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  :)ETFصندوقهاي سرمايه گذاري قابل معامله ( معرفي

شده  يكي از ابزارهاي نوين سرمايه گذاري به شكل ورقه بهادار است كه به قصد پيروي از يك شاخص معين  و ياسبدي از دارايي هاي متنوع  طراحي
معامله در طول روز را دارا مي باشد. سرمايه گذران ميتوانند با است. در واقع نوعي صندوق سرمايه گذاري مشترك مي باشد كه همانند سهام قابليت 

) به نوعي درسبد متنوعي ازدارايي هاي مالي( سهام و اوراق مشاركت و...)سرمايه گذاري نمايند كه همانند ETFخريد سهام صندوقهاي قابل معامله (
  سهام شركتهاي بورسي درطول روز  امكان خريد وفروش آن وجوددارد.

آغاز شد كه در بازارهاي جهاني   SPDRدر آمريكا با معرفي  1993قهاي قابل معامله يكي از پرطرفدارترين ابزارهاي مالي مي باشند كه از ژانويه صندو
د گرديده صندوق قابل معامله در سطح جهان ايجا 3329تعداد   2012تا كنون از رشد فزاينده هاي برخوردار بوده است. به گونه اي كه تا پايان سال 

ميليارد دلار و آسيا  333ميليارد دلار رتبه اول و به ترتيب اروپا با  1214) آمريكا با 1ميليارد مي باشد.( 1756كه داراييهاي تحت مديريت آنها 
  ميليارد دلار رتبه هاي بعدي را دارا مي باشند. 73ميليارد دلار وساير نقاط جهان با  136واقيانوسيه با 

  

 

 

 2200در جهان به بيش از   ETFs% ميزان داراييهاي تحت مديريت 23با رشد  2013تا پايان  Deutsche Bankقيقات بر اساس تح
  ميليارد دلار خواهد رسيد.

  نمايش مي دهد. 2012تا  2003نمودار زير روند رشد اين نوع صندوقها را از سال 
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 بازارگردان  مدير متولياندازه نوع نام
 گذاريصندوق سرمايه 

 شركت مشاور سرمايه گذاريبزرگمختلط آرمان سپهر آيندگان
 نيكي گستر

 شركت مشاور سرمايه گذاري
 آرمان آتي

 شركت تامين سرمايه
 سپهر

 صندوق سرمايه گذاري
 شركت مشاور سرمايه گذاريبزرگسهام  سپهر كاريزما

 نيكي گستر
  شركت سبدگردان 

 كاريزما
 شركت تامين سرمايه

 سپهر

 صندوق سرمايه گذاري
 شركت مشاور سرمايه گذاريبزرگسهام آسمان آرماني سهام

 نيكي گستر
  شركت سبدگردان 

 آسمان
 شركت تامين سرمايه

 لوتوس پارسيان

  

سهم در بازار سرمايه معامله و قيمت آن در نتيجه ي  يك مانند ولي است معمولي گذاري سرمايه هاي صندوق مانند گرچه  اين صندوقها
گذاري موجود، ايجاد نقدشوندگي با  هاي سرمايه ها با صندوقETF ساختار اصلي تفاوت ديگر بعبارت  عرضه و تقاضا مشخص مي شود.

و ركن جديدي به عنوان بازارگردان ، زمينه   ها ركن ضامن نقدشوندگي حذف شدهETFگيري از پتانسيل بازار سهام است. در بهره
  .نمايد فراهم مي را را در بازار بورس يا فرابورس ETF گذاري نقدشوندگي واحدهاي سرمايه

مزايايي همچون وجود مديريت تخصصي، مزاياي صندوقهاي سرمايه گذاري وسهام را همزمان دارا مي باشد.تلفيقي از ها  ين صندوقا
شوند. شفافيت بالا نسبت به  ابزار نوين بازار سرمايه محسوب مي ويژگيهاي ايناز پرسرعت معاملات دسترسي آسان ، نقدشوندگي بالا و 

ساير صندوق هاي سرمايه گذاري مشترك و انتشارخالص ارزش روزدارايي هاي صندوق بصورت لحظه اي از ديگر مزاياي اين 
حد سرمايه گذاري به اين مقاطع زماني محاسبه ارزش خالص دارايي ها، قيمت صدور، ابطال و خالص ارزش آماري هر وا صندوقهاست.

