


 

 

  

 گذاریهای سرمایهبیانیه سیاست

 1406خرداد  31برای سال مالی منتهی به 



 

 

ی  مام تبرای    مندری نظامیگمیتصمند  یک فرآیو    استگذاری  هیت سرمایریدر واقع شالوده مد  (IPS)   گذاریهیهای سرما استیه سیانیب 

ابی  یت در دستیموفق  ش احتمالی افزا  ث ده و باع رک  ککمسک  یوازن بازده و رتعادل و  تکند که به  یگذاری معرفی م هیمات سرمایتصم

 .  شودیمگذاری  هیسرما مدت به اهداف بلند

 گردد.  یفا م یل ایبه شرح ذ رایاملاک و مستغلات نیک یگذارهیسرماهای صندوق استیور طرح جامع اهداف و سظن منیبد

   یگذارهیسرمااهداف 

 یگذارهیسرما  استیو س  هاتیاولو .1

گذاری در واحدهای ساختمانی با کاربری مسکونی و اداری را در  تمرکز بر بازار املاک و مستغلات استان تهران، سرمایهصندوق با  

همچنین صندوق    ؛برداری خواهد نمودهای موجود در این بازار بهرهدستور کار دارد و در چارچوب امیدنامه مصوب صندوق، از فرصت

تواند فرآیند تبدیل به احسن املاک را برای مالکان تسهیل نماید؛ به این معنا که  از معاملات، میبا تأمین بخشی از نقدینگی مورد نی

تر از نظر موقعیت، متراژ، کیفیت، کاربری  مالک بتواند با فروش ملک فعلی خود و تأمین نقدینگی لازم، نسبت به خرید ملک مناسب

ویژگی نماید یا سایر  اقدام  ترتی  ؛های موردنظر  داراییب، صندوق ضمن سرمایهبدین  و گردش  غیرمنقول، میگذاری  با  های  تواند 

 .کردن نقدینگی مورد نیاز، به تسهیل و تسریع معاملات در بازار املاک کمک نماید فراهم

 صندوق  دنامهیدر چارچوب ام   یبه نقدشوندگ  یچابک در بازار املاک و با هدف دسترس  ی گذارهیسرما .2

بهره  صندوق از فرصتبه  یریگبا هدف  رو  یگذارهیسرما  ی هاموقع  و مستغلات،  املاک  بازار  و فرصت  یکردیدر  محور در  چابک 

مقرر در اساسنامه    یهاتیالزامات و محدود  تیراستا، ضمن رعا  نی . در ادی نمایمناسب اتخاذ م   یهاییو انتخاب دارا  یابیارز  ، ییشناسا

ام بازده  یابیشود که ضمن دست   تیریمد  یاگونهبه  هاییدارا  بیترک  شودیصندوق، تلاش م   دنامهیو  تأم  یبه  امکان    نیمطلوب، 

 صندوق فراهم باشد  یازهایبازار و ن طیو منابع صندوق متناسب با شرا هاییمناسب دارا ی و نقدشوندگ ی نگینقد

 : یگذارهیسرما  سکی و ر  ها ییدارا  یا حرفه  تیریمد .3

ریزی برای خرید،  و برنامه  شناسایی و انتخاب املاک مناسبهای تخصصی و کارشناسی، نسبت به  گیری از ظرفیتصندوق با بهره

های هر دارایی و ملاحظات بازدهی و ریسک،  نماید. در این راستا، متناسب با شرایط بازار، ویژگیها اقدام مینگهداری و فروش آن

در چارچوب امیدنامه   خرید اهرمی، خرید از طریق مزایده و فروش اقساطیهای متنوع معاملاتی از جمله  ها و روشاستفاده از رویه 

های  گیری از فرصتپذیری صندوق، بهرهمصوب صندوق مورد توجه قرار خواهد گرفت. اتخاذ این رویکرد با هدف افزایش انعطاف

 . شودبازار و مدیریت بهینه ریسک و نقدینگی انجام می

 

 

 



 

 

  صندوق یگذارهیسرماهای سیاست

 گذاری های مورد سرمایهدارایی ✓

جهت    یاشدهنییتع  شیاز پ   ییدارا  گونهچیشده و لذا ه  سیتأس  ی به صورت نقد  یراک یاملاک و مستغلات ن  یگذارهیصندوق سرما

در اساسنامه صندوق و مطابق با    شدهنییخود را صرفاً در چارچوب حدود تع  یهایگذارهیوجود ندارد. صندوق سرما  یگذارهیسرما

ا  فاتیتشر   یبر مبنا  هایی دارا  دیموجود در خر  یهابازار املاک و چالش  طی انجام خواهد داد. با توجه به شرا  دنامهیام  نیمندرج در 

  ییدارا  نیتوافق، تأم  ندیشدن فرآ  ی طولان  ا یان  فروشندگ  یتوسط برخ  یکارشناس  متیق  رشیاز جمله عدم پذ  ، یکارشناس  یهامتیق

تلاش    ،یگذارهیمختلف سرما  یها فرصت  یصندوق ضمن بررس  رو،نی. ازاشد همراه با  یی ها تیممکن است با محدود  یمناسب از بازار عاد

 . دی مناسب اقدام نما  یهاییلازم، نسبت به انتخاب و تملک دارا یها یابیو انجام ارز گذارانهیصرفه و صلاح سرما تیخواهد کرد با رعا 

 برداری گذاری و بهرههای سرمایهسیاست  ✓

همواره حداقل    شودیراستا، تلاش م   نیدر ا  ؛استوار است  یپرتفو  یر یپذو حفظ انعطاف  یاهیبازده سرما  یراهبرد صندوق بر حداکثرساز

مناسب بازار و    یهااز فرصت   یبرداردهند تا امکان بهره  لیو آماده فروش تشک  شدهلیتکم  یصندوق را واحدها  یهاییاز دارا  یمین

از محل   داری پا  یدرآمد  انیتا جر  ابدییبه املاک درآمدزا اختصاص م  زین  یاز پرتفو  یباشد. بخش محدود  فراهم  یاهیتحقق سود سرما

