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)Accelerator( شتاب دهنده کسب وکار

با شرکت در مراحل اولیه تشکیل آن تا مدت معینی همکاری می کند. این برنامه ها دربرگیرنده 

مربی گری و اغلب مولفه های آموزشی است، نهایتا به صورت ارائه معمولی یا استارت آپی یا 

مشاوره به سرمایه گذاران و کارآفرینان باتجربه انجام می پذیرد.

 )Accounts  Payable( حساب های پرداختنی

معمولا شرکت ها کالا و خدمات را به صورت اعتباری تهیه می کنند. در فاصله زمانی که کالا 

یا خدمت را دریافت و زمانی که هزینه آن را پرداخت می کنند، بدهی شان در دفاتر با عنوان 

بدهکاری در بخش حساب های پرداختنی در ترازنامه شان ثبت می شود.

)Accounts Receivable( یافتنی حساب های در

مطالبات کوتاه مدت که یک کارخانه طلب دارد یا در کمتر از یک ســال دریافت خواهد 

کرد. در فاصله زمانی که کالا و خدمات را می فروشند و سپس پول آن را دریافت می کنند، 

این مقدار تحت عنوان سرمایه در ترازنامه مالی شان با عنوان اسناد دریافتی ثبت می شود.

 Additional( )صرف سهام )وجوه پرداخت شــده مازاد بر ارزش اسمی ســهام

)Paid-In Capital

هزینه ای که توسط سرمایه گذاران بیشتر از ارزش اسمی پرداخت شده است. اگر بخواهیم 

۲۰ میلیون دلار جمع آوری کنیم و ارزش سهم عادی 1۰۰ هزار دلار باشد، بخش باقی مانده 

در دسته بندی »صرف سهام« قرار می گیرد که به 9.19 میلیون دلار می رسد.

)Alternative Investments( سرمایه گذاری های جایگزین

به صورت سنتی دارایی که یک سرمایه گذاری سنتی نیســت، مانند سهام یا اوراق قرضه. 
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ســرمایه گذاری های جایگزین عموما توســط ســازمان های بزرگی مانند صندوق های 

بازنشســتگی و دفاتر بیمه عمر انجام می گیرد. می توان از صندوق های سهام خصوصی 

)سرمایه گذاری خطرپذیر( و املاک و مستغلات نام برد.

))Annualized Run Rate )ARR( نرخ اجرای سالیانه

تجسم دقیقی از درآمد سالیانه پیش بینی شده برای شرکت. در حالت کلی میزان درآمدی که 

در ماه به دست آمده است در 1۲ ضرب می شود.

)Asset-Based Valuation( ارزش گذاری مبتنی بر دارایی

زمانی استفاده می شود که شرکت جریان نقدی ندارد، به ورشکستگی نزدیک است و می خواهد 

ســرمایه هایش را برای فروش نقد کند. ارزش گذاری مبتنی بر دارایی همچنین زمانی به کار 

می آید که ارزش یک کارخانه می تواند کاملا از ســرمایه های مشهود و غیرمشهود محاسبه 

شود. در یک سطح بالا ارزش همه سرمایه ها را محاسبه کنید و بدهکاری ها را از آن کم کنید.

)Assets( دارایی ها

موارد تحت مالکیت شــرکت. دارایی ها می توانند شامل همه چیز باشــند. هر چیزی مانند 

ماشین آلات، املاک، کارخانه ها، فهرســت اموال، پول نقد حساب های دریافتنی و هر چیز 

دیگری که ارزش پولی داشته باشد. دارایی ها در ترازنامه ثبت شده و برای افزایش ارزش شرکت 

خریده می شوند.

)Balance Sheet( ترازنامه

ترازنامه نمایی از چیزهایی اســت که شــرکت در زمان فعلی مالک آنهاست یا باید آنها را 

بپردازد. به عبارت دیگر موقعیت مالی شرکت را نمایش می دهد. سه بخش اصلی ترازنامه 
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عبارتند از سرمایه ها، بدهکاری ها و حقوق سهام داران. دارایی ها باید با حقوق سهام داران و 

بدهکاری ها برابر یا تراز باشند.

)Bandwidth( پهنای باند

میزان دسترسی به یک شخص در یک بازه زمانی معین

)Berkus Method( روش برکوس

نام گذاری شــده با عنوان دیو برکــوس؛ این روش یکــی از تکنیک های اولیه ارزشــیابی 

کسب وکارهایی است که به درآمد نرسیده اند. این روش یک ارزشیابی پیشاسرمایه گذاری 

با سقف 5.۲ میلیون دلار است.

)Black-Scholes Model( مدل بلک ـ شولز

یک مدل فرضی است که در سال 1973 فرموله شده است که یک کارخانه را به عنوان یک 

اختیار معامله ارزشیابی می کند.

))Book Value )of a Company( )ارزش دفتری )یک کارخانه

دارایی های گزارش شده یک کارخانه که از آن دارایی های نامشهود )مانند حق ثبت اختراع( 

و بدهی ها کم شده است.

)Book-to-Bill Ratio( نسبت سفارش های قبول شده به انجام شده

شاخصی برای پیش بینی میزان درآمد و سلامت مالی یک کســب وکار. زمانی که یک شرکت 

سفارشی را ثبت می کند درخواستی برای یک محصول یا یک خدمت دریافت می کند. زمانی که 

یک شرکت یک سفارش را پرداخت می کند، درخواستی برای کالا یا یک خدمت دارند که باید 
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انجام شود. نسبت سفارش های قبول شده نسبت به انجام شده، اگر از یک کمتر باشد، نشان می دهد 

که تقاضا کم است و اگر بیشتر باشد، نشان می دهد که وضعیت تقاضا در بازار مناسب است.

)Bookings( ثبت در دفتر ـ ثبت نام کردن ـ رزرواسیون

بازه زمانی که مشتری برای دریافت خدمات ثبت نام کرده است، ولی هنوز شرکت خدمت را 

ارائه نداده است. ثبت در دفتر می تواند بسیار مقدماتی مانند ثبت نام در سایت یا پیشرفته تر 

و بر مبنای قرارداد باشد.

