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 مقدمه

آزمون مدارک های آمادگی گروه مالی شریف به عنوان اولین طراح و برگزار کننده دوره

گذاری در کشور، همواره پیشرو بودن و ارائه خدمات المللی حوزه مالی و سرمایهای بینحرفه

داند. المللی را دغدغه اصلی خود میبا بالاترین کیفیت و مطابق با بالاترین استانداردهای بین

رتقای سطح گذاری، ایکی از نیازهای اصلی فعالان و علاقمندان بازارهای مالی و سرمایه

المللی در مجامع بین تولید شدهدانش، مهارت و تخصص مطابق با آخرین سطوح دانش 

گذاری به عنوان معتبرترین مدرک حوزه سرمایه CAIAاست. ایده معرفی گواهینامه 

جایگزین در دنیا نیز به واسطه پاسخ به این نیاز در بخش تحقیق و توسعه گروه مالی شریف 

دلیل اهمیت موضوع تصمیم بر آن شد تا با انجام تحقیقات جامع و مشورت شکل گرفت و به 

ای جامع و کاربردی با متخصصین این حوزه در داخل و خارج از کشور در زمانی کوتاه دوره

گذاری جایگزین مطابق هدف اول پرورش کارشناس سرمایه ،با دو هدف اصلی طراحی گردد

دوم ایجاد آمادگی در مخاطبان و علاقمندان به این با بالاترین استاندارد جهانی و هدف 

 .CAIAحوزه برای حضور در آزمون مدرک 

)معرفی و برگزاری دوره  1388به حول و قوه الهی، گروه مالی شریف همچون سنوات 

(، CFAالمللی حوزه مالی و سرمایه گذاری، ای بینآمادگی آزمون معتبرترین مدرک حرفه

المللی حوزه ای بیندوره آمادگی آزمون معتبرترین مدرک حرفه)معرفی و برگزاری  1393

)معرفی و برگزاری دوره آمادگی آزمون معتبرترین  1396( و FRMمدیریت ریسک مالی، 

( این بار، در سال CFTeالمللی حوزه تحلیل تکنیکال بازارهای مالی، ای بینمدرک حرفه

المللی ای بینرترین گواهینامه حرفهو در آستانه ورود به قرن جدید شمسی، معتب 1400

گذاری جایگزین را به عموم فعالان و علاقمندان به فعالیت در بازارهای داخلی حوزه سرمایه

 نماید.و بین المللی این حوزه معرفی می

کتاب حاضر به کوشش واحد تولید محتوای گروه مالی شریف جهت آشنایی هرچه بیشتر 

گذاری جایگزین و همچنین گذاری، با مبحث سرمایهمایهعلاقمندان و فعالان حوزه سر



 

2 

 

-المللی حوزه سرمایهبه عنوان معتبرترین گواهینامه بین CAIAآشنایی کامل با گواهینامه 

 گذاری جایگزین و نحوه شرکت در آزمون آن تالیف و گردآوری گردیده است.

کوچک در مسیر اعتلای  امید است تا گروه مالی شریف با تلاش مضاعف بتواند گامی هرچند

گذاری کشور برداشته و همچون گذشته پیشرو در ارائه سطح دانش حوزه مالی و سرمایه

 خدمات آموزشی با بالاترین کیفیت در کشور به عموم مخاطبان این حوزه باشد.

اند و امیدواریم ها در دنیا، برای اولین بار در کشور با گروه مالی شریف معرفی شدهمعتبرترین

بتوانیم شما مخاطبان و همراهان همیشگی خود را با ارائه خدمات مطلوب تا رسیدن به 

 المللی دانشی و مهارتی یاری نماییم.بالاترین سطح بین

 

 با امید موفقیت تمامی شما

 واحد تحقیق و توسعه گروه مالی شریف

 1400اسفند 
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 گذاری جایگزینای بر سرمایهمقدمه
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 گذاری جایگزینای بر سرمایهمقدمه

و  هاروشابزارها،  ،دنیای امروزگذاری در رشد علوم مالی و سرمایهبا توجه به سرعت بالای 

گذاران نیست. یکی از گوی نیازهای سرمایهپاسخبه تنهایی گذاری سرمایه متداول ساختار

گذاری است. از طرفی در تنوع بخشی به سبد سرمایه ،گذاریمهمترین الزامات سرمایه

وجود  گذاریتنوع بخشی به سبد سرمایه برای کمتری هایگزینههای سنتی گذاریسرمایه

قدرت تنوع بخشی بسیار بیشتری نسبت  جایگزین با توجه به ماهیت خودهای دارد. دارایی

های بیشتری در موقعیت هایروشها و گزینههای سنتی دارند. از طرفی به دارایی

گذاری برای مثال در سرمایهگذاری جایگزین وجود دارد. گذاری به روش سرمایهسرمایه

ازه میزان سرمایه های خرید و تنها به اندموقعیت قرار گیری در گر تنها تواناییسنتی، معامله

های فروش علاوه بر امکان اتخاذ موقعیت جایگزین گذاریاما در سرمایه دارد،را موجود خود 

گفتنی است  .را نیز خواهد داشتگر امکان استفاده از اهرم معاملاتی استقراضی، معامله

گذاران گران و سرمایههای سنتی در مقایسه با نیاز معاملهگذاریابزارهای موجود در سرمایه

گذاران نیست. یکی یهران و سرماگگوی این بخش از نیاز معاملهبسیار ساده هستند و پاسخ

تر ساخت ابزارهای جدید و پیچیدههای جایگزین، گذاریاهمیت در سرمایه از مباحث با

 فراهم شود.است تا بدین ترتیب امکان کسب سود بیشتر با ریسک مشخص 
 

 ست؟یچ نیگزیجا یهاییدارا

 ایمانند سهام، اوراق قرضه  ییهایگذارهیمعمولاً به سرما نیگزیجا یهاییدارا

توسط گیرد و قرار می یسنت یهاییدارا دستهخارج از  الباغ که ینقد یهایگذارهیسرما

 ها،ییدارای نیگزیجا تیماه لی، به دلشوندیاست اطلاق م یدسترسقابل گذارانهیاکثر سرما

خود داشته  یسنت انینسبت به همتا یکمتر یاست نقد شوندگ نممک هایگذارهیسرما نیا

 یتریطولانی گذارهیبه دوره سرما ،یممکن است قبل از تحقق ارزش ماد نیباشند و همچن

 داشته باشند. ازین
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 نیگزیجا یگذارهیدر مقابل سرما یسنت یگذارهیسرما

پول نقد  ایدر سهام، اوراق قرضه  یعموم یهایگذارهیبه سرما یسنت یهایگذارهیسرما

از سه دسته  کیچیاست که در ه یمال ییدارا ن،یگزیجا یگذارهی. سرماشودیگفته م

 گی بیشتری دارنددیچیپ نیگزیجا یهایگذارهی. سرماردیگیقرار نم یسنت یگذارهیسرما

 هایییدارا در هایگذارهیاکثر سرما ل،یدل نیبه هم، شوندینم میتنظمانند دسته قبلی و 

 .شوندیم انجامافراد معتبر  ای ینهاد گذارانهیتوسط سرما نیگزیجا

 یریبه طرز چشمگ یعموم یبا بازارها سهیدر مقا یخصوص یفقدان مقررات، بازارها لیبه دل

اطلاعات  ایدرآمد  یبه افشا یتعهد چیه یخصوص یهامثال، شرکتعنوانمبهم هستند. به

اطلاعات در مورد  افتنیکه  ی استمعن نیبه ا که  ندارند را گزارش به سهامداران ای یمال

 . تدشوار اس بسیار هایینوع دارا نیا

 

 ست؟یچ نیگزیجا یهایگذارهیسرما یهایژگیو

 یهایگذارهیو سرما یسنت یهایگذارهیسرما نیب یدیکل یهااز تفاوت یبرخ ریجدول ز

 :کندیم یرا بررس نیگزیجا
 

 ینیگزیجا یهایگذارهیسرما یسنت یهایگذارهیسرما

 نقد شونده ریغ یادیتا حد ز یهایگذارهیسرما نقد شونده یهایگذارهیسرما

 مالکان فعال صاحبان متعدد و منفعل

 کمتر مقرراتی بیشتر مقرراتی

 یعموم یکم با بازارها یهمبستگ شدت با حرکات بازار مرتبط و حساس استبه

 مرسوم است استفاده از اهرم شودنمیاز اهرم استفاده  یطورکلبه

فقط توسط  یمدت طولان یمعمولاً برا

 شوندیم یخرد نگهدار گذارانهیسرما

در هنگام کاهش  دهدیاجازه م گذارانهیبه سرما

 سود ببرندهم  هامتیق

 ی با مقادیر بالا دارندگذارهیسرمانیاز به  مجاز است یگذارهیکم سرما ریمقاد

عموم مردم و  یبراگذاری امکان سرمایه

 هستندمعتبر باز  گذارانهیسرما

 گذارانهیسرما یفقط برا یگذارهیامکان سرما

 معتبر باز است
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  فوقکلمات کلیدی جدول 
 

 ی نقد شوندگ

 ... دشواربا سهام و  سهیآن در مقا یمبادله نقد ایاست که فروش  ییدارا ینقد ریغ ییدارا

 نیگزیجا یهایگذارهیفروخت. سرما یها را در بازار آزاد با سهولت نسبآن توانیاست که م

 ادامهکه در  قفل یهادوره) کنندیم لیها تحمبرداشت یرا برا ییهاتیمحدود عموماً

 به این دلیل کهدارند،  یبالاتر یگذارهیسرما مدت( و خواهد گرفتموردبحث قرار 

 . دارند رایا کل آن  هاییداراخواست خرید بخشی از این درکمتری توان و یا  گذارانهیسرما
 

 نقد شونده: ریغ یهاییاز دارا ییهانمونه
 

 یژگیو 

 هنر 

 زیرساخت 

  ،ی(اوراق قرضه شهرداربدهی )بلندمدت، اوراق شرکتی 
 

 یکه در ط کنندیم نییرا تع رکوددوره  کیمعمولاً  نیگزیجا یگذارهیسرما یهاصندوق

 .ها متفاوت استدورهاین  زمانمدت. ستین شدن شده قابل نقد یگذارهیسرما هیآن سرما

سال طول بکشد، اما در مورد  کیروز تا  30ممکن است از  پوشش ریسک یهاصندوق یبرا

خواهد  شتریب ایسال  10اغلب  رکود یهادوره لاک،ام ای یسهام خصوص یهایگذارهیسرما

 قفل وجود دارد: یبود. دو نوع اصل
 

  رکودهای شدیدHard lock-upsیخود را در بازه زمان هیسرما تواندینم گذارهی: سرما  

 مشخص برداشت کند.

  رکود ملایم:Soft lock-ups ینگیمجاز است، مشروط به کارمزد نقد هیبرداشت سرما. 
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 منفعل در مقابل مالکان فعال

 یهاییمنفعلانه نسبت به دارا یکردیدارند رو لیمالکان تما ،یعموم ای یسنت یدر بازارها

 کیسهام  تواندیم فرد کیمثال، عنوانداشته باشند. به کنندیم یگذارهیکه در آن سرما

در آن سازمان  یها سهام کوچککه آن یمعن نیکند، به ا یداریشرکت را در بورس خر

روزانه آن شرکت نخواهد  اتیدر عمل یدخالت اینفوذ  چی، سهامدار احتمالاً هحالنیدارند. باا

 داشت.

