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 آتی گذاري آرمان سپهر  وق سرمایه صند

 مجوز از سازمان بورس و اوراق بهادار دارای د مالی نها
 
 

 

 صندوق:  گذاريسرمایه  هايسیاست  بیانیه

 

هاي ارزیابی عملکرد و شناسایی گذاري، روشهاي مدیریت سرمایهها و رویههدف از تهیه این بیانیه، تبیین سیاست

و  ریسک سرمایهها  صندوق  در  آن  مدیریت  سرمایهفرآیندهاي  به  بیانیه  این  است.  آتی  سپهر  آرمان  گذاران گذاري 

و محدودیت اهداف  تصمیمصندوق، در شناخت  براي  براي هاي صندوق  مدیران صندوق  به  و همچنین  گیري درست 

 گذاري کمک خواهد کرد.هاي مناسب سرمایهبراي انتخاب گزینه

 

 کوتاه مدت، میان مدت و بلند مدت صندوق؛   گذاريسرمایهاهداف   .1

از اوراق   سبدی  گذاران و تشکیلاز سرمایه  وجوه و سرمایه  آوری ، جمع گذاری آرمان سپهر آتیسرمایه  صندوق   هدف از تشکیل 

تا در مقابل پذیرش ریسک، بازده مناسبی   باشد می در بورس( و سپرده بانکی معامله قابل رکتمشا  )سهام و اوراق  بهادار بورسی

 گذاران حاصل شود. برای سرمایه

 
 کوتاه مدت صندوق:  هایگذاریاهداف سرمایه

 
 مورد استفاده آن در استراتژی   ابزارهای  که  شده است  بینی  بازده در نوسانات بازار سهام پیش  کسب  اهداف مزبور در راستای

 باشند. می ایسرمایه منفعت ، تنها شاملبخش از این حاصل . درآمدهایگردیده است مدت صندوق تهیهکوتاه

 
 میان مدت و بلند مدت صندوق:  گذاریاهداف سرمایه

 
وجوه صندوق تماما در    صندوق امکان مدیریت  هایدارایی  بالای  حجم  به  با توجه  ت بازار سهام جزو ذات آن بوده ولیکننوسانا

  و چینش  ، گزینشبخش  در این   صندوق با اتخاذ رویکرد سهام ارزشی   امکان پذیر نبوده، لذا مدیریت  ها و سهام رشدیدارایی

  ای سرمایه  منفعت  شامل  بخش  از این  حاصل  دهد. درآمدهایمی  دوره میان مدت و بلند مدت، ترتیب  برای  خود را در پرتفوی

 باشد. پذیر میسرمایه هایدر شرکت گذاری از سرمایه و درآمد سود حاصل

 

 کوتاه مدت، میان مدت و بلند مدتصندوق:   گذاريسرمایه  هاي  . سیاست٢

 کوتاه مدت:  گذاريسرمایه  هايسیاست

 
 شود. گذاریسرمایه ذیل  هایبا مشخصه  در سهام رشدی که گردیده است  بازده از نوسانات بازار سعی کسب در راستای 

 
 نماید. رشد می آنها با نرخ بالایی سود هر سهم که شرکتهایی •

 
  از اجرای   شاهد بهره برداری   بوده و در آینده نزدیک  طرح توسعه  بلوغ نرسیده و یا دارای  مرحله   هنوز به  که  هاییشرکت •

 باشد. می طرح توسعه 
 

سایر    به  نسبت  سود و بازده حقوق صاحبان سهام بالاتری  فروش، افزایش  افزایش  از توانایی  رشدی  های  شرکت  همچنین  •

. باشندها میبخش



 
 
 
 

 میان مدت و بلند مدت:  گذاريسرمایه  يهاسیاست

 
پرتفوی مدیر ارزشی  برآنند که  ان  میان  در سهام  بلندبا رویکرد  ارزشیشود چرا که  گذاریسرمایهمدت  مدت و    که   ، رویکرد سهام 

