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 مقدمه

زعفران نگین، دارایی  5بر روی آتی  هایقراردادمعاملات شرکت بورس کالای ایران در در حال حاضر 

دلیلی که منجر به تداوم معاملات و موفقیت یک  ترینمهم. باشدمیفعال  ، پسته و نقرهزیره سبز ،پوشال زعفران

یکی از این دو شود وجود بازار نقدی قوی و نوسان قیمت دارایی پایه است. در صوتی که قرارداد آتی می

آن دارایی  بر روی شرط وجود نداشته باشد یا به مرور از بین برود تداوم و افزایش عمق معاملات قرارداد آتی

 شود.پایه با مشکل روبرو می

قیمت طلا در ایران تابع دو متغیر اصلی شامل نرخ ارز و  کهازآنجاییو  شدهانجامهای با توجه به بررسی

و در بیشتر مواقع حداقل یکی از دو متغیر نوسانات قابل توجهی دارد، با توجه به وجود  های جهانی استقیمت

اندازی قراردادهای آتی، طلا یا سایر اوراق بهادار با داخل کشور بهترین گزینه برای راهبازار نقدی قوی در 

عامله است که شامل گواهی مبنای طلاست. در بورس کالای ایران دو نوع اوراق بهادار مبتنی بر طلا در حال م

 ی سکه طلا است.گذارسرمایهی هاصندوقسپرده سکه طلا و 

ی سکه طلا مشابه با بازدهی سکه طلاست و روند قیمتی یکسانی گذارسرمایهی هاصندوقبازدهی  کهازآنجایی

بینی نرخ واحدهای دارند، بنابراین نوسانات هر دو بازار مشابه یکدیگر خواهد بود که این مسئله پیش

بنابراین قراردادهای آتی نماید. را برای فعالان حوزه سکه و سکه طلا بسیار آسان می هاصندوقی گذارسرمایه

 .دارای جذابیت بالایی خواهد بودبرای فعالان بازار مشتقه طلا پشتوانه ی هاصندوقی گذارسرمایهواحدهای 

 قراردادهای مشتقه اندازیراهلزوم  و گذاریسرمایهی هاصندوق

ی کالایی در بازارهای مالی، همانند سایر اوراق بهادار گذارسرمایهی هاصندوقترش استفاده از با توجه به گس

قراردادهای آتی و اختیار معامله مربوط به این  ازجملهقابل معامله در این بازارها، وجود ابزار پوشش ریسک 

 ویژهبهقراردادهای مشتقه  اندازیراههای مختلف قرار گرفته است. بورسان و گذارسرمایهمورد توجه  هاصندوق

المللی و معتبر های بیناخیر در بورس هایمهر و مومی در گذارسرمایهی هاصندوقآتی و اختیار معامله روی 

مود که و معتبری را پیدا نی بزرگ گذارسرمایهتوان صندوق رویه تبدیل شده است. به ندرت می دنیا به یک

 نشده باشد.   اندازیراهی آن گذارسرمایهختیار معامله روی واحدهای قرارداد آتی یا ا
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های دقیق و های خاص خود و نیاز به بررسیاندازی قراردادهای آتی روی هر دارایی پایه به دلیل پیچیدگیراه

ی هاهزینهدلیل این موضوع  ترینهممشود. مختلف دنیا با احتیاط انجام می هایبورستوسط  معمولاًکارشناسی، 

قرارداد آتی بر روی هر نوع  اندازیراههاست. بنابراین قبل از م موفقت قراردادهای آتی برای بورسبالای عد

دارایی پایه لازم است ابتدا شرایط آن دارایی پایه به دقت مورد بررسی قرار گیرد تا اطمینان نسبی از موفقیت 

ویژه، به دلیل  طوربهی کالایی گذارسرمایهی هاصندوقد. این موضوع در خصوص آی به وجودآن قرارداد 

 جدید بودن خود این ابزار در بازارهای مالی، اهمیت بیشتری خواهد داشت. 

ی کالایی در بورس کالای ایران و امکان گذارسرمایهی هاصندوقدر این گزارش به بررسی وضعیت بازار 

پرداخت. در ابتدا ی فعال خواهیم هاصندوقی یکی از گذارسرمایهاردادهای آتی روی واحدهای اندازی قرراه

در ایران و جهان به عنوان دارایی پایه قراردادهای آتی  هاآنی کالایی و وضعیت بازار هاصندوقبه معرفی 

ل در بورس کالای ایران به ی کالایی فعاهاصندوقیکی از  شدهارائهشود؛ سپس بر اساس معیارهای پرداخته می

ت و ضرور عنوان دارایی پایه قراردادهای آتی انتخاب خواهد شد و پس از بررسی وضعیت صندوق منتخب

مشخصات قرارداد پیشنهادی برای قراردادهای آتی واحدهای  درنهایت اندازی بررسی وملزومات راه

 .گرددمیصندوق پیشنهاد  گذاریسرمایه

 بل معامله در بورسی کالایی قاهاصندوق

 را امکان این انگذارسرمایه به که مالی هستند نوین ابزارهای از یکی (ETC) معامله قابل کالایی صندوق

های خسارت و های حمل و نقل، انبارداریهزینه تحمل و نظر مورد کالای نگهداری و خرید جای به که دهندمی

در عین داشتن مالکیت  گذارسرمایهایند. با خرید این اوراق، نم خریداری را هاصندوق این اوراق آن، احتمالی

 قابل بخش هاصندوق این به عبارت دیگر،. ندارد عهده بر را کالا ازآن نگهداری کالای موردنظر، مسئولیت

مندان دهند و علاقهمی اختصاص خاص کالایی در یگذارسرمایه به خود را شدهیگردآور وجوه از ایملاحظه

 کنند.می هاصندوقی در آن کالای خاص اقدام به خرید واحدهای این گذارسرمایهبه 

 در . ایندهندمی تشکیل را نهادی و خرد انگذارسرمایه پرتفوی از مهمی بخش دنیا تمام در اساسی کالاهای

 هاییدشواری با همواره سنتی طور به هادارایی گروه این به سریع و کارا دسترسی بسیاری، برای که حالی است
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مشتقه  نقدی و  هایبورس به دسترسی و ارتباطی مسائل و اجباری هایمحدودیت وجه تضمین، الزامات نظیر

 اند. لذانبوده حوزه این در گذاریسرمایه به قادر گذارانسرمایه از است. بنابراین بسیاری بوده همراه المللیبین

 کالاهای به دسترسی که کرد تلاش ناشران با همکاری نزدیک برقراری با لندن بورس چون هاییبورس

 هایسیستم ایجاد و بورس در معامله کالایی قابل یهاصندوق نظیر جدید ابزارهای توسعه طریق از را اساسی

 فیزیکی تحویل یا آتی انجام معاملات به نیاز بدون گذارانسرمایه که طوری به کند؛ تسهیل ویژه معاملاتی

 یابند. دسترسی خود موردنظر کالای به هاصندوق این طریق از اساسی، کالای

 شاخص یک روند قیمتی که هستند گذاریسرمایه ابزارهای از بورس در معامله قابل کالایی یهاصندوق 

 از مجموعه ترکیبی یا اساسی کالای یک از متشکل صرفاً تواندمی شاخص این و کرده دنبال را پایه کالایی

شاخص  یا کالا آن مشتقه قرارداد یا پایه دارایی روی بر مستقیم طور به ناشر باشد. نهاد نیز کالاها

 افزایش پایه دارایی قیمت با سو هم پرتفوی گذاریسرمایه ارزش رودمی انتظار کند. بنابراینمی گذاریسرمایه

 وجود به بالقوه گذارانسرمایه برای را جدیدی گذاریسرمایه هایفرصت واقع در ابزار یابد. این کاهش یا

 اند.نشده پذیرفته بورس در اساسی کالاهای تولیدکننده هایاز شرکت بسیاری زیرا آورد،می

 مانند نیز آن تسویه فرآیند و شده معامله بورس در معامله قابل یهاصندوق و عادی سهام مانند دقیقاً ابزار این

برخوردارند.  بالایی نقدشوندگی از شوند،می بازارگردانی اوراق این ازآنجاکهگیرد. می اوراق صورت سایر

 در کالایی هایشرکت سهام قیمت شاخص اساس بر که کالایی یهاصندوق که است این ذکر قابل نکته

 قابل کالایی یهاصندوق با و بودهسهامی   ETFنوعی حقیقت در شوند،بهادار معامله می بازارهای اوراق

 .است متفاوت معامله

 به بنا آن واحدهای که هستند متغیر سرمایه با یهاصندوق بورس، در معامله قابل کالایی یهاصندوق

است.  یرپذامکان بازار تقاضای براساس جدید واحدهای صدور و شده بازخرید و صادر آن درخواست ناشر

 در معامله قابل کالایی یهاصندوق بازار قیمت که ندکمی ایجاد اطمینان در واقع فرد به منحصر ویژگی این

 فرصت ایجاد موجب صورت این غیر در زیرا است، های آندارایی خالص ارزش نزدیک بسیار بورس

)سبدی  شاخصی و...( یا نفت )طلا، تک کالایی صورت دو به کلی طور به هاصندوق شود. اینمی آربیتراژ

 شوند. می منتشر از چند کالا(
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کالایی آمار و توضیحاتی ارائه خواهد شد و  گذاریسرمایهی هاصندوقبعدی ابتدا در خصوص  هایبخشدر 

 ترینبزرگو برخی از  هاآنطلا مزایای  گذاریسرمایهی هاصندوقسپس به طور خاص در خصوص 

 ی طلای دنیا توضیحاتی ارائه خواهد شد. هاصندوق

 رشد روند و هاصندوق پیشینه

 ایفزاینده رشد ،هاصندوق نوع این جهانی بازار ،1993 سال در بورس در معامله قابل یهاصندوق معرفی از پس

ی قابل معامله در بورس فقط در سهام و اوراق بهادار با درآمد ثابت هاصندوقاولین  .است کرده تجربه را

سال  10حوزه کالایی حدود کردند. اما با گذشت زمان و احساس نیاز به ابزارهای مالی جدید در فعالیت می

ی کالایی قابل معامله در کشورهای انگلیس و استرالیا هاصندوقی قابل معامله؛ اولین هاصندوقاندازی بعد از راه

به اختصار  هاصندوقبهای طلا بود که این ی کالایی فلز گرانهاصندوقکردند. دارایی پایه اولین  شروع به کار

 به صندوق طلا نیز معروف هستند. 

کردند.  هاصندوق گونهاین اندازیراهدام به ی کالایی بسیاری از کشورها اقهاصندوقاندازی اولین با راه

طیف وسیعی از کالاها و حجم زیادی از  هاصندوقاندازی این سال از راه 15 بیش ازبا گذشت  کهطوریبه

ها بینیی کالایی طبق پیشهاصندوقشده است. این در حالی است که آمار رشد  هاصندوقمایه جذب این سر

برای  هاصندوق گونهاینجذابیت و اهمیت وجود  دهندهنشاندار خواهد بود. این موضوع همچنان ادامه

 باشد. های مختلف میحوزهان گذارسرمایه

 7بیش از ی قابل معامله هاصندوق 1جدید هایداراییخالص  2019اول سال  ماهدر  ETFGIبر اساس گزارش 

هزار میلیارد  5.16نیز به بیش  هاصندوقی شده در این گذارسرمایه هایداراییاشته است. حجم درصد رشد د

 و 2PET صندوق اعم از  7680ی قابل معامله هاصندوقصنعت جهانی  2018سال در پایان  دلار رسیده است. 

