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المقدمة 
" البقاء للأقوى" يا لها من عبارة ، كثر تأويلها ، وإن استقر في الأذهان قروناً طويلة أن الأقوى هو الأقوى عسكريا وفقط ، ولكن ما نشهده منذ عقود قليلة أن القوة العسكرية لم تعد رمزاً للقوة وحدها ، تتميز بها الأمم القوية ، ولكن هناك مجالات أخرى دخلت في صلب هذه الميزة ، وأهم هذه المجالات على الإطلاق: القوة الاقتصادية ، وليس هناك ما يدلل - بشكل جليّ وقاطع - على حقيقة ما نقول - ويقوله كثير غيرنا - من التجربة اليابانية، التي استطاعت أن تبني اقتصاداً قوياً ، مكنها من الوقوف بين مصاف الدول الثمانية المتقدمة صناعياً ، واستطاعت من خلال اقتصادها القوي أن يكون لها دور فاعل ومؤثر في المجتمع الدولي.
عالم اليوم أصبح عالم الأقوياء ، عالم مليء بالصراعات: صراعات اجتماعية ، وصراعات ثقافية ، وصراعات سياسية ، وصراعات عسكرية ، وأخرى اقتصادية... فالعولمة اختصرت العالم، وقربت الثورة الإلكترونية وثورة الاتصالات بين مسافاته ، وجعلت مساحاته الشاسعة مترامية الأطراف كأنها قرية واحدة ، يتناقل فيها الخبر في ثوان معدودة .
وتكونت الكيانات الاقتصادية على غير لغة وثقافة ، وأضحى لا مكان في هذا العالم للفردية ، حتى وإن كان قوياً في ذاته وإمكاناته ، ولا مكان دون ريب للضعفاء ، والمهمشين ..! 
ولقد تنبهت الدول المتقدمة إلى أهمية قيام هذه الكيانات العملاقة - منذ زمن ليس ببعيد - فقامت بتشجيع وتحفيز فكرة الاندماج بين الشركات الكبرى ، وعملت على تسهيل الطرق القانونية للاندماج ، وهي ترمي من وراء ذلك - وقد نجحت - إلى إنشاء كيانات اقتصادية قادرة على تحقيق مشاريعها ، مكونة رؤوس أموال ضخمة مكنتها من التغلب على مشاكل التمويل، وساعدتها في الإنفاق على الدراسات والبحوث التي أوصلتها إلى ابتكارات واختراعات ميزتها على غيرها ..!
الفصل الأول : الاندماج ، أهميته وأساليبه و دوافعه
أولا : أهمية الاندماجات

يعيش العالم في هذه الايام حركة تنظيمية تستهدف خلق الاطار التنظيمي للعلاقات التجارية بين الدول من خلال منظمة التجارة العالمية . 
ولقد جاءت هذه المنظمة بمبادئ رئيسة اهمها إزالة كافة الحواجز الجمركية وغير الجمركية امام عمليات التبادل التجاري وبالشكل الذي يضمن المنافسة العادلة بين المنتجات العالمية بغض النظر عن موطنها ، ومما لا شك فيه فإن مثل هذا التنظيم سيفرض على المنشآت المحلية بيئة تنافسية جديدة يشترك فيها منتجون عالميون يمتلكون الخبرة الإدارية الكافية والتكنولوجيا اللازمة لتعظيم حصصهم الانتاجية والتسويقية عبر الحدود الدولية. مما يحتم على المنشآت المحلية العمل الجاد لتحقيق التكيف اللازم مع البيئة الجديدة ، ولعل اندماج المنشآت المتنافسة بعضها مع البعض يأتي كأحد اهم عناصر العمل الجاد التي ربما تلجأ إليها المنشآت المحلية كمنفذ تستطيع من خلاله تنمية قدراتها التنافسية وتحسين وتطوير ادائها الاداري والانتاجي والتسويقي .
 ولا يخفى أثر التكامل بين الشركات المندمجة ، حيث تنصهر الخبرات والمهارات ، وتنتقل الأفكار والتكنولوجيا المتقدمة ويصب كل ذلك في كيان واحد قوي .
ولقد كان من ثمرات عملية الاندماج : بناء اقتصاديات قوية داخل الدول المتقدمة ، ثم انطلاقها إلى العالمية ، فنجدها اليوم قد دانت لها السيطرة في بقاع كثيرة من المعمورة .
وعلى النقيض من ذلك نجد الدول النامية لا تزال قابعة في الفردية - إلا ما ندر-  ولا تزال تعتمد على رؤوس الأموال الصغيرة التي لم ولن تمكنها من تحقيق أهدافها - إن وجدت - من الاكتفاء الذاتي على الأقل ، فضلا على عدم قدرتها على منافسة الكيانات الكبرى .
والاندماج أصبح ضرورة لاقتصاديات هذه الدول ، فاجتماع رؤوس الأموال ، وتوحد الإدارات ، وتبادل الأفكار ، والعمل بروح الفريق الواحد ، وتوحيد الجهود... كل ذلك سيبني كيانات اقتصادية قادرة في هذه المرحلة على تحقيق الاكتفاء الذاتي في مجالات عدة ، وستساعد هذه الكيانات القوية في إنشاء فرص عمل جديدة ، تحد من مشاكل البطالة في تلك الدول النامية ، مما يساعد في تنمية مواردها البشرية ، والتغلب على مشاكلها الاجتماعية، ويمكّنها في مراحل تالية من الحضور والمنافسة .
 ثانيا : مفهوم الاندماج واختلاف أشكاله القانونية
الاندماج 

إذا أخذنا الاندماج بمعناه الدقيق كمصطلح ، فإن الاندماج يحدث عندما تتفق شركتين منفصلتين – غالبا ما تكونا من نفس الحجم - على المضي قدما في تأسيس شركة جديدة ، ويترتيب على ذلك بالضرورة أن يتم التنازل عن أسهم الشركتين وأن تصدر الشركة الجديدة أسهمها الخاصة بها . ومثال على ذلك كلا من (دايملربنز) و  (كرايزلر) توقفتا عن تداول أسهمهما عندما اتفقتا على الاندماج لتتكون شركة جديدة باسم (دايملر- كرايزلر).

السيطرة أو الاكتساب 

السيطرة هي قيام شركة بالاستثمار في شركة أخرى عن طريق شراء أسهمها . فإذا كان حجم هذا الاستثمار لا يتجاوز 20% سمي استثماراً سلبياً ، أي لا تستطيع الشركة المستثمرة أن تؤثر بشكل إيجابي ومباشر في قرارات إدارة الشركة المستثمر فيها ، وإذا كان حجم الاستثمار من 20% إلى 50% سمي استثماراً إيجابياً ، يتيح للشركة المستثمرة أن تؤثر بشكل إيجابي ومباشر في قرارات إدارة الشركة المستثمر فيها ، وإذا كان حجم الاستثمار من 50% إلى 100% سمي هذا سيطرة أو اكتسابا .
ولا يترتب على السيطرة اختفاء الصفة القانونية للشركات - حسب قوانين دول ما - فتحتفظ كل شركة (المستثمرة والمستثمر فيها ) باستقلالها المالي والإداري والمحاسبي، أي تبقى كوحدة قانونية مستقلة ، مع وجود شركة مسيطرة (شركة قابضة - شركة أم ) وشركة مسيطر عليها ( شركة تابعة ) ، ونلاحظ أن عملية السيطرة لا تتضمن اندماجا كاملا بين الشركتين ، وإن كانت هذه العملية تنطوي في جوهرها على اندماج . 

