
1405تیرماه 1405|1408

(سهامی عام)گروه مالی مهرگان 



دکتر شایان غائبی مهماندوست: معاون سرمایه گذاری و تامین مالی
دکتر احسان محمدیان امیری: مدیر واحد تحلیل بازار و مطالعات اقتصادی

مقدمه

اقتصااد مقااومتی در ساایه»رهبر معظم انقلاب اسلامی با اعلام شععار 

م، ، بر ضرورت تمرکز بر تعممی  معیتعت معرد«وحدت ملی و امنیت ملی

ن ارتقای زیرساخت های زیستی و رفاهی و تولید ثروت برای عموم هموطنعا

نع  ایتان ای  تلاش ها را نوعی دفعا  و ییتعروی در برابعر  . تمکید کردند

سعاز اقتصادی دشم  دانسته و بر لزوم تدوی  و ا رای نسخه ای علا ی، کار

را همچنی  ایتان وحدت بی  آحعاد متعت. و کارشناسی شده تمکید ورزیدند

ف نعمتی عظیم برای شکست دشم  و یتعتوانه ای بعرای تحقعی ایع  اهعدا

در نهایعت، ابعراز امیعدواری شعد کعه بعا همکعاری . اقتصادی قتمداد کردند

سععالی سرشععار از ییععروزی و ۱۴۰۵مسععلاو ن و متععارکت متععت، سععا  

.گتایش های مادی و معنوی برای کتور باشد

را با الهام از رهنمودهای مقعام معظعم ۱۴۰۵، سا  نیزگروه مالی مهرگان

ایع  ممموععه در . رهبری در خصوص اقتصاد مقاومتی، آغعاز نمعوده اسعت

ای مسیر دستیابی به اهداف راهبردی خود، بر تقویت زنمیعره ارزش و ارتقع

یعری کیفیت مدیریت دارایی های مالی تمرکز دارد و تلاش می کند بعا بهره گ

  در ایع.مؤثر از ابزارهای متنو  بازار سرمایه،  ایگعاه خعود را تیبیعت کنعد

تحتیع  بعازار و ملالععات »راستا، توسعه حوزه های اثرگعاار بعه وی ه بخعش 

ایع . به عنوان یکی از محورهای اصتی برنامه های مهرگعان اسعت« اقتصادی

الی، در زمینه های مگروه قصد دارد با تولید گزارش های تخصصی، کاربردی

م سعازی و و موضوعات مرتبط، یتتوانه تحتیتی بعرای تصمیاقتصادی، انرژی

.رشد یایدار ایماد کند
دکتر غلامرضا رحیمی

مدیرعامل



oنگاهی به آخرین وضعیت بازار جهانی نفت
o بررسی وضعیت تقاضای جهانی نفت
oبررسی وضعیت عرضه جهانی نفت
o حاشیه سود پالایشگاه ها
oذخایر نفت در انبارها
o بررسی بازار پتروشیمی
oبازارهای جهانـی فلزات اساسی
oا پیش    بینی موسسات از قیمت کامودیتی ه

1402/1255

بخش اولبازارهای جهانـی کامودیتی



*به همراه بازدهی ماهانهWTIروند قیمتی سبد نفتی اوپک، برنت و 

4

نگاهی به وضعیت قیمت نفت در جهان

WTIنفت  سبد نفتی اوپک

15.9%
94.5

21.3%
94.7

نفت برنت

12%
74.04

11.8%
83.64

.محاسبه شده استتیرماه 31معادل با 2026جولای  22به صورت یک ماهه منتهی بهبازارهای نفت، بازدهی * 
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(گزارش اوپک)نگاهی به وضعیت تقاضا نفت در جهان 

2027روند تقاضای جهانی نفت و پیش بینی آن تا افق 
(بر اساس گزارش ماه جولای)

.باشندداشتهاندکیتغییراستممکنکلجمعمستقل،صورتبهاعدادازبرخیشدنگرددلیلبهوبودهروزدربشکهمیلیونحسببرفوقجداول*

