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STARTAP INVESTISIYALARI VO VENCUR KAPITALI

Xiilasa

Startaplarin ugurlu vo davamli olmasi {iglin bir sira amillar shomiyyatli rol oynayir. Bu zoaminda,
startaplarin yaranmasi, miioyyon dovr iigiin dayaniglilig1 vo inkisafi iiglin investisiya yatirimi mithiim
faktorlardan biri kimi galoma verilir. Startaplar foaliyysto baslamasi, lazimi kadrlarin faaliyyatas calb
olunmasi, biznes bazarina giris edilmasi, faaliyyatin dayaniqli olmasi, habels iqtisadi bazarda 6z ye-
rini qoruyub saxlamasi {i¢iin miiayyan migdarda maliyys yardimina ehtiyac duyur. Bels yatirimlara
startaplarin inkubasiya, inkisaf vo yetkinlosma dovriinds rast golino bilor. Startaplara yatirilan ma-
liyya investisiyalar1 imumilikdos iki halda - kapital maliyyslosdirilmasi vo borc maliyyoslosdirilmasi
halinda qruplagdirila bilor. Bu xiisusda, vengur kapitali borc maliyyoalosdirilmasi gargivasinda star-
taplara edilon asas investisiya novii hesab olunur. Bu moagalads startaplara edilon investisiyalar, on-
larin tipologiyasi vo xarakteristikalar1 barada malumat verilir.
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Giris Son dovrlords startaplarin yeni biznes tren-

Maliyys yardimi igtisadi vo biznes mithitindo ~ dins gevrilmasi fonunda startaplara yatirilan in-
davamli inkisafin bas vermasi li¢iin vacib faktor-  vestisiyalarin da hacminds yiiksalis sezilir. Belo
lardan hesab olunur. Bu zominds startaplarin ki, 2021-ci ilin ikinci riibiindo startaplar {i¢iin
ugurlu olmasi {iglin miioyyan investisiya yati-  edilon gqlobal investisiyalarin hacmi yeni rekorda
rim1 xiisusi rol oynayir. Iqtisadi prizmadan ya-  gatmugdir.  2020-ci  ilin  ikinci riibii ilo
nasildigda investorlarin startap bizneslarina calb  miiqayisads 2021-ci ilds startaplarin yaranmasi
edilma modelinin on sado formasi belo izah  vo inkisafi tiglin xarclonon maliyys vasaitlorinin
oluna bilar: Startap sahibkarlar1 6z bizneslarinin ~ hacminds 157% artim miisahido olunub. Bu
saglamlig1 vo inkisafi li¢iin investorlara miiraciot ~ gostarici son on ildo goriilon on boyiik artim rii-
edir vo investorlar noticods galirlorin miioyyan  biidiir. Bu global maksimumun asas Sababi isa
bir hissasine sahib ¢ixir. Belo oldugu halda, agor ~ 2021-ci ilin ikinci riibinds 70,4 milyard dollari
startap ekosistemi diizgiin formalasibsa, pro-  calb etmoklo ABS-da startaplara yatirilan ma-

sesda har iki torof gazanmis olur. Buna baxma-  liyyslosdirma vosaiti olub [10, 3].

yaragq, startaplarin riskli bir biznes sahosi olmasi, Umumilikda, startaplara yatirilan investisiya-
homginin startaplarin biiruzo verdiyi qeyri- lar bir sira monbalordon gaynaglansa da, bu
miioyyonlik amili investorlari narahat edir. CB~ monbolor iki név iizro boliiniir: kapital ma-
Insights hesabatina goro, 111 postmortem star-  liyyslosdirilmasi (equity financing) vo borc ma-

