
   هادی غلامحسینی
برخ�ي معتقدند بورس ته�ران و فرابورس دچار 
حباب قیمتي شده  اس�ت، قیمت ها صعود تندي 
را تجربه كرده و محكوم به افت هس�تند. به این 
اشخاص در اصطلاح بورسی، معتقدان به »دیدگاه 
خرسی« می گویند. از دیگر سو، عده اي معتقدند 
بورس زیر ارزش ذاتي اس�ت و با اش�تباه معرفي 
كردن نس�بت هاي س�نتي و تأكید ب�ر افزایش 
ضریب نفوذ بورس می�ان عموم جامع�ه، انتظار 
صعودهاي قدرتمندتري را براي سهام مي كشند، 
این افراد در اصطلاح بازار س�رمایه، معتقدان به 
»دیدگاه گاوی« خوانده  می ش�وند. در این میان 
عده اي معتقدند افزایش حجم نقدینگي ورودي 
به بازار و ركود بازار مسكن و كنترل بازارهاي ارز و 
طلا وسكه زمینه ساز رشد بازار سرمایه شده است 
و با پذیرش ریسك، هر سرمایه گذاري مي تواند 
شانس خود را براي سودآوري از این بازار بیازماید. 
بس��ياري از افرادي كه نيمه دوم سال 98 در انتظار 
توقف رش��د بورس يا س��قوط بازار بودند، وضعيت 

كنوني بازار س��رمايه را به هيچ عنوان ب��اور ندارند، 
اما چه بخواهيم و چه نخواهيم، چه حباب باش��د و 
چه نباشد هم اكنون شاخص كل بازار بورس تهران 
در محدوده 700 ه��زار واحد و ارزش ب��ازار نيز در 
محدوده 2700ه��زار ميليارد تومان ق��رار دارد. در 
اين ميان اگر چه در حدود 13 ميليون كد بورسي در 
بازار وجود دارد، اما معامله گران واقعي در حدود 3 
الي 4 ميليون نفر هستند كه از ذي نفع بازار سرمايه 
به ش��مار مي روند و از آنجايي ك��ه مي دانند جريان 
نقدينگي روند رو به رشد بازار را امتداد مي بخشند، 
در رابطه با اين ب��ازار در فضاي حقيق��ي و مجازي 
تبليغات مي كنند؛ چراكه تعداد ش��ركت ها و ميزان 
سهام محدود است و بازار سرمايه ايران عمق زيادي 
ندارد بدين ترتيب ورود نقدينگي به افزايش قيمت 
س��هام ش��ركت ها و ثروتمند تر شدن س��هامداران 

مي انجامد. 
در شرايطي كه اقتصاد دنيا و همچنين اقتصاد ايران 
در اثر شيوع كرونا با ركود مواجه شده است و جنگ 
اقتصادي و تحريم و كاه��ش قيمت نفت و برخي از 

كاموديتي ها و كاهش بودجه ه��اي عمراني دولت، 
ركود اقتصادي اي��ران را با تورم همراه كرده اس��ت 
براي بسياري از مردم سؤال است كه چرا بورس هاي 
جهاني در شرايط كنوني دچار ريزش شده اند، و لي 
بورس ايران با جهش قيمت ها و ش��اخص ها مواجه 

شده است. 
از ميان ي��ك ميلي��ون و 350 هزار ش��ركت ثبتي 
در اقتص��اد ايران كمت��ر از 1000 ش��ركت در بازار 
س��رمايه وجود دارن��د و وقتي حج��م نقدينگي به 
شكل قابل ملاحظه اي سالانه   حدود 500 الي 700 
هزار ميلي��ارد تومان جهش مي كن��د و به محدوده 
2262هزار ميليارد تومان مي رسد و بازارهاي موازي 
بازار سرمايه يعني مسكن، ارز و طلا و سكه در ركود 
يا كنترل هستند بالطبع نقدينگي سر از بازار سرمايه 
در مي آورد، نشانه اين موضوع آن است كه مبادلات 
روزانه بورس ته��ران به بي��ش از 5 ه��زار ميليارد 
تومان در روز رسيده اس��ت؛ اين در حالي اس��ت كه 
در گذش��ته مبادلات روزانه به زور به 500 ميليارد 

تومان مي رسيد. 

