
 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 
راوراق بهاداو نزد سازمان بورس  23221 ثبت شده به شماره   

 

 

 

  31ماهه منتهی به  9برای دوره مالی 

 1405ماه   فروردین
 

 گزارش عملکرد

  یمبتن  یگذار هیصندوق سرما 

   یفاراب یبرکالا
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و در   دنامهیبر اساس مفاد اساسنامه و ام  ،یفاراب  یبر کالا  یمبتن  یگذار  هیصندوق سرما  یو وضع عموم  تیگزارش فعال  لهیوس  نیبد

سوابق، مدارک و اطلاعات موجود    هیبر پا  1405ماه    فروردین  31  به  یمنته  هماه  9  مالی  دوره  یبرا،    مربوطه و مقررات    نی چارچوب قوان

 ی مال  یدر صورت ها  شدهبر اطلاعات ارائه    یمبتن  ،یگذاره یسرما  رانی مد  هماه  9  مالی   دوره. گزارش حاضر به عنوان گزارش  گرددیارائه م

باشد. اطلاعات    یآن در دوره مزبور م  رانیصندوق و عملکرد مد  یعموم  تیصندوق بوده و اطلاعات ارائه شده در آن نشان دهنده وضع

  تیریعملکرد مجموعه مد  ج یبر ارائه منصفانه نتا  د یباشد، با تاک  یصندوق م   ی و وضع عموم  اتیگزارش که درباره عمل  ن یمندرج در ا

 گردد.  یو ارائه م هیو اساسنامه صندوق ته ی ت قانونو انطباق با مقررا وق صند

 

 

:صندوقفعالیت    تاریخچه -1    

به ثبت   اوراق بهادار  و  نزد سازمان بورس  12322تحت شماره    30/10/1404  خیتار  در  یفاراب  یبر کالا  یمبتن  یگذار  هیصندوق سرما

همچنین است.  انرژ  ن ی نخست  رسیده  ا  یصندوق  تاریخ    که  است  رانیبورس  شماره    08/05/1403در  مل  57868به  شناسه   ی و 

 است.  دهیاستان تهران به ثبت رس  یتجار رینزد مرجع ثبت شرکت ها و موسسات غ  14013594776

 

:  معرفی صندوق -2   
 

ی فاراب  یکالا بر یمبتن یگذار  هیصندوق سرما جدول مشخصات  

سپرده کالا  یبر گواه یدر اوراق بهادار مبتن صندوقنوع    

29/80/4031  تاریخ آغاز فعالیت  

خاص(  یسهام) یشرکت سبدگردان فاراب صندوق ریمد   

یباقر رضایعل  ،ی سحر سلطان ،یمحمد رضا یگذار هیسرما رانیمد   

ی فاراب دیام یتمیالگور یبازارگردان یصندوق اختصاص  بازارگردان صندوق  

بهراد مشار  یموسسه حسابرس  متولی صندوق 

رازدار موسسه حسابرسی  سابرس صندوق ح   

ی ضامن نقد شوندگ ندارد  

https://energy.irfarabi.ir سایت صندوق 
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 : دوره فعالیت صندوق -3

 محدود است.  نااساسنامه  5صندوق به موجب ماده  تیمدت فعال

صندوق   یسال مال  نیماه هر سال است، به جز اول  ریت  یمرداد ماه هر سال تا انتها  یاز ابتدا  ،یسال شمس  کیسال مالی صندوق به مدت  

 . ابدییماه بعد از ثبت نزد مرجع ثبت شرکت ها خاتمه م   ریت  نیاول  انی ثبت صندوق نزد مرجع ثبت شرکت ها آغاز شده و تا پا  خیکه از تار

 

 : قصندو لیهدف از تشک  - 4

مورد قبول،   سکیر  رشیسبد است. با توجه به پذ  ن یا  تیریو مد  ی مال  ی ها  ییاز دارا  ی سبد  لیو تشک  گذارانهیاز سرما  هیسرما  یآورجمع 

 گردد. گذارانهیممکن نصیب سرما  یبازده  نیشتریشود بتلاش می

 

 : موضوع فعالیت صندوق -5

 ی انرژ  ییصرفه جو  یگواه  ،یانرژ  / ییسپرده کالا  یبر کالا شامل گواه  یاوراق بهادار مبتنگذاری در    صندوق، سرمایه  یموضوع فعالیت اصل

تواند  یباشد. صندوق م  یم  ،شده باشد  رفتهیها پذاز بورس   یکیبر کالا که در    یمعامله مبتن  اریاخت  ی کالا و قراردادها  یآت  یقراردادها

 .  د ینما یگذار هی سرما ی بانک یسپرده  یها یخود را در اوراق بهادار با درآمد ثابت، سپرده ها و گواه یها ییمازاد دارا

 ذکر شده است.   دنامهی ها در ام از آن کیدر هر  یگذار  هینصاب سرما و حد  یگذار هیموضوع سرما  یها ییدارا اتیصخصو

 

