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 1- مقدمه

نقش    ایفای  با  که  هستند   مالی  بازارهای  در  گذاری  سرمایه  سازوکارهای  مهمترین  از  یکی  سرمایه گذاری  هایصندوق

  رهگذر،   این   از   و  میکنند   تبدیل  غیرمستقیم   به   مستقیم   حالت  از   را   ای غیرحرفه   افراد   گذاریمالی ، سرمایه   واسطه 

 د. آورمی  فراهم گذارسرمایه  و  سرمایه ازاری ببرا متعددی  مزایای

صندوق  بلندمدت  و مدتکوتاه گذاریسرمایه هایسیاست  و اهداف -2  

  . است   سبد   این  ومدیریت   هاازدارایی   سبدی   وتشکیل  گذارانازسرمایه   سرمایه   آوریجمع   هدف ازتشکیل صندوق، 

  یا   نویسی  پذیره   تعهد   در   کارمزد  دریافت   درقبال   صندوق  کند،   ایجاب   صندوق   ح لاوص  که صرفه درصورتی   همچنین

  صندوق،پشتوانۀ   هایدارایی   وسایر  شده   آوری  جمع  وجوه  صورتدراین   که   کرده  مشارکت  بهادار   اوراق  خرید   تعهد 

 . بود خواهد  تعهد  این

  انباشته   .گردد  گذارانسرمایه   نصیب  ممکن  یبازده   بیشترین  شود،می   ش لات  موردقبول   ریسک  پذیرش   بهه  باتوج

 : دارد گذارانسرمایه  انفرادی  گذاریسرمایه  به  نسبت متعددی هایمزیت صندوق، رد  سرمایه شدن

  همه   بین   بهادار  اوراق   بهینه  سبد   وگزینش  عاتلااط  وتحلیل  گردآوری   متخصص،   نیروهای  کارگیری   به   هزینه لا  او

 . یابد می  کاهش گذارسرمایه  هر هزینه  وسرانه شودمی   تقسیم گذاران  سرمایه

  بهادار   اوراق   وکوپن  سود   دریافت  قبیل   از   صندوق   به   مربوط   اجرایی   حقوق   کلیه   گذاران،سرمایه   ازجانب   صندوق   ثانیاً،

 . یابد می  کاهش  گذاریسرمایه  انجام  برای گذارهرسرمایه  هزینه سرانه درنتیجه   و میدهد  انجام را

د. یابمی  کاهش گذاریسرمایه  ریسک نتیجه ودر   شده فراهم ها دارایی ترومتنوع  مناسب گذاریسرمایه  امکان ثالثا،  

  اخبار   مداوم   پیگیری  براساس   مقطعی  گذاریسرمایه   هایفرصت  شناسایی  صندوق  مدتکوتاه   گذاریسرمایه   اهداف

 . میباشد   مدت  کوتاه   در   گذارانسرمایه   باریسک  متناسب  بازده   بردن الا  ب  جهت  هاآن   از   بهینه  استفاده  و   اطالعات  و

  سرمایه  اهداف میشود گرفته   نظر در هفته  چند  تا  روز چند  از  مدت  کوتاه گذاریسرمایه  جهت نظر  مورد  دوره  طول

  معامله   قابل  هایدارایی   بازار  و   ذاتی  ارزش   تفاوت  در  گذاری  ه یسرما  هایفرصت  شناسایی  صندوق   بلندمدت  گذاری

  با   ها،شرکت  و  صنایع  کامل  تحلیل   و  تجزیه  پایه  بر  گذاری،سرمایه   هایفرصت  شناسایی  طریق  امراز  این  .باشد می 

  را   گذاری  سرمایه  واحدهای  دارندگان   مطلوبیتو    آورد  بدست  را  پایداری  و  لابا  بازدهی  قبول،  مورد  ریسک  پذیرش 

 .برساند  حداکثر  به

 

 

 