ETF ر حالی است که در این سال کشور جهان دارد. این د 57بورس در  71در  کنندهتأمین 408 با

 چین مواجه هستند. آمریکا و کشورهای جنگ تجاری های مربوط به و ریسک هابحرانان با گذارسرمایه

 

                                                 
1 Net New Assets(NNA) 
2Exchange Traded Product (ETP) 
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 (2019-2004ها جهان) ETPو   ETF هایدارایی. تعداد و حجم 1نمودار

 

میلیارد آن مربوط به  32.5ی قابل معامله، هاصندوقمیلیارد دلار جذب شده در  36.5از  2019ژانویه در ماه 

 ی کالایی بوده است. در نمودارهاصندوقمیلیارد دلار آن نیز مربوط به  4اوراق با درآمد ثابت و  و بخش سهام

نشان داده شده است. محور عمودی  2019تا  2005ها از سال  ETPو   ETFو تعداد  هایداراییمیزان  1

این  هایداراییها است و محور عمودی سمت چپ حجم  ETPو   ETFتعداد  دهندهنشانسمت راست 

 را به میلیارد دلار نشان داده است.  هاصندوق

میلیارد دلار خالص سرمایه  4که بیان شد حدود  طورهمان 2018ی کالایی در ماه دسامبر هاصندوقدر خصوص 

صندوق اول در میزان جذب این منبع نشان داده  10بوده است که در جدول زیر  هاصندوقبه این  شدهبجذ

 شده است. 

 2018ی کالایی در دسامبر هاصندوقجدید  هایدارایی. خالص 1جدول 
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میلیارد دلار در صدر قرار دارد. در  1با جذب بیش از  SPDRشود صندوق طلای که مشاهده می طورهمان

صندوق دیگر نیز در حوزه طلا مشغول به فعالیت هستند و سه صندوق نیز در حوزه نفت خام  5لیست بالا 

ان گذارسرمایهی طلا و نفت خام در میان هاصندوقکنند. این موضوع نشان از جذابیت ی میگذارسرمایه

 دارد.المللی بازارهای بین

 در آمریکا هاصندوقوضعیت 

بورس آن کشور  3فعال در  ETPو   ETFصندوق در قالب 1495در ایالات متحده آمریکا در مجموع بیش از 

دو صندوق نیز در  154هستند و فعال بورس این قاره  25در  صندوق 2135در اروپا  در حال فعالیت هستند.

ای جنوب شرقی آسیا، کانادا و کشورهای آمریکای لاتین فعال بورس ژاپن فعال هستند. مابقی نیز در کشوره

 ها در این کشورها نشان داده شده است.  ETPو   ETFوضعیت رشد  6تا  2هستند. در نمودارهای 

 

 (2015-2001ها امریکا) ETPو   ETF هایدارایی. تعداد و حجم 2نمودار 

 

میلیارد دلار  2064هایی حدود با مجموع دارایی ETFصندوق  1495در امریکا  2015طبق نمودار فوق در سال 

با  ETFs/ETPsصندوق  1764در سه بورس این کشور فعال هستند. در همین سال  دهندهارائه 69توسط 

 در سه بورس این کشور فعال هستند.  دهندهارائه 84میلیارد دلار توسط  2140 هایداراییمجموع 
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 در اروپا هاصندوقوضعیت 

( نشان داده شده است. 2015-2001) اروپادر ها  ETPو   ETF هایدارایینیز تعداد و حجم  3ر در نمودا

میلیارد  486هایی معادل با مجموع دارایی ETF 1508در اروپا  2015در سال  شودیمکه مشاهده  طورهمان

صندوق  2135تعداد  2015بورس این قاره فعال هستند. در پایان جولای  24در  دهندهارائه 45دلار توسط 

ETFs/ETPs  بورس این قاره فعال هستند.  25در  دهندهارائه 50میلیارد دلار توسط  504 هایداراییبا مجموع 

 

 (2015-2001ها اروپا) ETPو   ETF هایدارایی. تعداد و حجم 3نمودار 

 

 سیادر آ هاصندوقوضعیت 

( نشان داده شده است. طبق 2015-2001) آسیا در ها ETPو   ETF هایدارایینیز تعداد و حجم  4در نمودار 

 108میلیارد دلار توسط  119هایی معادل با مجموع دارایی ETFعدد  649در آسیا  2015نمودار در سال 

با  ETFs/ETPsصندوق  711تعداد  2015بورس این قاره فعال هستند. در پایان جولای  17در  دهندهارائه

 بورس این قاره فعال هستند.  17در  دهندهارائه 115میلیارد دلار توسط  120 هایداراییمجموع 
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 (2015-2001) آسیا)به جز ژاپن( ها ETP و  ETF هایدارایی حجم و تعداد. 4 نمودار

 

 طلا یهاصندوقگیری شکل تاریخچه

سال   CEF یکصندوق که   ینشد. ا  یاندازصندوق طلا در کانادا راه  اولین سیس  1961بود در  شد و در   تأ

سال      1966سال   سپس در  شد و    AMEX) یکادر بورس آمر 1986در بورس اوراق بهادار تورنتو قابل معامله 

سال   28در  ،طلا EFTق صندو  اما اولین سابق( مورد معامله قرار گرفت.  در بورس اوراق بهادار  2003مارس 

 شد.  اندازیراه( ASE) یااسترال

 یبرا یدر هند شکل گرفت که به صورت درخواست    ییدارا یریتشرکت مد  یکطلا در  ETF یاندازراه یدها

 یبن مورد تصوآ یاندازارسال شد که در آن زمان راه 2002( در سال SEBIسازمان بورس اوراق بهادار هند )

سال   درنهایت یقرار نگرفت ول شا  یهاصندوق  اندازیراهپس از  2007در  سا  بهم شورها، راه  یردر   یاندازک

 شد.

 یاان در سراسر دنگذارسرمایه یصندوق طلا برا و مزایای اهمیت

 یهاینههز یزجواهرات ن یدو خر یکند، نگهدارینم یجادا یدرآمد یزیکیطلا به صووورت ف یو نگهدار خرید

صنعت فلزات   یگذارسرمایه  یبرا ینهگز ینطلا بهتر یهاصندوق  بنابرایندارد. برای افراد در بر  یادیز در 

 .شودمیبها محسوب گران

 



  

طلا هایصندوق گیریشکل تاریخچه

 

 شرکت بورس کالای ایران      

 توسعه بازار مشتقهمدیریت       

 

 

9 

 

 معامله فیزیکی طلا:  در مقابل هاصندوقمزایای معامله این 

ستاندارد: در معاملات طلا   ریسک  - شتن خلوص ا شه هم یزیکیف یعدم دا تمام   یمشکل وجود دارد. برا  ینا ی

ی طلا که با مشخصات   هاصندوق لذا  .یندنما یابیسخت است که خلوص طلا را ارز   یارخرد بس  گذارانسرمایه 

شفاف در بورس    ستاندارد و فرآیند  سر دنیا جذابیت     گذارانسرمایه شوند برای  ها معامله میقرارداد ا سرا در 

 د کرده است.زیادی نسبت به معاملات فیزیکی طلا ایجا

 ی. معاملات طلااسووت گذارانسوورمایه یبراجذابیت امل وع ترینمهماز  یکی نقدشوووندگی: نقدشوووندگی -

 طلا برخوردار است. یهاصندوق تنسبت به معاملا یکمتر یاز نقدشوندگ یزیکیف

طلا به کمتر از معاملات  یاربس  ی طلا در کشورها هاصندوق معامله  یمعاملات یهاهزینه ی:معاملات یهاهزینه -

از  یشمعاملات ب ینههزیزیکی، در زمان فروش طلا و سکه ف به عنوان مثال در ایران  باشد. صورت فیزیکی می 

 ینا ید و فروشکارمزد خر کهی. درصورت شود یم یلتحم انگذارسرمایه درصد بر   2تا  یدرصد و در مواقع  1

 .است پذیرکانام% (  0.115کم )  یاربا کارمزد بس هاصندوق

 را گذاریسوورمایه یواحدها یی،کالا یهاصووندوقدر  گذارانسوورمایهسووهولت خرید در ابعاد کوچک:  -

 .بخشدمیدر ابعاد کوچک را سهولت  یدکه خر کندیم یداریخر

سک هزینه  - صورت فیزیکی برای  ری سک گذارسرمایه های نگهداری: نگهداری طلا به  سیار  ان ری به  بالایی ب

 خواهد داشت. احتمال سرقت، آسیب دیدن و ... در صورت نگهداری طلا وجود دارد. همراه

یل به استفاده  اهای نگهداری طلا تمبرای پوشش ریسک هزینه   گذارسرمایه هزینه انبارداری: در صورتی که   -

 شد.های انبارداری خواهد از صندوق امانات یا انبارهای طلا را داشته باشد، متحمل پرداخت هزینه

 طلا یهاصندوق انواع

شتوانه  ی طلاهاصندوق  ستند. برخی از  در دنیا دارای پ شتوانه قراردادهای  هاصندوق های متفاوتی ه ی طلا با پ

دهد. لذا قیمت واحدهای این مشتقه طلا هستند، یعنی دارایی پایه اصلی آن را قراردادهای آتی طلا تشکیل می    

 پیروی خواهد کرد. ، از قیمت قرارداد آتی طلا هاصندوق
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شهرت دارند و معامله می   هاصندوق برخی دیگر از  صندوق طلا  شتوانه   یی که به عنوان  ای از شوند، دارای پ

شرکت   ستند. بدین معنی که ترکیب  سهام  شرکت   هاصندوق این  هایداراییهای معادن طلا ه سهام  های از 

 معدنی طلا تشکیل شده است.

سکه طلا به عنوان دارایی پایه      ، با پهاصندوق برخی دیگر از  شمش طلا یا  ستند. بدین معنی که  شتوانه طلا ه

صلی این   صورت   هاصندوق شود. قیمت واحدهای این  نگهداری می هاآن، در انبار مربوط به هاصندوق ا به 

 از تغییرات قیمت طلا خواهد بود. متأثرمستقیم 

شتوانه  هاصندوق برخی دیگر از  سبد  ای از ترکیب فلزات گراننیز پ صندوق،   هایداراییبها دارند. یعنی در 

 بها مثل طلا، نقره و پلاتین با درصدهای مشخص وجود دارند.فلزات گران

شتوانه طلا  صرفاً  که طلا قابل معامله در بورس ییهاصندوق  ترینمهمدر این بخش تعدادی از  صورت   پ به 

 کنیم.سی میبرر فیزیکی دارند را

 طلا در جهان یزیکیطلا با پشتوانه ف یهاصندوق ترینبزرگ

 SPDR Gold Trustصندوق 

شتوانه دارایی فیزیکی در ایالات       صندوق کالایی با پ صندوق کالایی مبتنی بر طلا و اولین  صندوق اولین  این 

ست و به همین خاطر قیم      متحده آمریکا می شمش طلا ا صندوق  شتوانه این  شد. پ صندوق  با ت واحدهای این 

ساس می      سیار ح سبت به تغییرات قیمت طلا ب شتن پ   ن شد. یکی از مزایای دا توانه فیزیکی طلا برای این ش با

سایر واحدهای         ست تا  شتر نمایانگر طلا ا ست که هر واحد آن بی ی هاصندوق اری گذسرمایه صندوق این ا

بخصوص  ینیز مشمولیت مالیات معایب این صندوق از کنند. البتهطلا معامله نمی یکالایی که به صورت فیزیک

 باشد. اطلاعات کلی صندوق به شرح زیر است:برای دارندگان بلندمدت واحدهای صندوق می
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 iShares Gold Trustصندوق 

سر دنیا نگهداری می     سرا صندوق، طلای خود را در انبارهای پراکنده در  صندوق در واقع یک  این  کند. این 

ایالات متحده آمریکا  ACTیی استاندارد نیست بلکه یک شرکت تراتسی است که مطابق قانون      صندوق کالا 

صوص فعالیت نهادهای مالی،   سیس در خ شده و زیر نظر مقررات   تأ شترک  گذارسرمایه ی هاصندوق ن ی م

 کند.فعالیت نمی

 

Symbol GLD

Total Assets $31,783,050,732.00

Avg Volume 7,858,705

Shares Outstanding 258,900,000

Expense Ratio 0.40%

NAV ( 4-10-2019) $123.04

200 Day Volatility 9.18%

Exchange

New York Stock Exchange 

Arca (NYSE Arca) AND Singapore 

Exchange (SGX) AND Tokyo Stock 

Exchange (TSE) AND Hong Kong 

Stock Exchange (HKEx) AND 

Mexico Stock Exchange (BMV)