ی فاراب یبرکالا یمبتن یگذار هیصندوق سرما   یگذار هینصاب سرما حدجدول   

 شرح  نسبت از کل دارایی

صندوق   یها  ییدرصد از ارزش کل دارا  70حداقل   ی انرژ   ییصرفه جو  یها  یو گواه  ییهر شاخه کالا  ییسپرده کالا  یگواه   

های صندوق   درصد از ارزش کل دارایی  20حداکثر   ییاوراق مشتقه هر شاخه کالا   

های صندوق    درصد از ارزش کل دارایی  50حداکثر   بر هر شاخه    یمشتقه مبتن  یبدون پوشش در قراردادها   های¬تیتعهد خالص موقع 

ییکالا ت یمان اتخاذ موقعدر ز   

صندوق   یها  ییدرصد از ارزش کل دارا  5حداکثر   ییمعامله هر شاخه کالا  اریدر قرارداد اخت  دیخر  تیاخذ موقع   
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 :محل اقامت صندوق - 6

اصل م  یمرکز  آباد،  سعادت  تهران،  طهران  دانیصندوق  حسن  غرب   یشهید  سرو  بلوار  دوم   ،19پلاک  ، یمقدم،    با   3واحد    ،طبقه 

 واقع شده است. 1998714363یکدپست

 

 

 :سرمایه گذاری ارکان صندوق  - 7

 شده است: لیتشک ریاز ارکان ز شودیم  دهیبه بعد صندوق نام نیکه از ای  فاراب  یبر کالا یمبتن یگذار هیصندوق سرما 

 

 

   صندوق:مجمع   -1-7

مذکور در   طیممتاز با شرا  یگذارهیسرما   ی. فقط دارندگان واحدهاشودیم  لیممتاز تشک  یگذارهیسرما  یاز اجتماع دارندگان واحدها

 در مجمع برخوردارند.   یاساسنامه، از حق رأ 28ماده 

   : است ریبوده اند شامل اشخاص ز یحق را   یکه دارا یگذاری ممتازها صندوق دارندگان واحدهای سرمایه ییتاریخ صورت خالص دارادر

 

 1405ماه  فروردین  31به  یمنته ههما  9 یدوره مال 

 درصد واحدهای تحت تملک تعداد واحدهای ممتاز تحت تملک  نام دارندگان واحدهای ممتاز  ردیف

 90 1,800,000 )سهامی خاص( فارابی سبدگردان شرکت 1

 9.9 198,000 رحمان بابازاده یآقا 2

000,2 یمهرجرد یخان  ی عل  یمهد یآقا 3  0.1 

000،000،2 جمع   100 

 

 

 صندوق:یرمد -2-7

 14009680960  ی و شناسه مل   570405به شماره ثبت    07/10/1399  خ یخاص ( است که در تار  ی) سهام   ی شرکت سبدگردان  فاراب

  یطهران  نیحس  دیشه  دانی عبارت است از: تهران، سعادت آباد، م  ریمد   ی است. نشان  دهیتهران به ثبت رس  ینزد مرجع ثبت شرکت ها

 .3واحد  2، طبقه 19 پلاک   ،یمقدم، بلوار سرو غرب
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 صندوق: ی متول -3-7

نزد مرجع ثبت   10840017999  یو شناسه مل13898به شماره ثبت     06/03/1377  خیحسابرسی بهراد مشار است که در تارموسسه  

، طبقه 5پلاک    19،  صر،کوچهیخ احمد ق  ن،یآرژانت   دانیمتولی عبارت است از: تهران، م  یتهران به ثبت رسیده است. نشان  یها  شرکت

 101اول، واحد 

 

 صندوق: حسابرس  -4-7

نزد مرجع ثبت شرکت   10100129086  یو شناسه مل  1177به شماره ثبت  03/11/1349  خیرازدار است که در تار  یموسسه حسابرس

)بخارست(، کوچه نوزدهم، ریاحمد قص  ابانیخ  ن،یآرژانت  دانیحسابرس عبارت است از تهران، م  یاست. نشان  دهیتهران به ثبت رس  یها

 14، واحد7، طبقه18پلاک

 

 : صندوق بازارگردان  -5-7

اختصاص تار  یفاراب  دیام  یتمیالگور  یبازارگردان  یصندوق  در  که  ثبت    02/09/1398  خیاست  شماره  مل  48651به  شناسه   یو 

  دانیبازارگردان عبارت است از: تهران، سعادت آباد، م  یاست . نشان   ده یتهران به ثبت رس  ینزد مرجع ثبت شرکت ها  14008781028

 3 واحد ، ، طبقه دوم19پلاک ، یبمقدم، بلوار سرو غر یطهران نیحس دیشه

 

 ی:گذار  هیسرما ی ها صندوق و واحد یها  یی خالص ارزش روز دارا -8

 

 :صندوقهای سرمایه گذاری  واحد  -1-8

 : شودگذاری ممتاز تقسیم میهای سرمایه  گذاری عادی و واحدهای سرمایه واحد هدو دستگذاری صندوق به های سرمایه واحد

