
ی خصوصی  سرمای هگذا�

 کمـــــــــــان کا��ــــــــــــزما

صندوق



وه مالی  ج بورسی توسط گ� ی در شرک تهای خا� ی خصـــــــــوصی کمان کا��زما جهت سرمای هگذا� صندوق سرمای هگذا�

ی کا��زما  ی محدود به دعوت از سوی شرکت مشــــاور سرمای هگذا� کا��زما تاسیس شده است. این فرصت سرمای هگذا�

است. 

ی شده را در شرک  تهای خصــــوصی با اندازه کوچک و  ی خصــــوصی کمان کا��زما سرمایه گردآو� صندوق سرمای هگذا�

ی م یکند. این صندوق سهم خود در شرک تهای سرمای هپذی� را،  ی و مالیسرمای هگذا� متوسط و با مشــــــکلات ساختا�

وشــد.  رگتر همان صـنعت م یف� پس ا� رشـد مناسـب آن شـرکت، د� بورس پذیرش و عرضـه م یکند یا به شـرک تهای ب�

سود حاصل نصیب دارندگان واح دها م یشود.

ی  ی بیشــــــــــتر  باشد و دوره سرمای هگذا� ی این صندوق ا� بازا� بورس و سای� بازارهای موا� پی شبینی م یشود سودآو�

ی خصـوصی کمان کا��زما و اثر  آن    هفت سال است. در این گزارش به طور مختصـ� به ویژگ یهای صندوق سرمای هگذا�

ی پرداخت هایم. ب� پرتفوی سرمای هگذا�



ی در دارای یهای دیگر اسـت؛ اگ رچه با  ی در شرک تهای سـهامی خاص بالاتر از سـرمای هگذا� بازده سرمای هگذا�

ی دارند. صندو قهای خصـــــوصی با بهبود  نوسانات بالاتر. شرک تهای سهامی خاص پتانســـــیل رشد بالات�

��ق سرمایه این پتانسیل را بالفعل م یکنند.  حاکمیت شرکتی، بازا��ابی و ت�

صندو قهای خصــــــــوصی اهرم مالی در سطح شرک تهای سرمای هپذیر سازماندهی م یکنند و نه در سطح 

صندوق. در صورت ورشکســـتگی شرکت سرمای هپذیر، صندوق و منابع  آن تا حد ��ادی  محافظت م یشوند. 

بنابراین سرمای هگذار ا� یک سبد اهرم شده با ��سک کمت� بهره م یبرد.

ی آن، به مدی��ت ��ســک سبد کمک م یکند.  ی با متنو عسا� ودن صندوق خصـوصی به سبد سرمای هگذا� اف�

گی ��سـک و نوسان متفاوت  دلیل اول تفاوت ماهیت صندوق خصوصی به عنوان طبقه دارایی مجزا، با ویژ

ی،  سبد را از لحاظ نوع دارایی متنوع  ودن آن به سبد سرمای هگذا� نســـــــــــــــــــــبت به دیگر دارای یهاست. اف�

ی صندوق در صنایع متنوع و در نتیجه کاهش ��ســـــک خود صندوق است.   م یکند.دلیل دوم سرمای هگذا�

ی در دو سطح  ی بخشـــــی از دارایی در صندوق خصـــــوصی،  سبد سرمای هگذا� به عبارت دیگر، با سرمای هگذا�

متنوع م یشود.   

افزایش بازدهی

مدی��ت ��سک

ی ۰۱نقش صندوق خصوصی در سبد سرمای هگذا�



نجا که سطح ��ســـــــــک/بازده بالاست، نقش  از آ

ی خصــــــوصی د� پرتفوی به  صندوق سرمای هگذا�

عنوان جایگ��ن سهام عادی یا به عنوان عنصــــــ� 

ی  ��ســـــــک و مکمل یک هســــــــته سرمای هگذا�

محافظه کارانه است.

ی در صندوق های خصـــوصی باید در  سرمای هگذا�

ی با چند  قالب بخشــــــــــی ا� یک سبدسرمای هگذا�

دارایی (Multi-asset portfolio) انجام شود.    

