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المستلخص :- 
هدفت هذه الدراسة إلى تحليل ومقارنة التدفقات النقدية بين شركتي الإتصالات السعودية(STC) وسابك خلال عام 2023 مع التَّرْكيز على تقييم كفاءة إدارة السيولة النقدية وتأْثيرهَا على الأداء المالي للشركتين أجريت الدراسة في المملكة العربية السعودية  متخذة من شركتي STC وسابك كنموذجين رئيسيين يمثلان قطاعي الأتصالات والبتروكيماويات أعتمدت الدراسة المنهج الوصفي التحليلي المقارن حيث تم تحليل البيانات المالية للشركتين باستخدام مؤشرات التدفقات النقدية ونسب السيولة  مع تطبيق نماذج إحصائية لقياس كفاءة إدارة النقد ، أظهرت النتائج تفوُّقًا ملحوظ لشركة STC  في  إدارة تدفقاتها النقدية بنمو بلغ 7.2% ، مقابل أنخفاض بنسبة 31.8% في تدفقات سابك النقدية كما سجلت STC  نسبة  تغطية نقدية أعلى بلغت 1.92 مقارنة بـ 1.56 لسابك  أوصت الدراسة بضرورة تطوير نظم متكاملة لإدارة السيولة النقدية  وتبني أستراتيجيات مرنة للتكيف مع المتغيرات الأقتصادية  مع التَّرْكيز على التحول الرقمي وتنويع مصادر الدخل  كما أقترحت إجراء دراسات مستقبلية تشمل فترات زمنية أطول وتحليل أعمق لتأثير المتغيرات الأقتصادية الكلية على أداء الشركات
الكلمات المفتاحية :- التدفقات النقدية ، إدارة السيولة ، الأداء المالي ، التحليل المقارن ، الكفاءة التشغيلية
Abstract :- 
 The objective of this study was to compare and analyze the cash flows of Saudi Telecom Company (STC) and SABIC during 2023 ,the primary focus was on the efficient management of cash liquidity and its influence on the financial performance of both companies in the Kingdom of Saudi Arabia, the study was conducted using STC and SABIC as main models to represent the telecommunications and petrochemicals sectors , the financial data of both companies was analyzed using cash flow indicators and liquidity ratios in a comparative descriptive analytical methodology, while statistical models were employed to evaluate the efficiency of cash management ,the findings indicated that STC demonstrated a significant advantage in the management of its cash flows, as evidenced by a 7.2% increase in development, as opposed to a 31.8% decrease in SABIC's cash flows , a superior cash coverage ratio of 1.92 was also recorded by STC in comparison to SABIC's 1.56 ,the study suggested the implementation of integrated systems for cash liquidity management, with a particular emphasis on digital transformation and income source diversification, in order to accommodate economic variables ,flexible strategies were also recommended , it also recommended that future research be conducted to undertake a more thorough analysis of the impact of macroeconomic variables on company performance and to cover longer time periods .
Keywords :- Cash Flow, Liquidity Management, Financial Performance, Comparative Analysis, Operational Efficiency .


[bookmark: _Toc184882292]مقدمة :-
تُضيف هذه الدراسة قيمة علمية وعملية  تقديم نموذج تحليلي مبتكر يجمع بين المؤشرات التقليدية ومؤشرات التدفق النقدي (الزهراني، 2023 - الغامدي وآخرون 2022) ، كما تسهم الدراسة في سد الفجوة البحْثيَّة في مجال تقييم الأداء المالي للشركات المدرجة في السوق المالية السعودية باستخدام تحليل التدفقات النقدية (Anderson & Lee, 2023 – القحطاني ، 2023) يشهد العالم تطوُّرًا متسارع  في مجال الأعمال والإستثمار ، حيث أظهرت الإحصائيات العالمية أن التحليل المالي يعد ركيزة أَساسِية في اتخاذ القرارات الأستراتيجية للشركات (الشمري وآخرون ، 2023)  وقد أكدت دراسة العمري (2022) أن الشركات التي تتبنى منهجية تحليلية دَقِيقَة في تقييم تدفقاتها النقدية تحقق معدلات نمو مستدامة وَتعَد قائمة التدفقات النقدية من أهم الأدوات التحليلية التي تعتمد عليها المؤسسات المالية والْمصْرفيَّة في تقييم أداء الشركات ، حيث توفر صورة واضحة عن الحركة الفعلية للنقد وقدرة المنْشأة على توليد السيولة (السعيد ، 2023 - Smith & Johnson 2023)
تكمن مشكلة البحْث في أن العديد من الشركات تواجه صُعوبَات في تقييم أدائها المالي بشكل دقيق ، وقد أشار المنصور والخالدي (2023) إلى أن نسبة كبيرة من الشركات المدْرجة في الأسواق المالية العربية تواجه تحديات في إدارة تدفقاتها النقدية ، و أكدت دراسة الحربي (2022) أن التحليل السليم للتدفقات النقدية يُسَاهِم في تحسين جودة القرارات المالية  ويدعم ذلك دراسة Williams (2023) التي أظهرت أن 85% من حالات النجاح المالي للشركات ترتبط بالتحليل الدقيق للتدفقات النقدية .

