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تا همین چند سال پیش، اینکه ســلول های مغز انسان بتوانند بخشی از یک 
سامانه محاسباتی باشند، بیشتر شبیه داستان های علمی  - تخیلی بود؛ اما امروز 
این ایده، دســت کم در مقیاس آزمایشــگاهی، به واقعیت نزدیک شده است. شرکت 
اســترالیایی Cortical Labs با ســامانه هایی مانند CL1، شــبکه هایی از نورون های 
رشد یافته در آزمایشگاه را به یک محیط محاسباتی متصل کرده است؛ به گونه ای که 
سلول های زنده می توانند از محیط دیجیتال تحریک شوند و به آن واکنش نشان دهند. 
این فناوری هنوز در مراحل ابتدایی اســت و فاصله زیادی با رایانه های متعارف دارد؛ 
بنابراین مســئله اصلی این نیست که آیا نورون های انســانی روزی جای تراشه های 
سیلیکونی را می گیرند یا نه؛ پرسش مهم تر اقتصادی این است: آیا اقتصاد دیجیتال در 
حال عبور از مرحله ای که فقط درباره زندگی داده تولید می کرد، به مرحله ای است که 
بتواند با خودِ زندگی وارد تعامل فناورانه و اقتصادی شــود؟ اقتصاد دیجیتال در چند 
دهه گذشــته تا حد  امکان دنیای واقعی را به داده تبدیل کرده اســت. رفتار انســان، 
مصرف، جریان پول، عملکرد ماشین ها، فعالیت بنگاه ها و بسیاری از فرایندهای زیستی 
اندازه گیری و دیجیتال شــده اند. ســپس رایانش، فضای ابری و هوش مصنوعی این 
داده ها را بــه اطلاعات، پیش بینی و تصمیم تبدیل کرده اند. اما مرحله بعد می تواند 
متفــاوت باشــد: فناوری فقط زندگــی را اندازه گیــری نمی کند؛ می کوشــد آن را در 
محیط های کنترل شــده مدل سازی، آزمایش و مهندسی کند. این دو اقتصاد را نباید از 
هم جــدا تصور کــرد. زیست شناســی داده تولید می کنــد؛ حســگرها و تجهیزات 
آزمایشگاهی آن را ثبت می کنند؛ زیرساخت دیجیتال داده را ذخیره و پردازش می کند؛ 
هوش مصنوعی از میان آن الگو استخراج می کند و نتایج دوباره برای طراحی آزمایش 
یا مداخله در سیستم زیستی به کار می رود. در نتیجه چرخه ای شکل می گیرد که در 
آن زندگی، داده، محاسبه و تصمیم به یکدیگر متصل می شوند. برای مثال، در صنعت 
دارو، مزیت آینده صرفا در داشتن یک آزمایشگاه مجهز نیست؛ بلکه در توانایی تبدیل 
سریع تر یک پرسش زیستی به داده، داده به فرضیه، فرضیه به آزمایش و آزمایش به 
تصمیم اســت. در چنین مدلی، آزمایشگاه، داده و قدرت محاسباتی دیگر سه دارایی 
مستقل نیستند؛ اجزای یک زنجیره واحد خلق ارزش  هستند. این سامانه نه مغز انسان 
است و نه رقیب مستقیم تراشه های سیلیکونی. اهمیت آن در نشان دادن امکان ایجاد 
یک حلقه ارتباطی میان یک سیســتم زنده و یک سیســتم دیجیتال است؛ جایی که 
سیگنال زیســتی به داده تبدیل می شود، داده پردازش می شود و خروجی محاسبات 
دوباره بر محیط زیستی اثر می گذارد. این همان نقطه ای است که می توان از محاسبات 
زیســتی به عنوان یکی از مرزهــای جدید فناوری صحبت کرد؛ نــه به معنای حذف 
رایانه های موجود، بلکه به معنای ایجاد معماری های ترکیبی که در آنها تراشه، هوش 
مصنوعی و سیستم های زیستی هرکدام بخشی از مسئله را حل می کنند. آینده احتمالا 
انتخاب میان «سیلیکون» و «زیست» نیست؛ بلکه ترکیب آنهاست. تراشه در جایی که 
ســرعت و دقت محاســبات اهمیت دارد، سیستم زیســتی در جایی که پیچیدگی و 
سازگاری زیستی مزیت ایجاد می کند و هوش مصنوعی در جایی که باید از میان حجم 
عظیمی از داده الگو استخراج شود. در اقتصاد دیجیتال، زیرساخت را معمولا با مرکز 
داده، شــبکه، تراشه، ذخیره ســازی و رایانش ابری می شناسیم؛ اما در اقتصاد زیستیِ 
دیجیتال شــده، آزمایشــگاه، تجهیزات کشت سلولی، حســگرها، سیستم های کنترل 
محیط، شــبکه، رایانــش ابری و مدل های هــوش مصنوعی می تواننــد اجزای یک 
زیرساخت واحد باشند. در این صورت، آزمایشگاه دیگر فضای فیزیکی جدا از فناوری 
اطلاعات نیست؛ می تواند بخشی از یک پلتفرم محاسباتی باشد. همان طور که رایانش 
ابری دسترســی به «ظرفیت محاســباتی» را به یک خدمت تبدیل کرد، فناوری های 
زیســتی نیز ممکن است دسترســی به «ظرفیت آزمایش و تولید داده زیستی» را به 
خدمت تبدیل کنند. در چنین مدلی، یک شــرکت دارویی الزاما مجبور نیســت همه 
تجهیزات و زیرساخت تحقیقاتی را در اختیار داشته باشد؛ می تواند به آزمایشگاه های 
تخصصی متصل شــود، آزمایش را طراحی کند، داده را دریافت کند و تحلیل آن را با 
مدل هــای هوش مصنوعی انجام دهد. در نتیجه، مرز میان آزمایشــگاه، مرکز داده و 
پلتفرم نرم افزاری کم رنگ می شود و بخشی از ارزش اقتصادی از مالکیت تجهیزات به 
دسترســی به ظرفیت حل مسئله منتقل خواهد شــد. این تحول یک پیام مهم برای 
اقتصاد دیجیتال دارد: داده آینده فقط داده ای نیست که از تلفن همراه، تراکنش بانکی 
یا یک پلتفرم اینترنتی به دســت می آید. داده های زیســتی نیــز می توانند به یکی از 
ارزشــمندترین لایه های داده تبدیل شــوند؛ از اطلاعات ســلولی و ژنتیکی تا واکنش 
بافت ها، رفتار نورون ها و پاسخ بدن به دارو. اما ارزش این داده ها زمانی آشکار می شود 
که بتوان آنها را با محاسبات و هوش مصنوعی ترکیب کرد. بنابراین رقابت آینده فقط 
بر سر بزرگ ترین مدل هوش مصنوعی یا بیشترین حجم داده نخواهد بود؛ دسترسی به 
داده های باکیفیت و توانایی اتصال آنها به ظرفیت محاســباتی و آزمایشــگاهی نیز 

