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و بازار اول فرابورسسهام پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 

حق تقدم خرید سهام پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و بازار اول فرابورس

اوراق مشارکت، اوراق صکوک و اوراق بهادار رهنی و سایر اوراق بهادار

گواهی های سپرده منتشره توسط بانک ها یا موسسات مالی
اعتباری دارای مجوز از بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران

هر نوع سپرده گذاری نزد بانک ها و موسسات مالی اعتباری 
دارای مجوز از بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران

ی بیش تر صندوق سرمایه گذاری مشترک بورسیران برای دستیابی به بازده
تغییدرات. از بازدهی متوسط بورس اوراق بهادار تهران طراحی شدده اسدت

معیدار محاسدبن ندرت متوسدط (TEDPIX)شاخص قیمت و بدازده نقددی 
. بازدهی بورس تهران است

بدازار کدلمدیریت صندوق تلاش می کند عملکرد صندوق بهتر از شاخص
باشد اما سرمایه گذاری در این صندوق همراه بدا ریسدک اسدت و احتمدال 
دارد در اثر کاهش خالص ارزش دارایی های صندوق، سرمایه گذار در موقدع 
د ابطال واحدهای سرمایه گذاری خود، مبلغی کمتر از وجهی که برای خرید

از جملدده . دریافددت کنددد، واحدددهای سددرمایه گذاری خددود پرداختدده اسددت
ریسک های سرمایه گذاری در صدندوق می تدوان بده ریسدک کداهش ارزش 
ه دارایی های صندوق، ریسک نکول اوراق مشدارکت و ریسدک نوسدان بدازد

. اشاره نمودبدون ریسک

دوق قابل ذکر است که نظارت سازمان بورس و اوراق بهادار بر صدن
به منظور حصول اطمینان از رعایدت مقدررات قدانونی و مصدوبات

زلده سازمان بورس و اوراق بهادار و شفافیت اطلاعاتی بوده و به من
تایید مزایا، تضمین سدودآوری، کامدل و صدحیو بدودن اطلاعدات
مندرج در امیدنامه یا توصدیه و سدفارش سدازمان بدورس و اوراق 

. بهادار به سرمایه گذاری در صندوق نمی باشد



واحدهای سرمایه گذاری صدندوق بده دو ندوع عدادی و ممتداز تقسدی  

واحدد 1,000واحدهای سرمایه گذاری ممتاز که تعدداد آنهدا . می شوند

سسدان است قبل از شروع دوره پذیره نویسی اولیه توسط موسس یا مو

این ندوع واحددهای سدرمایه گذاری غیدر . صندوق خریداری شده است

ذاری واحد هدای سدرمایه گ.قابل ابطال ولی قابل انتقال به غیر هستند

وق  عادی در طول دورۀ پذیره  نویسی اولیده یدا پدس از تشدکیل  صدند

این نوع واحد هدای سدرمایه گذاری قابدل ابطدال ولدی . صادر  می شود

.  غیرقابل انتقال به غیر می باشند

های تعدداد کدل واحدد1398/12/29مدالی منتهدی بده سالدر پایان 

واحدد و تعدداد دارنددگان واحددهای 68.104سرمایه گذاری برابدر بدا 

ان قابل ذکر است ترکیب دارندگ. نفر است105سرمایه گذاری برابر با  

شدخص 478شخص حقدوقی و 7واحدهای سرمایه گذاری متشکل از 

حقیقی می باشد

ف
دی
دارندگاننام ر

ممتازهایواحد
ممتازهایتعداد واحد

تحت تملک
هایواحددرصد

تملکتحت 

%22022انشرکت کارگزاری بورس ایر1

%11011رانشرکت سرمایه گذاری صنایع ای2

%11011شرکت سرمایه گذاری ارزش پژوه3

%11011آقای پرویز عقیلی کرمانی4

%101آقای علی جهان خانی5

%11011آقای رضا سلطانزاده6

%11011آقای محمد رضا امیری7

%11011آقای سید ابوالقاس  هاشمی8

%11011آقای فرهنگ قراگوزلو9

%1,000100جمع

:واحدهای سرمایه گذاری صندوق



نرت صدورو ابطال هرواحد سرمایه گذاری 

مدالی مدورد گدزارش بده سالدر انتهای 

و ریددال 113.769.049برابددر بددا ترتیددب 

تعددداد . ریددال مددی باشددد112.145.746

واحدهای سرمایه گذاری صندوق در طدی 

66.040مالی مورد گزارش از تعداد سال

یافتده افدزایشحدد وا68.104د تعددابه 

سقف واحدهای قابل صددور بدرای . است

. واحد می باشد100,000صندوق 
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: گذار ها گذاری نزد سرمایهتغییرات واحد سرمایه



