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                                                                                                         گذاري بخشی آرمان آتیسرمایهصندوق  ي  گذارسرمایه هايسیاست  بیانیه

 

  از   صفحه

 

سرمایه  بیانیه سرمایه  گذاری سیاست  آتی گذاری  صندوق  آرمان  به    بخشی  کمک  بررسی    گذاران سرمایهبرای  در 

 گذاری این صندوق است.عملکرد مدیران سرمایه  گذاری صندوق و ارزیابیهای سرمایهسیاست

 
 

 صندوق: گذارياهداف سرمایه •

در صنعت دارو    از اوراق بهادار   سبدی  گذاران و تشکیلاز سرمایه  وجوه و سرمایه  آوریصندوق، جمع  هدف از تشکیل

را کسب کنند    صنعت دارواند که با رعایت حداقل ریسک، بازده بالاتر از شاخص  مدیران این صندوق در تلاشاست.  

 د. ننوع حفظ کن های همصندوق بالاترین رتبه در میان و رتبه صندوق را در بازه یکساله در 
 

 ها: ها و مسئولیتنقش •

گذاری با تاییدیه سااازمان بااورا و اوراق بهااادار توساان ماادیر صااندوق تعیااین مدیران سرمایهگذاري:  مدیران سرمایه

گذاری منابع در اختیار، انجام معاملات و حفظ ارزش دارایی تحاات ماادیریت صااندوق را شوند. این گروه وظیفه سرمایهمی

 پذیرد.دارند. پر واضح است که انجام این وظایف با کمک تحلیلگران و مشاوران و تیم مدیریت ریسک صورت می

شوند کااه گذاری از میان افراد واجد شراین انتخاب میاعضای این تیم توسن مدیر صندوق و مدیران سرمایه  تحلیلگران:

 هاهای مااالی شاارکت، بررسی صورتارزیابی داده های اقتصادیوظایفی اعم از تجزیه و تحلیل شراین سیاسی و اقتصادی، 

انداز ، تجزیه و تحلیل بازارهای موازی، حضور در مجامع و سمینارها برای اطاالاع از مشاامهاو تحلیل و ارزشگذاری شرکت

 و ... دارند.  ، تهیه گزارشاتهاشرکت

گذاری های ساارمایهگیریگذاری در مورد تصاامیمافراد متخصص در این تیم به مدیران سرمایه گذاري:مشاوران سرمایه

 دهند.مشاوره می

پردازنااد. باادین منجااور جلسااات کمیتااه روی صااندوق میهای پاای افراد این تیم به بررساای ریسااک   مدیریت ریسک:

های احتمالی و عوامل مقابله بااا آن شود و ریسک گذاری و مدیریت ریسک به صورت فصلی برگزار میهای سرمایهسیاست

 در این جلسه بررسی خواهد شد.

 
 

 گذاري: سرمایه هايسیاست •

های  های دارویی و شرکتهای پخ  دارو، هلدینگ شرکت  های تولیدی، های گروه دارویی در مهار دسته شرکتشرکت

در   زیادی  تفاوت  شاهد  نجر  این  از  و  هستند  متفاوتی  بازار  ارزش  دارای  گروه  این  نمادهای  داد.  جای  دارویی  بازرگانی 

به بررسی با توجه  بزرگتری  نمادهای مختلف هستیم.  بازار  نمادهایی که ارزش  بین نمادهای دارویی،  از  انجام شده  های 

اند و وضعیت نقدشوندگی آنها مطلوبیت قابل قبولی برای صندوق  دارند بازدهی بهتری نسبت به نمادهای کومکتر داشته

های بورسی و فرابورسی صنعت دارو  دارد. قسمت سهام پرتفوی صندوق بخشی دارویی آرمان آتی )فارمانی( شامل شرکت

همت دارند و وزن نمادهای مذکور )به جز دعبید و تیپیکو که ارزش بازار بزرگتری    2بالای    بازار   شود که همگی ارزش می

 دارند و وزن آن ها متناسب با سایر اوزان تعدیل شده( به نسبت ارزش بازار آنها تعیین شده است. 
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  از   صفحه

 

براساا مقررات سازمان بورا و اوراق بهادار تهران و امیدنامه صندوق به    صندوق بخشی آرمان آتی  گذارینصاب سرمایه

 باشد:ترتیب زیر می

 

 

 
 

 

 

 

 

