ عوامل موثر بر سرمایه ی(، به بررس3045) انیریام

 یتف اوت دارد و دارا  جی  را یوکارها با کسب باشند یم یبر توسعه فناور یکه مبتن یعیصنا ژهیبه و سیکوچک و تازه تاس

 تی  اهم ریخطرپ ذ  یگ ذار  هیس رما  یه ا  ه ا و ص ندو    ش رکت ، ه ا  آن انی  مخصوص به خود است که در م یسازوکارها

 یب را  یمعقول از نظر حق وق  تیخواهان امن، یبودن از منظر اقتصاد ریپذ گذاران ضمن خطر نو  سرمایه نیدارند. ا یفراوان

ت محص ولا  درش   یموتور محرکه و محوراصل ریپذ گذاری خطر های سرمایه . رونق و توسعه فعالیتباشند یخود م هیسرما

 .باشد یم یضرور یرشد و توسعه اقتصاد یاست و برا یدر عرصه فناور یو نوآور دیجد

؛ عوام ل م وثر ب ر آن و ل زوم ورود ص نعت       یشرکت ریگذاری خطرپذ مفهوم سرمایه نیی(، به تب3045و همکاران ) قنبروند

 نان ه یکارآفر ینوآوران ه و کس ب و کاره ا    یه ا  دهی  از ملزومات ص احبان ا  یکی ینشان داد منابع مال جیپرداختند. نتا مهیب

 یرم ال یو غ یبه عنوان فراهم کنن ده من ابع م ال    یعلم و فناور یها رکمراکز رشد و پا ریاخ یها شود. در سال محسوب می

ب ا توس عه    زی  ه ا ن  و بان ک  هیس رما  نیتام یها اند. شرکت کسب و کار در کشور گسترش داده شده یها دهیصاحبان ا یبرا

 گ ذاری  س رمایه نوپا گام بردارن د. موض و     نانهیکارآفر یکسب و کارها یمال نیدارند در جهت تام یسع، ییها ربخشیز

 ها مورد توجه قرار گرفته است. شرکت زیو ن یمحافل علم یکمتر از سو یشرکت ریخطرپذ

 یه ا  گ ذاری  از منظر سرمایه یبر فناور ینوپا مبتن یها شرکت یمال نیتام یراهبردها یبند (، رتبه3045نژاد و س هر) یمهر

 یه  ا ش  رکت لیتش  ک یم  ال نیت  ام یه  ا روش انی  نش  ان داد ک  ه از م یف  از لی  تحل جیکردن  د. نت  ا یرا بررس   ریخطرپ  ذ

 هیس  رما یه  ا ش  رکت ج  ادی(، ا4۹75مش  ارکت ب  ا وزن) ورا (، انتش  ار ا4۹07ب  ا وزن) لاتیتس  ه اف  تی(، در4۹51)یتع  اون

 هیج  ذب س  رما تی  (، و در نها4۹55ط  رت ب  ه ص  ورت س  هام دار) ج  ادی(، ا4۹11(، حض  ور در ب  ازار ب  ور )4۹34گ  ذار)

 اند. داشته یمال نیتام یها روش نیرا در ب تیاولو نیتر نییو پا نیبالاتر بی( به ترت4۹44443)یخارج

 یه ا  و راهب رد  انیبن دانش یدر کسب و کارها ریگذاری خطرپذ سرمایه یها صندو  یبه بررس ی( در پژوهش3044) اسناد

زم ان  ر، یگذاران خطرپ ذ  سرمایه یمسائل برا نیاز مهمتر یکیاست که  نیا یایمطالعه گو نیا جیخرو  پرداخته است. نتا

 یگ ذاران تنه ا زم ان    اس ت. س رمایه   هیسرما افتیحاصل از باز وهوج یگذاری و نحوه جمع آور و شکل خرو  از سرمایه

 یب را  یمتع دد  یه ا  همراه باش د. راهب رد   یها با بازده مناسب وجوه هستند که خطر مشارکت آن قیمشارکت و تزربه  لیما

 وجود دارد. ریگذاری خطرپذ سرمایه یها خرو  در صندو 

 یه ا  ش رکت  یم ال  نیت أم  یه ا  چ الش  یبن د  و دس ته  ییشناس ا  یب ه بررس    ی( در پژوهش  3044و همک اران )  زاده یگلعل

بنی ان   دانش یها شرکت یمال نیمختلف در حوزه تأم ارانیباز یدر بخش کم یپرداختند. جامعه آمار رانیدر ا انیبن  دانش

مض مون و در   لی  ب ا اس تفاده از تحل   یف  یحاص له در بخ ش ک   یاه اند. داده ساده انتخاب شده یاند که به روش تصادف بوده

ب ا اس تفاده از    یف  یدر بخش ک جینتا ییایو پا ییقرار گرفتند. روا لیو تحل هیمورد تجز یبا استفاده از آزمون ت یبخش کم

، یدانش   یاه   پ ژوهش حاض ر، ض عف    جیقرار گرفتند. بر اس ا  نت ا   دیو تائ یابیمورد ارز ها افتهی یتطابق هماون کردیرو
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مب ود و  موج ود، ک  یم ال  نیت أم  یها صندو  یو ضعف عملکرد یزیخطرگر، بنیان دانش یها شرکت یا و حرفه یسازمان

 یفرهنااجتماع یها ضمانت اعتبار، ضعف یها مهیها و ب موجود، کمبود صندو  ریخطرپذ یها صندو  یضعف عملکرد

 یفرارو یها  چالش نیاز مهمتر یرساختیمسائل ز، بنیان مشکلات بازار محصولات دانش، یگذار هیمشارکت و سرما یبرا

 شوند. بنیان محسوب می دانش یها شرکت یمال نیتأم

 یخارج نهیشیپ -2-7-2

، گ ذاری  س رمایه  ییای  پوت، ی  اهمخچ ه،  یکامل به تار ی: نااهریگذاری خطرپذ سرمایه یبه بررس ی( در پژوهش5450) یل

 یه ا  یدگی  چیپ، یفعل   تی  اهمخچ ه،  یمقال ه، تار  نی  پرداخت ه اس ت. در ا   ن ده یان داز آ       و چش م ، ینیاثرات آن بر ک ارآفر 

ت وان   م ی ل، ی  و تحل هی  شود. ب ر اس ا  تجز   می لیتحل ریرپذخط یگذار هیسرما ندهیآ یاحتمال یرهایو مس، یگذار هیسرما

