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 گذاری های سرمایه بیانیه سیاست 

 مدیریت دارایی فارابی 

 )قابل معامله( فارابی مبتنی بر کالای گذاری صندوق سرمایه
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 ی گذار صندوق سرمایه   ی گذار سرمایه   های سیاست بیانیه  

 مقدمه  . 1

از (    طلا سینرژی و جام)صندوق    ی فارابی شامل دو شاخه انرژی و طلاگذاری مبتنی بر کالاسرمایه  صندوق 
معامله قابل  منحصربه ،  نوع  مالی  سرمایه  هستفردی  ابزار  به  میکه  فرصت  طور گذاران  به  تا  دهند 

بازار   در  و  بورس غیرمستقیم  این  سرمایه  انرژی  کالا  کنند.  جمع صندوقگذاری  با  از  ها  وجوه  آوری 
سرمایهسرمایه و  بهادار  گذاران  اوراق  انواع  در  بورس  گذاری  نزد  شده  سرمایهپذیرش  ریسک  را  ،  گذاری 

 برند.جویی در مقیاس بهره میکاهش داده و از مزایای ناشی از صرفه

گذاری  دهند تا سرمایهن می گذاران امکابا قابلیت معامله در بورس اوراق بهادار، به سرمایه  این صندوق
 سینرژی  گذاری مستقیم ، صندوق. همچنین، در مقایسه با سرمایهنمایندخود را به سهولت خرید و فروش  

ها موجب  آورند. این ویژگیتجربه یا با سرمایه محدود نیز فراهم میگذاری را برای افراد کمفرصت سرمایه
 گذاری محبوب و پرکاربرد در بازارهای مالی تبدیل شوند. ی سرمایهبه یکی از ابزارها  اند تا این صندوقشده 

ای دقیق و منعطف را برای هدایت  وکار و اقتصاد، لزوم وجود برنامهحال، تغییرات مداوم محیط کسب با این
ها،  های مشخص، اهداف، سیاست کند. این برنامه باید با واژهناپذیر میاجتناب  های این صندوق فعالیت

قدر روشنی تبیین کند. همچنین، این برنامه باید بههای صندوق را بهها و رویهظارات، قوانین، مسئولیت انت
 موقع نشان داد.کافی منعطف باشد تا بتوان نسبت به تغییرات محیطی واکنش مناسب و به

مرور  نوشـتار  سیاست  یاین  بر  بر   گذاریسرمایه  صندوق گذاری سرمایه  یهااسـت  فارابی مبتنی   کالا 
قانونی، اهداف کسب و کار و رسالت اجتماعی    یکه با توجه به فضا (  جام طلاصندوق  و    سینرژی)صندوق  

را    یگذار بیانیه سـیاست سرمایه تدوین شده است.   کمشتر گذاری  سرمایه  یهاصندوق  استانداردهایی 
اقدامات   نظارت  سرمایه  یگذار سرمایهجهت  می  یگذار   مدیران  میفراهم  که  برا  تواندآورند    ی شاخصی 

 .ها باشدارزیابی عملکرد آن

   ی گذار هدف بیانیه سیاست سرمایه  . 2

 گذاری این صندوق، با دو هدف اصلی تدوین شده است:های سرمایه بیانیه سیاست

سرمایه1 به  کمک  سرمایه.  مدیران  عملکرد  ارزیابی  در  صندوق  گذاران  گذاری 
کند  فارابی؛ این بیانیه به عنوان چارچوبی عمل می  مبتنی بر کالاگذاری  سرمایه

توانند براساس آن، اقدامات و تصمیمات مدیران صندوق  گذاران می که سرمایه 
 را ارزیابی نمایند.

اهداف  2 به  دستیابی  منظور  به  صندوق  مدیران  برای  چارچوبی  ارائه   .
محدودیت تعریف بیانیه،  این  تیم    هاشده؛  برای  را  مشخصی  اهداف  و 

میسرمایه تعیین  صندوق  آنگذاری  تا  این کند  تحقق  راستای  در  بتوانند  ها 
 اهداف گام بردارند.