tap ilo tanis oldugdan sonra, yeni investorlarin  liyyalogsdirilmasi (debt financing). Birinci grupa
calb edilmomasi va startaplarin inkisaf dovriinde ~ daxil olan manba va vasitolor investisiya yati-
investisiya yatiriminin ¢atismazlhigi startaplarin rimi1 edon aktyorlarin startaplarin  miioyyon
iflasinin osas sobobi olaraq toyin olunmusdur  godor Oziinlinkiilosdirilmasini ehtiva edirsa,
[10, 2]. Bu da 6z novbasinds investisiyalarin ikinci grupa daxil olan manbas va vasitalor iss sa-
startaplar ti¢iin no doracads hoyati faktor oldu-  hibkarin lazim olan moblagi borc soklinds al-
gunu siibut edir. masi, daha sonra hamin borc mablaginin, tistalik
razilagdirilmig faizin 6doanilmasine samil olunur
[13].
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Akademik odabiyyatda kapital maliyyalosdi-
rilmasi grupuna daxil olan monbalor sirasinda
butstrepping (bootstrapping), biznes moloklori
Vo ya moalak investorlar (business angels or an-
gel investors), kraudfanding (crowdfunding) vo
vencgur kapitalinin adi ¢okilir. Borc maliyyalos-
dirilmasi qrupuna samil edilon moanbs vo va-
Sitolorin sirasina yaxin qohum vo ailo tizvlari,
eloco do tamiglardan alinan borc mobloglari,
olavo faizin 6donilmasi sortilo bank va bank ol-
mayan toskilatlardan alds olunmus pul vasaitlori
Vo dovlot programlari daxil olunur. Bundan
olava, startap maliyyolosdirilmasi haqqinda da-
nisilan bir sira geyri-akademik biznesyoniimlii
internet moagalslorinds “love money” - sahibka-
rin ailo tzvleri, qohumlar1 vo ya dostlar
torofindon startaplarin yaranmasi ti¢iin edilon
tomonnasiz pul yardimi, dévlat terafindon ayril-
mis subsidiyalar vo biznes inkubatorlar1 (6z re-
surslarinin bir hissosini sahibkarlarla paylasan
Vo sonda startaplarin ugurlu olacagi sahads yeni
is imkanlarinin yaranmasi va 6ziiniin aid oldugu
igtisadi sahado mohsul vo xidmatlora olacaq
tolobin artmasimi gozloyon digor sahibkarlar)
xatirlanir [2].

Asagida akademik odabiyyatda on ¢ox rast
golinon  startaplara  yatirilan  investisiya
manbalori va vasitalori barado malumat verilir:

Butstrepping — Butstrepping vo ya maliyys
butstreppingi startaplarin maliyya
monbolarindon biri olaraq bizness baslamaq im-
kan1 verir. Butsrepping kapitalin mistarilordon,
xarici maliyyagilardon, biznes torofdaslarindan,
sahibkarlardan, tachizat¢ilardan va ya iscilordan
olds edilo bilacayini ehtiva edon termindir [8,
88]. Auken va Niliys gors isa butstrepping saxsi
oamanatlor, maliyys institutlarindan alinan soxsi
bank kreditlori, ailo tizvlori, qohumlar va ya
dostlardan alinan borclar va ya ianalar, eloca da
soxsi amlakin icarasinin maliyyslosdirilmoasidir
[1]. Goriindiiyii kimi, butstreppingin imumilos-
mis bir torifi olmasa da, termin 6ziindo qgeyri-
biznes miihitindon alinan yardimlart vo soxsi
omlak {izorindon oldo olunan galirlorin ma-
liyyalosdirilmoasini ehtiva edir. Butstreppingin
osas ustiinliiklari tolob olunan maddiyatin asan
oldo olunmasi (mosoalon, kredit kartlarindan isti-
fado vo ya ailo tizvlorindon alinan pul) va bu
maddiyatin aldo olunmasi tigiin taloblarin mini-
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mum olmasidir. Bundan olave, belo nov ma-
liyyalosmo ohatoli biznes planinin olmasimi da
tolob etmir. Digor torofdon isa butstrepping sa-
hibkarin soxsi borclarinin miioyyan miiddotds
artirtlmasina sobab ola bilor. Belo ki, startaplar
geyri-miisyyan bir cigirla iralilodiyi ti¢iin ilk
dovrlords sahibkar lazim olan maddiyati sohv
hesablaya va daha ¢ox borc gotiira bilor. Homgi-
nin, butstrepping soxsi omlak iizorinds olan
hiiquqi sahibkarligin itirilmasi ilo do naticalona
bilor. Saxsi amlakin yiiksak giymata icaroays ve-
rilmasi vo startapin inkisafi fonunda xarclorin
artmasi icaronin giymaotinin artmasina vo sonda
soxsi amlakin satigina sabab ola bilor. Buna gora
do, butstrepping daha az maliyys yatirimi talob
edon startap bizneslori ti¢iin daha slverisli hesab
olunur [1, 236-237].