معمولاً نقش  گذارانهیموضوع متفاوت است. سرما نیا ،یخصوص ای نیگزیجا یبازارهادر 

-یم فایا کنند،یم یگذارهیکه در آن سرما یاییدارا ایشرکت  تیریدر مد یترفعال اریبس

 .کنندیارزش آن تلاش م شیافزا یو فعالانه برا نمایند
 

 و معتبر ینهاد گذارانهیسرما

در  ینهاد گذارانهیسرما ایافراد معتبر  یمعمولاً فقط برا نیگزیجا یهایگذارهیسرما

 یندگیاست که به نما یسازمان ،ینهاد گذارهیسرما به چه معناست؟ نیاما ا ،دسترس است

 یهاشامل صندوق ینهاد گذارانهی. انواع سرمانمایدمی یگذارهیخود سرما یاز اعضا

 .هستند مهیب یهاو شرکت ادهای، بنیوقف یهاطرح ،یبازنشستگ

 ونیلیم 1از  شیخالص ب ییاست با دارا یفردالمللی، در بازارهای بینمعتبر  گذارهیسرما

 . شتریب ایدلار  ونیلیم 5به ارزش  ییهاییبا دارا یسازمان اینهاد  ایدلار، 
 

 چگونه است؟ نیگزیجا یهاییدارابازار ساختار 

از  یادیاست و شامل تعداد ز افتهیدر طول زمان تکامل نیگزیجا یهاییصنعت دارا

صندوق، مشاوران  رانی، مدگذارانهی: سرماشودمیصنعت  این کنندگان درشرکت

 این بازار یدیکل گرانیباز .گریدهندگان خدمات داز ارائه یعیوس فیو ط یگذارهیسرما

منبع  ،ییصاحبان دارا .محدود یشرکا و ینهاد گذارانهیسرما ،ییصاحبان دارا اند ازعبارت

 هستند. نیگزیجا یهاییدر دارا یگذارهیسرما یبرا هیسرما
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 نکهیا نییتع یو برا دهندیها انجام مرا به صندوق یاهیتعهدات سرما هاییصاحبان دارا

لازم را  ی، بررسنمایند تعامل یگذارهیسرما رانیبا کدام مد یگذارهیصندوق سرما رانیمد

و  یکم یازجمله بررس یاریگسترده، با مراحل بس ندیفرآ کی تواندیم نی. ادهندیانجام م

 باشد. یقانون هاییبررسانجام سایر صندوق و  ریعملکرد مد قسواب یابیارز ،یفیک
 

 صندوق رانیمد یا ییدارا رانیمد

هستند.  ییصاحبان دارا هیسرما تیریو مد یگذارهیصندوق مسئول سرمایا  ییدارا رانیمد

 گذارانهیمتعلق به سرما تیاست، اما اکثر ریشده متعلق به مد یگذارهیاز پول سرما یبخش

و کارمزد عملکرد  تیریالزحمه مدبه شکل حق یکارمزد ،گذارانهیاز سرما رانیاست. مد

 . کننددریافت می
 

  یگذارهیمشاوران سرما

 یگذارهیسبد سرما یزیرو برنامه تیریدر مد ییبه صاحبان دارا ،یگذارهیمشاوران سرما

 افتیرا در یها کارمزد. آندهندیرا ارائه م یگذارهیسرما یهاهیو توص کنندیکمک م

 .ستیها مرتبط نآن یهاهیکه اغلب به سود حاصل از توص کنندیم

 ی، در برخحالنیدهندگان خدمات هستند. بااارائه یگذارهیمشاوران سرما ،یازنظر فن

کنند.  یگذارهیرا کجا سرما ییکه پول صاحب دارا رندیبگ میتصم توانندیها مآن ط،یشرا

 هیسرما نیتأم دیو کل شوندیشناخته م "gatekeepers"عنوان ها اغلب بهآن ل،یدل نیبه هم

 هستند. ییدارا رانیمداز  یاریبس یبرا
 

 دهندگان خدماتارائه

صندوق  کیکه به  ییهاطرف فیتوص یاست که برا یاصطلاح جمع« دهنده خدماتارائه»

 اند از:دهندگان خدمات عبارتارائه ی. انواع اصلشودیاستفاده م دهندیخدمات ارائه م
 

 Placement Agent or Third-Party Marketer 
 Law Firm 
 Fund Administrator 
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 Auditor 
 Prime Broker 

 

 گذاری جایگزینسرمایهتعریف عام 

ها به غیر گذاریبه تمام سرمایههمانطور که بیان شد گزین، گذاری جایسرمایهتعریف عام 

های سهامی عام، اوارق قرضه های سنتی )موقعیت خرید بر روی شرکتگذاریسرمایه از

های جز در حوزهبه شود. با این تعریف تمام تصمیمات بشر عمومی و پول نقد( اطلاق می

گذاری گیرد. اما تعریف خاص سرمایهجایگزین قرار می گذاریسرمایه حیطهگفته شده در 

های سهامی هایی اعم از شرکتهای خرید و فروش بر روی داراییجایگزین شامل موقعیت

های در آستانه ورشکستگی های خصوصی، شرکتبدهی الوصول های مشکوکبدهی خاص 

 ی پوشش ریسکهاصندوق ،های خطرپذیرها، صندوقآپگذاری بر روی استارتسرمایه

و همچنین  جاتعتیقهها، آثار هنری و گذاری بر روی املاک و مستغلات، کامودیتیسرمایه

دیگر شود و به نوعی میگذاری بر روی آنها سرمایهایجاد ابزارهای جدید و پیچیده و 

ار هنری ها )آثا، کلکسیونهای ملموس مانند فلزات گرانبههای جایگزین شامل داراییدارایی

 ها،های مالی مانند املاک و مستغلات، کامودیتیسکه و تمبر( و برخی دارایی جات،عتیقه

های های خصوصی(، اوراق بهادار توقیف شده، صندوقگذاریهای خصوصی )سرمایهدارایی

گذاری اعتبارات کربن، سرمایه ،(Exchange fundsهای تاخت )پوشش ریسک، صندوق

-Non) وضهغیر قابل معا هایتوکنهای مالی، رمزارزها و ر، تولید فیلم، مشتقهیخطرپذ

fungible token (NFT).گذاری بر روی املاک و مستغلات، جنگلداری و سرمایه ( هستند

 .گیرندگذاری جایگزین قرار میبا وجود قدمت بالا در دسته سرمایهنیز کشتیرانی 

ها و تحقیقات در بین ، دادهاست وسیعجایگزین بسیار گذاری سرمایه گسترهاز آنجایی که 

گذاری بر . برای مثال در اغلب موارد سرمایهباشدمیگذاری بسیار متفاوت طبقات سرمایه

 Goizuetaهای مناسب است. در همین راستا مدرسه بازرگانی روی اقلام هنری فاقد داده

به منظور تحقیقات بر روی ( Emory، مرکزی را با همین نام )Emoryدر دانشگاه 

ت این مرکز گزین ایجاد کرده است. همانگونه که گفته شد حوزه فعالیهای جایگذاریسرمایه
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 های خصوصیگذاریر بر روی سرمایههای جایگزین است و بیشتگذاریبر روی سرمایه

ی اخیر رشد هاگذاری خطرپذیر متمرکز است. در سالهای پوشش ریسک و سرمایهصندوق

 گشودهها گذاری بر روی این داراییهای جدیدی را برای سرمایهراه گذاری جایگزینرمایهس

 شود خواهیم پرداخت.ها میگذاریردی که شامل این سرمایهموادر ادامه به بیان است. 
 

 (Equity Crowdfundingتامین مالی جمعی سهامی )

گذاری بر توده افراد فرصت سرمایهگذاری )تامین مالی( جمعی سهامی به بسترهای سرمایه

دهد. یک بستر آنلاین به اند را میوکارهای نوپایی که کارآفرینان توسعه داده روی کسب

کند. این بسترها از منظر نوع گذاران و کارآفرینان عمل میمانند یک واسطه میان سرمایه

گذاران، از سرمایهدهند، میزان دقت، درجه حمایت گذاران میهاییکه به سرمایهفرصت

گذاری جمعی در بریتانیا گذاری و ... متفاوت هستند. بسترهای سرمایهحداقل مقدار سرمایه

، در 2016در اویل  JOB IIIاند و با تصویب قانون های قابل توجهی دست یافتهبه موفقیت

 اند.نیز افزایش یافته  هایالات متحد

 

 (Infrastructure as an Asset Classزیرساخت به مثابه یک دارایی )

در هفت سال گذشته به طور پیوسته رشد کرده  "زیر ساخت به مثابه یک دارایی"مفهوم 

های بازنشستگی  وقگذاران نهادی اعم از صنداست. اما این ابزار بیشتر در اختیار سرمایه

 گذاران با خالص دارایی بسیار بالا است.دسترسی محدود به سرمایه و های بیمهشرکت
 

 EISو  SEISهای صندوق

 Seed Enterprise Investment Schemeگذاری اولیه بنگاه )های طرح سرمایهصندوق

(SEIS)و طرح سرمایه )( گذاری بنگاهEnterprise Investment Scheme (EIS)). 

یک روش کارآمد  EISهای تنها در بریتانیا در دسترس است و صندوق SEISهای صندوق

های ها مانند صندوقکند. این صندوقگذاران ارائه میدر مقابل مالیات برای سرمایه

 یکنند، مشوقسمت دولت دریافت میای که از ویژهمالیاتی و با امتیاز  کردهخطرپذیر عمل 
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گذاری بر روی چندین طرح در هایی با سرمایهگذاری است. چنین صندوقبرای سرمایه

کنند. تیم مدیریت صندوق از محل گذاری کمک میمراحل اولیه به تنوع بخشی سرمایه

تا  15کنند و اغلب میزان کارمزدها در طول عمر صندوق بین کارمزدها کسب درآمد می

 درصد ارزش صندوق است. 40

 
 (Lease Investmentگذاری اجاره )سرمایه

دهند کنند و این اجازه را میگذاری اجاره، اوراق اختیار اجاره منتشر میبسترهای سرمایه

های فیزیکی و داشتن گذاری مشترک بر روی داراییکه افراد حقیقی و حقوقی با سرمایه

. از طریق این بسترهای آنلاین، نمایندکسب سود  ،مالکیت جزئی از طریق اجاره

یک دارایی خاص را که به یک سازمان یا شرکت  از مالکیت جزئی توانندگذاران میسرمایه

 را بها بازده ثابتی ق دریافت اجارهه و از طریداد، مورد داد و ستد قرار دشواجاره داده می

 گذاری از منظر درآمد شبیه به اوراق قرضه با کوپن است.. این نوع سرمایهنمایندکسب 

 
 (Private Equityدارایی خصوصی )

های غیربورسی سهامی است. گذاری بر روی شرکتهای خصوصی شامل سرمایهدارایی

گذاران افراد حقیقی و شامل سرمایه ،گذاریهای سرمایهکنندگان در صندوقمشارکت

های موقوفه وابسته به های بیمه، صندوقگذاری بالا مانند شرکتحقوقی با توان سرمایه

ها به ی و افراد بسیار ثروتمند هستند. این صندوقهای بازنشستگها، صندوقدانشگاه

نیز گذاری ها سرمایهدهند و از طرفی در این شرکتهای با پتانسیل بالا وام میشرکت

 .نمایندمی
 

 (Venture Capitalگذاری خطرپذیر )سرمایه

های خصوصی است که به ازای دریافت سهام گذاریگذاری خطرپذیر از جمله سرمایهسرمایه

گذاری خطرپذیر معمولا از جذب سرمایه اولیه پذیرد. سرمایههای نوپا صورت میاز شرکت

( Crowdfoundingگذاری جمعی)شود. امروزه از سرمایهگذار تشکیل میاز فرشتگان سرمایه
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گذاران معتبر و شود. سرمایههای نوپا بهره گرفته مینیز به عنوان سرمایه اولیه شرکت

وکارهای نوپا به  های دیگر در کسبها و شرکتراد با سرمایه بالا، بانکسرشناس مانند اف

 .کنندگذاری میشرط اینکه بقدر کافی بزرگ باشند، در مراحل بعدی سرمایه

 

 آثار هنری

، ویلیام بامول )اقتصاددان آمریکایی( با استفاده از روش فروش مکرر، قیمت 1986در سال 

سال فروخته شده بود مورد مطالعه قرار داد. نتیجه این  410تابلوی نقاشی را که طی  500

درصد است. در مطالعه  0.55مطالعه نشان داد میانگین بازده واقعی سالانه آثار هنری 

در سوئد فروخته  2016تا  1985های های با کیفیت بالا که بین سالشیدیگری بر روی نقا

داران درصد را مشخص کرد. با این حال برخی گالری 0.6شده بود، میانگین بازده سالانه 

 نیستگذاری هنری نسبت به اینکه آثار هنری وسیله حفظ ارزش سرمایه و حتی سرمایه

ت که ارزشگذاری آثار هنری کار بسیار دشواری است انتقاد دارند. در نهایت لازم به ذکر اس

 و باید برای این کار عوامل متعدد بسیاری را در نظر گرفت.
 

 گذاری جایگزینهای سرمایهویژگیدیگر 

شوند گذاری استفاده میهای جایگزین اغلب برای تنوع بخشی به سبد سرمایهگذاریسرمایه

های جایگزین به ذاریگهای سرمایهبرخی ویژگیتا بدین ترتیب ریسک سبد کاهش یابد. 