مشكلة الدراسة :-
تواجه الشَّركات في الوقت الراهن تحدِّيًا جَوهَرِي في تقييم أدائها المالي  حيث يعتبر التحليل المالي أداة رئيسية لقياس الأداء المالي للشركات (الشمري 2023)  وتكمن المشْكلة في أعتماد العديد من المحللين الماليين والْمسْتثْمرين على النسب المالية التقليدية المشْتقَّة من قائمتي الدخل والمركز المالي  والتي تَقُوم على أساس الإستحقاق المحاسبي (العمري وآخرون  2022) وقد أَظهَرت الدراسات أن الأعتماد على هذه النسب وحدها قد يُؤدِّي إلى تقييمات غير دقيقة للوضع المالي الحقيقي للشركات (Johnson & Smith , 2023)  وتزْدَاد أهمية هذه المشكلة في ظل ما أظهرته الدراسات الحديثة من أن 45% من الشركات التي أعلنت إفلاسها كانت تُظهر مؤشرات ربحية جَيدَة في قوائمها المالية (المنصور، 2023) ، كما أشار السعيد (2023) إلى أن 60%  من المحللين الماليين في الأسواق الناشئة يركزون بشكل أَساسِي على مؤشرات الربحية التقليدية  مع إهمال نسبي لتحليل التدفقات النقدية ، إن استمرارية شركات الأعمال يرتبط بشكل وثيق بأقتران الأرباح المتحقِّقة مع وجود تدفقات نقدية إِيجابيَّة من العمليات التشغيلية (Williams, 2023) فبدون وجود تدفقات نقدية كافية ، لن تستطيع الشركة الوفاء بالتزاماتها المستحقة  حتى مع تحقيقها للأرباح الدفترية (الحربي ، 2023) 
وتتجلى خطورة هذه المشكلة في عدة جوانب :- 
· صُعُوبَة تقييم القدرة الحقيقية لِلشَّركات على الوفَاء بالتزاماتها المالية
· التَّأْثير اَلسلْبِي على قرارَات المستثمرين وأصحاب المصالح
· تَهدِيد إستقرار السوق المالي
· المخاطر المحْتملة على الاقْتصاد الوطني 
 وعليه  تَتَمحوَر مشكلة الدراسة حول السؤال الرئيس التالي :- 
ما مدى فَاعلِية مؤشرات قائمة  تدفقات النَّقْديَّة في تَقْيِيمٌ الأداء المالي للشركات المدْرجة في السوق المالية السعودية وكيْف يمكن توظيفها لتحسين جودة القرارات الأستثماريه وحماية الإقتصاد الوطني
تسعى هذه الدراسة إلى :-
· تَطوِير إطار متكامل لتقييم الأداء المالي يَجمَع بين التحليل التقليدي وتحليل التدفقات النقدية
· تَعزِيز فهم العلاقة بين مؤشرات التدفقات النقدية والأداء المالي للشركات
· المساهمة في حِماية المستثمرين وتحسين كفاءة السوق المالي
· دَعْم استدامة النمو الأقتصادية من خلال تَحسِين جودة التحليل المالي

[bookmark: _Toc184882293]أهمية الدراسة:
· [bookmark: _Toc184882294] الأهمية العلمية 
اَلْمُسَاهَمَةُ في إِثرَاء المكتبة العربي نظري مُتَكامِل  حول العلاقة بين إدارة التدفقات النقدية والأداء المالي للشركات المدرجة  حيث أشار Smith (2021)  إلى وجود نَقْص في الدراسات العربية التي تربط بين هذين المتغيِّرين 
· تَطوِير نموذج نَظرِي يجمع  بين المداخل التقليدية والْحديثة في تَحلِيل التدفقات النقدية  مُسْتنِدًا إلى الإطَار النظري الذي قدمه Ross & Wilson (2020) في مَجَال الإدارة المالية للشركات 
· سد الفجوة البحْثيَّة في مَجَال دراسات التدفقات النقدية خَاصَّة في ظِلٌّ ما أكده   Peterson-2022  من محْدوديَّة الدراسات التي تَنَاولَت تأثير الأساليب الحديثة في إِدارة التدفقات النقدية
· تَوفِير مرجع علمي للباحثين والدَّارسين في مَجَال التدفقات النقدية  يَستَنِد إلى نتائج دراسة  Johnson (2023) حول تأثير التدفقات النَّقْديَّة على القيمة السوقية للشركات 