Biznes malaklari va ya malak investorlar
(business angels or angel investors)
“Malok”lar tok vo ya qrup halinda faaliyyot
gostaron varli saxslar vo ya ke¢mis sahibkarlar-
dir. Belo tip aktyorlar startaplar1 maliyyo
cahatdan dastoklomokdon savay1 sahibkarliq toc-
riibalorini paylasmaqla, elocoa do ekosistemin
digar elementlori ilo sahibkarlarin olago yarat-
masinda pay sahibi olurlar [11, 22]. Arasdirma-
lar siibut edir ki, “molok”lor torofindon ma-
liyyolosdirilon startaplar daha uzun omiirlii vo
dayaniqlt olur. Buna goro do, startaplarin yaran-
dig1 ilk dovrlorda sahibkarlar “moloklor”in calb
edilmasino calisirlar. Noticodo statistik cohatdon
startaplarin ilkin dovrlarinds edilon maliyys yar-
dimlariin toxminan 70 %-nin “moloklor”in pa-
yima diisdiiyli geyd olunur. Sahibkarlarin bu tip
soxslori startaplarin yaranmasi dovriino calb
etmosinin asas sobabi hom “moloklor”’in maddi
yardimi, ham ds onlarin sahibkarliq sahasindaki
tacriibasi, biliyi va digar yardimg1 aktyorlarla ra-
hat olags yaratmaq bacariginin olmasi gostorilir
[8, 89]. Digor torofdon iso “moloklor”in sahib-
karlar1 6z tosiri altina salmasi, startap proyek-
tinds soxsi maraqlarinin qorunmasi namina biz-
nes hodsflorinin  doyisdirilmosi, eloco do
"moloklor"in sahibkar olduglar1 dévrds digar
aktyorlar ilo problemlarinin olmasi vo bu prob-
lemlorin startapa moanfi reputasiya gotirmasi
“molok” investorlarin maliyys manboyi olmasi-
nin tohliikali toraflori kimi gostoarilir [7, 287].
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Kraudfanding (Crowdfunding) — Kraud-
fanding layihalorin maliyyslosdirilmasi va in-
vestiyalarin calb edilmasi {igiin istifads edilon va
yeni yaranmis biznes strategiyasidir. Kraudfan-
ding investisiya toplanmasi ii¢lin sahibkarlarin
sosial sobokalordan, ailo tizvlori vo dostlardan,
mistorilordon  kiitlovi sokildo pul oldo eds
bilacayi bir vasitadir. Masalon, sahibkar sosial
sobokadas 6ziiniin yaratdig: startap barads molu-
mat vers vo onlayn sokildo kart molumatlarini
daxil edarok sobokodoki tanislardan miioyyan
miqdarda komoklik etmolorini xahis eda bilor.
Burada investorlar1 colb edon faktorlar yaxinliq
olagalorinin olmasi1 vo gostorilon startap la-
yihasinin naticalaridir (har hansi bir qrupa yar-
dim, imumi comiyyatin xeyrins isloyacok mah-
sul vo ya xidmatin arsaya galmosi va s.). Digar
maliyya monbalarindan forgli olaraq, kraudfan-
dingin farglondirici xiisusiyyati ondan ibaratdir
ki, investorlar heg da investisiya sahasinds toc-
riibays malik olmurlar. Kraudfandingin ossas {is-

tiinliiklori rahat sokilds toplu olaraq potensial in-
vestorlara olgatanliq, investisiya ilo yanasi
homin investorlardan goalon startap layihasi ilo
oslagodar tocriibs va biliyin Gtiirtilmasi xarakterli
raylar, investorlarin coalb edilmasi vo sonraki
maliyys proseslorindo Xarclorin az olmasidir.
Oks+ing olaraq, kraudfanding startap ideyasinin
digarlori torafindon oziiniinkilosdirilmasi  va
tolob olunan maliyys vosaitinin daha uzun
miiddatds aldo olunmasi ila do naticalona bilar.
Homginin, kraudfanding asasaen startaplarin ilkin
morhoalalorinds istifads oluna bilir, ¢linki kraud-
fanding vasitasilo yiiksok mablogds investisiya-
nin alds olunmasi real gériinmiir [12].

Qeyd etmoak lazimdir ki, yuxarida geyd olu-
nan monbalor startaplarin baslangic vo ya ilkin
inkisaf dovrlarinds istifado oluna bilon investi-
siya monbaloridir. Asagida haqqinda danisilan
investisiya moanbolori vo onlarin startaplarin il-
kin inkisaf dovriindoki xarakteristikalarini ohata
edan cadval verilir:

Moanbalar/Xarakteristika

Risklar

Menecment

Goalirlordan oldo edilon pay

Butsrepping

Investorlar iigiin risk soviyyasi
ohamiyyatsizdir. Bels ki, but-
restrepping vasitosilo startap-
lara calb edilon geyri-biznes
yoniimlii aktyorlar ii¢iin star-
taplarin ugurlu vo ya ugursuz
olmasi, bir qayda olaraq,
ohomiyyat kasb etmir.

Butstrepping vasitssilo star-
taplara calb edilon geyri-biz-
nes yoniimlii aktyorlar startap-
larin idars olunmasinda istirak
etmirlor.