فناوران ه کم ک کن د،     ش رفت یکن د، ب ه پ   ج اد یا یش غل  یه ا  فرص ت  دتوان   می ریگذاری خطرپذ گرفت که سرمایه جهینت

گ ذاری   ح ال، س رمایه   نیکن د. در ع    تیکند و اقتصاد مدرن را تقو تیحما ینیکند، از کارآفر قیرا تشو دیجد یها دهیا

 نیمنج ر ب ه تض اد من افع ب       ای  تحت فش ار ق رار ده د     ها تیرا در برخورد با عدم قطع تیریمد دتوان می نیهمچن ریپذخطر

 ف ا یا ن ده یدر آ یهمچن ان نق ش م ؤثر    ریگذاری خطرپذ سرمایه، یشود. به طور کل ریگذاران خطرپذ و سرمایه نانیکارآفر

آن را در ش کل دادن ب ه    ریت أث د، ی  جد یه ا  از فرص ت  اس تفاده و  یانطبا  با مناظر اقتص اد  یآن برا تیخواهد کرد. ظرف

 .کند یم نییتع ندهیآ یاقتصاد و نوآور

 نینوظه ور: م ورد چ     یدر فن اور  ریگذاری خطرپ ذ  عوامل موثر بر عملکرد سرمایه ی(، به بررس5451و همکاران ) وانگ

 ریخطرپذ یگذار هیسرما یها و راهبرد ریخطرپذ یگذار هیسرما رانیکسب اطلاعات، مدکه  دهد ینشان م جیپرداختند. نتا

 .ددارن ریخطرپذ یگذار هیبر عملکرد سرما یمثبت ریتأث

 نی  پرداختن د. در ا  یشرکت ریخطرپذ یگذار هیاثرات عملکرد سرما یبه بررس ی( در پژوهش5451و همکاران ) 3هاسلانار

شده اس ت و   لیو تحل هیو تجز بیمشاهدات ترک 349594شامل  یشرکت ریخطرپذ یگذار هیمطالعه سرما 15 جیمطالعه نتا

ه ای نوپ ا و    به ط ور مثب ت ب ا ش رکت     یشرکت ریخطرپذ یگذار هیسرما یها یگذار هیکه اگرچه سرما دهد ینشان م جینتا

 یگ ذار  هیس رما  یه ا  یذارگ   هیس رما  نیب   یرابطه معن ادار  چیعملکرد راهبردی مرتبط است، ه نیو همچن گذاران هیسرما

 ب ه ش ود.   م ی  لیکشور و اثرات صنعت تع د ، گذاری نشده است. اثرات با زمان سرمایه دایپ یمال جیو نتا یشرکت ریخطرپذ

اطلاع ات و   یو بخ ش فن اور   یش مال  یک ا یدر آمر یش رکت  ریگ ذاری خطرپ ذ   س رمایه  یه ا  یگ ذار  هیعنوان مثال، سرما

 یبهداش ت  یها بخش مراقبت یبرا یشواهد آمار چیکه ه یدر حالکنند،  یرا گزارش م یتوجه ارتباطات اثرات مثبت قابل

 نشان داده نشده است.

در رشد و عملک رد   ریخطرپذ یگذار هیگذاری در سرما نقش سرمایه یبه بررس ی( در پژوهش5454و همکاران ) 5جئونگ

را در  یمطالع ه ش واهد   نی  پرداختند. ا ریگذاران خطرپذ جذب و شهرت سرمایه تیهای نوپا: تمرکز بر ظرف شرکت داریپا

ارائه  گذارد یم رینوپا تأث یها شرکت داریو عملکرد پا رشدبر  ریگذاری خطرپذ گذاری سرمایه چاونه سرمایه نکهیمورد ا

ش واهد  ، یملک رد راه ان داز  و ع ریگ ذاری خطرپ ذ   س رمایه  نیو فراوان در مورد رابط ه ب    یغن قاتی. با وجود تحقدهد یم

 دهگ ذاری ش    سرمایه یها بر عملکرد و ارزش بازار شرکت ریخطرپذ یگذار هیگذاری سرما در مورد سهم سرمایه یروشن
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 یگ ذار  هیکرد که چاونه سرما یمطالعه بررس نیار، یگذاری خطرپذ سرمایه ریتأث قیدق یریگ وجود ندارد. به منظور اندازه

و ع دم   نگیانالی. بر اسا  نظری ه س   گذارد یم ریشرکت نوپا تأث داریدر هر مرحله از رشد بر رشد و عملکرد پا ریخطرپذ

ش رکت   کی  و رش د و عملک رد    هیدر مرحله اول ریخطرپذ یگذار هیسرما نیب را یمطالعه ارتبا، مثبت نیتقارن اطلاعات، ا

، نش ان داد ک ه   5447ت ا   5444ش رکت فهرس ت ش ده از س ال      131از  یا مطالعه با استفاده از نمون ه  نیکرد. ا شنهادینوپا پ

دارن د. س طح    یبهت ر  دهس تند و عملک ر   داری  پا هی  خود در مرحله اول ریخطرپذ یگذار هیسرما افتیبا در های نوپا شرکت

کننده  لیجذب محقق شده، که اثرات تعد تیکرد، بر خلاف ظرف لیارتبا، را تعد نیجذب بالقوه به طور مثبت ا تیظرف

 نشان نداد. یقابل توجه

کس ب و   یدر ن وآور ، یو خصوص   یگذاران جس ورانه دولت    تفاوت سرمایه ی(، به بررس5437) سیداکیو سار کا یرییپ

موردمطالع ه   یس طح ن وآور   یابی  ( به عنوان ش اخص ارز یمطالعه تعداد ثبت اخترا  حق انحصار نیاند. در ا کار پرداخته

ه ا تنه ا از ط رف     گ ذاری در آن  ک ه س رمایه   ییپ ا نو یاس ت ک ه کس ب و کاره ا     نی  ار انش ان  جیقرار گرفته اس ت. نت ا  

نوپ ا   یکس ب و کاره ا   هی  نس بت ب ه بق   یثب ت اخت را  کمت ر    یصورت گرفته است، دارا یگذاران جسورانه دولت سرمایه

 هستند.

