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إدارة الأبحاث

كات الاستحواذ ذات الأغراض الخاصة دراسة شر

وجهةعنيعب  ولا معدهنظر وجهةعنيعب  نظر ووجهاتمعلوماتمنيحتويهوما المستند هذا "
يمكنولا وبيانات،معلوماتمنفيهورد عمامسؤوليتها الهيئةتخل  لذا المالية،السوقهيئةنظر 
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"مسبقإشعار دونللتغيب  قابلةالنظر ووجهاتوالبياناتالمعلوماتأنبالاعتبار الأخذ 
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التعريفات

Special purpose acquisition 
company (SPAC)

كات الخاصةالأغراضذاتالاستحواذيشر

كةيؤسسالذيالإدارةفريقأويالكيانهم(Sponsors)الرعاة  كةعلالاستحواذيبهدفالخاصالغرضذاتالاستحواذيشر قائمةشر

اء  (Warrants)خيارات الشر
ي
 
يالمطروحةالوحداتتتضمنغالبا

 
يطرحا

 
اء،خياراتعاما Strikeالتنفيذسعرييكونمايوعادةشر Price))يالاكتتاب،سعريمنأعل  

 
حالوف

أسهمعلالحصولمقابلالمبلغالمستثمريدفعبحيثنقديةتسويةهناكتكونالخيارتفعيل

Private investment in public 
equity (PIPE)

ي اطاتالمستثمرينمنمحدودةلمجموعةأسهمعرضخلالمنتمويلوسيلةه  Registrationمعينةباشتر Rightكاتعادةبهايتقوم الشر
ي  
تنظيميةمتطلباتدونإتمامهاويمكنتمويلإلىتحتاجالتر

Escrow)حساب ضمان  Account)
يووضعهايالأموالبتجميعالحساباتهذهوتسمحمحددة،لقيودييخضعحسابهوي  

 
يحسابف لممايمنهالأموالبصرفيسمحلابنك 

وطتستوف محددةشر
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المقدمة

كاتحظيت (SPACs)الخاصةالأغراضذاتالاستحواذيشر

ايديباهتمام ةالارتفاعاتبسببمتر  يالكبتر  
عامذيمنحققتهايالتر

إذيالمجمعة،الأموالوحجمالإدراجاتعدديحيثمنم2020

يالمجمعةالأموالبلغت  
 
ي)الامريكيةالمتحدةالولاياتف  

والتر

عد
ُ
يت كاتلهذهسوقأكت  ي(الشر  

 
م2021العاممنالأولالرب  عف

ي يالمجمعةالمبالغإجمالى   
 
يالرب  عأنإلايكاملة،م2020سنةف  

 
الثان

يشهديم2021لعام
 
يانخفاضا

 
ا يكبتر  

 
بحيثالطروحاتعددف

ي61إلىوصلت
 
يدفعتالتطوراتهذه.فقططرحا منالكثتر

يالتطور،هذايمواكبةمحاولةإلىالأسواق  
م2021مارسشهريفف 

مالتنظيحولالعمومآراءاستطلاععنسنغافورةبورصةأعلنت

يالتنظيميةاللائحةوأصدرتSPACsل الجديدي  
 
العام،نهايةف

ي  
 
ديللتعاستطلاععنالماليةالرقابةهيئةأعلنتبريطانيايوف

.جاذبيتهزيادةبهدفبالمنتجالمتعلقةالأنظمةبعض

يعامي  
 
كاتيذاتيالأغراضي2020ف م،يشكلتيطروحاتيالشر

يالولاياتي55%الخاصةيماينسبتهي  
 
منيالطروحاتيالأوليةيف

ملياريدولار83المتحدةيالأمريكيةيوبمتحصلاتيطرحيبلغتي

ي
 
سويشا،يالإماراتي)أعلنتيمجموعةيمنيالأسواقيالماليةيمؤخرا

كاالسماحي( العربيةيالمتحدة،يمصر،يسنغافورة تيبتأسيسيشر
الاستحواذيذاتيالأغراضيالخاصة

248مي2020للعامي( SPACs)بلغيعدديطروحاتيال 
ي
 
ملياريدولار،يوللعامي83وبمتحصلاتيتتجاوزيطرحا
ي613مي2021

 
ملياري162وبمتحصلاتيتجاوزتيطرحا

.دولار

يالرب  عيالأوليمنيعامي  
 
(SPACs)م،ييبلغتينسبةيطروحاتييال 1202ف

يالولاياتيالمتحدةيالأمريكيةي%79  
 
منيالطروحاتيالأوليةيف

يمني ملياريدولار97وبمتحصلاتيأكتر
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كاتيالاستحواذيذاتيالأغراضيالخاصة تعريفيشر

كات ي:(SPACs)الخاصةالأغراضذاتالاستحواذ شر كاتأنواعإحدىه  يالصوريةالشر  
وهويفقطواحديلغرضتشغيليةعملياتدونتؤسسالتر

يالعامالطرحطريقعنالأموالجمع يوحداتالمكتتبومنحالأولى   
 
كة،ف يبعدهايلتدرجالشر  

 
ليهايعويطبقوحداتهايتداوليتمحيثالماليةالسوقف

اماتنظام كةكأيالمستمرةالالتر  يالاكتتابمتحصلاتذلكبعديوتودع.أخرىمدرجةشر  
 
Escrow)ضمانحسابف Account)ييمكنولاي لمؤسس 

كة يفيهالتصرفالشر كةإيجاديتمحتر يمعهايللاندماجشر  
 
ةف ي24-18تتجاوزلايفتر

 
.شهرا

SPACـ للالطرح العام 
كة  البحث عن شر
خاصة للاستحواذ 

عليها

كة  الإعلان عن الشر
المتوقع الاستحواذ 

عليها

العمل عل اكمال 
الاستحواذ

بدء 
تصويت 
ر  المساهمي 

رفض

موافقة

ر  يحق للمساهمي 
د ر اسبر اد الرافضي 

ويتم . أموالهم
 تمويل 

ً
غالبا

النقص إن وجد 
PIPEمن خلال الـ

كة  يتم تسييل الشر
وإعادة متحصلات 
ر  الطرح للمساهمي 

يتم الاندماج ويتغب  
كة والـاسم  Tickerالشر

  حال عدم وجود فرصة للاندماج 
ر
ف

ة المحددة معها خلال الفبر

  حال عدم تجاوز المدة المحددة
ر
ف

شهر6-2مرحلة الموافقة والاستحواذ شهر24-1مرحلة الاستقصاء شهر2-1مرحلة الطرح العام 

كاتيالاستحواذيذاتيالأغراضيالخاصة مخططيمراحليشر
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كاتيالاستحواذيذاتيالأغراضيالخاصة تفصيليمراحليطرحيشر