Butsrepping vasitassilo startap-
lara calb edilon geyri-biznes
yonimlii  aktyorlar startap
golirlarindan, bir gayda olaragq,
pay slds etmirlor.

“Molaok” investorlar

“Molok” investorlar maddi
cohotdon startap sahibkarla-
rina komok etdiklori  kimi,
homginin do 6z bilik vo toc-
riboalorini  paylagirlar.  Bu
xilisusda, investorlar startapla-
rin inkigafi Gigiin shamiyyatli
elemento gevririrlor. Belaco,
startaplarin - ugursuz olmasi
riski “malok investorlar” tigiin
miisyyan shomiyyat kasb edir.

“Molok” investorlar
ohamiyyatli fiqur olduglarin-
dan bozon startap prosesi za-
mani menecment masalalori
ilo do maggul ola bilarlar.

“Molok” investorlar startapla-
rin ilkin inkisaf dovrlarinda
galirlorin ¢ox kicik hissasine
sahib olurlar.

Kraudfanding

Investorlar iigiin risk soviyyasi
ohomiyyatsizdir.  Kraudfan-
ding vasitasilo startaplara calb
edilon geyri-biznes yonimli
aktyorlar {glin startaplarin
ugurlu va ugursuz olmasi, bir
gayda olarag, shomiyyat kash
etmir. Lakin, kraudfandingdo
istirak edanlor 6z tocriibalarini
Vo ya Dbiliklorini  bolise
bilorlar.

Kraudfanding vasitasilo star-
taplara colb edilon geyri-biz-
nes yoniimlii aktyorlar startap-
larin idars olunmasinda istirak
etmirlor.

Kraudfanding vasitssilo star-
taplara calb edilon qeyri-biz-
nes yoniimlii aktyorlar startap
galirlarindan, bir gayda olaraq,
pay slds etmirlor.

Vencur Kapitali
Vencur kapitali miixtolif biznes sahslori vo ya
biznesmenlor torafindon startaplart maliyyalos-

dirmak ti¢iin ayrilan pul vesaitidir. Vengur kapi-
tal1 investor tigiin yiiksok risk ehtiva etso do, bir
gayda olaraq, ugurlu startaplar investisiyanin
dayarindan daha ¢ox galir gatirir. Bundan slavs,
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vengur kapitalistlori adoton Kifayot godor varli
olduglar1 ii¢iin onlar bu riski goz Oniino al-
maqdan ¢akinmir. Homg¢inin, vengur kapital in-
vestisiya ilo yanasi, texniki vo menecment as-
pektlori ilo do startaplara komoklik edir. Son
dovrlars aid bir tadgigatin naticasi olaraq bildi-
rilir ki, startaplara ilkin dévrlords vengur kapita-
linin calb edilmasi hamin startaplarin ugurlu vo
dayaniqli olmasinin ehtimalin1 yiiksaldir [8].

Ticarotin vo igtisadi foaliyyatin asasinin
qgoyuldugu doévrlar do nazars alinmagla riskli vo
innovativ layihalors investisiya yatirilmasi tarix
boyu mdvcud olmusdur. Buna baxmayaraq mii-
asir vengur kapitali miossisalorinin foaliyyot
gostardiyi igtisadi vo hiiquqi ¢orgiva ilk dofo
1946-c1 ildo hazirlanmigdir. Bels ki, ilkin vengur
kapitali miiassisalori 6zlarini bank sektorundan
ayiraraq miintozom kommersiya banklari ti¢iin
nozords tutulan girov talablarini nazars almagla
mahiyyat etibari ilo daha riskli biznes imkanla-
rina investisiya yatirmaga baslamislar. Risk olu-
nan mablogi vo kapitali aldo etmok tii¢iin inves-
torlar sirkotlori bank talablorini (kredit vo ya gi-
rovlarin qaytarilmasi) yerino yetirmoklo lazim
olan moablagi oldo etmaya sdvq etmislor. Miiasir
dovrds oldugu kimi, kegon osrin ortalarinda da
innovativ mohsul toklif edon sahibkarlar vasait
oldo etmok {igiin banklarin maliyys tolablorini
yerina yetira bilmirdilor. Bels olan halda inves-
torlarin miiraciot etdiyi sirkatlor hamin sahibka-
rin  toklif etdiyi mohsullarin portfoliosunu
nozordon kegirmoklo “donor”luq etmoys razi
olurdular. Portfolio baysnilmadiyi hallarda sa-
hibkarlar ailo {izvlari vo ya dostlarin maliyya
yardimi ilo keginmaya mocbur olurdular. 1946-
c1 ildo Corc Doriot tarafindon yaradilmis Ame-
rika Todgigat vo Inkisaf Korporasiyasi iso mv-
cud problemin hall olunmasinda asas pay sahibi
oldu. Statistika gostorir ki, korporasiya mévcud
oldugu 25 ilds investorlara illik 15.8% galir oldo
etmoyo kdmak olmusdur. Bu gostarici ham in-
vestorlarin gazancina, ham do sahibkarlarin
ugurlulug ehtimalinin yiiksok olmasina isaro
edir [4, 12].

