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برای   مند گيری نظامتصميمند  يک فرآيباشد و  يگذاری م هيت سرماي ريدر واقع شالوده مد  (IPS)گذاریهيهای سرمااستيه سيانيب  

ت در  يموفق  افزايش احتمال   ثده و باع رک  کسک کميبازده و روازن  تعادل و  ت کند که به  يگذاری معرفي مهيمات سرماي تصميمامت

 گذاری مي شود.  هي سرما مدتابي به اهداف بلنديدست

 گردد.  يفا ميل ايبه شرح ذ  رایاملاک و مستغلات نيکگذاری   هيهای صندوق سرمااستيور طرح جامع اهداف و سظن منيبد

   یگذار هياهداف سرما

 : يقيبازده حق جاديتورم و ا سکيپوشش ر ه،يحفظ ارزش سرما .1

ا  هيسرما  ديدر بازار املاک و مستغلات با حفظ قدرت خر  یگذارهيسرما افزا  يبازده   جاديو  از نرخ تورم، به   ه ي ارزش سرما  شيبالاتر 

هدف    نيمناسب، ا  رمنقوليغ   یها ييدر دارا  یگذاره يسرما  قياز طر  یراکي. صندوق املاک و مستغلات نکنديکمک م  گذارانهيسرما

 . کنديرا دنبال م

 :یگذارهيسرما ينقدشوندگ  شيو افزا داري درآمد پا جاديا .2

است.   گذارانهيمنابع، درصدد پرداخت سود به سرما  نهيبه  تيريدر اوراق بهادار و مد  یگذارهيسرما  ها، يي از دارا  یبرداربا بهره  صندوق 

را    ينقدشوندگ   سکيو کاهش ر  یگذارهيسرما  یتر واحدهاو فروش آسان  ديعال، امکان خرف  هيوجود بازارگردان و بازار ثانو  نيهمچن

 . کنديفراهم م 

 در املاک و مستغلات:  یگذارهيبه سرما يدسترس توسعه .3

  ها،يي دارا  یاحرفه   تيريو مد  یگذارهيسرما  یو فروش واحدها  ديبا مبالغ خرد، سهولت خر  یگذارهيبا فراهم کردن امکان سرما  صندوق 

 . دهديرا کاهش م  ميمستق یگذارهيسرما یهاسکيو ر ليبه بازار املاک و مستغلات را تسه گذارانهيسرما يدسترس

 :یگذارهيسرما سکيو ر هاييدارا یاحرفه تيريمد .4

بازده و کنترل    شيافزا  یدر راستا  ، یگذارهيبه سبد سرما  يبخشو تنوع   ها يياز دارا  نهيبه  یبرداربهره  ،ي تخصص  تيريبا اتکا به مد  صندوق

 .کنديم تيفعال یگذارهيسرما سکير

 بازار املاک و مستغلات:   ياز ناهمگن نهيبه یبرداربهره .5

تقاضا   ، يکيزيف یهايژگيو و یسن بنا، کاربر ت،يموقع رينظ يناهمگن است و هر ملک با توجه به عوامل یاملاک و مستغلات بازار بازار

سو  ي متفاوت  یگذارارزش و   از  پ   یواحدها  گر،يد  یدارد.  تا  معمولاً  نخست  شي نوساز  بالاتر  اي  یبردار بهره  نياز  ارزش  از    ی سکونت، 



 

 

ملک شود.   یاهيبودن«، موجب کاهش ارزش سرما  دنخوردهي»کل  تيرفتن مز  نياز ب  ليبه دل  توانديها م برخوردارند و اجاره دادن آن 

ضمن حفظ    کنديتلاش م  ،ييفروش هر دارا  اي  یداراجاره  ،یبرداربهره  یمتناسب برا  یصندوق با اتخاذ راهبردها  تيريمد   رو،ن يازا

