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اخلاء المسؤولیھ
الاساسینللمقرضین،المناقشةلأغراض،")الشركة"أو"TID("ع.ك.م.شالاستثماردارشركةعننیابةتقدیمھویتم")لوكيھولیھانlaicnaniF(yrosivdAdtL.")(AEMلوكيھولیھانبمساعدة")المواد("السريالعرضھذاإعدادتم
،)الدیونتداول،المثالسبیلىعل(آخرغرضلأيولیسبالمعاملةالمتعلقةالمناقشاتھذهمثللغرضفقطالموادھذهتوفیریتم.")المعاملة("المقرضینلھؤلاءالمستحقةالشركةبالتزاماتیتعلقفیمامحتملةبمعاملةیتعلقفیما")"المعتمدونالمستلمون("

.وكاملةدقیقةأنھاعلىعلیھاالاعتمادینبغيلا،الأولیةلطبیعتھاونظرا

HOULIHANإلىإعادتھافیرجى،الخطأطریقعنالموادھذهتلقیتقدكنتإذا LOKEY.

یتعلقفیماالمعلوماتذهھمعرفةإلىیحتاجونالذینالمعتمدینالمستلمینلممثليسريأساسعلىإلا،الشركةمنمسبقةخطیةموافقةدونمحتویاتھاعنالكشفیجوزولاتمریرھایجوزولاالمعتمدینالمقرضینإلىسريأساسعلىالموادھذهتوفیریتم
.وقتأيفيالمستندھذاإعادةطلبفيبالحقالشركةتحتفظ.للمعاملةالأوليبتقییمھم

تفسیرینبغيلا.التحدیدجھوعلىالأھمیةذاتالمحتملةالبنودتناولیتملمربما.المعتمدینالمقرضینلعنایةفقطوھيمعاملةأيأوالشركةلتقییممرغوبةأوضروریةتكونقدالتيالمعلوماتجمیععلىتحتويأنھاتدعيولا،بطبیعتھامحدودةالموادھذه
.عملمساربأيتوصينوعأيمنغیرھاأواستثماریةأومالیةمشورةأنھاعلىالموادھذه

أوالشركةتقدملا.ھناواردةمعلوماتأيمنمستقلبشكلشخصأيیتحققلم.محتملةمعاملةأيلشروطتقییموأيالمسألةبھذهیتعلقفیماالمستقلةالمھنیةالمشورةبطلببشدةوینصحالمعاملةمتابعةلمزایامستقلتقییمإجراءالمعتمدینالمقرضینعلىیجب
عنالمسؤولیةإخلاءتمی.المعتمدینللمقرضینإتاحتھأوإرسالھیتمآخرشفھيأوكتابياتصالأيأوھناالواردةالمعلوماتمعقولیةأواكتمالأوبدقةیتعلقفیما،ضمنیةأوصریحة،نوعأيمنكفالةأوضمانأوتمثیلأيآخرشخصأيأولوكيھولیھان
.عنھاالناجمةالإغفالاتأوفیھاالأخطاءأوالاتصالاتأوالمعلوماتھذهأوالموادھذه،جزئیاأوكلیا،عنالناشئةأوعلىالقائمةالمسؤولیاتجمیع

الوثائقھذهيفتقدیمھایتمالتيوالضماناتالإقراراتتلكفقط.معاملةأيتنفیذأجلمنمطلوبھوكماالرسمیةالقانونیةالوثائقلاتفاقوتخضعقانوناملزمآخرالتزامأيأوعرضلتقدیمدعوةأوعرضاالموادھذهتشكللا،الخصوصوجھعلى
.قانونيتأثیرأيلھاسیكون

.شخصأيسیطرةعنخارجمنھاوكثیرة،كبیروتنافسیةواقتصادیةتجاریةوطوارئیقینعدملحالاتوتخضعالمستقبلي،بالأداءتتعلقمختلفةافتراضاتالتطلعیةوالبیاناتالتوقعاتھذهوتعكس.التطلعیةوالبیاناتالتوقعاتبعضالموادھذهتتضمنقد
ھذهمعقولیةأوبدقةیتعلقیمافضماناتأوتعھداتأيتقدیمیتملا.جوھریةالاختلافاتھذهتكونوقدالمتوقعةالنتائجعنالفعلیةالنتائجتختلفقد.ستتحققالتطلعیةالبیاناتأوالتوقعاتھذهمثلبأنضمانأيھناكیكونأنیمكنلاذلك،علىوبناء

.علیھاالقائمةالتطلعیةالبیاناتأوالتوقعاتأوالافتراضات

التزامبأي)i(شخصأيیتعھدلا.التاریخذلكمنذللشركةوالماليالتجاريالوضعفيتغییرأيحدوثعدمإلىضمنیةإشارةأيإلىالموادھذهتسلیمیؤديأنینبغيلا.ھناالمذكورالتاریخمناعتباراالموادھذهتتحدث،ذلكبخلافمذكورھوماباستثناء
.للتغییرعرضةھناعنھامعبرمحتملةمعاملاتشروطوأيزمنيوجدولآراءأي.الاتفاقیةھذهبموجبمستلمأيتجاهمسؤولیاتأوواجباتأي)ii(أوھناالواردةالمعلوماتمنأيبتحدیث

.معاملةبأيلقیتعفیماالمشورةتقدیمعنأولوكيھولیھانلعملاءالممنوحةالحمایةتوفیرعنآخرشخصأيأماممسؤولةتكونولن،آخرشخصأيولیسھنامناقشتھاتمتالتيبالمسائلیتعلقفیماالشركةعننیابةفقطلوكيھولیھانتعمل
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مقدمة
 تم تكلیف ھولیھان لوكي")HL " أو " الشركة("من قبل دار الاستثمار ") نحن"أو"TID ("لتقییم البدائل الاستراتیجیة المحتملة لتسویة مطالبات دیون شركة دار الاستثمار

 ،وشاركنا أفكارنا الأولیة بھدف التوصل الى حل محسن بالتراضي، )٪ من إجمالي دیون شركة دار الاستثمار90یمثلون معا حوالي (في الكویت وخارج الكویت التقینا وأجرینا مناقشات مع الدائنین على مدى الأشھر الماضیة  .

 ، تلقینا ردود فعل إیجابیة للغایة حول الخطة المقترحةبشكل عام

 مدخلات مفیدة أدرجناھا في الخطة المحسنةوقدم الدائنون أیضا

 وقد وضعنا الشروط الرئیسیة المقترحة في ھذا العرضفرصة فریدة للدائنین لتحقیق أقصى قدر من الاسترداد یمثل حل معزز ونعتقد من خلال اجتماعاتنا أن توافق الآراء ینصب على التوصل إلى.

لدیونبما یتماشى مع سعر ا، ستؤدي التصفیة إلى نتائج ضعیفة للغایة في تقییمنا . تصفیة وشیكة في حالة عدم وجود اقتراح مدعوم من أصحاب المصلحةتواجھ الشركة . التوقیت لیس تحت سیطرة الشركة

مدى إطار زمني ممتد مادیا ، وعلى لكل دولار¢ 2-1حالیا عند 

 عبر متعھد الاكتتابالاقتراح بأقل تكلفة للدیون ضمان للتمویل اخترنا -تم منح جمیع الدائنین الحالیین فرصة للمشاركة بعد إجراء عملیة تنافسیة حیث من تأمین الأموال الجدیدة تمكنت الشركة

 شركات ذات طبیة خاصة(سیتم استخدام الأموال الجدیدة لسداد البنك التجاري الكویتي للافراج عن اسھم بنك بوبیان المملوكة لشركات الدار التابعة) (SPVs( . استرداد من ناتج بیع أسھم بنك بوبیان بعد یحصل الدائنون على
أي استرداد فائض من الأصول الأخرى التي تحتفظ بھا الدار مشروطة بالقیمة المتبقیة من صافي الاصولبالإضافة  إلى ) الخیار أ أو ب أو ج(في مقترح الخطة سداد الدین الجدید وفقا للأفضلیة المحددة 

سیتم مشاركة تقریره مع كافة الدائنین ،عینت لجنة الأمناء طرف ثالث مستقل لتقییم الأصول

 یوما للدائنین لتحقیق نسبة التصویت اللازمة لتنفیذ الخطة90مدتھ جدولا زمنیا الإجراءات القانونیة تفرض

 بتعلیقاتك بشأن الاقتراح، نرجو منك التكرم 08/2023لذلك و كما تم الإعلان سابقا في نشرة المستثمر رقم:

أ أو ب أو ج اختیار الصفقة

oتسویة طویلة الأجل مع توزیع نقدي تناسبي من القیمة المتبقیة بعد دفع الخیار ب والخیار ج: الخیار أ

oفي غضون عام واحد15تسویة مبكرة مع استرداد : الخیار ب ٪

oأشھر من الإغلاق3٪ نقدا تدفع عند الإغلاق أو خلال 5: الخیار ج

تعزیز تفضیل الحوكمة والھیكل الأمني

ھل أنت مھتم بالمشاركة في لجنة الدائنین؟

 إعلامنا إذا كنت ترید منا مقابلة مجلس ادارتكم أو الإدارة العلیا لتقدیم ھذا الاقتراحیرجى

 سیتم مشاركتھا مع الدائنین بمجرد أن تكون جاھزة) طرف ثالث(خرى للدار من خلال مراقب حسابات مستقل صول الأالمذكرات القانونیة وتقییم الأسیتم  مشاركة
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الحل المحسنیقدم الوضع الراھن نتائج استرداد ضعیفة للغایة مقابل 

تتطلب حالة الإفلاس في شركة دار الاستثمار التوصل إلى حل توافقي لتجنب سیناریو التصفیة المدمرة للقیمة

 بینما معظم قیمة الأصول المحجوزة في الشركات ذات غرض خاص مملوكة للدار التزامات كبیرة على مستوى دار الاستثمار ھناك)SPV. (

 و یطلب تسویة مع شركة الدار بسعر مخفضقیمة أسھم بنك بوبیان، ونتوقع أن یكون البنك انتھازیا، ستحتاج الشركة إلى الاعتماد على تسویة تفاوضیة مع البنك التجاري لاستخراج  .

