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حالات  تزايد أسباب تحديد إلى الدراسة ىذه تيدف
 قبل من الصينيةعمميات الاندماج والاستحواذ  إلغاء
ىذه  خصائص تحديد خلال من ،المضيفة الدول

 تُجاىيا. المضيفة الدول فعل وطبيعة رد العمميات،
 السريع النمو أن إلى الدراسة ىذه حيث أشارت نتائج

 عمى وتركيزىا ىذه العمميات خلال فترة قصيرة، لحجم
 الحكومة ودور الاستراتيجية، الأصول عن البحث

المقاربات الخاصة التي  توجيييا، وأيضا في الصينية
 أثارتالتي  ىي الخصائص ؛تنفيذىا ستخدم عندتُ 

 سياسات وضع ودفعتيا إلى المضيفة الدول مخاوف
لغا ىذه العممياتضد  تقييدية  مبررات تحتئيا وا 
 .القومي الأمن تيديد

عمميات الاندماج والاستحواذ  الكممات المفتاحية:
 الصينية، مخاوف الأمن القومي، الدول المضيفة.

This study aims to determine           

the reasons for the increasing 

cancelation cases of Chinese merger 

and acquisition operations by host 

countries, through determining the 

characteristics of these operations 

and the reaction nature of host 

countries toward them. The results of 

this study indicated that the rapid 

growth of these operations' scale over 

a short period, their focus on seeking 

the strategic assets, the role of 

Chinese government in guiding them, 

and the special approaches used in 

their implementation; are the 

characteristics that have raised the 

concerns of host countries and led 

them to establish restrictive policies 

against these operations and to cancel 

them under the justifications of 

threatening the national security.  
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 مقدمة:. 1
 نموا كبيرا منذ بداية تنفيذ الصين الخارج الصادر نحوالاستثمار الأجنبي المباشر الصيني  شيد

أم في شكل  تأسيسية اتشكل استثمار  في ذلك كانسواء  ،1002 سة الذىاب إلى العالمية سنةلسيا
 تيلق دق، تأسيسيةالصينية الالأجنبية المباشرة الاستثمارات  تكانإذا ف .اندماج واستحواذعمميات 

إن ف في الدول المضيفة،يتم إنشاؤىا أصول جديدة  باعتبارىا بشكل عام قبول لدى الدول المضيفة
موجودة مجرد تحويل ونقل لممكية أصول  ياعمى اعتبار أن، و اج والاستحواذ الصينيةعمميات الاندم

تُجاىيا تزايد مخاوف الدول المضيفة  اقابميقد ، أصلا في الدول المضيفة لصالح الشركات الصينية
لغائيا في كثير من الأحيان تحت مبررات تيديد الأمن القومي ىاوتشديد   .لمرقابة عمييا بل وا 

 ولا تقترنظاىرة جديدة في حد ذاتيا   تعتبرلابشكل عام مميات الاندماج والاستحواذ ع أن عمما
الشركات  ىولتتو  ،بداية ظيورىا إلى نياية القرن التاسع عشررجع ت حيثبالشركات الصينية، أساسا 

ورغم ذلك لا لكن  ،إلى غاية وقتنا الحاضرمنذ بداية ظيورىا  ياتنفيذ معظممن الدول المتقدمة 
 ياتواجيالتي  الرقابةتشديد و المخاوف نفس  من الدول المتقدمةعمميات الاندماج والاستحواذ  تواجو

    الأمر الذي يؤدي إلى إثارة التساؤل الرئيس الآتي:؛ عمميات الصينية من قبل الدول المضيفةال
من الدول المتقدمة، وما ىو رد  ما الذي يميز عمميات الاندماج والاستحواذ الصينية عن نظيرتيا -

  جاىيا؟فعل الدول المضيفة تُ 
 : الدراسة أىداف

والتي في الخارج والاستحواذ الصينية  الاندماجتيدف ىذه الدراسة إلى تحديد خصائص عمميات  -
 عن نظيرتيا من الدول المتقدمة. جعمتيا تختمف

 الاندماججاه خصائص عمميات تيدف ىذه الدراسة إلى معرفة طبيعة رد فعل الدول المضيفة تُ  -
 والاستحواذ الصينية.

تحديد أسباب تزايد حالات إلغاء عمميات الاندماج ىذه الدراسة في  أىمية تكمن الدراسة:أىمية 
والاستحواذ الصينية في السنوات الأخيرة، وبالتالي إمكانية معالجة ىذه الأسباب من أجل تخفيف 
حدة ىذا الاتجاه المتزايد، والذي يمكن أن يعوق حرية حركة رؤوس الأموال الدولية، وأن يضاعف 

 .بشكل عام ية بين الدولئسياسة الحماال منوأن يزيد من حدة التوتر بين الصين والدول المضيفة، 
تسمك ىذه الدراسة المنيج الوصفي التحميمي بغية وصف وتفسير أسباب تزايد المنيج المستخدم: 

حالات إلغاء عمميات الاندماج والاستحواذ الصينية في الدول المضيفة والعوامل التي تتحكم فييا، كما 
  تسمك ىذه الدراسة المنيج التاريخي بغرض تتبع نشأة ومسارات ىذه الظاىرة.  

 اج والاستحواذ الصينية في الخارج خصائص عمميات الاندم .2
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الاستثمار الأجنبي المباشر عمى أنو: "استثمار ينطوي عمى علاقة طويمة المدى  عرفي       
 مؤسسةفي )مستثمر أجنبي مباشر(  ويعكس مصمحة دائمة وسيطرة من قبل كيان مقيم في اقتصاد ما

 ."(الاستثمار الأجنبي المباشر مؤسسة)المباشر الأجنبي مقيمة في اقتصاد آخر غير اقتصاد المستثمر
(UNCTAD, 2009, p. 243) عندما يممك المستثمر المباشر حقوق ممكية  وتتحقق السيطرة أو التأثير

   (IMF, 2009, p. 101) .% أو أكثر من قوة التصويت في مؤسسة الاستثمار المباشر20تخول لو 
إلى الدول   (Entry mode)ليأخذ شكمين وفقا لصيغة الدخول الاستثمار الأجنبي المباشر ينزع و 

ستحواذ لاندماج والاا ، وعمميات (greenfield investment)التأسيسيستثمار لااوىما:  المضيفة
(merger and acquisition operations) .مشاريع إلى  يرفالاستثمارات الأجنبية المباشرة التأسيسية تش

، انعصوالموالمنشآت، الاستثمار التي تتمثل في إقامة مرافق إنتاجية جديدة مثل المكاتب، والبنايات، 
     في الخدمات(، في حين تنطوي خاصةكما تشمل أيضا حركة رأس المال غير الممموس)

       ج رأس المال والأصولادمناالاستيلاء الجزئي أو الكمي، أو عمميات الاندماج والاستحواذ عمى 
           شركات متعددة جنسيات من دول أخرى. بواسطةوالخصوم لمؤسسات قائمة في دولة ما 

(UNCTAD, 2006, p. 15) 
عمميات الاندماج والاستحواذ الصينية كشكل من أشكال الاستثمار يمكن القول أن  فمما سبق
عمى شركة قائمة أصلا في الخارج استحواذ شركة صينية  ىي ؛الصيني في الخارج الأجنبي المباشر

عمى نسبة من المباشر الأجنبي الشركة الصينية بصفتيا المستثمر  بشرط حيازةأو الاندماج معيا، 
رة تعطييا الحق في الإداوالتي ، %20تساوي أو تفوق  التصويتيةلحصص العادية أو القوة ا

     .والمشاركة في اتخاذ القرارات
المتقدمة،  الدول منالصينية مع نظيرتيا الاندماج والاستحواذ في حالة مقارنة عمميات و 

 الآتية:  الخصائصبأن العمميات الصينية تتميز لاحظ فسي
عكس عمميات الاندماج والاستحواذ من الدول المتقدمة التي : البروز المتأخر والنمو السريع 1.2

نياية  منذفإن العمميات الصينية بدأت في الظيور بدأت في الظيور منذ نياية القرن التاسع عشر، 
، 1001فقط من سنة ابتداء  كبيرالتوسع الحقيقي وال تثم شيدفترة الثمانينيات من القرن الماضي، 

 :المراحل الآتيةعمميات الصينية إلى الوعموما يمكن تقسيم تطور حجم 
كانت و  ،تبدأ مع نياية فترة الثمانينيات من القرن الماضي (:2001-1811المرحمة الأولى ) أ.