ایجاد شفافیت و انسجام در فعالیت این بیانیه،  گذاری صندوق  های سرمایهبه بیان دیگر، هدف اصلی 
گذاران به مدیریت صندوق و بهبود عملکرد آن است. این امر به نوبه خود، موجب افزایش اعتماد سرمایه

 خواهد شد.

 گذاری ی مدیران سرمایه ها ها و مسئولیت قش  ن  . 3
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گردد.  ن بورس و اوراق بهادار انتخاب میتوسط مدیر صندوق و با تأیید سازما  سرمایه گذاریگروه مدیران 
  ی صندوق و تصمیم گیر   یگذار سرمایهو تعیین خط مشی    گذاریسیاستوظیفه    یگذار ه گروه مدیران سرمای

  ی گذار سرمایهصندوق را بر عهده دارد. گروه مدیران    یدر مورد خرید، فروش یا حفظ مالکیت دارایی ها
 . نماینداتخاذ می  یخود را با کمک گروه تحلیلگران و مشاوران سرمایه گذار   یتصمیمات سرمایه گذار 

 

 مبتنی بر کالا   ی گذار صندوق سرمایه   اهداف  . 4

ها و مدیریت این گذاران و تشکیل سبدی از داراییآوری سرمایه از سرمایههدف از تشکیل صندوق، جمع   
م تلاش  قبول،  مورد  ریسک  پذیرش  به  توجه  با  است.  نصیب  ی سبد  ممکن  بازدهی  بیشترین  شود، 

مزیت سرمایه صندوق،  در  سرمایه  شدن  انباشته  گردد.  متعددگذاران  سرمایههای  به  نسبت  گذاری  ی 
 گذاران دارد: سرمایه  یانفراد

به ❖ هزینه  گردآور اولاً  متخصص،  نیروهای  تحل  یکارگیری  گز یو  و  اطلاعات  سبد  یل  نش 
سرمایه  همه  بین  بهادار  اوراق  تقسبهینه  می گذاران  هر  ی م  هزینه  سرانه  و  شود 

 یابد.ار کاهش میگذ سرمایه
سرمایهیثان ❖ جانب  از  صندوق  اجرااً،  حقوق  کلیه  انجام    ییگذاران،  را  صندوق  به  مربوط 

نتیم در  و  سرمایه یدهد  هر  هزینه  سرانه  سرماگذ جه  انجام  برای  کاهش    یگذار ه یار 
 یابد.می

سرمایه  ثالثاً ❖ متنوع امکان  و  مناسب  داراییگذاری  ریسک  تر  نتیجه  در  و  شده  فراهم  ها 
 یابد.میاری کاهش  گذ سرمایه

 

 گذاری فرآیند سرمایه  . 5

گذاری صندوق در راستای اهداف صندوق و تجزیه و تحلیل با رویکرد پایین به بالا و بالا به رآیند سرمایهف
ابزارهای مالی مختلف به نحوی که بیشترین میزان کارایی را  از  پایین و سپس تشکیل ترکیب بهینه ای 

بهینه سرمایهگیرد. در تشکیل سبداشته باشد، صورت می  انجام گذاری، مدیران سرمایه د  از  گذاری بعد 
در  بررسی و  لازم  متنوعهای  گرفتن  سرمایهنظر  سبد  بهینهسازی  ترکیب  انتخاب  به  اقدام  از گذاری،  ای 
  نمایند.ها میدارایی
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 تحلیل پایین به بالا  

باشد که به جای روندهای کلی بازار یا صنعت،  گذاری، یک رویکرد بنیادی میتحلیل از پایین به بالا در ارزش
کنند معتقدند  گذارانی که از این روش استفاده میسرمایهد.  کنی تمرکز مورقه اوراق بهادار  بر ارزش ذاتی یک  

گذاری بالایی هستند، اگرچه  دارای پتانسیل سرمایهصنایعع  برخی    اوراق بهادار   گواهی سپرده برخی کالاها
 راکد باشد.  دیگرممکن است بخشی  

 