 من وجهة نظر قانونية فإنه عندما تسيطر شركة على أخرى بشكل كامل فإن الشركة المسيطر عليها تختفي من الوجود وتصبح الشركة المكتسبة ( المسيطرة ) هي المالك الرسمي لجميع الأعمال ، وأسهمها هي التي يجري التداول بها . ولكنه عادة ما  تشترط الشركة المسيطر عليها أن يتم الإعلان رسميا عن هذه الصفقة بأنها عملية اندماج تمت بين الشركتين  لجعل العملية أكثر استساغة وتقبلا كون أن التصريح بأنها عملية اكتساب أو سيطرة يحمل مضامين سلبية قد تؤثر على إدارة الشركة المسيطر عليها ، وحملة الأسهم ، والموظفين .
في الحقيقة فإن كون العملية اندماجا أم سيطرة يتوقف بشكل رئيس على ما إذا كانت عملية الشراء ودية أم عدائية وكيف تم الإعلان عنها رسميا . بمعنى أخر فإن الاختلاف الحقيقي يكمن في كيفية تلقي وتعامل مجلس إدارة الشركة المستهدفة ، وحملة أسهمها ، وموظفيها مع عرض الشركة المكتسبة بالقبول أو الرفض .
ثالثا : الحوافز الرئيسية لاندماج المنشآت الاقتصادية

من المفيد ان نعرض بعض أهم الحوافز التي تقف وراء حالات الاندماج كوسيلة لمساعدة القارئ الكريم على فهم وتفسير هذه الحالات وذلك على النحو التالي :
 1- الاندماج والربحية المتوقعة : مما لا شك فيه فإنه  يعتبر تعظيم الربح الهدف الرئيس الذي تسعى المنشأة الى       تحقيقه من خلال نشاطها الاستثماري ، وبالتالي فإنه لا غرابة ان يحتل الربح العالي المتوقع الحصول عليه      بعد الاندماج طليعة الحوافز الدافعة لاندماج المنشآت الاقتصادية, حيث انه من المتوقع بعد الاندماج ان تكون      المنشأة الجديدة على قدر كاف لاستغلال اقتصاديات الحجم بالاضافة الى الحد من التكاليف الادارية  

    والتشغيلية وبالتالي فإن الفرق بين الايراد الكلي والتكلفة الكلية يمكن ان يكون في وضعية افضل بعد الاندماج
 2- الاندماج ودرجة المخاطرة: تشير الدراسات الاقتصادية ذات العلاقة الى ان الحد من او تقليل درجة                 المخاطرة يعتبر من الحوافز الرئيسة وراء اندماج المنشآت الاقتصادية حيث من المتوقع ان تكون التقلبات        في مستوى الربحية للمنشأة الجديدة اقل منها قبل عملية الاندماج, وبالتالي فإن هذا الحافز يعتبر مساندا             وداعما للحافز الاول اي ان الاندماج لا يساهم فقط في زيادة الربحية بل وفي الحد من التقلبات غير                  المتوقعة في مستوى هذه الربحية.    
 3- الاندماج واثار سوق الاسهم: على الرغم من ان المقام لا يحتمل الدخول في تفصيلات حول هذه النقطة التي       ربما لا تهم سوى المختصين، إلا أنه تجدر الاشارة الى حالات اندماج كثيرة تمت بين المنشآت التي تحظى       بمعدل عائد مرتفع بالنسبة لسعر السهم والمنشآت التي لها معدل عائد اقل لكون ذلك يؤدي الى ارتفاع معدل       العائد لجميع الاسهم بعد الاندماج يمكن ان يكون احد الحوافز الهامة لعمليات اندماج المنشآت الاقتصادية.   
 4- الاندماج واختلاف القيمة المقدرة للمنشأة: يمكن ان يحدث اندماج بين منشأتين اذا كانت المنشأة (أ) على         استعداد ان تدفع سعرا للمنشأة (ب) يفوق السعر الذي تقدره المنشأة (ب) لنفسها وذلك لأسباب خاصة تقدرها      المنشأة (أ) ومن هذه الاسباب : اختلاف معدل العائد للسهم بين المنشأتين، اختلاف النظام المحاسبي بين            المنشأتين والذي يمكن ان يؤدي الى اختلاف النظرة التقويمية للمنشأة (ب) .          
 5- الاندماج ومستوى الفاعلية: كما قلنا سابقا فإن من المتوقع ان ينتج عن حالة الاندماج ما يسمى باقتصاديات      الحجم والذي قد يأخذ الصور التالية : انخفاض في احتياجات التخزين، انخفاض في تكاليف النقل والتوزيع،      انخفاض في تكاليف البحث العلمي والتطوير التكنولوجي نتيجة لتلافي الازدواجية، انخفاض في التكاليف         التشغيلية والادارية مما يؤدي الى انخفاض التكلفة الحدية للوحدة الواحدة من المنتج الرئيس للمنشأة الجديدة,,     وعليه يمكن ان تكون الفاعلية الادارية والتشغيلية والانتاجية احد اهم الحوافز لعمليات الاندماج بين المنشآت      سواء كان هذا الاندماج افقيا او رأسيا.    
6- الاندماج والقوة السوقية للمنشأة: يعتبر هذا الحافز من أهم الاسباب وراء معظم عمليات الاندماج حيث          يؤدي الى زيادة حصة المنشأة الجديدة في السوق وبالتالي زيادة قوتها ونفوذها التسويقي والانتاجي                 والتسعيري خاصة اذا كان الاندماج من النوع الافقي الذي يؤدي الى انحسار المنافسة السوقية نتيجة                لانخفاض عدد المنافسين.                    
 7- الاندماج ومعدلات النمو: مما لا شك فيه فإن جميع حالات الاندماج تنتج عن منشأة جديدة لها حجم مالي           وسوقي يفوق ما كانت عليه المنشآت قبل عملية الاندماج والذي بدوره يساهم في زيادة معدلات النمو للمنشأة     الجديدة، فجميع ما ذكر اعلاه يساهم في خفض التكاليف وزيادة الفاعلية الانتاجية والادارية للمنشأة، وتحسين     المقدرة التكنولوجية اللازمة لعمليات التطوير الادارية والانتاجية والتسويقية وبالتالي فإن من المتوقع ان          تتمتع المنشأة الجديدة بمعدل نمو مرتفع بالمقارنة بمعدلات النمو للمنشآت قبل عملية الاندماج.                   
 8- الاندماج والنفوذ السياسي: يلعب الكثير من المنشآت دورا بارزا في تحديد هوية العمل والعاملين في             المجال السياسي وبالتالي فإن بعض عمليات الاندماج تأتي كوسيلة لاحداث التأثير المطلوب سياسيا حيث          تصبح المنشأة الجديدة ذات نفوذ اقتصادي مؤثر على المستوى القومي، وبالتالي فإن الغرض من عملية            الاندماج ليس تحقيق اهداف اقتصادية في المقام الرئيس ولكن اهداف سياسية لا تتحقق سوى عن طريق           النفوذ الاقتصادي القوي الذي ربما لا يتحقق إلا عن طريق الاندماج.                
 9- الاندماج والمنافسة الاقتصادية الدولية: يمكن اعتبار الاندماج بين الشركات المتنافسة كإحدى الوسائل            الهامة التي قد يتم اللجوء اليها لتدعيم القوة التنافسية للمنشآت الاقتصادية خاصة في وجه المنافسة الخارجية       وخاصة في ظل التغيرات المتوقعة التي قد تشهدها الاقتصاديات العالمية نتيجة لنشأة منظمة التجارة العالمية      وعليه فإن تدعيم القدرة التنافسية عن طريق الاندماج وعن طريق الاستفادة من كل الحوافزالسابقة قد يصبح      الحل الامثل لمواجهة المنافسة الشرسة التي لها معطيات مختلفة تختلف عن تلك السائدة في السوق المحلية.
رابعا : حالة عملية : مايكروسوفت تسعى لابتلاع الياهو
نبين في هذه الحالة محاولة شركة مايكروسوفت خلال الأشهر الماضية لشراء شركة YAHOO . حيث وصلت القيمة النهائية للعرض إلى حوالي 46 مليار دولار. 
وحيث تلقت مايكروسوفت رفض مجلس إدارة شركة YAHOO لهذا العرض ، فقد حاولت Microsoft تهديد شركة Yahoo باللجوء إلى الاكتساب العدائي. وفيما يلي بيان رسالة Microsoft إلى Yahoo في 5/4/2008 وبعد مرور حوالي شهرين على العرض المطروح من Microsoft .
April 5, 2008 
 
Board of Directors
Yahoo! Inc.
701 First Avenue
Sunnyvale, CA 94089

السادة أعضاء مجلس الادارة
مر أكثر من شهرين منذ عرضنا باكتساب شركة ياهو بقيمة تفوق بـ 62% من قيمتها في 31/1/ 20008 – اليوم السابق لعرضنا –
إن هدفنا من هذا العرض السخي هو إنشاء أسس لصفقة عاجلة ونهائية بشكل ودود. وعلى الرغم من ذلك فإن مسيرة هذه الصفقة كانت أي شيء باستثناء أنها سريعة . 

