                  بسم الله الرحمن الرحيم 


حتى لا يموت الذئب ولا تفنى الغنم 

                               بقلم 

                 الدكتور/ أسامه أحمد عثمان*  

نشرت " الإقتصادية "  يوم الخميس الماضي ( 7 رمضان 1425هـ ) مقالاً للدكتور ياسين الجفرى حول شركة "إتحاد الإتصالات "  بعنوان " إتحاد إتصالات .. فرصة أو مقلب ". وقد غلب على مقال الدكتور الجفرى التشاؤم حول مستقبل ربحية الشركة بسبب التكلفة العالية جداً للمقابل المالي (13 مليار ريال ) والذي دفعته الشركة للحكومة من أجل الحصول على رخصة الجوال الثانية، والتي مولت جزئياً من قبل بعض البنوك السعودية بمبلغ ستة مليارات ريال. ويرى الدكتور الجفرى أن رسوم الترخيص " ليست أصلاً حقيقاً يمكن بيعه في السوق".ويبدو أن السوق لا يشاطر الدكتور الجفرى تشاؤمه، ليس في الوقت الحاضر على الأقل. إذ أن قيمة الإكتتابات في أسهم الشركة حتى نهاية يوم الخميس 7 رمضان ( أي قبل نهاية مدة الإكتتاب بأربعة أيام )، غطت المبلغ المطلوب ثماني عشرة مرة  و أقترب عدد المكتتبين من مليوني مواطن.

والحق أن رسوم الترخيص وإن لم تكن أصلا ملموساً كالمباني والمعدات، إلا أنها مع ذلك تمثل أصلا ً حقيقاً للشركة. إذ من المعروف أن الحقوق المعنوية ذات قيمة مالية تحميها الشريعة الإسلامية والأنظمة المرعية. كما إن أحد مقاصد الرخصة حماية من دفع مقابلاً لها من منافسة من لم يدفع. وهذه الحماية هي التي تعطى الرخصة قيمتها. ولو أن الشركة فكرت يوماً من الأيام في الإنسحاب من قطاع الإتصالات، فإنه لا بد لمن يحل محلها أن يدفع لها مقابلاً ماليا للرخصة التي تخلت عنها. ويحدد حجم هذا المقابل وضع الشركة ووضع السوق.
أما التمويل الذي حصلت عليه الشركة وإن كان قصير الأجل ( لمدة سنة ) إلا أنه يتجدد سنويا. وهذا يعني أن الشركة ليست مضطرة لسداد كامل المبلغ دفعة واحدة. إلا أن الحقيقة تبقى أن قيمة الرخصة وتكلفة تمويلها يمكن أن تشكل قيداً ثقيلاً على الشركة. على أن الهدف من قصر أجل التمويل هو جعل سعره متغيراً  بتغير سعر الفائدة. وهذا يعنى أن الشركة تتحمل مخاطرة تغير أسعار الفائدة صعوداً وتتحملها البنوك الممولة هبوطاً. ولكن لما كانت أسعار الفائدة العالمية في أدنى مستوى لها منذ سنوات طويلة فإن إحتمالات صعودها هو أكبر بكثير من إحتمالات الهبوط. ولذلك فقد أخطأت الشركة بقبولها إعادة تدوير التمويل على فترات قصيرة متتالية. إن إشتراط الحكومة على الشركات المتنافسة أن تدفع الشركة الفائزة قيمة الرخصة دفعة واحدة كاملة يشكل ضغطاً مالياً كبيراً عليها، وجعلها تقبل بشروط للبنوك قد تكون ثقيلة جداً. وربما هدفت الحكومة من ذلك إلى إلزام المتنافسين إظهار الجدية في العروض وإثبات الملاءة المالية اللازمة للقيام بهذه المشاريع. أي أن الحاجة إلى تمويل خزينة الدولة قد لا يكون هو الدافع الرئيس لطلب المقابل المالي دفعة واحدة و خاصة في ضوء التزايد الكبير في إيرادات النفط. وهذه التكاليف الهائلة حتى قبل أن تبدأ الشركة أي نشاط لها كان يمكن معالجتها بطريقة أكثر مرونة . إذ كان يمكن إشتراط نسبة من قيمة المقابل المالي تدفع مقدماً ثم يقسط الباقي على  فترات تطول أو تقصر. وأغلب الظن أنه سيكون من المستحسن تدارك مثل هذا الأمر في المستقبل عند طرح أي منافسة لبيع مؤسسات حكومية أو ترخيص بمزاولة نشاط تنظمة الحكومة.

