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In reference to the above, and in linewith Kuwait Finance 

House 'KFH interest in adhering to Chapter 4 Disclosure of 

Material Information' of CMA Executive Bylaws Book 10 

(Disclosure and TranSParency),KFH would like to report the 

following: 

KFH has convened a media conference for the public 

on Monday we January 2020 at 1:00 pm at Sheraton 

Hotel • Kuwait, Diamond Hall, pertaining to 

discussing the project Of KPH'S acquisition of Ahli 
United Bank B.S.C. in implementation of the Central 

Bank of Kuwaitis requirements. 

The conference, attended by KFIts Board of 

Directors, Executive Management, Fatwa and 

The conference aimed at providing the public with an 

opportunity to ask questions In the various technical 
and sharlah aspects, clarifying the acquisition's 

legal structure, the effects of the acquisition on KER. 

its shareholders, customers, the banking System 

and the national economy. the expected quentitadve 
and qualitative benefits, the financial soundness 

Indicators of capital adequacy, asset quality, 
profitability, liquidity, challenges, key risks and the 

procedures of converting the conventional assets 

into shariahwomplient-assets. 

At/ ached is the Presentation and the Conference 
Minutes of Meeting for your reference. A copy of the same 
has been Submitted to Capital Markets Authority>, 

Best Regards, 

Mazin S Al Nahadh 
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KFH has convened a media conference for the public 
on Monday 20th  January 2020 at 1:00 pm at Sheraton 

Hotel - Kuwait Diamond Hall, pertaining to discussing 
the project of KFH's acquisition of Ahfi United Bank 

B.S.C. in Implementation of the Central Bank of 

Kuwait's requirements. 

The conference, attended by KFH's Board of Directors, 

Executive Management, Fatwa and Shariah Supervisory 
Board. 

The conference aimed at providing the public with an 

opportunity to ask questions in the various technical 

and Shadah aspects, clarifying the acquisition's legal 

structure, the effects of the acquisition on KFH, Its 

shareholders, customers, the banking system and the 

national economy, the expected quantitative and 

qualitative benefits, the financial soundness 

Indicators of capital adequacy, asset quality, 

profitability, liquidity, challenges, key risks and the 

procedures of converting the conventional assets into 
Shariahicompliant-assets. 
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Effect of the Material  Information 

on the  Company's Financial Position 
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Currently, th 

Position. 
no effect on KFH Financial .:444 U 	Jo Lti 61411  jfii  

   

significant Effect on the financial position shall be mentioned it the 
moixidel information can measure that affect excluding the financial 
effect resulting from tenders or similar contract' 

Pa Listed Company, which is a member or a Group. sileclosed some 
thelerial Information related to It and hes Significant Effect on other 
listed companies which are members of the same Group. No other 
companies' discbsur• obligegone era limited to diaclosing the 
information end the financier effect °Netting to that company Medi 
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The Central Bank of Bahrain has pined a condition 

that AUB -Bahrain shall maintain its position as the 

head office for its subsidiaries. How will that be 
achieved? 
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Al Marzouk: This condition would not Impact the 

acquisition feasibility in any way. Studies were not 

intended to transfer the subsidiary banks of AUB to 

KFH. The studies stated that the subsidiary banks 

shall remain with AUB. To achieve acquisition, we 

have demanded the approval of 85% of AUB 

shareholders in a general assembly meeting, as the 

bank would be 100% owned to KFH. These entities 

are currently within KFH matrix e.g. Kuwait Turk has 

a subsidiary bank in Germany, and we are dealing 

it smoothly without any problems. 
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Anon Al-Baieeni • Economy & Business Magazine 

Hewwouid Ahli United Bank be digitalized? 

We are placing detailed plans to digitalize the bank 

n collaboration with the Central Bank of Kuwait. The 

digital bank would be beneficial to KFH, bearing in 

mind that this idea and trend already exist with our 

executive management as part of KFH strategic 

vision. 
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How would the digitalized bank reflect on the current 

staff of Afili United Bank? 
4444911 oi,W,1144101 oic o,28,11 41141 ,25.44.4., 

tocal vtaSti ht.41,5JILa. 

The digital bank shall serve a certain segment of 

customers i.e. it shall not serve corporate 

customers or private finance services. Digitalization 

hall serve retail customers. 

We are considering the transfer of activities which 

digitalization does not cover to KFH. There are no 

worries about employees. Maintaining the license of 

Ahli united Bank would be a strategic goal. 
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Attendee: 4 

When will KFH share be traded after the merger 
process? 
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Outcomes  of KFH Media  Conference 

Aasem Al-Ba'eeni -Economy &Business Mag 1 
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A There will be an obligatory offer bathe shareholders 
of Ahli United Bank as we will own 75% of Ahli 
United Bank - Kuwait. This would be our current 
tendency. Nothing can be affirmed yet until the bank 
digitalization 	process 	is 	agreed. 	Following the 
acquisition date on 20' April, KFH shares shall be  
traded and there will be no amendment on bonus 
shares or other shares. 
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Salem Abdul•Ghafour •Al•Clabas 4•001  in-611 .4s ra- 

Regarding 2019 distributions: Are they going to be 
made for each bank separately or for the entity after 
acquisition? 
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They will be made to each bank separately. Bonin 
shares were taken into consideration in the KFH 
General Assembly decision. It was agreed with AUB 
- Bahrain that the distribution this year shall not 
exceed the distribution made last year.  
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CI What will be the timefrarne and stages of the merger 
process? 
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A Al Nahedh: The timefrarne shall be executed on 
stages. 	The 	first 	stage 	shall 	cover 	the 
transformation of 'AUB • Bahrain' and ' AUB -Egypt' 
to Islamic banks. This process would consume 6-12 
months. The transformation of ' AUB - Britain' to an 
Islamic bank would consume the same period 
approximately. 
We expect to finish this whole process within 18-24 
months. Full transformation would take 3 years by 
the grace of Allah) as 	tated by D 	Mohammed Al- 
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you have mentioned that the new entity profit would 
approximate US$ 1.5 annually. is that true? 
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Al Manouls Yes, profit would approximate US$ 1.5 
Billion, representing the consolidated profit of both 
banks. This figure represents the annual profit 
realized by both banks in 2018. 
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CI What plans do you have for the new entity after the 

merger? 
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This question has been answered In the opening 
presentation made by AI-Shal Company. 
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What positive return I would achieve as a customer 
In both banks? 
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Al Nahedh: We need to change the customer service 
systems in both banks. This process would 
consume 6-12 months. Meanwhile, we would be able 
to serve our customers in Bahrain through Al-Filial 
Service. This system would provide Sharia 
compliant services for AUB - Bahrain. We anticipate 
that, at the end of this year or the first quarter of next 
year, we would have-one image, one system and one 
service. Obviously, there would be a re-codification 
and restructuring process for certain branches. We 
will determine which branches we will need, and 
which branches we will close. However, the transfer 
process of accounts will be performed according to 
procedural and regulatory restrictions, as they differ 
from the finance transactions which in turn differ 
from one country to another e.g. the cash 
withdrawal process would be easier than before. 
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Sameer Al-Nafeesi • Owner sio.$ I 

Congratulations for the merger step which came in 
a time when KFH was facing financial and 
administrative challenges. its a gigantic job and a 
great vision. Maintaining a leading position would 
be most important. You have a long way to go. My 
question is: How will the acquisition be cash or 
Shares? 

4.1.54 	.:111 	JL jJl cLe-tril bal utc 

Jasa, dt04, da.• CA.J.Lik rreSt...." 

fSAlaii J1 TI 	 ‘1.1 141114 

ii•ri el Lai jL. • 	 446 

Irs too early to talk about that or affirm It. 
there is the obligatory offer. The volume itself is not 
a target although it gives the bank several 
advantages i.e. mitigating finance cost. Sukuks 
would be issued at larger volumes and less cost. 
The huge capital base gives the advantage of solo 
finance to mega projects. The more your share in 
financing credit projects, the more commission you 
will get. Strong credit rating would increase the 
competitiveness status. 
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Aasem Al-Ba'eenl- Economy & Business Magazine „Waal, zlytt_Ell 11.a. ..81_11.11 &Az 

Traditional Assets In AUB - Bahrain : What is their 

percentage and the timeframe for transforming them 

. into Islamic Assets? 

Shadi Zahran: According to AIM United Bank 

financial statements for the year 2018, trio 

compliant assets reached 43% of total budget of Ahli 

I United Bank. The transformation process would be 

gradual over a period of 3 years. 
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Attendee: 

Is the name going to be retained? 