202320242025مناطق
20262027

Q1Q2Q3Q4رشد کل سال
رشدکل سالQ1Q2Q3Q4سالانه

سالانه
25.025.025.425.525.526.125.625.70.2525.625.526.225.725.80.10قاره آمریکا

20.420.420.820.820.921.320.921.00.2320.921.021.420.921.00.08(به تنهایی)ایالات متحده آمریکا 

0.0913.013.513.813.513.40.11-13.513.613.412.913.413.613.313.3اروپا

0.127.36.66.87.47.00.06-7.27.27.17.36.56.87.37.0آسیا اقیانوسیه

OECD45.745.845.945.745.446.546.346.00.0445.945.746.846.646.30.27مجموع 

16.416.716.917.216.317.217.317.00.117.416.617.517.617.30.29چین

5.35.65.75.95.55.56.15.70.16.16.05.86.46.10.36هند

9.29.59.910.210.210.010.010.10.210.510.510.210.310.40.31سایر آسیا

6.76.86.96.97.17.17.17.10.17.17.27.37.27.20.14آمریکای لاتین

0.049.08.89.39.49.10.32-8.58.78.88.68.49.09.18.8خاورمیانه

4.74.74.95.14.75.05.45.10.15.24.95.25.55.20.16آفریقا

3.83.94.04.13.94.14.24.10.04.13.94.14.34.10.05روسیه

1.21.31.31.51.31.21.41.30.01.51.41.21.41.40.03سایر آسیا

0.80.80.80.80.80.80.90.80.00.80.80.80.90.90.02سایر اروپا

OECD56.758.059.260.358.259.961.459.90.7461.860.261.563.061.61.68مجموع غیر 

102.4103.8105.2106.0103.7106.4107.7105.90.78107.7105.8108.3109.6107.91.94مجموع دنیا



(گزارش اوپک)نگاهی به وضعیت عرضه نفت در جهان 

6
.باشندداشتهاندکیتغییراستممکنکلجمعمستقل،صورتبهاعدادازبرخیشدنگرددلیلبهوبودهروزدربشکههزارحسببرفوقجداول*

تغییر 2026ژوئن 2026می 20242025کشور
(هزار بشکه در روز)

9059349829875الجزایر
7-254260281274کنگو

7-57535144گینه استوایی
22422721422410گابن
3,2573,2632,2862,441155ایران
4,1634,0111,5251,970446عراق
2,4292,4755731,452880کویت
1,0921,2961,3031,32522لیبی

1,4251,5121,5541,5595نیجریه
99-8,9799,4716,9466,847عربستان سعودی

2,9503,1422,1673,8091,642امارات
1-8689610701070ونزوئلا

26,60327,58018,95222,0023,051مجموع اوپک
4824614564561آذربایجان

176181435513بحرین
7986728210بروئنی

4-1,5341,7771,8761,872قزاقستان
10-347343346337مالزی
4-1,5781,4851,4591,455مکریک
7667779319321عمان
61-9,1939,1298,9898,928روسیه
1-30232423سودان

721131311355سودان جنوبی
51-14,25614,34914,32714,276(عضو اوپک پلاس)مجموع غیر اوپک 

40,85941,92933,27836,2782,999مجموع

(پکبر اساس گزارش ماه جولای او)کشورهای عضو کارتل نفتی اوپک و کشورهای غیر اوپک عضو کارتل نفتی اوپک پلاس میزان عرضه نفت خام از جانب 



هبشک/دلار

هبشک/دلار

(گزارش اوپک)حاشیه سود پالایشگاه ها 

حاشیه سود پالایشگاه هاکرک اسپرد فرآورده های نفتی در خلیج آمریکا

7

کرک اسپرد فرآورده های نفتی در خلیج آمریکا

کرک اسپرد فرآورده های نفتی در هاب روتردام ورکرک اسپرد فرآورده های نفتی در هاب سنگاپ