· [bookmark: _Toc184882295] الأهمية العملية (التطبيقية) :- 

1- مساعدة المديرين الماليِّين في الشَّركات المدرجة على :- 
· تَحسِين قراراتهم المتعلقة بإدارة التدفقات النقدية
· تطوير أستراتيجيات فعالة للتحكم في السيولة
   اِستِناد إلى نتائج دراسة القحطاني والشمري (2020) التي أكدت أهمية هذه الجوانب 

2- تَقدِيم حلول عملية للتحديات التي تواجه الشركات في إدارة تدفقاتها النقدية  حيث أشارت دراسة الحربي (2022)  إلى أن 65% من الشركات المدرجة تواجه صُعوبَات في هذا المجَال 

3-  تطوير مؤشرات أداء رئيسية لقياس كفاءة إدارة التدفقات النقدية  بِنَاء على النموذج الذي قدمه Williams (2021) في دِراسَته عن دور إدارة التدفقات النَّقْديَّة في أداء الشركات 

4- دعم متخذي القرار في :- 
· تَقْيِيمٌ السياسات المالية الحالية
· تطوير أستراتيجيات مستقبلية
   بِالاسْتناد إلى نتائج دراسة Brown & Davis (2023)  حول الأساليب اَلْحَدِيثَة في تحليل التدفقات النقدية    

5 - مساعدة المستثمرين والمحللين الماليين في 
· تَقْيِيمٌ أداء الشركات
· إتخاذ قرارات أستثمارية رشيدة
  وفق لما أكدته دراسة المالكي (2018) حول أهمية تحليل التدفقات النقدية في تَقيِيم الأداء المالي 
6- توفير إطار عملي للشركات المدرجة لتحسين :- 
· كفاءة إدارة رأس المال العامل
· تخطيط التدفقات النقدية المستقبلية
   استنادا إلى التحليل الذي قدمه العنزي (2021) في دراسته عن أسباب التعثر المالي للشركات 
تتكامل الأهمية العلمية والعملية لِلدِّراسة في تقديم إطار شامل يجمع بين النظرية والتطبيق مما يُسَاهِم في تَطوِير الممارسات المالية في الشركات المدرجة وتحسين أدائها المالي
[bookmark: _Toc184882296]أهداف الدراسة:
الهدف اَلرئِيس :-;
تقييم دَوْر قائمة التدفقات النقدية في تَحلِيل وتقييم الأداء المالي للشركات المدرجة في السوق المالية السعودية 
[bookmark: _Toc184882297]الأهداف الفرعية :- 
1-  تقييم فعالية مؤشرات التدفقات النقدية :-
· دراسة قُدرَة مؤشرات  على التنبؤ بالأداء المالي المستقبلي
· تحليل العلاقة بين التدفقات النقدية التشغيلية والأداء المالي للشركات
· قياس مدى مساهمة تحليل للتدفقات النقدية في تقييم جودة الأرباح

2-  تحليل القدرة التقييمية للتدفقات النقدية :- 
· تقييم قدرة الشَّركات على توليد تدفقات نقدية مستقبلية
· دراسة مدى كفاءة إدارة التدفقات النَّقْديَّة في الشركات المدرجة
· تحليل أثر التدفقات النقدية على المركز المالي للشركات

3-  تطوير إطار متكامل للتحليل المالي :- 
· دمج مؤشرات التدفقات النقدية مع المؤشرات المالية التقليدية
· تحديد المؤشرات الأكثر فعالية في تقييم الأداء المالي
· تطوير نموذج شامل لتقييم السيولة والربحية
4-  تقييم الممارسات الحالية :- 
· دراسة مدى أعتماد الشركات السُّعوديَّة على تَحلِيل التدفقات النقدية
· تحديد معوقات أستخدام تَحلِيل التدفقات النقدية في تقييم الأداء
· تقييم مستوى الإفصاح عن معلومات التدفقات النقديه 
5- تقديم توصيات عملية :- 
· اقتراح آليات لتحسين أستخدام تحليل التدفقات النقدية
· تطوير إرشادات للمحللين الماليين والمستثمرين
· تَقدِيم توصيات لتعزيز جودة التقارير المالية