)Burn Rate( میزان هزینه

میزان سرمایه گذاری خطرپذیری که در یک دوره معین توسط استارت آپ مصرف شده یا از 

بین رفته است که معمولا ماهیانه اندازه گیری می شود.

)CAC Payback Period( هزینه جذب مشتری

مدت زمانی که طول می کشــد تا هزینه جذب مشــتری جبران شــود. زمان ایده آل برای 

استارت آپ ها در حدود 1۲ ماه یا کمتر است.

جــدول ســرمایه گذاری ـ جــدول ســاختار ســهامی ـ جــدول ســهام داران 

)Capitalization Table(

حساب تمام سهام داران یک شرکت که در آن درصد مالکیت و ارزش سهام هر کدام در هر 

بار سرمایه گذاری مشخص شده است.

)Carried Interest( بهره به تعویق افتاده

سهمی از سود که شرکا پس از بازگشت سرمایه دریافت می کنند. در سرمایه گذاری خطرپذیر 
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معمولا میزان آن ۲۰ درصد از سود آینده است.

)Cash( پول نقد

پول رایج یا معادل آن که می شود سریعا یا در آینده نزدیک به آن دسترسی پیدا کرد.

)Cash Flow from Financing( یان نقدی حاصل از تامین اعتبار جر

جریان نقدی میان شــرکت و طلبکاران. هر چیزی که به جذب ســرمایه یا بازپرداخت به 

 .)CFF( سهام داران مربوط شود، در این دسته قرار دارد

)Cash Flow from Investing( یان نقدی حاصل از سرمایه گذاری جر

جریان نقدی که حاصــل خریدوفروش طولانی مدت دارایی هایی مانند ســاختمان ها و 

ماشین آلات سنگین است.

)Cash Flow from Operations( یان نقدی حاصل از عملیات جر

جریان نقدی که از فعالیت های در حال انجام مرتبط با کســب وکار، مانند فروش کالا یا 

خدمات به دست می آید.

)Cash Flow Statement( یان نقدی صورت جر

به کسب وکار اجازه می دهد که جریان نقدی ورودی و خروجی را در یک بازه زمانی معین 

مشاهده کند.

)Changes in Working Capital( تغییرات در سرمایه در گردش

از آنجــا که ســرمایه در گــردش برابر بــا میــزان دارایی هــای موجود بدون احتســاب 
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بدهکاری هاســت، تغییرات در ســرمایه در گردش ایــن تفاوت ها را در طــول یک دوره 

اندازه گیری می کند.

)Chicago Method( روش شیکاگو

یک روش جریان نقدی تنزیل شده است که از سه سناریو استفاده می کند )موفقیت، حاشیه 

راه و شکســت( تا احتمال هر ســناریو را برای تخمین واقع گرایانه ارزش بنگاه یک شرکت 

تخمین بزند.

)logo churn )Churn Rate / Logo Churn نرخ رویگردانی 

نرخ رویگردانی معمولا به میزان جذب مشتری ـ یا از دســت دادن مشتری ـ در یک دوره 

معین گفته می شود. در عین حال از آن می توان در بعضی موارد دیگر مانند کارمندان، افراد 

هیات رئیسه، دلارهای حفظ شده و باقی ســناریوها،  استفاده کرد. این اصطلاح معمولا با 

logo churn هم معنی است که به صورت ویژه به تعداد مشتریان ازدست رفته در یک بازه 

زمانی معین اشاره می کند.

 

))Cost of Goods Sold )COGS( هزینه فروش کالا

نام دیگر آن هزینه فروش است. COGS همه هزینه هایی را شامل می شود که شرکت برای 

تولید کالا یا ارائه یک خدمت متحمل می شود؛ شامل هزینه مواد خام، حقوق کارگران یا هر 

هزینه ای که برای تولید و فروش همه کالاها مورد نیاز است.

)Collections( وصول

بر خلاف ثبت سفارش، وصول زمانی ثبت می شود که مشتری پول را می پردازد. این می تواند 

پیش یا پس از زمانی باشد که خدمات ارائه می شوند.
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)Committed Capital(  سرمایه مالی سپرده شده

پول نقدی که یکی از شرکای اصلی یک شرکت ســرمایه گذاری خطرپذیر از یک شریک 

محدود دریافت یا درخواست می کند. شــرکا زمانی درخواست سرمایه مالی سپرده شده 

می کنند که شرکت تصمیم می گیرد سرمایه گذاری کند.

)Common Stock( سهام عادی

سهم هایی که نماینده درصد خاصی از مالکیت یک کارخانه هستند. برای محاسبه 

ارزش ســهام عادی یک کارخانه، ارزش اســمی را در تعداد ســهام عرضه شــده 

ضرب کنید.

))Comparable Companies Analysis )Comps( تحلیل مقایسه ای شرکت

روش ارزشیابی یک شــرکت با در نظر گرفتن نمونه ای از کارخانه ها که در یک چیز 

مشترک هســتند )مکان، محصول، صنعت، موقعیت جغرافیایی، ساختار بدهی 

و...(. 

)Contra-Equity Account( حساب کاهنده حقوق سهام

یک نوع حساب سهام که در آن پول از کسب وکار خارج می شود. سهام خزانه داری به عنوان 

یک حساب کاهنده حقوق سهام در نظر گرفته می شود.

)Control Premium( اضافه قیمت کنترلی 

هزینه ای که کسب وکار برای تملک یک کارخانه می پردازد و میزان آن از ارزش کارخانه روی 

کاغذ یا آنچه در بازار تصور می شود؛ بیشتر است. 
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)Current Assets( دارایی های جاری

دارایی هایی مانند پول نقد، حساب های دریافتی و حق اختراع که می تواند در طول یک سال 

نقد یا مصرف شود.