 وبينما كانت هناك بعض الاتصالات المحدودة بين إدارتي شركتينا ، فقد كانت المفاوضات للخروج باتفاق ما ليس لها أي معنى . لقد أدركنا أنكم تتناقشون فيما بينكم لدراسة وتقدير البدائل بما فيها الصفقات البديلة من الآخرين ، لكننا لا نرى أي مؤشر بأنكم فوضتم إدارة شركة ياهو للتفاوض مع مايكروسوفت. وهذا بالرغم من حقيقة بأن عرضنا لكم هو البديل الوحيد المتوافر لديكم والذي يمنح حملة أسهم شركة ياهو قيمة كاملة وعادلة لأسهمهم ، كما يمنح كل مساهم الحق بالتصويت على مستقبل الشركة ، وأيضا يعزز الاختيار لصانعين ومعلنين ومستهلكين سوف يكونون راضين عن هذه الخطوة .
خلال هذين الشهرين من عدم الفاعلية كانت مسيرة الانترنيت تتابع بشكل اعتيادي ، بينما أسواق الأسهم والظروف الاقتصادية العامة ضعفت بشكل ملحوظ وأثرت بضعفها على الاقتصاد ككل وعلى شركات الانترنيت الأخرى بشكل خاص. وبنفس الوقت أشارت المؤشرات العامة إلى أن حصة ياهو من  خدمات الاستعراض والبحث عن المواقع قد قلت .

ومؤخرا أصبحت شركة ياهو تتبنى خططا جديدة نتج عنها أن أصبح أي تغير في درجة التحكم والسيطرة بمقاليد الأمور يكلف الشركة كثيرا .
وبأي مقياس عادل ، فإن العرض الذي قدمناه لكم في كانون الثاني هو اليوم أكثر أهمية. وإننا نؤمن بأن الغالبية العظمى من حملة أسهم ياهو يشاركونا هذه الأهمية ، وحتى على الرغم من إعادتهم النظر في تصريحاتكم العامة المتعلقة بالمطامح المستقبلية .  
بالنظر لهذه الأوضاع ، فإننا نعتقد بأن الوقت قد حان لشركتينا المحترمتين بأن توكلا فرقا للجلوس والتفاوض على اتفاق حاسم للوصول إلى اتحاد يقود إلى تعظيم القيمة بالنسبة لحملة أسهم الشركتين ، وإلى خلق شركة كفئة ومنافسة تعمل على تأمين قيمة وخدمة عظيمتين لعملائنا . لكن إذا لم نتوصل إلى اتفاق خلال الأسابيع الثلاثة القادمة فإننا سوف نكون مضطرين إلى التحاور مباشرة مع حملة أسهم شركتكم . بما يعني ذلك من دخولنا  في منافسة ننوب فيها عنكم في انتخاب أعضاء مجلس إدارة بديلين لشركة ياهو .

إن العلاوة السخية المتضمنة في عرضنا الأولي لكم تقود إلى صفقة ودية معكم . لكن إذا اضطررنا للتوجه لحملة أسهم شركتكم فإن هذا الفعل سوف يكون له من وجهة نظرنا تأثيرات غير مرغوبة على قيمة شركة ياهو .           

إنه لمن سوء الحظ أنه باختياركم لعدم الدخول في مفاوضات هامة معنا فإنكم قد أخفقتم بأن تكونوا عادلين في الحكم على صفقة لها فائدة هائلة بالنسبة لحملة أسهم شركتكم وموظفيها. إننا نعتقد بشكل قاطع بأنه يتوجب عليكم أن لا تدعوا نافذة هذه الفرصة المفتوحة أمامكم تفوتكم .
Sincerely,
Steven A. Ballmer
Chief Executive Officer
Microsoft Corp.
وفعلا بعد مرور حوالي ثلاثة أسابيع ، وتحديدا في 3/5/2008 تحركت Microsoft خطوتها التالية ولكن ليس باتجاه الاكتساب العدائي لشركةYahoo . حيث أعلنت عن سحب عرضها وإقلاعها عن فكرة الشراء بأكملها لجملة من الأسباب وضحها (ستيفن بالمر) - الرئيس التنفيذي لشركة - Microsoft بما يلي : 

· إنه ليس من المنطق بالنسبة لشركة Microsoft أن تتوجه بعرضها إلى حملة أسهم شركة Yahoo لأن هذا التوجه يتتطلب إجراءات عمل مطولة لا تخدم مصلحة الشركة .
· إن عقد بعض الاتفاقيات بين شركة Yahoo وشركة Google – المنافس الأبرز في السوق – يضعف استراتيجيات شركة Yahoo ، ويصب في عكس اتجاه الهدف الأساسي لشركة Microsoft من هذا الاكتساب ، والذي يتمثل في توسيع حصتها من عوائد الإعلان على الانترنيت والتي تحتكر شركة Google معظمها بدون منازع .
ونورد فيما يلي قائمة بأضخم عمليات الاكتساب في العالم : 
التاريخ      الشركة المكتسبة                        الشركة المستهدفة           قيمة الصفقة (ملايين الدولارات)

1999    Vodafone AirTouch PLC       Mannesmann AG                    202.785              

2000  American Online Inc                 Time Warner                          164.746

1999         Pfizer Inc                        Warner-Lambert Co                   89.167              

2004     Royal Dutch        Shell Transport &                                      80.088         

        Petroleum Co                                                  Trading Co           
1998  Exxon Corp                                  Mobil Corp                          78.945

الفصل الثاني : خطوات عملية الاكتساب وأسسها
أولا : الخطوات الأساسية لعملية الاكتساب ( الاستيلاء )
تمر عملية الاكتساب ( الاستيلاء ) بالمراحل التالية :

1) البحث عن مرشحين لعملية الشراء : في كثير من الأحيان ، تكون الشركة المطروحة للبيع معروفة لدى المشتري أو مقدم عرض الشراء ، ومع ذلك ، قد تقوم الشركة بتعيين أحد الأفراد أ, ربما مجموعة من الأفراد للبحث عن عمليات شراء مناسبة .
     يمكن التوصل إلى المعلومات عن مختلف المرشحين من عدة مصادر مثل الهيئات التجارية وأخصائيي
    جمع المعلومات ،و كذلك ينبغي جمع مزيد من المعلومات المتعلقة بمرشحي عمليات الاستيلاء .

     تشمل مصادر المعلومات ما يلي : تقارير محللي الأسهم للشركات المدرجة في البورصة – الصحف

     التجارية والمؤلفات المتخصصة – قوائم حاملي الأسهم – الحسابات المالية الصادرة أو المنشورة – 

     النشرات الخاصة بالشركة أو المطبوعات التجارية لمنتجاتها  بما في ذلك الموقع الإلكتروني .

