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 املاک و مستغلات نیک رایبیانیه سیاست های سرمايه گذاری صندوق سرمايه گذاری     

برای    تصميم گيری نظام مندند  يک فرآيباشد و يگذاری م  هيت سرمايريدر واقع شالوده مد  (IPS)گذاری  هياستهای سرمايه سيانيب 

ت  ي موفق  افزايش احتمال   ثده و باعرک  کسک کميبازده و روازن  تعادل و  تکند که به  يگذاری معرفی م  هيمات سرمای تصميمامت

 ه گذاری می شود.  يسرما  ابی به اهداف بلند مدتيدر دست

 گردد.  يفا ميل ايبه شرح ذ  املاک و مستغلات نيک رایگذاری  هياستهای صندوق سرما يور طرح جامع اهداف و سظن منيبد

   ی گذار ه ياهداف سرما -1

های کلان اقتصادی، به  ساختن بازده حقيقی در جهت افزايش ارزش سرمايۀ: در قسمت متغيرتورم و محقق ، پوشش ريسک  حفظ سرمايه  •

گذاری در مسکن امکان پوشش تورم و  شد. روشن شد که سرمايهکننده اشاره  سابقۀ تاريخی شاخص قيمت ساختمان و شاخص تورم مصرف 

گذاری در املاک و مستغلات بيش از نرخ تورم است. صندوق املاک و  ط بازده سرمايه آورد و متوسگذار را فراهم میحفظ قدرت خريد سرمايه 

دارايی  راینيکمستغلات   خريد  سرمايه با  برای  حقيقی  بازده  مناسب،  غيرمنقول  از  های  دسته  آن  برای  و  داشت  خواهد  همراه  به  گذار 

 کند.گذاری خود کنند، راهبرد کسب بالاترين بازده را دنبال می ايه اند ريسک املاک و مستغلات را وارد سبد سرمگذارانی که مايلسرمايه

پرداختی به سرمايه  • با تحقق عايدی سرمايه افزايش جريان نقد و سود  برداری: مديريت صندوق املاک و مستغلات  ای و سود بهره گذاران 

دارايی   راینيک مناسب  گردش  در   حداقلسعی  پرداخت  تا  داشت  خواهد  نقدشونده  بهره   %90  های  از  حاصل  سپردهسود  و  برداری،  ها 

 ممکن شود.   بهادار  اوراق  در  گذاریسرمايه

است که امروز خريد  گذاری در طبقۀ دارايی املاک و مستغلات: شرايط اقتصاد کلان کشور به سمتی حرکت کردهفراهم ساختن فرصت سرمايه  •

  رای نيک است. صندوق املاک و مستغلات لی بخش بزرگی از جامعه خارج شده از توانايی ما ويژه واحدهای مسکونی(واحدهای ساختمانی )به 

 گذاری در بازار املاک و مستغلات را داشته باشند. های خُرد نيز توانايی سرمايه سازد که افراد با سرمايه اين امکان را ميسر می 

گذاری  های سرمايهی در املاک و مستغلات: خريد و فروش واحد گذار گذاران خُرد از طريق ايجاد سهولت سرمايهبسترسازی مناسب برای سرمايه  •

های  ای دارايی چنين مديريت حرفهتری است. هم صندوق نسبت به خريد و فروش املاک و مستغلات دارای سهولت و نقدشوندگی مناسب 

 د شد. داری املاک و مستغلات خواهگذاری و اجاره های محتمل ناشی از سرمايه صندوق باعث کاهش ريسک 

واحدهای مسکونی و اداری تکميل شده و آمادۀ فروش     رای نيکمستغلات: صندوق املاک و مستغلات   و املاک بازار تقاضای طرف تحريک •

کند. اين اقدام ضمن تسهيل نقدشوندگی واحدهای ساختمانی سازندگان، منجر به تحريک  را به صورت عمده از سازندگان خريداری می

 شود. منقول  می های غير طرف تقاضای بازار دارايی 
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شود، چرا که با انعقاد  های مسکونی و اداری باعث ساماندهی بازار اجاره می نهادی واحد   مدت: عرضۀاجاره در بلند بازار دهیکمک به سامان  •

 شود و نيز کاهش نوسان قيمت اجاره محتمل است. وکارها بيشتر می قرارداد بلندمدت، آسايش خانوار و کسب 