مطالباتروزارزشصندوق،بهاداراوراقفروشقیمتصندوق،نقدوجوهمجموعبابرابرروزهرپایاندرصندوقدارایی هایروزارزش

روزهمانانپایدربازارقیمتبهصندوقدارایی هایسایرارزشو(سهاموبانکیسپرده هاینشدهدریافتیافتهتحققسودنظیر)صندوق

به(1398/01/01)سالابتدایدرریالمیلیون1.787.056مبلغازگزارشموردمالیسالدرصندوقدارایی هایروزارزشخالص.است

.استیافتهافزایش(1398/12/29)سالانتهایدرریالمیلیون7.637.573مبلغ

1,787,056,182,780

1,946,570,517,060

2,383,795,971,013

2,601,332,848,119

2,982,133,460,370

3,645,600,040,854
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خالص ارزش دارایی های صندوق

:خالص ارزش دارایی های صندوق



خالص ارزش دارایی های هر واحد سرمایه گذاری در پایان هر روز برابر
اسددت بددا ارزش روز دارایی هددای صددندوق در پایددان آن روز منهددای 
بدددهی های صددندوق در پایددان آن روز تقسددی  بددر تعددداد واحدددهای 

خدالص ارزش . سرمایه گذاری نزد سرمایه گذاران در پایدان همدان روز
ریال در ابتددای سدال بده 27.060.208دارایی های هر واحد از مبلغ 

.ریال در انتهای سال افزایش داشته است112.145.746
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شاخص بازاربازده صندوقبازه زمانی

%8.64%9.86(اسفند)ماههیک

%46.41%56.11(زمستان)ماهه سه 
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:(NAV)خالص ارزش روز دارایی هر واحد 

و شاخص بازارصندوقبازدهی 



ال حاضدر در حد. صندوقهای سرمایه گذاری انتخابی هوشمند برای سرمایه گذاری غیرمستقی  در بازار سرمایه کشور هسدتند

بررسدی سدوابق و .هزار میلیارد تومان برآورد مدی شدود186منابع مالی تحت مدیریت صندوق های سرمایه گذاری در ایران 

رسدهام در ده صندوق برتر سرمایه گذاری د. عملکرد صندوق ها برای انتخاب بهترین صندوق سرمایه گذاری بسیار مه  است 

براساس بالاترین بازدهی سالانه مورد بررسی قرار گرفته است1398سال 
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بازدهی سالانه ده صندوق برتر در سهام

:بازدهی سالانه ده صندوق برتر در سهام



کنندد  بندابراین ریسدک ها سرمایه گذاری مدیدرصد منابع مالی خود را در سهام شرکت70صندوق های سرمایه گذاری در سهام حداقل 

ن ندوع سرمایه گذاری در این صندوق ها در مقایسه با صندوق های با درآمد ثابت بیشتر و همچنین احتمال کسدب بدازدهی بدالاتر در اید

از 1398/12/29در تداریخ . در جداول ذیل ترکیب دارایی ها در صندوق بورسدیران نشدان داده شدده اسدت. صندوق ها نیز بیشتر است

% 9.25لاسدتیک و پلاسدتیک،%10.69، محصولات شدیمیایی %15.26، فلزات اساسی %18.84منابع صندوق بانکها و موسسات اعتباری 

در نمدودار زیدر درصدد تخصدیص مندابع . سرمایه گذاری شده است% 34.32، و سایر صنایع %9.10غذایی و آشامیدنی به جز قند و شکر 

. صندوق به هریک از صنایع مذکور ارائه شده است

سپرده

1,06%کالایی 

1,34٪وجه نقد 

٪97.46سهام 

بانکها و موسسات 

اعتباری 

19%
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11%
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ی غذایی و آشامیدن
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ع سایر  صنای
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ترکیب دارایی های صندوق به تفکیک صنعت

:ترکیب دارایی های صندوق



از دو یا پاسخ به این که کدام یک. مقایسه بازده صندوق های سرمایه گذاری مشترک مسأله مهمی است که همواره ذهن سرمایه گذاران را درگیر می نماید

ها به طور کلی ضریب بتا می تواند پاسخ این سوال را در سنجش میزان بازده و مقایسه صندوق! چند صندوقی که بازدهی مشابه دارند خیلی سخت نیست