Currently, the name would be retained. However,the 

trademark might be changed in the future. We have 

a study In this respect, but we prefer to keep It 

unrevealed until the acquisition process is 
completed. 
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لبنك على ا" بیتك"استحواذ بیت التمویل الكویتي 
"المتحد) "البحرین(الاھلي المتحد 

2020ینایر 
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المحتوىالمحتوى

01

02

03

04

05

لماذا كان لابد من الاندماج او 
الاستحواذ؟

المؤسسات التي قدمت رأیا مھنیا في 
جدول الاستحواذ

این یقف مشروع الاستحواذ حتى ھذه 
اللحظھ؟

منافع الاستحواذ للاقتصاد الكلي

منافع الاستحواذ لمساھمي وعملاء 
الكیان المدمج



3

ً  أثرت جوھریة متغیرات حدثت :التالي أھمھا خاص، بشكل المصرفي القطاع عمل بیئة وعلى عام، بشكل الأعمال بیئة على سلبا

 ظیماتوتن قوانین وصدور العالمي، الاقتصاد نمو ضعف نتائجھا من المالي، القطاع ھو فیھا الرئیسي المتھم ،2008 عام في كبرى عالمیة مالیة أزمة1.
 .1929 عام في العظیم الكساد أزمة بعد حدث كما المصرفي القطاع لعمل مقیدة

.اللحظة حتى تحدث الزلزال ذلك بعد ما إنفجارات ولازالت 2011 عام في بدأت -العربي الربیع- الإقلیم شملت جیوسیاسیة عنف أحداث2.

 .إزدیاد إلى العامة النفقات متطلبات بینما 2013 عام أسعار مستوى بنصف الأسعار ولازالت 2014 عام خریف منذ النفط أسعار في حاد ھبوط3.

  .الخلیجي التعاون مجلس دول منظومة ضمن الخلافات إشتداد4.

 عوامل وكلھا ةالتجاری والحرب الداخل على الإنكفاء إفرازاتھا من أوروبا، دول وبعض وبریطانیا الأمریكیة المتحدة الولایات في شعبویین زعماء نجاح5.
ً  ضاغطة  .النفط أسعار على وبالتبعیة العالمي الاقتصاد نمو على سلبا

ً  المصارف إحتكرتھا التي المالیة الخدمات تقدیم في أخرى شركات منافسة مستوى على إن التقنیة التطورات6.  الطاقة تقنیات توىمس على حتى أو تاریخیا
 .النفط أسعار على ضاغطة والثانیة البنوك تنافسیة على ضاغطة والأولى البیئة، حول والقلق النظیفة

 القلق نفس ھو المشروع دافعھا حالات 10 نحو من واحدة “بیتك” إستحواذ حالة أن الخلیج، إقلیم في المصرفیة الإندماجات حالات ارتفاع واقع من ویبدو7.
.تنافسیتھا بمستوى الإرتقاء یعني ونجاحھا ،“بیتك” دافع ھو الذي

لماذا كان لابد من الاندماج او  01
الاستحواذ؟

لماذا كان لابد من الاندماج او  01
الاستحواذ؟
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لماذا كان لابد من الاندماج او  01 
الاستحواذ؟

لماذا كان لابد من الاندماج او  01 
الاستحواذ؟

5. 4. 3. 2. 1.

في الأرباح یحقق المتحد نمو سنوي مركب 
اضعاف نمو بیتك ونموھا مستدام على  3بحدود 

وتباع اسھمھ على الاخیرة سنوات مدى العشر 
.بحدود نصف مكررات بیتكربحیة مكررات 

المتحد یحقق مستوى 
ربحیھ مماثل لبیتك 

بیتك ویحقق ربحیة الھدف المطلوب یجب ان یحقق ارتفاع آني ومستدام في 
تم  ،ربحیة منخفضةولكن اسھمھ تباع على مكررات ربحیة مرتفعة معدلات 

ھدف تم حصرھا في ثلاث اھداف ثم حصرھا في البنك الاھلي المتحد  27مسح 
.عملیة الاستحواذاحتمالات نجاح لارتفاع ) البحرین(

تكلیف غولدمان ساكس بالبحث 
عن ھدف الاندماج او الاستحواذ

یة ھذا العنصر ھو تقییم مرتفع لقیمتھ الرأسمال
مرتفعة ربحیة او تداول اسھمھ عند مكررات 

.الكیان المندمجملكیة بما یرفع من وزنھ في 

القوة غیر عنصر 
المستدام لدى بیتك

 فرضیاتتكلیف مكتب تدقق خارجي لمراجعة 
لمستدامة بالأرباح ایتعلق فیما وتقدیرات إدارة بیتك 

لى عدم إ وتأكیدھا، حیث كانت تشیر تقدیرات بیتك
عام  منالمرتفعة بدءا امكانیة استمرار معدلات النمو 

2016.

الأرباح المستدامة

مكررات ربحیة حول تداول اسھمھ على 
ضعف استنادا  20-17ما بین عالیة 

ھناك شك في عالیة لربحبة لتوقعات نمو 
.تحقیقھا

ھل بامكان بیتك تلبیة 
توقعات المستثمرین؟
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المؤسسات التي قدمت رأیا مھنیا  02
في جدول الاستحواذ

 الاستحواذ،ب یتعلق فیما لبیتك الحصري المالي المستشار ھو
 بیتك لقب من التبادل معدل بأن رأي أصدر ذلك الى بالإضافة

 الأھلي للبنك العادیة الأسھم من سھم 2.325581 بمقدار
 إلى بالنسبة عادل ھو بیتك أسھم من سھم كل مقابل المتحد

 .المالیة النظر وجھة من بیتك

ً  بدأت  لـ دراسات من یرد ما مراجعة في الفكرة بدایة مع رسمیا
 الدراسات كل واقع من قامت ثم حولھا رأي وإعطاء “بیتك”

 “المركزي الكویت بنك” لـ الدمج جدوى دراسة بتقدیم الأخرى
  .یةالنھائ الإستحواذ إجراءات بإستكمال الموافقة على للحصول

الإستحواذ قاما بإعداد تقریر تقییم اولي فیما یتعلق ب
.وتحدید معدل التبادل بین السھمین

 نم للجھالة النافي الفحص بأعمال قامت التي المؤسسات
 ادارة لسمج الى تقاریرھا وقدمت والقانونیة المالیة الناحیتین

  ."المتحد" و "بیتك"

ي بتكلیف شركة ماكینزي المتخصصة ف“ بنك الكویت المركزي”قام 
مع  الإستحواذات والاندماجات، لدراسة عملیة الاستحواذ المقترح بالتوازي

اع ، على أن تركز ھذه الدراسة على أوض"بیتك"الدراسات التي یقوم بھا 
وف وخلصت إلى ترجیح جدوى الدمج وقدرت أن ما س، ربشكل أكب" المتحد"

. ینتج عنھ لیس فقط كیان مصرفي أكبر وإنما كیان مصرفي أفضل
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المؤسسات التي قدمت رأیا مھنیا  02
في جدول الاستحواذ

 یشكلس الاندماج أن من الرغم على مؤكدة “المتحد” مع الاندماج من “بیتك” إستفادة
 سیكون أنھ إلا للبنوك، جغرافیا الموزعة الأصول قواعد بسبب كبیرة تكامل تحدیات
 من دویزی “بیتك” أعمال یعزز أن الاندماج ھذا شأن ومن .“بیتك” لصالح إیجابیا

 لحجما وفورات من مزایا ویوفر الشاملة، الائتمان وجودة ربحیتھا ویدعم تنوعھا،
.ضعیفة اقتصادیة بیئة في الإقراض فرص وزیادة المحتملة

 المستقبلیة توقعاتال ”A+” “بیتك” تصنیف تؤكد
 “دالمتح“و “بیتك” بین المزمع الاندماج .مستقرة

 في یةالإسلام البنوك أكبر أحد عنھ ینتج البحریني
.المنطقة

 2.326 مقابل “بیتك” واحد سھم التبادل، معدل عن أخیرًا “المتحد”و “بیتك” أعلن
 أن "تالكابی أرقام" تتوقعو ."كابیتال أرقام" رأي في عادلة، قیمة وھي ،“المتحد” سھم

 مقدارب “بیتك” لـ المساھمین حقوق على العائد والاستحواذ الاندماج عملیات تعزز
MSCIترقیة تؤدي أن ینبغي أساس نقطة 270 EMغیر إضافیة إیجابیة تدفقات إلى 

