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 افق آتيذاري نوع دوم گسرمايهگذاري صندوق هاي سرمايهسياست بيانيه 
 

يابي  ارز يها، اهداف و ابزارهاياسـتگذاران با س ـيهسـرما  ييآشـنا  يجادرو، ايشپ  يگذاريهسـرما  ياسـتس ـ يانيههدف ب

و تفكر    يگذاريهاز صــندوق ســرما  يدرك درســت  يانيه،ب  ينگذار با مطالعه ايهاســت. ســرما  افق آتيصــندوق    عملكرد

 ــ  يانيهب ينا  ين. همچنآورد صــندوق به دســت خواهد  ينا  يگذاريهســرما  يرانمد   يرانمد يرا برا  يچارچوب مشــخص

 .يندبه اهداف صندوق اقدام نما  يابيراستا در جهت دست ينتا در ا  يدنمايم  يمترس

 :صندوق اهداف سرمايه گذاري
ــندوق جمع اين  هدف ــرما  يآورص ــتفاده از آنها در جهت تشــكگذاران و يهوجوه از س ــبد با با  يلاس   يبازده ينترلاس

ب با ر ك متناسـ ندوق م  يسـ ديصـ رما  يمتعدد  يايامر مزا  اين  .باشـ بت به سـ رما  يانفراد  يگذاريهنسـ گذاران خواهد يهسـ

 ي برا  ينهسـبد به  يك   يجادها، اي داراييتخصـص ـ يلمانند تحل  يگذاريهسـرما يهاينهطرف هز  يك داشـت، چرا كه از  

رما اس اطيهسـ ص ـ  يلعات و تحللاگذاران بر اسـ رما يبرا هاينههز  يگرو د  يتخصـ  و از طرف   يابديكاهش م  گذاريههر سـ

را   يترلابا  يقدرت چانه زن  گذارانيهاز سـرما يابتآنها، صـندوق به ن  يعگذاران و تجميهوجوه سـرما  يآوربا جمع  ديگر،

 .بود تر دارا خواهدلابا  يدر جهت كسب بازده

و   ، تحليل داده هامداوم اخبار  يگيريبر اساس پ  يگذار  يهسرما  يفرصتها  ييصندوق شناسااين   يگذاريهسرما  رويكرد

ده  عاتلااط ب از آن ها در جهت  گردآوري شـ تفاده مناسـ كيل و اسـ بد به  تشـ ندوق    ياهتيبا توجه به محدود  ينهسـ صـ

ــنـدوق بـا تمركز بر اوراق بـا درآمـد ثـابـت ت  ينخواهـد بود. ا در افق زمـاني كوتـاه مـدت و ميـان مـدت بـا    يـدنمـايش ملاصـ

يه سـرما يبو اوراق مشـاركت نص ـ  يكوتاه مدت بانك  هاي  نسـبت به سـپرده يترلابا  يبازده  قبول ريسـك بسـيار كم  

در افق زماني بلندمدت با حفظ عملكرد مناسـب به سـمت جذب نقدينگي بيشـتر و در نتيجه بالا بردن    .يدنما  گذاران

 هاي تحت مديريت صندوق حركت كند.ارزش دارايي

 ها:ها و مسئوليتنقش

رمايه رمايهگذاري:  مديران سـ ندوق تعيين  مديران سـ ط مدير صـ ازمان بورس و اوراق بهادار توسـ گذاري با تاييديه سـ

معاملات و حفظ ارزش دارايي تحت مديريت صـندوق  انجام    منابع در اختيار،  گذاريشـوند. اين گروه وظيفه سـرمايهمي

 پذيرد.پر واضح است كه انجام اين وظايف با كمك تحليلگران و مشاوران و تيم مديريت ريسك صورت ميرا دارند. 

