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  به نام خدا

  

  

  :گذاري مشترك هاي سرمايه در صندوقگذاري  سرمايه

  1توجه به نكاتي فراتر از عملكرد گذشته صندوق
  

  محمد حسين طاهري: ترجمه

  ،گـذاران   سرمايه و   گذاري مشترك بحث روز بازار سرمايه است        هاي سرمايه   گذاري در صندوق    سرمايه

امـا  .  كنند كه در گذشته عملكرد بهتري داشته است        كنند صندوقي را انتخاب      سعي مي  ،به طور معمول  

كنيم مهـم نباشـد؛ بـه خـصوص، عملكـرد       شايد توجه به عملكرد گذشتة صندوق آن چنان كه فكر مي        

 تـضميني بـر     و تعيـين كننـده       وجـه    هـيچ    به هاي به نسبت كوچك يا تازه تأسيس        مدت صندوق   كوتاه

گذاري در صندوق به عوامـل ديگـري          ست سرمايه در بلندمدت، موفقيت يا شك    . موفقيت آتي آن نيست   

  :همچون

 ها و كارمزد فروش صندوق؛ ميزان هزينه -

  و حجم صندوق؛قدمت -

 ميزان ريسك و نوسان بازده صندوق؛ و -

  .آخرين تغييرات در عمليات صندوق بستگي دارد -

                                                 
 
1- "Mutual Fund Investing: Look at More Than a Fund's Past Performance." 
    http://www.sec.gov/investor/pubs/mfperform.htm 
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د و  كني ـلعـه   مطاحتماً  هاي ويژة سهامداران را       به موضوع نگاه كنيد، اميدنامه و گزارش      تر    دقيقپس  

   : به كار ببنديدنيزهاي زير را  توصيه

  

  دهاي صندوق ها و كارمز هزينهبررسي دقيق 

هـاي بيـشتري      صندوقي كه هزينـه   . ها و كارمزدهاي خاص خود را دارند        ها هزينه   صندوقهر يك از    

هي هـاي كمتـري دارد عملكـرد و بـازد           گذار دارد بايد نسبت به صندوق ديگري كه هزينه          براي سرمايه 

 در بلندمدت تأثير هنگفتي بر ميزان       ،حتي تفاوتي اندك در ميزان كارمزد دريافتي      . بهتري داشته باشد  

  ناخـالص   دلار در صـندوقي بـا بـازده        10,000براي مثـال اگـر      . گذاري خواهد داشت     سرمايه  كل بازده

اخـت كنيـد،     درصد هزينه بـه صـندوق پرد       5/1گذاري كرده باشيد و هر سال          درصد سرمايه  10سالانه  

 درصـد  5/0هـاي صـندوق فقـط         ولي اگر هزينه  . ايد   دلار سود كرده   49,725 سال نزديك به     20پس از   

  . دلار خواهد بود60,858 نزديك به سال رقمي 20 سود شما در پايان ،باشد

  

   و حجم صندوقبه قدمتتوجه 

 و حجـم دارايـي   از قدمته دقت مطالعه كنيد تا    اميدنامة آن را ب     ،گذاري در صندوق    پيش از سرمايه  

مـدت عملكـرد بـسيار      تأسـيس در كوتـاه  ه تازهاي هاي كوچك يا صندوق     اهي صندوق گ. آن آگاه شويد  

گذاري كـرده باشـند و        ها سرمايه   خوبي دارند زيرا ممكن است فقط بر روي تعداد كمي از سهام شركت            

اما هر چه    . صندوق داشته باشد  سهام مورد نظر هم با عملكرد موفق خود تأثير قابل توجهي بر عملكرد              

يابد، از ميزان تأثير هر سـهم         افزايش مي موجود در سبد آنها     شوند و تعداد سهام       تر مي   ها بزرگ   صندوق

بـا نگـاهي بـه      . نخواهـد بـود   پـذير     شود و ديگر ادامة نتايج گذشته امكان        بر عملكرد صندوق كاسته مي    

تـوان    مـي هاي بازار وفق داده است        د را با نوسان   عملكرد بلندمدت صندوق و اين كه چگونه وضعيت خو        

  .آورد تري از عملكرد آن به دست  تصوير شفاف
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   سبد صندوق درتوجه به تعداد معاملات انجام شده

 خود انجام هاي  داراييسبدتوجه به تعداد معاملاتي كه صندوق در يك دوره زماني مشخص بر روي          

صـندوقي كـه اوراق در      . ر از عملكرد پيشين صندوق اسـت      گذا  داده است از عوامل مهم شناخت سرمايه      

  .كند گذار تحميل مي هاي بيشتري را به سرمايه  هزينه،كندر خود را به سرعت خريد و فروش اختيا

  

  توجه به نوسان بازدهي صندوق

دهندة ميزان بازدهي آتي آن نيـست امـا نوسـان      اگر چه عملكرد گذشتة صندوق به طور قطع نشان        

توان گفت كه هـر چـه نوسـان بـازدهي صـندوق                مي ،در مجموع . دهد   را به خوبي نشان مي     بازدهي آن 

 ظـرف مـدت      شما  گذاري  اگر مايليد سرمايه  . گذاري در آن بالاتر خواهد بود       بيشتر باشد، ريسك سرمايه   

ر بنشيند، از واردشدن به صندوقي كه عملكرد گذشتة آن همواره با نوسان همـراه بـوده                 ميك سال به ث   

هاي بـازار سـهام در اختيارتـان     رهيز كنيد زيرا زمان كافي براي پشت سر گذاشتن دورة كاهش قيمت    پ