 پژوهش یها هیفرضچارچوب مفهومی و  -8-2

 پژوهشچارچوب مفهومی  -1-8-2

ه ای   و نق ش براسا  یک چارچوب نظری پشتیبان  پژوهش یمورد بررس یها ریمتغ بین منزله ارتبا،به  یچارچوب مفهوم

 متغیره ای به منزل ه  کلیدی )مستقل و وابسته( متغیرهای در این پژوهش . است مشخصهای  تیدر موقعآن متغیرهای معین 

 ( ارایه شده است.3نمودار شماره ) در یمفهوم چارچوب به شکل یکمورد بررسی کلیدی 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (: چارچوب مفهومی پژوهش 1نمودار )

 (3041)مروری بر مبانی نظری و پیشینه تجربی پژوهش،منبع: 

 پژوهش یها هیفرض -2-8-2

 دارد. یمعنادار ریثأت انیبن دانش یها در شرکت ریگذاری خطرپذ بر عملکرد سرمایه رانیتجربه مد اول: هیفرض

 یمعن ادار ریتأث انی  بن دان ش  یها درشرکت ریگذاری خطرپذ ارتبا، برعملکرد سرمایه یدر برقرار یتوانمند دوم: هیفرض

 دارد.

 تجربه مدیران

توانمنددددر بر برردددرارر 

 ارتباط

بانشداا    مرازد     تیحما

 درش

 هیا ل یمنابع مال

 یطیعوامل مح

 یب لت هارتیحما

 شرزتخطرپذیرر مدیران 

 حمایت سرمایه گذاران
 

عملکرب 

 رگذارهیسرما

 ریخطرپذ
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 یمعن ادار  ریت أث  انیبن دانش یها درشرکتریگذاری خطرپذ دانشااه ومراکز رشد برعملکرد سرمایه تیحماسوم: هیفرض

 دارد.

 دارد. یمعنادار ریتأث انیبن دانش یها در شرکت ریگذاری خطرپذ بر عملکرد سرمایه هیاول یمنابع مال چهارم: هیفرض

 دارد. یمعنادار ریتأث انیبن دانش یها در شرکت ریگذاری خطرپذ بر عملکرد سرمایه یطیعوامل مح پنجم: هیفرض

 دارد. یمعنادار ریتأث انیبن دانش یها در شرکت ریگذاری خطرپذ بر عملکرد سرمایه یدولت یها حمایت ششم: هیفرض

 یمعن ادار  ریت أث  انیبن دانش یها درشرکت ریگذاری خطرپذ شرکت برعملکرد سرمایه رانیمد یریخطرپذ هفتم: هیفرض

 دارد.

 یمعن ادار  ریت أث  انی  بن دان ش  یه ا  در ش رکت  ریگذاری خطرپذ گذاران بر عملکرد سرمایه سرمایه تیحما هشتم: هیفرض

 دارد.

 پژوهششناسی  . روش3

و  یش  یمایهایِ توص یفی، از ن و  پ   بندیِ پژوهش ها، از نو  توصیفی؛ از لحاظ دسته دادهپژوهش بر اسا  نحوه گردآوری 

را دارد، از ن و     خ اص   ن ه یزم کی  در  یریک ارگ  ب ه  یچون پژوهش قص د  توس عه  دان ش ب را     زیهمچنین از نظر ماهیت ن

 نیکه تعداد ا زدیبنیان شهر  و دانش یفناور یها جامعه پژوهش حاضر کارشناسان حوزه شرکت آید. شمار می به یکاربرد

نف ر در نظ ر گرفت ه ش ده      549اند برابر با  که سوالات پرسشنامه پاسخ داده یو تعداد کارشناسان باشد ینفر م 304ها  شرکت

مطالع ات   اس تفاده ش ده اس ت ک ه ش امل:      یدانی  ای و م از دو روش کتابخان ه  یق  یبه دو ص ورت تلف  قیتحق نیا در است.

 قی  تحق اتی  و ادب کنظریه   یای اطلاع ات م رتبط ب ا مب ان     روش کتابخان ه  دری بوده اس ت.  دانیم قاتیتحقو  یا کتابخانه

ه ا،   مراجعه به مراجع، کتابخان ه  قیو از طر نیاز کتب، مقالات و منابع لات قیتحق یموضوع اتیادب یبررس یو برا باشند یم

م ورد   یه ا  داده یبه منظور جم ع آور نیز  یدانیروش م در استفاده شده است. رهیو غ یو خارج یداخل اتیو نشر نترنتیا

 نی  در ا یم ورد بررس    یره ا یشود. هر کدام از متغ از پرسشنامه استاندارد استفاده می ق،یتحق یرهایسنجش متغ ینظر و برا

 ب رای تحقی ق   در ای ن   ش ده اس ت.    هی( ته5443( و والتر و همکاران )3159) یو کرم یشهسوار قیپژوهش، بر اسا  تحق

پرسش نامه م ورد تایی د     ،یآزمون روایی، از روش روایی ظاهری، همارا، واگرا استفاده شد و با نظر اساتید، از نظ ر ظ اهر  

از  پرسش نامه  3(یائی  اعتماد )پا تیقابلبرای تعیین  همارا و واگرا در ادامه آورده شده است. ییسبات روااگرفت.  مح قرار 

 طیدر ش را  یری  گ امر سروکار دارد ک ه اب زار ان دازه    نیبا ا استفاده شده است.ی بیترک ییایپاو  کرونباخ یآلفای ها روش

مجموعه از نمرات و مجموع ه   کی انیم یهمبستا اریبه عبارت د دهد؛ یرا به دست م یکسانی جیتا چه اندازه نتا کسانی

 یه ا  به دس ت آم ده اس ت. از روش    یگروه آزمودن کیصورت مستقل بر  آزمون معادل که به کیاز نمرات در  یارید

ک ه نش ان دهن ده     ییای  پا نی ی منظ ور تع  کرونب اخ ب ه   یآلف ا ض ریب   پرسشنامه استفاده شده است. ییایپا یبررس یبرا ریز

( مق دار  3593ش ود. کرونب اخ )   یکرونباخ استفاده م   یآلفا بیاست، معمولا  از ضر یریگ و دقت اندازه یدرون یسازگار

 اری  مع یمع ادلات س اختار   یس از  در م دل  یبیترک ییایپاضریب قابل قبول اعلام کرده است.  ییایرا نشانار پا 7/4 یبالا

ها ب ا   شاخص یکرونباخ در مورد هر مؤلفه تمام یآلفا بیدر محاسبه ضر نکهیا لی. به دلباشد یکرونباخ م یاز آلفا یبهتر

 ش تر، یب یب ا ب ار ع امل    ییه ا  ش اخص  یب  یترک ییای  محاسبه پا یبرا که یدرحال ؛شوند در محاسبات وارد می یمساو تیاهم
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 ینس بت ب ه آلف ا    یتر قیو دق تر یواقع اریها مع مؤلفه ییایپا ریشود که مقاد موضو  موجب می نیدارند. ا یادتریز تیاهم

