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 خلاصه مدیریتی
ارزنده ای که در  با وجود نقش  شرکت های کوچک و متوسط 
اقتصادهای ملی ایفا می کنند، اما به دلیل ماهیت و ویژگی های 
خاص خود، با مشکلات زیادی در تامین مالی وجوه مورد نیاز، 
نسبت به بنگاه های بزرگ مواجه هستند. بعد از بحران مالی 
2008 بانک ها در تامین مالی و سرمایه گذاری پروژه ها دچار 
مشکل شدند، با توجه به گسترش اینترنت و ناتوانی شبکه بانکی 
در ارائه تسهیلات به شرکت های کوچک و متوسط، پلتفرم های 
سرمایه گذاری جمعی شروع به گسترش کردند و هر ساله سهم 
این نوع سرمایه گذاری بیشتر شد، به نحوی که در سال 2012 
دلار  میلیارد   5/1  ،2013 سال  در  و  دلار  2/7میلیارد  حدود 
سرمایه گذاری جمعی در سراسر جهان انجام شد و انتظار می رود 
سرمایه گذاری جمعی در سال 2025 به هزار میلیارد دلار برسد. 
این روش سرمایه گذاری در ایران سابقه طولانی ندارد و تقریبا از 
سال 1399 با ایجاد چند پلتفرم که زیر مجموعه فرابورس هستند 
شکل گرفته است اما با وجود سابقه کم این پلتفرم ها، تاکنون 
بالغ بر 1647 میلیارد ریال سرمایه گذاری جمعی از طریق این 

پلتفرم ها انجام شده است. 
روش های سرمایه گذاری جمعی را می توان به 5 دسته اهدای 
جمعی، حمایت جمعی، پیش فروش جمعی، مشارکت جمعی و 
خرید سهام جمعی طبقه بندی کرد. پلتفرم های سرمایه گذاری 
جمعی موجود در ایران به دو دسته کلی تقسیم می شوند. دسته 
اول از روش اهدای جمعی برای امور خیریه استفاده می کنند 
از روش  را تشکیل می دهند  پلتفرم ها  اکثر  و دسته دوم که 
مشارکت جمعی استفاده کرده و سرمایه گذار پس از اتمام پروژه 
اصل و سود بدست آمده از پروژه را دریافت می کند و از پروژه 
خارج می شوند. سایر روش های سرمایه گذاری جمعی مانند 
خرید سهام و پیش فروش جمعی در ایران آنچنان مورد استفاده 

قرار نگرفته است.
در این پژوهش علاوه بر معرفی روش های سرمایه گذاری جمعی 
به بررسی ظرفیت های این ابزار تامین مالی پرداخته شده است 
و ریسک های مشارکت کنندگان، کارآفرینان و درگاه های واسط 
نیز مورد بررسی قرار گرفته است که با گسترش استفاده از این 
ابزار باید توجه ویژه ای به این موارد داشت. ایجاد بازار ثانویه 
اصلاح  سرمایه گذاری،  روش  این  در  بیشتر  نقدشوندگی  برای 
قوانین برای حمایت بیشتر از استارت آپ ها،  استفاده از تمامی 
روش های سرمایه گذاری جمعی در پلتفرم ها جهت تشویق 
تمامی سرمایه گذارن ریسک پذیر و ریسک گریز به شرکت در نوع 
سرمایه گذاری و معرفی بیشتر این ابزار نوین از طریق رسانه های 
جمعی و رسانه های اجتماعی از جمله راهکارهای پیشنهادی 

جهت گسترش استفاده از این روش سرمایه گذاری می باشد.

 مقدمه
یکی از عوامل مهم برای به نتیجه رسیدن ایده ها، تامین سرمایه 
مورد نیاز می باشد. مسائل مالی از مهم ترین موانع پیش روی 
و  کوچک  اندازه  با  شرکتهای  میان،  این  از  است.  کارآفرینان 

متوسط  از مشکلات بیشتری در این زمینه برخوردار هستند.
   شرکت های کوچک و متوسط با وجود نقش ارزنده ای که در 
اقتصادهای ملی ایفا می کنند، اما به دلیل ماهیت و ویژگی های 
خاص خود، با مشکلات زیادی در تامین مالی وجوه مورد نیاز، 
در  این شرکت ها  مواجه هستند.  بزرگ  های  بنگاه  به  نسبت 
مقایسه با بنگاه های بزرگ، نه تنها به دلیل کوچک بودن، بلکه به 
دلیل ثبات کمتر و عدم توانایی برآورده نمودن پیش نیازهای لازم 
جهت پذیرفته شدن در بورس اوراق بهادار، عموما نمی توانند به 
تامین مالی از بازار سرمایه، بپردازند. از این رو کمبود منابع مالی 
به عنوان یکی از مهم ترین مشکلات پیش روی این بنگاه ها  

روش های 
سرمایه گذاری 

جمعی را می توان 
به 5 دسته اهدای 

جمعی، حمایت 
جمعی، پیش 

فروش جمعی، 
مشارکت جمعی و 

خرید سهام جمعی 
طبقه بندی کرد. 
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سرمایه گذاری 
جمعی آخرین 
حلقه در عصر 

کنونی برای تامین 
خارجی سرمایه، 
به جای استفاده 

از وام های 
بانکی، فرشتگان 

کسب و کار و 
سرمایه گذاری 

مخاطره پذیر 
است. این گروه 

که معمولا 
کاربران اینترنتی 

هستند با هدف 
حمایت جمعی، 

شکل گرفته و با 
پرداخت بخشی 

یا تمام هزینه 
سرمایه گذاری 

مورد نظر جهت 
اجرای یک ایده یا 
انجام یک پروژه، 

از افراد ایده 
دهنده حمایت 

می کنند. 

عمل نموده و فعالیت آنها را با مسائل و تنگناهای بی شماری 
مواجه کرده است.

سرمایه گذاری جمعی آخرین حلقه در عصر کنونی برای 
تامین خارجی سرمایه، به جای استفاده از وام های بانکی، 
پذیر  مخاطره   گذاری  سرمایه  و  کار  و  کسب  فرشتگان 
است. این گروه که معمولا کاربران اینترنتی هستند با هدف 
حمایت جمعی، شکل گرفته و با پرداخت بخشی یا تمام 
هزینه سرمایه گذاری مورد نظر جهت اجرای یک ایده یا 

انجام یک پروژه، از افراد ایده دهنده حمایت می کنند. 
تامیـن و توزیـع بودجـه در تامیـن مالـی جمعـی مبتنـی 
بـر تمرکـز زدایـی اسـت، در الگوهـای رایـج تامیـن مالـی 
کـه مبتنـی بـر« مـدل خطـی و متمرکـز تجمیـع منابـع 
مالـی و سـرمایه گـذاری« اسـت، یـک واسـط در نقـش 
کارگـزار عمـل مـی کنـد. لیکـن در نظـام مالـی جمعـی، 
تامیـن و مسـیریابی منابـع مالـی بـه سـوی فرصـت های 
سـرمایه گذاری و کارآفرینـی، از » مـدل شـبکه ای و توزیع 
شـده« تبعیـت می کنـد. با ایـن توصیف کـه کارآفرینان و 
سرمایه گذارن)مشـارکت کنندگان( در یک بستر مشارکتی 
کـه نوع تکامل یافته ای از شـبکه های اجتماعی اسـت، به 
تعامـل بـا یکدیگر مـی پردازنـد. در یک طرف ایـن تعامل، 
مجموعـه ای از فرصت های سـرمایه گـذاری در غالب ایده 
و پـروژه وجود دارد که توسـط کارآفرینان معرفی می شـود 
و از جمـع درخواسـت می کننـد تـا بـرای تامیـن مالـی 
مشـارکت کننـد. در طرف دیگـر، جمعیتـی از علاقمندان 
بـه سـرمایه گذاری هسـتند کـه با تکیـه بر خـرد جمعی و 
نظـام ارزیابـی مبتنی بـر خرد جمعی شـبکه، ضمن تبادل 
آراء و ارزیابـی میـزان ریسـک و سـود هر یـک از فرصت ها، 

بـه رتبـه بنـدی و اولویت گـذاری آنها مـی پردازنـد که در 
نهایـت بـا انتخاب خـوش آتیه تریـن فرصت هـای معرفی 

شـده، نسـبت به تامین مالی آن مشـارکت می کنند و این 
چرخـه رتبـه بنـدی و مشـارکت تـا زمانـی تکرار می شـود 
کـه طـرح هـای منتخـب بـه هـدف تامیـن بودجـه کامل 
رسـیده و از فهرسـت سـرمایه گـذاری خـارج شـود. علاوه 
بـر دو عامـل ذکـر شـده در طرفیـن ایـن تعامـل، بازیگـر 
سـومی هـم نقش »سـازمان تامین مالی جمعـی » را بازی 
می کنـد. این بازیگر در واقع همان بسـتر مشـارکتی اسـت 
که از مجموعه سیسـتم ها و فرآیندهای گردش اطلاعات و 
گردش کار تشـکیل شـده اسـت) پلتفرم یا درگاه واسط( و 
در یک کلام همگرا کننده جماعتی اسـت که عزم حمایت 
و مشـارکت در تامیـن مالی طـرح ها و فرصت هـا را دارند.

