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جناب آق��اي عابديني، ضمن عرض س��لام در 
ابتدا اعلام مي كنم خيلي خوش��حال هس��تم كه 
مي بينيم در رأس يك ش��ركت س��رمايه گذاري 
متعلق ب��ه فرهنگيان، مدير عامل��ي آن را به عهده 
دارد كه فارغ التحصيل رش��ته امورمال��ی بوده و با 
توجه به دو دهه س��ابقه اجرايی در زمينه سرمايه 
گذاری و تدريس آن دردانش��گاه ه��ا صاحب نظر 
در اين خصوص می باش��د. به نظر من داشتن اين 
ويژگی ها برای اداره يك ش��ركت سرمايه گذاری 
بس��يار حياتی است، زيرا  ريس��ك های زيادی در 
زمينه سرمايه گذاري، وجود دارد و بايد يك مدير 
توانايی بررسی راه های حداقل كردن اين خطرات 

و حداكثر كردن بازدهی داشته باشد. 
در آغ��از خواهش��مندم تاريخچه اي از ش��کل 
گيري ش��ركت فرآيند وضعيت كنوني آن را بيان 

نماييد.
  با ع��رض س��لام خدم��ت جنابعالی و س��اير 
همکاران زحمتکش در فص��ل نامه وزين"مدارس 
كارآمد"و تش��کر بابت ايجاد امکان��ی برای اطلاع 

رسانی به عزيزان فرهنگی.
لازم می دانم قبل از پاس��خ به س��ؤال، ش��رح 
مختصری از تاريخچه تش��کيل مؤسس��ه صندوق 
ذخيره فرهنگيان داده و در ادامه دلايل تاس��يس 
ش��ركت س��رمايه گذاری فرآيند و تاريخچه آن را 

تشريح نمايم.
موسس��ه صندوق ذخيره فرهنگي��ان در تاريخ  
1374/3/7 در اجرای تبصره 63 قانون برنامه دوم 
توس��عه اقتصادی، اجتماعی و فرهنگی جمهوری 
اس��لامی ايران و تصويب نامه ش��ماره 1359/ ت 
/ 14956 / ه م��ورخ 1374/2/11 هي��ات وزيران 
تأس��يس و در اداره ثبت ش��ركت ها و مؤسس��ات 

شرکت سرمایه گذاری فرایند، مطمئن ترین انتخاب برای 
سرمایه گذاری فرهنگیان

فصلنامه مدارس كارآمد با  مصاحبه اختصاصی

دكترسيد باقر عابدين نوه سی
مديرعامل 

شركت سرمايه گذاری 
فرايند

وابسته به صندوق ذخيره فرهنگيان

مصاحبه كننده: علی رضا رضايی

غيرتجاری تهران به ثبت رسيده است .
به استناد تبصره يادش��ده فرهنگيان می توانند 
ماهانه حداكثر مبلغ 5 درص��د حقوق و فوق العاده 
ش��غل خود را به حس��اب صندوق واري��ز نمايند و 
دولت نيز موظف است همه ساله معادل مبلغ فوق 
را كه به همين منظور در بودجه سالانه منظور می 

گردد به صندوق مزبور واريز نمايد.
فلس��فه وجودی صن��دوق ذخي��ره فرهنگيان 
به حداكثر رس��اندن س��ود پس اندازهای معلمان 
بوده كه در اين راس��تا به فعاليت های نظير انجام 
معاملات بورس اوراق بهادار و بورس كالاو توسعه 
گس��ترش آن در قال��ب تأس��يس ادارات، ايج��اد 
امکانات لازم برای مش��اركت سرمايه های كوچك 
در بخش توليد، اخذ و اعطای وام و تس��هيلات و ... 

می پردازد.
 سهم الش��ركه فرهنگيان كه حاصل جمع پس 
انداز، س��هم دولت و س��ود تحقق يافته اس��ت در 
هنگام بازنشستگی، از كارافتادگی و يا بازخريدی 
به آن��ان و در ص��ورت فوت ب��ه وراث قانون��ی آنها 

پرداخت می شود.
در م��اده 147 قان��ون برنامه س��وم و ماده 53 
برنامه چهارم ، با س��از و كار معرفی شده در تبصره 

63 بر استمرار صندوق تأكيد شده است.
صندوق ذخي��ره فرهنگي��ان، از بدو تأس��يس 
تاكنون ب��ا درخواس��ت گ��روه هاي��ی از اعضا در 
خصوص ايجاد يك فضای مناسب سرمايه گذاری 
برای فرهنگيان اعم از ش��اغل و بازنشسته، عضو و 
غيرعضو ، رسمی و غيررس��می مواجه بوده است. 
اين درخواست با توجه به ساختار حقوقی مؤسسه 
و تعهدات و محدودي��ت های ذات��ی در آن زمان، 
به طور مس��تقيم در فضای عمليات��ی موجود فاقد 

قابليت اجرايی بوده است. 
ش��ركت س��رمايه گ��ذاری فرآيند ب��ه منظور 
پاس��خگويی به اين تقاضا در راستای سود آوری و 
ارتقای معيش��ت فرهنگيان و توس��عه منافع مالی 
ايش��ان در طول دوران زندگيش��ان تشکيل شده 

است.
در تشکيل ش��ركت فرآيند مس��ايل زير مورد 

توجه قرار گرفته است:
- ايج��اد رابط��ه مال��ی مس��تمر و ملم��وس با 

فرهنگيان.
- كاهش تعلق اعضا به جذب رفاه و تس��هيلات 
از منابع مؤسس��ه و ايجاد گراي��ش جهت افزايش   
س��رمايه گذاری ها و توجه به نرخ بازده از فعاليت 