  ، ینگ ینقد  تیریخواهد شد تا ضمن مد  یگذارهیبا درآمد ثابت سرما   ینقد صندوق در ابزارهااز منابع    ی بخش  ن،یهمچن  ؛شود  جادیاجاره ا

  زیرا ن  دهیمزا  قیاز طر  دیخر  یها متعارف، فرصت  ی هایگذارهی. صندوق علاوه بر سرماابدی وجوه نقد کاهش    یفرصت نگهدار  نهیهز

معاملات،   گونهنیا  یو ثبت  یحقوق  یهایدگ یچیو پ   هاسک یحال، با توجه به ر  نیبا ا  کند؛ یم  یارزش بررس  جادیا  یبرا  یانه یعنوان گزبه

انجام خواهد    ییدارا  ی و اقتصاد  ی حقوق  تیوضع  تیاز شفاف  نانیاطم  صولو ح  ی کارشناس  یهایها صرفاً پس از انجام بررسورود به آن

 شد. 

 های صندوق گذاریچارچوب سرمایه ✓

در حدود مقرر در اساسنامه و مقررات    هایگذارهیسرما  هیشده و کل  میتنظ  دنامهیصندوق مطابق با مفاد ام  یگذاره یارچوب سرماچ

  ت ی)در صورت رعا  ی ساختمان  یواحدها   دیدر بخش املاک و مستغلات، خر  یگذارهیصندوق در سرما  تیمربوط انجام خواهد شد. اولو

 در استان تهران است.  یاراد ، یمسکون یهایبرو مقررات مربوط( با کار نیقوان

از جمله  ،یگذارهیسرما یهافرصت  ریاست و سا رمنقولیغ  ی هاییو گردش دارا ت یریمد  ،یگذارهیصندوق، سرما ت یفعال یاصل موضوع

در اوراق بهادار با    یگذارهیسرما  ن،یهمچن  ؛قرار خواهند داشت  یبعد   یهاتیدر اولو  ،یساختمان  یها در سهام شرکت  یگذارهیسرما

در    هیسرما  نیفرصت منابع نقد و تأم  نهیکاهش هز  ،ی نگینقد  سکیر  تیریبا هدف مد   ی بانک  یهاو سپرده  یدرآمد ثابت، اوراق رهن 

همچون    یی رهایدر مس  یگذارهیموجود در بازار، تجربه سرما  یهامستمر فرصت  یضمن بررس  صندوق.  گردش صندوق انجام خواهد شد



 

 

رهن و اجاره، در    یقراردادها  تیاز ظرف  یریگراستا، امکان بهره  نی. در ادهدیمدنظر قرار م   زیو بازار اجاره را ن  یادهیمزا  یدهایخر

 .قرار خواهد گرفت یمورد بررس  ،یتو مقررا یالزامات حقوق تیو رعا یاقتصاد هیصورت توج

رو  با به  اقساط  یفعل  کردیتوجه  فروش  به  نسبت  ناظر  اقساط  یهابرنامه  یاجرا  ها،ییدارا  ینهاد  فروش  کوتاه  یگسترده  با  در  مدت 

 ن یاز ا  یریگامکان بهره  گذاران،هیمنافع سرما  تیو مقررات و با رعا  نیحال، صندوق در چارچوب قوان  نیبا ا  ؛همراه است  یی هاتیمحدود

     رد.خواهد ک یریگیو پ  یلازم بررس طیشراشدن   فراهمرا در صورت  تیظرف

 گذاریهای سرمایهگزینههای انتخاب و نظارت بر  روش

 ار یصندوق از اخت  ریو مقررات مربوط، مد  نیمفاد اساسنامه، قوان  ت یصندوق و با رعا  یگذارهیسرما  یهااستیچارچوب اهداف و س  در

ترک  یریگمیتصم و  نحوه  خصوص  وظا  یهایگذارهیسرما  بیدر  حدود  در  است.  برخوردار  مسئول  فی صندوق  مد   ی هات یو    ر یرکن 

پ   یو معرف  یی دار شناسابردار، عهدهبهره  ری به عنوان مد  یرأکین  ساختو    ه یسرما  ت یریبردار، شرکت مدبهره جهت   یشنهادیاملاک 

ارائه برآوردها  یگذارهیسرما پ   ،یواگذار  مرتبط با املاک، حسب مورد در زمان تملک و   یمتیق  یصندوق و  بود.    ی شنهادهایخواهد 

  یمبنا  ،یگذارهیسرما   یهامقررات و نصاب  تیصندوق و با رعا  رید توسط م   ی ابیو ارز  یبردار پس از بررسبهره  ریشده توسط مدارائه 

 قرار خواهد گرفت.  یریگمیتصم

پ   یو معرف  ییبردار در شناسابهره  ریمد استهلاک و حفظ و   راتیتعم  ، ینگهدار  یهانهیهز  یسازحداقل  کردیرو  ،یشنهادیاملاک  و 

  ی شنهادیپ  ی هانهیدر زمره گز یو مستهلک در حالت عاد ی میاساس، املاک قد ن یبر ا ؛ را مدنظر قرار خواهد داد ییارزش دارا شیافزا

صندوق، امکان    ریمد  صیخواهند شد که به تشخ  شنهادیپ   یصرفاً در موارد  یگرفت و املاک کلنگ   خواهندقرار ن  یگذارهیسرما  یبرا

تملک ملک و    قیکه صندوق بتواند از طر  یوساز وجود داشته باشد؛ به نحوو تخصص ساخت  یی آن به اشخاص واجد توانا  یواگذار

مستهلک    ، یمیقد تملک املاک    ن، یبنابرا  ؛ مند شودآن بهره  ینیآفررزشا  تیاز ظرف  ط،یواجد شرا  یمتقاض  ییآن تا زمان شناسا  ینگهدار

املاک،    گونهنیانجام خواهد شد و ا  طیواجد شرا  انیها به متقاضآن  یواگذار  تیو با احراز قابل  کردیرو  نیصرفاً در چارچوب ا  یکلنگ   ای