 استرداد الدائنین لقیم منخفضة للغایةوتؤدي إلى حالة من عدم الوضوح بینما ستخلق التصفیة

 طویلةیمكن أن تكون العملیة القانونیة

 سوابق بموجب قانون الإعسار الجدیدلا توجد

 الأصول في شكل مطالبات التقاضي الطارئةفي ظل سیناریو التصفیة مع لا توجد أموال جدیدة

ارتفاع مخاطر التقاضي بین الدائنین

 من حیث القیمة والإطار الزمني لتحقیق تلك القیمةللدائنین بشكل ملموس ستضعف نتائج الاسترداد بالنسبة

 لتلك الدیونطلبات في السوق الثانویة ولا توجد ٪ 2-1یبلغ معدل الدین حالیا

 الإعسار و السقوط الحروھذا یعكس الطابع الطارئ للمطالبات وعبء.

ھذا أیضا مؤشر على تأكید السوق على أن نتائج التصفیة ستكون ضعیفة للغایة

الدائنینقد یؤدي إلى ضعف شدید في قیمة استرداد نظرا للإفلاس المستمر في الدار ، مما الوضع الراھن مخاطر كبیرة یخلق 

6

1

2

3

4

تصفیة/ لا صفقة  )مزید من التفاصیل في الصفحات التالیة(الخطة المحسنة  


ادنسبة الاسترد% 1-2
لة قد تمتد لسنوات طوی

القیمة المتبقیة بعد كل
Cو Bالخیارین 

: الخیار أ
تسویة طویلة الأجل 

15%

:الخیار ب
السداد المبكر

5%

: الخیار ج
النقد عند الإغلاق أصول أخرى

ملیون دینار15

نین على الدائسیتم توزیع أصول أخرى 
قیة صول المتبفي حالة زیادة صافي الأ

إن (ملیون دینار كویتي 15عن 
)  وجدت
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مسار تعظیم قیمة الأصول لدائني شركة دار الاستثمار
مع دائني شركة دار الاستثمارالقدرة على تحقیق صفقة توافقیة ویعزز في نھایة المطاف وعاء القیمة للدائنین سیعزز الأموال الجدیدة أمر حیوي لتعظیم واحیاء الأصول مما 

عملیة البیع المنظمة خارج الإفلاس


المزاد الإجباري بقیادة البنك التجاري الكویتي/ التصفیة 

 القیمةلا توجد عملیة بیع تنافسیة منظمة تقوض

 بیعإلى انخفاض سعر اللحجم كبیر من الأسھم المباعة دفعة واحدة عادة ما یؤدي الامتصاص المحدود

 إذا كان سعر البیع أقل من القیمة السوقیةلا توجد قدرة على الاحتفاظ بالأسھم

 لصالح دائن على دائنین آخرینالعائدات المخصومة

 نتیجة لذلك  الدارانخفاض القیمة المتبقیة مادیا لدائني

 لدائنین مور  الخلافیة بین االأبالنظر إلى ) قد یمتد لسنوات طویلة(للاسترداد تمدید الإطار الزمني
بعضھم البعض

استراتیجیة تسویق متعددة المبیعات تزید من قیمة الأصول

 من حجم التداول 20حتى (البیع التدریجي في سوق الأسھم للحد من التأثیر على سعر السھم ٪
)الیومي

 ر السوق یحتمل أن یكون بعلاوة على سعللبیع الجماعي شركة / مزاد علني بقیادة بنك استثماري
الحالي

 ترفع سعر البیع" حرب المزایداتاشعال"و  العملیة التنافسیة

 بالتقییم الصحیحإطار زمني لتسییل الأصول توفیر

 المتاح لدائني الدار نتیجة لذلك" وعاء القیمة"زیادة

 نظمةالاسترداد الإضافي المعزز من عملیة بیع مأو خیار الخروج النقدي الفوري القدرة على تقدیم

 قیمة زائدة من الأصول الأخرى على الدائنینتوزیع أي

تعزیز الاسترداد للدائنین


ویتيالحد الأدنى من الاسترداد للدائنین ؛ الخیار المفضل للبنك التجاري الك

امیتطلب أموالا جدیدة لإطلاق القیمة بما یتماشى مع الاحك
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عملیة فتح القیمة وتحقیق الدخل من أسھم بوبیان

شركة الفرص 
المتمیزة

شركة التراث العریق

ي شركة الفكر التطویر

شركة آدم القابضة

شركة دار 
الاستثمار

92%

100%

100%

100%

خرى لتعظیم صول الشركات الأأفي الافراج عن إعادة استثمار العائدات الزائدة عن الدین ، مع والافراج عن اصولھاSPVلسداد مدیونیة أول شركة ) التمویل(سیتم استخدام عائدات الأموال الجدیدة 
للدائنینقیمة الأصول لصالح لزیادة عملیة مزاد علني تنافسي من خلال تأمین عملیة بیع جماعیة نعتزم . في عملیة منظمةسیتم بیع أسھم بنك بوبیان . القیمة المتبقیة

ملیون دینار كویتي20
تقریبا أموال جدیدة

العائدات النقدیةبعد سداد التجادي
إعادة استثمارھا في 

التاليSPVفتح الشركة 

1
3

ة یتم تسییل الأسھم في عملی
منظمة

الأسھم والأرباح المرتبطة بھا 
غیر مقفلة من خلال إجراءات 

المحكمة

2

3

صول سیتم استخدام عائدات الأموال الجدیدة للافراج عن قیمة الأ
SPVفي أول شركة 

1

ع سیتم بیع الأسھم من خلال عملیة مزاد علني تنافسي خاض
للرقابة سیتم تصمیمھ لتعظیم القیمة للدائنین

یا للحد یمكن أیضا بیع الأسھم مباشرة في السوق ، ولكن تدریج
من تأثیر السعر

2

ت سیتم استخدام العائدات لسداد أموال جدیدة وتمویل الشركا
للافراج عن قیمة اصولھاSPVsالتالیة 

3

 عن قیمة الاصول ھذه عبر جمیعالافراجسیتم تكرار عملیة
SPVsالشركات الثلات المتبقیة 

4

 د أو الأسھم الأخرى بع/ سیتم توزیع أي قیمة زائدة للأصول
.سداد الأموال الجدیدة على الدائنین

4

تتكرر عملیة فتح
القیمة بالتتابع

توزیع 
للدائنین

من المتوقع أن یكون 
الإطار الزمني قصیرا 

بیع نظرا لاستراتیجیة ال
الجماعي

الإطار الزمني المعجل 
إذا تم توزیع الأسھم 

مباشرة

5

5

التعلیق

  
   

)1(أصول أخرى

ملیون دینار كویتي من قبل أمین الافلاس وسیتم توزیع العائدات على الدائنین15سیتم بیع الأصول التي تمثل قیمة زائدة عن ) 1: (ملاحظة
8
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مبادئ الصفقة الرئیسیة

تعظیم قیمة أسھم بوبیان من خلال عملیة بیع تنافسیة

التوصل إلى اتفاق توافقي مع دائني الدار

SPVsغراض الخاصة صول وتحسین قیم الشكات ذات الأالافراج عن قیم الأ

مما یجعل الدائنین أقرب إلى القیمة المعظمةSPVsاستبدال مطالبات الدیون بمطالبات جدیدة قابلة للتداول  مع ضمانات على الشركات واصولھا 

تقدیم استرداد معظم مادیا سیكون اضعاف قیمة التصفیة
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خیارات التسویةالخطة المحسنة المقترحة 
أو الأسھمحسب تفضیلاتھم للنقد العدید من خیارات التسویة یمكن للدائنین الاختیار من بین 

11

:الخیار ب
السداد المبكر

: الخیار أ 
تسویة طویلة الأجل

: الخیار ج
النقد عند الإغلاق

نقد الاسھم

5 أشھر من الإغلاق3أو في غضون ٪ تدفع عند  الإغلاق لا ینطبق

15 سنة1٪ نقدا خلال  للسھم الواحد او القیمة السوقیة ك.د0.6أ ٪ على أسھم بوبیان بسعر 15ما یعادل
ایھما اعلى مع حظر البیع لمدة عام

 ج(والخیار ) ب(من القیمة المتبقیة بعد دفع الخیار توزیع نقدي تناسبي(

o مة الزائدة التي تمثل صافي القیعائدات الأصول الأخرى صافي سیتم توزیع
ناتجة أمین الافلاس وتوزیع العائدات المن قبل ملیون دینار كویتي 15عن 

على الدائنین

 ك للسھم الواحد او القیمة السوقیة .د0.6توزیع كافة المتبقي من أسھم بوبیان بسعر
زودي ایھما اعلى مع حظر البیع لمدة عام للسماح للشركة ببیع الأسھم وسداد دین م