 به  عبارتی، رویکرد تامین مالی جمعی از یک نظام سلسله 
مراتبی مسطح برخوردار است که در آن صاحبان سرمایه، 
مستقیما و بدون واسطه به سوی متقاضیان سرمایه هدایت 
نیز  اجتماعی«  بانکداری   « تعبیر  با  رو  این  از  می شوند. 
شناخته می شود. در این گزارش سعی شده است، علاوه 
بر آشنایی با مفاهیم کلی سرمایه گذاری جمعی به اهمیت، 

مزایا، مدلها، چارچوب و موانع پیشروی آن اشاره شود.
  اهداف مشارکت کنندگان در سرمایه گذاری جمعی

اهـداف آغازکننـدگان یـا شـرکت کننـدگان در سـرمایه 
گـذاری جمعـی را مـی تـوان در 3 گـروه پیشـنهادی زیـر 

نمود: خلاصـه 
 غیرمادی )غیرانتفاعی(:

و  غیرانتفاعی  اهداف  پروژه  نوع  این  در  تاکید  ترین  مهم 
اجتماعی است. به عنوان مثال مراقبت های بهداشت عمومی، 
زیرساخت های عمومی، کمک به توسعه خارجی، کمک به 
خیریه عمومی، پروژه های تحقیقاتی عمومی، نرم افزارهای 

منبع باز و غیره.
 برای کسب سود:

 منبع: مطالعات پژوهش
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درحالت اهدای 
جمعی سرمایه گذار 

پروژه یا حامی 
در مورد پاداش 

مشخصی که 
آغازگر متعهد 

شده است 
پرداخت کند 

توافق دارند و 
اغلب این پاداش ها 

به خدماتی مانند 
روابط عمومی یا 

بازاریابی برای 
حامیان است.

در اینجـا سـرمایه گـذار بـه وضـوح دنبـال اهـداف تجاری 
ماننـد راه انـدازی یک شـرکت، سـرمایه گذاری یـک پروژه 
تجـاری در شـرکت موجـود، ترفیـع خدمـات خصوصـی 
جدیـد، پـروژه تحقیق و توسـعه در یک شـرکت، سـرمایه 
گـذاری در یـک فیلـم تجـاری و یا یـک آلبوم موسـیقی و 

غیـره می باشـد.
 میانه:

در برخی پروژه ها هدف به وضوح قابل تشخیص نیست و 
هنوز روشن نشده است که چه پس زمینه های تجاری در 
درازمدت خواهد داشت. در این صورت، در زیر گروه میانه 
قرار می گیرد که پروژه های حوزه سرگرمی و یا رسانه های 
خصوصی و عمومی، خدمات جدید و یا شبکه های اجتماعی 

بر روی وب مانند اسکایپ، فیس بوک و یوتیوب نمونه هایی 
از آن هستند.

 روش های سرمایه گذاری جمعی
روش هـای سـرمایه گـذاری جمعی را می توان به 5 دسـته 
اهـدای جمعـی، حمایـت جمعـی، پیـش فـروش جمعی، 
مشـارکت جمعی و خرید سـهام جمعی طبقـه بندی کرد.

 
 اهدای جمعی

این نوع از کمک های خیریه بیشتر شبیه به حمایت مالی 
هستند. اگر چه در اصل یک عمل نوع دوستانه است ولی 
دریافت کنندگان هیچ گونه وظیفه ای برای اعطای پاداشی 
به خیر در مقابل حمایت او ندارند. یکی از مشخصه های 
اهداکنندگان  به  پاداش  اعطای  جمعی  گذاری  سرمایه 
برای حمایتشان می باشد. این پاداش ها اغلب غیرمادی یا 
دارایی های کم ارزش هستند مانند یک پیام تشکر پست 
الکترونیک، تیشرت تبلیغاتی، دست خط یک هنرمند یا ذکر 
نام سرمایه گذار بر روی محصول تولید شده، دعوت نامه برای 
بازدید از محل پروژه یا پیش نمایش اختصاصی یا صرف شام 

و غیره.
 حمایت جمعی

در این حالت سرمایه گذار پروژه یا حامی در مورد پاداش 
مشخصی که آغازگر متعهد شده است پرداخت کند توافق 
دارند و اغلب این پاداش ها به خدماتی مانند روابط عمومی 

یا بازاریابی برای حامیان است.
 پیش فروش جمعی

در این حالت از سرمایه گذاری جمعی، کمک مالی در قالب 
پیش خرید و یا پیش سفارش به منظور حمایت در تولید 
محصول به عنوان مثال کتاب، فیلم، نرم افزار و یا خدمت 

مثالمشخصات هدفهدفشماره

اهداف غیرانتفاعی و غیرمادی)غیرانتفاعی(1
اجتماعی

مراقبت های بهداشت عمومی، 
زیرساخت های عمومی، کمک به خیریه ها و ...

اهداف تجاریکسب سود2
سرمایه گذاری روی یک پروژه، 

سرمایه گذاری روی یک فیلم، سرمایه گذاری 
روی یک آلبوم موسیقی و ...

هدف به وضوح میانه3
مشخص نیست

حوزه سرگرمی، رسانه های خصوصی و 
عمومی، ایجاد شبکه های اجتماعی

 جدول 1.  اهداف مشارکت کنندگان در سرمایه گذاری جمعی
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یکی از گزینه های 
سرمایه گذاری 

جمعی شیوه 
وام دهی بلند مدت 

براساس اصل به 
اشتراک گذاری 

منافع است. 
پرداخت کننده ی 
وام ،سود دریافت 
نمی کند بلکه در 

سرمایه گذاری 
مخاطره پذیر 

شرکت می کند. 
در پایان دوره 
مشخص شده 

اعطای وام، افراد 
حامی به اندازه 

سهام توافق شده 
از درامد که می 
تواند معادل یا 

چند برابر اصل وام 
باشد را دریافت 

می نمایند.

می باشد. در مقابل آغازگر تعهد می کند که نسخه ی اولیه 
این صورت  یا خدمت،تحویل خریدار شود.در  از محصول 
سرمایه گذاری جمعی اساسا یک سفارش محصول است و 

مشمول مالیات نیز می شود.
 مشارکت جمعی

یکی از گزینه های سرمایه گذاری جمعی شیوه وام دهی بلند 
مدت براساس اصل به اشتراک گذاری منافع است. پرداخت 
کننده ی وام ،سود دریافت نمی کند بلکه در سرمایه گذاری 
مخاطره پذیر شرکت می کند . در پایان دوره مشخص شده 
اعطای وام، افراد حامی به اندازه سهام توافق شده از درامد 
که می تواند معادل یا چند برابر اصل وام باشد را دریافت 
سود  گذاری  سرمایه  است  ممکن  همچنین  می نمایند. 

مطلوبی نداشته باشد و با ضرر همراه باشد.
 خرید سهام جمعی

این نوع سرمایه گذاری خرد در عمل پیچیده ترین حالت 
سرمایه گذاری  جمعی است . دراین حالت پاداش سرمایه 
گذاران جمعی در ازای سرمایه گذاری در سهام، سود سهام 

و یا حق رای سهام مخاطره آمیز است.

  مدل های پلتفرم واسط سرمایه گذاری جمعی
به خاطر اینکه تعداد حامیان و تعاملات پرداختی کوچک 
مشارکت  از  بسیاری  دیگر  از طرف  و  زیاد هستند  بسیار 

کنندگان بی تجربه هستند یا اینکه خودشان علاقه ای به 
مدیریت فرآیند پیچیده سرمایه گذاری جمعی را ندارند، این 
وظایف به واسطه ها محول می شود. پلتفرم های سرمایه 
گذاری جمعی بوسیله حمایت مالی از شرکت جهت بالا 
بردن سرمایه، منفعت ایجاد می کند. بسیاری از پلتفرم های 
سرمایه گذاری جمعی سود را در قالب خرید سهام در کسب 

و کار ارائه می دهند. 
با توجه به تنوع انواع مدل های کسب و کار پلتفرم های 
واسط، می توان آن ها را در چند مدل پایه زیر دسته بندی 

کرد.
 مدل تضمین آستانه

این مدل، همچنین مدل همه یا هیچ  نامیده می شود  و 

کاربرد فراوانی دارد و هسته بسیاری از پلتفرم ها را تشکیل 
می دهد. مشخصه اصلی این مدل آن است که پلتفرم و آغازگر 
پروژه در یک دوره توافق شده بین دو هفته تا چند ماه که به 
اصطلاح حد آستانه نامیده می شوند قبل از هرگونه تراکنش 
مالی، مبلغ پول مورد نظر، از طریق مشارکت حامیان و یا 
سرمایه گذارن جمعی تا زمان معینی تامین شود. در مدل 
آستانه، هیچ جریان پشتیبانی وجود ندارد و حامیان تنها 

قول پرداخت می دهند در صورتیکه مقدار مشخص شده در 
مدت به توافق رسیده تامین شود، سرمایه گذاران متعهد به 
پرداخت می شوند. در برخی از مدل های کسب و کار مبلغ 

 جدول شماره 2. انگیزه های مشارکت کنندگان در سرمایه گذاری جمعی

شماره
انگیزه 
مشارکت 
کننده گان

مثال از نوع پاداشنوع پاداشهدف

کمک های اهدای جمعی1
خیریه

پاداش غیر مادی و کم 
پیام تشکر، تیشرت تبلیغاتی و ...ارزش

مشخص و تعیین شده اما اهداف تجاریحمایت جمعی2
غیرمادی

خدماتی مانند بازاریابی برای 
حامیان

پیش فروش 3
جمعی

تجاری و غیر 
تجاری

بدست آوردن نسخه اولیه 
یک اثر

مانند نسخه اولیه کتاب، نرم 
افزار، فیلم و ...