ش ود، نش ان از    7/4 یه ر مؤلف ه ب الا    یب را  (CR)ی ب  یترک ییای  پا ( اگر مقدار3570)  یها باشد. از نظر نونال کرونباخ آن

جه ت  و ها از آمار توص یفی   تجزیه و تحلیل داده برایهمچنین،  است. یریگ اندازه یها مدل یمناسب برا یدرون یداریپا

 .شده است استفاده  یمعادلات ساختار کردیها از رو  رد آن ای دییها و تأ هیآزمون فرض

 پژوهشهای  . یافته4

-K)اس میرنوف   -های یک متغیر کمی از آزمون کولموگ وروف  شده در مورد توزیع داده بررسی ادعای مطرت به منظور

S) ها ب ا اس تفاده از آزم ون     ، نرمال بودن توزیع دادهحاضردر تحقیق رو،  از ایناست.  شده  استفاده(K-S ) بررس ی   م ورد

 قرارگرفته شده است. 

 پژوهشاسمیرنوف برای متغیرهای  -نتایج آزمون کولموگروف(: 1)جدول 

 سطح معناداری اسمیرنوف -مقدار آزمون کولموگروف  پژوهش یرهایمتغ

 339/4 313/4 مدیران تجربه

 730/4 305/4 ارتبا، برقراری در توانمندی

 070/4 730/4 رشد مراکز و دانشااه حمایت

 4۹335 4۹951 اولیه مالی منابع

 4۹353 4۹353 محیطی عوامل

 090/4 905/4 دولتی های حمایت

 007/4 151/4 مدیران پذیری خطر

 073/4 709/4 گذاران سرمایه حمایت

 359/4 333/4 خطرپذیر گذاری سرمایه عملکرد

آن است که همه عوامل در نمونه مورد بررسی از توزیع نرمال پی روی   دهنده نشان( 3آمده در جدول شماره ) دست نتایج به

ت وان از   ه ا م ی   ش ود. بن ابراین، ب رای آزم ون فرض یه      نمی است و فرض صفر رد 9۵داری بیش از  کنند زیرا سطح معنی می

 و گرای ی  ه م  رواییسوال،  هر درونی پایایی همسانی روش به پایایی نتایجهای آماری پارامتریک استفاده نمود.  آزمون

 شود. می ارائه( 5جدول شماره ) نهایی در مدل اسا  بر استخراجی های سازه (تمایز)تشخیصی 

 قیمکنون تحق رهاییمرکب متغ ییایاستخرج شده و پا انسیمتوسط وار ریمقاد(: 2جدول )

 پایائی پژوهش یرهایمتغ
 با نمره سوال همبستگی

 کل
AVE CR MSV ASV 

 414/4 403/4 300/4 903/4 395/4 053/4 مدیران تجربه

 454/4 401/4 317/4 910/4 351/4 011/4 ارتبا، برقراری در توانمندی

 454/4 409/4 357/4 991/4 730/4 093/4 رشد مراکز و دانشااه حمایت

 413/4 405/4 743/4 909/4 309/4 044/4 اولیه مالی منابع
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 پایائی پژوهش یرهایمتغ
 با نمره سوال همبستگی

 کل
AVE CR MSV ASV 

 450/4 403/4 359/4 957/4 303/4 095/4 محیطی عوامل

 411/4 403/4 303/4 995/4 710/4 759/4 دولتی های حمایت

 453/4 405/4 307/4 343/4 959/4 033/4 مدیران پذیری خطر

 455/4 405/4 317/4 914/4 375/4 094/4 گذاران سرمایه حمایت

 گذاری سرمایه عملکرد

 خطرپذیر
050/4 335/4 970/4 355/4 403/4 45/4 

 - - - - - 059/4 مجمو  

 (.3041های پژوهشار، یافتهمنبع: )

 س وال  هر پایائی و 1/4پرسشنامه بالاتر از  کل نمره با سؤالات همبستای ضریب که است این از حاکی 5نتایج جدول 

 ای ن  ب ر  برخوردارن د. ع لاوه   ک افی  دق ت  از سنجش متغیرها در سؤالات دهد می نشان گزارش شد، که 54/4از  بیشتر

چه ار   ه ر  می دهد نشان گزارش شد که 74/4و پایایی مرکب نیز بیشتر از  34/4کرونباخ بالاتر از  آلفای روش به پایایی

و آزم ون   ، نت ایج حاص ل از ش اخص ک ا ام او    (1ج دول ش ماره )  در  برخوردارند. لازم دقت از سازه تعیین نیز در عامل

 توان مشاهده کرد. پژوهش را می های موجود و شناسایی شده برای متغیرهای مدل بارتلت روی شاخص

 و بارتلت نتایج آزمون )کا ام او((: 3جدول )

 نتایج آزمون پژوهشوابسته  ریمتغ

 یها در شرکت ریخطرپذ یگذار هیعملکرد سرما

 انیبن دانش
 

 4۹547 (KMOگیری ) ضریب کفایت نمونه

آزمون کرویت 

 بارتلت

 735075۹53 کای اسکوئر

 394 درجه آزادی

 سطح

 معناداری
4۹441** 

 (.3041های پژوهشار، یافتهمنبع: )

ده د ک ه    بوده و مقادیر تقریبا  نزدیک به یک را نشان م ی  3/4بزرگتر از  (KMOبراسا  نتایج به دست آمده، شاخص )

ب رای   441/4داری  های شناسایی شده برای تحلیل عاملی بود. س طح معن ی   حاکی از کفایت حجم نمونه بر اسا  شاخص

ب رآورد ض رایب   ( 0ج دول ش ماره )  در  دهنده مناسب بودن متغیر پژوهش برای تحلیل عاملی بود. آزمون بارتلت نیز نشان

هر یک از متغیرها نشان داده ش ده اس ت و هم انطور ک ه مش خص اس ت، تم ام باره ای ع املی از           Tمسیربه همراه آماره 

 گیری ابعاد را دارند. وضعیت مطلوبی برخوردار بوده و قابلیت اندازه
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 داری پارامترهای برآورد شده ضرایب مسیر مورد مطالعه و معنی(: 4جدول )