والوفاء بالالتزامات النقدیة في الخیارین ب و ج)  الممولین(موال الجدیدة الأ

   
   

  
   

 بمجردمع تفضیل الأسھم ، وتمت بالموافقة على الصفقة ، ستقوم الشركة بتوزیع جمیع الأسھم بالتناسب بعد سداد دین ممولین الأموال الجدد) أ(من إجمالي الدیون الخیار ) 2/3(٪ 66.67إذا اختار الدائنون الذین یمثلون ،
فك الحجوزات عن الاسھم

)أ(مسار الاسترداد المعجل إذا اختارت أغلبیة الدائنین التسویة في الأسھم بموجب الخیار 
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3خیارات للدائنین بموجب الخطة المحسنة  :

الخطة المحسنة          عملیات الاسترداد
كامل الدینللدائنین الراغبین في انتظار البیع المنظم وتوزیع العائدات التي قد تصل الى، وكذلك للدائنین الذین یبحثون عن خروج مبكر بسعر مخفض نسبیاتوفر الخطة المحسنة خیارات 

الخطة المحسنة


للدائنین"  وعاء القیمة"

)1()دیناركویتي(

ماذا سیحصل الدائنون؟

:الخیار ب
السداد المبكر



٪ من الدین15

٪ تسعیر الدیون2-1قیمة أكبر للدائنین مقابل 

: الخیار أ 
تسویة طویلة الأجل



٪ من الدین100متغیر ، وقد یصل إلى 

توزع على الدائنین)1(ك .ملیون د275قیمة تصل إلى 

: الخیار ج
)2(النقد عند الإغلاق

٪ من الدین5

اليأفضل من التصفیة او سعر الدین الح

10مثال على سداد دین بقیمة 
ملیون دینار كویتي  ك.ملیون د10قد یصل لغایة  ملیون دینار كویتي1.5 ملیون دینار كویتي0.5

تصفیة/ لا صفقة 

الحد الأدنى لقیمة التصفیة

دنى قیمة للدائنینأ

12

 قدرة على على عدد الدائنین الذین یصوتون لكل خیار وال) أ(یعتمد مستوى السداد للخیار
؛ انظر المزید من التفاصیل في الصفحات التالیةفتح حالة الاتجاه الصعودي 

 ملیون دینار 15سیتم  التوزیع على الدائنین أصول أخرى تتمثل في القیم التي تزید عن
)إن وجدت(صول الاخرى كویتي في صافي قیمة الأ

:ملاحظھ
ة بھا كقیمة إضافیة التي یمكن المساھم) خارج أسھم بوبیان والأرباح المرتبطة بھا(یستبعد أي تكلفة للدیون لأغراض توضیحیة ؛ یستثنى من ذلك أیضا الأصول الأخرى المحتملة (1)

)أ(لدائني الخیار 
أشھر من الإغلاق3تدفع عند الإغلاق أو في غضون (2)
دینار كویتي للسھم0.6یفترض سعر سھم بوبیان (3)

)3(من أسھم بوبیان ما یعادلھا#  ملیون17حتى  ملیون2.5 لا ینطبق

القدرة على الاختیار نقدا أو تسویة عینیة بسعر متفق علیھ مسبقا للسھم
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المصطلحات الرئیسیةIالشروط المقترحة 

الخیار أ الخیار باء النقد عند الإغلاق: الخیار ج

یة الأصول المستخدمة لتسو
مطالبات دائني شركة دار 

الاستثمار

أسھم بوبیان والأرباح النقدیة المرتبطة بھا ساھمت في تعافي الدائنین

 سھم خارج أ(إذا تجاوزت قیمة التصفیة الصافیة للأصول الأخرى
ملیون دینار كویتي،  سیتم المساھمة 15) بوبیان والأرباح النقدیة

بیع الأصول بفي شركة مملوكة للدائنین والتي ستقوم بالقیمة الزائدة 
).أ(وتوزیع العائدات على دائني الخیار بطریقة منظمة 

لا ینطبق لا ینطبق

مبادلة الدیون
 سندات مضمونة جدیدةإعادة اثبات الدین في شكل

الأوراق النقدیة الجدیدة قابلة للتداول بالكامل

 سندات مضمونة جدیدةإعادة اثبات الدین في شكل

الأوراق النقدیة الجدیدة قابلة للتداول بالكامل

لا ینطبق

أولویة بعد سداد دائني الخیار ب  الممولین(موال الجدیدة وبعد سداد الأ) أ ( اعلي من داني الخیار( لا ینطبق

ة السداد النقدي أو التسوی
العینیة

 یار باء، من القیمة المتبقیة بعد سداد المشاركین في الخنقدا السداد
ما یعادلھا من ؛ أو الحصول على السداد الكامل للمطالباتوحتى 

دینار كویتي 0.6أسھم بوبیان بسعر أعلى من سعر السوق بسعر 
للسھم الواحد

 مع حق (بة بالمطالبة الكاملة حتى تتم تسویة  المطالیحتفظ الدائنون
)المطالبة فقط عند الاستحقاق

 بعد سداد الأموال الجدیدة 15استرداد یصل إلى ، نقدا السداد ٪
أسھم بوبیان بسعر أعلى من سعر أو احصل على ؛ ) التمویل(

)٪15لاسترداد القیمة بنسبة (الواحد ك للسھم .د0.6السوق وسعر 

 مع حق (بة بالمطالبة الكاملة حتى تتم تسویة  المطالیحتفظ الدائنون
)المطالبة فقط عند الاستحقاق

 عند الإغلاق أو في ٪ 5استرداد تعادل تسویة نقدیة الحصول على
أشھر من الإغلاق3غضون 

 من ا مؤقتالدائنون الذین لم یصوتوا سیتم تجنیب مدیونیاتھم
لى اجمالي الدیون عند احتساب نسبة الموافقات  او الاعتراضات ع

الخطة

 دة عام على  قیود تداول لمسیتم فرض . في أقرب وقت ممكنتسییل الأسھم عن طریق البیع الجماعي ، ستسعى الشركة إلى القیمة لتعظیم
للحد من تأثیر سعر السھم لصالح كافة الدائنینالدائنین الذین یختارون التسویة في الأسھم

الاستحقاق
 ت تتم تسویة المطالبة بمجرد توفر العائدا(سنوات 2تصل إلى

)الفائضة
 تسویة المطالبة بعد سداد الأموال الجدیدة(سنة 1تصل إلى( لا ینطبق

دین جدیدة مع ضمانات سیتم تأمین أدوات. اعتمادا على تفضیل الخروج قصیر الأجل أو الحفاظ على فرص الاسترداد لكامل الدین على المدى الطویلسیتمكن الدائنون من الاختیار بین ثلاثة خیارات للخطة
وقابلة للتداول في السوق الثانویة

تخضع لمزید من المراجعة القانونیة

 الخیار أ مع تفضیل الأسھم وتمت الموافقة على الخطة ، فستقوم الشركة بتوزیع جمیع الأسھم بالتناسب بعد سداد ممولي الاموال الجدیدة) 2/3(٪ 66.66إذا اختار  .

 الدائنون الذین لم یصوتوا سیتم تجنیب مدیونیاتھم من اجمالي الدیون عند احتساب نسبة الموافقات  او الاعتراضات على الخطة.
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صول والالتزامات الأخرىالأ
مناء الافلاسأعملیة شفافة تماما لتحدید وتقییم الأصول والالتزامات الأخرى لشركة دار الاستثمار، تحت إشراف نقترح إنشاء 

الأصول الأخرى 
)باستثناء أسھم بوبیان(

الالتزامات الاخرى 
قرضین باستثناء دیون المستثمرین والم(

)الاساسیة

صافي قیمة تصفیة الأصول؟

امین الافلاس

التعلیق

بر اكصافي قیمة تصفیة الأصول 
ملیون دینار كویتي15من

ل اقصافي قیمة تصفیة الأصول 
ملیون دینار كویتي15من

 من المتوقع أن یكون صافي قیمة
ى الأصول والمطلوبات الأخرتصفیة 
ملیون دینار كویتي15أقل من 

 مستوى معین  من یجب أن یبقى
استمراریةالأصول في الدار لضمان 

الشركة لتتوافق مع احكام قانون 
.فلاس الجدیدالإ

 ا وائل عالمیالعشر الأحسنة السمعة ومن مكاتب محاسبیة دولیة تمت مناقشة عدة
یقوم الإفلاس الذي سلامینوتم تقدیم الاقتراح . خرىصول والالتزامات الألتقییم الأ

.مكتب تقییم الأصول النھائیة على بدوره بالموافقة 

 صول الدائنین ولتوفیر مزید من الراحة حول الأبالإضافة إلى ذلك ، استجابة لطلب ،
ل الشركةاكتمال قائمة أصویعین امین الافلاس شركة تتبع الأصول لتأكید نقترح أن 

 الأصول التي والاحتفاظ بھا لتنظیم الأصول التي سیتم آلیة متفق علیھا مسبقا نقترح
من المحتمل أن تساھم في استرداد الدائنین

 ل تفصیلیاصوالأقائمةعن ولتشجیع الشفافیة والإنصاف بشكل كامل، ستكشف الدار  .
ي أتعدیل ، فان أن قائمة الأصول بحاجة الى إلى ت عملیة تتبع الأصول إذا أشار
.دائنینستكون من صالح الإضافیة أصول 