 شرح زیر است:

 ؛های سنتی مانند سهام و اوراق قرضهگذاریهمبستگی اندک با سرمایه 

 ؛دشواری در تعیین ارزش بازار دارایی 

 ؛شوند(اغلب غیر نقدشونده هستند )به ندرت فروخته می 

 ؛وجود داشته باشدآنها ریسک و بازده از  اندکی های تاریخیممکن است داده 

 د.نگذاری نیاز داشته باشممکن است درجه بالایی از تحلیل سرمایه 
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 (Liquid alternativesهای نقد شونده )جایگزین

شود که قابلیت های جایگزینی اطلاق میگذاریبه سرمایه ،(Altsهای نقد شونده )جایگزین

گذاری جایگزین باید همبستگی سرمایهشوندگی در چارچوب زمانی روزانه را دارا باشند. نقد

گذاری از ریسک سیستماتیک بازار در ( کم باشد تا سرمایهGDPبا رشد ناخالص داخلی )

 های پوشش ریسک را شاید بتوان در این دسته قرار داد.. صندوقبماندامان 
 

 گذاری جایگزین در دنیا چه جایگاهی دارد؟سرمایه

 یو دسترس تیگذشته از نظر محبوب میدهه و ن کیدر  نیگزیجا یگذارهیصنعت سرما

 2008سال  یرکود اقتصاد دلیل اصلی این اتفاقکه عمدتاً  پیشرفت بسیاری داشته است

که قبلًا به شدت به  یسقوط کردند، افراد یعموم یکه بازارها یزمان .است

 شدند وخود  یهاهیارزش سرماشاهد از بین رفتن بودند،  یمتک یسنت یهایگذارهیسرما

هم نگاهی داشته  نیگزیجا گذاریی سرمایهایکه به دن نمودرا وادار  یاریبس همین دلیل 

که  یمعن نیبه ا دارد، یسنت یهاییبا دارا یکم یمعمولاً همبستگ نیگزیجا بخش. باشند

 گذاریاین نوع سرمایهکه  شودیباعث مموضوع  نی. ادکنیمخالف حرکت م یهادر جهت

هستند، اضافه  یبازده شیو افزا سکیر پوشش ،که به دنبال تنوع یگذارانهیسرما سبدبه 

 سه روند ظاهر شد: 2008سال  یرکود اقتصادپس از  شود.
 

 ؛میمستق یگذار هیبه سرما میرمستقیغ یگذارهیاز سرما جاییجابه 

 ؛ی )سهامی خاص(به خصوص عمومی )سهامی عام(ها از شرکت رییتغ 

 رفعالیغ یگذارهیفعال به سرما یگذارهیاز سرما جاییجابه. 
 

گذاران هیسرما ن،یگزیجا یگذارهیسرما یگذاران به فضاهیاز سرما یدیبا ورود موج جد

 نیدادند. ا حیترج میرمستقیغ یگذارهیرا به سرما میمستق یگذارهیسرما یاندهیطور فزابه

به روش مستقیم  باشد که ییهایگذارهیحس کنترل بر سرما شیافزا لیممکن است به دل

تبدیل به  سهامی عام یهااز شرکت یپس از رکود، موج ن،یعلاوه بر ا .شودانجام می

 عمومی شدن از خواستند قبل به این دلیل که می دیشا .شدند یخصوصهای شرکت
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منتقل  یرا به بازار خصوص یگذارهیسرما یهاامر فرصت نیا بازسازی ساختاری انجام دهند.

را در نظر  آنکه قبلاً  گذارانیاز سرمایه یاریبس یرا برا نیگزیجا گذاریسرمایهکرد و 

 کرد. لیجذاب تبد یانهیبه گز گرفتندینم

 

 نیگزیجا یهایگذارهیسرما ندهیآ

 ادامه رشد یبرا بالایی اریبس لیپتانس نیگزیجا یهایگذارهیصنعت سرما نده،یبه آ یبا نگاه

های اقتصادی، اجتماعی های احتمالی از جمله بحراندر واکنش به محرک تغییرو همچنین 

عوامل  .آماده باشند رمنتظرهیموارد غ یبرا شهیهم دیگذاران باهیسرمادارد.  و بهداشتی

آنها را در  دیبا هوشیارگذاران هیو سرمامتعددی در حال تاثیرگذاری بر این صنعت هستند 

 لحاظ کنند. آتی یهابرنامه

 نمود:توان به موارد زیر اشاره گذاری جایگزین میاز جمله عوامل تاثیرگذار بر صنعت سرمایه

 ؛نیگزیجا یگذارهیسرما دیشدن و انواع جد یجهان 

 ( ملاحظات زیست محیطی، اجتماعی و حاکمیتیESG). 

 

 در ایران چیست؟ گذاری جایگزینسرمایهجایگاه 

گذاری و مالی گذاری جایگزین حتی در میان افراد متخصص حوزه سرمایهعبارت سرمایه

غیرمتداول و حتی در برخی موارد ناشناخته است. شاید علت این امر را بتوان در کمبود 

دانست. مفهوم  گذاریکلان در حوزه سرمایهتخصص و یا حتی ضعف ساختاری  وجود

 شناخته شده نیست.هم اما ادبیات منسجم آن  نبودهی گذاری جایگزین مفهوم جدیدسرمایه

ور( ایرانیان از با توجه به ساختار اقتصادی ایران )ساختار مبتنی بر اقتصاد پولی و غیر بهره

گذاری بر روی املاک و مستغلات از های خود با سرمایهدیرباز به دنبال حفظ ارزش دارایی

گذاری را گذاران در ایران این بخش از سرمایهایهند. سرماهارز بود ، طلا وجمله زمین سکه

شمسی( با  90های اخیر )دهه اما در سال .گیرنددر نظر میهمواره کم ریسک و ارزشمند 

 که بر روی کسب نمودندهای خطرپذیر ظهور وکار و نوآوری، صندوق رشد فضای کسب

ست با توجه به قدمت کم این گفتنی ادهند. انجام میگذاری وکارهای نوآور و نوپا سرمایه
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حوزه در کشور تجربه و دانش بومی شده  بسیار اندکی در دسترس است و نیاز به کسب 

کارشناسان معتقدند از بسیاری  شود.می احساسدانش و مهارت در این حوزه بسیار 

خواهد گذاران سرمایهگذاری سرمایهسبد در را سهم بالایی در آینده گذاری جایگزین سرمایه

 داشت.
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 فصل دوم؛

   CAIAمدرک 



 

17 
 

 ((CAIA Chartered Alternative Investment Analystمعرفی کلیات مدرک 

تحت  CAIAگذاری جایگزین، مدرکی است که انجمن تنها مدرک معتبر در حوزه سرمایه

اعطا  به افرادی که واجد شرایط باشند "گذاری جایگزینسرمایهخبره نشان تحلیلگر "عنوان 

 نماید.می

ای است که توسط گذاری جایگزین یک عنوان و مدرک حرفهسرمایهخبره نشان تحلیلگر 

. گرددسطح از آزمون این موسسه را قبول شوند، اهدا می 2به افرادی که  CAIAانجمن 

و  مالیحوزه  علاقمندانای طراحی شده است که به به گونه CAIAبرنامه درسی 

 .نمایدهای جایگزین ارائه میگذاریوسیعی در حوزه سرمایه، دانش گذاریسرمایه

( ایالت ماساچوست آمریکا توسط Amherstدر امهرست ) 2002در سال  CAIAانجمن 

 Alternative Investment Managementگذاری جایگزین )انجمن مدیریت سرمایه

Associationتاسیس شد. های بازار اوراق بهادار و مشتقهالملل( و مرکز بین 

انتفاعی و در ابعاد جهانی است که خود را ملزم و یک سازمان مستقل، غیر CAIAانجمن 

 است. نمودههای جایگزین گذاریای در حوزه سرمایههای حرفهمتعهد به آموزش

ای و شوند ملزم هستند که با رعایت استانداردهای حرفهمی CAIAافرادی که عضو انجمن 

عضو داشته  12000بیش از  2021حفظ کنند. این انجمن در سال  اخلاقی عضویت خود را

( مجله Journal of Alternative Investmentهای جایگزین )گذاریمجله سرمایه است.

مجله معتبر از سری  9( یکی از JAIعلمی رسمی وابسته به این انجمن است. این مجله )

 .گذاران نهادی( است)مجلات سرمایه Institutional Investor Journalsت مجلا

 

 نرخ قبولی در آزمون

هفته  3ظرف مدت  1د. نتایج سطح شوبندی داوطلبان آغاز میبا اتمام فرآیند آزمون، رتبه

زمون به اطلاع شرکت آهفته پس از روز  6ظرف مدت  2نتایج سطح  وپس از روز آزمون 

ه تصحیح سوالات تشریحی زمان بر رسد. دلیل این مدت طولانی این است ککنندگان می

 است.



 

18 

 

 2020برای مثال در پاییز سال  کنندگان در هر آزمون متفاوت است،شرکت نرخ قبولی

را تنها با یک بار  CAIAآزمون  2و  1کنندگان توانستند سطح درصد از شرکت 34کمتر از 

 بگذرانند.با موفقیت پشت سر شرکت در آزمون 

 
 

تا  2006های بین سالما 2و  1های سطح قبولی داوطلبان در آزموندر نمودار فوق نرخ 

برخی موسسات دیگر به منابع آموزشی داوطلبان ممکن است از مقایسه شده است.  2021

، UpperMarkتوان به ببرند. از جمله این موسسات می رهبه CAIAآزمون در منظور آمادگی 

Kapplan Schweser  وTopFinance  نموداشاره. 

 

 CAIAشعب 

 CAIAتوانند به شعب می CAIA، اعضای CAIAپس از قبولی در آزمون و کسب نشان 

تون، شیکاگو، سنگاپور، لندن و شعبه در سرتاسر جهان از جمله آتلانتا، بوس 30بپیوندند. 

 آنجلس وجود دارد.لس
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 هایی دارد؟نیازها و ضرورتچه پیش CAIA نام و حضور در برنامهثبت

هیچ  CAIAحضور در برنامه درسی برای اعلام کرده است  CAIAبنا به آنچه انجمن 

نیاز رسمی مورد نیاز نیست اما داشتن فهم عمیق و دانش مالی گسترده لازم است. از پیش

های جایگزین است، داشتن فهم کلی در گذاریسرمایه حوزهدر  CAIAآنجایی که حیطه 

گذاری جایگزین به ناپذیر است. گستردگی سرمایهتنابهای سنتی اجگذاریمورد سرمایه

 رسد.حدی است که الزاما نیاز به تجربه و آشنایی قبلی با این حوزه ضروری به نظر می

را  CAIAخواهند نشان افرادی که می ،گفتنی است؛ پس از قبولی در هر دو سطح آزمون

 نمایند:ارائه  CAIAمن الزاما باید یکی از سه مورد زیر را به انج دریافت کنند

 ؛مدرک کارشناسی بعلاوه یک سال سابقه فعالیت کاری مرتبط 

 ؛چهار سال سابقه فعالیت کاری مرتبط بدون مدرک کارشناسی 

  نشانCFA. 

 نباید مرتبط با رشته مالی لازم به ذکر است مدرک کارشناسی مطرح در گزینه اول لزوماً 

 گذاری جایگزین باشد.های سرمایهباید مرتبط با فعالیت حتماًاما سابقه فعالیت کاری  باشد

 

 در دنیا چه مشاغلی دارند؟ CAIA دارندگان مدرک

است و توانایی انجام گستره وسیعی  گستردهبسیار  CAIAحوزه فعالیت دارندگان مدرک 

مالی و حسابداری را دارا هستند.  وکار مخصوصاً های مختلف یک کسبها در حوزهاز فعالیت

 های زیر اشاره نمود:توان به عنواناز جمله این مشاغل می

 ؛مدیر عامل 

 ؛معاون مالی 

 ؛مدیر اجرایی 

 ؛مدیر عملیات  

 ؛مدیر تحقیقات 

 ؛مدیر سبدگردانی 

 ؛مشاور مالی فروش  
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 ؛گذاریمشاور سرمایه 

 ؛گذاریمدیر ارشد سرمایه 

 ؛وکارتحلیلگر توسعه کسب 

 گذاریتحلیلگر ارشد سرمایه. 

