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تقریر التقییم
تحیة طیبة وبعد،

،.ع.ك.م.شالمتحديالأھلوالبنك")الكویتيالتمویلبیت(".ع.ك.م.شالكویتيالتمویلبیتلمساعدة)“التقریر”(التقییمتقریرطیھمرفق
حبمصطلمنفردینإلیھمویشار")أنتم"أو"الشركات"أو"العملاء("بـمجتمعینإلیھمیشار")بالكویتالمتحدالأھليالبنك("الكویت

إلىوالتوصلبالكویتدالمتحالأھليوالبنكالكویتيالتمویلبیتمنلكلاسترشاديتقییمتحلیلبإجراءیتعلقفیما")الشركة"أو"العمیل("
.")قییمالتتاریخ("العملمھمةفيالبدءقبلالطرفینكلامنعلیھالاتفاقیتمآخرتاریخأيأو2023یونیو30فيكماالناتجةالمبادلةنسبة

ً التقریرھذاإعدادتم رنالتقریالأولویةإعطاءعلىوافقتملقد.")التعیینكتاب("ومرفقاتھ2023أغسطس02المؤرخالتعیینلكتابوفقا
.الخاصةمسؤولیتكمعلىإلاأخرىمسودةأيعلىاعتمادكمعدموعلىالتقریر،مسودةمقابلالنھائي

یشكللاالتقریرھذاأنتعلمونإنكم.الكتابھذامععلیھالاطلاعیجبوالذيالتقریر،ھذافيالواردالھامالإشعارإلىانتباھكمنلفت
.عدمھمناتخاذهتنوونالذيالمقصودقراركمفيقدمًاالمضيعلیكمكانإذامابشأنلكمتوصیات

ولاصریاًحالمستندھذافيالواردللغرضالتقریرإعدادتم.الكتابھذامعالتالیةالصفحاتفيالواردالھامالإشعارعلىالاطلاعیجب
الكشفأوھإلیالإشارةأونسخھجوازعدمأساسعلىلكمإصدارهوتمسريطابعذوتقریرنایعتبر.أخرىأغراضلأيإلیھالاستنادیجوز
ً عنھ، ً إلاالمسبقة،الخطیةموافقتناعلىالحصولدونجزئیاً،أوكلیا بھیسمححدأقصىلىإ.التعیینكتابفيصریحنصبھوردلماوفقا

صلةذاتفسیراتتأومعلوماتأيأو/والمستندبأحكامیتعلقفیماالغیرتجاهاللازمةالعنایةبواجبالالتزامجيامبيكيتقبللاالقانون،
.)“المعلومات“بـإلیھایشُار(

المحترمالمضفأنور علي / السید
رئیس مجلس إدارة

.ع.ك.م.البنك الأھلي المتحد ش

العبد الرزاقدروازة
، الكویت12168، الصفاة 71. ب.ص

.م.م.كي بي إم جي للاستشارات ذ

، شارع عبد العزیز الصقر25برج الحمراء، الطابق 
، دولة الكویت13001، الصفاة 24. ب.ص

7000 2228 965+: ھاتف

سبیلعلىھمالالإذلكفيبما(التقصیریةأوالتعاقدیةالمسئولیةبموجبسواءالإجراءشكلعنالنظروبغضتقدم،ماعلىوبناءً 
مھمالیةمسؤوأيجيإمبيكيتتحمللاالتطبیق،واجبالقانونبھیسمحالذيالأقصىالحدوإلىخلافھ،أو)الحصرلاالمثال
.المعلوماتىإلاستناداالتصرفعنامتناعھأوثالثطرفأيتصرفتبعاتعنالناتجةالمسؤولیةعنوتتخلىالغیرتجاهكانت

إلىیشیرماناءباستثلنا،المقدمةالمعلوماتمنأيإتمامأوبدقةیتعلقفیماضماناتأينقدمولامسؤولیةأينتحمللاعلیھ،وبناءً 
.الشأنبھذاتأكیدأينقدمولاالتقریر،فيذلكعكس

فيإلیھاالتوصلتملتياالاستنتاجاتوستكوندقیقكعلمإلیھاالنظریمكنلاأجریتالتيالتقییموأعمالالمالیةالتوقعاتلطبیعةنظرًا
بيكيخدمتھااستالتيالمعلوماتعلىالحصولتم.الشخصيالحكمعلىومتوقفةالضرورةبحكمموضوعیةغیرالحالاتمنالكثیر

.التقریرفيإلیھاالإشارةتمتالمصادرمنمتنوعةمجموعةمنالتقریرلإعدادجيام

والتقدیر،الاحترامفائقبقبولوتفضلوا

أجروالأنكول
الصفقاتاستشاراتقسمورئیسشریك
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للشركاتالإرشادیةالقیمة")التقریر("ھذایمالتقیتقریریمثل.بالكویتالمتحدالأھليوالبنكالكویتيالتمویللبیتاسترشاديتقییمتحلیلبإجراءیتعلقفیماالعملاءقبلمن)“جيإمبيكي”(الكویت،.م.م.ذللاستشاراتجيامبيكيشركةتعیینتم

.")التقییمتاریخ("2023یونیو30فيكما

ً التقریرھذاإعدادتم نمالاقتباسعدمأساسوعلىالعمیللدىفقطالداخليللاستخدامالتقریرھذاأنأساسعلى")التعیینكتاب("2023أغسطس02والمؤرخمعكمالمبرمالتعیینكتابفيالمبینةجيإمبيكيبشركةالخاصةالمرجعیةللشروطوفقا
ً إلیھالإشارةأوالتقریرھذا ً أوكلیا .التعیینكتابمعالتقریرھذامحتویاتعلىالاطلاعینبغي.جيامبيكيمنمسبقةكتابیةموافقةعلىالحصولدونجزئیا

بمراجعةفقطقمنالقد.إلینادمةالمق/لناالمتاحةبالمعلوماتیتعلقفیماللجھالةنافيفحصأومستقلتحققأيبإجراءلموإننا.العمیلقبلمنإلیناالمقدمةالتقدیمیةوالعروضالمعلوماتھيالرئیسیةالمعلوماتمصادركانتالتقریر،ھذاإعدادخلال
.الإدارةمسؤولیةتبقىوالتيالمعلوماتھذهعنمسؤولیةأیةنتحمللاوإنناالتجاریة،الناحیةمنالمعلوماتھذه

عملناخلاللناالمتاحةعلوماتالممنغیرھامعمتسقةتقریرنافيالمقدمةالمعلوماتبأنالإمكان،بقدرقناعة،إلىتوصلنالقد.التعیینكتابفيالمذكورةالمحدودةالظروفباستثناءعملنا،خلالعلیھاحصلنامعلوماتأيدقةأوموثوقیةمننتحققلم
.أخرىأدلةإلىالرجوعخلالمنالمصادرموثوقیةلإثباتنسعىلمأنناإلا.التعیینكتابلبنودوفقا

ھذاعلىالاعتمادغبویرمنھ،نسخةأوالتقریرعلىالاطلاعیرغبآخرطرفأي.سیاقأيفيأوغرضلأي)العمیلباستثناء(جيامبيكيضدحقوقأیةعلىالحصولفيیرغبطرفأيقبلمنعلیھالاعتمادلیتممناسباًلیسالتقریرھذا
محتویاتھأوالتقریرھذااماستخدعنتنشأخسارةأيعنالإھمال،أوالتقصیرعنتنشأمسؤولیةأيذلكفيبمامسؤولیة،أیةجيامبيكيتتحمللاالقانون،بھیسمححدأقصىإلى.الخاصةمسؤولیتھعلىبذلكیقومفإنھ)منھجزءأيأو(التقریر

.العمیلخلافمستلمطرفأيتجاه

وفي.القضائيالاختصاصھذافيالتقریربھذاالاحتفاظأوبتوزیعیتعلقفیماساریةتنظیمیةأوقانونیةمتطلباتأيومراعاةالبعضبعضھمإخطارعلیھمفیجبالكویتخارجمناطقفيعمیلنا،بخلافشخصأيقبلمنالتقریرھذااستلامحالفي
دائرةأيفيتقریرالبھذاالاحتفاظأوبتوزیعیتعلقفیماشخصأيتجاهمسؤولیةأيالأطرافمنأيولاووكلائھا،وموظفیھاومسؤولیھامدیریھاولاالزمیلةشركاتھامنأيأوالكویتجيإمبيكيأوالعالمیةجيإمبيكيتتحمللاالصدد،ھذا

.اختصاص

أومعقولیةأوبدقةلقیتعفیماضمنیة،أوصریحةبصورةضمان،أوتعھدأيمنھم،أيأوالوكلاءأوالموظفینأوالشركاءأوالمدیرینأوالمساھمینأوالتنفیذیینالمدیرینأوالاعتباریةالجھاتأوالزمیلةشركاتھامنأيولاجيإمبيكيتقدملا
علىالمبنیةأویرالتقرھذافيالسھوأوالأخطاءأوالتقریر،ھذافيالواردةالمعلوماتتلكمنبأيیتعلقفیماأوأساسعلىأوعنالمسؤولیةكافةأوأيتحملعدمصراحةوالجھاتالأطرافھذهجمیعتعلن.التقریرفيالواردةالمعلوماتاكتمال
.باستخدامھالمتعلقةأوالتقریرھذاأساس

ثانيرأيأيطلبأوتحدیثأيبإجراءالعمیلیقومولن.التقریرھذاتاریخبعدمستلمةمعلوماتأوتقعمعاملاتأوظروفأوأحداثأيبسببالتقریرھذاتحدیثعنمسؤولةالعالممستوىعلىالزمیلةشركاتھامنأيأوجيإمبيكيتعتبرلا
.م.م.ذللاستشاراتجيإمبيكيشركةمنمسبقةكتابیةموافقةدونجيإمبيكيلشركةالعالمیةالمكاتبذلكفيبماخارجیةوكالاتمنالتقریرھذاحول

أوالقانونیةوالشكاوىوالإجراءاتھاتتحملالتيوالتعویضاتوالمطالباتتتكبدھاالتيوالخسائروالنفقاتبدفعھاتقومالتيالتكالیفكافةمقابلووكلائھاوموظفیھاومدیریھاجيإمبيكيعنالضررودرءتعویضعلىالعمیلیوافقذلك،علىعلاوة
القضائیةالدعاوىأوالقانونیةكاوىوالشوالإجراءاتوالتعویضاتوالمطالباتوالنفقاتالتكالیفھذهمثلأنفیھتكونالذيالحدباستثناءالتعیین،بھذایتعلقفیماأوعنتنشأوالتيآخرطرفأيقبلمنمنھمأيأوضدھمترفعالتيالقضائیةالدعاوى

