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ვენჩურული კაპიტალი - ფულზე მეტი

მარიამ იაშაღაშვილი
სტუ დოქტორანტი

რეზიუმე
21-ე საუკუნეში მსოფლიო ეკონომიკა წარმოჩინდა, როგო-

რც ტექნოლოგიური განვითარების სწრაფი პროგრესი სადაც, 
წინაპლანზეა წარმოწეული დიდი მოცულობითი ინფორმაციის 
სწრაფი გავრცელების შეუზღუდავი შესაძლებლობები. უნდა 
ითქვას, რომ მისი შესაძლებლობები ამოწურული არ არის და 
მას ძალუძს დროთა განმავლობაში კიდევ უფრო განვითარდეს, 
მაგრამ ამავე დროს, ახალი შესაძლებლობების და მეთოდების 
გამოყენების უნარი რჩება გარკვეულწილად შეზღუდული და 
არათანაბრად განაწილებული. საინფორმაციო-საკომუნიკაციო 
ტექნოლოგიების კვლევა და განვითარება მნიშვნელოვნადაა 
დაკავშირებული ადამიანი კაპიტალის განვითარების ხარისხო-
ბრივ დონეზე. ამათთან კავშირში, აუცილებელია ინოვაციური 
კველევები მიმდინარეობდეს კონკურენტუნარიან გარემოში . 

საკვანძო სიტყვები:ეკონომიკა, კაპიტალი, ქვეყნები, ტექნო-
ლოგია, ვენჩურული, ფონდები, კონკურენტუნარიანობა, გლო-
ბალური, ინოვაცია, ბაზრები, პოლიტიკა, კომპანიები, ინვესტი-
ცია, მოსახლეობა, რისკები, განვითარება.

ძირითადი ტექსტი
სარისკო კაპიტალმა ამერიკის შეერთებულ შტატებში ხელი 

შეუწყო სამეწარმეო ნიჭის განვითარებას, იდეების და საბაზი-
სო მეცნიერების გადაქცევას იმ პროდუქტებსა და მომსახურე-
ბაში, რომლებიც დანარჩენი მსოფლიოს აღფრთოვანებისა და 
შურის საგანია.

ვენჩურული კაპიტალი ეს არის საკმაოდ უნიკალური, რო-
გორც ინსტიტუციონალური ინვესტორის აქტივების კლასი. 
საწყისი ინვესტიცია ხორციელდება კომპანიაში. ყოველი მო-
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მდევნო ინვესტიცია კი უზრუნველყოფს დამატებით დაფინა-
ნსებას. როდესაც კომპანია იზრდება ინვესტიციები წლიდან 
წლამდე იზრდება და შესაბამისად პროპორციულად იზრდება 
აქციონერთა წილები კომპანიაში, სანამ არ მიაღწევს კომპანიის 
ღირებულება მისაღებ წინასწარ დაგეგმილ ღირებულებას, რომ 
შესაძლებელი გახდეს სასურველი შედეგის დადგომა, აქციების 
გაყიდვა. 

ვენჩურული კაპიტალი ეს არის გრძელვადიანი ინვესტი-
ცია. ამერიკის შეერთებულ შტატებში ვენჩურული კაპიტალის 
ინდუსტრია უზრუნველყოფს კაპიტალს, ინოვაციური და წარ-
მატებული კომპანიებისათვის. ვენჩურული კაპიტალი ფულზე 
მეტია. კაპიტალის პარტნიორები აქტიურად არიან ჩართულები 
კომპანიის საქმიანობაში, ფაქტიურად ისინი საბჭოს წევრები 
არიან. აქტიური ჩართულობა კრიტიკულად მნიშვნელოვანია 
ახალბედა კომპანიის წარმატებისთვის, ვინაიდან გზადაგზა 
ნიჭს ხელშეწყობა სჭირდება, ხოლო კომპანიას მასშტაბებზე გა-
სვლა. 

ყოველი 100 ბიზნეს გეგმიდან, რომელიც შედის ვენჩურული 
კაპიტალის ფონდებში დაფინანსების მოსაპოვებლად , მაქსიმუმ 
10 თუ იპყრობს მათ ყურადღებას. მოცემული 10 დან კი სავარა-
უდოდ 1 კომპანიის დაფინანსება ხდება, ვინაიდან ვენჩურული 
კაპიტალის კომპანია მრავალ ფაქტორს ითვალისწინებს დაფი-
ნანსების გადაწყვეტილების მიღების პროცესში და ბევრ მომე-
ნტებზე ამახვილებს ყურადღებას, მაგალითად როგორებიცაა: 
მენეჯმენტის გუნდი, კონცეფცია, ბიზნესის ადგილი ბაზარზე, 
ფონდის მიზნებთან შესაბამისობა, დამატებითი ღირებულების 
პოტენციალი და საჭირო კაპიტალის მოცულობა იმისათვის 
რომ ბიზნესი იყოს წარმატებული. 

