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صندوق سرمایه گذاری چیست؟
در دو دهـه گذشـته صنـدوق های سـرمایه گـذاری محبوبیت زیادی 
در بیـن سـرمایه گـذاران پیـدا کـرده اند.امـروزه بسـیاری از  افراد به 
دلایـل مختلفـی مثـل کمبـود وقت، نداشـتن اطلاعات کافـی درباره 
فرصـت های سـرمایه گذاری موجود ،مشـغله زیـاد و... معمولا گزینه 
ای کـه بـرای پـس انـداز پول خـود انتخاب می کنند بانک اسـت . در 
نتیجـه فرصـت کسـب بـازده های بیشـتر را بـه راحتی از دسـت می 
دهند.یکـی از ابزارهایـی کـه این فرصت را در اختیار سـرمایه گذاران 
قـرار مـی دهـد ، صنـدوق سـرمایه گـذاری اسـت. صندوق سـرمایه 
گـذاری یکـی از فرصت های مطلوب در گزینه های مختلف سـرمایه 
گـذاری مثـل بـازار سـرمایه اسـت، بـه ویـژه بـرای افـرادی که قصد 
سـرمایه گـذاری غیرمسـتقیم در بـورس را دارند و خودشـان وقت یا 
اطلاعـات کافـی بـرای انجـام ایـن کار ندارند.بـا این کار فرد سـرمایه 
گـذار امـکان دسـتیابی بـه بازدهـی هایـی بالاتر از سـود بانکـی را به 
دسـت خواهـد آورد.بـه طـور خلاصـه یک صنـدوق سـرمایه گذاری 
مجموعه ای از سـهام، اوراق مشـارکت و سـایر اوراق بهادار اسـت. در 
واقـع شـما مـی توانیـد آن را بـه صورت شـرکتی در نظـر بگیرید که 
افـراد مختلـف پـول های خـود را روی هم می گذارند و در سـبدی از 
اوراق بهادار سـرمایه گذاری می کنند. اکنون میزان سـرمایه گذاری 
در صنـدوق هـای سـرمایه گـذاری در ایـران بـه بیـش از 115000 

میلیارد تومان رسـیده اسـت.
صنـدوق هـای سـرمایه گـذاری مختلفـی وجـود دارد که مشـتریان 
می تواننـد از آن هـا اسـتفاده کننـد و برخـی از ایـن صنـدوق ها جزو 
کـم ریسـک ترین هـا هسـتند و در مقابـل برخـی بـه علـت صندوق 
هـای سـهامی میـزان بازدهـی و ریسـک زیادتـری دارنـد. معمـولا 
چنیـن صندوق هایـی در سـهام و حـق تقـدم سـهام بالاتریـن درصد 
سـرمایه گذاری را شـامل می شـوند. به همین دلیل از دیگر صندوق 
هـا میـزان ریسـک شـان بالاتـر خواهـد بـود. علاوه بـر دو گـروه بالا، 
صنـدوق هـای مختلطـی نیـز وجـود دارند که رویـه متعادل تـری را 
در ریسک هایشـان بـا ایجـاد تـوازن در ترکیـب دارایـی هـا بـه وجود 
می آورنـد. سـرمایه گذاری چنیـن صنـدوق هایـی معمولا بـه صورت 
یکسـان در سـهام و حق تقدم سـهام و همچنین اوراق بهادار با درآمد 

ثابـت و سـپرده بانکی اسـت.