مشارکت 4
جمعی

تجاری و 
کسب سود

مشارکت در یک طرح 
تجاری و اقتصادی

در انتهای دوره به اندازه سهم 
خود از طرح سود بدست می آورد

خرید سهام 5
جمعی

کسب سود و 
مالکیت

خرید سهام یک طرح 
اقتصادی

از سود سهام، حق رای و   
مالکیت شرکت برخوردار می شود.
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تعهد شده به یک حساب ثالث رسمی انتقال داده شده و 
در آن نگاه داشته میشود که توسط پلتفرم یا واسط اداره 
می شود . به دلیل اینکه وضعیت مراحل سرمایه گذاری کاملا 
شفاف شود ، پلتتفرم یک وب سایت برای اداره پروژه طراحی 
می کند که در آن جامعه اینترنتی یا عموم مردم علاقه مند 
می توانند وضعیت فعلی تعهدات انجام شده و تعداد حامیان 
را ببینند . پلتفرم تعهدات را مدیریت میکند  و پس از آن 
آستانه  دوره  پایان  از  قبل  تا  تعهد شده  پول  که مجموع 
تامین  شد، تعهدات به تراکنش های مالی تبدیل میشوند 
و مبلغ از حساب ثالث رسمی آزاد شده و به حساب پروژه 

منتقل میشود اگر آستانه تامین نشده باشد ،جمع اوری پول 
ناموفق در نظر گرفته میشود و تراکنش های مالی اجازه 
صدور پیدا نمی کند و با احترام به مشارکت کنندگان انتقال 
داده می شود. مدل تعهد آستانه یا اصل همه یا هیچ، مدل 
غالب برای سرمایه گذاری جمعی پروژه ها است که با هدف 
جمع آوری سرمایه از طریق کمک های مالی، حمایت، پیش 
فروش و یا پیش سفارش میباشد. در مدل های کسب و کار 
پیشرفته تر پلتفرم تمایل به ترکیب این مدل با ویژگی های 
دیگر مانند مدل های اعطای وام و یا سرمایه گذاری را نیز 

دارد .
 مدل های وام کوچک

به  مدل  براساس  که  دارد  وجود  مختلفی  های  پلتفرم 
کوچک  اعتبارات  واسطه  نقطه  به  نقطه  اشتراک گذاری 
می شود، به عنوان مثال از شخصی به شخص دیگر بدون 
دخالت یک بانک این انتقال انجام می شود. پلتفرمی آلمانی 
به نام اسماوا تضمین وام را از جمع آوری برای پروژه های 
خصوصی فراهم می کند و با توجه به اصل آستانه، وام را در 
زمانی که به هدف موردنظر رسیده باشد به شخص آغازگر 
پروژه واگذار می کند .اسماوا سپس اقساط بازپرداخت را از 
بدهکار که آغازگر پروژه است وصول می کند و آنها را به 
جمعیت وام دهنده ارسال می کند . در این مدل ارتباط بین 
وام دهنده و بدهکار به طور کامل ناشناس باقی می ماند،در 
حالی که قرض دهی اشتراکی معمولا شامل تماس شخصی 

بین شرکا در قالب قرارداد اعتباری است.
 سرمایه گذاری یا مدل سهام

مدل های سرمایه گذاری و یا مدل سهام برای اولین بار 
از طریق دو پلتفرم متخصص در کسب و کار موسیقی به 
نام های سلاباند  و بانداستاکس  شناخته شد. آغازگران پروژه 
موسیقی دانان بودند. پلتفرم های شریک، یک دوره زمانی و 
مبلغ مشخصی پول که به عنوان یک آستانه خدمت تعریف 
می کنند. آنها این مبلغ را به هزاران بخش مساوی تقسیم 
می کنند و از طریق پلتفرم واسط به عنوان سهام شراکت با 
قیمت ثابت به اجتماع ارائه می کنند. تعهد از این پس آغاز 

می شود و مشابه مدل آستانه، زمانی که حد آستانه تامین 
شود به اصطلاح فاز سرمایه گذاری آغاز می شود. در این 
حالت نیز تا زمان آستانه، افراد اجتماع فقط تعهد می دهند 

و بعد از تامین شدن تراکنش اتفاق می افتد.
 مدل هولدینگ

پلتفرم موسیقی باند استاکس، که در مدل قبلی معرفی شد و 
پلتفرم فرانسوی وایسد که هر دو متخصص استارتاپ هستند 
مدل سرمایه گذاری را تکمیل کردند. در این مدل گرداننده 
پلتفرم به عنوان یک شرکت سرمایه گذاری و هولدینگ یک 
شرکت وابسته به عنوان دارایی شخصی برای هر پروژه که 
از سرمایه گذاری های مخاطره آمیز قرار است تامین شود، 
تاسیس می کند. پلتفرم واسط با سرمایه خود اقدام به خرید 
سهام شرکت ها نموده و با سود حاصل از این کار ادامه 
فعالیت می دهند هر پلتفرم از مشارکت خود استفاده می کند 
و آن را در جمع هدف به فروش می رساند. در این روش فرد 
به عنوان یک سرمایه گذار مستقل در سرمایه گذاری جمعی 
پر مخاطره، در کنار دیگر سرمایه گذاران بالقوه از بازار سرمایه 

مرسوم عمل می کند.
 مدل باشگاه

در این روش سهام مربوط به پروژه به صورت اوراق بهادار 
بین اعضای سرمایه گذاران هم سو که باشگاه را سازماندهی 

کرده اند توزیع می شود.
ارائه عمومی فرصت های سرمایه گذاری یا اوراق بهادار به 

  مدل تضمین آستانه در سزمایه گذاری جمعی

مدل تعهد 
آستانه یا اصل 

همه یا هیچ، 
مدل غالب برای 

سرمایه گذاری 
جمعی پروژه ها 

است که با هدف 
جمع آوری 

سرمایه از طریق 
کمک های مالی، 

حمایت، پیش 
فروش و یا پیش 

سفارش می باشد. 
در مدل های کسب 
و کار پیشرفته تر 

پلتفرم تمایل به 
ترکیب این مدل با 
ویژگی های دیگر 

مانند مدل های 
اعطای وام و یا 

سرمایه گذاری را 
نیز دارد .
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در مدل های 
متداول تامین 

مالی، که سرمایه 
گذاری توسط 

افراد متبحر یا 
بانک ها انجام 

می شود، پیش از 
سرمایه گذاری، 

ارزیابی های 
دقیق انجام شده 

و پس از آن، 
سرمایه گذاری 

انجام شده به دقت 
پایش می شود. 
در حالی که در 

میان انبوه افراد 
مشارکت کننده 

ممکن است 
هیچکس قادر به 
چنین ارزیابی و 

پایشی نباشد.

شدت کنترل شده و محدود است. در بسیاری از کشورها 
باید  که  است  فروش  اطلاعیه  انتشار  مستلزم  روش  این 
توسط یک مقام نظاراتی پذیرفته شود. برای جلوگیری از 

این بروکراسی و هزینه، برخی از پلتفرم ها با کمک گرفتن 
از پتانسیل سرمایه گذارارن جمعی به عنوان اعضای یک 
باشگاه، اجتماعشان را سازماندهی می کنند. مقررات نظاراتی 
باشگاه کمتر سختگیرانه است،  چون اعضای این باشگاه ها 
به عنوان سرمایه گذارن واجد شرایط در نظر گرفته می شوند 

که نیاز به حمایت قانونی کمتری دارند.

  ریسک ها و پاداش های طرفین سرمایه گذاری جمعی
 ریسک ها و پاداش های مشارکت کننده

اصولا سرمایه گذاری در مراحل اولیه کسب و کار )نوزادی 
و نوپایی(، ریسک ذاتی بالایی دارد. شکست درصد بالایی 
اینصورت  در  و  است  طبیعی  امری  نوپا  شرکت های  از 
مشارکت کنندگان متضرر خواهند شد. علاوه بر آن سهام 
این شرکت ها به سختی قابل ارزشگذاری است. حتی زمانی 
که شرکت نوپا موفق شود احتمالا نیاز به سرمایه بیشتر برای 
رشد و پیشرفت خود دارد. انبوه مردم مشارکت کننده ممکن 
است از دورهای بعدی تامین مالی باخبر نشده و از اینرو با 

ریسک کاهش ارزش سهام یا اوراق خود مواجه شوند.
در مدل های متداول تامین مالی، که سرمایه گذاری توسط 
افراد متبحر یا بانک ها انجام می شود، پیش از سرمایه گذاری، 
ارزیابی های دقیق انجام شده و پس از آن، سرمایه گذاری 
انجام شده به دقت پایش می شود. در حالی که در میان انبوه 
افراد مشارکت کننده ممکن است هیچکس قادر به چنین 

ارزیابی  و پایشی نباشد.
با این وجود، اگر کسب و کار موفق شود، ممکن است بتواند 
به تنهایی یا از طریق سرمایه گذاران حرفه ای سهم انبوه 

از این طریق  بازار بورس وارد شده و  مردم را بخرد یا به 
سهام در معرض عموم قرار داده و مشارکت کنندگان پاداش 
سرمایه گذاری خود را دریافت نمایند. نتایج مطالعات نشان 
انگیزه های مادی،  داده که مشارکت کنندگان خرد بجز 
از  انگیزه های غیرمادی نظیر پشتیبانی مستقیم  معمولا 
نوآوری و اشتغال برای جامعه نیز داشته و از اختیار گذاردن 
تجربیات خود برای رونق کسب و کار مورد حمایت نیز دریغ 
نمی کنند. به عبارتی، برای مشارکت کننده فرصت مشارکت 

و جزئی از پروژه مورد حمایت بودن ارزشمند است.
کار  و  کارآفرین) کسب  پاداش های  و  ها  ریسک   

متقاضی تامین مالی(:
کارآفرینی که در نظر دارد از مسیر تامین مالی جمعی وجوه 
مورد نیاز برای کسب و کار خود فراهم کند، کسب و کار 
خلاقانه خود را در معرض افشاء برای رقبا قرار می دهد. 
از اینرو چگونگی و میزان اطلاعاتی که باید از طریق درگاه 
تامین مالی ارائه دهد اهمیت پیدا می کند. چالش دیگر، 
مدیریت مشارکت با انبوهی ار مردم است که انگیزه های 
متفاوتی برای اقدام خود دارند. شاید یکی از مهمترین عواملی 
که می تواند کسب و کار متقاضی تامین مالی جمعی را تحت 
الشعاع قرار دهد، سازوکار خروج مشارکت کنندگان از کسب 
و کار پس از طی دوره مشخص سرمایه گذاری باشد. از اینرو 
کسب و کارهای متقاضی باشد پتانسیل بالایی برای رشد 
کافی درآمدی طی مدت سرمایه گذاری انبوه مردم داشته 
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توضیحاتمدلشماره

مدل تضمین 1
آستانه

حداقلی از سرمایه تعیین می شود و در صورت رسیدن میزان 
سرمایه گذاری به این مبلغ پروژه شروع می شود و در غیر این صورت 
مبالغ جمع آوری شده به سرمایه گذاران بازگردانده می شود. در اکثر 

مدل های دیگر، مدل تضمین آستانه رعایت می شود.

