
  
 
 

sicobank.com 

                      

 

 
Wissam Haddad, Head of Investment Banking and Real Estate 

Banking Consolidation and the Path to Stronger Capital Markets 
 

 “Bank since 1472” reads the logo of what is considered today the world’s oldest surviving bank.  Italy’s ‘Monte Dei 

Paschi Di Siena’ is a blend of hundreds of years of mergers and acquisitions (M&A) that ensured its survival until today.  

Monte is not unique - similar M&A’s are what has made today’s largest banks including HSBC and JP Morgan.  But why 

do banks merge1?   

Following a wave of global banking mergers in the 1990s, ten countries – referred to as the Group of Ten - including the 

US, Canada, Japan and others from Europe, set up a joint task force to study the impact of financial consolidation.  The 

primary motives for consolidation stated in their 2001 report were cost savings and revenue enhancements.  Information 

technology, deregulation, and globalisation were also listed as factors encouraging consolidation.   

Today, some 20 years later, the prime reasons for consolidation may be similar but seem driven by the need for 

increased capital, required as part of the Basel III accord of 2009 following the 2008 Global Financial Crisis.  These 

requirements oblige banks to have a certain amount of capital for each loan given out or each investment deployed, 

hindering growth especially for smaller banks with less access to capital.  Stricter accounting rules have also meant that 

banks have to estimate and provision for loans immediately on issuance which results in weaker capital, further stalling 

growth.   

The Global Financial Crisis had a major impact on global economic growth which, with some exception, seems to 

continue in our region until today cuddled by trade wars, Brexit, volatile oil prices, global protests and increased 

protectionism.  With more restricted capital, never-ending compliance costs, and slower economic growth, regional 

mergers today seem driven by the need for banks to enhance their capital base, reduce costs and enhance revenues (in 

lower or even negative growth environments) for survival. This stands in contrast with the global banking mergers of the 

1990s that were driven by profit growth and expansion, and the Dot Com frenzy. Today regional banking consolidation 

may also be fueled by a race to the top, with larger local players looking to protect their turf and secure larger mandates 

in the face of increased competition from global players.  

Mergers, where two or more banks essentially become one, are expected to provide cost savings through staff 

redundancies, reduction in overlapping branch networks and combined back offices.  Revenue enhancements are less 

vivid and stem from the larger client base of the merged entities and the cross-selling of services that may have been 

offered by one of the banks.  Eliminating a competitor through a merger may also increase pricing power of the new 

combined entity.  As an alternative to merging, banks have also increased capital by either issuing new shares– although 

this is less attractive for investors to buy into in periods of slow growth and lower profitability, or by issuing long term debt 

 
1 Merger is used interchangeably with controlling acquisitions for simplicity 
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‘bonds’ to buffer which have been attractive in recent years due to low interest rates, especially compared to the cost of 

equity.    

The threat to survival is not limited to capital and growth restrictions.  Information technology, which was a factor 

highlighted in the Group of Ten report in 2001, has once again taken a front seat.  Digital banking, open banking and 

other financial technology (Fintech) have ramped up pressure on banks to react or fossilize, with new regional digital 

banks (Meem , Ila , Jazeel in Bahrain, Liv in the UAE) recently launched and bank-nerving announcements by global 

giants Google, Amazon and Facebook of their own banking and currency platforms.  Digital banks, without any real 

estate, are expected to have significantly simpler customer engagement processes, lower costs, more personalization 

and wider customer reach.  Open banking allows you to connect all your financial relationships (be it with one bank or 

more) and to compare and access competitor services from one app or website. Fintech covers all of these and more, 

shaking up everything from investing, insurance, fund raising, and banking.   

In Bahrain, the launch of the so-called regulatory ‘sandbox’ in 2017 for Fintech companies to setup and run their services 

in a protected environment with oversight from the Central Bank, has resulted in numerous participants launching from 

hot-desks at Bahrain’s Fintech Bay which was also launched in early 2018.  The Bahrain Investment Market, a quick-to-

go-public share exchange platform initiative by the Bahrain Bourse, had its first listing of a Fintech company earlier in 

December.  Similar regional initiatives were also launched by all other GCC countries as well as Egypt and Jordan.   

