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اکتبر 202۳
داده های تکمیلی و تحلیل ارائه شده از سوی شرکت پیچ بوک

ــر  ــرای مطالعــه نســخه کامل ت ب
کنیــد. اســکن  گــزارش  ایــن 
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پنجنکتهمهم

ســرمایه گذاری خطرپذیــر در ســال 202۱ بــه اوج خــود رســید. در حــال حاضر، صندوق های 
ســرمایه گذاری خطرپذیــر شــرکتی در رکــود بــه ســر می برند.

بــا موانعــی  ســرمایه گذار خطرپذیــر شــرکتی هنــوز در فرآینــد تصمیم گیــری خــود 
مواجــه هســتند.

مختلــف  انــواع  در  انتقالــی  ســود  ســهم  در  شــرکتی  خطرپذیــر  ســرمایه گذاران 
دارد. کارکنــان  حفــظ  تــوان  بــر  زیــادی  تأثیــر  امــا  هســتند  متفــاوت  صندوق هــا 

از صندوق هــا طــی ۱2 مــاه گذشــته ســرعت معامــلات خــود را کاهــش داده انــد، 
مشــابه بــا ســرمایه گذاری خطرپذیــر جهانــی کــه نســبت بــه ســال گذشــته 4۷ 

درصــد کاهــش یافتــه اســت.

از شــرکت های ســرمایه گذاری خطرپذیــر شــرکتی بیــش از 40 درصــد از وقــت 
خــود را صــرف مدیریــت روابــط بــا شــرکت مــادر خــود می کننــد و لــذا زمــان 

کمتــری را صــرف ســرمایه گذاری می کننــد.

افزایــش در میانگیــن دوره تصــدی روســای ســرمایه گذار خطر پذیــر شــرکتی در شــرکت هایی 
ــی ارائــه  ــی ســود انتقال ــد.56 درصــد از صندوق هــای مال ــی ارائــه می کنن کــه منافــع انتقال
می کننــد، حال آنکــه صرفــاً 5 درصــد از صندوق هــای راهبــردی ایــن ســود را پرداخــت می کننــد.

%52

%38

%21

%72

%33

ســرمایه گذار خطرپذیــر شــرکتی بــه شــکل روزافزونــی گزینشــی عمــل می کننــد و 
ـی ســرمایه گذاری های جدیــد را افزایــش می دهنــد. معیارهــای ارزیابـ

سرمایه گذار خطرپذیر شرکتی فقط به دنبال بازده مالی نیستند.

جدیــد  ســرمایه گذاری های  معیارهــای  کــه  می کننــد  اظهــار  صندوق هــا  از 
ســخت تر هســتند؛ 4۵ درصــد از آن هــا می گوینــد کــه ایــن معیارهــا بســیار 

بالاتــر هســتند.

از صندوق هــای ســرمایه گذاری خطرپذیــر شــرکتی ترکیبــی از معیارهــای مالــی 
ــد؛ ۱۳ درصــد هــم اســتفاده صــرف از معیارهــای  ــزارش کرده ان ــی را گ و غیرمال

غیرمالــی را گــزارش داده انــد.
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صندوقهایسرمایهگذاریخطرپذیرشرکتی،در
همهشرایطاقتصادیسرمایهگذاریمیکنند

در ســال ۲۰۲۳، شــرکت های ســرمایه گذاری خطرپذیر شرکتی 
ــای  ــف بازاره ــا تضعی ــان ب ــد. هم زم ــود را در دوراهــی دیدن خ
می توانســت  راهبــردی  ارزش  خطرپذیــر،  ســرمایه گذاری 

منجــر بــه موفقیــت یــا شکســت صندوق هــا شــود.
از ۲۰9 شــرکت  ســرمایه گذاری خطرپذیــر شــرکتی دربــاره 
ــازار فعلــی نظرســنجی کردیــم.  ــه ب نحــوه واکنــش آن هــا ب
نیــز  را  پاســخ  دهندگان  گذشــته  ســال  دو  پاســخ های 
تمایــل  شــامل  قابل توجــه  روندهــای  کردیــم.1  بررســی 
تمایــل  و  گزینــه  دو  از  یکــی  انتخــاب  بــه  صندوق هــا 
بیشــتر بــه راهبــردی یــا مالــی بــودن اســت. گــروه نخبــگان 

شــدن  ـی  مالـ به ســوی  بیشــتر  پیشــتاز۲  صندوق هــای 
ــد، امــا در مجمــوع صندوق هــا تمایــل  ــل پیــدا کرده ان تمای

می دهنــد. نشــان  راهبردی شــدن  بــه  بیشــتری 
بــه  صــرف،  ـی  مالـ انگیزه هــای  از  فراتــر  انگیزه هایــی 
ــد وارد  ــر شــرکتی فرصــت می دهن ســرمایه گذاران خطرپذی
دهنــد.  انجــام  بلندمــدت  ســرمایه گذاری  و  شــوند  بــازار 
ــد توانســت  ــر شــرکتی خواهن ــا ســرمایه گذاران خطرپذی آی
بــازار کم رقابت تــر ســود  از ارزش گذاری هــای پایین تــر و 
مــادر در درک  دلیــل مشــکل شــرکت های  بــه  یــا  ببرنــد، 
از  بــه کاســتن  ارزش ســرمایه گذاری خطرپذیــر، مجبــور 

پاتریک ایگن شریک اصلی در امور 
شرکت های سرمایه گذاری همتا  

patrick@counterpart.com

مارک گالاهر رئیس پوشش سرمایه گذاران 
بانک سیلیکون ولی

mgallagher@svb.com 

ـی بــر پاســخ های ۲۰9  مرجــع: نتایــج نظرســنجی از شــرکت های ســرمایه گذاری خطر پذیــر شــرکتی )مبتنـ
صنــدوق  ســرمایه گذاری خطرپذیــر شــرکتی(
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فعالیت هــای خــود خواهنــد شــد؟ اینجــا، ســه عامــل نقــش 
ــد:  دارن

اولیــن عامــل، ریســک وابســتگی اســت: صندوق هــا در 
ســال ۲۰۲۳ در مقایســه با ســال ۲۰۲۲ زمان بیشــتری را صرف 
مدیریــت رابطــه خــود با شــرکت های مادر خــود کرده اند و این 
موضــوع بــه معنــای صــرف زمــان کمتــر بــرای ســرمایه گذاری 
ـیکــهازحمایــتقویتــریبرخــوردار اســت.صندوقهایـ
هســتند،نســبتبــهصندوقهایــیبــاحمایــتضعیفتــر،
بهطــورمتوســطســالانه7ســرمایهگذاریبیشــترانجــام