مدل وام های 2
کوچک

شخص بدون دخالت بانک به متقاضی سرمایه وام می دهد. پلتفرم 
اقساط بازپرداخت را از آغازگر پروژه دریافت می کند و به سرمایه گذار 

تحویل می دهد.

سرمایه گذاری 3
یا مدل سهام

سرمایه کورد نیاز اولیه به هزاران قسمت مساوی تقسیم شده و هر 
فرد تعدادی از واحدها را خریداری می کند و در سود و زیان سهیم می 

شود.

مدل 4
هولدینگ

پلتفرم یک شرکت سرمایه گذاری و هولدینگ برای هر پروژه 
تاسیس می کند و اقدام به خرید شرکت می کند و بعد از به سرانجام 

رسیدن پروژه شرکت را به فروش می گذارد.

سهام مربوط به پروژه به صورت اوراق بهادار بین اعضای مدل باشگاه5
سرمایه گذار هم سو که باشگاه را سازماندهی می کنند توزیع می شود.
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باشند و یا برنامه ریزی مشخص و قابل اطمینانی برای جایگزینی 
سرمایه ها )به عنوان نمونه از طریق صندوق های سرمایه گذاری 

ریسک پذیر یا ورود به بازار بورس( انجام دهند.
با این وجود، از آنجا که کسب و کارهای نوپا شانس کمتری 
برای دستیابی به منابع بانک یا تسهیلات دولتی و حتی منابع 
صندوق های سرمایه گذاری ریسک پذیر دارند، این شیوه تامین 
مالی بسیار مورد استقبال کارآفرین قرار گرفته است. در این 
روش، کارآفرینان بدون واسطه به سرمایه گذاران مرتبط می شود، 
لذا هزینه ناشی از دریافت تسهیلات که به کارآفرینان تحمیل 
می شود، در مقایسه با تامین مالی توسط اشخاص حقوقی نظیر 
بانک یا شرکت سرمایه گذاری کمتر است. همچنین، فاصله زمانی 
درخواست سرمایه تا زمان اعطای آن کاهش می یابد. علاوه بر آن 
میزان استقبال انبوه مردم از ایده کارآفرین، معیاری از مقبولیت 
ایده نوآورانه در بازار به دست می دهد که به جای خود گونه ای 

از سنجش اولیه بازار بوده و بسیار ارزشمند است.

به عبارتی، مشارکت کنندگان، اعم از این که خود، مصرف کننده 
محصولی که برای آن سرمایه گذاری کرده اند باشند یا نباشند، 
در فرایند تجاری شدن ایده یا طرحی انتخابی ذینفع خواهند بود 
و در زمره اولین گروهی هستند که بی صبرانه منتظر به بازار 
رسیدن محصول مورد نظر و سودآوری آن هستند. لذا بسیاری 
از مشارکت کنندگان با انگیره منافع بیشتر، تبدیل به داوطلبانی 
می شوند که در راستای توسعه محصول و سودآوری آن، خدماتی 
نظیر نوآوری در محصول، بازاریابی و نظایر آن نیز به کارآفرین 

ارائه می کنند.
 ریسک ها و پاداش های درگاه )واسطه تامین مالی(:

بررسی دقیق درخواست ها و تشخیص برنامه های غیر عملی و 
کلاهبرداری های احتمالی، برای این گروه از بازیگران اکوسیستم 
تامین مالی جمعی اهمیت زیادی دارد. تخلف کسب و کارهای 
تامین شده و عدم انجام تعهدات، پیامدهای نامطلوبی برای درگاه 
در برداشته و اعتماد مردم به درگاه را کاهش داده و ردگاه را با 

پلتفرم
کل 

سرمایه گذاری 
انجام شده

مبلغ قابل هزینه پلتفرمحامیان)نفر(
نکات مهمپرداخت

gofundme 9 میلیارد
$0.3+%2.9%500 میلیوندلار

1- امکان تنظیم سریع برداشت و واریز 
به طور متوسط 2 تا 5 روز کاری است.

2- پشتیبانی حساب در سراسر فرآیند 
جمع آوری کمک مالی

3- ابزارهای جمع آوری کمک های 
مالی آسان، راه اندازی را سریع می کنند 

)به عنوان مثال، برنامه تلفن همراه و 
ویژگی برتر افزودن ذینفع(

 - GoFundMe 4- ضمانت اهدای
در موارد بسیار نادر

INDIEGO-
GO

1.5میلیارد 
$0.3+%3%105 میلیوندلار

1 - ارائه “تامین مالی انعطاف پذیر”
2- متخصص در عرضه محصولات 

سخت افزاری و فناوری
3- ساعات پشتیبانی ایمیل منظم؛ 

پشتیبانی از استراتژی بازاریابی و کمپین
KICK-
STARTER

3 میلیارد 
متخصص در پروژه های خلاقانه با $0.2+%3%155 میلیوندلار

ویژگی سطح پاداش قوی

FUNDLY 330
می توانید بلافاصله برداشت کنید و $0.3+%2.9%4.9نامشخصمیلیون دلار

سپرده ها 5-2 روز کاری طول می کشد.

  جدول 4.  پلتفرم های مطرح سرمایه گذاری جمعی

www.crowdfunding.com منبع: سایت 
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ضرر و زیان مواجه می سازد. از اینرو، بزرگترین چالش درگاه های 
تامین مالی، رعایت چارچوب های قانون است. علاوه بران هر چه 
نرخ موفقیت برنامه های اعلان شده توسط درگاه بالاتر باشد، 
اعتماد مردم افزایش یافته و تعداد مشارکت کنندگان افزایش 
خواهد یافت. از این رو بسیاری از درگاه های موجود، قبل از اعلان 
عمومی، با استفاده از تیم های خبره به ارزیابی برنامه های کسب 
و کار و شایستگی های متقاضیان )به ویژه در مدل مشارکت( 
پرداخته و تنها در صورتی که احتمال موفقیت بالایی را برای 

برنامه تشخیص دهند آن را پذیرش می نمایند.
این درگاه ها در جهان،  با وجود، رشد روزافزون و تصادعدی 
نشان از سودآوری این صنعت دارد معمولا درگاه های تامین مالی 
جمعی، چند درصد از وجوه جمع آوری شده را به عنوان کارمزد 
برمی دارند. مواردی نیز دیده شده که مبلغ ثابتی برای ارائه از 
کارآفرینان صرفنظر ار موفقیت یا عدم موفقیت اعلان عمومی 

دریافت می شود.

 بازار سرمایه گذاری جمعی در جهان
سرمایه گذاری جمعی دارای تاریخچه ای طولانی با چندین ریشه 
است. قرن هاست که کتاب ها سرمایه گذاری جمعی می شوند. 
نویسندگان و ناشران پروژه های کتاب را در طرح های پیش شماری 
یا اشتراک تبلیغ می کنند. این کتاب ها در صورتی نوشته می شود 
و منتشر می شود که تعداد زیادی از مشترکین آمادگی خود را 

برای خرید کتاب پس از انتشار اعلام کنند.
از مهم ترین سرمایه گذاری های جمعی انجام شده می توان به 
ساخت مجسمه آزادی نیویورک اشاره کرد در سال 1885، زمانی 
که منابع دولتی نتوانستند بودجه لازم برای ساختن این پایگاه 
تاریخی را فراهم کنند، یک کمپین تحت رهبری روزنامه ها 
کمک های مالی اندکی را از 160000 اهداکننده جذب کرد. 
و اسامی اهدا کنندگان را نیز جهت تشویق سرمایه گذارن در 

روزنامه های خود چاپ نمودند.
جوامع  در  بار  اولین  برای  اینترنت  در  گذاری جمعی  سرمایه 
هنری و موسیقی مورد استفاده عمومی و رایج قرار گرفت. اولین 
نمونه قابل توجه تامین مالی جمعی آنلاین در صنعت موسیقی 
در سال 1997 بود، زمانی که طرفداران گروه راک بریتانیایی 
,Marillion 60000 دلار کمک مالی از طریق یک کمپین 
اینترنتی برای تضمین یک تور در ایالات متحده جمع آوری کردند. 
گروه متعاقباً از این روش برای تأمین بودجه آلبوم های استودیویی 
خود استفاده کرد. در صنعت فیلم، نویسنده/کارگردان مستقل 
مارک تاپیو کینز در سال 1997 وب سایتی را برای اولین فیلم 
در  کرد.  طراحی  خارجی  خبرنگاران  نام  به  خود  ناتمام  بلند 
اوایل سال 1999، او بیش از 125000 دلار آمریکا را از طریق 
اینترنت از حداقل 25 طرفدار جمع آوری کرده و بودجه لازم 
برای تکمیل فیلمش را در اختیار او قرار دادند. در سال 2002، 
مالی  تامین  اولیه  پیشگام  یک   »Free Blender« کمپین 
جمعی نرم افزار بود.  هدف این کمپین منبع باز کردن نرم افزار 
گرافیک رایانه ای 3D Blender با جمع آوری 100000 یورو 
از جامعه بود و در عین حال مزایای بیشتری برای اهدای اعضا 
این مدل تجاری شرکت کرد،  اولین شرکتی که در  ارائه داد. 
وب سایت آمریکایی ArtistShare )2001( بود. با بلوغ مدل، 
شدند  ظاهر  وب  در  بیشتری  جمعی  مالی  تامین  سایت های 
 Kickstarter ،)2008( Indiegogo ،)2005( Kiva مانند
)Microventures ،)2010(GoFundMe ،)2009 از اولین 
پلتفرم های سرمایه گذاری جمعی در جهان بودند. و اکنون هزاران 

