

��ر
 	��رش ر��� �� 
���  
  

 


وق ����ی��� 
      ���ر ���
 ���ی���ر
 



 
  
  
 


ق ��د  ������
   
��رش ����� �� ���� ر���  �ی�  
و ����  ��
���ر   !�
و ,%���:    ٠٢١- ٨٨(٣(٨٨٠  ، �%�ره ��>�:٨١٩٨٨-١٩٩١٧:  .و �  "8�  �8�٣ ���2ن، "67  ��   ،.�%�5  ی.��2   ��4  ���ن�: ���2ن، /. و �� ,-�,  ٩٨(٣٢&�� �%�ره #��    � ی"�  
�ی�7B!�ت در  ���@�. �� ٧٢٢<٨٩٧٧-٠٢١C�. رد و
��� و ����8@ �ی�@�>�ده "� ��� D���� د "� � ه.�ز��� ��2Kر �،ی"� .��ی�رز . �� . ,%  ���7B!�ت ر� �J% �ی� �ید�F و �>� ،.در@� ��Gه�@� وH5ن  
���G ��و ���F .�� در@� � ی�
ده و �!

ً
�C�M  �N,  O��8�


,���Q@� و ه ��Pر
ه�
 @���ی�!%��Gد �M وقدر �
رد  �C�B,�.و �� M
����
   �/ �2R2 �ر   ،یS, وش و�C

رد �Uی�  ,���
ه��� �@�س � �����ز !%��Gد �M وق. ��8,  ه�
 �M وقو��  � VW� رس و �ور�ق ��2د�ر
 د�ده � ه �@�.  �X@�ز��ن �
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 ) عام سهامی  (   امید تأمین سرمایه  :  مدیر صندوق 
� ����U� ��  ���@د  )!�م  .(@��2   � ��  �ی�V� �2ده�  �ی�ز, 

ع ��    .��5  l
�

8
ب �  ��١ده    ١٨n� ن ��ز�ر �ور�ق ��2د�ر
,�F.� .د
 .���� �� ���@� ��   �ی �
��ر   (١٠٣٢٠٧٠١٢٣ �-G  ٠٢/٠٨/١٣٩٠  4یدر   �� �O  �  D%p� q OG�  ��  Y@

��2@.  � �د�ره   �٢٣/٠٨/١٣٩٠
رخ    ١٨٢٢٩<�%�ره    . و U@ �Y  B/�ص  �د ,
و �ه#�� ����   � qt ر � @�8ت�p��
#�� ر@    �� �� ذ  �نی . �� � ���2ن   �@�  ��

�
%!  D%p�  �8�pر�
M 
ق  .�@���د C  رخ
� @�2م  �M���ن  ���5ده 
�%�ره    &٠٨/١٣٩/(١ 
ز p� ���د @�  �� �٠٧/٠٩/١٣٩
رخ    ٢١/١٢٢(<١و & 


@�ز��ن �
رس و �ور�ق ��2د�ر �د�ره �%��� �7B!�ت ,�2ده�  �

ع ����   .!%,
@ ����2.  v� ی  ��� !�م�C�   R ����@�@� ی��  
    �� O%����Vه    ��٢١ده و    ((�-

�Rی �S ی�  ��F ��ر    هی��د  .�@�@����  در  #��   &٢٧/١٠/١٣٩  4یو  �د�ره  �د ,
 ����� و  qt ه�  ر@  
��pر   ��@�8ت   ��#  �� ه%�w    ه����2ن  
ز   �� �@�. p�

5��C ��    رس    ٠٩/٠٩/١٣٩٠  4یدر ��ر   (&&٠(����١ �� �%�ره
 و �ز @�ز��ن �
 � P/� ور�ق ��2د�ر� .  

 �M� �,�x    �،/��-2  ���ن� /  ،.�5�%  
@�2ورد  ���ن� �� در ���2ن /��   . ���

هG� �y
�،  67"٢  .�@� DFو�  

  بذر امید آفرین گذاری  صندوق سرمایه 
و . O��F ������ �ز ,
ع @�M ��. ��2 وF  �یP� �   �CHر �� 
��Pر  �ی�M وق @���

8
ب �n� رگ� �n�٣٢٨٨٧ �%�ره    ٠٩/١٣٩٢/(٠  4یدر ��ر   �
د،. در �, �زه �

��pر   �� @�8ت qt ه� و �,�د ��DR #�� ����   &٠٧٧<٠٠٣٧<١  .و ���@� ��  


رس و   ��ن,�د @�ز  �n�١١١٩٧ �%�ره    ١٢/٠٩/١٣٩٢  4ی���2ن #�� و در ��ر �

ز   .�M وق B  �ی�@� �   |� �@�. }زم �� �
l   ه� �ور�ق ��2د�ر �� #�� ر@p�

@�ز��ن �
رس و �ور�ق ��2د�ر "Y �ز    ١٣٩٨/ �١٧/٠١
رخ    ٢١/١٢١&�٨١%�ره  
��ر ���
  v�  �� �F �م   D%p� ���   ���� 
ع , �ز  
ع �M وق ,.    �� ��~�ل  و  �� M ور 

���@ 
��Pر   �ی�M وق   v� و  
ده %,  ������  O��F ر   ��ت���� در  
ر �� 4ی �
�د�ره #�� ����   ١٣٩٨/(٣١/٠ �د ,t �8ت@
���2ن #�� ، و    
��pر   �� ه� و �

%, و درج  #�� �M وق  �ز   Y" ر�� �ز  ��2د�ر ���2ن  �ور�ق  
رس � �د ���� ,  4 ی�د 
@�ز��ن �
رس    . در @���,� �����7  "����7ت �M وق �� ,%�د "�Pر  ٠٨/١٣٩٨/(١


�M وق H D%Rور   �ی �  �O �ز �-G  ه ف �@�.     هیو �ور�ق ��2د�ر �tHز ��د   D����
  @�  �@�.  �ی � � ی� یو �  .��5  
ه� ی.�ز د�ر�  
@�    �O��Pر�ن و �-G �ی@���

 گذاریمشخصات صندوق سرمایه 
  بذر امید آفرین   گذارینام صندوق سرمایه
  سهامدر   گذاری نوع صندوق سرمایه 

 قابل معامله  گذاری صندوق سرمایه گذاریشیوه سرمایه 
۱۶/۸۰/۱۳۹۸ تاریخ آغاز فعالیت صندوق  

 ندارد دوره تقسیم سود صندوق سرمایه گذاری

 شناسه ملی 
۱۴۰۰۳۷۴۰۷۷۵ 

 

 ۱۴۰۴/ ۳۰/۰۲ تاریخ گزارش: 

 

٠ 

٢�٠٠٠ 

>�٠٠٠ 

)�٠٠٠ 

٨�٠٠٠ 

١٠�٠٠٠ 

١٢�٠٠٠ 

�٠٠٠<١ 

�٠٠٠(١ 

١٨�٠٠٠ 

�ل
 ری

�رد
���

�

�X5�/ O �رزش د�ر�ی. ه�


 �M وق ه� ,%
د�ر رو,  /�X5 �رزش د�ر�ی.  

٠ 

١�٠٠٠�٠٠٠ 

٢�٠٠٠�٠٠٠ 

٣�٠٠٠�٠٠٠ 

>�٠٠٠�٠٠٠ 

&�٠٠٠�٠٠٠ 

)�٠٠٠�٠٠٠ 

٧�٠٠٠�٠٠٠ 

�ل
 ری


ن
���

�

@�2م  �ور�ق �-�ر��  )�Rر
 و @��ده(,�  و ��,�  @�ی� د�ر�ی. ه�


د�ر %,�
 روز�,� �M وقه� د�ر�ی. ���� 



 

 

  

  منطق گزارش  ) ۱
 �،ی� ی�   �� >� !%��Gد، �  .��ی�� ه ف �رز   
��Pر �ی@���  
ه��M وق  
��  ر���

.Sی� �ع  ,
��, �رد   
�ر � ��  � یH�C  �ی. ��
د.ه� �,�pم ��M وق  .�W-و ��@�
���
  �n� �O  ��� �M وق  �8یو  
ه�!%��Gد   � �ر���   ���W�. ده   �� و 

��ه�,�   %�ت� �� ��N,.  � �%�. ��  %Vر�  
و ,�2ده�  ��Pر�ن� ی@��� H ��
���Wذ    
و  .� ی� ی�   
ه��� W.، ���Rی��ر  
ه�د�ده .!7وه �� ��ر@ 
��  ر���  �ی��� . �
��ر /�@
�� �@�س ,
ع    
��Pر � ی@���  
ه��M وق  �
�R د�رد.  �� ه� ,�M وق  


 ه�ی.د�ر�   �  �nی� ی��  ���@ ��ر /�@ 
��Pر � یو     ���� � � ��8  �یز   
 ه�د@
�. ,
� :  

 وق �Mه�
   ���#  �Hدر ��  
 وق �Mه�
 ��2@.    
 وق �Mه�
   ���W� 
 وق �M .ی{�� 
 ه�

ه8��  و ��   .و ��زده ��>�و�  �8یر   
ه�. ��ی و  
ه� د�ر�د@��  �ی �ز �  �یه�  

, . �  .��ی/�ص /
د �رز  � ل�@�س  �.  