2) تصفية مرشحي العملية : عندما يكون هناك عدة مرشحين لعملية الشراء ، فإنه ينبغي القيام بعملية تصفية بين أولئك المرحين لترتيبهم وتحديد أكثرهم جدارة وكذلك لاستبعاد المرشحين الذين لا تنطبق عليهم المواصفات المطلوبة .
ستشمل معايير الاختيار في هذه المرحلة ما يلي :

· الحجم : ستكون بعض الشركات ضخمة للغاية ، بحيث يصعب شراؤها ، في حين ستكون هناك شركات أخرى صغيرة للغاية ، حيث لا تستحق التفكير في شراؤها .
· المنطقة الجغرافية : ستقوم بعض الشركات بالبيع في الأسواق الكبرى أو في أسواق في دول أو أقاليم غير ملائمة من العالم .
· تنوع المنتجات : سيكون لدى بعض الشركات مزيجا من المنتجات ، أو تنوعا فيها قد يكون كبيرا أو محدودا .
· الملكية : تجدر الإشارة هنا إلى أهمية تحديد الطرف الذي سيتم إقناعه بقبول عملية الاستيلاء . ففي الشركات المساهمة ، قد تكون الملكية موزعة بين كثيرين أو يتم إحكام السيطرة عليها من قبل عدد محدود من حاملي الأسهم الكبار. وقد يكون لدى الشركة تاريخ زاخر بوسائل الدفاع الناجحة ضد عروض الشراء المجحفة ( الاكتساب العدائي ).
وقد يكون المركز المالي لمالكي الشركة من العوامل المؤثرة . فعندما يعاني مالكوالشركة من بعض المشكلات المالية ، تزداد رغبتهم في البيع .

              يتم في نهاية هذه المرحلة استبعاد معظم المرشحين لعدة أسباب، ومن ثم مطالبة فريق العمل المسؤول

              عن عملية الشراء بالتركيز على عضو أو اثنين فقط من المرشحين .

3) تحليل أداء الشركة المطروحة للبيع : في ضوء المعلومات المتاحة ينبغي القيام بتحليل الأداء الخاص بعملية الاستيلاء المتوقعة . ويتمثل الغرض من هذا التحليل في تحديد قيمة الشركة المطروحة للبع لمقدم عرض الشراء .
يصعب تقييم الشركات ، وينبغي تطبيق عدد من معايير الأداء المالي وغير المالي . وثمة بعض المعايير المقترحة : 

· التنبؤ بالأداء المستقبلي : توقعات النمو المستقبلي – مناطق المخاطرة المحتملة .
· الأداء المالي : نمو الأرباح – التدفق النقدي – حجم القروض – العائد .
· نقاط الضعف ونقاط القوة : المنتجات / الماركات التجارية – التكنولوجيا – الأصول .
· أداء نشاط الشركة : أسهم السوق – تطوير المنتجات .
· وضع مجال نشاط التجاري : هيكل التكلفة مقارنة بالمنافسين – وضع سلسلة التمويل .
4) عملية التفاوض : تشهد عملية الشراء التي يتم التفاوض عليها ما يلي :
· دراسة لإدارة الشركة .
· تكوين فريق التفاوض .
· توقيع خطاب سري ، وهو عبارة عن تعهد من قبل الشركة مقدمة العرض بألا تستغل أية معلومات تقدمها لها الشركة المطروحة للبيع .
· تسلم مذكرة من إدارة الشركة المطروحة لللبيع ، والتي تتضمن معلومات سرية حول تلك الشركة ، مثل تاريخ مبيعاتها وهوامش أرباحها وتنبؤات مبيعاتها وأرباحها .
· القيام بطرح عرض دلالي ، والذي يشمل السعر الذي يعرضه المشتري .
· تنفيذ العملية الخاصة بالعناية الواجبة وتطبيق أسسها .
· طرح عرض وقائي ، والذي مفاده أن الشركة المطروحة لليسع لن تقبل أي عرض من مشتر آخر دون التفاوض على العرض الأصلي أولا .
5) العناية الواجبة : يتمثل الغرض من العناية الواجبة في التأكيد على الافتراضات التي يقوم عليها عرض الاستيلاء أو مراجعتها . وتختلف العناصر الكبرى التي لا بد من مراجعتها من صفقة لأخرى ولكنها عادة ما تتلخص في النقاط التالية : 

· تنبؤات الأرباح وتنبؤات السيولة النقدية .
· توقعات حول التعاون والوضع الاقتصادي من دمج الموارد بعد إتمام عملية الاستيلاء .
· تقييم حالة الأصول وكذا قيمتها والملكية القانونية لها .
· التزامات الشركة المطروحة للبيع والتزاماتها المحتملة .
· الكشف عن أي تغيرات طرأت مؤخرا على الهيكل المالي للشركة المطروحة للبيع .
· الكشف عن الوضع الحالي لعمليات البحث والتطوير المتبعة بالشركة المطروحة للبيع .
         ويتم في هذه المرحلة توظيف مستشارين من خارج الشركة مثل المحاسبين والمحامين . ويفترض في

         نهاية هذه المرحلة أن يتم عمل استعراض ومراجعة لتقييم الشركة المطروحة للبيع وسعر البيع ، مما قد

        يكشف لنا مثلا أن مركز الشركة في بعض المناطق أسوأ مما كان متوقعا ، ومن ثم ، فإنه ينبغي إعادة

        النظر بشأن العرض .

6) وثيقة العرض : تعد وثيقة العرض عرضا رسميا للحصول على أسهم شركة ما . ويتم إرسال تلك الوثيقة لحاملي أسهم الشركة المطروحة للبيع ، وتقوم الشركة مقدمة عرض الشراء بطلب موافقة حاملي الأسهم على بيع أسهمهم في تلك الشركة .
وينبغي في وثيقة العرض توضيح خطط المشتري بعد عملية الشراء ، وكذا المكاسب المالية لعملية  الشراء ، والمبررالاستراتيجي لعملية الشراء ، ونوايا المشتري إزاء الإبقاء على موظفي الشركة المطروحة للبيع في وظائفهم .
7) تحديد طريقة السداد : قد تأخذ طرق السداد الأشكال التالية :
· العروض النقدية : عندما يكون لدى الشركة مبلغ مناسب من السيولة النقدية لسداد سعر الشراء المتفق عليه بالكامل فإنه عادة ما تجري عملية الاستيلاء بسرعة وبأفل تكلفة وأقل أجور للمستشارين من محاسبين ومحامين . كما تضمن هذه العملية مزيدا من السرية لإتمام الصفقة .
· عروض أوراق مالية : في هذه الحالة يطلب من حاملي الأسهم بالشركة المطروحة للبيع التنازل عن ملكية أسهمهم مقابل أسهم جديدة تصدرها الشركة مقدمة العرض . فيمكن أن يعرض عليهم سهم جديد في مقابل كل سهم يحمله كل منهم . ويلقى هذا العرض القبول من حاملي الأسهم في الحالات التالية فقط : 
· إذا كانوا يرغبون في تحمل مخاطرة بالأسهم في الشركة القائمة بالشراء ، أي إذا كان المشتري ممثلا لأحد الاستثمارات الجذابة .
· إذا كانوا يتوقعون إعادة بيع الأسهم في البورصة بعد إتمام عملية الشراء والحصول على مبلغ مقابل لصفقة الشراء .
· إذا كانوا حريصين على بيع الأسهم المتاحة وكان عرض الأوراق المالية هو كل ما تيسر أمامهم .
· العروض المختلطة : يتم إجراء العروض المختلطة التي تتكون من مزيج من النقد والأوراق المالية عندما لا يملك المشتري نقدا كافيا للسداد مقابل عملية الشراء .
8) إجراء عملية الاستيلاء .
ثانيا : حالة عملية : قواعد وأسس الاكتساب في شركة pitney bowes 

دراسة تلو الأخرى بينت وخلصت إلى نفس النتيجة بأن الدافع والمحرك لشراء الأعمال والشركات أصبح بمثابة مؤشر للضعف نظرا لأن غالبية الاندماجات آلت إلى الإخفاق .

حتى الآن إذا نظرنا إلى الشركات الأكثر نجاحا فيالعالم نجدها بشكل عام تعتمد بكثرة على الاندماجات واكتساب الشركات لتحقيق أهدافها الاستراتيجية . ةنجد مدراء هذه الشركات يؤكدون على أن الاندماجات أكثر سرعة ولأقل تكلفة ومخاطرة .

إن ذلك يبدو متناقضا بعض الشيء إلى أن ندرك مالذي يحدث فعلا.

إن ما يحدث فعلا هو أن بعض الاندماجات أدرك صانعوها كيف يديرونها بالشكل الصحيح ، بينما كثيرون فشلوا في ذلك .