مفهومی و تجربی  مورد مطالعه در مدل ریمس بیضرا

 پژوهش یرهایمتغ

 ضریب مسیر

)تخمین 

 استاندارد(

مقدار 

آماره 
t 

سطح 

 معناداری

نتیجه 

 آزمون

 پذیرش 4۹444** 94/0 00/4 گذاری خطرپذیر عملکرد سرمایه  تجربه مدیران

گذاری  عملکرد سرمایه  توانمندی در برقراری ارتبا،

 خطرپذیر
 پذیرش 4۹443** 14/1 17/4

گذاری  عملکرد سرمایه  دانشااه و مراکز رشدحمایت 

 خطرپذیر
 پذیرش 4۹444** 55/7 73/4

 پذیرش 4۹444** 37/3 99/4 گذاری خطر پذیر عملکرد سرمایه  منابع مالی اولیه

 پذیرش 4۹443** 41/7 35/4 گذاری خطر پذیر عملکرد سرمایه  عوامل محیطی

 پذیرش 4۹444** 50/5 14/4 گذاری خطر پذیر عملکرد سرمایه های دولتی  حمایت

 پذیرش 4۹444** 04/3 93/4 گذاری خطر پذیر عملکرد سرمایه  خطر پذیری مدیران

 پذیرش 4۹444** 00/5 57/4 گذاری خطرپذیر عملکرد سرمایه گذاران  سرمایه حمایت

 (.3041های پژوهشار، یافتهمنبع: )

برای الاوی تجربی پ ژوهش ک ه در ج دول     یعامل دیبرازش مدل تائ ییکوین یها شاخص نتایج آزمونمطابق با  ،همچنین

ه ا و   ای از مق دار نس بی واری انس    دهن ده ان دازه   ک ه نش ان  ( GFI)3ب رازش  ییک و یش اخص ن معی ار  ( ارایه شده اس ت،  9)

اس ت. مق دار ریش ه دوم می اناین مج ذور       5/4ها ب الای   شود برای این مدل باشد که توسط مدل تبیین می ها می کواریانس

بینی شده در  های برآورد یا پیش ماندها یعنی تفاوت بین عناصر ماتریس مشاهده شده در گروه نمونه و عناصر ماتریس پس

 ها دارد. این پژوهش نشان از تبیین مناسب کوواریانس

  یعامل دیبرازش مدل تائ ییکوین های (: شاخص5جدول )

 دیبرازش مدل تائ ییکوین یها شاخص

 یعامل
 عنوان شاخص

دامنه مورد 

 قبول

مقدار 

 آزمون
 نتیجه

   مجذور کای

  
 

  

  
 قابل قبول 4 

 RMSEA ریشه خطای میاناین مجذورات تقریب
RMSEA < 

0.05 
 بسیار خوب 440/4

 قابل قبول RMR RMR ≥ 0 3 ریشه میاناین مربعات باقیمانده

 بسیار خوب GFI GFI > 0. 9 503/4 نیکویی برازش

 بسیار خوب AGFI AGFI > 0.85 505/4 شاخص نیکویی برازش اصلات شده

 بسیار خوب NFI NFI > 0.90 3 شاخص برازش هنجار شده ) بنتلر   بونت (

                                                                                                                                                                                     
1
 Goodness of Fit Index 
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 دیبرازش مدل تائ ییکوین یها شاخص

 یعامل
 عنوان شاخص

دامنه مورد 

 قبول

مقدار 

 آزمون
 نتیجه

 بسیار خوب CFI CFI > 0. 90 511/4 شاخص برازش تطبیقی

 بسیار خوب IFI IFI > 0. 90 3 شاخص برازش افزایشی

 .(3041،های پژوهشار یافته) منبع:

 نشان داده شده است. tآماره  (5)شماره  و در شکل  (3)شماره  شکل ردریمس بیمدل پژوهش با توجه به ضر ن،یهمچن

 

 
 الگوی تجربی پژوهش  ریمس بیضر(: نمایش 1) شکل

 (3041، پژوهشار یها افته)یمنبع: 
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 الگوی تجربی پژوهش  معناداری بیضر(: نمایش 1) شکل

 (3041، پژوهشار یها افته)یمنبع: 

 

 های پژوهش بررسی فرضیه

ت اثیر   انی  بن دان ش  یه ا  در ش رکت  خطرپ ذیر  گ ذاری  س رمایه  مدیران بر عملکرد تجربه اول بیان شده است کهفرضیه در 

م دیران ب ر    دهد، ض ریب مس یر تجرب ه    مینتیجه تحلیل مسیر فرضیه فرعی اول طبق جدول نشان رو،  از این معناداری دارد.

و در س طح   94/0آزمون برابر ب ا   tبوده است. با توجه به اینکه مقدار آماره  00/4خطرپذیر برابر با  گذاری سرمایه عملکرد

 گ ذاری  س رمایه  مدیران بر عملکرد توان نتیجه گرفت که از لحاظ آماری تجربه باشد، می می 53/3بزرگتر از  49/4خطای 

 .دارد ریتأث ذیرخطرپ

 یه ا  در ش رکت خطرپ ذیر   گ ذاری  س رمایه  ارتب ا، ب ر عملک رد    برق راری  در توانمندیشده است که  انیب در فرضیه دوم

ده د، ض ریب مس یر     نتیجه تحلیل مسیر فرضیه فرعی دوم طبق ج دول نش ان م ی   رو،  از این تاثیر معناداری دارد. انیبن دانش

بوده است. با توجه به اینکه مقدار آم اره   17/4خطرپذیر برابر با با  گذاری سرمایه عملکردارتبا، بر  برقراری در توانمندی

t  ت وان نتیج ه گرف ت ک ه از لح اظ آم اری        باش د، م ی   م ی  53/3بزرگت ر از   49/4و در سطح خط ای   14/1آزمون برابر با

 دارد.  ریتأثخطرپذیر  گذاری سرمایه ارتبا، بر عملکرد برقراری در توانمندی

 یه ا  در ش رکت  خطرپ ذیر  گ ذاری  س رمایه  رشد بر عملک رد  مراکز و دانشااه حمایت شده است که انیب فرضیه سومدر 

ده د، ض ریب مس یر     نتیجه تحلیل مسیر فرضیه فرعی سوم طبق جدول نش ان م ی  رو،  از این تاثیر معناداری دارد. انیبن دانش

بوده اس ت. ب ا توج ه ب ه اینک ه مق دار        73/4ان برابر با  خطرپذیر گذاری سرمایه رشد بر عملکرد مراکز و دانشااه حمایت
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 دانش ااه  توان نتیجه گرفت که حمای ت  باشد، می می 53/3بزرگتر از  49/4و در سطح خطای  55/7آزمون برابر با  tآماره 

  .دارد داری معنی و تاثیر مثبت خطرپذیر گذاری سرمایه رشد بر عملکرد مراکز و

ت اثیر   انی  بن دان ش  یها در شرکتخطرپذیر  گذاری سرمایه اولیه بر عملکرد مالی منابع شده است که انیب فرضیه چهارمدر 

اولی ه   م الی  دهد، ضریب مسیر من ابع  نتیجه تحلیل مسیر فرضیه فرعی چهارم طبق جدول نشان میرو،  از این معناداری دارد.