 ذلك:( الآتي يوضح 02. والجدول رقم)اللازمة كتساب الخبراتلابمثابة مرحمة تجريبية 
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 (2001-1811الاندماج والاستحواذ الصينية خلال الفترة ) (: تطور حجم عمميات01جدول رقم)
 عدد الصفقات القيمة السنوية )مميون دولار أمريكي( السنوات
2811 
2818 
2880 
2882 
2881 
2881 
2881 
2881 
2881 
2881 
2881 
2888 
1000 
1002 

21 
101 

211032 
21131 
201131 
11131 
11138 
8131 
1138 

122131 
100032 
11131- 
18131- 
80 

- 
- 
1 
1 
21 
11 
12 
20 
1 
12 
11 
21 
20 
11 

  (UNCTAD, 2003, p.295; UNCTAD, 2018a)    :من إعداد الباحث اعتمادا عمى المصدر:

 .%20 تساوي أو تفوقممكية  قوقح حيازةالبيانات تغطي فقط الصفقات التي تضمنت  ملاحظة:
من الجدول أعلاه يتضح أن حجم عمميات الاندماج والاستحواذ الصينية في الخارج خلال ىذه 

؛ فبعدما مرحمة تجريبية فقطبمثابة بسبب أن ىذه المرحمة كانت المرحمة بقي منخفض بشكل عام 
مميون  211032ارتفعت إلى  2811مميون دولار أمريكي فقط سنة  21قدرت قيمة ىذه العمميات بـ 

 2881مميون دولار سنة  100032فقط، ثم لترتفع إلى  1بمغ صفقات  وبعدد 2880ر سنة دولا
 . 1002صفقة سنة  11مميون دولار وعدد  80ثم  ،صفقة 11وبعدد 

التي أعقبت الإعلان عن استراتيجية  1001تبدأ مع سنة  (:2002-2002المرحمة الثانية )ب. 
إلى وتستمر  ،ةالصيني عمميات الاندماج والاستحواذ عتشجالتي  1002"الذىاب إلى العالمية" سنة 

 ذلك:( الآتي يوضح 01. والجدول رقم)1001المالية العالمية لسنة  غاية السنة التي سبقت الأزمة
 (2002-2002(: تطور حجم عمميات الاندماج والاستحواذ الصينية خلال الفترة )02جدول رقم)

 عدد الصفقات أمريكي(القيمة السنوية )مميون دولار  السنوات
1001 
1001 
1001 
1001 
1001 
1001 

211031 
211131 
12131 
101232 
2110131 
211131 

11 
18 
11 
12 
12 
11 

  (UNCTAD, 2018a)      عداد الباحث اعتمادا عمى:امن  المصدر:



 سفيان بولعراس ...          عمميات الاندماج والاستحواذ الصينية ومخاوف الأمن القومي لمدول المضيفة

 089  ةالصفح      0200 جوان - 25، العدد 20المجلد   مجلة الدراسات المالية، المحاسبية والإدارية  

  %.20ممكية تساوي أو تفوق  البيانات تغطي فقط الصفقات التي تضمنت حيازة حقوق ملاحظة:
؛ 1002سنة  لاستراتيجية الذىاب إلى العالميةمن الجدول أعلاه يتضح أنو بعد تبني الصين      

 211031إلى  1001و 1001سنتي قيمتيا في الزيادة، حيث ارتفعت ىذه العمميات  حجمبدأ 
عمى التوالي، ثم لتنخفض القيمة إلى  18و 11مميون دولار أمريكي، وبعدد صفقات بمغ  211131و

صفقة؛ حيث تفسر  11عمى الرغم من ارتفاع عدد الصفقات إلى  1001مميون دولار سنة  12131
ىذه الفترة في سبيل تشجيع  ىذه الزيادة بالخطوات التحررية التي اتخذتيا الحكومة الصينية خلال

تبسيط إجراءات الموافقة لعمميات الاندماج  خاصةالشركات الصينية عمى الاستثمار في الخارج، 
فقامت الحكومة بإدخال تبسيطات إضافية عمى  1001ابتداء من سنة الخارج. أما  فيوالاستحواذ 

أدى إلى ما وىو  فية الداعمة،الإضاإجراءات الفحص والموافقة، إضافة إلى إصدار بعض السياسات 
 2110131و 101232 إلى 1001و 1001و 1001في سنوات  زيادة قيمة ىذه العمميات

 صفقة عمى التوالي.  11و 12و 12عمى التوالي وبعدد صفقات بمغ أمريكي مميون دولار  211131و
عمميات الالتي شيدت انتقال حجم و  1001تبدأ مع سنة  (:2011-2001المرحمة الثالثة ) .جـ

  ذلك:( الآتي يوضح 01والجدول رقم) الصينية إلى مستوى آخر كنتيجة للأزمة المالية العالمية.
 (2011-2001(: تطور حجم عمميات الاندماج والاستحواذ الصينية خلال الفترة )03جدول رقم)

 عدد الصفقات القيمة السنوية )مميون دولار أمريكي( السنوات
1001 
1008 
1020 
1022 
1021 
1021 
1021 
1021 
1021 
1021 
1021 

1111131 
1110231 
1811138 
1111131 
1180131 
1211131 
1811838 
1222131 
8811232 
21011131 
1118132 

12 
81 
210 
211 
218 
211 
111 
118 
111 
121 
181 

 (UNCTAD, 2018a)عداد الباحث اعتمادا عمى: امن  المصدر:
 %.20البيانات تغطي فقط الصفقات التي تضمنت حيازة حقوق ممكية تساوي أو تفوق  ملاحظة:

سجل حجم ىذه العمميات زيادة كبيرة؛  1001من الجدول أعلاه يتضح أنو ابتداء من سنة      
صفقة؛ أي بزيادة تقدر  12وبعدد  أمريكي مميون دولار 1111131بـ  1001سنة تيا حيث قدرت قيم

، 1001سنة ل؛ حيث تفسر ىذه الزيادة بالأزمة المالية العالمية 1001ة قيمة سنة مر  11بأكثر من 
التي تعاني  شركاتوالتي دفعت الشركات الصينية إلى التوجو أكثر لمخارج للاستحواذ عمى ال
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صعوبات مالية، مستفيدة من دعم الحكومة الصينية، والاحتياطات الضخمة من العممة الصعبة. أما 
بــ     مميون دولار بنسبة زيادة تقدر 1811138فقد ارتفعت القيمة إلى  1020في سنة 

صفقة؛ حيث تفسر ىذه  210، في حين ارتفع عدد الصفقات إلى 1008سنة ب %( مقارنة211311)
ي استغمتيا الشركات الصينية ، والت1020سنة لالزيادة في جزء منيا بأزمة الديون السيادية الأوروبية 

الاستحواذ عمى الشركات الأوروبية التي عانت من مشاكل مالية، مستفيدة من التسييلات في زيادة 
. ثم لتستمر 1008سنة التسجيل و  ترخيصالإضافية التي أقرتيا الحكومة خاصة تبسيط إجراءات ال

مميون دولار  1111131من  ت؛ حيث انتقم1021حتى  1022ىذه الزيادة بشكل تدريجي من سنة 
سبب صفقة؛ ب 111و 1021سنة مميون دولار  8811232صفقة، إلى  211و 1022سنة 

 . 1021سنة لوالتسجيل  ترخيصالتسييلات الإضافية التي أقرتيا الحكومة خاصة إجراءات ال
عدد  فإن 1021مميون دولار سنة  21011131قيمة ىذه العمميات إلى  اعارتفورغم  ذلك بعد     

وعدد قيمة العمميات كل من فقد انخفضت  1021صفقة، أما في سنة  121إلى انخفض الصفقات 
نخفاض لااىذا ؛ حيث يفسر عمى التوالي صفقة 181مميون دولار و 1118132إلى الصفقات 

 الاستحواذ الصينيةالاندماج و عمميات عمى و الحكومة الصينية فرضأصبحت تالذي تشديد الرقابة ب
 أىمية كبيرة والتي تؤدي إلى تحويل رؤوس أموال ضخمة إلى الخارج،التي لا تمثل في الخارج 

(Baker Mckenzie, 2018, pp. 6-7) التي أصبحت تواجيو والتقييد المعاممة الحذرة والرقابة  وأيضا
   المضيفة. الدول قبلمن في الخارج الصينية عمميات ال

الشركات من تنفذ التركيز في السنوات الأخيرة عمى البحث عن الأصول الاستراتيجية:  2.2
عمى الشركات الأقل تقدما في الاقتصاديات  الاندماج والاستحواذ عممياتالاقتصاديات المتقدمة 

الأخرى المتساوية مع بمدانيا الأصمية في درجة التقدم أو الأقل منيا، كنتيجة لامتلاك الشركات من 
 (UNCTAD, 2000, pp. 141-142)الاقتصاديات المتقدمة لمزايا تنافسية. 