شوند گذاري از ميان افراد واجد شرايط انتخاب مياعضـاي اين تيم توسـط مدير صندوق و مديران سرمايه  تحليلگران:

ادي،كه وظايفي اعم از   ي و اقتصـ ياسـ رايط سـ ي ويژگي  تجزيه و تحليل شـ ار، بررسـ   هاي اوراق تأمين مالي در حال انتشـ

ــركتبررســي صــورت ــمينارها براي اطلاع از  هاي مالي ش ها، تجزيه و تحليل بازارهاي موازي، حضــور در مجامع و س

 .دارندها و ... انداز شركتچشم

ــرمايه ــاوران س ــرمايه گذاري:مش ــص در اين تيم به مديران سـ ــميمافراد متخصـ هاي  گيريگذاري در مورد تصـ

 دهند.گذاري مشاوره ميسرمايه
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ك: پردازند. بدين منظور جلسـات كميته  روي صـندوق ميهاي پيشافراد اين تيم به بررسـي ريسـك  مديريت ريسـ

هاي احتمالي و عوامل مقابله با  شـود و ريسـك گذاري و مديريت ريسـك به صـورت فصـلي برگزار ميهاي سـرمايهسـياسـت

 آن در اين جلسه بررسي خواهد شد.

 گذاري:هاي انتخاب و نظارت بر سرمايهو روش  تخصيص دارايي  سياست

ندوق كه از نوع درآمد ثابت مي ب  با توجه به نوع صـ رمايه گذاري در افق هاي زماني متفاوت به تناسـ د، مديران سـ باشـ

رمايه گذاري در كلاس هاي مختلف دارايي مبادرت ميمحدوديت وي نهاد ناظر به سـ ده از سـ طبق  ورزند.  هاي اعلام شـ

 باشد:يم  به شرح ذيل  يگذار  يهسرماقابل    يهاييدارا  صندوق،و اساسنامه    يدنامهام  مفاد مندرج در

 و اساسنامه صندوق  يدنامهمنطبق با ام  يطشرا  ياوراق با درآمد ثابت دارا .١

 يتحت نظارت بانك مركز  ينزد بانك هاو موسسات اعتبار  يسپرده بانك  يها  يسپرده ها و گواه .٢

 يرانشده در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ا  يرفتهسهام و حق تقدم سهام پذ .٣

ــا .٤ ــرما يابزارها  يرس ــاس موارد مندرج در ام  ييدمورد تا  يگذار يهس ــازمان بورس اوراق بهادار تهران بر اس   يدنامهس

 صندوق

بررسـي و ها با توجه به نصـاب بالاي اوراق بهادار با درآمد ثابت و سـپرده بانكي،  لازم به ذكر اسـت در اين نوع از صـندوق

از اهميت بالايي برخوردار است. براي بررسي و انتخاب اوراق مناسب از معيارهايي    بهادار با درآمد ثابتارزشيابي اوراق 

الانه تفاده مي و  همچون نرخ بازده موثر سـ رايط بازار اسـ ب با شـ رمايهديرش متناسـ ود. سـ پرده بانكي نيز  شـ گذاري در سـ

 گيرد.انجام ميبا در نظر گرفتن شرايط كلي بانك يا موسسه اعتباري مورد نظر براساس دريافت نرخ سود بالاتر 

هامي با فرصـت هام نيز ، سـ ودآور و  با ريسـك بسـيار كم انتخاب ميدر ميان سـ ود تا بازدهي مورد قبولي را هاي سـ شـ

 گذاران كنند.نصيب سرمايه

 تنوع سازي:

ندوق ها اين ندوق از نوع صـ رما  يصـ رح جدول ز  يگذار  يهسـ  ير در اوراق با درآمد ثابت اسـت و اكثر وجوه خود را به شـ

  يدر طول عمر صـندوق، نصـاب ها  ينكند. همچن  يم  يبانك  يسـپرده ها و در اوراق با درآمد ثابت  يگذاريهصـرف سـرما

 :شوديم  يتصندوق رعا  هايييبر اساس ارزش روز دارا  هاي سازمانبا توجه به تغييرات مصوبه يرز
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 :مجدد يمتوازن ساز

به صورت روزانه عملكرد    ي گذاريهسرما  يرانمختلف، مد   ي صندوق در دوره ها  ي هاگذارييهسرما  يمت ق  يير توجه به تغ  با
و در    يند نمايم   يسه مقا  ي بانك   ي هاسپرده  يا اوراق با درآمد ثابت    يگر د  همچنين   صندوق را نسبت به ادوار گذشته و 

ن انجام م   ي گذاريهرا در سبد سرما  ياز حات مورد نلااص  ياز صورت  رعا  همچنين   .دهند يصندوق  لزوم  به    يت با توجه 
  يگذاريهسرما  يرانم شده، مدلااع  يهايتالزامات سازمان بورس و اوراق بهادار، در صورت خارج شدن صندوق از محدود

