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 تازمشترك پیشگذاري صندوق سرمایه گذاريسرمایهگروه مدیران  
 

سرمایهصند   گذاريسرمایه  هايسیاست  بیانیه   مدیران   گروه  توسط  پیشتاز  مشترك  گذاريوق 

 این  مدیران  براي  است  چارچوبی  ارائه  بیانیه  این  هدف  .ستا  شده  تهیه  صندوق  گذاريسرمایه
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 گذاري انیه سیاست سرمایه بی  هدف. 1

سرمایه سیاست  بیانیه  حاضرهدف  سرمایهکمک    ،گذاري  عملکبه  ارزیابی  در  سرمایهگذاران  مدیران   صندوق  گذاري  رد 
است. از سوي دیگر هدف این بیانیه ارائه چارچوبی است براي مدیران این صندوق به منظور    گذاري مشترك پیشتازسرمایه

و  مشخص کردن اهداف  در این بیانیه به آنها اشاره خواهد شد. این بیانیه در حقیقت به منظور    رسیدن به اهداف صندوق که 
   گذاري صندوق تبیین شده است.هاي تیم سرمایهمحدودیت

 هامسئولیت   و ها نقش. 2

 باشند: ح زیر میگذاري صندوق به شراشخاص درگیر در مدیریت سرمایه 

  گذاريگروه مدیران سرمایه
مد سرمایه گروه  صندوق  یران  مدیر  توسط  باگذاري  سازما  و  میتأیید  انتخاب  بهادار  اوراق  و  بورس  مدیران    گردد.ن  گروه 
گیري در مورد خرید، فروش یا حفظ تصمیمگذاري صندوق و  مشی سرمایهگذاري و تعیین خطگذاري وظیفه سیاستسرمایه

داراییما بلکیت  را  صندوق  مدیران هاي  گروه  دارد.  عهده  سرمایهسرمایه   ر  تصمیمات  گروه  گذاري  کمک  با  را  خود  گذاري 
 نمایند. اتخاذ میگذاري سرمایه گران و مشاوران تحلیل

 گران گروه تحلیل

صندوق و گروه  که با تایید مدیر    هستندهاي مالی، اقتصاد و حسابداري  رشته  لانگران اغلب شامل فارغ التحصیلیلگروه تح 
  :گردند. این گروه وظایف زیر را بر عهده دارندخدام میاست ،گذاريمدیران سرمایه 

 هاي جاري و گذشته داخلی و خارجی  ارزیابی داده -
 گذارانتر به گروه سرمایه هاي بهتر و دقیقزار سرمایه به منظور ارائه تحلیلمطالعه روندهاي اقتصادي و سیاسی موثر بر با -
بینی بوسیله پیش  ها و مخارج جهت تعیین ارزش شرکتها، هزینهها، فروش لا هاي مالی و تحلیل قیمت کامطالعه صورت  - 

 درآمد آینده آن  
ها  کسب دید بهتر از چشم انداز شرکت  هاي مختلف به منظورها، سمینارها و نمایشگاهها، همایشحضور در مجامع شرکت  -

 ها تر آنو ارزیابی دقیق
 گذارانرمایه اي مکتوب و ارائه به گروه سهتهیه گزارش  -
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 گذاريمشاوران سرمایهگروه 
بازار سرمایه است که راهنماییسرمایه   مشاوران  گروه  افراد متخصص در حوزه  گروه مدیران    به  را  لازم  هايگذاري شامل 

اري و  گذاي با مدیران سرمایهصورت دورهه  این گروه ب.  دهد می  ارائه  گذاريسرمایه  هاي گیريتصمیم  گذاري در موردسرمایه
 گردد.صورت هفتگی تشکیل می ه جلسات اغلب بکنند. این جهت بررسی وضعیت بازار برگزار میگران جلساتی را تحلیل

 گروه مدیریت ریسک 

شامل   ریسک  مدیریت  ریسکگروه  حوزه  در  متخصص  وضعیت   استگذاري  سرمایه  هايافراد  مستمر  پایش  وظیفه    و 
سرمایهصندوق رهاي  منظر  از  را  رو  هايیسکگذاري  دارند  پیش  عهده  ریسک بر  مسیر  این  در  نقد  .  ریسک  قبیل  از  هایی 