موسسان   ا ی توسط موسس    هیاول  یسینو  ره یواحد است قبل از شروع دوره پذ  2.000.000ممتاز که تعداد آن ها    یگذار  هیسرما   یواحد ها

 هستند.  ریقابل انتقال به غ  ی قابل ابطال ول ریغ یگذار هیسرما  یها نوع از واحد  نیشده است . ا یداریصندوق خر

 ی گذار هیسرما یها نوع واحد  نیشود. ا ی صندوق صادر م لیپس از تشک  ا ی هیاول ی سینو ره یدر طول پذ ی عاد یگذار هیسرما  یها واحد

 قابل انتقال است.  فاقد حق رای بوده و قابل ابطال اما غیر باشند.   یمقررات قابل انتقال م ت یصرفا در بورس مربوطه و با رعا
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 : صندوق یها  ییخالص ارزش روز دارا -2-8

 خالص ارزش دارایی های صندوق نشان دهنده ارزش روز دارایی های صندوق می باشد که از آن بدهی ها کسر گردیده است.  

ارزش روز مطالبات   ارزش روز دارایی های صندوق در پایان هر روز برابر با مجموع وجوه نقد صندوق، قیمت فروش اوراق بهادار صندوق،

 . ته قیمت بازار در پایان همان روز است و ارزش سایر دارایی های صندوق ب

 

 1405ماه  فروردین 31  به یمنته هماه  9 یدوره مال        

 ریال  78,971,963,429,428 ها  ییداراروز خالص ارزش 

 واحد  2,965,637,008 یگذار  هیسرما  یها  تعداد کل واحد

 واحد 2,000,000 ممتاز یگذار هیسرما یها  تعداد واحد

 واحد  2,963,637,008 عادی یگذار هیسرما یها  تعداد واحد

 الیر 10،000 یگذار  هیهر واحد سرما یارزش اسم

 ریال  26,755 یگذار  هیسرما یها واحد نرخ صدور

 ریال  26,629 یگذار  هیسرما یها واحد نرخ ابطال

 

 صندوق:  یاستراتژ -9

 ی خود را بر مبنا  یگذارهیسرما  یکشور، استراتژ   هیدر بازار سرما  یصندوق فعال در حوزه انرژ  نیبه عنوان اول  ،ینرژیس  یی صندوق کالا 

از دو محل  توانندیصندوق م نیا گذارانهیبنا نهاده است. سرماو گاز و برق   یگاز عاناتیموجود در بازار نفت، م یهااز فرصت یریگبهره

افزا  یاصل توافق  متیش قیشامل  قابل توجه  ، و برق و گاز  یگاز  عاناتینفت و م  متیو رشد ق  یدلار  به    یسود  با توجه  کسب کنند. 

صندوق    یهایینرخ دلار منجر به رشد ارزش دارا  شیافزا  رود یکردن ارز، انتظار م  ینرختک  یدولت در راستا  ئتیه  ریاخ  یهااستیس

در   یانرژ  یناتراز  ل یصندوق است که به دل  یدیکل  یهای از استراتژ  گری د  ی کیگاز و برق    ییجوصرفه   ی هایگواه  د یخر  ن،یشود. همچن

کمبود برق در تابستان و گاز    طیدر شرا  ها یگواه  نیبرخوردار شده است. ا  یامنابع، از استقبال گسترده  نیبه ا  عیمبرم صنا  ازیکشور و ن

صرفه هستند، بهمقرون   اریبس  یکارخانجات از نظر اقتصاد  یو برا  شوندیفروخته م  یمتقاض  یهابه شرکت  یادر زمستان به صورت مذاکره

 . کندیصندوق کمک م یسودآور شیبه افزا زیامر ن نیکه ا
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 :صندوق ی ها یی دارا  بیترک -10

 دهد.   یشان م ن 1405ماه  فروردین 31ه ب  یمنته هماه 9 ی دوره مالدر صندوق را  یها یگذار هی سرما بیترک ر،یجدول و نمودار ز

 

 1405ماه  فروردین 31به   ی ماهه منته 9 ی دوره مال       

 ی به ارزش روز ینسبت از کل دارا ریال  - خالص ارزش دارایی عنوان دارایی 

 %97.80 77,655,847,524,392 یی سپرده کالا یگواه

 %0.06 45,846,913,605 اختیار 

 %2.09 1,657,558,593,838  سپرده بانک ی

 %0.06 45,626,835,020 حساب  های دریافتنی

 %0.01- )4,923,039,080( با کارگزاران نیما ب ی ف ی هاحساب 

 %0.01 6,424,312,998 ها  ییدارا ریسا

 %100.00 79,406,381,140,773 جمع 

 

 

 

 

97.80%

0.06%
2.09% 0.06%-0.01% 0.01%

گواهی سپرده کالایی اختیار سپرده بانکی حساب  های دریافتنی حساب های فی ما بین با کارگزاران سایر دارایی ها
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   :ییسپرده کالا  ی فروش گواه  انی ز ای سود  -11