 بخشیگذاري  هاي سرمایههاي صندوق حد نصاب ترکیب دارایی

 ردیف  موضوع سرمایه گذاري  توضیحات 

 های صندوقاز کل دارایی  %70حداقل  
سهام پذیرفته شده در بورا تهران یا بازار اول و دوم فرابورا ایران، سهام قابل معامله در  

 ها در صنعت داروتقدم سهام و قرارداد اختیار معامله سهام آنبازار پایه فرابورا ایران و حق  
 

 % از کل دارایی های صندوق 30حداکثر  
و قرارداد اختیار معامله همان سهام در    سهام و حق تقدم سهام منتشره از طرف یک ناشر

 صنعت دارو
 

 % از کل دارایی های صندوق 10حداکثر  
قابل معامله در بازار پایه فرابورا ایران و قرارداد اختیار معامله سهام  سهام و حق تقدم سهام  

 مربوطه 
 

  سهام و حق تقدم سهام منتشره از طرف یک ناشر  اوراق منتشره ناشر   % از5حداکثر  

 % از کل دارایی های صندوق 10حداکثر  
قراداد اختیار معامله همان سهام در سایر  سهام و حق تقدم سهام منتشره از طرف یک ناشر و  

 صنایع
 

  اخذ موقعیت خرید در قرارداد اختیار معامله سهام  ارزش روز سهام و حق تقدم سهام صندوق   % از10حداکثر  

مجاز  حداکثر   پرتفوی  در  موجود  پایه  سهام  تعداد  به 

 گذاری صندوق در سهام سرمایه 
  اختیار معامله سهام اخذ موقعیت فروش در قرارداد  

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

گذاران  پذیر که نزد سرمایه سرمایهتعداد واحدهای صندوق  

 باشد می

  غیر از اوراق بهادار  واحدهای سرمایه گذاری صندوق های سرمایه گذاری

 8 هاپذیرفته شده نزد یکی از بوراگواهی سپرده کالایی   % از کل دارایی های صندوق5حداکثر  

 9 گواهی سپرده بانکی و سپرده بانکی  % از کل دارایی های صندوق 15حداکثر  

های صندوق و مشروط بر  % از ارزش کل دارایی15حداکثر  

سرمایه  از  اینکه  ورقه  هر  در  دارایی5گذاری  کل  های  % 

ناشر    درصندوق   یک  طرف  از  منتشره  بهادار  اوراق 

 . گذاری شودسرمایه 

 10 اوراق بهادار بادرآمد ثابت بدون ضامن و با رتبه اعتباری قابل قبول 
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 صندوق:  هايدارایی  کوتاه مدت، میان مدت و بلند مدت تخصیص هاياستراتژي  •
 

راستای  برایصندوق    هایدارایی  تخصیص  هایاستراتژی در  مدت  بلند  و  مدت  میان  مدت،  کوتاه  اعمال    دوره 

هر سهم  گذاریسرمایه  هایمحدودیت دارو و    در  شراین  امیدنامه  مفاد  )رعایت  صنعت  و  و شاخص   کلی  صندوق(    بازار 

 باشد. می

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

با خرید سهام    گردد. لیکن  بر صندوق تحمیل  کمتری  صندوق باشد تا ریسک   هایدارایی  درصد کل  30  تا سقفصندوق  

در    نهفته  هایشود از فرصتمی  داده و سعی  در سهام را کاه   گذاریسرمایه  بهای  متفاوت، میانگین  زمانی  در مقاطع

نزولی برایبازار  استفاده    گذاریسرمایه  هایاستراتژی  در راستای  پرتفوی  مین   ،  بلند مدت  و  کوتاه مدت، میان مدت 

 لازم صورت گیرد. 

 

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

 آنها؛ و افشاي  مدیریت
 

 صندوق: هاي ارزش دارایی نوسانات منفی  ریسک

 

. از  است بر آن شرکت حاکم  و وضعیت ، صنعت، اقتصادیسیاسی وضعیت از جمله متعددی عوامل  اوراق بهادار تابع قیمت

باشد، لذا  درصد می  70  صندوق، حداقل  هایدارایی  کل  به  نسبت  در اوراق بهادار بورسی  میزان مشارکت  حداقل  کهآنجایی

ملزم    خود را کاملا نقد نموده و   ، اوراق بهادار بورسینزول شتابان شاخص  تواند در شرایننمی  بخشی آرمان آتیصندوق  