صندوق سرمایه گذاری سهامی
در خصـوص صنـدوق سـهامی می تـوان گفـت که به نوعـی صندوق 
سـرمایه گذاری مشـترک اسـت که بیشترین میزان سـبد دارایی آن 
به واسـطه اوراق سـهامی شـرکت های بورسـی تشـکیل می شـود و 
حداقـل 70 درصـد سـبد دارایـی صنـدوق سـهامی مربوط به سـهام 
و حـق تقـدم سـهام پذیرفتـه شـده در بـورس تهـران بـوده اسـت. 
سـرمایه گذاری در صندوق های سـهامی به معنی پذیرش ریسـک و 
همچنین انتظار سـودزیادتر نسـبت به دارایی سـرمایه گذاری بدون 
ریسـک مثـل سـپرده بانکـی و اوراق بدهـی اسـت کـه بخـش اصلی 

افرادی مناسـب اسـت که میزان ریسـک پذیری پایینی دارند. چون 
بیشـتر سـرمایه آن هـا در دارایـی های با درآمد ثابت سـرمایه گذاری 
شـده اسـت. همچنین عموما صندوق هایی که سـرمایه گذاری ثابتی 
دارند، دارای حداقل سـود تضمین شـده هسـتند. این صندوق ها در 
دوره هـای قبـل پرداخـت سـود را به سـرمایه گذاران انجـام می دهند 

مثـلا بـه صـورت ماهانـه یا هر سـه ماه یـک بار.

پـر بـازده ترین صنـدوق های بـا درآمد ثابـت در فصل بهار 
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مقایسه صندوق های سرمایه گذاری
بهتریـن صنـدوق سـرمایه گذاری بانـک :در صورتی کـه می خواهید 
صنـدوق سـرمایه گـذاری خـود را بـا دیگر صندوق ها مقایسـه کنید 
مـی توانیـد بـه وب سایت شـرکت فنـاوری مدیریـت بـورس تهـران 
بـه نشـانی http://www.fipiran.com/ مراجعـه کنید. همچنین این 
امکان برای شـما فراهم شـده اسـت تا درباره صندوق های سـرمایه 
گـذاری اطلاعـات مختلفـی بـه دسـت بیاوریـد. مثـلا مـی توانید در 
بـازه هـای زمانی مختلـف، بازدهی صندوق های متفاوت را مشـاهده 
و ارزیابـی و از جهـات مختلـف بـا یکدیگـر مقایسـه کنیـد و در پایان 

بـا توجـه بـه ویژگـی های خـود صندوق مناسـب را انتخـاب کنید.

چگونه در  این صندوق ها سرمایه گذاری کنیم
بـرای ایـن کـه بتوانیـد در یـک صنـدوق سـرمایه گـذاری ، سـرمایه 
گـذاری کنیـد بایـد با در دسـت داشـتن مـدارک مورد نیاز به شـعب 
منتخـب آن صنـدوق مراجعه کنید.این شـعب از طریق خود صندوق 
معرفـی مـی شـوند.مثلا یـک بانک،یـک شـرکت کارگـزاری یـا یک 
شـرکت تامین سـرمایه می تواند شـعبه منتخب صندوق باشد.شعبه 
منتخـب صنـدوق مدارکی از قبیل شناسـنامه و کارت ملی و شـماره 
حسـاب تـان را از شـما درخواسـت مـی کند.همچنیـن شـما باید به 
انـدازه مبلغـی که مـی خواهید در صندوق سـرمایه گـذاری کنید،به 
شـماره حسـابی که از طرف صندوق معرفی می شـود واریز داشـته 
باشـید.بعد از آن بایـد فـرم هـای مربـوط را کـه از طـرف صنـدوق به 
شـما ارائه می شـود، تکمیل کنید.پس از طی تشـریفات لازم گواهی 

واحدهـای سـرمایه گـذاری ،برای شـما صادر خواهد شـد.