While GCC banks’ capital buffers are expected to remain resilient at between 12% and 16% of assets (risk weighted, as 

stated by Moody’s) in 2020, and reserves for bad loans at close to 100% in Bahrain and over 250% in Kuwait, the 

ongoing wave of mergers from 2009 in the GCC will also help buffer the expected increases in non-performing loans 

(projected by Moody’s at 6% of gross loans in Bahrain in 2020 compared to 3% for Oman and 2.5% for Saudi Arabia).  

Non-performing loans, lower interest rates and their accompanying lower profit margins, and slower loan growth are all 

expected to further justify regional consolidation.   

So how do banks merge?  In Bahrain most banks are listed on the Bahrain Bourse with mergers regulated by the Central 

Bank’s Takeovers, Mergers and Acquisition (TMA) rulebook.  Furthermore, Bahrain’s Commercial Companies Law (CCL) 

codifies additional requirements for all mergers.  In general, the TMA heavily democratizes the process, seeking to 

protect minority investors with detailed transparency requirements, equal offers to all, and change of control safeguards 

with a 30% ownership threshold.  While mergers of unlisted entities can be effected by a shareholder majority at an 

extra-ordinary general assembly, listed banks additionally need to appoint a slew of third party advisors and issue 

detailed offer documents and independent advisory reports to fully inform investors of their options, risks, timelines, 

results and processes under the active hourglass, regulation and approval of the Central Bank.   

The acquiring bank would normally pay for the merger in one or a combination of: i) issuing more of its own shares and 

exchanging those new shares with the shares held by shareholders of the target bank; ii) creating a new overhanging 

legal company into which the merging entities are rolled up, with all merging entity shareholders now receiving new 

shares in the holding entity; or iii) straight cash payments to the target shareholders.  While it seems that the acquiring 

bank paying for its target using its own newly issued shares is a ‘cheap’ way to do so, as no cash is involved, this is 

completely false.  When a bank issues new shares paid to the target’s shareholders in a merger, this bank’s ‘original’ 

shareholders now own that much less of it and that much less (as a percentage) of any profits or dividends paid out.   

Accordingly, a merger of any kind assesses the impact on earnings per share (EPS) both before and after the issuance 

of any new shares used for an acquisition and the impact of any financial benefits from such merger (revenue 

enhancements / cost savings etc.).  If EPS is lower after the merger, this is deemed to be a dilutive merger and therefore 

unfavorable to the acquirer’s shareholders.  Higher EPS results in an accretive and financial interesting merger for the 

buyers.  A whole range of non-financial metrics complicate success and failure, including corporate cultural differences, 

staff redundancies, integration, antitrust issues, legacy systems, Shari’ah versus conventional banking, among others. 

So far in the region, a majority of the over two-dozen recent banking mergers have had some common shareholding 

across the merging entities, which simplified the generally complex decision making and implementation process. 

Notably among recent transactions is the merger of First Abu Dhabi Bank and Abu Dhabi Islamic Bank with over US$ 

230 billion in assets. Currently, two separate mergers/acquisitions are underway in Bahrain’s banking sector and 

expected to be completed in early 2020 including a cross-border transaction. First is the acquisition of Bahrain Islamic 

Bank by National Bank of Bahrain, which was concluded on January 22 and is considered to be Bahrain’s largest M&A 

transaction in recent history. Second is Kuwait Finance House and Ahli United Bank, which will see AUB Kuwait become 
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a fully digital bank, as directed by the Central Bank of Kuwait – the transaction received approval from shareholders on 

January 20 with completion expected in April 2020.  Other mergers are expected to follow and some may not follow 

through – initial merger discussions between Saudi’s National Commercial Bank and Riyadh Bank were officially called 

off in December 2019 without a stated reason.   

Going forward, M&A in banking, since 1472 and earlier, will continue to be a fundamental growth and survival 

mechanism and is expected to further blur the lines between finance and technology, with banks acquiring Fintech 

companies and tech companies taking over banks.  

