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 مقدمه. 1

هادار برای و به منظور کسب انتفاع به خرید و فروش اوراق ب مشخصشخص حقوقی است که در قالب قرارداد سبدگردان  شرکت

 پذیریریسک درجه نظر از را آنها گذاران،سرمایه ارزیابی وضعیت با مالی نهادهایوع نپردازد. به عبارتی این گذار میسرمایه

سبدگردانی را در قالب مدیریت  خدمات شده ارزیابی پذیریریسک درجه با متناسب گذارانسرمایه از گروه هر به و نموده بندیطبقه

 ریسک کاهش در مالی ادنه این. نمایدمی ارائه دارائیهای ایشان به وکالت و نمایندگی از طرف وی و در ازای دریافت کارمزد،

 جلب نیز و گذارانسرمایه حضور یدارپا تداوم بر و بوده رسان یاری سرمایه بازار در گذارانسرمایه حقوق از حمایت و گذاریسرمایه

 که است مشخص سبد یک قالب در هادارایی صحیح چیدمان سبدگردانی،. نمایدمی ایفا را بسزایی نقش سرمایه بازار به آنان اعتماد

 شخص آن طی که ستا فرآیندی سبدگردانی. شودمی پایش و تعیین دقت به آنها فروش و خرید زمان و هادارایی از یک هر میزان

 و دهدمی تشکیل وی برای ار مناسب سبد مشتری، سرمایه و پذیریریسک سطح ها،ویژگی اساس بر گذاریسرمایه امر در خبره

 رسیدن برای لازم تصمیمات گذاری،سرمایه محیط بر اثرگذار عوامل تغییر به توجه با سبد مدیر و کندمی نظارت آن بر مستمر طوربه

 است ایحرفه سبد رانمدی توان از استفاده سبدگردانی، عمده مزیت. کندمی اتخاذ را آن ارزش افزایش و اختصاصی سبد اهداف به

و در زمان مناسب، عایداتی قابل اتکا را  سنجیده تصمیمات اتخاذگذاری و با های معتبر و اصول علمی سرمایهبا استفاده از تحلیل که

 آورند. ای فراهم میگذاران غیر حرفهبرای سرمایه

 گردان سبد هایشرکت فعالیت بر حاکم قانونی .  محیط2

ای وجوه منظور مدیریت حرفه، به۱۳۸۴( قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی ایران مصوب آذر ماه ۷( مادۀ )۲در اجرای بند )

قانون  ۱مادۀ  ۱۷معرفی شد. بر اساس بند ۱ ایهواسط یعنوان نهادآحاد جامعه در بازار سرمایه، نهاد مالی جدیدی به نام سبدگردان به

منظور کسب انتفاع به خرید و فروش اوراق بازار اوراق بهادار، سبدگردان شخصی حقوقی است که در قالب قراردادی مشخص و به

از تصمیم  است دستورالعمل تأسیس و فعالیت سبدگردان، سبدگردانی عبارت ۱مادۀ  ۴پردازد و طبق بند ار میگذبهادار برای سرمایه

منظور کسب بهو  گذار معین توسط سبدگردان در قالب قراردادی مشخصنام سرمایه داری اوراق بهادار بهبه خرید، فروش یا نگه

 های موضوع سبدگردانی )اعم از وجه نقد، اوراق بهادار و مطالبات(صی، مجموع داراییگذار و منظور از سبد اختصاانتفاع برای سرمایه

 د.است که به مشتری معینی تعلق دار

 :است زیر شرح به سبدگردان هایشرکت فعالیت بر حاکم مقررات و قوانین مهمترین

 تجارت؛ قانون -۱

 بهادار؛ اوراق بازار قانون -۲

 اساسی؛ قانون ۴۴ اصل کلی سیاستهای اجرای منظورتسهیل به جدید مالی نهادهای و ابزارها توسعه قانون -۳

 ؛ بهادار اوراق و بورس سازمان سوی از صادره هایدستورالعمل -۴

 پولشویی؛ با مبارزه هایدستورالعمل و قانون -5

 افزوده. ارزش بر مالیات و مستقیم هایمالیات و اجتماعی تامین قوانین -6

                                                           
1 financial intermediary 
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 مند کردننظامای بر ها و ضوابط وضع شده از سوی سازمان بورس و اوراق بهادار که تاثیر قابل ملاحظهاز جمله مهمترین دستورالعمل