 کند.  جاديا گذاران هيسرما یبازده ممکن را برا نيشترياملاک، ب یاهيارزش سرما

 : گذارانهيسرما یارزش برا خلق .6

 داريمنافع پا  جاد يو ا  ها يي ارزش دارا  شيصندوق در جهت افزا  سکي ر  تيريو مد  ييدارا  تيريمد  ،یگذارهيسرما  یراهبردها  مجموعه

 .شوديبه کار گرفته م  گذارانهيسرما یبرا

  گذاری صندوق های سرمايهسیاست

 گذاریهای مورد سرمايهدارايي ✓

جهت    یاشدهنييتع  شياز پ   ييدارا  گونهچيشده و لذا ه  سيتأس  ی به صورت نقد  یراک ياملاک و مستغلات ن  یگذارهيصندوق سرما

در اساسنامه صندوق و مطابق با    شدهنييخود را صرفاً در چارچوب حدود تع  یهایگذارهيوجود ندارد. صندوق سرما  یگذارهيسرما

ا  فاتيتشر   یبر مبنا  هايي دارا  ديموجود در خر  یهابازار املاک و چالش  طي انجام خواهد داد. با توجه به شرا  دنامهيام  نيمندرج در 

  ييدارا  نيتوافق، تأم  نديشدن فرآ  ي طولان  ا يان  فروشندگ  يتوسط برخ  يکارشناس  متيق  رشياز جمله عدم پذ  ، يکارشناس  یهامتيق

تلاش    ،یگذارهيمختلف سرما  یها فرصت  يصندوق ضمن بررس  رو،ني. ازاشد همراه با  يي ها تيممکن است با محدود  یمناسب از بازار عاد

 . دي مناسب اقدام نما  یهاييلازم، نسبت به انتخاب و تملک دارا یها يابيو انجام ارز گذارانهيصرفه و صلاح سرما تيخواهد کرد با رعا 

 برداری گذاری و بهرههای سرمايهسياست ✓

همواره حداقل    شوديراستا، تلاش م  نياستوار است. در ا  یپرتفو  یر يپذو حفظ انعطاف  یاهيبازده سرما  یراهبرد صندوق بر حداکثرساز

مناسب بازار و    یهااز فرصت   یبرداردهند تا امکان بهره  ليو آماده فروش تشک  شدهليتکم  یصندوق را واحدها  یهايياز دارا  يمين

از محل   داري پا  یدرآمد  انيتا جر  ابدييبه املاک درآمدزا اختصاص م  زين  یاز پرتفو  یباشد. بخش محدود  فراهم  یاهيتحقق سود سرما

  ،ينگ ينقد  تيريخواهد شد تا ضمن مد  یگذارهيبا درآمد ثابت سرما  یاز منابع نقد صندوق در ابزارها  يبخش  ن،يشود. همچن  جادياجاره ا

  زيرا ن  دهيمزا  قياز طر  ديخر  یها متعارف، فرصت  ی هایگذارهي. صندوق علاوه بر سرماابدي وجوه نقد کاهش    یفرصت نگهدار  نهيهز

معاملات،   گونهنيا  يو ثبت  يحقوق  یهايدگ يچيو پ   هاسک يحال، با توجه به ر  نيبا ا  کند؛ يم  يارزش بررس  جاديا  یبرا  یانه يعنوان گزبه

انجام خواهد    ييدارا  ی و اقتصاد  ي حقوق  تيوضع  تياز شفاف  نانياطم  صولو ح  ي کارشناس  یهايسها صرفاً پس از انجام بررورود به آن

 شد. 