 

Payscale.com  شغل که دارندگان  70بیش ازCAIA  صلاحیت انجامشان را دارند معرفی

 .باشدمعرفی شده میهای شغلی است که موارد بالا از جمله برخی از عنوان نموده
 

 است؟ ه میزانچ CAIA میزان درآمد سالانه دارندگان مدارک

بسیار وسیع است. متوسط درآمد سالانه دارنده مدرک  CAIAحوزه فعالیت دارندگان مدرک 

CAIA  طبق گزارشpayscale.com  هزار دلار در سال است. در جدول زیر  100بیش از

توانند در آنها فعالیت کنند می CAIAبه بررسی برخی از مشاغلی که دارندگان مدرک 

 پرداخته شده است.
 محدوده درآمدی میانگین درآمد عنوان شغلی

 76k - $348k$ 120,719$ مدیر سرمایه گذاری

 106k - $196k$ 155,000$ مشاور سرمایه گذاری

 77k - $106k$ 87,761$ تحلیلگر ارشد سرمایه گذاری

 80k - $144k$ 110,000$ مدیر سبدگردان

 102k - $178k$ 108,102$ استراتژیست سرمایه گذاری

 $127,500 $101k - $203k (CIOسرمایه گذاری )مدیر ارشد 

 225k - $275k$ 250,000$ مدیر عامل، سرمایه گذاری سهام خصوصی
 

 چه مزایایی خواهند داشت؟ CAIA المللیای بیندارندگان گواهینامه حرفه

گذاری جایگزین است و یک نام شناخته شده و مشهور در زمینه سرمایه CAIAمدرک 

. دارندگان نشان باشدمیبهترین معیار برای سنجش سطح دانش و عملکرد فعالان این حوزه 

های گذاریای و با سطح توان بالا در حوزه سرمایهافرادی حرفه عنوان به ،CAIAمدرک 

المللی، دارندگان این مدرک از مهارت و ذیرش بینشوند. از منظر پجایگزین شناخته می



 

21 
 

گذاری جایگزین در زمینه راهبردهای سرمایه تخصصیمشاوره ارائه تجربه بالا برای 

 مند خواهند شد:ز مزایای زیر بهرها CAIAدارندگان مدرک طور کلی به  برخوردارند.
 

 ؛نگذاری جایگزیایجاد تمایز نسبت به سایر فعالان حوزه سرمایه 

 ؛گذاری جایگزیناعتبار بالا در میان فعالان حوزه سرمایه 

  شناخته شدن دارنده مدرکCAIA همتایان و مشتریان به عنوان در میان کارفرمایان ،

 ؛گذاری جایگزینمتخصص خبره در حوزه سرمایه یک

 ؛القوه سطح درآمدبهای شغلی و افزایش بالا رفتن سطح فرصت 

 رسانی و توانمندسازیایگاه اطلاعروز ماندن به کمک په افزایش سطح عمومی دانش و ب 

 ؛CAIAاعضای انجمن 

 

 گردد؟در ایران برگزار می CAIA آیا آزمون

به یکی از دو روش آزمون آنلاین شرکت در آزمون  ،بنا به اعلام موسسه برگزارکننده

از جمله . پذیر استو آنلاین حضوری در شعب آزمون، امکاناز هر کجای دنیا غیرحضوری 

آذربایجان،  توان به کشورهایمراکز برگزاری آزمون بصورت آنلاین حضوری در خاورمیانه می

 اشاره نمود.عربستان  و افغانستان، قطر، بحرین، امارات، کویت ارمنستان، عراق

باید  به آزمون نام، نرم افزار مربوطحضوری به این ترتیب است که پیش از ثبتآزمون غیر

شود. برای این منظور افزار ارزیابی های مورد نیاز رایانه توسط نرمدانلود شود تا نیازمندی

. در روز آزمون استو ...  1Mbpsمیکروفون سالم، نیاز به پهنای باند حداقل  دوربین سالم

به صورت دهندگان بینی شده است تا از آزمونپیش ناظرنفر آزمون دهنده یک  8به ازای هر 

. قبل از شروع آزمون محیط آزمون دهنده مانند دیوارها و تجهیزات نمایدپشتیبانی آنلاین 

مورد بررسی قرار  ناظرلباس و ... توسط  ،اتاق، ظاهر آزمون دهنده مانند عینکدر موجود 

یت افزوده و هدفون، عگیرد. استفاده از مانیتور موازی، تجهیزاتی مانند عینک واقمی

 ممنوع است.هم ت مانند گردنبند و گوشواره و انگشتر زیورآلا
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 ؟چه میزان است CAIA آزمونشرکت در برای مهارت زبان انگلیسی مورد نیاز 

برگزار  یسیاست و به زبان انگل یالمللنیآزمون ب کی CAIAآزمون  نکهیبا توجه به ا

. ندیخود اقدام نما یسیسطح زبان انگل تینسبت به تقو شودیم هیبه داوطلبان توص گرددیم

به  یازیو ن گرددیبرگزار م ایچند گزینهاست که آزمون به صورت  نیاما نکته قابل توجه ا

با  دیصرفا با شانیو ا ستیداوطلبان ن یبرا یسینوشتن به زبان انگل ای صحبت یتوانمند

اقدام  یگذارهیو سرما یحوزه مال یزبان تخصص تیآشنا بوده و نسبت به تقو CAIA اتیادب

 .ندینما
 

 چند سطح دارد و تمرکز هر سطح بر چه مفاهیمی است؟ CAIA گواهینامه

زارهای باای بر مفاهیم و مقدمه یکسطح در دو سطح ارائه شده است. برنامه  CAIAبرنامه 

گذاری سرمایهبر روی مباحث پیشرفته  دولیکه سطح درحا گذاری جایگزین استسرمایه

ای و اخلاق در اندازهای رفتار حرفهجایگزین متمرکز است. در هر دو سطح مفاهیم و چشم

 مقیاس جهانی گنجانده شده است. 

 

 یکسطح 

)شامل سوالات سه و چهار  ای استسوال چند گزینه 200شامل  CAIA یکآزمون سطح 

فرض شده است که  و عنوان است ششدوره آموزشی مشتمل بر  یک. سطح ای(گزینه

( و تحلیل Traditional Financeمالی سنتی )مفاهیم ، مباحث مربوط به یکداوطلبان سطح 

 دانند.( را در حد مقدماتی میQuantitative Analysisکمی )

 شود:شامل مباحث زیر می CAIAدوره آموزشی  یکسطح 

 

 ایاخلاق و استانداردهای حرفه 

  گریای : حرفه1استاندارد شماره 

  یکپارچگی بازارهای مالی2استاندارد شماره : 

  وظایف نسبت به مشتریان3استاندارد شماره : 
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  وظایف نسبت به کارفرما4استاندارد شماره : 

  ها و اقداماتگذاری، توصیه: تحلیل سرمایه5استاندارد شماره 

  تعارض منافع6استاندارد شماره : 

  ها در مقام یک عضو موسسه : مسئولیت7استاندارد شمارهCFA (CAIAیا ) 

 CFA (CAIA)کاندیدا 

 های جایگزینگذاریای بر سرمایهمقدمه 

 گذاری جایگزین چیست؟سرمایه 

 های جایگزینگذاریمحیط سرمایه 

 آماری و مبانی کمی 

 معیارهای ریسک و عملکرد 

 مبانی اقتصاد مالی 

  عملکردمعیار و اِسناد 

 آلفا، بتا و آزمون فرض 

 های رگرسیون چند متغیره و غیرخطیروش 

 های حقیقیدارایی 

 منابع طبیعی و زمین 

 گذاری فوروارد کامودیتیقیمت 

 ها: کاربرد و شواهدکامودیتی 

 Operationally Intensive Real Assets 

 املاک و مستغلات نقد شونده و درآمد ثابت 

 املاک و مستغلات منقسم به سهمگذاری بر روی سرمایه 

 های پوشش ریسکصندوق 

 های پوشش ریسکساختار صنعت صندوق 

 های آتی مدیریت شدهکلان صندوق 

 های پوشش ریسک رویداد محورصندوق 
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 های پوشش ریسک با ارزش نسبیصندوق 

 های پوشش ریسک سهامیصندوق 

 های پوشش ریسکهای مبتنی بر صندوقصندوق 

 سهام خصوصی 

 ای بر سهام خصوصیهمقدم 

 انواع سهم در سهامی خاص 

 انواع بدهی در سهامی خاص 

 محصولات ساختار یافته 

 ای بر ساختار دهیمقدمه 

 هاریسک اعتباری و ریسک مشتقه 

  ریسک اعتباری ساختاردهیCDO )تعهد بدهی با پشتوانه وثیقه( 

 کند.توصیه می یکساعت مطالعه را برای آمادگی سطح  200حداقل  CAIAانجمن 
 

 دوسطح 

سوال تشریحی است.  سهای و سوال چند گزینه صدمشتمل بر  CAIA دوآزمون سطح 

و  "های جایگزینگذاریسرمایه"بخش عمده تقیسم شده است.  دونیز خود به  دوسطح 

کار ه را ب یکدر سطح  . داوطلبان باید مفاهیم مطرح شده"موضوعات اصلی و یکپارچه"

گذاری جایگزین داشته ند درک صحیحی از هر یک از مفاهیم و مسائل سرمایهبرند تا بتوان

ه روزرسانی سالانه مورد بازبینی و ب ،لازم به ذکر است متن موضوعات اصلی و یکپارچه باشند.

 .نمایدخرین تحولات صنعت و تحقیقات را منعکس آد تا گیرقرار می

 دهد:پوشش میهیم و عناوین زیر را مفا دودوره آموزشی سطح 

 موضوعات نوظهور1مبحث : 

 اخلاق و مقررات 2مبحث :ESG 

 ها: مدل3مبحث 

 گذاریهای سرمایههای نهادی و سیاست: صاحبان دارایی4مبحث 



 

25 
 

 ریسک و مدیریت ریسک5مبحث : 

 گذاری جایگزینهای سرمایه: روش6مبحث 

 گذاری جایگزین: دسترسی به سرمایه7مبحث 

 ب راهبردها: ممیزی کامل و انتخا8مبحث 

به حداقل  دو، داوطلبان رابرای قبولی در سطح  یکبه مانند سطح  CAIAهمچنین انجمن 

زمانی که شما تصمیم بر شرکت در  کند.ساعت مطالعه منابع معرفی شده توصیه می 200

 .گرفتید؛ باید اقدامات زیر را انجام دهید CAIA آزمون

 موسسه  مطالعه دقیق کتابچه راهنماCAIA ؛ 

 از ثبت نام در موسسه پس CAIA شود ی شما ارسال میاز طریق وبسایت، ایمیلی برا

آزمون خود را  فرستاده شده شما قادر خواهید بود زمانبا کلیک بر روی لینک  که

 ؛مشخص کنید

  مطالعه شامل اهداف آموزشی، کلماتراهنمای مطالعه ارسال شده را بخوانید. راهننمای 

 ؛مورد استفاده قرار خواهد گرفتکلیدی است که در آزمون 

 مراه راهنمای مطالعه، موسسهه CAIA نمونه آزمون آنلاین برای کمک  ای ازمجموعه

 .متقاضی ثبت نام کرده، فراهم کرده است به

 

 CAIA ی برنامه درس

تنها منابع آمادگی هستند که مورد تایید  CAIA و راهنمای مطالعه CAIA منابع درسی

باشد. تمام و بهترین منبع اطلاعاتی مناسب برای داوطلبان میستند ه CAIA انجمن

 CAIA دوو  یکسطح  .شودستقیما از منابع مذکور گرفته میم  CAIA محتوای آزمون

در صنایع مختلف است. این برنامه  وضوح، عمق و کاربرددارای شامل منابعی است که 

مختلف و آخرین تحقیقات ها در صنایع آخرین پیشرفتبا بق اطمطور مرتب هدرسی ب

متقاضیان آزمون خود را تشویق به  شدیداً  CAIA شود. انجمنروزرسانی میهدانشگاهی ب

 استفاده از منابع درسی مورد تایید انجمن برای آمادگی آزمون کرده است. 
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 فصل سوم؛ 

   CAIAفرآیند آزمون 
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  محل آزمون نمودنمشخص 

 .شودبرگزار می PEARSON VUE در مراکز کامپیوتر پایهبر در سراسر جهان  CAIAآزمون 

 Pearson VUE’s exam location pageتوانید به قسمت برای مشاهده لیست مراکز می

 Pearson VUE’s onVUEتوانید آزمون کایا را بر روی همچنین شما می نمایید.مراجعه 

platform برای داوطلبان این نوع  .دهید ارائه باشدآزمون از راه دور میمربوط به که  نیز

شده در هنگام ساخت حساب نام کامل در ایمیل تایید راهنمای کامل بعد از ثبت ،آزمون

 .شودمی کاربری ارسال
 

 

 نام مراحل ثبت

لبان و طتوافقنامه داو همچنینو را کامل  CAIAنام آزمون شما باید فرم ثبتنام برای ثبت

