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 2025در  VCگذاری سرمایه جهانی اندازچشم
هر  انتظار را در خود داشت.قابل هایی از بهبودی نشانه ۲۰۲۴گذاری ریسکی، سال س از چند سال دشوار در حوزه سرمایهپ

محیط  یابیم کهدر می، ۲۰۲۵برانگیز است، اما با نگاهی به سال این بازگشت سریع نبوده و نقدشوندگی هنوز چالش چند که

 .های گذشته استتر از سالگذاری ریسکی اکنون سالمسرمایهجهانی 

 anticipated وندکنیم و پنج رگذاری ریسکی در سال گذشته را بررسی میدر این گزارش، بهبود صنعت سرمایه

 :به رشد این حوزه ادامه خواهند داد ۲۰۲۵سازیم که در سال شده( را مطرح میبینی)پیش

 ترهای معقولگذاریتوزیع سرمایه بیشتر و ارزش •

 های هوش مصنوعی و اشتباه بودن مزیت پیشگامیفرصت •

 هاگذاریو خروج از سرمایه (IPO) بازارهای در حال بهبود عرضه اولیه •

 ۲۰۲۴تأثیرات انتخابات سال  •

 های بهره بالا در بلندمدتتداوم نرخ •

 یسکیر یگذارهیدر سرما یگذارو ارزش یگذارهیسرما زانیم
(. ۱ نمودار) داشت رشد ٪۲۰حدود  ۲۰۲۳که نسبت به سال  میبود یگذارهیسرما زانیدر م ی، شاهد بهبود نسب۲۰۲۴سال  در

جذب  یمتقاض یهاتنها تعداد شرکت، نهرسدمیمعاملات است. به نظر  نیا یبالا تیفیک شود،ینم دهینمودار د نای در آنچه اما

 .برخوردارند زین یتریقو یاتیو عمل یمال طیشراها از شرکت نیشده، بلکه ا شتریب هیسرما
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 :این بهبود متأثر از سه عامل کلیدی است

و ثبات بازار  )یا رقابتی( ایهای مقایسهگذاریگذاران به ارزشبنیان، اعتماد بازدهی مطلوب بازار سهام عمومی -۱

  .ایجاد کردند، اکنون در حال کاهش است ۲۰۲۲ها در سال که شرکت ایذخیره نقدینگی دو ساله -۲

 .عادت کنند ۲۰۲۱سال  تر ازهای بالاگذاریهای باکیفیت امکان داده تا به ارزشبه شرکت گذشت زمان -۳

اند )نمودار باقی مانده ها در سطح معقولیگذاریارزش افتد کهحائز اهمیت این است که این روند در حالی اتفاق مینکته 

 .شوند )با استثنای حوزه هوش مصنوعی(گذاری میقیمت میانگین تاریخی در حال حاضر، اکثر معاملات در محدوده(. ۲

 

نیز ادامه یابد.  ۲۰۲۵ممکن است در سال  هاگذاریو تعدیل ارزش گذاریافزایش نسبی سرمایه کهشود میبینی پیش

تواند هیجان مثبتی به بازار تزریق کند و حتی منجر به افزایش قابل می (exit market) رونق بازار خروج علاوه بر این،

 .ها، مطابق با روندهای تاریخی، شودگذاریگذاری و ارزشتوجه سرمایه

 گذاری ریسکیمایهنقش هوش مصنوعی در سر 

پوشی کند. همانطور تواند از فیلِ سفیدِ هوش مصنوعی در اتاق چشمنمی ۲۰۲۵گذاری ریسکی در سال هیچ بحثی درباره سرمایه

گذاری ریسکی خلق کنند. با این حال، های قابل توجهی برای سرمایهتوانند فرصتمی AI ، تحولاتشدتر نیز اشاره که پیش

 .باشیم های آینده نیز هشیاررو در سالهای پیشچالشنسبت به بایست می

اشتباه بودن مزیت  های کلیدی آن دوره،اندازد، و یکی از درسکام میرشد انفجاری هوش مصنوعی ما را به یاد حباب دات

را به سلطه های پیشروی اینترنتی نتوانستند موفقیت اولیه خود همانطور که بسیاری از شرکت(. ۳بود )نمودار  پیشگامی
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گذاران، تشخیص بلندمدت تبدیل کنند، همه برندگان فعلی هوش مصنوعی نیز قادر به این کار نخواهند بود. چالش اصلی سرمایه

های های زودگذری است که تنها در ابتدا موفقیتپذیر )مانند آمازون( از شرکتهای رقابتی مقیاسهای پایدار با مزیتشرکت

های ریسکی در حوزه هوش گذاریاین تمایز برای درک وضعیت فعلی و آینده سرمایه(. CMGIانندم) اندچشمگیری داشته

 .مصنوعی حیاتی است

 

بینی برندگان نهایی این عرصه را دشوار کرده های پی در پی در هوش مصنوعی، پیشها و نوآوریسرعت تغییرات، بهبود مدل

های عظیمِ مبتنی بر هوش مصنوعی در های گذار قبلی، شرکتکه مانند دوره نشان دهنده این استها است. اما همین پویایی