چه میزان از سرمایه خود را به خرید صندوق ها 
اختصاص بدهم؟

ایـن موضـوع کاملا به شـرایط شـما در عرصـه معامله گـری در بازار 
سـرمایه بسـتگی دارد. چنـان چـه فردی هسـتید که تمایـل زیادی 
بـه سـرمایه گـذاری در بـازار بورس داریـد اما وقت، دانـش و مهارت 
لازم را در این حوزه ندارید قطعا صندوق سـرمایه گذاری در سـهام 
و مختلـط گزینـه ایـده آلـی محسـوب می شـود اما اگر شـما فردی 
هسـتید کـه معامـلات فعالـی در بازار سـرمایه انجام مـی دهید لازم 
اسـت بدانیـد کـه بـا توجـه بـه حجـم سـنگین سـرمایه در اختیـار 
صنـدوق هـای سـرمایه گـذاری عمومـا در دوران رونق بازار سـرمایه 
ارزش واحدهـای سـرمایه گـذاری صنـدوق هـا با رشـد قابل توجهی 
روبـه رو مـی شـود و در سـایر دوران عملکـردی خنثـی ارائـه مـی 
دهنـد. بـا ایـن حال بسـیاری از معامله گران بازار سـرمایه بخشـی از 
سـرمایه بورسـی خـود را بـه خریـد واحدهای صندوق های سـرمایه 
گـذاری بـا سـابقه درخشـان تخصیص مـی دهند تا در واقـع بتوانند 
عملکـرد مضاعفـی را در بـازار تجربـه کننـد. بنابرایـن بـا توجـه بـه 
سـابقه معاملاتـی خـود و ارزیابـی صنـدوق هـای مختلف پیشـنهاد 
مـی شـود بخشـی از سـرمایه خـود را بـه خریـد واحدهـای صندوق 

های سـرمایه گـذاری تخصیـص بدهید.

پول در کدام صندوق بانکی است؟! 
بررسی مقایسه ای صندوق های سرمایه گذاری بانک ها 
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راحلهشعبانی
روزنامه نگار

هـم اکنـون، ایـن امـکان وجـود دارد تـا بـا مراجعـه بـه سـایت پلیـس راهور 
تخلفـات رانندگی خـود را اسـتعلام یـا در صـورت تمایـل، آن را پرداخـت 
کنیـم. امـا ، عـده ای عقیـده دارنـد که میـزان جرایـم تعییـن شـده بـرای 
آن ها عادلانـه نیسـت و بـه هـر نحـوی دنبـال کاهش بخشـی از آن هسـتند.

بنابـر گفتـه رئیـس مرکـز اجرائیـات پلیـس راهنمایـی و رانندگـی، دربـاره 
رسـیدگی بـه شـکایات تخلفـات راهنمایـی و رانندگـی مربـوط بـه خـودرو 
دو فراینـد وجـود دارد. یـک مـورد آن، اعتـراض بـه قبـض جریمـه اسـت، 
درصورتی کـه فـرد بـه بـرگ جریمـه اعتـراض داشـته باشـد بایـد بـه مرکـز 
اجرائیـات منطقـه یـا شهرسـتان محـل سـکونت مراجعـه و موضوع شـکایت 
خـود را در منطقـه مطـرح کنـد کـه ایـن گونـه مـوارد در همـان محـل قابل 

رسـیدگی و اصـلاح اسـت.
امـا اگـر فـرد بـه وضعیـت تخلفات اعتراض داشـته باشـد، باید ابتـدا به دفاتر 
پلیـس 10 + مراجعـه کنـد و درخواسـت اعتـراض دهـد. ایـن درخواسـت از 
طریـق سیسـتم بـه مرکـز اجرائیـات کل کشـور ارسـال می شـود و براسـاس 
قانـون، ظـرف حداکثـر 24 سـاعت باید به موضوع رسـیدگی شـود. البته این 

رسـیدگی معمـولا در کمتـر از چنـد سـاعت انجام و پاسـخ داده می شـود.
معمـولا افـراد در اعتـراض بـه جرایـم رانندگی، شـکایات متعـددی را مطرح 
می کننـد، مثـلا ایـن کـه: از لحـاظ مالـی، پرداخـت جرایم رانندگـی در توان 
آن هـا نیسـت یـا در زمـان ثبت جریمه، در آن محل حضور نداشـتند و تخلف 

رانندگـی بـه اشـتباه برای آن ها ثبت شـده اسـت.