.جانبنامنالمتعمدالتقصیرعننتجتقد

الحاجةحالفي.وعملنابتقریرنایتعلقمافیتجاھھمالتزامأومسؤولیةأيتحملنقبللافإنناالقانون،یجیزهحدأقصىإلىأنھإبلاغھمعلیكمیتعینبذلك،القیامعندأنھبشرطالمحتملةبالمعاملةیتعلقفیماالغیرإلىتقریرناعنبالإفصاحقمتمحالفي
.ریرناتق"مستخدمي"ضمنالقراءھؤلاءیعتبرلاذلك،ومع.التقریرھذابتوزیعتتعلقمسئولیةأيعنجيإمبيكيتعویضالطالبوالطرفالعمیلمننطلبسوفالمعلومات،لأغراضآخرطرفإلىالتقریرمننسخةلإصدار
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والحدودالنطاق

.منشورة/ثانویةصادرممنعلیھاالحصولتمالتيأوالعمیلقبلمنالمقدمةالمعلوماتذلكفيبماالتقریر،ھذافيالمعروضةالمعلوماتھذهمنأيمنبالتحققنقملم.العمیلمنالمقدمةالمعلوماتإلىجيإمبيكيوتحلیلمراجعةتستند–
التقریرھذافيالواردةالمعلوماتأنبكتابيبإقرارلتزویدناالعمیلعلىاعتمدناوقد.فیھاموثوقتكونأننعتقدوالتيالمتاحةالثانویةالأبحاثمصادرإلىاستناداً القطاعومعلوماتالسوقببیاناتالتقریرھذاتعزیزتمفقدذلك،إلىإضافة
تحلیلیبینلتقریراھذاإن.وتقییمنانتائجناعلىماديأثرلھسیكونذلكفإنالمقدمة،المعلوماتعرضفيخطأأودقةعدمأوسھوأيوجودحالوفي.التقریرلھذامنھموثوقأساستشكلوبذلكعرضھاطریقةفيوعادلةوصحیحةدقیقة
.العمیلقبلمنلناالمتاحةوالافتراضاتالحقائقأساسعلىجيإمبيكي

الذيالتقییمإن.المبینللغرضالقیمةإلىیشیرماعلىالعمیلاطلاعفقطمنھاالمقصودبل.للأعمالالسوقیةالقیمةبشأنرأيتشكللاالتقریرھذافيالواردةالقیمةتقدیراتفإنوبالتالي،.للعمیلالسوقیةالقیمةعلىرأيلإبداءتعیننایتملم–
.المشتريمعالصفقةبإبرامالنھایةفيالبائعسیقومعلیھبناءالذيالسعرعنبالضرورةیعبرلاإلیھتوصلنا

.المعلوماتلتلكللجھالةنافيفحصأيإجراءنطلبولنواكتمالھا،دقتھابشأنمنكمخطيتأكیدنطلبوسوفمنكملناالمقدمةالمعلوماتعلىنعتمدسوفبالتقییم،قیامناوعند–

.المستقبلفيالطارئةالالتزاماتتحققإمكانیةمننتحققلمأنناإلىالإشارةتجدرأنھإلا.التقییمعلىالالتزاماتھذهتأثیرالاعتبارفيأخذناالطارئة،الالتزاماتبشأنالمقدمةالبیاناتإلىاستناداً–

.وجدإنالعملاء،دفاترعلىوتأثیرھاالمماثلةالأخرىالمحاسبیةوالمتطلباتالمالیةللتقاریرالدولیةالمعاییرمحددبشكلالاعتبارفيتقییمناأسلوبیأخذلن–

.المتوقعالزمنيالجدولضمنأو/والمقدرةبالمبالغالواقعأرضعلىللتحقیققابلةتكونفیھالموضحةالعادلةالقیمةبأنالإقرارتقییمنامنالغرضلیس–

.التنفیذفيوالمساعدةالمحددةللأصولالصفقةھیكلأوالمحددةالمعاملاتتحدیدعملنانطاقیتضمنلا–

.النتائجعنالمسؤولیةوحدهیتحملالذيالعمیلعلىفقطمسئولیتھتقعالتقریرھذاعلىبناءالعمیلیتخذهقرارأيإن–

.نتائجناعلىيمادتأثیرلھیكونقدالمعلوماتاكتمالعدمأودقةعدمأنحیثالفورعلىإخطارنایجبتامة،بصورةدقیقغیرأوكاملغیرأعلاهذكرمماأيكانفإذا.العمیلیقدمھاالتيالمعلوماتإلىیستندالتحلیلأننؤكدأننود–

بناءً منفصلتعیینبموجبأعمالناعلىریبةالضتأثیراتمراجعةیسرنا.غیرھاأوالكویتفيالضریبیةالتشریعاتفيالمحتملالمستقبليالتغییرتأثیرالاعتبارفيتأخذلاأعمالنافإنالمضافة،القیمةوضریبةالشركاتبضریبةیتعلقفیما–
.الرسمیةتعلیماتكمعلى
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المعلوماتأساس

:التالیةالمعلوماتعلىاعتمدناالتقریر،ھذاإعدادعند
؛2022و2021دیسمبر31فيكماالكویتيالتمویللبیتالمدققةالمالیةالبیانات–

؛2022و2021دیسمبر31فيكمابالكویتالمتحدالأھليللبنكالمدققةالمالیةالبیانات–

؛2023یونیو30فيكماالكویتيالتمویللبیتالمدققةغیرالمرحلیةالمالیةالبیانات–

؛2023یونیو30فيكمابالكویتالمتحدالأھليللبنكالمدققةغیرالمرحلیةالمالیةالبیانات–

2023منالأولوالنصف22المالیةللسنةبالكویتالمتحدالأھليوالبنكالكویتيالتمویللبیت)AT-1("1-ةالإضافیالشریحة"بعدالضرائببعدالتشغیليالربحصافي–

؛للشركاتالتقییمتاریخفيالقائمةالأسھمعدد–

؛المتوقعةللفترةالشركاتأرباحاتتوزیعنسبة–

والعمیل؛معوالمناقشاتالاجتماعات–

.للجمھورمتاحةأخرىمعلومات–

إشعار ھام
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IIمشروع أماس 
تقریر التقییم

)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري  مسرد المصطلحات
bnملیار

cap رسملة

Co.شركة

CoCo الشركات المماثلة

CoTrans معاملات مماثلة

DDMطریقة توزیعات الأرباح المخصومة

FY السنة المالیة

K.S.C.C. مقفلة(شركة مساھمة كویتیة(

K.S.C.P. عامة(شركة مساھمة كویتیة(

KDدینار كویتي

MMمضاعفات السوق

Mnملیون

NCIحصص غیر مسیطرة

NPAT صافي الربح بعد الضریبة

NTMالاثنا عشر شھرا القادمة

P/BV السعر إلى القیمة الدفتریة

P/Eالسعر إلى الأرباح

TTMاثنا عشر شھرا متتالیة

VWAPمتوسط السعر المرجح بالحجم

W.L.L.ذات مسؤولیة محدودة

WACCالمتوسط   المرجح لتكلفة رأس المال
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IIمشروع أماس 
تقریر التقییم

)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري 
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IIمشروع أماس 
تقریر التقییم

)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري  أساس الإعداد
/افتراضھتمعماالمعلومات/اضاتالافترتلكمنأكثرأوواحدةفيمادياختلافوجودثبوتحالةفي.التقریرھذافيالواردةوالمطلوباتللموجودات)ذلكانطبقحیثما(التقییممستوىلتحدیداستخدامھاتمالتيالرئیسیةالمعلومات/الافتراضاتیليفیما

ً التقریرھذافيالواردةالنتائجتختلفأنالمحتملمنفإنھتقدیمھ، .مناسبةغیرالنتائجتلكتجعلأنالمحتملومنمادیا

الإعدادأساس

معكم؛التعیینكتابفيبالتفصیلوالمدرجعلیھالمتفقللنطاقووفقاالتقریرھذافيلاحقاالمبینةالأسالیبعلىبناءالتقییمإجراءتم—
البیاناتتتضمنوالتيءلعملاابھازودنامحددةمعلوماتولكنوالمحددة،المتاحةالثانویةالسوقمعلوماتأساسوعلىللشركاتالنظريالبحثإلىاستناداالتقریر،ھذافيالموضحبالكویتالمتحدالأھليوالبنكالكویتيالتمویلبیتتقییمعدادإتم—

إلخ؛الأرباح،توزیعاتونسبةالمدققةالمالیة
العملاء؛قبلمنوشاملةوثابتةمتسقةتكونلاقدإلیناالمقدمةالمعلوماتومدىطبیعةإن—
وحلیلات؛التتلكلإجراءلناالمتاحوالوقتلناالمقدمةالمعلوماتومدىطبیعةمنكبیرةبدرجةالتقییمإجراءفيتطبیقھاتمالتيالتقییممنھجیاتانبثقت—
.التقریرھذایحتویھاوالتيبالاستثمارالمتعلقةالمعلوماتلكافةالفعلیةالدقةعنالمسؤولیةتتحملالإدارةإن.ذاتھمالعملاءمناتبالشركخاصةالمعلوماتالعلىالحصولتم—

المعلوماتمصادر

منوالودائعالأخرىبنوكاللدىوالودائعالمركزيالكویتبنكلدىوالودائعالبنوكلدىوالأرصدةالنقدالحصر،لاالمثالسبیلعلىذلك،ویشملالمعلومات،تلكدقةمننتحققلم.تقییمنالإجراءالعملاءقدمھاالتيالمعلوماتعلىاعتمدنالقد—
العملاءوودائعالأولىالشریحةمنالدائمةوالصكوكالأخرىوالموجوداتوالمعداتوالممتلكاتالاستثماریةوالعقاراتزمیلةشركةفيوالاستثمارالاستثماریةالمالیةوالأوراقالعملاءمنوالودائعالأخرىالمالیةوالمؤسساتالأخرىالبنوك

.الأخرىالتشغیلومصاریفوالاستھلاكالموظفینوتكلفةأخرىوإیراداتوعمولاتأتعابدخلوصافيالتمویلدخلوصافي