 :باشدمی، به شرح زیر اندهای سبدگردان داشته شرکت هایفعالیت

 سیس و فعالیت سبدگردان؛دستورالعمل تأ 

 دستورالعمل الزامات کفایت سرمایه نهادهای مالی؛ 

 ؛دارک و اطلاعات توسط اشخاص تحت نظارتدهی اسناد، ماری و گزارشدستورالعمل ثبت، نگهد 

 ای مدیران نهادهای مالی؛دستورالعمل تأیید صلاحیت حرفه 

 دستورالعمل شناسایی وثبت نهادهای مالی فعال در بازار اوراق بهادار؛ 

 مصوب سازمان. های اساسنامهنمونه 

 سبدگردانی خدمات از استفاده مزایای.  3

  کار علمی؛وسازاز بخش در سبد سهام با استفاده مدیریت کارآمد و اثر. ۱

  گذاران؛پذیری سرمایهمدیریت ساختاری سبد سهام متناسب با درجه ریسک. ۲

  پرهیز از رفتارهای هیجانی با مدیریت عقلائی سبد سهام؛. ۳

  ؛خلی مناسبتعبیه نظام کنترل داکاهش ریسک سوء مدیریت در سبد سهام به واسطه . ۴

 ان؛ایشدرجۀ نقدشوندگی سبد سهام قابلیت با حفظ  اشخاص حقوقیمدیریت وجوه نقد راکد امکان . 5

 فافیت بالای اطلاعاتی و گزارشگری.. ش6

 های سبدگردان دارای مجوز فعالیت در ایران. شرکت4

از سازمان دریافت نمود.  ۱۳90باشد که مجوز فعالیت خود را در خرداد ماه شرکت سبدگردان کاریزما اولین شرکت سبدگردان می

های سبدگردان فهرست شرکت( ۱) جدولموفق به اخذ مجوز از سازمان شدند.  دیگرسبدگردان  شرکت ۱9 نیز ۱۳9۷تا پایان سال 

 دهد:ن مینشا مجوز فعالیت از سازمان رادارای 
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 ۱۳9۷دارای مجوز فعالیت تا پایان سال  های سبدگردان( شرکت۱جدول )                    

 ردیف نام شرکت تاریخ اعطای مجوز سال مالی (میلیون ریال)مبلغ سرمایه

۱00،000 ۲9/۱۲/۱۳9۷  ۱۱/0۳/۱۳90 کاریزما سبدگردان   ۱ 

۲0،000 ۳۱/0۳/۱۳9۷  ۲۷/۱0/۱۳90 آسمان سبدگردان   ۲ 

۲0،000 ۲9/۱۲/۱۳9۷  ۲5/0۷/۱۳9۱ ایرانیان سرمایه سبدگردان   ۳ 

۲0،000 ۲9/۱۲/۱۳9۷  0۴/06/۱۳9۲ هدف سبدگردان   ۴ 

۲5،000 ۲9/۱۲/۱۳9۷  ۲۷/۱۲/۱۳9۲ اقتصاد آرمان سبدگردان   5 

۲0،000 ۳0/09/۱۳9۷ سرمایه پاداش سبدگردان ۲۱/۱۱/۱۳9۳   6 

۲0،000 ۳0/09/۱۳9۷  0۴/۱۲/۱۳9۳ آسیا نگر نوین سبدگردان   ۷ 

0۲0،۲0  ۳0/09/۱۳9۷  ۱۷/06/۱۳9۴  ۸ سبدگردان الماس 

۲0،000 ۳0/09/۱۳9۷  ۱0/09/۱۳9۴  9 سبدگردان تصمیم نگار ارزش آفرینان 

،000۲0  ۳۱/06/۱۳9۷  ۱0 سبدگردان سرآمد بازار ۲0/۱0/۱۳9۴ 

000،۱00  ۳0/09/۱۳9۷  ۱۱ سبدگردان انتخاب مفید ۱۱/0۸/۱۳95 

۲0،000 ۱0/۱0/۱۳9۷ نوویراسبدگردان  ۱9/0۲/۱۳96   ۱۲ 

۲0،000 ۳۱/06/۱۳9۷ سهم آشنا سبدگردان ۲۱/۱۲/۱۳96   ۱۳ 

۲0,000 ۲9/۱۲/۱۳9۷ شیک ایپو سیساتیا ۲۴/۱۱/۱۳9۷   ۱۴ 

000،۱50  ۲9/۱۲/۱۳9۷ تمیالگور ۲۷/0۴/۱۳9۷   ۱5 

۴0,000 ۲9/۱۲/۱۳9۷  ۱6 آسال 0۱/۱۱/۱۳9۷ 

۲0,000 ۲9/۱۲/۱۳9۷  ۱۷ آبان 0۷/۱۱/۱۳9۷ 

۲0,000 ۲9/۱۲/۱۳9۷  ۱۸ آگاه ۲۱/06/۱۳9۷ 

۲0,000 ۳۱/06/۱۳96 نگر تینها دیام ۱۸/06/۱۳9۷   ۱9 

 0،000۳  9۲/۱۲/۱۳9۷ شوکور ۲6/۱۲/۱۳9۷   ۲0 

020،527  جمع 

                        1 
زارش ارائه نشده گلذا اطلاعات مالی و  عملکرد شرکت در این  نموده است،اخذ از این سازمان مجوز فعالیت  98اعتبار و آمیتیس در سال  سبدگردان هایبا توجه به اینکه شرکت

در سال مورد گزارش فعالیت سبدگردانی نداشته اند.کوروش و همچنین سبد گردان های ایساتیس پویا کیش، آسال  است.
 