های صندوق .
- تجربه ايجاد رابطه سهامداری با فرهنگيان در 

مجموعه مؤسسه.
- ايجاد مطلوبيت اقتصادی نزد اعضا در مقايسه 

با اخذ سهم دولت.
- ايجاد ام��کان ارزيابی كم��ی از فعاليت های 

مديريت مجموعه.
به منظور حصول اهداف و مأموريت تعيين شده  
هيئت مديره های منصوب از طرف مؤسس��ه و در 
راستای پياده س��ازی يك ساختار حقوقی مناسب 
نسبت به بررس��ی راه كارهای مختلف اقدام نمود. 
به هرحال با در نظ��ر گرفتن اينکه س��رمايه های 
پراكنده فرهنگيان ب��ه تنهايی فاقد ت��وان قدرت 
دستيابی به بازده مناسب می باش��ند. لذا تجميع 
اين مناب��ع در اين ش��ركت و به كارگي��ری آن در 
بازار س��رمايه به عنوان هدف اصلی تعيين گرديد. 
در قالب اين مأموري��ت و تفک��ر ، ورود فرهنگيان 
به اين مجموعه به عنوان س��هامدار يکی از مزايای 
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مورد نظر برای فرهنگيان تعيين و اس��اس برنامه 
و پياده سازی سيس��تم حقوقی و نحوه مشاركت 
متقاضيان بر مبنای آن طراحی گرديد. از مزايای 
اين روش ، مالکيت فردی هر يك از س��هامداران 
در قالب قانون تجارت و اساسنامه شركت و ضمناً 
جمع آوری منابع و س��رمايه گذاری آن در بخش 
های مختلف اقتصادی به صورت يك سبد شامل 
سرمايه گذاری در اوراق س��هام پذيرفته شده در 
بورس و خارج از بورس و اوراق مش��اركت و اوراق 

بهادار ديگر می باشد.
از مس��ايل قابل توجه و مه��م در خصوص اين 
شركت، مس��ئله مديريت آن می باشد كه با توجه 
به س��وابق طولانی صندوق و فعالي��ت در بخش 
های مختلف اقتصادی ، مقرر گرديد كه مديريت 
اين شركت با توجه به اساسنامه پيش بينی شده 
و تركيب س��هامداران در اختيار مديران منتخب 
از طرف صندوق باش��د. تركيب مديريت شركت 
از مدي��ران منتخب بدنه صن��دوق و متخصصين 
بازار سرمايه می باشد.تقسيم س��ود در پايان هر 
س��ال مالی به عنوان يك ابزار برای فرهنگيان كه 
متقاضی نقدينگی می باش��ند، يك عامل مؤثر و 
جذاب می باشد، ضمناً به عنوان يك عامل تعيين 
كننده در امني��ت فکری س��هامداران فرهنگی ، 
صندوق در هر زمان كه فرهنگيان تمايل به عرضه 
سهام خود داشته باش��ند، به عنوان خريدار سهام 
به قيمت متعارف اقدام خواهد نمود، كه اين خود 
مؤيد يك حاشيه اطمينان برای فرهنگيان خواهد 

بود.
به هر ح��ال خلاصه مزايای اين ش��ركت برای 

فرهنگيان سهامدار عبارت خواهد بود از :
- بازده��ی بالات��ر از طريق تجميع س��رمايه ) 
فعاليت گس��ترده تر، منابع بيش��تر، صرفه جويی 

اقتصادی(
- افزاي��ش ث��روت فرهنگيان ) ايج��اد ارزش 

افزوده ( 
- كس��ب درآمد س��اليانه ب��رای فرهنگيان ) 

تقسيم سود ساليانه (
- قابليت نقد ش��وندگی ) فروش سهم و تعهد 

خريد از طرف صندوق (
- مالکيت پايدار از طريق دارا بودن سهام

شركت سرمايه گذاری فرآيند ) سهامی خاص 
( تحت ش��ماره 218816 در اداره ثبت ش��ركت 
های تهران به تاري��خ 83/1/16 به ثبت رس��يد. 
مركز اصلی ش��ركت در تهران است.سرمايه اوليه 
ش��ركت 10,000,000 ريال منقس��م به 1000 
س��هم ده هزار  ريالی با نام بوده ك��ه در نيمه دوم 
س��ال 83 به موجب مصوبه مجم��ع عمومی فوق 
العاده 83/9/9 و هيات مدي��ره مورخ 83/10/13 
س��رمايه ش��ركت به 67 ميليارد ريال منقسم به 
67 ميليون س��هم كه تعداد 60 ميليون سهم آن 
ممتاز و تعداد 7 ميليون س��هم آن عادی يکهزار 
ريالی بانام از طري��ق آورده نقدی و مطالبات حال 
شده س��هامدار اوليه )صندوق ذخيره فرهنگيان( 
افزايش يافت .قابل ذكر است كه صندوق ذخيره 
فرهنگيان در طی اي��ن دوره 9 ماهه مبلغ 8032 
ميليون ريال از عمليات ش��ركت سرمايه گذاری 
فرآيند س��ود كس��ب كرده بود كه اين مبلغ جزو 
مطالبات حال ش��ده در افزايش س��رمايه منظور 

ش��د. ب��ر اس��اس مصوب��ه هيئ��ت مدي��ره مورخ 
83/12/24 س��رمايه ش��ركت از مبلغ 67 ميليارد 
ريال به مبل��غ 153,250,000,000 ريال ) ارزش 
اس��می هر س��هم 1,000 ريال ( از مح��ل آورده 
نقدی  س��هامداران جدي��د )فرهنگيان ش��اغل و 
بازنشسته(افزايش يافته و در تاريخ 83/12/26 در 
اداره ثبت شركت های تهران به ثبت رسيد.شايان 
ذكر اس��ت كه در اين مرحله مبل��غ افزايش يافته 
86250 ميليون ريال بود كه توس��ط 35998 نفر 
از فرهنگيان سراسر كشور از طريق  پذيره نويسی 
سراسری به حس��اب ش��ركت وجوه خود را واريز 

كردند.
ش��ايان ذكر اس��ت كه نحوه اطلاع رسانی اين 
پذيره نويسی از طريق روزنامه های كثير الانتشار 
و بروش��ورهايی بود كه توس��ط مؤسس��ه صندوق 
ذخيره فرهنگيان تهيه و مستقيماً به كليه مدارس 