 

 

 

 

 

 

The author heads investment banking at SICO B.S.C.(c), a leading regional asset manager, broker, market maker and 

investment bank with more than USD 2.1 bn in assets under management (AUM).  SICO currently has active roles in 

some of the transactions referred to in the article and provides other services to the industry.  SICO is a leader in M&A 

services in Bahrain including managing end-to-end merger processes, due diligence exercises, valuations, negotiations, 

merger structuring and public takeover procedures. 
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About SICO  

SICO is a leading regional asset manager, broker, market maker and investment bank, with USD 2.1 bn in assets under 
management (AUM). Today SICO operates under a wholesale banking licence from the Central Bank of Bahrain and 
also oversees three wholly owned subsidiaries: an Abu Dhabi-based brokerage firm, SICO Financial Brokerage and a 
specialised regional custody house, SICO Fund Services Company (SFS), and a Saudi-based asset management 
provider, SICO Financial Saudi Company (under formation)  Headquartered in the Kingdom of Bahrain with a growing 
regional and international presence, SICO has a well-established track record as a trusted regional bank offering a 
comprehensive suite of financial solutions, including asset management, brokerage, investment banking, and market 
making, backed by a robust and experienced research team that provides regional insight and analysis of more than 90 
percent of the region’s major equities. Since inception in 1995, SICO has consistently outperformed the market and 
developed a solid base of institutional clients. Going forward, the bank’s continued growth will be guided by its 
commitments to strong corporate governance and developing trusting relationships with its clients. The bank will also 
continue to invest in its information technology capabilities and the human capital of its 100 exceptional employees.  
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بقلم: و�سام حداد

