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 Real)امنننو یهیملاننن  و یصنننقهای   
Estate Investment Trustکهیبهیاخ صن  ی(ی

REITیازیابزا  ننننننن  یمییشننننننن نن میننننننن ی،
یمحبن  یهیک  ممن ی لان قسرم یهیگذا  

کهید یکش     یگ ن گ نیاعمیازیممریک یه
 لیانگلننیویهی نندی قننیهیسننقگ ق  یبنن یا بنن

د یاینیابزا یبهیتن زگی.یش یانزی د ی هیبهی هی
دمنیی هایرانینیزیمعرفییش یاسن یهیان ان  ی

اننیبن قو  یخن دیب  ظرفی ی ن  ب یت جهیبنهی
ج یگننن  یخننن بییمیننن نیسننن یریابزا  ننن  یبننن زا ی

.سرم یهیقیایکق

کنننهیبنننریاسننن  یاقگننن  یصنننقهای  ایننننی
طرا ننننننییسننننننرم یهیگذا  صننننننقهای   

یهیسننرم م مرکزسنن ز هیتجمینن بنن یشنن یان
 یبن یتنمییس زنافرادید یب زا یامو یمنه ی ای  د ی

 ننننننا ییسننننننرم یهیهیبننننننهنید گیننننننر ی
ه هدیبننهیبنن زا قیچیننگیی   فرمیقنن  یهید ی

سننرم یهیگذا  امننو یهیملانن  و یازییسنن دی
ی ننن یبننن یREIT.ییشننن نبهر یمقننند یایننننیبننن زا ی
دا اییی ننن  د یسنننرم یهیگذا  خرینننا  یهی

ازیبهر یمقننن مب نننریبنننریامنننو ،یعنننوه یبنننری
ملن ید یگنذ یزمن ن،یازیمحنییافزایشی یم ی

اجننن   یایننننیامنننو ینینننزیبنننهیکلاننن ید ممنننی
.یمییقردازن

سنننننننرم یهیگذا  شننننننن  فی یهیسنننننننه ق ی
بنننرا ی نننریدهیگنننره یمییت انننن ننن یREITد ی

سنننرم یهیگذا انفعننن قینید یبننن زا یسنننرم یهیهی
ا یبن زا یازیجنذابی یبن  یییبرخن  دخ  جیازیایننی

:ب ش

اید یایرانیمج زیفع قی یخ دی یصقهای  اینی
ازیسنننن زم نیبنننن   یهیاه اایبهنننن دا ید ی فنننن ی

فع قیننن یخننن دینینننزیهیطنننییده انیمییکققننن
.یتح ینا   یملا مریاینیس زم نی را یدا ن

REITسنننبیدا اییی ننن   ننن یبنننرا یان  ننن  ی
طیخ دیملنز یبنهی ع ین یبن ابسرم یهیگذا  

بننن   یهیاه اایاعنننو یشننن یت سنننطیسننن زم نی
.مییب شقبه دا ی

امنننو یمق  ننن یبنننرا یصنننقهایامنننو یهی
:قزیریب شهیژگیی   ملا  و یب ییدا ا ی

 ک  بر ی ن مییت انق مچقینیاینیامو ی
ادا  ،یم عنند یاعننمیازیکنن  بر یملاننک نی،ی

تجننن   ،یه زص،یصنننقعدیهید مننن نییداشننن ه
.یب شق

ب ثبننن  ق ینننا یهیسنننرم یهیگذا  
(کمی یلا )

ق  ت ننننننن  ایجننننننن دیتقننننننن  ید ی
بننننننهیهاسنننننن هیسننننننرم یهیگذا  

ره ی مبلا گییق یینیب یسن یریگن
دا اییی  

فعالاندربازارسرمایه.۱

فعالانخارجبازارسرمایه.۲

مح فا یازیسرم یهید یبرابریت   
د ی نننن ز یسننننرم یهیگذا  امکنننن نی

امننو یبنن یسننرم یهیاننن یهیبننهنی
د گینننریشننننیبننن یامننن  یاجراینننییهی

عملی تی

.د یایرانیها  یش یب شق
.دا ا یسقی سمییم قکی یب شق

.گ ا ییق ی نیک  یمع برییداش هیب شق
.دا ا یک  بر یمش صیب ش

.بهیغیریب ش  بییان و ل
.ییید ی  نیی یهثیوهینب ش



امنو یهیملان  و صقهای   
بننن ی ننن یکلاننن ی۱۹۶۰د یسننن لی

بنننننن زد ییازی ننننننن ز یامنننننننو یهی
ملاننن  و یشنننره یبنننهیفع قیننن ی
کردننننننیتننننن یافنننننرادیازیمزایننننن  ی

د یبنن زا یامننو یهیسننرم یهیگذا  
.ش نبهر یمقملا  و ی

صننقهایامننو یهی۹4۰مجم عنن ی
2ملاننن  و ییبنننهیا زیی نننهد ی

تنن یئه نننیسنن لی) ننزا یمیلینن  دید  ی
هید یب   یممریکن یقذیرف ن(ی2۰24

.ییش یاس 

سننن لیگذشننن هیتعنننادی۳۰طنننیی
قذیرف نننهیشننن ید یصنننقهای   

بنننن   یقیشننننرف ی شننننمگیر ی
داشننننن هیاسننننن نیتعنننننادیایننننننی

2صننننقهاید ی۱2۰ازیصننننقهای  
صقهاید یبنیشیازی۹4۰کش  یبهی

.کش  ی سی یاس 4۰

فع لید یبیشیاز
کش  4۰

  یREITشره یفع قی ی
:د یجه ن
۱۹۶۰س لی

:یفع قی   ز ی   
اد ا یهیتج   ،یصقعد،یملاک نی،

...یی،یمراکزید م نییهی  لا  

۹4۰
صقهاییفع ل

ا زییب زا یصقهای   ی
قیلا یش ید یب   

:ممریک ی
 زا یمیلی  دید  2

2۰24ت یئه نیس لی



اهREITمزایای

ا زییهید ید ازمن یب عنایافنزایشداش هیانس دمه  یب  یهیق یا  یصقهای  گ  یکهیاینیمییت انازیگذش هیت یکق نی  REITب یبر سییعملکردی
جن دیبلانی  یخن بییبنرا یایگزیقنهی دا نن،یسنرم یهیگذا   مبلا گییبلای  یانکییبن یسن یرییابزا  ن  ی  REITازیمنج یییکهی.یش یاناهقیهیسرم یهی 