قائمة الأصول مؤكدة من قبل 
المستقلالأصولتتبع شركة 

قائمة الأصول التي تم تعدیلھا
واضافة أصول 

ین الأصول التي تمثل قیمة زائدة یبیعھا أم
على الدائنینتوزعالافلاس والعائدات 

 یمكن للشركة دار الاستثمار الاحتفاظ
بالأصول التي تمثل أقل من الحد لضمان
الاستمراریة

 المقیم یتم تقییم الأصول من قبل-لا تغییر
وفقا لما ورد مستقلطرف ثالث خارجي

أعلاه

 ر غی(سیتم بیع جمیع الأصول الإضافیة
ا وستكون جزء) المدرجة في القائمة الأولیة

من استرداد الدائنین 

طرف ثالث خارجي
مستقل

صوللتقییم الأ

خارجي طرف ثالث
مستقل

صولالألتتبع 

اء الافلاسمنأجمیع الأصول الأخرى ، تحت إشراف وتتبعنقترح عملیة شفافة لتقییم  نتیجة سیتم الاحتفاظ بالأصول الأخرى أو المساھمة في استرداد الدائنین بناء على
التقییم  وتتبع  الأصول 

من المتوقع أن تكون القیمة الصافیة 
صول والالتزامات الأخرى محدودةللأ

1 32

1 32

غب
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قائمة الأصول الأخرى لشركة دار الاستثمار 

15

Category of Assets List of Assets Public / Private
Country of 

Incoporation / Asset 
Location

% Ownership Commentary

Warba Investment Company n.a. Kuwait 10.0% Company has been liquidated
Madar Finance Listed Kuwait 0.1% Investment Company regulated by the Central Bank of Kuwait and the Capital Markets Authority
Safat Real Estate Company Private Kuwait 0.0% Real estate and construction Company
Al-Dar Money Market Fund Private Kuwait 46.0% Business under liquidation
Kuwait Asia Holding Company Private Kuwait 0.9% Holding managing investments and companies
Estehwaz Holding Private Kuwait 6.0% Holding managing investments and companies
Rehal Logistics Private Kuwait 31.8% Business under liquidation
International Medical Center Private Syria 20.0% Hospital in Syria with no operations
Warid Leasing and Financing Company Private Kuwait 100.0% Leasing and finance company
Credit Rating & Collection Listed Kuwait 88.5% Credit rating, invoice management and collection services
Investment Dar Holding (K & R Company) Private Kuwait 100.0% Shelf company
Mashaeer General Trading Private Kuwait 100.0% Shelf company
Al-Rayya Real Estate Private Kuwait 100.0% Shelf company
Wethaq Takafully Insurance Listed Kuwait 67.6% Takaful insurance services
Int'l Integrated Educational Learning Services Private Kuwait 77.4% Schools located in Kuwait
Al Dar Capital Private Bahrain 48.0% Investment Company (owns BOT commercial building in Kuwait, and land in Bahrain)
Al-Dar Regional  Trading Private Kuwait 100.0% Shelf company
Alfekr Al-Ebdaey Company Private Kuwait 100.0% Shelf company
AL-Dar  National Economic Consulting Private Kuwait 100.0% Shelf company
Dar Al-Mediaf Company Private Kuwait 100.0% Travel Agency
Al Ebdaa Al Momayaz Private Kuwait 100.0% Shelf company
Dasman Project Private Kuwait 100.0% Shelf company
Gulf Dasman Holding Private Kuwait 100.0% Shelf company
Manazel Holding Company Listed Kuwait 22.9% Real estate development company
OQYANA Real Estate Private Kuwait 30.6% Owns real estate assets in Dubai
Safwan General Trading Private Kuwait 19.6% Owns pharmacies
Al-Dar International Consulting Private Kuwait 50.0% Non-operating Company
Proman Projects Private Kuwait 49.9% Non-operating Company
Brand Advertising Company Private Kuwait 42.9% Non-operating Company
North Ballaed Island Private Jersey 20.0% Owns real estate assets in Dubai
Fahad Al Salem Land n.a. Kuwait n.a. Owns land plots under litigation at the court
Egypt Villas Layan n.a. Egypt n.a. Owns 4 villas in Egypt
Oman Property n.a. Oman n.a. Owns 2 apartments in Oman
Due from Related Parties n.a. n.a. n.a.
Others n.a. n.a. n.a.
Al-raya Real Estate n.a. n.a. n.a.
Bank Ristaected amounts by court for Creditors n.a. n.a. n.a.
Others n.a. n.a. n.a.
Refundable Deposits n.a. n.a. n.a.
Intangible Assets n.a. n.a. n.a.
Property and Equipment n.a. n.a. n.a.
Cash and Cash Equivalent n.a. n.a. n.a.

Other Liabilities

Other Receivables

Other

Investment In Subsidiaries

Investment Fair Value 
Through P/L

Investment Fair Value 
Through Comprehensive 
Income

Investment In Associates

Investment Properties

Due From Related Parties

سیتم مشاركة تقریره مع كافة الدائنین ،عینت لجنة الأمناء طرف ثالث مستقل لتقییم الأصول

ي تفاصیل الالتزامات الأخرى بتقریر صاف(ئب ومكافاة نھایة خدمة الموظفین وأخرى تشمل الالتزامات الأخرى القضایا القانونیة والضرا
قیمة الأصول التي تم إصداره من طرف ثالث مستقل معین من قبل لجنة أمناء الإفلاس 



مصطلحات رئیسیة أخرى

رسوم الموافقة

رسوم سداد التكالیف 
القانونیة  یتم تقدیمھا إلى شركة الدار(المتكبدة ٪ من مطالبتھم بالدیون لتغطیة التكالیف القانونیة القدیمة1ما یعادل نقدیا مؤھلین للحصول على )  ب(أو ) أ(الذین یصوتون للخیار سیكون الدائنون(

الرسوم التحفیزیة للموافقة المبكرة وسداد التكالیف القانونیةIالشروط المقترحة 
مناسب شریطة ویضعلى تعفي جھودھم لاسترداد مطالبتھم في الماضي تكالیف قانونیة وبالإضافة إلى ذلك، سیحصل الدائنون الذین تكبدوا. سیحصل الدائنون على حافز للموافقة المبكرة على الخطة

.اعتماد الخطة بالكامل

تخضع لمزید من المراجعة القانونیة

الدینقیمة٪ من إجمالي 51قبل الدینقیمة٪ من إجمالي 51بعد 

حافز الموافقة المبكرة 0.25 %
 امعبر خطابات الدعم أو الالتز(للدائنین الذین یدعمون الخطةتدفع  (

الخیارات أ أو ب أو جوتحدید 
 لھ الدائنون أن یصل إجمالي الدین التراكمي الذي یمثقبلیتم توزیعھا فقط

٪51نسبةإلى الداعمون للخطة 

 تراكمیة تجاوز إجمالي الدیون البعدلا یتم توزیع حافز الموافقة المبكرة
٪51للخطة نسبةالتي یمثلھا الدائنون الداعمون 

الرسوم التحفیزیة   0.25إضافي ٪
 قة أ أو بللدائنین الذین یختارون خیارات الصفرسوم الحوافز تدفع فقط
 لھ الدائنون أن یصل إجمالي الدین التراكمي الذي یمثقبلیتم توزیعھا فقط

٪51نسبةإلى الداعمون للصفقة 

 0.15إضافي ٪
 قة أ أو بللدائنین الذین یختارون خیارات الصفرسوم الحوافز تدفع فقط
 51نسبةالوصول إلى بعدتوزع على تصویت الدائنین٪

أشھر3سیتم دفع الرسوم عند الإغلاق أو خلال فترة 
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جدول استرداد أسھم الدائنین في بنك بوبیان
للحد من لجدول استرداد متفق علیھدینار كویتي للسھم الواحد وفقا 0.6بسعر خیار تسویة المطالبات بالأسھم الدائنین، تم اقتراح أن لدینا واستنادا إلى التعلیقات الواردة من مناقشات

)لتسییل الأسھمبالنظر إلى الوقت المطلوب(للشركة بتوفیر إطار زمني محسن للتسویة للدائنین سیسمح ھذا الخیار . التأثیر على سعر التداول والحفاظ على القیمة لجمیع الدائنین

تخضع لمزید من المراجعة القانونیة

رئیسیة أخرىنقاط

ن بیع أسھم بنك بوبیا
من قبل الدائنین

 دینار كویتي للسھم الواحد0.6نقدا أو استلام ما یعادلھا من أسھم بوبیان بسعر ) ب(و ) أ(سیتم تسویة دائني الخیارین

 وفقا لجدول استرداد متفق علیھ مسبقا، فیجب بیع ھذه الأسھم فقط إذا تلقى الدائنون تسویات في شكل أسھم

ویحد من التأثیر على سعر التداول ویحافظ على قیمة الاسترداد لجمیع الدائنینسھم في نفس الوقت، الأعدد كبیر من وھذا من شأنھ أن یجنب الدائنین بیع الأ.

جدول استرداد أسھم بوبیان:

أشھر6 سنة1 سنة2

نسبة سھم بوبیان قابلة للاسترداد  15% 30% 100%
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والضماناتھیكل الحوكمة -الشروط المقترحة 
.لتوفیر الراحة للدائنین عند تنفیذ الخطةوالحوكمة للضماناتھیكل معزز الخطة توفرواستنادا إلى ملاحظات الدائنین الواردة، 

حزمة الأمان مدیر الأصول

 الممولین(بین دائني الدار ومستثمري الأموال الجدد اتالضمانمشاركةیتم  (
:، مع إعطاء الأولویة بالترتیب التالي)بما في ذلك بعض الدائنین(

)الممولین(أموال جدیدة 

بالدائنون الذین یختارون الخیار 

أالدائنون الذین یختارون الخیار 

1

2

3

 الغرض الخاص عیین طرف ثالث كمدیر للشركات ذات یتمSPVs من قبل
لجنة الدائنین

 دائنینعلى توزیع القیمة على الوالمراقبة تشمل مسئولیات المدیر الإشراف

 الغرض الخاص اتفاق ثلاثي الأطراف بین شركة الدار والشركات ذات
)SPVs  (والدائنین

 الدائنینوتوزیع القیمة علىلفك الحظر مدیر الأصول بالتعاون مع الدار تلتزم.