میدهنــد.
دومیــن عامــل، کــم کاری: کاهــش تعــداد ســرمایه گذاران 
از  خطرپذیــر  ســرمایه گذار  شــرکت های   بیــن  در  فعــال 
ســال ۲۰۲۲ مشــهود اســت. نســبت بــه ســال گذشــته، 
شــاهد کاهــش 5۳ درصــدی در تعــداد صندوق هــای فعــال 
در بیــن شــرکت های  ســرمایه گذار خطرپذیــر هســتیم.۳ 
ایــن کاهــش لزومــاً چیــز بــدی نیســت، زیــرا صندوق هــای 
ــای  ــر شــرکتی، برخــاف صندوق ه ســرمایه گذاری خطرپذی
ــرای  ــری ب ــر ســنتی، در تصمیم گی ســرمایه گذاری خطرپذی
بیشــتری  انعطاف پذیــری  می تواننــد  ســرمایه گذاری 

داشــته باشــند. 

ـیِ  داخلـ گزارش هــای  انطبــاق:  عــدم  عامــل،  ســومین 
صندوق هــا حاکــی از امتیــاز بــالای NPS اســت، درعین حــال، 
بــازار پررقابت تــر بــه معنــای افزایــش مواجهــه شــرکت های 
ــر  ــارت اســت. اگ ــا نظ ــر شــرکتی ب ســرمایه گذاری خطرپذی
تعــداد ســرمایه گذاری ها و خــروج  از ســرمایه گذاری مدتــی 
طولانــی کــم بمانــد، ممکــن اســت مدیــران عامــل شــرکت ها، 

ســرمایه گذاری خطرپذیــر شــرکتی خــود را کــم کننــد.
ــا، شــرکت های ســرمایه گذاری  ــم وجــود چالش ه علــی رغ
حســگر  مثــل  اول  درجــه  در  شــرکتی  خطرپذیــر 
شــرکت های مــادر خــود عمــل می کننــد.  صندوق هایــی 
کــه شــرکت های مــادر در آن ســهم داشــتند بــه لطــف 
ســرمایه گذاری های راهبــردی توانســتند زمــان ورود بــه 
بــازار را تســریع کننــد و هزینه هــای تحقیــق و توســعه 
رقابــت  حفــظ  بــرای  کســب وکارها  دهنــد.  کاهــش  را 
ــش و دسترســی  ــرای کســب بین ــد و ب ــوآوری کنن ــد ن بای
از هــوش مصنوعــی گرفتــه  بــه جدیدتریــن فناوری هــا 
آن،  از  فراتــر  و  رباتیــک  اقلیمــی،  فناوری هــای  تــا 
صندوق هــای ســرمایه گذاری خطرپذیــر شــرکتی خــود را 

پیشــران نــوآوری بداننــد و بــه آن هــا بهــا بدهنــد.

یادداشت ها: 
1( در ســال ۲۰۲۲، یک صــد و شــصت وچهار صنــدوق ســرمایه گذاری خطرپذیــر شــرکتی و در ســال ۲۰۲1، حــدود 1۰6 صنــدوق در نظرســنجی شــرکت 

کردند. 
۲( ســرمایه گذاری خطر پذیــر شــرکتی پیشــتاز: شــاخصی از ۲5 شــرکت  ســرمایه گذاری خطرپذیــر شــرکتی کــه بــه دلیــل ســابقه تاریخــی، مقیــاس فعلــی 

و ســرعت ســرمایه گذاری انتخــاب شــده اند. 
۳( فعال به معنای انجام حداقل دو معامله طی دوره زمانی مشخص تعریف می شود.
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CVCهایپیشتاز:

یادداشتها:
CVC )1 پیشتاز:  CVC ۲5 منتخب به دلیل سابقه تاریخی، مقیاس کنونی و سرعت سرمایه گذاری.

مرجــع: نتایــج پیمایــش از شــرکت های ســرمایه گذاری خطر پذیــر شــرکتی )مبتنــی بر پاســخ های ۲۰9 صندوق  ســرمایه گذاری 
خطرپذیر شــرکتی(، تحلیل بانک ســیلیکون ولی.

25صندوقCVCپیشتاز

تخصیص

CVC هــای پیشــتاز1 باتجربــه تریــن هــا و بهتریــن شــرکت ها 
را تشــکیل می دهند.

این CVC ۲5 نخبه بر مبنای سه معیار انتخاب شدند.
شــرکت های پیشــتاز وضعیــت بهتــری نســبت بــه بــازار، 
و  پیوســته  ـی  جبرانـ ســاختار  ســرمایه گذاری،  ســرعت 

دارنــد. ارائــه  را  تصمیم گیــری  اســتقال 
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دادههایسهسالپیمایش:سرمایهگذارانخطرپذیرشرکتی
فعالیتهایخودراکاهشمیدهند

سرعتسرمایهگذاریدر12ماهآخرمقایسهسالبهسال1و2

داده هــای ســه ســال نظرســنجی رونــد واضحــی را نشــان 
مــی دهــد: ســرمایه گذاران خطرپذیــر شــرکتی فعالیت هــای 
خــود را کاهــش داده انــد. ویژگــی ســرمایه گذاری  خطر پذیــر 
ارزش گذاری هــا،  کاهــش  بــا  ـی  کنونـ اقتصــاد  شــرایط  در 
کمتــر  ســرمایه گذاری های  و  بــازار  از  کمتــر  خروج هــای 
در همــه دســته هــا مشــخص می شــود. همســو بــا نظــر 
بــر  ـی  مبنـ پاســخ دهندگان  اکثریت قریب به اتفــاق 

کاهــش ســرعت ســرمایه گذاری در ســال ۲۰۲۳، فعالیــت 
شــرکت های ســرمایه گذاری خطر پذیــر شــرکتی نیــز از ایــن 
ــا  ــام حوزه ه ــن موضــوع در تم ــده مســتثنی نیســت. ای قاع
قابل مشــاهده اســت. بــرای مثــال، طــی ســال ۲۰۲1 حــدود 
77 درصــد از صندوق هــای پیشــتاز ســرعت ســرمایه گذاری 
ــد، ایــن رقــم در ســال ۲۰۲۳ حــدود 6  خــود را افزایــش دادن

درصــد اســت.

یادداشتها:
CVC )1 پیشرو: شاخص CVC ۲5 منتخب به دلیل سابقه تاریخی، مقیاس کنونی و سرعت سرمایه گذاری. 