هیژگیی ن  یایننیبرخنییازیبن  زترین.ی لان ققرب زد هید یعینی  لیکمی یلا هیازیاینی هیبلای  یمییش نتلوییسرم یهیگذا  قرت   تق  ید یسبیی ی
:صقهای  یبریا یجذ یسرم یهیگذا انییعب  تقیاز

قیهیاینیصقهای  یت ب ی  انینیس زم نیب   یهیاه اایبه دا ی لان 
ملز یبهیا ا هی یگزا شن  یمنقامیم   ننه،یسنهیم  ه،یشنشیم  هیهی

.ییس  نهیبهیس زم نیهیسرم یهیگذا انی لا ق

ازیمنج یییکهید ممیاینیصقهای  یازیجم یمه  یاج   یبهن  یامنو ی
 ن یمقبن ید ممنیمنقام،یREITتح یتمل یمنهن یبنهیدسن یمییمین،ی

.یکققق یا یهیتوریب یکمین س نیی ایبرا یسرم یهیگذا انیایج دیمی

 ین سن نیشن یهد ن سنرم یهیگذا  دا اییی ن  زم نییکهیس یری
د یق  ت ن  ی REIT،یهجن دیین یصنقهایهبعی یمق سبیینا ن

 یسننرم یهیگذا  یینن یمزینن یتلوننییمییشنن د،یزیننرایاینننیصننقهای 
.یی مبلا گییبلای  یانکییب یس یریگره یدا اییی  یدا ن

ب مک مبلا گیهب دنن س نکمهاس هبه  صقهااین
 ت  ق د تق  یب شیبرا مق س ابزا    دا اییگره س یر
ب گذا  سرم یهبرا جذا ا گزیقهه لا ق  دا ایی
.مییش نتلویق یین یلا هم ل  ا ب زد 

شفافیت

کمنوسان–درآمدمنظموپایدار

ایجادتنوعدرپرتفویسرمایهگذاری

بازدهیبالاوریسکپایین



 ن انینیمصن  یقشن  انهی بنهیصنقهای  ایننی.یمیی سنقبنهیثبن یشنرک ی  امنو یهیملان  و یننزدیمرجن یثبن یصقهای   
 زا یبن قو  یایننیبنظرفی ی ن  ازیبهر یگینر هید یسن یهی م ین ی منینی ن انینی ن د یبنهیمییکققنمجلویشن  ا یاسنومییعمنیی

:خ ا قیب د

اسومیجمه    به دااه ااب زا   ن ن

(۱)ماده(۲۰)بند

قانونیبستر

(۱)ماده(هـ)بند

جیم قینه د   هابزا   ت سعه  ن ن

(۷)ماده(۲)تبصرهاجراییآییننامه(۱)ماده(۱۵)بند

ن سنن ز هیبهلانن ز ،یا ینن  ازی م ینن  نن ن نی
شهر ن ک  ممهیفرس د ب ف ی   

(۱۴)مادهاجراییآییننامه

هعربهت قیاز م ی هس م ن ی  ن ن
ملاکن

جدیدمالینهادهایوابزارهاتوسعهقانون(۲)ماده

 شنرک ی نزدیمرجن یثبن یاینیصقها
.میی سبهیثب ی

مج زیفع قی یخ دی ایازیس زم نیب   یه
.مییکقاه اایبه دا ید ی ف ی

تحننن یناننن   یسننن زم نیبننن   یهیاه اای
.یبه دا یمش  لیبهیک  یاس 



تحن ینان   یسن زم نیبن   یهیاه اایبهن دا ی لان قیهیازی ن انینی(یREITs)امو یهیملا  و یصقهای   ازیمنج یییکهی
ینری نرا یزیتعریفیشن ی ،یم بن  یفع قین یمنهن ینینزیب ینید ی هن     یمییکققنمص  یمجلویش  ا یاسومییتبعی ی

:ییبگیرد

فعالیتموضوع
REITاه

اصلیفعالیتهای

صننقهایب یننید یدا اییی نن  د صننیازی%۷۰ ننا یی
ت یم ب  یفع قی یاصلییصقهایکهیعمدا اییی   
.گرددسرم یهیگذا  مییش ن2هی۱ش مییم ا دی

غیرمقو لدا اییی   تمل هیخریهیفرهی.ی۱

ی یاج   یکردنیبن یتمل د ی   دا اییاج   ید ی.ی2
  یاج   یدادن

   یامنو یگذا  ید یها    یصقهاسرم یه.ی۳
   یزمینیهیس خ م نهیملا  و یهیصقها

گنننره یشنننرک ی   گنننذا  ید یسنننه  یسنننرم یه.ی4
د یقذیرف هیشننن هیامنننو یهیملاننن  و یانب  یسنن ز 
ب   

صننقهای ه یدا اییی نن  ب  ییم ننن د صننی٪۳۰
.مییش نسرم یهیگذا  م ا دیزیری

د یاه اای  رسرم یهیگذا  .ی۱

سنننرم یهیگذا  گنننذا  ید یها ننن   یسنننرم یه.ی2
د یاه اایبهننن دا یبننن یسنننرم یهیگذا   ننن  یصنننقها
د ممیث ب 

گنذا  ید یسن یریابزا  ن  یمن قیید یاه اایسرم یه.ی۳
ا ییب نکییهیگ سپرد ی   به دا یب ید ممیث ب یهی