 1405ماه  فروردین  31به  یمنته هماه 9 یدوره مال 

 ریال -مبلغ   سود )زیان( فروش

 ( 883,547,985,356) یی سپرده کالا یسود حاصل از فروش گواه

 850,272,699,729 ی انرژ ییصرفه جو  یسود حاصل از فروش گواه

 87,860,295 معامله سهام اریاز اعمال اخت یسود ناش

 (33,187,425,332) جمع 
 

 

 

 : ی صندوقدارایی ها  خالص ارزش -12

 سینرژی: 

 

 : طلا جام
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 :ییسپرده کالا یدرگواه ی گذار  هیسرما -13

 1405ماه  فروردین  31به  یماهه منته 9 یدوره مال 

 ها  ییدرصد به کل دارا ال یر -خالص ارزش فروش  شرح 

 %3.70 2,870,674,594,753 ی گاز  عاناتیسپرده م  یگواه

 %8.17 6,346,469,544,843 ن ی سپرده نفت خام سنگ  یگواه

 %3.97 3,083,050,158,528 0404گاز اوج  ییصرفه جو  یگواه

 %0.34 266,157,562,893 0412یبرق عاد   ییصرفه جو  یگواه

 %0.48 375,474,822,488 0404راوجیگازغ  ییصرفه جو  یگواه

 %30.86 23,961,995,650,145 کامل   یسپرده نفتا   یگواه

 %11.48 8,913,295,519,557 سپرده نفتا   یگواه

 %0.58 448,614,584,360 ر ی دپذیبرق تجد  دیتول  یگواه

 GoldBar 31,168,786,605,551 40.14%شمش طلا  

 GoldCoin 215,377,842,164 0.28%سکه طلا  

 %0.01 5,950,639,108 سپرده اتانول   یگواه

 %100.00 77,655,847,524,390 جمع 

 

 ف:در فواصل مختل بازدهی صندوق  -14

 )سینرژی(  1405فروردین ماه   31ماهه منتهی به  9دوره مالی 

 بازدهی صندوق شرح 

 %0.17- هفته گذشته

 %12.09 ماه گذشته

 %52.02 ماه اخیر 3

 %126.22 ماه اخیر 6

 %147.41 یکسال اخیر 

 %377.81 بازدهی از شروع فعالیت 
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 ( طلا )جام 1405فروردین ماه   31ماهه منتهی به  9دوره مالی 

 بازدهی صندوق شرح 

 %5.63 هفته گذشته

 %3.72 ماه گذشته

 %16.11- ماه اخیر 3

 - ماه اخیر 6

 - یکسال اخیر 

 %56.95 بازدهی از شروع فعالیت 

 

 : رانیبازار نفت، گاز و برق در ا ندهی انداز آ چشم -15

جهان   یدر نظام انرژ  یساختار  راتییو تغ  یتحولات اقتصاد  ،یکیتی زمان عوامل ژئوپلهم  ریتحت تأث  ینفت در مقطع کنون  یبازار جهان

انداز عرضه و  تقاضا، چشم  ینو و تحول الگوها  یهای فناورانه در حوزه انرژ  یهاشرفتیو مصرف کشورها، پ   دیتول  یهااستیقرار دارد. س

 مواجه کرده است.  دی جد یهاحال فرصت نیو در ع  ها تیقطعاز عدم یانفت را با مجموعه یتقاضا

 نفت  یبر بازار جهان عوامل مؤثر  نیترمهم

 ریمازاد/انباشت ذخا سکیرشد عرضه و ر - 1

و فشار   یجهان  ریذخا  شیافزا  جهیاز رشد تقاضاست و در نت   ترع یعرضه سر  شیافزا  2026  یغالب برا  یویسنار  ر،یاخ  یهایابیارز  طبق

 محتمل است. هامتیبر ق ی کاهش

  رمسی  آن  کنار در  و   ،( …کانادا و  ل،یبرز کا،یآمر  ژهیورشد عرضه است )به  ی اصل  یهااز محرک  ی کیخارج از اوپک همچنان    دکنندگانیتول

 تعادل بازار خواهد بود.  کنندهنییتع هاتیمحدود دیپلاس درباره بازگرداندن/تمداوپک ماتیتصم

 2025از    ترنییپا  2026برنت در    متیق  نیانگیم  ها،ی انتظار دارد با رشد موجود(  EIA)  کایآمر  یسازمان اطلاعات انرژ  مت،یمنظر ق  از

 باشد. 

 

 

 

 

 مصرف بیترک رییتقاضا و تغ -2
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دارد رشد    دیو تأک  کندیهزار بشکه در روز برآورد م  930را حدود    2026نفت در    یجهان   یرشد تقاضا  کایآمر  یاطلاعات انرژ  سازمان

و  شودیکندتر م  نیرشد مصرف بنز کهیدر حال  د؛ یآیدر حال توسعه و نوظهور( م ی)کشورها  OECD  ریغ  ی تقاضا عمدتاً از اقتصادها

 مرتبط است. یمیخوراک پتروش هتقاضا ب یاب یاز باز یبخش

بشکه در روز اعلام کرده است(    ونیلیم  1.4را    2026  ی و رشد تقاضا  دهد یارائه م  یترینسبتاً قو  ریاوپک همچنان تصو  گر،ی سمت د  در