برای فرهنگيان سراسر كشور ارسال شده بود.
موضوع فعاليت شركت طبق ماده 2 اساسنامه 
عبارت اس��ت از س��رمايه گذاری و مش��اركت در 
شركت ها و طرح ها و واحدهای صنعتی بازرگانی 
خدماتی و ني��ز انجام هرگونه عملي��ات مالی پولی 
بازرگان��ی و همچنين خريد و فروش كالا و س��هام 
در داخل كشور، مش��اركت فعال در بازار سرمايه و 
خريد و فروش سهام شركت های توليدی ، تجاری 
و خدماتی چه از طريق ب��ورس يا غير بورس انعقاد 
قرارداد و مش��اركت و س��رمايه گذاری با سازمان 
های لشکری، كش��وری و خصوصی ، انجام و ارايه 
خدمات كارگزاری سهام در س��ازمان بورس اوراق 
بهادار، فلزات و س��اير ب��ورس ها از طري��ق ايجاد 
مؤسس��ه كارگزاری و يا اخذ نمايندگی كارگزاری 
، استفاده از تس��هيلات مالی و اعتباری بانك ها و 
مؤسسات اعتباری از طريق ترهين اموال و دارايی 
های منقول و غيرمنقول و سهام در اختيار و ساير 
طرق ، مشاركت با ش��ركت ها مؤسسات توليدی ، 
صنعتی، با زرگان��ی و س��اختمانی، ارايه خدمات 
مش��اوره در خصوص بازاريابی و سرمايه گذاری به 
اشخاص حقيقی و حقوقی شركت و تعيين و ايجاد 
ش��عبه و اعطای نمايندگی در داخل كش��ور، اخذ 
موافقت اصولی به منظور اجرای طرح های توليدی 
جديد و يا توس��عه و تکمي��ل كارخانجات توليدی 
موجود و تش��کيل ش��خصيت حقوق��ی لازم برای 
اين ام��ر، انجام كليه عمليات كه به طور مس��تقيم 
و يا غيرمس��تقيم برای تحقق اهداف شركت لازم 
و مفيد بوده و يا در جهت اجرای موضوع ش��ركت 

ضرورت داشته باشد.

در جدول��ی كه مش��اهده می فرمائيد نس��بت 
مالکيت س��هامداران فرهنگی و مؤسسه صندوق 
ذخيره فرهنگيان پس از پذيره نويسی نشان داده 

شده است:

در روزه��ای پايانی س��ال 1383 و پس از اتمام 
پذيره نويسی، مديران وقت اقدام به سرمايه گذاری 
های متنوع دربورس و خارج از بورس نمودند. ولی 
متأس��فانه پ��س از آن در روزه��ای آغازين س��ال 
1384 ش��اخص بورس اوراق به��ادار رو به كاهش 
نهاد و باعث شد ارزش س��هام متعلق به شركت با 
كاهش چش��مگيری مواجه ش��ود. همان طور كه 
مطلع هستيد بخش اعظم دارايی های هر شركت 
سرمايه گذاری، سهام سايرشركت ها بوده كه اين 
امرمنجر به كاهش سود و استمرارآن موجب زيان 
اين گونه شركت ها می ش��ود. كاهش سود سهام 
شركت های بزرگ س��رمايه گذاری و به دنبال آن 
كاهش نرخ آنها در تابلو بورس تهران در آن زمان، 

تاييدی بر وجود ركود در بازار سرمايه بود.
انتخ��اب جناب آق��ای دكتر محم��ود احمدی 
نژاد به رياس��ت جمهوری و تشکيل دولت مردمی 
ايش��ان، پس از آغاز دوران ركود در بازار س��رمايه، 
منجر ب��ه تغييرات مديريتی در مؤسس��ه صندوق 
ذخيره فرهنگيان و به دنبال آن ش��ركت س��رمايه 

گذاری فرآيند شد.
مديرانی كه فعاليت خود را ب��ا ركود چند ماهه 
در بازار س��رمايه آغاز كرده بودند، مواجه با كاهش 
ارزش داراي��ی ها ش��ده و مل��زم بودند بر اس��اس 
استانداردهای حس��ابداری زيان قابل توجهی كه 
حاصل كاهش ارزش سهام بود را در دفاتر شركت 
شناسايی و ثبت نمايند. ادامه يافتن ركود در سال 
مالی بعد ساختار مالی اين شركت جديد التأسيس 
را بس��يار ش��کننده ك��رد. مديران وقت مؤسس��ه 
صندوق ذخيره پس از بررسی كارشناسی  وضعيت 
مالی شركت، برای اينکه سهامداران فرآيند متضرر 

درصدجمعتعداد سهام ممتازتعداد سهام عادینام شركت

7،000،00060.000.00067،000،00072/43مؤسسه صندوق ذخيره فرهنگيان

سهامی خريداری شده توسط 
فرهنگيان

86.250.000----86.250.00028/56

93.250.00060.000.000153.250.000100   جمع
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نش��وند، تصميم گرفتند اقدام به خريد اين سهام 
از آنان نمايند. تصميم فوق طی  بخش��نامه ای در 

همان زمان به سهامداران عزيز ابلاغ شد.
 در بخش��نامه مذكور گفته شده بود، با توجه به 
ركود موج��ود در بازار بورس و كاهش چش��مگير 
سود آوری شركت، سهامدارانی كه تمايل به فروش 
س��هام خود دارند،كليه مدارك خود را به مؤسسه 
صندوق ذخيره ارس��ال تا مبلغ واري��زی به همراه 
س��ود متعلقه را درياف��ت نمايند.يادآور می ش��ود 
مبلغ سود، طبق تعهد ارايه شده به سهامداران در 
مقطع پذيره نويسی، بر اساس نرخ اوراق مشاركت 
همان سال ها به صورت روز ش��مار محاسبه شده 
بود. بنابراين صندوق ذخيره فرهنگيان با اين اقدام 
سهام آنان را خريداری و ضمناً سود معقولی را نيز 

به آنان پرداخت كرد.