سپرد یب نکی

د ی ف یتلاهیو .ی4

فرعیفعالیتهای



: لا قزیرشرحبههیژگیی  ییداش نملا لز (REITs)ملا  و هامو صقهای   تمل د امو 

املاکویژگیهای
صندوقهایدر

مستغلاتواملاک

ها  ید یایران
دا ا ی
ک  بر 
مش صیی

دا ا یسقی
 سمیی
م قکی ی

دا ا یگ ا یی
بریق ی نیک  یمع 

  بیی
هیان و لیب
غیری

ع ید ی
  نیی ی
هثیوهی
ب دن

ع یهج دی
م قکی ی
مع  ض

،یف  یمق ی  ن نی
 را داد یی ی ض یی
بریم قکی 

ف  
   یبهنیزمین

بق یی یدا ا یبق    
ب یغیرم ق س 
ملا   یزمین



صندوقهایارکان
مستغلاتواملاک

REITs
سایرنظارتیجراییا/مدیریتی

:مدیرصندوق
مهم ننننرینی کنننننیصننننقهایکننننهی
ییهیملائ قی یتم مییامن  یعملین ت

فننننرهییهی/تصننننمیمیبننننهیخرینننن
صننقهای ایدا اییی نن  نگهننا  ی

منننیریصنننقهایازی.یبننریعهننن یدا د
بننننننینینه د نننننن  یمنننننن قییدا ا ی

هیمییشن دمج ز   ی ز یان    ی
گزا شننن تییازیده  یا بنننهیصننن   ی
هیعملکنننردیصنننقهای ایدا اییی ننن 
.یمییکقمق شری

:بهرهبردارمدیر
ش صیننی ونن  ییاسنن یکننهیطننیی
عونننییننن ی نننرا دادیمشننن صیبننن ی

ایننننی.یمییشننن دصنننقهایان  ننن  ی
ن مچقن هیبهر یبردا يبرا ی کنی

ازیملاننن  و ینگهنننا ي  ننن یهی
شننن ،یا نننام  ی ز ی ایخرينننا ي
ملاننننننن  و ،یب منننننننهی جهننننننن ی

اج   یبهنن جمنن یمه ياجنن   یید ییهی
.یمیید د یصقهایانج  ی

(:بازرسصندوق)متولی
نسن زم تأیینم  دی و  یش صی

نم یقنن یکننهیبنن   یهیاه اایبهنن دا 
ایننن.یصننقهایاسنن سنرم یهیگذا ان

 کنننیملاننئ لینانن   یبننریعملکننردی
سنن یریا کنن نیصننقهایبننرا ی صنن لی
اطمیقنن نیازی ع ینن یموننر ا یهیم ننن دی

 نهیصقها،یا اامین مهاس سق مهیهی
بننهیم  نن یگزا شنن  یا کنن نیصننقها

ه...(ی لان بر /یبهر یبنردا ی/یمیری)
د یذ یصننوحطنرحیدعن  یبنهیمراجن ی

ایص   یت لفیا ک نیدیگنریصنقه
ازیموننننر ا یهیم نننن دیثبنننن یشنننن ید ی

.ی صقهایاسامین مهاس سق مهیهی

:حسابرس
ملاننئ لیبننر سییاصنن لیهی هیننهی   ی

هظ یفیش ناجرا میریهیم  قیید ی
ناننننرید یمنننن  دیهیبننننر سییهیاظهنننن  
منننن قیی نننن  گزا شنننن  یهیصنننن   

.ب شا یصقهایمیده  

:هیئتکارشناسی
م شننکییازی ننا ییسننهیعضنن یازی
 یی یک  شق س نی سمییدادگلا ر
هیمرکزیهکو،یک  شق سن نی سنمی
کننهمشنن ه انی نن  ی ضنن ییهیاسنن ی

زم نی ن  امنو ید یا زییگذا  
نگها  یصقها/فرهی/خری

.مییب شبریعه یاینی یئ ی

:بازارگردان
ش صیننی ونن  ییکننهیملاننئ قی 

ها نننننننننن   ینوشنننننننننن نگی
.یسننرم یهیگذا  یی ایبننهیعهنن یدا د

تقانننیمیعربنننهیه»بننن یبننن زا گردان
 نرلیهیکقنوشن نگیتو ب یبهی

د ی«یدامقننننهین سنننن ن  یصننننقها
.مییکقمحهد یمعینیا ا ی



اختارس
صندوقهای

مستغلاتواملاک

REIT
صندوق

املاکومستغلات

سرمایه
گذاران
صندوق

دارایی
ملکی

مدیر
صندوق

مدیر
بهرهبردار

ها 

 زیقهی   
میری 

خم  ی
میری 

د ممی  صییازی
جم یمه  
اج   یبه 

م قکی یدا ایی

خم  یمیری ی
مل 

 زیقهی   
خم  

 زیقهی   
م  قی

نا   یبهی
نم یقگییازی

ها    یص  بین
REIT

متولی
بازرس)

(+صندوق
حسابرس

ق لینو

هیئت
کارشناسی

ا زییگذا  

 زیقهی   
خم  

بازارگردان
ها    نوش نگیملائ قی که و  یش صی

تقایمطریقازب زا گردان.دا دعه به اسرم یهیگذا  
  ن س ندامقهکق رلهنوش نگیبهتو ب هعربه
.مییکقا ا معینمحهد د صقها



REITاملاکصندوق
ارزشگذاریچگونه

؟میشوند

 نن یت سننطیینن ی یئنن یک  شننق سییم شننکییازی ننا ییسننهیعضنن یازیREITتح یم قکینن امننو یهیملانن  و ی ا زییگننذا 
یئنن یایننی .یمییشنن د،یک  شق سنن نی سنمییهیمشنن ه انی ن  ی ضنن ییهیانجن  یهکنوک  شق سن نی سنمییدادگلانن ر یین یمرکننزی

:میینم یخ دی اید یسهیم  عی یبهیشرحیزیریا ا هیا زی بیی   ک  شق سیی

:خریدزمانرد
زم ند سرم یهیگذا  م ب  غیرمقو لدا اییی   گذا  ا زی
.ش دیا زی بهمح سبهک  شق سی یئ طریقازب یته ترهخری