  ."بیتك" لصالح أمریكي دولار ملیون 310 إلى تصل الدمج بسبب مباشرة

SWAP) التبادل معدل یبدو ratio) حقوق على العائد معدل لارتفاع نظرًا عادل معدل 
 وكذلك ت،الكوی في “بیتك” لـ أكبر نطاقاً “المتحد” یمنح سوف .“المتحد” في المساھمین

 عربیةال والإمارات المتحدة والمملكة مصر ذلك في بما جدیدة، أسواق إلى الدخولب لھ یسمح
EFG تقدر .المتحدة Hermes یثح من بنك أكبر سیخلق المدمج “المتحد”–“بیتك” كیان أن 

ً  الكویت، في الأصول  في وفورات ةالوكال تتوقع .الوطني الكویت بنك على قلیلاً  متقدما
.)2020( الاندماج بعد الأول العام في “المتحد” مصاریفمن ٪20 بنسبة التكالیف

 ستشارم بتكلیف المساھمین كبار أحد قام المعلومات، من المنشور حدود وفي
 رارق إتخاذ في لمساعدتھ الإستحواذ جدوى بدراسة -عالمي مصرف- عالمي

ً  وخلص  كلف آخر یركب مساھم بأن ونعتقد الإیجابیة، النتیجة نفس إلى أیضا
 .النتیجة نفس إلى وخلص الدمج جدوى لدراسة العالمي ذراعھ
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المراحل

مصرف ”أعلن  2019/11/04بتاریخ 
ة موافقتھ المشروط“ البحرین المركزي

على المضي في إجراءات نفاذ عملیة 
.الإستحواذ

مصرف ”أعلن  2019/11/04بتاریخ 
ة موافقتھ المشروط“ البحرین المركزي

على المضي في إجراءات نفاذ عملیة 
.الإستحواذ

بنك الكویت ”أعلن  2019/10/09بتاریخ 
ي موافقتھ المشروطة على المض“ المركزي

.  في إجراءات تنفیذ عملیة الإستحواذ

بنك الكویت ”أعلن  2019/10/09بتاریخ 
ي موافقتھ المشروطة على المض“ المركزي

.  في إجراءات تنفیذ عملیة الإستحواذ

 2020/01/20الیوم الإثنین الموافق 
ھو یوم قرار الجمعیة العمومیة لـ 

. حول مشروع الإستحواذ“ بیتك”

 2020/01/20الیوم الإثنین الموافق 
ھو یوم قرار الجمعیة العمومیة لـ 

. حول مشروع الإستحواذ“ بیتك”
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 روع،المش غطت التي الدراسات لكل مراجعتھ وبعد المشروطة موافقتھ إعلان عند “المركزي الكویت بنك” ذكره لما لملخص نعرض أن المھم من أنھ نعتقد
  :بالتالي ونوجزھا

“ماكینزي” دراسة -أولاً 

 منخفضة، یھاف المنتظمة غیر القروض نسب وأن عالیة بجودة یتمتعان الاستثمار محفظة أو التمویل محفظة سواء الأصول أن الدراسة من تبین :الأصول جودة
 .للعملاء يالجغراف والإنتشار الجدید للكیان الرأسمالیة القاعدة ارتفاع بسبب “بیتك” لعملاء التمویلیة التركیزات انخفاض إلى إضافة

 تظل وأن الشامل، بمفھمومھ المال رأس إلى الأساسیة الأجنبیة بالعملات المفتوح المركز صافي نسبة تنخفض أن المتوقع من أنھ الدراسة وبینت :السوق مخاطر
.منخفضة السندات محفظة على السوق مخاطر

.%15 البالغة الأدنى الحد متطلبات من أعلى الإستحواذ بعد “بیتك” لـ المال رأس كفایة معدل یظل سوف :المال رأس كفایة

ً  مستوى الجدید الكیان لدى السیولة تغطیة نسبة تحقق أن یتوقع :السیولة مخاطر  .ةالرقابی التعلیمات وفق المقرر الأدنى الحد یفوق عالیا

 بالمخاطر، المرجحة لالأصو متوسط على والعائد الأصول، على العائد متوسط مثل مختلفة معدلات الجدید للكیان الربحیة مستویات دراسة شملت :الربحیة تقییم
 .الجدید الكیان لدى الربحیة مستویات تحسن تبین وقد الأصول، معدل إلى التشغیلیة والتكلفة الربحیة، معدل وھامش
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 مجال في یقھاتحق یتعین متطلبات ھناك كان وإن المعلومات، وأمن تقنیة صعید على الإندماج عملیة أمام عوائق وجود عدم إلى الدراسة خلصت :التقنیة تقییم
  .التقنیة التحتیة البنى وتحدیث السیبراني الأمن تعزیز

 قبل “بیتك” لـ %26 مقابل السوقیة الحصة من %31 على الجدید الكیان یستحوذ والإسلامي التقلیدي بشقیھ المصرفي القطاع مستوى على :محلیا المنافسة
ً  تؤثر لا التي المقبولة الحدود ضمن تزال لا وتلك الإستحواذ،  قبل “بیتك” لـ %51 من نصیبھ یرتفع الإسلامي الشق في .المنافسة حالة على سلبا
  وینوي لمنفص الكویت “المتحد الأھلي” كیان على للإبقاء “بیتك” المركزي وجھ لذلك المنافسة، ضعف من علیھ یترتب بما %66 إلى الإستحواذ

.رقمي بنك إلى تحویلھ “بیتك”

ً  ترتفع سوف الأجنبیة الأصول نسبة أن إلى “المركزي الكویت بنك” لـ المقدمة “ماكینزي” دراسة تخلص :بالدول الإنكشاف  عند لازالت نكشافالإ جودة وإن جزئیا
 .معقول مخاطر مستوى

.فقط الكویت داخل الودائع على یقتصر الودائع ضمان أن حیث الخصوص، ھذا في أثر الإستحواذ عن ینتج لن :الودائع ضمان

  .ومقبولة آمنة حدود وضمن جیدة الجدید للكیان المالیة السلامة مؤشرات أن إلا كبیر، بنك عنھ ینشأ سوف الإستحواذ أن رغم :النظامیة الأھمیة

 .الجدید نالكیا لدى الوطنیة العمالة نسبة ترتفع سوف الوافدة، العمالة وتقلیص الوطنیة العمالة على المحافظة في البنك خطة وفق :التكویت نسبة



10

این یقف مشروع الاستحواذ حتى  03
ھذه اللحظھ؟

این یقف مشروع الاستحواذ حتى  03
ھذه اللحظھ؟

 ً الدراسات خلاصة - ثانیا

.الخلیج إقلیم في بنك أكبر وسادس الكویت في بنك وأكبر أصولھ حجم في العالم في إسلامي بنك أكبر•

.الكبري التنمیة مشروعات تمویل على أقدر•

ً  المنافسة على أقدر• .سوق 10 في لإنتشاره عالمیا
 
  .الخارجیة المصادر من الكیان إیرادات تحسین•

 على قدرتھ نتیجة الإسلامیة الصیرفة تطویر على وأقدر أفضل یصبح سوف ولكنھ الكویت، الرئیس ومقره العالم في إسلامي بنك أكبر فقط یصبح لن•
.العالم مستوى على الإسلامیة الصیرفة خدمات وتسویق والتطویر البحث على والإنفاق الكفاءات أفضل توظیف

  .السوق ومخاطر المال رأس وكفایة والسیولة الربحیة معدلات ومثلھا الآمن النطاق ضمن الجدید للكیان المالیة السلامة مؤشرات•

 سیبرانيال الأمن أي المعلومات تقنیة ومخاطر الإسلامیة، الشریعة أحكام مع متوافقة إلى التقلیدیة العملیات تحویل إجراءات مثل مخاطر ھناك وتبقى•
.لمواجھتھا محكمة إجراءات تحتاج وكلھا والتنظیمیة القانونیة والمخاطر

.النھائي الإستحواذ قرار وحتى المشروطة موافقتھ إصدار بعد ما وتوصیاتھ تعلیماتھ كل “المركزي الكویت بنك” یدون ثم•

اكبر بنك 
اسلامي 

اكبر  6مالعالفي 
بنك في 
الخلیج
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%34.5 الامارات