SPDR Gold Trust

Symbol IAU

Total Assets $12,626,790,000.00

Avg Volume 13,765,328

Shares Outstanding 1,014,200,000

Expense Ratio 0.25%

NAV ( 4-10-2019) $12.48

200 Day Volatility 9.17%

Exchange NYSE ARCA

iShares Gold Trust



  

طلا هایصندوق گیریشکل تاریخچه

 

 شرکت بورس کالای ایران      

 توسعه بازار مشتقهمدیریت       

 

 

12 

 

 Aberdeen Standard Physical Swiss Gold Sharesصندوق 

. گردید تأسیس یبه عنوان بانک متول یخبانک کانتونال زور یبار با همکار یناول یبرا یخصندوق در زوراین 

 400) یلوگرمک 12.5. وزن اسووتاندارد شوومش طلا حدود باشوودیگرم طلا م 10 یانگرصووندوق ب ینهر واحد ا

 .باشدیم 995/1000اونس( با خلوص 

طلا در  یهاصندوق ینتراز نقدشونده یکیاست که  SGOLصندوق  یس،سو یخصندوق طلا در زور ترینمهم

شد یم یادن صورت ف   ین. ابا  یاراخت یقراردادها یصندوق دارا  ینکند . ایم ینگهدار یزیکیصندوق طلا را به 

شد. یخود م گذاریسرمایه  یواحدها یرو یزمعامله ن سپتامبر     با صندوق در  سیس  2009این  شد. قیمت   تأ

 پذیرد.می تأثیرواحدهای آن از قیمت شمش در بازار لندن که یکی از معتبرترین مراجع قیمتی است 

 

 SPDR Gold MiniShares Trustصندوق 

صندوق    صندوق مانند  صندوق         SPDRاین  سبت به آن  شد، با این تفاوت که ن شاره  ست که در بالا به آن ا ا

خواهند به صورت بلندمدت  انی است که می گذارسرمایه رد و  مناسب برای  نرخ هزینه نگهداری بسیار کمی دا 

 واحدهای صندوق را نگهداری کنند.

Symbol SGOL

Total Assets $883,510,794.00

Avg Volume 49,548

Shares Outstanding 7,050,000

Expense Ratio 0.17%

NAV ( 4-10-2019) $125.32

200 Day Volatility 9.09%

Exchange NYSE ARCA

Aberdeen Standard Physical Swiss Gold Shares ETF
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 GraniteShares Gold Trustصندوق 

شد.   شد و دارایی آن شمش طلا به صورت فیزیکی می    تأسیس در لندن  2017این صندوق نیز در آگوست    با

 باشد.% خود می 0.17ی طلا با توجه به نرخ هاصندوق ترینهزینهکماین صندوق نیز جزو 

 

 Van Eck Merk Gold Trustصندوق 

سال   16در  Van Eckصندوق   سیس  2014می  شمش      تأ شامل  صندوق  سکه    10های طلای شد. این  سی و  ان

تواند به ازای سهام خود از این صندوق طلا تحویل   ان این صندوق می گذارسرمایه باشد.  طلای یک تونسی می 

 باشد.بگیرند. طلای تحویلی این صندوق هم شمش و سکه استرالیا، کانادا و آمریکا می

Symbol GLDM

Total Assets $656,870,984.00

Avg Volume 910,271

Shares Outstanding 50,600,000

Expense Ratio 0.18%

NAV ( 4-10-2019) $13.01

200 Day Volatility 9.04%

Exchange NYSE ARCA

SPDR Gold MiniShares Trust

Symbol BAR

Total Assets $465,920,628.00

Avg Volume 165,876

Shares Outstanding 35,950,000

Expense Ratio 0.17%

NAV ( 4-10-2019) $12.96

200 Day Volatility 9.27%

Exchange NYSE ARCA

GraniteShares Gold Trust
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 Perth Mint Physical Gold ETFصندوق 

سپرده    ترینبزرگبه عنوان  Perth Mintشرکت   سترالیا، این  شرکت  گذاری و پالایش فلزات گرانبها در ا

ست    سیس  2018صندوق را در آگو سط دولت       تأ صندوق تو شتوانه این  ست و کلیه طلای فیزیکی پ کرده ا

 استرالیا ضمانت شده است.

 

 iShares Gold Strategy ETFصندوق 

صندوق در   سیس در ایالت کانزاس  2018ژوئیه  6این  ست. و در بورس کانزاس    تأ نیز  CBOE BZXشده ا

 .شودمیمعامله 

Symbol OUNZ

Total Assets $150,079,471.00

Avg Volume 41,363

Shares Outstanding 11,878,000

Expense Ratio 0.40%

NAV ( 4-10-2019) $12.78

200 Day Volatility 9.24%

Exchange NYSE ARCA

Van Eck Merk Gold Trust

Symbol AAAU

Total Assets $106,821,000.00

Avg Volume 32,010

Shares Outstanding 8,300,000

Expense Ratio 0.18%

NAV ( 4-10-2019) $13.01

200 Day Volatility 9.54%

Exchange NYSE ARCA

Perth Mint Physical Gold ETF
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 ی قابل معاملههاصندوقی ذارگسرمایهقراردادهای مشتقه روی واحدهای 

 هایداراییارزش  از نظر ی قابل معامله چه از نظر تعداد و چهگذارسرمایهی هاصندوقبا توجه به رشد بسیار بالای 

ان دارد و با گذارسرمایههای مختلف دنیا که نشان از جذابیت بسیار بالای این ابزار برای تحت مالکیت بورس

اندازی قراردادهای مشتقه روی همانند سهام، راه هاصندوقی این گذارسرمایهتوجه به قابلیت معامله واحدهای 

های مختلف قرار گرفته ان و بورسگذارسرمایهاخیر مورد توجه  هایمهر و مومدر  هاصندوقواحدهای این 

توان پیدا کرد های معتبر دنیا میی بزرگ در بورسملهدر حال حاضر کمتر صندوق قابل معا کهطوریبهاست. 

ی آن در جریان نباشد. در ادامه گذارسرمایهکه معاملات قراردادهای آتی یا اختیار معامله مربوط به واحدهای 

 ترینبزرگی قابل معامله کالایی در برخی از هاصندوقبه بررسی برخی وضعیت قراردادهای مشتقه روی 

 پردازیم. ا، آمریکا و آسیا میاروپهای بورس

 (EUREXبورس یورکس )

بورس قراردادهای آتی و اختیار معامله در اروپاست. قراردادها و ابزارهای قابل  ترینبزرگبورس یورکس 

شوند. در حال حاضر گذاری میرت دلاری و هم بر اساس یورو قیمتالمللی هم به صومعامله در این بورس بین

صندوق قابل  7ی گذارسرمایهبر اساس اطلاعات موجود در سایت این بورس قراردادهای آتی روی واحدهای 

ی گذارسرمایهصندوق کالایی هستند. همچنین روی واحدهای  7صندوق از این  3اندازی شده است که معامله راه

Symbol IAUF

Total Assets $4,943,195.00

Avg Volume 1,398

Shares Outstanding 100,000

Expense Ratio 0.25%

NAV ( 4-10-2019) $49.67

200 Day Volatility 9.02%

Exchange Cboe BZX formerly known as BATS

iShares Gold Strategy ETF
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قراردادهای  هاآنی کالایی که روی هاصندوقه است. لیست اندازی شدصندوق نیز قرارداد اختیار معامله راه 28

 شده است به شرح جدول زیر است: اندازیراهآتی 

 ی کالایی در بورس یورکسهاصندوق گذاریسرمایه. مشخصات قرارداد آتی واحدهای 2جدول 

ETFS Crude Oil ETFS Physical Gold Xetra-Gold® نام صندوق 

 پولیواحد  یورو دلار دلار

FCRU FPHA FXGL نماد معاملاتی 

 اندازیراهتاریخ  2010سپتامبر  2011جولای  2011جولای 

 اندازه قرارداد 1,000 100 100

 حداقل تغییر قیمت 0.01 0.01 0.01

Close Close Close قیمت تسویه نهایی 

 قرارداد هایماه 3-6-9-12 3-6-9-12 3-6-9-12

 ساعات معاملاتی 9:00-17:30 9:00-17:30 9:00-17:30

 

وجود دارد، دارایی پایه دو صندوق  هاآناز سه صندوق کالایی که در بورس یورکس قراردادهای آتی روی 

بهای طلا است و یک صندوق نیز نفت خام است. روی سه صندوق فوق قراردادهای اختیار معامله نیز فلز گران

 iShares Physicalطلای دیگر تحت عنواناندازی شده است. علاوه بر این سه صندوق نیز یک صندوق راه

Gold ETC  اندازی شده است ولی فاقد قراردادهای آتی است. راهقراردادهای اختیار معامله 

است که ی کالایی در بورس یورکس اندازه کم قرارداد هاصندوقآتی  توجه در مشخصات قراردادنکته قابل 

واحد است. کم بودن اندازه قرارداد این امکان  100واحد و برای دو صندوق دیگر  1000برای صندوق زترا گلد 

ان خرد بتوانند به راحتی وارد این بازار شوند، علاوه براین ریسک بالایی نیز گذارسرمایهکند که را فراهم می

 هاییاندازهاقع برعکس قراردادهای آتی کالایی که از بابت ورود به قراردادهای آتی متحمل نشوند. در و

 57عیار، معادل حدود  24بالاتر دارند و در خصوص طلا اندازه قرارداد آتی از یک کیلوگرم طلای  مراتببه

  ETFSصندوق طلای قراردادهزار دلار، اندازه  176عیار، معادل حدود  24اونس طلای  100هزار دلار، تا 

 مراتببهدلار است که  16،500ی معادل گذارسرمایهواحد  100( ETFS Physical Goldفیزیکال گلد )

 کمتر از قراردادهای آتی روی طلاست. 
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 (TSEبورس توکیو ژاپن )

صندوق  4صندوق  11های مختلف فعال هستند که از این صندوق کالایی در حوزه 11وی ژاپن در بورس توکی

صندوق در حوزه   3نقره، پلاتین و پالادیوم و  ازجملهبها در حوزه سایر فلزات گران قصندو 4در حوزه طلا و 

نماید ی میگذارسرمایهصورت فیزیکی در حوزه طلا  نمایند. اولین صندوق کالایی که بهنفت خام  فعالیت می

قابل معامله طلای  یگذارسرمایهنام آن صندوق  کهاندازی شده راه 2010و دارای پشتوانه طلا است در سال 

کند. مدیر این ی میگذارسرمایهاست. این صندوق منابع خود را در به صورت طلای فیزیکی  3فیزیکی ژاپن

ی در دست گذارسرمایهاست که تعداد واحدهای  UFJی و بانکداری میتسوبیشی گذارسرمایهصندوق شرکت 

ین ژاپن است  5،720قیمت هر واحد نیز حدود  میلیون واحد است. 12.3ان در حال حاضر بیش از گذارسرمایه

ی این گذارسرمایهشود.  در بورس ژاپن روی واحدهای میلیون دلار می 700که اندازه صندوق معادل حدود 

 اندازی شده و در حال معامله است. صندوق قراردادهای اختیار معامله راه

نیز یکی دیگر از  GOLD-PRICE-LINKEDی قابل معامله گذارسرمایهعلاوه بر صندوق فوق صندوق 

ی طلای موجود در این بورس است که قراردادهای اختیار معامله نیز روی واحدهای این صندوق هاصندوق

روی  هاآناندازی شده است. در مجموع در این بورس تعداد کمی قرارداد آتی فعال وجود دارد که تمامی راه

ی اعم از کالایی و غیره گذارسرمایهی هاصندوقها و هام شرکتهای قیمتی مختلف هستند و روی سشاخص

 اندازی شده است. قراردادهای اختیار معامله راه

 (CBOEبورس اختیار معامله شیکاگو )

 ترینمهماندازی شده است. از ی قرارداد اختیار معامله راهگذارسرمایهصندوق  679در این بورس روی 