:نگهداریزمانرد
د صقهاسرم یهیگذا  ها    خ قصا زیگزا یتهیه
ک  شق سی یئ اینعه برس  نههششیم  هزم نیمو ط 
.اس 

:فروشزمانرد
صقها،تمل د ملا  و هامو از یئ اینبرمه د

.منه س فرهی یم  ا یتعیینیکقق ی 



گزارشاتمنظمو
گذاریشفافیتدرسرمایه

 لان قیکنهیسنب یشن یتمن مییاطوعن  یمربن  یبنهیده  یا گزا شن  یا ا نهی   یمکلفیبهیREITت سطیس زم نیب   یهیاه اایبه دا ،یاعومیبریاس  یب ابطی
یی ن  یعمن مییدا اینافشن  بنهینلانب ی نریمن  یمیریصقهایم ظفیاس یکهی.ییگیرنک میید یدس ر یعم  ی را ی ب یش  فیصقهای  اینیفع قی ی   
مق شنریقهایاخ صن  یصنهبلان ی  اینیزیسنریع ید یقرت  ا و یدا اییی   یغیرمقو لیاینی رگ نهیت ییرید ا ا یکقیهیاطوع  یمرب  یبهیصقهاقرت   
:عوه یبریمن.ینم ی

هاصقت سطش تمل ملا  و هامو مش ص  
اش  ل،بری طبو  ،تعادزیربق ،هبق م رائ،ك  بر ش می
مرب طهناطوع  س یرهعکوی  ،نوشهی  

ملا  و هامو ازدس همنفرهیی خریاطوعیه
دا اییی   ا زید ص۱۰ازبیشی برابرمنه ا زیكهصقها
اس نصقها

اصقهملا  و هامو اج    را داد   انعو داطوعیه
صقهان خ قصد ممد ص۱۰ازبیشی برابرمنه ا زیكه

اس ن

 را دادانعو دی ملا  و هامو خریهفرهیاطوعیه
ها    د ص5ازبیشدا نگ نی صقهاا ك نب اج   

صقهانسرم یهیگذا  

ش تأییعملی تيبهر یبردا  ص   یهبعی ی   خوصه
نتأییازقوك    هزی  اكثرصقها،میرت سط

ششیم  ه،،سهیم  هده  ی   د صقهام قيص   ی   
م قيص   ی   هتهیهازقوبوف صلهس  نه،هنهیم  ه
اراظه  ن مرا بهصقهاش  لا برسيس  نههششیم  ه
ن لا بر اظه  نارد ی ف ازقوبوف صله، لا بر 

بهصقهاسرم یهیگذا  ها    خ قصا زیگزا ی
ششیم  هده   رق ی ند « هزا زی»ه«تم  یش به  »

ده  ن رق ی نازقو هز45 اكثر

 یئ ت سطتهیهیش ا زییگذا  گزا یبهی هز س ني
انصقهملا  و هامو  هزا زیمبق  برك  شق سي



صندوق.۲
املاکومستغلات
«کلید»خانهآگاهبانماد



 کنییمیرید کنیاجرایی

گروهمالیآگاه
کن  گزا  هیبن یت سنیوی۱۳۸4اینیگره ین لان ینیبن  ید یسن لی

شننرک ی   مگنن  ی.یکشنن  ی نن ینهنن دسننرم یهی مگنن  یبننهیبنن زا ی
مگن  یهکن  گزا  مگن  ،یسنبگردانم عد یاعمیازییشنرک ی

 ایتحننن ی(یسننرم یهیگذا  اهقنننینیشننرک یمشننن ه  ی)مها یمگنن  ی
نانن   یسنن زم نیبنن   یهیاه اایبهنن دا یت سننیوینمنن د یاسنن یهی

گییهیبیمنهیزنن(ینر یافنزا  خم  ی)مس س م نهیهیلا  شرک ی
.یگره یمگ  ی لا قشرک ی   نیزیازیجملهیدیگری

فع قیننن یخننن دی اید یزمیقنننهی۱۳۸۷ایننننیگنننره یمننن قییازیسننن لی
انسنبگرد.یهیمیری یدا ایییمغن زینمن د یاسن سبگردانی

صننقهای   م  ل ننیی نن نیصننقهای   مگنن  یتنن یبننهیاکقنن نی
۱2۰غیبنریب یا زصیب ق...ییسه می،یک  یی،یب ید ممیث ب ،یب شییهی
هایصنققربن زد یترین) زا یمیلی  دی ی لیدا اینییتحن یمنیری ی

.یینم د یاس  ا یاناز ت سیویهی(یکش  سرم یهیگذا  

ینییمحصن   یمنیری یدا ازنجینر ی مگ  ید ی اس   یتکمینیی
،یبهیت زگییصقهایامو یهیREITصقهای   خ دیهیجذابی ی
 یاینیگره یمن قییدا ا.ینم د یاس  ا یاناز ملا  و یخ دی ای

 یهیکنونیاسندا اییی   میری یزمیقهی ط  نیید یس بوهیا 
.یدم  لفیدا یصقهای   میری یزمیقهی غرید یتجربهیا 

دایموندشرکتمدیریتسرمایه
 یبن ی ن یا ا نهیخنم تیینن ینیددایم ننشرک یمیری یسنرم یهی

م ی اس   یق سخیبهینی ز   یم ج دید یب زا یامو یهیملا  و ،یخن
کننرد یقی د یسن ز امنو یهیملانن  و یخن دی ایطرا ننییهیکن  گزا  
کهیاینیشرک یبیشیازیی ید هیاس بقی نیگذا انمیرانیهی.یاس 

.د یزمیقهیمیری یام الیهیامو یهیملا  و یفع لی لا ق

و یقرهئ ی اید یب زا یامنو یهیملان  د ی  میری یس بوهی دایم ن
بنرا یبهیخرییس خ م نیدف ریمرکز مییت اندا دیکهیبهیط  یمث لی