أدرك المدراء في شركة Pitney Bowes لخدمات الشحن والبريد العالمي - وخلال تجربة استمرت لستة سنوات تم شراء حوالي 70 شركة خلالها - أن الأمر يتطلب تطوير اتجاه منضبط لصنع الاندماجات والتعلم منها ، وأنه يجب النظر إلى الاندماج على أنه ليس صفقة تحتاج إلى مدير داهية ليقودها ، وإنما هو عمل منهجي .

لقد ساعدهم هذا الإدراك بأن حققت لها الاندماجات مواءمة مع الأهداف الاستراتيجية في تحويل أعمالهم من الاتجاه الذي يركز على المكونات والأصول المادية إلى الاتجاه الذي يركز بشكل أكبر على الأصول المعنوية وكيفية عرض وتقديم الخدمات . هذا الاتجاه الأخير الذي يؤمن إمكانيات أكبر للنمو والربحية .

لقد حدد المدراء في Pitney Bowes من خلال خبرتهم في عمليات الاندماج والاكتساب خمس قواعد أساسية يمكن تطبيقها بالنسبة لشركات أخرى تسعى لبعض الاندماجات . هذه القواعد الخمس يعرضها لنا Bruce Nolop – المدير المالي التنفيذي وعضو أساسي في فريق الاندماج والاكتساب-  كما يلي :
القاعدة الأولى : الالتصاق بمجالات العمل المجاورة
يعرف كل متابع للرياضة في أميركا الإحراج الكبير الذي سببه أعظم لاعب لكرة السلة في القرن العشرين لنفسه . إنه مايكل جوردان الذي قرر بعد اعتزاله اللعب في أوج عطائه أن يجرب يده الذهبية في الدوري الوطني للبايسبول . حتى أن الكثيرين عدوا هذه النقلة بأنها نقلة مجنونة .

لكن الأمر لا يختلف عن قرارات كثيرة اتخذتها شركات عديدة باندماجات نقلتها لمجالات عمل بعيدة عن مجال عملها الأساسي .

كثيرة هي الشواهد التي تقترح بأن الاتجاه الأفضل هو التشجيع على ما يسمى بالتوسع المنطقي المجاور لمزيج الأعمال الحالية للشركة .

والحكمة من هذا الاتجاه تم اثبات صحتها بدراسة (ماكينزي , 2001 ) التي وجدت أن للاندماجات في النشاطات المجاورة صلة بتزايد القيمة السوقية لأسهم الشركة ، بينما التنويع في مجالات غير ذات صلة بنشاط الشركة يخفض من قيمة أسهم الشركة .
شركة Pitney Bowes ترى أن التوسعات في النشاطات المجاورة لأعمالها تؤمن لها نقاط قوة في مجالات الخبرات الإدارية وفهم المستهلكين والتوجهات الثقافية . والتي غالبا ما يتم تجاهل هذه المجالات في استراتيجية الشركات التي تسعى للاندماجات .

لكن عندما يأخذ اندماجا ما الشركة إلى مجالات بعيدة عن أعمالها فإن نقاط القوة هذه تتحيد وأحيانا تنقلب إلى خصوم لا أصول .

كما يؤمن التوسع المجاور أيضا ثبات واستقرار للعلامات التجارية للشركة .

القاعدة الثانية : الرهان على أداء محفظة الاندماجات
ما نقصده هنا هو أن تدي الاندماج كما تدير محفظة أوراق مالية . أي بدلا من صنع اندماجا أو اثنين كبيرين وعقد الآمال عليهما فإن الاتجاه المضمون هو صنع اندماجات صغيرة متعددة .
هذا الاتجاه يمكن من تحجيم المخاطرة التي يمكن أن نميل باتجاهها عند صنع الاندماجات ، كما أنه يزيد من قدرة الشركة على توقع نتائجها الماية وهذا يعد هاما لكثير من الشركات التي تحذب المستثمرين إليها بناء على أدائها المستقر في بيئات الاقتصاد المتغيرة بسرعة . أيضا عندما تكون الأعمال تمر في مراحل مختلفة من التطور ، فإن تعدد الاندماجات مرغوب ، حيث تساهم صفقات الشراء المبدئية في إسراع تطور الأعمال والكشف عن مجالات جديدة - تظهر بمرور الوقت-  يمكن التوسع فيها .

في النهاية يقول البعض أنه من الاستغلال الجيد للوقت أن تركز الشركة على عمل اندماج كبير ونوعي ، ولكن نقول في Pitney Bowes بأن الشركة تتعلم من الصفقات الصغيرة المتكررة أكثر ، وأن منحني التعلم هذا يعد بمثابة أصل قيم من أصول الشركة .
القاعدة الثالثة : احصل على راع للاندماجات
إن قواد الأعمال هم في الموقع الأفضل لتقدير استراتيجيات الاندماج المحتملة والتكيفات الثقافية الملائمة وتحالفات الأعمال القوية . وهم يرسمون خارطة الطريق للوصول إلى أفضل النتائج . ويجب أن يكونوا مصدرا ومالكا لكافة الآراء والمقترحات .

إنه من الصعب أن نتخيل راع للاندماج لديه شغف حقيقي لا يأخذ على عاتقه منذ البداية قيادة كافة العمليات الضرورية للنجاح التشغيلي بما في ذلك تكامل النظم التكنولوجية وسياسات الموارد البشرية وعناصر الرقابة المالية وحفاظ وتنمية المواهب . ولا سيما هذه الأخيرة حيث أن الموظفين هم الذين يؤسسون ويحافظون على علاقات العمل القوية مع فرق العمل الجديدة وذلك ليسهلوا انسجام هذه الفرق مع ثقافتهم وتبنيها لإجراءات التشغيل المتبعة .

هذه العملية تبدأ خلال مرحلة التودد في الاندماج المحتمل ، حيث يتوجب على قادة الاندماج أن يطوروا صلة شخصية مع قادة الشركة المستهدفة لتتعزز هذه الصلة أكثر بعد حدوث هذا الاندماج .

في Pitney Bowes هؤلاء القادة مسؤولون ومحاسبون أمام المدير التنفيذي ومجلس الإدارة من خلال التقارير النظامية التي يعدونها عن التكامل والتناغم في عمليات الاندماج . وبمرورالوقت فرضت الشركة معايير قياسية لهذه التقارير يتحتم من خلالها أن تتم المقارنة بين الأداء الحالي مع خطة الأعمال التي وضعت في الوقت الذي كانت فيه الصفقة على طاولة المقترحات .

إن بعض الاخفاقات المؤسفة في السنوات الأولى من خبرة الشركة في الاندماجات قادتها لفرض مقاييس ثابتة وغير مكلفة يتوجب إتباعها لتعزيز الأداء الجيد .
القاعدة الرابعة : كن واضحا في كيفية الحكم على الاكتسابات
إنه من الأهمية بشكل كبير أن ندرك وجود اختلافات أساسية بين الأ،واع المختلفة من الاكتساب لأ، ذلك يقود إلى وضع معايير مختلفة لتقييم كل صفقة محتملة .

هناك نوعين من الاكتساب : الأول هو ((  Bolt-on)) – المزلاجي – ويفسر بأن الشركة تتزلج في ميدان أعمالها أو أسواقها الحالية من خلال عمليات اكتساب وشراء الشركات .

والنوع الثاني يدعى (( Platform )) – المنصة أو القاعدة – ويعبر عنه بأن الشركة تبني لنفسها فرصة منصة أو قاعدة جديدة في مجال عمل جديد قريب من نشاطها الأساسي .