مدارک لازم برای رسیدگی به صورت وضعیت خلافی خودرو:

اصل کارت شناسایی واصل سندمالکیت خودرو

تکمیل فرم درخواست

کارت شناسایی معتبرمالک وسیله نقلیه یاوکیل قانونی وی

چگونه خلافی خودرو را کم کنیم؟ 
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دارند

اولیـن  تهـران،  بـورس  کل  شـاخص 
هفتـه پاییـز را بعـد از سـکته ناقـص 
در هفتـه پیـش از آن، بـا یـک عملکرد 
درخشـان پشـت سـر گذاشـت. در حالـی کـه ریـزش حـدود 12 هـزار 
واحـدی شـاخص در روزهـای 26 و 27 شـهریور، چشـم انـداز جذابـی 
بـرای بـورس در پاییـز تصویر نکـرده بود، بازار در ابتدای هفته گذشـته 
بـا قـدرت  احیـا شـد و طـی پنـج روز کاری حـدود 20 هـزار واحـد 
رشـد کـرد تـا بـرای اولیـن بـار در تاریـخ خـود در سـطح 314 هـزار 
واحـدی بایسـتد. طـی ایـن روزهـا، همزمـان بـا رشـد شـرکت هـای 
کوچـک، شـرکت هـای بـزرگ هـم مـورد توجـه بازارنـد و بـا سـرعت 
بیشـتری نسـبت بـه قبـل رشـد مـی کننـد. به مناسـبت ایـن تحولات 
در شـماره ایـن هفتـه بـازار سـرمایه دخـل و خرج به سـه موضوع مهم 
مـی پردازیـم؛ اول ایـن کـه نظـر کارشناسـان دربـاره رشـد فعلـی بازار 
چیسـت؟ دوم ایـن کـه وضعیت بازدهی برخی شـرکت هـای بزرگ که 
پیشـتر معرفـی کـرده ایـم، اکنـون چگونـه اسـت و چـه چشـم اندازی 
دارنـد؟ و در نهایـت سـراغ یـک گـروه کوچـک بورسـی یعنـی شیشـه 
سـازان مـی رویـم کـه بـا وجـود رشـد سـه برابـری از ابتـدای امسـال، 

برخـی نمادهـای آن همچنـان، خـوب خریـداری مـی شـوند .

 بازار حباب دارد؟ تحلیل ها 
در خصوص لزوم رشد p/e تعادلی بازار

بـا رشـد هفتـه قبـل و بی میلی شـاخص بورس بـه افت بیشـتر، تحلیلگران 
فضـای جدیـدی را پیـش روی خـود قـرار داده انـد و بسـیاری رشـد فعلـی 
بـورس را چنـدان حبابـی نمـی بیننـد. اسـتدلال اصلی هم بـر تغییر مبنای 
قیمـت گـذاری مـی چرخـد. واقعیت این اسـت کـه وقتی سـایر بازارها راکد 
هسـتند و انتظـار بازدهـی در آن هـا وجـود نـدارد، مـی توان نسـبت قیمت 
بـه درآمـد بیشـتری را بـه عنـوان مقـدار تعادلی بـازار فرض کـرد. یعنی اگر 
پیشـتر قیمت 500 تومانی برای سـهمی که سـالانه  100 تومان سـود می 
سـازد )20 درصـد( منطقـی و طبیعـی بوده، اکنون قیمـت 700 تومانی می 
توانـد مقـدار تعادلـی باشـد. ایـن اسـتدلال در کنار این که نسـبت قیمت به 
درآمـد کل بـازار هنـوز بیـن 6 تـا 7 اسـت، تحلیـل هـا درباره حبابـی بودن 
رشـد بازار را با خدشـه مواجه می کند. البته حتی صاحبان همین اسـتدلال 
هـم، حبابـی بـودن رشـد برخی سـهم هـا را رد نمـی کنند اما دربـاره کلیت 

بـازار نظر متفاوتـی دارند.

