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مقدمة

لمشروعات تعد الشركات التجارية أحد الأسس الأساسية للاقتصاد الوطني، حيث تضم في طياتها العديد من ا

صادي الذي ولذا، تساهم الحكومة بدعم وتشجيع التوجه الاقت. التجارية والمالية، مما يعزز المركز المالي للدولة

محلددي يهددف لى  تحقيدا اسددتدامة ونمدو القوداع، وسددمار اسدتقرارم وقوتده، مددع تعزيدز مسداهمته فددي الندات  ال

مصالح ومن هنا تبرز أهمية مفهومي الاندماج والاستحواذ بين المنشآت، حيث يمكن أر تكور هناك . الإجمالي

ا الفدد. مشددتركة تدددعم هددذم العمليددات ددا لدداملاا لفهددم مفدداهيم الاسددتحواذ، موسددحا ارق بددين يقدددا الدددليل توجيها

.الاستحواذ والاندماج، بالإسافة لى  توسيح أنماط ومراحل عمليات الاستحواذ

ما هو الاندماج؟ 

. ديدةأو تأسيس منشأة جدم  الأصول أو دم  منشأتين أو أكثر في منشأة واحدة مصولح يوصف بأنه عملية 

ولىجراء الاندماج متاح لجميع أنواع المنشدآت فهدو لديس مقصدوراا عد  ندوع محددد أو قوداع معدين، كمدا أنده عندد 

اسدها فمدن القياا بالاندماج لا يشترط أر تكور المنشدأتار قداتمتين بمعندن أر تكدور مسدتمرة فدي تحقيدا أ ر

.حا المنشأة وهي تحت التصفية الاندماج في منشأة أخرى ع  أر تكور من نفس القواع

س بي فدي لىل لىلفز ذا لركةع  جاهز الدولية لتقنية نظم المعلومات لركةمن الأمثلة ع  توبيقات الاستحواذ بين المنشآت، استحواذ 

ممدا . لدركة جداهزمليور ريال؛ ولىصدار أسدهم جديددة فدي 325مليور ريال بمقابل سداد مبلغ نقدي بقيمة 650بقيمة % 100بنسبة تي دي 

.ةسيسمح للشركة بالتوسع في مجال تقديم خدمات توصيل الأطعمة من المواعم وتعزيز منصاتها في مجال مواعم الخدمة السريع

ن يمكد. الاستحواذ هو عملية لراء أو امتلاك لركة أو منظمة لشركة أخرى من خلال لراء أسهمها أو أصولها

اا مدا وللاسدتحواذ عددة ألدكال فبالبد. أر يشمل الاستحواذ لراء كامل للشركة المستهدفة أو جدزء معدين منهدا

يلية أو يتم الاستحواذ من قبل لركة أخدرى لهدا نفدس مجدال الأعمدال لتحسدن مدن عملياتهدا الإنتاجيدة أو التشدب

منافسددة وأحياندداا يكددور الاسددتحواذ مددن قبددل لددركة . لتوسدديع نودداق منتجاتهددا وخدددماتها أو تنويددع اسدد ثماراتها

لشددركة أخددرى حتددن تددتمكن مددن السدديورة عدد  لددريحة أكبددر مددن السددوق أو العمددلاء أو لتحمددي نفسددها مددن 

.المنافسين الأخرين

ما هو الاستحواذ؟
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الفرق بين الاستحواذ والاندماج

دددددا بحيدددددث يعتقدددددد الدددددبع  أنهدددددا عمليدددددة واحددددددة،  البددددداا مدددددا يلتدددددداول مصدددددولح الاسدددددتحواذ والانددددددماج معا

: لىليك أبرز الفروقات بين الاستحواذ والاندماج. لكنهما يختلفار في المعنن

خددرى مددن خددلال عمليددة الشددراء الكلددي أو الجزتددي مددن الحصدد  أو الأالمنشددأةيهدددف الاسددتحواذ لى  تحقيددا السدديورة عدد  

دم  منشأتين أو أكثر في منشأة واحدة أو تأسيس منشأة جديدةلى  الأسهم، بينما يهدف الاندماج  

01

دفة من الاندماج، حيدث يدتم لدراء كلدي أو جزتدي مدن الحصد  أو الأسدهم مدن المنشدأة المسدتهتكلفة الاستحواذ عادةا أقل 

الأنظمددة دور الحاجددة لى  دمدد  هياكددل المنشددأتين، بينمددا يتولددا الاندددماج تكدداليف أعدد  بسدديا الحاجددة لى  دمدد  الهياكددل و