فإدراك الاختلاف بين النوعين هام للحكم على عمليات الاكتساب . فعندما نكون بصدد صفقة Platform فإن التركيز الأساسي هنا والمعايير والشروط المطلوبة تتمحور حول القضايا والأسئلة الاستراتيجية مثل :
-    هل هذا النشاط الجديد متناغم مع أعمالنا الحالية التي من خلالها نفهم السوق بشكل جيد ؟
-    هل يعد هذا النشاط الجديد بنمو أسرع مقارنة بأعمالنا الحالية ؟

-    هل الشركة المستهدفة بالاكتساب متوافقة بثقافتها مع ثقافة شركتنا ؟

بينما عندما نواجه صفقة Bolt-on فلا يوجد داع لنسأل إذا ما كان النشاط الجديد هو ما نرغب أن نعمل به لأننا فعليا منخرطين في هذا النشاط ، ولكن يكون التركيز هنا على المعايير التالية :

· نريد من الشركة المستهدفة أن تساعهدنا على زيادة مبيعات المنتجات والخدمات .
· نبحث عن فرص لدمج تسهيلات وأصول وموظفي الشركة الشركة المستهدفة بسهولة ضمن أعمالنا .
· نبحث عن طرق عمل متكاملة تساعدنا على امتلاك ميزة تنافسية والتي من الممكن أن ننالها بصعوبة           وكلفة أكثر إذا ما قمنا بنتطوير طرق العمل بأنفسنا .
· نبحث عن فرص تعزز تواجدنا وحضورنا في الأسواق الجذابة والواعدة .
القاعدة الخامسة : لا تتسوق عندما تكون جائعا
يميل الانسان إلى شراء طعام يزيد عن حاجته عندما يكون جائعا ، كما تكون حساسيته تجاه السعر ضعيفة .

في عالم الأعمال يتمثل الجوع بفقدان عنصر في مجال عمل الشركة بحيث تشعر الإدارة بحاجته الملحة . وهذا لا يعني الاندفاع بسرعة لسد هذه الحاجة.

فإذا استطاع المدراء أن يحددوا البدائل الاستراتيجية بشكل واسع فسيتوفر لديهم خيارات بديلة تؤخذ بعين الاعتبار.

لكن عندما يحكم الحصار حول خيار وحيد ، ولا بد من الأخذ به ، عندها ستصاب الشركة بعسر هضم .

إن النتيجة التقليدية للتسوق عندما تكون جائعا هي الندم . ولتجنب ذلك يتطلب الأمر ضوابط عاطفية وتحليلية. وقبل كل ذلك يتوجب توفير أدوات تحليلية وضمان استخدامها بشكل صحيح وهذا نسبيا يمكن القيام به بشكل بسيط ، وبعد ذلك يجب تجنب الإصابة بـ حمى الصفقات والتي تعرف بأنها : حالة ذهنية خطرة تعدي فريق عقد الصفقات وتجعله يرغب بشدة في إتمام صفقة معينة مهما كلف الأمر.

وكخط أخير للدفاع والحماية يتم إخضاع صفقة الاكتساب للمراجعة مرتين بواسطة خبراء لم يتدخلوا مسبقا في المرلااحل الأولى من الصفقة .

ونتيجة هذا العمل المتكامل فإنه حتى إذا فقد البعض رؤية الحقيقة بفعل حمى الصفقات أ, غير ذبك ، فإن المدراء التنفيذيون ومجلس إدارة الشركة يثقون بأن لدينا – كفريق لإدارة الاندماجات والاكتسابات – المرونة لأن نقول أحيانا لا لبعض الصفقات . 
خلاصة : بغض النظر فيما إذا كانت هذه القواعد الخمس مناسبة وملائمة لشركات أخرى أم لا ، فإن أساس الفكرة يمكن تطبيقه لكل الأعمال ، وهو أن الاكتسابات يجب أن تدار كعملية. وهذا يعني رسم خارطة التسلسل المعقد للأعمال اللازمة ، ووضع معايير للاتجاهات الفعالة ، والتحسين المستمر لهذه الاتجاهات من خلال عمليات الفحص المتتابع لها .

 فعندما ننظر إلى الاكتسابات كعملية فإننا نطبق عليها ما يطبق على أي عملية ،فيمكن أن نوثقها ،ونمارسها،  ونجري عليها التحسينات والتطوير وصولا إلى القدرة على التحكم بها .

الفصل الثالث : المعوقات والتحديات التي تواجه الاندماجات
أولا : معوقات وصعوبات الاندماج

· العوامل الثقافية 
 : إن العديد من المشاكل المرتبطة بالاندماجات ترجع بشكل أساسي إلى نقص الحساسية تجاه ثقافة كل من الشركتين المندمجتين .
يوجد أربع خطوات رئيسية بهذا الصدد تضمن أن لا تشوش هذه العوامل على نجاح الاندماج :
· السماح للاختلافات الثقافية بأن تتخذ دورا محوريا في النقاش منذ البداية عند تقييم الصفقة.
· إدراك كل من الطرفين بأهمية ثقافة الطرف الآخر.
· إقرار كل من الطرفين بأنه ليس من مصلحة الاندماج بالحفاظ على ثقافتي الشركتين مستقلتين.
· اكتشاف كيفية العمل على دمج الثقافتين بطريقة تمنع الأوضاع من الخروج عن السيطرة.
     بما أن الشركتين المندمجتين تسعيان لتكوين كيان واحد فإنه ليس عمليا أن تبقى الثقافتين مستقلتين . حيث

     هذا يعني أن لدينا طريقتين لأداء كل وظيفة !! وهذه هي الوصفة المثالية للفوضى والازدواجية ، وتتدنى

     بذلك فرص نجاح الاندماج إلى حدها الأدنى . حيث تتفاقم المشاكل الداخلية من نقص المعنويات ، وتباين
    الأهداف ، وترك العمل. وكذلك المشاكل الخارجية من تدني مستوى خدمة الزبائن ، وخيبة أمل المستثمرين .

    إن الجزء الأكثر صعوبة في دمج ثقافتي الشركتين يكمن في تحديد الأرضية المشتركة للعمل . فبمجرد

    الوصول إلى اتفاق حول هدف مشترك فإن عملية الدمج للثقافتين تبدأ بالتحقق بشرط أن يتم نقل هذا الهدف

    المشترك – الذي تم التوصل إليه بين قادة الاندماج – وإيصال محتواه إلى كافة المستويات .
· مشاكل التطبيق 
 : يشكل تطبيق الاندماج وتكامله تحديا رئيسيا أمام المدراء.
والتطبيق يبدأ باعتقاد البعض منذ لحظة توقيع الاندماج ، بينما برأينا يبدأ التطبيق منذ لحظة التفكير بالرغبة في عمل الاندماج . هذا يعني أنه يجب أن تكون استراتيجيات الشركة وهيكلها التنظيمي متماشيا مع وحداتها الوظيفية المتعددة بمجرد التفكير بالاندماج .

وعند تحديد الأهداف من الاندماج يجب على الشركة أن تسعى فقط وراء الاندماجات التي توسع المقدرات والإمكانيات ، وتحول نقاط الضعف إلى نقاط قوة ، وتسد الثغرات .

وتتجلى أبرز التحديات في التطبيق بالحاجة إلى التكامل والتنسيق بين مختلف الأنشطة والعمليات . حيث نجد الموظفين يصابون بالإحباط نتيجة ضعف الاتصالات والتنسيق وهنا يأتي دور قادة الاندماج الذين يضعون نظم اتصالات تؤمن الرسائل والمعلومات لكافة الأطراف ذات العلاقة بشكل مبكر ومتكرر وواضح .

يمكن أن تخفق الاندماجات بسبب بطء التكامل . وفي هذا الصدد تقوم الشركات بتكوين فرق عمل مختلطة الوظائف تكرس اهتمامها لقضايا التكامل والتنسيق ، وتهدف إلى إنشاء خطط تكامل تساهم في إنجاز أهداف الاندماج بكفاءة وفعالية .