اهمیت خواهد داشت.
یادداشت کامل را در سایت شرق بخوانید

گفت وگو با علی تهرانی نصر، فعال حوزه سرمایه گذاری اقتصاد دیجیتال درباره اثر جنگ و قطعی اینترنت بر ریسک سرمایه گذاری و آینده اکوسیستم استارتاپی

کسی دنبال رشد نیست،   حالا  تاب آوری مهم است
فن زیفن زی

ســونیتا ســراب پور: پیش از آنکــه جنگ بــه اقتصاد دیجیتال برســد، ســال ها بود که 
ســرمایه گذاری در اکوسیستم اســتارتاپی ایران با بحران مواجه شــده بود؛ در یک دهه 
گذشــته تحریم، فیلترینگ، نااطمینانی اقتصادی و نبود مسیر روشن برای خروج سرمایه، 
ریســک ورود پول خصوصی به کســب وکارهای نوآور را بالا برده بود. با این حال، جنگ 
۴۰روزه و پس از آن قطعی ۸۸روزه اینترنت، جنس این ریسک را تغییر داده است؛ اکنون 
ســرمایه گذار فقط نمی پرسد یک اســتارتاپ چقدر می تواند رشد کند، چقدر کاربر جذب 
می کنــد یا چه میزان درآمد خواهد داشــت، بلکه باید بداند اگر اینترنت قطع شــد، اگر 
دسترسی به زیرساخت ها مختل شد، اگر دوباره بحران امنیتی شکل گرفت یا اگر اعضای 
کلیــدی تیم تصمیم به مهاجرت گرفتند، این کســب وکار اصــلا می تواند به حیات خود 
ادامه دهد یا نه.  علی تهرانی نصر، فعال حوزه ســرمایه گذاری اقتصاد دیجیتال، معتقد 
است اکوسیســتم نوآوری ایران پیش از جنگ نیز با نوعی «خشک سالی سرمایه گذاری» 
روبه رو بوده و نتوانسته بازار قابل اتکایی برای ورود سرمایه های خصوصی ایجاد کند. به 
تعبیر او، «پول ذاتا ترسو است» و سرمایه به جایی که ریسک بالایی داشته باشد نمی رود، 
مگــر اینکه در برابر این ریســک، آینده ای جذاب و بازدهی قابل  بــاور ببیند. تهرانی نصر 
معتقد است ایران اساسا با کاهش شکل گیری استارتاپ های جدید نیز مواجه شده است؛ 
چون وقتی شــتاب دهنده ها و مراکز رشد نتوانسته اند در چند سال گذشته مسیر موفقی 
برای خلق و رشد کسب وکار ایجاد کنند و در کنار آن، مسیر خروج نیز مبهم است؛ جوانی 
که می خواهد کسب وکاری راه بیندازد، نمی داند در نهایت چگونه می تواند سهم خود را 
نقد کند. در این بین یک سؤال اصلی پابرجاست: آیا اکوسیستم استارتاپی ایران می تواند 
از این زمستان ســرمایه گذاری عبور کند  یا ســایه بحران های جدید، آغاز فصل سردتری 
خواهد بود که این  بار نه فقط ســرمایه، بلکه انگیزه ساختن کسب وکار جدید را نیز از بین 

می برد؟ در این زمینه با تهرانی نصر گفت وگو کرده ایم که در ادامه  می خوانید.
   

 اکوسیســتم اســتارتاپی ایران پیش از جنگ نیز با چالش هایی جدی در حوزه جذب   �
سرمایه مواجه بود؛ از تحریم ها و فیلترینگ گرفته تا محدودیت های داخلی. حال با وقوع 
جنگ و سپس قطعی ۸۸روزه اینترنت، این شرایط چه تغییری در ریسک سرمایه گذاری 
ایجاد کرده اســت؟ آیا بحران فعلی را باید یک وضعیت مقطعی دانست یا نقطه عطفی 