.والعمليات

02

يددات فددي فددي الاسددتحواذ، تظددل عمليددات المنشددأة المسددتحوذ عليهددا مسددتقلة عددن المنشددأة المشددترية، بينمددا تددتم دمدد  العمل

.الاندماج وتحديد الأولويات لتحقيا التوافا بين المنشأتين

03

ثمرين فدي يعندي ذلدك أر حصد  المسد . ، توزيع حص  المس ثمرين بناءا ع  نسا محدددة تدم الاتفداق عليهداالاندماجفي 

مقابل الحصد  بينما في الاستحواذ، قد يتم دفع مبلغ مالي . المندمجةالمنشأة الأصلي ين تحول لى  حص  في المنشأتين 

دا التي يمتلكونها في المنشأة المستحوذة عليها أو يمكن أر يتم تحويل حصصهم لى  حص  فدي المنشدأة المسد تحوذة وفقا

.لنسا محددة

04

والخددمات تتلخ  الفواتد المرجوة من الاستحواذ في تعزيز  دور المنشأة بالقواع، وتحسدين كفداءة التشدبيل 

لىيجاباا ع  المنشأة ز دوافع صفقة وتتلخ  أبر. المقدمة وخف  نسبة النفقات، و يرها من الأثار التي تنعكس 

: الاستحواذ في الآتي

أهداف الاستحواذ

مدددن خدددلال الاسدددتحواذ عددد  منشدددأة 

يددة أخدرى لدديها قيمددة مضدافة كالتقن

لتحسددددددددين أداء عملهددددددددا وخفدددددددد  

ن التكددداليف بشدددكل جدددذري لتحسدددي

التددددفقات النقديدددة وزيدددادة الإرادات 

. للمنشأة

تحسين أداء المنشأة01

أة تلمكددن عمليددة الاسددتحواذ المنشدد

لىمدا عبد ر من توسيع نواق أنشوتها 

الددددددخول فدددددي أسدددددواق جديددددددة أو 

.تقديم منتجات وخدمات جديدة

توسيع نواق الأعمال02

مددن خددلال مشدداركة مددوارد وأصددول 

ا المنشددأة المسددتحوذ عليهددا، يتحقدد

التددددددوفير فددددددي تكدددددداليف أنشددددددوة 

.وعمليات المنشأة

خف  التكاليف03
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أنواع الاستحواذ