ی درست در صندوق خصــــــــــــوصی  سرمای هگذا�

بلندمدت اســـت. به همین دلیل بهتر اســـت تنها 

ی شود.  بخشی از سرمایه سبد در آن سرمای هگذا�

به این ترتیب، اضافه کردن صندوق خصـــوصی به 

ی، بازده مورد انتظا�  یک سـبد متنوع ســرمای هگذا�

بلن دمدت سبد را بالا م یبرد و به مدی��ت ��ســــک 

آن کمک میکند.

ی جایگاه در سبد سرمای هگذا�

سرمای هگذا� یهای جایگ��نسهام اوراق قرضه

۰۲

ی  سبد سرمای هگذا�

صندوق سرمای هگذاري
 خصوصی کمان کاریزما
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S&P از سال ۲۰۰۷ تا ۲۰۲۰ مقایســــه شده   در نمودار بالا بازده شاخص سهام خصـــوصی با بازده شاخص 500

است. میانگین و میانه بازده هفده ساله شاخص سهام خصــــــــوصی بیش از میانگین و میانه بازده شاخص 

پانصد شرکت برتر آم��کاست.

ی خصــــوصی بهتر از سهام بورسی عمل کرده است. از  در اغلب سا لهایی که بازار صعودی بوده، سرمای هگذا�

ی سنتی دارد. دلیل آن آسی بپذیرت�  ی نسـبت به سرمای هگذا� سوی دیگر، سهام خصوصی د� رکود افت بیشـت�

بودن شرک تهای کوچک در شرایط بد اقتصادی و ساختار اهرمی صندوق، که ��سک را بالاتر م یبرد، است.

۰۳تفاوت بازده شاخص صندو قهای خصوصی و شاخص بورس



ی دوره بلندمدت سرمای هگذا�

بهتر اســــــت ســــــرمای هگذا�ی در صــــــندوق 

خصـــــــــوصی با دید بلندمدت صورت گیرد تا 

بتواند بازده ســــبد ســــرمای هگذا�ی را بالا ببرد. 

ف�وش واح دهای صـــــــــــندوق درمیانه راه به 

شخص ثالث د� بازار سرمایه امکا نپذیر اسـت، 

اما با تخفیف قابل توجه.

مشخص شدن نتیجه د� پایان دوره

به طور معمول به بار نشـــــــــــــســـــــــــــتن 

سرمای هگذا� یها در شرک تهای هدف، بین 

سه تا هفت سال و اغلب بیشـــــــــــــتر طول 

م یکشد. اصل بازدهی صندوق نیز د� پایان 

ی مشخص م یشود. دوره سرمای هگذا�

ی نوسان کم واحدهای سرمای هگذا�

ی در طول  قیمت واح دهای ســــــرمای هگذا�

زش  ی ثبات دارد. چون ا� دوره ســـرمای هگذا�

وز خالص دارای یهای صــــــــندوق به بهای  �

تما مشده در گزار شهای فصـــــلی افشـــــا 

وز خالص دارای یهای  زش � م یشـــــــود. و ا�

زش کارشناسی سالانه افشــــا  صندوق به ا�

م یشود.