)Current Liabilities( بدهی های جاری

تعهداتی که در طول یک دوره معین باید پرداخت شــوند؛ از قبیل حســاب ها، حقوق و 

بهره پرداختنی.

 

)CLV/CAC Ratio( نسبت

نسبت هزینه ای که کارخانه برای به دست آوردن یک مشتری جدید می کند به ارزشی که در 

طول مدت زندگی آن مشتری می آفریند.

)Customer Acquisition Cost )CAC(( هزینه جذب مشتری

 ،PR ،هزینه جذب یک مشتری جدید. این هزینه ها معمولا شامل مواردی از قبیل تبلیغات

پرداخت حقوق پایه و همچنین کمیسیون، حقوق مدیران فروش، هر هزینه ای که هیات مدیره 

دارد و باقی هزینه های مرتبط با کســب وکار یا موارد صنعتی می شود. هرچه این هزینه کمتر 

باشد، بهتر است.

)Customer Lifetime Value )CLV(( ارزش طول عمر مشتری

میزان درآمدی که کارخانه از مشتری در طول مدتی که مشــتری کارخانه است، به دست 

می آورد. از آنجا که جذب مشتری و بازاریابی می تواند هزینه بر باشد، شاخص هایی مانند 

CLV کمک می کنند که مشخص شود چه میزان برای جذب یک مشتری باید هزینه کرد. اگر 

کارخانه ای دارد از CLV بیشتر هزینه می کند، به احتمال زیاد در بلندمدت ضرر خواهد کرد.
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)Debt( بدهکاری

میزان پولی که کارخانه باید به دیگران بپردازد. بدهکاری ممکن است به دلیل هزینه کرد برای 

دریافت یک خدمت یا کل یک کسب وکار یک کارخانه به وجود آمده باشد؛ هزینه ای که 

کارخانه نمی توانسته با پول نقد پرداخت کند. مانند اتفاقی که در شرکت های سرمایه گذاری 

خصوصی می افتــد. همچنین ممکن اســت که یک اســتارت آپ پول نقــدی دریافت 

کند و ســهامی واگذار نکند و در نتیجه بدهکار شــود. پول طلبکاران پیش از سهام داران 

پرداخت می شود.

)Debt Financing(  تامین مالی بدهی

دریافت وام به منظور تهیه یک نوع دارایی. البته در موارد مرتبط با صندوق های سرمایه گذاری 

خصوصی معمولا اکثر کسب وکارها.

)Debt Covenants(  تعهد بدهی

ملزومات یا محدودیت هایی که یک کارخانه باید رعایت کند و در نظر بگیرد )شاخص های 

عملکرد، افزایش بدهی بیشــتر و...( تا بتواند همه ســرمایه را در طول زمان از شــرکت 

سرمایه گذاری خطرپذیر دریافت کنند. 

)Deferred Revenue( درآمد معوق

درآمدی که هنوز به حساب کارخانه نیامده اســت و بنابراین بدهی طرف مقابل محسوب 

می شود. یک مثال از درآمد معوق می تواند درآمد یک رویداد ورزشی پیش از برگزاری آن باشد.

)Depreciation and Amortization )D&A(( استهلاک و انقضا

سنجه ای که با استفاده از آن هزینه یا میزان خرابی دارایی های فیزیکی در طول دوره زندگی شان 
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محاسبه می شود. اگر یک دارایی فیزیکی باشد، این متد به میزان استهلاک آن اشاره می کند؛ 

در غیر این صورت منظور مواردی مانند به سر رســیدن مجوز پخش رسانه ای یا حق ثبت 

اختراع است.

)Dilution( رقیق سازی سهام

معمولا به کاهش مالکیت یا ارزش میان دوره های مالی اشاره می شود.

)Discount Rate( نرخ تنزیل

نرخی است که کارخانه با توجه به آن ارزش دلارهای آتی را کاهش می دهد تا ارزش فعلی 

آنها را پیدا کند. 

)Discounted Cash Flow )DCF(( یان نقد تنزیلی جر

یک تکنیک ارزشیابی است که زمانی که یک کسب وکار همه پولی که یک کارخانه هدف 

تخمین زده است که در آینده قابل پیش بینی )معمولا پنج سال( به دست می آورد، می گیرد و 

آن دلارهای آتی را به دلارهای امروزی تبدیل می کند.

 

)Dividends( سود سهام

پرداختی که به صاحبان ســهام صورت می پذیرد. یک کارخانه ممکن اســت سودها را 

به صورت نقد یا سهام اضافه پرداخت کند.

)Dividend Recapitalization )Dividend Recap(( پرداخت سود باز

سود سهام پرداخت شده به شرکت سرمایه گذاری خصوصی و دیگر سهام داران به نمایندگی 

از سبد سهام کارخانه.
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)Dollar Revenue Retention )DRR(( حفظ درآمد دلاری

میزان درآمدی که از مشتریان یا یک گروه همالان در یک بازه معین زمانی به دست می آوریم. 

شاخص به صورت گســترده ای در صنعت نرم افزار به عنوان خدمت و جاهای دیگری که 

تخفیف عمده می دهند.

 

)Downside Protection( یسک کاهش قیمت محافظ ر

محدود کردن یا کاهش ضرر یک ســبد سهام در سرمایه گذاری با اســتفاده از پیمان ها یا 

قراردادهای سرمایه گذاری محدودتر

 EBITDA

مجموع درآمدها بدون احتساب بهره، مالیات، اســتهلاک و انقضا. از آنجا که بسیاری از 

شرکت ها نرخ مالیات و راه های متفاوتی برای محاسبه بهره دارند، EBITDA یک معیار 

است که ســرمایه گذاران می توانند از آن اســتفاده کنند و کارخانه ای را با کارخانه دیگری 

مقایسه کنند.

)Enterprise Value( ارزش بنگاه

ارزش کل یک شرکت. همه تکنیک های ارزشیابی سعی می کنند که تخمین دقیقی از ارزش 

بنگاه به دست آورند. این میزانی است که یک کسب وکار باید برای کارخانه هدف بپردازد.