 .كننديم  يدنامهصندوق بر اساس الزامات مندرج در ام   هايييمجدد دارا  يسازمتوازن به اقدام 
 

 :يگذار يهسرما هايريسك
تمركز سرما  با به  ثابت و سپرده  يگذار يهتوجه  درآمد  با  اوراق  در  ا  يگذاريهسرما  يسك ر  ي،بانك  يهاصندوق    يندر 

  نوع دوم  - اوراق بهادار با درآمد ثابت حد نصاب تركيب دارايي هاي صندوق هاي سرمايه گذاري در  

 رديف موضوع سرمايه گذاري  توضيحات

 ١ اوراق بهادار با درآمد ثابت گواهي سپرده بانكي و سپرده بانكي  از كل دارايي هاي صندوق  %٩٠حداقل  

 از كل دارايي هاي صندوق  %٤٠حداقل  
سازمان بورس و اوراق بهادار  اوراق بهادار با درآمد ثابت داراي مجوز انتشار از طرف  

 يا اركان بازار سرمايه اوراق بهادار با درآمد ثابت منتشره توسط دولت و اسناد خزانه 
١-١  

١-٢ اوراق بهادار با درآمد ثابت منتشره از طرف يك ناشر  از كل دارايي هاي صندوق   %٤٠حداكثر    

١-٣ درآمد ثابت تضمين شده توسط يك ضامن اوراق بهادار با   از كل دارايي هاي صندوق   %٣٠حداكثر    

 هاي صندوق   از كل دارايي  ٣٠و حداكثر %  %٢٠حداقل  
اوراق بهادار با درآمد ثابت منتشره توسط دولت با تضمين سازمان برنامه و بودجه  

 كشور 
١-٤  

هاي صندوق و  درصد از ارزش كل دارايي  ٢٠حداكثر  
كل   %١٠گذاري در هر ورقه از  سرمايهمشروط بر اينكه  

كل اوراق بهادار منتشره از    %٣٠هاي صندوق و  دارايي 
 طرف يك ناشر بيشتر نباشد. 

١-٥ اوراق بهادار با درآمد ثابت بدون ضامن و با رتبه اعتباري قابل قبول   

١-٦ گواهي سپرده بانكي و سپرده بانكي  از كل دارايي هاي صندوق   %٤٠حداكثر    

 از كل دارايي هاي صندوق  ٥حداكثر %  
سهام حق تقدم سهام و قرارداد اختيار معامله سهام پذيرفته شده در بورس تهران يا  

بازار اول و دوم فرابورس ايران و گواهي سپرده كالايي پذيرفته شده نزد يكي از  
 بورسها و واحدهاي صندوق هاي سرمايه گذاري 

٢ 

١-٢ سهام و حق تقدم سهام منتشره از طرف يك ناشر  از سهام و حق تقدم سهام منتشره ناشر    ٪١حداكثر    

 از كل دارايي هاي صندوق    %١حداكثر  
سرمايه گذاري در گواهي سپرده كالايي پذيرفته شده نزد يكي از بورس ها و  

 سرمايه گذاري در اوراق بهادار مبتني بر گواهي سپرده كالاييصندوق هاي  
٢-٢  

از    ٪١٥از كل دارايي هاي صندوق و تا سقف    %٥حداكثر  
تعداد واحدهاي صندوق واحدهاي سرمايه گذاري صندوق  

هاي سرمايه گذاري سرمايه دار كه نزد سرمايه گذاران  
 مي باشد. 

 ٣ واحدهاي سرمايه گذاري صندوق هاي سرمايه گذاري 
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نخواهد    يسك بدون ر  يگذار يهسرما  ينبه هرحال ا  يباشد؛ وليتر ميينپا  سهام  در  يگذاريهسرما  يهاصندوق  صندوق از
 :توجه داشته باشند يربه موارد ز يدگذاران بايهبود و سرما

با  اوراق بهادار  يمت ق  ينكهبا توجه به ا :و نوسان بازدهي مورد انتظار صندوق صندوق  يها ييكاهش ارزش دارا يسكر •
  يمتق،  ها استضامن  و   ناشران  يتوضع   دارايي،   نوع  ي،اقتصاد  ياسي،مانند عوامل س   ي تابع عوامل مختلفدرامد ثابت  