ی از لحاظ صنایع تنوع سبد سرمای هگذا�

صندوق سهام خصــــوصی سطحی از تنوع 

پــرتفوی را فــراهم مــی کند. بـــرای کاهش 

��سـک شکسـت صندوق در صنایع متنوع 

ی م یکند. سرمای هگذا�

ی  در سهام خصوصی و سهام عام ۰۴تفاوت ��سک سرمای هگذا�



ی خصوصی کمان کا��زما ساختار سازمانی صندوق سرمای هگذا�

صندوق سرمای هگذا�ی
خصـــــــــــــــــــــــوصی 
کمان کا��ـــــــــــــــــزما

کمیته تضاد منافع ی کمیته سرمای هگذا� وه مشاوران گ�

مالی و پشتیبانی واحد عملیاتی بازا��ابی و کس بوکار

وژه ل پ� فنی و کنت� مالی شرکتی امورمجامع و حقوقی

مدیر صــــــــــــــــندوق
شرکت مشــــــــــــــــاور 

ی کا��زما سرمای هگذا�

شرکت هدف ۱ شرکت هدف ۲ شرکت هدف ۳ شرکت هدف ۴

۰۵



ی خصوصی کمان کا��زما مشخصات ارکان صندوق سرمای هگذا�

ی خصوصی کمان کا��زما سایر مشخصات صندوق سرمای هگذا�

سرمایه صندوق ثابت است و معادل مبلغ ۱۰،۰۰۰ میلیارد ریال و منقســــم به ۳،۰۰۰،۰۰۰ واحد سرمای هگذا�ی ممتاز 

و ۷،۰۰۰،۰۰۰ واحد سرمای هگذا�ی عادی م يباشد. ا�زش اسمی ه� واحد سرمایه گذا�ی ۱،۰۰۰،۰۰۰ ریال است. 

کارمزد مدیر صندوق دو درصد سرمایه تادیه شده و بیســـــــــــــــت درصد ا� بازده صندوق منهای بازده اوراق دولتی 

بلندمدت در انتهای سال تصفیه است.

مجوز موافقت اصولی سازمان بورس و اوراق بهادار به شماره ۱۲۱/۱۲۸۰۴۵ مو�خ ۱۳۹۹/۰۹/۰۸ صادر شـده اسـت.

ی خصوصی کمان کا��زما به تا��خ ۱۳۹۹/۱۲/۲۳ برگزار شده است. مجمع مؤسس صندوق سرمای هگذا�

۰۶



ی خصوصی کمان کا��زما مشخصات موسسین صندوق سرمای هگذا�

IRR 1tr 

(10mil Units)

برای همســـــــــــــــــــــو نمودن منافع، ما سرمایه خود را در کنار شما 

ی می کنیم. سرمای هگذا�

ی از تضــاد منافع، موسســان صندوق خصــوصی  ب همنظور جلوگی�

ی تاسیس  نم یکنند.  دیگ�

این فرصـــت فقط برای ســـرمای هگذاران حرف ه ای مهیاســـت، حداقل 

ی ی کصد میلیون تومان است.  مبلغ سرمای هگذا�

سرمای هگذاران ممتاز

سرمای هگذاران واحد عادیمــوسســــــــــــان

وش د� بورس خ��د و ف�

%۳۰%۷۰

شرکت سرمای هگذا�ی مدی��ت ث�وت پایا

شرکت سبدگردان کا��زما

شرکت سرمای هگذا�ی کا��زما

شرکت مشاور سرمای هگذا�ی کا��زما

گ�وه خدمات بازار سرمایه کا��زما

۳،۵۰۰

۱،۲۰۰

۱۰۰

۵۵

۱،۰۰۰

ی و مشارکت در شرک تها  سرمای هگذا�
(Private Equity) وژ ههای ساختمانی و پ�

۱۴٫۷

۱۱٫۷

۳

۰٫۳

۰٫۳

ی اوراق بهادار، وش و نگهدا� خ��د، ف�
 پذیرش سمت در صندو قها

تعهد پذیر هنویسی و بازارگردانی، سبدگردانی

ی در سهام و صندو قها و سرمای هگذا�
 سایر اوراق بهادار

ی و تأمین مالی، ز شگذا� مشاوره پذیرش، ا�
 مدی��ت و تأسیس صندو قها

درصد از کل 
واحدهای صندوق

موضوع
فعالیت

سرمایه 
(میلیارد ریال)

موسسین
 صـــندوق

۰۷



ی خصوصی کمان کا��زما صنایع موضوع فعالیت صندوق سرمای هگذا�

�ی، صنایع کشاو�

تبدیلی و غذایی

صنایع 

ویی و سلامت دا�

صنایع شیمیایی 

وشیمی و پت�

صنایع کان یهای

ی ی و غیر فل�  فل�

صنایع تجهیزات 

و ساخت قطعات

اطلاعات و ارتباطات

ی (IT)صنایع فناو�

ونیکی، صنایع الکت�

�ی ق و ان� ب�

۰۸



 
 