هاي مختلـف      ارقام عملكرد آن را در سال      ،اميدنامه و گزارش سالانة صندوق    ضمن مطالعه دقيق    . نيست

 چنـد   گويند كه آيـا بخـش اعظـم بـازده صـندوق طـي               ها به شما مي     اين رقم . يدكنبا يكديگر مقايسه    

بـراي  . افزايش قيمت ناچيز به دست آمده يا بازدهي آن وابسته به يك جريان ثابت و بادوام بوده اسـت                  

 درصـد  12 اي برابـر بـا   مثال، دو صندوق را در نظر بگيريد كه طي مدت ده سال ميانگين درآمد سالانه  

 ممكـن   .انـد   ي به اين درآمد دست يافتـه      نحو به چه     از آنها   هر يك  بايد توجه داشت كه   حال  . اند  داشته

يكي از اين دو، يكي دو سالي را با عملكردي چشمگير پشت سر گذاشته و همـة             است متوجه شويد كه     

سپري كرده، در حالي كه ديگري هر سال رونـدي ثابـت و   ) يا منفي (هاي ديگر را با بازدهي پايين         سال

وي نرخ بازده دو صندوق، ريـسك آنهـا بـا يكـديگر     تسا در اين صورت، با وجود     .رو به رشد داشته است    

  .شود متفاوت ارزيابي مي
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  نظر توجه به ميزان ريسك پذيرفته شده براي دستيابي به بازدهي مورد

گـذاري و     هـاي ويـژة سـهامداران بـا هـدف آگـاهي از راهبـرد سـرمايه                  مطالعة اميدنامـه و گـزارش     

هايي كـه بـازدهي بـالايي         صندوق. باشدسيار مؤثر   ب گيري شما   در تصميم بايد  مربوط به آن    هاي    ريسك

بـراي مثـال، صـندوقي كـه     . دارند ممكن است ميزان ريسك آنها از آسـتانة تحمـل شـما بـالاتر باشـد                

كنـد، ماننـد      گذاري آن به طور عمده بر روي سهامي است كه قيمت آن به سـرعت تغييـر مـي                    سرمايه

ولي به خاطر داشته باشـيد كـه        . يسك بيشتري دارد  هاي ديگر ر    عرضة اوليه، به طور معمول از صندوق      

كند كه فقط بـر   همين كه صندوقي اعلام مي. گذاري در هيچ صندوقي بدون ريسك نخواهد بود   سرمايه

 دليل بر اين نيـست كـه ريـسك قابـل     كند گذاري مي ها سرمايه  شركتروي اوراق دولتي و اوراق قرضة  

هاي صندوق ممكن است نسبت به تغييرات نرخ بهره           گذاري  هبراي مثال، سرماي  . توجهي به همراه ندارد   

كمي راجع به راهبردهاي بلندمـدت       گذاري بايد    پيش از اقدام به سرمايه     بنابر اين، . بسيار حساس باشد  

  . كنيدملأپذيري خود ت گذاري و ميزان واقعي ريسك سرمايه

  

  توجه به هرگونه تغيير و تحول جديد در عمليات صندوق

گذاري صندوق به تازگي تغيير كرده است؟ آيا صندوق بـا             گذاري يا راهبرد سرمايه      سرمايه آيا مشاور 

توانـد تـأثير چـشمگيري در     صندوق ديگري ادغام شده است؟ هرگونه تغيير و تحول از اين دسـت مـي           

 كـه عملكـرد     يگـذاري يـا مـدير سـبد         براي مثـال، مـشاور سـرمايه      . عملكرد آتي صندوق داشته باشد    

  . هيچ سمتي در صندوق نداشته باشداز اين پسيزي داشته ممكن است آم موفقيت

  

    هر يكربوط بههاي م انواع خدمات و هزينهتوجه به 

اميدنامة صندوق را به دقت مطالعه كنيد و از انواع خدماتي كه صندوق بـه سـهامداران خـود ارايـه                     

هـاي خودكـار      فن رايگان يـا برنامـه     اي مانند شماره تل     ها خدمات ويژه    گاهي صندوق . كند آگاه شويد    مي
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دانستن اين نكته مهم است كه خريـد و فـروش           . گيرند  گذاري براي سهامداران خود در نظر مي        سرمايه

هـايي    صندوق. دشواي بابت آن پرداخت       سهام صندوق تا چه اندازه ساده و راحت است و آيا بايد هزينه            

كنند، به طور حـتم هزينـة بيـشتري هـم از               مي كه مديران آنها وقت و هزينة بيشتري براي شما صرف         

  .كنند شما دريافت مي

  

  گذاري شما  بر تنوع سبد سرمايهگذاري در صندوق  سرمايهتوجه به ميزان تأثير

 كـه چـه     وابسته است هاي شما در طول زمان بيشتر به اين نكته            گذاري  در مجموع، موفقيت سرمايه   

 ها و    دارايي نوع مشخصي از  انتخاب  ايد و     گذاري كرده    سرمايه  دارايي طبقاتمبلغي را در هر يك از انواع        

گذاري مشترك به ايـن       به هنگام انتخاب صندوق سرمايه    . از اهميت كمتري برخوردار است    اوراق بهادار   

و گـذاري      سـبد سـرمايه    بخـشي   نكته توجه داشته باشيد كه ورود به اين صندوق تا چه اندازه در تنـوع              

تـأثير مهمـي در ايجـاد    گـذاري   سـرمايه و تعادل بيشتر در سبد      ايجاد تنوع   . ستشما مؤثر ا  هاي    دارايي

  .تعادل و سطح قابل قبول ريسك خواهد داشت

  

  

  