 به صورت منظم هاي نوین علمیشوندگی، ریسک تمرکز، ریسک نوسان قیمتی و ارزش در معرض خطر با استفاده از شاخص
  به   اهداف صندوق،ج از  هاي غیر ضرور و خارهاي آن به منظور جلوگیري از تحمل ریسکمورد بررسی قرار گرفته و گزارش 

 گیرد.گردد و در صورت صلاحدید اقدامات کنترلی انجام میارائه میمدیریت 

   صندوق اهداف . 3

باشد که بتواند بازدهی و تشکیل سبدي از اوراق بهادار میگذاران  آوري سرمایه از سرمایه جمع  صندوقدف از تشکیل این  ه
مدت صندوق به حداکثر مغان بیاورد. از این رو هدف بلندگذاران به ارسرمایه   بل میزان پذیرش ریسک برايمناسبی را در مقا

از طریق  رسانیدن ثروت سرمایه  نقدي و سرمایه گذاران  بازدهی  این  اي میکسب حداکثر  به  براي رسیدن  اول  باشد که گام 
  باشد و گام بعدي عبارت می  گرانهاي واقع در بورس تهران توسط گروه تحلیلتحلیل جزء به جزء صنایع و شرکت  ،هدف

گذاري که با کمترین ریسک کسب بیشترین بازدهی را براي گذاري بهینه توسط مدیران سرمایه تشکیل سبد سرمایهست از  ا
مدت نیز مدیریت جریانات نقدي ورودي و خروجی صندوق در جهت کسب بازدهی  پذیر سازد. در کوتاهگذاران امکانسرمایه

می صورت  کردن  پذحداکثري  کمینه  طریق  از  بازدهی  چنین  کسب  امکان گذاري  سرمایه یرد.  ثابت  درآمد  با  اوراق  پذیر در 
گیري از مدیریت  بخشی براي کاهش ریسک، بهره توان به تنوع گذاران میها براي سرمایه هاي این صندوقاز مزیت   .شودمی

کارگیري نقدشوندگی و امکان به    افزایشتی،  لامعام  هايی در زمان، کاهش قابل توجه هزینهجویاي، سهولت و صرفهحرفه
 .هاي اندك اشاره کردسرمایه
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 گذاري هاي سرمایه سیاست . 4

 الف. سیاست تخصیص دارایی
بدارایی  ت  ههاي صندوق  پرتفویی  با  رکیبی شامل دو جز اصلی مدیریت میصورت  اوراق  درآمد شود: بخش سهام و بخش 

سرمایه  نقش  سثابت.  در  داراییگذاري  واقعی  رشد  حداکثرسازي  حالیهام  در  است  بلندمدت  در  صندوق  نقش  هاي  که 
اسرمایه ثابت  درآمد  با  اوراق  در  فراهمگذاري  جاري،  سود  بازدهیجاد  دورهسازي  مقابل هاي  در  پرتفوي  حفظ  و  پایدارتر  اي 

ارایی استراتژیک صندوق در بلندمدت  باشد. در جدول ذیل تخصیص دبخش سهام میگذاري در  کاهش در ارزش بازار سرمایه
آن   براي  مجاز  دامنه  همچنین  و  دارایی  طبقات  از  کدام  هر  براي  هدف  تخصیص  شامل  که  است  شده  داده  طبقه نشان 

  :باشدمی

 1جدول 

 دامنه هدف  تخصیص هدف  طبقه دارایی  دارایی 

 %90 - %70 هاي صندوق دارایی  %80   سهام

     سهام پذیرفته شده در بورس   

     سهام پذیرفته شده در فرابورس   

 %30 - %10 هاي صندوق از دارایی %15   اورق با درامد ثابت 

     اوراق مشارکت  

     اوراق صکوك   

     اوراق بهادار رهنی   

     سایر  

 0%  - %20  هاي صندوق از دارایی %5   نقد

 شند:  شرایط زیر باباید داراي تمامی اوراق بهادار با درآمد ثابت   *
 ایران یا سازمان بورس و اوراق بهادار صادر شده باشد؛  سلامی مجوز انتشار آنها از سوي دولت، بانک مرکزي جمهوري ا -الف
 سود حداقلی براي آنها تضمین و مشخص شده باشد؛  -ب

 .باشد یا امکان تبدیل کردن آنها به نقد در بازار ثانویه مطمئن وجود داشته باشدبه تشخیص مدیر، یکی از مؤسسات معتبر بازخرید آنها را قبل از سررسید تعهد کرده  -ج

