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 سبدگردان بازدهی سبد اختصاصی و بازدهی  یچگونگی محاسبه 

 مقدمه :    – 1

ارائه        منظور  را    روشی ی  به  سبدگردان  عملکرد  همچنین  و  اختصاصی  سبدهای  بازدهی  آن  طریق  از  بتوان  که 

نمود،   شناختهارزیابی  فرمول  دو  جهانیاز  )الف(   شده  عناوین  وزنی)   تحت  پول  بازدهی                          و  MWRR )1  نرخ 

تشریح   روش ی این دو  که در این پیوست چگونگی محاسبه  شوداستفاده می   ،2( TWRRنرخ بازدهی زمان وزنی)   )ب(

وزنی)  شود.می  پول  بازدهی  می (  MWRRنرخ  محاسبه  اختصاصی  سبد  هر  گونه برای  به  و  تا  شود  شده  طراحی  ای 

باشد. بازدهی هر سبد اختصاصی تحت مدیریت سبدگردان  بازدهی زمان وزنی)  بیانگر  بازدهی     ( TWRRنرخ  بیانگر 

دهد که سبدگردان به طور متوسط تا چه حد در  مینشان  های تحت مدیریت سبدگردان است و  کل تمامی دارایی 

سرمایه  برای  بازدهی  کسب  به  موفق  خود،  مدیریت  تحت  اختصاصی  سبدهای  شده مدیریت  عبارت گذاران  به  است. 

ی نموده و در مورد سپردن  توانند عملکرد سبدگردان را ارزیابمی   ،گذاران با توجه به بازدهی سبدگردان دیگر سرمایه 

تصمیم  سبدگردان  به  خود  دارایی  صاحب مدیریت  به  را  اختصاصی  سبد  بازدهی  سبدگردان،  کنند.  گیری 

می سبد)سرمایه گزارش  مربوطه  حالی   ،کند گذار(  عمومدر  اطلاع  جهت  را  سبدگردان  بازدهی  است  موظف  در    که 

 منتشر کند.  تارنمای خود 

 اختصاصی  روش محاسبه بازدهی سبد  – 2

 شود:  برای محاسبه بازدهی هر سبد اختصاصی از رابطۀ زیر استفاده می 
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1 Money Weighted Rate of Return. 

2 Time  Weighted Rate of Return. 
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 که در آن: 

itMWRR بازدهی سبد اختصاصی =i  دورۀام در t ، 

itE ارزش سبد اختصاصی =i پایان دورۀ ام در t ، 

itB ارزش سبد اختصاصی =i در ابتدای دورۀ  امt ، 

𝐶ij جریان نقدی =  j  سبد اختصاصی  امi  در دورۀ ام  t  ( گذار طی دوره به عنوان جریان نقدی  افزایش سرمایه سرمایه

جریان نقدی ورودی با علامت شود.  نقدی خروجی تلقی می عنوان جریان  ورودی و برداشت وی از سبد اختصاصی به 

   (، خواهدبود مثبت و جریان خروجی با علامت منفی

ijtوقوع جریان  تاریخ  = زمان باقیمانده )به روز( ازj ام سبد اختصاصیi پایان دورۀ ام تاt ، 

itT = مورد نظر  کل دورۀ زمانی طولt  )به روز( ، 

 گردان  بازدهی سبد ۀروش محاسب – 3

گذار( و تاریخ انعقاد  های نقدی )افزایش سرمایه یا برداشت سرمایه ابتدا کل دورۀ مورد نظر براساس تاریخ وقوع جریان  

شود. بنابراین اگر  های متعدد تقسیم می قرارداد جدید سبدگردانی یا تاریخ خاتمه یک قرارداد سبدگردانی به زیر دوره 

  n+    1طول دورۀ موردنظر، به وقوع بپیوندند، در نتیجه کل دوره به    تاریخ مختلف در   nجریان ورودی و خروجی در  

شود که در آن زیر دورۀ اول از ابتدای دورۀ مورد نظر شروع شده و تا تاریخ وقوع اولین جریان  زیر دوره تقسیم می 

ادامه می  تاریخ جریاننقدی  تا  و  اول شروع شده  نقدی  وقوع جریان  تاریخ  از  زیر دورۀ دوم  و  ادامه    یابد  نقدی دوم 