شده است به چهار  اندازیراهبورس قراردادهای اختیار معامله روی واحدهای آن  ی کالایی که در اینهاصندوق

 صندوق زیر اشاره نمود:

  4صندوق طلایSPDR ، 

 5صندوق گاز طبیعی ایالات متحده ، 

                                                 
3 Japan Physical Gold ETF 

4 SPDR Gold Shares 

5 United States Natural Gas Fund 
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 و  6صندوق نفت ایالات متحده 

  7آیشرز نقرهصندوق  

اندازه قرارداد  کهطوریبهی فوق یکسان است هاصندوقمشخصات قرارداد تمامی اختیار معامله روی واحدهای 

 34بیش از  2019در سررسید فوریه  SPDRسهم است. همچنین به عنوان مثال صندوق طلای  100هر کدام 

 شود. هزار معامله روی این قرارداد انجام می 5هزار موقعیت باز وجود دارد و روزانه نیز حدود 

 ی قابل معامله در ایرانهاصندوق

و در بورس اوراق بهادار تهران شروع به  تأسیس 1392صندوق قابل معامله در ایران در تابستان سال  اولین

ی قابل معامله در حال فعالیت هستند که شامل گذارسرمایهنوع صندوق  6فعالیت نمود. در بازار سرمایه ایران 

و کالایی هستند. مورد بازارگردانی، جسورانه ، مختلط، در سهامی در اوراق بهادار با درآمد ثابت، گذارسرمایه

فقط در بورس اوراق بهادار تهران  هاسایر صندوقاندازی و فعالیت است، و اخیر در بورس کالای ایران قابل راه

 و فعالیت نمایند.  تأسیستوانند و فرابورس ایران می

در بورس کالای ایران،  های کالاییصندوقصندوق در بورس کالای ایران در حال فعالیت هستند.  6در حاضر 

صندوق پشتوانه طلای  هایصندوق طلا به نام 4 صندوق عبارتند از 6این  باشند.صندوق طلا و زعفران می

صندوق زرافشان  و صندوق س. پشتوانه طلای مفید )عیار(، صندوق سکه طلای کیان )گوهر(، س)طلا(لوتو

های صندوق زعفران سحرخیز)سحرخیز( و صندوق طلای سرخ امصندوق زعفران به ن 2)زر( و امید ایرانیان

 نویرا)نهال(.

 دهد:را نشان می در بورس کالاقابل معامله  طلای هایصندوقجدول زیر وضعیت 

 

 

 

                                                 
6 United States Oil Fund 

7 iShares Silver Trust 
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 (1400)تیرماه  ی سکه طلاگذارسرمایهی هاصندوق. وضعیت 3جدول 

 مدیر صندوق شرح
بازدهی 

 سالهیک

تاریخ شروع 

 فعالیت

خالص ارزش 

 هادارایی

تعداد واحدهای 

 گذاریسرمایه

 صندوق س. پشتوانه طلای لوتوس
سرمایه لوتوس  تأمین

 پارسیان
 میلیون 100 یالرمیلیارد 7500 21/04/1396 146.55%

پشتوانه سکه طلای صندوق س. 
 امید ایرانیان زرافشان

 میلیون 69 ریالمیلیارد 3100 17/08/1396 %124.03 سرمایه امید تأمین

بر  یصندوق س. در اوراق بهادار مبتن
 یانک یسکه طلا

 گذاریسرمایهمشاور 
 پرتو آفتاب کیان

 میلیون 95 میلیاردریال 4100 10/10/1399 218.52%

بر  یصندوق س. در اوراق بهادار مبتن
 یدمف یسکه طلا

سبد گردان انتخاب 
 یدمف

 میلیون 78 میلیاردریال 1900 15/12/1399 159.2%

شود، بازدهی ی میگذارسرمایهدر بازار گواهی سپرده سکه طلا  هاصندوقی منابع که بخش عمدهاینبه دلیل 

افزایش  مراتببهرا  هاصندوقکل صندوق مشابه بازدهی سکه طلا خواهد بود. همین موضوع جذابیت این 

ر داشتن مالکیت مستقیم سکه کنند که بدون در اختیاان فراهم میگذارسرمایهدهد. زیرا این امکان را برای می

 باشند.بازدهی مشابه با بازدهی سکه داشته 

 ی صندوق سکه طلاگذارسرمایهدارایی پایه قراردادهای آتی واحدهای 

قراردادهای آتی با دارایی پایه واحدهای  اندازیراهبا توجه به برنامه بورس کالای ایران در راستای 

 گذاریسرمایهصندوق  دوسکه طلا و این نکته که در حال حاضر  یگذارسرمایهی هاصندوقی گذارسرمایه

 تواندمیدارایی پایه قرارداد آتی تنها  کهازآنجاییسکه طلا در بورس کالای ایران در حال فعالیت هستند و 

ی فعلی باشد، بنابراین لازم است که از میان این چهار صندوق هاصندوقی یکی از گذارسرمایهواحدهای 

که بهترین شرایط را دارد شناسایی شود. در ادامه به طور مختصر بر اساس  هاآنی فعال یکی از گذارسرمایه

 مورد بررسی قرار خواهند گرفت.  هاصندوقها، این شاخص مؤثرترینبرخی از 

ی به ذارگسرمایهی یک صندوق گذارسرمایهها برای تعیین واحدهای شاخص ترینمهم شدهانجامهای با بررسی

 عنوان دارایی پایه قراردادهای آتی عبارتند از:

 ان )اندازه صندوق(گذارسرمایهی در دست گذارسرمایهتعداد واحدهای  .1

 یگذارسرمایهحجم معاملات و میزان نقدشوندگی واحدهای  .2

 صندوق هایداراییسهم گواهی سپرده سکه از  .3
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 ک عدد سکه ی صادره لازم برای خرید یگذارسرمایهتعداد واحدهای  .4

 

 انگذارسرمایهی در دست گذارسرمایهتعداد واحدهای 

گذاری صندوق مربوطه گذاری صندوق تعداد واحدهای سرمایهقراردادهای آتی واحدهای سرمایه اندازیراهبا 

بر معاملات قراردادهای آتی خواهد بود. زیرا به احتمال بسیار بالایی با  تأثیرگذاریدر بازار نقدی عامل مهم و 

قراردادهای آتی واحدهای صندوق به دلیل فراهم شدن امکان آربیتراژ و پوشش ریسک، متقاضیان  اندازیراه

ه گذاری در صندوق مربوطه افزایش خواهد یافت و اگر تعداد واحدهای صندوق کم باشد صندوق مربوطسرمایه

گذاری و در نتیجه اقدام به خرید سکه در بازار گواهی سپرده خواهد شد که مجبور به صدور واحدهای سرمایه

ممکن است در این موضوع منجر به افزایش نوسانات بازار گواهی سپرده سکه بیانجامد. بنابراین هرچه تعداد 

 کند. شکل اخیر کمتر نمود پیدا میگذاران یک صندوق بیشتر باشد مو در دست سرمایه صادرشدهواحدهای 

میلیون واحد است  200ها گذاری قابل صدور توسط تمامی صندوقدر حال حاضر سقف تعداد واحدهای سرمایه

تعداد واحدهای صادره صندوق پشتوانه  1400سال  تیرماهها نیست. در ابتدای که از این نظر تفاوتی بین صندوق

 74.1های مفید، کیان و امید به ترتیب حدود وده که این عدد برای صندوقمیلیون ب 100.2طلای لوتوس حدود 

نسبت به  گذارانسرمایهکه اقبال  دهدمیمیلیون بوده است که این موضوع نشان  69میلیون و  80میلیون و 

 صندوق لوتوس بسیار بیشتر بوده است. 

گذاری نیز مهم است. رزش واحدهای سرمایهگذاران اگذاری در دست سرمایهعلاوه بر تعداد واحدهای سرمایه

ریال، صندوق عیار  51،453ریال، صندوق کیان   74،294گذاری صندوق لوتوس قیمت واحدهای سرمایه

میلیارد ریال،  7517ریال است، بنابراین اندازه صندوق لوتوس حدود  45،337ریال و صندوق امید نیز  26،157

میلیارد ریال  3198میلیارد ریال و صندوق امید نیز  1950، صندوق مفید میلیارد ریال 4159صندوق کیان حدود 

برابر اندازه  1.4صندوق سکه طلا بیش از  ترینبزرگاست. با این حساب اندازه صندوق لوتوس به عنوان 

ها صندوق کیان به عنوان دومین صندوق بزرگ سکه طلا است. در نمودارهای زیر خالص ارزش دارایی

 سکه طلای فعال در بورس کالای ایران نشان داده شده است.های صندوق
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 گذاری سکه طلا )میلیارد ریال(های سرمایهصندوق هایدارایی. خالص ارزش 6نمودار 

 

 شده است. روزرسانیبه 02/04/1400آمار نمودار فوق در -

 حجم معاملات و میزان نقدشوندگی

گذاران از یک صندوق است. واضح است میزان استقبال سرمایه دهندهنشانحجم معاملات و میزان نقدشوندگی 

که هرچه میزان معاملات و نقدشوندگی معاملات یک صندوق بالاتر باشد آن صندوق بیشتر مورد توجه 

گذاران خواهد بود. هرچه صندوقی حجم معاملات نقدی بالاتری داشته باشد معاملات قراردادهای آتی سرمایه

 تری خواهد داشت.کمتر و کشف نرخ منصفانه آن نیز دچار نوسان

در سایت شرکت مدیریت فناوری بورس تهران میانگین حجم معاملات  شدهارائهبا توجه به آمار معاملات 

گذاری است و در مورد صندوق طلای هزار واحد سرمایه 734روزانه صندوق طلای لوتوس طی یک ماه اخیر 

هزار و  282ست. این عدد برای دو صندوق مفید و امید نیز به ترتیب گذاری اهزار واحد سرمایه 395کیان 

 هزار واحد است.  223
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 اخیر یک ماهگذاری سکه طلا در های سرمایه. میانگین حجم معاملات صندوق8نمودار 

 

 شده است. روزرسانیبه 01/04/1400آمار نمودار فوق در -

 صندوق هایداراییسهم گواهی سپرده سکه از 

گذاری فعال در بورس کالای ایران در حاضر سکه طلاست. با توجه به های سرمایهدارایی پایه تمامی صندوق

اساس تغییرات  بربراست و مقدار آن نیز  روزرسانیبهدر حال  باریکها هر دو دقیقه صندوق NAVاینکه 

 .گیردمیقیمت سکه صورت 

تر صورت صندوق راحت NAVصندوق بیشتر باشد برای فعالان بازار تخمین  هایداراییهرچه سهم سکه در 

گذاری سکه طلا و سهم سکه از های سرمایهصندوق هایداراییخواهد گرفت. در جدول زیر خالص ارزش 

گذاری تحت تملک هر یک از چهار صندوق سرمایه هایسکهها نشان داده شده است. تعداد منابع این صندوق

 های مختلف نشان داده شده است.در بورس کالای ایران در خزانه بانکسکه طلا 

 گذاری سکه طلاهای سرمایه. سهم سکه از منابع صندوق5جدول 

 امید مفید کیان لوتوس نام صندوق

 7412 3198 4159 7517 )میلیارد ریال( هاداراییخالص ارزش 

 %96.86 %90.3 %99.5 %94.9 از کل منابعطلا  سهم سکه 

 شده است. روزرسانیبه 02/04/1400آمار جدول فوق در -
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 میلیون ریال است،   103با توجه به قیمت گواهی سپرده سکه طلا در هنگام تهیه این بخش از گزارش که حدود 

 ها به راحتی قابل محاسبه است.تعداد سکه تحت تملک صندوق 

 سکه عدد یک خرید برای صادره لازم واحدهای تعداد

اندازی قراردادهای آتی صندوق به احتمال خیلی زیاد حجم معاملات نقدی صندوق مربوطه افزایش خواهد راهبا 

گذاران و فعالان بیشتری وارد معاملات نقدی صندوق خواهند شد، زیرا از طریق قراردادهای یافت و سرمایه

به صدور واحدهای آتی امکان پوشش ریسک وجود خواهد داشت. بنابراین صندوق مربوطه مجبور 

گذاری جدید و به دنبال آن خرید سکه از بازار گواهی سپرده خواهد شد. باید توجه شود هرچه میزان سرمایه

گذاری جدید صندوق و قیمت سکه کمتر باشد صدور واحدهای سرمایه NAVخرید سکه صندوق با توجه به 

ین حساسیت کمتری نسبت به معاملات نقدی و کمتری بر بازار گواهی سپرده سکه خواهد داشت. بنابرا تأثیر

 آتی صندوق ایجاد خواهد شد. 