مرحلة الطرح العام1

3
مرحلة الموافقة 
والاستحواذ

2مرحلة الاستقصاء

عمليةعلالمساهمير يتصويت•
.الاستحواذ

للحصولالقانونيةالإجراءاتاستكمال•
.التنظيميةالجهاتمنالموافقةعل

.الاستحواذاتفاقيةتوقيع•
ي• كةمنالغرضينته  ذاتالاستحواذيشر

كةوتتحولالخاصالغرض الشر
كةإلىعليهايالمستحوذي عامةمساهمةشر

يمدرجة  
 
.السوقف

لبتسجيالتنظيميةللجهةطلبتقديم•
.جديدةماليةورقة

ي• يالعامللطرحالتحضتر كةالأولى  لشر
.الخاصالغرضذاتالاستحواذي

ةإعلان• يالإصدارنشر  
كلتشملالتر

الاندماج،هيكليةمثلالطرحتفاصيل
الضمان،حسابإنشاءالتكاليف،
اءوخيارات يوتركز.للمؤسسير يالشر ةنشر
يبشكلالإصداري الرعاة،علأساس 
كةتاري    خعلأقلوبدرجة هايوعائداتالشر

تقاريريأويالأداءسجلإلىتفتقريلأنهاي
.الإيرادات

يجمعهايبعديالأموالتودع•  
 
حسابف

.ضمان

كةتداولوبدءالعامالطرحانتهاءبعدي• شر

البحثيبدأالخاصالغرضذاتالاستحواذي

كةعن .عليهاللاستحواذيشر

كةإيجاديعندي• :عليهاللاستحواذيشر

.للجهالةناففحصإجراء✓

.الاستحواذتفاصيلحيالالتفاوض✓

.الاستحواذنيةإعلان✓
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يرأىإذاي المالرأسزيادةإلىالحاجةالراع 

كةمعالاندماجصفقةلإغلاق شر
تيبيصبحفقدمستهدفة، أسريلزيادةالتر

*(PIPE)خلالمنالمال

5
يالتصويت،وقت  

 
المستثمريرفضحالف

كةعلالاستحواذي يعنهاالمعلنالشر دييستر
الفوائدمعالاكتتابمبلغالمستثمرون

8

كاتيالاستحواذيذاتيالأغراضيالخاصة دورةيالنقديلشر

04

0206

05 03

0107
1

يدفع(SPAC)وتأسيسالماليةالورقةتسجيلبعدي
ي فاتوالمصرويالاكتتابرسومتغطيةتكاليفالراع 
العامحبالطريالمرتبطةالتشغيليةالتكاليفويالأخرى
ي اءخياراتعلحصولهمقابلالأولى  الشر

(warrants)

2
إذالعام؛الاكتتابعمليةخلالالأموالجمعيتم

كةتطرح الأسهموتباعللجمهور(SPAC)شر
اءوخيارات للمستثمرينالشر

يالعامالاكتتابمنالمتحصلاتتودع3  
 
حساب"ف

ي"ضمان كةالرعاةيجديحتر عليهاللاستحواذيشر

دفعقد4
ُ
منSPAC))لإدارةالتشغيليةالتكاليفت
الضمانحسابمنالمتحصلةالفوائديخلال

كةأسهمتخصيص7 حصصوتوزي    عالشر
الملكية

يالسوقيالماليةيالسعودية*   
 
زيادةيرأسيالماليمعيوقفيالعمليبحقيالأولوية: ف
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كاتيالاستحواذيذاتيالأغراضيالخاصةيمعيأبرزيالمنتجاتيالقائمة مقارنةيشر

كات الاستحواذ ذات الغرض الخاصالطرح العام الأول  العنصر كة المستحوذ عليها من شر كات الملكية الخاصةالإدراج المباشر SPACالشر شر

التكاليف
عمليةيمكلفةيللمصدريبسببيخصوماتي

الاكتتابيوالأتعابيالمهنية
يالاكتتاباتيالعا  

 
مةيتتساوييالتكاليفيالكليةيف

كاتيالاستحواذيذاتيالأغراضيالخاصة وشر
ي أقليمنيالطرحيالعاميالأولى 

الأقليمنيناحيةي
التكاليفيللإدراجي

العام

يمنيالطرحيالعامي أقليبكثتر
ي اوحيبير 

منيحجمي%3-1وتتر
الصفقة

متوسط 
مدة الإدراج

ةطويلة لايينطبقمتوسطةمتوسطةقصتر

التقييم
ييعتمديعليالتفاوضيمعيمتعهديالتغطية  
 
ف
يلتحديديالمدىيالسعري وقتيالتسعتر

خلاليالتفاوضتحدديمنيخلاليالتفاوضمنيتحدد
يكونيهناكيتقييمي

شادي استر
خلاليالتفاوضتحدديمني

ة الحظر يي12-6يوم180فبر لاييوجدلاييوجديوم180(SPAC)شهريللراع 

دور البنك 
الاستثماري

ي/متعهديالتغطية يللإدراجيوالاندماجيوالاستحواذمستشاريمالى  يمستشارياندماجيواستحواذمستشاريمالى  يمستشاريمالى  مستشاريمالى 

ةيبناءيعليظروفيالسوقالمتحصلات ةيبناءيعليظروفيالسوقمتغتر ةيبناءيعليظروفيالسوقمتغتر أقليمنيمرحلةيالإدراجيالعاميلاييوجدمتغتر

امات  ر الالبر
المستمرة

منخفضةمتوسطةعاليةيبعدياكتماليعمليةيالاستحواذعاليةعالية

هدف 
/  الطرح
الإدراج

يالسوقتخارج/ رأسيالمالرفع  
 
كةيقائمةيوإدراجهايف تخارج/ رفعيرأسيالمالتخارجتخارج/ رأسيالمالرفعالاستحواذيعليشر
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كاتيالاستحواذيذاتيالغرضيالخاص حاجةيالأسواقيالماليةيإلىيشر

كاتتتشابه يالقائمةالمنتجاتمنالعديديمعالخاصالغرضذاتالاستحواذيشر  
 
يالعامالطرحمثلالسوقف يوالإدراجالأولى  إلىابهالتشهذاييقودنايالخاصة،والملكيةالمباشر

كاتإلىالسوقحاجةمدىعنالتساؤل يمضافةقيمةتقدمكانتإذايومايالخاصالغرضذاتالاستحواذيشر
ا
هللتوجالمُصدرييدفعالذيمايوعليهالأخرى،المنتجاتعنبدل

كاتإلى يالخاصالغرضذاتالاستحواذيشر
 
الأخرى؟المنتجاتعنعوضا

يالعامالطرحيساعدي كاتالأولى  يعلالشر قديالنتوفتر
كةلأعمالاللازم يإدراجهايإلىبالإضافةالشر  