رشد    باشد شرکت  انتظار داشته  اینکه  به  دارد و بدون توجه  توجه   ارزش روز شرکت  ، بهیافت  و ارائه   گراهام توسعه  بنجامین  توسط 

 خرند. می آن است آن پایینتر از ارزش ذاتی جاری  قیمت که  سهام را زمانی باشد. بنابراین داشته  ای چشمگیر یا تغییرات عمده

 
  بنیادی  هایو یا دیگر شاخص  ارزش دفتری  سود، سود تقسیمی  دانند کهمی سهم را نوعی ارزشی کارشناسان بازار سهام، سهم اغلب

 B/Eو    P/Eمانند    معیارهایی  با در نظر گرفتن  و در نتیجه  ، کمتر استدر آن صنعت  مشابه  هایبا شرکت  آن در مقایسه  هر سهم

 یابد.  سهام افزایش این کند و قیمت را کشف گذاری اشتباه در قیمت بازار، این که انتظار است . بنابراینارزان است 

 
  به  در سهام رشدی   گذاریسرمایه  نوعی  پذیر باشد لذا به  سرمایه  درآمد سود شرکت   منظور کسب   سهام شاید به  داری   نگه  استراتژی 

 در مقایسه  سود دریافتی  آنالیز حساسیت   که  داشت  توجه   بایستی  باشد. البتهمی  هر سهم  عایدی  و کسب  نگهداری  استراتژی   منزله 

انجام شده    گذاریسرمایه  نرخ بازده و هزینه   بوده و مقایسه  مزبور ضروری   هایوضعیت  شده در تمامی  گذاریپول سرمایه  با هزینه

 کند. ضرورت پیدا می

 
(،  و یا اقتصادی  )سیاسی  شرایطی  بنا به  در صورتیکه   که  است  این  میانمدت و بلندمدت شرکت  گذاریسرمایه  هایاز دیگر سیاست

  فروش به   تر وجود دارد، استراتژی پایین  های  در قیمت  صورت اگر احتمال خرید سهم  قرار گیرد در این   سهام در سیر نزولی   قیمت

  های  در قیمت  مربوطه  آن و خرید سهم  داری  نگه  جای  بالا به  در قیمت  فروش سهم  شود. استراتژی انتخاب می  سهم  دارینگه  جای

 نماید. می را حمایت سهام ارزشی  پایینتر، دیدگاه یا استراتژی 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

سرمایه صندوق  که  آنجایی  آتیگذاری  از  سپهر  صندوق   آرمان  نوع  فرابورس  مختلطهای  از  در  معامله  قابل  نصاب  می   و  باشد، 

 باشد: گذاری براساس مقررات سازمان بورس و اوراق بهادار تهران و امیدنامه صندوق به ترتیب زیر میسرمایه

 

 

 

 
 

 مختلط حد نصاب ترکیب دارایی هاي صندوق هاي سرمایه گذاري  

 ردیف  موضوع سرمایه گذاري  توضیحات 

 های صندوق از کل دارایی  %60و حداکثر    %40  حداقل

سهام پذیرفته شده در بورس تهران یا بازار اول و دوم فرابورس ایران، سهام قابل معامله در  

ها و واحدهای  بازار پایه فرابورس ایران و حق تقدم سهام و قرارداد اختیار معامله سهام آن

 های سرمایه گذاری غیر از اوراق بهادار ثبت شده نزد سازمان سرمایه گذاری صندوق 

1 

 های صندوقاز کل دارایی  %10حداکثر  
قابل معامله در بازار پایه فرابورس ایران و قرارداد اختیار معامله  سهام و حق تقدم سهام  

 سهام مربوطه 
1-1  

1-2 و قرارداد اختیار معامله همان سهام   سهام و حق تقدم سهام منتشره از طرف یک ناشر 1های صندوق بنددارایی از    %20حداکثر    

1-3 و قرارداد اختیار معامله سهام طبقه بندی شده در یک صنعت سهام و حق تقدم سهام   1های صندوق بنددارایی از    %30حداکثر    