۲( بر مبنای نظرات پاسخ دهندگان نظرسنجی طی سال ۲۰۲1، ۲۰۲۲ و ۲۰۲۳، صندوق هایی که طی هر سه سال پاسخ دادند. 
ـی بــر پاســخ های ۲۰9 صنــدوق  ســرمایه گذاری خطرپذیــر شــرکتی(، تحلیــل بانــک  مرجــع: نتایــج پیمایــش از شــرکت های ســرمایه گذاری خطر پذیــر شــرکتی )مبتنـ

ســیلیکون ولی.



44

وضعیتسرمایهگذاریخطرپذیرشرکتیدرسال2023

A deep dive into the dynamics of the
corporate venture capital (CVC) ecosystem

October 2023

Additional data and analysis provided by

باتوجهبهبازگشتمجددرکودازسال2021،سرمایهگذاران
خطرپذیرشرکتیوسرمایهگذارانخطرپذیرمنافعمشترکیدارند

بــا روندهــای  ســرمایه گذاران خطرپذیــر شــرکتی همســو 
ـی اقتصــاد نــوآوری،  ـی مشاهده شــده در دورنمــای کلـ فعلـ
ــه  ــت و نزولــی بیشــتری را تجرب ــد دورهــای ثاب انتظــار دارن
ــاً  ــم پیش بینــی صرف ــن شــرکت ها علــی رغ ــر ای ــد. اکث کنن
۲7 درصــدی از توقــف ســرمایه گذاری ، قصــد  حمایــت از 
ســبد ســهام خــود را نشــان می دهنــد. ایــن حمایــت مســتمر 
نشــان دهنده ارزش راهبــردی اســت کــه ســرمایه گذاران 
ســبد  در  موجــود  شــرکت های  از  شــرکتی  خطرپذیــر 
ــن رو، آن هــا علی رغــم  ــد. ازای ســهام خــود دریافــت می کنن
ریســک های مالــی، انگیــزه کمــک بــه موفقیــت شــرکت های 

ــد. موجــود در ســبد ســهام خــود را دارن
دقیق تــر  موشــکافی  منفــی،  چشــم انداز  ایــن  برآینــد 
بــرای  امــر  ایــن  امــا  اســت.  جدیــد  ســرمایه گذاری های 
بعضــی از شــرکت های ســرمایه گذاری خطرپذیــر شــرکتی 
می توانــد بــه دورانــی بــرای ســاخت اعتبــار تعبیــر شــود.
زمانــی کــه ســرمایه گذاران خطرپذیــر ســنتی  عقب نشــینی 
می کننــد، ســرمایه گذاران خطرپذیــر شــرکتی مــی تواننــد 
کمــاکان بــه حمایــت از شــرکت های موجــود در ســبد ســهام 

خــود ادامــه دهنــد.

معیارهابرایسرمایهگذاریهایجدید،درمقایسهباسال2022،سختترشدهاند.1

یادداشتها:
ــه دلیــل  ــر شــرکتی کــه ب ــر شــرکتی پیشــتاز: شــاخصی از ۲5 شــرکت  ســرمایه گذاری خطرپذی 1( ســرمایه گذاری خطر پذی

ســابقه تاریخــی، مقیــاس فعلــی و ســرعت ســرمایه گذاری انتخــاب شــده اند. 

بسیار سخت ترسخت تر
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نیمیازپاسخدهندگانگفتندکهدرنیمهاولسال2023،درمقایسهبانیمهاولسال2022،
سرمایهگذاریهایکمتریانجامدادهاند.

ــک  ــل بان ــر شــرکتی( و تحلی ــدوق  ســرمایه گذاری خطرپذی ــر پاســخ های ۲۰9 صن ــر شــرکتی )مبتنــی ب ــج نظرســنجی از شــرکت های ســرمایه گذاری خطر پذی مرجــع: نتای
ســیلیکون ولی.

%27

%80

%53

%64

%72

%55

از تیم هــای CVC معتقدنــد کــه 
معیارهــا بــرای ســرمایه گذاری های 
جدید، در مقایســه با ســال 2022، 

ســخت تر شــده اند.

مــاه   ۱2 طــی   CVC تیم هــای  از 
گذشــته هیــچ خروجــی در ســبد 

نداشــته اند. خــود  ســهام 

ــر شــرکتی  از ســرمایه گذاران خطرپذی
طــی ۱2 مــاه گذشــته حداقــل در یکــی 
ــا  از شــرکت های ســبد ســهام خــود ب

کاهــش ارزش مواجــه بــوده انــد.

ــد  ــار کردن ــور اظه از شــرکت  های مذک
کــه کمتــر از ۱0 درصــد دارایــی آن هــا 

کاهــش ارزش داشــته اســت.

اجبــار بــه رهــا کــردن شــرکت هایی 
ـی  پیش بینـ را  ســهام  ســبد  از 
مشــکلات  دچــار  کــه  می کننــد 

هســتند.

از شــرکت های CVC پیش بینــی می کننــد 
کــه بعضــی از شــرکت های موجود در ســبد 
سهامشــان طــی ۱2 مــاه آینــده بــا دورهــای 
ثابــت یــا کاهشــی ســرمایه گذاری مواجــه 
شــوند. صرفــاً ۸ درصــد این میزان را بســیار 

زیــاد اعــلام کردند.
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بازدههایمالیهمیشهمعیارنهایینیستند

ـی نیســتند. شــرکت های  آن هــا فقــط بــه دنبــال بــازده مالـ
ســرمایه گذاری خطرپذیــر شــرکتی از خصوصیــت برجســته ای 
برخوردارنــد کــه ســرمایه گذاران خطرپذیــر ســنتی فاقــد آن 
هســتند: ازنظــر آن هــا، اغلب اوقــات ارزش راهبردی بر بازدهی 
ـی ارجحیــت دارد. بســیاری از ســرمایه گذاران خطرپذیــر  مالـ
شــرکتی تــا وقتــی دچــار زیــان نقــدی نشــوند، علیرغــم بــازده 
مالــی کــم، بــه تــاش خــود ادامــه می دهنــد. ایــن شــرکت ها 
بایــد نشــان دهنــد کــه بــرای شــرکت مــادر خــود ارزش ایجــاد 
می کننــد. بــر اســاس نظرســنجی از صندوق هــا، 55 درصــد از 
ســرمایه گذاران خطرپذیــر شــرکتی صرفــاً معیارهــای مالــی را 
گــزارش می دهنــد، حال آنکــه ۳۳ درصــد ترکیبــی از معیارهــای 
مالــی و غیرمالــی را گــزارش می دهنــد و تنهــا 1۳ درصــد فقــط از 