  ارزش بازار، از معیارهای  اصطلاح کاه   یا به  نوسانات منفی  ریسک   کاه   ، لذا جهتاستحاضر    هاینسبت  به رعایت

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

  اینشر،  هدف  در بازارهای  گذاریمیزان سرمایه،  هدف  انتخاب بازارهای  ،اقتصاد کلان  و  و کار سیاسی  کسب  فضای  تحلیل

مورد نجر    ریسک   به  بازه بازده مورد انتجار با توجه  تعیین،  (گذاری)مدت سرمایه  گذاریسرمایه  و افق  گیریتصمیم  زمانی

  گذاری سرمایه  نقاط بهینه  تعیین،  بازده مورد انتجار سهامداران شرکت  به  بازده مورد انتجار با توجه  تعیین،  گذاریسرمایه

و    )خرید، نگهداری  بورسی  متفاوت پرتفوی  های  اتخاذ استراتژی،  جدید    های  بازده مورد انتجار و بازده طرح  با مقایسه

شده    بازده کسب  و امکان سنجی  مقایسه،  و نوسان گیری  اهداف معاملاتی  به  خرید با توجه  هایاتخاذ سیاست،  فروش(

بازخورد    مختلف  هایگذاریسرمایه از  استفاده  سرمایه  تصحیح،  و  تاثیرات    گذاریرفتار  و  بازار  شده  انجام  مطالعات  با 

 گذشته  بازخورد رفتارهای

تضمین کافی در خصوص حداقل  کند که  یم   یگذاریهسرما  یصندوق در اوراق   یناگرمه ا  نکول اوراق بهادار:  یسکر       

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

  یان ز   دمار  شده  یوجوه زمانبند  یافتدر در  یرعمل نکنند و صندوق از محل تاخ  ی،گذار  یهاصل سرما  یاخود، اعم از سود  

 .شود

نرخ بهره، نرخ تورم و    ییرمانند تغ  یمختلف  دلایل که نرخ بازده بازار به    یدر صورت   :یسکنوسان بازده بدون ر  یسکر    

امر سبب کاه  ارزش    یناوراق با درآمد ثابت خواهد شد که ا   یمتباعث کاه  ق   یابد،  افزای    شود و   ییردمار تغ  یرهغ
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 د. خواهد ش صندوق  یگذار یه سبد سرما

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

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

   .روبرو نکنند نقدشوندگی 

 

 گذاري:مدیران سرمایهتعیین معیارهاي ارزیابی عملکرد 

ارزیابی   انتخابی های سرمایهبررسی عواملی نجیر تجربه مدیران، استراتژیگذاری،  مدیران سرمایهعملکرد  برای  و    گذاری 

سرمایه قرار  ها  آنگذاری  تصمیمات  توجه  دقیقمیمورد  ارزیابی  برای  ابزارهایگیرد.  از  معمولاً  مدیریت    گوناگون  تر، 

  بتوان  ا استفاده از آنکند و برا تحلیل  مدیران  گذاری  شود که اطلاعات مالی و عملکرد سرمایهگذاری استفاده میسرمایه

 د.رگیری کعملکرد مدیران را اندازهکارایی 

سرمایهکمیته سیاست بررسی  های  به  اقدام  فصل  هر  در  مدیران صندوق  عملکرد  پای   برای  ریسک  مدیریت  و  گذاری 

کل و شاخص    نماید. بررسی و پای  سبد سهام با مقایسه آن با بازده شاخصاوراق صندوق میوضعیت پرتفوی سهام و  

دارو صندوق  صنعت  بازده  میانگین  می  نوعهمهای  و  بهادارپذیرد.  صورت  اوراق  نیز  سبد  ثابت  درآمد  سود    با  نرخ  با 

های  بررسی بازدهی کلااشود.  های بانکی و همچنین بازده اوراق بهادار با درآمد ثابت موجود در بازار مقایسه میسپرده

 ها است.میزان سودآوری آندهنده عملکرد مالی صندوق و نشان ،مختلف دارایی

با   صندوق  عملکرد  یا  صندوقمقایسه  مشابه  برای  شاخص  های  معیاری  عنوان  به  رقبا    ارزیابیبازار  به  نسبت  عملکرد 

 د.شواستفاده می

 و انجام اصلاحات لازم؛  ايعملکرد سبد اوراق بهادار در ادوار میان دوره و بازبینی  پایش هاي سیاست •
 