   سازيب. سیاست متنوع 

باشد. به منظور حفظ هاي بلندمدت میجتناب از ریسک زیان عمده در دورهگذاري به منظور اسازي ابزار مدیران سرمایه متنوع 
بیش از  هاي عمده، مدیران سرمایه از تمرکز  ریسکدلیل تحمل  هها براییاي از دادر مقابل نتایج نامطلوب در طبقه  پرتفوي

گذاري سرمایهگذاري در سهام به منظور اجتناب از تمرکز  یند. در جدول زیر الزامات سرمایهنما گذاري جلوگیري میحد سرمایه
 .نشان داده شده است
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 2جدول 

 

 ییر نماید.تواند در آینده تغهاي در نظرگرفته شده توسط سازمان بورس بوده و میدول با توجه به محدودیتالزامات ارائه شده در این ج *

 

 سازي مجددج. متوازن
هاي آن  ذاريگاي بدست آمده بر روي سرمایه هاي دورهدلیل تغییر بازدهه د که تخصیص دارایی واقعی پرتفوي بروانتظار می  

م دارایی  مختلف  طبقات  هدر  دارایی  تخصیص  از  سرمایه تفاوت  مدیران  بنابراین  باشد.  دورهدف  بصورت  پرتفوي گذاري  اي 
 .کنند می لاحهاي هدف، پرتفوي را اصانحراف معنادار با تخصیص دارایی دهند و در صورتصندوق را مورد بازبینی قرار می

 شاخص مبنا جهت مقایسه بازدهی  .  5

باشد. این صندوق براي دستیابی میندوق با آن، شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران  شاخص مبنا براي مقایسه بازدهی ص 
ش هستند  لا گذاري صندوق در تت. تیم سرمایهبه بازدهی بیشتر از بازدهی متوسط بورس اوراق بهادار تهران طراحی شده اس

 .به هدف فوق دست یابند ،گذاري در اوراق بهادار مناسبکه بتوانند با سرمایه 
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 انواع ریسک . 6

طلب پاداش خواهد کرد. به  ،گذار به دلیل تحمل ریسکواره با ریسک همراه است و سرمایهگذاري در اوراق بهادار همسرمایه  
صندوق اینکه  سرمایهدلیل  مشتهاي  سرمایه گذاري  در  را  خود  منابع  بیشتر  میرك  مصرف  بهادار  اوراق  در  در  گذاري  کنند، 

سرمایه  در  نتیجه  میاین صندوقگذاري  ریسک  داراي  همواره  سرمایه  ها  ریسک  کلی  به طور  بهادار  گباشد.  اوراق  در  ذاري 
شد.  باهاي گوناگون می ها همواره در معرض ریسک ش اصل سرمایه یا تأخیر در پرداختدلیل احتمال کاهش درآمدها یا کاههب

آورد. گذاري کرده است را بدست  ی که در ابتدا سرمایهاز مبلغ  يمترک  گذار ممکن است مبلغاین بدین معنی است که سرمایه
صندوق را گذاري  هاي صندوق، سبد سرمایه بخشی در ترکیب دارائیکند از طریق تنوعش میلا گذاري صندوق ت تیم سرمایه

به برخی از   ادامهرا کاهش دهد. در    گذاري در این صندوقواند به طور چشمگیري ریسک سرمایهمکان متنوع کند تا بتالا حتی
 .گذاري اشاره خواهیم کردهاي سرمایهگذاري در صندوقهاي سرمایهریسک

 ریسک بازار 

ر  بازار  نوسانریسک  یا  حرکات  از  ناشی  زیان  قیمتیسک  منتظره  غیر  نرخهاي  یا  است ها  بازار  تکنولوژي،    .هاي  اقتصاد، 
گذاري صندوق تأثیر منفی بگذارند و نند بر ارزش سبد سرمایهتواال تغییر است. این تغییرات میسیاست یا قوانین همواره در ح

 .گذاري و در پی آن ایجاد نوسان در ارزش صندوق خواهد شد ث بروز نوسان در بازارهاي سرمایهباع

 هاي صندوق ریسک کاهش ارزش دارایی

ها در بازار تابع عوامل  شرکت  کند. ارزش سهام  گذاري میهاي پذیرفته شده در بورس سرمایهصندوق عمدتاً در سهام شرکت
شرکت است. قیمت سهام در   متعددي از جمله وضعیت سیاسی، اقتصادي، اجتماعی، صنعت موضوع فعالیت و وضعیت خاص