 
السوقف

مشابهوهويالمالية،الأسواقمزايايمنوالاستفادةالعام
ي.للمُصدرتقديمةSPACsلل يمكنلماي

 
يجبلماذاإذا

يSPACلل التوجهالمُصدريعل
ا
يعودي؟IPOال منبدل

:أسبابعدةإلىذلك
كتقييمعلالتفاوضعلالمُصدريقدرة-1 بمايةالشر

يالمرونةهذه.رغبتهمعيتناسب يموجودةغتر  
 
ف

.الأوليةالعامةال طروحات
ةالشعة-2 يالكبتر  

 
إذيلالتمويعلوالحصولالطرحف

معبالمقارنةأشهر6-2الاندماجعمليةتتجاوزيلاي
ييستغرققديالذيالعامالطرح

 
يعاما

ا
يأويكامل .أكتر

اكةعلحصولهإمكانية-3 اتيجيةشر تقيادامعاستر
ةذات اكتمالبعديوالإرشاديالدعمتقديمبوسعهايخت 
.الطرح

كاتالمُصدريسيتوجه الغرضذاتالاستحواذيلشر
يالخاص

ا
يالإدراجمنبدل هايذكريالآنفللأسبابالمباشر

ي  
 
يالعامالطرحف كةقدرةإلىإضافةالأولى  فعريعلالشر

لتمويلاللازمالنقديعلوالحصولمالهايرأس
ياحتياجاتهاي يآليةوه  يمتوفرةغتر  

 
يالإدراجف .المباشر

يSPACsال إلىالمُصدريسيتوجه
ا
الملكيةمنبدل

تختلفSPACsال انإلايالذكريسابقةللأسبابالخاصة
يالخاصةالملكيةصناديقعن  

 
:ف

يالهدفان-1 كةتصبحانهويمنهايالأساس  عامةالشر
(To Go Public)مثلالعامالطرحمزايايمنوتستفيدي

كة،أعمالحوكمةالأسهم،سيولةتعزيزيالتخارج، الشر
هاي .الماليةالأسواقفوائديمنوغتر

الغبمبالتخارجأويأعلتمويلعلالحصولإمكانية-2
، للصناديقالمدارةالأصولمتوسطيبلغإذيأكت 

يالخاصة  
 
يعدمايوهويفقطريالمليون120المملكةف

ي
 
يمبلغا

 
ا يصغتر

 
أسواقهتوفريانيمكنمايمعبالمقارنةجدا

.الأسهم
كةتقييمانخفاض-3 يالشر  

 
للملكيةتوجهايحالف

Liquidity)السيولةخصمنتيجةالخاصة
discount).

1

ي الطرحيالعاميالأولى 

2

ي الإدراجيالمباشر

3

الملكيةيالخاصة
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كاتيالاستحواذيذاتيالأغراضيالخاصة يوشر نقاطيالقوةيوالضعفيللإدراجيالمباشر

المباشر الإدراج كات الاستحواذ ذات الغرض الخاصشر عنصر المقارنة

كةيعنيطريقيالسوقي- market driven price)يكونيتقييميالشر
discovery.)

تبيعليهميتخفيضيللأسهمالمستثمروني- كةيلاييتر يالشر  
 
ف

(.Dilution)المملوكةي
كاتيالاستحواذيذاتيالأغراضي- تكاليفيأقليبالمقارنةيمعيشر

.الخاصة

كةيالمندمجةتعديطريقةيبسيطة- .وشيعةيللشر
يوتوفريسيولةيعاليةيللمستثمرين- .مرنةيأكتر
كاتييصعبيالوصوليإلي- .هاإمكانيةيوصوليالمستثمرينيإلىيشر

القوةنقاط

يلاييمكنيرفعيرأسيالماليمنيخلال- بصيغتهيالإدراجيالمباشر
.الحالية

كاتي( Can be more volatile)زيادةيتذبذبهاي- مقارنةيبشر
.الاستحواذيذاتيالأغراضيالخاصة

يتكاليفيأعليمنيالإدراج- .المباشر
كةيحالةيعدميتأكديمرتفعةيبالنسبةيللمستثمرينيفيماييخصيال- شر

.المندمجيمعهايوتقييمها
يمتأكدةيمنيحجميرأسيالماليالذيي- كةيالمستهدفةيغتر الشر

.ستجمعه
كاتيالاسي- يشر  

 
يوالمستثمرينيف يالراع  اتيبير  تحواذيتباينيالممتر 

.ذاتيالغرضيالخاص

نقاط الضعف



Internal - ي داخل 

كاتيالاستحواذيذاتيالأغراضيالخاصةيعاستبانةي-الآثاريالمحتملةيعليالمنتجاتيالقائمةي ليأثريشر
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كةأعدت• تستهدفاستبانةPREQINوالبياناتالأبحاثشر
يلمعرفةالخاصةالملكيةصناديقمديري كاتتأثتر شر

.صناديقهمأعمالعلالخاصالغرضذاتالاستحواذي
كاتتؤثريكيف• يالخاصةالأغراضذاتالاستحواذيشر  

 
كيةالملف

يأموالبجمعSPACsقياممعالخاصة؟  
 
عاممنالأولالرب  عف

ي2021 بالكامل؟2020عاممنأكتر
ييرونلايالمشاركير يمن%63ان:إلىالاستبانةأشار•

 
ا تأثتر

يSPACsلل   
 
يSPACsال انيرون%25الخاصة،الملكيةف يعط 

SPACs،4%معفرصعلتنافسواي%7للتخارج،فرصة
يخشوافقط%1وSPACsال طريقعنتخارجواي

 
فرصا

.SPACsلل 
يأثرييوجديلايانهالاستبانةمنيتضح• كاتواضحسلت   لشر

بلالخاصة،الملكيةعلالخاصالغرضذاتالاستحواذي
كاتSPACsال توفريبالعكس يفرصةالخاصةالملكيةلشر اكت 
.للتخارج

63%

1%

7%

25%

4%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

لاييوجديأثر

SPACsخشوايبعضيالفرصيلصالحيال 

منيأجليفرصياستثمارية SPACsتنافسوايمعي

فرصةيجيدةيللتخارج SPACsيرونيأني

SPACتخارجوايمنيبعضياستثماراتهميعنيطريقي

يال عنيالملكيةيالخاصةيمديرييصناديقياراءي عليأعمالهمSPACsتأثتر
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كاتيالاستحواذيذاتيالأغراضيالخاصةي (2/1)الممارساتيالتنظيميةيلشر
سويشا سنغافورة كوريا الجنوبية يا ر مالب  الولايات المتحدة الأمريكية المقارنة