اخذ مجوز از سازمان به امر توانند با ها علاوه بر فعالیت سبدگردانی می، این شرکتهای سبدگردانمطابق اساسنامه شرکت

ردان به جز شرکت سبدگگذاری، مشاوره عرضه و پذیرش و پردازش اطلاعات مالی نیز بپردازند. این در حالی است که سرمایه مشاورۀ

 نی مجوز فعالیت دیگری را دریافتبه جز مجوز سبدگردا ۱۳9۷تا پایان سال های سبدگردان هیچ یک از شرکت ،و الگوریتم کاریزما

 نشان داده شده است.( ۲) جدولاند. این موضوع در نکرده
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 ۱۳9۷سال  تا پایان سبدگردانهای مجوزهای اخذ شده از سازمان توسط شرکت( ۲) جدول  

 نام شرکت ردیف
مجوز 

 سبدگردانی

مجوز مشاور 

 سرمایه گذاری

مجوز مشاور 

 عرضه

مجوز مشاور 

 پذیرش

مجوز پردازش 

 اطلاعات مالی

کاریزماسبدگردان  ۱      - 

 - - - -  سبدگردان آسمان ۲

 - - - -  سبدگردان سرمایه ایرانیان ۳

 - - - -  سبدگردان هدف ۴

 - - - -  سبدگردان آرمان اقتصاد 5

 - - - -  سرمایه سبدگردان پاداش 6

آسیا نگر سبدگردان نوین ۷   - - - - 

 - - - -  سبدگردان الماس ۸

تصمیم نگار ارزش آفرینانسبدگردان  9   - - - - 

 -  -   سبدگردان سرآمد بازار ۱0

 - - - -  سبدگردان انتخاب مفید ۱۱

نوویرا سبدگردان ۱۲   - - - - 

 - - - -  سبدگردان سهم آشنا ۱۳

شیک ایپو سیساتیا ۱۴   - - - - 

تمیالگور ۱5    - - - 

 - - - -  آسال ۱6

 - - - -  آبان ۱۷

 - - - -  آگاه ۱۸

نگر تینها دیام ۱9   - - - - 

 - - - -  کوروش ۲0
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 . ترکیب نیروی انسانی5

  باشد:یماول زیر شرح جد به ۱۳9۷در پایان سال ای مدارک حرفهو تعداد و ترکیب نیروی انسانی شرکتهای  سبدگردانی از منظر مدارک تحصیلی 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  یلیاز منظر مدارک تحص یسبدگردان  یشرکتها یانسان یروین بیتعداد و ترک( 3جدول )

 نوع مدرک تحصیلی

کاریزما
 

ن
آسما

 

ن
سرمایه ایرانیا

 

ف
د

ه
 

صاد
ن اقت

آرما
ش سرمایه 

پادا
ن نگر آسیا 

نوی
 

س
الما

 

ن
ش آفرینا

صمیم نگار ارز
ت

 

د بازار
سرآم

د 
ب مفی

خا
انت

 

نوویرا
 

یا
سات

ی
 س

پو
 ای

یک
 ش

الگوریتم
سهم آشنا 
 

ل
آسا

 

آگاه
ن 

آبا
 

ام
ی

 د
نها

ی
 ت

نگر
 

ش
کورو

 

 جمع

 22 1 1 - - - - - 2 - - - 3 - - 3 2 - 2 3 5 دکتری

 116 5 5 6 1 4 18 8 1 6 11 8 2 6 6 4 2 2 6 8 7 فوق لیسانس

 72 - 4 1 - 5 12 7 3 2 - 4 4 3 2 2 1 5 2 7 8 لیسانس

 6 1 - - - 1 - - - 1 - 1 - - - - 1 - - 1 - فوق دیپلم

 13 - - - - - 4 - - 1 - 1 2 - 1 1 1 - 1 - 1 دیپلم

 3 - - - - - - 1 - - - - - 1 1 - - - - - - زیر دیپلم

 232 7 10 7 1 10 34 16 6 10 11 14 11 10 10 10 7 7 11 19 21 جمع

 ایمدارک حرفهسبدگردانی از منظر  تعداد و ترکیب نیروی انسانی شرکتهای ( 4جدول )

 نوع مدرک تحصیلی

کاریزما
 

ن
آسما

 

ن
سرمایه ایرانیا

 

ف
د

ه
 

صاد
ن اقت

آرما
ش سرمایه 

پادا
ن نگر آسیا 

نوی
 

س
الما

 

ش 
صمیم نگار ارز

ت

ن
آفرینا

 

 
د بازار

سرآم
د 

ب مفی
خا

انت
 

نوویرا
 

یا
سات

ی
 س

پو
 ای

یک
 ش

الگوریتم
سهم آشنا 
 

ل
آسا

 