که می تواند مسیر سرمایه گذاری در اکوسیســتم استارتاپی را برای سال های آینده تغییر 

دهد؟
ایــن گزاره را که در زیســت بوم نوآوری و اقتصــاد دیجیتال ایران پیــش از این نیز با 
خشک ســالی ســرمایه گذاری مواجه بودیم، باید بپذیریم. این زیســت بوم نتوانســته در 
سال های گذشــته جذب سرمایه خوبی داشته باشد. وقتی درباره اقتصاد، پول و سرمایه 
صحبــت می کنیم، باید به همان «دســت های پنهان» یا مکانیســم های ناخودآگاه پول 
نیز فکر کنیم. همیشــه خارجی ها مثالی می زنند که «پول ذاتا ترســو است». سرمایه به 
جایی که ریســک بالایی داشته باشــد نمی رود، مگر اینکه بتوانید آن را قانع کنید که در 
ازای پذیرش این ریســک، بازدهی درخور توجهی به دســت خواهد آورد. اساسا منطق 
سرمایه گذاری خطرپذیر نیز بر همین مبنا شکل گرفته است؛ یعنی سرمایه گذار می پذیرد 
ریسک بیشتری را تحمل کند؛ چون انتظار بازدهی بسیار بالاتری دارد. اما زمانی که تعداد 
متغیرهای مبهم را افزایش می دهید و سطح ابهام در فضای کسب وکار بیشتر می شود، 
ســرمایه نیز بیش از گذشته می ترســد. در چنین شــرایطی باید آینده ای بسیار جذاب و 
باورپذیر برای ســرمایه ترســیم کنید، درحالی که این آینده دیگر چندان قابل اتکا نیست 
و ســرمایه گذار به راحتی آن را باور نمی کند. وقتی ریســک ســرمایه گذاری در یک کشور 
افزایش پیدا می کند، این موضوع مستقیما بر ارزش گذاری شرکت ها اثر می گذارد؛ درواقع 
افزایش ریسک کشور، ارزش گذاری استارتاپ ها را تحت تأثیر قرار می دهد و نرخ تنزیل را 
بالا می برد. از سوی دیگر، آینده نیز مبهم تر می شود و پیش بینی ها دیگر باورپذیری سابق 
را ندارند. اگر امروز کســی ادعا کند که در یک افق پنج ساله به اعداد و اهداف مشخصی 
خواهد رسید، فعالان این صنعت به سادگی این ادعا را نمی پذیرند و با تردید بیشتری به 
آن نگاه می کنند. همان طور که در ســال های گذشته نیز شاهد بودیم، نتوانستیم بازاری 
برای اقتصاد دیجیتال ایجاد کنیم که سرمایه های خصوصی قابل توجهی وارد آن شود و 
باید این واقعیت را بپذیریم. در چنین شرایطی، برخی نهادها و مجموعه هایی که ماهیتی 
دولتی یا حاکمیتی داشــتند، وارد میدان شدند و به نظر من نقش مثبتی ایفا کردند. برای 
مثال، ســتاد اجرائی در مقطعی ورود مؤثری به این حوزه داشــت و سرمایه گذاری های 
خوبی انجام داد که امروز بخشــی از نتایج آن را مشاهده می کنیم. همچنین همراه اول 
نیز در دوره ای اقدامات مناســبی در حوزه سرمایه گذاری خطرپذیر انجام داد. البته اینکه 
اساســا ورود شــرکت های دولتی یا نیمه دولتی به این حوزه تا چــه اندازه در چارچوب 
مأموریت آنها قرار می گیرد، یا اینکه این رویکرد مطلوب است یا خیر، موضوعی است که 