رشد بازار با شاخص کل و شرکت های بزرگ
مـا در تحلیـل هفتـه قبل شـواهدی ارائـه کردیم که بر اسـاس آن بازار حتی 

بعـد از افـت شـدید 26 و 27 شـهریور، مـی توانـد احیـا شـود. یک دلیل 
مهـم ایـن بـود که شـرکت های بزرگ شـاخص سـازی هنوز رشـد کافی 
نکـرده انـد و بـا اقبـال بـازار بـه ایـن سـهم ها و رشـد شـاخص، عملا به 
همـه بـازار سـیگنال مثبـت ارسـال شـده و با وجـود نقدینگی بـالا، همه 
بـازار رشـد مـی کنـد. همیـن اتفـاق هم افتـاد و  طـی روزهای شـنبه و 
یـک شـنبه گذشـته، اکثـر سـهم هـای بـزرگ صف خرید شـدند. سـهم 
هایـی کـه بارهـا دربـاره جذابیـت آن ها صحبـت کرده بودیـم. مثلا ملی 
مـس، از حـدود 430 تومـان به 540 تومان )بیش از 25 درصد رشـد( در 
کمتـر از یـک مـاه، رسـیده اسـت. فولاد کاوه نیز شـرایط کاملا مشـابهی 
دارد. فـولاد مبارکـه از 400 تومـان بـه 450 رسـیده )12/5 درصـد( و به 
اعتقـاد کارشناسـان همچنـان تـوان رشـد بالایـی دارد. فاسـمین هم که 
بارهـا موردتاکیـد قـرار گرفتـه، از 1150 تومان به نزدیکـی 1500 تومان 

رسـیده و بیش از 25 درصد بازدهی داشـته اسـت.

مروری بر وضعیت شیشه سازان
در بـازار سـرمایه )بـورس و فرابورس( در گروه سـایر کانه های غیرفلزی، 
یـک طبقـه بـه نـام تولیـد شیشـه داریـم. برخـی شیشـه سـازان کـه از 
ابتـدای سـال رشـد قابـل توجهـی داشـته اند، بـه تازگی هم خوب رشـد 

مـی کنند.

از ایـن گـروه شـرکت های شیشـه و گاز)کگاز(، شیشـه همـدان )کهمدا( 
و شیشـه رازی در بـورس و شـرکت هـای شیشـه قزویـن )کقـزوی( و 
شیشـه سـازی مینـا )کمینـا( در بـازار پایـه زرد حضـور دارنـد. در ادامه 

سـه شـرکت شیشـه سـاز بورسـی را بررسـی می کنیم.
شیشـه همـدان بـا قیمـت هـزار تومان و سـود 90 تومانی در سـال مالی 
قبـل )منتهـی بـه 31 خـرداد(، روز چهارشـنبه صـف خریـد بود. نسـبت 
قیمـت بـه درآمـد 12 مـاه اخیـر در ایـن شـرکت 11/5 اسـت. امـا ایـن 
شـرکت طـرح توسـعه دارد و برخـی سـود شـرکت در سـال مالـی بعدی 
را 200 تومـان و بیشـتر بـرآورد کـرده انـد. در سـال مالـی بعـدی سـود 
بالاتـری هـم بـرای ایـن شـرکت برآورد شـده اسـت. موضوعاتـی که می 
توانـد مقدمـات رشـد ایـن شـرکت را همچنـان فراهـم کنـد. کهمـدا در 
صـورت تـداوم حمایـت نقدینگـی از بـازار می تواند حتـی در کوتاه مدت 