ت اين صندوق به پشتوانۀ تجربه، توانايی فنی و گذاری صندوق: مديريهای موضوع سرمايهبرداری تخصصی و کارا از دارايیمديريت و بهره  •

 گذاران را دارد. های صندوق و خلق ارزش برای سرمايهای توانايی گردش مناسب دارايیسرمايه

های مختلف  گذاری در طبقۀ دارايی املاک و مستغلات: املاک و مستغلات مثل هر دارايی ديگری در معرض ريسکمديريت ريسک سرمايه  •

های اداری و مسکونی،  گذاری در واحدهای با کاربری ها مختص اين طبقۀ دارايی شد. اين صندوق با سرمايهبخشی از اين ريسک   قرار دارد و

 نمايد.  عمدتاً  در مناطق مختلف تهران، در راستای تحقق مديريت ريسک مناسب اقدام می 

گذاران از جانب  ثانويۀ فعال: وجود نهاد بازارگردان باعث رفع نگرانی سرمايه  گذاری از طريق بازارگردانی و ايجاد بازارافزايش نقدشوندگی سرمايه •

 ويژه در شرايط رکودی است. های بلندمدت به گذاری خواهد بود، ريسکی که ذاتی اين دارايی ريسک نقدشوندگی واحدهای سرمايه

   گذاری صندوق  سیاستهای سرمايه -2

 گذاری های مورد سرمايه دارايی

گذاری  ای جهت سرمايه تعيين شده   رای به صورت نقدی تأسيس شده و لذا هيچ گونه دارايی از پيش گذاری املاک و مستغلات نيک سرمايهصندوق  

های خود را صرفاً در قالب حدود تعيين شده در اساسنامۀ صندوق و مطابق با تشريفات مندرج در اين اميدنامه  گذاری وجود ندارد. صندوق سرمايه 

های  گذاری در دارايیهای آن در حوزۀ املاک و مستغلات خواهد بود و سرمايه گذاری خواهد دارد. با توجه به اهداف صندوق، تمرکز سرمايهانجام 

هد  مالی مثل اوراق بدهی مرتبط با املاک و مستغلات صرفاً در صورت برخورداری از صرفۀ اقتصادی و با هدف مديريت منابع پارک شده انجام خوا

 های مالی منتقل خواهد شد. گذاری مناسب در املاک و مستغلات، منابع صندوق از دارايیت. در صورت شناسايی فرصت سرمايه گرف

 برداری گذاری و بهره های سرمايه سیاست 

تغلات، به دنبال کسب های حوزۀ املاک و مسای دارايی گيری از توانايی مديريت حرفه با بهره   راینيکگذاری املاک و مستغلات  صندوق سرمايه

 باشد.  های عمومی و خاص اين حوزه میبازده مناسب و کنترل ريسک 

 های صندوقگذاریچارچوب سرمايه 

واقع در استان تهران با کاربری مسکونی    ساختمانی )در صورت برخورداری از قوانين و مقررات(  اولويت صندوق در خريد مستغلات، خريد واحدهای

  و تجاری   های مسکونی و اداریگذاری محدود به استان تهران و کاربری شود که سه سال اول فعاليت، سرمايه بينی میاست. پيش   و تجاری  و اداری

های يادشده اضافه خواهد  يز برای کاربری های آتی نيز در صورت تصويب مجمع و با اصلاح اميدنامۀ صندوق، جغرافيايی جديدی نو در سال   باشد

های ساختمانی در  ها مثل سهام شرکت های غيرمنقول است و ساير دارايی گذاری و گردش دارايیموضوع اصلی فعاليت اين صندوق، سرمايه   شد.

پارک پول و تأمين سرمايه در گردش    گذاری در اوراق قرضه و رهنی و سپردۀ بانکی با هدف مديريت ريسک نقدينگی،های بعدی است. سرمايهرتبه

 شود.  صندوق انجام می 
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   کريس -3

گذارد؛ اين تغييرات ممکن است  تغيير وضعيت اقتصادی، قوانين و مقررات حاکم بر بازار اجاره و خريد و فروش املاک و مستغلات تحت تأثير می

های مرتبط با بازار املاک و  سبد دارايی صندوق مستقيماً تحت تأثير ريسکها و درآمد عملياتی صندوق شود.  گذاری باعث کاهش ارزش سرمايه