 های صندوق گذاریچارچوب سرمايه ✓



 

 

در حدود مقرر در اساسنامه و مقررات مربوط   هایگذاره يسرما  هيشده و کل  ميتنظ  دنامهيصندوق مطابق با مفاد ام  یگذاره يارچوب سرما

  ن يقوان  ت ي)در صورت رعا  ي ساختمان  ی واحدها  ديدر بخش املاک و مستغلات، خر  یگذارهيصندوق در سرما  تيانجام خواهد شد. اولو

صندوق،    تيدر سه سال نخست فعال  شوديم  ينيبشيدر استان تهران است. پ   یو تجار  یادار  ،يمسکون  ی هایبرو مقررات مربوط( با کار

  دنامهيمجمع و اصلاح ام  بيدر صورت تصو  ، يآت  ی هامذکور باشد و در سال  یهایمحدود به استان تهران و کاربر  ها یگذارهيتمرکز سرما

 .فراهم شود زيمناطق ن ريبه سا هایگذارهيسرما  ييايصندوق، امکان توسعه جغراف

از جمله  ،یگذارهيسرما یهافرصت  رياست و سا رمنقوليغ  ی هاييو گردش دارا ت يريمد  ،یگذارهيصندوق، سرما ت يفعال ياصل موضوع

در اوراق بهادار با    یگذارهيسرما  ن، يقرار خواهند داشت. همچن  یبعد   یهاتيدر اولو  ، يساختمان  یها در سهام شرکت  یگذارهيسرما

در    هيسرما  نيفرصت منابع نقد و تأم  نهيکاهش هز  ،ي نگينقد  سکير  تيريبا هدف مد   ي بانک  یهاو سپرده  يدرآمد ثابت، اوراق رهن 

همچون   يي رهايدر مس  یگذارهيموجود در بازار، تجربه سرما  یهامستمر فرصت  يضمن بررس  صندوق  .گردش صندوق انجام خواهد شد

ن و اجاره، در  ره  یقراردادها  تياز ظرف  یريگراستا، امکان بهره  ني. در ادهديمدنظر قرار م   زيو بازار اجاره را ن  یادهيمزا  یدهايخر

 .قرار خواهد گرفت يمورد بررس  ،يتو مقررا يالزامات حقوق تيو رعا یاقتصاد هيصورت توج

رو  با به  اقساط  يفعل  کرديتوجه  فروش  به  نسبت  ناظر  اقساط  یهابرنامه  یاجرا  ها،ييدارا  ينهاد  فروش  کوتاه  يگسترده  با  در  مدت 

  نياز ا  یريگامکان بهره  گذاران،هيمنافع سرما   تيو مقررات و با رعا   نيحال، صندوق در چارچوب قوان  ن يهمراه است. با ا  يي هاتيمحدود

     رد.خواهد ک یريگيو پ  يلازم بررس طيشدن شرا فراهمرا در صورت  تيظرف

  کريس

ی فعاليت خود با بازيگران سنتي فعلي بازار در رقابت خواهد بود.  های حوزهرقابت: صندوق املاک مستغلات در مورد دارايي (1

ها برای جذب سرمايه و است. رقابت بين صندوق های املاک و مستغلات در آينده نيز محتمل  ی ساير صندوق ورود گسترده

   گذاری مجدد آن اثرگذار باشد.های صندوق و توانايي در سرمايهتواند بر سبد داراييسود بيشتر مي

طبقه لاطم  ت (2 اين  تقاضای  و  عرضه  در  نوسانات  املاک:  بازار  داراييدر  فروش  در  مستقيماً  دارايي  نيز  ی  و  صندوق  های 

 .گذاری مجدد آن اثرگذار استسرمايه

های صندوق متقاضي  های آپارتماني صندوق برای مدت طولاني: اين احتمال وجود دارد که برای داراييخالي ماندن واحد (3

نداشته باشد و مدت زمان انعقاد قرارداد فروش دارايي طولاني شود؛ اين رويداد بر فعاليت عملياتي صندوق و    خريد وجود

های آن اثر منفي دارد. عدم متحرک واحدهای معاملاتي روی واحدهای صندوق ممکن است به فروش اعتباری  گردش دارايي