به دنبال ارسال بخشنامه به مدارس برای تسريع 
در خري��د س��هام و پرداخت وجه به س��هامداران، 
به دس��تور مؤسس��ه صندوق ذخيره فعاليت های 

سرمايه گذاری شركت فرآيند متوقف شد.
گفتنی اس��ت صدور اين بخش��نامه در مدارس 
ذهنيتی بسيار منفي رادر س��هامداران ايجاد كرد. 
چون شركت فرآيند ش��ركتي بود كه مديران وقت 
صندوق نويد بازدهی بالاتر از نرخ اوراق مش��اركت 
را با تبليغات بسيار گسترده در سراسر كشور داده 
بودند ولی بعد از گذش��ت تقريباً يك سال،آنان با 
چنين بخش��نامه اي مواجه  ش��ده بودن��د )البته  
مخاطبين بخشنامه س��هامداراني بودند كه تمايل  
به فروش سهم داش��تند، ولي در نگارش آن تأكيد 

بركلمه »تمايل« كم رنگ جلوه شده بود(. 
مفهومی كه از بخش��نامه در ذه��ن فرهنگيان 
ايجاد ش��ده، ورشکستگی ش��ركت بود. به همين 
دليل س��هامداران گرامی علی رغم "عدم تمايل"، 
مدارك خود را جهت دريافت وجه سرمايه گذاری 

شده، به شركت ارسال نمودند. 
شايد مي ش�د جور ديگري هم اين مسئله 
را اط�لاع رس�انی كرد كه ب�ه اين ص�ورت با 

اعتراض مواجه نشوند؟
 بله! همانط��ور كه عرض كردم، اطلاع رس��انی 
نه تنها در بخشنامه ياد ش��ده، بلکه در زمان پذيره 

نويسی هم  با ايرادات اساسی مواجه بود. 
يکی از ايراداتی كه در بروش��ورهای ارسالی به 
مدارس، و همچنين در جرايد كثيرالانتشار وجود 
داشت بحث تضمين كس��ب بازدهی بالاتر از نرخ 
اوراق مش��اركت در ش��ركت فرآيند بود. البته در 
آن زمان ش��اخص بورس اوراق بهادار، روند مثبتی 

داش��ت و احتمالاً مديران وقت صندوق ادامه اين 
رون��د را پي��ش بينی م��ی كردند. ولی م��ی دانيم 
كه ريس��ك )احتمال زيان( در هم��ه بخش های 
اقتصادی واقعيتی انکار ناپذير است و تضمين سود 
آوری در آن محل اش��کال دارد. ضمناً منبع تامين 
مالی اين زيان نيز، يکی ديگر از اش��کالات حقوقی 

وارد به آن است. 
 پس از ارس�ال بخش�نامه ف�وق الذكر چه 
تعداد از س�هامداران س�هام خ�ود را واگذار 

نمودند؟
 البت��ه لازم به ذكر اس��ت ك��ه قب��ل از صدور 
بخش��نامه، طبق دس��تور مديريت وقت صندوق 
ذخيره، اين ش��ركت فعاليت هايش متوقف وكليه 
پرسنل آن نيز تسويه شده بودند)به استثنا يك نفر 

در امور س��هامداران(. ضمنا ساختمان استيجاری 
شركت نيز تحويل داده ش��ده بود. به عبارت ديگر 
تنه��ا كاری كه در ش��ركت فرآيند انجام می ش��د 
تسويه حساب با س��هامداران بود كه آن هم توسط 

يك نفر انجام می گرفت.
 همان طور كه قب��لا توضيح داده ش��د پس از 
ارس��ال بخش��نامه ، س��هامداران از سراسر كشور 
شروع به ارسال مدارك خودنموده و شركت ناگهان 
با حجم انبوهی از تقاضای فروش رو به رو ش��د به 
طوری كه كارتن كارتن س��هام از شهرستان هاي 
مختلف به شركت می رس��يد.كه انصافا محاسبه و 
پرداخت دقيق به كليه سهامداران متقاضی در آن 
وضعيت بسيار سخت و قاعدتاً با روند كندی انجام 
می گرفت.  اين تأخي��ر در پرداخت ه��ا نيز باعث 
ايجاد نارضايتی مضاعفی در بين سهامداران شده 
بود. ش��ايان ذكر اس��ت كه يکی از دلايل انتخاب 
اينجانب به مديريت ش��ركت فرآيند، تس��ريع در 
پرداخت وجوه به سهامداران و تصفيه شركت بود. 
زيرا مدير عام��ل قبل از اينجانب از مديران ارش��د 
صندوق ذخيره بوده و مجبور ب��ود به صورت نيمه 

وقت در شركت حضور داشته باشد.
     اينجانب در زمانی كه به مديريت اين شركت 
منصوب ش��دم باكوهي از مدارك مواجه، كه بايد 
خيلي س��ريع بدهي آنها را پرداخت می ش��د.لذا 
در مرحل��ه اول ب��ا كمك هيئ��ت مدي��ره وتعداد 
كمی پرسنل س��ريعاً اقدام به تسويه با سهامداران 
انجام گرفت. س��پس به موازات آن اقدام به بررسی 
وضعيت مالی ش��ركت نمودم . در اي��ن مطالعات 
وبررسي ها متوجه ش��دم كه مي شود شركت را با 
اصلاحاتی در سرمايه گذاری ها، فعاليت هايش را 
احيا و حتي در كوتاه مدت هم ميتوان س��ود آوري 
مناس��بی را ايجاد نمود. به همين دلايل جلساتي 
را با مديران صندوق تش��کيل و پيشنهاد تغييراتی 
در كار شركت و سرمايه گذاري هاي آن ارايه دادم 
به صورتی كه از حالت موجود خارج شودكه مورد 
اس��تقبال مديرعامل وق��ت صندوق ق��رار گرفت. 