 مستغلات به شرح زير است: 

رشد متناسب قيمت  و عدم   1396تا    1392های  توان به رکود سال رکود اقتصادی در سطح کشور و در حوزۀ فعاليت صندوق: برای مثال می  •

های  تواند باعث افت شديد ساخت واحد های وابسته به ساختمان نيز می مدت صنعتزمين و مسکن در اين دوره اشاره کرد. رکود طولانی 

های وابسته به  های عادی صنعت گذاران از اين حوزه شود. علت آن است که برگشت ظرفيت های انسانی و سرمايه ساختمانی و خروج نيرو 

 شود. سرعت انجام نمی  ساختمان پس از دورۀ رکود بلندمدت در بازار مسکن و واحدهای اداری به

های حوزۀ فعاليت خود با بازيگران سنتی فعلی بازار در رقابت خواهد بود. ورود گستردۀ ساير  رقابت: صندوق املاک مستغلات در مورد دارايی •

های  سبد دارايی  تواند برها برای جذب سرمايه و سود بيشتر میهای املاک و مستغلات در آينده نيز محتمل است. رقابت بين صندوق صندوق 

 گذاری مجدد آن اثرگذار باشد. صندوق و توانايی در سرمايه

گذاری مجدد آن  های صندوق و نيز سرمايهتلاطم در بازار املاک: نوسانات در عرضه و تقاضای اين طبقۀ دارايی مستقيماً در فروش دارايی •

 اثرگذار است. 

های صندوق متقاضی اجاره و خريد وجود  نی: اين احتمال وجود دارد که برای دارايی های آپارتمانی صندوق برای مدت طولاخالی ماندن واحد  •

های آن  نداشته باشد و مدت زمان انعقاد قرارداد اجاره يا فروش دارايی طولانی شود؛ اين رويداد بر فعاليت عملياتی صندوق و گردش دارايی 

صندوق ممکن است به فروش اعتباری بلندمدت واحدها منجر شود که اين  اثر منفی دارد. عدم متحرک واحدهای معاملاتی روی واحدهای  

 گذاری است. خود ريسک ديگری برای اين سرمايه

برداری باعث کاهش منابع نقد شرکت و  وقفه در ايجاد درآمد به دليل نياز به تعميرات و نوسازی: تعميرات و نوسازی واحدهای در دست بهره  •

 رۀ تعميرات خواهد شد. کاهش درآمد عملياتی آن در دو

داری و فروش: ريسک محيط قانونی و مقرراتی مثل و تغيير در  های اداری و مسکونی و تغيير در قوانين مربوط به اجاره تغيير نرخ اجارۀ واحد  •

لاک و مستغلات  ای بر قيمت امنرخ ماليات بر درآمد اجاره و فروش، بر فعاليت شرکت اثرگذار است. تغيير نرخ اجاره نيز که نقش عمده 

 گذاری در اين حوزه است. دارد منشاء ريسک ديگری برای سرمايه
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گذاری صندوق و   از نسبت اهرم مالی مناسب سبب کاهش هزينۀ سرمايه   افزايش نرخ بهره و محدوديت صندوق در دريافت تسهيلات: استفاده  •

ها، بر دسترسی صندوق به منابع  تسهيلات يا کلاهش نقدينگی بانک  گذاران است. افزايش نرخ بهرۀ دريافتسازی ارزش سرمايۀ سرمايه بهينه

 تأمين مالی و هزينۀ تأمين مالی آن اثرگذار است.  

های عملياتی باعث کاهش  افزايش نرخ اجاره متناسب با هزينههای عملياتی و در پی آن کاهش وجوه نقد عملياتی: عدم افزايش نامتناسب هزينه •

 ذاری را در پی دارد.گارزش واحدهای سرمايه 

 های صندوق و نحوة انتقال دارايی  کردن ق یتوثهای صندوق در مورد سیاست -4

گذاری  جديد و خريد املاک و مستغلات موضوع سرمايه  یهای گذار ه يسرماهای غيرمنقول صندوق تنها در صورت اخذ وام جهت  گذاری دارايی وثيقه

ها يا ساير موضوعات مرتبط با  برداری از دارايیهای غيرمنقول در بهره گذاری و خريد دارايیهای سرمايه صندوق انجام خواهد گرفت. به جزء فعاليت 