  السعودیة
25.2%

%19.3 قطر

  الكویت
11.7%

  البحرین
5.8%

  عمان
3.5%

 نصیب الكویت في أصول المصارف المدرجة في اقلیم الخلیج
)2019سبتمبر (

%34.5 الامارات

  السعودیة
25.2%

%19.3 قطر

%13.5 الكویت
%4.1 البحرین

  عمان
3.5%

الخلیجنصیب الكویت في أصول المصارف المدرجة في اقلیم 
)2019سبتمبر ( 

بعد الإستحواذ  قبل الإستحواذ

 الھدف ذلك قیقتح في والتفوق ،“مالي كمركز” بتنافسیتھا الإرتقاء ھو الكویت، في التنمیة لمشروع ورئیسي معلن ھدف .1
  .الطریق ھذا على خطوة والإستحواذ وأفضل، أكبر بنوك یحتاج

) 2(رسم بیاني رقم  ) 1(رسم بیاني رقم 

میزانیات البنوك المدرجة وتحلیلات الشال:  المصدر
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  الخلیج إقلیم في المدرجة المصارف في بنك 15 أكبر مع مقارنة المدمج الكیان ترتیب إرتقاء   .2
ترتیب بنوك الكویت

بنك 15قائمة أكبر الأصول لأكبر  
)2019سبتمبر (

) 2(جدول رقم ) 1(جدول رقم 

الترتیب بنك 15نسبة من 
الأصول  
) أ.ملیار د(

اسم البنك الموقع

1 %16.0 250,393 QNB مجموعة قطر

2 %13.4 214,600 وللأبنك أبوظبي ا ابوظبي

3 %11.8 183,947 بنك الإمارات دبي الوطني دبي

4 %8.5 البنك الأھلي التجاري 132,773 السعودیة

5 %7.1 110,795 بنك أبوظبي التجاري ابوظبي

6 %6.5 101,145 بیت التمویل الكویتي الكویت

7 %6.3 مصرف الراجحي 98,180 السعودیة

8 %6.1 95,112 بنك الكویت الوطني الكویت

9 %4.4 68,743 البنك السعودي البریطاني السعودیة

10 %4.3 بنك الریاض 66,800 السعودیة

11 %4.0 بنك دبي الإسلامي 62,614 دبي

12 %3.2 49,683 البنك السعودي الفرنسي السعودیة

13 %2.9 البنك العربي الوطني 45,567 السعودیة

14 %2.7 مصرف قطر الإسلامي 42,533 السعودیة

15 %2.6 40,009 )القطري(البنك التجاري  قطر

%69.2 1,562,894

الترتیب بنك 15نسبة من 
الأصول  
) أ.ملیار د(

اسم البنك الموقع

1 %16.4 250,393 QNB مجموعة قطر

2 %14.1 214,600 وللأبنك أبوظبي ا ابوظبي

3 %12.1 183,947 بنك الإمارات دبي الوطني دبي

4 %8.7 البنك الأھلي التجاري 132,773 السعودیة

5 %7.3 110,795 بنك أبوظبي التجاري ابوظبي

6 %6.4 مصرف الراجحي 98,180 السعودیة

7 %6.2 95,112 بنك الكویت الوطني الكویت

8 %4.5 68,743 البنك السعودي البریطاني السعودیة

9 %4.4 بنك الریاض 66,800 السعودیة

10 %4.1 بنك دبي الإسلامي 62,614 دبي

11 %4.1 بیت التمویل الكویتي 62,506 الكویت

12 %3.3 49,683 البنك السعودي الفرنسي السعودیة

13 %3.0 البنك العربي الوطني 45,567 السعودیة

14 %2.8 مصرف قطر الإسلامي 42,533 قطر

15 %2.6 40,009 )القطري(البنك التجاري  قطر

%67.5 1,524,255 

بعد الإستحواذ قبل الإستحواذ 

میزانیات البنوك المدرجة وتحلیلات الشال:  المصدر
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 الصیرفة مقابل عقود 6 نحو وعمرھا -الإسلامیة الصیرفة- صناعة في والتطویر البحث على الإنفاق على وقادر الكفاءات أفضل توظیف على قادر
.قرون 6 نحو وعمرھا التقلیدیة

 ةالعمال نسبة بلوغ إحتمال إلى تشیر الأولیة والدراسات المواطنة، للعمالة الأقل على %70 تبلغ نسبة تشترط والكویت الكویت، ھي المدمجة الوحدة مقر
 سواقالأ بعض إلى بعضھا تصدیر إحتمال جانب إلى أكثر مواطنة عمالة إحتاج كلما وإنتشر الكیان كبر وكلما ،%76.2 نحو المدمج الكیان في المواطنة

 .نشاطھ یغطیھا التي 10 الـ

 مصدر لمدمجا والكیان العامة، الإیرادات لردف ضریبي نظام إلى بحاجة آجلاً  أو عاجلاً  إن والكویت الأرباح، تحقیق على قدرة أكثر الكبرى المصارف
 .ضریبي لدخل محتمل

 أمریكي، دولار ملیار 450 أدنى بحد تمویل إلى حاجتھ وقدرت 2035 عام بحلول “جدیدة كویت” الأول ضخمان، تنمویان مشروعان الكویت ولدى
ً  برمیل ملیون 4 إلى الإنتاجیة الطاقة لزیادة النفطي القطاع مشروع والثاني  حاجة أمریكي دولار ملیار 450 بحدود لتمویل حاجتھ وقدرت یومیا

 ا،تمویلاتھ توفیر في قیادي دور أخذ على قادرة الكبرى المصرفیة الوحدات ووحدھا أمریكي، دولار ملیار 900 بحدود للتمویل الإجمالیة المشروعان
 .أحدھا یكون وأن لابد الحجم بھذا وبنك

ً  مركزاً  منھ یخلق سوف رقمي بنك إلى -كویت- “المتحد” تحویل .العالم مستوى على المالیة الخدمات في التطور مواكبة في متخصصا
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الربحیة -1
ً  المدمج الكیان في “بیتك” مساھم نصیب   2018 المالیة للسنة الأرباح من “بیتك” نصیب بلغ بینما ،%64.7 ھو الكیانین بین التبادل لسعر وفقا

  .%21.8 بنحو الكیان ضمن “بیتك” سھم مالك لنصیب آني ارتفاع یعني ذلك ،%53.1نحو

 السنوي النمو بلغ بینما ،-مؤخراً  الأداء تحسن- %3.8 بحدود كان 2018-2008 الفائتة العشر للسنوات “بیتك” لربحیة المركب السنوي النمو معدل
 أصول حجم من %38.2 بحدود كان 2019 سبتمبر نھایة في الإجمالي إلى أصولھ حجم أن رغم %11.1 نحو الفترة لنفس “المتحد” لربحیة المركب
  .الكیانین

“المتحد“و“ بیتك”لربحیة ) 3(رسم بیاني رقم 

).البحرین(المیزانیات السنویة لبیتك والمتحد :  المصدر
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 استدامة یرجح ماب “المتحد” ربحیة في للنمو مستقر تاریخي أداء یدعمھ “بیتك” مساھم ربحیة في الآني الارتفاع أن یعني تقدم مما
 ونمو مستوىل المحتمل الأداء لأن “المتحد” على الاستحواذ من الأساس الھدف یحقق وذلك المدمج، للكیان الربحیة في الارتفاع ذلك

  .عالیة ربحیة مكررات على بشرائھا “بیتك” أسھم في المستثمرین توقعات ملاقاة یرجح بات الربحیة

 نفسھ الوقت في دمیق ،“بیتك” لمساھمي الرأسمالیة القیمة ارتفاع وربما المحافظة المدمج الكیان ربحیة وإستدامة ارتفاع یدعم وبینما
 ضمن وقیةالس أسھمھم لقیمة أعلى ارتفاع في كبیر احتمال یقابلھ الربحیة من جانب فخسارة ،“المتحد” لمساھمي عادل تعویض

.الاستحواذ مشروع عن الإعلان فترة خلال ذلك تحقق وقد المدمج، الكیان
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السھم سیولة -2
 ثالث جانب من وھي المدمج، للكیان الرأسمالیة للقیمة دعم ثان جانب من وھي الاستحواذ، لمشروع البورصة في المتعاملین قبول قیاس وسیلة جانب من ھي السیولة ارتفاع
ً  بھ للتصرف سھولة من توفره لما السھم لحامل نافعة خاصیة ً  أو رھنا .بیعا

ً  ومعھما متصل ارتفاع في 2018 عام بدایة منذ "المتحد"و "بیتك" سھمَي فسیولة الإستحواذ، مشروع یدعمون البورصة في المتعاملین أن ویبدو  سھمیھما سعرَي حقق أیضا
  وحقق السھمین سیولة تعززت ،2019 عام في الاستحواذ عملیة في للمضي العملیة الإجراءات بدء ومع .)5(و )4( رقمي البیانیین الرسمین في كما كبیرة ارتفاعات