هبشک/دلار

هبشک/دلار

 (خلیج آمریکا(WTIنفت 
(سنگاپور)عمان 

(روتردام)برنت  بنزین پریمیوم

دیزل
کروزن/ سوخت جت 

نفت کوره

بنزین پریمیوم
دیزل

کروزن/ سوخت جت 
نفت کوره

بنزین پریمیوم
دیزل

کروزن/ سوخت جت 
نفت کوره



(کگزارش اوپ)چشم انداز کوتاه مدت بازار محصولات و پالایشگاه ها 

8

تحلیلآمریکااروپاآسیاچارچوب زمانیرویداد

افزایش فصلی حمل و نقل هوایی و 
جاده ای

تا  2026از جولای  
2026اکتبر 

د افزایش کرک اسپر
محصولات

د افزایش کرک اسپر
محصولات

افزایش کرک اسپرد
محصولات

افزایش مورد انتظار در سفر ها، به ویژه پس از کاهش اخیر قیمت 
.محصولات، می تواند در کوتاه مدت از بازارهای محصول حمایت کند

تأثیر تعطیلی پالایشگاه ها در سال های
رهای پشتیبانی از بازا۲۰۲۵-۲۰۲۶2026

محصول
پشتیبانی از 

بازارهای محصول
ای پشتیبانی از بازاره

محصول

و ۲۰۲۵میلیون بشکه در روز از ظرفیت پالایش جهانی در سال ۱.۱تقریباً 
هزار بشکه در روز از تعطیلی پالایشگاه های ایالات متحده در سال ۱۳۸

، به کاهش تعادل محصولات، به ویژه در طول فصل تعمیرات و ۲۰۲۶
.، اثر می گذارد2026نگهداری تا سه ماهه سوم سال 

تأثیر توسعه ظرفیت پالایشگاه ها در 
فشار بر بازارهای 2027تا   ۲۰۲۶2026-۲۰۲۵سال های 

محصول
فشار بر بازارهای 

محصول
فشار بر بازارهای 

محصول

انتظار می رود حجم محصولات جدید وارد شده به بازارهای بین المللی در
۲۰۲۵هزار بشکه در روز در سال ۹۹۵)بحبوحه افزایش ظرفیت پالایشگاه ها 

تعادل محصولات را به ویژه در ( ۲۰۲۶هزار بشکه در روز در سال ۷۴۰و 
.بهبود بخشد۲۰۲۷و ۲۶سه ماهه چهارم سال 

نتقویم رویدادهای آتی جهانی حوزه پالایشگاه و تحلیل اثرات آ



(Argusگزارش  )بازار گاز و پتروشیمی 
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وسنشریه آرگ–قیمتی اوره خاورمیانه و ایران روند

(تن/دلار)اوره فوب ایران 

(تن/دلار)اوره فوب خاورمیانه 

Henry Hubقیمت گاز 

TTFقیمت گاز 

(مترمکعب/ سنت)قیمت گازهای جهانی 

NBPقیمت گاز 

%-2.1 352.5

%14 381.5 

%-11 10.1

%55 67.2

%59 72.5

2.2-%گاز آلبرتا قیمت 4.3
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روند  قیمتی مس در معاملات نقدی بورس فلزات لندن روند قیمتی روی در معاملات نقدی بورس فلزات لندن

روند قیمتی آلومینیوم در معاملات نقدی بورس فلزات لندنروند قیمتی سرب در معاملات نقدی بورس فلزات لندن

بازارهای جهانـی فلزات اساسی

در ماه گذشتهدلار بر تن 13,808قیمت مس و رسیدن به سطح درصدی 1.2افزایش در ماه گذشتهدلار بر تن  3,592 قیمت روی و رسیدن به سطحدرصدی 0.5کاهش 

در ماه گذشتهدلار بر تن 3,193قیمت آلومینیوم و رسیدن به سطح درصدی  5.1 کاهشدر ماه گذشتهدلار بر تن 1,897قیمت سرب و رسیدن به سطح درصدی 3.4کاهش 

.محاسبه شده  است( 1405تیر31معادل با )2026جولای 22بازدهی فلزات اساسی به صورت یک ماهه منتهی به * 
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قیمتی سنگ آهن سنگاپورروند

سنگ آهن بورس سنگاپور
(تن/دلار)

(  دواح)بلومبرگ شاخص 

روند شاخص کامودیتی بلومبرگ

بازارهای جهانـی فلزات اساسی
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GSRو  نسبت فلزات گرانبهابازارهای جهانی 
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قیمت اونس طلا و نقره جهانیروند