در اين ميان، شاخص كل بازار بورس تهران كه اواخر 
سال 97 در محدوده 176هزار واحد بود، هم اكنون 
در محدوده700هزار واحد قرار گرفته است و ارزش 
بازار بورس تهران در اين بازه زماني از محدوده 700 
هزار ميليارد تومان به محدوده 2700هزار ميليارد 
تومان رسيده اس��ت؛ يعني تقريب��اً در مدت 11ماه 
گذش��ته قيمت سهام 334 ش��ركت حاضر در بازار 
بورس اوراق بهادار تهران با رشد 2000هزار ميليارد 

توماني همراه شده است. 
در اين بين، شايد مردمي را كه سرمايه چنداني براي 
حضور در بازار سرمايه ندارند بتوان به نوعي ذي نفع 
بازار رش��د بازار س��رمايه معرفي كرد، زيرا برخي از 
كارشناس��ان اقتصادي معتقدند اگ��ر نقدينگي كه 
وارد بازار س��رمايه شده اس��ت درگير بازار ارز و طلا 
و سكه و زمين و س��اختمان و خودرو مي شد، تكانه 
شديدي در اين بازارها ايجاد مي كرد؛ يعني تورم در 
بازار مصرف به مراتب بالات��ر از نرخ هاي كنوني بود. 
براساس ديدگاه فوق عده ای معتقدند دولت از رسد 

بازار سرمايه حمايت خواهد كرد.

ایجاد ش�ائبه در رابطه با حج�م دارایي ها و نحوه 
مدیری�ت دارایي ه�اي نهادهای�ی چ�ون بنیاد 
مس�تضعفان در حال�ي در دس�تور كار برخي از 
ش�بكه ها و رس�انه هاي معان�د و مغ�رض ق�رار 
دارد ك�ه مدیریت جدی�د بنیاد مس�تضعفان با 
عرض�ه س�هام ش�ركت ها در ب�ازار س�رمایه 
عم�لًا ب�ه ای�ن ش�ائبه ها پای�ان خواه�د داد. 
رئيس بنياد مس��تضعفان در گفت وگو ب��ا فارس با 
اشاره به كليات برنامه بنياد مستضعفان براي حضور 
در بازار سرمايه و استفاده از ظرفيت هاي قانوني در 
بازار س��رمايه اظهار كرد: ارتقاي نقدشوندگي سهام 
شركت هاي گروه بنياد، تسريع در پذيرش شركت ها 
در بازار سرمايه، ارتقاي شفافيت گزارش دهي، هدايت 
منابع بازار س��رمايه به منظور تحقق جهش توليد، 
بهبود كيفيت صورت هاي مالي شركت ها با استفاده 
از ظرفيت هايي نظير افزايش سرمايه از محل تجديد 
ارزيابي دارايي ها و تكميل زنجيره ارزش در بنياد از 
رئوس برنامه هاي بنياد مستضعفان براي حضور در 

بازار سرمايه است. 
س��يد پرويز فتاح اظهار داش��ت: در حال حاضر 32 
شركت بنياد مستضعفان در بورس فعال هستند كه 

دو شركت جنرال مكانيك و دوده صنعتي فام، در سال 
98 عرضه شد و هم اكنون 16 شركت ديگر هم در حال 

پذيرش براي عرضه سهامشان در بورس هستند. 

فتاح با اشاره به آثار مثبت پذيرش شركت ها در بازار 
سرمايه گفت: ارتقاي شفافيت و امكان تأمين مالي 
براي توسعه فعاليت ها و همچنين بهره مندي عموم 
مردم از عوايد فعاليت اقتصادي شركت هاي موجود، 
از آثار مثبت حضور شركت ها در بازار سرمايه است. 

وي ادامه داد: با توج��ه به تأكيد مقام معظم رهبري 
در خصوص اقتصاد مقاومتي و مردمي شدن اقتصاد، 
بنياد مس��تضعفان اراده جدي دارد تا شركت هاي 
گروه بنياد، حضور حداكثري در بازار سرمايه داشته 
باشند. به همين منظور براي هر شركت يك برنامه 
براي پذيرش در بازار سرمايه تهيه شده كه اجرايي 
شدن اين برنامه توس��ط هلدينگ ها و بنياد به طور 

مستمر در حال انجام است. 
رئيس بنياد مستضعفان تأكيد كرد: شفافيت همواره 
مورد تأكيد ما بوده و هست و شركت ها موظف هستند 
از هرگونه تأخير در اطلاع رساني و هرگونه مصاديق 
عدم شفافيت كه منجر به توقف طولاني مدت نمادها 

در بازار سرمايه شود اجتناب كنند. 