:يكور الاستحواذ بين المنشآت من خلال الألكال التالية

Friendly Takeover– الاستحواذ الودي 

فددي هددذا النددوع مددن عمليددات الاسددتحواذ، تقددوا المنشددأة 

لىدارة المنشددأة المسددتهدفة  المسددتحوذة بطخوددار مجلددس 

يقرر مجلدس الإدارة مدا لىذا كدار قبدول . بعرض الاستحواذ

العددرض فددي مصددلحة مسدداهمي المنشددأة أا لا، وبندداءا عدد  

. ذلك يتخذ القرار

 Hostile Takeover-عمليات الاستحواذ العداتية 

فددي هددذا النددوع، تحدداول المنشددأة المسددتحوذة الاسددتحواذ 

لىدارة  عدددد  المنشددددأة المسددددتهدفة ر ددددم رفدددد  مجلددددس 

أة فددي هددذا النددوع، تواصددل المنشدد. المنشددأة المسددتهدفة

فدد  المسددتحوذة بتنفيددذ عمليددات الاسددتحواذ حتددن بعددد ر

لىدارة الشددددددركة المسددددددتهدفة للعددددددرض ليددددددتم  مجلددددددس 

لىدارة الشركة المستهدف .ةالاستحواذ دور لىعلاا مجلس 

 Reverse Takeovers-عمليات الاستحواذ العكسي 

هدددي ندددوع مدددن أنشدددوة الددددم  حيدددث تحددداول المنشدددأة 

ة المستحوذة أر تصبح منشأة مدرجة فدي الأسدواق العامد

فددي هددذا النددوع، تقددوا . دور اللجددوء لى  عددرض عدداا أولددي

نشدأة المنشأة أولاا بشراء كمية كافية مدن الأسدهم فدي م

. مدرجددة فددي الأسددواق العامددة مددن خددلال السددوق المفتددوح

ي ثم تحاول تبادل أسهمها مع أسهم المنشأة المدرجة فد

وبالتدددالي تصدددبح لدددركة متداولدددة فدددي . الأسدددواق العامدددة

.الأسواق العامة بشكل  ير مبالر

Back-Flip Takeovers-عمليات الاستحواذ المعاكس 

هددذا هددو نددوع نددادر مددن عمليددات الاسددتحواذ حيددث تصددبح 

. هدفةالمنشأة المستحوذة منشدأة تابعدة للمنشدأة المسدت

منشدأة بعد عملية الاستحواذ، يتم تنفيذ الأعمال باسدم ال

حوذة لى  بحيث تلنقل أصدول المنشدأة المسدت. المستهدفة

ي يدد المنشأة المستهدفة ويكور التحكم في الأعمدال فد

. الشركة المستحوذة
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دا للسدوق ومدن أبدرز التحدديات التدي توا دا عميقا جده المنشدآت عملية الاستحواذ تتولا استراتيجية قوية وفهما

:بعملية الاستحواذ التالي

(.ROI)العثور ع  التقييم المالي الصحيح لضمار عاتد الاس ثمار: تقييم الشركة المستهدفة. 1−

.بين فرق العمل( Culture Fit)الثقافة مواجهة التحديات المتعلقة بملاتمة: التوافا الثقافي. 2−

.دم  الأنظمة والعمليات بكفاءة: التكامل التشبيلي. 3−

.التعامل مع القوانين واللواتح والحصول ع  الموافقات اللازمة: القيود التنظيمية. 4−

.مال الاس ثماري البحث عن مصادر اس ثمارية وتمويلية مثل المس ثمرين الملاك أو الرأس: تأمين التمويل. 5−

.التحديات المتعلقة بالتوسع في أسواق جديدة أو  ير معروفة: المخاطر الجبرافية والسوق. 6−

تمويل عمليات الاستحواذ

تحديات الاستحواذ

هدا، ومدن يتم التفريا عادة بين عمليات الاندماج وعمليات الاستحواذ، من حيث الوريقة التي يدتم تمويلهدا ب

نها ما ناحية أخرى من حيث الحجم النسبي للشركات وتوجد العديد من طرق تمويل صفقات الاستحواذ نذكر م

:يلي

مويدل يمكن أر يتم تمويل رأس المال بالاقتراض من أي بنك من البنوك أو عن طريا الحصول ع  هذا الت: القروض-أ

.بطصدار سندات

الددين أو يمكن أر تشتمل عمليدة الاسدتحواذ عد  تمويدل مخدتلط يتكدور مدن التمويدل النقددي و: التمويل المختلط-ب

.النقد وأسهم الشركة المشترية

ل هو عبارة عن صفقة مالية تقوا بموجبها لركة ما ببيع ذممها المدينة مث: (Factoring)عقد لراء الديور التجارية -ج

مداا عمليدة الفواتير مستحقة الدفع بسعر حسم ويمكن أر يوفر هذا النوع من أنواع التمويل الأداة الإسدافية اللازمدة لإت

.الاندماج أو الاستحواذ
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مراحل عملية الاستحواذ

01

.عملية ما قبل الاستحواذ وعملية ما بعد الاستحواذتلعتبر عملية الاستحواذ عن عملي ين، وهما 

اب المنوقيدة ع  قضايا اتخاذ القرار المتعلقة بالاستحواذ والتي تشمل الأسبعملية ما قبل الاستحواذ تحتوي 

عمليدة وتتضدمن . اذللقياا بعملية الاستحواذ المبررة مثل الفرز والتحليل والتقييم الاستراتيجي لفرص الاسدتحو

ات والتدي المستحواذة مثل دمد  العمليدات والثقافدات والقديم والمنتجدالمنشأة مرحلة تنفيذ ما بعد الاستحواذ