گذاری جدید لازم است یک عدد سکه که واحد سرمایه 3،941هر  تقریباًصندوق طلای مفید به ازای صدور 

 1،387هر  تقریباًصندوق طلای لوتوس به ازای  کهدرحالیگواهی سپرده سکه است خریداری نماید  100معادل 

 گذاری جدید لازم است یک عدد سکه در بازار گواهی سپرده سکه خریداری نماید. حد سرمایهوا

 های سکه طلا. واحدهای صادره لازم جهت خرید یک عدد سکه در صندوق6جدول 

 مفید امید کیان لوتوس نام صندوق

 3941 2274 2003 1387 تعداد واحدهای صادره لازم برای خرید یک عدد سکه

 شده است. روزرسانیبه 02/04/1400آمار نمودار فوق در -

در رابطه با این شاخص لازم به توضیح است که هرچند مبلغ لازم برای خرید یک عدد سکه برای تمامی 

ها، تعداد واحدهای گذاری صندوقواحدهای سرمایه NAVها یکسان است ولی به دلیل تفاوت در صندوق

متفاوتی برای هر صندوق لازم است صادر شود تا آن صندوق منابع لازم برای خرید یک عدد سکه را فراهم 

 کند. 

گذاری فعال در های قبلی را برای هر چهار صندوق سرمایهدر بخش شدهارائهاز آمار  ایخلاصهجدول زیر 

 دهد. را نشان میبورس کالای ایران 
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 های سکه طلا. مقایسه وضعیت صندوق7جدول 

 صندوق نام
صندوق طلای 

 لوتوس

صندوق طلای 

 مفید

صندوق 

 طلای کیان

صندوق 

 طلای امید

 69 80 74.1 100.2 گذاران )میلیون(گذاری در دست سرمایهواحدهای سرمایه

 3198 4159 1950 7517 صندوق )میلیارد ریال( هایداراییخالص ارزش 

 223 395 282 734 اخیر )هزار واحد( یک ماهمیانگین روزانه حجم معاملات در 

 10.1 20.7 7.6 5.5.5 اخیر )میلیارد ریال( یک ماهارزش روزانه معاملات 

 شده است. روزرسانیبه 02/04/1400در آمار این جدول -

صندوق پشتوانه طلای لوتوس نسبت به سایر  شدهارائههای شود در تمامی شاخصکه مشاهده می طورهمان

 صندوق در وضعیت بهتری قرار دارد. 

 پشتوانه طلای لوتوس گذاریسرمایهصندوق 

قراردادهای آتی روی واحدهای  اندازیراهدر بخش قبلی بهترین صندوق طلا برای  شدهارائهبا توجه به معیارهای 

در تمامی معیارهای مورد بررسی، این  تقریباًی آن صندوق پشتوانه طلای لوتوس است؛ زیرا گذارسرمایه

ی گذارسرمایهدر اولویت قرار دارد. بر همین اساس واحدهای  هاصندوقصندوق با اختلاف بالایی نسبت به سایر 

رسی این صندوق پرداخته شود. در ادامه به براین صندوق به عنوان دارایی پایه قراردادهای آتی تعیین می

 شود. می

 ممتاز یگذارسرمایهواحدهای دارندگان 

ی قابل معامله تمامی تصمیمات مربوط به صندوق در مجمع صندوق اخذ هاصندوقبر اساس مقررات مربوط به 

ی ممتاز است. بنابراین دارندگان گذارسرمایهواحدهای   دارندگانخواهد شد و مجمع صندوق نیز تنها شامل 

در مجمع صندوق نخواهند داشت. برای صندوق پشتوانه  رأیی حق شرکت و گذارسرمایهواحدهای عادی 

 طلای لوتوس دارندگان واحدهای ممتاز به شرح جدول زیر است. 
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 صندوق پشتوانه طلای لوتوس ی ممتازگذارسرمایهدارندگان واحدهای . 8جدول 

 درصد تعداد نام نماینده نام

 %51 510,000 علی تیموری شندی سرمایه لوتوس پارسیان تأمین

 %25 250,000 مجید علیزاده گروه مالی بانک پارسیان

 %12 120,000 نیلوفر فصاحت کارگزاری تدبیرگران فردا

 %12 120,000 ابوالفضل شهرآبادی کارگزاری پارسیان

 %100 1,000,000   ممتاز گذاریسرمایهجمع واحدهای 

ی است، قبل گذارسرمایهواحد حداقل  %10 حداقلی ممتاز گذارسرمایهتعداد واحدهای لازم به ذکر است که 

 دارنده. شودیم یداریخر صندوق مؤسسان توسط تماماً، سنامهااس 8 مادهنویسی اولیه مطابق پذیره دورهاز شروع 

 یواحدها نوع نیا. است صندوق مجامع در رأی حق و حضور حق یدارا ممتاز یگذارسرمایه یواحدها

 :گردد لحاظ دیبا ریز طیشرا هاآن انتقال یبرا لکن باشد،یم ریغ به انتقالقابل یول ابطال یرقابلغ یگذارسرمایه

 یممتاز به واگذار یگذارسرمایه یواحدها دارنده لیتما لیممتاز، دلا یگذارسرمایه ی( قبل از انتقال واحدها1

 دیبه خر لیکه تما ینظر سازمان از اشخاصاطلاعات مورد  نیممتاز خود و همچن یگذارسرمایه یواحدها

اشخاص  نیاز ا کیممتاز  که هر  یگذارسرمایه یممتاز را دارند و تعداد واحدها یگذارسرمایه یواحدها

 .شود اخذ نهیزم نیشده و موافقت سازمان در ا ارائهرا دارند به سازمان  هاآنبه تملک  لیتما

 .ردیصورت پذ سازمان، تأییدوفق روش مورد  مربوطه بورس از خارج بازار ای بورس قیطر از دیبا یواگذار( 2

توسط  دیممتاز و مدارک نقل و انتقال با یگذارسرمایه یواحدها دی( پس از انتقال، مشخصات دارندگان جد3

 صندوق افشا شود. یو در تارنما افتیدر یمرکز یگذاراز شرکت سپرده ریمد

 ارکان صندوق 

 رکن برای صندوق طلای لوتوس به شرح زیر هستند: 4رکن هستند که این  4ی قابل معامله دارای هاصندوق

 سرمایه لوتوس پارسیان تأمین: مدیر صندوق 

 موسسه حسابرسی بهراد مشارق: متولی صندو 

 سرمایه لوتوس پارسیان  تأمین: بازارگردان 

 سسه حسابرسی بیات رایان : موحسابرس 
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آرش پناهی حسن کاظم زاده، سیدرامین ابوالفضلی، آقایان  لشامی این صندوق گذارسرمایههمچنین مدیران 

 هستند.یرزلو 

 و شروع فعالیت صندوق تأسیس 

به عنوان اولین صندوق کالایی در بازار سرمایه کشور،  1396سال  خردادماهصندوق پشتوانه طلای لوتوس در 

 نویسیپذیرهپس از اخذ مجوزهای لازم از سازمان بورس و اوراق بهادار، از طریق بورس کالای ایران اقدام به 

ان مختلف گذارسرمایهی توسط گذارسرمایهمیلیون واحد  16می بیش از عمو نویسیپذیرهعمومی نمود. در دوره 

ی قابل معامله کالایی برای اخذ مجوز شروع فعالیت از هاصندوقشد. مطابق مقررات مربوطه  ویسینپذیره

ویسی نی پذیرهگذارسرمایهمیلیون واحد  10نویسی حداقل اوراق بهادار باید در دوره پذیرهسازمان بورس و 

اخذ  96 تیرماهخود را در  میلیون واحد مجوز شروع فعالیت 16نویسی بیش از شود، که این صندوق با پذیره

 اندازی شد. همان سال راه مردادماهی عادی آن از اوایل گذارسرمایهنمود و معاملات واحدهای 

 صندوق هایداراییترکیب 

درصد از منابع خود را در گواهی  70ی کالایی مطابق امیدنامه و اساسنامه باید حداقل گذارسرمایهی هاصندوق

درصد در اوارق  10درصد در قراردادهای مشتقه کالایی و حداکثر  20دوق، حداکثر سپرده کالایی موضوع صن

ترکیب  دهندهنشانها جدول زیر ی نمایند. با توجه به این حدنصابگذارسرمایهبا درآمد ثابت یا سپرده بانکی 

 صندوق پشتوانه طلای لوتوس است.  هایدارایی

 05/04/1400صندوق پشتوانه طلای لوتوس در تاریخ  هایداراییترکیب  .9جدول 

 شرح

 05/04/1400 ماه آخرین روزانه میانگین ذشتهگ ماههسه روزانه میانگین

مبلغ )میلیون 

 ریال(

از کل  نسبت

 هادارایی

مبلغ )میلیون 

 ریال(

از کل  نسبت

 هادارایی

مبلغ )میلیون 

 ریال(

از کل نسبت 

 هادارایی

 94.89 7،145،036 94.68 7،332،616 97 7،089،870 طلاگواهی سپرده سکه 

 3.03 227،777 1.68 130،030 0.88 64،550 اوراق مشارکت

 1.93 144،993 3.23 250،442 1.83 133،756 سپرده بانکی

 0.14 10،371 0.01 495 0 196 وجه نقد

 0.02 1،299 0.41 31،447 0.29 20،971 هاداراییسایر 

 100 7،529،476 100 7،745،030 100 7،309،343 جمع
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 ی صندوقگذارسرمایهروند قیمتی واحدهای 

ی این صندوق نشان داده شده است. لازم به ذکر است به دلیل گذارسرمایهنمودار زیر روند قیمتی واحدهای 

دهد، گزارشات خروجی خود را به صورت میلادی ارائه می هایتاریخاینکه سایت مدیریت فناوری بورس تهران 

 نمودار فوق نیز به صورت میلادی هستند. هایتاریخ

 (01/04/1400تا  08/05/1396ی لوتوس)ی صندوق پشتوانه طلاگذارسرمایه. روند قیمت واحدهای 9نمودار 

 

روند قیمتی واحدهای صندوق پشتوانه طلای لوتوس همانند روند قیمتی سکه طلا است؛ زیرا بخش عمده منابع 

شود روند قیمتی واحدهای این صندوق که مشاهده می طورهمانی شده است. گذارسرمایهصندوق در سکه طلا 

که کمترین قیمت آن در طول دوره معاملاتی خود  طوریه بوده است بدر طول دوره فعالیت خود صعودی 

مربوط به اولین روز معاملاتی واحدهای این صندوق در بورس کالاست. در جدول زیر آمار توصیفی مربوط 

 ی این صندوق نشان داده شده است.گذارسرمایهقیمت واحدهای 

 (1400 تیر 5تا 96صندوق پشتوانه طلای لوتوس )روزانه از مرداد  گذاریسرمایهآمار توصیفی مربوط به قیمت واحدهای  .10جدول 

 قدر مطلق تغییرات قیمت)درصد( تغییرات قیمت)درصد( قیمت )ریال( 

647،28 انحراف معیار  2.91 2.13 

 11.57 11،57 136،690 حداکثر

 0 -10.84 10،301 حداقل

 2 0.26 44،748 میانگین
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شود که انحراف معیار قیمت و تغییرات قیمت به نسبت بالاست که دلیل بالا مشاهده میبا نگاهی به جدول 