»بن�ك من�ذ ع�ام 1472م« ه�ذا ه�و ال�س�عار 

ال�ذي يحمل�ه اأق�دم بن�ك في الع�الم. فمن�ذ ذلك 

التاري�خ، �س�هد بن�ك »مونت�ي دي با�س�ي دي 

�س�يينا« الإيط�الي العدي�د م�ن عملي�ات الدمج 

وال�س�تحواذ الت�ي �سمن�ت ل�ه البق�اء حت�ى 

يومن�ا ه�ذا. ل يعد »مونتي« النم�وذج الوحيد 

والفري�د م�ن نوع�ه، فمثل ه�ذه العملي�ات من 

اإن�س�اء  �س�اهمت في  ق�د  الدم�ج وال�س�تحواذ 

العدي�د م�ن اأكبر بن�وك العالم اليوم مثل ات��ش 

اإ��ش بي �س�ي، وجيه بي مورغ�ان. ولكن يبقى 

ال�س�وؤال قائم�اً: لم�اذا تتج�ه البن�وك للدمج ؟

عملي�ات  م�ن  هائل�ة  موج�ة  اأعق�اب  في 

في   العالمي�ة  الأ�س�واق  في  الم�س�رفي  الدم�ج 

الت�س�عينيات، قام�ت ع�س�ر دول ي�س�ار اإليه�ا 

بمجموعة الع�س�رة وت�س�مل الوليات المتحدة، 

وكن�دا، والياب�ان، وغيره�ا م�ن دول اأوروب�ا 

بت�س�كيل ما يعرف ب�� »قوى المهام الم�س�ركة« 

تاأث�ير  اإلى درا�س�ة  ته�دف  ه�ذه  المجموع�ة  

ذك�رت  حي�ث  الم�س�رفي،  القط�اع  في  الدم�ج 

في تقريره�ا ال�سادرع�ام 2001 اأن م�ن ب�ن 

الدواف�ع الرئي�س�ية لعمليات الدم�ج هي تقنن 

التكالي�ف وتعزي�ز العائ�دات، ه�ذا بالإ�ساف�ة 

اإلى مواكب�ة التكنولوجي�ا، وتخفي�ف اللوائ�ح 

والعولم�ة. التنظيمي�ة، 

الي�وم وبع�د نح�و 20 عامً�ا، مازال�ت نف��ش 

الأ�س�باب �س�ارية ولك�ن تدعمه�ا الحاج�ة اإلى 

زي�ادة راأ��ش الم�ال،  نظ�راً الى اأن�ه في اأعق�اب 

 III الأزم�ة المالية العالمية األزمت اتفاقي�ة بازل

ال�س�ادرة ع�ام 2009 البن�وك عل�ى الحتفاظ 

بم�س�توى مح�دد م�ن راأ��ش الم�ال مقاب�ل كل 

قر��ش تقدم�ه لعملائه�ا، مم�ا يعي�ق عملي�ة 

النم�و خا�س�ة ل�دى البن�وك ال�سغ�يرة الت�ي 

لديه�ا ق�درة مح�دودة في الح�سول على راأ��ش 

المال. كما اأن القواعد المحا�س�بية الأكثر �سرامة 

فر�س�ت واقعاَ جديداً على البن�وك، وذلك على 

اأث�ر الحاج�ة اإلى تقيي�م وتحدي�د مخ�س�س�ات 

خ�س�ائر القرو��ش وذل�ك عن�د منحه�ا ولي��ش 

كم�ا ال�س�ابق بعد تعثره�ا مما لة تاأثير �س�لبي 

مبا�س�ر على راأ��ش المال وبالت�الي اإعاقة عملية 

النمو.

 ل�س�ك اأن الأزم�ة المالي�ة العالمية كان لها تاأثير 

كبيرعل�ى النم�و القت�س�ادي العالم�ي، وال�ذي 

يبدو-م�ع بع��ش ال�س�تثناءات- م�س�تمراً في 

منطقتن�ا حت�ى الي�وم؛ والت�ي اإزدادت حدته�ا 

م�ع الح�روب التجاري�ة ، وان�س�حاب المملك�ة 

المتح�دة من التح�اد الأوروبي، تذبذب اأ�س�عار 

النف�ط، وال�سراب�ات العالمية، وارتف�اع وتيرة 

الحمائي�ة القت�سادي�ة، فف�ي ظ�ل راأ��ش م�ال 

اأك�ثر تقيي�دًا وتكالي�ف للامتث�ال ل نهاي�ة لها 

ونم�و اقت�س�ادي بط�ئ، ف�اإن عملي�ات الدم�ج 

في المنطق�ة اأ�سبح�ت الآن نابع�ة م�ن حاج�ة 

البن�وك اإلى تعزي�ز قاع�دة راأ�س�مالها، وتقن�ن 

تكاليفه�ا، وتعزيزعائداته�ا )في ظل اأجواء نمو 

بطيئة اأو حتى �س�لبية( وذل�ك ل�سمان بقائها، 

العالمي�ة  الم�س�رفي  الدم�ج  بعملي�ات  مقارن�ة 

التي �س�هدتها ف�رة الت�س�عينيات والتي كانت 

تدفعه�ا الرغب�ة في تنمي�ة الأرب�اح والتو�س�ع 

ورواج الإنرن�ت.

 بالإ�ساف�ة اإلى ذل�ك، ف�اإن الحاج�ة اإلى الدم�ج 

الم�س�رفي في المنطقة في عالمنا اليوم ي�س�تهدف 

اأي�س�اً تعزي�ز ق�درة الت�س�ابق نحو القم�ة، مع 

اتجاه البنوك المحلية الأكبر اإلى حماية نف�س�ها 

البن�وك  م�ن  المتزاي�د  التناف��ش  مواجه�ة  في 

العالمي�ة، وت�س�اهم عملية الدم�ج التي تنطوي 

عل�ى اندم�اج بنك�ن اأو اأك�ثر في كي�ان واح�د 

في تقن�ن التكلف�ة م�ن خ�لال خف��ش الق�وى 

�س�بكات  في  الف�روع  ع�دد  وتقلي�ل  العامل�ة، 

البن�ك، وتجمي�ع مه�ام المكات�ب الخلفي�ة.

كم�ا اأن تعزيز العائدات ينبع من ات�س�اع حجم 

المدمج�ة،  للكيان�ات  العم�لاء  قاع�دة  ونط�اق 

ف�س�لا ع�ن البيع المتب�ادل للخدم�ات التي كان  

يقدمه�ا اأح�د  اأطراف العملية قبل الأ�س�تحواذ. 

