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بدر الملا: على 
الشركات المنسحبة 
شراء أسهم الأقلية 

بسعر عادل 

الثامر: ليست 
ظاهرة.. والانسحاب 
إيجابي لسوق أكثر 

رشاقة

اللعبة تغيرت.. 
شركات لم تعد 

تستطيع رهن 
أسهمها ولا تتحرك 

كالسابق 

السلمي: يجب 
مواجهة هذه 

الظاهرة

الشريعان: هناك 
دوافع غير معلنة 
وراء زيادة طلبات 

الانسحاب

على هيئة الأسواق وضع ضوابط للانسحاب تضمن حقوق الأقلية

الكبار ينسحبون من البورصة.. لكن من يحمي حقوق الصغار؟

شركات الاســتثمار والرئيس 
صالــح الســــلمي كان له رأي 
مختلف، إذ وجه سؤلا للمعنــيين 
على الســوق مفاده ماذا يعـني 
لكم انسحاب أكثر من 10 شركات 
كويتية وخليجية من السوق؟
ويشــير الســلمي إلــى أن 
استمرار الأمر على هذه الوتيرة 
ينذر بعواقب وخيمة ما لم تكن 
هناك مواجهة لهذه الظاهرة التي 

تتفاقم بشكل يدعو للقلق.

دوافع غير واقعية

مختلــف،  ســياق  وفــي 
يقــول المديــر العــام لشــركة 
الاتحــاد للوســاطة المالية فهد 
الشريعان إن هناك دوافع غير 
معلنة وراء تفاقم الظاهرة في 
الفتــرة الأخيــرة، لافتا إلى أن 
ادعاءات عدم الجدوى من البقاء 
في الســوق وتراجع الأســعار 
الســوقية عن الدفترية، فضلا 
عــن وجــود رســوم ســنوية 
مرهقة لــإدراج كلها أســباب 
غير واقعية، وأن الأمر يتطلب 
البحث فــي الدوافع الحقيقية 
وراء هذه الظاهرة. ولكن عبر 

عن تخوفه من عدم وجود حلول 
لهذه المشكلة التي تبعث برسائل 
سلبية عن سوق الكويت المالي.
التــي  الضوابــط  وعــن 
يتوجب توافرها لحماية صغار 
المســتثمرين جراء انســحاب 
الشركات من البورصة قال: لابد 
من تحديد فتــرة لا تقل عن 6 
أشهر من تقديم طلب الانسحاب 
وحتى تنفيذه كي تكون هناك 
فرصــة كافية أمام هؤلاء لبيع 
أسهمهم بأسعار مقبولة، خاصة 
أن ضيق الوقت بين الإعلان عن 
الانسحاب وتنفيذه فعليا يدفع 
لعرض الأســهم بالحــد الأدنى 
لجلسات متتالية وهو أمر يضر 
بالصغار الذين قد لا تكون لديهم 
الرغبــة في الانســحاب ولكن 
القرار ينفذ بقدرة كبار الملاك.

هيئــة أســواق المــال أصبحت 
مقيــدة للشــركات ســواء عند 
أو الاســتحواذات  الإفصاحات 
أو غيرها من الأمور التي جعلت 
بعض الشركات تسعى للإفلات 

من قبضة هيئة الأسواق.
أن  علــى  الثامــر  وشــدد 
الانســحابات الحالية تعد أمرا 
إيجابيا، معربا عن أمله في أن 
يتقلص عدد الشركات المدرجة 
فــي بورصة الكويــت إلى 150 
شــركة، مشــيرا إلــى أن هناك 
شــركات مر عليها نحو عامان 
دون أن تشهد نشاطا، متسائلا 
ما جــدوى اســتمرار مثل هذه 
الشركات في بورصة الكويت.

وذكر أن غالبية الشــركات 
التي تنسحب من السوق يكون 
الطلب عليها قليلا وعدد ملاكها 
محدود، وبالتالي تكون التسوية 
ســهلة ومن ثم فــإن تداعيات 
انســحاب مثل هذه الشــركات 
من السوق لن يكون لها تأثير 

جوهري عليه.

السلمي: عواقب وخيمة 

لكــن نائــب رئيــس اتحاد 

في بعض الشركات ولكن على 
نطاق ضيق. ويرى الثـامر أنه 
يجـــــب أيضا انسحاب بعض 
الشركات الكويتية التي تمثل 
عبئا على كــــاهل ســوق المال 
الكويتــي حتى يمكنه معالجة 
مشاكله تلقـــائيا، وبالتالي فإن 
ما يحدث حاليا هو أمر يجعل 