باعث كاهش  اين امر   .دوش  كه منجر به متضرر شدن صندوق  يابدمختلف كاهش    يزمان ي هاتواند در دورهياوراق م   ينا
 گردد.  ميشده و بازدهي مورد انتظار سرمايه گذاران محقق ن ي گذاريهسرما ي ارزش واحدها يمقطع 

تضمين كافي در خصوص حداقل  كند كه  يم   يگذاريهسرما   يصندوق در اوراق  يناگرچه ا  نكول اوراق بهادار:  يسكر •
ضامن به پرداخت به موقع تعهدات   يا  احتمال وجود دارد كه ناشر ينباشد، اما ا يهسرما  اصل بازپرداخت سود و يا  سود

  دچار  شده   ي وجوه زمانبند  يافت در در  ير عمل نكنند و صندوق از محل تاخ  ي،گذار   يهاصل سرما  يا خود، اعم از سود  
 .شود يانز
نرخ بهره، نرخ تورم و    ييرمانند تغ   يمختلف  دلايل كه نرخ بازده بازار به    يدر صورت   :يسكنوسان بازده بدون ر  يسكر •
امر سبب كاهش ارزش    ين اوراق با درآمد ثابت خواهد شد كه ا  يمتباعث كاهش ق   يابد،  افزايش   شود و   يير دچار تغ  يرهغ

 .خواهد شد صندوق ي گذار يهسبد سرما 

گذاري  گذاري موظف به سرمايهها مديران سرمايهبا توجه به اهميت موضوع در اين نوع از صندوق  :نقدشوندگي  يسكر •
كه اين سهام به دفعات مكرر در روز معامله شوند تا صندوق را با معضل  در سهام با نقدشوندگي بالا هستند به طوري

 روبرو نكنند. نقدشوندگي 
 

 گذاري:تعيين معيارهاي ارزيابي عملكرد مديران سرمايه
راي پايش عملكرد مديران صندوق در هر فصل اقدام به بررسي  گذاري و مديريت ريسك بهاي سرمايهسياستكميته  

هاي بانكي و همچنين بازده اوراق  نمايد. سبد اوراق بهادار با نرخ سود سپردهپرتفوي سهام و اوراق صندوق ميوضعيت 
شود. بررسي و پايش سبد سهام نيز با مقايسه آن با بازده شاخص و  بهادار با درآمد ثابت موجود در بازار مقايسه مي

نشان دهنده عملكرد  هاي مختلف دارايي  پذيرد. بررسي بازدهي كلاسهاي برتر بازار صورت ميميانگين بازده صندوق
 ت.دهد كه مدير صندوق چقدر سودآوري داشته اسمالي صندوق است و نشان مي

عملكرد نسبت به رقبا    ارزيابي بازار به عنوان معياري براي  شاخص  هاي مشابه يا  صندوقمقايسه عملكرد صندوق با  
 د.شواستفاده مي

تصميمات    بررسي و ارزيابيتواند معياري براي ارزيابي عملكرد مدير صندوق باشد كه به  مينيز  گيرييفيت تصميمك
 .پردازدصندوق مي هاي مورد استفاده در گذاري و استراتژيسرمايه

 به سرمايه گذاران: عملكرد  گزارشگري

  يتسا  يندوره مربوطه را در سامانه كدال و همچن  يتو گزارش فعال  يمال   يهاسه ماهه صورت  يهادر دوره  صندوق
صندوق به صورت ماهانه در سامانه كدال منتشر    يگذار  يهسرما  يب پرتفويترك  ين. همچن يدنما يصندوق منتشر م

 .شوديم
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 اي: دورهدر ادوار ميان  هاي پايش و بازبيني عملكرد سبد اوراق بهادارسياست
هاي زماني روزانه، هفتگي، ماهانه و سالانه  اطلاعات، بازدهي صندوق مطابق اساسنامه در قالببا توجه به الزامات افشاي  

افشا مي تارنماي صندوق  در  و  محاسبه  روزانه  نتيجهبصورت  اطلاعات  اين  كه  در  شود  است.  عملكرد صندوق  از  اي 
بايستي مورد بررسي و پايش قرار  راستاي بررسي عملكرد دقيق تر صندوق علاوه بر موارد فوق، مؤلفه ريسك نيز مي