كاتإدراجفقطيمكن المساهمةشر
كاتالسويشيالقانونبموجب كشر
يخاصةأغراضذاتاستحواذي  

 
البورصةف

السويشية

يالشكلعلقيودييوجديلاي  
 
القانون

كة للشر
كة كةأويمدرجةمساهمةشر مسؤوليةشر

محدودة
كةتكونأنيجب لقوانير يخاضعةالشر

كات يالشر  
 
ياف مالتر 

كاتتؤسسSPACsمعظم يكشر  
 
ولايةف

يديلاوير،  
 
خارجمنهاعددييؤسسحير يف

اي)المتحدةولاياتال يكايمان،جزريغالب   
 
وف

جنجزريالأحيانبعض يطانيةفتر ويأالت 
.(مارشالجزري

الشكل 
  
ر
القانون
كة  للشر
قبل الطرح

فرانكمليون25)ريالمليون97
الأقلعل(سويشي

دولاريمليون150)ريالمليون410
الأقلعل(سنغافوري

عل(كوريوونمليار3)ريالمليون9.8
يلإدراجهايالأقل  

 
32.6وKosdaqسوقف

لسوق(كوريوونمليار10)ريالمليون
للتداولالقابلةالماليةالأوراق

عل(رنقتمليون150)ريالمليون134
الأقل

(دولارمليون100)ريالمليون375
كقيمةريالمليون300وسوقيةكقيمة
العامةللأسهم

 
ر
الحد الأدن
للطرح

ط يالإفصاحالبورصةتشتر  
 
ةف صداريالإينشر

المحتملالمصالحتضاربوصفعن
الراعية،والجهاتالمؤسسير يللمساهمير ي

العليا،والإدارةالإدارةومجلسوجد،إن
ي منيفالتخفأويلتفاديهايالمناسبةوالتدابتر
.حدتها

اكالرعاةعليجب يالاشتر  
 
-2.5ف

وحداتمنالأقلعل3.5٪
.العامالاكتتاب

يالرعاةأحدييكونأنيجب•
 
شخصا

ي
 
لمرخصا

قدي(SPAC)ل التنفيذيالمسؤولكانإذاي•
ايأجرى

 
معبالاندماجتتعلقشؤون

(SPAC)فيجبسنوات،5آخرخلال
للاندماجالتسجيلبيانيتضمنأن

مثلعمله،أداءتقييميمكنهايمحتويات
وسجلاتللقضية،المحددةالتفاصيل

السابقةالأداء

فريقأعضاءأن(SPAC)تثبتأنيجب
ةلديهمإدارتهاي والكفاءة،والمؤهلاتالخت 

طإلىبالإضافة الأقلعل%10تملكهمشر
((SPACال قيمةمن

،(SPAC)ال إدراجملاءمةمدىتحديديعندي
يالبورصةستأخذي  

 
ةالاعتباريف جلوسخت 

ملكيةالإدارة،مكافآتطبيعةالإدارة،
يالإدارةفريق  

 
هاي(SPAC)ال ف منوغتر

الاعتبارات

وط  الشر
المفروضة 
عل الراع  

يالبيانات متاحةغتر
13.6عنالوحدةسعرييقللايأن

ي
ا
(S$5)ريال

د
َ
يالعامالطرحسعرييحد (SPAC)ل الأولى 
يقبلمن كةالراع  نعالمسؤولةالممثلةوالشر

ذلك،ومع.التشاورخلالمنالعامالاكتتاب
دعادة

َ
6.5عندالعامالاكتتابسعرييحد

سهملكلريال

يالحدييكونأنيجب
 
الورقةلسعريالأدن

عل٪10الإدارةفريقإلىالصادرةالمالية
عرضالذيالسعريمنالأقل

ُ
الأوراقبهت

يالمالية  
 
يالعامالطرحإطاريف %60والأولى 

الطرحقبلمايلمستثمريالأقلعل

اي علبناءاييقيَم(SPAC)ال لطبيعةنظر 
يالمذكورالرعاةتوجه  

 
ةف الإصدارينشر

لايأنعلالمتوقع،الهدفحجمحول
ي15عنالوحدةسعرييقل

ا
($4)ريال

سعر 
/  الوحدة
السهم

الأصواتبأغلبيةالموافقةيجب الأصواتبأغلبيةالموافقةيجب

حالاستحواذيعلالموافقةيجب لايبمايالمقتر
يعنيقل  

يالتصويتحقوقثلتر للمساهمير 
ين يالحاض   

 
عنيقللايومايالعامالاجتماعف

يثلث والقائمةالمصدرةالأسهمإجمالى 

يةبأغلبالاستحواذيعلالموافقةيجب•
ي يالماليةالأوراقحامل   

حقلهايالتر
يالتصويت  

الأقلعل٪75تمثلوالتر
يمن الماليةالأوراققيمةإجمالى 

الإدارةفريقأعضاءعليجب•
عدمبهمالمرتبطير يوالأشخاص
علالموافقةقراريعلالتصويت
.المؤهلالاستحواذي

الأصواتبأغلبيةالموافقةيجب

هل يوجد 
نسب 
محددة 
للموافقة 
عل 

الاندماج؟ 
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كاتيالاستحواذيذاتيالأغراضيالخاصةي (2/1)الممارساتيالتنظيميةيلشر
سويشا سنغافورة كوريا الجنوبية يا ر مالب  الولايات المتحدة الأمريكية المقارنة

يالبيانات متاحةغتر
كةقيمةتتجاوزيأنيجب من%80الشر
المودعةالأموال

كةقيمةتتجاوزيأنيجب من%80الشر
سنةآخرينهايةمنابتداءايالمودعةالأموال
.عمل

كةقيمةتتجاوزيأنيجب• الشر
(SPAC)ال قيمةمن80%

كةتكونأنيجب• الشر
معمتوافقةعليهايالمستحوذي
المنشورة(SPAC)ال سياسات

ي  
 
ةف كانوإنالإصدار،نشر

ياختلافهناك فيلزمكبتر
الماليةالأوراقهيئةموافقة

الاستحواذيكونأنيجب•
ي
ا
منلمجموعةممتثل

اطات الاشتر

كةقيمةتتجاوزيأنيجب- الشر
(SPAC)ال قيمةمن80%

كةكانتإذا- عليهايالمستحوذيالشر
يلاي  

 
اماتمتطلباتتستوف الالتر 
يالمستمرة، الإدراجيلغ 

اطات الاشتر

ك ةيعليالشر
المستهدفة

شهر0-36 شهر0-36 شهر0-36 شهر0-36
يللتمديدقابلتانسنتان

 
ياضعاما

 
افيا

اللازمةالموافقاتأخذيبعد
مدةيإدراجي
كة الشر



Internal - ي داخل 

16

يا :مالتر 
ي•  

 
يالماليةالأوراقهيئةقدمتالمصلحة،أصحابمعمشاوراتبعديم،2009أغسطسف  

 
يايف ي(SPACs)لإدراجعملإطاريمالتر   

 
ف

Private)الخاصةالملكيةنشاطلتعزيزيالماليةالأوراقلبورصةالرئيسيةالسوق Equity)،يالتحولوتحفتر ي وتشجيعالمؤسس 
.والاستحواذالاندماجعمليات