غلبه دیدگاه گاوی به خرسی در بورس ایران  

بورس های جهان سقوط كردند

بورس اوراق بهادار 700 هزار میلیارد تومانی سال 97 روز گذشته به محدوده 2700 هزار میلیارد تومان رسید

حضور حداكثري بنیاد در بازار سرمایه

وضعيت قرمز بورس هاي جهان
   نوس��ان هاي عموماً منفي نفت، دست از سر بازارهاي 
جه��ان برنمي دارد، زيرا روز گذش��ته ني��ز بورس هاي 
جهاني افت سنگيني را از آسيا تا امريكا از سر گذراندند، 
اين در حالي است كه به نظر مي رسد بسته هاي محرك 
اقتصادي نتوانس��ته اقتصادجهاني را از چنگ ويروس 
كرونا رهايي بخشد و ركود اقتصادي ناشي از عالمگير 
ش��دن اين ويروس همچنان در جه��ان قدرت نمايي 
مي كند. بر اساس گزارش رويترز، هر سه شاخص اصلي 
وال استريت ريزش داشتند. شاخص صنعتي »داوجونز« 
2/67درصد، شاخص »اس اند پي500« 3/07درصد و 
شاخص »نزدك كامپوزيت« 3/48درصد فروريختند. 

در اروپا نيز اوضاع از همين قرار بود. شاخص »فوتسي 
100« بورس لندن با 2/96  درصد كاهش نسبت به روز 

قبل در سطح 5786/96 واحد بسته شد. 
ش��اخص »دكس 30« بورس فرانكف��ورت در آلمان 
نزديك به 4درصد ريزش داشت. شاخص »كك 40« 
بورس پاريس نيز 3/77  درصد از ارزش خود را از دست 
داد. همچنين شاخص »ايبكس 35« نيز 2/88  درصد 
فروريخت. بورس هاي آسيايي نيز افت جدي داشتند؛ 
ش��اخص »نيك��ي« در ژاپ��ن 1/6  درصد و ش��اخص 

»كاسپي« در كره جنوبي 0/6درصد فروريختند. 
شاخص هنگ س��نگ در هنگ كنگ نيز 0/1درصد و 
شاخص »كامپوزيت« در شانگهاي چين 0/3درصد از 

ارزش خود را از دست دادند. 

 روحانی:  
خبرهای خوبی  در راه بورس است

 رئيس جمهور براي س��ومين بار طي روزهاي اخير 
باز هم از بورس و بازار سرمايه حمايت كرد تا در بين 
رؤساي جمهور ايران، بدعت گذار و ركوردشكن شود. 
حسن روحاني در جلس��ه هيئت دولت گفت: در زمينه 
واگذاري ها در بورس قدم هاي خوبي برداش��ته ش��ده و 
در روزهاي آينده ش��اهد فروش ETF ها از سوي وزارت 
اقتصاد خواهيم بود. هر فرد مي تواند 2 ميليون تومان سهام 
خريداري كند. روحاني وعده داد: باز هم خبرهاي خوبي 
در بورس براي مردم داريم. اين يك��ي از راه هاي حركت 

اقتصادي و يكي از راه ها بانك ها و بازار سرمايه است . 
  شستا در بورس 

گفتني اس��ت در فروردين ماه 10 درصد از س��هام 
شس��تا به بهاي 7 ه��زار ميليارد تومان ب��ه بيش از 

2ميليون نفر در بازار سرمايه عرضه اوليه شد. 
  برنامه دولت برای خصوصی سازی 

اگ��ر چ��ه طب��ق گ��زارش دي��وان محاس��بات، 
خصوصي س��ازي هاي دولت طي س��ال هاي اخير با 
مفاسد و حواشي تأسف بر انگيزي همراه بود اما به نظر 
مي رس��د در هفته هاي پيش رو، بازار سرمايه شاهد 
عرضه سهام ش��ركت هاي بزرگ دولتي باشد كه اگر 
اين واگذاري ها به ش��كل صحيحي در بازار سرمايه 
انجام گيرد مي تواند به متعادل شدن و عميق تر شدن 

بازار سرمايه بينجامد.