داوطلبان باید مدارک  ،CAIAبرای حفظ یکپارچگی آزمون  نمایید.اعضای کایا را امضا 

 نام ارائه دهند. یک امضای دیجیتال در حین فرایند ثبت هبه همرا را هویتی خود
 

 پرداخت هزینه آزمون 

به علاوه هزینه  عضویتهزینه  شامل شود وصورت یکجا و کامل پرداخت میهزینه آزمون به

این به سایت  بایدشما  CAIAآزمون روز به هزینهبرای اطلاع از  .شودنام آزمون میثبت

 .مراجعه کنید موسسه
 

 ریزی زمان آزمون برنامه

شود که یک لینک ارسال می حاویبرای شما ایمیل تایید  ،بعد از تکمیل فرایند پرداخت

اگر نیاز و درخواست به نمایید. خود را انتخاب  آزمونمرکز  توانیدشما از طریق آن می

حداکثر تا توانید در خواست خود را برگزاری آزمون در شرایط و مکان خاصی را دارید می

ارسال نمایید.  accomidations@caia.org به ایمیلبرگزاری آزمون شش هفته قبل از 

 .ریزی تاریخ آزمون باشداز برنامهو قبل نام از ثبتبعد درخواست باید 

mailto:accomidations@caia.org
mailto:accomidations@caia.org
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ورود نمادهای فرهنگی و مذهبی و همچنین ملزومات پزشکی باید با تایید ناظرهای محل 

آزمون انجام گیرد. اگر نیاز به فراهم سازی شرایط انجام آزمون در شرایط خاص پزشکی 

 دهید.  هفته قبل از برگزاری آزمون ارائه 6دارید باید نسخه پزشکی خود را 

 بندی مجدد آزمون لغو و زمان

به موسسه روز برگزاری آزمون  ساعت قبل از 24 حداکثر تا لغو آزمون شما بایددرخواست 

توانید شما می، همچنین دیگری در دسترس قرار گیرد شخصای ارائه شود تا صندلی شما بر

را در ی زمان دیگر و دادهساعت قبل از برگزاری تغییر  72 را تا بندی امتحان خودزمان

. شما قادر به موکول کردن زمان نماییددر دسترس شما قرار دارد  انتخاب  پنجره زمانی که

به در دسترس  مشروطبندی مجدد زمان .های زمانی آینده نخواهید بودآزمون خود به چرخه

ته این نک اعمال شود. نیز های اضافیاست هزینه بودن تاریخ مورد نظر شما است و ممکن

ساعت قبل از زمان آزمون اصلی  72تا  ریزی مجدد بایدرا در نظر داشته باشید که برنامه

و  دهیدانجام  در این مدت زمانانجام شود. چنانچه شما نتوانید زمان بندی آزمون خود را 

توانند . داوطلبان نمیخواهد شدنام شما باطل نیز شرکت نکنید ثبت آزمونسر جلسه 

اگر داوطلبی قصد  .نمایندهای زمانی آتی موکول آزمون خود را به چرخه بندی مجددزمان

 پپردازد.  اضافیهای زمانی آینده را دارد باید هزینه ثبت نام برای چرخه
 

 آزمونزمان افتادن  به تعویقو  آزمونکز ابسته شدن مر

شاید   و ... گیرههم هایشرایط نامطلوبی مانند شرایط بد آب و هوایی، قطعی برق، بیماری

شود. اگر  آزمونآزمون شما در مرکز  زمانبه لغو آزمون یا به تعویق انداختن مختصر  منجر

 خواهد شد. اطلاع دادهاز طریق ایمیل به شما  یری در نحوه انجام آزمون رخ دهدتغی
  

 زمان آماده سازی

زمان مورد نیاز برای مطالعه و آمادگی  ،دست آمده و تجربیات متقاضیانهبراساس اطلاعات ب

. هرچند ممکن ساعت یا بیشتر زمان نیاز دارید 200این آزمون، شما به از در هر سطح 

توانید برای فرد متفاوت باشد. شما می هر براینیاز به مطالعه مورد است که مدت زمان 
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به آدرس  CAIAکه در سایت   CAIA Calculatorاز ،بندی مدت زمان مطالعه خودزمان

caia.org  نماییدفراهم شده استفاده . 

 CAIA ساختار آزمون

 سطح یک 

باشد و موارد میای( گزینه 4و  3)ای سوال چند گزینه 200سطح یک آزمون کایا شامل 

  :دهدزیر را پوشش می
 

 وزن تقریبی آزمون موضوعات سطح یک

 %25-15 ی و اخلاقارفهحهای استاندارد

 %28-20 گذاری جایگزینبر سرمایهی امقدمه

 %17-11 دارایی حقیقی

 %20-12 سهام خصوصی

 %17-11 صندوق پوشش ریسک

 %14-10 محصول ساختار یافته

 

 سطح دو 

سوال  3و همچنین ای( گزینه 4و  3)ی اسوال چند گزینه 100کایا شامل  سطح دوم آزمون

 . باشدتشریحی می

 :دهدزیر را پوشش میآزمون سطح دوم کایا موضوعات 
 

 موضوعات سطح دوم

 وزن هر موضوع

 نوع سوالات

 تشریحی ایچند گزینه

 %10 %0 مباحث نوظهور

 ESG 0% 10%اخلاق، مقررات و 

 %10-0 %12-8 هامدل

 %10-0 %12-8 گذاریصاحبان دارایی های نهادی و سیاست سرمایه
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 %10-0 %12-8 ریسک و مدیریت ریسک

 %10-0 %12-8 گذاری جایگزینسرمایههای روش

 %10-0 %12-8 های جایگزینگذاریدسترسی به سرمایه

 %10-0 %12-8 هابررسی دقیق و انتخاب استراتژی

 %10-0 %12-8 های پیچیدهنوسانات و استراتژی

 %30 %70 مجموع
 

 

و  باشددارای وزن یکسانی می CAIAسطح آزمون  2ی در زن هر سوال چند گزینه او

اگر تعداد  .شودبندی موضوعات براساس تعداد سوالات هر موضوع در آزمون مشخص میوزن

 آزمون نیز بیشتر است. در سوالات یک موضوع بیشتر باشد وزن آن
 

 معادلات 

برای شما فراهم نشده است و داوطلبان باید  هاو فرمول لیست معادلات CAIAدر آزمون 

ذهن خود داشته باشند برای بالا بردن احتمال موفقیت در  را درها و فرمولتمام معادلات 

 آشنا باشند.  هاو فرمول آزمون داوطلبان باید با تمام معادلات
 

 ماشین حساب 

به چه در مرکز آزمون و چه آزمون آنلاین  اجازه آوردن ماشین حساب را CAIAانجمن 

 آزمون عبارتند از:مجاز جهت استفاده در ی هاماشین حساب .دهدداوطلبان می
 

 Texas Instruments BA II Plus 
 Hewlett Packard 12C  

 برخی نکات مهم:

 دارند که شما باید جواب درست را از بین آنها  گزینه 4یا  3 ،یاسوالات چند گزینه

 ؛دیانتخاب کن

  مجموعه، یک سناریو  اینارائه شده است. در  به صورت یک مجموعهبرخی از سوالات

و به دنبال آن چندین سؤال مرتبط با آن سناریو یا تصویر  شده استیا خط مشی ارائه 

 ؛شودآورده می



 

31 
 

  سؤالات چندگزینه ای برای هر موضوع امتحانی ممکن است در یک یا هر دو بخش

در هر بخش، تمام سوالات مربوط به یک موضوع با هم گروه بندی  امتحان ظاهر شود.

  ؛شوندمی

  که ارید چرا گذکه دقت داشته باشید هیچ سوالی را پاسخ نداده باقی ن استبسیار مهم

 .شوندجواب به صورت خودکار نادرست در نظر گرفته میسوالات بی

  

 سوالات تشریحی

 ؛دناین سوالات ممکن است مربوط به هر موضوعی باش 

  وزن ارزشی هر سوال آورده  بخش باشند که 3یا  2این سوالات ممکن است دارای

  ت؛شده اس

 ؛پاراگراف پاسخ دهند 2یا  1حی در یتوانند به هربخش از سوالات تشرمتقاضیان می  

 خود را  یهاجواب پذیرد متقاضیان بایداز آنجا که این آزمون برپایه کامپیوتر انجام می

  ؛نمایندتایپ 

 تا جدولی یا طرحی را به تصویر  شوددر سوالات تشریحی از متقاضیان درخواست نمی

 ؛درآورند

 ؛نخواهد داشتموردی گرامری و دیکته ای برای داوطلبان  تداشتن اشتباها  

   اگر در سوالات تشریحی از متقاضی درخواست شد که چند مورد را مثال بزند فقط

شود برای مثال اگر در آزمون خواسته شده بود تعداد موارد درخواست شده بررسی می

کند در نظر گرفته مورد اولی که متقاضی اشاره می 3مورد نام برده شود تنها  3که 

  ؛ده تاثیری در کسب نمره بیشتر ندارشود وذکر موارد بیشتر از تعداد خواسته شدمی

 اگر در سوالات تشریحی خواسته شده باشد که جواب ها به صورتcalculations, or 

arguments descriptions  باشد داوطلب باید طبق آن عمل بکند و اقدام اضافی امتیاز

  ؛برای داوطلب نخواهد داشت

 ناقص جواببه صورت  اگر متقاضی به سوالات .وزن نمره هر سوال آورده شده است 

  ؛دشودهد از نمره کامل بهرمند نمی
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 منبعی  های شما به سوالات تشریحی باید برگرفته از اطلاعات خودتان باشد و ازپاسخ

 د.دیگر استفاده نشده باش

 

 روز آزمون 

باید از مواردی همچون زمان استراحت، وسایل مورد  CAIAشما به عنوان متقاضی آزمون 

عدم اطلاع از این  .رفتار مناسب مطلع باشید و طبق اصول مشخص شده رفتار کنید و نیاز

موارد ممکن است نتیجه آزمون شما را تحت الشعاع قرار دهد و باعث مختل شدن فرایند 

 آزمون برای شما شود.
 

 مواردی که باید با خود به همراه داشته باشید:

  ؛(برای اطلاع از این مورد ادامه این بخش را مطالعه کنید)دو مدرک معتبر شناسایی 

  تاییدماشین حساب مورد.  

 

 آزموند به مرکز ورقبل از و

را قبل از حرکت )مانند جای پارک اگر با ماشین به  آزمونسعی کنید مکان و مسیر مرکز 

دقیقه قبل از شروع آزمون در مرکز  30د( چک کنید. شما باید ییآمرکز تست دهی می

 15اگر شما  .آزمون حضور داشته باشید تا زمان کافی برای احراز هویت را داشته باشید

دقیقه بعد از شروع آزمون به مرکز تست برسید شاید اجازه ورود به شما داده نشود و هزینه 

 رود.امتحانی شما هم طبق این شرایط از بین می

کنند اجازه ورود به داخل مرکز تست همراهان شما که شما را برای آزمون همراهی می

 ا شما در تایم استراحت معاشرت کنند.توانند بدهی را نخواهند یافت و همچنین نمی
 

  بررسی امنیتی

شود ایجاده شده است و توصیه می CAIAبررسی امنیتی در جهت حفظ یکپارچگی آزمون 

که تمام متقاضیان از این موضوع مطلع باشند اگر شما از رفتار کردن طبق موارد خواسته 

 شرکت در آزمون را نخواهید داشت. هسرباز بزنید اجازبررسی  و فرآیند شده
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  احراز هویت

گذارید برگزار کنندگان آزمون از شما وقتی که شما بررسی امنیتی را پشت سر می

خواهند که مدارک هویتی خود را جهت احراز هویت تحویل دهید. بدون بررسی هویتی می

وورود به جلسه  شما اجازه .و بررسی موارد خواسته شده شما اجازه ورود نخواهید داشت

های زیر را داشته باشد برگزاری آزمون را بدون فراهم آوردن دو مدرک شناسایی که ویژگی

 نخواهید داشت:

 ؛هردو دارای امضای شما باشد 

 همراه عکس شما باشد. ترجیح انجمن باید به آنهااز  یحداقل یکCAIA  فراهم آوردن

 ؛نامه رانندگی خواهد بودپاسپورت و گواهی

 اشد هرچند باید دارای امضا تواند که دارای تصویر شما نبدومین مدرک شناسایی می

 ؛باشد

 ؛نباید تاریخ آنها گذشته باشد 

  ؛باشند و کپی آنها پذیرفته نخواهد شد اصلهردو آنها باید 

  ؛همخوانی داشته باشد بایدنام شما با نامی که برای آزمون ثبت نام کرده اید  

  ؛داشته باشدنتوجه داشته باشید که هیچ حرف خاصی در نام نوشته شده وجود 

 ؛شودفته نمیرنام وسط در هنگام بررسی در نظر گ 

 ؛شودخط تیره در نظر گرفته نمی 

 شوند. ها هم در هنگام بررسی در نظر گرفته نمیپسوند 

 

 امنیتی ندفرای

برگزارکنندگان آزمون در بخش امنیتی اثر انگشت دیجیتال شما، امضا دیجیتال، الگوی رگ 

. این امر برای این است که افراد دیگری جای خواهند نمودکف دست و عکس شما را چک 

 .متقاضیان آزمون نتوانند تست دهند

 نمایید.را مطالعه  Pearson vueتوانید توافقنامه داوطلبان میبرای کسب اطلاعات بیشتر 

برای خود یک امضای دیجیتال طبق موارد ذکر شده در این توافقنامه ایجاد کنید و همچنین 
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شوند تا متقاضیان همچنین بازرسی بدنی نیز میموافقت خود را با این توافق اعلام کنید. 