  روش شناسی رتبه بندی  ) ۲

��Pر � ی@���  
ه��M وق  
��  ر���   �!
%p� �@�س   ���
   X/�� 
 ه��ز  

�ه� �� �
,� ��/X  � ی. ��
د. �,�pم �  .>� و �  .�%  ���B .  ه �  �,�
�� ��  ,�

��%�.  ���Rه�
  �ی �M وق ر� "
�x ده� . در �   � ی  �ی � ی��G�%! �2د و �   
H�C ،ب
yر�yی�رز   �  ی��.  �� xW� 8  .>� �  .��یو �رز   .�%  .��ی�رز   .�� دو�� � � 

  /�ص /
د ر� د�ر, .   
 �ره�� ه� ���ز Hن  �ی�� ه�  �
د.�
  ارزیابی کمی   )   ۱  –   ۲

ه�د�ده   �n� O��� �O  .�%  .��ی�رز   5��.  ���@�n� رت !  .و
M �� �� �@� �� . 

�, �زه ر�  �M وق  
� � �!%��Gد   �. ���� ��  �ی.   �@  O���  xW� ر��  �� �   
 
�@�:  

  عملکرد صندوق  ) ۱  -   ۱  -   ۲
�رز   xW�  �@ در  �M وق  
د.�  .��ی!%��Gد �   ��� ��رپ   ��8,  O���  �� 
 

) VaR �2R(  �8 ی�رزش در ���ض ر   �8، ی�� ر   � هOی��   . @�xp ��زده
 � � ��8@  . ��ر@  
 ) ���Duration(  �شیو د  .���%�5  �نی� ���� ز   
� � ��, �زه
 
<��"
  v� �� ت ��ز�ر �@�.  ��ت���,�@
@� ��/X در @� ��~D   �ی �  ,�خ ��2ه و ,
@��5)  ٣@��5 و  ٢@��5) و ��� � ت ( ١(  � ت�ن� ��ه�)، � (� ت (�
��ه  .ز��,

��ر@ 
رد �.  � ��زده  �, � �. ��Fر  رو,    ��.  � در   
 � ی"�8P یر   ��ن� و  �M وق 

ه�دوره �n� ���W� �O  .د
�  

  بخشی  تنوع  ) ۲  -   ۱  -   ۲

ع  ��ن� �  ،.�%   .��ی�ز !
��O ��2 در �رز   �Sید  .Gی��-W�.   
<��"
   �� �@�

8�� �@� @���   �ی  ده . ,-�ن �,�
�  � �y �� وق �Mر � ی�P�

د ر�   
ه�/

ر ����دل در د�ر� ��B .ه�ی

ز   � ���Wی�D  ع
�� . ��-W�.  ���! .  �� �   
در   


�  �8ی��هx ر �R و � �
  S����M /�ص   �ی  ی.د�ر�  �ی�ز �  ��    �x �  .�ز و��8
� 8
ب n�.د
�� �y    .��ر@  �ی.  �  �یدر  �,�pم  �B��ت �د� �. @~|  
ع ��  .

�  ی.د�ر� د�ر�  �� �  
��Pر �ی@���  Dی�
ز   ��ن� ��   ���W� 
ه�ی.�B��ت   5�� . 

ه�و @��ده  ،%�,�  @�2م، �ور�قه   G,��.  �.ع در @~| �ور�ق �"�د�زد
��ن� . �� 

���@ �
��Pر � ی�%��   �  ���W� 
�ع ,� ��ر@  ��2د�ر ور�ق��  و �-XW   .ر�  ��ده 
�. ��  �  �y د�ر�  ��ن� ��  ر   
ه�ی. �ز   �� �ور�ق   �� 
ه��8 ی�M وق   ���W� 

��ی�/��Vص  C�  , ع در @~| @�2م
�� .�@� ��
,�   �� . �  .��ر@  Sy وق �M ��

ز   
ه�����  �ن� /
د ر� �  �ی@���� ���Wی�D  H ی��ده و�  S��ز �    �x �  .و��8


د د�ر  �ی�� Rع در @~| @��ده �،ی. در ,���2 / �ی د@�2 /�ص و
��ن � ه� ��� 

ه�@��دهدر    
��Pر � ی@���  G,��.   ر� �رز ���Wی���.  W-� �� ده و�� �X   |~@


  �8یر <��"
  � �%� . ��.  

  نگی ی نقد  ) ۳  -   ۱  -   ۲
�رز   
  � �ز !
��G.  �� Oی  .�Sی,�  د@��@. ه� �@�، �M  �� ��y وق  .��یدر 

 ��Pر�ن� ی@���  
Hن ���  �� و ��PR  ی.�� ��ر�  .%� �8��   �� �� و, �R� �M  #U� ، وق
 �, ��M وق  .�Sید�رد.  �@�س   �� Hن  
ه�ی.د�ر�  ��ن� ه�  @�!�   و  ه�,�  
.Sی� �ه�ی.د�ر� ,
 n��  ی� ی� � �n� وق �M �O �.د
�.  

  ارزیابی کیفی )  ۲-۲
 ��ن، ی�   
ه�
 ����p و �
�,%�    ��ر@.�M وق ���O    �ی� ی�   �� >� �  .��ر@

 O��n���� 
 � ه�یH�C  ���8 �ر
،  ���ن،   %V� ��� � �
ری�8،  � ی�ی�   ،

5. و ����8س ���ر��ت ��  .�@�  

  بندی معیارهای ارزیابی و شفافیت در رتبه  ) ۳

   �ی� ی�   �� >� ����M�.  � O  �ر� �ز �2yر ��  �یه�    ،
��  ر���  � لدر  <��" 
، 

� 
ع  ��ن� !%��Gد، ��-W�.،   �, �M وق    .�Sیو  
ع , �@�س  
رت �� M  ��
 ���  �,��� R زده��.   ��� و  �  ی.,�2  �ز� � ه  
ع %p� �@�س   �� �M وق    � ی ه� 

 �
د.�  ��� ��  �ز�ت� ��� ��M وق، ��   ی. ,�2  �ز� ���   �� ه� �xW و ه%�w   �ز� . ��
����
و   ���ره  
���%�G    �ز� ���   � ی���� �� ��}��   �ی�� �  �
د،. @��ره �ر��� �  


د  ���ره���   �ز� ���   �ی�� � ی� "�� 
�ه  /   xی��C� 
رت M  �� ���زده. �� و 
  �� و H@�ن �  Dی@�   
�8 ی���Gن ��� �� �ی� روش    �
د�,�pم �.   �����ره ��� 

و !%��Gد   �� >� �ز �  .��  ی.و ,%�  �� .��Cه� �  ��Pر�ن� ی@���   
ه� ر� ����M وق
  .ده . ه� �ر��� �Hن

    � ی�
ً
�C�M �  �n� �O  � ی���رش  و   O��8� . �,�C�B  � و  !%��Gد   � � >� �ز 

و ه  
��Pر � ی@���  
ه��M وق  �@� �Q�,
�  M
� ���
  ��� 
 � ی �Cوش     ،ی/�   

��Pر � ی@���  
و�� ه�  
,2S �ر   %, �ر��� ده .�ر���  �7B!�ت   .� در    � ی� ه 


ه����رش �� �@�س د�ده   @���8� . � �@
ه و �7B!�ت و � �ر�. �@� �� �
 �P5  .� ه �@�  �� �2  �ر��� � ه،  �Pر ��� �CHی�  
��Pر �ی�M وق @����M وق  

���  
���ر!� 

,��Q ه  ، »�ی"�« � ر��� �� �  5
�8� � �در ��Fل �nM، د�F و   .
� 
دن �  Oی����   %, �� !2 ه  ��ر���   
ه�
 ��  ر���  .�د� �.�7B!�ت  در    � ی� ه 

#U�  �n�  �@�  �G%� ��رش � ��  v� ت����  ��� ��Vد  �ی��ز�ر، F�
  %V�  %�ت� و 
� ی� ی� .  v� ش
W��� @�   ی��  ��Pر�ن�ی�
, . @���  ���د@C�� �N, ی�� در�   O��
!

��VدF�
 �n� و �Oه�
 VW�. %V� �� م� F� ،د
/ � �� � �
 . ���  
  

 �
��

  � 
2   | 

1
2

  



 

 

  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 
 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  
  
  
  
  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  بخش اول:
  کمی   ارزیابی



 

 

  

  

 کمی    ارزیابی  ) ۱
  .%� O��n�)Quantitative Analysis  ( د�G�%! xp�@ رزی��. و� 
رو�. ���

د�ده �ز  �>�ده @� � ل ��  و   
�� �%�  ه�
 ! د  O��n� �ی�   .�@�  
��Hر  
ه�

ل��C X/�� و  ���Rه�   ،XW-�  
��زده.، ه�   �,��  ���W�  .5��  
ه�

�� . ه ف �O��n� .�M �%.، د@����. ری�8 و رو, ه�
 ��ریW. ر� �رزی��. �. 
�, �زه  O��F ��ی� ,  ��� و   
�V%����ی�8 ���  
��� 
رد "Pی� � در  ��ه�,�  H  
���


رد ��ر@. ��Fر �.  �xW در�ی�  !%��Gد �@�. � .�M� ر
n� �@د؛���  
  وق �Mد�G�%!  
  �,ی.S�     
 ع
��.-W�    

  گذاری عملکرد صندوق سرمایه    ) ١-١
ز��,.  ��زه  ی�  در  ر�  Hن   .5�� �ه �ف   ��n� ��ن �� �M وق  !%��Gد  �رزی��. 