كم�ا اأن اإبع�اد مناف��ش ع�ن طري�ق الدم�ج ق�د 

التقيي�م  م�س�توى  تعزي�ز  في  اأي�س�اً  ي�س�اهم 

المدمج. للكي�ان 

وكبدي�ل للاندم�اج يمكن التجاه لزيادة راأ��ش 

الم�ال، وذل�ك من خ�لال اإ�س�دار اأ�س�هم جديدة- 

بالرغ�م م�ن اأن ذل�ك ق�د يب�دو اأق�ل جاذبي�ة 

للم�س�تثمرين خا�س�ة في ف�رات تباط�وؤ النمو 

وانخفا��ش الربحي�ة- اأو م�ن خ�لال �س�ندات 

الدي�ن طويل�ة الم�دى الت�ي �س�هدت رواج�اً في 

ال�س�نوات الأخ�يرة ب�س�بب انخفا��ش اأ�س�عار 

الفائ�دة، خا�س�ة مقارن�ة بتكلفة الأ�س�هم.

اإن تهديدات البقاء لي�س�ت مق�سورة على راأ��ش 

المال وقي�ود النمو، فقد ت�س�درت التكنولوجيا 

الم�س�هد م�رة اأخ�رى في عالمنا اليوم، م�ع الأخذ 

العوام�ل  ب�ن  م�ن  كان�ت  اأنه�ا  العتب�ار  في 

في  الع�س�رة  مجموع�ة  تقري�ر  في  المذك�ورة 

2001.وت�ساهم الرقمنة الم�سرفية، والخدمات 

اأدوات  م�ن  وغيره�ا  المفتوح�ة،  الم�سرفي�ة 

ال�سغ�ط  في  )فينت�ك(  المالي�ة  التكنولوجي�ا 

عل�ى البن�وك وهن�ا يتع�ن عليه�ا اإم�ا مواكبة 

التط�ور اأو التجم�د في مكانه�ا، خا�سة في ظل 

تد�س�ن ع�دد م�ن البن�وك الرقمي�ة في المنطق�ة 

)مث�ل »مي�م« و»اإلى« و »جزي�ل« في البحرين، 

و»لي�ف« في الإم�ارات(، واإع�لان الموؤ�س�س�ات  

التكنولوجي�ة العالمي�ة  الك�برى  مث�ل جوجل 

من�ساته�م  ط�رح  وفي�س�بوك  واأم�ازون 

اأن  ويتوق�ع  الخا�س�ة.  الم�سرفي�ة وعملاته�م 

الى  الحاج�ة  )دون  الرقمي�ة  البن�وك  ت�س�اهم 

ف�روع بنكي�ة( في ت�س�هيل التجرب�ة الم�سرفية 

للزبائ�ن، ف�سلا عن خف��ش التكاليف، وتعزيز 

المتطلب�ات الخا�س�ة بالزبائ�ن، والم�س�اعدة في 

تو�س�يع نط�اق الو�س�ول اإليه�م. اأم�ا الخدمات 

التوا�س�ل  ل�ك  فتتي�ح  المفتوح�ة  الم�سرفي�ة 

م�ع جمي�ع علاقات�ك الم�سرفي�ة )�س�واء كان�ت 

م�سرفً�ا واح�داً اأو اأك�ثر(، ف�س�لا ع�ن المقارن�ة 

ع�بر  التناف�س�ية  الخدم�ات  اإلى  والو�س�ول 

تطبي�ق واح�د اأو موقع اإلك�روني. ومن ناحية 

اأخ�رى، تغط�ي التكنولوجي�ا المالي�ة )فينتك( 

كل ه�ذه الخدم�ات واأكثر، وت�س�اهم في اإحداث 

نقل�ة كب�يرة  في كل �س�يء بدءاً من ال�س�تثمار 

والتاأمن وجمع الأم�وال والخدمات الم�سرفية.

 وفي البحري�ن ومن�ذ الع�ام 2017، �س�اهم 

اإ�س�دار القواعد التنظيمية التي تتيح تاأ�سي��ش 

وت�س�غيل �سركات فينتك في بيئة محمية تحت 

اإ�س�راف م�س�رف البحرين المرك�زي في دخول 

واإن�س�اء  ال�س�وق  في  ال�س�ركات  م�ن  العدي�د 

موؤ�س�س�اتهم في خليج البحري�ن للتكنولوجيا 

المالي�ة ال�ذي اأ�س��ش في اأوائ�ل الع�ام 2018. 