بن   یهیشرک یقذیرف هیش ید یب زا سرم یهیگذا   لیقگ قی
امنو یخرینهفرهیهیاه اایبه دا ید یمق طقیم  لفیشهریتهنران،ی
هیم  لننف،یا ا نناسنن  نی   مننرتبطیبنن یاشنن  یی ویوننییهی ونن  یید ی

خننم  ی ونن  ییهیادا  ید ی نن ز یامننو یهیملانن  و یبننهیایرانینن نی
 را داد نن  ید ی  لی  بننراینننیشننرک ی.یخنن  جیازیکشنن  یاشنن   یکننرد

بننهیمییتنن انجنن   یم عنند ید ی نن ز یامننو یهیملانن  و یدا دیکننهی
ب ن ی نن  امننو یهیملانن  و یبننهییکننییازیکنن  گزا  ا ا ننهیخننم ی

هنرانیهیخص  یکش  یهیی یمجم عهیبز گیبیم  س  نیید یشنهریت
نیب یهسع ی هدیصی ک   ید یاس  نیگنیوزمینی    را دادیبرا ی

.اش   یکرد…یه

ارکانقدرتمند
مدیریتیواجرایی

چراکلیدبخریم؟



:بازارملکویژگیهای

چراکلیدبخریم؟

 ممیدصقهای   ت یکق نید یب زا یسرم یهیتقه ی
ییب ی مبلا گ ریگ نهکهیبهنیب د یانث ب ی

بیسننم ق  یسنن ز بننهیمییت انلانن قبنن زا یسننه  ی
هیکنننننننننن  شی یلانننننننننن یسننننننننننرم یهیگذا ان
 هدیب یت جنهیبنهیه.یکم ینم یقسرم یهیگذا  
 یامو یهیملا  وسرم یهیگذا  صقهای   

بنننهیبننن زا یسنننرم یهیکنننهیبنننرا یاهقنننینیبننن  یامکننن نی
د یبنن زا یسننقدیملنن ی ایازیطریننقسننرم یهیگذا  
بننهیعمنن  یمننرد یسننرم یهیگذا  صننقهای   

د یایننسرم یهیگذا  ب یمییت ان،یمیید ا ا هی
ابنننزا یمننن قییکنننهی مبلاننن گییکمنننییبننن یسننن یری

هیبهیخص ییب زا یسنه  یدا دینلانب یبندا اییی  
هی مچقننننینیبهبنننن دیقرت نننن کنننن  شی یلانننن ی
کمننن سنننرم یهیگذا  بنننهیسنننبیتق  یب شیننن

.نم د

 منن ن   یکننهید ینمنن دا یفنن ایمشنن صیاسنن ی
 مبلانن گییملاننکنیبنن ید  ،یسننکهیهیشنن خص

۰.۳۰هیی۰.۶5،یی۰.۶۰بننن یبنن   یبنننهیترتیننن یبرابنننری
.یمییب ش

د یس یریکش    ی نمیایننی هابنطیبر نرا یبن د یهی
یری مبلانن گییت ییننرا ی یمنن یملاننکنیهیسنن 

ملانن ویمیامنن یکم ننریازیینن ی اب ننهیا دا اییی نن 
.ب د یاس 

۰.۶۰
۰.۶5

۰.۳۰

0

0/1

0/2

0/3

0/4

0/5

0/6

0/7

د   سکهی ش خصیب   

 مبلا گییملاکنیب یس یریکو ی   یدا ایی

۰.۶5 ۰.۶۰ ۰.۳۰

باهمبستگیعدم
داراییهاسایرکلاس



:بازارملکویژگیهای

چراکلیدبخریم؟

حالاینسوالپـی مـیآیـدکـه
ــاتوجــهبــهضــرییهمبســتگی ب
کمتــــــربــــــینمســــــکنوســــــایر

ـــــــی وجـــــــودکلاسهـــــــای دارای
صــــندوقامــــلاکومســــتغلاتدر

چـــهتـــاریریبـــرریســـکوپرتفـــو
بازدهخواهدگذاشت؟

یمنننییدانیم مننن ن   یکنننهی عم مننن  
 یریب زد یید یملاکنیبنهینلانب یسن

 ید یایرانیب ی یلا یکم ردا اییی  
 مننننرا یبنننن د یاسنننن یهیبنننن یت جننننهی

انجنن  یشنن ی ننمیاینننیبر سیی نن  
ن یجنننهی  صنننییشننن یاسننن یکنننهی

ده  یا ملاننکنید ی ننیچی یچیگنن  
بن د یبهینلاب یس یریب زا   یب زنن ین

هیاسن یهیبنن زد ییکم نر ینلاننب یبنن
...منه یناش ه

عموی م ن   یکنهید یذ ننیعمن  ی
ج معنننهیاینننرانی نننمیایننننیم بننن  ی
نینه دیقهیش یاس ،ی یم یملاک

 یک  شیینب د یاسن یهید یچیگ  
مینن نیمنن یمقجننریبننهیایجنن دیثننره ی

.ش یاس 

ذا  ید یری ض  یصقهایامو یهیملا  و ید یقرت   یسنرم یهیگذا  ،یدهیسنبیسنرم یهیگثبرا ینش نیدادنیا
د صنی۳۰د صیهزنیصقهایبهیسنه  یهی۷۰تشکیییش یاس یکهید یسبیاهلی۸۱س قهیازیاب ا یس لی2۰ب ز ی

2۰د صیبنهیسنه  ،ی۶۰بهیسپرد یب نکییهیاه اایبه دا یب ید ممیث ب یاخ ص ییداد یش یاس یهید یسبیده ی
بنرا )د صیبهیصقهایامو یهیملا  و یاخ ص ییداد یش یاس ی2۰د صیبهیاه اایبه دا یب ید ممیث ب یهی

(.هرانیب شمح سب  یمرب  یبهیملاکنیفرضیش یاس یمیزانیب زد یی ریس لیبرابریب یت ییرا ی یم یشهریت