ვენჩურული კაპიტალის პროფესიონალებისათვის მთავა-
რი ღირებული აქტივი არის დრო. დღევანდელ დღეს ბიზნესის 
კონცეფცია უნდა ერგებოდეს მსოფლიო ბაზრის მოთხოვნებს, 
უნდა ჰქონდეს შესანიშნავი პოტენციალი, გახდეს წარმატე-
ბული გონივრული დროის პერიოდში და, რაც მთავარია, უნდა 
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იყოს რეალურად ინოვაციური. კონცეფცია, რომელიც ითვა-
ლისწინებს არსებულის 10 ან 20 პროცენტიან გაუმჯობესებას, 
ვენჩურული კაპიტალის ფონდებისთვის ასეთი ტიპის პროექტი 
ბუნებრივია არ იქნება საინტერესო. პატარა ფირმები, თავია-
ნთი რევოლუციური გამოგონებებით საფრთხეს უქმნიან დიდ 
კომპანიებს, რომლებიც წლების განმავლობაში ტრადიციული 
მეთოდებით და მომსახურებით იყვნენ ბაზარზე წარმოდგენი-
ლი. საფრთხის მოახლოებისას ეს დიდი კომპანიები ცდილობენ 
პატარა ფირმები მიიერთონ და შესაბამისად მათ ნოუ ჰაუს და 
თანამედროვე პროდუქტებსა და მომსახურებას დაეუფლონ. 
შედეგად მცირე ფირმების დასახმარებლად ბევრი მენეჯერი და 
გუნდი შეიკრიბა, რომლებსაც თავიანთი ადამიანური, ფულადი 
და სხვა რესურსით შეუძლიათ ეს მცირე კომპანიები გაზარდონ 
მულტინაციონალურ კომპანიებად. რითაც თავისთავად დიდ 
მოგებას ნახულობს ორივე მხარე. ბევრი კომპანია ცდილობს შე-
ამციროს კვლევისა და განვითარების ხარჯები ურჩევნიათ რა 
ხელში ჩაიგდონ უკვე შექმნილი პროდუქტი და მოახდინონ მხო-
ლოდ მცირედი მოდიფიკაცია. ბევრი ნიჭიერი გუნდი ჩაერთო 
ვენჩურული კაპიტალის პროცესში, როდესაც მათი პროექტები 
ვერ განხორციელდა მათივე კომპანიების მიერ.

ვენჩურული კაპიტალის სტრუქტურა შედგება შეზღუდუ-
ლი პარტნიორებისა და ძირითადი პარტნიორებისაგან. ყოვე-
ლი “ფონდი” ან იგივე პორტფელი არის ცალკე პარტნიორობა. 
ყოველი ახალი ფონდი ფუძნდება , როდესაც ვენჩურული კა-
პიტალის კომპანია მიიღებს აუცილებელ ვალდებულებებს ინ-
ვესტორებისგან, მაგალითად 100 მილიონ დოლარს. როდესაც 
თანხის მიღება მოხდება, ინვესტიციაც განხორციელებულად 
ჩაითვლება. როგორც წესი, პირველი დაფინანსება არის მიზე-
ზი ყოველი მომდევნო დაფინანსების, რომელიც რამდენჯერმე 
აღემატება თავდაპირველს. მომდევნო 3-8 წლის განმავლობაში 
ვენჩურული კაპიტალის კომპანია დაფუძნებულ პარტნიორებ-
თან ერთად ჩართულია ბიზნესის განვითარების საქმეში. ინვე-
სტიციის დაბრუნება კი ხდება მაშინ, როდესაც ბიზნესის გაყიდ-
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ვის დრო დგება ან ხდება აქციების განთავსება სავაჭროდ. აქვე 
უნდა აღინიშნოს, რომ მიუხედავად ინვესტორის მოლოდინისა, 
როგორც წესი ყოველი ექვსიდან ერთი კომპანია ახერხებს აქ-
ციების განთავსებას და სამიდან ერთი ბიზნესის წარმატებით 
გაყიდვა ხდება.

ამერიკის შეერთებული შტატები ტრადიციულად ინარჩუნე-
ბს დომინანტურ პოზიციას მსოფლიოში ვენჩურული კაპიტალის 
სფეროში. აშშ-ს აქვს მეწარმეობის პოლიტიკის უნიკალური ნაზა-
ვი და გამოცდილი კვლევები, რომელიც შეუდარებელია მსოფლი-
ოში. ბოლო კვლევის თანახმად ამერიკის შეერთებულ შტატებს 
ლომის წვლილი მიუძღვის მთლიანი ვენჩურული კაპიტალის ჩამო-
ყალიბებაში მსოფლიოს მასშტაბით, მიახლოებით 72 პროცენტი. 
ვენჩურული კაპიტალის სექტორი იქცა ძირითად ძალად ამერიკის 
შეერთებული შტატების ეკონომიკისათვის. ვენჩურული კაპიტა-
ლით დაფინანსებული კომპანიები ამერიკული ეკონომიკის გა-
ნუყოფელი ნაწილია. დოლარის და ცენტის კონტრიბუცია ვენჩუ-
რულ ინდუსტრიაში სცილდება ობიექტურ ეკონომიკურ წვლილს, 
ის მუდმივად აძლიერებს ამერიკის სამეწარმეო სულისკვეთებას. 
ვენჩურული კაპიტალისტები, რომელთა უმრავლესობა ყოფი-
ლი წარმატებული მეწარმეები არიან, მწყემსებად გვევლინებიან 
ახალი ბიზნეს ქალბატონებისა და მამაკაცებისათვის, თავიანთი 
პოტენციალის სრულად მიღწევის საქმეში.