)Equity( سهام

حق ناشی از سرمایه به درصد مالکیت کارخانه هدف اشاره می کند. درصدی که شرکت 

سرمایه گذاری خطرپذیر پس از سرمایه گذاری دریافت می کند. دارندگان سهام پس از اینکه 

بدهی ها پرداخت شد، سود خود را دریافت می کنند.
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)Equity Financing( ایجاد سرمایه با فروش سهام

زمانی که یک شــرکت تعدادی از ســهام  خصوصی خود را به یک شرکت سرمایه گذاری 

خطرپذیر می فروشد که پول نقد یا چیزی معادل آن پرداخت می کند.

)Equity Value / Market Capitalization( ارزش سهام / ارزش بازار

در بحث ارزش بنگاه، ارزش سهام برابر است با میزان کل سهام کارخانه، در غیر این صورت 

به مفهوم ارزش بازار است.

)Football Field( میدان فوتبال

نمودار منحصربه فردی که جزئیات هر روش ارزشیابی را به منظور رسیدن به ارزش نهایی که 

همه یا بیشتر تکنیک های ارزشیابی را پوشش دهد، نمایش می دهد.

)Found Money( فرصت پولی

بدین مفهوم که کسب وکار به یک تامین کننده اجازه دهد تا جریان درآمدی کسب کند که در 

غیر این صورت نمی توانست )ایربی ان بی، اوبر و...(.

)Free Cash Flow )FCF(( یان نقدی آزاد جر

پولی که پس از پرداخت هزینه هایی از قبیل حقوق کارمندان، تبلیغات و روشن نگه داشتن 

چراغ ها باقی می ماند. جریان نقدی آزاد پولی اســت که زمان ارزشــیابی کارخانه هدف 

پیش بینی می شود.

 Generally Accepted Accounting((  اصول عمومی پذیرفته شده حسابداری

)Principle )GAAP

استانداردهای حسابداری که توسط کمیســیون بورس و اوراق بهادار آمریکا )SEC( بنا 
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گذاشــته شــده و یک کارخانه باید در صورت های مالی خود آنها را رعایت کند. ثبات به 

سرمایه گذاران و عموم مردم اجازه می دهد تا داده های مالی را راحت تر تجزیه و تحلیل کنند.

 

)Gross Profit/Gross Margin( سود ناخالص/ حاشیه ناخالص سود

ســود ناخالص از طریق تفریق هزینه اجناس فروخته شده )COGS( از درآمد خالص به 

 دست می آید. شرکت می تواند از این مبلغ برای پرداخت هزینه های دیگر استفاده کند. 

حاشیه ناخالص سود نسبت سودده بودن شرکت است که نشان می دهد شرکت به ازای هر 

دلار پولی که خرج می کند، چند درصد سود ناخالص به  دست می آورد.

)Gross Transaction Value GTV( ارزش ناخالص تراکنش ها

ارزش مجموع تراکنش ها بدون توجه به جهت جریان درآمد. برای مثال یک شرکت تجارت 

اینترنتی ممکن است تنها 15 درصد از ارزش مجموع تراکنش ها را به عنوان درآمد خالص 

کسب کند، اما GTV به مجموع این 15 درصد و ۸5 درصد مابقی اشاره دارد.

)Growth Equity( سهام بالغ

ســرمایه گذاری های اقلیت )غیرمدیریتی( که در مرحله های پیشــرفته تر سرمایه گذاری در 

شرکت ها )سری های E ،D ،C و غیره( انجام می گیرد تا شرکت به مرحله IPO برسد یا خریداری 

شود. شرکت هایی که این گونه سرمایه گذاری در آنها انجام می شود، معمولا در صنعت خودشان 

یا پیشرو هستند یا نوظهورهایی هستند که در حال تسخیر بخش بزرگی از بازار هستند که چند 

میلیون درآمد دارند، حاشیه ناخالص سود بالایی دارند و در مسیر سودده شدن قرار دارند.

 )Harvest year( سال برداشت

سالی که در آن یک شرکت سرمایه گذاری خطرپذیر از سرمایه گذاری در یک شرکت خارج 
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می شود. معمولا به آن سال خروج هم می گویند.

)Headwinds( بادهای مخالف

یک اصطلاح استعاری است که به مشکلات و ملاحظاتی اشاره دارد که یک شرکت ممکن 

است در ادامه مسیر خود با آنها برخورد کند. در تحلیل هایی که درباره شرکت ها ارائه می شود، 

باید به این موارد )بادهای مخالف( هم اشاره شود.

)Income Statement( صورت درآمد

صورت درآمد یک شــرکت، عملکرد مالی و میزان ســودده بودن آن در یک دوره معین را 

 )P&L Statement( برای سرمایه گذار مشــخص می کند. به آن صورت ســود و زیان

هم می گویند.

)Income Tax( مالیات بر درآمد

بخشی از درآمد را که شرکت ها باید به دولت بپردازند، مالیات بر درآمد می نامند. نسبت 

مالیات بر درآمد شرکت ها در ایالات متحده تقریبا 39 درصد است.

)Initial Public Offering IPO( عرضه اولیه سهام

وقتی یک شرکت برای اولین بار سهام عمومی منتشر می کند و وارد بازار بورس می شود، از 

یک شرکت خصوصی به یک شرکت ســهامی عام تبدیل می شود؛ این عمل، عرضه اولیه 

سهام نامیده می شود.

)Interest Payable( بهره پرداختنی

امکان دارد یک شرکت بهره هایی را که باید بپردازد، بلافاصله پرداخت نکند. به این ترتیب 
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بهره های پرداختنی به مجموع مبلغی گفته می شود که شرکت بابت بهره در یک دوره معین، 

مقید به پرداخت آن است.

)Internal Rate of Return IRR( نرخ بازده داخلی

 IRR .یک شاخص برای نرخ رشد سالانه است که جریان نقدی ورودی و خروجی است

یک شاخص عملکرد برای ارزیابی سبد سرمایه گذاری در یک افق 5 تا 1۰ ساله است.