 صندوق قرار نخواهند گرفت. یگذارهی سرما یمورد نظر برا  یهانهیمعاوضه و تهاتر، در زمره گز طیدر شرا

موارد امکان    یهرچند در برخ  ،ییقضا   یهادهیو انجام معاملات مربوط به املاک موضوع مزا  یصندوق در بررس  ریبا توجه به تجربه مد

  تیبا عنا  کنیوجود دارد، ل  دهیمزا  هیپا  متیق  ای  یکارشناس  یبازار ملک با بها  متیاز تفاوت ق  یارزش افزوده قابل توجه ناش  ییشناسا

همراه بوده و    ییاجرا  ی هاتیموارد با ابهامات و محدود  یاملاک در برخ  ی و انتقال قطع  یادهیمعاملات مزا  شدن ییو نها   د ییأ ت  نکهیبه ا

بودن مدت زمان  با توجه به نامشخص  ، ییقضا  ی مربوط به نهادها  یها شدن وجوه صندوق در حساباز توقف و بلوکه  یفرصت ناش   نهیهز

دق  به  ند،یفرآ بر  قیطور  سرما  ریمد  کردیرو  ست،ین  آوردقابل  به  نسبت  مزا  یگذاره یصندوق  موضوع  املاک    ، یی قضا  یهادهیدر 

  ییتنها، بهمتعارف بازار  متیو ق  ده یمزا  ه یپا  متیق  ا ی   ی ارزش کارشناس  ان یاساس، صرف وجود اختلاف م  ن یبر ا  ؛ کارانه خواهد بودمحافظه

نخواهد گر  یگذارهیسرما   یبرا  یریگمیتصم  یمبنا ر  فت قرار  قطع  ینقدشوندگ   ، یزمان   ، ییاجرا  یهاسکیو  تحقق  امکان  منافع    ی و 

 مورد توجه قرار خواهد گرفت.   یابی ارز ندیدر فرآ زیمعامله ن یاقتصاد



 

 

مناسب املاک    ینگهدار  یبردار مسئول انجام اقدامات لازم برابهره  ر یمد  زیصندوق ن  تیاملاک تحت مالک  یخصوص نظارت و نگهدار  در

مستلزم پرداخت    یاقدامات ضرور  ریسا  ای  راتیتعم  ،یکه انجام اقدامات نگهدار  یها خواهد بود. در موارداز کاهش ارزش آن   یریو جلوگ

  هیدییصندوق و اخذ تأ ریمربوط را در ابتدا پرداخت نموده و پس از ارائه مستندات مربوط به مد یهانهیهز برداررهبه ریباشد، مد نهیهز

 بردار جبران خواهد شد. بهره ریشده به مد پرداخت   یهانهیصندوق، هز ریتوسط مد یمتول

 ط یمقرر و شرا  یهانصاب  ،یرگذاهیسرما  ی هااستیصندوق در چارچوب اهداف و س  ر یمد  ها، ی گذارهی سرما  یواگذار  کردیدر خصوص رو

صندوق در    کردیاقدام خواهد نمود. با توجه به رو  هاییدارا  یدر خصوص زمان و نحوه واگذار  میو اتخاذ تصم  یبازار، نسبت به بررس

 کردیدر خصوص املاک نوساز، رو  نخورده،دیو مستهلک و تمرکز بر تملک املاک نوساز و کل  یمیقد   املاکبه تملک    لیخصوص عدم تما

مناسب  طیبودن شراکه در صورت فراهم  یقرار خواهد داشت؛ به نحو تیدر اولو یواگذار یهاروش ریملک نسبت به سا یکجایفروش 

با هدف تسر  یکجای   یواگذار  ، یبازار و وجود متقاض نقد و بهره  یگذارهیرماس  لیدر تبد  عیملک  ا  ی مندبه وجه    جادشده،یاز ارزش 

 صندوق خواهد بود. یحیترج کردیرو

با املاک نوساز از   سهیدسته از املاک در مقا  نیا  نکهیبا توجه به ا  ز، یتوسط اشخاص ثالث ن  یبردارخصوص املاک در حال بهره  در

پذ  یاملاک   نیدر چن  یگذارهیصندوق برخوردارند، چنانچه سرما  یگذار هیدر سرما  یترنییپا  تیاولو صندوق در   کرد یرو  رد،یصورت 

بازار، ارزش روز   طیصندوق با لحاظ شرا  ریموارد، مد  نیخواهد بود. در ا  یگذارهیو خروج از سرما  روشدر ف  عیتسر  ،یمرحله واگذار

 اقدام خواهد نمود.  یزمان و روش مناسب واگذار نییت به تعنسب ، یو ملاحظات اقتصاد یبرداربهره ی قراردادها تیملک، وضع

  



 

 

 گذاری های سرمایهنصاب ✓

 گذاری موضوع سرمایه  ردیف 
های از کل دارایی گذارینصاب سرمایه 

 صندوق 

1 
گذاری زمین و های سرمایه گذاری در املاک و مستغلات، صندوقسرمایه 

 های ساختمانیساختمان و سهام شرکت
 درصد 100و حداکثر  درصد 70حداقل 

 درصد  100درصد و حداکثر  50حداقل  داری تملک املاک و مستغلات با هدف فروش یا اجاره 1-1

 درصد  100و حداکثر درصد  50حداقل  تملک با هدف فروش مجدد  1-1-2

 درصد  20حداکثر   ی داراجاره 1-1-3

 درصد  20حداکثر   تملیک( اجاره به شرط  - دار )اقساطی فروش مدت 1-1-4

 درصد  30حداکثر   گذاری زمین و ساختمان های سرمایهصندوق 2-1

 درصد  30حداکثر   های ساختمانی سهام شرکت 3-1

2 
گذاری در  های سرمایه گذاری در اوراق بهادار رهنی، صندوقسرمایه 

 اوراق بهادار با درآمد ثابت و گواهی سپرده بانکی
 درصد  30حداکثر 

 درصد  10حداکثر   اوراق بهادار رهنی 1-2

 درصد  30حداکثر   گذاری در اوراق بهادار با درآمد ثابت های سرمایهصندوق 2-2
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 گذاری در املاکچارچوب سرمایه ✓