 توان به موارد زير اشاره كرد:ميگيرد.همچنين از موارد ديگر پايش عملكرد صندوق 
 هاي زماني متفاوت و گزارش عملكرد صندوق در دورههاي مالي صورت بررسي 
 هاي زماني متفاوت هاي مشابه در دورهارزيابي عملكرد صندوق با عملكرد ساير صندوق 
 هاي بازار ارزيابي عملكرد سهام و اوراق با درآمد ثابت به صورت جداگانه و مقايسه با شاخص 
   ارزيابي بازده ناشي از كوپن و بازده ناشي از نگهداري اوراق با درآمد ثابت و همچنين بررسي متوسط نرخ

 بازده موثر سالانه اوراق با درآمد ثابت سبد اوراق صندوق 
 بررسي و ارزيابي عملكرد سهام با استفاده از معيارهاي شارپ و ترينر 

 

 بنا جهت مقايسه بازدهيشاخص م
  يانگينمختلف با م  يهادر اوراق با درآمد ثابت، عملكرد صندوق در دوره  ي گذاريهتوجه به تمركز صندوق بر سرما  با

 .است يسهقابل مقا  يبانك  هاي ين سپردهاوراق در بازار و همچن يننرخ موثر ا
 

سازي سبد اوراق بهادار و مديريت ريسك در  هاي بحران به منظور مصون هاي انجام ادواري آزمونسياست
 : شرايط بحراني 

نوع صندوق كه صندوق درآمد ثابت است و اهميت بالاي مديريت نقدينگي و تحقق حداقل بازده مورد  ب ا توجه به 
با  انتظار، مديران سرمايه پردازند و  گيري از موارد زير به تجزيه و تحليل سناريوهاي مختلف ميبهرهگذاري صندوق 

 كنند:سازي ميايط بحراني را پيادهرسازي سبد اوراق بهادار در شهاي لازم براي مصوناستراتژي
  بررسي شرايط سياسي حاكم بر داخل و خارج از كشور 
  تجزيه و تحليل اقتصاد جهاني و تاثير آن بر اقتصاد كشور 
 هاي پولي و مالي، نرخ بهره و ...تجزيه و تحليل اقتصاد كلان همچون سياست 
 تنوع بخشي به پرتفوي سهام و اوراق 

 

 :صندوق در ادوار مختلف يگذار يهسرما ياستس يانيه ب يو بازنگر ي رسان بروز
باشد، هرگونه يم   يبانك  يها  صندوق كه عمدتا در اوراق بهادار درآمد ثابت و سپرده  يگذاريهتوجه به سبد سرما  با
  ين صندوق شود كه ا  ينا  يگذاريهسرما  ياستس  يانيهب  ييربه تغ  تواند منجريها مييدارا  ينا  يبازار  يطدر شرا  ييريتغ
  يبازارها   ينو همچن   ين اوراقبازار ا  يطشركت و شرا  ياسيو س  يمانند عوامل اقتصاد   يشامل موارد مختلف  ييراتتغ

  ي گذاريهسرما  يرانامر از طرف مد  ينو در هر زمان، ا  يلبه هر دل  يانيه ب  ينا  يبه بروزرسان  يازصورت ن  در  .باشديم  يمواز
 . يدرس  خواهد ع سهامداران محترم لاصندوق انجام خواهد شد و به اط

 



 ٦ از ٦ صفحه
 

 ها: هاي جايگزيني آنگذاري به همراه معيارها و روشسرمايهتعيين فرآيند انتخاب و ارزيابي مديران 
صلاح مطابق با مصوبه سازمان بورس و اوراق بهادار انتخاب شده و واجد  گذاري صندوق از ميان افراد ذيمديران سرمايه

 شوند.ميگذاري بررسي شده و پس از تاييد به سازمان بورس معرفي شرايط بودن اين افراد در كميته سياست
شود، براساس مقايسه با  گذاري و ريسك كه هر فصل برگزار ميگذاري نيز در كميته سياستعملكرد مديران سرمايه

و  هاي همساير صندوق قوانين  با  عملكرد  انطباق  براساس  و همچنين  با شاخص  سهام  بخش  بازدهي  مقايسه  و  نوع 
 شود.مقررات بررسي و پايش مي

 گيرد. در صورت مشاهده عملكرد ضعيف مديران، اقدام به معرفي و جايگزين مدير جديد با تاييد سازمان انجام مي