الشركات الصينية لا تممك نفس المزايا التنافسية التي تحوزىا شركات أن في المقابل يبدو لكن      
ستحواذ عمى الأصول بالاالسنوات الأخيرة  في ياما أدى إلى زيادة اىتمام ،الدول المتقدمة

، وتركيزىا عمى دول أوروبا وأمريكا الشمالية ذات الصناعات المتقدمة في الخارج الاستراتيجية
ضعفيا  من أجل تعويض (Rhys, 2019, p. 87) ؛والتكنولوجيات والعلامات التجارية الجذابة

 .معلامات المعروفة دوليا ولمخبرة الدولية اللازمةل افتقارىاو التكنولوجي والإداري، 
الاندماج والاستحواذ الصينية في الخارج لعمميات القطاعي وفيما يتعمق بالتوزيع في ىذا الإطار      

حتى  1021 لسنوات الصادرة عن وزارة التجارة الصينيةفقد أشارت مختمف النشرات الإحصائية 
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نحو التركيز عمى  وجوأنو يوجد اتجاه عام لمت( 1021من سنة ابتداء فقط متوفرة بيانات ال) 1021
 ( الآتي: 01، مثمما يوضحو الجدول رقم)الأولية در والموا قطاع التصنيع والابتعاد عن قطاع المناجم

 (: التوزيع القطاعي لعمميات الاندماج والاستحواذ الصينية في سنوات04جدول رقم)
 )2012و 2015و 2013( مختارة

 2013 2015 2017 

 القيمة 
مميار ) 

(دولار  

 القيمة النسبة )%(
)مميار 
 دولار(

 النسبة
)%( 

 القيمة
)مميار 
 دولار(

 النسبة
)%( 

 50,8 60,72 25,2 13,72 13,8 1311 التصنيع
 9,5 11,41 9,8 5,32 64,7 11311  المناجم

والغاز والماء توفير الكيرباء  0311 0,7 0,38 0,7 10,19 8,5 
 5,4 6,5 5,0 2,71 1,5 0311 خدمات الفندقة والإطعام

 5,3 6,31 5,7 3,13 4,1 1328 التأجير التمويمي والأعمال
 5,1 6,12 15,5 8,41 4,1 1328 التكنولوجيا وتحويل المعمومات

التخزين والبريدو خدمات النقل   0302 0,2 1,61 3 5,58 4,7 
 2,9 3,42 12,1 6,61 0,2 0301 الخدمات المالية

 2,6 3,12 4,9 2,66 2,2 2321 تجارة الجممة والتجزئة
 2,1 2,52 3,8 2,07 5,8 1301 العقارات

 3,1 3,71 14,3 82, 7 7, 1 231 قطاعات أخرى
 100 119,6 100 54,44 100 1138 المجموع

 :من اعداد الباحث اعتمادا عمى المصدر:
 (MOFCOM, 2013, p.86; MOFCOM, 2015, p.92; MOFCOM, 2017, p.91) 

من الجدول أعلاه يتضح أن القطاع الأول الذي استيدفتو عمميات الاندماج والاستحواذ الصينية      
%( من قيمة 1131مميار دولار أمريكي وبنسبة ) 11311ىو قطاع المناجم بقيمة  1021سنة 

مميار دولار  1311، ثم يميو في المرتبة الثانية قطاع التصنيع بقيمة 1021العمميات المنفذة سنة 
فيبدو أنو حدث تحول نحو التركيز عمى قطاع التصنيع  1021%(. أما في سنة 2131بنسبة )و 

%( من قيمة العمميات 1131مميار دولار وبنسبة ) 21311الذي جاء في المرتبة الأولى بقيمة 
%(، أما 2131مميار دولار وبنسبة ) 1312، يميو قطاع خدمات التكنولوجيا بقيمة 1021المنفذة سنة 

%(. أما في سنة 831مميار دولار وبنسبة ) 1311المناجم فجاء في المرتبة الرابعة بقيمة قطاع 
فقد استمر الاتجاه نفسو من خلال التركيز عمى قطاع التصنيع الذي جاء في المرتبة الأولى  1021
، ثم يميو قطاع 1021%( من قيمة العمميات المنفذة سنة 1031مميار دولار وبنسبة ) 10311بقيمة 

 %(، ثم بقية القطاعات الأخرى. 831مميار دولار وبنسبة ) 22312المناجم في المرتبة الثانية بقيمة 
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عمميات الاندماج والاستحواذ الصينية إلى التركيز عمى قطاع التصنيع في السنوات  وجوإن ت     
ى الأصول نحو التركيز أكثر عمى الاستحواذ عمالصينية  شركاتالأخيرة؛ يفسر بتغير اىتمام ال
، من أجل والخبرات الإدارية قدمة ذات التكنولوجيات والعلاماتالمتالاستراتيجية في الصناعات 

وأيضا (Deng, 2009) ،الناتجة عن دخوليا المتأخر في مجال المنافسة العالميةتعويض نقائصيا 
اىتمام الحكومة الصينية نحو الاقتصاد القائم عمى قتصاد بمدىا الأم كنتيجة لتحول لا ةً دم  خ  

 مخطط 1021سنة في إطلاق الحكومة خاصة من خلال ؛ لوجيا، والمعرفة الفنية الصناعيةالتكنو 
والتحول إلى استخدام التكنولوجيا في الصيني الصناعة قطاع  تحديثمن أجل  1011رؤية الصين 

(European Chamber, 2017). الصناعة الصينية
 

الصادرة عن وزارة التجارة النشرات الإحصائية فليذه العمميات  الجغرافيفيما يتعمق بالتوزيع أما      
أن إلى  تشير( 1021)البيانات متوفرة فقط ابتداء من سنة  1021حتى  1021لسنوات  الصينية

نفذت  لوحدىا 1021المتقدمة؛ ففي سنة الصناعية اتجيت أكثر نحو الدول الصينية عمميات ال
مميات معأكبر عشرة بمدان مضيفة ل وأندولة )إقميما( عبر العالم،  11في  ياالشركات الصينية عمميات

الآتي: سويسرا، والـولايات المتحدة كمتقدمة صناعية في معظميا دول ىي ، 1021الصينية في سنة 
ندونيسيا، وىونغ كونغ )الصين(، وأستراليا،الأمريكية، وألمانيا، والبرازيل، والمممكة   المتحدة، وا 

أكثر عمى الدول عمميات الصينية التركيز ف (MOFCOM , 2017, p. 91)وسنغافورة.  ،والإمارات
الصناعات المتقدمة ذات ىي مصدر  الدولىذه  بأنفسر يُ  السنوات الأخيرة؛ المتقدمة في
 .في السنوات الأخيرة الصينية شركاتال يافدتستيالتي  ،الخبرات الإداريةو  العلاماتو  التكنولوجيات

عكس معظم شركات  :الدور الكبير لمحكومة الصينية في توجيو عمميات الاندماج والاستحواذ 3.2
الدول المتقدمة التي خرجت من دول تطبق نسبيا أنظمة اقتصادية رأسمالية ليبرالية؛ فإن الشركات 

 أين ؛في إدارتو ةمحكوملالتدخل الكبير بميز تتماما ياقتصادي مختمف الصينية خرجت من نظام 
الشركات الصينية عمى تنفيذ توجيو دعم و دور كبير في في ىذا الإطار تمارس الحكومة الصينية 

 : الآتي من خلال ،الصينية الحكومة اتسياس تتماشى معفي الخارج اندماج واستحواذ عمميات 
في عدد معتبر من الشركات الصينية؛ أين يبمغ حاليا عدد الممموكة منيا الحكومة الصينية م حك  ت   -أ