ه�ی. �� ��زده و ری�8  � �رزی��. �� �@�س ��/X ده . �ی�-XW ,-�ن �. 
  ��M. �@�؛   ����ر���
 دو  �
د و ���O �, �زه��� ، �,�pم �. ���
 �. ر� �, �زه 
  رپ�� X/��)Sharpe Ratio  (  
  .ری�8 د�ر�ی)Asset Risk (  

�رزی��. !%��Gد �M وق  

رت   ��Pر
 ه�
 @���ی� ,%
د�ر زی� ����ره�M �� ر�
  ؛ ده /�M7 ,-�ن �. 

 
  ��Pر
ه�
 @���ی��رزی��. !%��Gد �M وق ,%
د�ر:  ,%
د�ر 

  ) Sharpe Ratioشارپ (   شاخص    ) ۱-۱-۱


 �, �زه��� 
��زده ��ز�د �M وق ,��8 �� ,�خ ��زده  ���
��/X ��رپ ����ر

رت زی� �@�: M �� نH ل
��C ده و
  � ون ری�8 �� �ز�
 ه� و��  ,
@�ن �

�ℎ���� ��	
� = �
�����	�
��

  

 در 
ی� ����ل :�  

  t دوره �

ر� ���� 
 	� : ��زده ���وق ����ی

t دوره �
�� �� 	�f :"�خ � �ه ��ون ری

: �� 
ر� ه"���ن ��زد   �� 

� دوره   ���وق ����ی��t   

@���ی�  �M وق  ��رپ   X/�� �رزی��.   
���  
��� ��رپ   ��8,  � ���  ،
��Pر

ر ��n@�� � ه و @��M Y وقدوره�P� ل
��C �� ���W� .,ز�� 
ه� �� ه�


, . �@�س �� �ر ,��8 ��رپ �ز ��-��ی� �� �%��ی� ���� و �����زده. �. �
���ز�� ,�2ی�  @���ی�   ��رپ,�2ی.    در  ���M وق C��  �N, در   ��  
ر���   ��Pر

در @���ی�دوره  �M وق  �M وق   �%! �@�س   �� و   ���W� ز��,.   
��Pر
 ه�
 .� ��@�n�.د
�  

ده  �� �ی� ,��8 �ر@. ��/X ��رپ �M وق «�Pر ���  �CHی�» ,-�ن �. �
��زه ,���ه� و ی� ه�
 �x در   �5�@ ��,  .@
8n� �C� �G�� 
ده، � "�ی��   �2��


�زن ��زده و ری�8  �
,�د���� �@�؛ �� ,��8 �� دوره دو@��5 و @� @��5  � �� 
�
��ی�C� x �رزی��. ��   �@�.   ��x �ز "����J� x � هC� ��    ,دو و @� @�ل، رو

.�  �F
�� �و5. , .�  �����  �,���  .n~@ در   X/�� و  
د �  �yه� ��دد؛ 
 ��M�C ن��w%ن ه

ع، �M وق ����%p� در .�@� .F�� ب

 �� �n وده �~��

��Cی�P" ری�8  �ز   ����C  
��S%-y در ��زده.   ���  ،�@� ,�Gده  �ی�pد  � ه 
�� �@� ���,S  در @~|�� �� !%��Gد
  ه�
 ��� �� د@�دورهCز�ر د@� ی��� ��.  


 ��ر�  �،ی������ 

�-,�ز )�رپ  
"*�م )�ه،    �ه�& �� %�$

ر� ���وق ����ی��


�0.  ���ره  ی� و ��� ��
�� ��   ��ر 
�,� .��ی�  

  ) Asset Riskریسک دارایی (   ) ۱-۱-۲

ه ف   .ه�
 �M وق ���ره د�ردری�8 د�ر�ی. �� ���%�ل ��هx �رزش د�ر�ی.  
 �p�@ .@ر، ��ر
���C ط �� ری�8 ��ز�ر و ری�8 �ور�ق �ی�
��� ���W� 
ه�

�@� 

ع �M وق @���ی� �M وق @���ی� ��Pر, �� �R
� ��
    �@�.  ��Pر
��ز�ر ���   .,��  ی.د�ر�  �ی ��ز�ر    �8یر :  ری��  
@�,�ت , ��Vد  �ی�ز F� 
، 

v� ت @  ��ت��{
n� رز، و� 
@�,�ت ,�خ , ��   .و �2R,  .�@� ,�خ ��2ه،   �� �@�
��
ر �8B ��  F �� ��%  #U� �رزش Hن  �ی�    .��Pرد.�  �� و  �رزی��.   
�ز ��� ری�8 

و ��C  درM   &٩  در B� ��M�C%���ن  )X/��VaR �رزش در ���ض ری�8 (

د: �@�>�ده �.  ی� روزهز��,. �  

��� �  � � �. ��  
  : �,�"1,� ��زده&  �

  : "���ن ��زده&�

�z: رد
�"�-�
    αدر �6: 
9-�8ل ��67   ��45س %��2 %�زی2 "���ل 

���ز ���
 �M وق�� X�VW� ی�  �رزی��. ری�8 ��ز�ر وH�C ی����@ 
��Pر
 ه�

 دوره ��� ��زده. �M وق  زی� �@�؛  ��� ��n@�� و @�Y   ه�
�� ��ح W�

.�  ����� دوره  ه�   
��� ��زده.  ����ر  ��زده. �,��nف  
@�ن , ��ن ��  �� 
د �
) ری�8  ���ض  در  �رزش  �د���،  در  
د. � XW-�VaR |~@ در ) �M وق 


د. ��n@�� �. و ��C ی� روزه درM  &B�٩%���ن �  
ر   .��ی�رز  ���ض  در  �رزش   X/�� �8ی  �� «�Pر  ,-�ن   �»ی�M �    �CH وق 

 �x ��ه �� @� @�ل   �ز   . ز��,  
 ه�در ه%� ��C   �8 ی����ل ر   �� >� �� �  ده .�

ر ��%
ل �
��ه �� ��   
 ه�در دوره  .@~| �%��F �Gر د�رد. ��   � یدر ��}�� B

6
�   ��
@�ن  .��~�  
ه��8,  ،�@�P"ی �
  ���  �2��
  ��Nn5.  �%, نی� 

ب @  �
د.�yر�y در ��M�C7� ه��@�� و
  ��� �B�.  � وق ��2ر �M.دد�� .

��� ��   
<��" �,�B��n�
�%�5  �نی� �وم، د���� ز   x یه%��ه �� "�  ،��.   OF� � �� ر�
 �C� و در  ,  � ت�ن � �  
ه�ر@�, ه  ��� � ت  �� و   � ���   �ی#��ت  ر�  ��ده   �� رو,  

 �, در   .�@� �،�p   
Vی��  �� .  �G� ر   �ی و  ����ل   �ر � �8  �ر ��ز   �8 ی�ز  � ه 

!%��Gد %B� 7ً��� ن���xW� ��%� ه���زه  .در
  د�رد.  .ز��, 

)�ه،   
"*�م  ه��  ��ر�&   
�  
$�%  �� 
ی�، �����  ��ری ���وق   ��ز
ر 
�-,�ز 



�� ��  ��ر 
�,�  .��ی���
ر� ����ی����

�0.  ���ره   

معیار عملکرد

بازده تعدیل شده با 
ریسک

ریسک دارایی

ریسک بازار ریسک اوراق
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�� �����vت ��>. در �رزش �ور�ق ��2د�ر ��n ����ر    �ی�  :ریسک اوراق   �����

 �. ���M ��G5 وق �@�. �ی� ری�8 ر� �� ��/X دی�ش �, �زه��� ��  ���

.� ,-�ن  ��2ه  ,�خ  �����vت   ��  ��8, ر�  �ور�ق   �%�F 
ل ��8@�� ��C ده . 

رت �@�:M دی�ش �� �ی� 

! �
∑ #$� % 	

&1 � �(�)�*+

∑ #$�&1 � �(�)�*+
 


 در 
ی��  :
6�
  ر
  t: $�ی�ن ">�� 
ور
ق در ;�ی�ن دوره   $#	

  : "�خ � �ه =& دوره  �


ر ��ر@. �ی� ����ر در �M وقN�� �� وق �M دی�ش ه� ی� �ز �ور�ق ،� �ه� ��

 و ,�خ ��2ه � .� ��@�n��Pر
 ���@�س �Rی�ن@���ی�  �, 

د. @�Y، ه��

��S,���  ده   وز,. دی�ش�<��� �رزش ه� �ور�ق و �� �@C�� �N, وق �� در �M O�

د: �ز ر��~� زی� ����� �.�  

!, �  - ./
0

/*+
% !/  

  .دی�ش .ن 
�0  /!وزن ه� 
ور
ق و   /�1
 در .ن،  

 �ش ی��,�  د  ی.ه���/X   �»،ی�M �    �CH وق «�Pر ��  .@��2  �� �� �
�R �� ��ه
    .�, � �. Hن ��Fر ,% .��M   �ی�ور�ق در �و5
  ��2ه,�خ  �8یو ر 

  گیری نهایی بخش عملکرد صندوق نتیجه 
D%R  ��
   �p�@ه�
  �� �  
  �� «�Pر  ,�y ��   ��8   �»ی�M �    �CH وق   :�@�


ه���رپ در دوره   x�  ��5 ی��ه� و�@    xی ��ه��C�  � زن   ده . و ,-�ن�
�

��ه   �8یر ـ    ��زده� �lدر  !  ��� ت  در  در   �� �@�؛  �رزش   X/�� ��ل، 

ر  ��زه   �8ی���ض  ر در ه%�ن  ��C   �8یه�  و در  ر� ��2ر ��ده  و   
ه���ز�ر  دو 
�@�5�@  , ���  .�@���, ه     �ری"�  , 
ت   �8 یر   � ی� ی�   �p،� در F  �ٔ~�, ��ز�ر 

��زده و   �@� 
��ه   �هیو��  � ه،Oی��   .�M وق � �K در  ه%��wن   � ��C ت، 
�2
د د�رد. �  


��ر�  �،ی�����  
�  
$�% )�ه،    �ه�   &��  ���وق @8?�4د  
�-,�ز  
"*�م 


�0.  ���ره و ��� �  ��
�� ��  ��ر 
�,� .��ی� ���
ر 
ی����  

 نگی  دی ) نق ۲  - ۱
�W� د�ر�ی.   xی�   Oی �� در  �M وق  
�,�ی. �  �� ">�ه�   
و   و$ ه�ی��   OF� �  ��

 .� ��ر@.  ر�   �!�@ �@�س    .��ی�رز   �ی �  .�� ��-��ی�   ��  X/�� �,�pم دو 
����ر  .�
د.� زی�  
د�ر %, �, در  ��ر@.  
رد �  
�M وقیه�  .S�  
ه�

 ده . ��Pر
 ر� ,-�ن �. @���ی� 

 


د�ر: ¥,%
د�ر %,  xW�.Sی� �وق , �Mی����@ 
   ��Pر
 ه�

    ها دارایی   به   وجه نقد و سپرده   نسبت  ) ۱-۲-۱
��� 
 ��@�n�  ی�� X/��  ده  �یز   ر��~�  �ز�<�
د.� �@� : 

  �, �Rو �  @��ده ه� 
  �رزش  د�ر�ی. �M وق 

��}   ����ر  �ی�  
ل ��C س�@� �� R ول   ���د�.   ��Fر   �رزی��.  �
رد  ��   �R
� �� و 

د.����زده. �.� ،�����ز�ت�  

��ن ����ر  �� �y ه� X/�� در �ی�.Sی� �,    
�� ���  �M وق �����ز ��}��-��
  �N, ز�.Sی� �,    
�ه%��   در�H  #���  دری��C �. �� . �ی� ����ر در �M وق ه�


 د�رد.  ��
�,�ی. �M وق در �� یO د�ر�ی.��-� �S,��� �� X/�� د �ی�
/ 
ه�
 .� 8
ب n� �رزش   �C� � ون    �,  �Rو  �� .� ,-�ن   .�
/  �� 
د، �  �� ده  

 �N, وق �ز �M.Sی� �در , �y ���lر د�رد. و��F.  

ه�@��ده   �, 
�د  �»ی�M�   �CH وق «�Pر �� , 

ً
�  � ی!% ����%�� ����� �,��

 
<��" در   �2,H  6 ,� وزن    �yه� 
�@�؛   ��2@ .  #U� ��   .�M ��  ,� �y وق، 
� ,

�,  .�  �Sی�y  ��,� د  �ن� ه� ��ز @��ده  .�D  -Wی, �رد، ��� ��ز�
ز   .,� �� 


� ی"�P,�~�ف  @��
در� �S�.  �2ی�� ,�  ��D ی@�  .و د@  -W�.  

 نسبت تعداد سهام به میانگین حجم معاملات   ) ۱- ۲- ۲
�M وق �� و�R ,�  ر� �ز   .@%2  
ه�ی.د�ر�  Oی��   
��/X، ز��ن }زم ���   �ی�

 �Bر@  �ی��.  � �S,� ��   7ت روز�,� @�2م���� �p�   

د در "��>R
�
�M وق   
�. p�@ .� ده�<�
ل زی� ���ی. �H ��@�nن �@��C د؛ �� �ز
�  
  

- .2& 32
45���6� 72

(&
8

2*+
 

  : ر Hند ��

  �M وقدر  j@�2 :�� �د93
97 45���6��:�S,�� �7�2روز�,� ت����@ j روز   ٩٠در���P�  

hه�@�2 :�� �د
 O/وق د� �M   
�2  ��  ���
ط :وزن.9@ j  

و�� ه�  .��ر@ «�� �د   ��8,
  �  ��  ��%�  �n� �S,� ��   در ����7ت»   �p�

د، در �  ده .,-�ن �  �ی�M�    �CH وق �Pر ��R
��� �� @�2م �-  ���F ده��%, � � 

  � ی روز��ه �M وق ر� "�@4 ده ؛ �� � 
�زه�� , �
�, . �� و�R ,�  ر� د�رد و � Oی�� 
��� 
,%�ده�  .��/  
ه%�، !%� ����7ت   �M�.  ,  {��   �� و ه%  �y ��8 �ن 


ع @�� � ه �رز l

 ���2 در �    .,� �
, �  ی.,�2   .��ی�   �� ��# �@
��� �ز �
�  �� �ز �
�F   �� ه��S  8�  �y،ید  �ن� �
د.  ,  ه��� /�وج  @�!�   �8،� �8 ود 
� ,
�@� ��هx    � یدر ���  .,� �  �G%� ز�ر��  �B7��   �� ی� ����D   �ی� یو 

  �,
  ������ . -G� x5�y �� ی ر�،�  ��� 

 ر����    �Rهی�S  � وق در �Mی�   ،X/��
 �S,ز��

در وزن ,%�ده�     ����C� ی������ وx  ه�ی. @�2 د�ر�
 . ��د�روز�,�   

M

د.� �� �� .  
  
  

نقدینگی

نسبت تعداد سهام به 
میانگین حجم معاملات

نسبت وجه نقد و سپرده  
به دارایی ها
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  نقدینگیگیری نتیجه 

د ر� �� ���G �� دو �����C Dه� �  .,� �
, � �»ی�M �    �CH وق «�Pر ��/.  �� :


ه�@��ده  G,��.   

و "��>  ��2@.� . ���
ه ,�  ,�د    -Rد�ر�   �یو �ِ,��
   ��8,

ب ,2S �ر   �ی@���  �ی�>��~�
ر�    Dی@�   . �%��� ����y د@��@  �ی�  �
د؛. �  

� �� !%��Gد ه%�ن    .و��8�S  @�زد،.@�ده  ر�  �  ��M�8@q وق  �ز   د.�� .��} 
 
@

   �S،ید  <��"
  ��2@.  G5�� ��8, وق در ���� ,%�ده� �M �y
� ��   ��

ر� روز�,�  ����7ت   �p�  n~@ وO��F5   .در   ،�@�  ��د��  �S, 
ل �F.   �%!
 �M�  �2@   �y در  ����7ت  
�, . �  .�n ود �   ��� @�!�   �یدر   �B7��"

� ,
�M وق ر� "�@4  
�Rر  
�زه�� دو ���D ,  �ی�  �� ر� ��هx ده . ��� .,� �

در وزن ,%�ده�  
ه� و ��ز,�S �� @��ده -��� � .�W-��ل ��
ع  �ی�� � ده ،.�  

��� ������ . ,�

�l~��ر  
ه��� �M وق ر� در �
��H. �Fد� �  
  �� .  �ی��
 ��

 ��ر�  �،ی���� 
در ���وق   ">�ی�1&�?&    �ز, 
"*�م )�ه، 
�-   �ه�  &�� %�$


�,� .��ی���ر  ���
ر 
ی����   ��

�0  ���ره دو�� �� . 

  بخشی ) تنوع ۳-۱

ع��-W�.  یG.  �� O��

��Pر �ی@���  
ه��M وق  
��  در ر���  
  � �ز !   �@�

در   � ی@���  VW� � X  �ی�M وق �ز D���� .   �B ��5  ��� �2  �ی� ی�   ،�� ه ف Hن

ه�ی.د�ر�  S�
ع و ��هx و��8��. ��� .�  ه�د�ر�ی.  �ز  
�� �� �د �n ود  .�


ع ،
��  در � ل ر�����-W�. و�� د �M� xW�. 8�� �� � .د
� :  
 ع
��.-W� |~@ ه�  د�ر�ی.  در  
  ی����@ �  ��Pر�ن�%��

 X/�� ه���%�  �رزی��.  ـ  ه���C �ل   X/�� �ز  �>�ده @�  ��  xW� �ی�   
ه�
)HHI .� م�p,� د؛ ) �� �@�س ر��~� زی�
�  

::; �  - 1/<
0

/*+
 

 iW  Mوق  @���ی� :در �M 
  د�ر�ی.   ���� i در ��Pر
 @���ی� ��Pر

�%8 ��
ع  ه�
����ر,%
د�ر زی�  F وق��ر@. � ه در �M .-W� ی����@ 
ه�
   ؛ده ��Pر
 ر� ,-�ن �. 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

  ها بخشی در سطح دارایی تنوع )  ۱- ۳- ۱
� ��ر@  �یه ف  
ر، ���C.  p�@ ه��
   
��  �� 
ط ���  ���Wع��-W.   ���%� و 


ه� ه��
ع �ور�ق، ��
ع @�2م و ��
ع @��د  ،ی.د�ر�   ��
ع �B��ت  �O �ز �F   ه� ی.د�ر�  

��Pر ی��M وق @��� .�@�    

  در طبقات دارایی بخشی تنوع
xW� ز ده. در �ی����
ر ��N�� ��  ���@  Mدر ،� ��M وق در ه�   
��Pر �ی��

د�ر�  ���B.ی  �  ��@�n� .د
�.  �  ،Y�@وق  ,��8  � ی �M 
ع ,  ��  �R
�  ��   ��
 �  � ���M وق ��   �ز� � ه و �� �@�س Hن، ���   �8ی���   .�-VW  .�زده� R ول ��

  .  ��دد.�
 4ی ر� در ��ر   �Pر ���  �CHی�   
��Pر � ی�M وق @���ه�
  د�ر�ی.   �� ���  �ی,%
د�ر ز 

  ؛ده .,-�ن � ٠٣<٣٠/١٢/١

 

د�ر %,٤ :�����  ٠٣<٣٠/١٢/١در ��ریP�  4ر ���  �CHی���Pر
 �M وق @���ی� ه�
 د�ر�ی. 