 گيرد.د صندوق صورت نمی های غيرمنقول موجود در سبگذاری از محل دارايی گونه وثيقهفعاليت صندوق، هيچ

گذاران عمومی، مؤسسين صندوق تا پايان سال سوم از فعاليت صندوق، مجاز به فروش واحدهای تحت مالکيت  در راستای اطمينان بخشی به سرمايه 

مله بين مؤسسان( و به اين  توانند در صورت تأييد سازمان، واحدهای يادشده را به يکديگر  واگذار نمايند)معا خود به غير نخواهند بود صرفاً می 

گذاری مرکزی بلوکه خواهند کرد. آزادسازی اين واحدها منوط به پايان سال مالی سوم  منظور واحدهای تحت مالکيت خود را نزد شرکت سپرده 

 صندوق است. 

 ها گذاری دارايی ارزش -5

از فهرست دارايیگذاری واحدهای صندوق املاک و مستغلات نیک ارزش  منظوربه  برآوردی  اول  شود و سپس های صندوق تهیه میرای، در مرحلة 

به  های صندوق ها، ارزش خالص دارايی ها از ارزش دارايیگیرد. در نهايت از طريق کسر ارزش بدهی گذاری مستقل، واقعی و مورد اتکا صورت می ارزش

 شود. آيد؛ از اين ارزش برای محاسبه ارزش واحدهای صندوق استفاده میمی  دست

 ی محاسبة ارزش املاک و مستغلات به چهار طريق میسر است: طورکلبه 

توجه    شود. بايدداری میشده ثبت و نگه شده )ارزش دفتری(: در اين رويکرد ارزش املاک و مستغلات به مقدار بهای تمامرويکرد بهای تاريخی تمام  •

 گرفتندهينادشود. اين روش به دلیل  شده املاک و مستغلات قلمداد نمی های بهای تمامهای مالی تحصیل املاک و مستغلات جزو هزينه داشت که هزينه 

استفاده از اين روش   حالنيبااباشد.  های املاک و مستغلات نمیهای صندوقشده در طی زمان، مناسب ارزشیابی دارايی ايجاد  افزودةارزش اثر تورم و  

 کند.منقول را میسر میهای غیربینی و برآوردی از قیمت دارايیامکان پیش 

های قیمت   آوری اطلاعاتو جمع   پیمايش  اساس بر  منقول  های غیردارايی  گذاریارزش   ، مطابق اين رويکردای:  رويکرد ارزش منصفانه با بررسی مقايسه •

هم جای  که در محدودة جغرافیايی نزديک به مشابههای ويژگی ايربا عمر و ارزش تجاری و س املاک ک، درزمانی نزدي فواصل در  معاملات مشابه

که هر اين   بهباتوجهمطالعه گردد.    شنهادهایپبايد از دو گروه اطلاعات مربوط به سابقة معاملات و سابقة    مورداستفادهگیرد. اطلاعات  اند، انجام می گرفته
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گذاری مبتنی بر اين رويکرد نیز فاقد است و امکان وجود دو ملک کاملاً مشابه منتفی است، لذا ارزش  فردمنحصربهيکتا و    رمنقولیغهای  يک از دارايی 

 دقت کافی خواهد بود.

اين منظور از بهای ناخالص جايگزينی  شود؛ به: در اين رويکرد از بهای ناخالص جايگزينی هر دارايی استفاده میمستهلک شدهرويکرد بهای جايگزينی  •

های غیرمنقول بر میزان استهلاک برداری از دارايی و موقعیت جغرافیايی دارايیشود. کیفیت اولیة دارايی، میزان بهره دارايی، استهلاک فعلی کسر می  آن

 ها باشد.ر از ارزش برآوردی ساير روش تواند کمتر يا بیشتبرآوردی در اين روش می   و ارزش جايگزينی دارايی اثرگذار است. ارزش

های غیرمنقول در طی زمان مشخصی برداری قرار گیرد و يا سبدی از دارايی يک دارايی غیرمنقول مورد بهره  کهیدرصورت های نقد:  رويکرد تنزيل جريان  •

اتکا در های قابلمنقول يکی از شیوه های غیری آتی دارايی های نقدگردد. تنزيل جريانهای نقدی ايجاد می ای از جريانمورد معامله قرار گیرد، مجموعه 