ياهتماميوجدأنهمع• يةالأوراقهيئةلاحظت،(SPACs)ب كبتر امعدمالمالتر  يالتر  الخاصةبالمبادئومستشاري  همالطلباتمقدم 
يوالاجتماعاتالمشاوراتمنالرغمعل،متكرريبشكلSPACبإدراج  

قدتالتر
ُ
(SPAC).ال عملإطاريإطلاققبلع

ي•  
 
يف يةالماليةالأوراقهيئةقامتم،2013ديسمت  اطاتبعضوإضافةالمفاهيملتبسيطاللائحةعلبتعديلاتالمالتر  :مثلالاشتر

يالعامالطرحعائداتاستخدامحظري الإدارةقدرةمنيحديمماي،الاستحواذيعمليةإتمامقبلالإدارةفريقمكافآتلدفع((IPOالأولى 
يالمملوكةالماليةالأوراقبيععل  

 
.للدخلمدرةالمكتسبةالأصولتكونأنقبل(SPAC)ف

يالمنتجوجوديمنالرغمعل•  
 
يايف ي(SPACs)ال طروحاتأدناه.ضعيفعليهالإقبالانإلايم2009عاممنمالتر   

 
يايف ةخلالمالتر  الفتر

:(م2020–م2009)

النتيجة ($M)الطرحمتحصلات سنة الطرح SPAC

كةنجاح كةيأخرىيواستمراريتداوليالشر الاندماجيمعيشر 83.1 م2011 Hibiscus Petroleum Bhd

يفشليالاندماج  
 
كةيأخرى،يإلغاءيالإدراجيف م2016معيشر 171 م2013 CLIQ Energy Bhd

يفشليالاندماج  
 
كةيأخرى،يإلغاءيالإدراجيف م2016معيشر 171.6 م2013 Sona Petroleum Bhd

كة كةيأخرىيواستمراريتداوليالشر نجاحيالاندماجيمعيشر 236.4 م2014 Reach Energy

ي  
 
كةيأخرى،يإلغاءيالإدراجيف م8201فشليالاندماجيمعيشر 114.3 م2015 Red Sena 
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:كوريايالجنوبية

ي•  
 
ايرف كةأولطرحتمم،2010فت  غرضذاتاستحواذيشر

يخاص  
 
الكوريةالبورصةواجهتلهاينتيجة.الجنوبيةكوريايف

يالارتفاعمنهايبالمنتج،المتعلقةالمصاعببعض يالكبتر  
 
ف

.أسعارها
كاتشهدتذلك،منالرغمعل• الأغراضذاتالاستحواذيشر

يالخاصة
ا
يإقبال

 
ا يكبتر  

 
نسبتهمايوشكلت.التاليةالسنواتف

يمن19.5% ي.م2020للعامالأوليةالطروحاتإجمالى  وتشتر
كاتأنإلىالدراساتإحدى يالشر  

ةملكيةلديهايالتر منكبتر
كاتمعالاندماجتفضلمسيطرينمساهمير ي الاستحواذيشر

،العامالطرحعلالخاصةالأغراضذات هذهوتدلالأولى 
تجنبهويالمسيطرينالمساهمير يدافعأنعلالنتيجة
ايالدراسةوجدت.ملكيتهمإضعاف

 
كاتأنأيض الناشئةالشر

(SPACs)ال معالاندماجتفضلجريئةاستثماراتعلالحاصلة
يالعامالطرحعل .الأولى 

يتختلفأنهايإلايشيوعهايمنوبالرغم•  
 
وطهايف الأسواقعنشر

اطالاختلافاتهذهوأبرزالأمريكية، الرعاةأحديكوناشتر
ي
 
يشخصا

 
يفقطأسهمإصداريإلىبالإضافةله،مرخصا

ا
نمبدل

.وحدات

22

4
2

29

46

19

24 24

31

26

9

0.0

10.0

20.0

30.0

40.0

50.0

2010 2011 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

(2021-2010)عدد الطروحات للفترة  

506 

51 
24 

293 

434 

178 166 173 

236 
188 

143 

 -

 100

 200

 300

 400

 500

 600

2010 2011 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

(2021-2010)للفترة حجم المبالغ المجمعة بالمليون دولار 

المصدر

https://onlinelibrary.wiley.com/doi/abs/10.1111/irfi.12297
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:المملكةيالمتحدة

كةطرحأولالمتحدةالمملكةشهدت• غرضذاتاستحواذيلشر
يعاتوجوديعدممعم،2005عامخاص جاذبةتشر

.آنذاكللمستثمرين
وطهايتختلف• يالمتاحمعبالمقارنةالحاليةشر  

 
الأسواقف

كية، بكعدمالأمتر
 
يإطاريتطل  

حقوغيابالعملية،لإتمامزمت 
يالمستثمرين  
 
.الصفقاتعلالتصويتف

ي•  
 
تم،2021العاممنأبريلف ورقةالماليةالرقابةهيئةنشر

ي يعاتحولالمصلحةأصحابفيهايتستشتر تهدفجديدةتشر
كاتمنالمزيديإدراجتحفتر يإلى الغرضذاتالاستحواذيشر

*.الخاص
يعاتتستهدف• حةالتشر كاتالمقتر عالمرتفالطرحذاتالشر

يذلكويتبير يالخصوص،وجهعل  
 
اطهاف ياشتر

 
يحدا

 
جملحأدن

كة، يبمستوىالإلزامجانبإلىالشر .الإفصاحمنعال 
لإيجادهايمنهاي13تداولتوقفمع،33القائمةالطروحاتعددي•

.استحواذأهداف
كاتتشكل• يدولاريمليون6.8منالأقلالطرحذاتالشر ك  أمتر

يمن%65 تداولهايالمتوقفمن77%والمتداوَل،إجمالى 
.استحواذأهدافلإيجادهاي

1
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:الولاياتيالمتحدةيالأمريكية

كاتبدأت• يالصوريةالشر  
 
يالمتحدةالولاياتف  

 
القرنتثمانينياف

،  
ايالماض  يلالتسجيإلىتحتاجلايكانتقيمتهايلصغريونظر   

 
ف

تداولكانمعظمهايأنإلىبالإضافةالماليةالأوراقهيئة
ُ
خارجي

.المنصة
يعاتالقوانير يغياب• للنصبخصبةبيئةشكليَوالتشر

يإلىالتنظيميةالجهاتدعامماوالاحتيال، مةالأنظبعضتغيتر
لزمالذي419قانوناستحداثوأهمهاي

ُ
كاتهذهي الشر

يالمتحصلاتمن%90ب بالاحتفاظ  
 
.ضمانحسابف

ةالماليالأوراقلهيئةبطلبوناسداكنيويوركبورصةتقدمت•
كاتبتداولللسماح يالخاصةالأغراضذاتالاستحواذيشر  