وق�د تم اإدراج اأول �س�ركة للتكنولوجي�ا المالية 

في �س�هر دي�س�مبر الما�س�ي ب�س�وق البحري�ن 

طموح�ة  مب�ادرة  يع�د  فيم�ا  ال�س�تثماري، 

م�ن جان�ب بور�س�ة البحري�ن. كم�ا طرح�ت 

دول  جمي�ع  في  مماثل�ة  اإقليمي�ة  مب�ادرات 

الخلي�ج الأخ�رى، اإلى جان�ب م�س�ر والأردن.

وبينم�ا م�ن المتوق�ع اأن تحاف�ظ  ن�س�بة كفاية 

راأ��ش الم�ال  للبن�وك الخليجية عل�ى مرونتها 

م�ا بن 12% و16% )ح�س�ب توقع�ات موديز( 

الحتياط�ي  ي�س�ل  واأن   ،2020 ع�ام  في 

للقرو��ش المتع�ثرة عن�د م�س�توى قري�ب م�ن  

في  م�ن %250  واأك�ثر  البحري�ن  في   %100

الكوي�ت، ف�اإن ه�ذه »الموج�ة« م�ن الندماجات 

الت�ي ب�داأت منذ الع�ام 2009 في دول الخليج 

�س�وف ت�س�اعد على تخفي�ف الزي�ادة المتوقعة 

في القرو��ش المتع�ثرة )وف�ق توقع�ات موديز 

بن�س�بة 6% م�ن اإجمالي القرو��ش في البحرين 

عُم�ان،  في   %3 ب��  مقارن�ة   2020 ع�ام 

القرو��ش  ف�اإن  ل�ذا  ال�س�عودية(.  و2.5% في 

وم�ا  الفائ�دة  اأ�س�عار  المتعثرة،وانخفا��ش 

ي�ساحبه�ا م�ن انخفا��ش في هوام��ش الرب�ح، 

وانخفا�ش نمو القرو�ش �س�تكون كلها عوامل 

م�بررة لعملي�ات الدم�ج في المنطق�ة.

فكي�ف تندم�ج البن�وك؟ في البحري�ن، معظ�م 

البن�وك مدرج�ة في بور�س�ة البحري�ن، ويت�م 

مجل�د  خ�لال  م�ن  الدم�ج  عملي�ات  تنظي�م 

التوجيه�ات ال�س�ادر م�ن م�س�رف البحري�ن 

ال�س�يطرة  بعملي�ات  والخا��ش  المرك�زي 

ذل�ك،  والإندم�اج والإ�س�تحواذ. ع�لاوة عل�ى 

في  التجاري�ة  ال�س�ركات  قان�ون  يحت�وي 

لجمي�ع  ا�سافي�ة  متطلب�ات  عل�ى  البحري�ن 

يوفرمجل�د  عام�ة  وب�سف�ة  الدم�ج.  عملي�ات 

والإندم�اج  ال�س�يطرة  لعملي�ات  التوجيه�ات 

ذوي  للم�س�تثمرين   الحماي�ة  وال�س�تحواذ 

ح�س��ش الأقلي�ة م�ن خ�لال متطلبات �س�فافة 

وتف�سيلي�ة، وتقديم عرو�ش متكافئة للجميع، 

م�ع  حماي�ة لأي تغيير يفوق ن�س�بة 30% من 

الملكي�ة.

 وبالرغ�م م�ن اأن دم�ج الكيانات غ�ير المدرجة 

يمك�ن اأن يتاأث�ر بق�رار حامل�ي اأغلبية الأ�س�هم 

في الجمعي�ات العمومي�ة غ�ير العادي�ة، ف�اإن 

البن�وك المدرج�ة تحت�اج اإلى تعي�ن نخبة من 

الم�ست�س�ارين كط�رف ثال�ث واإ�س�دار عرو�ش 

تف�سيلية، وتقارير ا�ست�سارية م�ستقلة لإطلاع 

الم�س�تثمرين على الخيارات المتوفرة والمخاطر 

والعملي�ات  والنتائ�ج  الزمني�ة  والج�داول 

وف�ق توجيه�ات وموافق�ات م�س�رف البحرين 

التوجيه�ات ت�سف�ي  مث�ل ه�ذة  ان  المرك�زي. 

الطاب�ع الديمقراط�ي عل�ى عملية الأ�س�تحواذ.