ვენჩურული კაპიტალით დაფინანსებული კომპანიები პირ-
დაპირ არიან პასუხისმგებელი 10 მილიონ სამუშაო ადგილის 
შექმნაზე და 1,8 ტრილიონი დოლარის გაყიდვებზე მხოლოდ 
2003 წლის შემდგომ ამერიკის შეერთებულ შტატებში. ეს ცი-
ფრები შეესაბამება მთლიანი შტატების კერძო სექტორის და-
საქმების მაჩვენებელს 9.4 პროცენტს და კომპანიის გაყიდვე-
ბის 9.6 პროცენტს. KPMG-ის გლობალური ქსელი ინოვაციური 
ინიციატივებისთვის თავის Q4’17 ანგარიშში მიუთითებს , რომ 
სარისკო კაპიტალის მიერ განხორციელებულმა ინვესტიცი-
ამ 2017 წლის მეოთხე კვარტლის მონაცემებით 24.5 მილიარდ 
დოლარს მიაღწია. 2017 წლის ბოლო სამი კვარტალი აშშ-ში გა-
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ნსაკუთრებით აქტიური იყო, ყოველ კვარტალში ვენჩურული 
კაპიტალის მიერ განხორციელებული ინვესტიცია 20 მილიარდ 
დოლარს აღემატებოდა.

უახლესი მონაცემების მიხედვით, რომელსაც გამოცემა 
Global Insight-ი გვაწვდის, სარისკო კაპიტალი სამუშაო ადგი-
ლების შექმნის კუთხით არ არის შეზღუდული ეკონომიკის ერთი 
რომელიმე სექტორით , არამედ მან მოიცვა მთელი ამერიკის 
ეკონომიკა, ყველა დარგები, დაწყებული კომპიუტერული და სა-
ინფორმაციო ტექნოლოგიებით, დამთავრებული საფინანსო სე-
რვისითა და სამედიცინო მოწყობილობებით. ფარმაკოლოგიურ 
და ბიოტექნოლოგიურ დარგებში ვენჩურული კაპიტლის ინვე-
სტიციების მასიური წლიური ზრდა მოხდა, 2016-2017 წლებში 
$12.2 მილიარდიდან 16.6 მილიარდ დოლარამდე. ხელოვნური 
ინტელექტის და მანქანათმცოდნეობის დარგებში გაორმაგდა 
2016 -2017 წლებში $6 მილიარდიდან 12 მილიარდ დოლარამდე.

დასკვნა
ვენჩურული კაპიტალი ერთადერთი საშუალებაა დიდი ოდე-

ნობით ინვესტიცების მოზიდვის კუთხით ქვეყნის ეკონომიკაში, 
წარმატებული ბიზნეს წამოწყებები კი თავის მხრივ გაზრდის 
ქვეყნის ცნობადობას საზღვრებს გარეთ და ამით, კიდევ დამა-
ტებით ახალი ინვესტიციების მოზიდვის საშუალებას აძლევს 
ქვეყენას. ვენჩურული კაპიტალით დაფინანსებული კომპანი-
ები, როგორებიცაა ebay, Google და JetBlue არის მხოლოდ სამი 
მაგალითი იმ წარმატებული კომპანიებისა მსოფლიოს მასშტა-
ბით, რომლებიც ქირაობენ ასობით ახალ თანამშრომელს წლი-
დან წლამდე. ვენჩურული კაპიტალი, რომელიც ძირითადად 
გამოიყენება ახალგაზრდა, ინოვაციური და მაღალტექნიკური 
კომპანიების მიერ, უზრუნველყოფენ არა მხოლოდ დაფინან-
სებას, არამედ მენტორეს, სტრატეგიულ ხელმძღვანელობას, 
ქსელის ხელმისაწვდომობას და სხვა მხარდაჭერას. ვენჩურული 
კაპიტალისთვის ადვილად ხელმისაწვდომია ისეთი რესურსები, 
როგორიცაა კადრები და კავშირები. 
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RESUME
As the world economy enters the 21st century, the merits of tech-

nical progress and the instant diffusion of the enormous amount of 
information offer incredible opportunities. At the same time, the 
ability to exploit and make use of the new tools remains in part lim-
ited, and also unevenly divided. The information and communica-
tion technology, research and development, skills upgrading and 
the accumulation of human capital are all recognized to matter for 
economic and societal performances. And it is important that for the 
success of innovation in these spheres in an ever more competitive 
environment.
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