ً  "بیتك" ً  "المتحد" وحقق سھمھ سیولة في %96.5 بنحو ارتفاعا  وھي %46 بنحو واحد عام في رأسمالیة مكاسب "بیتك" وحقق .سھمھ سیولة في %258.4 بنحو ارتفاعا
 حركة یعرض )3( رقم والجدول ،%74.3 نحو بلغت والتي الكویتیة البورصة في المدرجة للبنوك رأسمالیة مكاسب أعلى "المتحد" وحقق الكویتیة، البنوك مكاسب أعلى
.الكویتیة البورصة في المدرجة البنوك ضمن 2019 عام في للبنكین الرأسمالیة القیمة

.بورصة الكویت:  المصدر
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 مستوى ارتفاع رجیحت إلى ،“بیتك” سھم على والنوعي الكلي السیولة مستوى وارتفاع الربحیة في المستدام الارتفاع من كلاً  یؤدي
 مؤسسات مثلثھ من وأكثر أسھمھ، لحملة الرأسمالیة القیمة ارتفاع إحتمال یعني وذلك العادیة، البورصة أوضاع في أسھمھ أسعار

.كویتیة حكومیة شبھ أو حكومیة

) 3(جدول رقم 

التغیر   2019نھایة  2018نھایة 

سعر السھم   القیمة السوقیة   سعر السھم   القیمة السوقیة   سعر السھم   القیمة السوقیة   اسم البنك

%58.3 %74.3 الأھلي المتحد البحرین 1,625,913,112 0.204 2,834,145,503 0.323

%32.7 %46.0 بیتك 3,875,122,639 0.611 5,657,932,743 0.811

%14.5 %38.2 بنك بوبیان 1,337,544,098 0.560 1,848,694,934 0.641

%28.3 %34.7 وطني 5,181,908,791 0.834 6,980,664,899 1.070

%31.0 %31.0 وربة 315,000,000 0.210 412,500,000 0.275

%15.2 %20.9 المتحد 583,458,253 0.297 705,454,070 0.342

%20.2 %20.2 خلیج ب 768,128,230 0.252 923,582,753 0.303

%5.8 %15.7 تجاري 911,014,289 0.500 1,053,797,859 0.529

%9.4 %14.8 برقان 695,000,000 0.278 798,000,000 0.304

%3.8 %7.9 الدولي 273,854,241 0.264 295,596,608 0.274

%13.2- %13.2- الأھلي 477,654,039 0.295 414,506,556 0.256

%36.6 الإجمالي 16,044,597,692 21,924,875,925

حركة القیمة الرأسمالیة للبنوك المدرجة

الشالبورصة الكویت وتحلیلات :  المصدر
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المدمج الكیان ملكیة -3

بیتك؟ يف بملكیتھا مقارنة الموحد الكیان في ملكیتھا من كثیراً  الكویتیة العامة وشبھ العامة المؤسسات تفقد ھل :ھو المشروع والسؤال

ً  العامة وشبھ العامة المؤسسات تملك   وبنح الكویتیة الإجتماعیة التأمینات مؤسسة ھو “المتحد” في مالك وأكبر ،%48.05 نحو “بیتك” في حالیا
 من نصیبھا حاصل وھو التأمینات، لمؤسسة %6.6 نحو إضافة بعد %37.68 نحو تبلغ سوف الموحد الكیان في الإثنین وملكیة ،18.69%

  .كویتیة عامة وشبھ عامة مؤسسات أربع لملكیات یعرضان المرافقان والجدولان .الموحد الكیان في “المتحد” أسھم

) 5(جدول رقم 
الملكیات العامة وشبھ العامة في الكیان الموحد

%النسبة المساھمین

%15.57للاستثمار العامة الھیئة

%10.61)الكویت( الإجتماعیة للتأمینات العامة المؤسسة

%6.78القصر لشئون العامة الھیئة

%4.72للأوقاف العامة الأمانة

%37.68المجموع

) 4(جدول رقم 
قبل عملیة الاستحواذ “بیتك”الملكیات المعلنة في 

%النسبة  مساھمي بیت التمویل الكویتي

%24.08 للاستثمار العامة الھیئة

%10.48 القصر لشؤون العامة الھیئة

%7.30 للاوقاف العامة الامانة

%6.19 الاجتماعیة للتأمینات العامة المؤسسة

%48.05 المجموع

الشالوتقدیرات بورصة الكویت :  المصدر
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 العامة شبھ أو العامة یةالكویت المؤسسات كل استثمارات قیمة ارتفعت أن ،"المتحد"و "بیتك" من لكل الرأسمالیة القیمة في الكبیر الارتفاع على وترتب
 لعودةبا ولكن الإستحواذ، مشروع سببھا المكاسب كل ولیس المرافق، الجدول في كما وتفصیلاتھا ،2019 عام في كویتي دینار ملیار 1.082 بنحو
 السوق مؤشر ھحقق الذي الارتفاع مستوى أخذنا ولو .الكویتیة البورصة في المدرجة البنوك كل على مكاسبھما في الإثنان تفوق ،)3( رقم جدول إلى

 أعلى “المتحد” ومكاسب المؤشر، مكاسب من %42 بنحو أعلى %46 البالغة “بیتك” مكاسب أن نلحظ ،%32.4 نحو مكاسبھ والبالغة مقیاس الأول
  .المؤشر مكاسب من %129 بنحو

المجموع الكلي
)ك.د(

2019 2018 2019 2018

بنك الأھلي المتحد بیت التمویل الكویتي الھیئات الحكومیة الكویتیة
الفرق )ك.د(القیمة  )ك.د(القیمة  الفرق )ك.د(القیمة  )ك.د(القیمة 

429,300,673 ---- ---- ---- الھیئة العامة للاستثمار 933,129,531 1,362,430,204 429,300,673
186,838,499 ---- ---- ---- الھیئة العامة لشؤون القصر 406,112,853 592,951,351 186,838,499
130,145,138 ---- ---- ---- الامانة العامة للاوقاف 282,883,953 413,029,090 130,145,138

المؤسسة العامة للتأمینات الاجتماعیة الكویت 239,870,091 350,226,037 110,355,945 303,883,161 529,701,794 225,818,634 336,174,579

المجموع الفرعي 1,861,996,428 2,718,636,683 856,640,255 303,883,161 529,701,794 225,818,634
المجموع الكلي 856,640,255 225,818,634 1,082,458,889

 المحللین من یشج لدیھا ومحافظ صنادیق خلال من استثماره یوجھ محترف متداول لأنھ الأجنبي المستثمر نظر وجھة من التفضیل ذلك بقیاس قمنا ولو
 بورصة موقع من المتوفرة البیانات وفق 2018 عام من أغسطس بدایة في %4.27 من ارتفعت “بیتك” في الأجانب مساھمة أن نلاحظ المحترفین،

 ترقیة دبع الأجنبیة السیولة إستقطاب في الثاني یكون أن “بیتك” لـ ومقدر .%74.9 بنسبة ارتفعت أي ،2019 دیسمبر نھایة في %7.47 إلى الكویت،
 690.9 إلى تصل مقدرة تداول وبقیمة ،%0.14 بحدود محتمل وبوزن مؤخراً، )(MSCI ستالني مورغان مؤشر في الكویت وزن وزیادة البورصة

  .الإستحواذ مشروع بسلامة أجنبي قبول یعني ذلك دولار، ملیون

) 6(جدول رقم 
2019المكاسب الرأسمالیة للمؤسسات العامة وشبة العامة في عام 

الشالبورصة الكویت وتحلیلات :  المصدر
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العملاء -4
 عملاء من كلاً  یشمل ذلك الأسواق، من أكبر عدد في عملائھ خدمة على قدرتھ توسع یعني دول 10 إلى المدمج الكیان سوق إنتشار

  .الجملة وعملاء التجزئة

 ومن الربحیة، مستوى بارتفاع أو الأعمال لحجم التاریخي بالارتفاع القیاس تم سواء ناجحین، لبنكین ثقافتین بین المدمج الكیان یجمع
  .منھا الجید وتوحید بتعزیز خدماتھما تكامل من الكیان یستفید أن المؤكد

  .تكالیفھا یخفض قد اوإنم للعملاء الخدمة مستوى من یحسن فقط لیس والتطویر، البحث على بالإنفاق قدراتھ وارتفاع الكبیر الكیان حجم