 صندوق  مدت  بلند و مدت  میان مدت،  کوتاه گذاری سرمایه های سیاست -3

های   فرصت   از   استفاده   ولی   است  بلندمدت   و  مدت   میان  هایگذاری  سرمایه   صندوق، انجام   سرمایه گذاری  کلی  سیاست 

 دارد.   قرار مدنظر  نیز مدت  کوتاه  در  بازار  مقطعی

  ه های سپردگذاری در انواع اوراق بهادار از جمله اوراق با درآمد ثابت، سپرده ها و گواهیموضوع فعالیت اصلی صندوق، سرمایه

یی است. موضوع فعالیت  لاشده در بورس تهران و فرابورس ایران و گواهی سپرده کا  بانکی و سهام و حق تقدم سهام پذیرفته 

باشد . خصوصیات دارایی های موضوع نویسی یا تعهد خرید اوراق بهادار با درآمد ثابت میپذیره  فرعی آن مشارکت در تعهد 

 .ها در امیدنامه ذکر شده استگذاری در هر یک از آننویسی یا تعهد خرید و حدنصاب سرمایهگذاری یا تعهد پذیرهسرمایه

اوراق بهادار بادرآمد ثابت است و اکثر وجوه خود را صرف خرید اوراق بهادار  گذاری در  های سرمایهاین صندوق از نوع صندوق

 :های صندوق رعایت میشودبادرآمد ثابت میکند. در طول عمر صندوق حدنصاب های زیر براساس ارزش روز دارایی

 توضیحات موضوع سرمایه گذاری  ردیف 

 از کل داراییهای صندوق   75حداقل % سپرده بانکی وراق بهادار با درآمد ثابت، گواهی سپرده بانکی و  ا 1

اوراق بهادار با درآمد ثابت دارای مجوز انتشار از طرف سازمان بورس و اوراق بهادار یا   1-1

 ارکان بازار سرمایه، اوراق بهادار با درآمد ثابت منتشره توسط دولت و اسناد خزانه 

 از کل داراییهای صندوق   40حداقل %

 از کل داراییهای صندوق   40حداکثر % اوراق بهادار با درآمد ثابت منتشره از طرف یک ناشر  2-1

 از کل داراییهای صندوق   30حداکثر % وراق بهادار با درآمد ثابت تضمین شده توسط یک ضامن ا 3-1

%  25%حداقل   اوراق بهادار با درآمد ثابت منتشره توسط دولت با تضمین سازمان برنامه و بودجه کشور 4-1 حداکثر  داراییهای    30و  کل  از 

 صندوق 

داراییهای    15حداکثر   اوراق بهادار با درآمد ثابت بدون ضامن و با رتبه اعتباری قابل قبول  5-1 کل  ارزش  از  درصد 

درصد از    5صندوق و مشروط بر اینکه حداکثر  

کل داراییهای صندوق، در اوراق بهادار منتشره 

 .گذاری گردد از طرف یک ناشر سرمایه 

 از کل داراییهای صندوق   40حداکثر % گواهی سپرده بانکی و سپرده بانکی   6-1

سهام، حق تقدم سهام و قرارداد اختیار معامله سهام پذیرفته شده در بورس تهران یا   2

  بازار اول و دوم فرابورس ایران و گواهی سپرده کال یی پذیرفته شده نزد یکی از بورس

 گذاری های سرمایه  صندوقها و واحدهای  

% %  15حداقل  حداکثر  داراییهای    25و  کل  از 

 صندوق 

از سهام و حق تقدم سهام منتشره   5حداکثر % سهام و حق تقدم سهام منتشره از طرف یک ناشر  2-1

 ناشر 

 از کل داراییهای صندوق  5حداکثر % سهام و حق تقدم سهام منتشره از طرف یک ناشر و قرارداد اختیار معامله همان سهام  2-2

 از کل داراییهای صندوق  5حداکثر % سهام، حق تقدم سهام و قرارداد اختیار معامله سهام طبقه بندی شده در یک صنعت 3-2