شخیص رابطه ، نحوه کاهش هریک از آن ها و ت(ریسک سیستماتیک و غیر سیستماتیک)همچنین بتا شناسایی انواع ریسک در بازار سرمایه . سبد ها بدهد

باشدد نشدان دهندده بهینده تدرین 1در حالت کلی توضیخ بتا اگر این ضریب مساوی . ریسک سیستماتیک بازار و ریسک سبد را به خوبی نماین می کند

رای نمونه اگر بتدا ب. اگر بخواهی  یک یا چند گام جلو تر از بازار باشی  باید به سراغ بتا های بالاتر بروی . ریسک در کنار ه  گام بودن با بازدهی بازار است

ل همان طور کده در شدک. در نمودار زیر بتا صندوق بورسیران ماه به ماه اندازه گیری شده است. درصد جلوتر از بازار بوده اید20باشد این یعنی شما 1,2

از بدازار وزیر پیداست بتا صندوق در شش ماه اول سال کمتر از یک گزارش شده است و بازدهی صندوق به علت عقب افتادگی چند سدهام گدروه بدانکی

بران شده اما با تلاش مدیران صندوق این ضریب در شش ماه دوم به خوبی ج. کاهش و نوسانات شدید قیمت نفت از بازدهی بازار کمی عقب تر بوده است

این . گزارش شده است1,1میانگین ضریب بتا صندوق برای سال مالی نود و هشت . و شاهد فراتر رفتن بازدهی این صندوق نسبت به بازدهی بازار بوده ای 

.درصد بیشتر از بازدهی بازار در ماه کسب کرده اند10یعنی سهامداران صندوق بورسیران به طور میانگین 

:ریسک های سرمایه گذاری در صندوق
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اسدایی در صندوق بورسیران در جهت آسودگی خاطر سرمایه گذارانش یک تی  کنترل ریسک را موظف کرده است تا ریسدک هدای سیسدتماتیک را شن

نشان می دهد ایدن تدی  تدلاش 98همان طور که شکل زیر نوسان های بازده روزانه صندوق را طی سال مالی . جهت کنترل و کاهش آن ها کوشا باشند

اگر چه ریسک های غیر سیستماتیک باعث هیجان های زیادی بدازار مدی شدوند امدا . درصد برساند2خود را داشته است تا میانگین نوسان ها را به عدد 

. تاریخ مشخص که در نمودار زیر مشاهد می کنیدد2نرسد جز در 4صندوق همواره تلاش کرده است که اوج نوسان ها به عددی بالاتر از منفی یا مثبت 

سدترویداد های سیاسی ماه دی و هیجان های بسیاری که در آن ماه وجود داشت باعث یک موج منفی و مثبت قابل توجه در بازدهی آن روز ها شده ا

تلاش تی  ریسک و تحلیلگران صندوق و همچنین مددیر صدندوق بدر آن. درصدی بازدهی شده است5درصدی و سپس رشد حدودا 5که باعث کاهش 

.داست که با کنترل ریسک بازدهی با یک شیب ملای  و مثبت بهترین عملکرد را نصیب سرمایه گذاران صندوق مشترک بورسیران کن

:ریسک های سرمایه گذاری در صندوق

-6.0000%

-4.0000%

-2.0000%

0.0000%

2.0000%

4.0000%

6.0000%

13
98

/0
1/
01

13
98

/0
1/
10

13
98

/0
1/
19

13
98

/0
1/
28

13
98

/0
2/
05

13
98

/0
2/
14

13
98

/0
2/
23

13
98

/0
3/
01

13
98

/0
3/
10

13
98

/0
3/
19

13
98

/0
3/
28

13
98

/0
4/
06

13
98

/0
4/
15

13
98

/0
4/
24

13
98

/0
5/
02

13
98

/0
5/
11

13
98

/0
5/
20

13
98

/0
5/
29

13
98

/0
6/0

7
13

98
/0
6/1

6
13

98
/0
6/2

5
13

98
/0
7/
03

13
98

/0
7/
12

13
98

/0
7/
21

13
98

/0
7/
30

13
98

/0
8/
08

13
98

/0
8/
17

13
98

/0
8/
26

13
98

/0
9/
05

13
98

/0
9/
14

13
98

/0
9/
23

13
98

/1
0/
02

13
98

/1
0/
11

13
98

/1
0/
20

13
98

/1
0/
29

13
98

/1
1/
08

13
98

/1
1/
17

13
98

/1
1/
26

13
98

/1
2/
05

13
98

/1
2/
14

13
98

/1
2/
23

98تغییرات بازده روزانه صندوق در سال مالی 



استفاده نموده است و دیدگاه کلی خود را براین اساس ( Active strategy)بطور کلی مدیریت صندوق به منظور سرمایه گذاری در سهام شرکتها از استراتژی فعال 
 Weak)و یدا حتدی ضدعیف ( Semi-strong)دلیل استفاده از این استراتژی این است که بازار سهام کشور را یک بازار کارا در سدطو نیمده قدوی . گذاشته است