 اساسنامه صندوق :  2تبصره  3براساس ماده 
 .ستیشرکت ن سیصندوق مجاز به مشارکت در تاس

  ساسنامه صندوق :ا 3تبصره  3براساس ماده 
 .کندینم گذاریهیسال سرما 3کمتر از  تیفعال ۀبا سابق هایصندوق در شرکت

  اساسنامه صندوق : 19براساس ماده 
 گذاری صندوق به شرح زیر است:های موضوع سرمایهشرکت

  ؛عامهای غیر سهامیشرکت -1
 عام با دارا بودن حداقل یکی از شرایط زیر:های سهامیشرکت -2

 پذیرفته نشده باشد؛ها در بورس سهام آن •
 ؛های کوچک و متوسط فرابورس ایران مورد معامله قرار گیردها در بازار شرکتسهام آن •
اند و در بورس دیگری مورد اخراج شده وها را از دست داده در هر یک از بورسشرایط پذیرش  •

 اند؛پذیرش قرار نگرفته
 اند.اصلاحیه قانون تجارت گردیده 141 موضوع مادۀدر دو سال گذشته مشمول  •

  اساسنامه صندوق : 1تبصره  19براساس ماده 
های مندرج در امیدنامه از شده فوق باید منطبق با مشخصات و استراتژی گذاریهای سرمایهدارایی

با هدف کسب بوده و  گذاریها و مقیاس سرمایهبندي، ریسکجمله صنعت، منطقه جغرافیایی، زمان
 .انجام پذیرد پذيرو حفظ کنترل شرکت سرمايه

  :اساسنامه صندوق 4تبصره  19براساس ماده 
گذاری در یک شرکت اختصاص تواند به سرمایههای صندوق در هر زمان میاز کل دارایی %35حداکثر 

 یابد.
 

های خصوصی براساس اساسنامهپذیر صندوقهای سرمایهشرایط شرکت  09 



 حمید
 توفیقی

احمد
رضوانی

محمد عمید
 متشرع

علی
نواص�زاده

علی
ی شندی تیمو�

محمد مهدی
ناسوتی فرد 

محسن
عبداللهی

ی   اعضای  کمیته سرمای هگذا�

ی مدی��ت مالی  دکت�

ی علوم اقتصادی دکت�

کارشناسی مهندسی شیمی

کارشناسی زمی نشناسی

ق کارشناسی مهندسی ب�

کارشناسی ارشد مدی��ت مالی

کارشناسی ارشد مدی��ت مالی
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ی  مراحل سرمای هگذا�

رسی ب�

 اولیه

��ابی  ا�

موشکافانه

نهایی کردن 

ساختار سهام

مدی��ت

 پرتفو

وج خ�

فرصت 

ی سرمای هگذا�

۱۰

شـرک تهای سـرمای هپذی� را هدایت و در تجهیز

نها مشارکت م یکنیم تا دامنه فعالیت منابع آ

نها گزارش خود را گسترش دهند و مستمر از آ

م یگی��م و بر فعالیتشان نظارت م یکنیم.



سهام با ��سک متوسط

سهام پ� ��سک

سهام کم ��سک

اوراق قرضه

وجه نقد

%۴۰

%۳۰

%۲۶

%۳/۵

%۰/۵

ی می کنیم. ی ��ر در  سبدی متنوع از دارایی سرمای هگذا� ما منابع صندوق را با استرا��

سال اول سال دوم سال سوم سال چهارم سال پنجم سال ششم سال هفتم
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جذب منابع

وج یخ� سرمای هگذا�

تصفیه

ی ی سرمای هگذا� استرا��

راهبرد اصلی صندوق درسرمای هگذا�ی، 

رـکای تجا�ی  و ســهامداران  توافق با شـ

به منظور کنتـ�ل مدیـ��تــی و راهبــ�ی 

شرک تها است.

حداکثر ۳۰ درصـد از منابع صــندوق د� 

یک شرکت سرمای هگذا�ی م یشود.

اـبقه  رـک تهای با ســـ صـــندوق در شـــ

فعالیت کمتر از سه سال سرمای  هگذا�ی 

نم یکند.

۱۱
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