از ارزش روز سهام و حق تقدم سهام    5حداکثر % اخذ موقعیت خرید در قرارداد اختیار معامله سهام  4-2

 صندوق 

پرتفوی   قرارداد اختیار معامله خرید سهام اخذ موقعیت فروش در  5-2 پایه موجود در  تعداد سهام  به  حداکثر 

 مجاز سرمایهگذاری صندوق در سهام 

ها و  ی پذیرفته شده نزد یکی از بورسلایسرمایه گذاری در گواهی سپرده کا 6-2

 یی لا گذاری در اوراق بهادار مبتنی بر گواهی سپرده کاهای سرمایهصندوق

 از کل داراییهای صندوق  5حداکثر %

از کل داراییهای صندوق و تا سقف    5حداکثر % "گذاریهای سرمایهصندوق"گذاری  واحدهای سرمایه 3

از تعداد واحدهای صندوق سرمایهپذیر که    %30

 .گذاران میباشد نزد سرمایه 

 

 



 گذاری های انتخاب و نظارت بر گزینه های سرمایهروش -4

 ید.نماهای زیر استفاده میهای مذکور از استراتژی اهداف و سیاستصندوق جهت رسیدن به 

 :آیدهای این صندوق با رویکردی منعطف نسبت به شرایط روز بازار، مبتنی بر اصول زیر تدوین و به اجرا در میگذاری استراتژی سرمایه

خرید اوراق مشارکت، اوراق اجاره و اوراق بهادار رهنی و سایر اوراق بهادار بادرآمد ثابت، این اوراق بهادار باید تمامی   1-4-

 :شرایط زیر را داشته باشند

اوراق بهادار با درآمد ثابت دارای مجوز انتشار از طرف سازمان بورس و اوراق بهادار یا ارکان بازار سرمایه، اوراق بهادار    -الف

 . با درآمد ثابت منتشره توسط دولت و اسناد خزانه باشند

گذاری و سود آنها تضمین شده یا برای پرداخت اصل و  ها مشخص شده و پرداخت اصل سرمایهسود حداقلی برای آن-ب

 . گذاری وثایق کافی وجود داشته استسود سرمایه

به تشخیص مدیر، یکی از موسسات معتبر بازخرید آن ها را قبل از سررسید تعهد کرده باشد یا امکان تبدیل کردن آنها   -ج

 . به نقد در بازار ثانویه مطمئن وجود داشته باشد

بانک   ههای سپردگواهی2-4- بانک مرکزی جمهوری اسمنتشره توسط  از  می  لاها یا موسسات مالی اعتباری دارای مجوز 

 . ایران

فرابورس خرید سهام، حق تقدم سهام و قرارداد اختیار معامله سهام پذیرفته شده در بورس تهران یا بازار اول و دوم  3-4-

 .یی پذیرفته شده در بورسلاایران و گواهی سپرده کا

 "گذاریهای سرمایهصندوق"گذاری   خرید واحدهای سرمایه 4-4-

 ها، منابع، بازده مورد انتظار و حد تحمل ریسک صندوق؛ شناخت نیازها و خواسته5-4-

 مدت؛ مدت و بلندگذاری میانتمرکز بر افق سرمایه6-4-

 گیری اصلی؛  استفاده از تحلیل بنیادی به عنوان مبنای تصمیم7-4-

 حی با توجه به شرایط روز بازار؛ لاای استراتژی تدوین و انجام اقدامات اصارزیابی دوره8-4-

 

 تعیین معیارهای ارزیابی عملکرد مدیران سرمایه گذاری-5

 

بدهی، سپرده بانکی و میانگین موزون بازدهی سایر  ایی اوراق  شاخص مبنا برای مقایسه بازدهی صندوق با آن، بازدهی دوره

گذاری ش است که با مقایسه بازده صندوق با موارد فوق و سرمایهلاگذاری صندوق در تباشد. تیم سرمایههای مشابه میندوق