ايشان فرصتي يك ساله به اينجانب و هيئت مديره 
جديد داده و فرمودند اصلاحات ياد شده به موازات 

پرداختی سريع به سهامداران انجام گيرد.
 با بررسي هاي و مطالعات انجام گرفته در بازار 
سرمايه،تغييراتی انجام داده شد به طوريکه سهام 
سود آور را با برخی س��هام های پر ريسك در بازار 
جايگزين گرديد. خوشبختانه جواب مثبتی از اين 
اقدام گرفتيم. اقدام ديگری كه در سرمايه گذاری 
ها انجام شد، افزايش در ميزان سهام بانك سرمايه 
بود. به عبارت ديگر درصد مالکيت در اين بانك نيز 

افزايش قابل ملاحظه ای يافت. 
در جدول زير س��ود ش��ركت در طول 4 س��ال 

فعاليت برای اطلاع سهامداران ارايه شده است:
همان طور كه ملاحظه م��ی فرماييد درآخرين 

سال مالی يعنی پايان ش��هريور 1387  با فعاليت 
هايي ك��ه انج��ام گرف��ت س��ود هر س��هم 151 
ريال تحق��ق يافت. به عب��ارت ديگر س��ود فوق از 
حاصل جمع سود سه س��ال قبل هم بيشتر شد و 
خوشبختانه نرخ بازدهی نيز به نرخ اوراق مشاركت 
هم بس��يار نزديك شده اس��ت، افزايش سودآوری 
باعث مثب��ت ش��دن دي��د فرهنگي��ان و كاهش 
درخواست فروش سهام ش��ده است. ضمناً بر خود 
وظيفه می دانم اعلام نماي��م، تصميم گيری برای 
ادامه فعاليت ش��ركت فرآيند توسط آقای رضايی 
مديرعامل محترم وقت صندوق ذخيره اتخاذ شد. 
ولی در زمان مديريت آقای مهندس شايس��ته نيا، 
عملياتی شد. ش��ايان ذكر اس��ت كه بخش اعظم 
اين تغييرات مثبت و افزايش س��ود آوری، مرهون 
حمايت و كمك های ايشان اس��ت.كه در غير اين 
صورت هرگز ش��ركت فرآين��د در موقعيت كنونی 

نبود.
 درح��ال حاض��ر روند مثب��ت س��ود آوری، به 
دليل س��رمايه گذاري هاي خوبی كه انجام ش��ده 
اس��ت با ثبات بوده و پيش بيني می شود سود هر 
سهم برای سال آينده بيش از نرخ اوراق مشاركت 
خواهد باش��د. البته اميد می روداين سودآوری با 

نرخ معقولی رشديابد.
تع�داد  داد  روي  ك�ه  تغييرات�ي  در   
سهامداران از 36/000 نفر به 7500 نفر تبديل 
ش�ده،آيا ممكن اس�ت اي�ن تغيي�رات را به 

صورت درصد مالكيت هم بفرماييد؟
سهامداران فرهنگي در حال حاضر  7 وصندوق 

ذخيره93 درصدمالکيت دارند.
به نظر من چون اين ش�ركت براي معلمان 
باقي مان�ده در مجم�وع 800 هزار نفر س�ود 
كردند. يعني فرهنگيان س�هامدار با توجه به 

فروش سهام شان متضرر نشدند.
بله! اينج��ا فرهنگيان با اينکه س��رمايه گذاری 
مستقيم ش��ان كاهش يافته ولي س��رمايه گذاری 
غيرمس��تقيم ش��ان كه از طريق صن��دوق ذخيره 
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 درحال حاضر روند مثبت سود 
آوری، به دليل سرمايه گذاري هاي 
خوبی كه انجام شده است با ثبات 
بوده و پيش بيني می شود سود هر 
سهم برای سال آينده بيش از نرخ 
اوراق مشاركت خواهد باشد. البته 
اميد می روداين سودآوری با نرخ 

معقولی رشديابد.
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افزايش يافته است، بنابر اين كليه فرهنگيان عضو 
صندوق در حال حاضردرسود سهيم هستند.

به عبارت ديگرآن 36/000 نفر هم هنوز به 
نوعي در اين فعاليت سهيم هستند.

البته تم��ام آنه��ا خي��ر، زي��را فرهنگيانی كه 
بازنشسته شده اند از سود صندوق سهمی ندارند. 
شايان ذكر اس��ت كه به دنبال طرحی هستيم كه 
از بازنشستگان هم اس��تفاده كرده زيرا تقاضاهای 
زيادی از ط��رف آنان برای س��رمايه گذاری وجود 
دارد كه در حال بررسی است كه در آينده نزديك 

اعلام خواهد شد. 
يعن�ي اگ�ر ي�ك ش�ركت ديگ�ري غي�ر 
را  فرهنگي�ان س�هام  ازصن�دوق ذخي�ره 
خري�داری می كرد ش�ايد الان اين س�ود به 

فرهنگيان تعلق نمي گرفت.
بله. 

آيا درآينده طرحی برای س�هامدار كردن 
مجدد فرهنگيان در دست داريد؟

به اعتق��اد من وجود ش��ركتی كه بتواند س��ود 
سالانه ای را به فرهنگيان پرداخت كند لازم است 
و ما مي خواهيم ب��از هم با همان تفکر س��ابق كه 
فرهنگيان يك منبع در آمدبه صورت سالانه داشته 
باش��ند برگرديم )البته با يك ساختار حقوقی قابل 

دفاع و منسجم(. 
آق�اي عابديني ش�نيده ش�ده اس�ت كه 
ممكن است كه شركت فرآيند به سهامي عام 
تبديل ش�ود آيا به اين معني است كه عموم 
مردم هم مي توانند در اين ش�ركت سهامدار 

شوند؟
  البته مفهوم س��هامی عام نيز همين اس��ت كه 
عموم م��ردم درص��ورت تمايل بتوانند س��هامدار 
ش��وند. البته به دنبال راهکار قانونی هس��تيم كه 
در مقطع پذيره نويس��ي فقط فرهنگيان سهامدار 
باش��ند، ولی بايد در نظر گرفت كه در صورت ورود 
به بورس ديگر هيچگون��ه محدوديت و يا امتيازی 