.قریرالتھذافيالواردةلنتائجناالرئیسیةالأسسأحدالمعلوماتتلكوتمثللناتقدیمھاتمالتقییمتاریخفيكماالشركاتومطلوباتبموجوداتالمتعلقةالمادیةالمعلوماتكافةأننعلمفإنناالاستفسارات،إلىاستناداَ —

نتائجناأساس

.التقییمتاریخفيكمااتالشركلدىومطلوباتموجوداتبأيیتعلقفیمابالتحققنقملم.ملائمةتشغیلیةبحالةتستمرسوفالشركاتموجوداتأنافترضناتقییمنا،إجراءعند—

.2023یونیو30فيالتقییمتاریخمعمتزامنةغیرأومتزامنةتكونأنالممكنمنوالتي،المدققةالمالیةالمعلوماتاستخدمنالقد—
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IIمشروع أماس 
تقریر التقییم

)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري  أسالیب التقییم وأساس الاختیار
:الشركاتلتقییم)ممكناكانحیثما(الاعتبارفيالتالیةالأسالیبأخذتم

ملاحظات كي بي إم جيمنھجیة التقییمأسالیب التقییم

طریقة توزیعات الأرباح المخصومة 

خصمةطریقفترضتوالأرباحتوزیعاتعائدخلالمنالمتوقعةالأرباحتوزیعاتبخصمالنموذجھذایقوم
وأنتوزیعھاسیتمالتيالأرباحتوزیعاتھيللمساھمینمتاحةستكونالتيالوحیدةالأموالأنالأرباحتوزیعات

تجذبالتيةمستقرالالشركاتتقییمفيالنموذجھذایفید.الأسھمتكلفةمندائمًاأقلالأرباحتوزیعاتعائد
یعاتتوزعائدمقارنةخلالھامنیمكنوالتي،)سنویةربع(منتظمةأرباحتوزیعاتدفعخلالمنالمساھمین

.الأرباح

أرباحفعدفيالشركةانتظامھوالأرباحتوزیعاتخصمطریقةستخداملابھلوفاءایجبالذيالأساسيالشرط
،تاثببةدایزمترباحبأبالكویتالمتحدالأھليوالبنكالكویتيالتمویلبیتتمتعی،ادیحدتالحالةتلكفي.الأسھم

مناسبًاالأرباحتوزیعاتخصمطریقةأسلوباعتبارتم.٪60و٪55بینالأسھمأرباحتوزیعیتراوححیث
.التقییملأغراض

المرجحالسعرتوسطممقیاسیعتمد.التقلباتتأثیرتقلیلبھدفبالحجمالمرجحالسعرمتوسطأسلوباستخدامیتممتوسط السعر المرجح بالحجم 
.محددزمنيإطارفيالتداولحجمإجماليعلىبالحجم

.ورصةالبفيكافبشكلالأسھمتداولیتمعندمابالحجمالمرجحالسعرمتوسطأسلوبعلىالاعتمادیمكن
سعرالاعتبارفيالأخذتموبالتاليكافیة،بالكویتالمتحدالأھليوللبنكالكویتيالتمویللبیتالتداولأحجام

.التقییملأغراضالمالیةللأوراقالسوقبالإدراج

أسلوب الشركات المماثلة
لذلك،نتیجة.المصرفیةالأعمالمجالفيتعملالتيوالمنطقةالكویتفيالمدرجةالشركاتمنالعدیدفحصیتم
اخذتم،تریةالدفالقیمةإلىالسعرمعدلو،الربحیةإلىالسعرمعدلإلىادااستنالنسبیةالمضاعفاتتقییمتم

.الحاليالتقییملھذاالاعتبارفيالمضاعفات

فيكافكلبشمماثلةشركاتأسھمتداولیتمعندماالمماثلةالشركاتأسلوبعلىالاعتمادیةنھجمتطبیقیمكن
أسلوبداماستخ،بالتالي.الأساسيالشرطبھذاتفيتحلیلنامنكجزءالمذكورةالمماثلةالشركات.البورصة
.لتقییملمناسباًالمماثلةالشركات

أسلوب المعاملات المماثلة
ضاعفاتم.والاستحواذالاندماجصفقةفيمستھدفةشركةلتقییمشائعةطریقةھيالمماثلةتالمعاملاأسلوب

طریقةساعدتأنیمكن.الدفتریةالقیمةإلىالسعروالسھمربحیةإلىالسعرھيالمستخدمةالمختلفةالمعاملات
.المساھمونیقبلھالذيوھوشركاتلاتصفیةلالسوقسعرتقریبفيھذهالتقییم

منبةالمطلوالمئویةوالنسبةالمعاملاتعددمثلعواملعدةبمتأثراعادةً یكونالمماثلةالمعاملاتأسلوبإن
المضاعفاتفإن،الاعتبارفيذلكأخذوب.إلخالمتوقعالقوىضافروتالمعاملةوفترةالصفقةقیمةوإجماليسھملأا

.للشركاتللمقارنةقابلةبدوتقدالمقدرة
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IIمشروع أماس 
تقریر التقییم

)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري  نظرة عامة على بیت التمویل الكویتي
نظرة عامة

39.9% ملیون 395
دینار كویتي

ملیون دینار991
كویتي

صافي الھامش صافي الربح إیرادات 
التمویل

الأوسطلشرقافيالإسلامیةالمصرفیةالخدماتتقدیمعلى")الكویتيالتمویلبیت(".ع.ك.م.شالكویتيالتمویلبیتیعمل‒
.آليصرافجھاز1200وحواليتشغیليفرع500حواليخلالمنالعالمالمستوىوعلىوأوروبا

للتأمیناتلعامةاوالمؤسسةللاستثمارالعامةالھیئةھوفیھالرئیسيوالمساھمبحرینالبورصةوالكویتبورصةفيمدرجالبنك‒
.الاجتماعیة

2023یونیو 30مقاییس التشغیل الرئیسیة كما في 

ھیكل المساھمة في بیت التمویل الكویتي

الھیئة العامة
للاستثمار 

الكویتیة

16.80% 61.60%

أخرى

9.19%

ةوالمؤسسة العامة للتأمینات الاجتماعی
والمجموعة

قطاعات الإیرادات

الخزینة

إدارة الاستثمار

الخدمات المصرفیة للأفراد 
والخدمات المصرفیة الخاصة الخدمات المصرفیة للشركات

أخرى

7.32%

الھیئة العامة 
القصرلشؤون 

ملیار دینار 6.1
كویتي

ملیار دینار 31
كویتي

ملیار دینار 37
كویتي

إجمالي حقوق 
الملكیة

اجمالي 
المطلوبات

إجمالي 
الموجودات

5.09%

الأمانة العامة 
للأوقاف

بورصة الكویت: المصدر

2023یونیو 30والبیانات المالیة المرحلیة غیر المدققة في 2022دیسمبر 31الموقع الإلكتروني للشركة، البیانات المالیة المدققة في : المصدر



-ي التحلیل المالي التاریخ
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IIمشروع أماس 
تقریر التقییم

)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري 

بیان الدخل

یونیو 2023 30السنة المالیة 2022السنة المالیة 2021السنة المالیة 2020ملیون دینار كویتي
               991              1,322                   871                 893إیرادات التمویل

(532)(522)(286)(279)تكلفة التمویل والتوزیعات إلى المودعین
               458                 801                   586                 614صافي إیرادات التمویل

                 90                   44                     16(6)إیرادات (خسارة) الاستثمار
                 59                   90                     72                   73إیرادات الرسوم والعمولات

                 93                   93                     89                   70صافي الربح من العملات الأجنبیة
                 34                   44                     48                   45إیرادات أخرى

               734              1,072                   811                 796إجمالي إیرادات التشغیل
(139)(209)(184)(172)تكالیف الموظفین

(70)(95)(82)(81)مصاریف إداریة وعمومیة
(36)(45)(42)(43)الاستھلاك والإطفاء

(245)(349)(308)(296)إجمالى مصاریف التشغیل
               489                 723                   503                 500صافي إیرادات التشغیل قبل المخصصات وانخفاض القیمة وصافي الخسارة النقدیة

(26)(62)(135)(284)المخصصات والانخفاض في القیمة
(9)(128)00صافي الخسارة النقدیة

               454                 534                   368                 215الربح التشغیلي قبل الضرائب ومكافأة أعضاء مجلس الإدارة المقترحة
(59)(98)(56)(31)الضرائب

0(1)(1)(1)مكافأة أعضاء مجلس الإدارة المقترحة
               395                 435                   310                 184ربح السنة

عامةنظرة

والمصرفیةالتمویلیةالأنشطةمنإیراداتالكویتيالتمویلبیتیحقق ً .الإسلامیةالشریعةلأحكاموفقا

2022عامفيكویتيدینارملیون801إلى2020عامفيكویتيدینارملیون614منالتمویلإیراداتصافيارتفع
الأنشطةمنالناتجالدخلزیادةإلىأدىمماكورونافیروسبعدالاقتصاديالنشاطتحسنإلىرئیسيبشكلذلكویعود

458الكویتيالتمویللبیتالتمویلإیراداتصافيبلغ،2023یونیو30فيالمنتھیةأشھرللستةبالنسبة.المصرفیة
.كویتيدینارملیون

فيكویتيدینارملیون73منالإیراداتھذهوارتفعت.البنكیتقاضاھاالتيالرسومتتضمنوالعمولاتالرسومإیرادات
.2022عامفيكویتيدینارملیون90إلى2020عام

وإیراداتةالاستثماریالعقاراتمنالإیجاروإیراداتالاستثماراتتصفیة/بیعأرباحعلىتشتملالاستثمارإیرادات
.وغیرھاالأرباحتوزیعات

المدینةیلالتموذممقیمةفينخفاضالاصافيعلىأساسيبشكلتشتملالقیمةفينخفاضالاوخسائرالمخصصات
.المشطوبةالدیونمنالمستردةوالمبالغ

الوطنیةالعمالةدعموضریبةالعلميللتقدمالكویتمؤسسةحصةوالتابعةبالشركاتالمتعلقةالضرائبتشملالضرائب
.والزكاة

دینارملیون435إلى2020عامفيكویتيدینارملیون184منویتيكالالتمویلبیتأرباحصافيارتفع،بالتاليو
"ویتيكالالتمویلبیت"أرباحصافيبلغ،2023یونیو30فيالمنتھیةأشھرلستةلبالنسبةو.2022عامفيكویتي
.كویتيدینارملیون395