معیارهــای غیرمالــی اســتفاده می کننــد.
کــه  عملکــردی  شــاخص های  برجســته ترین  ازجملــه 
ســرمایه گذاران خطرپذیر شــرکتی برای اندازه گیری معیارهای 
درآمــد،  افزایــش  می کننــد،  اســتفاده  آن هــا  از  ـی  غیرمالـ
صرفه جویــی در تحقیــق و توســعه، ایجــاد واحدهــای تجــاری 

جدیــد و کاهــش زمــان ورود بــه بــازار هســتند. »به محــض 
شــروع اندازه گیــری کمــی ارزش راهبــردی، محاســبات آن قــدر 
پیچیــده می شــوند کــه تعییــن معیارهــا مســتلزم همــکاری/
مصالحــه بــا تیم هــای داخلــی اســت. هیچ کــس نمی توانــد بــه 
آن محاســبات اعتمــاد کنــد.« یکــی از راه حل هــای ایــن چالــش، 
نگاهــی کل نگــر بــه ارزش راهبــردی بــا ارائــه مطالعــات مــوردی 
از موفقیت هــا اســت. »در ســال ۲۰1۴، اولیــن ســرمایه گذاری 
خــود را در هــوش مصنوعــی انجــام دادیــم کــه پیــش از شــروع 
ــا بینشــی از  ــه کســب وکار م توســعه توانایی هــای داخلــی، ب

ــازار داد.« ب
ــر شــرکتی  ــن ســرمایه گذاران خطرپذی ــای باشــگاه انجم همت
طــی ۲-۳ ســال گذشــته شــاهد افزایــش چشــمگیری در تعــداد 
اعضــا بــوده اســت، زیــرا شــرکت های CVC جدیــدی تأســیس 
شــده اند. باوجودایــن، میانگیــن عمــر کنونــی ایــن شــرکت ها 
حدود ۳-۴ ســال اســت. با توجه به اینکه معمولًا شــرکت های 
نوپــا 7-1۰ ســال قبــل از خــروج فعــال هســتند، اختافــی آشــکار 

بیــن شــرکت های CVC و اســتارتاپ ها وجــود دارد.

شرکتهایموجوددرسبدسهامکهبا
شرکتمادرقراردادهایتجاریدارند1و2

یادداشتها:
ــل  ــه دلی ــر شــرکتی کــه ب ــر شــرکتی پیشــتاز: شــاخصی از ۲5 شــرکت  ســرمایه گذاری خطرپذی 1(ســرمایه گذاری خطر پذی

ســابقه تاریخــی، مقیــاس فعلــی و ســرعت ســرمایه گذاری انتخــاب شــده اند. 
۲(درصدی از کل سرمایه گذاری ها. 



47

ــک  ــل بان ــر شــرکتی( و تحلی ــدوق  ســرمایه گذاری خطرپذی ــر پاســخ های ۲۰9 صن ــر شــرکتی )مبتنــی ب ــج نظرســنجی از شــرکت های ســرمایه گذاری خطر پذی ــع:نتای مرج
ســیلیکون ولی.

معیارهایگزارششدهبهشرکتمادر1
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انعطافپذیریعاملمهمیبرایشرکتهایCVCاست

شــرکت های ســرمایه گذاری خطرپذیــر شــرکتی به صــورت 
ـی بــر اســاس اهــداف ســرمایه گذاری خــود بــه ســه  کلـ
می شــوند.  تقســیم  ـی  مالـ و  ـی  ترکیبـ راهبــردی،  دســته 
واقعیــت ایــن اســت کــه ایــن طبقه بنــدی هــم ذهنی اســت 
و هــم دائمــاً در حــال تغییــر اســت و تحــت تأثیــر عواملــی 
ماننــد شــرایط بــازار، قیمــت ســهام، حمایــت مدیــران ارشــد 

ــرار دارد. ــری CVC ق و رهب
ـی«  اصلـ »ریســک  بــه  شــبیه  ـی  خیلـ وابســتگی  ریســک 
بــرای  مهمــی  عامــل   ســنتی،  خطرپذیــر  ســرمایه گذاران 
شــرکت های CVC اســت و دارای دو نــوع  اســت. نــوع اول، 
وابســتگی بــه رهبــری CVC هنــگام تــرک شــرکت از ســوی 
ــه تغییــرات  ــد منجــر ب ــر CVC روی می دهــد و می توان رهب
ــوع دوم، وابســتگی  ــا کــم کاری شــرکت شــود. ن اساســی ی
بــه مدیــران ارشــد شــرکت مــادر هنگامــی روی می دهــد کــه 
تغییــری در دیــدگاه مدیــران ارشــد شــرکت مــادر می توانــد 
مأموریــت CVC را تغییــر دهــد. ممکــن اســت شــرکت های 
CVC تحــت تأثیــر تغییــر کارکنــان قــرار بگیرنــد، امــا ایــن 

مزیــت را دارنــد کــه در صــورت لــزوم از ســوی شــرکت مــادر 
به راحتــی احیــا می شــوند.

صندوق هــا  همــه  ســاختار  بــا  ریســک  ایــن  باوجودایــن، 
نیســت. ســازگار 

صندوق هــای ترازنامــه ای )صندوق هــای همیشــگی( نســبت بــه 
صندوق های تک ســرمایه گذار و چند ســرمایه گذار، که میزان 
زیــادی از وابســتگی بــه تعهــد قــراردادی بــرای ســرمایه گذاری 
از ســوی شــرکت مــادر را حفــظ می کننــد، بیشــتر در معــرض 

تغییــرات از ســوی شــرکت مــادر قــرار دارنــد.
از ســال ۲۰۲1، یــک عامــل کــه بــا ســاختارها و نــوع صندوق هــا 
اســت.  اولیــه  مرحلــه  بــه  دادن  اولویــت  اســت،  ســازگار 
بیشــتر شــرکت های CVC وقــت کمتــری را صــرف معامــات 
ــور متوســط 1۲ درصــد  ــه به ط ــد، حال آنک ــر می کنن مراحــل آخ
ــه ســرمایه گذاری خنثــی هســتند.  ــه مرحل از آن هــا نســبت ب
ورود زودهنــگام بــه یــک شــرکت، بــه شــرکت های CVC ایــن 
امــکان را می دهــد تــا نقــش مؤثرتــری در شــرکت های نوظهــور 

بیشــتری داشــته باشــند.