پلتفرم سرمایه گذاری جمعی در جهان فعال است.
های  قالب  در  فعالیت  میلیون  یک  از  بیش   2012 سال  در 
سرمایه گذاری جمعی در سراسر جهان تخمین زده شده است که 
2/7 میلیارد دلار تولید داشته است. این رقم به 5/1 میلیارد دلار 
در سال 2013 رسید که تقریبا دو برابر سال 2012 است. تا این 

ز مهم ترین 
سرمایه گذاری های 
جمعی انجام 
شده می توان به 
ساخت مجسمه 
آزادی نیویورک 
اشاره کرد در سال 
1885، زمانی 
که منابع دولتی 
نتوانستند بودجه 
لازم برای ساختن 
این پایگاه تاریخی 
را فراهم کنند، 
یک کمپین تحت 
رهبری روزنامه ها 
کمک های مالی 
اندکی را از 160000 
اهداکننده جذب 
کرد. و اسامی 
اهدا کنندگان را 
نیز جهت تشویق 
سرمایه گذارن در 
روزنامه های خود 
چاپ نمودند.

  شکل 2. سهم بخش های مختلف در سرمایه گذاری جمعی در سال 2017- منبع جی پی مورگان
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تاریخ، فعال ترین بخش این بازار جهانی، هنر 37/7%، انگیزه های 
اجتماعی 27/4%، تجارت و کارآفرینی 16/9% و انرژی و محیط 

زیست 5/9% را تشکیل می دهند. 
 انتظار می رود که تامین مالی جمعی در سال 2025 به 1 تریلیون 
دلار برسد. گزارشی در ماه مه 2014 که توسط مرکز تأمین مالی 
جمعی مستقر در بریتانیا منتشر شد و با عنوان »وضعیت کشور 
در تأمین مالی جمعی« منتشر شد، داده هایی را ارائه کرد که 
نشان می دهد در طول مارس 2014، بیش از 60000 دلار آمریکا 
به صورت ساعتی از طریق طرح های تأمین مالی جمعی جهانی 
جمع آوری شده است. همچنین در این مدت، روزانه 442 کمپین 

تامین مالی جمعی در سطح جهانی راه اندازی شد.
پتانسیل رشد آتی پلتفرم های تامین مالی جمعی به حجم تامین 
مالی آنها با سرمایه گذاری خطرپذیر نیز بستگی دارد. بین ژانویه 
2017 و آوریل 2020 در سراسر جهان، 99 دور تامین مالی 
سرمایه گذاری خطرپذیر برای پلتفرم های تامین مالی جمعی با 
بیش از نیم میلیارد دلار کل پول جمع آوری شده انجام شد. 
میانگین مبلغ هر دور تأمین مالی سرمایه خطرپذیر برای تأمین 
مالی جمعی 5 میلیون دلار در ایالات متحده و 1/5 میلیون دلار 

در اروپا بین ژانویه 2017 و آوریل 2020 بود.
بازار سرمایه گذاری جمعی به خصوص در کشورهای در حال 
توسعه، در دوران طفولیت به سر می برد، اما بازار بالقوه قابل توجه 
است. تخمین زده می شود که 344 میلیون خانوار در کشورهای 
در حال توسعه وجود دارند که قادرند سرمایه گذاری مشترک 
در مشاغل اجتماعی انجام دهند. این خانوارها درآمدی حداقل 
10000 دلار آمریکا در سال کسب می کنند و می توانند حداقل 
سه ماه را پس انداز یا سرمایه گذاری کنند. این کشورها توانایی 
گسترش یافتن به 96 میلیارد دلار آمریکا سرمایه گذاری جمعی 
در سال 2025 را دارند. بزرگترین پتانسیل در چین قرار دارد 
که تخمین زده می شودتا 50 میلیارد دلار برسد و مابقی توسط 
شرق آسیا، اروپای مرکزی، آمریکای لاتین/ کارائیب و منطقه منا  

دنبال می شود.
 تامین مالی در کشورهای مسلمان:

 Liew Suet( مالزیایی  روستایی  معلم  در سال 2013، یک 
Li( موفق شد با استفاده از خدمات سایت تامین مالی جمعی 
pitchIN در مالزی، معادل 3870 دلار از سراسر جهان جهت 

خرید 750 کتاب برای دانش آموزان خود دریافت کند.
چنین  دارای  مسلمان  کشورهای  از  بسیاری  حاضر  حال  در 
درگاه هایی هستند. علاوه بر درگاه های کشورهای مسلمان، در 
برخی از کشورهای غربی نیز درگاه هایی در تلاش برای جذب 
وجوه مسلمانان، اداعای شرعی بودن خدمات خود راکرده اند. در 

جدول 5 برخی از آنها فهرست شده اند. 

 تامین مالی جمعی در ایران:
تامین مالی جمعی، مفهومی آشنا برای ایرانیان است؛ مفهومی 
شبیه به گلریزان پهلوانان که از قدیم الایام در جوامع محلی ما 
رایج بوده است. این سنت ایرانیان در رادمنشی و پهلوانی همواره 
یک افتخار بوده و بسیاری از شرق شناسان از این امربه نیکی یاد 

می کنند به گونه ای که پروفسور »مانول کوربن« محقق و دیرینه 
شناس و مردم شناس برجسته غربی آن را نمادی از زیبا ترین 
حرکت های بشری در زول تاریخ می داند که فقط مختص ایرانیان 
بوده است. در حال حاضر سنت گلریزان که تجلی اجرایی دستور 
دینی انفاق و نشانه ای از همدلی و انسجام اجتماعی است، بیشتر 
در جهت گره گشایی و رفع مشکلات مالی افادی که به دلایل 
غیرعامدانه دچار گرفتاری شده اند و یا در مان بیماران خاص 
استفاده می شود. در این روش عده زیادی از مردم مبالغی اندک 
)به نحوی که بار مالی چندانی برای آنها بوجود نیاورد( را روی هم 

می گذارند تا هدف گلریزان تامین شود. 
در دهه 1340 اولین صندوق های قرض الحسنه ایران توسط 
بازاریان تهران در مساجد و با الهام از سنت گلریزان بوجود آمد، 
هدف این صندوق ها کمک به ورشکستگان بازار بود. در حال 
حاضر صندوق های قرض الحسنه کارکردهای متفاوت اجتماعی 
و اقتصادی یافته و به عنوان یکی از ابزارهای مهم در تامین مالی 

اسلامی عمل می کنند.
 بررسی پلتفرم های سرمایه گذاری جمعی در ایران

پلتفـرم های سـرمایه گـذاری جمعـی در ایران عمومـا فعالیت 
خـود را از سـال 1399 بـه صـورت جـدی و بـه صـورت زیـر 
مجموعـه شـرکت فرابورس ایـران آغاز نموده انـد. این پلتفرم ها 
عموما از مدل مشـارکتی اسـتفاده می کنند، و پروژه ها را مورد 
پذیـرش قـرار می دهنـد که دوره بازگشـت سـرمایه کوتاه مدت 
و حداکثر یک سـاله داشـته باشـد. چند پلتفرم محـدود نیز در 
حـوزه اهـدا فعالیـت می کنـد که بیشـتر در زمینه امـور خیریه 
فعالیـت می کنند. مجموع سـرمایه گذاری های انجام شـده این 
پلتفرم هـا  بـر اسـاس اطلاعـات موجـود در وب سایت هایشـان 
تـا تاریـخ جمـع آوری ایـن پژوهـش )1401/05/07( بالـغ بـر 
1,647,276,000,000 ریـال بـوده اسـت کـه بـا توجـه به این 
کـه ایـن پلتفرم ها سـابقه حـدود یکسـاله دارنـد می توانـد رقم 

چشـمگیری باشد.
در ادامه سه پلتفرم کارن کراد، ققنوس و مهربانه را بر اساس 
مصاحبه هایی که با یکی از مسئولین این پلتفرم ها انجام شده است 
بررسی شده است . لازم به ذکر است دو پلتفرم کارن کراد و 
ققنوس بر اساس مدل مشارکت و پلتفرم مهربانه براساس مدل 

اهدای جمعی فعالیت می کنند.
 کارن کراد

تاریخ فعالیت 1399
اولین طرح 1400

روش سرمایه گذاری مشارکت در درآمد و به سرمایه گذار گواهی 
پرداخت  دوره  پایان  در  و سود  اصل  داده می شود.  مشارکت 

می شود و تضمین سود وجود ندارد.
ایران بر  انجام شده در  ضعف های مدل سرمایه گذاری جمعی 

اساس اظهارات مصاحبه شونده عبارت اند از:
چون  نیست  مقدور  ایران  در  آپ ها  استارت  برای  ابزار  این   
مشارکت در درآمد هستیم و شرکت باید سابقه فروش داشته 

باشد و پروژه در بازه زمانی یکساله انجام شود.
 این ابزار بازار ثانویه ندارد و به همین دلیل نقدشوندگی آن 

پلتفرم های 
سرمایه گذاری 
جمعی در ایران 

عموما فعالیت خود 
را از سال 1399 
به صورت جدی 
و به صورت زیر 

مجموعه شرکت 
فرابورس ایران 

آغاز نموده اند. این 
پلتفرم ها عموما 

از مدل مشارکتی 
استفاده می کنند، 
و پروژه ها را مورد 

پذیرش قرار 
می دهند که دوره 
بازگشت سرمایه 

کوتاه مدت و 
حداکثر یک ساله 

داشته باشد. 
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کم است.
به حضور در  ابزار شرکت کارن کراد  این  بیشتر  برای معرفی 
نمایشگاه ها، نشست های خبری و ... می پردازد. همچنین به 
تامین مالی بعضی از پروژه های پر بازدید مثل فیلم سینمایی 

بخارست پرداخته است.
طرح رادیولوژی بهیار انجام شده و تسویه شده است. بقیه طرح ها 

در حال اجرا می باشد.
مصاحبه شونده : خانم قنبرپور، کارشناس ارزیابی کارن کراد.