��� ��
ه�ی. د�ر�    �� 5����ت @�ز��,  ده . ,-�ن �  �»ی�M�    �CH وق «�Pر � .ِ 
  OF� �٧٠  ���@  Mر � یدر�P�
���2 ر!�    �, ���G �� @2%   � یدر @�2م   . � ه، 

� �x  ���  Mد در

Gy   .رو��@�2م، ��   
 �ز ,� xW� .�@� ر��ز �  �� ����C. 
V�/�  �F�<�� �7Fم  و   ���#   �Hدر  �� �ور�ق   ��  D���� ��ی   �ص�ز C�    ر��� در   ��

�،� ,�y  �ر� �8  
�@��ده  ���l� ��  7ن  .%ی��@
��ز�ر @�2م ��Cه�   
ه�در ����� ,
��n  . @��2  �� ��ه  ��Hن.�  �� .� ر�  �M �y وق  ده .  ��Fر    � � �5-��ع 

��ره�   
�n ود  
, � �ز �On @�2م، "  �ی�� ر�  @���   � ��U  �� در !   ،.�ی�
ز �� �� 
 
ر   �8یر �� و  8�%��� �@� t  �8 ی����Fر ��ده  ��  ��,.    ��  ���%� �B��   �ی �ز 
  ��ده �@�.   Oی��  
ر� �� � ود ی.د�ر�

  در اوراق بخشیتنوع
��� و   
��Pر �ی@���  Dی�
ز   ��ن� ��/xp�@ ،X �  � ی ف �ز �هW� در �ور�ق

�
�R � � 
  �  ���%� �@�.   �x �ز    � �,�pم   �ی �  . ��یرز �  �ز   |~@ دو  در   xW�
 ؛�
د.�

 ور�ق�  
 ���,  

  در سطح اوراق   بخشیتنوع 

� � � درM  @���  �یدر ��  xWر �ی��P�
��n@��   � ه.�ور�ق  ه�    �M وق در  

د.��  ،Y�@ .ن����  ���@ �
��Pر �ی�%��    X/�� س�@� ��HHI  �� ���   ه �

 ��� �� R ول  �ور�ق  .��دد. �   �8ی���  �ت�ز � و   ����� زی�  �M وق   � ه.  ,%
د�ر 
 ؛ ده ,-�ن �.  ر� ٠٣<٣٠/١٢/١ر� در ��ریP�  4ر ���  �CHی���Pر
 @���ی� 

@�2م
٩٢٪

�ور�ق
)٪

@�ی�
٢٪

@��ده
٠­٠٢٪


ع ,%
د�ر: ®,%
د�ر�� xW� .-Wوق� �M 

 ��Pر �ی@���ه�  

 �
��

  � 
6  | 

1
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تنوع 
بخشی

در سطح 
دارایی ها

اوراق

در سطح 
اوراق

در سطح 
ناشر

طبقات 
دارایی

سهام

درسطح 
سهام

در سطح 
صنایع

سپرده

در سطح 
سرمایه گذاران

تمرکز مالکیت 
تمامی دارندگان 

واحدهای 
سرمایه گذاری

تمرکز مالکیت پنج 
دارنده بزرگ واحدهای 

صندوق



 

 

  

 

د�ر %,٥: �����  ٠٣<٣٠/١٢/١در ��ریP�  4ر ���  �CHی���Pر
 �M وق @���ی�� ه. �ور�ق  

 در سطح ناشران بخشیتنوع 


ر �����زده. �� �M وق  N�� �� ی����@ 
� � درM    �یدر �  ��Pر
ه��� ،xW�

��Pر � ی@���  � ��@�n� ���, ه� �@

د .�M وق در �O �ور�ق ���-�� ه ��  .

� ،Y�@ ن���  ���@ �
��Pر �ی�%��    X/�� ده �ز�<�@� ��HHI   زه� ,�� � �
� ه   
 �  .  ��دد. � .��ی�رز  �ت�ز � و �� �@�س R ول ��

ز  ��� �CHی���Pر
  �M وق @���ی�  � ه.  �ور�ق  �� ���  �ی,%
د�ر  ��ر   �Pر   4ی در 
  ؛ده .,-�ن � ر� ,���@~| در  ٠٣<٣٠/١٢/١

 

د�ر %,٦: ����� ٠٣<٣٠/١٢/١ 4یدر ��ر  ,���در @~|  �Pر ���  �CHی���Pر
 �M وق @���ی��ور�ق  

  �ور�ق  
ً
�C�M د�رد و �y
� ه. در "��>

 �M وق «�Pر ���  �CHی�» @%2. �


@�ن �@�>�ده �., Oو �� ی .Sی� �, ���U� 
��� ���,  �y ن��� xW� د. �ی�
�
�� ی�  .S�و��8  �p��, �@�؛ در  
ن "xW � ه ��,
� �Mدر��� ه   و @�ر@�  

�M وق   .�M�  ���%�  .�@� ��, ه  "�ی��   
���ر!� ری�8  و   ��C�S,  OG�
و   
 �, ����ن -"  �2�� �ور�ق  و   �@� @�2م   On� �ز  @���ی�  ر�    �� ه%��wن 

���lن�@

��ه��� ,� 
  .Hی �%�ر �.� ت ��ه�


 ��ر�  �، ی������ 
��ر ��
ر�  ����ی
���وق  
�-,�ز  ،  
"*�م )�ه  � ه�  & �� %�$


�,� .��ی�  AB� ق در

�0.  ���ره �  و ��� ��
�� ��  %��ع در �6: 
ور  

  سهام بخشی در تنوع
��ر@.    ،�p�@ ی�� �ز  
عه ف �� 

 @�2م �M وق����ن <��" ه�
  �W-. در 

  ؛�
د. �رزی��. �ی� �xW در دو @~| �,�pم �. ��Pر
 �@�@���ی� 
 �2م@  
 Dی��M  

  در سطح سهام بخشیتنوع 

� � درM  @���  �یدر ��� xWر �ی��P� 

د.��n@�� �@�2  در ه�  �M وق    � .
���@  ���%� �� �ر   ،Y�@ر �ی�P�
    X/�� �@�س   ��HHI  �� ���   �� و  � ه 

 �  .��دد. � �8 ی��� �ت�ز � R ول ��
�� ���  �ی,%
د�ر ز     

 4 یر� در ��ر   �Pر ���  �CHی���Pر
  �M وق @���ی�   @�2م"��>

  ؛ده .,-�ن � ٠٣<٣٠/١٢/١
  

 

د�ر %,± :�����  

  ٠٣<٣٠/١٢/١ 4یدر ��ر  �Pر ���  �CHی���Pر
 �M وق @���ی� @�2م"��>

  در سطح صنایع بخشیتنوع 

 � �  �xW  �یدر �,  ���@   Mدر  � ��M  ���M وق    
��Pر �ی�� ه�  ��n@�� در 

د.�����@ �
��Pر � ی . @�Y، �� �ر �%��    X/�� س�@� ��HHI  �� ���   ه �

 �    .��دد. � �8ی��� �ت�ز � و �� R ول ��
�� ���  �ی,%
د�ر ز     

 4 یر� در ��ر   �Pر ���  �CHی���Pر
  �M وق @���ی� @�2م  "��>

  ؛ده .,-�ن � ��MیDدر @~|  ٠٣<٣٠/٠٩/١

 

د�ر %,² ��:���  

  ٠٣<٣٠/١٢/١ 4یدر ��ر  ��MیD @~| در �Pر ���  �CHی���Pر
 �M وق @���ی� @�2م"��>

 
<��" 
  �� «�Pر  �M وق  
,���   �»ی �CH    � @�2م ��
  y ه   ه� وزن   ��  �Q � ه 
 ���Mد �ی�%, 
 � �x  , {��  � ��8 �ز   �/�ص ���� و  
ه��8 یر  ��p و در ,

�� ���M5

ر ���B.   ز

ع، H@  �ی� ه �@�. �  Dی��� ��P"ی �
   
<��" 
ر� در �����   

 ��د�ر و ���Gن ��2ه   ده . �xW ��هx �  �ی  
ه�,
@�ن   �M�C ه��ز
ر�    

��� ر� ��Cه� �W� زه
�  �y در . ��.  