ساختارصندوقبرحسبنوع1CVCو2
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در12مــاهگذشــته،14درصــدازشــرکتها
فکــر خــود ترازنامــه از وجــوه انتقــال بــه
کردهانــد.محرکهــایاصلــیشــاملمــوارد

روبــرواســت:

میانگینسرمایهتحتمدیریتواندازه
صندوقبراساسترجیحمرحله3

ترجیحمرحلهبراساسنوع1CVCو2و3

یادداشتها:
1(سرمایه گذاری خطر پذیر شرکتی پیشتاز: شاخصی از ۲5 شرکت  سرمایه گذاری خطرپذیر شرکتی که به دلیل سابقه تاریخی، مقیاس فعلی و سرعت سرمایه گذاری انتخاب شده اند. 

۲(درصــدی از کل ســرمایه گذاری ها. مرجــع: نتایــج نظرســنجی از شــرکت های ســرمایه گذاری خطر پذیــر شــرکتی )مبتنــی بــر پاســخ های ۲۰9 صنــدوق  ســرمایه گذاری خطرپذیــر شــرکتی( و تحلیــل 
بانــک ســیلیکون ولی.
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شرکتهایCVCیکسوراانتخابمیکنند:
تیمراهبردییاتیممالی

طــی ســه ســال گذشــته، بیشــتر شــرکت های CVC به ســوی 
رویکــردی راهبردی تــر متمایــل شــده اند، حال آنکــه CVC هــای 
پیشــتاز بــر منافــع مالی تأکید می کنند. در شــرایط اقتصادی 
ســخت تر، کــه دســتیابی بــه بــازده مالــی دشــوارتر می شــود، 
شــده  مهم تــر  صندوق هــا  ایــن  بــرای  راهبــردی  مزایــای 
اســت. در ســال ۲۰۲1، حــدود 5۰ درصــد از ایــن صندوق هــا 
بــه  توجــه  بــا  صندوق هــا  هم اکنــون،  بودنــد.  هیبریــدی 
کاهــش ســرمایه گذاری ها، تمایــل بیشــتری بــه انتخــاب 
ــرا ممکــن  ــد، زی ــا مالــی دارن ــردی ی ــز راهب رویکردهــای متمای
اســت ســاختارهای انگیزشــی رقابتــی در مدل هــای هیبریدی 

چالش برانگیــز باشــند.
ــر  ــه ب هــدف اصلــی شــرکت های CVC، حتــی آن هایــی ک
ــه حســگر  ــد، عمــل کــردن به منزل منافــع مالــی تمرکــز دارن
شــرکت های  اســت.  آینــده  و  نوظهــور  روندهــای  درک 
دنبــال  بــه  اســتارت آپ ها  در  ســرمایه گذاری  بــا   CVC

اســتفاده از ایــن روندهــا و ایجــاد کســب وکارهای مجــاور 
بــرای جلوگیــری از سرنوشــتی مشــابه شــرکت هایی ماننــد 
یــا باک باســتر هســتند.. شــرکت ها در سراســر  کــداک 
مهــم  قطب هــای  در  را  خــود  ســرمایه گذاران  جهــان 
سانفرانسیســکو،  خلیــج  منطقــه  نظیــر  اســتارتاپ ها، 
مســتقر می کننــد تــا روابــط خــود  بــا اســتارتاپ ها را حفــظ 
کننــد، مشــارکت ها را توســعه دهنــد و توافق نامه هــای 

ــد. ــن کنن ــاری تدوی تج
درحالی کــه برخــی از صندوق هــای CVC اقــدام بــه تشــکیل 
گــروه بــا تیم هــای توســعه شــرکتی و ادغــام و تملیــک 
می کننــد، بیشــتر آن هــا متمایــز هســتند. نمونــه ای از ایــن 
گــروه  ســرمایه گذاری های سیســکو اســت. لــذا، سیســکو 
در ســال ۲۰19 بــرای دنبــال کــردن ســرمایه گذاری های بــا 
ـی بیشــتر، بخــش مســتقل CVC خــود بــا نــام  تمرکــز مالـ

ــرد. ــدازی ک ــرز را راه ان دســیبل پارتن

امتیازمیانگینراهبردییامالیبرحسبنوعانواعصندوقهایCVCدرگذرزمان2و3
صندوق1و2و3

یادداشتها:
1( ســرمایه گذاری خطر پذیــر شــرکتی پیشــتاز: شــاخصی از ۲5 شــرکت  ســرمایه گذاری خطرپذیــر شــرکتی کــه بــه دلیــل ســابقه تاریخــی، مقیــاس 

فعلــی و ســرعت ســرمایه گذاری انتخــاب شــده اند. 
ــا ســودهای مالــی. شــرکت ها  ــد ی ــز می کنن ــردی تمرک ــر ســودهای راهب ــا ب ــه آی ــر ســؤال نظرســنجی. از شــرکت ها ســؤال شــد ک ۲( مبتنــی ب

ــد.  ــزارش می کنن ــاس 1۰ نقطــه ای گ ــای مقی ــر مبن خودشــان ب
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آیاCVCهاهنوزطرفدارشراکتمحدود)LP(هستند؟
ــت شــراکت  ــا محدودی ــوأم ب ســرمایه گذاری های شــرکتی ت
ــت   ــدوق بخــش چشــمگیری از فعالی ــران صن در ســایر مدی
زیــرا دسترســی  را تشــکیل می دهــد.   CVC صندوق هــای 
بــه جریــان معامــات، دســتیابی بــه پوشــش جغرافیایــی و 
ــم  ــه ســرمایه گذاری ها در مناطقــی را کــه تی تنوع بخشــی ب
CVC در حــال حاضــر بــه آن دسترســی نــدارد، پــر مــی کنــد.
بعضــی از شــرکت های CVC راهبــردی و هیبریــدی حاضــر 
محدودیــت  بــا  ســرمایه گذاری   امســال،  پیمایــش  در 
توضیــح  اســت  ممکــن  کرده انــد.  متوقــف  را  شــراکت 
ــایر  ــد س ــا رون ــه ب ــازار باشــد ک ــی ب ــاض کل ــی انقب احتمال
نیــز  خطرپذیــر  ســرمایه گذاری  صنعــت  بخش هــای 
ـی دارد. اگــر ایــن رونــد در ســال آینــده ادامــه  همخوانـ
ناشــی  اثــرات  صندوق هــا  اســت  ممکــن  کنــد،  پیــدا 
صندوق هــای  ـی،  به طورکلـ کننــد.  تجربــه  را  آن  از 
فعال تــر موقعیت هــای بــا محــدود شــراکت بیشــتری را 
می پذیرنــد. اگــر موقعیت هــای شــراکت محــدود کاهــش 

هدفCVCبرحسبنوعصندوق1و2

۳( مبتنی بر پاسخ دهندگان به نظرسنجی طی نظرسنجی های سال های ۲۰۲1، ۲۰۲۲ و ۲۰۲۳. 
مرجع: نتایج نظرسنجی از شرکت های سرمایه گذاری خطر پذیر شرکتی )مبتنی بر پاسخ های ۲۰9 صندوق  سرمایه گذاری خطرپذیر شرکتی( و تحلیل بانک سیلیکون ولی.