)Leveraged Buyout LBO( یداری استقراضی خر

یک شیوه خریداری شرکت هاســت؛ به این صورت که شرکت های ســرمایه گذاری تراز 

خصوصی فقط 3۰ تا ۴۰ درصد از هزینه تملیک را از پول خودشان پرداخت کرده و بقیه را 

از طریق دریافت وام های بزرگ پرداخت می کنند. آنها از طریق جریان نقدی بزرگ شرکت 

هدف، بازپرداخت وام هایی را که گرفته اند، انجام می دهند.

)Liability( بدهی

بدهی به مبلغ بدهکاری های یک شــرکت گفته می شود. حســاب هایی که شرکت دارد، 

حقوق هایی که باید بپردازد و بهره های پرداختنی، از جمله بدهکاری های معمول هستند. 

بدهکاری های یک کسب وکار را می توان در ترازنامه شرکت مشاهده کرد.

   

)limited partner( شرکت های غیرسهامی

نهادهای وقف کننــده )مثلا خیریه ها(، مســتمری دهنده های عمومی و اشــخاص 

حقیقی ثروتمند و غیره که تامین ســرمایه شرکت های ســرمایه گذاری خطرپذیر را 

انجام می دهند، به عنوان شــرکت های غیرسهامی )یا شــریک های محدود( در نظر 

گرفته می شوند.
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)Line of Credit( خط اعتبار

مجموعه توافق ها و قراردادی اســت که بین تامین کننده سرمایه به عنوان طلبکار و شرکت 

سرمایه پذیر وجود دارد که شرایط و سقف پول دریافت شده از طرف شرکت را در یک دوره 

معین تعیین می کند.

)Long-Term Asset( دارایی های طولانی مدت

هر دارایی شرکت که در یک دوره یک ساله مصرف نمی شود یا عمر مفید آن به پایان نمی رسد؛ 

از قبیل ماشین آلات سنگین، کارخانه ها و غیره.

)Tailwinds( بادهای موافق

یک اصطلاح استعاری است که به جریان های مثبتی اشاره دارد که در راستای اهداف شرکت 

وجود دارند یا اتفاقات مطلوبی که در کوتاه مدت برای یک شرکت اتفاق می افتد. برای مثال 

فرض کنید یک شرکت قصد گسترش به یک منطقه جدید را داشته باشد، اگر در آن منطقه 

شرایط قانونی مطلوب و تسهیل کننده ای برای آن شرکت وجود داشته باشد، آن را اصطلاحا 

باد موافق می نامند.

)Market Fragmentation( قطعه قطعه شدن بازار

این اصطلاح به ساختار بازار به لحاظ تعداد شرکت های رقیب اشــاره دارد. هرچه تعداد 

شرکت های رقیب بیشتر باشد، بازار تفکیک شده تر اســت. ممکن است به نظر برسد که 

یک بازار به شدت تفکیک شده مطلوب نیست، در حالی که این یک نشانه بسیار مهم است 

مبنی بر اینکه در این بازار کسب وکاری پیشرو که به تنهایی حاکم بازار باشد، وجود ندارد و 

شرکت های تازه  وارد این شانس را دارند که در صورت موفق بودن، سهم های بزرگی از بازار 

را تصاحب کنند.
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)Mergers & Acquisitions(  ادغام  و تملیک

عملی که یک شرکت طی آن با استفاده از ابزارهای مختلف از قبیل دریافت وام یا واگذار کردن 

تراز، هزینه لازم برای تملیک شرکتی دیگر را تامین می کند یا به شرایط و قراردادی می رسند 

که با هم ادغام شده و به یک کسب وکار واحد تبدیل شوند.

)Minimum Viable Product MVP( کمینه محصول پذیرفتنی

وقتی که یک شرکت در مراحل اولیه خود موفق به تولید یا ارائه یک نمونه اولیه قابل اتکا از محصول 

یا خدمات خود می شود، آن محصول را کمینه محصول پذیرفتنی می نامند و آن مرحله ای را که 

شرکت طی آن موفق به ارائه این محصول می شود هم با همین نام شناخته می شود.

)Minority Interest( سهم اقلیت

در صورتی که یک شرکت، اکثریت سهامی یک شــرکت هدف را خریداری کند، سهامی 

از شرکت زیرمجموعه را که خریداری نشــده و هنوز در اختیار همان شرکت است، سهم 

اقلیت می نامند.

)Minority Stake( سهام اقلیت

اگر کمتر از 5۰ درصد سهام یک شــرکت خریداری شود، آن را ســهام اقلیت می نامند. 

خریداری سهام اقلیت یکی از ویژگی های اصلی سرمایه گذاری در صنعت سرمایه گذاری 

خطرپذیر است.

)Monthly Recurring Revenue MRR( درآمد مکرر ماهانه

مجموع درآمد محاسبه شده یک شرکت در یک ماه معین را که طبق قرارداد ملزم به تکرار در 

ماه بعد است، درآمد مکرر ماهانه می نامند.
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)Net Income( درآمد خالص

در سطر نهایی صورت درآمد ذکر می شود و بیانگر کل درآمد یک شرکت بعد از تفریق تمامی 

مخارج و مالیات ها در یک دوره معین است.

)Net Interest Expense( هزینه خالص بهره

بیانگر هزینه ای است که شــرکت بابت قرض کردن بودجه مورد نیازش می پردازد. هزینه 

خالص بهره یکی از مخارج غیرعملیاتی اســت که نشــان دهنده بهره انواع بدهی و خط 

اعتباری است.

 )Net Present Value NPV( ارزش خالص فعلی

ارزش حال حاضر یک شرکت با احتساب تمامی جریان های نقدی ورودی و خروجی را 

 NPV ارزش خالص فعلی می نامند. شاخص نرخ داخلی بازده در واقع نرخی است که در آن

تمامی جریان های نقدی خروجی و ورودی برابر صفر است.