و در  37/3آزم ون براب ر ب ا     tبوده است. با توجه به اینک ه مق دار آم اره     99/4خطرپذیر برابر با  گذاری سرمایه بر عملکرد

خطرپذیر  گذاری سرمایه اولیه بر عملکرد مالی توان نتیجه گرفت که منابع باشد، می می 53/3بزرگتر از  49/4سطح خطای 

   .دارد داری معنی و تاثیر مثبت

ت اثیر   انی  بن دان ش  یه ا  در ش رکت  خطرپذیر گذاری سرمایه عملکردمحیطی بر  عوامل شده است که انیب فرضیه پنجمدر 

محیط ی ب ر    دهد، ضریب مسیر عوامل نتیجه تحلیل مسیر فرضیه فرعی پنجم طبق جدول نشان میرو،  از این معناداری دارد.

و در س طح   41/7آزمون برابر ب ا   tبوده است. با توجه به اینکه مقدار آماره  35/4برابر با  خطرپذیر گذاری سرمایه عملکرد

ت اثیر   خطرپ ذیر  گذاری سرمایه محیطی بر عملکرد توان نتیجه گرفت که عوامل باشد، می می 53/3بزرگتر از  49/4خطای 

   .دارد داری معنی و مثبت

تاثیر  انیبن دانش یها در شرکتخطرپذیر  گذاری سرمایه دولتی بر عملکرد های حمایت شده است که انیب فرضیه ششمدر 

 ه ای  ده د، ض ریب مس یر حمای ت     طبق ج دول نش ان م ی    ششمنتیجه تحلیل مسیر فرضیه فرعی رو،  از این معناداری دارد.

و  50/5آزمون براب ر ب ا    tبوده است. با توجه به اینکه مقدار آماره  14/4خطرپذیر برابر با  گذاری سرمایه دولتی بر عملکرد

 گ ذاری  س رمایه  دولتی ب ر عملک رد   های توان نتیجه گرفت که حمایت باشد، می یم 53/3بزرگتر از  49/4در سطح خطای 

    .دارد داری معنی و خطرپذیر تاثیر مثبت

 یه ا  در ش رکت خطرپ ذیر   گ ذاری  س رمایه  ش رکت ب ر عملک رد    مدیران پذیری خطر شده است که انیب فرضیه هفتمدر 

ده د، ض ریب مس یر     طبق جدول نش ان م ی   هفتمنتیجه تحلیل مسیر فرضیه فرعی رو،  از این تاثیر معناداری دارد. انیبن دانش

 tبوده است. با توجه به اینکه مق دار آم اره    93/4خطرپذیر برابر با  گذاری سرمایه شرکت بر عملکرد مدیران پذیری خطر

 م دیران  پ ذیری  ه خط ر ت وان نتیج ه گرف ت ک      باشد، می می 53/3بزرگتر از  49/4و در سطح خطای  04/3آزمون برابر با 

   .دارد داری معنی و خطرپذیر تاثیر مثبت گذاری سرمایه شرکت بر عملکرد

 انی  بن دانش یها در شرکتخطرپذیر  گذاری سرمایه گذاران بر عملکرد سرمایه حمایت شده است که انیب هشتم هیدر فرض

 ده د، ض ریب مس یر حمای ت     طبق ج دول نش ان م ی    هشتمنتیجه تحلیل مسیر فرضیه فرعی رو،  از این تاثیر معناداری دارد.

آزمون برابر ب ا   tبوده است. با توجه به اینکه مقدار آماره  57/4خطرپذیر برابر با  گذاری سرمایه گذاران بر عملکرد سرمایه

 گ ذاران ب ر عملک رد    س رمایه  توان نتیج ه گرف ت ک ه حمای ت     باشد، می می 53/3بزرگتر از  49/4و در سطح خطای 00/5

   .دارد داری معنی و خطرپذیر تاثیر مثبت گذاری سرمایه

 ، بحث و پیشنهادهاگیری نتیجه. 5

از ای ن  . باش د  یم انیبن دانش یها در شرکت ریخطرپذ یگذار هیعوامل مؤثر بر عملکرد سرما یهدف پژوهش حاضر بررس

 یه ا  در ش رکت  هیش رکت ب ر ج ذب س رما     رانیتجرب ه م د   ریت أث رو، نتایج آزمون فرض یه ه ای پ زوهش نش ان داد ک ه      

ش رکت و ک ار در ص نعت     سیکه قبلا  تجرب ه تأس    ییها توان گفت مؤسسان شرکت می بیضر نیا هیدر توج، بنیان دانش

 یادنسبت به اف ر  ریپذ گذار خطر هیجذب سرما ریدر مس ندتوان خود می اتیرا داشته اند، با استفاده از تجرب کسانی ایمشابه 
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ه ا ج ذب    ش رکت  رانیدر ص ورت بهب ود در تجرب ه م د     ،نیموفق تر عمل کنند، بن ابرا  ستندیتجربه برخوردار ن نیکه از ا

 یارتب اط  یارتب ا، ق درت و مهارته ا    یدر برق رار  یتوانمن د  همچنین،  با بهبود همراه خواهد بود. ریگذار خطرپذ هیسرما

 هی  توج کی( 3159) یو کرم یسو با مطالعه شهسواربنیان. هم دانش یها در شرکت ریگذار خطرپذ هیبر جذب سرما یقو

دارن د،   یق و  یارتب اط  یه ا  ک ه ق درت و مه ارت    ییه ا  باش د ک ه ش رکت    تی  واقع نیمتأثر از ا دتوان میجه، ینت نیا یبرا

شرکت با استفاده از گسترش رواب ط س ازنده و م ؤثر، موجب ات رش د       یافراد ماهر و باتجربه برا ییضمن شناسا ندتوان می