برای هيچکس وجود نخواهد داشت. 
آيا اين امكان وجود دارد كه ش�ركت هاي 
ديگر بتوانند س�رمايه فرهنگي�ان را جذب 
كنند. مثلًا در رقابت با ش�ما شركت هايي كه 

مربوط به خود صندوق هم نيستند. 
بله ببينيد، فرهنگيان هم همانند ساير مردم به 
دنبال حداكثر كردن س��ود خود هستند. حال هر 
بنگاه اقتصادی، كه بازدهی بالاتری داش��ته باشد 
وجوه س��رمايه گذاران را كه فرهنگي��ان هم جزو 
آنها هستند می تواند جذب كند. و اگر ما بخواهيم 
وجوه فرهنگيان را برای سرمايه گذاری های خود 
جذب كنيم  بايد بازدهی بالاتری داشته باشيم در 
غيراين ص��ورت طرح های مان با شکس��ت مواجه 
خواهد شد. بنظر من شکست طرح های با بازدهی 
كم در مرحله تأمين مالی بهتر است از ورشکستگی 
آنها پس از بهره برداری ،  اتفاقاً اين موضوع در علم 
اقتصاد با عنوان تخصي��ص بهينه منابع مطرح می 

شود. 
منظورمن اين است كه آيا شما مي توانيد 
رقي�ب خوبي ب�راي س�اير س�رمايه پذيران 

باشيد؟ 
بله! البته اين مستلزم اين اس��ت كه ما بتوانيم 
دي��دگاه فرهنگيان را نس��بت به خودم��ان مثبت 

كنيم. اين ذهنيت تغيير نخواه��د يافت مگر آنان 
عملکرد مثبتی از شركت مشاهده كنند. 

تغيير روند سود آوری ش��ركت می تواند دليلی 
ب��رای تغيير ذهنيت باش��د ولی بنظ��ر بنده كافی 
نيست ، به همين دليل در اسفند ماه سال 87 اعلام 
كرديم كه س��ود س��ال جاری، به همراه سودهای 
سنوات گذشته به س��هامدارانی كه تاكنون موفق 
به دريافت نش��ده بودند را پرداخت خواهيم كرد. 
انش��االه با پرداخت اين سودها، س��هامداران قبول 
خواهند كرد كه ش��ركت برآيند در مسير درستی 

در حال حركت است.
ضمنا سايت اينترنتي ش��ركت طوری طراحی 
شده اس��ت كه در آينده نزديك س��هامداران می 
توانند با مراجعه ب��ه آن از وضعيت حس��اب خود 
آگاهی كامل پيدا كنند. شركت به دنبال اين است 
كه از طريق سايت ارتباط مستقيمی با سهامداران 
داشته باش��د. به طوری كه به عنوان مثال از طريق 
سايت در خواست پرداخت س��ود خود را به همراه 
اعلام شماره حس��اب خود داده و در اسرع وقت آن 
را دريافت نمايد. آنها مي توانند هر گونه س��ؤالاتي 
را كه دارند مط��رح كنند و كارشناس��ان ما به آنها 

پاسخ دهند. 
آق�اي دكت�ر در تبليغات�ي ك�ه توس�ط 
ديگ�ران انجام م�ي ش�ود و س�رمايه هايي 
جذب مي كنن�د؛ مثل بانك كه يك س�رمايه 
پذير اس�ت مثل بانك مس�كن وقت�ي كه در 
تبليغات خ�ود مي گويد »از كي بپرس�يم؟ از 
من بپرس�يد؟« كه: من به تو بگويم در كجاها 
س�رمايه گذاري كني. به نوعي خودش�ان را 
كارشناسان برتر اقتصادي در زمينه سرمايه 
گذاري به مردم مطرح مي كنند. ولي آيا شما 
هم اين ديدگاه را انتقال مي دهيد يا آيا قصد 

اين كار را داريد؟
ما به دنب��ال طراحي س��اختاری هس��تيم كه 

بتواند به فرهنگيان مش��اوره س��رمايه گذاری 
بدهد. ولي در مجم��وع فرهنگيان ه��م مانند 
س��اير اقش��ار جامعه  همان طور كه قبلًا عرض 
كردم، هر جا كه س��ود بيش��تری داشته باشد 
درآنجا س��رمايه گذاری خواهند كرد. مثلًا  اگر 
فرآيند به آنها 12 درصد س��ود بپردازد و بانك 
17 درصد قطعاً در بانك سرمايه گذاري خواهد 
كرد. اگرچ��ه اينجا متعلق به فرهنگيان اس��ت 
ولي هر ش��خصي در وهله اول منافع خود را در 
نظر مي گيرد، علم اقتصاد می گويد اگر اعضاي 
يك جامعه به دنبال حداكثر كردن منافع خود 
باش��ند درمجموع كل جامعه به حداكثر منافع 
خواهد رس��يد. بنابر اين برای باق��ی ماندن در 
بازار رقابت��ی، بايد بازدهي خود را از نرخ س��ود 

بانك ها بيشتر ببريم.
حالا از لحاظ اطلاع رس�اني و تبليغات 
اعلام ش�ود ك�ه در اينج�ا كارشناس�ان 
اقتصادي حضور دارند چون معلم فكر مي 
كند كه اينجا هم يك عده معلم نشس�ته 
اند. درست است كه كسوت معلمي خيلي 
شريف است ولي اين را بايد روشن سازيد. 
حال كه نمي داند ش�ما كارشناسان مالي 
هس�تيد. يعني كارشناس�ي هس�تيد كه 
مي توانيد بازارها را رص�د كنيد. ببينيد، 

تحقي�ق كني�د و در اي�ن زمين�ه اظهارنظر 
كنيد يا اينكه در اي�ن زمينه تحقيق كنيد كه 
چگونه و كجا بايد س�رمايه گذاري شود. اگر 
اطلاع رساني ش�ود كه اينجا هم كارشناسان 
مي توانند به ش�ما كم�ك كنند ك�ه نه فقط 
س�هام فرآيند بلكه خريد س�هام در جاهاي 
مختلف. بعد وقتي با آن تبليغات روبرو شود 
در ذهن خود با با يك قرينه مواجه  مي ش�ود 
كه پس مي توانم از "فرايند" هم بپرسم، يك 
مشاوره كنم ببينم. مثلًا ش�ركت فرآيند هم 
مي تواند اين قدر به من سود بپردازد. بعد آن 
وقت با توجه راه هاي مختلف يكي را انتخاب 