بیان الدخل

2023یونیو 30في كما والبیانات المالیة المرحلیة غیر المدققة 2022، 2021دیسمبر 31في كما دققةالبیانات المالیة الم): المصادر(المصدر 

2023یونیو 30
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IIمشروع أماس 
تقریر التقییم

)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري 

عامةنظرة

ملیار37إلى2020دیسمبر31فيكماكویتيدینارملیار21.5منالكویتيالتمویلبیتموجوداتإجماليارتفع
وراقأفيوالاستثمارالمدینةالتمویلذممزیادةإلىرئیسيبشكلذلكویعود،2023یونیو30فيكماكویتيدینار
.مالیةدین

المدینةالتمویلوذممالاستصناعوأرصدةالمؤجرةوالموجوداتوالوكالةةالمرابحعلىالمدینةالتمویلذممتشتمل
31فيكماكویتيدینارملیار10.7منالمبالغھذهوارتفعت.القیمةفينخفاضالابعدبالصافيالأخرى،والسلف
مدینوارتفاعإلىيأساسبشكلذلكویرجع،2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیار19.1إلى2020دیسمبر

.والوكالةالمرابحة

الدخللالخمنالعادلةبالقیمةبھاالمحتفظالموجوداتمنرئیسيبشكلالمالیةالدینأوراقفيالاستثماریتكون
6.2إلى2020دیسمبر31فيكماكویتيدینارملیار2.7منالمبالغھذهوارتفعت.المطفأةوالتكلفةالآخرالشامل
.2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیار

نالمعادومخزونالمقاصةوحساباتالتجاریةالمدینةوالذممالمشتقةالموجوداتعلىالأخرىالموجوداتتشتمل
.وغیرھاالثمینة

الحساباتھذهوارتفعت.استثماریةوودائعجاریةحساباتشكلفيالاستثماریةغیرالودائعالمودعینحساباتتشمل
.2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیار22.9إلى2020دیسمبر31فيكماكویتيدینارملیار15.3من

دینارملیون814منوارتفعت.وغیرھاالمستحقةوالمصروفاتالتجاریةالدائنةالذممعلىالأخرىالمطلوباتتشتمل
ینالدائنأرصدةارتفاعنتیجة2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیار1.5إلى2020دیسمبر31فيكماكویتي

.والمستحقاتالتجاریة

2020دیسمبر31فيكماكویتيدینارملیار1.9منویتيكالالتمویلبیتلمساھميالعائدةلكیةالمحقوقارتفعت
یتيوكالالتمویلبیتفيالملكیةحقوقإجماليارتفعوبالمثل،.2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیار5.2إلى
.2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیار6.1إلى2020دیسمبر31فيكماكویتيدینارملیار2.1من

بیان المركز المالي

 2023یونیو30والبیانات المالیة المرحلیة غیر المدققة كما في 2022، 2021دیسمبر 31البیانات المالیة المدققة كما في ): المصادر(المصدر 

2023یونیو 30

بیان المركز المالي

یونیو 2023 30السنة المالیة 2022السنة المالیة 2021السنة المالیة 2020ملیون دینار كویتي
الموجودات

            2,568              3,156                2,325              2,491النقد والأرصدة لدى البنوك والمؤسسات المالیة
            3,966              3,870                3,350              3,365المستحق من البنوك

          19,108            18,840              11,355            10,748مدینو التمویل
            6,157              6,085                2,735              2,742الاستثمار أوراق دین مالیة

                 95                   95                     96                 102عقارات للمتاجرة
               268                 247                   219                 192الاستثمارات

               515                 520                   492                 521الاستثمار في الشركات الزمیلة والمشاریع المشتركة
               400                 384                   325                 351عقارات استثماریة
            1,186                 976                   654                 728موجودات أخرى

            2,420              2,463                     32                   32الشھرة والموجودات غیر الملموسة
               336                 335                   204                 230ممتلكات و معدات

          37,021            36,969              21,788            21,502إجمالي الموجودات
المطلوبات

            5,849              6,181                2,595              2,954المستحق إلى البنوك والمؤسسات المالیة
               629                 784                   217                 315دائنو الصكوك والتمویل لأجل

          22,942            22,483              15,867            15,317حسابات المودعین
            1,545              1,235                   803                 814مطلوبات أخرى

          30,966            30,683              19,481            19,401إجمالي المطلوبات
حقوق الملكیة العائدة لمساھمي البنك

            1,476              1,342                   844                 767رأس المال
            3,612              3,612                   720                 720علاوة إصدار الأسھم

                -                 134                     84                   77 إصدار أسھم المنحة المقترح
(82)(42)(28)(28)أسھم الخزینة
                 83                 111                   210                 323الاحتیاطات

1,860              1,831                5,158              5,089            
               146                 200                   100                   76توزیعات نقدیة مقترحة

            5,235              5,358                1,932              1,936إجمالي حقوق الملكیة العائدة لمساھمي البنك
               503                 502                   227                  -الأوراق المالیة الرأسمالیة والصكوك الدائمة من الشریحة الأولى

               317                 427                   149                 165حصص غیر مسیطرة
            6,055              6,286                2,307              2,101إجمالي حقوق الملكیة

          37,021            36,969              21,788            21,502إجمالي المطلوبات وحقوق الملكیة

2023یونیو 30 2022دیسبمر31 2021دیسبمر31 2020دیسبمر31
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IIمشروع أماس 
تقریر التقییم

)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري 

طریقة توزیعات الأرباح المخصومة - الاستنتاج

الحد الأقصىالحد الأدنىملیون دینار كویتي
     3,769        3,327قیمة الأسھم بطریقة توزیعات الأرباح المخصومة

        365           365إضافة: الإفراج عن رأس المال الزائد
     4,133        3,692قیمة حقوق الملكیة

     0.283        0.253قیمة حقوق الملكیة للسھم الواحد - د.ك

طریقة توزیعات الأرباح المخصومة
فائضعنللإفراجالتسویةبعدو،%3.5بنسبةنھائينموومعدل،%14.5بنسبةالملكیةحقوقتكلفةبتطبیق•

باحالأرتوزیعاتطریقةالاعتبارفيالأخذبالكویتيالتمویلبیتقیمةتقدرالمال،رأسمن1الشریحة
.2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیون4,133وكویتيدینارملیون3,692بینالمخصومة

یونیو30فيكماكویتيدینار0.283وكویتيدینار0.253بینیتراوحبماالواحدالسھمقیمةتقدر،بالتاليو•
2023.

.واحدةدفعةعلىالمطلوبالتنظیميالمالرأسعنالزائدالمالرأسدفعیفترض:ملاحظة

.الملكیةحقوقتكلفةلاحتساب47صفحةإلىالرجوعیرجى

معلومات العمیل وتحلیل كي بي إم جي: المصدر

20232024202520262027 ملیون دینار كویتي
(AT 1 بعد تكلفة الصكوك من الشریحة الأولى الإضافیة) 803         780         750         688         626        صافي الربح بعد الضرائب 

%55%55%55%55%55نسبة المدفوعات
 442         429         413         378         198        دفع توزیعات الأرباح

 4,162     القیمة النھائیة
1.0002.0003.0004.0005.000معامل الفترة

0.8730.7630.6660.5820.508معامل الخصم
 2,341      250         275         289         173        القیمة الحالیة للتدفقات النقدیة للشركة

 3,327     قیمة الاسھم

 طریقة توزیعات الأرباح المخصومة (سیناریو - نسبة توزیعات الأرباح بواقع %55.0)

20232024202520262027 ملیون دینار كویتي
(AT 1 بعد تكلفة الصكوك من الشریحة الأولى الإضافیة) 803         780         750         688         626        صافي الربح بعد الضرائب 

%60%60%60%60%60نسبة المدفوعات
 482         468         450         413         376        دفع توزیعات الأرباح

 4,540     القیمة النھائیة
1.002.003.004.005.00معامل الفترة

0.870.760.670.580.51معامل الخصم
 2,553      272         300         315         328        القیمة الحالیة للتدفقات النقدیة للشركة

 3,769     قیمة الاسھم

 طریقة توزیعات الأرباح المخصومة (سیناریو - نسبة المدفوعات %60.0)

تحلیل التقییم - طریقة توزیعات الأرباح المخصومة

%3.5معدل النمو
%14.5تكلفة حقوق الملكیة
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IIمشروع أماس 
تقریر التقییم

)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري 

تحلیل التقییم - متوسط السعر المرجح بالحجم 

المتوسطكما في 30 یونیو 2023مدة 3 أشھرمدة 6 أشھرمدة 12 شھرمدة 24 شھر
              14,606عدد الأسھم القائمة (ملیون)

               0.7610.7500.7410.7290.7440.745سعر بیت التمویل الكویتي ش.م.ك.ع. وفقا لمتوسط السعر المرجح بالحجم (دینار كویتي) 
             13.525                     6.594             14.703             15.782             17.142             13.402متوسط حجم التداول الیومي (بالملیون)  

             10,882                   10,862             10,643             10,829             10,959             11,119بیت التمویل الكویتي ش.م.ك.ع. (ملیون دینار كویتي)  

متوسط السعر المرجح بالحجم

.2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیون11,119وكویتيدینارملیون10,643بینالكویتيالتمویلبیتقیمةتتراوحأنتوقعی،بالحجمالمرجحالسعرمتوسطأسلوبعلىبناء•
.2023یونیو30فيكماكویتيدینار0.761وكویتيدینار0.729بینیتراوحبماالواحدالسھمقیمةتقدر،بالتاليو•

كیو وتحلیل كي بي م جيآيبورز كابیتال آندستاندزد: المصدر
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IIمشروع أماس 
تقریر التقییم

)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري 

تحلیل التقییم - أسلوب مضاعفات السوق

القیمة السوقیة الدولةالشركة المماثلة
(ملیار دینار كویتي)

اثنا عشر 
شھرا متتالیة

الاثنا عشر 
شھرا القادمة

اثنا عشر 
شھرا متتالیة

الاثنا عشر 
شھرا القادمة

1.8x2.0x                   3الإماراتمصرف أبوظبي الإسلامي ش.م.ع
24.4x17.1x                 24السعودیةمؤسسة الراجحي المصرفیة والاستثماریة

16.8x2.7x2.5x                   3السعودیةبنك البلاد
21.2x17.7x                   1السعودیةبنك الجزیرة

17.3x                   0عمانبنك ظفار ش.م.ع.ع
2.9x                   3الكویتبنك بوبیان ش.م.ك.ع.