تقویت  سهم بورس  در تأمين مالی 
برخي از كارشناسان اقتصادي معتقدند توليد نقدينگي 
بدون پش��توانه و هدايت آن به بازار سرمايه شايد امر 
مناسبي باش��د اما نقدينگي در بازار سرمايه نيز بايد 
مديريت شود، زيرا امكان دارد زير عنوان ورود نقدينگي 
به بازار سرمايه سفته بازي در سهام شركت ها و گاهي 
دستكاري قيمت سهم و پولش��ويي مخفي شود و در 
واقع نقدينگي صرفاً به رشد قيمت سهام منتج شود 
و رشد، توس��عه، ايجاد ارزش افزوده از محل عمليات 
توسعه اي و ايجاد اشتغال و پرداخت بدهي بيشتر به 

دولت و حق بيمه به بيمه ها در شركت ها رخ ندهد. 
به هر روي با توجه به اينكه اقتصاد نفتي و دولتي ايران 
در شرايط تحريم و جنگ اقتصادي قرار دارد و اقتصاد 
جهاني نيز به دليل شيوع كرونا با ركود جدي روبه رو 
شده است، به نظر مي رسد مراكز پژوهشي بايد روي 
تقويت نقش بازار سرمايه در تأمين مالي اقتصاد كار 
جدي كنند، زيرا همانطور كه مي دانيم بخش پولي 
و بانكي در اقتصاد ايران با چالش هاي جدي روبه رو 
است كه تنها گوشه اي از اين چالش هاي مربوط به 
عدم كفايت سرمايه، دارايي هاي سمي، بدهي هاي 
معوق و كاهش قدرت تس��هيلات دهي، نرخ بهره و 

هزينه هاي جاري بسيار بالا مي باشد. 
از اين رو براي اينكه بازار سرمايه بتواند نقش مناسبي 
در تأمين مالي بازي كند و س��هم آن از تأمين مالي 
اقتص��اد از 10 ال��ي 15 درصد كنوني ب��ه محدوده 
50 درصد برس��د و اين تأمين مالي نيز تأمين مالي 
صحيحي در جهت توس��عه واقعي بنگاه ها از محل 
تجميع، تجهيز و تزريق نقدينگي به بنگاه ها باشد بايد 
تحقيق و پژوهش در رابطه با سياستگذاري و راهبري 
صحيح بازار سرمايه انجام گيرد تا اين بازار در خدمت 

تأمين مالي توليد در سال جهش توليد باشد. 

جنگ بين بازار پول و بورس
در پي افزاي��ش ركوردش��كني هاي پي در پي بازار 
سرمايه در سال98 س��ازمان بورس اوراق بهادار در 
اسفند ماه سال مذكور تصميم گرفت دامنه نوسان 
قيمت س��هام از 5 درصد به 2 درصد در روز كاهش 
يابد، اين مصوبه هيچ گاه عملياتي نشد، زيرا رئيس 
كل بانك مركزي اولين نفري بود كه عليه اين مصوبه 
اظهار نظر كرد و در نهايت نيز بعد از جلسه اي كه با 
حضور مديران بازار سرمايه با وزير اقتصاد و رياست 
كل بانك مركزي برگزار شد، اين مصوبه ملغي شد 
و بعد از مدتي نيز رئيس س��ازمان ب��ورس توديع و 

معارفه شد. 
لازم به توضيح اس��ت در نامه كاهش دامنه نوسان 
سازمان بورس اوراق بهادار به اين مورد اشاره شده بود 
كه رفتارهاي هيجاني در بازار سرمايه افزايش يافته 
است و رشد ش��اخص كل بورس اوراق بهادار تهران 
از محدوده 300هزار واحد به بعد داراي شائبه هايي 
مي باشد، اين نامه زماني نشر يافت كه شاخص كل 
بورس تهران در محدوده 500هزار واحد قرار گرفته 
بود و هم كنون شاخص كل بازار در كانال 700هزار 
واحد قرار دارد. ارزش بازار ني��ز از آن تاريخ تاكنون 
از محدوده 2000هزار ميليارد توم��ان به محدوده 

2هزارو700هزار ميليارد تومان رسيده است. 
در نهايت ش��اپور محمدي از رياست سازمان بورس 
اوراق بهادار كناره گيري كرد و اميد قاليباف اصل كه 
سال ها رياست شركت بورس را عهده دار بود بر كرسي 
رياس��ت س��ازمان بورس اوراق بهادار تكيه زد و هم 
اكنون شاپور محمدي به رياست پژوهشكده پولي و 
بانكي برگزيده شده است، اين در حالي است كه پيش 

از اين علي ديواندري عهده دار كرسي مذكور بود. 