efficient market ) نیز نمی بیند، به این معنا که در صورت جستجو و پیگیدری مسدتمر اخبدار عمدومی(Public information ) و حتدی داده هدای تداریخی
کده مددیریت صدندوق بده ( Anomalies)با توجه به ناکارایی ها و نابهنجاریهایی . می تواند بازده ای بالاتر از ریسک تحمیل شده به سرمایه گذار برای او محقق سازد

:منظور استفاده از آنها در بازار تلاش می نماید، پورتفوی خود را به دو قسمت کلی تقسی  نموده است
ه بیدان دیگدر بقسمت اول شامل سهام شرکتهایی می شود که از دید مدیران صندوق به لحاظ بنیادی جزء شرکتهایی هستند که با ارزش ذاتی خود فاصله دارند و

درصد داراییهای صندوق در این نوع سهام شرکتها سرمایه گذاری می شود و سرمایه گذاری 80تا 60معمولا حدود . خود هستند( under-value)زیر ارزش ذاتی 
رزش ذاتدی مدورد زودتر به او صورت گرفته در این شرکتها بازه زمانی بلندتر از یکسال را دارد مگر اینکه در فاصله کمتری بازار به این نوع سهام ها اقبال نشان داده

زین ام جدایگسدهنظر مدیران صندوق برسد و از آن عبور نماید که دراین هنگام ممکن است سیاست مدیران براین شود که از این سهام خدارج شدده و مندابع را در
است و با توجده بده اطلاعدات موجدود و ( Subjective)سهام شرکتها یک امر ذهنی ( Intrinsic Value)قیمتگذاری و ارزش ذاتی . دیگری سرمایه گذاری نمایند

کاملا ( Realized return)دردسترس ، صورت گرفته است و ممکن است به دلیل عدم وجود کامل اطلاعات و یا وجود رخدادهای غیر منتظره ، بازده بدست آمده 
به همین دلیل این قسمت از وجوه سرمایه گذاری در مجموعه ای از سهام شرکتها . در بازه زمانی مورد نظر نباشد( Expected return)منطبق با بازده مورد انتظار 

. در سرمایه گذاری سهام شرکتها در نظر گرفته می شود( Diversification)سرمایه گذاری می شود و پورتفوی سهام تشکیل می شود و در حد امکان متنوع سازی 
ات و تجزیده و طلاعدو ااز طرف دیگر مدیران سعی می کنند که از لحاظ تعداد سهام این متنوع سازی زیاد افزایش پیدا نکند تا کنترل خود را برروی پیگیری اخبار 

15تدا 7به این منظور از لحاظ تعدادی معمولا سرمایه گدذاری در بدین. تحلیل آنها از دست ندهند ، چون این موضوع با استراتژی فعال دنبال شده در تضاد است
.سهام صورت می گیرد و تعداد آنها از این مقادیر کمتر یا بیشتر نمی شود

هام ن نوع سایقسمت دوم شامل سهام شرکتهایی می شود که به نظر مدیران در کوتاه مدت روند صعودی خواهند داشت و می توان با ورود و خروج های مناسب در
درصد منابع صرف سرمایه گذاری در این نوع شرکتها می شود و از مشخصه 40تا 20معمولا . بازده های مناسبی در کوتاه مدت برای سرمایه گذاران محقق ساخت

. اهرم استفاده شده و در این نوع سهام سرمایه گذاری می شود%  10البته گاهی اوقات به میزان . مه  این شرکتها نقدشوندگی بالا و نوسان زیاد می باشد
ر، تغییرات دلارت ت ناز جمله موارد بسیار با اهمیت در نظر گرفته شده در سرمایه گذاری های بنیادی عدم رفع تحریمهای اعمال شده توسط کشورهای غربی، نوسانا

.باشدمی ... شده در مورد نرت خوراک شرکتهای پتروشیمی و بهره مالکانه معادن وداده 