  گذاری است.ين سرمايهبلندمدت واحدها منجر شود که اين خود ريسک ديگری برای ا

ريسک محيط قانوني و مقرراتي مثل و تغيير در نرخ ماليات بر درآمد اجاره و  داری و فروش: تغيير در قوانين مربوط به اجاره (4

 اثرگذار است. صندوقفروش بر فعاليت 



 

 

استفاده (5 تسهيلات:  دريافت  در  و محدوديت صندوق  بهره  نرخ  هزينه  افزايش  کاهش  سبب  مناسب  مالي  اهرم  نسبت  ی  از 

ی دريافت تسهيلات يا کلاهش  گذاران است. افزايش نرخ بهره ی سرمايه يهسازی ارزش سرماگذاری صندوق و  بهينه سرمايه

 ی تأمين مالي آن اثرگذار است. ها، بر دسترسي صندوق به منابع تأمين مالي و هزينهنقدينگي بانک

استفاده (6 تسهيلات:  دريافت  در  و محدوديت صندوق  بهره  نرخ  هزينه  افزايش  کاهش  سبب  مناسب  مالي  اهرم  نسبت  ی  از 

ی دريافت تسهيلات يا کلاهش  گذاران است. افزايش نرخ بهره ی سرمايه يهسازی ارزش سرماگذاری صندوق و  بهينه سرمايه

 ی تأمين مالي آن اثرگذار است. ها، بر دسترسي صندوق به منابع تأمين مالي و هزينهنقدينگي بانک

های  تناسب با هزينهافزايش نرخ اجاره م های عملياتي و در پي آن کاهش وجوه نقد عملياتي: عدمافزايش نامتناسب هزينه (7

 گذاری را در پي داردعملياتي باعث کاهش ارزش واحدهای سرمايه

اينکه گزارش ارزشگذاری با ارزش خالص محاسبه شده:  ريسک اختلاف قيمت واحدهای سرمايه (8 گذاری هيئت باتوجه به 

هر شش ماه يک بار تهيه و افشا خواهد شد، ممکن است قيمت    کارشناسي برای برآورد قيمت منصفانه مستغلات صندوق، 

های صندوق )به جز در مواعد شش ماهه(  بازار با ارزش ذاتي متفاوت باشد، بديهي است تغييرات روزانه ارزش خالص دارايي

بهادار در تملک صندوق است، لذا به دليل ماهيت طبقه دارايي مستغلات و   کننده تغييرات قيمت بازار اوراق عکسصرفاً من

های صندوق که در تواتر  رود ارزش خالص داراييانتظارات تحليلگران از تغييرات قيمت در بازار املاک و مستغلات، انتظار مي

باشد لذا جهت رعايت مفاد اساسنامه صندوق  قيمت پاياني واحدهای صندوق نمي  شود، لزوماً منطبق بر روندروزانه افشا مي

 های مالي حاضر تهيه و متعاقباً منتشر خواهد گرديد.  گذاری صندوق بر مبنای صورتگزارش ارزش خالص واحدهای سرمايه

سرمايه (9 واحدهای  پذيرش  شوندگي:  نقد  بهادارريسک  اوراق  بازار  در  بازارگرداني   گذاری صندوق  با صندوق  قرارداد  عقد  و 

کند  گذاران فراهم مي گذاری صندوق را تسهيل کــرده و اين امکان را برای سرمايهاختصاصي، خريد و فروش واحدهای سرمايه

يند.  گذاری خود را به قيمت منصفانه، فروخته و تبديل به نقد نماتا در هــر موقع که تمايل داشته باشند واحــدهای سرمايه

های صندوق نيز همواره تابع شرايط  های بازارگردان محدود است و امکان تبديل به نقدکردن داراييبا اين حال، مسئوليت

باشد و ممکن است گذاری صندوق، تابع مقررات بورس ميبازار خواهد بود. از طرف ديگر خريد و فروش واحدهای سرمايه

-توانند واحدهای سرمايهگذاران نميق يا متوقف گردد، که در اين شرايط، سرمايهبراساس اين مقررات، معاملات صندوق تعلي

 گذاری خود را به نقد تبديل کنند. 