مي كند.
همان طور ك��ه قبلا عرض كردم ب��ه دنبال اين 
فعاليت نيز هستيم،كه اميدوارم در آينده عملياتی 

شود.
در راس��تای اين فعاليت ما به فرهنگيان اعلام 
خواهيم ك��رد، كه هرمعلمی كه خواهان س��رمايه 
گذاري اس��ت ، كارشناس��ان ش��ركت می توانند 
به آنها خدمات مش��اوره ای ارايه كند. به طوريکه 
دامنه انتخاب آنها گسترده تر و با آگاهی بيشتری 

باشد.
ش�ما فكر مي كنيد ك�ه ش�ركت فرآيند 
طرفيت چه ق�در س�رمايه گ�ذاري را دارد؟ 
يا ش�ما پيش بيني مي كنيد تا چ�ه اندازه در 
شركت شما سرمايه گذاري بتوان انجام داد؟

از لحاظ قانوني س��قفي براي آن تعيين نشده، 
بلکه بس��تگی به ميزان طرح ها وس��ودآوری آنها 
دارد. البته زمان انجام اين كار هم بسيار مهم است. 
اگردر زمان��ي كه اقتصاد جامعه در ركود بس��ر می 
برد و م��ردم با مش��کل نقدينگی مواجه هس��تند، 

ازسرمايه گذاری ها استقبالی نخواهد شد.
فرض را براين بگذاريم كه وضعيت اقتصاد 
مناس�ب اس�ت و س�رمايه گذاري زياد شود 

 سايت اينترنتي شركت طوری 
طراحی شده است كه در آينده 
نزديك سهامداران می توانند با 

مراجعه به آن از وضعيت حساب خود 
آگاهی كامل پيدا كنند. شركت به 
دنبال اين است كه از طريق سايت 

ارتباط مستقيمی با سهامداران داشته 
باشد. به طوری كه به عنوان مثال از 
طريق سايت در خواست پرداخت 
سود خود را به همراه اعلام شماره 

حساب خود داده و در اسرع وقت آن 
را دريافت نمايد. آنها مي توانند هر 

گونه سؤالاتي را كه دارند مطرح كنند 
و كارشناسان ما به آنها پاسخ دهند. 
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و تواناي�ي داش�ته باش�د و تواناي�ي هدايت 
س�رمايه ها هم وجود داشته باش�د و آنها را 
سود آور كند، آنقدر باشد كه از سقف سرمايه 
خود صندوق بالاتر برود آيا اين ممكن است؟

بله، با مفروضات��ی كه جنابعال��ی فرموديد اين 
امکان وج��ود دارد.زي��را مخاطبي��ن تأمين مالی 
ش��ركت فرآيند بيش از يك ميليون نفر پرس��نل 
وزارت آموزش و پرورش اس��ت و با يك محاس��به 
س��اده می توان نتيجه گرفت كه در صورت بهبود 
اوضاع اقتص��ادی و اقبال فرهنگيان، چه س��رمايه 

گذاری های بزرگی می توان انجام داد. 

دقيق�اً س�ؤال م�ن اين ب�ود ك�ه صندوق 
ذخي�ره ك�ه كل دارايي ه�اي آن مث�لًا  800 
ميلياردتوم�ان مي باش�د حال ف�رض كنيد 
كه اي�ن قدرس�رمايه فرآيند بالا ب�رود كه از 
س�رمايه صندوق هم بيشتر ش�ود مثلًا 1000 
ميلي�ارد. بعد آي�ا "فرآ يند" به يك ش�ركت 
مادر ب�راي صن�دوق تبديل نمي ش�ود يعني 
نس�بت بزرگ�ي و كوچك�ي تأثي�ري خواهد 

گذاشت بر مادر بودن و متولي بودن؟
خي��ر. رابطه م��ادر و فرزندی در ش��ركت ها بر 
اساس سهامداري اس��ت،نه بزرگ و كوچك بودن 
سرمايه اش. به عبارت ديگر ش��ركت الف كه مادر 
ش��ركت ب اس��ت ، يعنی بالای 50 درصد س��هام 
ش��ركت ب به ش��ركت الف تعل��ق دارد.  صاحبان 
صن��دوق ذخيره تقريب��اً 800 هزار نف��ر فرهنگی 
هس��تند از لحاظ تئ��وری هم هيچ ش��ركتی نمی 
تواند مادر صندوق ذخيره باش��د. ضمناً يادآور می 
شوم كه صندوق ذخيره فرهنگيان شركت سهامی 
نيس��ت كه س��هامداری داشته باش��د. شخصيت 
حقوقی صندوق مؤسس��ه اس��ت و ب��ه مالکان آن 
عضو می گويند ونه س��هامدار. ش��ايان ذكر است 
كه درحال حاضر صن��دوق ذخيره فرهنگيان مادر 

شركت فرآيند محسوب می شود. 
  ب�ه ف�رض درص�ورت افزايش س�رمايه 
شركت فرآيند آيا ش�ركت می تواند سرمايه 
كل صن�دوق را بخرد يا مثلًا س�هام جايي كه 

صندوق سرمايه گذاري كرده را بخريد.
خير نمي تواني��م بخريم چون هم��ان طور كه 
توضيح داده ش��د صن��دوق ذخيره اصلًا ش��ركت 

سهامي نيس��ت. ولی ش��ركت های صندوق را در 
صورت تمايل به فروش می تواند بخرد.