1-4 سهام و حق تقدم سهام منتشره از طرف یک ناشر  اوراق منتشره ناشر   از  %5حداکثر    

1-5 اخذ موقعیت خرید در قرارداد اختیار معامله سهام  ارزش روز سهام و حق تقدم سهام صندوق   از  %5حداکثر    

به تعداد سهام پایه موجود در پرتفوی مجاز  حداکثر  

 گذاری صندوق در سهام سرمایه 
1-6 اخذ موقعیت فروش در قرارداد اختیار معامله سهام   

تا سقف    %5حداکثر      و  دارایی های صندوق  از    ٪30از کل 

صندوق   گذاری  سرمایه  واحدهای  صندوق  واحدهای  تعداد 

می   گذاران  سرمایه  نزد  که  دار  سرمایه  گذاری  سرمایه  های 

 باشد. 

1-7 واحدهای سرمایه گذاری صندوق های سرمایه گذاری  

 2 بهادار با در آمد ثابت، گواهی سپرده بانکی و سپرده بانکیاوراق   های صندوق از کل دارایی  %60حداکثر  و    %40حداقل  

2-1 اوراق بهادار با درآمدثابت منتشره از طرف یک ناشر 2های صندوق بنداز دارایی   %40حداکثر    

2-2 اوراق بهادار با درآمدثابت تضمین شده توسط یک ضامن 2های صندوق بنداز دارایی   %50حداکثر    

داراییاز    %20حداکثر   کل  بر  ارزش  مشروط  و  صندوق  های 

سرمایه  از  اینکه  ورقه  هر  در  دارایی  %10گذاری  های  کل 

و   ناشر    %30صندوق  یک  طرف  از  منتشره  بهادار  اوراق  کل 

 بیشتر نباشد. 

2-3 اوراق بهادار با درآمدثابت بدون ضامن و با رتبه اعتباری قابل قبول  

2-4 گواهی سپرده بانکی و سپرده بانکی  صندوق از کل دارایی های    %25حداکثر    

 3 هاگواهی سپرده کالایی پذیرفته شده نزد یکی از بورس  های صندوق از کل دارایی  %5حداکثر  



 صندوق:  داراییهاي  کوتاه مدت، میان مدت و بلند مدت تخصیص  هاي.  استراتژي٣
 

برای  هایدارایی  تخصیص  هایاستراتژی  کوتاه  صندوق  میاندوره  راستای مدت،  در  بلندمدت  و  محدودیت  مدت    هایاعمال 

 باشد. می  بازار و شاخص کلی صندوق( و شرایط امیدنامه -3-2بند   )رعایت و صنایع در هر سهم گذاریسرمایه

 
بین  صندوق    و سپرده بانکی  وزن اوراق مشارکت  شود کهمی  گیرد، سعیخود می  را به  پرشتابی  روند نزولی  شاخص  که  هاییدر زمان

تا ریسک  هایدارایی  درصد کل  60تا    50 باشد  لیکن  بر صندوق تحمیل  کمتری  صندوق    زمانی  با خرید سهام در مقاطع  گردد. 

میانگین کاهش  گذاری سرمایه  بهای  متفاوت،  را  سهام  و سعی  در  فرصتمی  داده  از  نزولی  نهفته  هایشود  بازار  برایدر   چینش   ، 

 کوتاه مدت، میان مدت و بلند مدت استفاده لازم صورت گیرد. گذاریسرمایه  هایاستراتژی  در راستای پرتفوی 

براساس تحلیل اقتصاد جهانی، تحلیل وضعیت اقتصادی کشور، تحلیل شرایط بازار سرمایه، تحلیل صنایع   در صندوق   انتخاب سهام

های مناسب  مدیران صندوق در صورت وجود فرصت همچنین    باشد.میبا استفاده از ابزارهای بنیادی و تکنیکال  ها  و تحلیل شرکت

ها اعم  گذاری در سایر دارایی مطابق با چهارچوب ریسک صندوق و در راستای مدیریت ریسک و کسب بازده بالاتر، اقدام به سرمایه