کرده و اقدام به مقایسه    آن گواهی، تحلیلگر آن را با قیمت فعلی بازار  ورقه بهادار پس از تعیین ارزش ذاتی  
  ای دهد تا تصمیمات آگاهانهگذاران اجازه میتحلیل از پایین به بالا به سرمایهد.  نمایمی  آنفروش  یا    خرید

یا عوامل خارجی بر اساس احساسات بازار  کنند، نه صرفا  اتخاذ  بنیادی  نقاط قوت و ضعف    ؛بر اساس 
 قابل مشاهده است.  2شکل  ای از معیارهای مورد استفاده در تحلیل پایین به بالا در  نمونه 

 

 

 هدف صندوق

قابل معامله در بورس  گواهی سپرده هایگذاری شامل کل فضای سرمایه
 انرژی

 گذاریگیری توسط تیم سرمایهتصمیم

انتخاب بهترین  بحث و بررسی تنوع بخشی
 دارایی

 

محاسبه ارزش ذاتی ( 1
 هر ورقه بهادار

گواهی  انتخاب ( 2
 مدنظر

  پایین به بالا
 

و  تحلیل صنعت( 1
 ناترازی انرژی در کشور

تحلیل اقتصاد کلان ( 2
 ایران و جهان

 پایین بهتحلیل بالا 
 
 
 دارایی نوعتخصیص  (1

 دوری از سوگیری( 2
 گواهیانتخاب ( 3

 سبدتشکیل 
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 تحلیل بالا به پایین  

  و  نرخ تورمبر عوامل کلان مانند وضعیت اقتصادی، پیش بینی تولید ناخالص ملی،   رویکرد بالا به پایین
گذاری  متمرکز است و تمرکز آن در نظر گرفتن همه این عوامل برای افزایش رشد و توسعه سرمایه  نرخ بهره

راستای بهبود اقتصادی پیش  تری در  کند تا تصویر گسترده. این رویکرد تمامی سعی خود را میباشدمی
و  به اطلاعاتی در رابطه با صنایعع  ندتوانبا استفاده از این رویکرد میگذاران سرمایه .بینی کرده و ارائه دهد

شوند در  های سودساز آن دست یابند. از جمله پارامترهایی که در تحلیل بالا به پایین استفاده میپارامتر
 عبارتند از:  3شکل  

 

 

 

 

 

 

 

 

 شکیل سبد سرمایه گذاری ت  

گذاری و متنوع سازی  مختلف در راستای کاهش ریسک سرمایه  هایاز ترکیب داراییفرآیندی است که در آن  
 شود. گذاری استفاده میسبد سرمایه

 

 

تورمنرخ 

سیاست های مالی و پولی

بررسی نیاز صنایعع به انرژی

میزان ریسک سیستماتیک

استراتژی

ارزش گذاری

 ، تحلیل پایین به بالا 2شکل  

 ، تحلیل بالا به پایین 3شکل  

(نفت،گاز،برق و انس طلا)قیمت های جهانی 

برآوردهای عرضه و تقاضا

پیش بینی قیمت دلار

پیش بینی میزان ناترازی در کشور
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 ی گذار ه ی سرما   های ت اس یس  . 6

گواهی سپرده کالایی پذیرش شده  فعال در    یگذار  ه یسرما،    فارابی  سینرژی  یگذار ه یاست صندوق سرمایس
ند و  ک  یگذار هیشور سرماکداخل    یالیر   یهاییتواند در دارای صندوق فقط م؛  باشد   یم  نزد بورس انرژی

 باشد.  یرمجاز میغی  ( به هر نوعی)ارز   یخارج  یگذار هیسرما

 باشد: می  شکل به    هاو حد نصاب آنها را دارد  گذاری در آنهایی که صندوق امکان سرمایهدارایی

 سینرژی   مبتنی بر کالا گذاری  های سرمایه های صندوق ترکیب دارایی ، حد نصاب  4- 1شکل  

است. در طول   انرژیبورس  قابل معامله در  یگذار هیسرما از نوع صندوق  سرمایه گذاری سینرژی صندوق
های صندوق بر اساس آخرین نصاب اعلام شده توسط سازمان متناسب با نوع عمر صندوق حدنصاب