صورت است كه در روزهاي معاملاتي از ساعت ابتدايي معاملات بورس حداكثر هر دو دقيقه يكبار تا پايان معاملات روزانه و همچنين در 
ال درصد مي باشد. ح 1پايان آن روز، اعلام خواهد شد. همچنين كارمزد خريد و فروش در صندوق هاي سرمايه گذاري در سهام حدود 

كاربران سامانه هاي معاملاتي آنلاين نيز مي توانند به سادگي از  .است درصد 1٫6معادل حدودا آنكه كارمزد مزبور در خريد و فروش سهام 
  طريق اين سامانه ها نسبت به خريد و فروش نماد اين صندوق ها اقدام كنند.

  بطور كلي مزاياي صندوق ها به شرح زير مي باشند:

  ه مانند يك سهام:امكان معامل-1

يكي از مهمترين مزاياي اين نوع صندوقها امكان قابليت معامله مانند يك سهام در طول روز مي باشد كه سرمايه گذاران مي توانند در 
  ايند.طول روز بارها خريد وفروش برروي آن انجام دهند واز همه تكنيكهاي رايج در معاملات سهام براي اين نوع صندوقها نيز استفاده نم

  امكان سرمايه گذاري در يك پرتفوي تنوع سازي شده: -2

هدف از تشكيل صندوق ، جمع آوري سرمايه از سرمايه گذاران وتشكيل سبدي از دارايي ها و مديريت اين سبد مي باشد. اين صندوقها با 
ا با پذيرش كمترين ريسك به بيشترين بهره گيري از مديران مجرب و متخصص  در پي ايجاد يك پرتفوي بهينه از دارايي ها است ت

  بازدهي ممكن دست يابد. سرمايه گذاران مي توانند حتي با سرمايه اندك از ويژگيهاي يك پرتفوي متنوع استفاده نمايند.
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  كارآيي مالياتي:-3

 44هاي كلي اصلاجراي سياستاي مالي جديد در راستاي تسهيل قانون توسعه ابزارها و نهاده" 7ماده  1همچنين به استناد مفاد تبصره 
هاي سرمايه گذاري قابل معامله و صدور و ابطال آنها هيچگونه گذاري انواع صندوقبابت نقل و انتقال واحدهاي سرمايه"قانون اساسي 

  .گردد مالياتي اخذ نمي

  كاهش هزينه سرانه هر سرمايه گذار:-4

هزينه بكارگيري نيروي متخصص وگردآوري وتحليل اطلاعات وگزينش سبد  صندوق ازجانب سرمايه گذاران كليه امور مربوط  از قبيل
بهينه و همچنين كليه امور اجرايي از قبيل دريافت سود سهام و كوپن اوراق بهادار را انجام مي دهد. لذا كليه هزينه هاي مربوطه بين 

  سرمايه گذاران تقسيم شده و سرانه هزينه هر سرمايه گذار كاهش مي يابد.

  فافيت بيشتر:ش- 5

NAV   هر سهم براي صندوقهاي قابل معامله در طول ساعات معاملاتي حداكثر هر دودقيقه يكبار وهمچنين در پايان روز بروز مي شود
  آنها بروز ميشوند ، داراي شفافيت بيشتري هستند.  NAVكه در مقايسه با صندوقهاي سرمايه گذاري مشترك كه فقط يكبار رد پايان روز 

ها اين   ETF گذاري بسيار كمتر يا بيشتر از خالص ارزش دارايي آنهاست، اما هاي سرمايه قيمت معاملاتي سهام بسياري از شركتن همچني
ها محاسبه كند كه   ETF كند كه خالص ارزش دارايي را به روش هاي سرمايه گذاري كمك مي كنند و به شركت مشكل را برطرف مي
   .شفافيت بيشتري دارد

  امكان نقد شوندگي بالا ومشاركت بازارگردانها: -6

روز كاري  3با توجه به امكان خريد وفروش مانند سهام ، سرمايه گذاران در طول ساعات معاملاتي ميتوانند سهام خود را فروخته ونهايتا 
به فرآيند ابطال كه نياز به مراجعه با توجه بعد وجه مورد نظر قابل دسترس خواهد بود. در حالي كه درصندوقهاي سرمايه گذاري مشترك 

  روز به طول بينجامد.7تا  دسترسي به وجه نقد وتكميل درخواست ابطال دارد ممكن استحضوري 

همچنين مي توان بيان نمود كه با مشاركت بازار گردانها اين نوع اوراق نسبت به سهام عادي از ريسك نقد شوندگي كمتري 
ز اركانهاي اين نوع صندوقها مي باشند كه كمك بسزايي در رفع موانع گره هاي معاملاتي و صف هاي طويل برخوردارند.بازار گردانها يكي ا

  خريد وفروش مي نمايند كه قابليت نقدينگي را بشدت افزايش مي دهند.