.تسهم في قيمة الاستحواذ

:عملية ما قبل الاستحواذ ع  ثلاث عملياتتتكور 

اذعملية ما قبل الاستحو

يجبببن تك ن بببكك سبببب   ت ببب    

م ا بببببببة انقجقم بعمقببببببب      عقببببببب

  من الا ةحكاذ ابةي ن زز نكعً  م

ابمق م  كاء مبن لاب ا الانبجم   

تو ابةك ببببببلأ وببببببي ا  ببببببكا   تو 

قبب   هببجا ابحلببكا عببل ن بكبك 

ومبببن . تو حلبببم  بببكيقم  جيبببج 

:تسم اببم ط

يجببن عببل اب با ببم اب  ببةحكذ  

  لأ تك   يجر م  ن من اب ق نب   

جقم  اب  بقم واب  عكم   الا بة انق

اذا كبببب ك ابهببببجا  تي م  وببببم مبببب  

يع بببببببي اببببببببجواولأ الا بببببببة انقجقم 

اذا كببب ك . ب  بببةحكاذ ونحجيبببج مببب  

ومبببن تسبببم ي  ببن ن  يببب  الالاةقبب ر 

:اببم ط

عبن يةم نحعقل الا ةحكاذ واب حب  

ا   و ببببببب فل بعةبببببببكوق   ن ببببببب   

ابحلببببببكا عببببببل تو ببببببل  بببببب مم 

غ ب بًببب  مبببب  ن ببببكك ع عقببببم . م  بببببم

 ل م بببةهع م بعكيبببز ون كبببز   ببب

ل ك قببب  عبببل ابجكانبببن اب  بقبببم م ببب

ومبببببن تسبببببم . ا ريببببب   وا نا بببببم

:اببم ط

ابة  ا عل ت     الا ةحكاذ

نحجيج اب   س م الا ة انقجقم 

وابةباق قم

وحص اب ك 

مالتدقيا والتقيياختيار الهدفلىنشاء القيمة 

  لأ اب  عكم  

لنحجيج ابة  م   واب   ك

جي وحببص ابةب  ببن الا ببة انق

وابةباق ي

نحجيج     اب  ض

نمبببببببببجي  اب بببببببببكار  وا  ببببببببب اءا  

وابةكيقز
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مراحل عملية الاستحواذ

:نيعملية ما بعد الاستحواذ ع  عملي تتكور 

عملية ما بعد الاستحواذ02

اببببجمو سبببك م حعبببم ابة  عبببل ابةبببي نحبببج  عببببجم  نةحبببج 

لاببب ا م حعبببم اببببجمو  ي ة بببج نمبببل ابمبببجرا  . شببب كةقن

م الا بببة انقجقم وان ببب ء ابمق بببم عبببل ابمبببجر  عبببل وهببب

ااب ر اببجمو مبن تر  بم ن. اب ق   ابةباق بي هبو ية بكك 

ابةكاوبببببح  ابح ببببب ب  الا بببببب ق     : مخةع بببببم بعبببببجمو

ويبةم نحجيبج كبل مبهب   كا بتم م بةك   .والاحة ب ب

. غقعيالا بببةم ا ابةباق بببي اب تعبببك  وابةببب ا   ابة ببب

:ومن تسم اببم ط

الانتقالالدم 

ابح  ب ابةكاوح

الاحة  بالا  ق   

ع بي

ع بي

ج
نق

 ا
 ة

لا
 ا
 

ا 
ة 

اب
  

ور
ض 

ي

يض ور  الا ةم ا ابةباق 

مبخ ض

مبخ ض

.لا ةحكاذي بي تك سب   ن  م   ن غقعقم يعقعم ي  ن ا ةخ  ه  من ع عقم ا: ابح  ب

ا  الا ةم ا ابةباق ي وابة ا   الا ة ان: ابةكاوح قجييُ ةخج  بةحمقح  ر م ع بقم من ابح  م 

."اب  عق   اب م وقم"  و"ا ع  ا واب  عق  "يهجا بةحمقح ابة   ك  قن مبا ةي : الا  ق   

ةمب ا ية قن عل اب با م اب  بةحكذ  تك ن ب     حعبم الان

ي نب بب  ابح  ببم  وابةببي نة ببم   بةحببجي   واب  بب    ابةبب

ن  ء عبجم  ن ة ج اب با م اب  ةحكذ  ببمل ابمجرا  وا

 مبببل يُ ةمبببج تك ابجكانبببن ابم نكنقبببم واب  بقبببم ن . ابمق بببم

معقبل    ل  قج  وملأ ذبك  نجذ  ابجكانبن ابةباق قبم اب

عببم تم . مببن الاسة بب   ون قبب  م بب    لابب ا سببذ  اب  عقببم

ا  اببجبب   تو اب  ببل ن بب  ل عببل ابةحببجي   ابةببي نببل ي 

ق قببم ابمقبب      ببج ع عقببم الا ببةحكاذ  وا ار  اب م وببم ابةبا

ومببن . ومت  مبم ملب  ر ابةب  ببن الا بة انقجي وابة  مببل

:تسم اببم ط

نمل اب  عق   ابةج ريم

ا ار  نباق قم

نحجيببببببج ح  ببببببم ابةبببببب ا   الا ببببببة انقجي وح  ببببببم 

:ونكضح ك بة بيالا ةم ا ابةباق ي  

و بجلاً مبن ذببك وب ك   ي بي عج  و ك  نجاعق    حج  اب ب كةقن  حقب  لا يخُتب   ي ع عقبم  مبو :الاحة  ب