 .در اوراق بهادار مناسب، به اهداف مورد نظر خود دست یابد

 

 



  گیری،اندازه  های  شیوه  و  صندوق  بهادار  اوراق  سبد  بر  مترتب  هایریسک  انواع  شناسایی  هایسیاست  -6

 آنها افشای و مدیریت

میان اهداف  درنظرداشتن  با  بلندمدت  اهداف  به  دستیابی  مبنای  بر  ریسک  شناسایی  کوتاهاصول  و  حفظ  مدت  و  مدت 

زمانی و بازده مورد انتظار از اهمیت  باشد، برای این منظور افق  گذاری صندوق مینقدشوندگی اوراق بهادار و واحدهای سرمایه

 .ها برخوردار استهای مرتبط و مدیریت آنای جهت ریسک ویژه

های  گذاریسرمایه  گذاری در صندوق سودآور باشد، ولی احتمال وقوع زیان درآید تا سرمایهزم به عمل میلاهر چند تمهیدات  

گذاری  گذاری ممتاز و عادی باید به همه ریسک های سرمایهصندوق همواره وجود دارد، بنابراین، دارندگان واحدهای سرمایه

  ند.در صندوق توجه ویژه مبذول دار

  های ناشی از تغییر قوانین،الذکر و ریسک های فوقکوشد تا با پایش روزانه شرایط صندوق براساس ریسک این صندوق می

تحو کسبلا ریسک  محیط  بازارو  و  ت  اجرا  نحوه  ریسک  دروکار،  و  شرکت  نظارت  عملکرد  ریسک  مورد  نهایت  های 

بپردازد گذاری هسرمای ریسک   گذاری  این  ریسک،  ارزیابی  کمی  های  روش  طریق  از  لیکن  و  دهد.  قرار  توجه  مورد  را  ها 

 .های زیر متوجه این صندوق استریسک 

دهد. گرچه  های صندوق را تشکیل میها بخش از داراییاوراق بهادار بادرآمد ثابت شرکت:  یسک نکول اوراق مشارکت( ر1

گذاری آن توسط  گذاری کند که سود حداقل برای آنها تعیین و پرداخت سود و اصل سرمایهصندوق در اوراق بهاداری سرمایه

گذاری درآن ها، وثایق معتبر و کافی وجود داشته  یک موسسه معتبر تضمین شده باشد، یا برای پرداخت اصل و سود سرمایه

گذاری مرتبط با این اوراق، سودآوری کافی نداشته باشد یا ناشر و ضامن  باشد؛ ولی این احتمال وجود دارد که طرح سرمایه

ثایق به طرز قابل توجهی کاهش یابد  به تعهدات خود در پرداخت به موقع سود و اصل اوراق بهادار، عمل ننمایند یا ارزش و

گذاری و سود متعلق به آن نباشند. وقوع این اتفاقات میتواند باعث تحمیل ضرر  ی اصل سرمایهدهندهبه طوری که پوشش

 .به صندوق و متعاقباً سرمایه گذاران شوند

بازده بدون ریسک    :یسک نوسان بازده بدون ریسک( ر2 اوراق مشارکت  نظیر سود علی)در صورتی که نرخ  الحساب 

افزایش یابد، به احتمال زیاد قیمت اوراق مشارکت و سایر اوراق بهاداری که سود حداقل یا ثابتی برای آن ها تعیین   (دولتی 

تضمین نشده باشد، افزایش نرخ بازده بدون ریسک، ممکن است باعث تحمیل ضرر به   ( نظیر بانک )موسسه معتبر   شده یک 

گذاری کرده باشد و بازخرید آن به قیمت  گر صندوق در این نوع اوراق بهادار سرمایهاصندوق و متعاقباً سرمایهگذاران گردد.  