  ارزان تر بودن آنها نسبت به صندوقهاي سرمايه گذاري: -7

يين مي گردد، لذا اين امكان را فراهم مي نمايد تا با مبالغ كمتر نيز سهام اين ريال تع10000با توجه به اينكه ارزش اسمي هر واحد
  صندوقها را نيز خريداري نمود.

  مناسب هم براي سرمايه گذاري كوتاه مدت و هم براي سرمايه گذاري بلند مدت : -8

يباشد وهمچنين انعطاف پذيري قيمتها در طول روز با توجه به اينكه مانند يك سهام قابليت معامله ونقدينگي بالادر طول روز را دارا م
  وامكان استفاده از همه تكنيكهاي رايج در معاملات سهام ، براي سرمايه گذاران با ديد كوتاه مدت نيز مناسب مي باشد.

تيابي به بالاترين لازم به ذكر است كه هدف از تشكيل چنين صندوقهايي سرمايه گذاري در تركيبي بهينه از دارايي هاي متنوع جهت دس
بازدهي ممكن وبا پذيرش كمترين ريسك در ميان مدت وبلند مدت مي باشد. لذا خريد اين نوع اوراق نيز به سرمايه گذاران با ديد بلند 
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مدت توصيه ميشود. بطوريكه اين نوع صندوقها درجهان مورد استقبال گسترده جهت طرحهاي بازنشستگي وسرمايه گذاري بلندمدت 
  فته است.قرارگر

  

  در جدول زير مهمترين تفاوتهاي بين صندوقهاي قابل معامله وصندوقهاي سرمايه گذاري مشترك ذكر گرديده است:

  

  ETFs صنوقهاي سرمايه گذاري مشترك 

 در پايان هرروز يكبار بروز ميشود. .دودقيقه يكبار بروز ميشود هر NAV شفافيت

 قابليت نقدشوندگي

سهام عادي قابليت در طول روز مثل 
فروش ونقدشوندگي بالا دارد كه نهايتا تا 

روز كاري مبلغ فروش قابل دسترس  3
 .است

با توجه به فرآيند ابطال كه نياز به 
مراجعه وتكميل درخواست ابطال دارد 

 روز به طول بينجامد.7ممكن است تا 

  

  شد:و سهام عادي بشرح زير مي با ETFهمچنين مهمترين تفاوتهاي بين 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 ETFمقايسه  

 سهام عادي ETFs  و سهام

 طبق قانون معاف مي باشد. ماليات
ارزش درصد  0,5ماليات 

 فروش

ريسك  
 نوسانات

بدليل تنوع سازي پرتفوي 
ومشاركت بازار گردان بسيار 

 كمتر است

داراي نوسانات بيشتري مي 
 باشد.

 نقد شوندگي

قابليت نقدينگي بالا با 
و عدم مشاركت بازار گردانها 

وجود صفهاي طويل و گره 
 هاي معاملاتي

ممكن است دچار صفهاي 
وگره  طويل فروش وخريد
 معاملاتي گردد.
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  توسعه اندوخته آينده  گذاريمعرفي صندوق سرمايه

ة ادار اين كارگزاري در و همچنين تجربه موفق كارگزاري مفيدبا توجه به تخصص شركت 
 مشترك پيشتاز، توسعه ممتاز، مشترك پيشرو و مشترك اميد توسعه،گذاري هاي سرمايهصندوق

گذاري با نام صندوق سرمايه ETFبورس يا همان فراگذاري قابل معامله در صندوق سرمايه
  باشد. توسعه اندوخته آينده توسط اين كارگزاري آماده پذيره نويسي در بازار فرابورس ايران مي

باشد.  ميبورس فراقابل معامله در  و در سهام گذارياز نوع صندوق سرمايه اندوخته آيندهتوسعه گذاري صندوق سرمايه
داد و ستد واحدهاي  است وصندوق داراي بازارگردان اين باشد .  كه موسس و مدير اين صندوق كارگزاري مفيد مي

