
 
 

 
 

 مبانی جذب سرمایه و نحوه مذاکره و تعامل با سرمایه گذار

و  شد دشوارلیه رجذب سرمایه و مذاکره با سرمایه گذاران براي بنیان گذاران استارتاپ به خصوص در مراحل او
ر استارتاپ د سرمایه گذاران در مورد ارزش گذاري با مذاکره براي نکات ترینمهم به جامبهم است. در این 

 .پردازیمفرآیند جذب سرمایه می

 ارزشگذاري استارتاپ، نقُل جلسات مذاکره استارتاپ و سرمایه گذار

مسلما یکی از مهم ترین و جنجال برانگیزترین موضوعات در مذاکرات بنیان گذاران و سرمایه گذاران خطر پذیر 
 .است ارزش استارتاپر فرآیند جذب سرمایه، د

 ا دریافتتاپ ردر فرآیند جذب سرمایه، سرمایه گذار خطرپذیر در ازاي تأمین سرمایه، درصدي از سهام استار
نین اپ و همچستارتقدار دقیق درصد سهام واگذاري به سرمایه گذار بر اساس میزان سرمایه مورد نیاز اکند. ممی

ده عیین کننیر، تشود. بنابراین ارزش گذاري مورد توافق استارتاپ و سرمایه گذار خطرپذارزش گذاري تعیین می
 .درصد سهام دریافتی سرمایه گذار از استارتاپ است

 .را بپوشید و تصور کنید چه مسائلی براي آن ها مهم است کفش سرمایه گذاران

ها را براي سوالات قبل از هر مذاکره اي با تشخیص اینکه در ذهن سرمایه گذاران چه می گذرد، بهترین پاسخ
گروهی هستند که بیشتر از بنیانگذاران در  گذاران خطرپذیرسرمایهها بیابید. در این مذاکرات احتمالی آن

سته اند که با تعداد زیادي استارتاپ جلسات مذاکره حضور داشته اند. در واقع آن طرف میز افرادي با تجربه نش
 .هاي قیمتی آخرین معاملات صورت گرفته در اکوسیستم را دریافت می کنندسر و کار داشته و همواره سیگنال

ه ات مذاکرها در جلسدر ادامه این مطلب به سوالات رایج سرمایه گذاران در مورد ارزشگذاري و اهداف طرح آن
ر بهینه ت ذاکراتمدرست اهداف این سوالات احتمالی و رایج، پاسخ هاي شما و روند می پردازیم. چراکه با فهم 

 .شودمی

در آخرین مرحله جذب سرمایه  سؤال اول سرمایه گذار: ارزشگذاري پس از جذب سرمایه استارتاپ
 اید؟ چقدر بوده و چه میزان سرمایه جذب کرده

اشید که سرمایه گذار ممکن است با استفاده از شبکه ارتباطی در پاسخ به این سوال این نکته را در نظر داشته ب
خود، اطلاعات معاملات قبلی استارتاپ شما را در اختیار داشته باشد. از طرفی در میان گذاشتن عدد ارزشگذاري 
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 .تاثیري بر موفقیت فرآیند جذب سرمایه در این مرحله ندارد

 چیست؟ سؤال این طرح از پذیر خطر گذاران سرمایه  هدف

ها تناسب وق آني صنددر وهله اول سرمایه گذاران می خواهند بدانند استارتاپ تا چه اندازه با مدل سرمایه گذار
 .دارد

گذاري  ن سرمایهدر آ اي از توسعه کهبه عنوان یک بنیان گذار باید بدانید سرمایه گذار خطر پذیر بسته به مرحله
پ شما ستارتااها در آن مرحله است. به همین دلیل سهام استارتاپمی کند، معمولا خواستار درصدي مشخص از 

 .سب باشدمتنا صندوق گذاري سرمایه فلسفه با معیارها دیگر و فعالیت حوزه باید از نظر مرحله توسعه،

هایی ها در حوزهاپمیلیون تومان بر روي استارت 700تا  400صندوقی را در نظر بگیرید که معمولا مبلغی مابین 
درصد  %26لی ا  %11شخص سرمایه گذاري می کند. اگر درصد سهام دریافتی این سرمایه گذار خطر پذیر بازه م

الی مأمین را تشکیل بدهد بنابراین ارزش گذاري قبل از جذب سرمایه استارتاپ هایی که از این صندوق ت
با  رمایه اي معادلمیلیارد قرار دارد. به این معنا که اگر به دنبال جذب س 3الی  2 حدودي  اند در بازهکرده