آگاه
ن 

آبا
 

ام
ی

 د
نها

ی
 ت

نگر
 

ش
کورو

 

 جمع

 100 5 5 2 1 5 8 7 2 7 7 4 4 3 3 7 2 7 5 9 7 اصول بازار سرمایه

 52 2 4 3 1 4 4 5 2 1 1 2 2 2 2 1 2 2 2 6 4 تحلیل گری بازار سرمایه

 4 - - - - - 1 1 - 0 - - - 2 - - - - - - - زشیابی اوراق بهادارار

 29 1 2 2 1 1 1 3 1 1 1 2 1 1 1 1 1 1 2 2 3 ت سبد اوراق بهادارمدیری

 56 3 4 - - 3 6 4 2 2 4 4 2 3 2 2 1 2 5 2 5 ه گری بازار سرمایهمعامل

 5 - 1 - - 1 1 1 - 0 1 - - - - - - - - - - ت نهادهای بازار سرمایهمدیری

 20 3 2 - - 1 1 1 - 1 2 3 - - - - 1 - 2 - 3 اسی عرضه و پذیرشکارشن

CFA I - - - - - - - - - - 1 0 - 1 - - - - 1 - 3 

CFA II - - - - - - - 1 - - 1 0 - 1 - - - - - - 3 

 272 14 19 7 3 15 22 24 7 12 18 15 9 12 8 11 7 12 16 19 22 جمع
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 سبدگردان هایشرکتسهامداران  . ترکیب6

  دهد. های سبدگردان را به تفکیک حقیقی و حقوقی نشان میترکیب سهامداران شرکت( 5) جدول

 باشند.حقیقی میاشخاص های سبدگردان سهامداران شرکت ، اغلبهمانطور که در جدول فوق نشان داده شده است

نوع 

 یسهامدار

کاریزما
 

ن
آسما

 

ن
سرمایه ایرانیا

 

ف
د

ه
 

صاد
ن اقت

آرما
ش سرمایه 

پادا
ن نگر آسیا 

نوی
 

س
الما

 

ش 
صمیم نگار ارز

ت

ن
آفرینا

 

 
د بازار

سرآم
د 

ب مفی
خا

انت
 

نوویرا
 

یا
سات

ی
 س

پو
 ای

یک
 ش

الگوریتم
سهم آشنا 
 

ل
آسا

 

آگاه
ن 

آبا
 

ام
ی

 د
نها

ی
 ت

نگر
 

ش
کورو

 

 ۱00% ۱00% ۱00% حقیقی  ۱00% ۱00% ۱00% ۱00% ۱00% ۱00% 0,5% ۱00% ۴0,۲% 0,5% ۱00% 0% 0%۱00%  ۱0% 

 0% حقوقی 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%99,5% 0% 59,۸% 99,5% 0% ۱00% ۱00% 0% 0,۲% 90% 

%۱00 %۱00 %۱00 %۱00 جمع ۱00% ۱00% ۱00% ۱00% ۱00% ۱00% ۱00% ۱00% ۱00% ۱00% ۱00% ۱00% ۱00% ۱00% ۱00% ۱00% 
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 . نهادهای مالی دارای مجوز سبدگردانی7

نهادهای مالی مختلف  مجوز فعالیت سبدگردانی به 9۳، تعداد ۱۳9۷نشان داده شده است، تا پایان سال ( 6) جدولهمانطور که در 

 .اعطا شده است

 ( مجوز فعالیت سبدگردانی به تفکیک نهادهای مالی6جدول )                                       

 نهاد مالی
تعداد مجوز 

 سبدگردانی

درصد مجوز 

 سبدگردانی

 %۲۱ ۲0 های سبدگردانشرکت

 %۱۳ ۱۲ های مشاور سرمایه گذاریشرکت

 %۱0 9 یههای تأمین سرماشرکت

 %55 5۱ های کارگزاریشرکت

 %۱ ۱ شرکت پردازش اطلاعات مالی

 %۱00 9۳ جمع

 

 مجوز فعالیت سبدگردانی به تفکیک نهادهای مالی:  (۱)نمودار

 

 

 

نشرکت‌های‌سبدگردا

21%

ه‌شرکت‌های‌مشاور‌سرمای

گذاری

13%

هشرکت‌های‌تأمین‌سرمای

10%

شرکت‌های‌کارگزاری

55%

شرکت‌پردازش‌اطلاعات

%1مالی

شرکت های سبدگردان شرکت های مشاور سرمایه گذاری شرکت های تأمین سرمایه

شرکت های کارگزاری شرکت پردازش اطلاعات مالی
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 هاسبدگردان های تحت مدیریتدارایی .8

 جدولاند. در داشته ینکارگزار دارای مجوز سبدگردانی، قرارداد سبد گردا نهاد مالی غیر ۴۲ شرکت از میان ۲9 ۱۳9۷در پایان سال 