 شود.صندوق باید رعایت شود. آخرین نصاب مجاز در تارنمای صندوق به روزآوری می

گواهی سپرده شمش طلا  ، عمده دارایی های خود را در  طلای فارابی  جام  صندوق سرمایه گذاری  همچنین
  کالاو قراردادهای اختیار معامله مبتنی بر    کالاقراردادهای آتی  ،  سکه طلاشامل  اوراق بهادار مبتنی بر کالا  و  

های زیر    صندوق حدنصابدر طول عمر    .گذاری میکند  ها پذیرفته شده باشد، سرمایه  که در یكی از بورس
 : رعایت شود  میبایست  کالایی به صورت جداگانه برای هر شاخه    کالابه ازای هر  

 گذاری مبتنی بر کالا جام طلا های سرمایه های صندوق ، حد نصاب ترکیب دارایی 4- 2شکل  

 های شناسایی انواع ریسک سیاست  

های تحت مدیریت  های مرتبط با داراییهای مدیریت دارایی لازم است تا بررسی دقیقی روی ریسک شرکت 
ر  این  باشند چراکه  بر عملکرد کلی صندوقسکیخود داشته  تاثیر مستقیمی  آن ها  ها  های تحت نظارت 

انجام  ،  7و شکل    6  شکل  مطابقگذارد. فرایند مدیریت ریسک در شرکت یک فرآیند مستمر است که  می
گذاران به همه  جایی که در بازارهای مالی امکان وقوع زیان وجود دارد لازم است تا سرمایهشود؛ از آنمی

های  شند، ریسک های زیر توجه داشته باگذاری در صندوق از جمله ریسکهای مرتبط با سرمایهریسک 
 گذاران عبارتند از: مرتبط با سرمایه

 سینرژی   گذاری مبتنی بر کالا های سرمایههای صندوق حد نصاب ترکیب دارایی 
 ردیف  گذاری موضوع سرمایه  توضیحات 

های صندوق% از کل دارایی۷۰حداقل   ۱ انرژی(  هایگواهی سپرده کالایی کالا )حامل 

 ۲ های انرژی(اوراق مشتقه مبتنی بر گواهی سپرده کالایی )حامل های صندوق% از کل دارایی۲۰حداکثر 
های درصد از ارزش کل دارایی ۵۰حداکثر 

 صندوق در زمان اتخاذ موقعیت
مبتنی بر گواهی سپرده   های بدون پوشش در قراردادهای مشتقهتعهد خالص موقعیت

 ۳ انرژی( کالایی)حامل های

 ۴ اخذ موقعیت خرید در قرارداد اختیار معامله گواهی سپرده کالایی )حامل های انرژی( های صندوق% از کل دارایی۵حداکثر 

 جام طلا   گذاری مبتنی بر کالا های سرمایههای صندوق حد نصاب ترکیب دارایی 
 ردیف  گذاری موضوع سرمایه  توضیحات 

های صندوق% از کل دارایی۷۰حداقل   ۱ طلاشاخه  کالاییگواهی سپرده  

 ۲ اوراق مشتقه مبتنی بر گواهی سپرده کالایی  های صندوق% از کل دارایی۲۰حداکثر 
های درصد از ارزش کل دارایی ۵۰حداکثر 

 ۳ کالاییتعهد خالص موقعیتهای بدون پوشش در قراردادهای مشتقه مبتنی بر هر شاخه  صندوق در زمان اتخاذ موقعیت

 ۴ اخذ موقعیت خرید در قرارداد اختیار معامله هر شاخه کاالیی های صندوق% از کل دارایی۵حداکثر 
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در  عمدتاً  های سینرژی و جام طلا  های صندوق: صندوقکاهش ارزش دارایی  ریسک •
داراییدارایی ترکیب  نصاب  حد  جدول  در  موجود  سرمایه های  صندوق  گذاری  های 