��و�M)٠&
>١٪

�%2�M٢&٠
٣٣٪

OSM&٠٩
١٨٪


دWM١<٠
٨٪

{
<M)٠&
١٪

��@H  ��� و��"
>١٪

��وه ��%2
٣٣٪

�2� O� .���M ., �� 
١٨٪

�ی��ن /
درو
٨٪


}د ���ر��C
١٪

و��� 
١٨٪

@�ی�
١)٪

�Cرس
١٠٪

��wد
٨٪


ی�G"
٨٪

@�Wش
)٪

������
&٪

Yی ��
>٪

��رون
>٪

و@���
٣٪ وه
ر

٣٪


رس���C
٣٪

���,
٢٪�2S�

٢٪
����ی

٢٪

و�M وق
٢٪


}دC
٢٪

و���دن
١٪

vC ی�
١٪


درو/
١٪


}ت ��%��ی.Vn�
٢)٪


� �� ���� ه�
 �y ر�
.���M

٢٠٪

��C 
���Wج ��,� ه�@�

١>٪

��ت �@�@.�C
٨٪

������ و "7@@{
٨٪ Q� ه� وH ،ن�%�@

)٪


درو و @�/� F~��ت/
>٪  ³� ،.�<, 
و  ��Cورده ه�


� ��
/� ه8@  

��,� ه� و �
@�8ت ٪<

���ر!�

٣٪

 !��l ��ق، ��ز، ��WروHب
  ��م

٣٪

 �� .G%� 
��5��C ه�
  ,�2ده�
 ��5. و�@�

٣٪
@�ی�
١٪

@���ی� ��Pر
 ه�
١٪


}ت �Ptی´ و Vn�
� �F  وR �� ´, ����H 

�G�  

٠­>٪

 �
��

  � 
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��ر�  �،ی�����  
�  
%��ع،  
"*�م )�ه  �ه�   &�� %�$ 
�-,�ز ��D%�;  &EB�   م� �



ر� ���وق ����ی�� �,�

�� ��  .��ی���ر ����

�0.   ���ره   

  هاسپرده  بخشی درتنوع 


ع��.-W� یه�  @��دهG.  �� ره� � �ز�
  � xp�@ ن���
 ��Pر � ی@��� ."���� �  
� در  ���M ��  �,��5 وق  �q@�8ت  و  �  .ه�   .�@�  ���Wن   �ی��-,  X/��


ه�ی.�� �M وق �y �� �ر �ز د�ر�  ده .�    �,

رت @��ده/
د ر� ��   M ه� 
  
G,��.  �y د�
,2S �ر  .�q@�8 ��5 � ی��,�  �ی, � . ��.  

 4ی ر� در ��ر   �Pر ���  �CHی���Pر
  �M وق @���ی�   ه�
 @��ده  � � ���  �ی,%
د�ر ز 
  ؛ده .,-�ن � ٠٣<٣٠/١٢/١

 

د�ر %,µ: �����٠٣<٣٠/١٢/١ 4یدر ��ر  �Pر ���  �CHی���Pر
 �M وق @���ی� ه�
 @��ده   


ه�@��ده    �, 
  �� � � ه   �ی !%7ً در    �»ی�M �    �CH وق «�Pر ��%�� �,��
�@  �2@ و  �� ��,�   � ی�@�  
F ر ه�   y�, ��   �#q� 
ع ��  ��  �@� 
ه%��ه     ��

��  .د@��@  �8 ی�%��� ��}، ر   �ی . �Hورد.,%C� ر�  �, �Rی�� و x   ید�ده و �رز �� . 
  ��Fر د�ده �@�.  ه�
 "�ی��ردهه� ر� در @��ده �ی� ی�  �� >� �

  ها بخشی در بخش داراییگیری تنوعنتیجه 
  �ی@�2م، �ور�ق و @�   �ن� �  ه�ی.د�ر�  Dی�� �
ز   �»ی�M �    �CH وق «�Pر ��  �ی� ی� 

S�و��8  ��8,�
� ��ره� ��.   
<��"
    �� ر   �یر�  و  ده    xه��  ���Bه��8ی 
  
t �@� ���%�8 ��  5
�F  O��F  |~@ در  �ور�ق،   .ر�   xW� در  د�رد.   �S,

@�ر@  �ن� �  
��Pر � ی@��� و   ���,   �y �   � �ز  و  � ه  "���� ه   ���W����% 
���ر !�
  �
�R � � 
� � � ه �@�. ���    ��2@.  , ��   ���,
��
  y ه �� وزن    ه� �


,%�د  �ی�Q    ���M ه   
<��" �� 
  , �5�t ��8  @H و ��P"ی �
�M وق در �����   
 �,�Gه��
  -W� .  � ی . �� ���ه . ر��  S%-y �
ه�@��ده   �� ��ل، �%��    �,
در   


ع �@� و �  �@� � ��,�، ,�~� �G�H �ِ�lرِ @  �ی�� . ,�
�  @���� و�R   .د@
��� در  ر�  �  �ی,�   ��B�Wه   �� در  � �زد� /�ص   .�����@� 
ع، %p�

 ه� 


ع��
@�ز �  5
�F  O��F !%��Gد  �ور�ق  و  @�2م  در  ��� د����  .�M وق   ، ,�
,@��ده  �ی� ی�  
 ��ز,�S   �ز�� � ه�    ���
ر     x�8 ی��ه   ��ر�� و   ���%�
#��ت   
��.   .�@�  


��ر�  �،ی�����  
�  
$�% )�ه  �ه�   &��  
"*�م ،   -�
���وق �EB&  %��ع  �ز, 



ر� ����ی�� �,�

�� �  �یدر 
 .��ی���ر �� AB� � �   ��� 0.  ���ره و�
  

  گذاران )  تمرکز سرمایه ۲-۳-۱

ر، ��ر@  �یه ف ����C.  � ن���  G5�� �در �M وق �@�.   ��Pر�ن� ی@���  �� �%��

��ن� و � 
��Pر � ی@���  
د�ر, ��ن و�� ه� . @�2 �%�� ، .��ی�رز  � یدر � G5�� �� 
  .�د� �. ��رگ �M وق �
رد @���F xpر � ��Pر�ی"�� @���

  گذاریدارندگان واحدهای سرمایه  یتمرکز مالکیت تمام
���زده.  �� 
ر N��  ��  xW� �ی�  ��G5در    Mدر  � �د�ر, ��ن   .�%��  �� ��


��Pر � ی@���  
 و�� ه�  �  ��@�n� 
د. �M وق ��  ،Y�@ ��ن� .    ���%�
G5�� ��    X/�� �ز  �>�ده @�  ��HHI  زه� ,�� � �
   ��� R ول   �� و   .�زده� � ه 

  .��دد. � �8 ی�@��, �رد ���
�n� �O  G5�� ر�� �ن� در �  
��Pر � ی@���  
و�� ه�  ده .�M وق ,-�ن �  �� @�/

B ��  @ر�ن�ی�ز @���  .�� و�P�  �� ��.  F

ر �, ، ��� ه  Dی�
ز   .و ��B
 Q � �� ه  
�5   .,>�
 ذ �t �2@.  G5�� �
�دی�� �  ز   �� , �رد و �%��    xی��ه��C�  � .�@ی� � 

� ����" .  %V� زن در�
�8��ده، ���Gن �-�ر�� �� � �� � �
و   �� . ر� ��Cه� �  
v� �� وق �M xز�ر ر� �,�~�ف  ��ت�� @�زو��ر و�����P"زد.� ���ی�@ . 

  یگذار یه سرما یدارنده بزرگ واحدها جپنکیت تمرکز مال 
��� 
    ���%� ��@�n�  ��G5��&  رگ و�� ه���ز ر��~�   
��Pر � ی @���  
د�ر, ه �

د .�@�>�ده � �یز � :  

�=>)?@A �  - 1/
A�8

/*+�8
 

 
6
 :  �ی�
 در �
  ر

iW 4F�� 0,: در�� i �
0.  ���
ر  
ی���وق ���� �د
ر"�ه �Jرگ و
�9ه� H �,د
ر"�ه 
ز � �,�
  

G5��  Mدر � �
��Pر � ی@��� 
"�� د�ر, ه ��رگ و�� ه� �� ��  ��@�n� وق �M

د.���  ،Y�@ ��ن�.   G5��  ���/H  Xن  ���%�� �ز  �>�ده @�  �� 
ر ه� �P�


� � ��, �زه  �  . ��دد. �  �8ی��� �ت�ز � � ه و �� R ول ��

��� ��  G5�� ��  �� «�Pر  ,�8   .� � ���  �»ی�M �    �CH وق   ���%� "���� �  . �ز   . و 
�ز و�� ه� ر� در   .!% ه �  %2� xW��Pر�ی: �y  @���ده . ���
ل ر� ,-�ن �

 �
ه�د�ر�ن /�د �� @�2 �ز @�2م   .د�ر, ، ��� R%�  �ر� �/  , �y
� ��
ر د�ر, .    J�

�زن ��,D �ز �D    O��� ��8ی�
ز   �ی��
 ذ   �ی �D<,  %V� �� ��� � �
و   �
د. �  ه�

! 8��ده  �� در � �-�ر��  ���Gن  ���ل  ��Cه�  ر�  ��ر   �،ی������  Hورد؛. �� /�@
G5�� � �. n~@ وق در �M.  رز� �@
�
د،. � .��ی��    

  گذاران گیری نهایی بخش تمرکز سرمایه ه نتیج 
G5�� ر��/�@ � � . و "���� �  .�ز �%��� ,�8   .� � ���  �»ی�M �    �CH وق «�Pر ��  .