ب زد یسنبیسنرم یهیگنذا  یبن ی ضن  یملانکن،یسن  نهیبنهیطن  یس قهی2۰ب ز یزم نییبهیاینینم دا   ید یب یت جه
همیتنریامن ینک نهیم.یمییب شنمی نگینیدهید صیب  تریازیبن زد یسنبیم شنکییازیسنه  یهیصنقهاید ممنیث بن ی

م ی یمیسرم یهیگذا  یمییب شیکهیمقجریبنهیبهبن دیکی ین یبن زد یبنهیدسند ص ی یلا یقرت   ی4ک  شی
.خ ا یش

 د یاس یهیقویب ییبهیاینینک هیت جهینم دیکهیت یکق نیامو یبهیعق انیی یدا ایییب ینوش نگییق یینیب
 یبرخنیید.یازیشره یبهیک  یصقهای   یامو یهیملا  و یاینیدا اییینوش نگییب  یییقینایخ ا نینمن د

م ا  یممکنیاس ی یم یها   ید یاطرا یا زییها عییخ دین س نیکقیام ید یبلقیم ی مگ  یبن یا زی
.ذاتییخ دی رک یخ ا ینم د

وبارباتبازدهی
ریسکپایین

۷۰٪

۳۰٪

۱سبیشم   ی2
٪۳۰ب زد ی

٪42 یلا یسبی

۶۰٪2۰٪

2۰٪

2سبیشم   ی2
٪۳2ب زد ی

٪۳۸ یلا یسبی



:بازارملکویژگیهای

چراکلیدبخریم؟

راننییملاکنیبهیعق انیسپریت  میی م ا  یت انلا هیاس یم ج ی  ن یا زییدا اییی ن یهیایجن دیثنره یبنرا یخن ن ا یای
 یب یت جهیبهیت ییرا ی یم ی ریکا یازیدا اییی  یبنهیایننیم بن  یقرداخ نهیشن یاسن یکنهیاگنرید یسن لی  .یگردد
ا زییدا اییی نن ی ننهیموننا ی۱4۰2میلینن نیت منن نیبننهی ننریدا ایننییاخ صنن ییمییی فنن ید یان هنن  یسنن ل۱۰۰م  لننفی
(.برا یمح سبهیازیمی نگینی یم ی  ید ی ریس لیاس   د یش یاس )یمییگردیی

0/56      

1/59      

2/59      

0/39      

1/20      

1/73      

0/39      0/52      

1/05      

0/42      

2/28      

5/67      
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 2/00

 3/00

 4/00

 5/00

 6/00

۱۳۹۹ازس لی-س قه۳سرم یهیگذا  ی ۱۳۹۷ازیس لی-س قه5سرم یهیگذا  ی ۱۳۹2ازیس لی-س قه۱۰سرم یهیگذا  ی

سرم یهیگذا  ید یملاکن سرم یهیگذا  ید ید   سرم یهیگذا  یب یس د یبرابریب یت    سرم یهیگذا  ید یسه  

 منن ن   یکننهید ینمنن دا یمشنن صیاسنن یاگننریش صیننید ی
هیبننهیمنن ید یسنن لید یسننه  یسننرم یهیگذا  ی۱۳۹2سنن لی

میینم دیهیبهیاناز یشن خصیکنییسن دیمییکنرد،یسنرم یه
میلینن  دیت منن نیتبننییی5.۶۷میلین نییاینننیشنن صیبنهی۱۰۰

دیمییشیهید یص  تییکهید یمل یسنرم یهیگذا  یمیینمن 
.میلی  دیت م نیمیی سی2.5سرم یهیاینیش صیبهی

  ید ینک هی   زیا می یتحمنیی یلان یبیشن رید یسنرم یهیگذا
ییسه  یمییب ش،یامن ید یملن یسنرم یهیگذا یبن ی یلان ی قنان

م اجهی...م نقیتصمیم  یسی س یگذا ،ی  انینیخلقیاقلا عهیهی
 ی م ن   یکهیمش   یمییش دید یتم مییسن لی .ینب د یاس 

 نا یملاکنیت انلا هیاسن یتن   ی ایق شنشید نیهیتوریبن یازیاب
. م ا  یبیش ریازید  ی شیکرد یاس ۹۰د هی

سپرتورمی

(میلیاردتومان)بازدهسرمایهگذاریدرسالهایمختلف



وضعیتکنونیبازارملک
چراکلیدبخریم؟

می نگینمرکز ،ب ن    داد اس  بر
45.۹ب برابر۱4۰۱س لد تهراند ملاکن یم 
س ل دملاکن یم می نگینهت م نمیلی ن
اس ب د ت م نمیلی ن۷۶.5ب برابر۱4۰2
۱4۰2س لاس قم  د ملاکن یم می نگین)

قاس بهنلاب کهت م نمیلی ن۸۱.4ب برابر
.(اس کرد  ش%25برب قغ۱4۰۱س ل
مق  تم نمرب م ر ر یم ۱4۰۳مردادد 

د ص ۸.۶افزایشب تهرانشهرد ملاک نی
ت م نمیلی ن۸۸.5ب برابرم  اس قبهنلاب 
.اس گردی گزا ی

ده  ید ی نن لی  بننریبنن زا یملاننکنید ی نن لیتجربننهی
مغ زی۹۸مییب شیکهیتوریب یازیس ل ک د یسقگینی

.اس ش ی

 یهید یشرایطیفعلنییهیبن ییت جنهیبنهیعن ی شنیتو بن
طنن  نییشنننیده  یفننرهی،یبرخننییفرهشننقگ ن

انننیهی نن  یخنن دیشنن   بننریبننهیکنن  شی یمنن 
رنیافراد یکهینی زیف   یبهینویقگییدا ننی  بن
.رس نقمل یخ دی ایب یت  یفیمق سبییبهیفرهییب

م  یاب ا یس لیج   یبهیطن  یمین نگین5 جمیمع مو ی
ها یب د یهی مچقن نینشن نهی ن یییازییایجن دی۳4۰۰برابریب ی

