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 گذاری هدف بیانیه سیاست سرمایه  .۱

گذاری  گذاری صندوق سرمایهگذاران در ارزیابی عملکرد مدیران سرمایهگذاری، کمک به سرمایههدف از بیانیه سیاست سرمایه
است. از سوی دیگر هدف این بیانیه ارائه چارچوبی است برای مدیران این صندوق به منظور رسیدن به    « سود راه نو ره » 

گیری و ارزیابی عملکرد صندوق  مبنایی برای تصمیمشاره خواهد شد. این بیانیه  که در این بیانیه به آنها ا  معیناهداف  
 .کندفراهم می

 :باشند گذاری صندوق به شرح زیر می مدیریت سرمایه   با   مرتبط اشخاص  

 مدیران صندوق گروه    -  1

 ؛مقررات و ضوابط ابلاغیگذاری صندوق در چارچوب مفاد اساسنامه، امیدنامه و  تدوین و اجرای راهبردهای سرمایه •
 ؛ های صندوق و تعیین وزن بهینه هر یک از طبقات داراییگیری در خصوص ترکیب داراییتصمیم •
گذاری و اتخاذ تصمیمات مقتضی در خصوص خرید، فروش و نگهداری  نظارت و مدیریت مستمر سبد سرمایه •

 ؛ هادارایی
دف دستیابی به بازدهی متناسب با سطح ریسک  سازی تخصیص منابع با ه مدیریت نقدینگی صندوق و بهینه •

 ؛شدهپذیرفته
 .انداز اقتصادی ها و بازنگری در ترکیب پرتفوی متناسب با شرایط بازار و چشمگذاریپایش مستمر عملکرد سرمایه •

 گروه تحلیلگران    - ۲

تحلیل • و  مطالعات  بنیادیانجام  تکنیکال  های  بهو  صنعتی  و  اقتصادی  مالی،  شناسای،  فرصتمنظور  های ی 
 ؛ گذاریسرمایه

 ؛هاهای مالی شرکتهای عملکرد، روند سودآوری و سایر شاخصهای مالی، گزارشبررسی صورت  •
 ؛های مورد بررسیها و شرکتگذاری و برآورد ارزش ذاتی داراییانجام ارزش •
 ؛ پذیرفته شده در بازار بورس تهرانهای پایش مستمر متغیرهای اقتصادی، صنایع و شرکت •
 . گذاری گذاری به مدیران سرمایهها و پیشنهادهای سرمایههای تحلیلی و ارائه نتایج بررسیتهیه گزارش •

 گذاری مشاوران سرمایه    - ۳

گذاری با توجه به شرایط بازار و  های سرمایهفرصتارائه نظرات و پیشنهادهای تخصصی در خصوص راهبردها و   •
 ؛ اهداف صندوق

 ؛ارائه مشاوره در زمینه تخصیص منابع میان طبقات مختلف دارایی و صنایع •
 ؛ هاگذاریبررسی شرایط کلان اقتصادی، روندهای بازار سرمایه و عوامل مؤثر بر بازدهی و ریسک سرمایه •
 . گذاری سرمایهو ارائه راهکارها و پیشنهادات و اصلاح تصمیمات گذاری سرمایهبررسی روندهای اجرایی  •

 



 

 گروه مدیریت ریسک    - ۴

 ؛ گروه مدیران سرمایه گذاریو   مدیره ترکیبی از اعضای هیئت •
 سیستماتیک و غیرسیستماتیک بازار سرمایه؛های گیری و پایش مستمر ریسکشناسایی، ارزیابی، اندازه •
های صندوق با مقررات و  گذاری و کنترل انطباق ترکیب داراییسرمایههای  بررسی میزان رعایت حدود و سقف •

 ؛ الزامات مربوطه
و اصلاحی به    شده و پیشنهاد اقدامات کنترلیهای شناساییها و هشدارهای لازم در خصوص ریسکارائه گزارش •

 .مدیریت صندوق

 اهداف صندوق  .۳
امید در  که  است،  همانگونه  شده  اشاره  تفصیل  به  صندوق  جمعنامه  صندوق  این  تشکیل  از  از  هدف  سرمایه  آوری 

برای    باشد که بتواند بازدهی مناسبی را در مقابل میزان پذیرش ریسکگذاران و تشکیل سبدی از اوراق بهادار میسرمایه
سطح با بازدهی شاخص کل بورس اوراق  هدف اصلی صندوق، کسب بازدهی حداقل هم  گذاران به ارمغان بیاورد. سرمایه

، از طریق تخصیص بهینه منابع،  (Alpha) بهادار تهران و در عین حال تلاش برای ایجاد بازدهی مازاد نسبت به شاخص
  رس اوراق بهادار، قوانین وضع شده سازمان بو  گذاری، در چارچوب سبد سرمایهانتخاب مناسب اوراق بهادار و مدیریت فعال  

  یی ها، شناساو شرکت  عیبازار، صنا  طیشرا  لیصندوق بر تحل  ی گذار هیسرما  کردیرو  .های مقرر استسطح ریسک و محدودیت
 استوار است.  یپرتفو بیمستمر ترک   تیر یمناسب و مد یهافرصت

 گذاری سرمایه   و سیاست های   رویکردها  .۴
 فعالانه   سیاست الف.  