 من %2و التجزئة عملاء من %6 إلى تصل قد والإستحواذ الدمج عملیات خسائر معدل أن إلى مختلفة أسواق في مماثلة تجارب تشیر
 بعض إستمرار لأسباب أو التجزئة، عمیل سكن عن الكیان لیبتعد فرعین دمج مثل جغرافیة لإعتبارات تعود والأسباب الجملة، عملاء
.التقلیدیة للمصرفیة الجملة عملاء

 برالأك المدمج الكیان عملاء قاعدة نمو معدلات وتوقعات الدمج وفورات حجم علیھ ویتفوق تكالیف، ضمن محسوب الفاقد ذلك
  .الكبرى التنمیة مشروعات بعض تمویل عملیات قیادة على والقادر والأفضل



إخلاء مسؤولیةإخلاء مسؤولیة

 لتقدیمھ "بیتك" عم بالتعاون لعرضا ھذا إعدادب الكویتي التمویل بیت مستشار بصفتھا "الشال" للإستشارات الشال شركة قامت
  ."المتحد" )البحرین( المتحد الاھلي البنك على "بیتك" استحواذ حول الإعلامي المؤتمر خلال

 استثماریة ارةستشإ المستند اھذ اعتبار "المتحد"و "بیتك" ومساھمي والمستثمرین الجمھور على یجب لا أنھ إلى الإشارة وتجدر
 حد في كاف غیر العرض ھذا بأن "بیتك"و "الشال" وتؤكدان .صفقة أي في للدخول توصیة أو ضریبیة أو قانونیة أو مالیة أو

 على الحصولبالموضوع یتعلق فیما شكوك أي تساوره طرف كل وعلى بالإستحواذ، یتعلق فیما استنتاج إلى للوصول ذاتھ
  .ومستقل متخصص طرف من مستقلة إستشارة

 یعتمد ممساھ أو مستثمر أي تجاه مسؤولیة أي فیھ، المذكورین أو العرض ھذا اعداد في المشاركین الفرقاء من أي یتحمل لن
  .مستندال اھذ على هقرار في

 لأي ملكا أو جزئي بشكل المستند اھذ في الواردة المعلومات من أي استخدام أو توزیع أو إنتاج إعادة طرف لأي یسمح لا كما
."الشال" أو "بیتك" من والمسبقة الخطیة الموافقة دون سبب،
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Important factors have had an adverse impact on the business environment in general and banking business environment in particular:

1. A major global financial crisis in 2008, the main culprit of which was the financial sector. Its results included, but were not limited to, a weak growth of

the global economy and the promulgation of laws and regulations restricting banking business similar to what happened after the Great Depression in

1929.

2. Regional geopolitical violence incidents, including the Arab Spring earthquake, have started in 2011 and their aftermath are still being witnessed.

3. A downturn in oil prices since the Autumn of 2014. Prices are still at half of their 2013 levels whereas public expenditure requirements are continuously

increasing.

4. Disagreements within the GCC organization have intensified.

5. Success of popular leaders in the United States of America, Britain and some European countries has led to income decline and trade warfare, all of

which are adversely pressing factors on the growth of the global economy and, consequently, oil prices.

6. Technological developments have increased competition from new players in the financial services sector which was historically monopolized by banks

and from cleantech companies and environmental concerns. The former is pressing on banks’ competitiveness and the latter is pressing on oil prices.

7. As demonstrated by the increasing number of banking mergers in the Gulf region, it seems that KFH’s acquisition transaction is only one of around 10

regional transactions that are legitimately driven by the same rationale: becoming more competitive.

01 Why was a merger or 

acquisition necessary?

01 Why was a merger or 

acquisition necessary?
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5

The compounded annual growth rate of 

AUB’s profits is threefold that of KFH’s. Such 

growth has been sustained over the last ten 

years and AUB’s shares are traded at half 

the price to earnings multiples of KFH.

AUB’s Earnings Levels are 

Similar  to KFH’s

The suitable target must achieve an immediate and sustainable growth in 

KFH’s profitability while having its shares traded at low price to earnings 

multiples. 27 potential targets were filtered down to 3, amongst which Ahli 

United Bank (Bahrain) was retained due to the high probability of 

successful acquisition.

Assign Goldman Sachs 

to Find a Target for a 

Merger or Acquisition

Represented by the high valuation of its 

market value or the trading of its shares at 

high profitability multiples, which raises its 

weight in the ownership of the merged 

entity.

KFH’s Temporary 

Strength Factor

Assign an external audit firm to review 

and confirm the assumptions and 

estimates of KFH’s management 

regarding sustainable profits, as KFH 

estimates indicated that high growth 

rates cannot continue starting 2016.

Sustainable Profits

Regarding the trading of its shares at

high profitability multiples falling

between 17-20 times earnings based

on unrealistically high profitability

growth expectations.

Can KFH Meet Investors’ 

Expectations?

01 Why was a merger or 

acquisition necessary?

01 Why was a merger or 

acquisition necessary?
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02  Professional opinions 

on the acquisition project

02  Professional opinions 

on the acquisition project

Exclusive financial advisor of KFH in relation with the

acquisition. Provided a fairness opinion on the swap ratio of

2.325581 common shares of AUB against each share of KFH.
Assigned officially by KFH since the beginning of the acquisition

idea. Reviewed the studies received by KFH and provided a

second opinion. Submitted a feasibility study for the merger to the

Central Bank of Kuwait for the purpose of granting approval to KFH

proceed with the acquisition.

Prepared a preliminary valuation report regarding the 

acquisition and determined the exchange ratio 

between the two stocks.

Conducted financial and legal due diligence, and submitted

their reports to KFH and AUB boards.

The Central Bank of Kuwait assigned McKinsey Company, which specializes in 

mergers and acquisitions, to study the proposed acquisition in parallel with the 

different studies performed by KFH. Concluded that the acquisition will lead to 

the creation of not only a bigger but also a better bank. 
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02  Professional opinions 

on the acquisition project

KFH would benefit from merger with AUB. Although the merger would present

significant integration challenges owing to the banks’ geographically

dispersed asset bases, it would be credit positive for KFH. The merger would

strengthen and diversify KFH’s business, support its profitability and overall

credit quality, and offer benefits from potential economies of scale and

increased lending opportunities in a slowing economic environment.

Fitch Affirms Kuwait Finance House at 'A+';

Outlook Stable. The discussed merger between

KFH and Bahrain's Ahli United Bank would create

one of the largest Islamic banks in the region.

KFH and AUB have finally announced their swap ratio ─ 1 KFH share for 2.326

AUB shares, fairly valued, in Arqaam’s view. Arqaam expects that the merger

and acquisition will boost KFH’s return on equity by 270bps. MSCI EM upgrade

of Boursa Kuwait should lead to passive inflows of USD 310m for KFH.

The Swap ratio looks like a fair multiple given AUB’s return on equity. AUB will give

further scale to KFH in Kuwait, as well as an entry to new markets, including Egypt,

the UK and the UAE. EFG Hermes estimates that the merged KFH-AUB entity would

create the largest bank by assets in Kuwait, slightly ahead of NBK. The agency

expects cost synergies of 20% of AUB Kuwait expenses in year 1 after the merger

(2020).

Based on publically available information, one of KFH’s largest

shareholders has assigned an international advisor, a global bank, to

study the acquisition feasibility in order to support decision-making. The

outcome was favorable for the acquisition. Further, we believe that

another large shareholder has assigned its global arm to study the

feasibility of the merger and came to a similar conclusion.
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03 Status of the acquisition 

projectMilestones

• On 04/11/2019, the Central 

Bank of Bahrain announced 

its conditional approval to 

proceed in the execution of 

the acquisition.

• On 04/11/2019, the Central 

Bank of Bahrain announced 

its conditional approval to 

proceed in the execution of 

the acquisition.

On 09/10/2019, the Central Bank 

of Kuwait announced its 

conditional approval to proceed in 

the execution of the acquisition. 

On 09/10/2019, the Central Bank 

of Kuwait announced its 

conditional approval to proceed in 

the execution of the acquisition. 

Monday 20/01/2020 is the day

of KFH General Assembly’s 

decision on the acquisition 

project. 

Monday 20/01/2020 is the day

of KFH General Assembly’s 

decision on the acquisition 

project. 
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After reviewing all the studies covering the acquisition project, the Central Bank of Kuwait announced the following in its conditional approval:

First - “McKinsey” Study:

Quality of Assets: The study has revealed that the assets within both the financing and investment portfolios enjoy high quality levels and that

the percentage of problematic loans is low. Furthermore, the resulting entity would have lower concentrations in financing to KFH customers due

to its high capital base and the geographical spread of its customers.