 برای فروش   شده  یدارنگهداری املاک  تملک و نگه

o مبانی و شرایط معاملات، با رعایت مقررات، ضوابط و تشریفات قانونی حاکم بر صندوق  تملک املاک و تعیین   :تملک املاک

 .و در چارچوب امیدنامه مصوب صندوق انجام خواهد شد

o نگهدارهزینه و  تعمیر  سبز،  هزینه  ی:های  فضای  آسانسور،  نگهداری  جمله  از  املاک،  نگهداری  و  تعمیر  با  مرتبط  های 

بط، متناسب با سهم صندوق از کل ساختمان، توسط صندوق شناسایی و پرداخت خواهد  های مرتمشاعات و سایر هزینه



 

 

برداری انجام شده و پس از تأیید مدیر صندوق، از محل منابع صندوق  توسط مدیر بهره  ها ابتداًشد. پرداخت این هزینه 

 .صورت کامل نگهداری نمایدا بهها رتسویه خواهد شد. مدیر صندوق موظف است مستندات و مدارک مربوط به این هزینه

o ها، در صورت رعایت ویژه از اشخاص حقوقی و نهادهای مالی از جمله بانکدار املاک، بهخرید مدت:  دار املاکخرید مدت

 .پذیر خواهد بودرسانی قبلی در تارنمای صندوق، امکانضوابط و مقررات مربوط و پس از اطلاع

 داریاجاره

o داری واحدهای نوساز در اولویت صندوق نخواهد بود، مگر در مواردی که سایر واحدهای مسکونی  جارها :املاک نوساز  اجاره

داری قرار گرفته باشد؛ این رویکرد با هدف کاهش آثار  متعلق به اشخاص ثالث در همان ساختمان نیز در فرآیند اجاره

 .شودهای مرتبط با مشاعات اتخاذ میناشی از استهلاک و هزینه

o پذیر  ، حسب شرایط و صرفه و صلاح صندوق، امکاننخورده  دیکلداری واحدهای  اجاره :نخورده  دیکلسازی واحدهای آماده

برداری از ملک، از جمله شیرآلات، کابینت  های تجهیز و نصب ملزومات ضروری برای بهرهخواهد بود. در صورت نیاز، هزینه

 .سازی واحد توسط صندوق تأمین خواهد شدی بهسازی و آمادههاو سایر اقلام مورد نیاز، در قالب هزینه 

o های مقرر در جدول فوق و با لحاظ گزارش داری واحدهای اداری با رعایت حدنصاباجاره ی:داری واحدهای اداراجاره

به نحوه بها انجام خواهد شد. چنانچه در آینده مقررات مربوط  عنوان مبنای تعیین اجارهکارشناس رسمی دادگستری به

بهای قراردادهای جدید مطابق با رویه  بها تغییر نموده یا سازوکار دیگری از سوی نهاد ناظر ابلاغ شود، اجارهتعیین اجاره

 .و ضوابط جدید تعیین خواهد شد

 فروش اقساطی 

o الزامات مربوط، منوط به های مقرر در جدول فوق و با رعایت  فروش اقساطی املاک صرفاً تا سقف نصاب ی:فروش اقساط

 .تأیید متولی صندوق انجام خواهد شد

o اقساطی اقساطی، تضامین،  :  چارچوب قرارداد فروش  از جمله دوره فروش  اقساطی،  قراردادهای فروش  مفاد  سازوکار و 

نامه  اساس  ۶۵شرایط فسخ و تسویه و حداقل نرخ اسمی یا مؤثر مورد قبول، بر اساس مصوبات مجمع صندوق موضوع ماده  

تعیین خواهد شد. هرگونه تغییر در مصوبات مذکور نیز پس از برگزاری مجمع و پیش از انعقاد قرارداد، به نحو مقتضی به 

 .گذاران خواهد رسیداطلاع سرمایه

o درآمد حاصل از فروش اقساطی در دفاتر صندوق در دو بخش شناسایی خواهد شد:  شناسایی درآمد فروش اقساطی: 

شده ملک و ارزش کارشناسی آن در زمان فروش و درآمد مالی ناشی از  التفاوت بهای تمامناشی از مابهدرآمد عملیاتی  

تنزیل جریان انتظار آتی    ؛ های نقدی آتی قراردادتأمین مالی و  انعقاد قرارداد، کل درآمد مورد  بر این اساس، در زمان 

در عین حال،    ؛ایط قرارداد شناسایی خواهد گردیدشناسایی نخواهد شد و درآمد متناسب با گذشت زمان و تحقق شر



 

 

نیافته ثبت شده تحققهای دریافتنی و درآمدهای شناساییهای نقدی آتی قرارداد در دفاتر صندوق در قالب حسابجریان

 .و منعکس خواهد شد

o عتبر و شرایط بازار  نرخ و درآمد مالی حاصل از فروش اقساطی بر اساس گزارش کارشناسی م ی:مبنای محاسبه درآمد مال

 .در زمان انعقاد قرارداد تعیین و محاسبه خواهد شد

 گذاریعملکرد سرمایههای پایش و بازبینی سیاست

قرار خواهد گرفت.    ینیو بازب  شی مورد پا  ها ییاز دارا  ک یهر    تیبه ماه  صورت مستمر و با توجهصندوق به  یهایگذارهیسرما  عملکرد

املاک نسبت    ی ارزش کارشناس  راتییتغ  یو بررس  یگذارارزش   ی کارشناس  ی هاعملکرد املاک و مستغلات، گزارش   ی ابیارز  ی اصل  یمبنا

دوره ب  یهابه  خواهد  اودقبل  در  تغ  ،یابیارز  نی.  بر  عوامل  راتییعلاوه  ملک،  قب  ی ارزش  بهره  لیاز  و  اجاره  از    ،یبرداردرآمد حاصل 