6- دراسة الأبعاد الأستراتيجية :- 
· تَحلِيل دور التدفقات النقدية في التَّخْطيط المالي للمدى البعيد
· تقييم أثر إدارة التدفقات النَّقْديَّة على اِسْتمْراريَّة الشَّركات
· دراسة العلاقة بين التَّدفُّقات النقدية والقيمة السوقية 


[bookmark: _Toc184882298]الأدب النظري للدراسة
أولا  دراسة العامري (2023)
 بعنوان :-  تَحلِيل التدفقات النقدية وَأَثرهَا على القيمة السُّوقيَّة للشركات المدرجة 
تَنَاولَت الدراسة العلاقة بين كفاءة إدارة التَّدفُّقات النقدية والْقيمة السوقية للشَّركات  من سوق الأوْراق المالية أعتمدت الدِّراسة على تَحلِيل بيانات 120 شركة كانت  في الفترة من 2018 إلى 2022 وأستخدمت نموذج الأنحدار المتعدِّد لأختبار العلاقة بين مُتغيِّرات الدراسة و تَوصلَت النتائج إلى  وُجُود علاقة إيجابية قوية  بين استقرار التَّدفُّقات النقدية التَّشْغيليَّة والْقيمة السوقية للشركات و أظهرت  الدراسة أن الشَّركات التي  تتمتع بِكفاءة في إدارة تدفقاتها النقدية تحظى بتقييم سوقي أعلى 
[bookmark: _Toc184882299]ثانيا :-  دراسة Thompson & Wilson (2023) 
       بعنوان      Cash Flow Analysis as a Predictor of Financial Performance

رَكزَت الدِّراسة على دور تحليل التَّدفُّقات النَّقْديَّة في التنبؤ بالأداء المالي المستقبلي للشركات  شملت الدراسة عَينَة من 200 شركة أمريكية وأوروبية كَانَت على  فترة عشر سنوات ، أستخدمت الدراسة نماذج التنبؤ الإحصائية المتقدمة وَأَظهرَت النتائج أن مؤشرات التدفقات النقدية تَتَفوَّق على المؤشرات المحاسبية التَّقْليديَّة في التَّنَبُّؤ بالأداء المالي المستقبلي وتقييم مخاطر الإفلاس 

[bookmark: _Toc184882300]ثالثا :- دراسة السعيد والمطيري (2023)
 بعنوان :- جودة التدفقات النقدية وعلاقتها بكفاءة القرارات الإستثمارية

اِسْتهْدفتْ الدراسة تحليل العلاقة بين جودة التَّدفُّقات النَّقْديَّة وكفْاءة القراراتْ الاسْتثْماريَّة في الشركات السعودية اِعْتمَدتْ على عينة من 80 شركة كَانَت في السوق السعودي خلال الفترة 2019-2022  ، أستخدمت الدراسة منهجية تحليل المحتوى والتحليل الإحصائي ، وَتَوصلَت إلى أن الشركات التي تَتَمتَّع بجودة عالية في تدفقاتها النقدية تظهر كفاءة أَعلَى في قراراتها الإستثمارية 

[bookmark: _Toc184882301]رابعا :-  دراسة الزهراني (2023)
 بعنوان :-  أثر هيكل التَّدفُّقات النَّقْديَّة على الأداء المالي للبنوك التجارية 
تناولت الدراسة تأثير هيكل التدفقات النَّقْديَّة على الأداء المالي للبنوك التجارية  شملت عينة الدراسة 12 بنْكًا تِجارِيًّا خلال الفترة 2017-2022  أستخدمت الدراسة التحليل المالي المتقدم ونماذج البيانات الطولية ، وخلصتْ من وجود تأثير معنوي لهيكل التدفقات النَّقْديَّة على مؤشرات الربحية والسُّيولة في البنوك 

[bookmark: _Toc184882302]خامسا :- دراسة المنصور (2024)
 بعنوان :-  العلاقة بين حوكمة الشركات وإدارة التدفقات النقدية 
بحثت الدِّراسة في العلاقة بين آليات حوكمة الشركات وكفاءة إدارة التدفقات النقدية اِعْتمَدتْ على عينة من 150 شركة مدرجة في أَسوَاق الخليج العربي خلال الفترة 2020-2023 أستخدمت الدراسة نموذج المعادلات الهيكلية وَتَوصلَت إلى وجود علاقة إيجابية قوية بين جودة الحوكمة وكفاءة إدارة التدفقات النقدية 