Market Risks: The study expected a reduction in the ratio of net open foreign currencies position to total shareholders’ equity.

Capital Adequacy: The capital adequacy ratio for KFH shall remain above the minimum requirement of 15% post-acquisition.

Liquidity Risks: The liquidity coverage ratio of the new merged entity is expected to be well above the minimum requirement set by the regulatory

instructions.

Profitability Assessment: The study of profitability levels in the new entity covered different ratios such as average return on assets, return on

average risk-weighted assets, average profit margin, and operations cost to average assets. All these ratios showed an improvement under the

new entity.

Technology Assessment: The study concluded that there are no obstacles to the integration process in terms of technology and information

security, although there are requirements that must be met in the field of enhancing cybersecurity and updating the technical infrastructure.
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Local competition: In terms of the banking sector as a whole comprising both conventional and Islamic sectors, the new entity’s market share

will be 31%, compared to KFH’s market share of 26% pre-acquisition. Such a percentage market share remains within the acceptable range and

does not raise anti-competitive concerns. Within the Islamic sector, KFH’s share increases from 51% pre-acquisition to 66% post-acquisition,

resulting in a weakening of competition. To this effect, the central bank directed KFH to retain the entity of AUB (Kuwait) and keep it separate,

whereas KFH intends to convert it into a digital bank.

Country exposure: McKinsey’s study submitted to the Central Bank of Kuwait concludes that the proportion of foreign assets will partially

increase and that the quality of the exposure remains within reasonable risk levels.

Deposits guarantee: The acquisition will not have an impact on deposit guarantees, as these are limited to deposits inside Kuwait only.

Systemic importance: Although the acquisition will create a large bank, the financial soundness indicators for the new entity are good and within

safe and acceptable limits.

Kuwaitization rate: According to the bank’s plan to retain national staff and reduce expatriate staff, the employment rate of nationals will increase

for the new entity.
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Second - Other Studies Summary:

• Largest Islamic bank in the world in terms of assets, and largest bank in Kuwait.

and the sixth largest bank in the Gulf region.

• Better able to finance major development projects.

• Better able to compete globally through a wide network in 10 markets.

• Improved revenues from foreign markets.

• Not only KFH will become the biggest Islamic bank in the world headquartered in Kuwait, but also it will become a better

bank for developing Islamic banking due to its improved ability to employ the best talent and added capability for larger

expenditure on research and development.

• Financial soundness indicators for the new entity are within the safe range. The same can be said for profitability and

liquidity ratios, capital adequacy and market risks.

• There are remaining risks, such as risks associated with converting traditional operations to comply with the provisions of

Islamic Sharia, the risks of information technology i.e. cyber security and legal and regulatory risks, all of which require

concrete measures to mitigate them.

• The Central Bank of Kuwait will then provide all its instructions and recommendations following its conditional approval until

the final acquisition decision.

Largest 

Islamic 

Bank in 

the World

6th

Largest 

Bank in 

the 

GCC
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UAE 34.5%

KSA

25.2%

Qatar 19.3%

Kuwait

11.7%

Bahrain

5.8%
Oman 3.5%

KUWAIT’S SHARE IN THE ASSETS OF LISTED BANKS IN GULF REGION

(SEPTEMBER 2019)

UAE 34.5%

KSA

25.2%

Qatar 19.3%

Kuwait 13.5%

Bahrain 4.1%

Oman

3.5%

KUWAIT’S SHARE IN THE ASSETS OF LISTED BANKS IN GULF REGION

(SEPTEMBER 2019)

Post-AcquisitionPre-Acquisition

1. An announced and major goal in Kuwait’s development plan is to raise the country’s competitiveness

by becoming a financial center. To well achieve this goal, larger and better banks are required thus the

acquisition is a step in the right direction.

Graph (1) Graph (2)

Source: Listed banks financial statements and AlShall analysis
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2. Upgrading the merged entity’s ranking by assets size compared to the biggest 15 listed banks in the

Gulf region.
Kuwaiti Banks’ Order

List of the Largest 15 Banks by Assets Size

(September 2019)

Table (2)Table (1)

Order
Percentage to the 15 

Banks

Assets

(KD Billion)
Bank Name Location

1 16.0% 250,393 QNB Group Qatar

2 13.4% 214,600 First Abu Dhabi Bank Abu Dhabi

3 11.8% 183,947 Emirates NBD Dubai

4 8.5% 132,773 National Commercial Bank KSA

5 7.1% 110,795
Abu Dhabi Commercial 

Bank
Abu Dhabi

6 6.5% 101,145 Kuwait Finance House Kuwait

7 6.3% 98,180 Al Rajhi Bank KSA

8 6.1% 95,112 Kuwait National Bank Kuwait

9 4.4% 68,743
The Saudi British Bank 

(SABB)
KSA

10 4.3% 66,800 Riyad Bank KSA

11 4.0% 62,614 Dubai Islamic Bank Dubai

12 3.2% 49,683 Banque Saudi Fransi KSA

13 2.9% 45,567 Arab National Bank KSA

14 2.7% 42,533 Qatar Islamic Bank KSA

15 2.6% 40,009 Commercial Bank of Qatar Qatar

69.2% 1,562,894

Order
Percentage to 

the 15 Banks

Assets

(KD Billion)
Bank Name Location

1 16.4% 250,393 QNB Group Qatar

2 14.1% 214,600 First Abu Dhabi Bank Abu Dhabi

3 12.1% 183,947 Emirates NBD Dubai

4 8.7% 132,773
National Commercial 

Bank
KSA

5 7.3% 110,795
Abu Dhabi Commercial 

Bank
Abu Dhabi

6 6.4% 98,180 Al Rajhi Bank KSA

7 6.2% 95,112 Kuwait National Bank Kuwait

8 4.5% 68,743
The Saudi British Bank 

(SABB)
KSA

9 4.4% 66,800 Riyad Bank KSA

10 4.1% 62,614 Dubai Islamic Bank Dubai

11 4.1% 62,506 Kuwait Finance House Kuwait

12 3.3% 49,683 Banque Saudi Fransi KSA

13 3.0% 45,567 Arab National Bank KSA

14 2.8% 42,533 Qatar Islamic Bank Qatar

15 2.6% 40,009 Commercial Bank of Qatar Qatar

67.5% 1,524,255

Post-AcquisitionPre-Acquisition

Source: Listed banks financial statements and AlShall analysis
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Capable of employing the best talents and able to spend on research and development of the Islamic

Banking industry – aged around 6 decades, compared to traditional banking which is around 6 centuries old.

Since the headquarters of the merged entity will be in Kuwait, and as per Kuwaitization law, KFH will be

required to have at least 70% of its employees Kuwaiti nationals. Moreover, preliminary studies indicate the

possibility of reaching a percentage of national employment in the merged entity of around 76.2%. The

larger the entity and its network, the more Kuwaiti nationals will be needed, taking into consideration the

possibility of sending some of the Kuwaiti employees to the 10 markets covered by the bank.

Larger banks are able to make more profits, and Kuwait sooner or later needs a tax system to supplement

public revenues, hence the combined entity is a potential source of tax income.

Kuwait has two huge development projects. The first is “New Kuwait” 2035 which has an estimated financing

need of around USD 450 billion. The second is the Oil sector project to increase production capacity to 4

million barrels per day and which requires financing of another USD 450 billion. Total financing requirement

for both projects is around USD 900 billion, and only major banking entities are able to take a lead role in

financing these projects; a bank of KFH’s size after the acquisition must be one of them.
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1- Profitability

The ownership of KFH’s shareholders in the merged entity according to the exchange ratio between both entities is

64.7% whereas KFH’s contribution to the profits of the combined entity in 2018 was about 53.1%, which means an

immediate increase in profits for KFH shareholders by 21.8%.

The compounded annual growth rate of KFH’s profits for the past ten years (2008-2018) was around 3.8% -

performance has improved recently - whereas the compounded annual growth rate of AUB’s profits for the same period

reached 11.1%, despite the size of its assets which was around 38.2% of the total entity's assets at the end of

September 2019.
Graph (3)

Source: KFH and AUB (Bahrain) financial statements and AlShall analysis
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From the foregoing, this means that the immediate increase in the profitability to KFH’s current

shareholders is supported by a stable historical growth in AUB’s profits, which are likely to

continue contributing to the growth in the profitability of the merged entity, and this achieves the

primary objective of AUB’s acquisition because the potential performance in terms of the level of

profitability and its growth is likely to meet KFH shareholders’ expectations for the price of their

shares trading at high profitability multiples.