ان  س  واب بن وراء نهو الاحة  ب سك ن هقل ابةحكي   اب  بقم ونم  م اب خ . ا ابمق م ابةي نم 
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مراحل عملية الاستحواذ

عددد تصددف عمليددة الاسددتحواذ عدد  أنهددا عمليددة خويددة، تبدددأ بمرحلددة مددا قبددل الاسددتحواذ وتنتهددي بمرحلددة مددا ب

:وفي الشكل التالي سوف يلخ  العمليات والعوامل المؤثرة كما هو موسح. الاستحواذ

ملخ  المراحل والعوامل الموثرة

التدقيا والتقييماختيار الهدفلىنشاء القيمة 

عملية ما بعد الاستحواذعملية ما قبل الاستحواذ

الانتقالالدم 

نظيمييتأثر بالتناسا الت اتيجييتأثر بالتناسا الاستر

دا أر يكدور تحقيدا التناسدا الاسدتراتيجي هدو هددف المنظمدات أثنداء عمليدات الاسد: ملاحظة تحواذ، يجا داتما

.حيث يمكن أر يعزز هذا الأمر من أداء الاندماج

ن خلال يتم تقييم هذم العملية بشكل رتيسي م

تحديدد التناسا الاسدتراتيجي، والدذي يلسدتخدا ل

مددددددا الإسددددددهامات التددددددي يمكددددددن أر يقدددددددمها 

لىذا كار الهدف المقت رح الاستحواذ، ثم تحديد ما 

لاء أو يفي بالمساهمات الاستراتيجية مثدل العمد

المنتجدددات الجديددددة التدددي تسددداهم فدددي تحقيدددا 

.الأهداف المالية أو  ير المالية

هدددذم العمليدددة تأخدددذ فدددي الاعتبدددار بشدددكل رتيسدددي 

ظيميدة التناسا التنظيمي، حيدث لىر الاختلافدات التن

النجداح  الباا ما تسيا مشكلات تقلدل مدن احتماليدة 

.في استخراج المكاسا المالية والتشبيلية
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الأدلة والأدوات المساعدة

وصف خدمة الأدلة والأدوات المساعدة

أهداف الخدمة

: أبرز ما تقدم الخدمة

لىلكترونية تهدف لدعم رواد الأعمدال ومدلاك المنشدآت الصدبيرة والمتوسدوة والمهتمدين فدي مجد ال خدمة 

لىثراتهم بالمعرفة اللازمة من خلال توفير أدلدة الكترونيدة وكتيبدات ونمداذج تحتد وي عد  الأعمال عن طريا 

.اأفضل الممارسات والمعلومات القابلة للتوبيا والتي تساعد ع  تووير الأعمال واستدامته

مثددل تددوفير أدوات تخودديط الأعمددال عددن طريددا وثدداتا استرلددادية تسدداعد عدد  ترتيددا وتبويددا المعلومددات •

.دراسة الجدوى وخوة العمل

.توفير مصادر تساعد ع  رفع جاهزية المنشآت لدراسة الأسواق والقواعات والتعريف بفرص النمو•

اتاحددة المعلومددات والارلددادات الموجهددة لمجتمددع الأعمددال التددي تقدددمها منشددآت والجهددات الأخددرى الحكوميددة •

.والخاصة

هددددي محتويددددات مكتوبددددة 

بلبددددددة سددددددهلة وتشددددددمل 

انفوجرافيددددك ورسددددومات 

توسدددددددديحية تهددددددددددف ا  

ال التعريف بوظاتف الأعم

.أو أفضل الممارسات

النماذج والأدواتالأدلة والكتيبات

وثددددددداتا استرلدددددددادية 

تسدددداعد عدددد  ترتيددددا 

وتبويددددا المعلومددددات 

وتحتدددوي عددد  خاندددات 

ا وارلدددددادات لتعب تهددددد

.واستخدامها

الروابط

روابددددط للجهددددات الحكوميددددة 

والخاصدددددددة التدددددددي تحتدددددددوي 

معلومدددددددددددات وارلدددددددددددادات 

وخددمات تفيدد رواد الأعمدال 

ومدددلاك المنشدددآت الصدددبيرة 

.والمتوسوة

https://www.monshaat.gov.sa/toolkit-listing
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