 نقد کردن دارایی  های دولت 
در بازار سرمایه

    همانطور كه مي دانيم قيم��ت جهاني نفت كاهش 
يافته است و جنگ اقتصادي و تحريم هاي اقتصادي 
و ش��يوع ويروس كرونا اثر منفي بر اقتص��اد ايران و 
منابع مالي دولت گذاش��ته اس��ت، از اين رو فروش 
دارايي هاي دولتي در بازار س��رمايه مي تواند يكي از 
راهكارهاي تأمين مالي دولت باش��د اما اين راه حل 
اگر زمينه اي شود تا دولت به دنبال افزايش بهره وري 
نرود و اصلاحات ساختاري را در حوزه بودجه و بانك و 
ماليه عمومي دنبال نكند در واقع بايد نگران چشم انداز 
اقتصاد ايران بود. كارشناس��ان اقتص��ادي معتقدند 
دولت دهها سال است كلي دارايي جمع آوري كرده اند 
به طوري كه حجم اين دارايي ها ه��م اكنون حدود 

17هزارهزار ميليارد تومان تخمين زده شده است. 
اگر چ��ه برخ��ي از كارشناس��ان ارزش دارايي هاي 
نقدشونده دولت را حدود 5 الي 6هزار ميليارد تومان 
عنوان مي كنند اما مشكل اين است كه دولت بخواهد 
به جاي اصلاح س��اختار و افزايش بهره وري، اقدام به 
فروش دارايي هاي خود در بازار سرمايه يا خارج از بازار 
سرمايه كند و از محل فروش دارايي وضعيت كنوني 
خود را در بعد هزينه ها و بهره وري پايين ادامه دهد. 

حال تا ديروز شاهد مفاسد اقتصادي در واگذاري هاي 
خارج از بازار س��رمايه بوديم، اما در م��دت زمان باقي 
مانده از دولت ش��اهد فروش دارايي ه��ا از طريق بازار 
سرمايه خواهيم بود اما مسئله آن است كه دولت نهاد 
قدرتمندي اس��ت و اگر حتي حداقل سهام مالكيتي 
را در بنگاهي به طور مس��تقيم يا غيرمستقيم داشته 
باش��د، مي تواند در حوزه مديريت اعم��ال نفوذ كند و 
به جاي حاكميت شركتي، مديريت دولتي را در بنگاه 
بورسي حاكم كند. از اين رو بايد دانست مشكل كشور و 
بنگاه هاي دولتي هزينه هاي بسيار بالا و عدم بهره وري 
اس��ت و صرفاً با فروش دارايي ها با هدف تأمين مالي 
نمي تواند چالش مديريت و به��ره وري پايين بنگاه ها 
را حل كند، در واقع مسئله امروز دانش توليد و توليد 
دانش بنيان، ايجاد ارزش افزوده و رقابت در توليد در بعد 
جهاني است كه بايد اين چالش را حل و فصل كرد، البته 
اين تحليل هم وجود دارد كه نقدينگي به بازار سرمايه 
هدايت شده است تا حباب قيمتي در بازار شكل بگيرد 
و يكي از راه هاي كنترل حباب عرضه س��هام در حجم 
وس��يع نمود پيدا كند، از اين رو مي توان مس��يرهاي 
ديگري را براي تعادل بخشي به بازار غير از عرضه سهام 
دولتي دنبال كرد كه افزايش حجم مبنا، كاهش دامنه 
نوسان و تش��ويق سهامداران عمده نس��بت به عرضه 
سهام براي كنترل عطش نقدينگي، فعال سازي بخش 
ساخت و ساز مسكن متناسب با نياز بازار، سرمايه گذاري 
جهت نوسازي بافت هاي فرسوده و غيرمقاوم شهري و 
روستايي و تعريف پروژه هاي سودآور جهت نشر اوراق 

مشاركت مي تواند جزو راهكارهاي موجود باشد. 