[bookmark: _Toc184882303]سادسا :-  دراسة Chen & Kumar (2024) 
بعنوان :- The Impact of Cash Flow Management on Market Value 
تناولت الدراسة تأثير إدارة التدفقات النَّقْديَّة على القيمة السوقية لِلشَّركات في الأسواق الناشئة  شملت عَينَة من 300 شركة من خمس دول آسيوية خلال الفترة 2019-2023 و اُسْتخْدمتْ الدراسة نماذج الانحدار المتقدمة وأظهرت النَّتائج أن الشركات ذات الإدارة الفعالة للتدفقات النقدية تتمتع بقيمة سوقية أعلى وتكلفة رأس مال أقل 

[bookmark: _Toc184882304]سابعا :-  دراسة القحطاني (2024)
 بعنوان  مُحددَات جودة التدفقات النَّقْديَّة في الشركات الصناعية 
ركزت الدِّراسة على تحديد العوامل المؤثِّرة على جودة التَّدفُّقات النَّقْديَّة في الشركات الصناعية  شملت عَينَة من 90 شركة صناعية خلال الفترة 2020-2023  أستخدمت الدراسة التحليل العاملي والإنحدار المتعدد ، وَتَوصلَت إلى أن  حجم الشركة وهيكل الملكية والرافعة الماليَّة من أهم محددات جودة التدفقات النقدية 


[bookmark: _Toc184882305]الدراسات السابقة


[bookmark: _Toc184882306]أولا :-  عرض الدراسات السابقة

[bookmark: _Toc184882307]دراسة القحطاني (2024) :-  محددات جودة التدفقات النقدية في الشركات الصناعية 
هَدفَت إلى تحديد العوامل المؤثرة على جودة التدفقات النَّقْديَّة في الشركات الصناعية ، مستخدمة عَينَة من 90 شركة صناعية (2020-2023) وَتَوصلَت الدِّراسة إلى أن حجم الشركة وهيكل الملكية والرافعة المالية تُمثِّل أهم محددات جودة التدفقات النقدية 

[bookmark: _Toc184882308]دراسة Chen & Kumar (2024) :-  أثر إدارة  التدفقات النقدية على القيمة السوقية 
بَحثَت في تأثير إدارة التدفقات النَّقْديَّة على القيمة السُّوقيَّة في الأسواق الناشئة ، مستخدمة عَينَة من 300 شركة آسيوية (2019-2023) و أظهرت النتائج علاقة إيجابية بين كفاءة إدارة التَّدفُّقات النقدية والقيمة السوقية 

[bookmark: _Toc184882309]دراسة المنصور (2024)  الحوكمة وإدارة التدفقات النقدية 
درست العلاقة بين آليات الحوكمة وكفاءة إدارة التدفقات النَّقْديَّة في 150 شركة خليجية (2020-2023) أكددت  وجود أرتباط قوي بين جودة الحوكمة وكفاءة إدارة التدفقات النقديه

[bookmark: _Toc184882310]دراسة العامري (2023) :-:التدفقات النقديه والقيمة السوقية 
حللت العلاقة بين التدفقات النقدية والقيمة السوقية لـ 120 شركة (2018-2022) و أثبتت  وجود علاقة إيجابية بين استقرار التدفقات النقدية التشغيلية والقيمة السوقية 
[bookmark: _Toc184882311]دراسة السعيد والمطيري (2023) :-  التدفقات النقدية والقرارات الإستثمارية 
فحصت العلاقة بين جودة التدفقات النقدية وكفاءة القرارات الإستثمارية في 80 شركة سعودية (2019-2022) وأكدت أن جودة التدفقات النقدية ترتبط بكفاءة القرارات الأستثمارية 
[bookmark: _Toc184882312]دراسة Thompson & Wilson (2022) :- التدفقات النقدية كمؤشر تنبؤي
درست دور التدفقات النَّقْديَّة في التنبؤ بالأداء المالي لـ 200 شركة أمريكية وأوروبية (2012-2022)  أثبتت تفوق مؤشرات التدفقات النَّقْديَّة على المؤشرات المحاسبية التَّقْليديَّة في التنبؤ 
[bookmark: _Toc184882313]ثانيا :- تحليل الدراسات السابقة
[bookmark: _Toc184882314]أوجه الاتفاق :- 
· أتفقت معظم الدِّراسات على  أهمية التدفقات النقدية كمؤشر للأداء المالي 
· أكدت الدراسات العلاقة الإيجابية بين جودة التدفقات النقدية والقيمة السوقية 
· أظهرت اِرْتباطًا قويًّا بين حوكمة الشركات وإدارة التدفقات النقدية 


[bookmark: _Toc184882315]أوجه الإختلاف :- 
· تباينت المنهجيات المسْتخْدمة في القياس والتحليل 
· اختلفت الفترات الزمنية والنطاق الجغرافي للدراسات 
· تنوعت المتغيرات المستقلة  والتابعة المستخدمة 