شعبه كارگزاران فرابورس در  900به با مراجعه  توانند گذاران مي سرمايه و پذير است صندوق در بازار فرابورس امكان

  .كنند و فروش سراسر كشور اقدام به سفارش خريد

  اركان صندوق:

  موسس: شركت كارگزاري مفيد

  مدير صندوق : شركت كارگزاري مفيد

  بازارگردان: شركت تأمين سرمايه سپهر

  متولي: موسسه حسابرسي متين خردمند

  حسابرس: موسسه حسابرسي بيات رايان

 واحد 1،000،000: نويسي شدهگذاري ممتاز پذيرهواحدهاي سرمايهتعداد  )1

 واحد 49،000،000نويسي: گذاري عادي قابل پذيرهتعداد واحدهاي سرمايه )2

 ريال 10،000مبلغ اسمي هر واحد:   )3

املاتي فعال در سيستم شركت مستلزم وجود كد مع ETFخريد واحدهاي  شرايط خريد اوراق: )4

هاي تعيين شده در خصوص تعداد و حجم سفارشات و معاملات اين است. محدوديتگذاري مركزي  سپرده

 باشد: اوراق به شرح ذيل مي
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  ورقه تعيين شده است.  100،000محدوديت حجمي براي هر سفارش خريد 

 بايست مضربي از يك ورقه باشد. سفارشات خريد مي 

 ورقه و حداكثر تعداد  2،500،000قيقي حداكثر تعداد اوراق قابل خريداري توسط هر كد معاملاتي ح
باشد. خريد بيش از ورقه مي 2،500،000اوراق قابل خريداري توسط هر كد معاملاتي حقوقي 

 باشد.  نويسي (كارگزاري مفيد) ميهاي فوق الذكر منوط به تأييد مدير و بازارگردان عامل پذيره سقف

آغاز و تا روز يكشنبه  25/09/1392مدت پذيره نويسي اوليه از روز دوشنبه مورخ  نويسي:مدت پذيره )5

 ادامه خواهد داشت.  01/10/1392مورخ 

پذيره نويسي واحدها از طريق كل شبكه كارگزاري هاي عضو فرابورس ايران انجام  نويسي:شبكه پذيره )6

 گيرد. مي

قانون توسعه ابزارها و نهادهاي مالي جديد در راستاي تسهيل  " 7ماده  1باستناد مفاد تبصره معافيت مالياتي: 
هاي گذاري انواع صندوقبابت نقل و انتقال واحدهاي سرمايه ،"قانون اساسي 44هاي كلي اصل اجراي سياست

  .ها مالياتي مطالبه نخواهد شدگذاري قابل معامله و صدور و ابطال آنسرمايه

  قيمت واحد های صندوق
  

، قيمت صدور، ابطال و خالص ارزش آماري هر واحد سرمايه (NAV) ارايي هاارزش خالص د
، سايت صندوق آيندهدر  همچنين در پايان آن روز و معاملاتي ساعاتدر  گذاري هر دو دقيقه يكبار

در نتيجه عرضه و تقاضا و مانند  ETFبا اين وجود قيمت هر واحد صندوق هاي اعلام خواهد شد. 
  ساير سهم هاي موجود در بازار مشخص مي شود.
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  سوالات متداول:

 ين قيمت و حركت قيمتي در طول روزچگونگي تعي - 1

 هزينه هاي صندوق -2

 تركيب دارايي ها -3

 NAVنحوه محاسبه  - 4

 نحوه خريد وفروش -5

  
  

  چگونگي تعيين قيمت و حركت قيمتي در طول روز:-1
 NAVلذا اين امكان وجود دارد تا بين  تعيين مي شود.  عرضه وتقاضامكانيزم قيمت بازار سهام صندوقهاي قابل معامله از طريق 

دارا مي   NAVمي باشد كه ضريب همبستگي تقريبا كاملي با  NAV وقيمت بازار اختلافي بوجود بيايد. البته قيمت بازار تابعي از 
وقيمت بازار مشاهده مي شود كه با مشاركت بازارگردانها به حداقل كاهش مي يابد. در   NAVچك ميان باشد و گاها تفاوتهايي كو