می توان درباره آن بحث کرد؛ اما واقعیت این است که...
  به نظر شما ورود نهادهای دولتی یا شبه دولتی باعث ضعف در اکوسیستم استارتاپی   �

و کندشدن روند رشد شرکت های استارتاپی نشده است؟ چون این افراد یا نهادها چندان 
با ادبیات و نحوه کار در این اکوسیستم آشنایی نداشتند و این اکوسیستم را نمی شناختند.
واقعیت این اســت که قرار نبود این حضور دائمی باشــد. قرار بود این نهادها نقش 

کاتالیــزور را ایفا کنند؛ یعنی چرخ های اکوسیســتم را به حرکت درآورنــد و بعد از آن، 
خود اکوسیســتم بتواند مســیرش را ادامه دهد. اما چون اقتصاد ایران هیچ گاه به ثبات 
نرســید و فضایی ایجاد نشــد که بتوان به آن اعتماد کرد، این فراینــد ناتمام ماند. امروز 
مهم ترین مســئله اقتصاد ایران، ابهام اســت. با هر فعال اقتصــادی که صحبت کنید، 
می گوید من کاری ندارم نرخ دلار یا قیمت طلا چقدر است و اصلا معامله گر این بازارها 
نیســتم؛ فقط یک عدد مشــخص به من بگویید و اجازه دهید این عدد یک یا دو ســال 
ثابت بماند تا بتوانم برای کســب وکارم برنامه ریزی کنم. طبیعتا در چنین شــرایطی، یک 
شــرکت خصوصی تمایل چندانی به سرمایه گذاری ندارد. وقتی روی سرمایه گذاری های 
عادی هم نگرانی وجود دارد، طبیعی است که سرمایه گذار با احتیاط بیشتری به سمت 
سرمایه گذاری خطرپذیر برود. بنابراین، حضور این نهادها می توانست در مقیاس محدود 