الھیكل المقترح للضمان والحوكمة للدائنین

تخضع لمزید من المراجعة القانونیة
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لماذا دعم الخطة المحسنة؟

1اتھم٪ من مدیونی2یحصل دائنو الدار إلا على حوالي الوضع الحالي لا یتوقع ان 

2 مزید من التفاصیل في صفحات (٪ من المدیونیة، على غرار اقتراح عدم وجود أموال جدیدة من المقرض الحالي 15سیحصل الدائنون الذین یفضلون السداد المبكر على 
)الملحق

3 مطالبتھم بالكاملحصولھم على واحتمال المحسنةیمكن للدائنین الراغبین في البقاء في الخطة لفترة أطول الاستفادة من التسویة 

5وتدمیر القیمةتجنب عملیة التصفیة التي تؤدي عادة إلى ضعف عملیات الاسترداد للدائنین

4 القدرة على الحصول على تسویة نقدیة أو عینیة عن طریق توزیع الأسھم بسعر متفق علیھ مسبقا

6سیستفید الدائنون من أي قیمة زائدة للعائدات المتأتیة من الأصول الأخرى التي تحتفظ بھا الدار
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صفحة

4 .1مقدمة

9 .2الحل المحسن
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26 .4الملحق



التسویة النقدیةI) 1/5(نتائج الخطة التوضیحیة 
عبر مختلف خیارات الخطة المقترحةعملیات الاسترداد للدائنین وقمنا بتحلیل لخیار الحالة الأساسیة أدناه سیناریوھات توضیحیة نستعرض 

السداد المبكر: الخیار ب

تسویة أطول أجلا: الخیار ألف

النقد عند الإغلاق: الخیار ج

ملیون دینار 20
كویتي

ملیون دینار 3
كویتي

ملیون دینار 82
كویتي

تخصیص القیمة في الخطة المحسنة

)تقریبیة(
نسبة الاسترداد

15%

5%

32%

29٪

15٪

56٪

مستوى المشاركة المفترض

-:التفاصیل

في ھذا السیناریو التوضیحي، نفترض مستوى مشاركة الدائنین عبر خیارات الصفقات الثلاثة  .

 العدد الاساسي للأسھم وأرباح الأسھم المحسوبة في تقریر خبیر المحكمة المؤرخ (1في الحالة  الأساسیة كوعاء للصفقة ملیون دینار كویتي متاح للدائنین 139ملیون دینار كویتي و 105ما بین تقریبا توفر
أي اربالاعنبلم یؤخذ –)انظر قسم الملحق لمزید من التفاصیل(، على التوالي ) مع عدد إضافي من الأسھم المجانیة وأرباح الأسھم حتى تاریخھ1الحالة الأساسیة (2الحالة الأساسیة اما ، ) 2021في أكتوبر 

تكلفة دین لأغراض توضیحیة

 التوضیحي لا یشمل الرسوم المقترحة في الخطةالعرض

)دینار كویتي(لدائنین لاسترداد اتوضیحي الالعرض

أولویات 
التدفقات

1

2

3

2و 1الحالات الأساسیة 

ناء على حد صافي قیمة التصفیةب) أ(التي یمكن المساھمة بھا كقیمة إضافیة لدائني الخیار ) خارج أسھم بوبیان والأرباح المرتبطة بھا(باستثناء أي تكلفة للدیون أو الرسوم لأغراض توضیحیة ؛ یستثنى أیضا الأصول الأخرى المحتملة : ملاحظة

ملیون دینار 20
كویتي

ملیون دینار 3
كویتي

ملیون دینار 114
كویتي

15%

5%

45%

1الحالة الأساسیة  2الحالة الأساسیة  1الحالة الأساسیة  2الحالة الأساسیة 

الاسترداد النظريزیادة الاسترداد مقابل 
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التسویة النقدیةI) 2/5(نتائج الخطة التوضیحیة 
عبر خیارات الخطة المقترحة المختلفةعملیات الاسترداد للدائنین وقمنا بتحلیل التفاؤلیةلصفقة الحالة أدناه سیناریو توضیحي نستعرض 

ملیون دینار كویتي20

ملیون دینار كویتي3

ملیون دینار كویتي252

تخصیص القیمة في الخطة المحسنة

)تقریبیة(
نسبة الاسترداد

15%

5%

100%

29٪

15٪

56٪

)المفترضمستوى المشاركة 

في ھذا السیناریو التوضیحي، نفترض مستوى مشاركة الدائنین عبر خیارات الصفقات الثلاثة  .

 ملیون دینار كویتي متاحة 275تقریبا توفر، )انظر قسم الملحق لمزید من التفاصیل(مضافا الیھاالأسھم الإضافیة المكتتب بھا من قبل البنك التجاري الكویتي 2وھي الحالة الأساسیة ، التفاؤلیةبالنسبة للحالة
أي تكلفة للدیون لأغراض توضیحیةلم یؤخذ بالاعتبار –للدائنین 

التوضیحي لا یشمل الرسوم المقترحة في الصفقةالعرض

٪ في الحالة الأساسیة ؛ زیادة 45-32. الاسترداد المعزز مقابل ج
الاسترداد النظريالاسترداد مقابل 

السداد المبكر: الخیار ب

تسویة أطول أجلا: الخیار ألف

النقد عند الإغلاق: الخیار ج

أولویات 
التدفقات

1

2

3

بناء على ) أ(ي الخیار التي یمكن المساھمة بھا كقیمة إضافیة لدائن) خارج أسھم بوبیان والأرباح المرتبطة بھا(أي تكلفة للدیون أو الرسوم لأغراض توضیحیة ؛ یستثنى أیضا الأصول الأخرى المحتملة لم یؤخذ بالاعتبار: ملاحظة
حد صافي قیمة التصفیة

التفاؤلیةالحالة 

-:التفاصیل

)دینار كویتي(لدائنین لاسترداد اتوضیحي الالعرض
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مقابل الأسھم) أ ( تسویة الخیار2/3I 66٪) 3/5(نتائج الخطة التوضیحیة  
یمة في مثل ھذا السیناریو ، سیستفید الدائنون الذین یتلقون الأسھم من تعظیم ق. مع تفضیل الأسھم) أ ( لخیار ) 2/3(٪ 66التوضیحي بافتراض  اختیار 1الحالة الأساسیة سیناریو صفقة نستعرض 

الاسترداد مع مرور الوقت من خلال توزیعات  الأرباح النقدیة والعینیة

1(نفترض أن عملیات الاسترداد یتم تعزیزھا من خلال توزیع الأرباح مع مرور الوقت . ٪ في الخیار أ مع تفضیل الأسھم662/3الدائنین بنسبة مشاركة بافتراضھذا السیناریو التوضیحي ، نستعرض في(

 105تقریبا وعاء بقیمة توفر، ) انظر قسم الملحق لمزید من التفاصیل(2021، وھي العدد الاساسي للأسھم وأرباح الأسھم المحسوبة في تقریر خبیر المحكمة المؤرخ في أكتوبر 1بالنسبة للحالة الأساسیة
أي تكلفة دین لأغراض توضیحیةلم یؤخذ بالاعتبار –ملیون دینار كویتي متاح للدائنین 

 لا یشمل الرسوم المقترحة في الصفقةلاسترداد الدائنین التوضیحي العرض

یفترض تخصیص القیمة في الحخطة المحسنة
ناختیار الدائنی

أولویات 
التدفقات

T)3( T+1 T+2 T+3 T+4 T+5

)٪(الاسترداد 

T)3( T+1 T+2 T+3 T+4 T+5

8
النقد: الخیار ج33٪

عند الإغلاق
1

-

-

-

-

-

-

-

-

-
5% -- - - -

145
67٪

:  الخیار ألف
لة التسویة الطوی

الأجل
3

242
46%32% 37% 40% 42% 45%

97

162

111

185

119

198

127

212

136

226

ترداد مع تفضیل الأسھم، لتعظیم الاس) أ(من الدائنین الخیار ) 2/3(٪ 66إذا اختار 
.مع مرور الوقت من خلال توزیعات أرباح من بنك بوبیان

-

-

وحدة

نملیو/دینار

عدد اسھم 
)2(ملیون /

نملیو/دینار

عدد اسھم 
)2(ملیون /

1الحالة الأساسیة 

ن المساھمة بھا التي یمك) خارج أسھم بوبیان والأرباح المرتبطة بھا(أي تكلفة للدیون أو الرسوم لأغراض توضیحیة ؛ یستثنى أیضا الأصول الأخرى المحتملة بالعتبارلم یؤخذ : ملاحظة
بناء على حد صافي قیمة التصفیة) أ(كقیمة إضافیة لدائني الخیار 