 ويق�وم البنك الم�س�تحوذ بالدف�ع لإتمام عملية 

الدم�ج باإح�دى الطرق التالي�ة اأو بالجمع فيما 

بينهم:

 اأ( اإ�س�دار المزي�د م�ن اأ�س�همه وتب�ادل الأ�س�هم 

به�ا  يحتف�ظ  الت�ي  الأ�س�هم  م�ع  الجدي�دة 

الم�س�تهدف. البن�ك  م�س�اهمو 

 ب( اإن�س�اء �س�ركة قانوني�ة جدي�دة يت�م فيها 

اإدخ�ال الكيانات المندمجة، م�ع ح�سول جميع 

م�س�اهمي الكي�ان المندم�ج عل�ى اأ�س�هم جديدة 

في الكي�ان القاب�ش.

ج( دفع مبالغ نقدية للم�ساهمن الم�ستهدفن.

 وبينم�ا يب�دو اأن قيام البنك الم�س�تحوذ بالدفع 

للجهة الم�س�تهدفة با�س�تخدام اأ�س�همه الخا�سة 

الجدي�دة ه�ي طريق�ة »منخف�س�ة التكالي�ف« 

للقي�ام بذل�ك لأنها ل تت�سم�ن اأي مبالغ نقدية، 

اإل اأن ذل�ك ل يعت�بر �سحيح�ا عل�ى الإط�لاق. 

عندم�ا ي�س�در اأي بنك اأ�س�هماً جدي�دة مدفوعة 

للم�س�اهمن الم�س�تهدفن �سم�ن عملي�ة دم�ج، 

فاإن م�س�اهمي البن�ك »الأ�سلين« ق�د اأ�سبحوا 

الآن يملكون نف��ش عدد الأ�س�هم لكن في راأ��ش 

م�ال اأك�بر مما يوؤثر على ن�س�بة تملكهم �س�لباً، 

بالتالي تقل ن�س�بتهم في اأرباح البنك ون�سبتهم 

م�ن التوزيع�ات، وعل�ى ه�ذا الأ�سا��ش، ف�اإن 

اأي عملي�ة دم�ج يج�ب اأن تق�وم بتقيي�م تاأثير 

العائ�دات ل�كل �س�هم لم�ا قبل وبع�د اإ�س�دار اأي 

اأ�س�هم جديدة م�ستخدمة في عملية ال�ستحواذ، 

وتاأثيره�ا عل�ى اأي مزاي�ا مالية من ه�ذا الدمج 

)تعزيز العائ�دات/ توفير التكاليف وغيرها(.

واإذا كان�ت العائدات لكل �س�هم اأقل بعد الدمج، 

فاإنه�ا تعت�بر عملي�ة دم�ج مُخفِ�س�ة لربحي�ة 

ال�س�هم وبالت�الي غ�ير ذات ج�دوى لم�س�اهمي 

الجه�ة الم�س�تحوذة. اأم�ا ارتفاع العائ�دات لكل 

�س�هم فتعت�بر عملي�ة دم�ج تراكمي�ة وتحق�ق 

م�سلح�ة مالية للم�س�ري. وتو�سح مجموعة 

كاملة م�ن العوامل غير المالية اأ�س�باب النجاح 

الثقاف�ات،  اخت�لاف  ذل�ك  في  بم�ا  والف�س�ل، 

المتعلق�ة  والأم�ور  الموظف�ن،  في  والفائ��ش 

القانوني�ة والخدم�ات  والأنظم�ة  بالحت�كار، 

الخدم�ات  مقاب�ل  الإ�س�لامية  الم�سرفي�ة 

التقليدي�ة، وغيره�ا.

الدم�ج  ح�الت  معظ�م  ف�اإن  الآن   وحت�ى 

الم�س�رفي الت�ي اأبرم�ت موؤخ�راً تتمت�ع بملكية 

م�س�اهمة م�س�ركة في الكيانات المدمجة، وهو 

م�ا ي�س�اعد عل�ى ت�س�هيل عملي�ة �سن�ع القرار 

المعق�دة وتي�س�ير عملي�ات التطبي�ق.