هم بازدهی مناسـبی داشـته باشد.  
شیشـه و گاز بـا نسـبت قیمـت بـه درآمـد 22 در قیمت حـدود 1800 
تومانـی معاملـه مـی شـود. ایـن شـرکت در بهـار امسـال 652 درصـد 
بیشـتر از بهـار 97 سـود سـاخته اسـت. در صورتـی کـه عملکـرد بهـار 
امسـال تـداوم یابـد، سـود شـرکت تا حـدود 150 تومان رشـد می کند 
کـه بـاز هـم نمـی توانـد از قیمت هـای فعلی حمایـت کند. البتـه بازار 
انتظـار دارد مثـل سـال قبـل در فصـول بعـدی، عملکردی بهتـر از بهار 
در انتظار این شـرکت باشـد. شیشـه و گاز نیز طرح توسـعه و وضعیت 
صادراتـی خوبـی دارد. شیشـه رازی نیـز در قیمـت 740 تومانـی و بـا 
نسـبت قیمـت بـه درآمـد 12 معاملـه مـی شـود. ایـن شـرکت در بهار 
21 تومـان سـود داشـته اسـت. تـداوم عملکـرد بهـار، نسـبت قیمت به 
درآمـد را کاهـش مـی دهـد امـا بـرای رشـد بنیادیـن بیشـتر نیـاز بـه 

سـودآوری بیشتری دارد. 

بررسی عملکرد درخشان بورس تهران در نخستین هفته پاییز 

وضعیت شیشه سازان در تالار شیشه ای 
جوادغیاثی

کارشناس بورس

صنـدوق های سـهامی را سـهام تشـکیل می دهـد. مدیریت صندوق 
بـه واسـطه دانـش حرفـه ای و ابزارهای مشـتقه مالی میزان ریسـک 
صنـدوق را کـم کـرده اما به دلیل این که این سـهام ماهیت ریسـکی 
دارد نمی توانـد ریسـک صنـدوق را کامـلا بـه صفر برسـاند. هرچقدر 
افـق سـرمایه گذاری شـخص مـدت طولانـی تری داشـته باشـد بازار 

سـهام عملکـرد بهتـر و جـذاب تـری در بلندمدت خواهد داشـت.

در زیـر بازدهـی برتریـن صندوق های سـرمایه گـذاری در 
فصـل بهـار 1398 را بررسـی کـرده ایم:

بازده 3 ماهه )درصد(نام صندوق سرمایه گذاری

59/40مشترک دماسنج

58/39مشترک بورسیران

54/07مشترک بانک خاورمیانه

 پربازده ترین صندوق های مختلط
در خصـوص صندوق سـرمایه گذاری مشـترک می تـوان گفت که در 
اصـل بهتریـن و مناسـب تریـن راه برای سـرمایه گذاری عموم جامعه 
در سـهام و دیگر اوراق بهادار اسـت. به گونه ای که در فرایند روزمره 
شـخص سـرمایه گـذار و همچنیـن فعالیـت هـای او اختلالـی ایجاد 

نمـی  شـود. مخاطـب هـای این نمونـه صندوق ها عمومـا می خواهند 
بازدهـی مناسـب تـر و بیشـتر از سـودبانکی داشـته باشـند البتـه به 
دنبال کسـب اطمینان برای  زیان نکردن در سـرمایه گذاری هایشـان 
نیـز هسـتند. این صندوق هـا برای سـرمایه گذاران حقیقی و حقوقی 
مناسـب تـر اسـت کـه می خواهنـد در بـازار سـرمایه برای یک سـال 

سـرمایه گذاری کنند.

پر بازده ترین صندوق های مختلط در فصل بهار 1398 :

بازده 3 ماهه )درصد(نام صندوق سرمایه گذاری

58/85مشترک کوثر

41/85مشترک امین آوید

29/40ارمغان یکم ملل

صندوق سرمایه گذاری با درآمد ثابت
در ایـن نـوع صندوق ها، سـرمایه گذاری حداقل بین 70 تا 90 درصد 
از دارایی ها در سـپرده بانکی، اوراق مشـارکت، گواهی سـپرده بانکی 
و دیگـر اوراق بهـادار بـا درآمـد ثابـت صـورت مـی گیـرد. همچنیـن 
بـه اختیـار مدیـر، بقیـه دارایـی در بـورس سـرمایه گذاری می شـود. 
ایـن نمونـه صنـدوق )صندوق سـرمایه گـذاری با درآمد ثابـت( برای 

بورس و بیمه
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