 .ر این صندوق را خط بکشیددو باید تقریبا هستید، تومان میلیارد  5

ا کم یدلیل دیگر مطرح شدن این سؤال ممکن است کنجکاوي سرمایه گذار براي تشخیص بیش ارزش گذاري 
 .است سرمایه جذب یقبل مرحله در استارتاپ  ارزش گذاري

 Down یا سرمایه گذاران خطرپذیر از حالتی که استارتاپ نسبت به ارزشگذاري دور قبل دچار افت ارزش
Round ها به افت ارزش استارتاپ و بالتبع آن افت ارزش شود، نفرت دارند. یک دلیل ساده آن، عدم تمایل آن

 .در ساختار سهامداري استارتاپ استمالکیت سرمایه گذاران قبلی آن به دلیل ورود آن ها 

اري ا ارزشگذابر بیک دلیل منطقی هم اینست که سرمایه گذار خطرپذیر می داند اگر ارزش فعلی را کمتر و یا بر
 اخواه برواه نخاستارتاپ در دور قبلی جذب سرمایه بپذیرد، سهام بنیانگذاران رقیق خواهد شد و این مسئله 

ایه جذب سرم اي از گذاشت. از طرفی سرمایه گذاران خطرپذیر تمایلی ندارند در مرحلهها تأثیر خواهد انگیزه آن
 .وارد شوند که درصد سهام موسسان در آن کاهش می یابد

هدف دیگر طرح این سوال این است که آیا شما سرمایه دریافتی خود در مراحل قبل را به صورت بهینه مدیریت 
مایه گذار را متقاعد کنید که با سرمایه دریافتی در مرحله قبل چه پیشرفت کرده اید. پس بهتر است بتوانید سر



 
 

 
 

 .هایی داشته اید

یشین اري پهاي قبلی جذب شده نداشته اید به بیان صریح داده هاي ارزش گذاگر مشکلی در مدیریت سرمایه
 د از قبلی کنما بیان خود بپردازید. در غیر این صورت با هوشمندي جملاتی را که دلایل و راه حل مشکلات ر

 .آماده کنید

 سؤال دوم سرمایه گذار: انتظار شما از مبلغ ارزش گذاري چقدر است؟ 

ازه بشما در  ارتاپخواهد بداند که آیا ارزش استاین سوالی رایج در مذاکرات است و سرمایه گذار با طرح آن می
یشنهاد پاست  ه که داراي جنبه هاي ظریفیقیمتی ارزش گذاري پیشنهادي او هست یا نه.در این بخش از مذاکر

 .می شود موارد زیر را رعایت کنید

مت سعی کنید به جاي بیان یک قیمت مشخص، بازه قیمتی خود را بیان کنید تا سنگ بناي اولین قی
 .پیشنهادي در مذاکره توسط شما نهاده شود

ارید یا دستارتاپ رزش ااار واقع گرایانه اي از بیان بازه قیمتی به سرمایه گذار این پیام را می دهد که آیا انتظ
 .بدون بررسی قبلی از حدود ارزش استارتاپ به آن ها مراجعه کرده اید

، لی بازاریت فعتوپ را در زمین سرمایه گذار بیندازید و از او درخواست کنید با توجه به تجربه خود و وضع
 .قیمتی را پیشنهاد دهد

کنش رزش گذاري با بیان یک بازه قیمتی شروع و متناسب با نحوه وایک مذاکره حرفه اي در مورد ا
 .یابدطرف مقابل ادامه می

 :می توانید در پاسخ هاي خود از مواردي مانند زیر کمک بگیرید

ومان جذب تمیلیون  Y میلیون تومان به تفاهم رسیدیم و X در معامله قبلی با ارزش بعد از جذب سرمایه“
 ”.کردیم

تومان باشد چراکه  میلیون X سرمایه گذار خطرپذیر با خود می اندیشد که ارزشگذاري باید بیشتر از با این پاسخ
شت سر ه امروز پببوده و بنیان گذاران نیز پیشرفت خوبی را تا  مبلغ این قبلی دور  ارزشگذاري استارتاپ در

 .گذاشته اند



 
 

 
 

 ”.داشته ایمماه پیش صورت گرفته و ما پیشرفت خوبی  X جذب سرمایه“

 ”.ازار استعلی بفاز قیمت هاي پیشنهادي سرمایه گذاران مختلف آگاه هستیم و انتظار ما نیز متناسب با عرف “