 )Net Revenue( درآمد خالص

درآمد خالص درآمدی اســت که شرکت با احتســاب تمامی تراکنش های ناخالص به  دست 

می آورد. به عنوان مثال اگر یک کسب وکار فروشگاهی مانند آپ ورک از یکصد دلار درآمدی که در 

یک دوره معین کسب کرده است، 15 درصد دریافت کند، درآمد خالص برابر 15 دلار خواهد بود.

)Network Effect( اثر شبکه

چیزی که باعث می شود تجربه مشتری های بعدی نسبت به مشتری های قبلی شرکت بهتر 

باشد؛ برای مثال مشتری دویستم تجربه بهتری نسبت به مشتری یکصدم داشته باشد. این 

تاثیر به این ترتیب به  وجود می آید که مشتری ها تجربه خودشان را در شبکه های اجتماعی 
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به اشتراک می گذارند و به این ترتیب داده ها درباره محصول شرکت در آنجا انباشته می شود 

و به مشتری های بعدی کمک می کند که بهترین تصمیم را بگیرند. به این ترتیب هر مشتری 

تجربه بهتری نسبت به مشتری قبلی خواهد داشت.

 )Non-Current Liabilities( بدهی غیرجاری

همچنین به عنوان بدهی های طولانی مدت هم شــناخته می شــود و به بدهی هایی گفته 

می شود که در مدت یک سال پرداختنی نیستند و مجموع آنها معمولا به عنوان بدهی های 

طولانی مدت در نظر گرفته می شود.

)Non-Operating Expanse( مخارج غیرعملیاتی

هزینه ها و مخارجی که خارج از چرخه عملیاتی COGS و OPEX اتفاق می افتد؛ از قبیل 

انقضا و استهلاک و مخارج مربوط به بهره ها.

)Operating Expenses OPEX( مخارج عملیاتی

مجموعه مخارج تولید را که دربرگیرنده سبدهای مخارج متعددی از قبیل مخارج فروش ها، 

مخارج عمومی و مدیریتی )SG&A( و هزینه تحقیق و توسعه )R&D( است، مخارج 

عملیاتی می نامند.

Operating Profit/( عملیاتــی  ســود  حاشــیه  عملیاتــی/  ســود 

)Operating Margin

یک شاخص اقتصادی GAAP است که بیان کننده سود به دست آمده از طریق فعالیت 

 ،COGS تجاری اصلی شرکت است. سود عملیاتی معمولا از طریق کم کردن میزان

OPEX و D&A از درآمد به  دست می آید. حاشیه سود عملیاتی نشان دهنده نسبت 
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سوددهی است؛ یعنی مقدار سود عملیاتی ای را که یک شرکت به ازای هر دلار از درآمد 

خالص کسب می کند، مشخص می کند.

)Paid-in Capital PIC( سرمایه پرداخت شده یا سرمایه پرداختی

مقدار سرمایه ای است که ســرمایه گذاران در یک دوره جذب سرمایه، به یک کسب وکار 

پرداخت کرده اند. ســرمایه پرداختی همچنین با عنوان مقدار پول جذب شــده توســط 

کسب وکار شناخته می شود.

)Par Value( ارزش اسمی

کف قیمت سهام یک شرکت در بازار بورس را ارزش اسمی سهام می نامند و سهام نمی تواند 

با قیمت هایی کمتر از ارزش اسمی به فروش برسد.

)Post-Mony Valuation( ارزش گذاری بعد از سرمایه گذاری

ارزشیابی یک شرکت بلافاصله پس از انجام کل سرمایه گذاری خطرپذیر، ارزش گذاری 

بعد از سرمایه گذاری نام دارد.

)Pre-Money Valuation( ارزش گذاری پیش از سرمایه گذاری

ارزشیابی یک شــرکت پیش از انجام یک مرحله ســرمایه گذاری، ارزش گذاری پیش از 

ســرمایه گذاری نام دارد. اکثر روش های ارزشیابی برای پیدا کردن ارزش پیش پول شرکت 

تعریف شده اند.

)Pre-Tax Income, Earning Before Tax EBT( درآمد پیش از مالیات

همان طور که از نام آن مشخص اســت، برابر مجموع درآمدهای یک شرکت پیش از کسر 
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مالیات است. بعد از محاسبه مقدار مالیات ها و کم کردن شان از درآمد پیش از مالیات، خط 

بعدی در صورت های مالی، درآمد خالص است.

)Precedent Transactions Analysis( تحلیل تراکنش های پیشین

یک شیوه ارزشیابی شرکت هاست که این کار را با در نظر گرفتن تراکنش هایی )معاملاتی( 

که در پنج سال گذشته اتفاق افتاده اند، انجام می دهند.

)Preferred Stock( سهام ممتاز

بخشی از سهامی شــرکت که دارای حق رای نیســت، اما دارای ســود پرداختنی ثابت یا 

تکرارشونده است. پرداخت ها به دارندگان سهام ممتاز پیش از دارندگان سهام معمولی و پس 

از وام دهنده ها )تامین کننده های مالی غیرسرمایه گذار( انجام می شود.

)Present Value( ارزش فعلی

ارزشی که پس از تنزیل همه جریان های نقدی آینده برای یک شرکت تعیین می شود. هرچه 

نرخ تنزیل بیشتر باشد، ارزش فعلی شرکت کمتر خواهد بود.

)Primary Shares( سهام اولیه

سهامی جدیدی که از سوی خود شرکت، برای فروش به سرمایه گذاران ارائه می شود و پیش 

از آن در اختیار سهام دار نبوده است.

)Pro-Rata( حفظ سهم

سرمایه گذاری هایی که در ادامه سرمایه گذاری اولیه در یک شرکت، جهت حفظ درصد مالکیت 

بر آن شرکت، انجام می شود. شرکت های ســرمایه گذاری ای که بر سرمایه گذاری در مراحل 
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اولیه شرکت ها متمرکز هســتند، معمولا در مراحل پیشرفته تر سرمایه گذاری بر یک شرکت، 

حفظ ســهم نمی کنند؛ چراکه نه تنها این کار بر خلاف تخصص شان در سرمایه گذاری اولیه 

خواهد بود؛ بلکه ادامه سرمایه گذاری باعث می شود حفظ ROI بالا سخت تر و سخت تر شود.