بما یتفق مع توزیعات بنك بوبیان في السنوات السابقة٪ نقدا7و ) منحة(٪ في شكل أسھم 7یفترض حصول المساھمین على أرباح بنسبة (1)
دینار كویتي للسھم 0.6یفترض سعر سھم بوبیان (2)
تعني سنة واحدة بعد تاریخ التسویةT + 1. الوقت الذي یتم فیھ فتح القیمة وتسویة الدائنینTیمثل (3)

1الحالة الأساسیة -التفاصیل 

1الحالة الأساسیة -) KWD/m(لدائنین لاسترداد االتوضیحي العرض 

)1(توزیعات الأرباح الإضافیة 
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مقابل الأسھم) أ ( تسویة الخیارI 662/3٪) 4/5(نتائج الخطة التوضیحیة 
في مثل ھذا السیناریو ، سیستفید الدائنون الذین یتلقون الأسھم من تعظیم قیمة. ٪ الخیار أ مع تفضیل الأسھم662/3التوضیحیة بافتراض اختیار 2الحالة الأساسیة أدناه سیناریو صفقة نستعرض 

الاسترداد مع مرور الوقت من خلال توزیعات الأرباح النقدیة والعینیة

1(نفترض أن عملیات الاسترداد یتم تعزیزھا من خلال توزیعات الأرباح مع مرور الوقت. في الخیار أ مع تفضیل الأسھم)2/3(٪ 66الدائنین بنسبة ھذا السیناریو التوضیحي ، نفترض  مشاركة في نستعرض(

 ملیون دینار 139تقریبا وعاء بقیمة توفر، ) انظر قسم الملحق لمزید من التفاصیل(مضافا الیھا السھم المنحة المجانیة وألارباح النقدیة للأسھم حتى الآن 1،  وھي الحالة الأساسیة 2بالنسبة للحالة الأساسیة
أي تكلفة دین لأغراض التوضیحلم یؤخذ بالاعتبار–كویتي متاح للدائنین 

 لا یشمل الرسوم المقترحة في الصفقةلاسترداد الدائنین التوضیحي العرض

8
النقد: الخیار ج٪33. ج

عند الإغلاق
1

-

-

-

-

-

-

-

-

-
5% -- - - -

٪67. ج
: أالخیار 

لة التسویة الطوی
الأجل

3

-

-

ك م.د

#Shares)2(
)بالملیون(

ك م.د

#Shares)2(
)بالملیون(

196

326
65%44% 50% 53% 57% 61%

131

218

149

249

160

266

171

255

183

305

2الأساسیة الحالة

2الحالة الاساسیة –التفاصیل 

یفترض 
أولویات ناختیار الدائنی

التدفقات

)٪(الاسترداد 
وحدة

T)3( T+1 T+2 T3ت T+4 T+5 T+1 T+2 T+3 T+4 T+5

یمكن المساھمة بھا التي) خارج أسھم بوبیان والأرباح المرتبطة بھا(أي تكلفة للدیون أو الرسوم لأغراض توضیحیة ؛ یستثنى أیضا الأصول الأخرى المحتملة لم یؤخذ بالاعتبار: ملاحظة
بناء على حد صافي قیمة التصفیة) أ(كقیمة إضافیة لدائني الخیار 

بما یتفق مع توزیعات بنك بوبیان في السنوات السابقة٪ نقدا7و ) منحة(٪ في شكل أسھم 7یفترض حصول المساھمین على أرباح بنسبة (1)
دینار كویتي للسھم 0.6یفترض سعر سھم بوبیان (2)
تعني سنة واحدة بعد تاریخ التسویةT + 1. الوقت الذي یتم فیھ فتح القیمة وتسویة الدائنینTیمثل (3)

تخصیص القیمة في الخطة المحسنة

)1(توزیع الأرباح العمل الإضافي

2الحالة الأساسیة -) KWD/m(لدائنین العرض التوضیحي لاسترداد ا

T)3(

رور تعزیز الاسترداد مع ممع تفضیل الأسھم، ) أ(٪ من الدائنین الخیار 662/3إذا اختار 
.الوقت من خلال توزیع أرباح من بنك بوبیان
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تسویة الخیار أ في الأسھمI 662/3٪) 5/5(نتیجة الصفقة التوضیحیة  
مع في مثل ھذا السیناریو ، سیستفید الدائنون الذین یتلقون الأسھم من الاسترداد المعزز. مع تفضیل الأسھمأالخیار ) 2/3(٪ 66.67بافتراض  اختیار التفاؤلیة الحالة دناه  سیناریو صفقة أنستعرض

مرور الوقت من خلال توزیع الأرباح

 1(نفترض أن عملیات الاسترداد یتم تعزیزھا من خلال توزیع الأرباح مع مرور الوقت. في الخیار أ مع تفضیل الأسھم) 2/3(٪ 66.67الدائنین بنسبة في ھذا السیناریو التوضیحي ، نفترض  مشاركة(

 ملیون دینار كویتي متاحة 275قیمة توفر وعاء ب، )انظر قسم الملحق لمزید من التفاصیل(بما في ذلك الأسھم الإضافیة المكتتب بھا من قبل بنك التجاري الكویتي 2وھي الحالة الأساسیة ، التفاؤلیةبالنسبة للحالة
أي تكلفة دین لأغراض التوضیحلم یؤخذ بالاعتبار-للدائنین 

 لا یشمل الرسوم المقترحة في الصفقةلاسترداد الدائنین التوضیحي العرض

7
النقد: الخیار ج33٪

عند الإغلاق
1

-

-

-

-

-

-

-

-

-
5% -- - - -

400
67٪

: أالخیار 
لة التسویة الطوی

الأجل
3

667
133%89% 102% 109% 116% 125%

268

446

305

509

327

545

350

583

374

623

-

-

ملیونك .د

#Shares)2(
)بالملیون(

ملیونك .د

#Shares)2(
)بالملیون(

الحالة التفاؤلیة

الحالة التفاؤلیة–التفاصیل

یفترض 
ناختیار الدائنی

أولویات 
التدفقات

)٪(الاسترداد 
وحدة

T)3( T+1 T+2 T+3 T+4 T+5 T+1 T+2 T+3 T+4 T+5

مساھمة بھا كقیمة التي یمكن ال) خارج أسھم بوبیان والأرباح المرتبطة بھا(باستثناء أي تكلفة للدیون أو الرسوم لأغراض توضیحیة ؛ یستثنى أیضا الأصول الأخرى المحتملة : ملاحظة
بناء على حد صافي قیمة التصفیة) أ(إضافیة لدائني الخیار 

بما یتفق مع توزیعات بنك بوبیان في السنوات السابقة٪ نقدا7و ) منحة(٪ في شكل أسھم 7یفترض حصول المساھمین على أرباح بنسبة (1)
دینار كویتي للسھم0.6یفترض سعر سھم بوبیان (2)
تعني سنة واحدة بعد تاریخ التسویةT + 1. الوقت الذي یتم فیھ فتح القیمة وتسویة الدائنینTیمثل (3)

داد مع تعزیز الاسترمع تفضیل الأسھم، ) أ(من الدائنین الخیار ) 2/3(٪ 66إذا اختار 
.مرور الوقت من خلال توزیع أرباح من بنك بوبیان

تخصیص القیمة في الخطة المحسنة

)1(توزیع الأرباح العمل الإضافي

تفاؤلیةحالة -) KWDm(لدائنین الاستردادالتوضیحيالعرض 

T)3(
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صفحة

4 .1مقدمة

9 .2الحل المحسن

20 .3سیناریوھات الاسترداد التوضیحیة

26 .4الملحق



SPVsإطلاق العنان للقیمة الجوھریة للشركات ذات الطبیعة الخاصة 

الاختیار الممیز. 1 المتمیزةالفرص . 2

التراث العریق. 3 الفكر التطویري . 4

آدم القابضة. 5

46.0% 100%

91.9%

100%100%

TID

ملیون دینار كویتي تقریبا450دیون بقیمة 

أسھم بوبیان

القیمة الجوھریة المحاصرة في 
یو جدیدة في سینارالموال الاغیاب 

صفقة توافقیة

 5القیمة المادیة المقیدة عبرSPVs في ،
شكل أسھم بوبیان

 على التعامل مع ھذه شركة الدارإن قدرة
قابل غیر(بحكم قضائي نھائي الأسھم مقیدة 

اض یسمح للشركات ذات الأغر) للاستئناف
د الخاصة باسترداد أسھم بنك بوبیان بع

ملیون دینار 94تسویة مطالبة بقیمة 
.مع البنك التجاري الكویتي) 1(كویتي 

 ج جدیدة، ستظل النتائالموال الأفي غیاب
بالنسبة للدائنین ضعیفة للغایة

 ة شركالأسھم في الافراج عنتم بالفعل
14الاختیارسددت شركة . الممبزالاختیار 

جاري بنك التالملیون دینار كویتي مطالبة 
ملیون 50حوالي والافراج عن الكویتي 

ملیون دینار 1.7سھم و أرباح نقدیة بقیمة 
انظر المزید من التفاصیل في(كویتي 

)الصفحة التالیة

اد یمكن فتح أسھمھ من خلال سد
)  1(ك .ملیون د94دیون بقیمة 

يبنك التجاري الكویتالإلى 

5SPVs)2(

)  مویلت(ولتعظیم القیمة للدائنین، ستحتاج الدار إلى وقت كاف لجمع أموال جدیدة . تمثل فرصة مادیة لدائني الدارSPVsشركات تابعة للدار 4ھناك قیم جوھریة محجوز علیھا حالیا عبر 
.سھم او تسویتھا مع الدائنینوتسییل الأ