تغيير ميكند. به عنوان    NAVواقع مي توان بيان نمود كه قيمت بازار در واقع برگرفته از اررزش روز دارايي ها ومتناسب با حركت 
آذر  20مهر ماه  تا تاريخ  6صندوق قابل معامله مختلط آسام (از زمان پذيرش مثال طي بررسي صورت گرفته برروي روند معاملاتي 

نمودار زير نشاندهنده رفتار مشاهده گرديده كه  0,98ابطال و قيمت پاياني هر سهم ضريب همبستگي تقريبا كامل + NAV) بين 
  قيمتي سهم در طول دوره مذكور مي باشد:
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  هزينه هاي صندوق: -2
هزينه هاي قابل پرداخت از محل فهرست هزينه هاي قابل پرداخت از محل صندوق در اساسنامه و اميدنامه درج گرديده است. جدول زير  

كه غير قابل پيش بيني مي باشد در لازم به ذكر برخي هزينه هاي پيش بيني نشده نيز صندوق مي باشد كه قابل پيش بيني ميباشد.
  قابل انتساب مي باشد.سنامه مفاد اسابا طابق صورت ت

بيني  هاي صندوق كه از قبل قابل پيش هاي قابل پرداخت از محل دارايي آن قسمت از هزينه -

  است، به شرح جدول زير است:

  شرح نحوة محاسبة هزينه عنوان هزينه
ميليون ريال با ارائة مدارك مثبته با تصويب مجمع  50حداكثر تا مبلغ   هاي تأسيس هزينه

  صندوق
سال  ميليون ريال براي برگزاري مجامع در طول يك 20حداكثر تا مبلغ   هاي برگزاري مجامع صندوق هزينه

  مالي با اراية مدارك مثبته با تصويب مجمع صندوق
درصد از ارزش روزانه سهام و حق تقدم تحت تملك صندوق  2سالانه   كارمزد مدير

بهادار بادرآمد ثابت تحت تملك درصد از ارزش روزانه اوراق 3/0بعلاوه 
ي سود  التفاوت روزانه درصد از مابه 10و  3-2-2صندوق موضوع بند

ها يا مؤسسات مالي  گذاري در بانك الحساب دريافتني ناشي از سپرده علي
الحساب دريافتني همان نوع  و اعتباري نسبت به بالاترين سود علي

  در زمان افتتاح سپرده. *  سپرده
  هاي صندوق* درصد از متوسط روزانة ارزش خالص دارايي 0,1سالانه   وليكارمزد مت

درصد از ارزش روزانه سهام و حق تقدم تحت تملك  2,5سالانه   كارمزد ضامن
  صندوق*

  ميليون ريال  60سالانه مبلغ ثابت   الزحمة حسابرس حق
هاي صندوق در آغاز دورة اوليه  داراييدرصد ارزش خالص  3/0معادل   الزحمه و كارمزد تصفية صندوق حق

   ** باشد. تصفيه مي
هاي مذكور، مشروط براينكه  معادل مبلغ تعيين شده توسط كانون  ها*** حق پذيرش و عضويت در كانون

ها طبق مقررات اجباري باشد يا عضويت به تصويب  عضويت در اين كانون
  مجمع صندوق برسد.

  هاي دسترسي به  هزينه

  افزار، تارنما و خدمات پشتيباني آنها نرم

اندازي تارنماي آن و  افزار صندوق، نصب و راه ي دسترسي به نرم هزينه

ميليون ريال بعلاوه ماليات  180آنها سالانه تا سقف  هاي پشتيباني هزينه

  با ارايه مدارك مثبته و با تصويب مجمع صندوق. ****بر ارزش افزوده 

  
  به هزينه هاي صندوق، ماليات بر ارزش افزوده اضافه و در محاسبات صندوق لحاظ مي گردد.لازم به ذكر است 
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الحساب  كارمزد مدير و ضامن نقدشوندگي روزانه براساس ارزش سهام، حق تقدم و اوراق بهادار با درآمد ثابت روز كاري قبل و سود علي *
شود. اشخاص  هاي روز كاري قبل محاسبه مي روزانه براساس ارزش خالص داراييهاي بانكي در روز قبل و كارمزد متولي  دريافتني سپرده

  كنند يادشده كارمزدي بابت روز اول فعاليت صندوق دريافت نمي

  تركيب دارايي هاي صندوق:-3
در  هاي مذكور هاي مختلف فعاليت، نصاب هاي صندوق در دوره مدير بايد در انتخاب تركيب دارايياساسنامه  26طبق ماده 

گذاري در سهام است و اكثر وجوه خود را به شرح جدول زير  هاي سرمايه اين صندوق از نوع صندوق اميدنامه را رعايت كند.