در بازار تابعع    سینرژی  روز پرتفوی صندوقکند. ارزش  گذاری میسرمایه  مبتنی بر کالا
قیمت    و  قیمت نفت،قیمت گاز عوامل متعددی از جمله وضعیت سیاسی، اقتصادی،  

از تغییرات   همچنین صندوق جام طلا نیز علاوه بر عوامل مذکور پیوسته است.برق  
تاثیر پذیرفته و به طور   ، اوراق بهادار کالایی نظیر سکه طلاقیمتی انس جهانی طلا

تواند کاهش  در بازار میاین اوراق  شمش طلا میباشد. از این رو  مستمر پیرو قیمت  
 گذاران آن متضرر شوند.یابد و در اثر آن صندوق و سرمایه

نوسان   • ارز ریسک  دارایی:  نرخ  ترکیب  عمده  اینکه  به  توجه  بر با  صندوق  این  های 
می تعیین  ارز  قیمت  افزایشاساس  مییا    گردد  ارز  نرخ  قیمت    تواندکاهش  بر 

 های پرتفو اثر بگذارد.گواهی 
ریسک نقدشوندگی واحدهای ابطال شده: از آنجایی که این صندوق فاقد رکن ضامن   •

ابطال   قصد  گذاری  سرمایه  واحد  دارنده  که  صورتی  در  لذا  است،  نقدشوندگی 
ابتدا از محل وجوه نقد صندوق   واحدهای سرمایه گذاری را داشته باشد، مدیر در 

نماید. چنانچه وجوه  پرداخت وجوه واحدهای سرمایه گذاری ابطال شده میاقدام به  
نقد صندوق کفاف بازپرداخت واحدهای ابطال شده را نداشته باشد، مدیر صندوق  

نماید تا وجه مورد نیاز را  مطابق اساسنامه اقدام به فروش دارایی های صندوق می
جمله   از  دلیلی  هر  به  اگر  کند.  سپرده  تهیه  گواهی  در  معاملات  بودن  عمق  کم 

  مدیر صندوق نتواند دارایی های صندوق را به وجه نقد تبدیل کند،   های انرژی،حامل 
مبالغ مربوط به واحدهای ابطال شده، تا زمان تامین وجه نقد به حساب بستانکاری  

و بر اساس     FIFOها با روش    یبدهگردد و بازپرداخت این  منظور می  گذار سرمایه
 . ردیگ  یو ساعت ثبت سفارشات ابطال انجام م  خیتار 

 

 گذاران در صندوق مرتبط با سرمایه  های ریسک  ، 5شکل  

ریسک های 
سرمایه گذار

ی در 
صندوق

ریسک 
کاهش ارزش  

دارایی های 
صندوق

ریسک 
نوسان نرخ 

ارز

ریسک 
نقدشوندگی 

واحدهای 
ابطال شده
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 مدیریت ریسک 

 چارچوب

 گذاریسرمایه
گریمعامله سنجش و پایش  نظارت 

 مداوم

محدودیت وزنی ( 1
 تخصیص دارایی

( محدودیت در میزان 2
نوسان دارایی )ریسک 

 دارایی(
 

 ( مدیریت معاملات۱
)با استفاده از الگوریتم در  

 صورت نیاز(
( اطمینان از انطابق با ۲

 های قانونیمحدودیت

 ( کمیته سرمایه گذاری1
 ( کمیته مدیریت ریسک2
 مستقل( حسابرسان ۳

( محاسبه ریسک برای ۱
های موجود در گواهی

 صندوق
 (  بررسی ریسک بازار۲

 ، مدیریت ریسک 6شکل  

 فرآیند مدیریت ریسک 

 سازی فایل تحلیلی مرتبط با ارزش هر کالا و چشم انداز آن بندی و ذخیره طبقه 

 ها گذاری های مناسب برای سرمایه بررسی جایگزین 

 برای هر گواهی کالایی  بررسی تایید یا نقض شرایط بنیادین موجود 

 های پیشرفته مدیریت سفارشات خرید یا فروش با استفاده از الگوریتم 

 انتخاب وزن کلاس دارایی 

 و گواهی سپرده ها کالایی   گاز، برق(   انتخاب وزن مناسب برای صنعت )نفت، 

 انتخاب وزن مناسب برای گواهی مد نظر 

 محاسبه حداکثر نقدینگی موجود در شرایط بحرانی 

 محاسبه حداکثر زیان در معرض خطر و خطای ترکینگ ارور 

 