)1,2(ملیون سھم333

انظر المزید (1تماشیا مع الحالة الأساسیة ) 2(؛ Choice SPVومعاملة فتح قیمة ممتازة شركة الاختیار الممیزتم تقدیمھ قبل التعدیل لمساھمي ) 1: (ملاحظة
)من التفاصیل في الصفحات التالیة

زیادة باستثناء الأسھم الإضافیة المتعلقة ب
ات انظر التفاصیل في الصفح(رأس المال 

)التالیة
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)1/2(تفاصیل الخطة المحسنة 
وھو ما یصل -ملیون دینار كویتي 275ملیون دینار كویتي إلى 105من ) SPVs(للشركات ذات الأغراض الخاصة سیتراوح صافي قیمة الأصول المجمعة وفقا لتحلیلنا التوضیحي ، 

ینالحالیینمن المقرض) تمویل(أضعاف اقتراح عدم وجود أموال جدیدة 4إلى 

التفاصیل

ملیون 333بنك التجاري الكویتي یقترح تحویل ال
ة بقیمة سھم من أسھم بوبیان وأرباح نقدیة مقابل تسوی

ملیون دینار كویتي136

 باح للأسھم وتوزیعات الأرالاساسيبناء على العدد
المحسوبة في تقریر خبیر المحكمة اعتبارا من

2021أكتوبر 

 بناء على حساب محدث لعدد الأسھم المجانیة
وتوزیعات الأرباح 

نك یشمل الأسھم الإضافیة المكتتب بھا من قبل ب
اسھم زیادات راس المالالتجاري الكویتي مع 

اسھم بنك بوبیان

333 ة شركالمسبق عند الحظرإلغاء (ملیون سھم
)الاختیار الممتاز

الأصليعدد الاسھمم 221. ج
إلى 2012ملیون سھم منحة من 112. ج

2019

1ة فتح ما بعد الحالة الأساسی(ملیون سھم 283. ج
)شركة الاختیار الممیز

188 الأصليملیون عدد الاسھم
95 2019إلى 2012ملیون سھم منحة من

331 1فتح ما بعد الحالة الأساسیة (ملیون سھم
)شركة الاختیار الممیزعند 
188 الأصليملیون عدد الاسھم
143ي ملیون سھم منحة حصل علیھا بنك التجار

ب الكویتي من العمل الإضافي، وفقا لآخر حسا
یونیو23حتى 

670 1فتح ما بعد الحالة الأساسیة (ملیون سھم
)شركة الاختیار الممیزعند 
188 الأصليملیون عدد الاسھم
143 23ملیون من توزیعات الأرباح حتى

یونیو
340ملیون سھم یتعلق بزیادة رأس المال

239 ملیون زیادة رأس المال المكتتب بھا
شاركةالممن قبل البنك التجاري الكویتي بعد 

100 یونیو 23ملیون من أرباح الأسھم حتى
)المتعلقة بزیادة رأس المال(

سعر السھم  لأغراض توضیحیة، بما یتماشى مع التداولات الأخیرة(دینار كویتي للسھم الواحد 0.6بافتراض سعر(

بیانالقیمة السوقیة لسھم بو 200ملیون دینار كویتي ملیون دینار كویتي170. ج 198ملیون دینار كویتي 402ملیون دینار كویتي

توزیعات نقدیة

11ملیون دینار كویتي
3 لكویتيالبنك التجاري الدى ملیون دینار كویتي
9 ویتیة للشركة الكبمحجوزملیون دینار كویتي

")KCC("للمقاصة 

10ملیون دینار كویتي
2 لبنك التجاري لدىملیون دینار كویتي

الكویتي
ویتیة للشركة الكبملایین دینار كویتي 8محجوز

")KCC("للمقاصة 

13ملیون دینار كویتي
 ملایین دینار كویتي حسب10أرباح نقدیة بقیمة

1الحالة الأساسیة 
2 یونیو23ملیون دینار كویتي نقدا حتى

22ملیون دینار كویتي
 ملیون دینار كویتي وفقا 13أرباح نقدیة بقیمة

2للحالة الأساسیة 
 ملایین دینار 10أرباح نقدیة إضافیة بقیمة

المالكویتي تتعلق بأسھم إضافیة من زیادة رأس

)1(إجمالي قیمة الأصول 211ملیون دینار كویتي 179ملیون دینار كویتي 211ملیون دینار كویتي 424ملیون دینار كویتي

SPVباستثناء التسرب إلى مساھمي الطرف الثالث ) 1: (ملاحظة 28

لا یوجد اقتراح أموال جدید من المقرض الحالي1الأساسیة الحالةالحالة التفاؤلیة 2الأساسیة الحالة
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)2/2(تفاصیل الخطة المحسنة 
4وھو ما یصل إلى -ملیون دینار كویتي 275ملیون دینار كویتي إلى 105من SPVللشركات ذات الأغراض الخاصة سیتراوح صافي قیمة الأصول المجمعة وفقا لتحلیلنا التوضیحي ، 

ینالحالیینمن المقرض) تمویل (أضعاف اقتراح عدم وجود أموال جدیدة 

)1(إجمالي قیمة الأصول 211ملیون دینار كویتي 179ملیون دینار كویتي 211ملیون دینار كویتي 424ملیون دینار كویتي

الافراج عن
القیمة

مطالبات
البنك 
التجاري

136ملیون دینار كویتي
 ملیون سھم 227تدفع بما یعادل أسھم بوبیان أي

ك.د0.6بالسعر الحالي 

80ملیون دینار كویتي
وفقا لحكم المحكمة النھائي

80ملیون دینار كویتي
وفقا لحكم المحكمة النھائي

163ملیون دینار كویتي
80ملیون دینار كویتي وفقا لحكم المحكمة
84لق ملیون دینار كویتي مستحقة الدفع تتع

بزیادة رأس المال المكتتب بھ من قبل بنك 
ملیون سھم 340تدفع لطرح (التجاري الكویتي 

)من الأسھم

تفاصیل 
عملیةال

اتفاقیة ثنائیة مع البنك التجاري الكویتي  ملیون سھم من خلال 283مسار واضح لفتح
إجراءات المحكمة ، وفقا للحكم النھائي

 ملیون سھم من خلال 330مسار واضح لفتح
إجراءات المحكمة ، وفقا للحكم النھائي

 ملیون سھم من خلال 330مسار واضح لفتح
إجراءات المحكمة ، وفقا للحكم النھائي

 ملیون سھم یتعلق 340إطار زمني أطول لفتح
بزیادة رأس المال

یار فائض من فتح قیمة الاخت
)2(الممتازة لا ینطبق 8 ملیون دینار كویتي 11 ملیون دینار كویتي 21 ملیون دینار كویتي

صافي قیمة
الأصول

دینار 
ملیون/كویتي 67ملیون دینار كویتي 105 ملیون دینار 38(+كویتي ملیون دینار

)كویتي مقابل عدم وجود عرض أموال جدیدة
139 ملیون دینار كویتي 72(+ملیون دینار

)دةجدیاموالمقابل عدم وجود 
275 دینار كویتي 209(+ملیون  دینار كویتي

)أموال جدیدةمقابل عدم وجود 

م أسھبما یعادل 
)3(بوبیان 112ملیون 175 ملیون سھم مقابل اقتراح عدم 63(+ملیون

)وجود أموال جدیدة
231 ملیون سھم مقابل اقتراح 120(+ملیون

)عدم وجود أموال جدیدة
459 ملیون سھم مقابل عدم وجود 348(+ملیون

)اقتراح أموال جدیدة

دینار كویتي للسھم 0.6بافتراض أن سعر سھم بوبیان ) 3. (من الاختیار الممتاز) ٪46حوالي (تمتلك الدار أقلیة ) 2(؛ SPVباستثناء التسرب إلى مساھمي الطرف الثالث ) 1: (ملاحظة29

لا یوجد اقتراح أموال جدید من المقرض الحالي1الأساسیة الحالةالحالة التفاؤلیة 2الأساسیة الحالة
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الاختیار الممیزأسھم بوبیان جزئیا في شركة الافراج عن
ا للحكم وفق(أسھم بنك بوبیان جزئیا من خلال إجراءات المحكمة الافراج عن بنك التجاري الكویتي والملیون دینار كویتي لتسویة مطالبة 14الي الاختیار الممیز بدفع حوشركة قامت 
.نلتعظیم القیمة للدائنی) كما ھو موضح في الصفحات السابقة(بزیادة رأس المال باسھم المنحة الإضافیة وستسعى الدار إلى إطلاق الأسھم المتبقیة المتعلقة ). النھائي

ملیون سھم من أسھم بوبیان 50
كویتي عالقة في انتظار التسویة مع البنك التجاري ال

وفقا لحكم المحكمة النھائي

شركة الاختیار الممیز

ملیون دینار لتسویة 14ضخ أموال جدیدة بقیمة 
بوبیانبنك التجاري الكویتي وفتح أسھم بنكالمطالبات  ملیون سھم من أسھم بوبیان 50

9منھا حوالي (غیر مقفلة من خلال إجراءات المحكمة 
)ي بنك التجاري الكویتالملایین یتم استلامھا من 

شركة الاختیار الممیز


ملیون 14بیع الأسھم بسعر السھم الحالي، أي 
دینار كویتي لسداد أموال جدیدة

أن عملیة فتح أسھم بوبیان عبر المحكمة ستكون ناجحةتأظھرشركة الاختیار الممیز 
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أعلى من اقتراح عدم اضعاف 4الشركات ذات الغرض الخاص من الأھمیة بمكان تعظیم قیمة أصول
وجود أموال جدیدة من المقرض الحالي