یان به ما را نصفانگذرد، بازار بهتر می تواند ارزش مبا توجه به اینکه زمان بسیاري از جذب سرمایه قبلی می“
 ”.را مشخص کندکند به همین دلیل مایلیم که بازار این ارزش 

یشترین بنبال دما به دنبال یک همکاري مشترك بلند مدت با سرمایه گذاران هستیم و در حال حاضر تنها به “
 ”.عدد ارزش گذاري نیستیم

 .انددههمچنین می توانید بپرسید که استارتاپ هاي مشابه شما در این مرحله چه مقدار ارزشگذاري ش

سؤال سوم سرمایه گذار: آیا سرمایه گذاران مراحل قبلی نیز در این مرحله سرمایه گذاري خواهند 
 کرد؟ 

پاسخ به این سوال داراي ظرافت هایی است چرا که سرمایه گذاران قبلی شما داراي اطلاعات دقیقی از 
عملکرد مـدیریت و وضعیت رقبا است. از همین رو سرمایه ، توانمندي اعضاي تیم، استارتاپ  هاي کلیديشاخص

گذاران جدید مایلند بدانند آیا سرمایه گذاران قبلی با توجه به اطلاعات دقیق خود از عملکرد کلی استارتاپ، در 
 .صورت امکان تمایلی به ادامه سرمایه گذاري دارند یا نه

ح اکره مطرلسه مذخود داشته باشید و نظر آن ها را در جبنابراین بهتر است گفتگویی با سرمایه گذاران قبلی 
 .کنید

 :براي مثال می توانید پاسخ خود را این گونه بیان کنید

اما در  کنیم می دانیم شما خواستار درصد مشخصی از سهام هستید. در راه رسیدن به این موضوع کمکتان می“
هام خود رصد سدم از حق افزایش سرمایه متناسب با این راه نمی توانیم از سرمایه گذاران قبلی خود بخواهی

 ”.استفاده نکنند

یند جذب ز فرآشوید که سرمایه گذاران فعلی حامی و مطلع ابا بیان این موضوع به سرمایه گذار یاد آور می
انعی د و مسرمایه هستند و شما در هر مرحله جذب سرمایه حقوق سرمایه گذاران قبلی را محترم می شماری

 .ها نیستیدسرمایه گذاري مجدد آن براي
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 توانید ارزش استارتاپ را مشخصا در مذاکره با سرمایه گذاران بیان کنید؟چه زمانی می

 .سرمایه گذاران شما تازه کارند و تجربه زیادي در ارزیابی استارتاپ ها ندارند •
دد عممکن است تعداد زیادي سرمایه گذار خواستار سرمایه گذاري در استارتاپ شما هستند و  •

 .کند تسریع را مذاکرات روند پیشنهادي شما
ذاري به گرمایه شما به اجبار با چندین سرمایه گذار براي جذب سرمایه مذاکره می کنید چرا که هیچ س •

 .تنهایی حاضر به تأمین مالی استارتاپ شما نشده است

 جلوگیري از اشتباهات بزرگ در مذاکرات

 .گذاري در اولویت قرار دهیدارزشارزش آفرینی را نسبت به 

میتی ي شاید اهگذار اگر در پایان یک معامله قرار بود دیگر طرف قرارداد خود را نبینید، تنها تمرکز بر ارزش 
دیگر دي با یکي زیانداشت. اما همکاري بنیان گذار و سرمایه گذار بلند مدت بوده و قرار است جلسات و دیدارها

اي حقوقی، هدلیل سعی کنید خدمات دیگر چون شبکه ارتباطی سرمایه گذار، مشاوره به همین  .داشته باشند
 .بگیرید ر نظردمالی و فنی تیم سرمایه گذار و همچنین باز مشارکت او در تأمین مالی دورهاي بعدي را نیز 

لویت به تفاهم رسیدن بر سر ارزش منصفانه را نسبت به دریافت سرمایه بیشتر از سرمایه گذار در او
 .قرار دهید

اپ در ن استارتگذارادقت کنید که با دریافت سرمایه بیشتر نه تنها درصد سهام مالکیت بلکه کنترل و نفوذ بنیان
 .هیئت مدیره و تصمیم هاي کلیدي کاهش می یابد

کارآفرین و سرمایه گذار خطرپذیر مشهور آمریکایی نگاشته  مارك ساستراین مطلب با اقتباس از نوشته هاي  *
 .شده است
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