 نمایند. های معاملاتی در ابزارهای مشتقه )اعم از استراتژی کاورد کال( نیز میسازی استراتژی از سپرده کالایی و پیاده

 



 مدیریت، گیري اندازه هاي بر سبد اوراق بهادار صندوق و شیوه مترتب هايانواع ریسک  شناسایی يهاسیاست. 4

 آنها؛   و افشاي

نفع است  گذاران ذیگذاری، کاهش ریسک و افزایش منافع برای سرمایهباوجود اینکه هدف اصلی در همه تصمیمات مدیران سرمایه

مدیران  است. ریسکنوع خود به دلیل ماهیت ذاتی بازارهای مالی، مشمول های همگذاری در این صندوق همانند صندوق اما سرمایه

های  های بالقوه را شناسایی و ارزیابی کنند و فرآیندهای مدیریت ریسکگذاری صندوق همواره در تلاش هستند تا ریسک سرمایه

 های مدیریت آن در ذیل آمده است:در صندوق و شیوه موجودهای  ریسک شناسایی شده را در صندوق اجرا کنند.
 

منفی   ریسک دارایی   نوسانات  تابع  قیمت   صندوق:  هايارزش  بهادار  جمله   متعددی  عوامل  اوراق  ،  سیاسی  وضعیت  از 

آنجاییاست  بر آن شرکت  حاکم  و وضعیت  ، صنعتاقتصادی از  بهادار بورسی  میزان مشارکت  حداقل  که.  اوراق    کل  به  نسبت  در 

خود   ، اوراق بهادار بورسینزول شتابان شاخص تواند در شرایطباشد، لذا صندوق آسام نمیدرصد می 40 صندوق، حداقل هایدارایی

ارزش بازار، از    اصطلاح کاهش  یا به  نوسانات منفی  ریسک  کاهش  نماید، لذا جهت  حاضر را رعایت  هایرا کاملا نقد نموده و نسبت

پرتفوی   جهت  گیریتصمیم  معیارهای ذیل  به  انتخاب  می  شرح  منفیاستفاده  نوسانات  تا  کمتری   شود  تاثیر  پرتفوی   بازار  بر   را 

 : بگذارد

بازارهای  ،اقتصاد کلان  و  و کار سیاسی  کسب  فضای  تحلیل بازارهای  گذاریمیزان سرمایه ،  هدف  انتخاب    زمانی   ایط، شرهدف   در 

،  گذاری مورد نظر سرمایه  ریسک   به  بازه بازده مورد انتظار با توجه  ، تعیین(گذاری)مدت سرمایه  گذاریسرمایه  و افق  گیری تصمیم

توجه  تعیین با  انتظار  انتظار سهامداران شرکت  به  بازده مورد  مورد  بهینه  تعیین،  بازده  مقایسه  گذاری سرمایه  نقاط  بازده مورد    با 

خرید    هایاتخاذ سیاست،  و فروش(  )خرید، نگهداری  بورسی  متفاوت پرتفوی  های  اتخاذ استراتژی،  جدید    های  انتظار و بازده طرح

توجه معاملاتی  به  با  گیری  اهداف  نوسان  سنجی  مقایسه،  و  امکان  کسب  و  سرمایه  بازده  از   مختلف  های  گذاریشده  استفاده  و 

 می باشد.   گذشته با مطالعات انجام شده بازار و تاثیرات بازخورد رفتارهای گذاری رفتار سرمایه تصحیح، بازخورد 

 

 سودتضمین کافی در خصوص حداقل  کند که  یم  یگذاریهسرما  یصندوق در اوراق  یناگرچه ا  :مشارکتنکول اوراق    یسکر       

ضامن به پرداخت به موقع تعهدات خود، اعم از سود   یا  احتمال وجود دارد که ناشر  ینباشد، اما ا  یهسرما  اصل  بازپرداخت سود و  یا