س�ؤال بعدي من مربوط ب�ه ورود و خروج 
س�رمايه گذاري در ش�ركت فرآيند يا در هر 
جاي موفق ديگري يعني ه�ر جايي ديگر كه 
ببيني�م آنجا موفق اس�ت آيا ام�كان حضور 
ش�ركت س�رمايه گذاري فرآيند در آنجا هم 

وجود دارد؟
شركت برای كسب سود هيچگونه محدوديتی 
برای انتخاب ن��وع صنعت ندارد و ه��ر جايی را كه 
تش��خيص دهيد كه در ص��ورت س��رمايه گذاری 

سود خوبی كسب خواهيد كرد وارد می شود. مگر 
اينکه قوانين كش��ور برای ورود ب��ه برخی صنايع 

محدوديت يا ممنوعيتی گذاشته باشند.
 اص��ولاً مديران س��رمايه گ��ذاری بايد ش��امه 
قوی داش��ته باش��ند و بتوانند قبل از ديگران بوی 

سودحلال را حس كرده و وارد فعاليت شوند. 
ش�ما وضعيت اقتص�ادي اي�ران و دنيا را 
چگونه ارزياب�ي مي نماييد؟ و چ�ه وضعي را 
براي سال هاي آينده پيش بيني مي نماييد؟ 

با وجود ركود اقتصادي كه گريبان گير بسياری 
از كشورهاست و طبق نظر كارشناسان اقتصاد بين 
الملل حداقل تا دوسال ديگر ادامه خواهد داشت، 
كسب بازدهی مناسب برای شركت ها سخت تر از 

سال های قبل خواهد بود.
خوب اين رك�ود بر اقتص�اد ما ه�م تأثير 

مي گذارد! نظر شما چيست؟
بله. تأثيرش را گذاشته است. ركودي كه اقتصاد 
دنيا را فراگرفته، باعث ش��ده توليدات صنعتی در 
س��طح جهان كاهش يابد و اين ام��ر باعث كاهش 
تقاضا براي نفت ش��ده ، كه به تب��ع آن بهای نفت 
از 140 دلار به 50 دلار رس��يده اس��ت. كش��ور ما 
درش��رايطی اس��ت كه بخش اعظم درآمد دولت 
حاصل فروش نفت بوده و با توجه به نقش پر رنگی 
كه بخش دولتی در اقتصاد ملی دارد تاثير ركود بر 

كشور غيرقابل كتمان است. 
به نظر مي رس�د كه بع�د از اين م�ا هم در 
فروش سوخت مشكل خواهيم داشت. يعني 
وقتي توليدات در كشورهاي ديگر كم شود. 
چون مثلًا مصرف گاز آنها ه�م پايين خواهد 

آمد پس با اي�ن كاهش تقاضا حتم�اً قيمت 
سوخت هم كاهش مي يابد.

بله. البته مسئله گاز با نفت كمی تفاوت دارد . 
آن هم تقاضای بيش از عرضه مصارف خانگی در 

جهان است كه روز بروز درحال افزايش است. 
حالا اگر يك س�ري مش�كلات براي مان 
پيش آيد كه كاملًا دس�ت و پاي ما را ببندد، 
مثلًا ديگرنفت را نتوانيم بفروش�يم و قيمت 
آن تا حد خيلي زي�اد كاهش ياب�د كه اصلًا 
توليد آن به صرفه نباشد به نظر شما بايد چه 

كرد؟ 
آن وقت ديگر دوران كار شروع مي شود و بايد 
مثل ساير كشورهاي بدون نفت به صورت خيلي 
جدي به دنبال كارك��ردن علمي برويم. مگر چند 

كشور جهان نفت دارند؟ 
چون الان فعالي��ت های مان بر اس��اس اصل 
هزينه و فايده نيست چرا؟ چون  نفت پشتوانه آن 
است. اگر كاري انجام دهيم كه سودمند نباشد و 
احياناً زيان ده نيز باش��د، چون پول نفت پشتوانه 
آن اس��ت خود را نش��ان نمي دهد. ولي وقتي اين 
حاش��يه اطمينان وجود نداشته باشد ما هم ديگر 
مثل بقيه مجبوري��م فعاليت های م��ان را علمي 
كنيم. تا حالا مدام آزمايش وخط��ا انجام داديم، 
چون سرمايه نفت را داش��تيم اگر فعاليتی جواب 
نمي داد س��راغ كار ديگري مي رفتيم، ولي وقتي 
پول نباشد ديگر نمي توانيم اين چنين عمل كنيم 
، آن وقت اس��ت كه پول ارزش پيدا مي كند. و ما 
ياد مي گيريم كه چگونه بايد كار كنيم . راهی كه 

ديگران رفتند و رشد كردند.
  البت�ه م�ا پنانس�يل هاي�ي داري�م ك�ه 
هنوز دس�ت نخورده باق�ي مانده ان�د مثلًا 

كشاورزي.
بله درس��ت اس��ت منظور من هم همين امور 
است. بايد روي كش��اورزي علمي كار كنيم. مثلًا 
در كش��اورزي چرا ب��ه دنبال تولي��د محصولاتی 
بروي��م ك��ه دارای مزيت نس��بی نيس��تيم، بايد 
بررسی كرد كه در س��رزمين مان چه محصولاتی 
می توان توليد كرد كه از لح��اظ قيمت و كيفيت 
قابل رقابت بوده و نسبت داده به ستاده  بالا باشد.

به عبارت ديگرروي آنچه مي خواهيم توليد كنيم 
قب��لًا مطالعه ، س��پس برنامه ري��زی و در نهايت 

اجراكنيم.
جن�اب آق�اي عابدي�ن ازاي�ن ك�ه براي 
فصلنامه مدارس كارآم�د و مخاطبان اصلي 
آن كه مديران م�دارس و فرهنگيان محترم 
مي باشند اين فرصت گفت وگو را اختصاص 
داديد بس�يار سپاس�گزارم و امي�دوارم كه 
بات�لاش ش�ما درش�ركت س�رمايه گذاري 
فرآيند و همه خدمتگزاران صندوق ذخيره 
فرهنگيان هرروز ش�اهد رش�د وكارآمدي 
اقتص�اد كش�ورعزيزمان وعل�ي الخصوص 

زحمتكشان فرهنگي جامعه مان باشيم.