به دلیل نداشتن محدودیت اخیر است. همچنین  هایمهر و موماصلی آن نوسانات بسیار بالای سکه طلا در 

روز قیمت در طی یک  شود که گاهاًی قابل معامله در بورس کالای ایران مشاهده میهاصندوقت نوسان قیم

 درصد مثبت و منفی نوسان داشته است.  11تا 

 ی صندوقگذارسرمایهبر قیمت واحدهای  مؤثرعوامل 

گذاری شده است، درصد از منابع صندوق در گواهی سپرده سکه طلا سرمایه 90با توجه به اینکه بیش از 

بر قیمت سکه طلا هستند.  مؤثرل گذاری صندوق طلا همان عوامبر قیمت واحدهای سرمایه مؤثربنابراین عوامل 

 بر قیمت سکه طلا به شرح زیر است: مؤثرعوامل  ترینمهم

 قیمت جهانی طلا 

 نرخ دلار در بازار آزاد 

 سیاسی و اقتصادی کشور هایریسک 

 آن هایداراییهای مربوط به صندوق و ترکیب ریسک 

 بنابراین آید،می دست به طلاسکه  ذاتی ارزش و ضرب طلا جهانی اونس قیمت در آمریکا دلار نرخ معمولاً

 تغییر عامل دو این از متأثر نیز طلاسکه  قیمت یابد،می افزایش دلار نرخ یا طلا جهانی اونس قیمت که زمانی

  .شودمی هانرخ افزایش سبب نیز سال ایام از برخی در طلا سکه برای تقاضا افزایش ،موارد این جزبه. کندمی

گذاری امن در به عنوان تنها طلای استاندارد موجود در کشور و ماهیت طلا به عنوان سرمایه علاوه بر این سکه

های سیاسی یا اقتصادی در کشور ممکن های سیاسی و اقتصادی در تمامی دنیا، در صورت ایجاد ریسکبحران

سیده است. بنابراین درصد ر 30به  است قیمت سکه طلا از رزش ذاتی خود فاصله بگیرید که این فاصله گاهاً

 برابر با ارزش ذاتی آن نیست.  لزوماًقیمت سکه طلا در بازار نقدی 

درصد از منابع خود را در گواهی  70های سکه طلا با توجه به اساسنامه و امیدنامه خود باید حداقل صندوق

ابراین اینکه چه مقدار گذاری نمایند. بندرصد در اوراق مشتقه سکه طلا سرمایه 20سپرده سکه طلا و حداکثر 
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گذاری شده است نیز عامل مهمی در تعیین قیمت واحدهای صندوق طلا از منابع صندوق در سکه طلا سرمایه

 خواهد بود.

 طلا یاونس جهان یمتق کنندهتعیینعوامل 

مطمئن  مناسب و ایینهدارد همواره به عنوان گز یاساس یکالاها یگرکه با د یادینیبن یهاطلا به علت تفاوت

به  یویورک،ن ییبورس کالا COMOXهای مهم جهان مانند بخش در بورس یگذارسرمایه یدر سبدها

 .شودیو فروش م یدخر یصورت آت

ناخالص  یدمستقل مربوط به چرخه کار و تجارت مثل تول یرهایدر اصل با متغ یاساس یکالاها تقاضای

 یناگهان یتقاضا یشافزا یکتوان انتظار داشت که می یجهدرنت شود،یم یکبازار تحر یتجذاب یا( GDP)یداخل

 شود. الاآن ک یمتق یباعث بالا رفتن ناگهان ینمع تأمیننشده از طرف منابع  بینییشپ

گذاری طلا نقش مهمی دارد. معاملات طلا دلار در قیمتارزش : المللیدر مقابل سایر ارزهای بین دلارارزش 

شود و ه صورت پول ملی آن کشور تعیین مید، ارزش آن بر حسب دلار و یا بدر هر جای دنیا که انجام گیر

چنانچه ارزش طلا بر حسب پول ملی یک کشور تعیین شود، این محاسبه از طریق نرخ برابری دلار و پول ملی، 

 نیز هست.از ارزش دلار  متأثرگردد. در نتیجه قیمت طلا، علاوه بر سایر عوامل مرتبط، و دلار و طلا تعیین می

 یمتگذاشته و ق تأثیرکالا  یهانفت بر شاخص یمتق یا افزایش کاهشبر اساس برخی مطالعات تجربی  نفت:

 دهد. تغییر میرا هم  طلا ازجمله فلزات

های پولی و مالی ها، نرخ بهره، سیاست، تورم، کسری تراز پرداختGDPرشد اقتصادی، عوامل اقتصاد کلان: 

 .بسیار مهم در تغییر قیمت طلا هستنددر آمریکا از عوامل 

 روند قیمت رب یه،پناه مطمئن سرما یتقاضا برا یجادبا اتوانند می تیکیعوامل ژئوپلاوضاع سیاسی و ژئوپلتیک: 

 یدینفت ممکن است موج جد یمتبا کاهش ق ویژهبه یانهدر خاورم هایناآرام مثال عنوانباشند. به  مؤثرطلا 

 ینا یکشورها یو تراز مال یاوردها به همراه بها و شرکتبانک رایرا ب یدر پرداخت بده یاز ورشکستگ

 .دشطلا خواهد  افزایش قیمت باعث درنهایت که یاندازدمنطقه را به خطر ب
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 ی صندوقهاهزینه

ها ینههای صندوق در اساسنامه قید شده است. برخی از این هزی قابل پرداخت از محل دارائیهاهزینهفهرست 

بوده و به  بینیپیشیرقابلغهای طرح دعاوی به نفع صندوق یا علیه ارکان صندوق به طور کلی نظیر هزینه

و  تأسیسهای ها نظیر هزینهبستگی دارد. برخی از هزینه هاآنموضوع دعاوی و مراحل و سرعت پیشرفت 

برخی . شوندمیهای صندوق پرداخت های تشکیل مجامع صندوق با تصویب مجمع صندوق از محل دارائیهزینه

صندوق  نامیبنظیر کارمزد معاملات هزینه سود تسهیلات بانکی هزینه نگهداری اوراق بهادار  هاهزینهدیگر از 

این خدمات و تسهیلات  دهندگانارائهیا هزینه نقل و انتقال وجوه صندوق از طریق مذاکره مدیر صندوق با 

 . شودمیتعیین 

بینی است، به شرح صندوق که از قبل قابل پیش هایداراییهای قابل پرداخت از محل زینهآن قسمت از ه

 جدول زیر است:

 ی صندوق پشتوانه طلای لوتوسهاهزینه. 11جدول 

 هزینه محاسبه نحوهشرح  عنوان هزینه

 ارائهمیلیون ریال با  100نویسی اولیه تا سقف در پذیره شدهجذبمعادل یک درصد وجوه  تأسیسهای هزینه
 مدارک مثبته با تصویب مجمع صندوق

ئه مالی با ارا سال یکمیلیون ریال برای برگزاری مجامع در طول  10حداکثر تا مبلغ  های برگزاری مجامع صندوقهزینه
 مثبته با تصویب مجمع صندوقمدارک 

 کارمزد مدیر
درصد از متوسط روزانه ارزش گواهی سپرده کالایی و یک درصد از  0.75سالانه معادل 

متوسط ارزش روزانه اوراق مشتقه تحت تملک صندوق و صفر درصد از متوسط روزانه 
 ارزش اوراق بهادار با درآمد ثابت تحت تملک

 صندوق هایداراییخالص  روزانهدرصد از ارزش  0.2سالانه  کارمزد بازارگردان

میلیون  300حداقل  صندوق هایداراییارزش خالص  هدرصد از متوسط روزان 0.2سالانه  متولیکارمزد 
 میلیون ریال 500ریال و حداکثر 

 به ازای هر سال مالی میلیون ریال 225سالانه مبلغ ثابت  حسابرس هالزحمحق

 باشد.می های صندوقدرصد ارزش خالص دارایی 0.1معادل  صندوق هالزحمه و کارمزد تصفیحق
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مذکور، مشروط بر این که عضویت در این  یهاکانونتوسط  شدهیینتعمعادل مبلغ  هاحق پذیرش و عضویت در کانون
طبق مقررات اجباری بشاد یا عضویت به تصویب مجمع صندوق برسد. که مبلغ  هاکانون

 .ریال خواهد بود 200آن حداکثر 

افزار، تارنما و های دسترسی به نرمهزینه

 هاآنخدمات پشتیبانی 

های پشتیبانی اندازی تارنمای آن و هزینهافزار صندوق، نصب و راهی دسترسی به نرمهزینه

 مدارک مثبته و با تصویب مجمع صندوق ارائهمیلیون ریال با  1،600سالانه تا سقف  هاآن

گذاری سرمایهگذاری واحدهای هزینه سپرده

 صندوق

 گذاری مرکزی اوراق بهادار و تسویه وجوهمطابق با قوانین و مقررات شرکت سپرده

 

های قابل معامله هیچ هزینه پرداخت گذاری صندوقبا توجه به اینکه بابت صدور و ابطال واحدهای سرمایه

صندوق تنها کارمزد معاملات را پرداخت گذاران صندوق بابت خرید یا فروش اوراق شود، بنابراین سرمایهنمی

نمایند. کارمزدهای معاملاتی دیگری بابت ورود و خروج به صندوق پرداخت نمی ایهزینهکنند و هیچ می

 های قابل معامله در بورس کالای ایران به شرح جدول زیر است:گذاری صندوقواحدهای سرمایه

 ی قابل معامله کالاییگذارسرمایهی هاصندوقی گذارسرمایهکارمزد معاملات واحدهای  .12جدول 

 جمع حداکثر کارمزد فروش حداکثر کارمزد خرید جمع فروش خرید شرح کارمزد

 200 100 100 0.0015 0.00075 0.00075 کارمزد کارگزاران

 100 50 50 0.0004 0.0002 0.0002 کارمزد بورس کالا

 100 50 50 0.00025 0.000125 0.000125 گذاریکارمزد سپرده

 100 50 50 0.00015 0.000075 0.000075 کارمزد مدیریت فناوری

 - - - - - - حق نظارت سازمان

 کارمزد به میلیون ریال 0.0023 0.00115 0.00115 کل جمع
 

 ی در صندوقگذارسرمایهریسک 

هر چند تمهیدات لازم به عمل آمده است تا  بیان شده است کهدر امیدنامه صندوق پشتوانه طلای لوتوس 

های صندوق همواره وجود گذاریی در صندوق سودآور باشد، ولی احتمال وقوع زیان در سرمایهگذارسرمایه

های یادشده در این ریسک ازجملهی در صندوق گذارسرمایههای ان باید به ریسکگذارسرمایهدارد. بنابراین 

ی در گذارسرمایه ی ممتاز و عادی باگذارسرمایهبخش از امیدنامه، توجه ویژه داشته باشند. دارندگان واحدهای 
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های در سایر بندهای این بخش، برخی از ریسک پذیرند.های فراروی صندوق را میصندوق، تمام ریسک

 اند.شده برشمردهی در صندوق گذارسرمایه

 صندوق هایداراییش ارزش ریسک کاه

عوامل اقتصادی همچون افزایش عرضه و کاهش تقاضا، کاهش  تأثیرقیمت گواهی سپرده سکه طلا، تحت 

 ازآنجاکهتواند کاهش یابد. های اقتصادی و عوامل سیاسی و اجتماعی میبهای نفت، افزایش نرخ بهره، بحران

ی این صندوق است، بنابراین افت قیمت گذارسرمایهی در گواهی سپرده سکه طلا موضوع اصلی گذارسرمایه

 کند.ان را متضرر میگذارسرمایهتهدید صندوق است که در صورت وقوع  ترینمهمگواهی سپرده سکه طلا 

 ی صندوقگذارسرمایهریسک کاهش ارزش بازاری واحدهای 

از بورس مربوطه مورد داد و ستد  بازار خارجی صندوق در بورس یا گذارسرمایهکه واحدهای با توجه به آن

ی گذارسرمایهگیرد، این امکان وجود دارد که نوسانات میزان عرضه و تقاضا در بازار، قیمت واحدهای قرار می