)Property, Plant and Equipment PP&E( اموال، ماشین آلات و تجهیزات

بیانگر دارایی هــای بلندمدت و جریان هــای نقدی ورودی و خروجــی در بند مربوط به 

سرمایه گذاری در صورت جریان نقدی است.

)Recognized Revenue( درآمد شناسایی  شده

هنگامی که شرکت، خدمات قراردادشده را برای مشتری به انجام رساند، درآمد ثبت شده 

شــرکت در نتیجه این قرارداد به درآمد شناسایی شده تبدیل می شــود و می تواند به عنوان 

حساب های دریافتنی ثبت شود.

)Retained Earnings( درآمد انباشته

در واقع می توان درآمد انباشته را حساب پس انداز شرکت دانست. هر درآمدی که شرکت در 

یک دوره معین به  دست می آورد، به درآمدهای پیشین در بخش حقوق صاحبان سهام، در 

ترازنامه مالی اضافه می شود.

)Return on Investment ROI( بازده سرمایه گذاری

یک ضریب مطلوب از مقدار پول سرمایه گذاری شده در یک کسب وکار که سرمایه گذاران در 

نتیجه سرمایه گذاری انجام شده، انتظار بازگشت آن را دارند. این ضریب برای سرمایه گذاران 

مراحل ابتدایی تر معمولا بین ۸ تا 1۰ برابر )1۰x-۸( و برای سرمایه گذاران مراحل پیشرفته تر 

یا سرمایه گذاران مرحله رشد معمولا بین سه تا پنج برابر )5x-3( است.
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)Revealed Preferences( رجحان های آشکار

یک ساختار اقتصادی، مصرف کننده ها و تولیدکننده ها را به عنوان بازیگران عقلانی در نظر 

می گیرد که تصمیم گیری هایشان در راستای بهتر کردن شرایط خودشان است. برای مثال 

اگر یک مشتری از بین هتل و ایر بی ان بی، ایربی ان بی را انتخاب کند، فقط به این دلیل است 

که ایربی ان بی برایش ارزان تر است، یا شرایط مطلوب تری را به او ارائه می دهد؛ یا اگر یک 

راننده عضویت در اوبر را به خرید یک تاکســی ترجیح دهد، به این دلیل است که شرایط 

ساده تری دارد.

 )Risk Factor Summation Method( یسک روش تجمیع عوامل ر

یک روش ارزشیابی شرکت هاست که در آن شرایط ریسک شرکت را تحت تاثیر عامل های 

متعدد ریسک و با در نظر گرفتن ارزش متوسط شرکت هایی که در همان منطقه قرار دارند، 

مورد بررسی قرار می دهند.

)Runway( برد پول نقد

آن مقدار از سرمایه خطرپذیر که در حساب بانکی شرکت باقی می ماند.

)Rule of Thirds(  قانون یک سوم

یک روش ساده سرانگشتی برای ارزشیابی است که در آن یک سوم مالکیت شرکت را برای 

سرمایه گذاران پیش از درآمدزایی، یک سوم را برای صاحبان شرکت و یک سوم باقی مانده را 

برای مدیریت و مسئولان آینده شرکت در نظر می گیرند.

)Salaries Payable( حقوق های پرداختنی

کارکنان شرکت در ازای کاری که انجام می دهند، مســتحق حقوق هستند، اما حقوق ها 
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قاعدتا بلافاصلــه و پیش از موعد، به آنها پرداخت نمی شــود. پیش از آنکه یک شــرکت 

حقوق های کارکنانش را بپردازد، پولی که باید بابت آن بپردازد تحت حقوق های پرداختنی 

دسته بندی می شود.

)Secondary Shares( سهام ثانویه

ســهامی از شــرکت در بــازار بــورس که پیــش از آن  هــم وجــود داشــته و در اختیار 

ســرمایه گذاران جدید قرار می گیرد؛ به عبارتی دیگر دو شخص ســهام شرکت را بین هم 

دست به دست می کنند.

)Seed Round( مرحله بذر

اولیــن مرحله ســرمایه گذاری در یک شــرکت که معمولا توســط خانواده، دوســتان، 

سرمایه گذاران فرشته  و دیگر سرمایه گذاران مراحل اولیه انجام می گیرد.

)Standard Value Method( روش ارزش استاندارد

یک روش ارزشیابی است که ارزش گذاری پیش از سرمایه گذاری را برای کسب وکارهایی 

که در مرحله پیش از درآمدزایی قرار دارند، بدون توجه به ماهیت شــرکت و صنعتی که در 

آن فعال است، بین دو تا سه میلیون دلار تعیین می کند. این روش در واقع یک نقطه اتکا را 

برای سرمایه گذاران تعیین می کند که هدف شان دستیابی به بازگشت سرمایه ۸ تا 1۰ برابری 

)1۰x-۸=ROI( در یک خروجی موفق است.

)Straight-Line Depreciation( استهلاک خط مستقیم

یک روش استاندارد برای محاسبه استهلاک است که در آن پولی که شرکت بابت خرید یک 

دارایی پرداخته )قیمت کالا یا دارایی( را در نظر می گیرند و قیمت آن دارایی را به عنوان کالایی 



30واژهنامهویسی

مستعمل و اوراقی در آینده )قیمت اوراقی( از آن کم می کنند و عدد به دست آمده را بر طول 

عمر مفید آن دارایی تقسیم می کنند.

)Take Rate( نرخ آورد

میزانی از درآمد ناخالص یا ارزش ناخالص تراکنش ها )GTV( که کاملا در اختیار شرکت 

قرار می گیرد را نرخ آورد شرکت می نامند.

)Take-Private( تملیک خصوصی

عمل خریداری تمامی سهامی ممتاز یک شرکت سهامی عام را که برای تبدیل دوباره آن به 

یک کسب وکار خصوصی انجام می شود، تملیک خصوصی می نامند.