ثانيا : العوامل المؤثرة على الاندماجات 

· السياسات الحكومية : تعتبر السياسات الحكومية أحد أهم العوامل المؤثرة والتي يمكن أن تشجع ، أو تعيق ، أو تمنع الاندماجات والاكتسابات .
فقوانين منع الاحتكار في الولايات المتحدة والاتحاد الأوروبي أصبحت تدرك ضرورة انفتاح السوق المحلية على الأسواق العالمية . كما تجاوزت فكرة أو مفهوم بأن الشركات العملاقة سيئة وغير مرغوب بها .
كذلك قوانين العمل لها بعض التأثير . حيث نجد أن النقاش الذي يدور مؤخرا في دول الاتحاد الأوروبي يهيب بمدراء الشركات التي تستهدف الاندماجات والاكتسابات أن يهتموا بالموظفين والعمال بمثل اهتمامهم بحملة الأسهم ، وذلك قبل عقد الاكتسابات وتخويل القائمين بأمرها بالتصرف بالموظفين بالطرد والتسريح .
· توفر الخبراء : إن توفرالخبراء من ذوي الاختصاص ، ومدى تطور قدراتهم في تحليل وتقييم وتنفيذ عمليات الاندماج والاكتساب له أثر كبير على الاندماجات.
فهؤلاء الخبراء من محامين ومحاسبين ومحللين يؤمنون الدعم للمدراء المنفذين لعمليات الاندماج في كافة مراحل العملية .
· الاكتسابات العدائية : كثير من الشركات الضخمة لديها الرغبة بالسيطرة على شركات أخرى بطريقة الاكتساب العدائي ، وذلك في حالة رفض الشركة المستهدفة لعرض الشركة المانحة . 
ونجد بعض الحكومات الأوروبية تتنحى جانبا في هذا الصدد وتدع الأسواق تقرر مما فتح بابا واسعا لعمليات الاكتساب العدائي . وكذلك الوضع في الولايات المتحدة .
ثالثا : كيف تخلق وتعظم القيمة في الاندماجات 

بعد حدوث الاندماج يجب على المدراء أن يتجاهلوا الاتجاه العام بالسعي الحثيث لتحسين النتيجة من الاندماج من خلال تخفيض التكاليف . بدلا من ذلك يتوجب عليهم أن يركزوا أولويات العمل في هذه المرحلة على دعم وتقوية المبيعات والتسويق لتعزيز نمو الأرباح والعوائد . ذلك لأن نمو العوائد ضروري لنمو المكاسب والذي هو أكثر عامل محرك يمكن الاعتماد عليه لتنمية العوائد الإجمالية لحملة الأسهم على المدى الطويل .
هذا الاتجاه تأتى من دراسة حديثة قام بها كل منJuergen Rothenbuecher و Joerg Schrottke - نشرت مؤخرا في مجلة هارفرد للأعمال/ أيار 2008 / -  شملت 270 عملية اندماج في بلدان ومناطق مختلفة . 
تبين من خلال الدراسة - و في معظم الحالات -  أن نمو المبيعات تباطأ بشكل ملحوظ بعد عملية الاندماج . هذا الانخفاض في المبيعات أدى إلى انخفاض في معدل نمو المكاسب وبالتالي انخفاض معدل تكوين أو خلق القيمة المتمثل في نمو حجم الأموال الممكن توظيفها .
يجد الباحثان في معظم عمليات الاندماج التي تمت دراستها أن الجهود المتجهة نحو تعزيز وفورات الكلفة التي تنتج عن الاندماج - مثل دمج واختصار المنشآت الصناعية والوظائف الادارية - قد ساهمت فعلا في تحسين الربحية ، لكن هذه الجهود لوحدها لا تقود إلى النمو ، وبالتالي لا تخلق القيمة الحقيقية. 
وجد الباحثان أن نمو المكاسب له تأثير قوي على خلق القيمة ، وأن هذا التأثير يصبح ملحوظا بشكل أكبر على المدى الطويل . لذلك فإن المنشآت المندمجة يتوجب عليها أن تسعى حثيثا لمنع تسرب الزبائن الذي عادة ما يحدث بعد كل عملية اندماج . وينصح الباحثان المدراء بأن يكرسوا الموارد الكافية للاحتفاظ بالزبائن الحاليين واكتساب زبائن جدد . وهذا التكريس يتضمن : جعل العمليات أكثر انسيابية لتحسين تجربة الزبائن لمنتجات الشركة ، وإنشاء رسالة سوقية مطابقة للواقع حول فائدة الاندماج في تحسين تقديم المنتجات والخدمات. 

هذا التكريس سينطوي عليه انخفاض في هامش ربح التشغيل بعض الشيء إلا أن نمو العوائد والمكاسب سيزداد بنسبة أكبر .       

الفصل الرابع : التحالفات
   أولا : خصائص التحالف واختلافه عن الاندماج
    في الصناعات والأعمال التي تتطور بشكل سريع يتوجب على الشركات أن تشحذ قدراتها وتوسع إمكانياتها

      لتبقى تنافسية في الأسواق .

     وفي خضم هذه الظروف الديناميكية ، نجد التحالفات بين الشركات تزداد بشكل ملحوظ .

تتكون التحالفات من خلال إنشاء المشاريع أو الشركات المشتركة .


 تشير الشركة المشتركة إلى الارتباط بين شركتين أو أكثر لاستثمار السيولة النقدية أو غيرها من الأصول في مشروع معين أو أحد الأنشطة التجارية . ويمكن للشركاء أن يقوموا بتأسيس شركة مستقلة يمتلكون فيها نسبة من الأسهم مقابل حصتهم من الاستثمارات في الشركة المشتركة . ومع ذلك ، فإنهم لا يقومون بشراء أو تبادل الأسهم فيما بينهم . فالغرض من تعدد الشركات المشتركة هو تكوين تحالف استراتيجي بين شركات مستقلة تقوم بينها مصالح مشتركة وخبرات تكمل بعضها البعض . وفي هذا الصدد تختلف الشركات المشتركة كثيرا عن عمليات دمج وشراء الشركات . 

 تحظى التحالفات ببعض الميزات التي تجعلها في موقع مفضل على الاندماجات والاكتسابات.فهي- أي التحالفات– أكثر مرونة ، وتميل لأن تكون غير رسمية نسبيا ، وهي مثالية للعمل عبر الحدود بالنسبة للشركات ذات الجنسيات المختلفة حيث تؤمن للشركات دخول أسواق جديدة والتعامل بتكنولوجيات حديثة وذلك بالاعتماد على توظيفات أموال صغيرة نسبيا . ومن ميزاتها أيضا : اكتساب نقاط قوة في مجالات عدة من خلال العمل مع شركاء يمتلكون خبرات ومهارات متعددة ، كما تتيح التحالفات امكانية تكوين وحل العديد من المشروعات بأدنى كم من المعاملات والإجراءات الروتينية .

ثانيا : المبادئ الأساسية للتحالف الناجح 

هناك خمس مبادئ يمكن اتباعها للوصول إلى تحالف ناجح ومثمر :

المبدأ الأول: التركيز بشكل أكبرعلى تطويرعلاقات العمل الصحيحة مقارنة مع كيفية تحديد خطة العمل للتحالف
من أهم الأسباب الشائعة لفشل التحالفات هو إنحلال الثقة بين الحلفاء ، وضعف الاتصالات ، وعدم القدرة على اتخاذ حلول فعالة بشأن الخلافات التي تنشأ وتتراكم بمرور الزمن .

إن نجاح التحالف يعتمد بشكل رئيس على قدرة الأفراد من كلا الطرفين على العمل كما لو أنهم موظفون لدى شركة واحدة . ولكي تحدث هذه الشراكة في العمل يتوجب على أعضاء كل فريق أن يعرفوا كيف يعمل الفريق الآخر ، أي كيف يصنع القرارات ويخصص الموارد ويشارك المعلومات ، وهذا بدوره يتطلب فهم واضح من كل طرف للآخر فيما يخص هيكله التنظيمي وسياساته وإجراءاته وثقافته التنظيمية .