بالإضافة إلى الممموكة لمحكومات المحمية والتي (SASAC, 2019)  ،شركة 81لمحكومة المركزية 
ترجع ممكيتيا لمدولة وفقط، لا شركات ال فيذه (Collier, 2018, p. 50)ة. شرك 221000يبمغ عددىا 

دارت  (Robins, 2013, p. 528) ،يا من قبل الحزب الشيوعي السياسيولكن إلى حد كبير يتم توجيييا وا 
 الخمفية الإيديولوجية المختمفة.  في الخارج بسببمن حساسية ذلك مع ما يثيره 
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ىذه الشركات تعكس في الحقيقة ىيمنة الحزب الشيوعي عمييا؛ حيث تتحكم لجان  إن إدارة     
عمى مجالس الإدارة وقياميا  تياالحزب عمى مستوى ىذه الشركات في إدارتيا من خلال سيطر 

ين رؤسائيا التنفيذيين عيُ جزء كبير من المؤسسات الممموكة لمدولة كما أن بتعيين الرؤساء التنفيذيين؛ 
دارة الأصول الحكوميةمباشرة م  (SASAC) ن قبل الحزب الشيوعي، والبقية من قبل لجنة الإشراف وا 

  (Robins, 2013, pp. 527-528) .لمحكومة الصينيةبدورىا تابعة وال
تربطيا علاقة خاصة الكبيرة الحجم غير الممموكة لمدولة في المقابل فإن العديد من الشركات      

 في الغالبىم الذين لس الإدارة اكبار المديرين التنفيذيين وأعضاء مج من خلال؛ بالحكومة الصينية
  (Sauvant, 2015, p. 3) نجدىم حتى في مناصب عميا.بل أعضاء في الحزب الشيوعي الصيني، 

جراءات مكتوبة تنظم عممية الترخيص  -ب لعمميات الاندماج والتسجيل رغم وجود قواعد وا 
مع سياسات  يياتماشمدى يعتمد بدرجة كبيرة عمى ما  عمميةوالاستحواذ، إلا أن الموافقة عمى 

تستيمك الكثير من الوقت في حالة الشركات  التسجيلو  ن إجراءات الترخيصكما أ .الصينية الحكومة
لشركات الممموكة لمحكومة الصينية ا حين أنفي  ،علاقات حكومية قويةالخاصة التي لا تممك 

   (Hui, 2015, pp. 36-37) جراءات بسرعة وسلاسة.ىذه الإوالشركات الكبيرة الحجم؛ دائما ما تتجاوز 
كذلك تستفيد الشركات الممموكة لمحكومة الصينية والشركات الكبيرة الحجم من سياسات تفضيمية  -جـ

داعمة؛ مثل حصوليا عمى قروض خاصة بشروط ميسرة من البنوك غير التجارية الممموكة لمدولة 
ماشى كبنك الصادرات والواردات الصيني، بغرض مساعدتيا عمى تنفيذ عمميات اندماج واستحواذ تت

مع سياسات الدولة؛ أو استفادتيا من الاستشارات وتغطية مخاطر الاستثمار التي تقدميا الشركة 
لبعض المشاريع الميمة والمُش جّعة من قبل الدولة،  ((CECICالصينية لمصادرات وتأمين القروض 

وىذا الذي يجعميا دائما في موقع تنافسي أفضل مقارنة بالشركات الأجنبية المنافسة الخاضعة لقوى 
السوق، لكن في المقابل فإن الشركات الصينية غير الممموكة لمدولة لا تستفيد من ىذا النوع من 

      (Hui, 2015, p. 37) السياسات التفضيمية.
تتبنى الشركات والاستحواذ:  المقاربات الخاصة بالشركات الصينية في تنفيذ عمميات الاندماج 4.2

من الاقتصاديات  نظيرتيا تبناىات لاتنفيذ عمميات الاندماج والاستحواذ مقاربات خاصة عند الصينية 
 الآتي:ك وذلكالمتقدمة، 

عكس الشركات من الاقتصاديات المتقدمة التي تعمل عادة عمى نشر مزاياىا التنافسية في  -أ
م و قتالشركات الصينية ، فإن في الخارج من خلال الشركات المستحوذ عمييا يةالخارجالأسواق 

، من أجل استغلاليا في مييا في الخارج نحو السوق الصينيع المستحوذبتوجيو العديد من الشركات 
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من ؛ وأيضا عمى المستوى العالمي مقابل المنافسين الأجانب داخل السوق الصيني تياتعزيز تنافسي
 تفتقدىا الشركات الصينية.  دولية تجاريةتكنولوجيات متقدمة وعلامات  من هتوفر ما  خلال
 (SGSB)الشركة الصينية لصناعة ماكينات الخياطة أ سْ ج ي أ سْ ب ي  أدركت 1001 سنةفي ف     

أنو من أجل ضمان البقاء وعدم الزوال في مواجية المنافسين اليابانيين والألمان في السوق الصيني، 
 ذلكفيي في حاجة إلى تحسين محفظتيا من التكنولوجيا والعلامة التجارية. ومن أجل تحقيق 

التي كانت  Dürkopp-Adler))استحوذت شركة أ سْ ج ي أ سْ ب ي عمى الشركة الألمانية دُورْكُوبْ أ دْل رْ 
رغم أن اسم علامتيا التجارية وتكنولوجيتيا حظيت بتقدير ىذه الأخيرة و تكافح من الناحية المالية؛ 

السيارات ليس فقط في أوروبا بل حتى في الصين؛ إلا أن  قطاعكبير جدا من قبل العملاء في 
فشمت في بناء قنوات توزيع وشبكات خدمات لخدمة العملاء المحتممين في  دُورْكُوبْ أ دْل رْ شركة 
واضحة بين الشركتين. وبعد فترات من الصعود واليبوط  لأمر الذي جعل إمكانات التد اؤُب، االصين

ي أ سْ ب ي مركز قوي ومربح في السوق  من بناء في مرحمة ما بعد الاستحواذ، تمكنت شركة أ سْ ج 
خريتان ما سمح ليا بتعزيز إمكاناتيا استحواذ أُ  ابتنفيذ عمميت 1021امت سنة كما ق ،الصيني

    (Meyer, 2015, pp. 60-61)  الصناعية ومواجية قادة العالم اليابانيين في ىذا المجال.
ي م ي  الشركة استحوذت 1020سنة  وفي      ( %200عمى )(Geely) الصينية لصناعة السيارات ج 

التي عانت من صعوبات مالية،  (VOLVO)من أصول الشركة السويدية لصناعة السيارات فُولْفُو 
ي م ي ىدفت شركةحيث  فُولْفُو كعلامة جديدة متميزة إلى استخدام العلامة التجارية في المقام الأول  ج 

يسْ ((Audiلمنافسة كل من علامات أُوُد ي   ي د   BMW))و  ب ي أ مْ د ابْل يُو  ((Mercedes-Benz، م رْس 
كما ىدفت كذلك في سوق السيارات الفاخرة في الصين الذي يعرف نموا سريعا في السنوات الأخيرة، 

ي م ي شركة لىممكيا في الصين، خطوط الإنتاج التي ت تطوير إلى ج  تعزيز صورتيا في الصين من  وا 
   (Xiaobo, 2012, p. 116) .فُوُلْفُو خلال النماذج الراقية، وأحدث التقنيات التي تممكيا شركة

 ودمجعكس الشركات من الاقتصاديات المتقدمة التي تفضل تغيير الإدارة الداخمية والتنظيم بل  -ب
في عممياتيا؛ فإن الشركات الصينية تميل إلى ترك الشركات المستحوذ الشركات المُست حوذ عمييا 

عمييا إلى حد كبير دون مساس؛ أين يترك فريق الإدارة عمى حالو مع منحو استقلالية تشغيمية 
 اءكتفا مع ،فةكبيرة، كما يتم الاحتفاظ في كثير من الأحيان بالعديد من موظفي الشركات المُست يْد  

فتبني الشركات الصينية ليذه الصينيون فقط بدور الرئاسة وبعض المناصب من أجل الرقابة والدعم؛ 
يا صورة سيئة المقاربة يرجع في جزء كبير منيا إلى معاناتيا من مجموعة من النقائص والتي اكسبت