Vengur kapitalistlorin oksariyyati investisiya
yatirmaq ti¢tin lazim olan pul moblogini taqaiid
fondlari, universitet fondlari, homginin digor
biznes miiassisalorina moxsus fondlardan topla-
yir. Bunun naticasinds vengur kapitalistlor ilo
yuxarida adi ¢akilon grupa aid edilon aktyorlar
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arasinda toxminan 10 illik dovrii ohato edan ra-
zilasma aldo olunur. ©1ds olunan mablag adaton
startaplara calb olunan miiddstds miisyyon dovr
ticlin istifado olunur, ¢iinki startaplarin geyri-
mioyyanlik va risklilik faktoru mablogin biitov
halda yatirimini angallayir. Digoar torofdon, star-
taplarin  inkisafinin  analiz  olunmasi  vo
golocokdo lazim olacaq xarclorin  prognoz
edilmasi yatinmin maorhalali sokilds istifados
olunmasina zomin yaradir. Startaplarin yetkinlik
donaminds avvalcadon razilagdirilmis halda vo
ya voziyystdon asili olaraq vengur kapitalistlor
startap proyektlarini 7-10 ildan sonra tork edir va
alds olunan galirlar partnyorlara yonaldilir [9,
2].

Vencur kapitalinin operativlik
mexanizmi haqqinda geyd edon Vanq vencur ka-
pitalini investisiya edon aktyorlarla vengur kapi-
tal1 sirkotlorinin ayrilmasini miithiim hesab edir.
Bels ki, vengur kapitali investorlari startaplar vo
ya inkisaf potensialli digor kicik biznes areali
olan sirkatlords investisiya yatirma yolu ilo
0ziins pay axtaran iri sahibkarlardir. Vencur ka-
pitali sirkatlori isa investorlarla startap sahibkar-
lar1 arasinda olagoe yaradan vo saha tizrs tocriibali
soxslardan togkil olunmus miiassisalordir. Vang
vengur kapitali investorlarini “mohdud partnyor-
lar” (limited partners) adlandirir, ¢linki onlar bo-
yiik miqdarda investisiya yatirsalarda startapla-
rin idars olunmasinda, bir qayda olaraq, miihiim
rol oynamirlar. Vengur kapitali sirkatlori iss in-
vestorlar vo startap sahibkarlari ilo birbasa
olagodo olduglart Gglin “Gmumi partnyorlar”
(general partners) kimi golomo verilir. Vanq

startaplarin  inkisafi ¢orgivasindo “mohdud
partnyorlar”, “imumi partnyorlar” vo sahibkar-
lar arasindaki alagani belo golomo verir [15, 6-
9]:

Vengur  kapital startaplarin ~ biitiin

morhalalarine samil olunsa da, bu nov kapitala
ehtiyac daha c¢ox startaplarin inkubasiya dov-
riindos artir. Belo ki, sahibkarlar ilk giinlords 6z
bizneslorini maliyyalosdirmok {i¢iin ¢ox vaxt
soxsi amanotlors, dostlara vo ailoys vo ya
“molok™ investorlara giivonirlor. Homg¢inin, sa-
hibkar iigiin vaxt amili miihiim rol oynamirsa,
kraudfanding vasitasilo konardan maliyys calb
etmoak, “molok™ investorlarla proyekti yenidan
miizakira etmok Vo sahibkarin mohdudiyyatini
azaldacaq sortlorlo razilasmaq tiglin danisiglar
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aparmagq hall yollar1 hesab oluna bilar. O da geyd
olunmalidir ki, startaplarin ilk dovriindo vaxt
amili elo do halledici rol oynamadigindan sahib-
karlar kifayat godor miizakiralors agiq olur. Star-
taplar inkubasiya dovriinds inkisaf etdikco artiq
lazzim olan maliyya dastayinin hacmi do artir.
Eyni zamanda ilkin dovrlords startapa maliyys

“Umumi

Reinvestisiy
a

Biznes miihitinin qgloballasmasi naticasinds
artiq nohong korporasiyalar da vengur kapitali
vasitasilo startaplara calb oluna bilir. Vengur ka-
pitalistlorindon forqli olaraq korporativ vengur
kapitalistlori adoton startaplarin aid olduglari
biznes sahssindoki ugurlarina, startaplarin
homin sahado ixtisaslasmasi vo bunun naticasido
imumi sahonin inkisafina yOnimli siyasot
sargilayir.