مفید باشد؛ آنها وارد شدند، تحرکی ایجاد کردند، اما این روند نیمه کاره ماند.
در تکمیــل همین بحث، می خواهم به موضوع دیگری اشــاره کنم که می تواند 
هم خبر خوبی باشــد و هم بد. در دو تا ســه ســال اخیر، بر اســاس قانون جهش 
تولید دانش بنیان، شــرکت های ســرمایه گذاری شــرکتی (CVC) وارد اکوسیستم 
شــدند. اصل این اتفاق مثبت اســت، اما به نظر من همان مشــکلی که شما به آن 
اشــاره کردید، دوباره در حال تکرار اســت. من مطمئنم کشمکش میان کارآفرینان 
و ســرمایه گذارانی که شناخت کافی از زیســت بوم ندارند، افزایش پیدا خواهد کرد. 
متأســفانه از برخی از این ســرمایه گذاران چنین جملاتی شنیده ام که می گویند  «من 
فلان بانک هســتم، باید افتخار کنند که با من کار می کنند»  یا «من فلان پتروشیمی، 
شرکت دارویی یا فولادی هستم؛ صرفا به خاطر نام من، استارتاپ باید سهم بیشتری 
واگذار کند». این نگاه هیچ منطق درســتی ندارد. از طرفی یکی از مشــکلات جدی 
ما در حوزه ســرمایه گذاری خطرپذیر، فقر دانش حقوقی اســت. هنوز قراردادهایی 
تنظیم می شــود که بندهای غیرمتعارف و عجیب وغریبی دارند. کارآفرین هم چون 
به ســرمایه نیاز دارد، ناچار اســت آنها را بپذیرد و بعد از مدتی پشــیمان می شود. 
از آن طــرف، ســرمایه گذار هم می گوید من دارم ریســک می کنم، ایــن صنعت را 
نمی شناســم و طبیعی است که بخواهم امتیاز بیشتری بگیرم. نتیجه این وضعیت، 
شکل گیری کشمکش های غیرمولدی است که هم انرژی کارآفرین را می گیرد و هم 
انرژی ســرمایه گذار را هدر می دهد. من واقعا از همکارانمان در CVCهای مختلف 
خواهش می کنم که بر ابعاد کســب وکاری، مالی و حقوقی این حوزه مسلط شوند. 
در بســیاری از موارد، افرادی که مدیرعامل یا مسئول سرمایه گذاری شده اند، اساسا 
دانش کافی درباره سرمایه گذاری خطرپذیر و ویژگی های زیست بوم اقتصاد دیجیتال 
و نوآوری ندارند. واقعا در جاهایی دیده ام که افراد حتی با ابتدایی ترین مفاهیم این 
اکوسیستم آشنا نیستند؛ مثلا هنوز مفهوم «کاربر» را نمی دانند یا در تعریف استارتاپ 

و مقیاس پذیری با مشکل مواجه هستند. اینها مسائل پایه ای هستند، اما همچنان با 
چنین چالش هایی روبه رو هستیم.

  با توجه به تجربه جنگ ۴۰روزه، قطعی ۸۸روزه اینترنت و تداوم ســایه درگیری، آیا   �
امروز اساســا سرمایه گذاری در اکوسیستم اســتارتاپی ادامه دارد؟ درواقع هنوز جریان 
ورود سرمایه به این حوزه برقرار اســت یا متوقف شده و سرمایه گذاران ترجیح داده اند 

منتظر بمانند؟
آمار دقیقی از کل بازار ندارم و فقط می توانم بر اســاس مواردی که در اطراف خودم 
مشــاهده می کنم صحبت کنم. آنچه امروز بیشــتر دیده می شــود، فعالیت شرکت های 
ســرمایه گذاری شرکتی (CVC) اســت. واقعیت این است که من در اطراف خودم حتی 
یک مورد ســرمایه گذار خصوصی که بخواهد ســرمایه گذاری جدی و با ارقام بالا انجام 
دهــد، ندیــده ام. طبیعتا هرچه میزان ریســک و محدودیت در این حوزه بیشــتر شــود، 
سرمایه نیز بیشــتر از آن فاصله می گیرد. اما در کنار این واقعیت، همیشه سعی می کنم 
فرصت های کوچکی را هم ببینم. برخی کسب وکارها کاملا در داخل کشور خدمات ارائه 
می دهند، سرورهایشــان داخل کشور است، مشتریانشــان نیز داخلی هستند و وابستگی 
محــدودی به خارج دارند. البته از نظر فنی هیچ کســب وکاری نمی تواند ارتباط خود را 
بــا خارج به طور کامل قطع کند، اما برخی شــرکت ها تاب آوری بیشــتری دارند. به نظر 
من، ســرمایه گذاران می توانند این دسته از استارتاپ ها را شناسایی و سرمایه گذاری خود 
را روی آنهــا متمرکز کنند. همین حالا هم نمونه هایی وجــود دارد و این اتفاق در حال 

رخ دادن است.
  دقیقا سؤالم همین است که آیا در حال حاضر شرکت هایی هستند که کسب وکارهای   �

استارتاپی را شناسایی یا آنها را ارزش گذاری کنند تا روی آنها سرمایه گذاری کنند یا روند 
سرمایه گذاری نسبت به گذشته به شــدت کاهش یافته و سرمایه گذاران ترجیح داده اند 