  ریسک های 
مخصوص هر  

 گواهی 

قواعد فروش و  
 خروج از گواهی 

ریسک سبد  
 گذاری سرمایه 

 ، اجزای فرایند مدیریت ریسک 7شکل  
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 پایش و بازبینی عملکرد سبد اوراق بهادار   های سیاست  

روزانه بر عملکرد صندوق نظارت دقیق داشته و در صورت    گذاری صندوق، بصورتگروه مدیران سرمایه
لزوم، نسبت به اصلاح ترکیب سبد دارایی اقدام خواهند نمود. از جمله مواردی که توسط گروه مدیران  

 شود عبارت است از:ای رصد میصورت روزانه و یا دوره گذاری صندوق بهسرمایه

 د در پرتفوی صندوقبررسی قیمت جهانی و قیمت داخلی کالاهای موجو ✓

وضعیت کلی صنایعع مختلف بازار سرمایه و تخمین میزان انرژی مورد نیاز برای این صنایعع در  ✓
 آینده 

ای شرایط اقتصاد ایران را ارزیابی کرده  شرایط کلی بازار و اقتصاد ایران: تیم تحلیل به صورت دوره  ✓
گذاری مشتریان  سرمایه  گیری کلی تقسیم دارایی در سبدهایشود که جهت و این موجب می 

شوند عبارتند  ای یا روزانه در تیم تحلیل بررسی میلحاظ شود، از جمله مواردی که به صورت دوره 
 از: 

o دهدیدر اقتصاد را نشان م  هامتیسطح ق  یعموم  شیافزا  زان یشاخص م  نینرخ تورم: ا  
 . گذاردیم  ریگذاران تأثه یمصرف کنندگان و سرما  دیو بر قدرت خر 

o از   یکیو به عنوان    دهدیاشتغال در اقتصاد را نشان م  تیپارامتر وضع   نی: ایکار یب  نرخ
 .شودی مردم محسوب م  یمهم رفاه اقتصاد  یهاشاخص 

o و    دهدیم  شیرا نما  یناخالص داخل  دیرشد تول  زانیشاخص م  نی: ایرشد اقتصاد  نرخ
 است.   شرفتیدهنده سرعت حرکت اقتصاد به سمت توسعه و پ نشان

o کالاهایو حجم معاملات    متیق  راتییروزانه تغ  یبررس  در بازار:   یو معاملات  یمتیق  تحولات  
 د. بازار کمک کن  یکل  تیوضع  یابیو ارز   یمتی ق  یروندها  ییبه شناسا  تواندی مختلف م

o یاسی و س  یمستمر اخبار و تحولات کلان اقتصاد  شیپا  :رگذار یمهم تأث  یدادهایاخبار و رو  
 . است  یاثرگذار هستند، ضرور   هیکه بر بازار سرما

 های مبنا شاخص  

باشد و در کالاهای مختلف حوزه انرژی  با توجه به اینکه صندوق سینرژی، صندوقی از نوع کالایی می
ارائه یک شاخص قطعی برای بررسی    کندگذاری می اعم از نفت، میعانات گازی، گاز و برق سرمایه

توان این شاخص کلی  تواند با خطا همراه باشد اما به صورت کلی میوضعیت عملکرد صندوق می
دانست چرا که بیشتر     ( ETSارزیابی صندوق را منطبق بر تغییر نرخ ارز بازار توافقی بانک مرکزی ) 

 .پذیرندار توافقی اثر میهای موجود در صندوق از نرخ ارز باز کالاییگواهی سپرده 

درمورد صندوق جام طلای فارابی نیز شاخص کلی ارزیابی صندوق، دنبال کردن نوسانات قیمتی  
 گواهی سپرده شمش طلا در بورس کالا در نظر گرفته میشود. 

 

 

 