 .گذاران متضرر شوندیابد و در اثر آن صندوق و سرمایهتواند با تأثیرپذیري از عوامل فوق کاهش  بازار م

 ریسک نکول اوراق مشارکت

از داراییشارکت شرکتاوراق م را تشکیل میها بخشی  گذاري صندوق در اوراق مشارکتی سرمایهدهد. گرچه  هاي صندوق 
ضامن  می و  ناشر  که  دارد  وجود  احتمال  این  ولی  است،  شده  تضمین  معتبر  مؤسسۀ  یک  توسط  آن  اصل  و  سود  که  کند 

ننمایند که باعث از دست رفتن نقدشوندگی به تعهدات خود در پرداخت به موقع سود و اصل اوراق مشا رکت مذکور، عمل 
 .گذار خواهد شدوق و متناسب با آن دارایی سرمایه قسمتی از دارایی صند 

   ریسک نوسان نرخ بازده بدون ریسک

در انتشارهاي بعدي توسط ناشر افزایش   )نظیر سود علی الحساب اوراق مشارکت دولتی( در صورتی که نرخ سود بدون ریسک
آنها تضمین  یابد، قیم  براي  اوراق مشارکتی که سود حداقلی  بازار کاهش میت  اگر صندوقشده است در  نوع   یابد.  این  در 
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تضمین نشده    )نظیر بانک(  گذاري کرده باشد و بازخرید آن به قیمت معین توسط یک مؤسسۀ معتبراوراق مشارکت سرمایه
 .تضرر شودباشد، با افزایش نرخ اوراق بدون ریسک، صندوق ممکن است م

   ریسک تغییر قوانین و مقررات

در شرکت قوانین  تغییر  تغییر  را ریسک  دیگر  مربوط  قوانین  یا  مالیاتی  قوانین  تغییرات میمیها،  این  تأثیر  تواند  نامند.  باعث 
  .گذار شودوق و متناسب با آن دارایی سرمایه هاي صندها شود و باعث کاهش ارزش داراییمنفی در سودآوري شرکت

   ریسک نقدشوندگی

  ملاتیها در یک روز معاآن  لاتهایی باشد که به صورت روان معامله نشوند یا حجم معامصندوق ممکن است داراي سهم
این ریسک   م نتوان آن سهم را فروخت. این صندوق با درك کردناشود که در زمان الزسیار کم باشد. این موضوع باعث میب

 .سعی بر آن دارد که این ریسک را کاهش دهدهایی و با دوري از چنین سهم
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 گذاري است. این مرحله یکی از مهمترین مراحل  نی و نظارت بر عملکرد سبد سرمایه گذاري بازبیقدم آخر در فرآیند سرمایه 

سنجند و سپس با میبا شاخص مورد نظر گذاري صندوق، عملکرد صندوق را باشد چرا که در آن تیم سرمایهگذاري میسرمایه
عملکرد  بر ارزیابی    علاوهرا انجام خواهند داد. در این مرحله    لازم  توجه به نتیجه ارزیابی بدست آمده در صورت لزوم تغییرات

در   شود تامقایسه می )    1جدول  (هاي صندوق نیز با ترکیب هدف  توجه به شاخص مبنا، ترکیب دارائیگذاري با  سبد سرمایه
از ترکیب دارایی  صورت یابی م در مورد پرتفوي صندوق صورت گیرد. به منظور ارزلاز  لاحاتهاي هدف اصانحراف معنادار 

ارزیابی بر ارزیابی عملکرد پرتفوي با توجه به شاخص مورد نظر، از معیارهاي  علاوه  گذاري  عملکرد پرتفوي صندوق سرمایه
نیز استفاده می آنها معیار شارپ میتردشود که پرکاربرعملکرد  بازدهی تعدیل شده بر مبناي ریسک ین  از این طریق  باشد. 

 .گرددهاي مشابه مقایسه می وق بدست آمده و با بازار و صندوقصند
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بیانیه سیاست  می  گذاري در هر زمان که ضروري به نظر برسدمدیران سرمایه  بازبینی و گذاري حاضر را  سرمایه توانند  مورد 
 اصلاح قرار دهند. 
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