های غیرنقدی و نیز به دلیل وجود جريان نقدی حاصل از عملیات های املاک و مستغلات بر سبدی از دارايی گذاری است. به دلیل مالکیت صندوقارزش

 ، اين رويکرد کاربرد فراوانی دارد. دوفروشيخربرداری و بهره

منقول موضوع صندوق توسط هیئت کارشناسی متشکل از حداقل سه عضو از کارشناسان رسمی های غیرگذاری دارايیسنامة صندوق، ارزش بر اساس اسا

گیرد و اعضای آن با درخواست مدير و انتخاب کانون يا مرکز دادگستری يا مرکز وکلا، کارشناسان رسمی و مشاوران خانوادة قوة قضايیه انجام می 

 37مادة    13  بندموضوع و همچنین تهیة گزارش    دوفروش يخرگذاری در زمان  منقول موضوع سرمايه های غیرگذاری دارايیشود. ارزش مربوطه انجام می 

مشخص( از طريق هیئت   زمانی  گذاری صندوق در مقاطعتهیه گزارش ارزش خالص واحدهای سرمايهرای )اساسنامة صندوق املاک و مستغلات نیک

روز قابل استناد است. در   90گذاری صندوق حداکثر تا  منقول موضوع سرمايههای غیرگذاری دارايیشود. گزارش ارزش شناسی محاسبه و ارائه می کار

  بهباتوجه گردد که ارزش منصفانة دارايی  شود و تصريح می قدمت ساختمان و باقیماندة عمر مفید آن، اظهارنظر می   در خصوصگزارش هیئت کارشناسی 

تعیین شده است نوع کاربری  از روش توانند بر اساس شرايط دارايی اعضای هیئت کارشناسی می  .قدمت، کیفیت ساخت، موقعیت و  های مختلف ها 

 گذاری استفاده کنند.ارزش

ده و متراژ عرصه و اعیان به  ای و ساير موارد( اظهارنظر شبرگ، سند دفترچه وضعیت و نوع مالکیت )سند تک   در خصوصدر گزارش هیئت کارشناسی،  

تمام يا   بودن  یوقفدارايی يا وجود حقوق ارتفاقی، در گزارش هیئت کارشناسی به    بودن  یاوقافگیرد. همچنین در صورت  تفکیک مورد اشاره قرار می 

 شود.خص می ها به تفکیک عرصه و اعیان اشاره شده و تأثیر حقوق ارتفاقی بر املاک ارزيابی مشبخشی از مالکیت دارايی 

گردد. همچنین در صورتی که بخشی از زمین يا ساختمان تحت تصرف و يا گذاری عرصه و اعیان به تفکیک ارائه می در تهیة گزارش کارشناسی، ارزش 

گذاری با در نظر گرفتن ارزش مالکیت اشخاص ثالث و يا دارای حقوق ارتفاقی باشد، هیئت کارشناسی خود را با توضیح موارد مزبور و ذکر اين نکته که  

 کند.اين موضوع صورت گرفته، تهیه می 
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های کاهش هزينه  منظوربه رای در موضوع تبديل به احسن کردن واحدهای مسکونی متقاضیان و  سیاست صندوق املاک و مستغلات نیک  به  باتوجه

گیر در موضوع فعالیت صندوق  گذاران و نهادهای تصمیموافقت قانون عملیاتی صندوق و افزايش سرعت تطبیق معاملات، صندوق تلاش خواهد کرد که م

 سرماية صندوق را اخذ کند.  %5معاملة کمتر از  باارزشهای غیرمنقول مورد معامله دارايی  را نسبت به معافیت تهیة گزارش کارشناسی برای

کیت در مورد اقلام موجود در طبقة زمین و ساختمان به تفکیک ارائه  در گزارش توجیهی افزايش سرماية مورد تأيید بازرس قانونی، وضعیت و نوع مال

دار( جهت انتقال به سرماية صندوق  ای )منگولهبرگ و سند دفترچههای دارای سند مالکیت تک ها و ساختمانتنها ارزش زمین  خصوصنيدراشود.  می

در گزارش توجیهی افزايش سرماية مورد تأيید بازرس قانونی،    .باشدبه سرمايه نمی   انتقالو ارزش ساير اسناد و املاک اوقافی، قابل   است مورد قبول  