سایر موارد

حسگر درک روندهای نوظهور 
و آینده و بازارهای جدید

 CVC بنیان گذاران باید شرکت های
را مثل شرکای راهبردی تلقی کنند، 

نه مسیری برای خروج

حتی شرکت های به شدت مالی مثل 
حسگر شرکت مادر عمل می کنند

M&A تأمین هدف احتمالی

افزودن کسب و کار جدید و یا سرعت دادن 
R&D به تجاری سازی با واحد کسب و کار یا

یابنــد، می توانیــم انتظــار کاهــش جریــان معامــات و 
فشــار بیشــتر بــر تیــم بــرای پیگیــری روندهــای جــاری، 
تولیــدی  خــط  حفــظ  و  موشــکافانه  بررســی های  انجــام 

باشــیم. را داشــته  متنــوع 
ـی کمــاکان بــا رونــد کا متفاوتــی  شــرکت های CVC مالـ
صندوق هــای  از  بیشــتری  تعــداد  و  می کننــد  عمــل 
موقعیت هــای  گذشــته  ســال های  بــه  نســبت  ـی  مالـ
محدودیــت شــراکت محــدود  را می پذیرنــد. ۲۳ درصــد 
بــا  ســرمایه گذاری  کــه  کرده انــد  اعــام  صندوق هــا  از 
محدودیــت شــراکت را کامــاً متوقــف خواهنــد کــرد و 
ایــن صندوق هــا راهبــردی هســتند.  از  از نیمــی  بیــش 
محدودیــت  بــا  ســرمایه گذاری های  نتایــج  مشــاهده 
شــراکت انجام شــده در دو ســال گذشــته جالــب خواهــد 
چــه  و  خــوب  چــه  ســرمایه گذاری ها،  ایــن  بــازده  بــود. 
بــد، تأثیــر چشــمگیری بــر تصمیــم آن هــا بــرای ادامــه 

راهبــرد دارد. ایــن  از  اســتفاده 
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یادداشتها:
1( ســرمایه گذاری خطر پذیــر شــرکتی پیشــتاز: شــاخصی از ۲5 شــرکت  ســرمایه گذاری خطرپذیــر شــرکتی کــه بــه دلیــل ســابقه 

تاریخــی، مقیــاس فعلــی و ســرعت ســرمایه گذاری انتخــاب شــده اند. 
۲( مبتنی بر پاسخ دهندگان به نظرسنجی طی نظرسنجی های سال های ۲۰۲1، ۲۰۲۲ و ۲۰۲۳.

موضعمحدودیتشراکتبرحسبمعاملات
سرمایهگذارخطرپذیردرسال

5دلیلاصلیاتخاذموضعمحدودیت
CVCشراکتبرحسبنوعصندوق

شرکتهایCVCچگونهتخصیص
محدودیتشراکترااصلاحمیکنند

درصدصندوقهاییکهموضعمحدودیت
شراکتاتخاذمیکنند1و2
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ــک  ــل بان ــر شــرکتی( و تحلی ــدوق  ســرمایه گذاری خطرپذی ــر پاســخ های ۲۰9 صن ــر شــرکتی )مبتنــی ب ــج نظرســنجی از شــرکت های ســرمایه گذاری خطر پذی ــع: نتای مرج
ســیلیکون ولی.

میزانتعامللازمکسبوکاربرایسرمایهگذاری1

پایشCVCهاتوسطشرکتمادر

ــه میــزان چشــمگیری بیشــتر  شــرکت های CVC راهبــردی ب
CVC شــرکت های   بــا  مقایســه  در  و  گذشــته  ســال  از 
کــه رویکردهــای دیگــری دارنــد، زمــان بســیار بیشــتری را 
صــرف مدیریــت رابطــه بــا شــرکت مــادر خــود می کننــد. 
ایــن موضــوع می توانــد موجــب مشــغول کاغذبــازی مانــدن 
ــد  ــات جدی ــه در جســتجوی معام ســرمایه گذارانی شــود ک
هســتند. مدت زمــان صــرف شــده بــرای مدیریــت شــرکت 
بــه  کــردن  کار  ماننــد:  مــواردی  شــامل  می توانــد  مــادر 
انعقــاد  ســرمایه گذاری،  ســبد  شــرکت های  از  نمایندگــی 
توافق نامه هــای تجــاری، راهبــری بخش هــای تــدارکات یــا 

حقوقــی و عوامــل متعــدد دیگــر باشــد.
صــرف  را  بیشــتری  زمــان  پیشــتاز  و  ـی  مالـ صندوق هــای 
یافتــن معامــات جدیــد و تخصیــص ســرمایه می کننــد. 
 CVC ایــن دو نــوع صنــدوق، بخــش عمــده ای از شــرکت های
را تشــکیل می دهنــد کــه بــه شــکل ســاختار صنــدوق بــا 
مشــارکت محــدود متعــدد از اســتقال برخــوردار هســتند. 
بنابرایــن، وابســتگی آن هــا بــه دفتــر مرکــزی شــرکت بــه 

ــر اســت. ــادی کمت ــزان زی می

انجــام  بــرای  راهبــردی   CVC شــرکت های  ضمــن،  در 
چشــمگیر  مشــارکت  نیازمنــد  جدیــد،  ســرمایه گذاری 
واحدهــای تجــاری هســتند. ایــن مشــارکت گســترده، منجــر 
بــه افزایــش زمــان بیــن اولیــن جلســه و صــدور چــک بــرای 
ــردی می شــود کــه ممکــن اســت در  شــرکت های CVC راهب
ســال ۲۰۲1، توانایــی آن هــا در صــدور چک هــای جدیــد را 