Vencur kapitalistlori startaplarin inkisafinda
coxsaxali pay sahibi olurlar. Belo ki, praktika
gostorir ki, kapitalistlor startaplara investisiya
yatirimi etdikdon sonra da sahibkarlarla birbasa
Vo ya vasitagci ilo alagads olur va startaplarin da-
vamliligini artirmaq ti¢tin miixtolif tisullardan is-
tifado edirlor. Bu xiisusda, Clercq vengur kapita-
listlarinin post-investisiya dovriinde 6 rolunu
asagidaki kimi izah edir:

a) Strateq — Kapitalistlor investisiya yati-
rimt etdikdon sonra sahibkarlara strateq kimi
yardim edirlor. Onlar startap proyektinds heg bir
Qorarlara birbasa tasir etmasalar do, sahibkarlara
ideya va tokliflor irali siira bilarlor.

b) Maliyyagi — Post-investisiya dovriinda
vencur kapitalistlori diger vengur kapitalistlori,

“Mahdud

Galirlar

asasinda
geri 6danis
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dostoyi gostoran investorlarin da sortlarinda
doyisikliklor ola bilor. Naticads, sahibkarlar
daha genis platformaya malik investorlarin axta-
risina ¢ixirlar. Belo oldugu halda, sahibkarlar
komok tiglin vengur kapitalistlorine miiraciot
edirlor [16].

partyorlar” - partnyorlar” g Startapin
tarafindan tarafindan inkisafi
investorlarin investisiya
axtarigl vatirmi L
<_ 4_

“Mahdud
partnyorlar”
-In startapl
tork etmasi

banklar1 vo digar investor olmaq imkanina malik
aktyorlar1 startaplara calb eds bilarlor.

c) Sobokalogmoyas yardim — Vengur kapita-
listlorinin startap problemlori, biznes miihiti vo
imumi biznes saholori barads tocriibasi olan
soxslarlo inkisaf etmis alagalori olur. Buna gora
do sahibkarlar yeni menecer, olavo maliyys
moanbalari, xidmot tominat¢ilari, miistarilor vo
satinalma potensialina malik soxslor axtardiqda
vengur kapitalistlorinin kdmayindan istifads edo
bilarlor.

d) “Soxs” rolu Vengur kapitalistlor
“molok™ investorlar kimi sahibkarlara mentorluq
Vo yoldaslhq eda bilarlar.

e) Reputasiyadan istifadoys imkan vermo -
“Malok” investorlar kimi, vengur kapitalistlor do
biznes sahasinds tacriibali insanlar olduglarin-
dan Uimumi miihitdo gazanilmisg reputasiyaya
malik  olurlar. Bu da 06z ndvbasinds
sobokologmonin asanlagmasi, miistori artimi vo
sohmdarlarin rahat colb olunmasina sabab ola
bilor.

f) Disiplin yaratma — Yuxarida geyd olun-
dugu kimi, sahibkarlar vencur kapitalistloro
miioyyan dovrlardoa report vermalidirlar. Bels ol-
dugu halda, kapitalistlor sahibkarlara hadoflori
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miioyyan etmakda Vo onlarin gazanilmasinda fo-
kuslanmaga komok eds bilarlor.

Cadval 1

Vencur kapitalistlori, korporativ vencur kapitalistlori va “malok” investorlarin xarakteristi-

kalar1 miiqayisali sakilds gostorilmisdir

Xarakteristi-
kalar

Vengur kapitalistlori

“Moalok” investorlar

Korporativ vengur ka-
pitalistlori

startap menec-
mentinda rolu

gaydada menecmentlikds pay sahibi
olurlar.

Maliyya Digor mohdud partnyorlarin ma- | “Molok™ investorlar, bir qayda ola- | Korporativ biidca

manbayi liyyo vosaiti raq, 6z soxsi hesablarina startaplara

investisiya yatirirlar.

Legal forma Umumi partnyorlug Ozol Startaplar korporasiya-
nin bir hissasina (sub-
sidiary) cevrilir.

Investisiya 2-10 milyon ABS dollar1 5000-10000 ABS dollari 2-20 milyon ABS dol-

hacmi lar1

Cografi yaxin- | Startap morkoazino cografi yaxinlhq | Cografi yaxinliq mithiim faktordur. Cografi yaxinliq

hig amili moagsads uygundur. ohomiyyat kash etmir.