 .شود یانز دچار  شده یوجوه زمانبند یافتدر در یرعمل نکنند و صندوق از محل تاخ ی،گذار  یهاصل سرما یا

ر  یسکر     بازده بدون  به    یدر صورت  :یسکنوسان  بازار  بازده  تغ  یمختلف  دلایلکه نرخ  غ   ییرمانند  بهره، نرخ تورم و   یره نرخ 

ا  یمتباعث کاهش ق  یابد،  افزایش  شود و  ییردچار تغ  یه امر سبب کاهش ارزش سبد سرما  یناوراق با درآمد ثابت خواهد شد که 

د.و در صورتی که نرخ بدون ریسک)نظیر سود علی الحساب اوراق مشارکت دولتی( در انتشارهای بعدی  خواهد ش  صندوق   یگذار

اگر صندوق    قیمت اوراق مشارکتی که سود حداقلی برای آنها تضمین شده است در بازار کاهش می یابد.  ناشر افزایش یابد،توسط  

گذاری کرده باشد و باز خرید آن به قیمت معین توسط یک موسسه معتبر)نظیر بانک(تضمین در این نوع اوراق مشارکت سرمایه

 باشد،با افزایش نرخ اوراق بدون ریسک،صندوق ممکن است متضرر شود.

گذاری در سهام  گذاری موظف به سرمایهها مدیران سرمایهبا توجه به اهمیت موضوع در این نوع از صندوق   :نقدشوندگی  یسکر   

به طوری  بالا هستند  نقدشوندگی  روبرو  با  نقدشوندگی  معضل  با  را  تا صندوق  معامله شوند  روز  در  مکرر  به دفعات  این سهام  که 

توان نکنند. از عوامل مهمی که در نقدشوندگی اوراق تاثیرگذار باشد و از اهمیت بالایی برای بررسی از جانب مدیر صندوق دارد، می

 به حجم انتشار اوراق، عرضه اوراق، وضعیت کلی اقتصاد، بازارگردان و سررسید اوراق اشاره کرد. 

 
 

 و انجام اصلاحات لازم؛  عملکرد سبد اوراق بهادار در ادوار میان دورهاي  و بازبینی  پایش  هاي  .  سیاست٥
 

گذاری است. در این مرحله گذاری، پایش و بازبینی عملکرد سبد سرمایههمانگونه که مستحضر هستید مهمترین مرحله در سرمایه 

با شاخص نوع و ...( طی  های همهای معیار)مانند شاخص کل، شاخص هموزن و حتی عملکرد صندوق با مقایسه عملکرد صندوق 



برای    صندوق   گذاریتوان عملکرد صندوق را ارزیابی کرد و درصورت لزوم تغییرات لازم در سبد سرمایههای زمانی متفاوت میدوره

 پذیرد.  صورت میکسب بازدهی بهتر 

از     درآمد هر سهم  بینیپیش  و   بنیادی  تحلیلی  رویکردهایهمچنین در مرحله پایش عملکرد سبد، مدیران و تحلیلگران صندوق 

مقاطعشرکت در  مقایسه  مختلف  زمانی  ها  معیارهای  و  با  می  گذاریسرمایه  پیشین   آن  استفاده  بهنیز  صورت  که  طوری کنند  در 

تصمیماتی اعم از خروج از سهم، کاهش میانگین    ،با مفروضات قبل  کارشناسی  از نتایج  شرکت  سود واقعی  منفی  انحراف و تعدیل

گیرد. های مدیریت ریسک مانند کاوردکال بر روی سهم صورت میسازی استراتژی خرید، پیاده 



 هدف؛  ریسک  شده بر مبناي  تعدیل  بازدهی  صندوق با آنها و محاسبه  بازدهی  مقایسه  مبنا براي  هاي  .  شاخص٦

 

 . معیار شارپالف

 

 باشد. استوار می سرمایهبازار  تئوری  و بر پایه معروف است تغییر پذیری پاداش به نسبت معیار به این

 
 
 
 
 

 