، لاندماج والاستحواذ الدوليةضعف وقمة خبرة الشركات الصينية في إدارة عمميات امثل  ؛في الخارج
نقص ، و عمميات الصينية في الخارجالالاختلاف في الثقافة والممارسات الإدارية التي تواجو و 
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معرفة المغة، وثقافة مثل الموظفين المؤىمين تأىيلا جيدا والذين يحوزون الميارات الإدارية الدولية؛ 
 (Yanan, 2015, p. 3) . البمد المضيففي  البيئة المؤسسيةو الأعمال، 

الصينية: دراسة عينة من الاندماج والاستحواذ جاه خصائص عمميات رد فعل الدول المضيفة ت   .3
 الدول المضيفة

، 1021في السنوات الأخيرة )عن الأونكتاد تشير مختمف تقارير الاستثمار العالمي الصادرة      
البمدان  زايد لوضع سياسات تقييدية من قبل(، إلى وجود اتجاه مت1028و، 1021، و1021و

؛ حيث تتجسد ىذه الصين خاصة منجاه محاولات الاندماج والاستحواذ الواردة المضيفة المتقدمة تُ 
ارات متعمقة بحماية لاعتب الصينيةالاندماج والاستحواذ السياسات التقييدية خاصة في إلغاء عمميات 

  .عمميات الصينيةالجاه خصائص مخاوف ىذه الدول تُ في الحقيقة ، عاكسة القوميالأمن 
تقرير الاستثمار ف ،عمميات الاندماج والاستحواذمفيوم الأمن القومي في سياق يتعمق بفيما أما 

من خلال دراسة شممت عدد كبير من الدول توصل قد الأونكتاد  أنإلى يشير  1021العالمي لسنة 
 ،للأمن القوميمحدد غير و واضح غير مفيوم  قيتطباختارت الدول ىذه معظم  نأالمضيفة، إلى 
تسبب عمميات عدد من القطاعات أو الصناعات التي قد بشكل عام تحديد ب طفق من خلال القيام

القطاعات و المنشآت الحيوية،  مجال مثلفييا مخاوف متعمقة بالأمن القومي؛ الاندماج والاستحواذ 
من  تعتمدالمعايير التي  دون تحديدالنشاطات المتعمقة بالأمن والدفاع، و الاقتصادية الاستراتيجية؛ 

غير ، مما يجعل ىذا المفيوم أنيا تيدد الأمن القومي عمى قبل الدول المضيفة لتصنيف عممية ما
 (UNCTAD, 2016, p. 94)ممستثمر الأجنبي. بالنسبة لومبيم وتشوبو الكثير من الضبابية واضح 

الاستحواذ الاندماج و كمبرر فقط لإلغاء عمميات مفيوم ليذا الالدول ما يطرح إمكانية استخدام  وىو
   .حمائية عمى اقتصاداتيا اتفرض سياسبغية  غير المرغوب فيياالأجنبية 

، أنو من بين جميع عمميات الاندماج 1028تقرير الاستثمار العالمي لسنة  ينصىذا و 
صفقة  11، 1021سنة  ائيالغتم إمميون دولار و  10والاستحواذ عبر الحدود التي تجاوزت قيمتيا 

%( من عدد الصفقات التي 10لأسباب تنظيمية أو سياسية وىو ما يمثل ) ألغيتعمى الأقل 
 20مقابل  (UNCTAD , 2019, pp. 90-91)، 1021مميون دولار وألغيت سنة  10قيمتيا تجاوزت 
من مجموع الصفقات التي تجاوزت قيمتيا  1021سنة صفقات  1، و1021سنة  ائيالغتم إصفقات 

  (UNCTAD , 2018b, p. 85) .1021و 1021سنتي ألغيت و  مميون دولار 200
ب اسبالأمن بين  و( أن1028، و1021، و1021تقارير الاستثمار العالمي لسنوات ) تشير كما
السبب الرئيس المخاوف المتعمقة بالأمن القومي  تعتبرلإلغاء ىذه الصفقات  ةأو السياسي ةالتنظيمي

، 1021صفقات سنة  8، و1021 سنةصفقات  1، و1021صفقات سنة  1بمجموع في ذلك، 
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لغائيا من رغم عمى ال من قبل أن العدد الإجمالي لعمميات الاندماج والاستحواذ التي تم سحبيا وا 
لاعتبارات متعمقة بالأمن القومي يبقى في الواقع كبير جدا وذلك بسبب محدودية الدول المضيفة 
، 1021مميون دولار أمريكي سنة  10لتي اىتمت فقط بالعمميات التي تجاوزت ا دراسة الأونكتاد

   (UNCTAD , 2019, p. 91). 1021و 1021مميون دولار أمريكي سنتي  200وفقط التي تجاوزت 
ذ ة الأكثر تأثرا بإلغاء عمميات الاندماج والاستحواذ تحت مبرر أما  فيما يتعمق بالجية المُستحو 
تنص عمى ( 1028، و1021، و1021تقارير الاستثمار العالمي لسنوات )ف الأمن القومي؛تيديد 

، 1021في المرتبة الأولى كأكثر المستثمرين تأثرا في سنوات جاءوا ن الصينيون يالمستثمر  أن
، أما من جانب الاقتصادات الُأمْ لمشركات المُست يد فة التي قامت بإلغاء ىذه 1021و، 1021و

العمميات فتتصدرىا وبشكل أساسي الدول المضيفة المتقدمة؛ أين جاءت الولايات المتحدة الأمريكية 
 . 1021و ،1021، و1021في المرتبة الأولى في سنوات 

في الدول الأخيرة  في السنواتج والاستحواذ الصينية إلغاء عمميات الاندما تحالاإن تركز 
رافض ليذه العمميات في الدول المتقدمة وجود اتجاه عام  يرجع إلى ؛المتقدمة دون الدول النامية

في  ،الأصول الاستراتيجيةخاصة البحث عن في ىذه الدول  ياخصائص المخاوف التي تثيرىابسبب 
تركز أنيا التي يبدو و يذه العمميات بمرحب اتجاه ىو في الدول النامية الاتجاه العام السائد ن أحين 

وفيما يأتي سيتم التطرق لعينة من  .النامية إلى تطويره الدول التي تيدفع الموارد الأولية عمى قطا
سياسات تقييدية  الأخيرة نحو وضع في السنواتاتجاىيا المتزايد الدول المضيفة المتقدمة وتحميل 

لغائيا في أحيان كثيرة تحت مبرر تيديد الأمن القومي. الصينيةعمميات التُجاه   ، بل وا 
( (CFIUS)الاستثمار الأجنبي )لجنة رغم وجود لجنة في أمريكا : الولايات المتحدة الأمريكية 1.3

، 2811منذ سنة  تيديدىا للأمن القومي زاوية مدى تتولى مراجعة عمميات الاندماج والاستحواذ من
إلا أن ىذه المجنة لم يكن ليا  ،عمميات اليابانية في أمريكا خلال تمك الفترةاللمواجية والتي أُنشأت 

نمو البروز وال أدىفقد  (Xing, 2016, p. 162) .العمميات الصينية بروز قبل وجود في الواقع العممي
بشكل ومنو زيادة نشاطيا المجنة  إلى جذب انتباه ىذهمعمميات الصينية في سنوات الألفين، ل ريعسال

الرئيس ب ار اكْ إدارة فترة خلال  خاصة ،كبير من خلال تركيزىا عمى العمميات الصينية في أمريكا
ا)     (Teitelman, 2019) .حدة في فترة الرئيس الحالي دُون الْد تْر امْبْ  لتزيد( ثم 1021-1008أُوب ام 
إصدار قانون عصرنة مراجعة مخاطر الاستثمار بقامت الولايات المتحدة  1021في أوت و 

دة وخاصة الوار الاندماج والاستحواذ تشديد الرقابة عمى عمميات ب الذي سمح( FIRRMA)الأجنبي 
الأجنبي  وسع من سمطات لجنة الاستثماركما  (James and Cathleen , 2019, p. 1)، الصينمن 

جيا في التكنولو  عممية، بما في ذلك أي من عمميات الاستحواذبمراجعة مجموعة واسعة  لياسمح و 
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المجنة ميمة أكبر لإقصاء  ح  ن  م  ىذا القانون إلى أن  إضافة ،الأخرى الحيوية أو القطاعات الحساسة
 (Masters and McBride, 2018) ؛الحساسةمتكنولوجيات لمراجعة منفصمة  ض  ر  ف  و  ،المعاملات
  الصينية.الاندماج والاستحواذ  عممياتركز عمى القطاعات التي تستيدفيا قد ىذا القانون  بمعنى أن