  مهربانه
تاریخ شروع فعالیت: 1395

روش سرمایه گذاری جمعی : اهدای جمعی و امور خیریه 
خیریه های ثبت شده و مجوز دار طرح هایشان را در این پلتفرم 
بارگزاری می کنند و مردم آن طرح ها را تامین مالی می کنند. 
مهربانه از طریق درگاه های پرداخت نیز وجوه خیریه مردم را 

جمع آوری می کند.
کمک  و  شده  آوری  وجوه جمع  طریق %7  از  شرکت  درآمد 

خیرین به پلتفرم انجام می گیرد.
 از مشکلات پلتفرم می توان به پروسه طولانی تمدید مجوزها 
که هر دو سال باید انجام گیرد اشاره کرد همچنین در مباحث 

مالیاتی شرکت بعضا با مشکل مواجه بوده است.

مجموع سرمایه گذاری های آدرس سایتحوزه فعالیتنام پلتفرمشماره
جمع آوری شده

پروژه های کارن کراد1
513،680،000،000ریالkarencrowd.comمشارکتی

پروژه های دونگی2
233،042،132،000ریالdongi.irمشارکتی

پروژه های هم آفرین3
461،149،643،000ریالhamafarin.irمشارکتی

پروژه های ققنوس4
مشارکتی

crowdfunding.
kuknos.ir21،800،000،000ریال

پروژه های آی بی کراد5
218،819،000،000ریالwww.ibcrowd.irمشارکتی

198،000،840،458ریالmehrabane.irاهدای جمعیمهربانه6

parsfunding.comاستارت آپ هاپارس فاندینگ7

زیما8
اهدای جمعی 

در حوزه محیط 
زیست

zeema.org160،800،000

پروژه های راتا9
ratacf.irمشارکتی

پروژه های رانکو10
مشارکتی

rungo.ir

پروژه های ایده هاب11
idehhub.comمشارکتی

kheyrine.ir626،263،000اهدای جمعیخیرینه12

  جدول 5. پلتفرم های فعال سرمایه گذاری جمعی در ایران

  منبع: وب سایت های پلتفرم ها
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مصاحبه شونده: خانم خانیکی مدیرعامل پلتفرم مهربانه
  ققنوس

تاریخ شروع فعالیت:1400
مبتنی بر عقود مشارکت با مجوز فرابورس

ویژگـی پـروژه هـای تامین مالـی شـده: حقوقی باشـد، توانایی 
پرداخـت 10 درصـد از وجـه مـورد تقاضـا را داشـته باشـدو 

خوش سـابقه باشـد و چـک برگشـتی نداشـته باشـد.
کارمـزد پلتفـرم 4% درصـد تا سـقف 770 میلیون ریـال که از 

طـرف فرابورس تعیین شـده اسـت.
محدودیت ها: 

1-دسـتورالعمل هـا در زمینـه سـرمایه گـذاری جمعـی هنـوز 
شـفاف نیسـت بـه عنـوان مثـال اگـر طرح بـا شکسـت مواجه 

شـود کارمـزد دریافـت شـود یـا خیر؟
2- افراد حقیقی نمی توانند تقاضای سرمایه داشته باشند.

3- طـرح هـای بـالای 2 میلیارد تومان باید حسـابرس داشـته 
باشـد. کـه در ایـن صـورت هزینه های بیشـتری به پـروژه وارد 

. می کند
4- بـازار ثانویـه تعریـف نشـده اسـت و نقدشـوندگی طـرح ها 
پایین اسـت و مشـارکت کننـده  تا انتهـای دوره نمـی تواند به 

وجوه خود دسترسـی داشـته باشـد.
5- 12 پلتفـرم مجـوز دریافت کرده اند و تعداد 20 پلتفرم دیگر 
نیـز در حـال دریافـت مجـوز از فرابورس هسـتند و بـا توجه به 
بـازار کوچک فعلی سـرمایه گـذاری جمعی در ایـران این تعداد 

پلتفـرم زیاد اسـت و سـبب رقابت مخرب می شـود.

6- دسـت پلتفـرم هـا در امـور سـرمایه گـذاری جمعی بسـته 
اسـت و فقـط مـی توانـد طبـق یـک سـری شـرایط سـخت 

پروژه هـا را پذیـرش کننـد.
مصاحبه شونده: آقای موسی پور ؛ مدیرمسئول

 سرمایه گذاری جمعی در استان اصفهان
طبـق بررسـی های صـورت گرفتـه در ایـن گـزارش تـا کنـون 
پروژه هایـی از طریق سـرمایه گـذاری جمعی ماننـد رادیولوژی 
بهیـار و تولیـد نانـو پوشـش چـوب در اسـتان اصفهـان انجـام 
گرفتـه اسـت. بـا توجه به دسـتور العمل فعلـی فرابـورس ایران 
تامین سـرمایه از این روش برای شـرکت هـای بزرگ بخصوص 
شـرکت هایـی کـه در بورس و فرابـورس پذیرش شـده اند منع 
شـده اسـت تـا رقابت صرفا بـرای تامین سـرمایه شـرکت های 

کوچـک و دارای طـرح و ایـده نـو صـورت پذیرد.
لذا کارآفرینان شـرکت های کوچک و متوسـط اسـتان اصفهان 
مـی تواننـد از طریـق پلتفـرم هـای موجـود بـه تامیـن مالـی 
پروژه هـای خـود اقـدام نماینـد و از ایـن نـوع تامیـن مالـی که 
بروکراسـی بسـیار کوتاه تـر از جـذب منابـع از سیسـتم بانکـی 
دارد بپردازنـد. پیشـنهاد دیگـری کـه در ایـن زمینـه می توانـد 
بیـان کـرد. ایجـاد پلتفرم ها و سـکوهای سـرمایه گذاری جمعی 
اسـتانی می باشـد. که در این صورت به دلیل آشـنایی بیشـتر 
ایجـاد کننـدگان پلتفـرم و مشـارکت کننـدگان بـا پروژه هـای 
اسـتانی و ایجـاد رقابـت بین اسـتان های مختلف شـاهد رشـد 
سـرمایه های جذب شـده از این روش در اسـتان های مختلف 

میزان جذب تاریخ پایان پروژهمیزان سرمایه)ریال(نام پروژه
سرمایه

پیش بینی 
محل پروژهسود

تهران%42%40.000.000.0001402.5.18100فیلم سینمایی بخارست
اصفهان%29%6.690.000.0001401.8.20100تولید نانو پوشش چوب

تهران%42%10.000.000.0001401.11.1248دستگاه ضد عفونی کننده الکسا
اصفهان%21%13.750.000.0001400.5.5100رودیولوژی بهیار

  جدول6. برخی از پروژه های تامین مالی شده توسط پلتفرم کارن کراد

  جدول 7. پروژه های تامین مالی شده توسط پلتفرم ققنوس

crowdfunding.kuknos.ir منبع: وب سایت پلتفرم ققنوس  

karencrowd.com منبع: وب سایت پلتفرم کارن کراد 

میزان جذب تاریخ پایان طرحسرمایه مورد نیازموضوع طرحنام پروژه
سرمایه

%5.000.000.0001401.1.5100فناوری ساخت سریع مسکنبولوکا

%14.000.000.0001401.10.8100محصول هوشمند آموزش کودکفیجیتال

PCRPCR 15.000.000.0001402.7.2812دستگاه%
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علی الخصـوص اسـتان اصفهان باشـیم.

 پتانسیل شبکه های اجتماعی در سرمایه گذاری جمعی
آنچـه در سـرمایه گـذاری جمعی جدید اسـت و مزیـت رقابتی 
نسـبت به دیگر روش های سـرمایه گذاری محسـوب می شود، 
اسـتفاده از ظرفیت شـبکه های اجتماعی و دیگر جزئیات وب2  

به خصوص عمکرد ویروسـی شـبکه و بازار اسـت.
پیدایـش و اسـتقبال بسـیار زیاد از پـروژه های سـرمایه گذاری 
جمعـی در وب سـایت هـای نظیر کیک اسـتاتر، بیانگـر اعتماد 
بـالای افـراد بـه یکدیگـر در جامعـه بـوده و بـالا بودن سـرمایه 
اجتماعـی اسـت. از طرفـی، اعتمـاد پدیـده اجتماعی اسـت که 
ناگهانـی ایجـاد نمـی شـود و بخـش زیـادی از آن بـر اعتمـاد 
درونـی افـراد در ارتباطـات اشـتراکی شـبکه هـای اجتماعی و 
همبسـتگی هـای جمعیتـی، بدسـت می آیـد. بخش دیگـر از 
اعتمـاد، از جریـان اصلـی وب سـایت هـا ایجـاد می شـود. این 
رفتارهـای گروهـی اعتمـاد به دیگـران که بر اسـاس اطلاعات و 
علایم اجتماعی، ارائه شـده شـامل دانش اولیه شـخص است. و 
فقط در یک سیسـتم بسـیار واضـح با امکان بازخـورد نزدیک و 

سـریع یعنـی وب ممکن اسـت.
بـا همـه انعطـاف پذیری کـه سـرمایه گـذاری جمعـی دارد، با 
اسـتناد بـه آمار کیک اسـتاتر، تنها 44 درصد از پـروژه های این 