. هنقید یب زا یدی ینمییش د
یو یع یتحری یتو ب ی دیب یهج دیافنزایشیسنوفیتلانه

میلی  دیت م نیبرا ی ریزهجیهیع ی۱خرییملاکنیبهی هدی
 یافزایشی   یخرییمرد یهیسرم یهیگذا انیب عنایشن یتن

. مچق نیب زا یملاکنیید ی ک دیبهیسریبرد
لا قهیب یت جهیبهیمخرینیداد ی   یب ن یمرکز یت ییرا ییک

نلاب یبهیمین نگینی۱4۰2 یم یملاکنید یس لیمی نگین
 مچقننینی.یافنزایشیی بنن%ی۶۷برابنریبنن ی۱4۰۱ یمن ید یسنن لی
نلاب یبهی%ی۸.۶ب یافزایشی۱4۰۳م  یمردادیی یم یملاکنید ی

.اس قیم  ی مرا یب د یاس 

ب یت جهیبهیشنرایطیم جن دیهیکن  شی ن  یخرینیبنهینانری
 یمیی سینوشیصقهای   یامنو ییهیملان  و ید یتجمین
یبنرا یسرم یهی   یخردیب  انیبهیعق انیسپریت  مییمق سنبی
.سرم یهیگذ انیعو هیمقیبهی  ز یامو یبهیهج دیمه د

افزایش%ی۶۷



وضعیتکنونیبازارملک
چراکلیدبخریم؟

ت یکق نی۹۸ب یت جهیبهیبر سییمخرینیداد ی   یمق شریش یت سطیب ن یمرکز یب زا یملاکنید یشییترینیهبعی ی ک د یخ دیازیس ل
ها ید ی۳4۰۰برابریب ی۱4۰۳م  یاب ایییس لیققجیها یهید ی۳۷۹2برابریب ی۱4۰2می نگینیتعادیمع مو ید یشهریتهرانید یس لی.ی را یدا د

سن یری ریم  یب د یاس ،یبر مینیاس  ید ی  لی  برییسنرم یهیگنذا  یملان ویمید ییبن زا یملانکنیدا ا یکم نرینینوشن نگیید یبنین
م  یاب ا ی5 یم یمی نگینیملاکنید یشهریتهرانید ی)مییب شیدا اییی   ی  بییسرم یهیگذا  یب یت جهیبهی جمیکمیمع مو یم   نهی

نلاب یبهیمردادیس لی بیی هدی۱4۰۳نرخی شیمردادیم  یس لی.ید صی شیداش هیاس ۱۱د ی هدی۱4۰2نلاب یمی نگینیس لی۱4۰۳س لی
(.د صیب د یاس ۱۶

857,292  
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قجنریبنهیتناه یازید یییدیگر یکهیم.یق یا یب شی یس لیمیق یت ی ک دیب زا یملاکنی سیب یت جهیبهیت بیح  یا ا هیش یبهیناریمی
  ی یمن ی   یانوب ضییدهق ید ی ب لیمه  یت   یهیافزایشید ممن   ین ندیبنرا یسنرکت انیبهیات  ذیسی س ش نیمیاینی ک دیمی

ملاکنی ک دید یب زا هید ین یجهیگذا انسرم یه غمیاس مرا یک  شی   یخرییعلیاینی  لب ی.ید  ید یب ز یی یس لیمیق یاش   یکرد
شینیتن   یص د یش یهی هنیافزایقرهانهی   ب یت جهیبهیک  شیعربهیملاکنیبهیدقیییمحهدی ید یمیی هدت یی یس لیمیق ،یان ا  ی

.یب ش یم یمل ی مچق نی هیبهیافزایشید یکش  ی

  ک بر ی نبن یاموکنیبنری ه یسنرم یهیگذا   مچقینینک هی ن  زیا مین یبنرا یصنقهایامنو یهیملان  و یبرخن  دا  یازیامکن نی
.یکققب شیکهیعم م یب زد یب  تر یایج دیمینیزیمی...یدیگر ییازیجملهیصقعد،یتج   ،یادا  ،ی ف  ییهی

آیندهمسکنچشمانداز

چراکلیدبخریم؟

بازارایندررکودوفعلیشرایطبهتوجهباکهاینجاستسوالحال
نمود؟اقدامملکخریدبهنسبتزمانیمقطعایندربایدچرا

می ن دب زد یکلا مقا  بهم  دیناردا ایینگها  هخریزم نبه رینزی دن س ن  ب هتقشقرب زا    د  م ا  
ب ر  ب  لد گ  مییت انملاکنب زا د سرم یهیگذا  بلقیم م  ی بهت جهب اس نب زا من ک دزم ند م ،

  بیس دمه  بهم می ند ت انمیمق وهعر  یم ازکم ر یم ب مق س مل ی   خریهمک یهج  جم یمه  
ازبرخ  دا  ی هدا نخ دمل ف   فرهیبهنی زمنص  ب نکهاموکیخریمث لط  به.کردقیادس ت جهی
مه  س دب مع موتیبهمییت اننا دهج دخریا   یچکهب زا  د مذاکر ه  نهیزنیبرا خریا ب  ترمه   /ت ان
م  دنی ز مق بدا ا کهخریا  س  از  نهیزنی   ب   یم ب هبز گ   مل ب  اب هد خص یبهش دنخ مب  تر
.ی ف خ ا افزایشده قانب شک فیه



استراتژی
صندوقسرمایهگذاری

نحوهکسیبازدهیبالاترازمیانگینبازار

چگونهکلیدرابنامیکنیم؟

  ی   یجذابییکنهیبنهیهاسن هیننمق یازیهیژگیصقهاییکلیید یکق  یبهر 
 یکنهیافع قی یخ دیازیمنیبرخ دا یاس ،یبهیقش  انهی یتیمیخبنر یهیکن  مزم د 