محــدود کــرده باشــد.
تأییــد کمیتــه ســرمایه گذاری مانــع دیگــری اســت کــه 
زمان بنــدی ســرمایه گذاری  را افزایــش می دهــد. به طورکلــی، 
)تنهــا  بســیار مســتقل تر هســتند  پیشــتاز  صندوق هــای 
ــد(،  ــه ســرمایه گذاری دارن ــد کمیت ــه تأیی ــاز ب 5۲ درصــد نی
راهبــردی   CVC شــرکت های  تمــام  تقریبــاً  حال آنکــه 
نیازمنــد تأییــد کمیتــه ســرمایه گذاری هســتند. ممکــن 
ــه  ــه کمیت ــرای صندوق هایــی ک ــژه ب ــر، به وی ــن ام اســت ای
به صــورت  فقــط  اســت  ممکــن  آن هــا  ســرمایه گذاری 
ـی تشــکیل جلســه دهــد )17 درصــد از صندوق هایــی  فصلـ
هســتند(  ســرمایه گذاری  کمیتــه  تأییــد  نیازمنــد  کــه 

باشــد. چالش برانگیــز 
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یادداشتها:
1( ســرمایه گذاری خطر پذیــر شــرکتی پیشــتاز: شــاخصی از ۲5 شــرکت  ســرمایه گذاری خطرپذیــر شــرکتی کــه بــه دلیــل ســابقه 

تاریخــی، مقیــاس فعلــی و ســرعت ســرمایه گذاری انتخــاب شــده اند. 
۲( مبتنی بر پاسخ دهندگان به نظرسنجی طی نظرسنجی های سال های ۲۰۲1، ۲۰۲۲ و ۲۰۲۳.

در محیط های امروزی، صندوق های 
هیبریدی و راهبردی زمان زیادی را 

صرف مدیریت شرکت مادر می کنند

درصد صندوق های در آستانه 
IC دریافت گواهی

آستانهمعمول:750هزاردلار

گواهی IC برحسب تعداد 1
درصدصندوقهاییکهنیازمند

گواهیICهستند

درصدصندوقهاییکهلااقل40درصدازوقتخود
راصرفمدیریترابطهباشرکتمادرمیکنند1و2

درصدصندوقهاییکهکمتراز2ماهزمان
صرفسرمایهگذاریمیکنند
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یادداشتها:
1( سرمایه گذاری خطر پذیر شرکتی پیشتاز: شاخصی از ۲5 شرکت  سرمایه گذاری خطرپذیر شرکتی که به دلیل سابقه تاریخی، مقیاس فعلی و سرعت سرمایه گذاری انتخاب شده اند. 

۲( ســهم ســود انتقالــی ســایه یــا مصنوعــی مخــزن پاداشــی ایجــاد شــده از مبالــغ ســود انتقالــی اســت کــه می تــوان آن هــا را میــان اعضــا تیــم صنــدوق، نه فقــط شــرکای مدیریــت، توزیــع کــرد.  
بعضــی از مدل هــا شــامل تضمیــن پرداخــت  هســتند، حال آنکــه ســایرین این گونــه نیســتند. 

۳( منبــع واحدهــای ســهام محدود شــده. نتایــج نظرســنجی از شــرکت های ســرمایه گذاری خطر پذیــر شــرکتی )مبتنــی بــر پاســخ های ۲۰9 صنــدوق  ســرمایه گذاری خطرپذیــر شــرکتی( و تحلیــل 
بانــک ســیلیکون ولی.

درصدصندوقهاییکهسودانتقالیارائه
میکنند،برحسبنوعصندوق1

درصدصندوقهایپیشتاز1کهسودانتقالی
ارائهمیکنند

رشدبهرهدرسهمسودانتقالی
در  کــه  اســت  پاداشــی  ســازوکار  ـی  انتقالـ ســود  ســهم 
گســترده  به طــور  خطرپذیــر  ســرمایه گذاری  صندوق هــای 
  CVC از آن اســتفاده می شــود. باوجودایــن، شــرکت های
اغلــب بــه دلیــل عــدم درک یــا عــدم انگیــزه از جانــب شــرکت 

مــادر، چنیــن پاداشــی را ارائــه نمی کننــد.
صندوق هــای پیشــتاز در حــال تغییــر ایــن پارادایــم هســتند، 
زیــرا درک بهتــری از ســاختارهای پــاداش دارنــد. در ســال 
۲۰۲۳، تعــداد روزافزونــی از آن هــا ایــن نــوع پــاداش را ارائــه 
می کننــد. بــا گذشــت زمــان، بــا توجــه بــه اینکــه ارائــه ســهم 
ســود انتقالــی منجــر بــه مانــدگاری طولانی تر ســرمایه گذاران 
ــرای صندوق هــای مالــی برتــر  ــوع پــاداش ب می شــود، ایــن ن

رایج تــر خواهــد شــد.
ـی  انتقالـ ســود  ســهم  از  راهبــردی  صندوق هــای  بیشــتر 
صندوق هــای  از  مــورد  چندیــن  نمی کننــد.  اســتفاده 
نظرسنجی شــده اشــاره کرده انــد کــه اگــر ســرمایه گذاران 
ـی ســبد خــود پــاداش دریافــت کننــد،  بــرای عملکــرد مالـ
درحالی کــه هــدف صنــدوق مبتنــی بــر عملکــرد مالــی نیســت، 

ایــن امــر منجــر بــه ناهمســویی انگیزه ها می شــود. در ضمن، 
ایــن اکــراه ناشــی از ایــن تــرس اســت کــه ارائــه ســهم ســود 
انتقالــی بــرای شــرکت مــادر هزینــه زیــادی داشــته باشــد یــا 

به ســادگی ناعادلانــه تلقــی شــود.
از شــرکت های CVC پایــش شــده فقــط ۲۴ درصــد ســهم 
ســود انتقالــی دریافــت می کننــد. درحالی کــه ممکــن اســت 
۲۴ درصــد نســبت بــه صندوق هــای ســنتی کــم بــه نظــر 
برســد، امــا کمــاکان نشــانگر امیدوارکننــده ای بــرای پــاداش 
در شــرکت های CVC اســت. شــرکت های همتــا تخمیــن 
می زننــد کــه 1۰ ســال پیــش، درصــد صندوق هایــی کــه ســهم 
ســود انتقالــی دریافــت می کردنــد، کمتــر از 1۰ درصــد بــوده 
اســت و برخــی از آن هایــی کــه هم اکنــون ایــن پــاداش 
حفــظ  بــرای  کــه  کرده انــد  اشــاره  نمی کننــد،  دریافــت  را 
اســتعدادهای برتــر و هدایــت عملکــرد صنــدوق، اشــکال 
ــن  ــد. نمونه هایــی از ای ــت می کنن ــاداش دریاف ــری از پ دیگ
مــوارد شــامل ســهم ســود انتقالــی ســایه یــا مصنوعــی )۲(، 