المبدأ الثاني : التركيز بشكل أكبرعلى الوسائل مقارنة مع غايات ونتائج التحالف
نادرا ما يولد التحالف عوائد هامة في الأشهر الأولى وحتى ربما في السنة الاولى ، حيث أن التحالفات بطبيعتها تتطلب جهودا جبارة قبل أن يتمخض عنها عوائد جيدة . فخلال هذه الفترة ، ولدى مواجهة التقارير التي تظهر غيابا في الأرباح والعوائد ، فإن ثقة الشركاء في هذا التحالف تبدأ بالانهيار، واهتمامهم وتركيزهم ينصرف لأمور أخرى ، والموارد تخصص لمجالات عمل أخرى ، والمعنويات تنخفض بشكل ملحوظ ، مما يؤدي إلى فشل التحالف وزواله . 
المبدأ الثالث : تقبل الاختلافات بدلا من محاولة حذفها  

في الواقع ، نجد في غالبية التحالفات أن وقتا واهتماما كبيرين يصرفان في العمل على تخفيض حدة الصراعات والوصول إلى اتفاق حول مالذي يتوجب عمله وكيفية ذلك .
هذا الجهد المصروف يأتي نتيجة لوجود انزعاج عميق من الاختلافات والصراعات التي تنشأ بين الشركاء .

هناك مفهوم شائع بين الشركات في هذا الصدد يتجلى بات الاختلافات تبطئ أداء التحالف ، وأنه يتوجب العمل على تحديد طريقة واحدة للعمل والإنجاز.
للأسف هذا المفهوم يظهر الاختلافات على أنها جوانب سلبية وعيوب يجب حذغها ، لذا فإن الجهود المنصبة على استبعاد هذه الاختلافات تحد من قدرة الشركاء على الاستفادة من مساهمة أهم وأبرز هذه الاختلافات في تكوين التحالف نفسه في المقام الأول .

وسنبين في الحالة العملية لاحقا كيف تسهم الاختلافات في تعزيز أداء التحالف .

المبدأ الرابع : التركيز بشكل أكبر على تعزيز سلوك التشارك مقارنة مع هيكلة التحالف 
إن من أهم الصعوبات التي تواجه التحالف ، والمتعلقة بسلوك الأفراد ، هو الميل لإلقاء اللوم وتوجيه أصابع الإتهام لحظة وقوع خطأ ما . هذه النزعة البشرية يجب أن تستبدل لأنها تستهلك وقتا وحهدا يكرسان فقط لاكتشاف المخطئ وتوجيه اللوم التوبيخ .
في هذا الصدد يمكن إعداد قائمة بنماذج العلاقات والسلوك بين الطرفين تحتوي مثلا النقاط التالية :
· يجب مشاركة المعلومات بين الحلفاء ، بما في ذلك الاستراتيجيات الداخلية والتغيرات التي تحصل في بيئة كل طرف . بحيث يمكن مناقشة تأثير هذه المعلومات على التحالف .
· عند مناقشة التحديات والصعوبات ، يجب تقديم الحلول الممكنة وليس فقط عرض المشاكل .
المبدأ الخامس : منح اهتمام لإدارة الوظائف والوحدات الداخلية مماثل للإهتمام بإدارة العلاقات الخارجية مع الحلفاء 
عندما يولي قادة التحالف جل اهتمامهم لتطوير العلاقات فيما بينهم ، وتحديد أدوار الارتباط لتأطير التفاعلات فيما بينهم ،فهم خلال هذا التركيز الشديد، تبدأ السيطرة والتحكم في ما يجري داخل الشركة بالتسرب من أيديهم .

هذا الشعور بفقدان السيطرة يظهر عندما تستدعي الحاجة مساهمة بعض أقسام الشركة في التحالف من خلال تقديم الوقت والموارد وإعداد السياسات اللازمة لدعم التشارك مع الطرف الآخر.

في هذا الصدد ، ولأنه لم يعطى الاهتمام الكافي من طرفي التحالف ليوضح كل منهما دور وأهمية أقسامه الوظيفية في دعم التحالف ، هنا - وعندما تتصل الأقسام فيما بينها – ينتج تبادل رسائل مغلوطة ، ويسيء كل قسم فهم سلوك الآخر.
ويتجلى الأمر بوضوح مثلا عندما تتواصل أربعة أقسام من أحد طرفي التحالف مع نظيراتها في الطرف الآخر، حيث تشعر هذه الأقسام كما لو أنها تتواصل مع أربعة حلفاء .
ثالثا : حالة عملية : تحالف مايكروسوفت مع HP 

إن كلا من Microsoft و HP لديهما سمات مختلفة في الخبرة الفنية ، والثقافة ، ونموذج العمل وغير ذلك .

وإن هذه الاختلافات هي التي ألهمت الشركتين للتحالف ، وشكلت لهما تحديا هاما في نفس الوقت .
في البداية كان كل طرف محتارا من سلوك الآخر . وأدى ذلك إلى أن ينظر كل طرف إلى الآخر على أنه غير كفء ، ولا يستحق الثقة ، وأنه بكل معنى الكلمة يتصرف بشكل جنوني .

ونعرض هنا كيف كان كل طرف يدرك نفسه ، وكيف كان يدرك حليفه.
              كيف ترى HP نفسها                                            كيف تنظر Microsoft إلى HP 

  عقلية شريك تعاوني                                                                   غيرنشطة في مجال الخدمات مبتكرة – تركز على الانصياع لقيادة المدير التنفيذي                              تنقاد وراء حركات المنافسين

تأخذ وقتا كافيا وتتبع منهجا مكتملا في تقييم الفرص                            بطيئة – بيروقراطية – متخاذلة

شريك مربح يسعى لتعظيم مكاسب شريكه                          غيرقادرة على الحفاظ على أداء ثابت ومتوقع

مرنة – تتطلع لعمل نشاطات وأعمال مبدعة                                     تنتهج استراتيجيات بيع متضاربة

 

      كيف ترى Microsoft نفسها                                            كيف تنظر HP إلى Microsoft 
  تنافسية – سريعة التحرك – مغامرة                                                منافسة ومجابهة بإفراط

  منتجاتها تغير العالم بطريقة إيجابية                                           تريد السيطرة – مذعورة – جشعة
      مركز ولب الاقتصاد الجديد                                                 شريك يهتم بكسبه ولا يهتم بشريكه تركز على الأهداف وتفترض الآخرين يفعلون ذلك                                 تركز فقط على الصفقة

العالم لا يدرك الأشياء الايجابية المتوفرة                            مادية – حتى الشريك تنظر إليه على أنه سلعة 

وجاءت نقطة التحول عندما بدأ المعنيون بإدارة التحالف بتوثيق الاختلافات بين الشركتين ، ومن ثم عقد جلسات عمل مع أعضاء فريق التحالف لمناقشة كيف تم النظر إلى هذه الاختلافات وإدراكها ، ومناقشة فيما إذا كانت هذه الاختلافات تفيد التحالف في حال إذا لم يتم تجاهلها أو استبعادها .
ومن خلال هذا الاستكشاف المشترك للاختلافات ، بزغت رؤية جديدة ، قيمة وبناءة ،عززت من أداء التحالف بين الشركتين ، وحولت اختلافاتهم إلى نقاط قوة تم صياغتها كما يلي :
       نقاط قوة Microsoft                                                 نقاط قوة HP 

· معرفة فنية عميقة بالمنتجات تعزز مبيعات             -   خبرة عامة مرتبطة بمبيعات النظم                               
     نظم الحلول  المتكاملة للمشروعات                                 المعقدة للمشروعات     
· تركيز منضبط على الأهداف القصيرة                   -   تميل للتركيز على الأهداف الطويلة الأجل

   الأجل ، ودون إهمال تلك الطويلة الأجل

· سرعة في تمويل الفرص من خلال سرعة              -   براعة في تخفيض المخاطرة في الحالات المعقدة
اتخاذ القرارات                                               من خلال التحليل الحذر                                                                                                
· لا تضيع الوقت والجهد عندما تؤمن الحلول            -   القدرة على إيجاد الحلول المبدعة التي قد يفتقدها للمشاكل المعقدة التوازن الأمثل للأداء والقيمة                    البعض في الظروف والمشاكل الصعبة

- القدرة على تحديد تهديدات المنافسين المحتملة           -  القدرة على تفهم والتركيز على حاجات العملاء وبناء 

    والاستجابة والتصدي لها                                           علاقات جيدة ومتينة معهم
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