 مورد توجه قرار خواهد گرفت. زیارزش ملک ن شیافزا تیبازار و ظرف طیشرا ، ینقدشوندگ تیوضع رات،یو تعم ینگهدار یهانهیهز

ارزش بازار املاک    راتییرشد ارزش املاک تحت تملک صندوق متناسب با روند تورم و تغ  ،یکارشناس  یهابر اساس گزارش  چنانچه

  ا یصندوق را نشان دهد، صرف گذشت زمان    یگذارهیسرما  یو ارزش اقتصاد  د یل، حفظ قدرت خرمح  نیاز ا  جادشده یبوده و ارزش ا

  تواندیصندوق م ر یمد ، یطیشرا نیدر چن  ؛آن نخواهد بود یبه واگذار میتصم ی مبنا یی تنهابه ،یگذارهیملک در سبد سرما  ماندنیباق 

 طیشدن شراملک تا زمان فراهم  ینسبت به ادامه نگهدار  ،یگذارهیسرما  دیو حفظ قدرت خر  ییارزش دارا  شیاز افزا  یمندبا هدف بهره

 . دیاقدام نما  یواگذار یمناسب برا

از املاک    یبخش  ای تمام    یشود که ورود به آن مستلزم واگذار  جادیصندوق ا  یبرا  یدیجد  یگذارهیمقابل، چنانچه فرصت سرما  در

مد باشد،  بررس  ریموجود  با  مدارائه  یبرآوردها  یصندوق  توسط  ارزبهره  ریشده  و  جابه  یابیبردار  از  تحقق  قابل  افزوده    یی جاارزش 

ملک موجود اقدام خواهد    یبا منافع حاصل از ادامه نگهدار  د یجد  یگذارهیسرما  ی منافع اقتصاد  سهیمقا نسبت به    ها، یگذارهیسرما

عوامل   ریو سا یکارشناس یبا توجه به برآوردها ،یگذارهیسرما ییجا از جابهحاصل  یکه ارزش افزوده و منافع اقتصاد ینمود. در صورت

 خواهد کرد؛ اقدام    د یجد  یگذارهیملک موجود و انتقال منابع به سرما   یباشد، صندوق نسبت به واگذار  ر یپذه یمؤثر، قابل توجه و توج

  یابیارز  یبر مبنا  یبه واگذار  می آن نبوده و تصم  یواگذار  یبرا  یکاف   ل یدل  نفسهیف   ،یگذارهیملک در سبد سرما  ک یرسوب    ن،یبنابرا

 اتخاذ خواهد شد.  یگذارهیسرما یهانهیبازده مورد انتظار گز سهیو مقا یاقتصاد

  ی هانهیهز  ،یواگذار  یو مدت زمان مورد انتظار برا ینقدشوندگ  زانیم ها،ییعلاوه بر ارزش روز دارا  ها،یگذارهیسرما  ینیبازب  ندیفرآ  در

 ن ی و اجاره، و همچن  یبرداربهره  یقراردادها   طیملک، شرا  یکیزیف  تیوضع  رات،یو تعم  ینگهدار  یهانهیمعامله، هز  میرمستقیو غ   میمستق

هر   یواگذار  ای  یدر خصوص نگهدار  یریگمیتصم  ب،یترت  نیبه ا  ؛ مورد توجه قرار خواهد گرفت  ندهیجاد ارزش افزوده در آیا  تیظرف

مورد   یگذارهیمرتبط با ادامه سرما  یهانهیملک انجام نشده و مجموعه منافع و هز  متیق  یاسم  راتییتغ  یاز املاک صرفاً بر مبنا  کی

 قرار خواهد گرفت.  یابیارز



 

 

 

  ،یگذارهیسرما  یهانصاب  تیتمرکز در انواع املاک، رعا  زانیرا از منظر م  یگذارهیسبد سرما  بیترک  یاصورت دورهصندوق به  ریمد

قرار خواهد داد. در    ینیمورد بازب  دی جد  یهایگذارهیسرما  یمنابع قابل دسترس برا  زانیو م  یبرداردر حال بهره  یهایی دارا  زانیم

در   رییتغ ای یگذارهیسرما کی سکیر شیبالاتر، افزا یاقتصاد تیبا جذاب  یگذارهیفرصت سرما جادیبازار، ا  طیشرا معنادار ریی صورت تغ

 وجود خواهد داشت.  های گذارهیسرما ییجاجابه یبرا میو اتخاذ تصم هاییدارا بیدر ترک یامکان بازنگر ،یو مقررات ی الزامات قانون

بهره  در حال  در  املاک  اجاره   یبردارخصوص  رعا  ز،ین  یدارو  به  الزام صندوق  به  توجه  برانصا  تیبا  مقرر  حال    یهاییدارا  یب  در 

باشد،    ریپذه یصندوق توج  یگذارهیسرما  یهاو در چارچوب نصاب  یکه ادامه آن از نظر اقتصاد  ی اجاره تا زمان  یقراردادها  ،یبرداربهره

بازار   طیو با لحاظ شرا  یکارشناس  یها اجاره، حسب مورد، با استناد به گزارش   یقراردادها  طیاملاک و شرا  یبها. اجارهافت یادامه خواهد  

اجاره با مستأجر توافق حاصل نشود، صندوق نسبت به  طیشرا ایقرارداد  دیکه در خصوص تمد یخواهد شد. در صورت ینیو بازب نییتع

 مود. صرفه و صلاح صندوق، اقدام خواهد ن تیابا رع  د، ی و جذب مستأجر جد ییشناسا

مرتبط با   یبا توجه به ملاحظات اقتصاد کردیرو ن یمتمرکز خواهد بود. ا یادار یعمدتاً بر واحدها یدار اجاره نهیصندوق در زم کردیرو

به    شود؛ یاتخاذ م  ،یو حقوق مربوط به انتقال سرقفل  اتی از مال  یقابل توجه ناش   ی هانه یاز جمله هز  ،یادار  یو فروش واحدها  دیخر