سـایت بـه هـدف خود دسـت پیدا کـرده اند. 
بیـن موفقیـت  داری  ارتبـاط معنـی  نشـان دهنـده  شـواهد 
پروژه هـای راه انـدازی شـده و روابط اجتماعی اسـت. بر اسـاس 
مطالعـات انجـام شـده در شـروع فعالیـت کارآفرین، خانـواده و 
دوسـتان از منابـع مهـم تامین سـرمایه مرحلـه اولیه بـرای راه 
انـدازی کسـب و کار هسـتند. 31 درصـد از سـرمایه راه اندازی 
کسـب و کار توسـط خانواده و دوسـتان تامین می شـود. علاوه 
بـر حمایـت مالی که توسـط اعضـای خانـواده و دوسـتان انجام 
می شـو، مشـارکت آنها نقش راهنما و تبلیغ کننـده برای دیگر 
شـرکت کننـدگان در بـازار مالـی را دارد. اگر دیگران مشـاهده 
کننـد کـه خانـواده و دوسـتان حامی پروژه هسـتند بـرای آنها 
مشـخص می شـود که ایـن پروژه قابـل اعتماد و جذاب اسـت. 
ایـن واقعیـت اثـر اطلاع رسـانی را تقویت می کند و به سـرمایه 
گذاران امکان دسترسـی به اطلاعات در مورد حمایت دوسـتان 
و خانوادشـان را مـی دهـد کـه می توانـد از آن اسـتفاده کنند. 
بر اسـاس تحقیقـات انجـام شـده بیـن دوسـتان در شـبکه های 
اجتماعـی و پـروژه های موفقیت آمیز سـرمایه گـذاری جمعی، 
ارتبـاط وجـود دارد. ایـن پژوهـش، بـر اسـاس نمونـه ای از 
پروژه هـای کیک اسـتاتر با موضوع فیلم با مبلغ بالاتـر ار 5000 
دلار بـود. نتایـج نشـان داد که طرح پـروژه با 10 دوسـت دارای 
احتمـال موفقیـت 9 درصـد، بـا 100 دوسـت دارای 20 درصد 
احتمـال موفقیت و بـا 1000 دویت احتمال 40 درصد موفقیت 
را دارد. بنابرایـن بـه منظور بالابـردن احتمال موفقیت در تامین 
سـرمایه، ایجـاد ارتباط با شـبکه هـای اجتماعی ضروری اسـت 
و بهره گیـری از پتانسـیل شـبکه های اجتماعـی می تواند عامل 

موثـری در موفقیت سـرمایه گذاری جمعی باشـد.

 موانع و محدویت های سرمایه گذاری جمعی
علیرغم مزایای زیاد ملاحظه شـده در خصوص سـرمایه گذاری 

جمعی چالش هایی برای سـرمایه گـذاران وجود دارد.

 کلاهبرداری
منتقـدان بیـان مـی کنند که فضـای سـرمایه گـذاری جمعی 
پـس از ظهـور چارچوب های تنظیمی مالی بسـیار آزاد، ممکن 

اسـت هدف سـاده ای برای شـیادان باشـد.

 ارزیابی
مجموعـه ارزیابـی ها، کارآفرینـان را قادر می سـازد که تصمیم 
بگیرنـد چـه مقدار سـرمایه برای سـرمایه گـذاری پـروژه مورد 
نیاز، پیشـنهاد دهنـد. اگر ارزیابـی پیش از کمپین انجام شـود. 
بـه خاطـر فرضیـات اشـتباه دربـاره توانایـی ذهنـی و انـدازه و 
مقیـاس بـازار مـی توانـد منجـر بـه ارزیابـی کم یـا زیاد شـود. 
بـرای ارزیابی بر اسـاس بازار، برخی پلتفرم ها اجازه درخواسـت 
سـرمایه منعطـف را مـی دهنـد، در حالی که دیگران سیسـتم 

مزایـده بـر روی سـرمایه یا سـهام را اجرا مـی کنند.

 پیگیری
ارتبـاط بـا گـروه بزرگی از سـهامدارن نامتجانس دشـوار اسـت. 
بـه خصـوص اگر همـه آنها قدرت رای مسـاوی داشـته باشـند. 
ایـن موضـوع بـا توجـه به شـروع سـرمایه گـذاری یا خـروج از 
آن می توانـد در طـول مذاکـرات قسـمت مشـکل آفرین باشـد. 
درحالیکـه برخی پلتفرم های سـرمایه گـذاری جمعی از طریق 
اسـتفاده از رسـانه ها بـا اهداف خاص، مشـکل را کـم می کنند. 
بـه طـور کلـی، مدیـران خـوب بایـد بتواننـد گـروه بـزرگ و 

ناهمگونـی از سـرمایه گـذارن را مدیریـت کند.

 خطر سرمایه گذاری
حمایـت از سـرمایه گـذارن خـرد در برابر ریسـک های فـراوان 
یـک مشـکل بالقوه اسـت. یـک راه کار بـرای رفع این مشـکل، 
بـرای کنتـرل داده در  اعتمـاد  قابـل  اسـتانداردهای  معرفـی 
راه انـدازی سـرمایه گـذاری و معیارهایی برای ریسـک پذیرفته 
شـده توسـط سـرمایه گذاران اسـت. مفهوم ریسـک قابل قبول 
در سـرمایه گذاری جمعی برای اطلاع دادن دشـوار خواهد بود.

 تاثیرات کسب و کار
تـا زمانـی کـه سـرمایه گـذاری جمعـی بازارهای خصوصـی را 
بدون سیسـتم گـزارش دهی اسـتاندارد مخاطب قـرار می دهد، 
دسـتیابی به شـفافیت بیـش از تخصیص مبلغ سـرمایه گذاری 
مشـکل اسـت. سـرمایه گذاران بایـد درخواسـت تضمین کنند 
کـه شـرکتی کـه در آن سـرمایه گـذاری مـی کننـد حداکثـر 
تلاشـش را بـرای ایـن کـه اثـرات منفـی اجتماعـی یا زیسـت 

شواهد 
نشان دهنده 
ارتباط معنی داری 
بین موفقیت 
پروژه های 
راه ندازی شده و 
روابط اجتماعی 
است. بر اساس 
مطالعات انجام 
شده در شروع 
فعالیت کارآفرین، 
خانواده و دوستان 
از منابع مهم 
تامین سرمایه 
مرحله اولیه برای 
راه اندازی کسب 
و کار هستند. 31 
درصد از سرمایه 
راه ندازی کسب و 
کار توسط خانواده 
و دوستان تامین 
می شود.
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محیطـی در سراسـر زنجیـره تامین وجود نداشـته باشـد انجام 
مـی دهـد. پلتفـرم سـرمایه گـذاری جمعـی مـی تواند شـامل 

شـرایط مناسـب در کوشـش پیوسـته مقتضی خود باشـد.

 پتانسیل ها و پیش نیاز های سرمایه گذاری جمعی
 پتانسـیل هدایـت سـرمایه بـه بخش هـای مولـد از طریـق 

سـرمایه گـذاری جمعـی
بــا توجــه بــه مطالــب آورده شــده در ایــن پژوهــش و آشــنایی 
ــن  ــه ای ــوان ب ــی ت ــی م ــرمایه گذاری جمع ــای س ــا روش ه ب
نتیجــه رســید کــه ســرمایه گذاری جمعــی مــی توانــد روشــی 
ــای  ــت ه ــه فعالی ــردم ب جهــت جــذب ســرمایه های خــرد م
مولــد اقتصــادی و تولیــدی باشــد. بــه دلیــل تنــوع روش هــای 
ــا  ــف را ب ــراد مختل ــوان اف ــی ت ــی م ــذاری جمع ــرمایه گ س
ــک پذیر  ــز و ریس ــک گری ــم از ریس ــف اع ــای مختل ویژگی ه
ــه  ــود ب ــرمایه گذاری نم ــوع س ــن ن ــه حضــور در ای تشــویق ب
ایــن نحــو کــه افــراد ریســک گریــز می تواننــد از روش وام هــای 
کوچــک و افــراد ریســک پذیــر از روش هــای مشــارکت و خرید 

ســهام اســتفاده کننــد.

 پیش نیازها
برای  کشورها  از  بسیاری  در  جمعی  گذاری  سرمایه  بازارهای 
چندمین سال پیاپی با موارد کمی از گزارشات کلاهبراری همراه 
بوده است. اما هنگاهی که بازار گسترش می یابد، به طور اجتناب 
از  و کلاهبرداری  قوانین  زدن  دور  برای  هایی  تلاش  ناپذیری 
سرمایه گذاران خواهد شد. این خطرات ممکن است از طریق 

قانون، تکنولوژی، رویکردهای اجتماعی و فرهنگی کاهش یابد.

 وضع قانون
دولـت ها باید قوانین مشـاغل کوچک از تلفیق تا ورشکسـتگی 
را بازبینـی و بروزرسـانی کننـدو قوانیـن بایـد نیـاز حمایـت از 
سـرمایه گذار را با رشـد سـرمایه متعادل کنند و یک چارچوب 
خـاص را بـرای سـرمایه گـذاری جمعی ایجـاد کند تا سـرمایه 
گـذاران را بـرای اسـتارتاپ هـا و مشـاغل کوچک و جـذب پول 
جمعیـت هـای پراکنـده تشـویق کنـد. قوانیـن نبایـد خیلـی 
سـختگیرانه باشـند، چون ممکن اسـت شـرکت ها را به سـوی 

اقتصاد خاکسـتری سـوق دهد.

 تکنولوژی
بـه منظـور سـرمایه گـذاری مشـترک بـرای کار، افـراد باید به 
پهنـای بانـد اینترنـت یـا شـبکه  داده ای موبایـل قابـل اعتماد 
دسترسـی داشـته باشـند. فناوری به تسـهیل ارتباطـات جاری 

میـان سـرمایه گـذاران و کارآفرینـان می پـردازد.