دوره  صندوق صورت  یهادر  ماهه  فعال  یمال  یهاسه  گزارش  همچن  یتو  و  کدال  سامانه  در  را  مربوطه    یت سا  یندوره 

م  منتشر  همچنیدنمایصندوق  پرتفویترک   ین.  منتشر    یگذاریهسرما  یب  کدال  سامانه  در  ماهانه  صورت  به  صندوق 

 .شودیم

بازبینی  پای   سیاست مبتنی  و  بهادار  اوراق  رویکردهای  عملکرد سبد  پی   بنیادین  تحلیلی  بر  هر سهم   بینیو    درآمد 

مقاطعشرکت در  مقایسه  مختلف  زمانی  ها  معیارهای  و  با  تعدیل  گذاریسرمایه  پیشین  آن  و  انحراف  در صورت  و    بوده 

همچنین از موارد    شود.می  گیری  تصمیم  ، خروج از سهمبا مفروضات قبل  کارشناسی  از نتایج  شرکت  سود واقعی  منفی

 توان به موارد زیر اشاره کرد:دیگر پای  عملکرد صندوق می

 های زمانی متفاوت های مالی و گزارش عملکرد صندوق در دورهبررسی صورت •

 های زمانی متفاوت های مشابه در دورهارزیابی عملکرد صندوق با عملکرد سایر صندوق •

 های بازار اوراق با درآمد ثابت به صورت جداگانه و مقایسه با شاخص سبد سهام وسبد ارزیابی عملکرد   •

ها و  های صندوق و پیگیری گزارشهای موجود در سبد داراییبررسی روزانه و ماهانه عملکرد شرکت •

 گذاری ها برای رصد عملکرد و در صورت نیاز تجدید نجر در سرمایهاخبار آن
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براي  هاي  شاخص • محاسبه  بازدهی   مقایسه  مبنا  و  آنها  با  مبناي  تعدیل  بازدهی   صندوق  بر    شده 

 هدف؛ ریسک

 

 صنعت داروالف. شاخص  

صنعت  شاخص  صندوق،  بازدهی  مقایسه  برای  اصلی  سرمایهمی  دارو   شاخص  استراتژی  برای  باشد.  صندوق  این  گذاری 

 ریزی شده است.  دستیابی به بازدهی بیشتر از بازدهی شاخص صنعت دارو برنامه
 

 نوعهاي همها و رتبه در میان صندوقعملکرد سایر صندوق  ب.

صندوق عملکرد  اینکه  به  توجه  سرمایهبا  ایران  های  مالی  اطلاعات  پردازش  مرکز  سایت  در  روزانه  صورت  به  گذاری 

 نوع مقایسه شود. های همتواند با صندوقبازده و رتبه صندوق میشود. بروزرسانی می

 

 شاخص کل بورس.  ج

این صندوق در    است. مدیران کل بورا اوراق بهادار تهران، شاخص  شاخص مبنا برای مقایسه بازدهی صندوقمهمترین  

 .دنباشبازدهی متوسن بورا اوراق بهادار تهران میش برای دستیابی به بازدهی بی  از لات

 
 

  سبد اوراق بهادار و مدیریت  سازي ونصمنظور م  بحران به  هاي  آزمون  انجام ادواري  هايسیاست •

 ؛ بحرانی  در شرایط ریسک
 

ریسک  شناسایی  فرآیندهای  شامل  ریسک  اندازهمدیریت  موجود،  ریسک های  کنترل  و  است.  گیری  شده  شناسایی  های 

شراین  پرتفوی  سازیمصونبرای  منجور    دینب مدیریت  بحرانی  از  مداوم  ریسک   و  پای   و  بررسی  به  صندوق  مدیر   ،

 ورزد.های مهم و تاثیرگذار بر عملیات صندوق مبادرت میهای معتبر و شناسایی ریسک آزمون

بررسی این حیطه میاز جمله  ادواری  جامع  مطالعهتواند  های مهم در  و داخل  سیاسی  فضای  و  تحلیل  خارج    ریسک   و 

بازار داخل  اقتصاد جهانی  هایها و شاخصمولفه  و تحلیل  و پای   و پیگیری  اقتصاد جهانی  تحلیل،  سیاسی   تحلیل ،  بر 

در    دولت  هایسیاست  بینیپی   هدف، تحلیل  سال و تاثیرات آن بر بازارهای  بودجه  تحلیل  از مواضع  اقتصاد کلان داخلی