السوق أكثر رشاقة.
وأوضح الثامر أن الغاية من 
إدراج أسهم أي شركة في أسواق 
المــال تكــون تمويليــة بحتة، 
فالهدف الأساســي مــن إيجاد 
مفهوم أســواق الأوراق المالية 
يكمــن في حاجة المســتثمرين 
إلى مصــادر متنوعة للتمويل 
التي منها إصدار أسهم حقوق 
الملكيــة، لافتا إلى أن كثيرا من 
الشركات الكويتية باتت ترى 
عدم الجدوى من الإدراج لأسباب 

عدة منها:
٭ عدم القدرة على رهن أسهمها 
للحصول على تمويل كما كان 
في السابق بسبب الشروط التي 
فرضها بنك الكويت المركزي في 

أعقاب الأزمة المالية.
التــي فرضتهــا  الشــروط  ٭ 

شريف حمدي

هل هنــاك مؤامــرة جديدة 
علــى هيئة أســواق المــال عن 
طريق الانسحاب من البورصة 
الكويتية للضغط على الجـــهة 
الرقــابية، أم ان الانسحاب أمر 
طبيعي كون شركات كثيرة لم 
تعد تجد جدوى بدفع رســوم 
لجهات رقابية بينما هي مملوكة 
بأكثر من الثلثين من رأسمالها 
لجهــة واحــدة أو جهتين؟ هل 
البورصة ســتصبح افضل مع 
خروج شــركات لا تضيف أي 
قيمــة للســوق، بــل بالعكس 
وجودها أصبح عبـــئا عليه؟ 
هذه الأسئلة وغيرها مطروحة 
اليوم فــي البورصة الكويتية 
علــى خلفيــة ارتفــاع معــدل 
الشــركات انســحابها  طلــب 
من الســوق، وفي الأســبوعين 
الأخيريــن شــهدت الســوق 
طلبين من شــركتي الصناعات 
المتحدة وجيران القابضة. وفي 
الواقـــــع انقـــسمت الآراء بين 
مؤيد ومعارض، لكن يبدو الأهم 
حاليا هو كيفية حمـــاية حقـوق 
الأقلية من المساهمين، في حال 
كانت هناك نوايا لشركات عدة 

بالخروج من السوق.
ويقول المحامــي د.بدر الملا 
المتخصــص في أســواق المال 
إن حمايــة حقــوق الأقلية من 
المساهمين في هذه الشركات هو 
أهم أمر حاليا، مشــيرا في هذا 
الخصوص إلى ضرورة وضع 
ضوابــط عدة من قبل القائمين 
على السوق. ولفت إلى أن أبرز 
الضوابط من وجهة نظره هي 

كالتالي:
٭ تحديد مدة 5 ســنوات على 
الأقل للخروج من السوق بعد 

الإدراج فيه.
٭ أن تحــدد مــدة لا تقل على 
عامين على أقل تقدير للشركات 
التي تدخل ضمن مكونات مؤشر 
كويت 15 كونها تكون من أكبر 
الشركات في السوق من حيث 
الرأسمالية،  السيولة والقيمة 
وذلك بهدف الحفاظ على توازن 

السوق.
٭ أن تقــوم الشــركة الراغبة 
في الانســحاب بتقييم أســهم 
المســاهمين المعترضــن علــى 
القرار فــي الجمعية العمومية 
وأن تقــوم بشــرائها بســعر 
التقييم بعد أن تثبت في محضر 
الجمعيــة العمومية، ثم تقوم 
الشــركة بتخفيض رأس المال 
بمقدار حصة هؤلاء المساهمين 

المعترضين.

الانسحاب مطلوب 

ويقول خبير الأسواق المالية 
محمد الثامر إن ما يحـــدث في 
سوق الكويت المالي من خروج 
بعض الشــركات المدرجة فيه 
طواعية لا يمثل ظاهرة كما يرى 

البعض.
ويضيــف أنــه بعــد ظهور 
التداعيــات الناجمة عن الأزمة 
الماليــة كانــت هنــاك مطالــب 
اندمــاج  طبيعيــة بضــرورة 
الشركات التي لم تعد قادرة على 
البــــقاء، وهو ما حدث بالفعل 

»الاستثمارات الوطنية« توضح 
أسباب مخالفة هيئة الأسواق

قالت شركة الاستثمارات الوطنية في بيان لها 
انه بمناسبة صدور قرار مجلس التأديب في يوم 
الأربعاء الموافــق 19 /2 /2014 في المخالفة المقيدة 
برقــم )39 /2013( مجلــس تأديــب ـ )80 /2013( 
هيئة، ضد شــركة الاســتثمارات الوطنية ـ مدير 
صندوق الوطنية الاستثماري، فإن الشركة تؤكد 
على إيمانها الراسخ بالدور المهم الذي تضطلع به 
هيئة أســواق المال للتصدي ضد كل ما من شأنه 
المســاس بتنظيم الســوق والمحافظــة على أعلى 
درجات الشفافية فيه لتعزيز مكانته كأحد الروافد 
المهمة في الاقتصــاد المحلي وتعزيز مكانته على 