   OECD)   ریغ یرشد از کشورها ی.با سهم اصل

ر  یبرا  یلیتحل  جهینت ناگهان  یاصل  سکیگزارش:  “کاهش  تغ  ست؛ین  ”ی تقاضا،  و  رشد”  “کُندشدن  سمت    ب یترک  رییبلکه  به  مصرف 

 نوظهورهاست./یمیپتروش

 اختلال عرضه  سکیو ر کیتیژئوپل -3

قکوتاه  یهاعامل شوک  نیترهمچنان مهم  کی تیژئوپل  سکیر م  متیمدت  نشان  بازار  تجربه  اما  افزا  یحت  دهدیاست؛  ها، تنش  شیبا 

 کند.  لیرا تعد متیشدت واکنش ق تواندیم ریمازاد و سطح ذخا تیانتظارات درباره ظرف

 یامداخله یهااستیو س کیاستراتژ رینقش ذخا -4

 ی ها شوک  تواند یابزار م  ن یا  کنند؛یمدت استفاده مکوتاه  ی هانوسان   تیریمد  یبرا  کیاستراتژ  ریکننده بزرگ از ذخامصرف  یکشورها

 .  ستیعرضه و تقاضا ن ی ادیتعادل بن نیگزی را نرم کند، اما جا یمقطع

 متیانداز قو چشم یعوامل کلان اقتصاد -5

  ها متیق  ینزول  سکیر  یبه معن  ر«یذخا  شی+ مازاد عرضه/افزا  یچندان قونه  ی»رشد اقتصاد  بیاز نهادها، ترک  یاریبس  هیپا  یویسنار  در

  ی فشار کاهش  لیاز دلا  یکیعنوان  به  ییکالا  یهامتیانداز خود به گسترش مازاد نفت و افت قدر چشم  زین  یاست. بانک جهان  2026در  

 اشاره کرده است.  2026در  هامتیبر ق

و    کند یم   نییرا تع  هامتیق  ی کل  یریگدر صنعت نفت، جهت  یگذارهیو سطح سرما  یپول  یهااستیس  ، یجهان   یرشد اقتصاد  ی کل  بطور

 اثرگذار باشد.  دیتول د یجد یهاتیبر سرعت توسعه ظرف تواندیم

 

 

 

 

 بازار نفت  اندازچشم
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 نی مؤثر از ا  یبردارقرار دارد، اما بهره  یراهبرد  یتیدر موقع  یدروکربنی توجه نفت و گاز، از منظر منابع هقابل  ریاز ذخا  یبا برخوردار  رانیا

  ی ها ی و فناور  هیبه سرما  یدسترس  ،یالمللنیب  یهامیاز تحر  یناش  یهاتیهمراه است. محدود  یرونیو ب  یساختار  یهابا چالش  تیمز

 ، یحال، استمرار صادرات انرژ   نیمشترک، اثرگذار بوده است. با ا  نیاد ی م  ژهیوبه  ن،یادیرا با وقفه مواجه کرده و بر سرعت توسعه م  نینو

 . شودیاقتصاد کشور محسوب م یمال بانیو پشت یاز منابع مهم ارز آور یکیهمچنان  ت، یمحدود طیدر شرا یحت

  ، یمصرف داخل  ع یشده است. رشد سر  ل یتبد  یبخش انرژ  یهاسکیر  نیتراز مهم  ی کیگاز و برق به    نده یفزا  یداخل کشور، ناتراز  در

اوج   یهامصرف موجب شده است که در دوره  یالگو  یو ناکارآمد  ها رساختیاز ز  یبخش  ی برق به گاز، فرسودگ  د یتول  یبالا  یوابستگ

انرژ عرضه  و محدود  یموشبه خا  یمصرف، کمبود  ا  عیگاز صنا   تیبرق  افزا  یاقتصاد  یهانهیتنها هزنه   تیوضع  نیمنجر شود.    شیرا 

با    یکه فاصله معنادار  یانرژ  یگذارمتینظام ق  ان،یم  نیدارد. در ا  یاثر منف  زین  یگذارهیسرما  تیو جذاب  دیتول  یداری بلکه بر پا  دهد، یم

 . کندیم دیرا تشد یانرژ یکرده و ناتراز فیتضعرا  ییجوصرفه زهیدارد، انگ نیتأم یواقع نهیهز

شده   لیتبد یاستیضرورت س کیبه  د،یتول تیدر کنار توسعه ظرف ،یمصرف انرژ یسازنه یسمت تقاضا و به تیریمد ،یطیشرا نیچن در

در   ی نقش مکمل مهم  تواندیگاز و برق، م  ییجوصرفه  ی هایمصرف، از جمله گواه  ت یریمد  یبازارمحور برا  یاست. استفاده از ابزارها

را به   یدر مصرف انرژ  یریگو قابل اندازه  ی واقع  ییجوصرفه  ،یاقتصاد  یهامشوق   جاد یبا ا  هایگواه  نیکند. ا  فایا  یانرژ  یناتراز  لیتعد