 از ورود اشیای غیر ضروری جلوگیری شود.

 

 بررسی امنیتی آزمون آنلاین 

به ظ آمادگی هرچه بیشتر برای آزمون این موضوع بسیار مهم است که شما در جهت حف

باید از مواردی همچون زمان استراحت، وسایل مورد نیاز،  CAIAعنوان متقاضی آزمون 

عدم اطلاع از این  .مطلع باشید و طبق اصول مشخص شده رفتار کنیدو ... رفتار مناسب 

موارد ممکن است نتیجه آزمون شما را تحت الشعاع قرار دهد و باعث مختل شدن فرایند 

 آزمون شود.

کند از شما تقاضا می شوید سرپرست آزموندور پذیرش می زمانی که شما برای آزمون از راه

 30رش شما شود جهت انجام مراحل پذیپیشنهاد می. که مدارک هویتی خود را ارئه دهید

دقیقه قبل از زمان اصلی امتحان اقدام نموده و آماده باشید تا تمام مراحل پذیرش اعم از 

به درستی انجام پذیرد.  مدارک احراز هویت و بارگذاریعکس برداری از محل آزمون دهی، 

دقیقه یا بیشتر برای حضور تاخیر داشته باشید ممکن است اجازه انجام آزمون  15اگر شما 

 نخواهید داشت و تمام پول خود را از دست بدهید.را 
 

 در آزمون آنلاین احراز هویت

 ؛شود که یک مدرک هویتی معتبر مانند کارت ملی را ارائه دهیداز شما تقاضا می  

 دگی وارد شده در پروفایل که در اواناسم و نام خCAIA  دارید باید با اسم و نام

 ؛یکسان باشدانوادگی ثبت شده در مدرک هویتی خ

 ؛شودمدارک هویتی منقضی شده مورد قبول واقع نمی 

 ؛شودتمام مدارک باید مدارک اصلی باشند و کپی مدارک پذیرفته نمی 

  ؛باید شامل یک عکس قابل تشخیص از خودتان و یک امضا باشدپاسپورت شما 

  ترجیحCAIA  توسط برای مدارک شناسایی، گذرنامه معتبر است. هرشناسه صادر شده

 دولت که حاوی امضای قابل مشاهده نیست یا دارای یک امضای جاسازی شده است
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ماه اعتبار( که دارای نام و امضای  6 مدرک هویتی اصلی )گذرنامه با دارای در کنار باید

 ؛باشد قابل قبول استصحیح می

 

 وسایل شخصی در محل برگزاری آزمون

د به ورغیر ضروری و شخصی باید قبل از و وسایلمتعلقات داوطلبان تمام براساس سیاست 

کنیم که وسایل شخصی شدیدا به شما توصیه می .اتاق برگزاری آزمون تحویل داده شود

جه داشته باشید که منابع مطالعه اعم در محل استقرار خود بگذارید. تو خود را در خانه یا

د داشت. برای نمون را نخواهد به مرکز آزوراهنماهای مطالعه اجازه ورو  هااز یادداشت

ذکر است فضای  لازم به .گذاری وسایل شخصی تعبیه شده استیای برای جاداوطلبان قفسه

از آن به درستی استفاده بنابراین درنظر گرفته شده برای نگهداری وسایل کوچک است 

توانید آن را با خود به اتاق آزمون شود که شما میهمچنین کلیدی به شما داده می .کنید

بیاورید توجه داشته باشید مرکز آزمون دهی هیچ مسئولیتی را درمقابل گمشدن وسایل 

 پذیرد. نمیداوطلبان 

 

 شود:وسایل مجاز در اتاق تست به موارد زیر محدود می

  مدارک هویتی 

 ماشین حساب مجاز 

  کلید محل برگزاری 

 

ود ندارند شامل موارد زیر است اما محدود به رمواردی که در اتاق تست اجازه و

 آنها نیست:

 یا پیجر گوشی تلفن 

  دستیار دیجیتال شخصی 

 های ذخیره سازی دستگاهUSB 

 هادوربین 
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 رادیو 

 دیکشنری 

 ساعت و کرونومتر 

  ردیاب 

  هدفون 

  ،گرافیکی، ویدئویی یا انتقال دهنده یا کمک احتمالیهر وسیله الکترونیکی، عکاسی 

 کت و ژاکت 

 کراوات و روسری 

 کلاه و کش مو 

 مجازهایی غیر از موارد ماشین حساب 

 های اضافیروکش ماشین حساب، دفترچه راهنمای دستورالعمل، و باتری 

 خط کش، مداد، و خودکار، به غیر از نشانگر ارائه شده توسط پرسنل مرکز آزمون 

 نامهکتاب، فرهنگ لغت، و اصطلاح 

 یها، چه الکترونیکی و چه کاغذیادداشت 

 های کاغذ خالیورق 

 های آب(، و تنباکوغذا، نوشیدنی )از جمله بطری 

  لبرژ محلول لنز تماسی، قطره چشم، گوش گیر و 

  اقلام مذهبی/ فرهنگی یا پوشاک و اقلام مورد نیاز برای اهداف پزشکی باید به صورت

 توسط مدیر آزمون قبل از ورود به اتاق آزمون بازرسی شوند.چشمی 
 

توجه داشته باشید که اگر در تایم استراحت و یا پذیرش بعد از تایم استراحت شما هرگونه 

وسیله یا دستگاه که قابلیت ضبط صدا و ویدیو و همچنین عکس برداری را داشته باشد 

 ید یافت و آزمون شما متوقف خواهد شد. د نخواهوهمراه خود داشته باشید شما اجازه ور
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 وسایل شخصی و فضای آزمون در طول آزمون آنلاین 

در  .مندی از بهترین نتیجه اتاق آزمون خود را قبل از شروع آزمون آماده کنیدبرای بهره

 د:ایینمباید موارد زیر را رعایت  های از راه دورمحل برگزاری آزمون در آزمون
 

  سکوت، صدای پیش زمینه ممکن است باعث حواس پرتی سرپرست آزمون شما در

  ؛تواند اختلالاتی ایجاد کنددر طول آزمون شود و می نظارتحین 

  هیچ گونه وقفه مورد قبول نیست، به سایر اعضای خانواده خود اطلاع دهید که در

  ؛ایجاد کنند ایو نباید وقفه هستیدآزمون حال شرکت در 

  و ی باشد که سرپرست آزمون بتواند شما اگونهتنظیم کنید، نور اتاق باید به تاق راانور

یا نور شدید نباشید اگر شما نور بنابراین جلوی پنجره  .ببیندمحل برگزاری را 

پرده را بکشید و یا چراغ پشت خود  ،به وضوح قابل مشاهده نیستید و زمینه داریدپس

 ؛را خاموش کنید

  توانند امتحان شما را ببینند، هیچ کس دیگری نباید بتواند کامپیوتر یا نمیدیگران

 ؛مانیتور شما را ببیند

 ؛روی میز باشد استفاده هستید باید هنگام پذیرش تمام مواردی که شما مجاز به 

 خود هستید مراقب  هاگر شما برای انجام پذیرش مجبور به استفاده از گوشی همرا

 ؛باشید که بعد از استفاده آن را خارج از دسترس خود قرار دهید

 د دیگران به محل انجام آزمون وروی قابل قبول نیست، شما باید از حضور هیچ کس

خودداری کنید، اگر کسی وارد اتاق شد تنها عبارتی که اجازه استفاده از ان را دارید 

 عبارت زیر است:

“Please leave; I’m testing.” No other communication is allowed. 

)باید به انگلیسی گفته شود تا  باشیملطفا از اتاق خارج شوید من در حال انجام آزمون می

  که مراقب شما هم متوجه شود.(

 چون ما ایرانی هستیم و  شما اجازه استفاده از هیچ عبارت یا کلمه دیگری را ندارید(

 انگلیسی زبان نیستیم بنابراین سعی کنید چنین شرایطی برایتان بوجود نیاید.(
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  برای کسب اطلاعات بیشتر به قسمتthe Candidate Policy Manual  در سایت

CAIA .مراجعه کنید 
 

 :محل برگزاری آزمون و امکانات محل برگزاری

کند. این آزمون درست زمانی که شما را برای انجام آزمون هدایت می ،سرپرست آزمون

شود و شما باید سوالات را در زمان اختصاص پشت کامپیوتر شخصی نشستید شروع می

 . نماییدداده شده کامل 

)اجازه  دهدیک ماژیک می هیادداشت پاک شونده به همرابرگه سرپرست آزمون به شما 

 .شود(وشتاری دیگری به شما داده نمیاستفاده از هیچ ابزار ن

چنانچه نیاز به یادداشت دیگری داشتید تنها با بلندکردن دست خود خواسته خود را اعلام 

کنید سرپرست آزمون یادداشت شما را گرفته و یادداشت دیگری به شما خواهد داد. ماژیک 

شود و در ساعت ییادداشت در انتهای ساعت اول آزمون جمع آوری م هداده شده به همرا

 شت دیگری به شما داده خواهد شد. دوم ماژیک و یاددا

کند. تمام مراکز آزمون داوطلبان را نظارت میسرپرست آزمون با دقت تمام  ،در طول آزمون

 باشد.کننده صدا میمجهز به دوربین و ضبط

باشد و ممکن است در آن نمی CAIAمحل برگزاری آزمون تنها در اختیار دواطلبان آزمون 

محل آزمون دیگری در حال برگزاری باشد اگر صدای تایپ باعث حواس پرتی و یا اختلال 

توانید از گوش گیرهای که برای شما فراهم شد است استفاده شود شما میبرای شما می

 کنید. 
 

 

 امکانات آزمون از راه دور

. شکست یا قطع نماییدفراهم کنید استفاده توانید برای خود از بهترین اینترنتی که می

شما را مختل کند یا حتی باعث ازبین رفتن فرصت آزمون شما  تواند جلسه تستاتصال می

 شود. 
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 سایر نکات مهم آزمون آنلاین

 اده از تبلت و اجازه استف در حالیکه خواهید داشت شخصی رایانهبه داشتن  زشما نیا

  ؛ندارید را صفحه نمایش لمسی

  از هیچ صفحه نمایش  شود وداده می نمایش هیک صفحبه شما اجازه استفاده از

و  گر صفحه نمایش دیگری در اتاق دارید یا خارج کنیددیگری اجازه استفاده ندارید. ا

ای بوجود )ترجیحا هیچ صفحه نمایشی در اتاق نباشد که شاعبه یا از پریز بکشید

 ؛نیاید(

 تا در آزمون  خصی به جای رایانه کاری استفاده کنید،توصیه می شود از یک رایانه ش

ممکن کنید به این دلیل که رایانه که از آن در کار استفاده می نشودشما اختلال ایجاد 

ی باشد که اغلب باعث یها( یا پروکسیVPNهای شرکتی )از جمله دارای فایروالاست 

های بیشتری دارند که ودیتهای کاری معمولاً محدشوند. رایانهقطع شدن ارتباط می

 ؛های بسیاری شودممکن است باعث اختلال

  در طول آزمون آنلاین استفاده از هیچ مداد، خودکار، ماژیک یا برگه کاغذ و تخته

وایت برد دیجیتال را شما تنها اجازه استفاده از تخته .بودد یبردی مجاز نخواهوایت

 ؛خواهید داشت

  تنها زمانی . آزمون از طریق وبکم داوطلبان را زیر نظر دارددر طول زمان آزمون ناظر

ای دقیقه 20ت زمان دکه داوطلب آزمون اجازه بیرون رفتن از کادر وبکم را دارد م

هم به صورت صوتی و هم به صورت تصویری  ،باشد. تمام جلسهاستراحت آزمون می

  ؛شودضبط می

 تواند میاز شما سرزده است کی رفتار مشکوکند که  ناظر آزمون هر زمان احساس

 آزمون را متوقف کرده و تصمیمات لازم را بگیرد. 
 