 
ف

.2008عام
ي(SPAC)ال طروحاتشكلت•  

 
من%55نسبتهمايم2020عامف

ي يالطروحاتإجمالى   
 
،السوقف دولاريملياري83وجمعتالأمريك 

يمن%46لتشكل يالمجمعةالمبالغإجمالى   
 
.الطروحاتف

ي(SPAC)ال طروحاتعدديبلغ•  
 
مايم2021منالأولالرب  عف

يالطروحاتمجموعيعادل  
 
يالرب  عأنإلايم،2020عامف  

 
الثان

يشهد
 
لتصلالأولبالرب  عمقارنة%79بنسبةانخفاضا

 61إلىالطروحات
ً
.فقططرحا

يطلاقإالماليةالأوراقهيئةعلالزخمهذايأوجب• منأكتر
.والرعاةالافصاحاتبجودةمتعلقتحذيري
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كاتأنالدراسةوجدت يالخاصةالأغراضذاتالاستحواذيشر  
ييشاركأويبقيادةتكونالتر  

 
تهايقيادف

يتتفوقمشغل  
 
كاتعلالأداءف يالشر  

*فقطمستثمريبقيادةتكونالتر

ةيسابقةيعليمستوىيتنفيذيي* يأنييكونيرئيسيمجلسيالإدارةيأويالرئيسيالتنفيذييلديهيخت   
يقيادتهايمشغليتعت   

 
(C-level)بقيادةيأوييشاركيف

ي: المصدر يآنديماكت    
كومبان 

يدراسةشملت• كة36ماكت   ةخاصةأغراضذاتاستحواذيشر يأويدولاريمليون200طرحهاحجموكانم2019–م2015للفتر ي12لمدةتداولهايتوافرمعلوماتمعأكتر
 
شهرا

كاتتداولتمالاستحواذ،عمليةإتماممنواحديعامبعديأنهالدراسةمنتبير ي• يالشر  
يمن%10ب أعلمشغلونيقودهاالتر كاتمنوأفضلقطاعهامؤشر ذاتالاستحواذيشر

(%40إلىيصلبماي)الأخرىالخاصةالأغراض

كاتأنإلىالدراسةخلصتوقدي• يالشر  
يتختلفمشغليقودهايالتر  

 
يبشكلالتخصص:نقطتير يف الدمجعمليةنجاحمسؤوليةوتحملفعالية،أكتر

كاتهذهأغلب• يالشر  
ةذويمشغلير يتشملالتر يخت  اي)أفضلبشكلالموارديوتركتر يالتخصصعنالمستثمرينإلىإشارةتعط 

 
.(الإندماجملإتماالمتاحةالمدةمحدوديةبالاعتباريأخذ

ةذويالمشغليأخذي،ذلكإلىإضافة يالخت   
 
ايالغالبف يدور   

 
والحوكمةالأداءوتطويريتحسير يعليساعديممايالاندماج،بعديالإدارةمجلسف

أشهر منذ الإندماج

ي أداءيالمؤشر

بقيادةيSPACsأداءي
(18عددهاي)مستثمري

أداءيالطروحاتي
الأولية

(491عددهاي)

بقيادةيSPACsأداءي
(18عددهاي)مشغلي

أخرى

يعليصناعةيلاييوجديتركتر ي كتر 
قطاع/ التر

نائبيرئيس/ المشغليينضميكرئيسي

عددهاي)بقيادةيمشغلي
29)

(17عددهاي)بقيادةيمستثمري

(8عددهاي)مي2010-2013

(9عددهاي)مي2014-2016

ي-2017 يسبتمت  (8عددهاي)مي2020حتر

ي% :نموذج الحوكمة منيالإجمالى 

ر عل صناعة  كب 
ي% : قطاع/ البر منيالإجمالى 
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يبحثأولأنيتبير يالسابقة،الأدبياتودراسةالبحثخلالمن كاتحولأكاديم  ذاتالاستحواذيشر
يم2007عامظهريالخاصةالأغراض  

 
يبحسبوالماليةالقانونيةالأدبياتلظهوريمواز يوقتف  

ر
الآن

20082008200920102011201220132014 20072017

ي(SPAC)اعتباريطروحاتيال ي
 
تطورا

ي
 
يالسوقيإيجابيا  
 
يف

ا
ليةيلعموبديل
الطرحيالتقليدي

كاتيال ي ي(SPAC)توفريشر
ا
بديلً

يالأسهم  
 
للوصوليإلىيالاستثماريف

الخاصة

اختلافيالعائديللمستثمريبحسبي
المرحلةيالاستثمارية

يعنديوجودي مديرينحصوليأثريكبتر
ةيوكفاءةيمثليجودةي ذوييخت 

واهتماميالمستثمرين

كاتيالاستحواذيذاتي هيكلةيشر
الأغراضيالخاصةيتحديمنيمخاوفي

المستثمرين

يمنينصفينيأوجدتيالأبحاثي أكتر
كاتيالاستحواذيلعيّنةيالدراسة شر
ي  
تقلليالقيمةيالاستثماريةيوالتر

تختلفيبحسبيالمدةيالاستثمارية

كات يلشر انخفاضيالأداءيالتشغيل 
الاستحواذيذاتيالأغراضيالخاصةي
ينفسيالقطاع  

 
كاتيف يبشر

ا
أويمقارنة

ينفسيالف  
 
يتمتيف  

ةالطروحاتيالتر تر

يأثالإعلانيعنياستحواذيلهي ريإيجان  
عليالعوائد

يالمتوسط،يتتساوييرسوميمتع  
 
هديف

يالاكتتاباتيالعامةي  
 
التغطيةيف

كاتيالاستحواذيذاتيالأغراضي وشر
الخاصة

عدي
ُ
العوائديعليالمدىيالطويليمنت

كاتيالاستحواذيأقليبالمقارنةيمع شر
عوائديالاكتتاباتيالتقليدية
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كاتيالاستحواذيذاتيالأغراضيالخاصةيعلي محاور3المكاسبيالمحتملةيمنيشر

كة الشر

ر  عامةالالاكتتاباتعكسعل:اليقي 
كايمكنالتقليدية،الأولية تللشر

وطبشأنالتفاوض ،العامطرحهايشر
والمساهمير يالموظفير ييمنحمماي

اي
 
رحبالطيتعلقفيمايالثقةمنمزيد

وسعره

عمليةتستغرقأنيمكن:الشعة
كةاندماج إلىثلاثةمن(SPAC)شر
متطلباتلتجاوزينتيجة)أشهرأربعة
ي،(التقليديالعامالطرح يبكأقصريوه  ثتر
اي24-12من يشهر   

 
العامالاكتتابف

ي التقليديالأولى 

اكة اتيجيةشر بعضتقدم:اسبر
ةذاتقيادات(SPACs)ال  يمكنخت 

كة والإرشاديللدعماستخدامهايللشر
الطرحاكتمالبعدي

المستثمر

دادخيار  العثوريمنالرعاةيتمكنلمإذاي:الاسبر
كةعل كانإذايأويعامير يخلالمستهدفةشر

يالمستثمرين الاستحواذيعمليةعنراضير يغتر
ارجاعالطرحخلالللمساهمير يفيمكنالمختارة،
داديمقابلأسهمهم أموالهماستر