2.6x                   1البحرینبنك البحرین الوطني ش.م.ب
20.3x14.3x2.1x1.9x                   7الكویتبنك الكویت الوطني ش.م.ك.ع.

22.1x15.6x2.1x                   1قطربنك قطر الدولي الإسلامي (ش.م.ع.ق)
1.7x                   4قطرمصرف قطر الإسلامي (ش.م.ع.ق.)

19.4x1.8x1.8x                   8السعودیةبنك الریاض
19.3x                   6السعودیةالبنك السعودي الأول

22.1x16.5x2.1x2.0xالمتوسط   المرجح
خصم قابلیة التداول

22.1x16.5x2.1x2.0xالمتوسط المعدل
       5,525        5,089          647          532المقیاس المالي (ملیون دینار كویتي)

     11,201      10,527     10,659     11,751قیمة الأسھم الاسترشادیة (ملیون دینار كویتي)
       0.767        0.721       0.730       0.805قیمة السھم (دینار كویتي)

0%

السعر إلى القیمة الدفتریةالسعر إلى الأرباح

أسلوب الشركات المماثلة
مضاعفاتستخدامافإنالأرباح،ارتفاعوالعملیاتدةازیبالحافلالكویتيالتمویلبیتتاریخإلىبالنظر•

.مناسبایبدوالكویتيالتمویلبیتأسھملقیمةالعادلةالقیمةإلىوصلتللالمماثلةلشركاتلالربحیة
فيفكرنافقدبالسوق،محددةالكویتيالتمویلبیتموجوداتغالبیةأنإلىوبالنظرذلك،علىعلاوة•

إلىوالسعرالربحیةإلىالسعرنسبتطبیقتمذلك،علىوبناء.الدفتریةالقیمةمضاعفاتاستخدام
.الدفتریةالقیمة

فيبینھمھالتشابمدىمثلعواملعدةعلىیعتمدانتقائيأسلوبخلالمنالمماثلةالشركاتاختیارتم•
غیرقیمالاستبعادتمالمماثلة،الشركاتاختیاروبعد.الخ،موجوداتالوحجمالتشغیلوسوقالأعمال
.المألوفة

ملیون10,659بینیتراوحبماالكویتيالتمویلبیتقیمةتقدرالربحیة،مضاعفالاعتبارفيخذالأب•
قیمةتقدرذلك،علىوبناء.2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیون11,751وكویتيدینار
.2023یونیو30فيكماكویتيدینار0.805وكویتيدینار0.730بینبماالسھم

بینتراوحیبما"الكویتيالتمویلبیت"قیمةتقدرالدفتریة،القیمةإلىالسعرمضاعفبتطبیق•
تقدروعلیھ،.2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیون11,201وكویتيدینارملیون10,527

.2023یونیو30فيكماكویتيدینار0.767وكویتيدینار0.721بینیتراوحبماالسھمقیمة

كیو وتحلیل كي بي م جيآيبورز كابیتال آندستاندزد: المصدر
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)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري 

ملیون دینار كویتي

إجمالي قیمة الصفقة (ملیون الدولةمقدم العطاءالشركة الھدفتاریخ الإعلانرقم
السعر إلى الحصةد.ك)

الربحیة
السعر إلى 

القیمة الدفتریة

1November 3, 2019.20.0الاستحواذ على حصة الأغلبیة                             51البحرینبنك البحرین الوطني ش.م.ببنك البحرین الإسلامي ش.م.بx
2January 24, 2019.19.8الاستحواذ على حصة الأغلبیة                         3,620البحرینبیت التمویل الكویتي ش.م.ك.ع.البنك الأھلي المتحد ش.م.بx2.3x
3June 25, 2020مجموعة سامبا المالیة(البنك الوطني السعودي:nka) 18.3الاستحواذ على حصة الأغلبیة                         4,567السعودیةالبنك الوطني التجاريx1.6x
4May 16, 2018البنك الأول(البنك السعودي الأول :nka) 21.7الاستحواذ على حصة الأغلبیة                         1,526السعودیةالبنك السعودي البریطانيx
5January 29, 201917.8الاستحواذ على حصة الأغلبیة                         1,225الإماراتبنك أبوظبي التجاري ش.م.عبنك الاتحاد الوطني - ش.م.عx
6August 17, 2010الاعتماد اللبناني ش.م.ل(nka:EFG Holding) 16.6الاستحواذ على حصة الأغلبیة                            167لبنانالمجموعة المالیة ھیرمیس القابضة ش.م.مx2.1x

19.0x2.1xالمتوسط
532         5,089      

10,126    10,616    
0.693      0.727      

المقیاس المالي
قیمة حقوق الملكیة

قیمة حقوق الملكیة للسھم الواحد

أسلوب المعاملات المماثلة تحلیل التقییم - 

أسلوب المعاملات المماثلة

.2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیون10,616وكویتيدینارملیون10,126بینیتراوحبماالكویتيالتمویلبیتقیمةتقدرة،ثلامالمالمعاملاتأسلوبعلىبناء•
.2023یونیو30فيكماكویتيدینار0.727وكویتيدینار0.693بینیتراوحبماتقدرالسھمقیمةفإنوعلیھ،•

كیو وتحلیل كي بي م جيآيبورز كابیتال آندستاندزد: المصدر
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تقریر التقییم

)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري 

)فلس كویتي(نطاق التقییم 

استنتاج القیمة

تحلیل كي بي إم جي: المصدر

ملخص
.المماثلةالمعاملاتوالمماثلةالشركاتوأسالیببالحجمالمرجحالسعرمتوسططریقةباستخدامالكویتيالتمویلبیتتقییمتمسابقا،عرضھاتمالتيالمطبقةالتقییمأسالیبإلىاستنادا•
.2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیون11,201وكویتيدینارملیون10,527بینیتراوحالكویتيالتمویللبیتالاسترشاديالتقییمفإنأعلاه،وردماإلىبالنظر•
.2023یونیو30فيكماكویتيدینار0.767وكویتيدینار0.721بینیتراوحبما"الكویتيالتمویلبیت"فيالسھمقیمةتقدروعلیھ،•

0.693 

0.721 

0.730 

0.729 

0.253 

0.727 

0.767 

0.805 

0.761 

0.283 

 -  0.200  0.400  0.600  0.800  1.000  1.200  1.400

المعاملات المماثلة

)القیمة الدفتریة/السعر(شركة مماثلة 

)السعر إلى الربحیة(شركة مماثلة 

متوسط السعر المرجح بالحجم

طریقة توزیعات الأرباح المخصومة
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IIمشروع أماس 
تقریر التقییم

)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري  نظرة عامة على البنك الأھلي المتحد بالكویت 
نظرة عامة

18.9% ملیون 20.5
دینار كویتي

ملیون 108
دینار كویتي

صافي 
الھامش

صافي الربح إیرادات 
التمویل

.كویتالبورصةفيمدرجالغراءالإسلامیةالشریعةأحكاممعمتوافقمصرفھوالكویتفي.ع.ك.م.شالمتحدالأھليالبنك‒
بالكاملیھعلالاستحواذتمبحرینيمصرفوھو.ب.م.شالمتحدالأھليللبنكتابعةشركةھوبالكویتالمتحدالأھليالبنكإن
متحدالالأھليللبنكالنھائیةالأمالشركةھوالكویتيالتمویلبیتجعلمما،2022أكتوبر2بتاریخالكویتيالتمویلبیتقبلمن
.الكویتفي

للشركاتمصرفیةالوالخدماتالشخصیةالمصرفیةالخدماتیقدممتكاملاً تجاریًابنكًاكونھبالكویتالمتحدالأھليالبنكیعمل‒
.عملائھإلىالثرواتإدارةوخدمات

2023یونیو 30مقاییس التشغیل الرئیسیة كما في 

ھیكل المساھمة في البنك الأھلي المتحد بالكویت  

قطاعات الإیرادات

الخدمات المصرفیة للشركات 
والخزینة الشخصیةالخدمات المصرفیة  الخدمات المصرفیة الخاصة 

وإدارة الثروات

أخرى

بورصة الكویت، البیانات المالیة المدققة: المصدر

ملیون 666
دینار كویتي

ملیار دینار 3.9
كویتي

ملیار دینار 4.5
كویتي

إجمالي حقوق 
الملكیة

إجمالي 
المطلوبات

إجمالي 
الموجودات

.ع.ك.م.البنك الأھلي المتحد ش

.ب.م.شالبنك الأھلي المتحد 

.ع.ك.م.بیت التمویل الكویتي ش

100%

67.3%

2023یونیو 30والبیانات المالیة المرحلیة غیر المدققة في 2022دیسمبر 31الموقع الإلكتروني للشركة، البیانات المالیة المدققة في : المصدر



ریخي التحلیل المالي التا
د البنك الأھلي المتح–

بالكویت

06



30Document Classification: KPMG Confidential©2023 Advisory W.L.L., a Kuwait limited liability company and a member firm of the KPMG global organization of independent member firms affiliated with 
KPMG International Limited, a private English company limited by guarantee. All rights reserved.