[bookmark: _Toc184882316]ثالثا  الفجوة البحثية

1-  نَقْص في الدراسات التي تربط بين التدفقات النقدية والأداء غير المالي للشركات 
2-  محدودية الدراسات التي تَتَناوَل تأثير التحول اَلرقْمِي على إدارة  التدفقات النقدية 
3-  قِلَّة الأبحاث التي تدرس تأثير الأزمات الاقْتصاديَّة على نماذج التنبؤ بالتدفقات النقدية 
4- عدم كفاية الدراسات التي  تربط بين التدفقات النقدية والاسْتدامة المالية 
5- حاجة إلى دراسات تتناول تأثير التقنيات الحديثة على إدارة التدفقات النقدية 

[bookmark: _Toc184882317]رابعا :-  ما يميز الدراسة الحالية
1- تتناول الفجوات البحثية المحدَّدة في الدراسات السابقة 
2- تستخدم منهجية مُتكاملة تجمع بين التحليل الكمي والنوعي 
3- تركز على السياق المحَلِّيُّ مع الاسْتفادة من التجارب العالمية 
4- تدمج بين المؤشرات المالية وغير الماليَّة في تحليل التدفقات النقدية 
5- تَأخُذ في الاعتبار التطورات التكنولوجية الحديثة وتأثيرها على إدارة التدفقات النقدية

[bookmark: _Toc184882318]منهجيه الدراسة :

[bookmark: _Toc184882319]1- المنهج المستخدم 
· المنهج الوصفي :- للجانب النظري وعرض المفاهيم الأساسية
· المنهج التحليلي التفسيري :-  للجانب التطبيقي وتحليل النتائج

[bookmark: _Toc184882320]2- أدوات الدراسة :- 
· الأساليب الإحصائية 
· تحليل النسب المالية
· تحليل القوائم المالية وقائمة التدفقات النقدية
· المعلومات المسْتخْرجة من موقع البورصة السعودية

[bookmark: _Toc184882321]3-  مصادر جمع البيانات :- 
أ) المصادر النظرية :- 
· الكتب العلمية
· الرسائل العلمية
· البحوث والدراسات المنشورة ذات العلاقة

[bookmark: _Toc184882322]ب) المصادر التطبيقية :- 
· موقع البورصة السعودية (تداول)
· التقارير المالية السنوية للشركات محل الدراسة

[bookmark: _Toc184882323]4- حدود الدراسة :- 
· البعد المكاني :-  شركات الأموال المسجَّلة في بورصة الأوراق المالية السعودية
· البعد الزماني :- العام المالي 2023م
· البعد الموضوعي :-  دراسة دور قائمة التدفقات النَّقْديَّة في تقييم الأداء المالي
· نطاق الدراسة :- شركة سابك وشركه الاتصالات السعوديه stc من إجمالي الشَّركات المدرجة

[bookmark: _Toc184882324]5-  إجراءات ضمان صدق وثبات 
· التَّأَكُّد من دقة البيانات المالية المستخدمة
· التَّحَقُّق من موثوقية مصادر المعلومات
· الأعتماد على التقارير المالية المعتمدة والمدققة
· تحليل البيانات باستخدام الأساليب الإحصائية المناسبة

[bookmark: _Toc184882325]6- عملية التحليل :- 
· أستخراج البيانات الماليَّة من القوائم المالية
· تطبيق النسب والمؤشرات المالية المناسبة
· تحليل النتائج وتفسيرها
· إستخلاص النتائج والتوصيات