 وش از راه دور ردر  آزمون ناموفقتجربه دلایل اصلی 

 دو دلیل اصلی وجود دارد که ممکن است آزمون آنلاین شما با موفقیت برگزار نشود:

 :اتصال اینترنتعدم در صورت مشکلات فنی یا  .1
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 از راه آزمون  نمودن بندیزماناز قبل  هستید باشید که شما موظف لطفا توجه داشته

اطمینان  Pearson Vueطریق  اجرایی بودن این آزمون در سیستم خود ازدور از 

این موضوع که سیستم شما برای انجام آزمون از راه دور در قبال  CAIAحاصل کنید. 

 ؛پذیردباشد هیچ مسئولیتی را نمیمناسب نمی

 و مرحله ارزیابی )سیستم مورد نیاز آزمون(  نباشدگر سیستم شما مناسب انجام آزمون ا

اقدامات لازم جهت  است کهباشد این به عهده شما را با موفقیت پشت سر نگذاشته 

 بندی آزمون حضوری را انجام دهید. زمان

وقف آزمون تواند باعث تی مانند رفتارهای زیر میدرطول زمان آزمون انجام رفتارهای  .2

شما توسط سرپرست آزمون شود لطفا از انجام رفتارهایی مانند رفتارهای زیر خودداری 

  نمایید:

 ؛مقابل قاب وبکم خود باشید ،شما باید در طول آزمون 

 ؛از راه رفتن و ایستادن در طول زمان آزمون خودداری کنید 

 ؛هیچ کس نباید در طول زمان آزمون به اتاق شما وارد شود 

  ؛توانید اتاق خود را تا زمان استراحت ترک کنیدنمیشما 

 توانید از یک لیوان شفاف برای نوشیدن استفاده کنید هرچند خوردن و یا شما می

  ؛کشیدن سیگار و جویدن آدامس در طول آزمون ممنوع است

 ؛و هدست در طول زمان برگزاری آزمون استفاده کنید داپایر ،توانید از هدفونشما نمی  

 ؛همراه و... کنار دست خود داشته باشیدتلفن مانند ساعت، گوشی  ینباید وسایل  

 اق خود نباید مواردی همچون راهنمای مطالعه، منابع ارجاعی و دیگر منابع را در ات

 داشته باشید. 

 

 یا در خواست در حین آزمون مشکلنحوه ابراز هرگونه 

اینکه با اجازه سرپرست آزمون اجازه شما باید در طول جلسه در جای خود بمانید، مگر 

توانید با بلند کردن دست خود مشکل و یا خروج داشته باشید در این مواقع شما می

 درخواست خود را برای سرپرست آزمون اعلام کنید:
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 ؛مشکلی داشته باشدکنید که با آن کار می اگر دستگاهی 

 ؛خواهیداگر یادداشت می 

 ؛خواهیدگیر میاگر گوش 

 ؛وسایل شخصی خود را به جلسه آزمون آورده ایدوا هس 

 از به خارج شدن از جلسه را داریداگر به هر دلیل نی. 

 

 نحوه ابراز هرگونه مشکل یا در خواست در حین انجام آزمون از را دور 

ا مشکلات فنی حتی با آمادگی مناسب، برخی از داوطلبان ممکن است در روز امتحان ب

 . ندمرورگر روبرو شو یقطع ویدیو، یا نقض ایمن ی همچونمانند مشکلات

 systemتواند با ارزیابی مناسب سیستم مورد نیاز شما که با نامتمام این مشکلات می

testing  پذیرد حل شود. از جمله مشکلات رایج دیگری که در طول آزمون اتفاق انجام می

برنامه سومی در حین انجام  نمودنافتد اینترنت غیر قابل اطمینان و همچنین اجرا یم

های پیش زمینه را قبل از شروع آزمون دهیم که تمام برنامهشدیدا پیشنهاد میاست. آزمون 

 متوقف کنید و از قابل اطمینان بودن اینترنت خود حین آزمون اطمینان حاصل کنید. 

مان درصد ز 30و همچنین بیشتر از  اگر اجرایی کردن آزمون شما با مشکل روبرو شود

زمون شما تلف نشده باشد سرپرست آزمون شما با همکاری شما در جهت ادامه آزمون یا آ

 گیرد.خارج شدن و موکول کردن آزمون به بعد تصمیم می

باشد که اجرای آزمون با مشکل توجه داشته باشید که این گزینه تنها در زمانی اجرایی می

 امنیتی بالقوه بسته شده باشد. موارد نقضفنی روبرو باشد و نه زمانی که آزمون به دلیل 

 

 زمان استراحت 

به هر دلیل نیازمند کسب اجازه از شما برای خارج شدن از اتاق یا مکان برگزاری آزمون 

کنید انجام . بررسی امنیتی هر زمانی که شما آزمون را ترک میهستیدسرپرست آزمون 

 شود.می
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در حین زمان استراحت )چه استراحت خارج از برنامه و چه داخل برنامه( شما حق گفتگو 

 .دیگری را نخواهید داشتبا کس 

دقیقه  20و حضوری دقیقه استراحت اختیاری در آزمون  CAIA، 30برای داوطلبان آزمون 

بین بخش ها ین استراحتا .نظر گرفته شده است در آنلاین آزمون استراحت اختیاری برای

تجاوز در نظر گرفته شده  زمانشما از  استراحت پذیرد. اگرمی صورتآزمون دوم  اول و

 شود.می سرافی مصرف شده از بخش دوم آزمون ککند زمان اض

در طول زمان استراحت آزمون حضوری شما مجاز به خارج شدن از ساختمان برگزاری 

این از جمله محل برگزاری آزمون متفاوت است.  به آزمون هستید البته این سیاست بسته

که درقبال محل تهیه غذا اتاق استراحت و ... از سرپرستان آزمون  استهای شما تمسئولی

ها سی به تمام وسایل شخصی که در کمدها و یا قفسهدستر خود پرس و جو بکنید.

لتان را سر جای یاید وسااید امکان پذیر است اما قبل بازگشت دوباره به آزمون شما بگذاشته

شوید. آوردن منابع آزمون به محل خود بگذارید و همچنین زمان بازگشت بررسی بصری می

در صورت مشاهده سرپرست آزمون ممکن است مانع انجام  است وبرگزاری آزمون ممنوع 

 آزمون شما بشود. 

کادر ی استراحت اختیاری آزمون مجازی شما مجاز هستید که از ادقیقه 20در طول زمان 

 توانید در اتاق برگزاری آزمون جابه جا شوید.دوربین وبکم خود خارج شوید و همچنین می

اگر مدت زمان استراحت شما از حد تعیین شده تجاوز کند مدت زمان استفاده شده اضافی 

 شود. از بخش دوم آزمون شما کم می
 

 ریزی نشدهتراحت برنامهزمان اس

نیاز به استفاده از مدت زمان استراحت خارج از برنامه را در حین  است کهشما ممکن 

توانید به کمد یا قفسه نگهداری برگزاری آزمون داشته باشید اما توجه کنید که شما نمی

اری آزمون خارج زچنین اجازه ندارید که از محل برگوسایل خود دسترسی داشته و هم

مدت شوید. همچنین در حین بازگشت به اتاق برگزاری آزمون شما بررسی بصری می .شوید

 زمان استفاده شده توسط شما از زمان اصلی آزمون کم خواهد شد. 
 



 

43 
 

 خارج شدن از محل برگزاری 

سرپرست آزمون را  توانید با بالا بردن دست خودمی زمانی که آزمون شما به اتمام رسید

مطلع کنید سرپرست آزمون یادداشت و ماژیک شما را گرفته و شما را برای خروج راهنمایی 

 کند. می

کند که شما بعد از خروج از اتاق برگزاری آزمون به شما رسید داده خواهد شد که تایید می

انی نتیجه کند که چه زمدر این آزمون شرکت داشته اید. این رسید برای شما معین می

 شود.آزمون شما اعلام می

 

 بندی آزمون امتیاز

به صورتی کند ه شدن پنجره آزمون معین میمیزان نمره قبولی را بعد از بست CAIAانجمن 

جمع آوری شده باشد. بعد از معین شدن نمره قبولی، داوطلبان نتیجه تمام داوطلبان که 

از این نمره بوده  ترقبولی بوده است و یا پایینها بالاتر از حداقل نمره از این که نتیجه آن

ات بیشتری از عملکرد خود در یگزارش با جزی همچنین داوطلبان در یک .شوندمی برباخ

هیچ گونه اطلاعاتی در مورد حداقل نمره قبولی  CAIA. انجمن خواهند شدهر بخش با خبر 

 کند.منتشر نمی

 

 نتیجه آزمون 

شود و سطح دوم هفته بعد از آخرین آزمون منتشر میسه نتیجه سطح یک آزمون معمولا 

 شود.هفته از آخرین آزمون منتشر می 8این آزمون معمولا 

برای که به شما شود زمانی که نتیجه آزمون منتشر شد برای شما ایمیلی ارسال می

کند و برای دیدن نتیجه آزمون خود شما باید به دسترسی به نتیجه آزمون خود کمک می

در صفحه اصلی   my exam infoو به روی لینک رفته caia.orgت خود در سای پروفایل
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ات بیشتر شما باید بر روی گزارش عمکرد ینتیجه خود با جزئ برای مشاهدهکلیک کنید. 

کلیک کنید و گزارش عملکرد خود را مشاهده  candidate performance reportداوطلب یا 

 . نمایید

عملکرد  CAIAانجمن  .باشدبسیار محرمانه می CAIAاطلاعات عملکرد آزمون داوطلبان 

 کند. منتشر نمی CAIAطلب وارا برای هیچ کس حتی خود د CAIAدقیق داوطلبان 

در مقابل  داوطلبشویم عملکرد هر اگرچه ما بین قبولی و عدم قبولی تفاوت قائل می

استاندارد تعیین شده . داوطلبانی که بیشتر از سطح شودتاندارد به خصوصی ارزیابی میاس

نمره کسب کنند آزمون را قبول شده و داوطلبانی که کمتر از سطح استاندارد نمره بیاورند 

 .عنوان سطح قبولی بالا و یا پایین وجود ندارد هند و چیزی بشوآزمون را رد می

 

 د داوطلبانگزارش عملکر

نمونه این گزارش را کند نوان عملکرد داوطلب دریافت میعای را تحت هر داوطلب کارنامه

کند که از توانید در صفحات بعدی مشاهده کنید این گزارش به هر داوطلب کمک میمی

 ه ارجاعی آگاهی کامل داشته باشد.نسبت به گرو خود نقاط قوت و نقاط ضعف

 اند. با حداقل نمره قبولی آزمون خود را قبول شده همه داوطلبانی است که شاملگروه مرجع 

در مقایسه با میانگین نمرات گروه ( CSنمرات داوطلبان )در هر موضوع عملکرد نسبی شما 

سطح نسبی در این گزارش برای  5شود. و انحراف معیار گروه مرجع معین می(X) ع مرج

 هر داوطلب در جهت مقایسه خود با گروه مرجع تعریف شده است. 
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، بدین باشد (LOWERبرای مثال، اگر عملکرد نسبی شما در مبحث دارایی خصوصی )

از میانگین  بین یک و نیم برابر تا نیم برابر کمتر عنی است که نمره شما در این مبحثم

بندی عملکرد در گزارش عملکرد کاندیدا، دسته .استگروه مرجع در این مبحث  نمرات

نسبت به گروه مرجع در اختیار شما عملکرد امتحانی شما در هر مبحث  هایی را ازشاخص

 .استبه خاطر داشته باشید که هر دسته نمایانگر دامنه نمرات  دهد. قرار می
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 CAIAنتیجه آزمون سطح دوم 
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 تفسیر گزارش عملکرد داوطلبان

به شود. داوطلبان قبولی و یا عدم قبولی هر کاندیدا با ارزیابی کلی نمرات آزمون معین می

شوند. نمونه تفسیری زیر را جهت طور یک به یک موضوعات آزمون را قبول و یا رد نمی

را مشاهده کنید. توجه داشته  CAIAدرک بیشتر نوع تفسیر گزارش عملکرد داوطلبان 

 .استخرین گزارش عملکرد داوطلبان آباشید این نمونه برگرفته شده از 
 

  CAIAن تفسیر گزارش عملکرد داوطلب سطح یک آزمو

 فایل عملکرد سطح یک وپرنمونه اول 

این پروفایل نشانگر داوطلبی است که سطح یک این آزمون را با موفقیت پشت سر گذاشته 

تواند عملکرد ضعیف در ناحیه . توجه داشته باشید که عملکرد قوی در یک ناحیه میاست

استاندارد  پوشش ریسک،های صندوق . همچنین توجه داشته باشید کهدیگر را پوشش بدهد

باشند و باعث بالا بردن عملکرد شما در ای و اخلاق از دسته موضوعات با وزن بالا میحرفه

شود این است که برای قبولی ز این گزارش استنباط می. نکته دیگری که اهستندآزمون 

د بدین ندر آزمون نیازی نیست که تمام موضوعات و مباحث آزمون بالاتر از استاندارد باش

 د.نباشنیز تر از حد متوسط ترتیب که ممکن است برخی از مباحث آزمون حتی پایین

 
 نمونه دوم پروفایل عملکرد سطح یک 

سطح یک رد شده  CAIAاست که در آزمون  یاین پروفایل نشان دهنده عملکرد داوطلب

 Introduction to Alternativeی ماننددر موضوعاتاست. عملکرد نسبی نقاط قوت کاندیدا 
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Investments  نقاط ضعف آن کاندیدا در نواحی دیگر را ای که عملکرد نسبی به اندازه

های پوشش ریسک، توجه داشته باشید که موضوعاتی نظیر صندوق .پوشش دهد نبوده است

باعث بالا بردن عملکرد  اشند وبای و اخلاق از دسته موضوعات با وزن بالا میاستاندارد حرفه

دهد این است که رد شدن در باشد. چیزی که این گزارش نشان میشما در آزمون می

آزمون بیانگر این موضوع نیست که شما در تمام حوزه عملکرد ضعیفی را به جا گذاشته 

 اید.