ارزش   شیاز افزا  یمدت بخش قابل توجهدر کوتاه  تواندیاملاک م  گونهنیا  یانتقال و واگذار  یهانهیهز  ط،یشرا  یکه در برخ  ینحو

از ملک از   یبردارو بهره  ینگهدار  ط،یواجد شرا  یادار  یرو، در خصوص واحدها  نیاز ا  ؛ دیاملاک را مستهلک نما  متیاز رشد ق  یناش

 صندوق باشد.  یبرا یترمناسب یاقتصاد نهیمدت، گزکوتاه یواگذاربا  سهی در مقا تواندیم یداراجاره قیطر

اصلاح  ،یصندوق در خصوص تداوم نگهدار ریمد یآت ماتیدر تصم هایگذارهیعملکرد سرما ینیو بازب ش یحاصل از پا جینتا  ت،ینها در

که    یاگونهمورد استفاده قرار خواهد گرفت؛ به  ها ی گذارهیسرما  یارواگذ  ا یو    یینوع دارا  کیکاهش وزن    ای  شیافزا  ،یبردارنحوه بهره

  یمنافع دارندگان واحدها  نیو تأم  سکیر  ت یریمد  ها، یی ارزش دارا  ش یصندوق همواره با هدف حفظ و افزا  یگذارهیسبد سرما   تیریمد

 انجام شود. یگذارهیسرما

 گذاری سرمایههای اثرگذار بر های شناسایی ریسکسیاست

موقع عوامل مؤثر بر  به یی صندوق و شناسا یهایی ارزش دارا شیحفظ و افزا ،یملک  یهایگذارهیسرما تیمستمر وضع یابیمنظور ارزبه

صورت  را به  یگذارهیسرما   دیجد  یهااملاک تحت تملک و فرصت  تیصندوق وضع  ریمد   ها، یگذارهیسرما  یاقتصاد  تیبازده و جذاب

در املاک و مستغلات و با در نظر    یگذارهیبلندمدت سرما   تیبا توجه به ماه  یابیارز  نیقرار خواهد داد. ا  یابیو ارز  یمورد بررس  یادوره

و لازم است    ستین  یگذارهیسرما  یعملکرد واقع  انگریب  ییتنهااملاک به  یارزش اسم  راتییموضوع انجام خواهد شد که تغ  نیگرفتن ا

 شود. سهیمقا یمرتبط با تملک و واگذار یهانهیمعاملات مشابه و هز متیبازار، نرخ تورم، ق یعموم طیارزش ملک با شرا راتییتغ

 



 

 

امکان تحقق    ،ینقدشوندگ   تیعرضه و تقاضا، قابل  طیارزش املاک، شرا  راتییو تغ  یکارشناس  یهاعلاوه بر گزارش  ش،یپا  ندیفرآ  در

انتظار فروش و ظرف  متیق   ن یا  جیمورد توجه قرار خواهد گرفت. نتا   زین  ها یگذارهیاز سرما  ک یارزش افزوده در هر    جادیا  تیمورد 

  هایگذارهیسرما  ی نیگزیجا  ا ی  یواگذار  ،یبرداراصلاح نحوه بهره  ،یصندوق در خصوص ادامه نگهدار  رید م  یریگمیدر تصم  هایبررس

قرار   یریگمیتصم  ی مبنا  یی تنهاملک، به  کیارزش    ی مقطع  شیافزا  ا یخصوص، صرف کاهش    نیمورد استفاده قرار خواهد گرفت. در ا

 انجام خواهد شد.  یگذارهیسرما یعوامل مؤثر بر ارزش اقتصاد عهو مجمو راتییبا توجه به روند تغ  هایابینگرفته و ارز

آن نسبت   رییتغ  زانیاز املاک تحت تملک صندوق و م  کیهر    یارزش کارشناس  ملک نسبت به دوره قبل:  یارزش کارشناس  رییغت

مذکور با    راتییقرار خواهد گرفت. تغ  یمورد بررس  یگذارهیعملکرد سرما  ی ابیارز  یاصل  یارهایاز مع  یکیعنوان  قبل، به  یهابه دوره

ملک مورد    یواگذار  ای  یدر خصوص ادامه نگهدار  یریگمیشده و در تصم  لیمؤثر بر ارزش ملک تحل  امل عو  ریبازار و سا  طیتوجه به شرا

 استفاده قرار خواهد گرفت. 

  یهایژگیو  ر یسن بنا و سا  ،یکاربر  ت،یاملاک مشابه از نظر نوع، موقع  یشده برامعاملات انجام  متی قمعاملات مشابه:  متی ق رییتغ

 زان یم  ی ابیارز  یبرا  یی مبنا  تواندیمعاملات مشابه م   متیق  راتییقرار خواهد گرفت. تغ  یملک مورد بررس  یی ایمؤثر، در محدوده جغراف

 بازار باشد.  یواقع  طیو ارزش مورد انتظار ملک با شرا یسانطباق ارزش کارشنا

خواهد شد    سهیمسکن مقا  متیارزش املاک تحت تملک صندوق با نرخ تورم و روند رشد ق   راتییتغ  مسکن:   مت یتورم و رشد ق  نرخ 

افزا افزا  زانیتا چه م  هاییارزش دارا  شیتا مشخص شود  و رشد ارزش املاک بوده است. در    هامتیق  یسطح عموم  شیمتناسب با 

مورد   یگذارهیاز منظر حفظ ارزش سرما  تواند یآن م  یرباشد، ادامه نگهدا  افتهی  ش یافزا  ارکه ارزش ملک متناسب با روند باز  یصورت

 . ردیتوجه قرار گ

 متیملک با ق  یارزش کارشناس  ،یگذارهیهر فرصت سرما  یدر زمان بررس  :دیخر  ی شنهادیپ  متی به ق  یارزش کارشناس  نسبت

ارزش افزوده از محل   جادیا  تیمعامله و ظرف  نانیاطم  هی حاش  زانی م  یابیمنظور ارزبه  سهیمقا  نیخواهد شد. ا  سهیمقا  دیخر  یشنهادیپ 