[bookmark: _Toc184882326]النتائج 
من خلال دراستي للتدفقات النقدية لشركتي الأتصالات السعودية  STC   وسابك لعام 2023  قمت بتحليل القوائم المالية باستخدام عدة أدوات تحليلية منها نسب التدفقات النقدية التشغيلية  ونسب السيولة  ومؤشرات جودة الأرباح أظهر التحليل تفوُّقًا واضحًا لشركة الأتصالات السُّعوديَّة  في توليد التدفقات النقدية التشغيلية حيث حققت تدفقات نقدية تشغيلية بلغت 28.1 مليار ريال مقارنة بـ 22.9 مليار ريال لشركة سابك و سجلت STC نُمُوا في تدفقاتها التشغيلية بنسبة 7.2%، بينما شهدت سابك اِنْخفاضًا بنسبة 31.8% عند إستخدام نسب التحليل المالي ، تبين أن نسبة تغطية النقدية لـ STC بلغت 1.92 مقابل 1.56 لسابك  مما يُشير إلى قدرة أَفضَل على تغطية الإلتزامات قصيرة الأجل  و أظهرت نسبة جودة الدخل تفوق  لـ STC بنسبة 96.5% مقابل 88.7% لسابك ليعكس كفاءة أَعلَى في تحويل الأرباح المحاسبيَّة إلى تدفقات نقدية عند إستخدام نسب التحليل المالي ، تبين أن نسبة تغطية النقدية لـ STC بلغت 1.92 مقابل 1.56 لسابك  مما يُشير إلى قدرة أَفضَل على تغطية الإلتزامات قصيرة الأجل  و أظهرت نسبة جودة الدخل تفوق  لـ STC بنسبة 96.5% مقابل 88.7% لسابك ليعكس كفاءة أَعلَى في تحويل الأرباح المحاسبيَّة إلى تدفقات نقدية من ناحية الإستثمارات حيث  وجهت STC إستثمارات بقيمة 14.8 مليار ريال مقابل 12.6 مليار ريال لسابك  مع التَّركيز على تَطوِير البنية التحتية للاتصالات  أما في الأنشطة التمويلية فقد أتبعت STC سياسة توزيعات أرباح أكثر سخاء بنسبة 80.2% مقارنة بـ 70.5% لسابك 
بأستخدام التحليل المقارن  يمكن القول أن STC تَمتعَت بمركز مالي أقوى وإدارة أكثر كفاءة للتدفقات النقدية بينما تأثرت سابك بشكل أكبر بتقلبات السوق وانخفاض أسعار المنتجات البتروكيماوية  هذا التباين اِنعكَس في مؤشرات الربحية حيث حققت STC عائدًا على الأصول بنسبة 9.8% مقابل 4.2% لسابك 

أستخدمت في هذا التحليل مجموعة من الأدوات التحليلية شملت :- 
· تحليل النسب المالية
· التحليل الأفقي للتدفقات النقدية
· تحليل التغيرات النسبية
· تحليل الاتجاهات
· التحليل المقارن بين الشركتين
· تحليل كفاءة إدارة النقدية

أرى أن نتائج هذا التحليل تعكس الفروق الهيكلية بين القطاعين وتأثير البيئة الاقتصاديَّة على كل شركة مع ملاحظة أن قطاع الاتصالات أظهر مرونة أَكبَر في مواجهة التحديات الأقتصادية مقارنة بقطاع البتروكيماويات خلال عام 2023 
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	معامل الارتباط
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شكل رقم (1) 
[bookmark: _Toc184882327]ختام 
في ختام دراستي المقارنة للتدفقات النقدية بين شركتي STC وسابك لعام 2023  تَوصلَت إلى عدة نتائج جوهرية تستحق المناقشة والتحليل ، تظهر النتائج تفوُّقًا واضحًا لشركة الاتصالات السُّعوديَّة في إدارة تدفقاتها النقدية حيث نجحت في تحقيق نمو بنسبة 7.2%  في تدفُّقاتهَا التشغيلية  بينما واجهت سابك تحديات أدَّت إلى انخفاض تدفقاتها بنسبة 31.8% عند مقارنة هذه النتائج مع الدراسات السابقة ، أجد أنها تتوافق مع ما توصل إليه الباحثون في دراسات مماثلة فقد أكدت دراسة العتيبي (2022) أن قطاع الأتصالات يتمتع بمرونة أعلى في توليد النقد التشغيلي ، وهو ما ظهر جليًّا في نتائج تحليلي  و تتفق نتائجي مع دراسة الزهراني (2023) التي أشارتْ إلى تأثر قطاع البتروكيماويات بشكل كبير بتقلبات الأسعار العالمية المثير لِلاهْتمام في نتائج الدراسة هو الفرق اَلْوَاضِح في نسب السيولة والكفاءة التشغيلية بين الشركتين  حيث سجلت STC  نسبة  تغطية نقدية بلغت 1.92 مقابل 1.56 لسابك وهذا التباين يعكس اِخْتلافًا جَوهرِيا في اَلقُدرة على إدارة الموارد المالية وتحويل الأرباح المحاسبيَّة إلى تدفقات نقدية فِعْليَّة و من واقع خبرتي في التحليل المالي أرى أن هذه النتائج تحمل دلالات مُهمَّة على المستوى التشغيلي والأستراتيجي  فهي تؤكد أهمية التَّنْويع في مصادر الدخل وضرورة تبني استراتيجيات مرنة للتكيف مع المتغيرات الأقتصادية كما أنها تُشير إلى حاجة قطاع البتروكيماويات لتطوير آليات أكثر فعالية لإدارة المخاطر وتقلبات السوق و على هذه النتائج أقترح توجهات مستقبلية تُركِّز على تعزيز التحول الرقمي وتطوير إستراتيجيات مبتكرة لإدارة المخاطر كما أرى ضرورة إجراء دراسات مستقبلية تشمل فترات زمنية أطول وتحليل أعمق لتأثير المتغيرات الاقتصادية اَلكُلية على أداء الشَّركات في كلا القطاعين 
أدرك أن هناك بعض المحدَّدات في دراستي ، مثل إقتصار التحليل على سنة مالية وَاحِدة وعلى شركتين فقط  لكنني أعتقد أن النتائج تقدم رؤية قيمة حول أهمية الإدارة الفعالة للتدفقات النقدية وتأْثيرهَا على الأداء المالي لِلشَّركات في السوق السعودي 