�ز و�� ه� ر� در   .�
2Rد�ر !% ه @�y O��F �2  @�2م  ده ؛. ����دل ر� ,-�ن �
 �
ر �8��ده @��� �ر� �/J� ��� ، ,ر�ن� ی د�ر�P�  ��8� ز� D,�� ذ  �ی /�د 
D<,  ��

%V� ت��%  � 
د.�7ن �� ر   Dی�
ز   �ی.   ،�@�����وه   .و��8�S  �8ی�  ��
  .�� .�� ��M وق ر� �8��ده �ی� یر� ��هx د�ده و �-�ر�� در �  
�n ود



 ��ر�  �،ی������ 

"*�م )�ه  �ه�   &�� %�$  ، -�

ر� ��ر  ����ی
���وق    �ز, ��


�,� .��ی� 

�� ��  �یدر �� AB�   � ��� 0. ���ره  و�
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  نتیجه گیری نهایی تنوع بخشی  
�����@�

ع  ��-W�.  �� رP�» وق �M�    �CHی«�  �M� ر
n� ر �@�:   .�� دو�
�@�

��� و �D VWی��M �ن� �8��ده @�2م � Dی�
ز W� �X   �Hور�ق �� در� �� �@����
ر   �� 
ه��8 ی#���   t �@� ���%�8 � �  �  OF� �  �� �ر@�, . ر�   �� ��ل،   � ی. 


ه�@��ده    �,
در     �   � ی!7ً%  و  � ه   ���%�� ,�   � ی��,�   � ،.�Sی�%��
�~�,<�l.  @ وق �  �@�� در �M ع

ع، �M وق ��   �pدی��%p� ده �@�. در��


�Gدیرو   �NC�nور�ق�� و  @�2م  در  "�  ��ر�,�  و  
�زن �� �ر���   
  �ر ی!%��Gد 
,  ده ،.� 
ز   
��ز,�S   �ز�� � ��� � ���@��ده  D یدر  ر   
ه�   xو   �8ی��ه ���%�


�,�~�ف ,�    
�ر���   .�@�  

��ر�  �، ی�����  
�  

�-   �ه�& �� %�$ ��ر   ���
ر 
ی���وق ����  �ز, 
"*�م )�ه، 


�,�.��ی� AB� ع  در��%&EB�   ��

����0ره    �  و �����  �� .  

  

  کمی   گیری بخش نتیجه 

 
 

  

   

شی
بخ

ع 
نو
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  بخش دوم:
  تحلیل کیفی 



 

 

  

 ارزیابی کیفی  ) ۲
  ؛ده . ر� ,-�ن �  
��Pر � ی@���  
ه��M وق  .>� �  .��ی�رز   
ه��ر� ��  �ی,%
د�ر ز 

  
 ی پشتیبان تیم  پروفایل مدیران، تحلیلگران، حسابداران و  )  ۱- ۲

 �C�� ���

 �M وق، در �ی� �xW، �� �� ��ر@. @ ��� 
�J!� .VVW� و 
�
,���� "�د�زی�. �.  .���O � ی��ن، ��� �O��n، ��ر���@�ن ���8 �ر
 و "-

  پروفایل مدیران  ) ١  -   ١  -   ٢
  ����@ �7�Vnت،   O��� � ی��ن �M وق   �� 
ط ��� � �ر7B�  6!�ت   ،
��ر

 �C��نH x�, و 
��Pر
 ��ر@. � ه �@�. @���� ��ر
 ه� در � ی�ی� @���ی��
��5��C 5. و�� 
��Pر
 �ز ه�
 @���ی� ���
ه�
 � ی�ی�. در �V%��در ,�2ده�

 �C�� 6ر� � ،���w%ه . ��
�رد �رزی��. ه8� ��%R XVW� |~@ ����� در 
�
 �@� ��C�� ر��F �R
  .� ی��ن �
رد �

"�و�S,.  �Cه �  ��نی�   O ی��  ,-�ن  �Vn  ده .�M وق   �J!� ه%�   7ت � �� 

زه  �ر� . ��ر���@� 
���8 �ر   ،.��5  
ه�در    ���p� و  د�ر,   ��Vد F� 
 �و   

 O��F � در �R

   � ی� ی�<��" 
8� ��ده  �� . ,� � x��  � ه  � ی�

ل ��ز�ر   . ���Cد �M�

���p8 �ز د�,�N, x  .� � �,  �� �����ده  ��Cیر� ه� در  �ی@��� �%! ���p� و . 

 �
���ل، C� �ن � �ر�C�� 6  �ی. �� � �د� �M وق ��Fر �  �ر� در �/  " ���C�-    �,��  
  ��{�� 
ح ~@CFA   ه  � ی�

ه�. �  VVW�.   ی� ی� �   �@  � ��   ده . ,-�ن 

%G� �O  �C�� و, ه�"�

�q#� در �ر���  .���  �
�, . � ��نی �     �%,�
� 

ه� � � � 
 ��� .  

  پروفایل تحلیلگران  ) ٢  -   ١  -   ٢
  .�@� ��C�� ر��F .@رد ��ر
در �ی� �7�Vn� ،xWت و �����pت ���S���nن �

��رش� �ر���  در   
 ���  x�, 
 ���S���nن �����@� � وی�  و   .���n�  
ه�
  ه�
���C @���ی�  � �ر6  د�ر, .   
Hن��Pر  
��ز�ر �  
�S���n� � �ر6   ��%R �ز  ه� 

�� و @�ی� �
�ه�����  CFA@���ی�، C�� ر��F .رد �رزی��
� ����� 
  �, .  ه�

��� ��S,.  �nه@ �� � Oن���وق ,-�ن �   �M . ده  � �� ��� 7ت� ه� �HVnن -

��Vد  .��5  
 ه��ر�  در ر���  � ی  .��ر���@F� و
   ����P� �@ �-" و  ر�  ,� ��-�� 

ل ��ز�ر @���  ��Cی�� در M�» 6ی � ر«�  �n� ده �ر�����H �O   ه �/�� . ,� .    �J!�

, ��
 ه������ �
�ه    �n� ��.  �/د� �����.  �� �  �د�ر, ،  در   . �5%��� � ه�
ز � �ر6 


د. ,%   هیH,�ن د  �ن� ����� ،O� در . ��  VVW� x,د� .  �%! ���p� و.  � �،� 
 �,�
�-"�
 ��� �@��� 
 �n� �O  ���@ ه� ��ده �@�.  �ی��ز�ر��C 

  پروفایل حسابداران  ) ٣  -   ١  -   ٢
در   
��ر  ���
د�,-�Sه.، @ �7�Vnت   O��� وق �M 7!�ت ���8 �ر�نB�

�C�� 6و ��5. و � �ر 

ه � ی�ی� �
 Hن�
زه ���8 �رn, .�@� ه� ��ر@. � ه

��O ��2 در �ی�  ��5. و ����ل ! ��%R ز� 
ه�
 د�/�. در H�Cی� ه�
 ���8 �ر

���8 �ر   ���p� ��ن ��  .�@� 
ده � ��رش�رزی��. �  ��<�� و  Hن�ن  در ده.  ه� 
��%V�
  .�� ه�
 ���M .5 وق ,�x �2%. �ی>� �. ���


��� �Vn  .��ر@@ ��.   �C�� و�
  � ,-�ن  �  ده . ���8 �ر�ن �M وق    �ی �� 

د�ر�!%
���C�  Uد    Vn� ه   7ت��S-,د�.  �� .و ��5   
���8 �ر   
ه������ در ر�

�%! ���p� و  ��د�ر, .    . د�/�  
ه�و ����ل   
 در �
زه ���8 �ر   .���@�   .ه8
� � ���  � ی�  Vn� �� .  ��p� Hن  . و   ��� ���Gن  H�C  ده . ه�  در  
 � ه� ی��   

��رش   
 ���8 �ر � ه%�w   ،.��5  .دهو   . ��� �!%�ل  ر�  }زم   �Fد   �،� د
Rو
 �C�� 6ر� ��

�!�J  .��/  �ن� در �  
����� �� ���8 �ر     � �،�    XVW� |~@

�%�د �  ه� ر� �ر��� د�ده وHن!� � ��-
  ���
  .�� .� �pدی�M وق � ,>��ن
 ذ  
��5  در 
ل M�  ��  ���H و  
ر ���8 �ر�ن ��pب J� ،ع
%p�.  رده�� ,��@� 
 و   


���8 �ر ،  %2�  x�,.  %B� ��رش   ��ن� در �  �nM �2
د   .��5  
ه��ز � و 
��Cه�ی �
 . د�رد . ����ل د�/�  

  ی پشتیبان   تیم   پروفایل  ) ٤  -   ١  -   ٢
  ��� �� ��ر@. !%��Gد   xW� ی��  
�J!�  O��� �� د�رد ��Vص /�  .,����-"


ه ,2S �ر
 و n, .�@� وق �M .,����-" 
��Cور
 �7B!�ت و @�ی� و�� ه�
��8�@ �������ه�
  ه�
 �7B!��.، ��>�� / ��ت "-����,.، و ��ر�ی. @�8

 ���  
��ر  ���p� و  �7�Vnت   |~@  .�@�  ��C�� ��Fر  �رزی��.  
رد �  .�� ی�ی
� در �ی� ��ر �, .,����  .@. �n5ظ � ه �@�"-

�J!�
  � ��   �-" �,��.  Vn�  �� ��ر���@  .��ر���@  7ت� �M وق  در   �ر� . و 
��
ه�ر�  � و   ����� �x   �-" 
زه � در  ��ر   ����@ @�ل   �@ �   .��,� �ز   � ی � یو 

@ ���
ه�8  ��!7B�.،  %�! 
�ن �.  �%! ���   .و  
}زم   �  وF>� . ��ر��د 
��د�  �� ��>  �ی�7B!�ت ر� د�ر, . �  
��Cور   
ه��@�/� یز  H x,و �  �� د� ���p 

,2S �ر   ،.!%� 
���Gن   2� ���  �" و  
ه��Sه ی@�وره�   %J�  �� ���   �� د�ده، 
 �@  4@�" �ر���  و  ,  D ی�7B!�ت  
 �زه�� ��   � ��Cه�  ر�  �M وق  .  ��  . روز�,� 

��Vn�  |~@ ���C   7ت� و�@~�   ����@ و   �@�����
  H�C  ،�
 � ه�ی���@  
 �
 �ر ی��} ���R � ه و "�  ی.�� ��ر�   .��,� "-  @ ���
ح �J%  .در �%��  ه�8~@� �  


د.��.  