من بين أشير عمميات الاندماج والاستحواذ الصينية التي ألغيت بداعي تيديد الأمن القومي و       
 بْر يدْج انْيُونْ بتجميد استحواذ شركة ك   لجنة الاستثمار الأجنبيقيام في الولايات المتحدة، نذكر 

(Canyon Bridge Capital)  سْ ي  ت  عمى شركة لا  الصينية (Lattice)  لمرقائق  المصنعةالأمريكية
، بحجة أن الشركة الصينية ممولة جزئيا ومدعومة من قبل 1021سبتمبر  21في  الالكترونية

 ذهى وىو ما يجعل؛ يركز عمى التكنولوجياصيني عن طريق صندوق استثماري الحكومة الصينية 
 الصينيةموجية من قبل الحكومة  ذه الشركةى كما أن تخدم أكثر سياسات الحكومة الصينية،الشركة 

ت يسْ التي تستخدم الحكومة الأمريكية منتجاتيا، شركة محصول عمى الممكية الفكرية وتكنولوجيا ل لا 
 وىذا ما اعتبرتو أمريكا تيديدا لأمنيا القوميالصين داخل  استخدامياو  ىذه التكنولوجيا تحويلالقيام بو 

(Liana, 2017).  ي ر ا إ كْ إنياء شركة أيضا و شباه أ لصناعة أجيزة اختبارالأمريكية  Xcerra))س 
والتي  (Unic Capital Management)اتفاق الاندماج مع شركة يُون ي كْ لإدارة رأس المال الموصلات 
 11في والالكترونيات  دمجةلاستثمار في صناعة الدوائر الملالحكومي الصيني صندوق متعتبر فرع ل

الشركة الصينية ممموكة  أن بحجة؛ لجنة الاستثمار الأجنبيمن د معارضة بع ،1021فبراير 
الحصول عمى  ستيدافلا ، كما أنيا موجية من قبل الحكومة الصينيةيامن قبمومدعومة حكومة لم

 داخلاستخداميا و وتحويميا  الأصول الاستراتيجية لمشركة الأمريكية والمتمثمة خاصة في التكنولوجيا
 (Alice and Ben Bland, 2018)  .اعتبرتو أمريكا تيديدا لأمنيا القوميوىو ما الصين 
ي نْ كُ  عمىتْر امْبْ حاليا الأمريكي كما تعمل إدارة الرئيس       مُونْ ت يكْ نْ و استيداف شركة ب يْج 

(beijing kunlun tech) غْر ينْد رْ شركة  1021سنة  ذالتي امتمكت من(Grindr)  ،لمتواصل الاجتماعي
ممموكة ومدعومة الصينية أن الشركة ، تحت مبرر تطبيقىذا المن أجل إجبارىا عمى التخمي عن 

الشخصية الموجودة في  بياناتمالحكومة الصينية لستخدام لاإمكانية ومنو توجد الحكومة  من قبل
لمحصول عمى معمومات وأسرار  التطبيق من أجل ابتزاز المسؤولين ورجال الأعمال الأمريكيين

، عمى الرغم من عدم وجود أي معمومة حتى القومي يامنلأ ادييدو أمريكا تتعتبر اوىو ما ؛ تكنولوجية
 (Sanger, 2019) استخدام الحكومة الصينية لمبيانات الشخصية التي يوفرىا التطبيق. تبينالآن 

زادت خصائص عمميات الاندماج والاستحواذ الصينية من درجة تأىب الدول  الدول الأوروبية: 2.3
ي دْي ا؛ فلمواجيتيا تحت مبرر تيديد الأمن القوميالأوروبية  الصيني عمى   (Midea)استحواذ مجمع م 
إلى زيادة المخاوف الألمانية بشأن أدى  1021الألمانية لصناعة الروبوتات سنة   (kuka)شركة كُوُك ا
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وعميو قامت الحكومة الألمانية في  ،الألمانيةلمشركات  الأصول الاستراتيجيةعمى  الصينسيطرة 
مستيدفة أساسا العمميات  الاستحواذ الأجنبيةالاندماج و بتشديد الموائح عمى عمميات  1021جويمية 
في  الخاضعة لآلية الفحص الحكومي الاندماج والاستحواذ، كما قامت بتوسيع مجالات الصينية

، كما مددت الموائح الجديدة أيضًا فترة الفحص؛ مما أدى إلى تأخير سياق تيديد الأمن القومي
  (Nikkei, 2018)  .والصينية بشكل خاص عامالأجنبية بشكل  الاستحواذالاندماج و محاولات 

لأول مرة بتجميد عممية استحواذ شركة صينية عمى و قامت الحكومة الألمانية  1021في أوت و      
ي رْك لْ صفقة استحواذ  ؛تحت مبرر تيديد الأمن القوميشركة ألمانية  ي لا  م  من خلال إلغاء حكومة أ نْج 

يت الْ سْب ايْن ينْ   (yantai taihai)مجموعة ي انْط ايْ ط ايْي ايْ   leifeld metal)الصينية عمى شركة ل يف مْدْ م 

spinning AG)  المستخدمة في إنتاج ذات التكنولوجيا العالية و الألمانية المتخصصة في إنتاج الآلات
تمثمت  أين ؛المدنية المعادن ذات القوة العالية والموجية لقطاعات السيارات والفضاء والطاقة النووية

الدول الصينية في  العممياتحجم ل سريعالنمو الفي  ؛ىذا الإلغاء مت لتفسيرد  التي قُ الأسباب أىم 
 ؛مدعومة من قبل الحكومة الصينيةىي شركة الشركة الصينية ، وأن في السنوات الأخيرةالمتقدمة 

 فاستيدموجية من قبل الحكومة الصينية لاأنيا تخضع أكثر لسياسات الحكومة، كما أنيا  أي
تكنولوجيا الالحصول عمى خاصة الألمانية  لشركةيذه االأصول الاستراتيجية لالحصول عمى 

أما  (Deutsche.Welle, 2018). القومي يالأمنألمانيا تيديدا  اعتبرتوما  وىذا ،تحويميا إلى الصينو 
قامت السمطات الألمانية بإدخال تعديلات إضافية عمى قواعد فحص فقد  1021في ديسمبر 

أصبح بإمكانيا مراجعة أية معاممة تخطط فييا شركة أجنبية غير  أين؛ الاندماج والاستحواذعمميات 
%( من شركة ألمانية في قطاعات مثل البنى التحتية الحيوية ووسائل 20أوروبية لشراء أكثر من )

   الصينية.الاندماج والاستحواذ عمميات  ياستيدفالتي تالقطاعات من بين وىي ، الإعلام
(Hanemann et al, 2019, p. 16) 

أما فرنسا والمممكة المتحدة فقد أعربتا عن عزميما تشديد القيود عمى عمميات الاندماج      
سنة  ونْ رُ اكْ ؛ ففي فرنسا قام الرئيس الفرنسي م  منياالصينية أساسا  تانوالاستحواذ الأجنبية مستيدف

الفرنسية لبناء السفن التي تممك حوض بناء السفن  (STX)، بتأميم مؤقت لشركة أ سْ ت ي  إ كْسْ 1021
  الوحيد في فرنسا الكبير بما يكفي لبناء السفن البحرية والحربية، بيدف منع الاستحواذ عمييا من

 لبناء السفن صينيةال شركةالالإيطالية في مشروع مشترك مع  fincantieri))قبل شركة ف ينْك انْتْي ي ر ي 
(china state shipbuilding corp) ، ممموكة ومدعومة من قبل ىي شركة بحجة أن الشركة الصينية

مشركة الفرنسية لالأصول الاستراتيجية عمى  محصولل موجية من قبميا ، كما أنياالحكومة الصينية
 ، وىو ماالصين إلىوتحويميا  ،المعقدة والمبتكرة بناء السفنتصميم وىندسة و تكنولوجيا  خاصة
. ولم تتم الصفقة إلا بعد أن تمقت الحكومة الفرنسية ضمانا القومي يالأمن اتيديدفرنسا  اعتبرتو
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التكنولوجيا إلى بكين.  تحويلبإمكانية إعادة تأميم شركة أ سْ ت ي  إ كْسْ إذا فشمت ف ينْك انْتْي ي ر ي في منع 
عمميات الاندماج الحساسة التي تخضع فييا  لتكنولوجياتقائمة ا تم توسيع 1021 بداياتوفي 