های زیرساختی مانند رسد برندگان واضحی وجود دارند: فناوریگیری هستند. در این موج اول رشد، به نظر میحال شکل

دهندگان و ارائه (Foundation Models) های پایهدهندگان مدل، توسعه(GPU) های گرافیکیکنندگان پردازندهتامین

 .این تازه آغاز راه است و ممکن است زمان ببرد تا کاربردهای عملی هوش مصنوعی به بلوغ برسند های رایانش ابری. اماقابلیت

است که بیشترین پتانسیل را برای بقا و رشد بلندمدت  هاییها و هم شرکتهم بخش گذاران ریسکی، انتخابوظیفه سرمایه

بینانه به این موضوع نگاه کنند و بدانند که بسیاری از برندگان بزرگ )مانند گوگل در دوران اینترنت( نین باید واقعدارند. همچ

 .ظهور کنند موج دوم ممکن است در

 رونق بازار عرضه اولیه و محیط خروج سرمایه 

 :د بهبودی را تجربه کندبا سه محرک اصلی رون ۲۰۲۵در سال  (IPO) که بازار عرضه اولیه شودبینی میپیش

 ۲۰۲۴سال بوده و پایان  ۳ معمولاهای فعالیت عرضه اولیه سال گذشته، بیشترین فاصله بین اوج ۴۰در  :الگوی تاریخی -۱

 .دهدساله را نشان میپایان این دوره سه
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های انتخابات و نسبت به سال ٪۴۷طور متوسط های پس از انتخابات بهفعالیت عرضه اولیه در سال :چرخه انتخابات  -۲

 .های عادی بالاتر استنسبت به سال ۲۴٪

، عملکرد شرکتها پس از عرضه اولیه چشمگیر بوده است. تعداد ۲۰۲۴ها در با وجود حجم پایین عرضه ب:عملکرد مطلو -۳

فزایش یافته است. ا ٪۳۷رشد و درآمد حاصل از آنها  ٪۲۴، ۲۰۲۳نسبت به مدت مشابه  ۲۰۲۴ماهه اول  ۹ها در عرضه

 .بهتر بوده است ٪۱۰حدود  S&P 500 همچنین بازدهی سهام عرضه شده نسبت به شاخص

 .کنیمها را بررسی میوتملکها و ادغامهای دولت جدید بر حجم عرضهدر ادامه، تأثیرات احتمالی سیاست

 گذاری ریسکیانتخابات آمریکا: تأثیر دولت بر سرمایه

 :تواند از سه جنبه بر بازار سرمایه تأثیرگذار باشدمینتایج انتخابات 

 های خروج سرمایهفعالیت •

 عملکرد شرکتها •

 تورم و نرخ بهره •

 :مدتتأثیرات کوتاه

 های دولتیکاهش مقررات و نظارت •

 وکار مرتبط با رمزارزهاهای کسبتسریع در رشد مدل •

 فزایش نقدینگیها و اوتملکدرباره ادغام FTC هایاحتمال تغییر در رویه •

 :تأثیرات بلندمدت

 بر کالاهای چینی و احتمالاً اروپایی( ٪۲۰ویژه های تجاری جدید )بهاعمال تعرفه •

 انحراف مسیر کاهش تورم و احتمال افزایش نرخ بهره توسط فدرال رزرو •

 هاتر از خود تعرفهعنوان عاملی مهمهای تجاری بهعدم قطعیت سیاست •

 تداوم نرخ بهره بالا

است. این شرایط  تداوم نرخ بهره بالا دهنده انتظارات بازار برایافزایش بازدهی اوراق خزانه بلندمدت پس از انتخابات، نشان

 .دهد که پرتفوی خود را متناسب با این محیط تنظیم کنندگذاران هشدار میبه سرمایه

 :تأثیرات بر بازارهای خصوصی
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دلیل عدم استفاده از اهرم( ولی تأثیر غیرمستقیم از آسیب مستقیم )بهکمترین  :گذاری ریسکی و رشدسرمایه •

 هاگذاریطریق تعدیل ارزش

 های با نرخ بهره متغیردلیل وابستگی به وام پذیری بیشتر بهآسیب :(Buyout) خرید اهرمی •

تواند راهکار مناسبی میهای خصوصی )ریسکی، رشد و خرید اهرمی( گذاریبین انواع سرمایه بخشیتنوع در این شرایط،

 .برای مدیریت ریسک باشد

 

 جمع بندی
 های طلایی پس از اصلاح بازارفرصت: ۲۰۲۵انداز چشم

 :های ریسکی باشدگذاریتواند نقطه عطفی برای سرمایهمی ۲۰۲۵با ترکیب عوامل زیر، سال 

 های هوش مصنوعیپیشرفت ✅

 بازگشت به زندگی بازار عرضه اولیه ✅

 مقرراتی مساعد تغییرات ✅

های محیط ها بهره ببرند و هم ریسکتوانند هم از فرصتمی پذیرمتعادل، متنوع و انعطاف گذاران با اتخاذ رویکردیسرمایه

 .پرنوسان فعلی را مدیریت کنند
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