المستوى الإقليمي.
ولمــا كان إعلان المخالفة على النحو الذي يبين 
قرار مجلس التأديب الموقر بإخضاع الشركة المشكو 
فــي حقهــا لمزيد مــن الرقابة لمدة 6 أشــهر دونما 
الإشارة الى طبيعة المخالفة كإجراء اعتيادي متبع 
في طبيعة إعلانها للمخالفات، فإننا نود ان نؤكد 
لعملاء الشركة ومساهميها التزامنا الكامل بتطبيق 
واحترام القانون رقم 7 لعام 2010 واللوائح المنظمة 
له، وبما ان القرار صدر ولم يعد قيد التداول فإنه 
يلزمنا التوضيح والبيان، إذ جاءت تلك القرارات 
وهي جزاءات لا تتعلق بالأمور الخاصة بسلوكيات 
التداول أو تعارض المصالح أو المســاس بحقوق 
الأقليات وصغار المستثمرين والضرر بهم، حيث ان 
الشركة من أكثر الداعين الى ضبط تلك الممارسات 
بجميع السبل الممكنة وتشجع إحكام قبضة الجهات 
المنظمة عليها، وانما هي تتعلق بالقوانين الخاصة 
بالإفصاح وآليات تطبيقها بطريقة غير مباشرة، 
حيث قامت شركة الوساطة عن طريق الخطأ بتنفيذ 
صفقة بيع لصالح صندوق الوطنية الاستثماري 
بدلا من صندوق آخر تديره الشركة بمعدل يقل عن 
0.5% في واحد من استثمارات الصندوق وبقيمة 
طفيفة تكاد لا تذكر من صافي حجم أصوله ترتب 
عليه انخفاض ملكية الصندوق في ذلك الاستثمار 

عن معدل 5% من رأسماله.
وقد حاولت الشركة تدارك ذلك الخطأ من خلال 
القنوات الرسمية وقدمنا دفوعنا تلك الى مجلس 
التأديب الموقر الذي قرر في نهاية المطاف إصداره 
القرار الأخير، حيث ســبق تنبيه وإنذار شركتنا 
عن مخالفتين ســابقتين تتعلقان بآليات الإفصاح 
عن تغيــرات طفيفة جدا فــي الملكية حصلت في 
حســاب العملاء، وذلك بالنظر الى حجم وتشعب 
الأصول التي تديرها الشــركة نظرا الى تاريخها 
وحصتها السوقية الضخمة في السوق المحلي لا 
نود الخوض في حيثياتهما، ومن هذا المنطلق فإننا 
نود التشديد على انه ومع صدور اللائحة التنفيذية 
للقانون ســاهم كنتاج طبيعي في تقليل نشــاط 
المجموعات الاستثمارية في السوق، فخلال الفترة 
الماضية عانت معظم الشــركات من غياب تفسير 
واضح وقطعي لبعض مواد القانون المتعلقة بأطر 
التداول، ولا شــك في أن وجود هيئة أسوق المال 
أمر مســتحق وضروري لتقدم السوق وازدهاره، 
كما اننا نؤمن بــأن تطبيق القانون ولوائحه بما 
تحملــه من بعض العثــرات غير المقصــودة لابد 
لنا مــن تجاوزها في القريــب العاجل عن طريق 
التعاون المثمر بين كل الأطراف المشتركة الرقابية 
منها والتنفيذية، حيث ان وجود الهيئة سيساهم 
حاضرا وفي المســتقبل في تنظيم السوق والدفع 
به الى شفافية اكبر وفق رقابة عادلة وهو ما من 
شأنه أن يطور السوق ويدفع به لمصاف الأسواق 

المتقدمة في المنطقة.

المحامي د.بدر الملاصالح السلمي

محمد الثامر فهد الشريعان

هل يستحق »واتساب« 19 مليار دولار؟
مدحت فاخوري

مازال الحديث مستمرا عن صفقة شراء »فيسبوك« 
منافســتها »واتساب« مقابل 19 مليار دولار، مما جعل 
الأنظار تتجه صوب مؤسس تطبيق واتساب الأميركي 
براين لكتون وشريكه الاوكراني جان كوم اللذين اصبحا 
بين ليلــة وضحاها من مليارديرات وادي الســيلكون 
واللافت للانظار تغريدة قديمة لـ »براين لكتون« يعود 
تاريخها إلى 2009 ومازالت منشــورة في حسابه على 
تويتر عبر فيها عن مشــاعره بعد فشله في الحصول 
على وظيفتين في كل من تويتر وفيسبوك، حيث قام 
بعدها مع شــريكه بتطوير واتساب ليصبح أحد اهم 
تطبيقات التراسل الاجتماعي حول العالم.. فهل يستحق 

واتساب هذا الرقم؟ هذا ما ستكشفه الفترة المقبلة.

تويترات عن السوق