تشمل مجالات الأمن صبح لتالفرنسية  الحكومةالأجنبية لممراجعة والموافقة من قبل  والاستحواذ
تشديد في ىذه المجالات  كما تم ،الإلكتروني، والذكاء الاصطناعي، والروبوتات، وأشباه الموصلات

أي استيداف  (Feng and Saha, 2019, p. 6) ؛التحويل القسري لمتكنولوجيا التي تمنعالقواعد 
 الصينية.  عمميات الاندماج والاستحواذ تفضميا المجالات التي

أما في المممكة المتحدة فإن الاستثمار الصيني المكثف في القطاعات الحساسة خلال فترة ولاية      
ي رُونْ اء السابق د اف يدْ رئيس الوزر  ، قد نتج عنو نداءات تطالب بقواعد أكثر صرامة خلال ولاية ك ام 

سمح  1021إطار قانوني جديد في جوان اقتراح  أدى إلى؛ الأمر الذي ايْ ا م  يز  ر  رئيسة الوزراء ت  
قد تثير مخاوف متعمقة بالأمن الاندماج والاستحواذ الأجنبية لمحكومة بالتدخل إذا رأت أن عمميات 

مميون  2مميون جنيو استرليني إلى  10تخفيض عتبة المراجعة من ب ىذا القانونقام القومي، كما 
ستخدام المزدوج المدني قطاعات التكنولوجيا المتقدمة والتكنولوجيا ذات الالجنيو استرليني بالنسبة 

(Collier, 2018, p. 50)، والعسكري
سمطات الحكومة المتعمقة من وسع قد أن ىذا القانون  أي 
 الصينية. عممياتمن قبل ال أساساستيدفة في القطاعات الم بمراجعة صفقات الاندماج والاستحواذ

جاه عمميات الاندماج كما تم اتخاذ خطوات أخرى من أجل وضع قيود موحدة لأوروبا بأكمميا تُ      
اقترحت المفوضية الأوروبية )الييئة التنفيذية للاتحاد  1021والاستحواذ الصينية؛ ففي سبتمبر

فيما الأوروبي( إطارا لمتعاون والتنسيق يمكن من خلالو لمدول الأعضاء مشاركة وتبادل المعمومات 
دول في تثير مخاوف متعمقة بالأمن القومي يمكن أن حول محاولات الاندماج والاستحواذ التي  بينيا

فحص ىذا ييدف إلى الفعمى الرغم من أن إطار  (Hanemann et al, 2019, p. 15)الاتحاد ككل. 
تشديد التدقيق عمى محاولات الاندماج والاستحواذ الواردة إلى أوروبا بشكل عام؛ إلا أنو يستيدف 

 بشكل خاص العمميات الصينية داخل الاتحاد الأوروبي؛ عمى اعتبار أنو: 
ل من قبالعديد من المجالات والقطاعات التي ستخضع لمتدقيق الشديد ىي القطاعات المفضمة  -أ

 في أوروبا مثل قطاعات التكنولوجيا والروبوتات.  ةالصيني عمميات الاندماج والاستحواذ
المنفذة من قبل الاندماج والاستحواذ  عممياتتدعو القواعد الجديدة إلى زيادة التدقيق في  -ب

عوم الكيانات الخاضعة لسيطرة الدولة بشكل مباشر أو غير مباشر )بما في ذلك التمويل الكبير المد
الواردة من خارج دول الاتحاد الأوروبي والمتنقمة  العمميات فيمن الدولة(، إضافة إلى ضرورة النظر 

بين دول الاتحاد الأوروبي التي ينتمي ملاكيا إلى دول من خارج الاتحاد؛ ما يعني تشجيع الدول 
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بين دول الاتحاد الأوروبي التي تعود  عمميات الاندماج والاستحواذالأعضاء عمى التدقيق بشدة في 
يكُورْ    . Pirelli))أو ب ير ي م ي  (Volvo)، وفُولْفُو  (Logicor)ممكيتيا لمصين مثل استثمارات شركات لُوج 

التي تشكل جزءًا من برامج أو  العممياتشجع ىذه اللائحة كذلك الدول الأعضاء عمى مراجعة تُ  -جـ 
مشاريع موجية من قبل الحكومة الصينية؛ أي إمكانية فتح الباب أمام الدول الأعضاء لمراجعة 

    (Hanemann et al, 2019, pp. 16,18). الصينية في الاتحاد الأوروبي العممياتمجموعة كبيرة من 

لقد حدث تحول كبير في نظرة الحكومة الكندية لعمميات الاندماج والاستحواذ الصينية  كندا: 3.3
جمدت  1021؛ ففي ماي ياوخصائصيا، بعدما تبنت في السنوات السابقة سياسة لينة لمغاية تُجاى

عمى شركة آيْكُونْ  (CCCI)استحواذ شركة الاتصالات والإنشاء الصينية و ودُ رُ تْ  ينْ ت  اسْ ج  حكومة 
(AECON)  أنبحجة في مجال إنشاء البنى التحتية بما في ذلك محطات الطاقة النووية؛ الكندية 

خاضعة ذات توجو تجاري أقل و  شركةأنيا  أي؛ لحكومةومدعومة من قبل اممموكة الصينية الشركة 
موجية من قبل الحكومة الصينية  أنيا إضافة إلىأكثر لقرارات وسياسات الحكومة الصينية، 

مثل محطات الطاقة الحيوية البنى التحتية إنشاء تكنولوجيا الأصول الاستراتيجية و محصول عمى ل
الصفقة التي كانت وىي  القومي؛ يالأمن ادييدت كندا اعتبرتووىو ما  ،وتحويميا إلى الصينالنووية 

 حكومة الصينية خارج قطاععممية استحواذ في كندا بواسطة مؤسسة ممموكة لم ستعتبر أكبر
  (Thomson.Reuters, 2018) .البترول

أصبحت تثير الكثير من الصينية عمميات الخصائص  فيبدو أنأما في استراليا  أستراليا: 4.3
لمراجعة قام أمين الخزانة الأسترالي بعد توصية من المجمس الفيدرالي  1008المخاوف؛ ففي مارس 

يت الْ بإلغاء استحواذ شركة  (FIRB)الاستثمار  اي نْم  الصينية عمى أُوُ ز ادْ  (china minemetals) تْش ايْن ا م 
ي ن ي ر الْزْ  أن الشركة الصينية تحت مبرر  ؛الأسترالية في مجال مناجم الذىب والنحاس (OZ minerals) م 
بدورىا  تحوزالتي الشركة الأسترالية استحواذىا عمى  حكومة وأنلمن قبل اوموجية ومدعومة ممموكة 
لكن في المقابل إذا عُم م  .لأمن القومي الأسترالياسوف ييدد ، منطقة عسكريةمن  قريبمنجم عمى 

كمم  210بـ المنجم يبعد في الواقع أن الأول عمى الصفقة، و لم تعترض في وزارة الدفاع الأسترالية  أن
بما فييا السماح بتفتيش  ضمانات كبيرة قدمتالشركة الصينية عن المنطقة العسكرية المعنية، وأن 

ذا عُم م  كذلك و  ،لمشركة في أي وقت الشركة إلا بعد تقديم في الأخير لم تتم الموافقة عمى الصفقة أن ا 
الموافقة  أن بالإضافة إلى ،منجمالبعد استبعاد  1008ل في أفريل عد  مقترح استثمار مُ الصينية 

فإن ، بشكل صريح حمائيةشروط ة بالأمن والتي كانت بالعديد من الشروط غير المتعمقجاءت مرفقة 
والمدعومة ىذه الشركة الممموكة  حصولالخوف من ىو للإلغاء  الحقيقيمبرر الأن  يعني ىذا
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 اتكنولوجيالأصول الاستراتيجية لمشركة الأسترالية بما فييا  عمى الحكومة الصينية من قبلوالموجية 
  (Kirchner and Mondschein, 2018, p. 27) .الصين للاستخدام من قبلوتحويميا  المناجم صناعة
      قام أمين الخزانة الفيدرالي بإلغاء استحواذ شركة سْت ايْتْ غْر ي دْ قد ف 1021أما في سنة      