یابد و به همین ترتیب جریان نقدی دورۀ آخر از تاریخ وقوع آخرین جریان نقدی شروع شده و تا پایان دورۀ مورد  می 

 برای مثال به نمودار زیر توجه شود:  یابد. نظر ادامه می 
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 اول زیر دورۀ    زیر دورۀ    دوم   زیر دورۀ    سوم    زیردورۀ    آخر  

        T             انعقاد قرارداد                                 خاتمۀ یک 

 قرارداد سبدگردانی                        سبدگردانی جدید       

            (nCF(                                         )3CF   ) 

 افزایش                         برداشت                          

                   (2CF)                            سرمایه 

                                                    (1CF) 

            0 

 

 شود:ام به شرح زیر محاسبه می nهای موردنظر، بازدهی هر زیر دورۀ پس از تقسیم کل دوره به زیر دوره 
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 که در آن: 

inE های تحت مدیریت سبدگردان  = ارزش کل داراییi زیر  در انتهای  )ارزش کل سبدهای اختصاصی سبدگردان(  ام  

 ( جریانات نقدی ورودی یا خروجی در انتهای دوره)بدون در نظر گرفتن ام nدورۀ  

inB های تحت مدیریت سبدگردان  = ارزش کل داراییi زیر   در ابتدای   )ارزش کل سبدهای اختصاصی سبدگردان(   ام  

 ( جریانات نقدی ورودی یا خروجی در ابتدای زیر دوره با در نظر گرفتن  ) امnدورۀ  

 شود:  می   محاسبهاز رابطۀ زیر   برای کل دورۀ موردنظر بازدهی سبدگردان  پس از محاسبۀ بازدهی هر زیر دوره، 

1)1)...(1)(1)(1(
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it rrrrTWRR  

 که در آن: 

itTWRR  بازدهی سبد گردان =i ام در دورۀt ، 

nir دورۀ  زیر  = بازدهیnتحت مدیریت سبدگردان  یهاام داراییi ،ام 

 

 

(2 ) 

(3 ) 



 

4 
 

 

 های بازدهی :  سالانه کردن نرخ  – 4

 شود:  شده از فرمول زیر استفاده می های محاسبه برای سالانه کردن هریک از بازدهی 
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 𝑅tکه در آن: 

tR بازدهی محاسبه =  ( شدهTWRR  یاMWRR  که قصد سالانه کردن آن وجود دارد در )دورۀ t  ، 

AR =بازدهی سالانه شده ،   

T طول دورۀ =t   ،به روز 

 های سبداختصاصی :  چگونگی محاسبۀ ارزش دارایی  –5

پیوست این  شرح  به  سبدگردان  بازدهی  نرخ  و  سبداختصاصی  بازدهی  نرخ  محاسبۀ  یا   ،در  سبد  ارزش  است  لازم 

سبدهای اختصاصی در ابتدا و انتهای هر دورۀ مورد نظر محاسبه گردد. ارزش سبد یا سبدهای اختصاصی باید مطابق  

  اجرایگذاری، محاسبه گردد و در  های سرمایه دستورالعمل نحوۀ تعیین قیمت خرید و فروش اوراق بهادار در صندوق 

 شوند: گرفته کات زیر در نظر  این دستورالعمل ن

ارزش اوراق بهادار سبداختصاصی براساس قیمت فروش اوراق بهادار موضوع دستورالعمل» نحوۀ تعیین    –  1  –  5

 گذاری« محاسبه شود.  های سرمایه قیمت خرید و فروش اوراق بهادار صندوق 

بینی  یادشده پیش   سبدگردان نباید قیمت اوراق بهادار سبداختصاصی را براساس آنچه در دستورالعمل  –  2  –  5

 شده است، تعدیل نماید.  
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بهاداری تشکیل دهد که در زمان عقد قرارداد، نماد معاملاتی    ورقۀ که بخشی از آوردۀ مشتری را  در صورتی   –  3  –  5

شود. هر زمان نماد  در محاسبات این پیوست صفر در نظر گرفته میورقۀ بهادار    بسته باشد، ارزش آن   آن

بهامعاملاتی   بازگشایی نماد محاسبه  دار  ورقۀ  پایانی روز  براساس قیمت  بازگشایی شود، ارزش آن  یادشده 

 شود.گذار در همان روز بازگشایی در نظر گرفته می شده و به عنوان آوردۀ جدید سرمایه

 

 

 

 

 