رویکردی   سرمایه  فعالصندوق  مدیریت  میگذاریدر  اتخاذ  مبنای ها  شاخص  از  بالاتر  بازدهی  کسب  آن  هدف  و  کند 
 .است های سهامی عادی که همان شاخص کل می باشد، شده برای صندوقتعیین

بر  گذاری با توجه به شرایط کلی بازار، وضعیت صنایع، تحلیل بنیادی و سایر عوامل مؤثر  در این راستا، تصمیمات سرمایه
 .شودارزش و بازدهی سهام اتخاذ می

بخشی پرتفوی و مدیریت مستمر های مناسب، انتخاب بهینه سهام، تنوعکند با شناسایی فرصتمدیریت صندوق تلاش می
 .ها، ضمن کنترل ریسک، عملکردی بالاتر از شاخص مبنا ایجاد کند ترکیب دارایی

گذاری  مبنا مورد ارزیابی قرار گرفته و نتایج آن در تصمیمات سرمایهصورت مستمر در مقایسه با شاخص  عملکرد صندوق به
 .گیردو بازتنظیم پرتفوی مورد استفاده قرار می

 ب. سیاست متنوع سازی 

باشد. به منظور گذاری به منظور اجتناب از ریسک زیان عمده در دوره های بلندمدت میسرمایهمتنوع سازی ابزار مدیران  
های عمده، مدیران سرمایه از تمرکز  ها به دلیل تحمل ریسکحفظ پورتفوی در مقابل نتایج نامطلوب در طبقه ای از دارایی



 

از حد سرمایه الزامات گذاری جلوگیری میبیش  زیر  از تمرکز سرمایه  نمایند. در جدول  گذاری در سهام به منظور اجتناب 
 گذاری نشان داده شده است. سرمایه

 های صندوق دارایی نحوه تخصیص  ـ    1جدول  

تواند در آینده  های در نظر گرفته شده توسط سازمان بورس بوده و میمحدودیت،  های ذکرشده در این جدولمحدودیت
 .تغییر نماید

 سازی مجدد متوازن ج.  

های  گذاریای بدست آمده بر روی سرمایههای دورهرود که تخصیص دارایی واقعی پرتفوی به دلیل تغییر بازدهانتظار می
 .آن در طبقات مختلف دارایی، متفاوت از تخصیص دارایی هدف باشد

 معیار ارزیابی عملکرد   .۶
معیار اصلی سنجش و ارزیابی عملکرد صندوق، بازدهی شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران خواهد بود. هدف 

ماندگی معنادار نسبت به آن است.  سطح با شاخص کل و جلوگیری از عقب هم   حداقلصندوق، کسب بازدهی  



 

گذاری و مدیریت فعال پرتفوی، تلاش خواهد شد  های سرمایهدر شرایط مناسب بازار و با استفاده از فرصت 
 .بازدهی صندوق از بازدهی شاخص کل نیز فراتر رود

عنوان معیار اصلی، عملکرد صندوق با استفاده از معیارهای مکمل زیر نیز ارزیابی خواهد  در کنار شاخص کل به 
 :شد

یجادشده توسط صندوق بیش از بازدهی  میزان بازدهی ا :(Alpha) بازدهی مازاد نسبت به شاخص کل  .1
 .منظور ارزیابی توانایی مدیریت صندوق در ایجاد ارزش افزوده نسبت به بازارشاخص کل، به

شده و شده متناسب با ریسک پذیرفته منظور ارزیابی بازدهی کسب به :(Sharpe Ratio) نسبت شارپ .2
 .مقایسه کارایی صندوق در ایجاد بازدهی در قبال ریسک 

عملکرد صندوق نسبت به  زانی م یاب یارز منظور ه ب(Active Return)  صمازاد نسبت به شاخ   یازدهب .3
 : شود ی صندوق و شاخص در هر دوره محاسبه م یابتدا اختلاف بازده ار،یشاخص مع

 انواع ریسک  . 7

گذاری صندوق را  های صندوق، سبد سرمایهبخشی در ترکیب داراییکند از طریق تنوعگذاری صندوق تلاش میتیم سرمایه
 .گذاری در این صندوق را کاهش دهد یری ریسک سرمایهالامکان متنوع کند تا بتواند به طور چشمگحتی

 .گذاری اشاره خواهیم کرد های سرمایهگذاری در صندوقهای سرمایهدر ادامه به برخی از ریسک

 ریسک بازار 

نوسان یا  از حرکات  ناشی  زیان  ریسک  بازار،  قیمتریسک  غیرمنتظره  نرخهای  یا  تکنولوژی،  ها  اقتصاد،  است.  بازار  های 
گذاری صندوق تأثیر منفی  توانند بر ارزش سبد سرمایهت یا قوانین همواره در حال تغییر است. این تغییرات میسیاس