للمستثمرينيمكن:اضافيةربــحفرص
يالاستثماريالمؤسسيير ي  

 
اء(SPAC)ف أسهموشر

اءخياراتخلالمنالاستحواذيبعديإضافية الشر
(Warrants)

إلىالمستثمرينوصولإمكانية:استثماريةخيارات
كات إمكانيةمعإليها،الوصوليصعبخاصةشر
أموالهمعلوالحصولالاندماجرفضهم

ي الراع 

عملية:الأموالرؤوسإلالوصولسهولة
كةالعامالاكتتاب ا،بسيطة(SPAC)لشر إذنسبي 
كةتواجه منأقلتنظيميةمتطلباتالصوريةالشر

التقليديالعامالاكتتاب

يالرعاةيحصل:العاليةالربــحاحتمالية
ا
علعادة

ممايالعام،الاكتتاببعدي((SPACأسهممن20%
يالدولاراتبملايير يأرباحإلىيؤديقدي لويحتر

كةأسهمانخفضت الاندماجبعديالمستهدفةالشر

  الاستثمار 
ر
كاتف :(Mature)المتقدمةالشر

بالاستثماريالراعيةللجهات(SPAC)اندماجيسمح
ي  
 
كاتف يخاصةشر  

 
المحتملومنلاحقة،مراحلف

يتساعديأن  
 
اتيجيةدفعف بالاكتتابعديماياستر

يوالاستثماريالمبكرةالمراحلتجاوزيأي،العام  
 
ف

النضجمراحل

انخفاض:التنظيم  العبءانخفاض
كعلالتنظيميةالمتطلبات اتالشر
يالخاصة  
 
ةمقارنالاستحواذيعمليةف
العامالاكتتاببعمليات
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كاتيالاستحواذيذاتيالأغراضيالخاصة المخاطريالمحتملةيمنيشر

عامانالرعاةلدىيكونمايعادة:الوقتمحدودية
كةعلللعثوري أموالتعاديأوعليها،والاستحواذيشر

بوإذا.المستثمرين ،الموعدياقتر  
 
فعيندفقديالنهان

كةأيعلللعثوريالرعاة الاستحواذيالممكنمنشر
عليها

:التنظيميةللمتطلباتالامتثالعلالقدرةعدم
كةعليجب ةالإدراجبعديالشر الامتثالمباشر

احاتوالإفصالماليةالتقاريريكالتنظيميةللمتطلبات
ايالمتطلباتلهذهالاستعدادييجب.الدورية إلايويمبكر 

اتشكلقدي كةعلعاليةتكلفةذاخطر  الشر

المتعلقةوالإقراراتالدوريةفصاحاتالإ
الدوريةالإفصاحاتجودةتؤثري:بالاستحواذ
يالجوهريةالبياناتلأهموتضمينهاي  

 
القراريف

كاتللأفراديالتقييموعمليةالاستثماري والشر
المستثمرة

ي:الطرحمتحصلاتاستخدام  
 
تحديديعدمحالف

المسموحوالنسبةالطرحمتحصلاتاستخدامأوجه
إساءةإلىهذاييؤديقديالمتحصلاتمنضفهاي

المتاحالنقدياستخدام

كةعلالتكاليف الغمبالرعاةيدفع:المستهدفةالشر
كةأسهممن٪20مقابلرمزية قبل(SPAC)شر

يمكلفةخسارةإلىيؤديهذاي.الاستحواذ  
 
حقوقف

كةالملكية المستهدفةللشر

كةجودة (SPAC)تغريقدي:المستهدفةالشر
كات يالشر  

عوباتصولديهايبشعةالنقديإلىتحتاجالتر
يؤديممايالعادية،العامةالاكتتاباتمنأسوأيمالية
للمستثمرينمنخفضةعوائديإلى

اء يحصل:جاذبيةأقلالطرحبعد الأسهمشر
يالمستثمرون  

 
ايخياراتويالسهمعلالطرحف ءالشر

(warrants)ي  
 
يمستثمرأيأنحير يف منيشتر

جاذبيةيقللممايفقطالأسهمعليحصلالسوق
الاستثمار

ر المصالحتضارب ع:والمستثمرينالراع  بي 
ُ
إكمالدي

منجدواهايعنالنظريبغضالاستحواذيعملية
يمصلحة كة،هيكلبحكمالراع  يشكلممايالشر
يبشكلالمساهمير يمعمصالحتضارب مباشر

يك/الراع  جودة اتيج   الشر يراهن:الاسبر
كعلوليسالرعاةعلالأوائلالمستثمرون .ةالشر

يالرعاةيمنحالذيالأمري ويشكلالقوةمنالكثتر
المستثمرينعلمخاطري

ازدهاريمع:جودةذاتاستثماريةفرصةوجود
منالعديديهناكيكونربماي،(SPACs)ال شعبية

(SPACs)كاتهناكوليس للاستحواذيكافيةشر
يهذاييتسببقدي.عليها  

 
هذايعلالطلبانهياريف

كاتعلالاستحواذيأويالاستثماريمنالنوع ةمتعشر تر

:شهرةأو سمعةذويأفراد دخولعلبناءالاستثمار 
كةنجاحيعتمدي ةعلالشر ،خت  مايعادةلذلكالراع 
ذاتعامةشخصياتأويأفراديقبلمندعمهميتم

يمنقويةسمعة المستثمرينلجذبالمشاهتر

ر المصالحتضارب :نوالمستثمريالتغطيةمتعهد بي 
ي  
 
يالتغطيةمتعهديكانحالف

 
يمستشارا

 
يةلعملماليا

ممايالاستحواذياكتمالبعديمدفوعةوأتعابهالاندماج
المساهمير يمصلحةمعيتعارض
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(3/1)نتائجياستطلاعيآراءيمؤسساتيالسوقيالماليةي

اتهمياستبانةيتمياطلاقي• به دفيمعرف ةيآراءيمؤسس اتيالس وقيالمالي ةيوالاس تفادةيم نيخ ت 

ك   اتيالاس   تحواذيذاتيالأغ   راضيالخاص   ة،ي ت   ميتحدي   ديالفئ   اتيالمس   تهدفةيوق   ديبش   أنيشر

م      ديريرئ      يسيتنفي      ذي،يم      ديريإدارةيالأص      ول،يم      ديريالمصر      فيةيالاس      تثمارية،ي)التالي      ةي

يالم       اليير ي بالإض       افةيإلىيإرس       اليالاس       تطلاعيإلىيمجموع       ةيم       ني(. المح       افليوالمحلل       ير 