 یدر برق رار  یک ه توانمن د   یدر ص ورت  ج ه یرا فراهم س ازند. در نت  ریپذ گذار خطر هیدر بخش جذب سرما ژهیشرکت بو

 با بهبود همراه خواهد بود.  ریپذ طرگذار خ هیجذب سرماابد، یارتباطات بهبود 

نکت ه را   نی  ت وان ا  به دس ت آم ده م ی    بیضر هیبنیان در توج دانش یها گذار در شرکت هیبر جذب سرما هیاول یمال منابع

ها ب ا توج ه    آن، مؤثر و قابل توجه باشد شرکت تیشرو  فعال یشرکت برا هیمنابع اول زانیکه م یمدنظر داشت: در صورت

از خ ود نش ان    ریپ ذ  گ ذار خط ر   هیس رما ج ذب   یراس تا  در یتلاش  ه، یع دم ض رورت ج ذب س رما     زیو ن یبه تمکن مال

 نخواهد داشت. یها ضرورت شرکت نیجسورانه در ا هیجذب سرماه، یاول یمنابع مال زانیم شیبا افزا ،لذا دهند؛ ینم

رابط ه مثب ت دارد. طب ق نظ ر پاس خ      ، بنی ان  دان ش  یه ا  گ ذاری ش رکت   با جذب سرمایه ریپذ گذاران خطر سرمایه تیحما

در رش د   یقاب ل انک ار   ری  ارتب ا، غ  ریپ ذ  خط ر  ای  گ ذاران جس ورانه    س رمایه  تی  پرسش نامه، حما دهندگان ب ه س ؤالات   

ق رار گرفت ه    دیی  امر م ورد تأ  نیا، شود برداشت می لعهمطا جیها داشته و همان طور که از نتا شرکت نیگذاری در ا سرمایه

در  ریپ ذ  گ ذار مخ اطره   هیم ؤثر در ج ذب س رما    یط  یو مح یعوامل رفتار یابیبه ارز(، 5430و همکاران ) زداریاست. پال

مطالع ه نش ان    نی  حاصل از ا جیکر  و تهران پرداختند نتا یها استان 3یفناور ستیز  بنیان فعال در حوزه دانش یها شرکت

حتم ا  ق ادر ب ه     یس ت یبا ریپ ذ  گ ذار مخ اطره   هیو ج ذب س رما   هی  اول هیس رما  تیها در صورت عدم کفا که شرکت دهدیم

 تیریعملک رد م د   ی نحوه یباشند در حالت کل یتیریمد گروه )تیم(  ی تجربه یها و دارا شرکت اریارتبا، با د یبرقرار

 ی( به ارائه راهکارها5437) یدریو ح یهست. محمد تشانیها در موفق شرکت نیا یبنیان عامل اصل دانش یها در شرکت

 یمختلف   یبه چالش ها  نینوآور و همچن یها با توجه به مرحله رشد شرکت ریگذاری خطرپذ سرمایه یدر قراردادها یعمل

 یپرداختن د و ابزاره ا   دهد یرخ م نانیگذار و کارآفر هیسرما انیمنافع م ییو عدم همسو یکه به علت عدم تقارن اطلاعات

توس عه کس ب و ک ار     ه ای  در مؤلف ه  ریی  مطالع ه نش ان داد ک ه ب ا تغ     نی  نمودند. ا شنهادیرا پ یزشیو انا یکنترل ونگوناگ

 یط  یعوامل مح نیکند همچن می رییتغ زیگذاری ن سرمایه کردیو نو  خطر در مراحل مختلف رشد رو نیکارآفر یمهارتها

 میب ر تنظ    یفرهنا   یه ا  رس اخت یو ز یق انون  یه ا  دولت در کسب و ک ار، ض عف   میو نقش مستق یمال نیبازار تأم رینظ

 یه ا  ش رکت  یعوام ل اثرگ ذار ب ر ن وآور     یبن د  ( به رتب ه 5437و همکاران ) یخان می. کراذاردیم ریقرارداد تأث کردیرو

 کنن ده  ای  عوام ل مه  جیپرداختند با توجه به نت ا  5دیماتلو با روش  یزوج یا سهیمقا یها با استفاده از پرسشنامه ریپذ هیسرما

 یدهای  در خصوص فرص تها و تهد  یبخش یفعالان صنعت آگاه یارتبا، با همکار یاطلاعات ارزشمند از صنعت برقرار

 یاض  ی( با اس تفاده از روش ر 5433و همکاران ) ییشوایرا به خود اختصاص دادند پ تیاهم نیبالاتر بیکسب وکار به ترت

گ ذاری   در صنعت سرمایه یابیاز مشکلات ارز یبخش کوری، ویریگ میمتقاطع و روش تصم ییها کارا داده یپوشش لیتحل

ه اتف و   ینیگ ذاری ک ارآفر   در ش رکت س رمایه   یس از  ادهیبا پ یشنهادیپ یاضیمطرت شد و عملکرد مدل ر زیمخاطره آم

                                                                                                                                                                                     
1
 Biotechnologie 

2
 Dematel  
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 یخ وان ش رکت هم  ابانیطرت رتبه اول با نظر ارز یبه دست آمده از مدل برا جهی. نتدیگرد یبا نظر، خبرگان بررس سهیمقا

و  یررس م یو نق ش مؤسس ات غ   یلیدر کشور ش زیطره آممخا یهیبازار سرما جادی( به ا5453دارد. بوستامانته و همکاران )

 قی  تحق نی  ا جیپرداختن د ب ر اس ا  نت ا     یمق ررات رس م   بازار نوظهور با نهادها و کیدر  یها با مؤسسات رسم تعامل آن

ظه ور س طح    یب را  یکند ش ر، لازم ام ا ناک اف    تیحما ریپذ ه خطریسرما یکه از بازارها یرسم یوجود مؤسسات نظارت

 ن د توان رش د ب الا م ی    ی مش رو  باس ابقه   ینیکارآفر یدارا یررسمیو مؤسسات غ باشدیم ریخطرپذ هیسرما تیاز فعال یقو

 باشند.  ریخطرپذ هیسرما تیاز فعال یسطح قو کیمنجر به ظهور 

گ ذاری توس ط اف راد     س رمایه  نیغالبا  ار، یگذاری مخاطره پذ شکل گرفتن سرمایه یگونه که قبلا  گفته شد، در ابتدا همان

بودند ک ه   یدرآمد زین ها گذاری گونه سرمایه نی. کنار آن به ایها افراد غالبا  صاحبان شغل نیا گرفت یثروتمند صورت م