 .گذاری و در پی آن ایجاد نوسان در ارزش صندوق خواهد شدبگذارند و باعث بروز نوسان در بازارهای سرمایه

 های صندوق ریسک کاهش ارزش دارایی 

ها در بازار تابع عوامل کند. ارزش سهام شرکتگذاری میهای پذیرفته شده در بورس سرمایهصندوق عمدتاً در سهام شرکت
متعددی از جمله وضعیت سیاسی، اقتصادی، اجتماعی، صنعت موضوع فعالیت و وضعیت خاص شرکت است. ارزش  

 ... تواند با تأثیرپذیری از عوامل فوقسهام در بازار می

 ریسک نقدشوندگی 



 

ها در یک روز معاملاتی هایی باشد که به صورت روان معامله نشوند یا حجم معاملات آنست دارای سهمصندوق ممکن ا
شود که در زمان الزام نتوان آن سهم را فروخت. این صندوق با درک کردن این بسیار کم باشد. این موضوع باعث می

 .کاهش دهد هایی سعی بر آن دارد که این ریسک راریسک و با دوری از چنین سهم

 سک ی ر   ی اب ی سنجش و ارز   ی ارها ی مع .  8

سطح با شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران و تلاش برای  با توجه به هدف صندوق مبنی بر کسب بازدهی حداقل هم
شود؛ بلکه میزان  ایجاد بازدهی مازاد نسبت به شاخص، ارزیابی ریسک صرفاً بر مبنای نوسانات مطلق پرتفوی انجام نمی

 .گیرد عملکرد صندوق از شاخص معیار نیز مورد بررسی قرار میو کیفیت انحراف 

شود  صندوق در نظر گرفته شده و تلاش می Benchmark عنوان در این راستا، شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران به
ها، داراییراستایی مناسب عملکرد صندوق با شاخص، از طریق مدیریت فعال پرتفوی و انتخاب بهینه  ضمن حفظ هم

 .نسبت به شاخص ایجاد شود  (Alpha) بازدهی مازاد 

 (Portfolio Beta)   بتای سبد سرمایه گذاری  .۱

  یبازده تیحساس  زانیصندوق، م ک یستماتیس  سکیسنجش ر  یاصل ار یعنوان مع به ( نسبت به شاخص کلBetaبتا )
  سهیصندوق در مقا یر یبازارپذ  سکیر  زانیدهنده م نو نشا   کندیم ی ر یگشاخص کل را اندازه رات یی صندوق نسبت به تغ 

 با بازار خواهد بود. 

 (Tracking Error)   خطای ردیابی  .۲

Tracking Error  کند و نشان  گیری میمیزان نوسان و پراکندگی بازدهی مازاد صندوق نسبت به شاخص معیار را اندازه
 .صندوق تا چه میزان از عملکرد شاخص فاصله گرفته است دهد عملکرد می

 :فرمول محاسبه

 

توان از رابطه زیر  می Tracking Error سازیدر صورتی که محاسبات بر مبنای بازدهی روزانه انجام شود، برای سالانه
 :استفاده کرد 

 



 

دهنده  بالاتر نشان   Tracking Error  اخص وتر صندوق به شتر به معنای حرکت نزدیکپایین   Tracking Errorبنابراین،  
 .انحراف بیشتر عملکرد صندوق از شاخص است

 

 

 (Information Ratio)   نسبت اطلاعاتی  .۳

باید    Tracking Errorاز آنجا که هدف صندوق صرفاً تقلید از شاخص نیست و ایجاد بازدهی مازاد نیز مورد نظر است،  
 .در کنار بازدهی مازاد ارزیابی شود

 :شوداستفاده مینسبت اطلاعاتی   برای این منظور از

 

از شاخص پذیرفته است، چه میزان بازدهی  دهد صندوق به ازای میزان ریسکی که برای فاصله گرفتن  این نسبت نشان می
 .مازاد ایجاد کرده است

بالاتر، در حالت کلی، بیانگر کارایی بیشتر مدیریت فعال پرتفوی در ایجاد بازدهی مازاد    Information Ratioدر نتیجه،  
 .شده استنسبت به ریسک فعال پذیرفته

 هایی  اصلاح ن و    ، نظارت بازبینی  .  9

گذاری است. این مرحله یکی از مهمترین مراحل  گذاری، بازبینی و نظارت بر عملکرد سبد سرمایهفرآیند سرمایهقدم آخر در 
سنجند و سپس  گذاری صندوق، عملکرد صندوق را با شاخص مورد نظر میباشد چرا که در آن تیم سرمایهگذاری میسرمایه

 .دامات لازم را انجام خواهند دادبا توجه به نتیجه ارزیابی بدست آمده در صورت لزوم اق

های صندوق نیز با  گذاری با توجه به شاخص مورد نظر، ترکیب داراییدر این مرحله علاوه بر ارزیابی عملکرد سبد سرمایه
های هدف، اصلاحات لازم در مورد  شود تا در صورت انحراف معنادار از ترکیب داراییمقایسه می(  ۱ترکیب هدف )جدول  

 .دوق صورت گیردپرتفوی صن

 