IIمشروع أماس 
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)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري 

2023یونیو 30والبیانات المالیة المرحلیة غیر المدققة في 2022و2021البیانات المالیة المدققة كما في : المصدر

بیان الدخل

یونیو 2023 20202021202230ألف دینار كویتي
        108,035             151,901            119,197             138,395إیرادات تمویل

         (72,994)              (73,891)             (41,552)              (63,098)توزیعات إلى المودعین
          35,041               78,010              77,645               75,297صافي إیرادات التمویل

            2,594                 6,317                6,997                 5,847صافي إیرادات الرسوم والعمولات
            1,987                 5,051                3,623                 3,618أرباح من صرف عملات أجنبیة

            2,785                    108                1,612                 5,651صافي الأرباح من استثمار في أسھم 
                -                     -                   879                    720صافي الربح الناتج من بیع استثمارات عقاریة

                 50                    592                   306                  (540)حصة في نتائج شركة زمیلة 
               234                    743                   369                    119إیرادات أخرى 

          42,691               90,821              91,431               90,712صافي إیرادات التشغیل 
           (2,827)              (14,614)             (23,090)              (26,095)مخصصات وخسائر الانخفاض في القیمة 

          39,864               76,207              68,341               64,617إیرادات التشغیل بعد المخصصات وخسائر الانخفاض في القیمة 

         (10,493)              (20,976)             (19,737)              (18,633)تكالیف موظفین 
           (2,373)                (4,472)              (4,311)                (4,068)مصاریف استھلاك

           (5,591)              (12,191)             (11,691)              (10,495)مصاریف تشغیل أخرى 
         (18,457)              (37,639)             (35,739)              (33,196)إجمالي مصاریف التشغیل 

          21,407               38,568              32,602               31,421الربح قبل الضرائب ومكافأة أعضاء مجلس الإدارة 
              (950)                (1,687)              (1,117)                (1,437)الضرائب

                -                   (474)                 (264)                  (255)مكافأة أعضاء مجلس الإدارة
          20,457               36,407              31,221               29,729ربح السنة

عامةنظرة

سلامیةالإالشریعةلأحكاموفقاًوالمصرفیةالتمویلیةالأنشطةمنالإیراداتبالكویتالمتحدالأھليالبنكیحقق.

مجلسیحدد.ويسنربعكلنھایةفيالنتائجإلىاستنادًاالأرباحفيالمودعینحصصتمثلالمودعینإلىالتوزیعاتإن
.للمودعینالدفعاتبالكویتالمتحدالأھليالبنكإدارة

2022عامفيكویتيدینارملیون78إلى2020عامفيكویتيدینارملیون75.3منالتمویلإیراداتصافيارتفع
أشھرللستةبةبالنس.الاقتصاديالنشاطفيالتحسننتیجةالمصرفیةالأنشطةمنالناتجةالإیراداتفيالزیادةبسبب

.كویتيدینارملیون35التمویلإیراداتصافيبلغ،2023یونیو30فيالمنتھیة

كویتيدینارملیون5.8منالإیراداتھذهوارتفعت.البنكیتقاضاھاالتيالرسومعلىوالعمولاتالرسومإیراداتتشتمل
.2022عامفيكویتيدینارملیون6.3إلى2020عامفي

المملكةفيالماليللاستثمارالأوسطالشرقشركةفي%30بنسبةأسھمفياستثمارًازمیلةشركةنتائجفيالحصةتمثل
كویتيدینارملیون0.6إلى2020عامفيكویتيدینارملیون)0.5(بمبلغخسارةمنالبندھذاارتفع.السعودیةالعربیة

.2022عامفي

المدینةیلالتموذممقیمةفينخفاضالاصافيعلىأساسيبشكلتشتملالقیمةفينخفاضالاوخسائرالمخصصات
.المشطوبةالمدینةالتمویلذمممنالمستردةوالمبالغ

والزكاةالوطنیةالعمالةدعموضریبةالعلميللتقدمالكویتمؤسسةحصةالضرائبتشمل.

ملیون36.4إلى2020عامفيكویتيدینارملیون29.7منبالكویتالمتحدالأھليالبنكأرباحصافيارتفع،بالتاليو
المتحدالأھليالبنكأرباحصافيبلغ،2023یونیو30فيالمنتھیةأشھرلستةلبالنسبةو.2022عامفيكویتيدینار

.كویتيدینارملیون20.5بالكویت

بیان الدخل
2023یونیو 30
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بیان المركز المالي

یونیو 2023 30دیسمبر 2022 31دیسیمبر 2021 31دیسیمبر 2020 31ألف دینار كویتي
الموجودات

        149,949             228,804            183,320             184,276نقد وأرصدة لدى البنوك
        371,944             238,164            184,270             274,476ودائع لدى بنك الكویت المركزي 

        211,394             261,416            383,094             322,281ودائع لدى بنوك أخرى
     3,281,229          3,405,004         3,342,148          3,113,685ذمم تمویل مدینة 

        404,775             453,453            380,840             392,492استثمارات في أوراق مالیة
            8,853                 8,761                8,070                 7,778استثمار في شركة زمیلة 

          25,531               20,297              19,919               18,360استثمارات عقاریة
          42,152               40,836              39,310               40,109مباني ومعدات

          41,649               54,952              32,464               16,541موجودات أخرى 
     4,537,476          4,711,687         4,573,435          4,369,998إجمالي الموجودات

المطلوبات
        708,150             710,030            736,274             772,097ودائع من بنوك ومؤسسات مالیة أخرى

     3,057,597          3,241,346         3,109,922          3,008,222ودائع من عملاء 
                -                     -                    -                 7,585اتفاقیات إعادة شراء مع بنوك 

        105,700               93,151              79,584               78,891مطلوبات أخرى
     3,871,447          4,044,527         3,925,780          3,866,795إجمالي المطلوبات

حقوق الملكیة 
        250,158             250,158            238,245             216,587رأس المال 
        279,168             280,299            272,707             269,933احتیاطیات

         (43,957)              (43,957)             (43,957)              (43,957)أسھم خزینة
        485,369             486,500            466,995             442,563إجمالي حقوق الملكیة العائدة لمساھمي البنك

        180,660             180,660            180,660               60,640الصكوك الدائمة من الشریحة الأولى
        666,029             667,160            647,655             503,203إجمالي حقوق الملكیة 

     4,537,476          4,711,687         4,573,435          4,369,998إجمالي المطلوبات وحقوق الملكیة

عامةنظرة

دیسمبر31فيكماكویتيدینارملیار4.4منبالكویتالمتحدالأھليالبنكموجوداتإجماليارتفع
ذممارتفاعإلىرئیسيبشكلذلكویعود2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیار4.5إلى2020
.المركزيالكویتبنكلدىوالودائعالمدینةالتمویل

القیمةفيضللانخفامخصصتكوینبعدالتجاريوالتمویلالأفرادتمویلمنالمدینةالتمویلذممتتكون.
كماكویتيدینارملیار3.3إلى2020دیسمبر31فيكماكویتيدینارملیار3.1منالذممھذهارتفعت

التمویلقطاعضمنالمدینةالذممفيالزیادةإلىرئیسيبشكلذلكویرجع،2023یونیو30في
.التجاري

ذلكفيبمامطفأةالبالتكلفةبھاالمحتفظالموجوداتمنرئیسيبشكلالمالیةالأوراقفيالاستثماریتألف
404.8إلى2020دیسمبر31فيكماكویتيدینارملیون392.4منالاستثمارھذاوارتفع.الصكوك

.2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیون

تقییمھاإعادةمویت.بالكویتالمتحدالأھليالبنكعلیھااستحوذالتيالعقاراتالعقاریةالاستثماراتتمثل
.سنويأساسعلىالقیمةانخفاضاختبارلغرضمستقلینمقیمینقبلمن

بیاناتعلىبناءً مستقلینمقیمینقبلمنتقییمھاتمالتيالحرالتملكأراضيوالمعداتالمبانيتشمل
.الملحوظةالسوق

مدینةیةحكوممنحوذممالمالیةللمشتقاتالعادلةوالقیمةمدینةأرباحذممعلىالأخرىالموجوداتتشتمل
.وغیرھا

ماریةالاستثالادخاروحساباتالجاریةالحساباتضمنالمستلمةالودائعتمثلالعملاءمنالودائعإن
فيكماكویتيدینارملیار3منھامشيبشكلالودائعتلكوارتفعت.المدةمحددةالاستثماریةوالحسابات

.2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیار3.1إلى2020دیسمبر31

عتوارتف.وأخرىومستحقاتدائنةوذممالمودعینأرباحمندائنةذممعلىالأخرىالمطلوباتتشتمل
كویتيدینارملیون105.7إلى2020دیسمبر31فيكماكویتيدینارملیون78.9منالمطلوباتتلك
.الدائنةالذممفيالزیادةإلىرئیسيبشكلذلكویعود2023یونیو30فيكما

كویتيدینارملیون442.6منبالكویتالمتحدالأھليالبنكمساھميإلىالعائدةالملكیةحقوقارتفعت
ارتفعوبالمثل،.2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیون485.4إلى2020دیسمبر31فيكما

دیسمبر31فيكماكویتيدینارملیون503.2منبالكویتالمتحدالأھليالبنكفيالملكیةحقوقإجمالي
.2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیون666إلى2020

بیان المركز المالي

.  2023یونیو 30والبیانات المالیة غیر المدققة كما في 2022و2021دیسمبر 31البیانات المالیة المدققة كما في : المصدر

2023یونیو 30 2022دیسبمر31 2021دیسبمر31 2020دیسبمر31



 |یم تحلیل التقی
البنك الأھلي 
تالمتحد بالكوی
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طریقة توزیعات الأرباح المخصومة - الاستنتاج
MinMaxملیون دینار كویتي

              354              325قیمة الأسھم بطریقة توزیعات الأرباح المخصومة
              212              212إضافة: الإفراج عن رأس المال الزائد

              566              537قیمة حقوق الملكیة
0.2380.251قیمة حقوق الملكیة للسھم الواحد- د.ك

طریقة توزیعات الأرباح المخصومة 
فائضعنللإفراجالتسویةبعدو،%3بنسبةنھائينموومعدل،%10.37بنسبةالملكیةحقوقتكلفةبتطبیق•

الأرباحاتتوزیعطریقةالاعتبارفيالأخذببالكویتالمتحدالأھليالبنكقیمةتقدرالمال،رأسمن1الشریحة
.2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیون566وكویتيدینارملیون537بینالمخصومة

یونیو30فيكماكویتيدینار0.251وكویتيدینار0.238بینماالواحدالسھمقیمةتقدرذلك،علىوبناءً •
2023.