)Total Adressable Market TAM( کل بازار در دسترس

نشان دهنده اندازه کلی بازاری است که یک شرکت جدید قصد ورود به آن را دارد یا در حال 

حاضر خودش یکی از بازیگران آن بازار است.

)Terminal Value( ارزش نهایی

ارزش شرکت در دوران بعد از افق پنج ساله که با روش هایی از قبیل تنزیل جریان های نقدی 

آینده، علاوه  بر ارزش پیش بینی شده در این مدت به  دست می آید.

)Treasury Stock( سهام خزانه

به آن سهامی از شرکت در بورس گفته می شود که خود شرکت دوباره از بازار بورس خریداری 

می کند. چون برای خرید این سهام پول از شرکت خارج می شود و جریان نقدی خروجی 

شکل می گیرد. سهام خزانه به عنوان یک حساب منفی یا حساب کاهنده حقوق صاحبان 
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سهام در نظر گرفته می شود.

)Upside Scenario( یوی دست بالا سنار

ســناریویی )پیش بینی ای( که در آن یک شرکت داخل سبد ســرمایه گذاری، بازده بسیار 

مطلوب و قابل اتکایی برای شرکت سرمایه گذاری خطرپذیر خواهد داشت. شرکت های 

ســرمایه گذاری خطرپذیر که در مراحل ابتدایی شرکت ها ســرمایه گذاری می کنند، بر 

این برآورد تکیه دارند که معمولا یکی ، دو شــرکت در ســبد سرمایه گذاری شــان در این 

سناریو می گنجد.

)Unicorn( تک شاخ

اصطلاحی است که به شرکت هایی از حوزه فناوری که ارزشی بالای یک میلیارد دلار پیدا 

می کنند، اطلاق می شود.

)Valuation( ارزشیابی

ارزشــیابی یعنی تعیین یا برآورد ارزش مالی فعلی یک کســب وکار که نه تنها علم؛ بلکه 

هنر است!

)Valuation Divergence( واگرایی ارزشیابی

این اصطلاح توسط لوئیس وییالوبوس، یک سرمایه گذار حقیقی معرفی شد و به این پدیده 

اشاره دارد که ارزش سهامی خصوصی مراحل اولیه یک شرکت مورد سرمایه گذاری، با نرخی 

بسیار پایین تر از نرخ رشد ارزش شرکت، رشد می کند. سرمایه گذاران مراحل اولیه مشاهده 

خواهند کرد که ضریب ROI نقد به  نقدشان حدودا ســه تا پنج واحد کمتر از ضریب رشد 

ارزش شرکت خواهد بود؛ به عبارتی دیگر واگرایی در ارزشیابی برابر سه تا پنج واحد است.
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)Venture Capital Method( پذیر روش ارزشیابی سرمایه گذاری خطر

 روشی است که شرکت های سرمایه گذاری خطرپذیر به وسیله آن، با توجه به شرایط کنونی 

بازار و ضرایب متوسط در صنعتی که در آن فعالیت می کنند، ارزش یک شرکت را در هنگام 

خروج )ارزش پس پول مورد انتظار(، برآورد کرده؛ سپس آن را بر ROI مورد انتظار تقسیم 

می کنند تا بر این اساس، ارزش پس پول فعلی شرکت را تخمین بزنند. برای به دست آوردن 

ارزش پیش پول آن شرکت، مقدار سرمایه مورد تقاضای شرکت را از مقدار تخمین زده شده 

برای ارزش پس پول، کم می کنند.

)Venture Capitalist( پذیر سرمایه گذار خطر

به سرمایه گذارانی گفته می شود که با هدف به دست آوردن بازده هایی بالا نسبت به سرمایه 

خود، در مراحل اولیه و مراحل میانه شــرکت های خصوصی ســرمایه گذاری می کنند. 

آنها سرمایه لازم برای ســرمایه گذاری را از منابع متعدد و مختلفی دریافت می کنند که 

در ازای پول شان مستقیما ســهمی از مالکیت شرکت های داخل ســبد سرمایه گذاری 

نخواهند داشت.

)Venture Debt( پذیر وام خطر

وقتی تزریق سرمایه به کســب وکارهای در مراحل اولیه، به صورت وام هایی کوتاه مدت 

انجام می گیرد، بــه آن وام خطرپذیر می گویند. صاحبان شــرکت ها با هدف جلوگیری 

از رقیق  شدن مالکیت شان بر سهامی شــرکت، وام خطرپذیر دریافت می کنند؛ چراکه 

سهام مالکیتی می تواند در مراحل آینده شرکت به دریافت سرمایه و رشد شرکت کمک 

کند. برای مثال، یک کسب وکار برای رساندن عرضه به تقاضای موجود بهتر است از وام 

خطرپذیر استفاده کند تا از واگذار کردن سهامش برای کمک به رشد ملموس در مراحل 

آتی استفاده کند.
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)Warrant( تضمین

تضمین، در پس زمینــه ســرمایه گذاری خطرپذیر بــه توافق هایی گفته می شــود که به 

سرمایه گذاران این حق را می دهد که وام خطرپذیر را طی یک برنامه زمانی به سهام مالکیتی 

تبدیل کنند.

 Weighted Average Cost of( ســرمایه  ینــه  هز مــوزون  میانگیــن 

)Capital WACC

بازدهی که سهام داران و وام دهندگان از یک شــرکت انتظار دارند. نرخ تنزیلی که در روش 

ارزشیابی جریان نقدی تنزیل شده استفاده می شود، برابر WACC است.

)Working Capital( سرمایه در گردش

توانایی یک شرکت برای پوشش دادن بدهی های کوتاه  مدتش است. برای به دست آوردن مقدار 

سرمایه در گردش یک شرکت، ارزش کل دارایی های کنونی آن شرکت را در نظر می گیرند و 

ارزش کل بدهی را از آن تفریق می کنند.
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