صندوق ممکن است  تضمین نشده باشد، با افزایش نرخ بازده بدون ریسک،    (نظیر بانک )معین توسط یک موسسه معتبر  

 .متضرر شود

 

 ها های جایگزینی آنگذاری و معیارها و روشعیین فرایند انتخاب و ارزیابی مدیران سرمایهت - 7

توان و کارشناسان  و کارشناسان  مدیران  بازار سرمایه کشور است. مدیران  مالی در  بنای موفقیت شرکت های  مند سنگ 

حیت و باتجربه انتخاب می شوند همچنین در راستای رسیدن به اهداف، ساختار  لاگذاری صندوق میان افراد دارای صسرمایه

 . گیردزم انجام میلاحات  لاتخصیص دارایی های صندوق و عملکرد مدیر صندوق به صورت فصلی مورد بازبینی قرار و اص



زملاحات لایاست های پایش و بازبینی عملکرد سبد اوراق بهادار در ادوار میان دورهای و انجام اصس -8  

. ح می شودلاصورت نیاز اص ای بر اساس رویه های زیر انجام پذیرفته و درعملکرد سبد اوراق بهادار در ادوار میان دوره  

صندوق با رعایت استانداردهای حسابرسی و با در نظر گرفتن استانداردهای    لانه های مالی شش ماهه و ساصورترائه  ( ا1

 .غی از سوی سبا، توسط مدیر صندوق و با تأیید حسابرس صندوقلاملی حسابداری کشور و دستورالعمل های اب

نه، توسط مدیر صندوق که شامل  لاماهه و سا   ماهه، نه  ماهه، شش  های سههای عملکرد به صندوق در بازهرائه گزارش( ا2

نه، رتبه بندی صندوق در بین صندوق های دیگر، ترکیب دارایی های صندوق،  الاماهه و س  ماهه، شش  بازده های ماهانه، سه

صندوق، میزان صدور و ابطال و تعداد سرمایه گذاران به تفکیک حقیقی و حقوقی. این گزارش به تأیید    میزان دارایی های 

 . حسابرس و متولی رسیده و در تارنمای صندوق انتشار می یابد

ی بازدهی تعدیل شده بر مبنای ریسک مورد هدفهای مبنا برای مقایسه بازدهی صندوق و محاسبهاخصش - 9  

شود، لذا  با توجه به اینکه شاخص مبنای مناسبی جهت مقایسه بازدهی صندوق به طور رسمی در بازار سرمایه منتشر نمی

از میانگین ساده و موزون عملکرد صندوق های با درآمد ثابت در هر مقطع به عنوان مبنا جهت ارزیابی عملکرد صندوق  

 .شوداستفاده می

یاست های انجام ادواری آزمون های بحران به منظور مصون سازی سبد اوراق بهادار و مدیریت ریسک  س -10

: در شرایط بحرانی   

تست محاسبه ریسک بر اساس استرس   )test stress ( های صندوق با فرض نیاز به  در مورد میزان نقدشوندگی دارایی

بایست بر  ناریوی آزمون بحران میس ارزش دارایی های صندوق بصورت ماهانه 50و % 30، %  20، % 10معادل % نقدینگی 

: اساس این شرایط صورت پذیرد  

درصد   5های بانکی به میزان بیش از افزایش یا کاهش نرخ بهره سپرده (الف  

د ن اقتصالاتغییر در متغیرهای ک (ب  

بروزرسانی  س  -11 و  بازنگری  های  سرمایه"یاست  های  سیاست  صندوق بیانیه  مختلف  "گذاری  ادوار   در 

نه صندوق مورد  الانه بعد از ارائه گزارش حسابرسی سالاگذاری صندوق در صورت لزوم به طور سهای سرمایهبیانیه سیاست

قرار می بروزرسانی  و  مدیران سرمایهیردگ بازنگری  ترکیب  در  تغییر عمده  با  البته  یا در شرایط خاص  .  و  گذاری صندوق 

بروزرسانی می بازنگری همچنین میتواند بصورت میان دورهبازنگری و  این  انجام پذیرد.  با درخواست هرای  از  تواند  کدام 

 .مدیران صندوق نیز انجام پذیرد 