اقتصاد  یابزار دارا  کی ا  کنندیم  لیتبد  یارزش  از  ارتقا  گذارانهیخانوارها و سرما  ع،یصنا  ق،یطر  نیو    بیترغ   یانرژ  یوربهره   یرا به 

 . سازند یم

الزامات اجراصورت فراهم  در افزا  ها است یس  یهوشمند، بهبود اجرا  یریگاندازه  یها رساخت یاز جمله توسعه ز  ییبودن   ی همراه  ش یو 

اوج مصرف، کاهش    یهابا کاهش فشار بر شبکه گاز و برق در دوره  توانندیم  ییجوصرفه  یهایمصرف، گواه  یدر اصلاح الگو  یاجتماع 

کشور کمک   یشبکه انرژ  یداریو پا  یانرژ  تیامن  تیمصرف، به تقوکم  یهابه سمت پروژه  هیسرما  تی و هدا  یازناتر  یاقتصاد  یهانهیهز

 کنند. 

 :  یبند جمع

 ت یاز راهبرد کلان امن  یبه بخش  ،یابزار صرفاً اقتصاد  کیفراتر از    تواندیم  رانی ا  یانرژ  یناتراز  طیگاز و برق در شرا  ییجوصرفه  یگواه

نظام   تیتقو  ، ییاجرا  یمنوط به اصلاح ساختارها  زمیمکان  نیا  یحال، اثربخش  ن یشود. با ا  لیکشور تبد  یطیمحستیز  یداری و پا  یانرژ

 یاز ناتراز   ی ناش  یدر کاهش فشارها  ینقش مؤثر  تواندیکه در صورت تحقق، م   یاست؛ امر  نفعانیذ   ی فعال تمام  کتنظارت و مشار

 کند.  فایا یانرژ
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از   یابلکه به سمت دوره  ها،مت یق   وقفهیتقاضا مواجه است و نه با رشد ب  ی نه با فروپاش  رو شیبازار نفت در دوره پ   زین  یسطح جهان  در

 ل یتحل  ، ییفضا  نی. در چنکندیحرکت م  یانرژ  یگذاراستینقش س  شیان و افزاکنندگعرضه  انی رقابت فشرده م  شده،تیرینوسانات مد

 است. یالمللنیروز ببه یهابر داده یو مبتن ومحوریسنار ا، یپو  ینگاه ممستلز یبازار انرژ

 ،یانرژ  ی هانهیبر اقتصاد کشور، هز  یمیآثار مستق  ، یبازار جهان  راتیی و تغ  یانرژ  یداخل  یکه ناتراز  دهدیتحولات نشان م  نیا  مجموع

 تی خانوارها، به تقو  شتیضمن کاهش فشار بر مع  تواندیها م چالش  نی هوشمند ا  تیریدارد. مد  یگذارهی سرما  ی شبکه برق و فضا  یداری پا

 کشور منجر شود.  یانرژ تیامنو  یثبات اقتصاد

 :رانیا طلا در بازار  نده یانداز آ چشم  -16

بزرگ    یاقتصادها  یپول  استیس  ری مس  ،یکیتیژئوپل  یهاینانینااطم  ریتحت تأث  یگریاز هر زمان د  شیب  یطلا در مقطع کنون  یبازار جهان

  ی هاتا تنش   نیدر نقاط مختلف جهان، از جنگ اوکرا  ینظام   یهایریدرگ  دیقرار دارد. تشد  یمرکز  یهابانک  یرسم  یو رفتار تقاضا

  نیکند.در ا  فایتر ابحران برجسته   یهاامن در دوره  ییعنوان دارانقش خود را به  گریشده است طلا بار د  موجب  انه، یدر خاورم  ندهیفزا

نرخ ارز و    رینظ  ی داخل  یرهایبه متغ  ،ی جهان  متیبر آن علاوه بر ق  یمبتن  یهاکه بازار طلا و صندوق   رانیمانند ا  ییاقتصادها  یبرا  ان،یم

 ی کردیگزارش با رو  نیرو، ا  نی. از استین  یکاف   یجهان   یبر روندها  هیطلا صرفاً با تک  ندهیآ  لیاند، تحلوابسته   زین  یاسیس  یهاسک یر

 .پردازدیم رانیطلا در ا ی هاصندوق  یآن برا ی امدهایطلا و پ  یانداز بازار جهانچشم یبه بررس ومحور،یسنار

 طلا  یعوامل مؤثر بر بازار جهان  نیترمهم

   ینظام   یهای ریو درگ کیتیژئوپل .1

کرده است.    تیامن تقو  ییعنوان دارانقش طلا را به  ران،یا  رامونیو پ   انهیدر خاورم  ژهیوبه  ،یکیتیژئوپل  یها ها و تنشو تداوم جنگ  د یتشد

مدت کوتاه  یهاموجب جهش  تواندیم  ،یامنطقه  یهاگسترش بحران   ا ی   میمستق  یریدرگ  سکیر  شیهرگونه افزا  دهد یتجربه بازار نشان م