(state grid ) ْالصينية عمى شركة أُوُسْغْر ي د ((Ausgrid ىذه العممية أن  حجةالأسترالية لتوزيع الكيرباء ب
عمى إلى السيطرة لحكومة الصينية من قبل اوالموجية والمدعومة يذه الشركة الممموكة بسوف تؤدي 

قطاع الطاقة في استراليا ومن تم تحويميا  اتكنولوجيالأصول الاستراتيجية لمشركة الاسترالية بما فييا 
مفاجأة نظرا لأن  ذلكالقومي؛ حيث شكل  يالأمن اتيديدأستراليا  اعتبرتووىو ما  الصينلصالح 

عممية  بالإضافة إلى أن ،سبق وتحصمت عمى الضوء الأخضر من الحكومة الفدرالية ية البيععمم
غْر ي دْ تدير أصلا منشآت لمكيرباء في العالم  شركة سْت ايْتْ  وأن ،جدا مرحمة متقدمةإلى صمت و  البيع

  (Kirchner and Mondschein, 2018, p. 28). نفسيا وحتى في أستراليا
العمميات جيود دولية لتنسيق القيود عمى  تبني في ىذا الاتجاه تم عمى المستوى الدولي: 5.3

ناقش مسؤولون من اليابان، ، 1021في ماي تم ففي اجتماع عمى المستوى الوزاري  ؛الصينية
الاستحواذ التي قد تؤدي الاندماج و والولايات المتحدة الأمريكية والاتحاد الأوروبي سبل منع محاولات 

إلى تسرب التكنولوجيا أو الممكية الفكرية مع استيداف الصين بشكل أساسي في ىذا النقاش. كما 
 نو حاليا تجري مناقشات عمى المستوى الإداري حول قضايا مثل طبيعة المعمومات التي ينبغيأ

     فإذا ما توصمت الولايات المتحدة والاتحاد الأوروبي إلى اتفاق فسيكون ،بين البمدان مشاركتيا
       الصينية.العمميات  أساسا امستيدفأول اتفاق دولي بشأن السيطرة عمى عمميات الاندماج والاستحواذ 

(Nikkei, 2018)  
 

 خاتمة: . 4
تم من خلال ىذه الدراسة تسميط الضوء عمى أسباب تزايد حالات إلغاء عمميات الاندماج 
الاستحواذ الصينية من قبل الدول المضيفة في السنوات الأخيرة، من خلال التطرق لعينة من الدول 

تم الوقوف عمى أىم الأسباب والمتمثمة في و المضيفة المتقدمة عمى سبيل المثال لا الحصر، 
البحث عن الأصول الاستراتيجية خاصية العمميات الصينية وعمى رأسيا التي تنفرد بيا ئص خصاال

سياسات  كثيرا ما تفرضالتي المتقدمة رد فعل الدول المضيفة في الدول المتقدمة، دون إغفال 
 مبرر تيديد الأمن القومي.بإلغائيا تحت  تقومبل و ضد ىذه العمميات تقييدية 
 إلييا الآتي: لوصتال تممن بين أىم النتائج التي  :النتائج

 بخاصيةمتقدمة لا نظيرتيا من الدولمع مقارنة بالوالاستحواذ الصينية  الاندماجميز عمميات تت -2
 ،خلال فترة زمنية قصيرة البروز المتأخر والنمو السريع
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بروزىا رغم  ،المتقدمةعمميات الصينية عمى البحث عن الأصول الاستراتيجية في الدول التركز  -1
 ،العالم المتقدم شركات لدىلنفس مزايا الممكية  الشركات الصينية افتقارالمتأخر و 

تماشى مع عمميات الصينية وجعميا تالودعم في توجيو بشكل كبير لحكومة الصينية اتدخل ت -1
 ، تفضيميةبشروط داعمة ، خاصة من خلال منحيا قروض الصينية سياسات الحكومة

، من خلال والاستحواذ الاندماجالصينية مقاربات خاصة في تنفيذ عمميات  شركاتتتبنى ال -1
الصينية  شركاتالمُسْت حْوذ عمييا في الخارج لتقوية الموقع التنافسي لم شركاتاستخدام ال خاصة

  ،فسين الأجانب داخل السوق الصينيمقابل المنا
التي  الاندماج والاستحواذ من العديد من النقائص تعاني الشركات الصينية في إدارتيا لعمميات -1

، والاختلاف في الثقافة والممارسات اتيااكسبتيا صورة سيئة في الخارج؛ مثل ضعف وقمة خبر 
 ،، ونقص الموظفين الذين يحوزون الميارات الإدارية الدوليةفي الخارج ياالإدارية التي تواجي

؛ العمميات الصينية وضع سياسات تقييدية صارمة ضد عمىالمتقدمة المضيفة الدول تعمل  -1
تمثل خاصة في إلغائيا تحت المبررات التنظيمية أو السياسية أين تعتبر المخاوف المتعمقة بالأمن ت

   ،القومي أىم مبرر فييا
عمميات الاندماج لأمن القومي لغرض فحص مفيوم ال بين الدولوجد تعريف شامل وواضح ي لا -1

معرفة المعايير التي تعتمد لتصنيف عممية ما عمى أنيا تيدد الأمن القومي أن  ما يعني؛ والاستحواذ
لإلغاء فقط ستخدام الدول المتقدمة ليذا المفيوم كدريعة لاإمكانية توجد غير واضحة، وبالتالي 

 عمميات الاندماج والاستحواذ الصينية.
المتزايد لإلغاء عمميات الاندماج سببات تعميق حدة الاتجاه من أجل معالجة مُ  التوصيات:

 التوصيات الآتية: يتم اقتراحالمتقدمة، المضيفة والاستحواذ الصينية من قبل الدول 
عمميات الاندماج ودعم في توجيو الحكومة الصينية ستحسن العمل عمى إلغاء تدخل يُ  -1
الشركات  إلغاء منح خاصة؛ من خلال حفيظة الدول المضيفةيثير دائما  الذيو  الاستحواذ الصينيةو 

القروض الداعمة ذات الشروط التفضيمية، والتي دائما ما تجعميا في موقع تنافسي أفضل  الصينية
 ، مقارنة بالشركات الأجنبية الأخرى المنافسة الخاضعة لقوى السوق

الاندماج والاستحواذ  عممياتليُفترض العمل عمى توضيح أكثر لإجراءات التسجيل والترخيص  -2
  ،ياسياساتلو  مشركات الممموكة لمحكومةلة م  دْ الصينية، وجعميا أكثر شفافية، وعدم توجيييا فقط خ  

التي تنفذ معظم يُفضل أن تستمر الحكومة الصينية في إصلاح الشركات الممموكة لمدولة  -3
 خاصةمن خلال  ؛فيو منذ سنواتوالتي كانت قد انطمقت عمميات الاندماج والاستحواذ في الخارج، 

 ،ترك ىذه الشركات تواجو قوى السوق
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يُفترض أن تعمل الشركات الصينية عمى معالجة النقائص التي تعاني منيا في إدارة عمميات  -4
الاندماج والاستحواذ في الخارج، والتي أكسبتيا صورة سيئة لدى الدول المضيفة، خاصة معالجة 

الموظفين الإداريين المؤىمين من خلال الاستعانة مثلا بالكفاءات  مشكل اختلاف الثقافة ونقص
 ،الصينية الموجودة في الخارج التي تممك الميارات الإدارية الدولية المطموبة

للأمن القومي في سياق  غير واضحالتي تطبق مفيوم المتقدمة يستحسن بالدول المضيفة  -5
كانية استخدام مقاربات سياسية بديمة لمتعامل مع ، أن تنظر في إمعمميات الاندماج والاستحواذ

، نظرا إلى أن تقييد ىذه العمميات في الدول المتقدمة بإمكانو يةعمميات الاندماج والاستحواذ الصين
 ،أن يعوق القدرة التنافسية لمشركات من الدول المتقدمة، ويجمد ديناميكية قطاع التكنولوجيا فييا

عمميات ب تشريعاتيا المتعمقةللأمن القومي في  غير واضحالتي تطبق مفيوم  دوليفترض بال -6
، وذلك مراعاة ونطاق الأمن القوميمفيوم أكثر لتوضيحات  ، ان تعطيالاندماج والاستحواذ

  لمصمحة المستثمرين في وجود إجراءات شفافة يمكن التنبؤ بنتائجيا.
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