  تحلیل،  بودجه  کسری  و اثرات آن بر اقتصاد، تحلیل  ایبودجه  هایسرفصل  جابجایی  تورم و رکود، تحلیل  با شراین  مقابله

 باشد. و ... بازار ارز، مسکن بالاخص بازار سرمایه موازی بازارهای
 

 

  در ادوار مختلف   “صندوق  گذاريسرمایه  هاي  سیاست  بیانیه   “  و بروز رسانی   بازنگري  يهاسیاست •

 (؛سالانه )و حداقل
•  

بروزرسانی  بازنگری  یهاسیاست مختلف  گذاریسرمایه  هایسیاست  بیانیه  و  ادوار  در    رونق   شراین  تابع  صندوق 

 .و رکود اقتصادیست ، ثبات اقتصادیاقتصادی

  به   شود، لذا لزوم توجه  شناسایی  بایستها می  از سایر شرکت  ، رکود یا ثبات بازار قبلرونق  اقتصادی  مرخه  هایدوره

اقتصادی  وضعیت  بینیپی  آگاهی  کلان  موقع  و  از  دولت  زودتر  تصمیمات  قابل  که  از  بازار    به  توجهی  تاثیرات 



                                                                                                         گذاري بخشی آرمان آتیسرمایهصندوق  ي  گذارسرمایه هايسیاست  بیانیه

 

  از   صفحه

 

  صرف به  توجه  شرکت  کارشناسی  از بدنه  بخشی  بایست، لذا میالعاده برخوردار است  خاص و فوق  گذارد از اهمیتمی

متغیرهای  اقتصادی  هایشاخص  هایبینیپی  داشته  و  اقتصاد  رسانی  کلان  اطلاع  و  شفاف    موقع  به  باشد  و 

 صورت پذیرد.  مربوطه  مدیریت به مربوطه اخبارهای

توجه بهبینیپی   به   با  عملکرد  و  به  موقع  ها  و  زودهنگام  شناساییمی  مدیریتی  جای  و  در    های فرصت  تواند 

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

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

ساله  گیریتصمیم مند  بلندمدت  و  ساختاری  کلان  مشکلات  با  اجراییهمواره  می  ،  افق همراه  لذا    باشد 

 باشد.می حداکثر یکساله شرکت هایگذاریسرمایه

 

 ها:هاي جایگزینی آنگذاري و معیارها و روشفرآیند انتخاب و ارزیابی مدیران سرمایه •

از مواردی    گذاری گذاری و تصمیمات سرمایههای سرمایهبررسی عواملی نجیر تجربه و تحصیلات مدیران، استراتژی

بینی بازده آینده صندوق و  وه بر این ارزیابی توانمندی مدیران در پی علا  است که در ارزیابی مدیران اهمیت دارد.

تحلیل میانجام  مالی  و  اقتصادی  سرمایههای  مدیران  عملکرد  ارزیابی  عوامل  از  دیگر  یکی  عنوان  به  گذاری  تواند 

تواند  ها نیز میگذاری گذشته مدیران و نتایج حاصل از آنها مطرح شود. همچنین بررسی تصمیمات سرمایهصندوق

ها یک فرآیند مندبعدی و گاهاً پیچیده است که  گذاری صندوقمفید باشد. در کل، ارزیابی عملکرد مدیران سرمایه

 .باشد گیری عملکرد و کارایی افراد میها و ابزارهای متنوعی برای اندازهنیازمند استفاده از روش

صلاح مطابق با مصوبه سازمان بورا از میان افراد ذی بخشی آرمان آتی گذاری سرمایه  گذاری صندوق مدیران سرمایه

گذاری بررسی شده و پس از تایید به  و اوراق بهادار انتخاب شده و واجد شراین بودن این افراد در کمیته سیاست

 شوند. سازمان بورا معرفی می

شود، براساا مقایسه با  گذاری و ریسک که هر فصل برگزار میگذاری نیز در کمیته سیاستعملکرد مدیران سرمایه

و  های همسایر صندوق قوانین  با  انطباق عملکرد  براساا  با شاخص و همچنین  بازدهی بخ  سهام  و مقایسه  نوع 

 شود.مقررات بررسی و پای  می

 رد. گیدر صورت مشاهده عملکرد ضعیف مدیران، اقدام به معرفی و جایگزین مدیر جدید با تایید سازمان انجام می