منتظر روشن ترشدن شرایط بمانند؟
بخــش درخــور توجهــی از ســرمایه گذاران واقعــا منتظــر مانده اند، امــا این طور 
نیســت که ســرمایه گذاری کاملا متوقف شده باشــد. اگر فرض کنیم پیش از این حدود 
۱۰ صنــدوق یا VC فعال وجود داشــت، شــاید امروز هفت مورد از آنها فعالیتشــان را 
متوقــف کرده یا به حالت انتظار درآمده باشــند، اما دو یا ســه مــورد همچنان در حال 
بررســی فرصت های سرمایه گذاری هســتند، پرونده ها را بررسی می کنند، استارتاپ ها را 
ارزیابی کرده و حتی برای ســرمایه گذاری مشــترک با ما مذاکره دارند. بنابراین نمی توان 
گفت جریان ســرمایه گذاری به صفر رسیده اســت. در هر بازاری، از جمله بازار سرمایه، 
همیشه گروهی از ســرمایه گذاران وجود دارند که نگاه خلاف جهت دارند؛ یعنی زمانی 

که همه عقب نشینی می کنند، آنها به دنبال فرصت خرید و سرمایه گذاری می روند.
  فکر می کنید چه سهمی از سرمایه گذاران چنین رویکردی دارند؟  �

اگر درباره ســرمایه گذاران خصوصی صحبت کنیم، به نظرم تعدادشــان بســیار کم 
اســت؛ شــاید حتی به پنج درصد هم نرســند. اما در میان مجموعه هــای نیمه دولتی، 
حاکمیتی یا CVCها، شــاید بتوان گفت حدود ۳۰ درصد همچنان فعال هســتند. سایر 
ســرمایه گذاران عمدتا ترجیح داده اند منتظر بمانند تا شرایط روشن تر شود و بعد دوباره 

وارد بازار شوند.
 اگر امروز یک اســتارتاپ برای جذب ســرمایه مراجعه کند، آیــا معیارهای ارزیابی   �

نســبت به قبل از جنگ در شرکت های ســرمایه گذاری تغییر کرده است؟ آیا امروز بیش 
از رشد و ســودآوری، موضوع تاب آوری کسب وکار در شرایط بحران اهمیت پیدا کرده و 

شاخص های جدیدی به مدل های ارزیابی اضافه شده است؟
بلــه، صد درصــد تغییر کرده اســت. اگر تغییــر نکرده باشــد، بایــد در ارزیابی آن 
ســرمایه گذار یا ارزیــاب تردید کرد. بعــد از این بحران هــا، موضوع تداوم کســب وکار 
از  بســیاری  امــروز  اســت.  شــده  جدی تــر  بســیار   (Business Continuity)
کســب وکارهای اســتارتاپی به صورت جــدی روی برنامه تداوم کســب وکار (BCP) یا 
Business Continuity Plan کار می کننــد و ایــن موضوع به یکــی از معیارهای مهم 
ارزیابی ســرمایه گذاران تبدیل شــده اســت. درواقع امروز میزان تاب آوری کسب وکارها 
اهمیت بســیار بیشــتری پیدا کرده است. اینکه یک اســتارتاپ از بحران چه درس هایی 
گرفته، چه تجربه هایی کســب کرده و چه خلاقیت هایی برای ادامه فعالیت خود ایجاد 
کرده، به یکی از شــاخص های مهم ارزیابی تبدیل شــده اســت. من خودم به عنوان یک 
ســرمایه گذار خطرپذیر، امروز بســیار جدی تر از گذشــته به این موضوع نگاه می کنم. از 
طرف دیگر، فضای ســرمایه گذاری دیگر شبیه ۱۰ یا ۱۵ سال قبل نیست که تنها شاخص 
مهم، رشــد ســریع باشــد. در آن ســال ها، به ویژه در اواســط دهــه ۹۰، پارادایم غالب 
«Top Line» بــود؛ یعنــی همــه نــگاه می کردنــد کــه یــک اســتارتاپ چقدر رشــد 
می کنــد، چه میزان GMV دارد و ســالانه با چه نرخی در حال رشــد اســت. اما امروز 
«Bottom Line» هــم بــه همان اندازه اهمیت پیدا کرده اســت؛ چراکه ســودآوری و 
ســلامت مالی، به تاب آوری کسب وکار کمک می کند. اگر یک شرکت صرفا درآمد ایجاد 
کند اما ساختار مالی مناسبی نداشته باشد، شبیه سطلی است که کف آن سوراخ است. 

چنین مدلی دیگر برای سرمایه گذار جذابیت گذشته را ندارد.
گفت وگوی کامل را در سایت شرق بخوانید
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