1الحالة الأساسیة ةالحالة التفاؤلی

)KWDm(سیناریوھات الشلال التوضیحیة  الافتراضات

1

3

ن ملیون دینار كویتي من أسھم بوبیا402. ج–دینار كویتي 170. ج
)التفاصیل في الصفحات السابقة(

ملیون دینار كویتي من بنك التجاري 163-دینار كویتي 80. ج
الكویتي  یطالب بسداد أسھم بنك بوبیان

 ال ٪ حصة الطرف الثالث في شركة آدم كابیت8.15القیمة المنسوبة إلى
القابضة

 تم تحقیق القیمة الزائدة من إلغاء قفلSPVز بالفعل في الاختیار الممتا
1للحالة الأساسیة 

1

2

3

أضعاف ما كانت علیھ في التسویة المقترحة من بنك التجاري الكویتي 4ھناك قیمة جوھریة ذات مغزى والتي قد تصل إلى نعتقد أن 

القیمة المعززة " وعاء"وجھة نظر الشركة حول 
للدائنین

:ملاحظھ
Choice SPVواستبعاد قیمة ممتازة SPVعدد الأسھم قبل التعدیل لمساھمي الطرف الثالث ) 1(

یفترض سعر سھم ) 3. (من الاختیار الممتاز) ٪46حوالي (تمتلك الدار أقلیة ) 2(بسبب فتح المعاملة ؛ 
دینار كویتي للسھم0.6بوبیان 

الاسترداد التناسبي
٪23. ج

القیمة الإضافیة مقابل عدم وجود أموال جدیدة
ملیون دینار 38+

كویتي

2الأساسیة الحالة

٪31. ج

ملیون دینار 72+
كویتي

٪61. ج

ملیون دینار 209+
كویتي

2

)3(من أسھم بوبیان بما یعادل #  175 231 459

ملیون سھم63+ ملیون سھم120+ ملیون سھم348+

4

4

)1(

31

Number of Boubyan Shares 283 331 670
x Shares Price (KWD) 0.6 0.6 0.6
Value of Boubyan Shares 170 198 402
(+) Cash Dividends 10 12 22
Gross Asset Value for Settlement 179 211 424

(-) CBK Debt Repayments (80) (80) (163)
o/w CBK Debt (80) (80) (80)
o/w Boubyan Bank Capital Increase Payables n.a. n.a. (84)

(-) Other Debt (1) (1) (1)
(-) Leakage to 3rd Party SPV Shareholders (2) (3) (6)
(+) Excess Choice Excess Value from Unlock 8 11 21
= SPVs NAV Before New Money Cost 105 139 275



لاسھم بنك بوبیان بدون شركة الاختیار الممیزوالالتزماتتفاصیل الأصول 

شركة الفرص المتمیزة شركة التراث العریق التطویريالفكر شركة شركة ادام القابضة مجموع

)حسب خبیر المحكمة(العدد الأصلي للأسھم  35,285,095 47,333,000 47,558,500 57,700,000 187,876,595

2019إلى 2012عدد الأسھم المجانیة من (+)  17,840,054 23,931,444 24,045,456 29,172,976 94,989,931

عدد الأسھم-1الحالة الأساسیة  53,125,149 71,264,444 71,603,956 86,872,976 282,866,526

2019إلى 2012الأرباح النقدیة المدفوعة للبنك التجاري الكویتي من  406,339 545,081 547,678 664,466 2,163,563

2019إلى 2012من المقاصةشركة بالمحجوزتوزیعات الأرباح  1,424,325 1,910,653 1,919,755 2,329,129 7,583,861

الأرباح النقدیة-1الحالة الأساسیة  1,830,663 2,455,734 2,467,433 2,993,595 9,747,425

بنك التجاري الكویتي دیون  14,975,822 20,089,235 20,184,943 24,489,233 79,739,233

بنك التجاري الكویتي رسوم وعمولات  15,052 20,192 20,288 24,614 80,146

نك التجاري الكویتي البإجمالي دیون -1الحالة الأساسیة  14,990,874 20,109,427 20,205,231 24,513,847 79,819,379

عدد الأسھم-1الحالة الأساسیة  53,125,149 71,264,444 71,603,956 86,872,976 282,866,526
2023أسھم منحة إضافیة حتى یونیو  8,959,556 12,018,749 12,076,007 14,651,124 47,705,436

عدد الأسھم-2الحالة الأساسیة  62,084,706 83,283,193 83,679,964 101,524,100 330,571,962

الأرباح النقدیة-1الأساس  1,830,663 2,455,734 2,467,433 2,993,595 9,747,425

2023أرباح نقدیة إضافیة حتى یونیو  630,330 845,552 849,581 1,030,748 3,356,211

الأرباح النقدیة-2الحالة الأساسیة  2,460,993 3,301,286 3,317,014 4,024,343 13,103,636

)1نفس الحالة الأساسیة (دیون بنك التجاري الكویتي  14,990,874 20,109,427 20,205,231 24,513,847 79,819,379

)1نفس الحالة الأساسیة (إجمالي دیون بنك التجاري الكویتي -2الحالة الأساسیة  14,990,874 20,109,427 20,205,231 24,513,847 79,819,379

عدد الأسھم-2الحالة الأساسیة  62,084,706 83,283,193 83,679,964 101,524,100 330,571,962

أسھم من زیادة رأس المال(+)  44,892,579 60,220,907 60,507,807 73,410,651 239,031,945

أسھم منحة متعلقة بزیادة رأس المال(+)  18,853,316 25,290,678 25,411,166 30,829,910 100,385,070

عدد الأسھم-تفاؤلیةحالة  125,830,600 168,794,778 169,598,937 205,764,661 669,988,976-

الأرباح النقدیة-2الحالة الاساسیة 2,460,993 3,301,286 3,317,014 4,024,343 13,103,636

1,744,747 2,340,481 2,351,631 2,853,099 9,289,957

أرباح نقدیة-تفاؤلیةحالة  4,205,740 5,641,767 5,668,645 6,877,442 22,393,593

)1الحالة الأساسیة (دیون بنك التجاري الكویتي  14,990,874 20,109,427 20,205,231 24,513,847 79,819,379

إجمالي المدفوعات لزیادة رأس المال(+)  15,693,779 21,052,335 21,152,629 25,663,274 83,562,017

بنك التجاري الكویتي الذمم الدائنة-الحالة التفاؤلیة 30,684,653 41,161,762 41,357,860 50,177,121 163,381,396

الحالة التفاؤلیة

اسھم بوبیان

الأرباح النقدیة

التجاري الكویتيالبنك
الذمم الدائنة

1الأساسیة الحالة

اسھم بوبیان

الارباح النقدیة

بنكدیون ال
التجاري الكویتي 

2الأساسیة الحالة الأرباح النقدیة

بنكدیون 
التجاري الكویتي 

اسھم بوبیان

الأرباح النقدیة المتعلقة بزیادة راس المال



تمویل الشركات 

إعادة الھیكلة المالیة 

الاستشارات المالیة والتقییمیة

com.ھل

33


	مشروع فالكون - خطة التسوية الوقائية لشركة دار الاستثمار
	جدول المحتويات
	اخلاء المسؤوليه
	Slide Number 4
	مقدمة
	يقدم الوضع الراهن نتائج استرداد ضعيفة للغاية مقابل الحل المحسن
	مسار تعظيم قيمة الأصول لدائني شركة دار الاستثمار
	عملية فتح القيمة وتحقيق الدخل من أسهم بوبيان
	Slide Number 9
	مبادئ الصفقة الرئيسية
	الخطة المحسنة المقترحة 	  خيارات التسوية
	 الخطة المحسنة          عمليات الاسترداد
	�الشروط المقترحة I المصطلحات الرئيسية
	الأصول والالتزامات الأخرى
	قائمة الأصول الأخرى لشركة دار الاستثمار 
	الشروط المقترحة I الرسوم التحفيزية للموافقة المبكرة وسداد التكاليف القانونية
	جدول استرداد أسهم الدائنين في بنك بوبيان
	الشروط المقترحة - هيكل الحوكمة والضمانات
	لماذا دعم الخطة المحسنة؟
	Slide Number 20
	نتائج الخطة التوضيحية (1/5) I التسوية النقدية
	نتائج الخطة التوضيحية (2/5) I التسوية النقدية
	نتائج الخطة التوضيحية  (3/5) 2/3 I 66٪ تسوية الخيار( أ ) مقابل الأسهم
	نتائج الخطة التوضيحية (4/5) I 662/3٪ تسوية الخيار( أ ) مقابل الأسهم
	نتيجة الصفقة التوضيحية  (5/5) I 662/3٪ تسوية الخيار أ في الأسهم
	Slide Number 26
	إطلاق العنان للقيمة الجوهرية للشركات ذات الطبيعة الخاصة SPVs
	تفاصيل الخطة المحسنة (1/2)
	تفاصيل الخطة المحسنة (2/2)
	الافراج عن أسهم بوبيان جزئيا في شركة الاختيار المميز
	من الأهمية بمكان تعظيم قيمة أصول  الشركات ذات الغرض الخاص 4 اضعاف أعلى من اقتراح عدم وجود أموال جديدة من المقرض الحالي
	تفاصيل الأصول والالتزمات لاسهم بنك بوبيان بدون شركة الاختيار المميز
	Slide Number 33