 
 نمونه سوم پروفایل عملکرد سطح یک

 CAIAقبولی بوده اما سطح یک آزمون  پروفایل نشان دهنده داوطلبی است که در مرزاین 

 را رد شده است. 
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 های داوطلبان سطح دوم تفسیر نمونه گزارش

 نمونه اول پروفایل عملکرد سطح دوم 

این پروفایل نشانگر داوطلبی است که سطح یک این آزمون را با موفقیت پشت سر گذاشته 

تواند عملکرد ضعیف در ناحیه است. توجه داشته باشید که عملکرد قوی در یک ناحیه می

شود این است که برای ز این گزارش استنباط مینکته دیگری که ا دیگر را پوشش بدهد

ت که تمام موضوعات و مباحث آزمون بالاتر از استاندارد باشد قبولی در آزمون نیازی نیس

 باشد.نیز تر از حد متوسط بدین ترتیب که ممکن است برخی از مباحث آزمون حتی پایین

 
 نمونه دوم پروفایل عملکرد سطح دوم

است که در آزمون کایا سطح دو رد شده است.  یاین پروفایل نشان دهنده عملکرد داوطلب

 Institutional Asset Owners andمهمی مانند  موضوعاتاین فرد در عملکرد نسبی 

Investment Policies  ای که عملکرد نسبی نقاط ضعف آن کاندیدا در نواحی دیگر به اندازه

 را پوشش دهد نبوده است. 
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 نمونه سوم پروفایل عملکرد سطح دوم

 CAIAگر داوطلبی است که در مرز قبولی بوده اما در آزمون سطح دوم این پروفایل نشان

 رد شده است. 

 
 

 بررسی نمرات اعتراض به 

 توانند تقاضای بررسی نمراتمیدارند  اعتراضداوطلبانی که در مورد نمره دهی آزمون خود 

میزان نمراتی که شما  در این حالت به ثبت برسانند بعد از دریافت گزارش عملکردرا 

خواهد شود و با نتیجه ارسال شده مقایسه صورت دستی دوباره بررسی میدست آوردید بههب
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. این درخواست استدلار  100باید بپردازید  مجددی که شما برای بررسی اهنمیزان هزی. شد

ارسال پس از دریافت گزارش عملکرد  روز 30در مدت candidate@caia.org  باید به آدرس

 .شود
 

 آزمون مجدد 

شوند یا آن دسته از افرادی که سر جلسه  قبول دو یاانی که نتوانستند در سطح یک کس

. بعد از نمایندشرکت دلار  450 با پرداختتوانند آزمون مجدد را اند، میآزمون حاضر نشده

 وجودهیچ محدودیت زمانی برای گذاراندن سطح دوم آزمون  1پشت سر گذاشتن سطح 

 نخواهند داشت. 

 

 CAIAدست آوردن مدرک هب

دو  آید که شمامی تدسهزمانی ب CAIAو درواقع چارتر شدن در آزمون  CAIAمدرک 

برای عضویت در  .شوید CAIAعضو انجمن و گذاشته باشید آزمون کایا را پشت سرسطح 

 مراحل زیر را پشت سر بگذارید: باید  CAIAانجمن 

  ؛آزمونسطح در هر دو قبول شدن 

 یاحرفه سال سابقه کار 4یا  ایحرفه و یک سال سابقه کار ارائه مدرک کارشناسی 

 یک کارشما  که ی به این معنی استا. کار حرفهکارشناسی بدون نیاز به ارائه مدرک

های مرتبط ، بانکداری، یا حوزهی مانند مالییهاات در حوزهررتمام وقت در چارچوب مق

 ؛چارتر باشید CFAو یا داشته باشید 

  پرداخت هزینه عضویت سالانه انجمنCAIA. 

دریافت کرده و  CAIAعضویت آخرین موردی هست که هر فرد باید انجام دهد تا مدرک 

 چارتر شوند.  CAIAبه عبارتی 
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 نام در آزمونمراحل ثبت

  وارد سایت موسسهCAIA  .سپس بر روی گزینه شویدCreate Account .کلیک نمایید 

 
 
 E-mail  شما را بررسی نمایند.خود را وارد نمایید تا سابقه عضویت 
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  بر روی دکمهSearch .کلیک نمایید 

 
 
  بر روی دکمهCreate an Account .کلیک نمایید 
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 هایی که اطلاعات را وارد نمایید. توجه شود قسمتRequired .هستند حتما پر باشند 

 
 

  به کشوری جز ایران باشد چرا که در مراحل بعدی دقت شود آدرس وارد شده متعلق

 امکان واریز وجه برای داوطلبان ایرانی وجود ندارد.
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  در انتهای صفحه تیک گزینهI have read and agree …  را بزنید سپس بر روی دکمه

Continue  شوید. هدایتکلیک کنید تا به مرحله بعد 

 
 

  در صفحه باز شده به حساب کاربری خود یک رمز عبور تخصیص دهید و سپس بر

کلیک کنید. توجه شود که حتما الزامات امنیتی اعم از استفاده  Continueروی دکمه 

 کتر را رعایت کنید. ااز انواع کار

 .صفحه باز شده را ببندید 
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  دوباره وارد صفحه موسسه CAIAو بر روی گزینه  شویدFor Candidates .کلیک کنید 

 
 

  در صفحه باز شده بر روی دکمهREGISTRATION .کلیک کنید 
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  گزینهRegister for Level I Exam  را انتخاب و روی دکمهContinue .کلیک نمایید 

 
 

 نامه کاندیداها و اعضا را مطالعه کنید و صفحه را اسکرول در صفحه باز شده تفاهم

 .تا به انتهای صفحه برسید نمایید
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  در انتهای صفحه گزینهI ACCEPT  را تیک بزنید و سپس بر روی دکمهContinue 

 کلیک نمایید.

 
 

 .در صفحه باز شده اطلاعات تکمیلی خواسته شده را اضافه نمایید و اسکرول نمایید 
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  گزینهI agree that CAIA… .را تیک بزنید 

 
 

  کرده و اسکرول نمایید.اطلاعات را تکمیل 
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  شماره تلفن خود را وارد نمایید. دقت شود لزومی ندارد که تلفن وارد شده از کشوری

کلیک  Continueرا بزنید و بر روی دکمه  ... I have reviewedجز ایران باشد. تیک 

 نمایید.

 
 

  در صفحه وارد شده اطلاعات قومی و نژادی و تمایلات خود را وارد کنید و اسکرول

 نمایید. 
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  بر روی دکمهContinue .کلیک کنید 

 
 

  در این صفحه پیش فاکتور خرید شما نمایش داده شده است. همانطور که مشاهده

دلار  400دلار و هزینه عضویت در موسسه  1250نام در آزمون کنید هزینه ثبتمی

 است.
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 دلار است. بر روی  1650کنید هزینه کل واریزی همانطور که مشاهده میCheck-

Out .کلیک نمایید 

 
 

 .در صفحه باز شده اطلاعات پرداخت نشان داده شده است. اسکرول نمایید 
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 .چک کنید که اطلاعات وارد شده درست باشند. اسکرول کنید 

 
 

  در این قسمت روش پرداخت را مشخص نمایید. برای مثال در تصویر ازVISA Card 

 Continue دکمهجهت پرداخت استفاده شده است. پس از وارد کردن اطلاعات بر روی 

 کلیک نمایید تا پرداخت صورت بگیرد.
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 CAIA داشتن یبرا لیدل پنج

 استگذاری جایگزین سرمایه حوزهوجه تمایز شما در  CAIA مدرک -1

گذاری جایگزین به شما تخصص لازم جهت حضور در بازارهای سرمایه CAIA داشتن مدرک

المللی یک جایگاه شغلی معتبر در میان مشاغل سطح بالای بین دیخواهیاگر م دهد.را می

 نیادریافت  در حوزه سرمایه گذاری و به خصوص سرمایه گذاری جایگزین داشته باشید

 .دیریدر نظر بگ یطورجدبه دیاست که با ایگزینهمدرک 
 

 است یاحرفه نیعناو ریمکمل سا این مدرک -2

دو رقیب  CFAو  CAIAفکر کنید که دو مدرک  طورنیابسیاری از شما ممکن است در 

 آیند. می حساببهاین دو مدرک مکمل هم  کهیدرحال هستندبرای هم 

برای شما شرایطی  CAIAهستید لازم است که بدانید که انجمن  CFA اگر دارای مدرک

بدون نشستن در و توانید مستقیم گرفته است که با استفاده از این شرایط می در نظررا 

داشتن مدرک  علاوهبهنمایید، اقدام  این مدرکبرای سطح دوم  CAIA آزمون سطح یک

 کند. عاف میم STO Subjectو  PRMIAاز داشتن مدارک  شماراکایا 

 

 دارندگان این مدرک زیاد نیستند -3

. برخلاف بود 2016عضو در سال  8000 یشد و دارا سیتأس 2002در سال  CAIAانجمن 

CFA از دارندگان  یادی، تعداد زاست صدها هزار عضو که دارایCAIA دنیا وجود ندارند  در

 برای متمایز کردن خود از دیگران است.  و دریافت این مدرک گزینه مناسبی

 

 ی بسیار قوی ادارای جامعه -4

 یانحصار یدر سراسر جهان فرصت CAIA یبه اعضاشود برگزار می یی که هرسالدادهایرو

و  ی جایگزینهایگذارهیسرما بخش در مورد موضوعات مهمبحث  ،گریکدیملاقات با  یبرا

حرفه شما به سطوح  ارتقایکمک به  یبرا است که ییبهاگران یهافرصت هانیا دهد.می ...

 .ندهستبسیار مناسب  بالاتر
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 نسبتاً ساده است ندیفرآ -5

موانع  ستاآمریکا  متحدهالاتیا که متعلق به CPA ژهیوبه ،یمال یاحرفه مدارکاز  یاریبس

 CAIAاست که  کهیدرحالاین  دارند.را مدرک  کسب این بسیاری جهت یهایسختو 

  .بسیاری از این موانع را از میان برداشته است

سال  4 ای 1پس از گذراندن  و دیعضو وابسته شو دیتوانی، مCAIAدر آزمون  یپس از قبول

 .شوید چارتر دیتوانیخود(، م لاتیتجربه )بسته به سطح تحص

 

کنیم. گذاری توصیه میدر پایان، کسب این مدرک را به تمامی علاقمندان به حوزه سرمایه

رود با توجه به وسعت خود و تحولات ای است که گمان میگذاری جایگزین حوزهسرمایه

گذاری جهانی بتواند در آینده نه چندان دور جایگاهی صورت پذیرفته در ساختارهای سرمایه

المللی داشته باشد. پس با به مراتب بالاتر از جایگاه کنونی خود در بازارهای داخلی و بین

گذاری جهت دریافت این مدرک قطعا در آینده خواهید توانست در زمره ریزی و هدفهبرنام

 پیشگامان این حوزه در دنیا باشید.
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