شده و مفروضات مبنای های آتی به تفکیک اقلام موجود در طبقة ساختمان ارائه هزينة استهلاک قبل و بعد از افزايش سرمايه و هزينة استهلاک سال

  گردد.تعیین آن تشريح می

 های صندوق و نحوة انتقال دارايی  کردن ق یتوثهای صندوق در مورد سیاست -6

دارايی وثیقه وام جهت  گذاری  اخذ  تنها در صورت  املاک و مستغلات موضوع سرمايه هایگذاره يسرماهای غیرمنقول صندوق  گذاری ی جديد و خريد 

ها يا ساير موضوعات مرتبط با فعالیت برداری از دارايیهای غیرمنقول در بهرهگذاری و خريد دارايیسرمايههای  صندوق انجام خواهد گرفت. به جزء فعالیت

 گیرد.های غیرمنقول موجود در سبد صندوق صورت نمی گذاری از محل دارايیگونه وثیقه صندوق، هیچ

ن سال سوم از فعالیت صندوق، مجاز به فروش واحدهای تحت مالکیت خود گذاران عمومی، مؤسسین صندوق تا پايادر راستای اطمینان بخشی به سرمايه 

توانند در صورت تأيید سازمان، واحدهای يادشده را به يکديگر  واگذار نمايند)معامله بین مؤسسان( و به اين منظور واحدهای به غیر نخواهند بود صرفاً می 

 خواهند کرد. آزادسازی اين واحدها منوط به پايان سال مالی سوم صندوق است. گذاری مرکزی بلوکه تحت مالکیت خود را نزد شرکت سپرده

 تقسیم عوايد صندوق -7

زمان  در  اساسنامه،  نمی مطابق  که  تأيید مجمع  مورد  از يکهای  بايد حداقل    تواند  باشد،  بیشتر  اجارة   90سال  از  دريافتی حاصل  درآمدهای  از  درصد 

های گذاری در اوراق بهادار تحت تملک صندوق، پس از کسر هزينهها و سود دريافتی ناشی از سرمايه ريافتی از سپرده های غیرمنقول و نیز سودهای د دارايی

های رسی صندوق بین دارندگان واحدهای آن تقسیم گردد. پرداخت سودهای ناشی از فروش املاک و مستغلات با پیشنهاد مدير و تصويب مجمع مرتبط با بر

و معاوضة واحدهای ساختمانی است،   دوفروشيخررای بر اينکه عمدة تمرکز صندوق املاک و مستغلات نیک  به باتوجهپذير است.  انهای مالی امکصورت

واحدهای ساختمانی   دوفروشيخر رود سودهای حاصل ازلذا سودهای حاصل از اين معاملات، عمدة سود فعالیت صندوق را تشکیل خواهند داد. انتظار می 

ی مجدد نقدينگی حاصل از فروش گذاره يسرماشده و برای توسعة فعالیت صندوق استفاده شود. هدف مدير صندوق    اية صندوق انباشتهدر حساب سرم

گذاران در بلندمدت و از طريق افزايش ای برای سرمايههاست؛ در نتیجه سیاست صندوق محقق ساختن عايدی سرمايهها و گردش مناسب دارايی دارايی

 ی در بازار است.  گذارهيسرماارزش واحدهای 
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ای ( از طريق انتقال سود حاصل از عايدی سرمايهSmoothingرسازی سود )هموارای املاک و مستغلات نیکهای صندوق سیاست نيترمهميکی از 

دوره  دوفروشيخرسود   به  مستغلات  و  است.  املاک  آتی  پله   کهيی ازآنجاهای  مسکن  قیمت  دورهتابع  در  و  است  مدت ای  برای  قیمت  رکود  های 

های املاک و مستغلات ذخیره شود تا در دوره   دوفروش يخرب سود بالا، قسمتی از  های همراه با کسماند، ضرری است که در سالی ثابت می املاحظهقابل

انبوهگذاران صندوق تعلق گیرد. هموارسازی سود در شرکت شود، به سرمايهرکود که معاملات انجام نمی وساز امری ساز و فعال در صنعت ساختهای 

 است.  اجتنابرقابل یغهای املاک و مستغلات نیز صندوق  گیرد و رعايت آن درشده است و مورد عمل قرار میشناخته

 

  

  

  

 املاک و مستغلات نیک رای مدير صندوق سرمايه گذاری 