ی تحت مدیریت آنها دارای مبلغ از نظر تعداد قرارداد سبدگردانی و یسبدگردان نهادهای مالی غیرکارگزار دارای مجوزوضعیت ( ۷)

 :دهدرا نشان می
 کارگزار دارای مجوز سبدگردانی( دارایی تحت مدیریت )سبد( نهادهای مالی غیر ۷جدول )

 نام نهاد مالی
سبد اختصاصیقرارداد  تعداد (الیر ونیلی)م تیریتحت مد ییمبلغ دارا   

 نسبت

 جمع حقیقی حقوقی نسبت جمع حقیقی حقوقی

452502 50 سبدگردان یشرکت ها  %9 
52%

 یدارا رکارگزاریغ یمال ینهادها ریسا 

 یمجوز سبدگردان

 48%

  100% جمع کل 

 -51--- یمجوز سبدگردان یدارا یکارگزار یهاشرکت 

 

، در مجموع وقیرا به تفکیک اشخاص حقیقی و حق دارایی تحت مدیریت مبلغ تعداد قرارداد سبدگردانی ونسبت  نمودارهای زیر

 :نمایدارائه می





حقیقی حقوقی





حقیقی حقوقی

 قرارداد سبد گردانی مبلغ( ۳نمودار ) ( تعداد قرارداد سبد گردانی۲نمودار )
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 نشان داده شده است:میزان پراکندگی قراردادهای سبدگردانی  (۸) در جدول

 درصد مدیریت)ریال(مجموع دارایی تحت  )ریال(متوسط دارایی تحت مدیریت  شرح
تعداد 

 قرارداد
 درصد

  میلیون ریال ۳00کمتر از 

  میلیارد ریال ۱میلیون تا  ۳00از 

  میلیارد ریال ۱0تا  ۱از 

  میلیارد ریال ۱000تا  ۱0از 

  میلیارد ریال ۱000بالاتر از 

  جمع

 دهد:قراردادهای سبدگردانی را گزارش مینمودارهای زیر درصد پراکندگی 

 

  های سبدگردانعملکرد شرکت .9
نرخ . دهدنشان می ۱۳9۷های سبدگردان برای سال برای هر یک از شرکت( را TWRRنرخ بازدهی زمان وزنی )( 9جدول )

 دهد کهشرکت سبدگردان است و نشان میهای تحت مدیریت بیانگر بازدهی کل تمامی دارایی (TWRR)بازدهی زمان وزنی 

ی برای سبدگردان به طور متوسط تا چه حد در مدیریت سبدهای اختصاصی تحت مدیریت خود، موفق به کسب بازدهشرکت 

 افزاری استعلام شده است.های نرمارقام جدول زیر از شرکت گذاران شده است.سرمایه

 

 

 

 ( مبلغ قرارداد سبدگردانی5نمودار ) ( تعداد قرارداد سبدگردانی4نمودار )











تعداد قرارداد سبدگردانی

میلیون ریال300کمتر از 

1میلیون تا 300از 

میلیارد ریال

میلیارد ریال10تا 1از 

میلیارد 1000تا 10از 

ریال

میلیارد 1000بالاتر از 

ریال










مبلغ قرارداد سبدگردانی

میلیون ریال300کمتر از 

1میلیون تا 300از 

میلیارد ریال

میلیارد ریال10تا 1از 

میلیارد 1000تا 10از 

ریال

میلیارد 1000بالاتر از 

ریال
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 به شرح زیر است: (TWRR)فرمول 
1)1)...(1)(1)(1(

321


iniii
it rrrrTWRR  

itTWRR = بازدهی سبد گردانi ام در دورۀt، 

inr بازدهی زیر دورۀ =nهای تحت مدیریت سبدگردان ام داراییiام 

 شود:ام به شرح زیر محاسبه میnرۀ های موردنظر، بازدهی هر زیر دوپس از تقسیم کل دوره به زیر دوره

1
in

in
in

B

E
r

 

inE= های تحت مدیریت سبدگردان ارزش کل داراییi ام )ارزش کل سبدهای اختصاصی سبدگردان( در انتهای زیر دورۀn فتن جریانات نقدی ورودی یا خروجی در انتهای دوره(گرام )بدون در نظر 

inB= های تحت مدیریت سبدگردان ارزش کل داراییi ام )ارزش کل سبدهای اختصاصی سبدگردان( در ابتدای زیر دورۀn(ودی یا خروجی در ابتدای زیر دورهفتن جریانات نقدی ورام )با در نظر گر 

 ۱۳9۷( شرکت های سبدگردان در سال TWRRنرخ بازدهی زمان وزنی ) (9) جدول

 اسفند بهمن  دی  آذر آبان مهر شهریور مرداد تیر خرداد اردیبهشت فروردین نام شرکت سبدگردان
در سال 