 مورد استفاده قرار خواهد گرفت. یگذارهیعدم انجام سرما  ایدر خصوص انجام  یریگمیتملک ملک انجام شده و در تصم

ق  زانیم  با  ملک  ارزش  انتظار فروش:  متی فاصله  بررس  مورد  زمان  کارشناس  یواگذار  ای  ینگهدار  یدر  ارزش  سا  یملک،    ریو 

مورد انتظار، با توجه به   متیفاصله و احتمال تحقق ق  نیا  زانیخواهد شد. م  سهیمورد انتظار فروش مقا   متیقابل اتکا با ق  یبرآوردها

 مورد توجه قرار خواهد گرفت.   یاقدام به واگذار  ای  یادامه نگهدار  تیجذاب  یابیدر ارزملک،   ینقدشوندگ   تیبازار و قابل طیشرا

 

 

 



 

 

 گذاری سرمایههای کسیر

ی فعالیت خود با بازیگران سنتی فعلی بازار در رقابت خواهد بود.  های حوزهرقابت: صندوق املاک مستغلات در مورد دارایی (1

ها برای جذب سرمایه و های املاک و مستغلات در آینده نیز محتمل است. رقابت بین صندوق ی سایر صندوق ورود گسترده

   گذاری مجدد آن اثرگذار باشد.های صندوق و توانایی در سرمایهدارایی تواند بر سبدسود بیشتر می

طبقه  (2 این  تقاضای  و  عرضه  در  نوسانات  املاک:  بازار  در  داراییتلاطم  فروش  در  مستقیماً  دارایی  نیز  ی  و  صندوق  های 

 .گذاری مجدد آن اثرگذار استسرمایه

های صندوق متقاضی  ی: این احتمال وجود دارد که برای داراییهای آپارتمانی صندوق برای مدت طولانخالی ماندن واحد (3

خرید وجود نداشته باشد و مدت زمان انعقاد قرارداد فروش دارایی طولانی شود؛ این رویداد بر فعالیت عملیاتی صندوق و  

فروش اعتباری  های آن اثر منفی دارد. عدم متحرک واحدهای معاملاتی روی واحدهای صندوق ممکن است به  گردش دارایی

  گذاری است.بلندمدت واحدها منجر شود که این خود ریسک دیگری برای این سرمایه

داری و فروش: ریسک محیط قانونی و مقرراتی مثل و تغییر در نرخ مالیات بر درآمد اجاره و  تغییر در قوانین مربوط به اجاره (4

 اثرگذار است. صندوقفروش بر فعالیت 

و محد (۵ بهره  نرخ  استفادهافزایش  تسهیلات:  دریافت  در  هزینه  ودیت صندوق  کاهش  سبب  مناسب  مالی  اهرم  نسبت  ی  از 

ی دریافت تسهیلات یا کلاهش  گذاران است. افزایش نرخ بهرهی سرمایهسازی ارزش سرمایهبهینه  گذاری صندوق و سرمایه

 ی تأمین مالی آن اثرگذار است. ها، بر دسترسی صندوق به منابع تأمین مالی و هزینهنقدینگی بانک

های  نرخ اجاره متناسب با هزینه  ش یعدم افزاهای عملیاتی و در پی آن کاهش وجوه نقد عملیاتی:  افزایش نامتناسب هزینه (۶

 .گذاری را در پی داردعملیاتی کاهش ارزش واحدهای سرمایه

اینکه گزارش ارزشریسک اختلاف قیمت واحدهای سرمایه (7 گذاری هیئت گذاری با ارزش خالص محاسبه شده: باتوجه به 

و افشا خواهد شد، ممکن است قیمت    هر شش ماه یک بار تهیه  کارشناسی برای برآورد قیمت منصفانه مستغلات صندوق، 

های صندوق )به جز در مواعد شش ماهه(  بازار با ارزش ذاتی متفاوت باشد، بدیهی است تغییرات روزانه ارزش خالص دارایی

بهادار در تملک صندوق است، لذا به دلیل ماهیت طبقه دارایی مستغلات و   کننده تغییرات قیمت بازار اوراق صرفاً منعکس

های صندوق که در تواتر  رود ارزش خالص داراییات تحلیلگران از تغییرات قیمت در بازار املاک و مستغلات، انتظار میانتظار

رعایت مفاد اساسنامه صندوق  لذا جهت    باشد؛ینمشود، لزوماً منطبق بر روند قیمت پایانی واحدهای صندوق  روزانه افشا می

 های مالی حاضر تهیه و متعاقباً منتشر خواهد گردید.  صندوق بر مبنای صورتگذاری گزارش ارزش خالص واحدهای سرمایه

سرمایهینقدشوندگریسک   (8 واحدهای  پذیرش  بازارگردانی :  صندوق  با  قرارداد  عقد  و  بهادار  اوراق  بازار  در  صندوق  گذاری 

کند  گذاران فراهم می رای سرمایهگذاری صندوق را تسهیل کــرده و این امکان را باختصاصی، خرید و فروش واحدهای سرمایه

گذاری خود را به قیمت منصفانه، فروخته و تبدیل به نقد نمایند.  تا در هــر موقع که تمایل داشته باشند واحــدهای سرمایه

های صندوق نیز همواره تابع شرایط  های بازارگردان محدود است و امکان تبدیل به نقدکردن داراییبا این حال، مسئولیت

بر  و ممکن است    استگذاری صندوق، تابع مقررات بورس  زار خواهد بود. از طرف دیگر خرید و فروش واحدهای سرمایهبا



 

 

-توانند واحدهای سرمایه گذاران نمیدر این شرایط، سرمایهکه    این مقررات، معاملات صندوق تعلیق یا متوقف گردد   اساس

 گذاری خود را به نقد تبدیل کنند. 