1.5-%(اونس/دلار)طلا  4,130

%-8.4 59.7

(GSR)نسبت اونس طلا به نقره 

7.6%(واحد)نسبت طلا به نقره  69.2

(اونس/دلار)نقره 
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پیش    بینی از قیمت کامودیتی ها 
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قیمت فعلی واحدنوع کامودیتی
(2026جولای 22)

پیش بینی قیمت

2027فصل اول 2026فصل چهارم 

94.7106.2110.4دلار بر بشکهنفت برنت

333.5419.6404.7دلار بر تناوره

97.0896.996.2دلار بر تنسنگ آهن

13,80814,55014,991دلار بر تنمس

3,1933,2743,331دلار بر تنآلومینیوم

3,5923,7043,763دلار بر تنروی

1,8971,8581,839دلار بر تنسرب

4,1304,2374,332دلار بر اونسطلا

59.764.267.6دلار بر اونسنقره

2027و 2026از قیمت کامودیتی ها در سال  Trading Economicپیش    بینی



بخش دومبازار بدهی و اقتصاد کلان ایران

oارزش جذب و تجهیز منابع به تفکیک
oآمار مانده انواع اوراق بدهی به تفکیک نوع اوراق
oوضعیت سررسید مانده انواع اوراق بدهی
o 1404رشد نقطه به نقطه نقدینگی و پایه پولی در اسفند
o 1405شاخص کل مدیران خرید ایران در خرداد
o 1400به قیمت پایه1404رشد تولید ناخالص داخلی در سال
o 1405تورم مصرف کننده کشور در خرداد
o 1405تسهیلات پرداختی شبکه بانکی در بهار سال
o 1404شاخص های عمده بازار کار ایران در سال



(1405تیرماهبررسی آمار و گزارشات منتشره شده نهادها در )بازار بدهی و اقتصاد کلان ایران 
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وضعیت ارزش جذب و تجهیز منابع مالی از طریق بازار سرمایه

ارزش جذب و تجهیز منابع مالی از طریق بازار سرمایه
1405خرداد 1404سال 1403سال 1402سال 1401سال 1400سال 99سال 98سال نوع بازار

(ارقام به میلیارد ریال) 
تاسیس شرکت های سهامی عام

سرمایه ای

2,0004,10025,40027,4002,40017,40010,0000
سود انباشته،)افزایش سرمایه شرکت های سهامی عام 

417,737989,8721,805,0432,841,8583,956,5774,572,7445,544,628800,237(اندوخته قانونی ، آورده نقدی 

از محل مازاد -افزایش سرمایه شرکت های سهامی عام 
678,091969,3972,694,28998,8521,037,8306,579,2762,093,83146,824(مجوزهای ارائه شده)-تجدید ارزیابی

53,005307,315100,72668,39056,16770,83585,46526,704عرضه اولیه سهام شرکت ها در بورس و فرابورس
1,150,8332,270,6844,625,4583,036,5005,052,97411,240,2557,733,924873,765سرمایه ایمجموع ابزارهای سرمایه ای

(اوراق بدهی)انتشار انواع ابزارهای تأمین مالی 
بدهی

1,006,7632,202,3782,548,2152,983,8323,813,6716,907,5529,552,6602,134,981
008626,55238,160128,451178,25955,608تامین مالی جمعی

2,157,5964,473,0627,174,5356,026,8848,904,80518,276,25817,464,8433,064,354جمع کل 

115

227

463

304

505

1,124

773

87101

220 255 298
381

691

955

213

98سال  99سال  1400سال  1401سال  1402سال  1403سال  1404سال  1405سال 
(منتهی به خرداد)

(  هزار میلیارد تومان)حجم تأمین مالی از طریق بازار سرمایه 

سرمایه ای بدهی

53% 51%
64%

50% 57% 62%
45%

30%

47% 49%
36%

50% 43% 38%
55%

70%

98سال  99سال  1400سال  1401سال  1402سال  1403سال  1404سال  1405سال 
منتهی به )