Investisiya Sohmlordon pay gotiirmo Soxsi maraglar, sohmlordon pay go- | Strateji maraglar,

maqsadi tiirmo sohmlordon pay go-
tirma

Investorun ta- | Asan Cotin Asan

pilmasi

Razilasma Sartlords razilasma uzun vaxt ¢oko | “Molok” investorlarla raziliq adoton | Razilagsma ¢otindir,

tisulu bilar. ikitarofli danigiq osasinda bas tutdu- | ¢iinki korporasiyalarin

gun liciin daha az vaxta basa galir. sortlari adaton ¢ox olur.

Report ve- | Startap sahibkarliginda olan soxs | “Molok” investorlar adoton reportlara | Startap sahibkarliginda

rilmasi vaxtli-vaxtinda report vermalidir. | ehtiyac duymur. olan  soxs  vaxtli-
vaxtinda report
vermalidir.

Investorun Orta “Molok” investorlar qeyri-formal | Orta

Cixis

Vencgur kapitalistlor ovvalcadon
razilagma osasinda, planh sokildoa

Adoton planlasdirilmamis  sokildo
“molok” investorlar startap proyek-

Adaton planlasdirilma-
mig vo sohmlori sataraq

6z sohmlorini sataraq startap pro-
yektini tork edirlor.

tini

tork etsalor
sohmlorini sataraq mithiti tork edir.

do, bozilori 6z | proyekti tork edirlor.

Moanba: [5, 91]

Kroes vengur kapitalistlorinin startaplara calb
olunmasi barads todgiqatinda kapitalistlorin in-
vestisiya yatirimi ti¢lin hor hansi bir startap pro-
yektini neco se¢diklori hagqinda séhbat agir.
Kroesoa goro, bu gobilds 4 asas faktor vurgulan-
malidir:

a) Sahibkarin statusu vo soxsi keyfiyyatlori
— Todqiqat zamani calb olunmus 11 vengur ka-
pitalistin 9-u sahibkarin soxsi keyfiyyatlorinin
investisiya yatirimi iiglin asas faktor oldugunu
sOylomisdir. Bu zomindo, sahibkarin doyisik-
liklora agiq olmasi va pesokar administrativ ba-
cariqlar vencur kapitalistlor torafindon qabardil-
mis keyfiyyatlor olmusdur.
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b) Toklif olunan mahsul (xidmat) — Inves-
torlarin osas digqot verdiyi daha bir faktor star-
taplarin toklif etdiyi son mohsul vo xidmatdir.
Tadgigat zamani investorlar sahibkarlarin toklif
etdiklori mohsullarin ilkin versiyalarinin ¢evik
tisullarla hazirlanmas1 vo miistarilor vasitasilo
test edilmosini investorun rahat calb olunma-
sinda mithiim rol oynadigin1 qeyd edirlar.

c) Bazar — Vengur kapitalistlori startaplarin
toklif etdiyi mahsulun (xidmat) aid oldugu baza-
rin vaziyyating, o climlodon sahibkarin bazari,
miistarilori vo bazardaki talablori necs analiz et-
diyina boyiik 6nom verirlor.

d) Maliyys imkanlarinin nozors alinmasi —
Vengur kapitalistlori startaplarin geyri-miisyyon



' Elmi Xabarlar A2 3, 2023
(Ictimai va Texniki elmlar seriyasi)

Scientific bulletin Ne¢ 3, 2023
(Social and Technical Sciences Series)

va riskli bir biznes sahasi oldugunu bilsalar do,
onlar startaplarin neco inkisaf edocayi Vo an
sonda oldo edils bilacok galirlar barads miioyyan
ehtimallar irali siiriirlor. Belo ki, kapitalistlor
startaplarin iflas olma ehtimali, o ctimlodon ugur
qazanacag@1 halda na godar golirli ola bilacayini
Vo inkisafin pik dovriindo hansi qiymoto
sohmlorin satila vo ya alina bilacayina digqgoet
edirlor [6].