 ها گذاری دارایی رزش ا

  شدهنییو الزامات تع  ها هیفروش و تهاتر، مطابق رو  د،یمراحل خر  هی صندوق در کل  یگذارهیاملاک و مستغلات موضوع سرما  یگذاررزش ا

مورد   یهاروش  یو بر مبنا  یتخصص  یکارشناس  قیاز طر  رمنقولیغ   یهاییدارا  یگذاردر اساسنامه صندوق انجام خواهد شد. ارزش 

 خصوص، در چارچوب ضوابط مقرر قابل استناد خواهد بود.  ن یدر ا شدههیته یهاو گزارش  شدهمقررات مربوط انجام   دییتأ 

 :شودیم  نییتع ریز یهااز روش یک یصندوق بر اساس  تیاملاک و مستغلات موضوع فعال دیخر متیق

 ت؛یواجد صلاح یکارشناس ئتیشده توسط هانجام یگذارارزش  قیطر از (1

از حدود   یدر موارد  ،)منتخب متولی(  ت یصلاح  یدارا  یکارشناس رسم  کی  یگزارش کارشناس  قیطر  از (2 ارزش ملک  که 

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

مزا  قیطر  از (3 توسط دستگاه  یهادهیشرکت در  رعا   ،ییاجرا  یهابرگزارشده  به  تشر  طیشرا  هیکل  تیمشروط    ی قانون  فاتیو 

 مربوط.

ها صرفاً در چارچوب مقررات و ضوابط  بردار و اشخاص وابسته به آن بهره  ریمد  ن،یاملاک و مستغلات از ارکان صندوق، مؤسس  دیخر

 معاملات مجاز نخواهد بود.  گونهنیا یبرا یگذارارزش یهاروش یبوده و استفاده از برخ ریپذ امکان شدهنییتع

 های صندوق و نحوة انتقال دارایی کردنقیتوثهای صندوق در مورد سیاست

ی جدید و خرید املاک و مستغلات موضوع هایگذاره یسرماهای غیرمنقول صندوق تنها در صورت اخذ وام جهت  گذاری داراییوثیقه 

ها  برداری از دارایی های غیرمنقول در بهره گذاری و خرید داراییهای سرمایهفعالیتگذاری صندوق انجام خواهد گرفت. به جزء  سرمایه

هیچ فعالیت صندوق،  با  مرتبط  موضوعات  سایر  وثیقهیا  داراییگونه  از محل  سبد صندوق صورت گذاری  در  موجود  غیرمنقول  های 

 گیرد. نمی

 

 

 

 



 

 

 تقسیم عواید صندوق

درصد از درآمدهای دریافتی    90سال بیشتر باشد، باید حداقل    تواند از یکمجمع که نمی  های مورد تأییدمطابق اساسنامه، در زمان

گذاری در اوراق بهادار تحت  ها و سود دریافتی ناشی از سرمایههای غیرمنقول و نیز سودهای دریافتی از سپردهحاصل از اجارۀ دارایی

دهای آن تقسیم گردد. پرداخت سودهای ناشی از فروش املاک و  های صندوق بین دارندگان واحتملک صندوق، پس از کسر هزینه

که در سه سال مالی صندوق سعی    پذیر استهای مالی امکانهای صورت مستغلات با پیشنهاد مدیر و تصویب مجمع مرتبط با بررسی

 بود.  انداز بازار هدف و تصمیم مجمع خواهد بر تقسیم آن بوده است. تغییر در این موضوع منوط به چشم

 گذاری های سرمایههای بازنگری و بروزرسانی بیانیه سیاستسیاست

با اهداف صندوق،    یگذارهیسرما  ماتیاز انطباق مستمر راهبردها و تصم  نانیصندوق با هدف اطم  یگذارهیسرما   یهااست یس  هیانیب 

قرار خواهد    یابیو ارز  ینیمورد بازب  بارکی  یحداقل سال   ،یگذارهیسرما  یو منافع دارندگان واحدها  یو مقررات  یبازار، الزامات قانون  طیشرا

 گرفت.

بازار املاک و    طیشرا  راتییشده، تغانجام  یهایگذارهیعملکرد سرما  شده،نییتع  یهااستیتحقق اهداف و س  زانیم  ،ینیبازب  ندیفرآ  در

  یهایگذاره یتجربه حاصل از سرما  ها،ییدارا  ینقدشوندگ  طینرخ تورم، شرا  راتییتغ  ها،متیعرضه و تقاضا، روند ق  تیمستغلات، وضع

  یبررس  ن یحاصل از ا  جیقرار خواهد گرفت. نتا   یصندوق مورد بررس  دنامهی مقررات، اساسنامه و ام  ن،یقوان  راتییغت  نیو همچن  یقبل

 . ردیصندوق قرار گ یگذارهیسرما یهااستیس یروزرسانبه ای  لیاصلاح، تکم ی مبنا تواندیم

 تیو مقررات مؤثر بر فعال نیدر قوان رییو بازار املاک، تغ یاقتصاد ط یدر شرا تیبااهم راتییسالانه، در صورت وقوع تغ ینیبر بازب علاوه

  دیجد   یهاو فرصت  ها سکیر  ییشناسا   ا ی  ها ییدارا  بیدر ترک  یاساس  راتییتغ  جاد یصندوق، ا  یراهبردها  ا یدر اهداف    رییصندوق، تغ

  ان یاز پا ش یرا پ  یگذارهیسرما یهااستیس هیانی ب یبازنگر تواندیصندوق م  ریاثرگذار باشد، مد یفعل ی هااستیبر س هک یگذارهیسرما

 در دستور کار قرار دهد.  سالهکیدوره 

خواهد شد    ینسخه قبل  نیگزیمقرر، جا  داتییلازم و اخذ تأ  ی ندهایفرآ  یپس از ط  یگذارهیسرما   یهااستیس  هیانیب  شدهیبازنگر  نسخه

حسب مورد و مطابق الزامات    ه،یان ی در ب  جادشدهیا  راتییتغ  نیهمچن  ؛ صندوق قرار خواهد گرفت  یگذارهیسرما  ی هایریگمیتصم  ی و مبنا

 .دیخواهد رس یگذارهیسرما ی و دارندگان واحدها ربطیاطلاع ارکان ذ هب ،یو مقررات ی قانون
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