۱۳9۷ 

 ۸۸,96 ۲۳,۷۲ (۴,۳۸) ۱0,5۲ (۲0,۸۴) (۱5,۳۲) ۲9,۷9 ۲۴,۴9 ۳۱,6۱ (۱,۸۷) ۱۱,0۳ 0,6۴ (0,۴۳) کاریزما

 ۴۸,09 ۱۲,۷6 0,6۲ 9,96 ۸,۴9 ۴,۸6 ۳,5۱ ۲5,99 ۱9,۸۲ ۲,۸9 ۱0,۲۷ ۱,۲5 ۱,۱۸ آسمان

 ۳6,۱۷ ۲,۷۲ 0,06 ۸,۳۸ (5,۱5) (۳,۷۴) 6,۱۷ ۸,۳0 9,۸9 ۳,۴۳ ۱,۸5 (0,۳5) 0,5۴ سرمایه ایرانیان

 6۲,۷۷ ۱5,6۱ (6,۸۷) ۱5,6۲ (۱۱,0۲) (0,۲۲) ۱۴,5۴ ۱۸,0۳ ۱۲,5۳ (۳,96) 0,56 0,90 (0,65) هدف

 ۷۴,۴۱ ۱,۱۸ ۲,6 ۴,۸۳ (۱,۷6) ۱,۱۲ ۱۱,۷۳ (۳,۷۷) ۳,0۴ (۴,55) 90,۱۳ (۲6,۳5) (۳,۸۱) آرمان اقتصاد

 ۱۸,۲۸ (۱,95) (۴,905) ۸,۷6 (۲,96) ۱,9۲ ۲,۸5 ۷,۲5 ۱,۴۷ 0,96۲ ۳۱,۱۲ (۸,۷۳) (۱۲,۸) پاداش سرمایه

 ۳0,0۲ ۱0,05 0,۴5 ۷,۱۷ (۱۳,۸) (۸,55) 9,6۳ (0,۲5) ۲6,55 (۴۲,9۸) 6,9۳ (0,۲۴) (۳,5۷) نوین نگر آسیا

 ۱۳۷,0۱ ۱0,95 (۴,5۷) ۱,9۳ (۱6,95) (6,6) ۷,۲۴ ۱۱,۱۸ ۴۳,۲5 (۳,۸۳) ۱6,55 ۱۲،0۸ (0,۱) الماس 

تصمیم نگار ارزش 

 آفرینان 
(5,۳۸) ۱,6۸ ۱۱,05 0,۴5 ۴0,۷۴ 6۲,۴6 ۲9,۸۸ (۱6,۸) (۱5,9) ۱0۳,9 (۱۲,۳) ۴۱,۸ ۲۴۱,5 

 ۴۷,۱0۷ 5.06۷ (5,66۱) ۸.0۱۱ (۷,۱۷) ۷.6۳ (۱,۲9) ۲0.۳5 ۱9.۷9 (5,۷۱) ۲.۴6 (0,59) ۴.۲۲ سرآمد بازار 

 ۸5,5۴ ۱۴,69 (۱,۷۳) 5,۱۳ (۸,65) (۷,۷۱) ۱5,9۸ ۱۸,0۳ ۲5,۱5 (۲,۴۳) ۱۱,5 0,۱۱ (0,۴6) انتخاب مفید

 ۱۳۷,۱۲ ۲6,۲ 5,99 (۴0,۱5) (۱۲,۲۷) ۸,9۴ ۸۴,۱ ۲0,99 ۱۴,۸۱ ۳,۲ ۱6,۸۸ ۱۱,9۷ (۳,5۱) نوویرا

 ۸۳,۱۲ 6,5۲ ۳,۳6 ۳,9۳ (۲,۱۲) (۱,۲۳) 6,۱۷ ۲۳,6۱ ۱۲,۲۸ (0,60) ۱۲,۳6 0,5۷ - آشنا سبدگردان سهم

 ۴9,6 ۱0,۳ (۲,۱) 9,۱ (۱۳,۱) (۱۳,9) 55,۷ 9,6 (0,5) - - - - تمیالگور

 - ۱۲,50 (0,6۳) ۳,۲۷ - - - - - - - - - آگاه

 - ۱۲,۲۲ (۱,0۸) 5,6۷ (۱0) (۱0,۳9) 0,۱6 - - - - - - نگر تینها دیام

 ۷6,۸۲ 9۷در سال  TWRRمیانگین وزنی بازده 

 ۱9,0۲ 96در سال  TWRRمیانگین وزنی بازده 

 شده است. صادرهای سبد گردان الگوریتم، آگاه و امید نهایت نگر در طی سال جاری  فعالیت شرکتمجوز ۱
 نشده است.ماه است، بازده سالانه محاسبه  6برای شرکت هایی دارایی تحت مدیریت آن ها کمتر از ۲
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 ۱۳9۷ ( شرکت های سبدگردان در سالTWRRنرخ بازدهی زمان وزنی )( 6)نمودار 