.واحدةدفعةعلىالمطلوبالتنظیميالمالرأسعنالزائدالمالرأسدفعیفترض:ملاحظة

.الملكیةحقوقتكلفةحتسابلا48صفحةإلىالرجوعیرجى

معلومات العمیل وتحلیل كي بي إم جي: المصدر

20232024202520262027 ملیون دینار كویتي
(AT 1 بعد تكلفة الصكوك من الشریحة الأولى الإضافیة) 49.9            48.4            46.1            41.9            36.3صافي الربح بعد الضرائب            

%55.0%55.0%55.0%55.0%55.0نسبة المدفوعات
            27.4            26.6            25.4            23.1            20.0دفع توزیعات الأرباح

          383.5القیمة النھائیة 
          5.000          4.000          3.000          2.000          1.000معامل الفترة 
          0.611          0.674          0.744          0.821          0.906معامل الخصم

          250.9            18.0            18.9            18.9            18.1القیمة الحالیة للتدفقات النقدیة للشركة
          324.8قیمة الأسھم

 طریقة توزیعات الأرباح المخصومة (سیناریو - نسبة توزیعات الأرباح بواقع %55.0)

20232024202520262027 ملیون دینار كویتي
(AT 1  بعد تكلفة الصكوك من الشریحة الأولى) 49.9            48.4            46.1            41.9            36.3صافي الربح بعد الضرائب            

%60.0%60.0%60.0%60.0%60.0نسبة المدفوعات
            29.9            29.1            27.7            25.2            21.8دفع توزیعات الأرباح

          418.4القیمة النھائیة 
          5.000          4.000          3.000          2.000          1.000معامل الفترة 
          0.611          0.674          0.744          0.821          0.906معامل الخصم

          273.7            19.6            20.6            20.7            19.7القیمة الحالیة للتدفقات النقدیة للشركة
          354.3قیمة الأسھم

 طریقة توزیعات الأرباح المخصومة (سیناریو - نسبة المدفوعات %60.0)

تحلیل التقییم - طریقة توزیعات الأرباح المخصومة
%3.0معدل النمو

%10.37تكلفة حقوق الملكیة



متوسط 
السعر 

المرجح 
بالحجم 
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تحلیل التقییم - متوسط السعر المرجح بالحجم 

فترة الثلاثة أشھرفترة الستة أشھرفترة الاثنى عشر شھرًافترة ال24 شھرًا
كما في 30 یونیو 

المتوسط2023

عدد الأسھم القائمة في البنك الأھلي المتحد  2,252,286,284  
              0.2890.2780.2760.2710.2580.274سعر البنك الأھلي المتحد بالكویت ش.م.ك.ع. وفقا لمتوسط السعر المرجح بالحجم (دینار كویتي) 

                 475                    103                 400                 581                      669                 620متوسط حجم التداول الیومي (بالألف)  
                 618                    581                 611                 622                      626                 650 .البنك الأھلي المتحد بالكویت ش.م.ك.ع

متوسط السعر المرجح بالحجم

.2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیون650وكویتيدینارملیون611بینمابالكویتالمتحدالأھليالبنكقیمةتتراوحأنالمتوقعمن،بالحجمالمرجحالسعرمتسوطنھجإلىاستناداً •
.2023یونیو30فيكماكویتيدینار0.289وكویتيدینار0.271بینماالواحدالسھمقیمةتقدروعلیھ،•

كیو وتحلیل كي بي م جيآيبورز كابیتال آندستاندزد: المصدر



أسلوب 
الشركات 

المماثلة
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)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري 

تحلیل التقییم - أسلوب مضاعفات السوق

القیمة السوقیة الدولةالشركة المماثلة
(ملیون دینار كویتي)

TTMNTMTTMNTM
           -           -           -         12.9                929الكویتالبنك التجاري الكویتي ش.م.ك.ع. 

           -           -           -         19.0             1,123البحرینبنك البحرین الوطني ش.م.ب. 
           1.0           -           -           -                563الإمارات مصرف الشارقة الإسلامي ش.م.ع.

           -           -         17.0         19.9                260الكویتبنك الكویت الدولي ش.م.ك.ع. 
           -           -         15.6         15.3             1,277قطربنك قطر الدولي الإسلامي ش.م.ق,ع. 

           -           1.8           -           -                885الإماراتبنك الفجیرة الوطني ش.م.ع.
           1.0           1.0           -           -                758الإماراتبنك رأس الخیمة الوطني 

           0.9           -         17.3         19.2                415عمانبنك ظفار ش.م.ع.ع.
           -           1.0           -           -                364عمانالبنك الوطني العماني ش.م.ع.ع.
           -           -           -         15.6                437الكویتالبنك الأھلي الكویتي ش.م.ك.ع.
           1.4           1.3           -           -                839قطرالبنك الأھلي القطري ش.م.ع.ق.

           -           -           -         26.4             3,318الإماراتمصرف الإمارات الإسلامي ش.م.ع.
           -           0.9           -         14.7                397عمان بنك صحار الدولي ش.م.ع.ع.

           1.3           1.5         17.5           -                439الكویتبنك وربة ش.م.ك.ع.
20.4x16.4x1.3x1.1xالمتوسط   المرجح

%0خصم قابلیة التداول
20.4x16.4x1.3x1.1xالمتوسط المعدل

          503          485            40            29المقیاس المالي (ملیون دینار كویتي)
          573          636          662          601قیمة الأسھم الاسترشادیة (ملیون دینار كویتي)

       0.254       0.282       0.294       0.267قیمة السھم (دینار كویتي)

السعر إلى القیمة الدفتریةالسعر إلى الربحیة

أسلوب الشركات المماثلة
استخدامنفإالأرباح،ونموالعملیاتبزیادةالحافلبالكویتالمتحدالأھليالبنكتاریخإلىبالنظر•

المتحدلأھلياالبنكأسھملقیمةالعادلةالقیمةإلىالتوصلأجلمنالمماثلةلشركاتلالربحیةمضاعفات
.مناسباًیبدوبالكویت

فقد،بالسوقمحددةبالكویتالمتحدالأھليالبنكموجوداتغالبیةأنإلىوبالنظرذلك،علىعلاوة•
الربحیةىإلالسعرنسبتطبیقتمذلك،علىوبناء.الدفتریةالقیمةمضاعفاتاستخدامفيفكرنا

.الدفتریةالقیمةإلىوالسعر
فيبینھمھالتشابمدىمثلعواملعدةعلىیعتمدانتقائيأسلوبخلالمنالمماثلةالشركاتاختیارتم•

غیرقیمالاستبعادتمالمماثلة،الشركاتاختیاروبعد.الخ،موجوداتالوحجمالتشغیلوسوقالأعمال
.المألوفة

601بینحیتراوبمابالكویتالمتحدالأھليالبنكقیمةتقدرالربحیة،مضاعفالاعتبارفيخذالأب•
قیمةتقدرذلك،علىوبناء.2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیون662وكویتيدینارملیون
.2023یونیو30فيكماكویتيدینار0.294وكویتيدینار0.267بینماالواحدالسھم

بینیتراوحماببالكویتالمتحدالأھليالبنكقیمةتقدرالدفتریة،القیمةإلىالسعرمضاعفبتطبیق•
السھمقیمةتقدروعلیھ،.2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیون636وكویتيدینارملیون573

.2023یونیو30فيكماكویتيدینار0.282وكویتيدینار0.254بینیتراوحبما

كیو وتحلیل كي بي م جيآيبورز كابیتال آندستاندزد: المصدر



أسلوب 
المعاملات 

المماثلة
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IIمشروع أماس 
تقریر التقییم

)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري 

إجمالي قیمة الصفقة (ملیون الدولةمقدم العرضالشركة الھدفتاریخ الإعلانر.م.
السعر إلى الحصةد.ك)

الربحیة
السعر إلى 

القیمة الدفتریة

1.1xالاستحواذ على حصة الأغلبیة                           686قطرمصرف الریان ش.م.ع.ق.بنك الخلیج التجاري ش.م.ق.ع. 7 ینایر 12021
1.6xالاستحواذ على حصة الأغلبیة                        4,567السعودیةالبنك الأھلي السعوديمجموعة سامبا المالیة25 یونیو 22020
20.0x1.0xالاستحواذ على حصة الأغلبیة                             51البحرینبنك البحرین الوطني ش.م.ب.البنك الأھلي المتحد ش.م.ب. 3 نوفمبر 32019
0.9xالاستحواذ على حصة الأغلبیة                        1,225الإماراتبنك أبو ظبي التجاري ش.م.ع.بنك الاتحاد الوطني – شركة مساھمة عامة29 ینایر 42019
19.8x2.3xالاستحواذ على حصة الأغلبیة                        3,620البحرینبیت التمویل الكویتي ش.م.ك.ع.البنك الأھلي المتحد ش.م.ب. 24 ینایر 52019
21.7x1.6xالاستحواذ على حصة الأغلبیة                        1,526السعودیةالبنك السعودي البریطانيالبنك الأول16 مایو 62018

20.0x1.4xالمتوسط
29           485         

591         655         
0.262      0.291      

المقیاس المالي
قیمة حقوق الملكیة

قیمة حقوق الملكیة للسھم الواحد

ملیون دینار كویتي

أسلوب المعاملات المماثلة تحلیل التقییم - 

أسلوب المعاملات المماثلة

.2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیون655وكویتيدینارملیون591بینمالتتراوحبالكویتالمتحدالأھليالبنكقیمةقدرتالمماثلة،المعاملاتأسلوبإلىاستنادًا•
.2023یونیو30فيكماكویتيدینار0.291وكویتيدینار0.262بینالواحدالسھمقیمةقدرتلذلك،ونتیجة•

ستاندزد آند بورز كابیتال آي كیو وتحلیل كي بي م جي: المصدر



استنتاج 
القیمة

07.5
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IIمشروع أماس 
تقریر التقییم

)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري 
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المعاملات المماثلة

)القیمة الدفتریة/السعر(شركة مماثلة 

)السعر إلى الربحیة(شركة مماثلة 

متوسط السعر المرجح بالحجم

طریقة توزیعات الأرباح المخصومة

) فلس-دینار كویتي (نطاق التقییم 

استنتاج القیمة

تحلیل كي بي إم جي: المصدر

الملخص
.المماثلةاملاتالمعوأسالیبالمماثلةوالشركاتبالحجمالمرجحالسعرمتوسططریقةباستخدامبالكویتالمتحدالأھليالبنكتقییمتمسابقاً،مناقشتھاتمالتيالمطبقةالتقییمأسالیبإلىواستناداً •
.2023یونیو30فيكماكویتيدینارملیون655وكویتيدینارملیون591بینمایتراوحبالكویتالمتحدالأھليللبنكالاسترشاديالتقییمفإنالاعتبار،فيأعلاهوردماوضعمع•
.2023یونیو30فيكماكویتيدینار0.291وكویتيدینار0.262بینمابالكویتالمتحدالأھليللبنكالواحدالسھمقیمةتقدرلذلك،ونتیجة•



ملخص التقییم 
ونسبة المبادلة

08



44Document Classification: KPMG Confidential©2023 Advisory W.L.L., a Kuwait limited liability company and a member firm of the KPMG global organization of independent member firms affiliated with 
KPMG International Limited, a private English company limited by guarantee. All rights reserved.