ی صندوق گذارسرمایهخوش نوسان کند. هرچند انتظار بر آن است که قیمت واحدهای صندوق را نیز دست

ی گذارسرمایهد اما این امکان وجود دارد که قیمت بازاری واحدهای باش هاآننزدیک به ارزش خالص دارایی 

ی شود. بدین گذارسرمایهبه دلیل عملکرد عرضه و تقاضا بیشتر یا کمتر از ارزش خالص دارایی واحدهای 

با کاهش  گذارسرمایهصندوق، ممکن است  هایداراییترتیب حتی در صورت عدم کاهش ارزش خالص 

 ی نسبت به قیمت خرید خود مواجه شده و از این بابت دچار زیان شود.  گذاریهسرماقیمت واحدهای 

 ریسک نکول اوراق بهادار

دهد. گرچه صندوق در اوراق بهاداری های صندوق را تشکیل مییگذارسرمایهاوراق بهادار بخش اندکی از 

ی آن توسط یک گذارسرمایهل تعیین و پرداخت سود و اص هاآنکند که سود حداقل برای ی میگذارسرمایه

، وثایق معتبر و کافی هاآنی در گذارسرمایهمعتبر تضمین شده است، یا برای پرداخت اصل و سود  همؤسس

ی مرتبط با این اوراق، سودآوری کافی نداشته گذارسرمایهوجود دارد؛ ولی این احتمال وجود دارد که طرح 

اخت به موقع سود و اصل اوراق بهادار، عمل ننمایند یا ارزش باشد یا ناشر و ضامن به تعهدات خود در پرد
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ی و سود متعلق به آن گذارسرمایهی اصل دهندهوثایق به طرز قابل توجهی کاهش یابد به طوری که پوشش

 ان شوند.گذارسرمایهتواند باعث تحمیل ضرر به صندوق و متعاقباً نباشند. وقوع این اتفاقات می

 ون ریسکدریسک نوسان بازده ب

الحساب اوراق مشارکت دولتی( افزایش یابد، به احتمال که نرخ بازده بدون ریسک )نظیر سود علیدر صورتی

تعیین شده است، در بازار  هاآنزیاد قیمت اوراق مشارکت و سایر اوراق بهاداری که سود حداقل یا ثابتی برای 

ی کرده باشد و بازخرید آن به قیمت معین گذارسرمایهیابد. اگر صندوق در این نوع اوراق بهادار کاهش می

ی معتبر )نظیر بانک( تضمین نشده باشد، افزایش نرخ بازده بدون ریسک، ممکن است باعث توسط یک مؤسسه

  ان گردد. گذارسرمایهتحمیل ضرر به صندوق و متعاقباً 

 ریسک نقدشوندگی

ها و وظایفی که ار خارج از بورس مربوطه و مسئولیتی صندوق در بورس یا بازگذارسرمایهپذیرش واحدهای 

ی صندوق را تسهیل کرده و این امکان گذارسرمایهاست، خرید و فروش واحدهای  بازارگردان صندوق پذیرفته

ی خود را به گذارسرمایهکند تا در هر موقع که تمایل داشته باشند واحدهای ان فراهم میگذارسرمایهرا برای 

های بازارگردان محدود است و امکان ه، فروخته و تبدیل به نقد نمایند. با این حال، مسئولیتقیمت منصفان

ی نیز همواره تابع شرایط بازار خواهد بود. از طرف دیگر خرید و گذارسرمایهتبدیل به نقدکردن واحدهای 

بوطه است و ممکن ی صندوق، تابع مقررات بورس یا بازار خارج از بورس مرگذارسرمایهفروش واحدهای 

توانند ان نمیگذارسرمایهاست براساس این مقررات، معاملات صندوق تعلیق یا متوقف گردد، که در این شرایط، 

 ی خود را به نقد تبدیل کنند. گذارسرمایهواحدهای 

 انگذارسرمایهی نزد گذارسرمایهحداقل و حداکثر واحدهای 

فعالیت ضرورت  دورهان )ممتاز و عادی( که برای شروع گذارسرمایهی نزد گذارسرمایهحداقل تعداد واحدهای 

فعالیت خود ملزم به رعایت حداقل  دورهی است. صندوق در طول گذارسرمایهواحد میلیون  10دارد برابر 

ی )ممتاز و عادی( خواهد گذارسرمایهتعداد واحد میلیون  200. صندوق در هر زمان حداکثر تا استمذکور 
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واحد ثابت است، بنابراین  گذاری ممتاز به تعداد یک میلیونی سرمایهتوجه به آنکه تعداد واحدهاداشت. با 

 ان خواهد داشت.  گذارسرمایهی عادی نزد گذارسرمایهتعداد واحد  میلیون 199صندوق در هر زمان حداکثر 

تواند پس از اخذ ندوق میمیلیون واحد ص 200گذاری به لازم به ذکر است در صورت رسیدن واحدهای سرمایه

 مجوز از سازمان بورس و اوراق بهادار سقف واحدهای خود را افزایش دهد. 

گذاری صندوق طلافعالان احتمالی قراردادهای آتی واحدهای سرمایه  

 ریسک دهندگانپوشش

گواهی  کهازآنجایی: بورس کالا گذاری سکه طلاهای سرمایهگواهی سپرده سکه طلا و صندوقفعالان بازار 

، لذا فروشندگان و های طلا بازدهی مشابهی خواهند داشتگذاری صندوقسپرده سکه طلا و واحدهای سرمایه

 هایدارایی، گذاری صندوق پشتوانه طلای لوتوسواحدهای سرمایهتوانند با اخذ موقعیت در آتی خریداران می

 پوشش دهند.  های سکه طلا راخود در گواهی سپرده سکه طلا و صندوق

کشور: براساس آمارهای رسمی اتحادیه طلا و جواهر و اقدامات  طلافروشانفعالان صنف طلا و جواهر  و 

 4500تا  4000حدود  یطلافروشسازمان ملی استاندارد در شناسایی واحدهای تولیدی و توزیعی طلا سازی و 

اند تولیدی و توزیعی که دارایی جواز کسب بودهواحد  2850واحد شناخته شده در کشور داریم که از این تعداد 

در تهران قرار دارند. این واحدها به عنوان فعالان اصلی بخش طلای کشور هستند که از طریق قراردادهای آتی 

 از ریسک نوسانات قیمت طلا را پوشش بدهند. توانند بخشی میطلا  گذاری صندوقواحدهای سرمایه

توانند به عنوان فروشنده یا خریدار در قراردادهای آتی نقش مهمی ، میسکه طلاان ها: به عنوان دارندگصرافی

 داشته و از منافع آن استفاده کنند. 

، طلاگذاری صندوق واحدهای سرمایهآتی  یقراردادها یاندازبا راه شودیم بینییشپان خرد: گذارسرمایه

از گذاری سرمایهبرای  یمال ینجود ابزار نوعدم و یلکه به دل یخرد انگذارسرمایهو  یقیاشخاص حق

 .شوند جذببه بورس کالا  مجدداًاند، قراردادهای آتی سکه طلا خارج شده
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 نسفته بازا

 ین. هرگاه اباشندیبه دنبال کسب سود م صرفاًو فروش قراردادها  یدهستند که با خر یبازان کسانسفته

 یابد، افزایش یمت داراییق یندهبرسند که ممکن است در آ یجهنت ینگران بر اساس محاسبات خود به امعامله

اقدام به فروش  یابد،یم یشافزا یمت داراییکه ق کنند بینییشکه پ یو برعکس زمان نمایندیم خریداقدام به 

ر . البته چه بسا دیندنما برداریبهره یمتاز نوسان ق یسک،ر یرشبا پذ کنندیم یگران سعمعامله ینا کنند.می

در بازار دارند، متضرر شوند.  هایمتتحول ق یرکه از س یانتظارات نادرست یلممکن است به دل یزن یموارد

. این شوندیم یدهباز نامحاً سفتهاصطلا روندیم یسککه با هدف کسب سود آگاهانه به استقبال ر یگرانمعامله

 یعو فروش سر یدبا حضور فعال در بازار و خر یراز کنند،یو رونق معاملات در بورس کمک م یگروه به گرم

که بتوانند  کنندیفراهم م یسکدهندگان رپوشش یرا برا امکان ینداده و ا یشقراردادها، حجم معاملات را افزا

که احتمال  شودیبازان موجب مسفته یت. فعالیندمورد نظرشان را در بازار اتخاذ نما یتدر زمان دلخواه موقع

( را دارند، یدخر یاکه قصد فروش ) یسکر دهندگانپوششآن دسته از  یفروشنده( برا یا) یداروجود خر

 ابد.ی یشافزا

  اندازیراهبرخی ملاحظات جهت 

 یگذارسرمایهافزایش سقف واحدهای 

گذاری شود که تقاضای سرمایهبینی میپیشاندازی قراردادهای آتی بر روی صندوق لوتوس، در صورت راه

پشتوانه طلای لوتوس افزایش یابد. با توجه به اینکه در حال حاضر این صندوق در نزدیکی سقف در صندوق 

است سازمان بورس و اوراق بهادار نسبت به صدور مجوزهای  گذاری خود قرار دارد؛ بهترتعداد واحدهای سرمایه

 جام دهد. های لازم را انی این صندوق مساعدتگذارسرمایهلازم جهت افزایش سقف واحدهای 

 هاصندوقی سایر گذارسرمایهامکان تحویل با واحدهای 

شود که تحویل پیشنهاد می ی صندوقگذارسرمایهاندازی قراردادهای آتی واحدهای با توجه برنامه به راه

پذیر باشد. با این نیز امکان هاصندوقی صندوق طلای لوتوس با سایر گذارسرمایهقراردادهای آتی واحدهای 

و همچنین بازار گواهی سپرده  هاصندوقاندازی قراردادهای آتی واحدهای صندوق سکه طلا بر بازار ر اثر راهکا

ها پیشنهاد در همین راستا و با توجه به وضعیت نقدشوندگی سایر صندوق یابد.کاهش می مراتببهسکه طلا 
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دوق پشتوانه طلای لوتوس با گذاری صنآتی واحدهای سرمایه قراردادهایگردد که امکان تحویل می

زیرا این دو  پذیر باشد؛گذاری در اوراق بهادار مبتنی بر سکه طلای مفید و کیان نیز امکانهای سرمایهصندوق

های قبلی و به خصوص میزان نقدشوندگی معاملات در صندوق نیز بر اساس معیارهای ارائه شده در بخش

قرارداد راه کار دیگر این خواهد بود که در صورت استقبال زیاد از وضعیت بسیار خوبی قرارداد دارند. البته 

های نقدشونده دیگر نیز به طور گذاری صندوقصندوق لوتوس، قرارداد آتی بر روی واحدهای سرمایه آتی

 شود.  اندازیراهجداگانه 

 طراحی قرارداد 

و  یهپا ییدارا های آنیژگیواندازی موفق یک ابزار مالی یا دارایی پایه جدید، در عامل اول راه کهازآنجایی

 مؤثر های قبل به آن پرداختیم. دومین عاملدارایی نقش بسزایی دارد، به طور مفصل در بخشبازار آن  یتوضع

 و حجمازه به اند یتوجه کاف باشد.می قراردادمشخصات طراحی  در موفقیت یک ابزار مالی یا یک دارایی،

 یل،تحوبرای مناسب  یهاماه یینمبنا در قرارداد، تع یسکمناسب قراردادها، کاهش ر یاستانداردسازقرارداد، 

 . دمشخصات قرارداد لحاظ شون یدر طراح یدبا همگیروزانه و...  یمتدامنه نوسان ق ین،مقدار وجه تضم

و  فعلیها مقررات و دستورالعمل یزو ن طلا یآتمشخصات قرارداد  یو بررس یبا توجه به تجربه جهان ادامه در

مناسب  یمدنظر بورس، طراح یسکر یریتو مسائل مرتبط با مد فعالان بازار یفرهنگ معاملات گرفتن در نظربا 

 مختلف انجام خواهد شد. یدر بندها گذاریواحدهای سرمایه یمشخصات قرارداد آت

 پایه قابل تحویل دارایی

گذاری صندوق پشتوانه طلای لوتوس است؛ بنابراین با توجه به اینکه قراردادهای آتی روی واحدهای سرمایه

که در بخش ملزومات  طورهمانگذاری این صندوق خواهند بود. ولی مبانی تحویل نیز واحدهای سرمایه

گذاری در ذاری صندوق سرمایهگگردد که تحویل بر اساس واحدهای سرمایهاندازی اشاره شد؛ پیشنهاد میراه

پذیر باشد. مبنای تعداد قابل تحویل نیز بر اساس آخرین اوراق بهادار مبتنی بر سکه طلای مفید نیز امکان

پایانی مربوط به دو صندوق خواهد بود. البته در شروع به کار قراردادهای آتی واحدهای  هایقیمت

تعهدی باز بازار از حداکثر  هایموقعیتصورتی که تعداد گذاری لزومی به چنین کاری نیست و در سرمایه
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توان این موضوع را مد نظر گذاری صندوق پشتوانه طلای لوتوس بیشتر شد؛ آنگاه میتعداد واحدهای سرمایه

 قرار داد. 