 ساختار اجرایی و فرآیندها )  ۲- ۲
 . �ی� �O��� xW �رزی��. ���� �ر��ن و H�Cی� ه�
 !%����. �M وق �@�

  ارکان صندوق  ) ٥  -   ١  -   ٢
د�ر�ی.   .��  ���l8%�، وF ی�� ��ر@. در  
رد � ه�
 ��n � ی�ی� �M وق 

 .� د�ر�ی.��Fر  ر�   ,�خ   ،���w%ه ��  ���د.  ���ی�8  در  � ی�ی�   �n�  
ه�

د �� ����ن �M وق �O��n �.� ی�  ���,��S ر�  ��ز�ر و ,��8 �>�ی� @���ی�  �

ارزیابی کیفی

پروفایل افراد حاضر 
در صندوق

مدیران تحلیل گران حسابداران پشتیبانی

ساختار اجرایی و 
فرایندها

ارکان صندوق
ارتباط با 
مشتریان

فرایندها و 
زیرساخت ها

انطباق و 
مقررات


د�ر �xW �رزی��. ��>. �M وق ¹ ,%
د�ر %, : 
 ��Pر
@���ی� ه�
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 ��5. و "�ی �ر
 Hن �-XW ��دد �%,�
 . ����M 5�� D وق �� PRب �  �ی�   .  �
 Rد�ر�   ،ی �p� .ه� ی  ��C� ��ب   x یر�  
@�,�ت   
Hور د�ده و ,  ����� �M وق ر� در 

 
��Fر د�رد و ,-�ن   .در @~| �~�
�  �ی@���  �ی��ده �@�. ,��8 �>�  �ی��ز�ر ��

�,�  �ی�   ده .�� �   ی. �M وق  در   �#qه��8 یر   � ی� ی�
  5��.   ��R� 
 و   

��� ر�  "   ��� ز�  ،.� ی� یF رت �   �ی ��2 �ت ر� د�ر�@�. �@
   �در   .�M وق ر� �
��Vد �ی���F� 
  .�� . ,��~%�� ��Cه� � 

  ها فرآیندها و زیرساخت  ) ٦  -   ١  -   ٢
�n� �O   ه��@�/� یز
  � ,-�ن  و   
 ���8 �ر   
ه�8��� @  ده .�M وق 

��   ،.ده���رش  ��%R روزر@�,�ز.  � .�<Fرش   و��
ه��   �N�� ر��و @�/ � �ل 
��S.،  8,ی��  |~@ 
�  �ر� در /.   �-" د�ر, .  �  .��,� ��Fر  و   �%�8� � < ��   {��
  

��ر ���8 �ر ,�م C�

�� ر� �  .��5  
 ه������x  �� دF  �ی � ی���Gن #�� و �   / . 
  .�� . ��Cه� �

  انطباق و مقررات  ) ٧  -   ١  -   ٢

�N, .  5ر�  
ه�ر�@�س ���رش �� و  5  .�8��O ����8س ��C 
 ه��� �M وق،  

�� «�Pر  ��, �رده�  �»ی�M �    �CH وق @� و  
رس � @�ز��ن  ���ر�ت   �� 
   5��. 
��ه�R �,��nف  
رد �   �y   �y ه�   .�@�  ��و   . ر�@  ����@�@� �>�د  �ز 

O%�5ر�
��2% د@  ��W� � ه،   ��# �  .ه�   ��  .�@� ,- ه  ��ل،   �ی �-�ه ه 
��Cی�x  ��R� در �Fد

�, .���O ���ر�ت �  �  . -W� ��ق ر� �ر���~,� |~@  

  ن مدیریت ارتباط با مشتریا  ) ٨  -   ١  -   ٢
@���ی� �  �� �M وق   O���� 
ه n, ��ر@.   ��  xW� �.ی�  "�د�زد. ��Pر�ن 

��5��C ��C�<� ��ن �� و   
��-� / ��ت   ��<��  ،.��v���� و  ��ز�ری��.   
ه�

د. ه%���w، ��ر�ی. @�8�� ��Pر�ن �O��n �. � ه �� @���ی� �7B!�ت �ر��� �

@���ی�   .@��د@ ��ن �� و  H,7ی�  و����7ت  �7B!�ت   �� / ��ت   ��Pر�ن 
  .��دد�M وق �رزی��. �. 

�� «�Pر  ��,�ل  �»ی�M �    �CH وق  
ه��ز   !
���.  ���
��    .ر@�,�7Bع   
�  ��Pر�ن� ی@��� ��رش  �� .�@�>�ده � د�دهو  و  
ه�ه�   �� �  
و    
ح lو  �� ر� 

 �/� در  �  �ر� @�!�   �2,H .رد�P��
رو��� !% و��    ..  , �%�س   ���� 
ر ��   �� و B
, و  @�q}ت   �� �  ,>��ن
 ذ   
 �زه�� ��Cل  �ده� . "�@4   �� �ون C� ��,���   �،ی. 

���  . ��ی��ز�ر   � ی� ی�   � ی�@�����   �Gدیده� ه رو���N و ه C%� ، ,-�ن  .���v و 
��� 
 ���@ �� �%�  �@�.  ��Pر�ن� یPRب و �>º �ر���ط �8
  
  
  
  
  
 
  
  
 

 گیری بخش کیفی نتیجه 


ی�،�����   -�
 #"�ر ��  ��
��    ��ر 
�,�.��ی���
ر�  ���وق ����ی
�D,� AB&      �ز, 


�0 ���ره .  

  گیری نهایی صندوق نتیجه  ) ٣
� ت ,��8 �
��ه  
ه�در دوره  ده .,-�ن �  �»ی�G�%! �    �CHد �M وق «�Pر ��
�� � ��رپ ��هx و ,
@�ن �-
�5 �� ����ل ر� ����p ��ده، ��� در ��C دو �� @�   �@

�@�؛ ��
ع �8��ده    ه� ر@  .�� #��ت ,�8   �8ی�رزش در ���ض ر   
رو   .���@� 
��� ر   Dی��M  �ن� @�2م �Wه��8 ی� 
  t �@� ���%�� �OF ر@�, ه و   �ر� �  �� 8

� ,
� �, �!�@. VWز��� �� � X وزن ,%�ده� 
� ه �@�.  � ی� ی������ � ��  

ه�����y @��ده    �, 
  � � ���� ��ز��
ع    �ز � ��,� د�ر,  و ,  � ی@�2 ر� ,�د    �ی-


د،. q�  �y@�8 ���8س �  �ن� ��  ��� ��و ��� � ت   � ت�ن� �n ود �ور�ق �  
 { ،���W� ���,  �y ی�� ��
 %G� �� .  �� �
� ت ��Cه� �
��ه  
 ه�����ل ,
@�ن 

G5�� ��ر /�@ .�@� 
ز   .� � Hورده �  �� �  Dی�M وق  د�ر�ن !% ه و @�2م   �ن� @�2 
 
�R O��� �
� � �/�د �ز �%��   �N, د�ده �@�. �ز ��ده و @~| �-�ر�� ر� �ر���

� ی� ی�  �� � ،.>� �. �n� و �Oن��� Vn� �� در ��ز�ر @��� 7ت� ����� ���p� یو،� 
و �ر���ط ��    .�� �,~��ق ,�Nر�  .دهو ���رش  
���8 �ر   �ز  .��� !%�  
@�زو��ره�

"�  �ده � "  ./
���   ر�  ��Pر�ن� ی@��� 
   ��� ،. �  xی و ��   �yه  �یه��

 ه�. �  
VVW�. � . ,�
�  �C�� �2Rو�
8�� @�زد.  �x �ز " �x ر� � �� � R��  

 �
��

  � 
1

2
  | 

1
2

  

ت
ررا

مق
 و 

اق
طب

ان

ت
اخ

رس
 زی

د و
آین

فر

ان
ری

شت
ا م

ط ب
تبا

ار

وق
ند

ص
ن 

رکا
ا

انعطاف 
 .پذیری مالی

کفایت 
سرمایه 
 .مناسب

جذب منابع 
 .مالی

ساختار 
مطلوب 

بایگانی و 
.گزارش دهی  

عدم تأخیر 
مستمر در 

بارگزاری 
گزارش های 

سامانه 
.کدال

همخوانی 
صندوق  با 
امیدنامه و 

مقررات 
سازمان 

.بورس

شفافیت 
عملکرد 

صندوق در 
گزارش های 

.حسابرس

وجود 
برنامه های 

 .تبلیغاتی

وجود راه های 
ارتباطی 

مختلف از 
 جمله سایت،

شبکه های 
...اجتماعی و


	First Page Cover .pdf (p.1)
	Bazr Report.pdf (p.2-13)