 

 

 

 

 



 

 

 ها گذاری دارايی رزش ا

  شدهنييو الزامات تع  ها هيبق روفروش و تهاتر، مطا  د،يمراحل خر  هي صندوق در کل  یگذارهياملاک و مستغلات موضوع سرما  یگذاررزش ا

مورد   یهاروش  یو بر مبنا  يتخصص  يکارشناس  قياز طر  رمنقوليغ   یهاييدارا  یگذاردر اساسنامه صندوق انجام خواهد شد. ارزش 

 خصوص، در چارچوب ضوابط مقرر قابل استناد خواهد بود.  ن يدر ا شدههيته یهاو گزارش  شدهمقررات مربوط انجام   دييتأ 

 :شوديم  نييتع ريز یهااز روش يک يصندوق بر اساس  تياملاک و مستغلات موضوع فعال ديخر متيق

 ت؛يواجد صلاح يکارشناس ئتيشده توسط هانجام یگذارارزش  قيطر از (1

از حدود   یدر موارد  ،)منتخب متولي(  ت يصلاح  یدارا  يکارشناس رسم  کي  يگزارش کارشناس  قيطر  از (2 ارزش ملک  که 

 صندوق کمتر باشد؛ درصد اندازه صندوق(   10)در اساسنامه  شدهنييتع

مزا  قيطر  از (3 توسط دستگاه  یهادهيشرکت در  رعا   ،يياجرا  یهابرگزارشده  به  تشر  طيشرا  هيکل  تيمشروط    ي قانون  فاتيو 

 مربوط.

ط  ها صرفاً در چارچوب مقررات و ضواب بردار و اشخاص وابسته به آن بهره  ريمد  ن،ياملاک و مستغلات از ارکان صندوق، مؤسس  ديخر

 معاملات مجاز نخواهد بود.  گونهنيا یبرا یگذارارزش یهاروش يبوده و استفاده از برخ ريپذ امکان شدهنييتع

 های صندوق و نحوة انتقال دارايی کردنقیتوثهای صندوق در مورد سیاست

ی جديد و خريد املاک و مستغلات موضوع هایگذاره يسرماهای غيرمنقول صندوق تنها در صورت اخذ وام جهت  گذاری داراييوثيقه 

ها  برداری از دارايي های غيرمنقول در بهره گذاری و خريد داراييسرمايههای  گذاری صندوق انجام خواهد گرفت. به جزء فعاليتسرمايه

هيچ فعاليت صندوق،  با  مرتبط  موضوعات  ساير  وثيقهيا  داراييگونه  از محل  سبد صندوق صورت گذاری  در  موجود  غيرمنقول  های 

 گيرد. نمي

 تقسیم عوايد صندوق

درصد از درآمدهای دريافتي    90سال بيشتر باشد، بايد حداقل    تواند از يکهای مورد تأييد مجمع که نميمطابق اساسنامه، در زمان

گذاری در اوراق بهادار تحت  ها و سود دريافتي ناشي از سرمايهريافتي از سپردههای غيرمنقول و نيز سودهای دحاصل از اجارۀ دارايي

های صندوق بين دارندگان واحدهای آن تقسيم گردد. پرداخت سودهای ناشي از فروش املاک و  تملک صندوق، پس از کسر هزينه

ه سال مالي صندوق سعي  در سکه    پذير استانهای مالي امکهای صورت مستغلات با پيشنهاد مدير و تصويب مجمع مرتبط با بررسي

   خواهد بود.انداز بازار هدف و تصميم مجمع چشمآن بوده است. تغيير در اين موضوع منوط به  بر تقسيم

  