ش د و   لیمس تقل تب د   یتیفعال  خود به، گذاری روش سرمایه نیگذاری پرخطر ا اما با مدرن شدن سرمایه پرداختند یدر پر م

 ریپ ذ  گ ذاران مخ اطره   س رمایه  تیهمان فعال تشانیها، فعال شرکت  نیبه وجود آمدند. ا نهیزم نیدر ا یتخصص یها شرکت

گ ذاری   س رمایه  یرا ب را یک اف  یو من اب ع م ال  ده ن د یرا پوش ش م  یم ال   نیت أم  یس ن ت  یها است که کمبود کانال

خط ر و   تیریاست مد رگذاریتأث اریها بس و مشارکت آن تیریمد. آورند یفراهم م نینو یهایپرخطر و بلندمدت در فناور

گ ذاری را از هم ان ابت دا، در     خ رو  از س رمایه   یزم ان و راهه ا   نیهمچن  ، گیرن د  در نظر می یا خطر را به صورت حرفه

 .  دهند یم یخود جا یها برنامه

ران، یم د  یریمثب ت دارد. خط ر پ ذ    ریت أث ، بنی ان  دانش یها گذار در شرکت هیشرکت بر جذب سرما رانیمد یریپذخطر

، ینیک ارآفر  یاز فرص تها  یو به ره ب ردار   یابی  از تمام اقدامات ص ورت گرفت ه از جمل ه کش ف ارز     یا شرکت مجموعه

ب ا کالاه ا و    سیت ازه تأس    یبازارها جادیبه ا جمو است که در م رهیو غ یرشد و عملکرد اقتصاد کیتحر یبرا تیخلاق

گ ذار ب ه    هیدر بخش ج ذب س رما   ژهیخود را بو تیموفق، بنیان دانش یها از شرکت یاریشود بس منجر می دیخدمات جد

بنی ان اث ر    دان ش  یه ا  ش رکت  رانیم د  شیصورت گرفته گرا نیشی. بر اسا  مطالعات پدهند ینسبت م رانیمد یهایژگیو

 شود. بنیان محسوب می دانش یها در شرکت یرقابت یایداشته و از مزا یتوجه بلو قا میمستق

 نک ه یب ه ا  تی  دارن د. ب ا عنا   یا ژهی  و ا اه یو جا تی  اهم یاقتصاد مقاومت طیدر شرا ژهیبنیان در اقتصاد بو دانش یها شرکت

بهتر از ران، یمد نیبنیان فعال انجام شده است و ا دانش یها شرکت رانیاطلاعات از مد یجمع آور قیحاضر از طر قیتحق

خواه د   یقابل اتک ا و ک اربرد   جیدارند، نتا ییها آشنا شرکت نیا ریمسموجود در  یبا مشکلات و چالشها یاریهر فرد د

ه ا در ص ورت ع دم     ش رکت  نی  به دس ت آم ده ا   یاثرگذار بیمطالعه، طب  ق ضرا نیحاصل از ا جیبود. لذا بر اسا  نتا

 که تجربه  هندنکته را مدنظر قرار د نیا دیبار، یگذاری خطرپذ سرمایه ژهیبو هیو ضرورت جذب سرما هیاول هیسرما تیکفا

 یو حق وق  یق  یه ا و اش خاص حق   شرکت اریارتباطات مؤثر شرکت با د یدر برقرار یتوانمند زیو ن یتیریمد گروه )تیم(

تجرب ه برخ وردار    نیاز ا یتیریمد گروه )تیم( که  یخواهد بود در صورت شانیا تیعامل موفق نیحوزه مهمتر نیفعال در ا

 ییخود در شناسا یصنعت بر توانمند نیافراد باتجربه در ا باو مصاحبت و مشورت  یریبه کارگ قیت از طربهتر اس ستین

 یس از  یغن   یرا ب را  یگ ذاری مناس ب   بنی ان س رمایه   دان ش  یه ا  شود شرکت می شنهادیپ ،نیهمچن .ندیافزایبازار ب یفرصتها

 یارتب اط  یمهارته ا  یه ا ش  امل هم اهنا    قابلی ت  نی  ا رن د؛ یارتباط ات ب ه کارگ   یخود در برقرار یهاتیو قابل یتوانمند

 یااهیها جا آن یدر رشد و اعتلا ها اهبنا نیاز ا یتیریمد یها حمایتن، یشود. بنابرا می یشناخت شرکا و ارتباطات داخل

ق رار دارن د. در    یبع د  ا اه یدر جا ریگذاران، خطرپ ذ  سرمایه تیو حما رانیمد یریخطر پذ نیمؤثر خواهد داشت. همچن
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Abstract 

Knowledge-based companies, as the most important drivers of development and innovation 

in global economies, play a very important role in the progress of industries and societies. 

These companies, based on deep technical and scientific knowledge, create innovative 

products and services and help improve society's living standards and economic growth. 

However, the development and growth of a knowledge-based company always requires 

investment, which brings many challenges for them. The purpose of this research is to 

investigate the factors affecting the performance of venture capital in knowledge-based 

companies. The current research community of experts in the field of technology and 

knowledge-based companies in Yazd city, the number of these companies is 140 people, and 

the number of experts who have answered the questions of the questionnaire is considered 

equal to 205 people. Descriptive statistics were used to analyze the data. For this purpose, 

first the raw data was collected, classified and transformed into data that can be analyzed and 

interpreted. The first hypothesis: managers' experience, ability to communicate, university 

support, primary financial resources, environmental factors, government support, risk taking. 

Company managers and investors' support of venture capital growth centers have a 

significant impact on knowledge-based companies. Finally, investment in knowledge-based 

companies is a fundamental factor for growth, development and innovation. With the right 

investment, these companies can strengthen their capacities, produce innovative technologies 

and enter new and competitive markets. Optimum selection of investment methods, accurate 

analysis and proper investment management are of great importance . Knowledge-based 

companies play a very important role in the development and progress of societies, and 

proper investment in them can have a major impact on creating jobs, economic growth, and 

solving social problems. Therefore, attention to the needs and characteristics of each 

knowledge-based company, detailed analysis of the business environment and optimal 

selection of investment methods can help their growth and success . On the other hand, 

cooperation and cooperation between the government, private sector, investors and 

universities is also very important in the development of knowledge-based companies. By 

creating appropriate strategies and policies to attract investment, facilitate technology transfer 

and benefit from universities and research centers, it is possible to help the development and 

sustainable growth of knowledge-based companies in developing countries. 
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