IIمشروع أماس 
تقریر التقییم

)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري 

0.693 

0.721 
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0.727 
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0.805 
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المعاملات المماثلة

)القیمة الدفتریة/السعر(شركة مماثلة 

)السعر إلى الربحیة(شركة مماثلة 

متوسط السعر المرجح بالحجم

طریقة توزیعات الأرباح المخصومة

0.262 

0.254 

0.267 

0.271 

0.238 

0.291 

0.282 

0.294 

0.289 

0.251 

 -  0.100  0.200  0.300  0.400  0.500  0.600

المعاملات المماثلة

)القیمة الدفتریة/السعر(شركة مماثلة 

)السعر إلى الربحیة(شركة مماثلة 

متوسط السعر المرجح بالحجم

طریقة توزیعات الأرباح المخصومة

)1/2(ملخص التقییم

تحلیل كي بي إم جي : المصدر

الملخص
یونیو30فيكماالواحدللسھمكویتيدینار0.744بواقعالواحدالسھمقیمةمتوسطیقدرذلك،علىوبناءً .2023یونیو30فيكماالواحدللسھمكویتيدینار0.767إلىكویتيدینار0.721منالكویتيالتمویلبیتتقییمنطاقیتراوح•

2023.

یونیو30فيكماالواحدللسھمكویتيدینار0.277بواقعالسھمقیمةمتوسطیقدرذلك،علىوبناءً .2023یونیو30فيكماالواحدللسھمكویتيدینار0.291إلىكویتيدینار0.262منبالكویتالمتحدالأھليالبنكتقییمنطاقیتراوح•
2023.

.2023یونیو30فيكمابالكویتالمتحدالأھليالبنكمنواحدسھممقابلالكویتيالتمویلبیتأسھممنسھم0.3723118279بواقعتقدرالمبادلةنسبةفإن،ذلكعلىبناءو•

دینار كویتي0.744یقدر متوسط السھم بـ 

)فلس–دینار كویتي (البنك الأھلي المتحد بالكویت –ملخص تحلیل التقییم )فلس–دینار كویتي (بیت التمویل الكویتي –ملخص تحلیل التقییم 

دینار كویتي0.277یقدر متوسط السھم بـ 



45Document Classification: KPMG Confidential©2023 Advisory W.L.L., a Kuwait limited liability company and a member firm of the KPMG global organization of independent member firms affiliated with 
KPMG International Limited, a private English company limited by guarantee. All rights reserved.

IIمشروع أماس 
تقریر التقییم

)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري 

2023یونیو 30كما في 

)2/2(ملخص التقییم 

القیمة لكل سھم [دینار كویتي] عدد الأسھم القائمة 
(بالأرقام) التقییم الإرشادي [دینار كویتي] صافي قیمة الأصل (القیمة الدفتریة) 

(1) - (2) - (3) [دینار كویتي]
الحصص غیر المسیطرة وبنود أخرى 

(3) [دینار كویتي]
إجمالي المطلوبات (2) [دینار 

كویتي]
إجمالي الموجودات (1) 

[دینار كویتي] تاریخ التقییم كما في 30 یونیو 2023

0.744 14,606,341,104 10,863,988,929 5,235,339,000 819,393,000 30,966,026,000 37,020,758,000 الشركة الدامجة (بیت التمویل الكویتي )

0.277 2,252,286,284 623,003,655 485,369,000 180,660,000 3,871,447,000 4,537,476,000 الشركة المدمجة (البنك الأھلي المتحد بالكویت)

تشمل حقوق الملكیة غیر المسیطرة وغیرھا الأوراق المالیة الرأسمالیة الدائمة: ملاحظة* 

وأسلوب المعاملات المماثلة وطریقة توزیعات الأرباح وأسلوب الشركات المماثلةیعتمد تحلیل تقییم لبیت التمویل الكویتي والبنك الأھلي المتحد بالكویت أسالیب التقییم المطبقة، وھي متوسط السعر المرجح بالحجم 
على أساس القیمة الاسمیة (دینار كویتي للسھم الواحد 0.644دینار كویتي للسھم الواحد، مما یؤدي إلى علاوة إصدار قدرھا 0.744وبالنظر إلى الأسالیب المذكورة، تقدر قیمة بیت التمویل الكویتي بمبلغ . المخصومة

على أساس القیمة الاسمیة (دینار كویتي للسھم الواحد 0.177دینار كویتي للسھم الواحد، مما یؤدي إلى علاوة إصدار قدرھا 0.277؛ وبالمثل، تقدر قیمة البنك الأھلي المتحد بالكویت بمبلغ )دینار كویتي0.100البالغة 
).دینار كویتي0.100البالغة 
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IIمشروع أماس 
تقریر التقییم

)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري 

ملحق المبادلة

البنك الأھلي المتحد بالكویتبیت التمویل الكویتيكما في 30 یونیو 2023

2,501,577,259           14,764,456,572عدد الأسھم المصدرة 

2,252,286,284           14,606,341,104عدد الأسھم القائمة (لمصدر ناقص أسھم الخزینة) (د)
10,863,988,929623,003,655متوسط التقییم  (ج)

0.7440.277القیمة الاسترشادیة للسھم الواحد (ھـ) = (ج/د)*
نسبة مبادلة الأسھم 

المبالغ بالدینار الكویتي

0.3723118279

.متبادلبشكلعلیھامتفقأسھممبادلةصفقةخلالمنبالكویتالمتحدالأھليالبنكمعالاندماجالكویتيالتمویلبیتیقترح•

.ةالمعنیالإدارةمجالستقترحھاالتيبالنسبالكویتيالتمویلبیتمعأسھمھبمبادلةبالكویتالمتحدالأھليالبنكفيمساھمكلسیقومذلك،علىوبناءً •

.القائمةومطلوباتھموجوداتھإلىبالإضافةبالكویتالمتحدالأھليالبنكومطلوباتموجودات)المندمجالكیان(الكویتيالتمویلبیتسیمتلكالاندماج،بعد•

.بالكویتالمتحدالأھليالبنكمنواحدسھممقابلالكویتيالتمویلبیتمنسھم0.3723118279بالاسترشادیةالأسھممبادلةنسبةتقدرالسھم،قیمةمتوسطإلىوبالنظر•

نسبة المبادلة–ملخص التقییم 

2023یونیو 30تحلیل كي بي إم جي، وبورصة الكویت والبیانات المالیة المرحلیة غیر المدققة كما في : المصدر
أرقام عشریة3مقربة إلى أقرب 

متوسط التقییم

البنك الأھلي المتحد بالكویتبیت التمویل الكویتيكما في 30 یونیو 2023

2,252,286,284       14,606,341,104عدد الأسھم القائمة (أ) 

0.277                       0.744السعر الإسترشادي للسھم الواحد (د.ك) (ب) 

10,863,988,929623,003,655القیمة الإجمالیة (د.ك) (ج) = (أ*ب)



الملاحق
09
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IIمشروع أماس 
تقریر التقییم

)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري  بیت التمویل الكویتي –تكلفة حقوق الملكیة 

المعدل الخالي من
*المخاطر

9.58%

+ ×=تكلفة حقوق الملكیة بیتـا

1.09

*علاوة مخاطر حقوق الملكیة

4.52%

ةتكلفة حقوق الملكی=

14.49%

ة على استنادًا إلى سعر الفائد
سندات الخزانة الأمریكیة 

ا عامًا المعدل وفقً 30لمدة 
لعلاوة المخاطر المرجحة 

للدولة

من مجموعة استنادا إلى 
البنوك المماثلة

Computation of cost of equity

(/http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar(لإدارة الأعمال، الموقع الإلكتروني ستیرن، جامعة نیویورك، أستاذ بكلیة دامودارانأسواث: لمصدرا

تم حسابھا مع الأخذ في الاعتبار الدول ذات الحصة التشغیلیة؛ المعدلات المرجحة حسب المساھمة في الدخل التشغیلي: *ملاحظة

احتساب تكلفة حقوق الملكیة 

كویتيبیت التمویل ال–افتراضات طریقة توزیعات الأرباح المخصومة 

المالرأسمن1الشریحةمتطلبات
%13بواقعالكفایةنسبةإلىاستنادَا

المحتفظالمالرأسمن1الشریحةإن
لكویتياالتمویلبیتقبلمنفعلیاًبھا

%14.7نسبتھاتبلغ

Excess capital (KD millions)

KD million
Risk weighted assets 21,259              
TIER 1 capital required 2,764                
Actual TIER 1 capital 3,128                
Excess capital (KD) 365                   

2023یونیو 30معلومات العمیل والبیانات المالیة المرحلیة غیر المدققة كما في : المصدر

http://pages.stern.nyu.edu/%7Eadamodar/
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IIمشروع أماس 
تقریر التقییم

)غیر مسموح بالتداول(خاص وسري  تالبنك الأھلي المتحد بالكوی–تكلفة حقوق الملكیة 

المعدل الخالي من
المخاطر في الكویت

4.92%

+ ×=تكلفة حقوق الملكیة بیتا

1.09

علاوة مخاطر حقوق الملكیة

5.00%

تكلفة حقوق الملكیة=

10.37%

ندات بناءً على سعر فائدة س
30الخزانة الأمریكیة لمدة 

عامًا المعدلة لمخاطر دولة 
الكویت

من مجموعة استنادا إلى 
البنوك المماثلة

Computation of cost of equity احتساب تكلفة حقوق الملكیة 

المالرأسمن1الشریحةمتطلبات
%11.5بواقعالكفایةنسبةإلىاستنادَا

المحتفظالمالرأسمن1الشریحةإن
متحدالالأھليالبنكقبلمنفعلیاًبھا

%17.1نسبتھاتبلغبالكویت

Excess capital KD (millions)

Risk weighted assets 3,780           
Tier 1 Capital required 435              
Actual Tier 1 capital 646              
Excess capital 212              

كویتالبنك الأھلي المتحد بال–افتراضات طریقة توزیعات الأرباح المخصومة 

2023یونیو 30معلومات العمیل والبیانات المالیة المرحلیة غیر المدققة كما في : المصدر

(/http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar(لإدارة الأعمال، الموقع الإلكتروني ستیرن، جامعة نیویورك، أستاذ بكلیة دامودارانأسواث: لمصدرا
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