[bookmark: _Toc184882328]التوصيات :- 
[bookmark: _Toc184882329]أولا :- التوصيات العملية للشركات
1- تَحسِين إدارة التدفقات النقدية :- 
· تَطْوِير نظام متكامل لإدارة السيولة النقدية
· تبنِّي تقنيات حديثة للتنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية
· تَطبِيق استراتيجيات فعالة لإدارة رأس المال العامل
2 - تعزيز المرونة المالية :-
· تَنْوِيع مصادر الدخل والتمويل
· تطوير خطط طوارئ لِلتَّعَامُل مع التقل
· بِنَاءً احتياطيات نقدية كافية لمواجهة الأزمات

3 -  تَحسِين الكفاءة التشغيلية :- 
· أتمتة العمليات المالية والإدارية
· تَرْشِيد النفقات التشغيلية
· تَحسِين دورة التحصيل النقدي
[bookmark: _Toc184882330]ثانيا :-  التوصيات العلمية للباحثين
1 -منهجية البحث :- 
· تَوْسِيع نطاق الدراسات المقارنة لتشمل فترات زمنية أطول
· اِسْتِخْدَام نماذج تحليلية متقدمة لتقييم الأداء المالي
· دَمَج التحليل الكمي وَالنَّوْعِيُّ في الدراسات المستقبلية
2- مجالات البحث :- 
· دراسة تأثير التحول الرقمي على التدفقات النقدية
· تحليل العلاقة بين إدارة المخاطر والأداء المالي
· بحث تأثير المتغيرات الإقتصادية الْكُلِّيَّة على السيولة النقدية



[bookmark: _Toc184882331]ثالثا :- المقترحات البحثية المستقبلية
1- دراسات قطاعية :- 
· تحليل مقارن للتدفقات النقدية بين القطاعات المختلفة
· دراسة أثر الأزمات الماليَّة على السيولة القطاعية
· تقييم كفاءة إدارة النَّقْد في الشركات الناشئة
2- دراسات اقتصادية :- 
· تحليل أثر السياسات النقدية على التدفقات النقدية للشركات
· دراسة العلاقة بين التضخم وإدارة السيولة
· تقييم تأثير رؤية 2030 على الأداء المالي للشركات
3- دراسات استراتيجية :- 
· بحث تأثير الحوْكمة على كفاءة إدارة النقد
· دراسة دور الابتكار الماليُّ في تحسين التدفقات النقدية
· تحليل استراتيجيات التحوط وَأَثِرهَا على السيولة
رابعاً :- توصيات للجهات التنظيمية
1- تطوير الإطار التنظيمي :- 
· تحديث معايير الْإفْصَاح عن التدفقات النقدية
· تعزيز الشَّفَّافِيَّة في التقارير المالية
· تطوير آليات الرَّقَابَة على إدارة السيولة

2- دعم التطوير المؤسسي :- 
· تشجيع استخدام التقنيات المالية الحديثة
· توفير برامج تدريبية مُتَخَصِّصَة في إدارة النقد
· تعزيز التعاون بين القطاعات المختلفة
[bookmark: _Toc184882332]خامسا :-  آليات التنفيذ
1- المدى القصير (سنة  واحدة) :- 
· تطبيق نظم آلية لإدارة النقد
· تدريب الكوادر المالية
· تحسين إجراءات التحصيل
2- المدى المتوسط (2-3  سنوات) :- 
·  تَطْوِير استراتيجيات التحوط
·  تنويع مصادر التمويل
·  بناء نظم متكاملة للتنبؤ المالي
3- المدى الطويل (3-5 سنوات) :- 
· تطبيق التحول الرقمي الشامل
· تطوير نماذج مبتكرة لإدارة السيولة
· بناء شراكات استراتيجية
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