 

 های سبدگردانگذاری تحت مدیریت شرکتهای سرمایهصندوق.10

 .نشان داده شده است( ۱0) جدولهای سبدگردان در گذاری تحت مدیریت شرکتهای سرمایهمقایسه صندوق

 صندوق های سرمایه گذاری تحت مدیریت شرکتهای سبدگردانی( وضعیت عملکرد ۱0جدول )

 نوع صندوق نام صندوق سرمایه گذاری مدیر صندوق

بازده  دارایی تحت مدیریت

واقعی 

صندوق 

در سال 

97 

تاریخ آغاز 

 فعالیت

بازده 

مورد 

 انتظار

انحراف 

 )میلیون ریال( بازده

 سبدگردان آسمان

   %۷6  %۲5 مختلط مشترک آسمان امید

  %۷۷  (9%) در سهام و قابل معامله آسمان آرمانی سهام

  %59  (۲۷%) در سهام مشترک آسمان یکم

 سبدگردان الماس

  %۲۲  (0%) در اوراق بهادار با درآمد ثابت مشترک گنجینه الماس پایدار

  %۷  (۱۱%) در اوراق بهادار با درآمد ثابت گنجینه الماس بیمه دی

   %۱0۸  %۲۲ در سهام مشترک گنجینه ارمغان الماس

 انتخاب مفید

   %۲۲  %0 در اوارق بهادار با درآمد ثابت ثابت حامی

  %۲0  (۲%) در اوراق بهادار با درآمد ثابت ثابت نامی مفید

  %۷9 %۲۸ مختلط توسعه ممتاز

   %99  %۱۳ در سهام مشترک پیشتاز

   %9۲  %6 در سهام مشترک پیشرو

   %9۲  %6 در سهام توسعهمشترک امید 

   %۸۷  %۱ در سهام و قابل معامله توسعه اندوخته آینده

0

50

100

150

200

250

300
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 سبدگردان پاداش سرمایه

 پاداش سرمایه بهگزین
در اوراق بهادار با درآمد ثابت و 

 با پیش بینی سود
 %۲۲  (0%) 

   %6۸  %۱۸ مختلط یکم مللارمغان 

  %۴9  (۳۷%) در سهام پاداش سرمایه پارس

  %۱۸  (6۸%) در سهام تصمیم نگاران پیشتاز سبدگردان تصمیم نگار ارزش آفرینان

 سبدگردان نوین نگر آسیا

 مشترک نوین نگر آسیا
اوراق بهادار با درآمد ثابت و در 

 با پیش بینی سود
 %۱6  (6%) 

 با درآمد ثابت اعتماد ملل
در اوراق بهادار با درآمد ثابت و 

 با پیش بینی سود
 %۲۲  (0%) 

 مشترک صبای هدف سبدگردان هدف
در اوراق بهادار با درآمد ثابت و 

 بینی سودبا پیش 
 %۱۸  (۴%) 

 سبدگردان کاریزما

 نیکوکاری دانشگاه تهران
در اوراق بهادار با درآمد ثابت و 

 با پیش بینی سود
 %۱۳  (9%) 

  %۱9  (۳%) در اوارق بهادار با درآمد ثابت با درآمد ثابت کاریزما

نیکوکاری کشتی ورزش ملی 

 ایران
   %۲۳  %۱ در اوراق بهادار با درآمد ثابت

 با درآمد ثابت کمند
در اوراق بهادار با درآمد ثابت و 

 قابل معامله
 %۲۱  (۱%) 

   %۱۲۳  %۳۷ در سهام مشترک کاریزما

   %9۷  %۱۱ در سهام و قابل معامله کاریزماسپهر 

 سبدگردان سرآمد بازار
   %۲۲  %0 در اوراق بهادار با درآمد ثابت درآمد ثابت سرآمد

   %۱0۱  %۱5 در سهام مشترک نقش جهان

   %۱05  %۱9 در سهام نویرا مشترک ذوب آهن سبدگردان نوویرا

   %99  %۱۳ در سهام مشترک خوارزمی سبدگردان الگوریتم

 سبدگردان سهم آشنا

 حکمت آشنا ایرانیان
در اوراق بهادار با درآمد ثابت و 

 با پیش بینی سود
 %۲۲  %0  

 ایرانیانامین آشنا 
در اوراق بهادار با درآمد ثابت و 

 با پیش بینی سود
 %۲۳  %۱  

نیکوکاری جایزه علمی 

 فناوری پیامبر اعظم

در اوراق بهادار با درآمد ثابت و 

 با پیش بینی سود
 %۲۴  %۲  

  %۷0  (۱6%) سهامدر  مشترک ارزش کاوان آینده  سبدگردان آسال

 سبدگردان امید نهایت نگر
   %۸9  %۳ در سهام مشترک پویا

  %59  (۲۷%) در سهام مشترک البرز

  صندوق  سرمایه گذاری( 36جمع )