تشــویقات و ســهام هســتند.
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میانگیندورهتصدیسرمایهگذارانبدیلهایسودانتقالیارائهشده2،3

%۲1
افزایش در میانگین دوره تصدی روسای 

شرکت های سرمایه گذاری خطر پذیر 
شرکتی در شرکت هایی که منافع 

انتقالی ارائه می کنند

یادداشتها:
۲( ســهم ســود انتقالــی ســایه یــا مصنوعــی مخــزن پاداشــی ایجــاد شــده از مبالــغ ســود انتقالــی اســت کــه می تــوان آن هــا را میــان اعضــا تیــم 
صنــدوق، نه فقــط شــرکای مدیریــت، توزیــع کــرد.  بعضــی از مدل هــا شــامل تضمیــن پرداخــت  هســتند، حال آنکــه ســایرین این گونــه نیســتند. 
ـی بــر پاســخ های ۲۰9  ۳( منبــع واحدهــای ســهام محدود شــده. نتایــج نظرســنجی از شــرکت های ســرمایه گذاری خطر پذیــر شــرکتی )مبتنـ

ــک ســیلیکون ولی. ــل بان ــر شــرکتی( و تحلی ــدوق  ســرمایه گذاری خطرپذی صن

بهرهگیریسریعشرکتهایCVCازجدیدترینفناوریها
 CVC شــرکت های  وجــود  بــرای  کــه  ـی  دلیلـ اصلی تریــن 
ذکــر شــده اســت، حســگر شــرکت مــادر بــودن اســت. جــای 
تعجــب نیســت کــه فناوری هایــی کــه بــه تیتــر اخبــار تبدیــل 
می شــوند، در صــدر بخش هایــی قــرار دارنــد کــه شــرکت های  

ــد. ــه آن هــا توجــه می کنن CVCب
زمانــی کــه مدل هــای زبانــی بــزرگ در دســترس عمــوم قــرار 
ــرار داد.  ــر ق ــا را تحــت تأثی ــد، هــوش مصنوعــی دنی گرفتن
بســیاری از ایــن پیشــرفت های اخیــر ریشــه در یاریگــری 
ــزرگ دارد. گــزارش شــده کــه مجمــوع  مالــی شــرکت های ب
ســرمایه گذاری مایکروســافت در شــرکت OpenAI معــادل 
1۳ میلیــارد دلار اســت. ســهم ســرمایه گذاری خطرپذیــر 
ایالات متحــده در شــرکت های هــوش مصنوعــی طــی 1۲ 
مــاه منتهــی بــه ســه ماهه دوم ۲۰۲۳ بــه ۲6 درصــد افزایش 

یافــت کــه نســبت بــه ســال قبــل 1۰ درصــد افزایــش داشــته 
اســت. صرفــاً ســرمایه و دسترســی بــه محاســبات موردنیــاز 
بــرای توســعه مدل هــای زبانــی بــزرگ بــه ایــن معنــی اســت 
به عنوان مثــال،  دارنــد.  ـی  بیرونـ نقــش  شــرکت ها  کــه 
شــرکت Midjourney  بــرای تأمیــن رایانــش موردنیــاز خــود 

بــه روابــط از پیــش موجــود بــا گــوگل تکیــه کــرد.
اســتفاده  نحــوه  از  دیگــری  مثــال  اقلیمــی  فنــاوری 
کســب وکارها از شــرکت های CVC به مثابــه حســگر بــرای 
ســازگاری بــا فناوری هــای پیشــرفته اســت. صرفــاً تعــداد 
کمــی از صندوق هــای پیمایــش مــا، صندوق هــای اختصاصی 
اقلیمــی هســتند، امــا به طــور گســترده بــه ایــن موضــوع 
اشــاره شــده اســت. ایــن امــر نشــان می دهــد کــه شــرکت ها 
در حــال بررســی راه هایــی بــرای دســتیابی بــه اهــداف ESG و 
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روندهایفناورهاینوظهوربرترکهروسای
CVCشاهدآنهستند

دلایلاصلیوجودصندوقCVCشما

نقاطعطفمهمهوشمصنوعیمولدو
سرمایهگذاریدرهوشمصنوعی1بهصورت

درصدیازکلسرمایهگذاریخطرپذیر

یادداشتها:
1) شــامل »هــوش مصنوعــی و یادگیــری ماشــین« عمــودی پیج بــوک از 17 ژوئیــه ۲۰۲۳. 1۲ مــاه گذشــته. ۲) مجمــوع تعــداد عبــارات جســتجو بــرای »هــوش مصنوعــی«، برحســب صفــر تــا 1۰۰ بــرای  

برتریــن مــاه جســتجو از ســال ۲۰۰۴. 
ــر شــرکتی(، وضعیــت بازارهــا در نیمــه دوم ۲۰۲۳ و  ــدوق  ســرمایه گذاری خطرپذی ــر پاســخ های ۲۰9 صن ــر شــرکتی )مبتنــی ب ــج پیمایــش از شــرکت های ســرمایه گذاری خطر پذی مرجــع: نتای

.SBV تحلیــل

ــرات اقلیمــی هســتند. ــا تغیی ســازگاری ب
بــا توجــه بــه نقــش محــوری شــرکت های CVC در پیونــد 
شــرکت ها بــا آخریــن فناوری هــا حتــی در میــان صندوق های 
مالــی محــور شــرکت های CVC در موقعیتــی قــرار دارنــد کــه 

وضعیــت خــود را به منزلــه ســرمایه گذاران همه جانبــه حفــظ 
کننــد. به احتمال زیــاد آن هــا نقــش مهمــی در شــکل دهی 
ــا  ــه مــوج بعــدی فناوری هــا، از هــوش مصنوعــی گرفتــه ت ب

اقلیمــی، رباتیــک و فراتــر از آن ایفــا خواهنــد کــرد.

مثال هایی از رباتیک، اینترنت اشیا، 
نیمه هادی های نسل بعد، رایانش 
کوانتومی، فناوری های سنسور بدیع

مثال هایی از هوش مصنوعی مولد، 
زیرساخت هوش مصنوعی، هوش 

مصنوعی غیر مولد، مدل های بنیادی 
چندمدلی

شاخص جستجوهای گوگل برای هوش مصنوعی ۲

درصد سرمایه گذاری خطرپذیر ایالات متحده در شرکت های 
هوش مصنوعی

نگران از دست دادن فرصت ها