 .گردد ل یاثر در بلندمدت تعد نیاگر ا یشود؛ حت یگذارهیسرما  یتقاضا ش یطلا و افزا متیق

  یمرکز یهابانک دیخر .2

سطوح   نیاز بالاتر  یکیاند که کرده  یداریتن طلا خر  863حدود    2025در سال    یمرکز یهاطلا، بانک  یجهان  یشورا  ی هااساس داده  بر

طلا در    متیکرده و باعث شده است ق  جادیبازار ا  یبرا  داریپا   ی تیحما  هیلا   کی  ،یرسم  ی سطح از تقاضا  نیا.  شودیمحسوب م  یخیتار

 .داشته باشد یشتریب یر یپذعطافان ، یمنف  یهابرابر شوک 

 ی بهره واقع یهاو نرخ کا یآمر یپول استیس .3
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که بازارها انتظار کاهش   یطیطلاست. در شرا متیدهنده به قعوامل جهت  نیترکنندهن ییاز تع یکیهمچنان  یبهره واقع  یهانرخ  ریمس 

 متیمدت بر قفشار کوتاه  تواندیم  ی انقباض  ی هاگنالیدر مقابل، س  ابد؛ییم   ش یطلا افزا  ت یبهره را داشته باشند، جذاب  یهانرخ  تیتثب  ای

 .ل رزرو استفدرا یاقتصاد  یهاینیبشیپ  ر،یمس نیا یابیارز یرسم چارچوبوارد کند. 

  یکلان اقتصاد جهان  یهاسک یر .4

به  یالمللنیب  صندوق  در  اقتصاد جهانچشم  یروزرسانپول  ر  ،ی انداز  تداوم  رشد   یتجار  یهاینانینااطم  ،یکیتیژئوپل  یهاسک یبر  بودن 

جهان ا  دیتأک  یاقتصاد  است.  م  یطیمح  ط،یشرا  نیکرده  دارا  کندیفراهم  آن  در  توجه    یهایی که  کانون  در  همچنان  طلا  مانند  امن 

 .مانندیم ی باق گذارانهیسرما

 ( یواقع ی بازار )عرضه و تقاضا یکیزیبُعد ف .5

بالا نشان نداده است.   یهامتیبه ق  یواکنش انفجار  افتیشده، عرضه معدن و باز  فیبازارها تضع  یجواهرات در برخ  یکه تقاضا  یدر حال 

 .کنندیم  نییتع  محورسکیو ر  یطلا را عوامل مال   متیق  یکننده« دارد و جهت اصلنقش »متعادل  شتری بازار ب  یکیزیبُعد ف  ل، یدل  نیبه هم

 ی هاو رفتار بانک  یپول  استیس  ،یکیتیژئوپل  سکیعرضه و تقاضا باشد، به ر  یسنت  یرهایاز آنکه تابع متغ  شیطلا ب  یمجموع، بازار جهان  در

تر را پررنگ  سکیبحران، نقش پوشش ر یهاکرده است که در دوره لیتبد یاییطلا را به دارا ،یژگیو ن ی. ادهدیواکنش نشان م یمرکز

 .مضاعف دارد تیاهم رانیطلا در ا یهاصندوق  یکه برا یموضوع  کند؛ یم فایا

  بازار طلا اندازچشم

و    کا یآمر  یپول  استیو س  ی واقع   یهانرخ  ریمس  ک،یتیژئوپل  سکیر  بیتابع ترک  زیاز هر چ  ش یو بلندمدت، ب  مدتانیطلا در افق م  بازار

و   کی تیژئوپل/ک یژئواکونوم  ینانیکه نااطم  کندیم   دیتأک  2026انداز  طلا در چشم   یجهان  یاست. شورا   یمرکز  یهابانک  یرسم  یتقاضا

 .به آن نگاه کرد ویبا چند سنار د یبا  ، یقطع ریمس کی یجامختلف نگه دارد و به یهاطلا را در دامنه تواندیم گذارانهیرفتار سرما

 :محتمل یوهایسنار

  د یتر، نه جهش شد بزرگ  یبرود )نه شوک جنگ  ش یپ   «یکلان مطابق »انتظارات اجماع   طیشده( اگر شرا  تیری)نوسان مد   هیپا  یویسنار

  یتینقش حما  «یمرکز  یهابانک  ی حالت، »تقاضا  نیشود؛ در ا  تیر یمددامنه قابل  کیوارد فاز نوسان در    تواند ی(، طلا میواقع   یهانرخ

 .دارد
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 ا ی  ی مال   ی نانینااطم  ش یافزا  ،یکیتی ژئوپل  ی هاگسترش تنش  ا ی  د ی( در صورت تشدیزیگرسکی+ ر  کیتیژئوپل  سکی)ر  یشیافزا  یویسنار

ا  یهاجهش  تواندیو طلا م   شودیامن فعال م  ییدارا  ی تقاضا  ،یخبر  یهاشوک عنوان کانال در اخبار بازار به  نیپرشتاب تجربه کند. 