بورس های جهانی

خبر

نکته

نکته
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88498433سرویس  اقتصادي

حسين عبده تبريزی، رئيس 
اسبق سازمان بورس: برخي، 
مشكل اصلي اقتصاد ايران را 
تأمين مال��ي مي دانند، در 
حال��ي كه تأمي��ن مالي در 
ش��رايطي ك��ه نرخ ب��ازده 
110 درصد در بورس داريد، 
ممكن نيس��ت، يعني ما همه داريم از اين نقدينگي 
وحشتناكي كه توليد مي شود، فرار مي كنيم، در حالي 
كه نقدينگي در سال98 مس��اوي مانده سال91 بوده 

است كه اثر آن را در بازار سرمايه مشاهده مي كنيم. 
با نرخ بازده فعلي بورس نمي توان پروژه اي را تأمين 
مالي كرد، اين در حالي است كه وقتي قيمت زمين 
دو برابر شده يا شاخص بورس پنج برابر مي شود، به 
صورت مستقيم حتي يك اشتغال نيز ايجاد نمي شود، 
پس سياستگذاران بايد به اين نكته واقف باشند كه 

در بورس، ش��اخص بالاتر خواهد رف��ت و زمين نيز 
ارزشمندتر خواهد شد، پس اين معجزه اي است كه 
مردم به آن اعتقاد يافته اند و سياستگذاران بايد در اين 

رابطه حواسشان به اين نكته باشد. 
پس ما در اي��ران با اين خطر روبه رو هس��تيم كه اگر 
مردم به اين نتيجه برسند كه در بورس و زمين، ديگر 
اين معجزه اتفاق نخواهد افتاد كه شاخص بالا نرود يا 
قيمت زمين افزايش يابد، اين نقدينگي اولين جايي 
كه خواهد رفت، بازار ارز خواهد بود و تمام برنامه هاي 
دولت در اين چند ماهه را كه براي كنترل ارز پياده شده 

به هم خواهد ريخت. 
ما داريم با رشد بي سابقه بورس، زير پاي خود را خالي 
مي كنيم، چراكه ممكن است مردم از اين بازار بروند، 
پس نبايد مردم را به اين عادت دهيم كه بورس ماهانه 
5 درصد رشد مي كند، بلكه بايد ابزاري تعريف كرد كه 

اشتغال ايجاد كرد و پول را به پروژه داد. 

نباید مردم به رشد بورس عادت کنند!

دكت��ر علی اكب��ر عرب 
مازار  اس��تاد دانش��گاه 
ش��هيد بهش��تی: چ��ه 
اتفاقی در اقتصاد افتاده 
كه شاخص ها اين گونه 
در حال رش��د هستند؟ 
آيا رونق اقتصادی ايجاد 

شده است؟
در حال حاضر شركتی در بورس وجود دارد كه 
شش ماه تعطيل و به قيمت 20 ميليارد تومان 
فروخته ش��د اما در كمال تعجب ارزش آن طی 
اين مدت به 3800 ميليارد تومان رسيده است. 
ش��ركت ديگری وجود دارد كه س��ه سال است 
طبق حسابرس��ی های صورت گرفته مشمول 
ماده 141 قانون تجارت است و ورشكسته اعلام 
شده در حالی كه سهام آن از 60 تومان به 6 هزار 

تومان رسيده است.
ش��رايط كنونی بازار بورس نگران كننده است. 
مسئولان بورس و نهادهای نظارتی بايد نسبت 
به اتفاقات اخير پاس��خگو باشند.سفته بازی در 
هيچ بازی مورد تأييد نيست چه در بازار طلا، چه 
ارز و چه بورس. رشد شاخص در بورس بيشتر به 
دليل سفته بازی است و نه رشد صنعت و توليد 

و اقتصاد كشور.
اگر اي��ن حجم از گ��ردش پول در ب��ازار بورس 
نصيب شركت ها و ارتقای صنعت می شد، جای 
خوش��حالی بود ولی متأس��فانه بورس به محل 
رقابت س��فته بازان تبديل ش��ده است. هيئت 
مديره س��ازمان بورس بداند اگر قرار اس��ت هر 
كس��ی به دلخواه خود در بازار ب��ورس فعاليت 
كند پ��س ديگر چرا س��ازمان بورس تش��كيل 

شده است؟ 

یعنی چه که  یک شرکت تعطيل در بورس رشد کرده است !؟