دا یمنننیری یمنی لاننن ق،یعوه یبنننریشق سننن یییفرصننن ی   یمق سننن یعهننن 
 دید یخم ق  یس ز یق  ت   یسرم یهیگذا  یسرم یهیگذا  ید یب زا یامو یب ی
 نن  یم  لننفیبننهیکلانن یسنن دیبنن  یهی نن یهیکنن  بر اموکننییبنن یموینن  ،یا زی
تن یتنیمیمنیریدیایننیصنقهاید ینانریدا نن.یقنردازدم مئنید یاینی  ز یمی

 ا  یعوه یبریکلا یب زد ییازیمحیی شیا زییامو یهیملا  و یم ق  ،ی م
جن دیگنذا  یهیا نام  ینن صیازیای ن  یسنرم یهب یشق س یییبه رینیم  عی 

یجن دیا زییافزهد یس د یب  تریازیمی نگینیب زد ی شنیبن زا یملن ید یکشن  یا
.کرد یهیبرا یافرادیبهیص   یبهیقهیبهیخلقیثره یبپردازد

ه  برسرم یهیگذا   صصقهااهله لهد م ج دشرایطبهت جهب 
دا د اثب  ب هدا مینوجری نایج دمقا  بهادا  ک  بر ب مل ی 
ادا  مل سم قذیر ین یسیاهقیند صقهامق ب بیش رمقا  اینبهه

ب م بلق را دادانعو دامک ننیزم ب  ایندقیی. ف خ ا 
مقا  بهصقهاداخیبهنوه هد جری نایج دهمع برشرک ی   
.ب دخ ا س  نهص   بهاج   مق ب از  صینو س دقرداخ 

  صهکردخ ا قذیر ین یسینوص   بهصقهاکهمنج ییازام 
یخریبها ا   ع نا د،صقهاطریقازشرک م زادامو فرهیبرا 
،مقا  اینبه.نم دخ ا ب زا سک نشرایطد م ج دمل به رین
ج رافی یی،م  عی نارازکهکردخ ا اموکیخریبها ا مگ  
.ب شقم ل  دس رسیهک  بر 

 ش،بداش ههج دادا  امو ازبه رم  عیدکهص  تید هج داینب 
.دادخ ا  را منارنیز ادیگر گزیقهی   صقهاطبیع  

ق  ت  م ق  یس ز 
سرم یهیگذا  

کلا یس دیب  
هیم مئن

 شیا زییامو 
هیملا  و 



استراتژی
صندوقسرمایهگذاری

نحوهکسیبازدهیبالاترازمیانگینبازار

چگونهکلیدرابنامیکنیم؟

   یدا ایم بوییمب قغید یاخ ی  یصقهایبهیمقا  ی   یا زیی
ینوشن نگکنهیازیاقمع ملنهسهیامو ید یگذا انسرم یه

.یگذا  یخ ا یشبرخ  دا یب شقیسرم یهمس نیهیسری ی

را یبن زا ی مچقینیمیریصقهاید یص  تییکهیشرایطیمق سبییب
ازیمقن ب یصنقهای اید ید صی5ت یمییت انسرم یهیم ص  یب شی

.گذا  ینم ی   یس خ م نیینیزیسرم یهسه  یشرک 

،ادا  ک  بر ی   ب م ق عیامو دا دنارد صقهااین
د  اغیر ه ف  یهخم تیتج   ،صقعد،ملاک نی،
  کبهمغ ززم ند ام بگقج ن،خ دسرم یهیگذا  قرت   
مره به.ب دخ ا ک  بر ی  اینازتعاد  ه منتمرکز
ری ن  جب م ق  امو ازسب تشکییب عا هناینزم ن
  د سرم یهیگذا انهشخ ا م مئنهدا مینو 
به اخ دمق ب ازب شیمس دگییخی لب ب دخ ا ق

ب زد یازکهد قاخ ص یکمی یلاکیسرم یهیگذا  
 ث بد ممب    صقهای به دا اه اابهنلاب ب  تر 
.اس برخ  دا 

%یی5سرم یهیگذا  امک نی
مق ب یصقهاید یسه  ی

س خ م نیشرک ی   

سرم یهیگذا  
هیسهییاقمع ملهد یامو ی

نوش ن 

ب زد ییب  ترینلاب یبهی
اه اایبه دا یی یصقهایب ی

د ممیث ب 



اید یدهی  ز یبهیقش  انهیتیمیخبر یاینیصقه(یخرییمق  تم نید یبلقم )کلا یب زد ییبیش ریازی  ز یامو ی
میری یدا ایییهیمیری یبهر یبردا  

   ی  نهیزنییب  یبهیهاس هیدا ایییتح یمیری یب  تریهیخبرگیید ی  ز 
تق  یب شییبهیق  ت   یسرم یهیگذا  یبهیهاس هی میبلا گییکمیب یس یریکو ی   یدا ایی

ق ششیسرم یهیافرادید یمو بییت   
سرم یهیگذا  یبرا یمتیهیفرزنان

سرم یهیگذا  یتح ینا   یهیب ی  انیریش   
ا زییگذا  یدا اییی  یت سطی یئ یک  شق سی

REITمزایایصندوق

چراکلیدبخریم؟

o مق یازیس دمه  یب زا یمل یبهنینی زیبهیسرم یهیکونیامک نیبهر
oد یامو سرم یهیگذا  ملا مریهیبهی ریمیزانییبرا یقویانازامک نی

:کلیمزای  یصقهای"



چگونهکلیدبخریم؟

ا ننننا یجهنننن یخریننننیها نننن   ی
هیقرداخنننن یقنننن لیسننننرم یهیگذا  

جهننننننننن یخرینننننننننیها ننننننننن   ی
بهیص   ینویسرم یهیگذا  

د ی فنننن یکننننی
 یازیتمنن بنن  سی

کنننننننننن  گزا انی
تحننن یناننن   ی
یبن    س زم ن
هیاه اایبه دا 

د یثب ینننننننننننننننن  
سج  س م نهی

قذیر ین یسیاعو یزم نی

کلید
!برایشماست

۱

2

۳

4
5