While the increase and sustainability of the combined entity’s profitability will maintain and

possibly increase the market capitalization value of KFH shareholders, it provides at the same

time fair compensation to AUB shareholders. For AUB shareholders, losing part of their profits is

compensated by the likelihood of an increase in the value of their shares within the combined

entity, as this was achieved during the period of the announcement of the acquisition project.
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2- Share Liquidity

Increased liquidity is first a way to gauge Boursa dealers’ acceptance of the acquisition project. Second, it supports the market capitalization

of the merged entity and third, it gives a privilege to the shareholder due to the ease it provides for disposing of shares by mortgage or sale.

It seems that Boursa's dealers support the acquisition project whereas the liquidity of KFH and AUB’s shares has been on a continuous rise

since the start of 2018. Also, prices of their shares witnessed large increases as shown in the two graphs (4) and (5). Accompanying the

start of the practical procedures of the acquisition process in 2019, the liquidity of both shares has improved whereas KFH’s shares liquidity

has increased by about 96.5% while the liquidity of AUB shares jumped by 258.4%. In addition, KFH has achieved market capitalization

gains in one year of around 46% - the highest amongst Kuwaiti banks. Furthermore, AUB has achieved the highest market value gains

(74.3%) among the banks listed on Boursa Kuwait. Table (3) shows the market capitalization movement of both banks in 2019 vis a vis

banks listed on Kuwait Boursa.

Source:  Boursa Kuwait

Graph (4) Graph (5)

Source: Boursa Kuwait and AlShall analysis
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Both the sustainable increase in profitability and the increased liquidity of KFH’s shares will likely lead to

a rise in KFH’s share price levels under normal conditions at the Boursa. This implies the possibility of an

increase in the market capitalization value of the holdings of its shareholders, one-third of which are

Kuwaiti governmental or semi-governmental institutions.

Table (3)

Market capitalization movement for listed banking stocks

End of 2018 End of 2019 Change

Market Cap. Stock Price (KD) Market Cap. Stock Price (KD) Market Cap. Stock Price (KD)

AUB 1,625,913,112 0.204 2,834,145,503 0.323 74.3% 58.3%

KFH 3,875,122,639 0.611 5,657,932,743 0.811 46.0% 32.7%

BOUBYAN 1,337,544,098 0.56 1,848,694,934 0.641 38.2% 14.5%

NBK 5,181,908,791 0.834 6,980,664,899 1.07 34.7% 28.3%

WARBABANK 315,000,000 0.21 412,500,000 0.275 31.0% 31.0%

ALMUTAHID 583,458,253 0.297 705,454,070 0.342 20.9% 15.2%

GBK 768,128,230 0.252 923,582,753 0.303 20.2% 20.2%

CBK 911,014,289 0.5 1,053,797,859 0.529 15.7% 5.8%

BURG 695,000,000 0.278 798,000,000 0.304 14.8% 9.4%

KIB 273,854,241 0.264 295,596,608 0.274 7.9% 3.8%

ABK 477,654,039 0.295 414,506,556 0.256 %13.2- %13.2-

16,044,597,692 21,924,875,925 36.6%

Source: Boursa Kuwait and AlShall analysis
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3- Ownership of the Combined Entity

The valid question is: Will Kuwaiti public and semi-public institutions be heavily diluted and loose a large portion

of their ownership in KFH as a result of its acquisition of AUB?

Public and semi-public institutions currently hold around 48.05% in KFH and the biggest shareholder of AUB is

the Kuwaiti Public Institution For Social Security (PIFSS) with a stake of around 18.69%. The ownership of both

these institutions in the combined entity will be around 37.68% after adding an additional 6.6% to PIFSS resulting

from its ownership of AUB shares. The tables below show the ownership of four Kuwaiti public and semi-public

institutions.

)5(Table   

Acquisition-in KFH PostOwnership

%Owners

15.57%Kuwait Investment Authority

10.61%Public Institution For Social Security

6.78%Public Authority for Minors Affairs

4.72%Kuwait Awqaf Public Foundation

37.68%Total

KFH owners %

Kuwait Investment Authority %24.08

Public Institution For Social Security %10.48

Public Authority for Minors Affairs %7.30

Kuwait Awqaf Public Foundation %6.19

Total %48.05

)4 (Table

Acquisition-wnership in KFH PreODeclared 

Source: Boursa Kuwait and AlShall estimates
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The large increase in the market capitalization of both KFH and AUB increased the value of the holdings of both Kuwaiti public or semi-

public institutions by about 1.082 billion Kuwaiti Dinars in 2019 as shown in detail in the table below. Not all gains can be attributed to

the acquisition project. However, by referring back to Table (3), both banks jointly surpassed all banks listed on Boursa Kuwait in terms

of market value gains. If we take the overall market index gains of around 32.4% as a benchmark, we note that both KFH and AUB

gains came well above the market index gains.

If we measure performance from the perspective of the foreign investor, typically a professional trader who places his investment

through funds and portfolios employing a crowd of professional analysts, we note that the shareholding of foreigners in KFH has

increased from 4.27% at the start of August 2019, according to the data available on the website of Boursa Kuwait, to 7.47% by the end

of December 2019; i.e. an increase of 74.9%. Furthermore, it is estimated that KFH is the second most sought-after stock by foreign

investors after the promotion of Boursa and the increase of Kuwait’s weight in MSCI indicator recently, with a potential weight of about

0.14% and an estimated trading value reaching US$ 690.9 million, which means a foreign acceptance of the soundness of the

acquisition project.

Table (6)

Capital Gains of Public and Semi-public Institutions in 2019

2019 2018 2019 2018 Grand total

Kuwaiti governmental Institutioms
KFH AUB

KD
Value (KD) Value (KD) Change Value (KD) Value (KD) Change

Kuwait Investment Authority 933,129,531 1,362,430,204 429,300,673 ---- ---- ---- 429,300,673

Public Authority for Minors Affairs 406,112,853 592,951,351 186,838,499 ---- ---- ---- 186,838,499

Kuwait Awqaf Public Foundation 282,883,953 413,029,090 130,145,138 ---- ---- ---- 130,145,138

Public Institution For Social Security 239,870,091 350,226,037 110,355,945 303,883,161 529,701,794 225,818,634 336,174,579

Sub-total 1,861,996,428 2,718,636,683 856,640,255 303,883,161 529,701,794 225,818,634

Grand total 856,640,255 225,818,634 1,082,458,889
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4- Customers

The expansion of the combined entity to 10 markets means an expansion of its ability to serve its customers in a

greater number of markets. This includes both retail and wholesale customers.

The resulting entity combines the cultures of two successful banks, whether measured by the historical increase in

business volumes or by high levels of profitability. The merged entity is sure to benefit from the integration of their

products and services by promoting and consolidating the best from each of them.

The size of the resulting large entity and its high R&D spending not only will improve customer service levels but may

also reduce its costs.

The combined entity is expected to lose around 6% of its retail customers and 2% of its wholesale customers. This

occurs either because some branches will close or because some customers will continue to prefer conventional

banking. The percentages mentioned are what the project consultants estimated based on past experiences.

This expected loss is calculated within costs, and is outweighed by the size of the merger savings and the forecasts

for growth in customers for the new entity which will be able to lead the financing of some major development

projects.



DisclaimerDisclaimer

AlShall Consulting Company “AlShall”, in its capacity as a consultant to Kuwait Finance House, has prepared this

presentation in cooperation with KFH for the purposes of a media conference on KFH acquisition of Ahli United Bank

(Bahrain) “AUB”.

It should be noted that neither the general public nor the investors and shareholders of "KFH" and “AUB" should rely

on this document for investment, financial, legal, tax or recommendation advice to enter into any transaction. AlShall

and KFH affirm that this presentation is not sufficient in itself to reach a conclusion regarding the acquisition.

Moreover, they advise each party which has any doubts regarding the matter to obtain independent advice from a

specialized and independent party.

None of the parties involved in preparing this presentation or those mentioned in it will bear any responsibility towards

any investor or shareholder who relies for his decision on this document.

Neither party is allowed to reproduce, distribute, or use any or all of the information in this document for any reason,

without the prior written consent of "KFH" or "AlShall".

This is an unofficial English translation of the official Arabic language presentation. No reliance should be placed on

this English translation, which may not entirely reflect the official Arabic language presentation. In case of any

differences between the two, the Arabic version shall prevail.
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