(خرداد

ترکیب تأمین مالی از طریق ابزارهای مالی در بازار سرمایه 

سرمایه ای بدهی



(1405تیرماهبررسی آمار و گزارشات منتشره شده نهادها در )بازار بدهی و اقتصاد کلان ایران 
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(  هزار میلیارد ریال)حجم و ترکیب اوراق بدهی به تفکیک ماهیت ناشر 

سال
شهرداریشرکتـیدولتی

درصد تغییرجمع کل 
درصد از کل ارزش درصد از کل ارزش درصد از کل ارزش

13991,83383%36316%60%2,202119%

14002,18586%32113%422%2,54816%

14011,63555%1,24742%1013%2,98417%

14023,12582%64117%471%3,81328%

14036,03969%75011%118.52%6,90881%

14048,31087%1183.6612%591%9,55338%

2,134.98%10%29314%1,84186(منتهی به خرداد ماه)1405سال 

1,833
2,185

1,635

3,125

6,039

8,310

1,841

363 321

1,247

641
750

1183.66

293
6 42 101 47

118.5 59 1

1399 1400 1401 1402 1403 1404 (منتهی به خرداد)1405سال 

(  هزار میلیارد ریال)حجم و ترکیب اوراق بدهی به تفکیک ماهیت ناشر 

دولتی شرکتـی شهرداری
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آمار مانده انواع اوراق بدهی به تفکیک نوع اوراق

تاپایان خرداد (میلیارد ریال)واحد 
1405

تا پایان خرداد  
140414041403140214011400

2,710,0002,620,0001,990,0002,320,0001,980,0001,680,0001,742,000اسناد خزانه اسلامی 
14,624,5768,397,899۱۳,۸۹۶,۴۷۹۷,۹۳۸,۲۲۹۴,۱۳۹,۳۰۴۳,۱۱۴,۷۰۰۲,۱۷۵,۱۷۱اوراق مرابحه

191,200258,700190,500219,700190,335۱۵۴,۵۳۵98,365اوراق مشارکت
1,138,5331,002,6331,149,533981,633867,773707,520327,310اوراق اجاره

00501,00010000اوراق قرض الحسنه
005461,5461000اوراق خرید دین
0052,000153,000294,000اوراق منفعت 
000010,000اوراق رهنی 

218,16043,273141,16014,9730476,13635,000اوراق گام
461,621297,987458,621259,207142,720261,750۴۲۱,۳۲۹اوراق سلف 

19,344,09012,620,49217,826,29311,733,7427,873,6786,550,1875,104,175جمع 

(*بر حسب ارزش)مانده انواع اوراق بدهی به تفکیک سال وضعیت سررسید (*بر حسب درصد)مانده انواع اوراق بدهی به تفکیک سال وضعیت سررسید

.درصد اول با ارزش ترین اوراق  بدهی را شامل می شود60مانده انواع اوراق بدهی * 

118
223

445

97

114

25

127

1405 1406 1407 1408

اوراق مرابحه عام اسناد خزانه اسلامی

13%
25%

50%

11%

43%
9%

48%

1405 1406 1407 1408

اوراق مرابحه عام اسناد خزانه اسلامی

اسناد خزانه اسلامی 
14%

اوراق مرابحه
76%

اوراق مشارکت
1% اوراق اجاره

6%

اوراق قرض الحسنه
0%

اوراق سلف 
2%

1405ترکیب مانده اوراق منتهی به پایان خرداد 

(1405بررسی آمار و گزارشات منتشره شده نهادها در تیرماه )بازار بدهی و اقتصاد کلان ایران 
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o درصد بر اساس گزارش مرکز آمار ایران 5.9درصد و تورم ماهانه 62و 88.6به ترتیب به 1405ماه خردادرسیدن تورم نقطه به نقطه و سالانه کشور در

مرکز آمار ایران–1405خرداد  تورم مصرف کننده کشور در

(1405بررسی آمار و گزارشات منتشره شده نهادها در تیرماه )بازار بدهی و اقتصاد کلان ایران 

1400به قیمت پایه1404رشد تولید ناخالص داخلی در سال 

o (  همت7,594)درصدی تولید ناخالص داخلی بدون نفت 0.3همت و رشد منفی 10,049و رسیدن به سطح 1404درصد تولید ناخالص داخلی کشور  با احتساب نفت در سال 0.2رشد