بیشتر باشد،   نسبت این هرچه که است کند و پر واضحمی اندازهگیری  واحد ریسک هر یک ازای  بازده مازاد صندوق را به نسبت این

 بهتر خواهد بود. هماه نسبت عملکرد صندوق به

 

 ب. معیار ترینر 

 

 . است نوسان پذیری پاداش به نشان دهنده نسبت نسبت این

 
 
 
 
 
 

 

 واحد از ریسک یک در ازای باشد کهمی مطلب  صندوق بوده و بیان کننده این سیستماتیک  نشان دهنده ریسک سهم یبتا

 گردد. گذار میمقدار از بازده عاید سرمایه چه  سیستماتیک 

 

در    ریسک  سبد اوراق بهادار و مدیریت  منظور مسون سازي بهبحران    هاي  آزمون  انجام ادواري . سیاستهاي٧

 ؛بحرانی  شرایط
 

 گیرد: صورت می ذیل هایبر زمینه و ادواری جامع ، مطالعهریسک و مدیریت بحرانی از شرایط  پرتفوی سازی منظور مصون  به

 
 سیاسی ریسک و تحلیل خارج و داخل سیاسی فضای تحلیل •

 
 بر بازار داخل  اقتصاد جهانی هایها و شاخصمولفه و تحلیل و پایش و پیگیری اقتصاد جهانی تحلیل •

 
  هایسیاست  بینیپیش  هدف، تحلیل  سال و تاثیرات آن بر بازارهای  بودجه  تحلیل  از مواضع  اقتصاد کلان داخلی  تحلیل •

 بودجه کسری  و اثرات آن بر اقتصاد، تحلیل ای بودجه هایسرفصل جابجایی تورم و رکود، تحلیل با شرایط در مقابله دولت
 

 و ...  بازار ارز، مسکن بالاخص بازار سرمایه موازی  بازارهای تحلیل •



 

 

 )و حداقل در ادوار مختلف  “صندوق  گذاريسرمایه هاي  سیاست  بیانیه  “  و بروز رسانی  بازنگري  يهاسیاست.  ٨

 (؛سالانه
 

رسانی  بازنگری  یسیاستها بروز  ادوار    گذاریسرمایه  سیاستهای  بیانیه  و  در  ثبات  اقتصادی  رونق  شرایط  تابع  مختلفصندوق   ،

 .و رکود اقتصادیست اقتصادی

 
  بینیپیش  به  شود، لذا لزوم توجه   شناسایی  بایستها می  از سایر شرکت  ، رکود یا ثبات بازار قبلرونق  اقتصادی  چرخه  های  دوره

اقتصادی  وضعیت آگاهی  کلان  از موقع   و  اهمیت بازار می  به  توجهی  تاثیرات قابل  که  از تصمیمات دولت  زودتر  از  خاص و    گذارد 

است  برخوردار  میفوقالعاده  لذا  بدنه  بخشی  بایست،  به  توجه  شرکت  کارشناسی  از  و    اقتصادی  شاخصهای  هایبینیپیش  صرف 

 صورت پذیرد.  مربوطه   مدیریت به مربوطه و شفاف اخبارهای موقع به  باشد و اطلاع رسانی کلان اقتصاد داشته متغیرهای

 
  و ترکیب   گذاریسرمایه  هایفرصت  تواند در شناساییمی  مدیریتی  جای  و زودهنگام و به  موقع  ها و عملکرد بهبینیپیش  به  توجه 

 سازد.  بازار فوق را فراهم در شرایط  گذاریسرمایه لازم برای نقدینگی و تامین پرتفوی 

 
 گیری  و تصمیم  ایران بالاست  اقتصادی  سیاسی  ریسک  کهباشد. از آنجاییمی  گذارییا مدت زمان سرمایه  افق  بخش  دوم این  بحث

  حداکثر یکساله  شرکت های گذاریسرمایه باشد لذا افقهمراه می  ، اجراییهمواره با مشکلات ساختاری کلان و بلند مدت چند ساله

 باشد. می

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  