هاي  هاي زير براساس ارزش روز دارايي كند. همچنين در طول عمر صندوق، نصاب تقدم خريد سهام مي صرف خريد سهام و حق

  شود:  صندوق رعايت مي

 هاي صندوق  دارايي نسبت از كل شرح

گذاري در سهام پذيرفته شده در بورس يا بازار اول  سرمايه
  فرابورس

 هاي صندوق % از دارايي70حداقل 

  

 منتشره از طرف يك ناشر  تقدم سهام و حق -1
  پذيرفته شده در بورس تهران 1-1
  پذيرفته شده در فرابورس ايران 1-2

  تقدم طبقه بندي شده در يك صنعت سهام و حق -2
تقدم پذيرفته شده در بازار اول  سهام و حق -3

 فرابورس
  سهام و حق تقدم منتشره از طرف يك ناشر -4

 

  

هاي صندوق % از دارايي10حداكثر 

هاي صندوق  % از دارايي5حداكثر 

 هاي صندوق % از كل دارايي30حداكثر 

هاي صندوق  % از كل دارايي20حداكثر 
% از كل سهام و حق تقدم 5حداكثر

منتشره  ناشر

  

% از كل دارايي صندوق را 15جدول فوق تا  1تواند بدون رعايت نصاب بند  فقط يك سهم منتشره از سوي يك ناشر مي
  تشكيل دهد. 

  

  )NAVنحوه محاسبه ارزش روز دارايي هاي هر سهم (-4

ايان آن روز منهاي هاي صندوق در پ گذاري در پايان هر روز برابر است با ارزش روز دارايي خالص ارزش روز هر واحد سرمايه

  گذاران در پايان همان روز. گذاري نزد سرمايه هاي صندوق در پايان آن روز تقسيم بر تعداد واحدهاي سرمايه بدهي
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  حوه خريد و فروش:ن -5

هاي تعيين گذاري مركزي است. محدوديت مستلزم وجود كد معاملاتي فعال در سيستم شركت سپرده ETFخريد واحدهاي 

 باشد: تعداد و حجم سفارشات و معاملات اين اوراق به شرح ذيل ميشده در خصوص 

  ورقه تعيين شده است.  100،000محدوديت حجمي براي هر سفارش خريد 

 بايست مضربي از يك ورقه باشد. سفارشات خريد مي 

  اوراق قابل ورقه و حداكثر تعداد  2،500،000حداكثر تعداد اوراق قابل خريداري توسط هر كد معاملاتي حقيقي

هاي فوق الذكر منوط به  باشد. خريد بيش از سقفورقه مي 2،500،000خريداري توسط هر كد معاملاتي حقوقي 

 باشد.  نويسي (كارگزاري مفيد) ميتأييد مدير و بازارگردان عامل پذيره

ادامه  01/10/1392يكشنبه مورخ  آغاز و تا روز 25/09/1392نويسي: مدت پذيره نويسي اوليه از روز دوشنبه مورخ مدت پذيره

 خواهد داشت. 

همچنين از گيرد. نويسي: پذيره نويسي واحدها از طريق كل شبكه كارگزاري هاي عضو فرابورس ايران انجام ميشبكه پذيره

  گرديده است.طريق سامانه معاملاتي آنلاين نيز امكان خريد آن نيز فراهم 
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  مدت پذيره نويسي

  مي باشد 01/10/1392الي يكشنبه  25/09/1392دوشنبه 

  
  نحوه پذيره نويسي

 (mofidonline.com)سامانه معاملات آنلاين 

  كليه شعب كارگزاري مفيد 
  و 

  كارگزاري هاي عضو فرابورس
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  :ETFsدليل براي سرمايه گذاري در چند 
  تنوع سازي بهتر-1

  عملكرد مناسب -2

  تركيب آسانتر براي سرمايه گذاربازيابي وتغييرو تجديد  -3

  كارآيي مالياتي-4

  هزينه سرانه كمتر- 5

  ريسك ونوسانات كمتر-6

 مناسب براي پس انداز بلندمدت وطرحهاي بازنشستگي -7

  

  