إن تلويح هيئة الإتصالات بعدم السماح بقيام حرب أسعار أو محاولة تقييد المنافسة بين شركات ذلك القطاع ضمن نطاق معين هو أمر غير مفهوم. إذ أن تخصيص أي قطاع لا بد وأن يعنى فتح مجال المنافسة بين المنتجين على أوسع نطاق ممكن، ما لم يكن هناك محذور واضح من إضرار المنافسة الشديدة بالمصلحة العامة، وهو ما لا يبدو متحققاً في هذه الحالة. ومصدر الإشكال هنا أن هيئة حكومية تنظم قطاعاً تشكل  الحكومة المنافس الأكبر فيه. إذ لا تزال الحكومة تملك 70% من أسهم شركة الإتصالات السعودية. كما أن هذا المنافس كيان كبير جداً ترسخت جذوره وأشتدت سوقه. ويبدو أن إشكالاً كهذا سينشأ في كل مرة تخصص فيه الحكومة قطاعاً بيعاً أو ترخيصاً ، ما لم تكن هناك سياسة عامة، توضح قواعد تدخل الهيئات الحكومية في ممارسات الشركات المتنافسة في قطاع ما.

لقد كان لشركة "إتحاد الاتصالات"، وأي شركة يمكن أن تكون في مثل وضعها في المستقبل، بديل عن التمويل بالديون وذلك برفع رأسمالها إبتداءً وإصدار أسهم مقابل ذلك في سوق عطشى، لا بل ومنهومة لمزيد من الأسهم. على أن الوقت لم يفت لفعل ذلك وخاصة في ضوء الإقبال الكبير على الأسهم المطروحة من " إتحاد الإتصالات ". وهناك عدة طرق تمويل إسلامية يمكن أن تساعد في التخلص من هذه الديون، نذكر منها إثنتين. أولاهما أن تتفق الشركة والبنوك الممولة لها على تحويل الديون إلى أسهم. وهذا ترتيب بموجبه لا يموت الذئب ولا تفنى الغنم. ويعاب على هذا الخيار أنه سيؤدى إلى تركيز هائل للملكية في أيدي قلة من المالكين ، فضلاً عن أن الشروط التي وضعتها الحكومة للإكتتاب لا تسمح للأشخاص المعنويين ( كالبنوك ) بالدخول فيه. والخيار الآخر أن يتم طرح المزيد من الأسهم على عامة الجمهور على أن تستخدم الزيادة المتحصلة في إطفاء الدين عند أقرب فرصة لحلول موعده. وبذلك ينقلب عيب قصر أجل الدين إلى ميزة مالية كبيرة جداً. وغنى عن القول أنه أياً كان الخيار الذي سيتبع فإنه لا بد من موافقة الحكومة عليه. ولو كنت في موضع  المسؤولية لما ترددت في فعل ذلك، لا بل و لربما بادرت بإقتراح ذلك على الشركة. فمتانة الموقف المالي لها أحرى بأن يجعلها في وضع مريح لخدمة المصلحة العامة، وحتى لا تتحول الفرصة إلى مقلب. وسوف يكون لأداء شركة إتحاد الإتصالات خلال السنتين أو الثلاث القادمة دور كبير في تحديد مصير رخصة الجوال الثالثة. فقدرة الشركة على تحقيق أرباح جيدة سيدعو الحكومة لطرح تلك الرخصة، وسيشجع الشركات الأخرى على معاودة الكرة للتنافس في الحصول عليها. إلا أن الثمن الذي سيعرض في المرة القادمة سيكون أقل بالتأكيد.
 وقد يدهش القارئ إذا قلنا أن شركة الإتصالات السعودية قد أرتكبت خطأً تكتيكاً بتأخرها في إعلان تخفيضات الأسعار التي أعلنت عنهامؤخراً. كيف؟ كان يمكن لتلك التخفيضات لو أعلنت مبكراً، أي منذ دعوة الحكومة للشركات الأخرى الدخول في منافسة الحصول على رخصة الجوال الثانية، أن تجبر تلك الشركات على إعادة حساباتها للأرباح المتوقعة من دخولها السوق بشكل أفضل. وكان يمكن أن يترتب على هذا أمران. أولهما أنه ربما إنسحبت بعض الشركات من المنافسة بشكر مبكر. وثانيها إنه  ما كان لباقي المتنافسين أن يعرضوا مقابلاً مالياً للرخصة بما يماثل في ضخامته ما حدث فعلاً. وقد يقول قائل أنه لا بد و أن الشركات المتنافسة قد أخذت في حساباتها التحركات المتوقعة للمنافس الأقدم والأكبر. وهذا أغلب الظن صحيح. إلا أن وضوح نوايا الشركة السعودية للإتصالات بشكل أفضل كان ولا بد أن يكون ذا أثر مختلف في الوقت الحاضر وفي المستقبل. أي أن الإعلان المبكر لنوايا اللاعب الكبير كان سيشكل عامل ردع للمنافسين القادمين. وضخامة المقابل المالي الذي إلتزمت به الشركة الفائزة سيجبرها أغلب الظن على إتباع أساليب منافسة شرسة لغريمتها ما وسعها ذلك. و اذا سمحت هيئة الاتصالات بإطلاق مجالات وحدود المنافسة، ونجحت الشركة في إجتذاب زيادة كبيرة في رأسمالها فإن الخطأ التكتيكي يوشك أن يتحول إلى خطأ إستراتيجي.   
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