درصد  60درصد و حداکثر  ۴0های مختلط ملزم هستند حداقلهای در سهام از بازده بازار استفاده شده است. همچنین از آنجایی که صندوقبرای محاسبه  بازده مورد انتظار در صندوق

درصد در نظر گرفته شده  50گذاری در سهام و در اوراق بهادار با درآمد ثابت گذاری کنند، به همین دلیل نسبت سرمایه های خود را در اوراق بهادار با درآمد ثابت سرمایهاز دارایی

باشد. به همین دلیل برای محاسبه بازده مورد انتظار از این دو نسبت می درصد 90و  ۱0 حداکثرو   حداقلاست. در صندوق های سرمایه گذاری با درآمد ثابت نوعاً این دو نسبت 

 از رابطه زیر محاسبه شده است: 9۷دوق بر اساس مدت فعالیت در سال ده مورد انتظار صنبرداری شده ا ست.  بازبهره

بازده مورد انتظار صندوق = (
نرخ اوراق بهادار با درآمد ثابت × اوراق بهادار با درآمد ثابت در گذاریسرمایه  نسبت  × تعداد روزهای قابل احتساب

۳65
) + × بازده بازار در دوره قابل احتساب)  (نسبت سرمایه گذاری در سهام
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 نتیجه گیری

 ۱۳9۷در سال های سبدگردان گذاری تحت مدیریت شرکتصندوق های سرمایهواقعی و بازده مورد انتظار  بازده مقایسه براساس

 صندوق های سرمایه گذاری مختلط نسبت به بازدهی مورد انتظار عملکرد بهتری داشته اند.توان نتیجه گرفت می

 تفاوت مورد انتظار میانگین بازدهی واقعیصندوقنوع 

  صندوق سرمایه گذاری در سهام

 صندوق سرمایه گذاری در اوراق بادرآمد ثابت

 صندوق سرمایه گذاری مختلط
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 درصد نسبت به کل جمع شرح

 :شرکت یدرآمد اصل

46% 204,174 درآمد سبدگردانی  

 :سایر درآمدها

صندوقدرآمد ایفای نقش مدیر   140,266 %32  

1% 5,744 درآمد ایفای نقش متولی در صندوق های سرمایه گذاری  

بهادار أوراقدرآمد )زیان( حاصل از سرمایه گذاری در   63,448 %14  

6% 26,760 سایر   

 %100 440,392 جمع درآمدها

(76,394) هزینه های حقوق و دستمزد کارکنان  -%17  

(117,301) هزینه های اداری و عمومی  -%27  

56% 246,697 سود)زیان( عملیاتی  

(49,485) هزینه های مالی  -%11  

غیر عملیاتیدرآمدها و هزینه های  49,669 %11  

56% 246,881 سود)زیان( قبل از مالیات  

(33,574) مالیات بر درآمد  -%8  

48% 213,307 سود)زیان(خالص  
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 درصد نسبت به کل جمع  شرح
 %15 194,965 موجودي نقد 

 %36 460,397 سرمايه گذاريهاي كوتاه مدت

 %12 158,175 حسابها و اسناد دريافتني تجاري 

 %0 5,204 سپرده ها و پيش پرداختها

 %64 818,741 جمع داراييهاي جاري

   دارايي هاي غيرجاري:

 %24 308,435 گذاري بلند مدتسرمايه

 %0 3,413 دارايي هاي نامشهود

 %12 157,680 داراييهاي ثابت مشهود

 %36 469,528 هاي غيرجاريجمع دارايي

 %100 1,288,268 جمع داراييها

 %12 149,038 حسابها و اسناد پرداختني تجاري  

 %4 53,534 ساير حسابها و اسناد پرداختني 

 %9 119,086 تسهيلات مالي دريافتي

 %25 321,658 هاي جاريجمع بدهي

   بدهي هاي غيرجاري :

 %1 7,995 ذخيره مزاياي پايان خدمت كاركنان

 %1 7,995 هاي غيرجاري جمع بدهي

 %26 329,653 هاجمع بدهي

 %54 695,020 سرمايه )پرداخت شده( و افزايش سرمايه

 %1 13,943 اندوخته قانوني

 %13 164,112 سود)زيان( انباشته

 %74 958,615 جمع حقوق صاحبان سهام

 %100 1,288,268 جمع بدهيها و حقوق صاحبان سهام
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 و اهرمی سودآوریی هانسبت

 :های سبدگردانی محاسبه و ارائه گردیده استشرکتبرای  و اهرمی سودآوری هاینسبت( ۱۳) جدولدر 

 

1397سبدگردان در سال  یشرکت ها یسود آور ی( نسبت ها13جدول )       

 نسبتهای سود آوری و اهرمی
 میانگین صنعت

 حاشیه سود عملیاتی

 حاشیه سود خالص

 نسبت بدهی


 نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام


 ضریب مالکانه


 