 .شودیمکرر گزارش م طورهمدت طلا بمحرک کوتاه

 ی طلا برا  ت یفروکش کند، جذاب  ها سکیبالا بماند و ر  یتریمدت طولان  یبرا  ی واقع  ی هابالا( اگر نرخ  ی واقع  یها)نرخ  ی کاهش  یویسنار

انداز کلان و  رصد چشم  یمورد اتکا برا  یرسم  ری. مسشودیم  شتریب  یمتیو احتمال اصلاح/رکود ق  ابدییکاهش م   گذارانهیاز سرما  یبخش

 .فدرال رزرو است ی اقتصاد یهاینیبشیها، پ نرخ

طلا، نرخ ارز   یجهان   متی: قرد یپذیم   ریتأث  یبلکه از سه عامل اصل  ست،یطلا ن  یجهان  متیطلا صرفاً تابع ق  یهاعملکرد صندوق   ران،یا  در

  (NAV).یها نسبت به ارزش ذاتصندوق   هیپا ییدارا یمتیو رفتار ق یداخل

نوسان،    شیزمان فعال شوند و موجب افزاطور همبه  توانندیعوامل م   ن یا  ، یاسیس  یهاتنش  ای  یکیتیژئوپل  ی هاسکیر  دی تشد  یهادر دوره 

 متیافت ق  ، یداخل  یرهایمتغ  یو ثبات نسب  سکیکاهش ر  یوهایشوند. در مقابل، در سنار NAV بازار صندوق با  متیدر فاصله ق  ژهیوبه

 .ها داشته باشدصندوق  یال یبر بازده ر یترپررنگ  یاثر کاهش تواند یطلا م یجهان

 ران یطلا در ا اندازچشم

  رانیعوامل اثرگذار در ا .1

 :زمان سه کانال استهمکنش  طلا حاصل برهم یهاعملکرد صندوق  ران،یا در

 .دهدیواکنش نشان م  یواقع یهاو نرخ کیتیژئوپل سکیکه به ر  یجهان یطلا •

 .کند یم  ل یتبد ی الیرا به بازده ر یجهان  یهاکه شوک ینرخ ارز داخل •

 .شود  د یتشد  تواندیم یاسیخبرمحور س  ی که در روزها NAV صندوق با  متیو فاصله ق هیپا ییحباب دارا •

 رانیا رامونیپ  کیتیو ژئوپل استیس .2

.  دهدینشان م   عیواکنش سر  «یزیگرسکیبازار طلا معمولاً از کانال »ر  ران،یو اخبار مرتبط با ا  یامنطقه   یهاتنش  د یتشد  ی هادوره  در

 ومیمیاثر غالباً با پر  نیا  رانیکنند؛ در ا  جادیمدت طلا اکوتاه  یهاجهش  توانندیم  یکیتیژئوپل  یخبرها  دهدیبازارها نشان م  یپوشش خبر

 .رودیبالا م NAV صندوق از متیق ییو احتمال واگرا شودیم تیتقو یداخل
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 ی اتیعمل  یهاسکیطلا و ر یهاساختار صندوق  .3

  ،خبری–یاسیس  یهادر شوک  نیبنابرااند؛  بر طلا متصل  یمبتن  یسپرده طلا/سکه و ابزارها  ی هایعموماً به گواه  رانیطلا در ا  یهاصندوق 

 یابیدر ارز  دیخبرمحور با  یدر روزها  سکیر  نیدهد. ا  شیرا افزا NAV تابلو با  متیفاصله ق  تواندیها مدامنه نوسان و صف  ،ی نقدشوندگ

 .شود حاظمدت لکوتاه

 طلا  یهاصندوق  یبرا یعمل  یهاهیو توص  هاسک یر

خبرمحور است؛    یهادر دوره  یتابلو از ارزش ذات  متیق  ییواگرا  ران،یطلا در ا  یهامدت صندوق کوتاهچالش    نیترمهم  سک،یمنظر ر  از

در مقاطع تشد  یتیوضع اکندیبروز م   یاس یس  ینانینااطم  شی افزا  ای  یامنطقه  یهاتنش  دیکه معمولاً   یها تیمحدود   ط،یشرا  نی. در 

 .دهد شیها را افزامدت صندوق کرده و نوسانات کوتاه دیرا تشد ییواگرا نیا تواندیگران ممعامله یجانیدامنه نوسان و رفتار ه ،یمعاملات 

به سمت    یدر سطح جهان   یبهره واقع  یهافروکش کرده و انتظارات نسبت به نرخ   یکیتیژئوپل  یهاسکیکه ر  یی وهایمقابل، در سنار  در

کاهش    ا یزمان با ثبات  هم  طیشرا  نیاگر ا  ران،ی. در اابدی یم  شیطلا افزا  یجهان  متیاحتمال اصلاح ق  کند،یحرکت م   شیافزا  ایثبات  

 ی صندوق با ارزش ذات  متیق  ییتر شود و همگراپررنگ  تواند یطلا م  یهاصندوق   یال یر NAV بر  یرخ دهد، اثر کاهش  یارز  یفشارها

 .ردیسرعت بگ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 