38.9 38.7 39.4 41.2 42.4 45.3 48.6 49.9 52.6
60.0

68.1
71.8 73.5

83.9
88.6

33.2 33.9 34.5 35.3 36.3 37.5 38.9 40.4 42.2 44.6 47.5 50.6 53.7
57.7

62.0

فروردین  اردیبهشت  خرداد  تیر  مرداد  شهریور  مهر  آبان  آذر  دی  بهمن  اسفند  فروردین  اردیبهشت  خرداد 

نقطه به نقطه سالانه

1404 1405

3.2 3.4

6.2

2.6 3.1
2.1

-2.9

0.5
1.8

0.3 0.2

-0.3

گروه کشاورزی گروه صنایع و معادن استخراج نفت و گاز طبیعی گروه خدمات (به قیمت پایه)محصول ناخالص داخلی  به )محصول ناخالص داخلی بدون نفت 
(قیمت پایه

1403 1404
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o به صاحبان ( درصدی76.8سهم )همت 2،258درصد نسبت به ماه مشابه سال قبل و  تعلق مبلغ 74با افزایش 1405ماه سال بهارهمت شبکه بانکی در 2,940پرداخت تسهیلات بالغ بر
.از کل تسهیلات پرداختی( خانوار)به مصرف کنندگان نهایی ( درصدی23.2سهم )همت 688کسب و کار و 

1405تسهیلات پرداختی شبکه بانکی در بهار سال 

(1405بررسی آمار و گزارشات منتشره شده نهادها در تیرماه )بازار بدهی و اقتصاد کلان ایران 

(ارقام به هزار نفر)1404شاخص های عمده بازار کار ایران در سال 

5.5%

42.4%

2.8%

14.7%

34.7%

0.0%

کشاورزی صنعت و معدن مسکن و ساختمان بازرگانی خدمات متفرق

1405سهم هریک از بخش ها از تسهیلات بانکی دریافتی متعلق به صاحبان کسب و کار در بهار 

o 1404ساله و بيشتر کشور در سال 15درصدی برای جمعيت 7.5ثبت نرخ بیکاری

o 1404درصدی مشارکت اقتصادی کشور در سال 40.6نرخ ثبت

o (همت1،917)1405ماهه ابتدایی سال 3درصد تسهیلات پرداختی در قالب سرمایه در گردش در تمام بخش های اقتصادی طی 84.9سهم
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o (همت2,196)درصدی درصدی پایه پولی  61.5همت به همراه افزایش 15,581و رسیدن به سطح نسبت به مدت مشابه سال گذشته 1404درصدی نقدینگی در اسفندماه 53.3افزایش

1404رشد نقطه به نقطه نقدینگی و پایه پولی در اسفند 

(1405بررسی آمار و گزارشات منتشره شده نهادها در تیرماه )بازار بدهی و اقتصاد کلان ایران 

1405شاخص کل مدیران خرید در خرداد 

o (  واحد54.7)واحدی در شاخص مدیران خرید صنعت 1.7به همراه کاهش 1405در خردادماه 44.9واحدی شاخص کل مدیران خرید کشور و رسیدن به سطح 1.2کاهش



بیانیه سلب مسئولیت
بدگردان گزارش حاضر توسط تیم تحتی  و ملالعات اقتصادی گروه مالی مهرگان بعا مسعلاولیت سع

.تهیه و منتتر شده است( با مموز متاور سرمایه گااری)مهرگان 
اشعر گروه مالی مهرگان مسلاولیتی در قبا  صحت اطلاعات افتا شده توسط سازمان ها و نهادهعای ن

ندارد و نظرات ارائه شده در ای  گزارش به هعی  عنعوان مبنعای کعامتی  هعت خریعد، فعروش یعا 
هر چند ممری اهتمعام  زم را  هعت ارائعه اطلاععات دقیعی و . نگهداری هر گونه دارایی نمی باشد

ی از کام  معمو  داشته است، اما مسلاولیتی در خصوص تبععات ناشعی از اتکعا بعه تمعام یعا بختع
.مندر ات گزارش، متو ه ممری نخواهد بود
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