Vengur kapitali son dovrlords startap
sahosindo edilon investisiya yatirimlari igari-
sinda on boyiik paya sahibdir. Buna sobab olaraq
etibarliliq, maddi yardimin hacminin boyiik ol-
mas1 vo biznesdon golon golirlor hesabina
sirkatlora edilon geri 6donislarin faizinin yiiksok
olmasi gostarilo bilar. Son dovrlari ohato edon
statistik molumatlar gostorir ki, 2008-2018-ci
illor araliginda diinyada investisiya edilmis ven-
cur kapitalinin doyari 30 milyon avrodan 300
milyon avroya godor qalxmisdir. Umumi inves-
tisiyanin 80%-i ABS, Cin vo Avropa Ittifaq:
olkalarinin payina diismiisdiir. Kanada vo Hin-
distan iso diinya tizra investisiya edilmis vengur
kapitalinin 10%-ni 6ziinde comlomisdir [2, 22].
Steyn va Vagner bildirir ki, inkisaf etmokda olan
olkoalorin six yerlogdiyi regionlarda — Latin Ame-
rikasi, Yaxin Sorq, eloco do Simali Afrika
olkalorinds do vengur kapitalinin investisiya
edilmasi ilo olagodar statistik gostoricilords ar-
tim miisahido olunmusdur [14]. Bu xiisusda ven-
cur kapitalina tosir edon osas amillor sirasina
olkadaxili mohsulun soviyyasi, igsizlik daracasi,
olkado  ganunvericiliklo  nizamlanan vergi
doracasi, biznes miihitinin soffafligi, eloca do,
startap sahibkarlarinin tahsil saviyyasi samil edi-
lir [15, 26-33].

Natica

Yuxarida qeyd olunmus molumatlarin fo-
nunda bildirmak olar ki, startaplarin risk pred-
metlorinin méveud olmasina baxmayaraq bu tip
biznes sahalori galir potensialina géra investor-
lar1 6ziino calb edir. Beloca investorlar startapla-
rin 9sas elementlori olmasi ilo baraboar, hamginin
startap bizneslari do investisiya etmis aktyorlar
tictin shamiyyatli faktora gevrilir.
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Huseyn Mammad RUSTAMLI

STARTUP INVESTMENTS AND VENTURE CAPITAL

Summary

A number of factors play an important role for startups to be successful and sustainable. On this
basis, investment is considered as one of the important factors for the creation of start-ups, their sta-
bility and development for a certain period. Startups need a certain amount of financial assistance to
function properly, attract the necessary personnel, enter the business market, maintain their functio-
nality, as well as survive in the economic market. Such investments can be found during incubation,
development and maturation of startups. Financial investments in startups can generally be grouped
into two types - equity financing and debt financing. In this regard, venture capital is considered the
main type of investment in startups within the framework of debt financing. This article provides
information on investments in startups, their typology and characteristics.

Keywords: investment, equity financing, debt financing, venture capital
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I'yceiitn Mamen orany PYCTAMJIbI
CTAPTAII-MHBECTHUIIMA U BEHUYYPHBIN KAITUTAJI

Pesrome

Psn hakTopoB UrpaeT BaxkHyIO pOJib B TOM, YTOOBI CTAPTAIIbl ObUIN YCIEIIHBIMU U YCTOWYHBBIMH.
Hcxonst U3 3TOro, MHBECTHUIMHM PAacCMAaTPUBAIOTCA KAaK OAWH M3 BaKHBIX (DAKTOPOB CO3JaHUS
CTapTaroB, UX YCTOWYMBOCTH M Pa3BUTHUSA Ha OmpeneneHHbIH nepuon. Crapramam HeoOXoauma
ompezneneHHass (UHAHCOBas IOMOINb, YTOOBI HOPMajdbHO (YHKIMOHHPOBATh, IPHUBICYb
HEOOXOIMMBIN MEePCOHAN, BBINTH Ha OM3HEC-PBIHOK, COXPAHUTh CBOIO (DYHKIIMOHAJILHOCTD, a TAKXKe
BBDKHTh Ha SKOHOMUYECKOM pbIHKE. Takue MHBECTUIIMM MOXKHO HAaWTH BO BpeMs WHKYOaluw,
pa3BUTHS W co3peBaHus crapranoB. (DHHAHCOBBIE MHBECTHIMHM B CTapTambl B LEJIOM MOKHO
pa3zenuTh Ha IBa TUIIAa — J0JIeBOe (pHMHAHCHPOBAHUE U JIONTOBOE HHAHCHPOBaHUE. B cBs3M ¢ aTUM
BEHUYPHBI KaluTaj CYUTACTCS OCHOBHBIM BHJIOM HMHBECTHUIMH B CTapTalbl B paMKax JOJTOBOTO
¢bunancupoBanus. B manHOU crarhe mpencTaBieHa WHGOpMaNK 00 HHBECTHIUAX B CTAPTAIIbl, UX
THUIIOJIOTHH U XapaKTePUCTHKAX.

Kniouegvie cnosa: nHBeCTUINH, aKIIMOHEPHOE (DMHAHCUPOBAHHE, (PUHAHCOBAS 33/10JKEHHOCTb,
BEHUYPHBIA KaluTa
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