وتع�د عملي�ة الدم�ج ب�ن بن�ك اأبوظب�ي الأول 

الأك�بر  ه�ي  الإ�س�لامي  اأبوظب�ي  وم�س�رف 

تزي�د  اأ�س�ول  عل�ى  انط�وت  وق�د  موؤخ�را، 

قيمته�ا ع�ن 230 ملي�ار دولر اأمريك�ي. كم�ا 

تم ا�س�تكمال عملي�ة ا�س�تحواذ بن�ك البحري�ن 

الوطن�ي عل�ى اأ�س�هم بن�ك البحرين الإ�س�لامي 

في �سفق�ة تعت�بر واح�دة م�ن اأك�بر عملي�ات 

الإ�س�تحواذ الت�ي تم�ت في البحري�ن موؤخ�راً. 

م�ن ناحي�ة اأخ�رى، تم الإع�لان موؤخ�راً ع�ن 

موافقة م�س�اهمي بي�ت التموي�ل الكويتي على 

�سفقة ا�ستحواذ البنك على اأ�سهم البنك الأهلى 

الإج�راءات  ا�س�تكمال  المخط�ط  المتح�د. وم�ن 

اللازم�ة بن الآن و اأبري�ل 2020.  من الجدير 

بالذك�ر اأن من توجيهات بن�ك الكويت المركزي 

لل�سفق�ة ه�و تحوي�ل البن�ك الأهل�ي المتحد في 

الكوي�ت اإلى بن�ك رقم�ي بالكامل.

م�ن المتوق�ع اإب�رام المزي�د م�ن عملي�ات الدمج، 

بينما ق�د تتوقف بع�سها مثل توقف المباحثات 

الأولي�ة للدمج ب�ن البنك الهل�ي التجاري في 

ال�س�عودية وبنك الريا�ش في دي�سمبر 2019 

ب�دون ذك�ر الأ�س�باب.  وفي الم�س�تقبل، �س�وف 

توا�سل عملي�ات الدمج وال�س�تحواذ الم�سرفي 

الت�ي ب�داأت من�ذ 1472م وم�ا قبله�ا اأهميته�ا 

كمحف�ز ق�وي للنم�و واآلي�ة طموح�ة للبق�اء، 

ب�ل ومن المتوق�ع اأن ت�س�اهم في اإذابة الحواجز 

القائم�ة بن التموي�ل والتكنولوجي�ا، مع قيام 

البنوك بال�ستحواذ على �سركات التكنولوجيا 

اإلى  التكنولوجي�ة  ال�س�ركات  المالي�ة واتج�اه 

امت�لاك البنوك.

الموؤل��ف ه��و رئي���ش الخدم��ات الم�صرفي��ة ال�ص��تثمارية في �ص��يكو ���ش.م.ب )م(، تمث��ل �ص��يكو اأح��د اأب��رز البن��وك الإقليمي��ة الرائ��دة المتخ�ص�ص��ة في اإدارة الأ�ص��ول والو�ص��اطة  و �صناع��ة ال�ص��وق والخدم��ات الم�صرفي��ة ال�ص��تثمارية، وت�ص��ل قيم��ة الأ�ص��ول تح��ت 

الإدارة لديه��ا اإلى اأك��ر م��ن 2.1 ملي��ار دولر اأمريك��ي. ت�ص��اهم �ص��يكو في الوق��ت الح��الي ب��دور فع��ال في بع���ش م��ن ال�صفق��ات الم�ص��ار اإليه��ا في ه��ذا المق��ال وتوف��ر خدم��ات اأخ��رى للقط��اع. تق��دم �ص��يكو خدم��ات الدم��ج وال�ص��تحواذ في البحري��ن، بم��ا في ذل��ك 

اإدارة عملي��ات الدم��ج م��ن بداياته��ا حت��ى ا�ص��تكمالها، وممار�ص��ات العناي��ة الواجب��ة، واأعم��ال التقيي��م، والمفاو�ص��ات، وهيكل��ة وتنفي��ذ عملي��ات الدم��ج وال�ص��تحواذ لل�ص��ركات المدرج��ة و الخا�ص��ة.

�لدمج �لم�سرفي... هل هو �ل�سبيل �إلى �أ�سو�ق  مالية �أقوى؟

و�صام حداد

رئي�ش الخدمات الم�صرفية ال�صتثمارية

�صيكو �ش.م.ب)م(
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