 قرارداد اندازه

به نحوی تعیین شود که قرارداد  حجم که است ینا باید توجه شودای که در تعیین اندازه قرارداد نکته ترینمهم

در اینجا . باشند با توجه به قدرت خریدشان توان ورود به بازار این قرارداد را داشته گذارسرمایهتعداد  بیشترین

تضمین  وجهارزش قرارداد و در صورت لزوم منظور از قدرت خرید در واقع توان افراد برای پرداخت مقدار 

 . تضمین قراردادها  نیز در تعیین اندازه قرارداد نقش داردپس مقدار وجه . اولیه هر قرارداد است

 سایردر  گذاریواحدهای سرمایه مشتقهها نشان داده شد اندازه قراردادهای که در بررسی سایر بورس طورهمان

 گذاراندلیل آن ورود سرمایه ترینمهمکمتر است که  مراتببهنسبت به قراردادهای آتی کالایی های دنیا بورس

گذاری تعیین واحد سرمایه 1000شود که اندازه قرارداد خرد و کاهش ریسک این قراردادهاست، پیشنهاد می

 شود. 

 واحد قیمت

گذاری، در اینجا همانند بازار نقدی واحدهای های سرمایهدر بازار صندوق گذاریقیمتبا توجه به نحوه 

-گذاری پیشنهاد میگذاری صندوق پشتوانه طلای لوتوس، واحد قیمت ریال به ازای هر واحد سرمایهسرمایه

 گردد.

 (Tick size) سفارش هر قیمت تغییر حداقل

گذاری است و واحد سرمایهبا توجه به اندازه هر قرارداد و همچنین واحد قیمت معاملات که ریال به ازای هر 

در نظر گرفته گذاری واحد سرمایهریال برای هر  100حداقل تغییر قیمت همچنین کارمزدهای معاملاتی، 

  شود. هزار ریال به ازای هر قرارداد می 100که معادل  ،شودمی

 معاملاتی ساعات

ساعت معاملات نیز توجه به  شود و برای تعیینها، معاملات در یک جلسه معاملاتی انجام میدر اکثر بورس

معاملات نقدی واحدهای  .جهانی بسیار مهم است زمان کشف قیمت در بازار نقد داخلی و یا بازارهای
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ادامه دارد؛ اما با توجه  15:00ا ساعت شروع و ت 12:30های سکه طلا در بورس از ساعت گذاری صندوقسرمایه

معاملات بازار نقدی سکه  کهازآنجاییو  گذاری صندوق و سکه طلابه همبستگی بالای قیمت واحدهای سرمایه

شود که شروع معاملات آتی و پیشنهاد میادامه دارد  پاسی از شبشود و تا صبح شروع می  10طلا از ساعت 

گذاری انند سایر قراردادهای آتی و انتهای ساعت معاملاتی واحدهای سرمایههم 10:00واحدهای صندوق ساعت 

البته در صورتی که در آینده به لحاظ  صندوق نیز مطابق با سایر قراردادهای مشتقه در بورس کالای ایران باشد.

 ی خواهد نمود.  امکانات فنی امکان افزایش ساعات معاملاتی فراهم شود، این امر به توسعه معاملات کمک شایان

 باز معاملاتی هایموقعیت مجاز سقف

با در نظر گرفتن حداکثر قراردادهای  است، گذاریواحد سرمایه 1000با توجه به اینکه اندازه قراردادهای آتی 

گذاری عادی قابل صدور صندوق در بازار نقدی صندوق تقسیم بر قابل انتشار که معادل کل واحدهای سرمایه

قرارداد در هر نماد معاملاتی  200آتی  قراردادهایباز  هایموقعیتلذا سقف مجاز  داد خواهد بود؛اندازه قرار

 گردد.یشنهاد میحقوقی پ و برای اشخاص حقیقی

اشاره شده است  هاآنبه  گذاریواحدهای سرمایهسایر مواردی که جدول مربوط به مشخصات قرارداد آتی 

 براساس دستورالعمل اجرایی معاملات است و نیاز به توضیح بیشتری ندارد. 

 مشخصات قرارداد پیشنهادی

 (طلا)لوتوس طلای پشتوانه. س صندوق گذاریسرمایه یواحدها یآت قرارداد مشخصات

 1 دارایی پایه ی پشتوانه طلای لوتوس)طلا(گذارسرمایهصندوق  گذاریسرمایهواحدهای 

 2 قرارداد آتی پذیرش شده (معامله قابل) گذاریسرمایه صندوق گذاریسرمایه یواحدها یآت قرارداد

 3 اندازه قرارداد (طلا)لوتوس طلای پشتوانه گذاریسرمایه صندوق  گذاریسرمایه واحد 1000

 4 تحویلاستاندارد  ی پشتوانه طلای لوتوس)طلا(گذارسرمایهصندوق  گذاریسرمایهواحدهای 

 5 ماه قرارداد به تشخیص شرکت بورس کالای ایران سال هایماهتمامی 

 6 روزانهحد نوسان قیمت  ( با توجه به قیمت تسویه روزانه روز قبل-+/%5حداکثر تا )

 7 دوره معاملات دوره معاملاتی در هر یک از نمادها در اطلاعیه معاملاتی مربوطه اعلام خواهد شد.

 8 محل و دوره تحویل یآت یقراردادها معاملات ییاجرا دستورالعمل ضوابط با مطابق لیتحو

 9 سفارشتغییرقیمتحداقل ریال در هر قرارداد 100،000معادل  گذاریسرمایهریال برای هر واحد  100

 الف( وجه تضمین اولیه:

ضم  وجه شد که با توجه به آن    هیاول نیت سباتی زیر اخذ خواهد  ضامین طی زمان   ،با توجه به فرمول محا ت

ضمین در این فرمول میانگین       سبه وجه ت صورت پویا در حال تغییر خواهد بود. مبنای محا ثابت نبوده و به 

سویه قیمت ست.        روزانه های ت شده ا سیدهای قراردادهای آتی در دارایی پایه مربوطه تعیین  سرر  در کلیه 

 10 نیتضام محاسبه نحوه
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اعمال  یو پس از دو روز کار شممودیتعدیل م یربر اسمماس فرمول ز یهر روز معاملات یانوجه تضمممین در پا

 :گرددمی یرساناطلاعابزار مشتقه  یسامانه معاملات یقاز طر ییرات، مراتب تغگرددمی

مبلغ وجه تضمین اولیه = A × ([
B × 𝑆

C × 10
] +  1) × C × 10 

A 20: درصد وجه تضمین اولیه؛ معادل% 

 Bهای تسویه روزانه در کلیه سررسیدهای قراردادهای آتی دارایی پایه: میانگین قیمت 

C براکت تغییرات وجه تضمین؛ معادل یک میلیون ریال : 

 S 1000: اندازه قرارداد؛ معادل 

 

 ب( حداقل وجه تضمین:

 درصد وجه تضمین اولیه 70

 11 حداکثرحجم هرسفارش قرارداد 25حداکثر تا 

 12 واحد قیمت ی صندوق پشتوانه طلای لوتوسگذارسرمایهریال به ازای هر واحد 

 13 کارمزدها کارمزد معاملات و کارمزد تسویه و تحویل مطابق با مصوبات هیأت مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار

ETCMMYY (MM  نماد اختصاری ماه قرارداد وYY سال می).14 نماد معاملاتی باشد 

 15 ساعات معامله 15الی  10در تمامی روزها 

مادگی       یمعاملات روز نیآخر یمعاملات جلسه اتمام از پس قهیدق 15 تا ئه گواهی آ لت ارا مه

 تحویل  
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 مشتریان: باز یتعهد یهاتیموقع مجاز سقف

 ی.در هر نماد معاملات موقعیت 200: حقیقی و حقوقی اشخاص •

 تعهدی باز هایموقعیتدرصد  10 قابل افزایش تاو موقعیت در هر نماد معاملاتی  400: بازارگردان •

 در بازار. در آن نماد

 :بازار باز یتعهد یهاتیموقع مجاز سقف

های باز کل بازار در هر نماد معاملاتی حداکثر باید معادل یک هزارم سقف واحدهای تعداد موقعیت •

 ی پشتوانه طلای لوتوس)طلا( باشد.گذارسرمایهمعاملاتی قابل صدور صندوق 

جاز    یت سمممقف م  های موقع

 و معاملات تعهدی باز
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 فروشنده، و داریخر انیمشتر لیتحو یآمادگ یگواه ارائه عدم مهیجر شامل قراردادها، نکول مهیجر( الف

 اساس بر قرارداد ارزش وجه زیوار عدم مهیجر و فروشنده انیمشتر طرف از دارایی پایه ارائه عدم مهیجر

 متیق اساس بر قرارداد ارزش درصد کی دار،یخر انیمشتر طرف از یمعاملات روز نیآخر روزانه هیتسو متیق

 .گرددیم کسر کننده نکول یمشتر از مقابل طرف یمشتر نفع به که است یمعاملات روز نیآخر روزانه هیتسو

 روزانه هیتسو متیق از هیپا ییدارا ینقد بازار متیق که یصورت در فوق، شده ذکر میجرا هیکل خصوص در( ب

 و گرددیم اخذ فروشنده از داریخر یمشتر نفع به نرخ دو نیا تفاوت باشد شتریب یمعاملات روز نیآخر

 باشد کمتر یمعاملات روز نیآخر روزانه هیتسو متیق از هیپا ییدارا ینقد بازار متیق که یصورت در نیهمچن

 .گرددیم اخذ داریخر از فروشنده یمشتر نفع به نرخ دو نیا تفاوت

 کننده نکول یمشتر از بورس نفع به معامله سر دو هر لیتحو و هیتسو کارمزد فوق موارد یتمام در( ج

 .  شد خواهد افتیدر

 18 جریمه ها

جم    ی هر روزمعاملات جلسه نیآخر انیپا به یمنته شده انجام معاملات حجم 30% ملات    ح بنمما    معمما  یم

 روزانه هیتسو متیق محاسبه
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  هیتسممو متیق محاسممبه نحوه قیمت تسویه نهایی، قیمت تسویه روزانه در آخرین روز معاملاتی هر قرارداد است.

 یینها
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 21 قیمت تسویه لحظه ای پایانی در هر لحظه معاملاتی محاسبه خواهد شد.  معاملات حجم %30قیمت تسویه لحظه ای بر اساس 



  

قرارداد طراحی

 

 شرکت بورس کالای ایران      

 توسعه بازار مشتقهمدیریت       
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شایی نمادهای معاملاتی قرارداد آتی واحدهای   شتوانه   گذاریسرمایه صندوق   گذاریسرمایه توقف و بازگ پ

طلای لوتوس به طور همزمان با توقف و بازگشایی نماد معاملاتی صندوق پشتوانه طلای لوتوس)طلا( انجام    

 شود.می

 22 سایر موارد

 

 