.المستشارينيالقانونيير ي

،ي94حص   ليالاس   تطلاعيع   لي•
 
وش   كلتيردوديمؤسس   اتيالس   وقيالمالي   ةيم   اينس   بتهيتجاوب   ا

يالردود% 92.47 .منيإجمالى 

يبآلي  ةيعم  ليوط  رحي% 33.72أب  رزيمش  اهداتيالاس  تطلاعيه  ويع  دميمعرف  ةي• م  نيالمش  اركير 

ك  اتيالاس  تحواذيذاتيالأغ  راضيالخاص  ة ي% 76.19بالإض  افةيإلىيتوق  عي. شر م  نيالمش  اركير 

يالسوقيالمالية  
 
يف

ا
كاتيالاستحواذيذاتيالأغراضيالخاصةيقبولً يطرحيشر  

. تلفر

92.47%

6.45%

1.08%

القطاع

منشأة مالية مرخصة مؤسسة قانونية أخرى
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(3/2)نتائجياستطلاعيآراءيمؤسساتيالسوقيالماليةي

66.28%

33.72%

هل لديك معرفة أو اطلاع عل آلية عمل وطروحات 
كات الاستحواذ ذات الأغراض الخاصة ؟ (SPACs)شر

نعم لا

26%

19%

21%

5%

29%

المنصب

رئيس تنفيذي مدير إدارة الأصول مدير المصرفية الاستثمارية يك شر أخرى
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(3/3)نتائجياستطلاعيآراءيمؤسساتيالسوقيالماليةي

42.86%

38.10%

19.05%

  حال طرح المنتج، ما 
ر
ار احتمالية مشاركتك كمستشف

  أو كمستثمر؟
ر
مال  أو قانون

احتمالية عالية احتمالية متوسطة احتمالية منخفضة

76.19%

9.52%

14.29%

كات الاستحواذ ذات  هل تتوقع أن يلقر طرح شر
  السوق المالية؟

ر
 ف

ا
الأغراض الخاصة  قبولً

نعم لا لا أعلم
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(3/1)نتائجياستطلاعيآراءيصناديقيالملكيةيالخاصةيورأسيالماليالجريءي

به   دفيمعرف    ةيآراءيص    ناديقيالملكي   ةيالخاص    ةيورأسيالم    اليالج    ريءياس    تبانةيت   مياط    لاقي•

اتهايللاستفادةيمني كاتيالاستحواذيذاتيالأغراضيالخاصةخت  .بشأنيشر

رسليالاستطلاعي•
ُ
يئ ةيإلىيص ناديقيالملكي ةيالخاص ةيورأسيالم اليالج ريءيبالتع اونيم عيالهأ

ةيوالمتوسطة .العامةيللمنشآتيالصغتر

،ي90حصليالاستطلاعيعلي•
 
وش كلتيردوديص ناديقيرأسيالم اليالج ريءيم اينس بتهيتجاوبا

يالردود% 40.1 .منيإجمالى 

ك   اتيالاس   تحواذيذاتيالأغ   راضيالخاص   ةيبأنه   اي• أب   رزيمش   اهداتيالاس   تطلاعيه   ويتقي   يميشر

ة)منافسةي %.60مقارنةيبآلياتيالتخارجيالأخرىيوبنسبةي( ممتر 

39.34%

40.98%

3.28%

16.39%

كة/ الجهة الشر

صندوقيملكيةيخاصة صندوقيرأسيماليجريء

ي مستثمريملائك  أخرى،يالرجاءيالتحديد
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(3/2)نتائجياستطلاعيآراءيصناديقيالملكيةيالخاصةيورأسيالماليالجريءي

18.03%

21.31%

34.43%

9.84%

16.39%

المنصب

رئيسيمجلسيإدارة مديريتنفيذي

مديرياستثمار مستشار

أخرى،يالرجاءيالتحديد

44.44%

41.27%

14.29%

كات  هل لديك معرفة أو اطلاع عل آلية عمل شر
 (SPACs)الاستحواذ ذات الأغراض الخاصة؟ 

اطلاعيومعرفةيتامة

اطلاعيبسيط

كات يعليآليةيعمليهذايالنوعيمنيالشر
 
ليسيلديياطلاعيأبدا
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(3/3)نتائجياستطلاعيآراءيصناديقيالملكيةيالخاصةيورأسيالماليالجريءي

60.00%

37.14%

2.86%

كات الاستحواذ ذات الأغراض الخاصة كإحدى  كيف تقيم شر
آليات التخارج لاستثمارات رأس المال الجريء أو الملكية 

الخاصة مقارنة بآليات التخارج المتاحة الأخرى؟

ة)منافسةي (ممتر 

،يالإدراجي)أقليجاذبيةيمنيالآلياتيالأخرىي الطرحيالعاميالأولى 
ي (المباشر

يمجدية غتر

37.14%

57.14%

5.71%

كات الاستحواذ ذات الأغراض الخاصة جاذبة أن هل ترى  شر
اء فيها؟ للمستثمرين للاكتتاب أو الشر

نعم،يوفرصينجاحهايعالية

ربما،يلكنهايأقليمنيالطروحاتيالعامةيالأخرى

لايأعتقد،يوفرصينجاحهايمتدنية
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:أبرزيالمشاهدات

1

2

3

4

5

ةشهدت ةالفتر يالأختر
 
يارتفاعا

 
ا يكبتر  
 
كاتالمجمعةالأموالوأحجامالطروحاتعدديف (SPACs)الخاصةالأغراضذاتالاستحواذيلشر

يحفزيمماي التطورهذايمواكبةعلالعالميةالأسواقمنالكثتر

كاتتعدي ايالخاصةالأغراضذاتالاستحواذيشر ،العامالطرح)التقليديةالطروحاتأشكاللمختلفمنافس  يالادراجالأولى  وقدي،(المباشر
كاتتفضل يالإدراجمنالنوعهذايالشر  

 
يمنعدديعلبناءايالماليةالسوقف والوقتالتكاليفأبرزهايالمعايتر

كاتعوائديانخفاضإلىالسابقةوالأدبياتالدراساتمعظمأشارت ،ريآخطرحبأيمقارنةللمستثمريالخاصالغرضذاتالاستحواذيشر
كاتأنإلاي يالشر  

ييشاركأويبقيادةتكونالتر  
 
يتتفوقمشغلقيادتهايف  

 
كاتعلالأداءف يالشر  

قطفمستثمريبقيادةتكونالتر

كاتلدى كةمستوىعلسواءمتعددةمكاسبالخاصةالأغراضذاتالاستحواذيشر يالراغبةالشر  
 
مستوىعلأويالعامالادراجف

يمستوىعلأويالمستثمرين كةمستوىعلالمكاسبأنإلايالراع  يومستوىالشر يالراع  المستثمرمستوىعلمنهايأكت 

كاتتحمل اللوائحنضجعدمبسببتكونتالمخاطرتلكمعظمأنإلايمختلفةمحتملةمخاطريالخاصةالأغراضذاتالاستحواذيشر
يعات يوالتشر  

الممارسةهذهتنظمالتر
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