
هم افزایی های بازار سرمایه و
شرکت های دانش بنیان

سید مهدی سادات رسول
مدیرعامل صندوق توسعه صادرات و فناوری شریف



طرح موضوعات

؛بنیانشرایط اقتصاد کلان بخش فناوری و دانش •

شد؛المان های چند وجهی رشد شرکت های دانش بنیان و بررسی منظر تامین مالی مورد نیاز برای ر•

.بنیانابزارهای تسهیل کننده رشد در شرکت های دانش •



0.12%, 12.8

0.14%, 17.5 0.22%, 33.0

0.16%, 37.8

0.39%, 120.9

0.60%, 215.0

1400, 403.0

1.07%, 600.0

1.71%, 1200.0

2.73%, 2400.0

4.37%, 4800.0

0.0

1000.0

2000.0

3000.0

4000.0

5000.0

6000.0

1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402 1403 1404

میزان درآمد شرکت های دانش بنیان
3

(برابری11رشد )هزار همت برسد 5.5فروش شرکت ها باید به کشور، GDPاقتصاد دانش بنیان از % 5برای تحقق سهم 

14درصدی در دو سال اخیر در مقایسه با رشد بلند مدت 100رشد 

کشور به نرخ جاری، نشان از قابلیت رشد پایدار و بلند GDPدرصدی 

.مدت این بخش دارد

:رشد همگام با تورم بوده است: چالش کلی

تامین سرمایه در گردش و جا به جایی های ارزی بنگاه : مشکلات اصلی

های متوسط



:استمالیتأمینجهتبهمتفاوتیوکارسازنیازمندحوزههر
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نهادهای ایجاد کننده رشد اقتصاد دانش بنیان، فناور و خلاق

.نمایندردایوتاییدرانهاییدقتبرآنتاثیرتوانندنمیتحلیلگرانکهاستشدهاستفادهمتعددهایتخمینازهاشرکتفروشبرای:توجه



عامل های کلیدی رشد از منظر مالی



مالیعامل های کلیدی رشد از منظر 
...(به غیر از نیروی انسانی، رهبری، اجرای قوی و )

پایداردرآمدهایکهوکاریکسبمدلایجاد•
درنوآورانهرویکردهایاتخاذباباشدداشته
:باشدمیتحقققابلزیرعوامل

دریافتنی؛هایحسابسازیبهینه•

پرداختنی؛هایحسابسازیبهینه•

گرداش؛درسرمایهسازیبهینه•



با اندازه متوسطاوراق مشارکت-1

همت؛2الی 500مشکلات تامین مالی شرکت های دانش بنیان دارای فروش •

مشکلات نصاب های بانک مرکزی برای شبکه بانکی؛•

میلیارد تومان؛300الی 150انتشار اوراق از •

تضمین اوراق توسط شبکه صندوق های پژوهش و فناوری و بانک ها؛•



ه در قالب افزایش سرمایبنیانشرکت های دانش پذیرش -2

فرابورس؛/ضرورت تسهیل پذیرش ترجیحا در تابلوهای اصلی بورس•

رفا ورود شرکت هاباعث ایجاد و شبکه سازی تحلیل های بنیادی در حوزه کالاهای دانش محور و نه ص•
کالاهای پایه کومودیتی خواهد شد؛

جارت منظور از شرکت های دانش بنیان صرفا شرکت های فعال حوزه فعال خدمات فناوری اطلاعات و ت•
!الکترونیک نیست



(Private Equity)هایخصوصیصندوقتسهیلایجادوراهبری-3

گذاریایهسرمجهتبانکیشبکهوهابیمهنوآوری،صندوقملی،توسعهصندوقازمنابعازبخشیدهیجهت•
ها؛صندوقایندر(General Partner)مدیرنهو(Limited Partner)محدودشریکرویکردبا
کشور؛درهاشرکترشدجهتگذارسرمایهومدیرنقشتفکیکلزوم•
بهخوداعطایقابلدرآمدکلازدرصددهمیزانبهحداکثرشرکتهربزرگشرکتهزار3وجودبهتوجهبا•

یکدرحداکثربتوانددیگرسویازوشودمعافسالدرتومانمیلیارد100میزانتاحداکثروسالیانهصورت
ختلفمایپیوسیویهایصندوقتاشودمیباعثامراین.نمایدگذاریسرمایهتومانمیلیارد50صندوق
.شوندواردساکتگذارسرمایهاو LPبتوانندبزرگهایشرکتو.بگیرندشکلبتوانند

تادیهازنظورم)شدهتادیهمیزانکلبلافاصلههاگذاریسرمایهازخاطراطمینانمنظوربهکهشودمیپیشنهاد•
گذارانیهسرمابهسالهماندرکاملمالیاتیمعافیت(.باشدمیشدهتعهدصرفانهوشدهپرداختمیزانشده

(LP) واسطنهادوسطتکهپذیرسرمایهشرکتکهباشدمیاینبهمشروطتادیهایندیگرسویاز.گیردتعلق
تادیهبلغمکلسالدوازپساینصورتغیردرشودبنیاندانشسالدوازپسشودمیانتخابگذاریسرمایه

عنوانبهومسسالدربانکیشبکهمصوبالتزاموجهازچهارمیکبعلاوهبانکیتسهیلاتنرخمیزانبهشده
.گیردصورتنآوصولبهاقداممالیاتیامورسازمانتوسطوشدهتلقیگذارسرمایهشرکتقطعیمالیاتیبدهی



شرکت های بورسی یا غیر بورسی بزرگتوسطVCوPEهایخروج صندوق تسهیل -4

سهامخریدقالبدر(M&A)تملیکوادغامجهتبزرگهایشرکتتشویقمنظوربهشودمیپیشنهاد•
کارآفرینان،انگیزهافزایشوها VCسرمایهبازگشتبرایخروجمکانیزمایجادو  (Secondary)ثانویه

خریدحهمراباوراقضمانتازبخشییاکلآنطیکهنمایدتعریفاییبستهشکوفاییونوآوریصندوق
.گیردمیعهدهبرراهشدهمنتشرپذیرسرمایههایشرکت



تامین مالی جمعی معکوس-5

اینخاصینقدینگجریانبهتوجهبابنیاندانشهایشرکتتوسطمعکوسجمعیمالیتامینامکانایجاد•
ها؛شرکت

:سازوکارکلی•

مالیوجوهکهافرادیتوسطمختلفضمانتوهازمانوهانرخباپولعرضهایفرصتارایهوآوریجمع•
دارند؛اضافه

جریانطبقیجمعمالیتامینسامانهازبنیاندانشهایشرکتتوسطمنابععرضهفرصتچندیایکانتخاب•
ها؛شرکتخاصنقدینگی



با تشکر و آرزوی سلامتی
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