 اجتماعی
افـراد دورن یـک کشـور بایـد بـه طـور موثـر بـا شـبکه هـای 
اجتماعـی آنلایـن درگیـر شـوند چـرا کـه مهمتریـن محـرک 
فعالیـت هـای سـرمایه گـذاری جمعی، شـبکه هـای اجتماعی 
اسـت. شـبکه بایـد فرصـت هـا را مـورد آزمـون قـرار دهـد تـا 
امـکان ظهـور خـرد جمعـی فراهم شـود. اجتمـاع باید وسـیله 
نفـوذ رویدادهـای آغازگـران پروژه وپشـتوانه مالـی جامعه برای 
حمایـت از کارآفرینـان شـود و چرخـه اعتمـاد را ایجـاد کنـد.

 فرهنگی
بخـش خصوصـی بایـد بـه منظور کمـک بـه ایجـاد کانال های 



معرفی روش های سرمایه گذاری جمعی و راه کارهای گسترش آن در 
کشور و استان اصفهان با توجه به پتانسیل موجود | تیر ماه 1400

ی15
اد

ص
قت

ی ا
ها

ی 
س

رر
و ب

ش 
ه

ژو
د پ

اح
 و

ی:
جر

م

فرصـت  تواننـد  مـی  کـه  کار  و  کسـب  رشـد  مناسـب 
سـرمایه گذاری بالقـوه باشـند بـه کار گرفتـه شـود ایـن رشـد 
بایـد بـا ایجـاد و بهره بـرداری از فضـای همـکاری، انکوباتورها و 
شـتاب دهنده هـا فراهم شـود. بـا فراهم کردن فضـای فیزیکی، 
مشـاوره، فرصت هـای یادگیـری برابـر و آزمایـش مناسـب بازار 
محصول رسـمی، سـرمایه گذاری جمعی، ایجاد ریسـک و دیگر 
خدمـات حمایتـی، بخـش خصوصـی مـی توانـد به طـور قابل 
توجهـی فرهنـگ کارآفرینـی را بالا ببـرد. تا زمانی کـه هر یک 
از ایـن کنتـرل هـای خطر بـه تنهایـی می تواند با هـم کار کند 
چارچوبـی تقویت کننده بـرای محافظت از سـرمایه گذارن ارائه 

مـی کننـد و ریسـک شکسـت کاهش مـی یابد.

 جمع بندی و بیان راه کارها
در حـال حاضـر بـا توجـه بـه ظرفیـت هـای ایجـاد شـده در 
فضـای مجـازی و وجود شـبکه های اجتماعـی، روش نوینی در 
سـرمایه گذاری بیرونـی بوجـود آمـده اسـت. امـروزه در دنیایی 
زندگـی می کنیـم کـه اسـتفاده از فضـای مجازی در پیشـرفت 
معاملات تجاری و کسب و کار بسیار چشمگیر و ملموس است 
و بـه کارگیـری فضای وب در بخش های مختلف شـرکت های 
تجـاری بـه عاملـی جدایـی ناپذیـر مبدل شـده اسـت. توسـعه 
تجـارت الکترونیـک و فنـاوری اینترنتـی فرصت هـای جدیدی 

را در مدل هـای تامیـن سـرمایه ایجـاد کرده اسـت.
سـرمایه گـذاری جمعـی  آخریـن حلقـه در عصر کنونـی برای 
تامیـن خارجـی سـرمایه، به جـای اسـتفاده از وام هـای بانکی، 
فرشـتگان کسـب و کار و سـرمایه گذاری مخاطره پذیر اسـت. 
ایـن گـروه کـه معمـولا کاربـران اینترنتـی هسـتند بـا هـدف 
حمایـت جمعـی، شـکل گرفتـه و بـا پرداخت بخشـی یـا تمام 
هزینـه سـرمایه گـذاری مـورد نظـر جهت اجـرای یک ایـده یا 
انجـام یـک پـروژه، از افـراد ایـده دهنـده حمایـت مـی کننـد. 
روش هـای سـرمایه گـذاری جمعـی را می تـوان بـه 5 دسـته 
اهـدای جمعـی، حمایت جمعی، پیش فروش جمعـی، وام دهی 

جمعـی و خریـد سـهام جمعی طبقـه بنـدی کرد.
ــرد،  ــرکت ک ــاری ش ــدل تج ــن م ــه در ای ــرکتی ک ــن ش اولی
ــا  ــود. ب ــده ArtistShare )2001( ب ــالات متح ــایت ای وب س
ــتری  ــی بیش ــی جمع ــن مال ــایت های تامی ــدل، س ــوغ م بل
 Indiegogo ،)2005( Kiva در وب ظاهــر شــدند ماننــد
 ،)2010(  GoFundMe  ،)2009(  Kickstarter  ،)2008(
ــذاری  ــرمایه گ ــای س ــن پلتفرم ه Microventures از اولی

ــد.  ــان بودن ــی در جه جمع
پلتفـرم های سـرمایه گـذاری جمعـی در ایران عمومـا فعالیت 
خـود را از سـال 1399 بـه صـورت جـدی و بـه صـورت زیـر 
مجموعـه شـرکت فرابورس ایـران آغاز نموده انـد. این پلتفرم ها 
عموما از مدل مشـارکتی اسـتفاده می کنند، و پروژه ها را مورد 
پذیـرش قـرار می دهند که دوره بازگشـت سـرمایه کوتاه مدت 
و حداکثر یک سـاله داشـته باشـد. چند پلتفرم محـدود نیز در 
حـوزه اهـدا فعالیت مـی کند که بیشـتر در زمینه امـور خیریه 

فعالیت می کنند. مجموع سـرمایه گذاری های انجام شـده این 
پلتفـرم ها  بـر اسـاس اطلاعات موجـود در وب سایت هایشـان 
تـا تاریـخ جمـع آوری ایـن پژوهـش )1401/05/07( بالـغ بـر 
1,647,276,000,000 ریـال بـوده اسـت. کـه بـا توجـه به این 
کـه ایـن پلتفرم ها سـابقه حـدود یکسـاله دارند مـی تواند رقم 

باشد. چشمگیری 
در ادامه با توجه به مباحث مطرح شده راهکارها و پیشنهادهایی 

جهت گسترش سرمایه گذاری جمعی ارائه می شود:
 یکـی از اهـداف گسـترش سـرمایه گذاری جمعـی حمایت از 
اسـتارت آپ هـا و تامیـن مالی آن هاسـت. قوانیـن پلتفرم های 
مالـی  تامیـن  بـه  را  هـا  آن  بیشـتر  سـرمایه گذاری جمعـی 
شـرکت های قدیمـی سـوق مـی دهـد. دسـتورالعمل ها طوری 
اصـلاح شـود کـه اسـتارت آپ ها نیز بتوانند سـهم بـزرگ تری 

در ایـن نـوع روش تامیـن مالی داشـته باشـند.
 برای ایجاد نقدشوندگی بیشتر در پلتفرم های سرمایه گذاری 
جمعی می توان برای این ابزار بازار ثانویه تعریف کرد تا خریداران 
گواهی های مشارکت زودتر از سررسید و با توجه به پیشرفت 
پروژه گواهی خود را بفروشند و به تامین مالی مجدد بپردازند. 
دلیل  به  نیز  بیشتری  خریدارن  ثانویه  بازار  وجود  صورت  در 

نقدشوندگی بهتر جذب این ابزار نوین می شوند
 معرفـی بیشـتر ایـن ابـزار نویـن از طریق رسـانه های جمعی، 

شـبکه های اجتماعی، رسـانه هـای بخش خصوصـی و ...
 بـه دلیـل تازگی ایـن ابزار سـرمایه گذاری دسـتورالعمل های 
آن هنوز کامل نشـده اسـت و در بعضی از موارد شـفاف نیسـت. 
لازم اسـت هر چه سـریع تر این دسـتورالعمل ها مورد بازنگری 

قـرار گیـرد و نقاط ضعـف آن از بین برود.
تا ورشکستگی  از تلفیق  باید قوانین مشاغل کوچک  دولت   
از  حمایت  نیاز  باید  قوانین  و  کنند  بروزرسانی  و  بازبینی  را 
سرمایه گذار را با رشد سرمایه متعادل کنند و یک چارچوب خاص 
را برای سرمایه گذاری جمعی ایجاد کند تا سرمایه گذاران را برای 
استارتاپ ها و مشاغل کوچک و جذب پول جمعیت های پراکنده 
تشویق کند. قوانین نباید خیلی سختگیرانه باشند، چون ممکن 

است شرکت ها را به سوی اقتصاد خاکستری سوق دهد.
 به منظور سرمایه گذاری مشترک برای کار، افراد باید به پهنای 
باند اینترنت یا شبکه  داده ای موبایل قابل اعتماد دسترسی داشته 
باشند. فناوری به تسهیل ارتباطات جاری میان سرمایه گذاران و 

کارآفرینان کمک می کند.
 بخـش خصوصـی باید بـه منظور کمک بـه ایجـاد کانال های 
مناسـب رشد کسـب و کار که می توانند فرصت سرمایه گذاری 
بالقـوه باشـند به کار گرفته شـود این رشـد باید با ایجـاد و بهره 
بـرداری از فضای همکاری، انکوباتورها و شـتاب دهنده ها فراهم 
شـود. بـا فراهـم کـردن فضـای فیزیکـی، مشـاوره، فرصت های 
یادگیـری برابـر و آزمایـش مناسـب بـازار محصـول رسـمی، 
سـرمایه گذاری جمعی، ایجاد ریسـک و دیگر خدمات حمایتی، 
بخـش خصوصـی مـی توانـد بـه طـور قابـل توجهـی فرهنگ 

کارآفرینی را بـالا ببرد.


