


2

جـــــدول المحتويـــــــات

المقدمة............................................................................................................................................................... ٣

01. أهداف المركز الوطني لإدارة الدين ........................................................................................................ ٥

٧ .............................................................................................................................. 02. الملخص التنفيذي 

٨ ............................................................................................. 03. التطورات المالية والتوقعات الاقتصادية

1.3 التطورات المالية..................................................................................................................................................... ٩

٩ .............................................................................................................................................................. 2.3 التوقعات الاقتصادية

١٠ .................................................................................................................... 04.  محفظة الدين السيادية 

١١ .............................................................................................................................. 1.4 نظرة عامة حول محفظة الدين

١١ ............................................................................................... 2.4 تكلفة التمويل ومتوسط عمر محفظة الدين العام

١٢ ..................................................................................................................... 05. أداء العام المالي ٢٠٢٤م 

١.٥ خطة الاقتراض السنوية لعام ٢٠٢٤م..................................................................................................................... ١٣

١٣ ..................................................................................................................................... ٢.٥ عمليات التمويل الإضافية

٣.٥ عمليات إعادة الشراء المبكر للصكوك والسندات................................................................................................... ١٤

٤.٥ إجمالي عمليات الاقتراض..................................................................................................................................... ١٤

١٤ .................................................................................................................. ٥.٥ أبرز ملامح الإصدارات المحلية والدولية

١٥ ..................................................................................................... ٠٦. خطة التمويل للعام المالي ٢٠٢٥م

١.٦ المبادئ التوجيهية للتمويل في العام ٢٠٢٥م........................................................................................................١٦

٢.٦ استراتيجية علاقات المستثمرين في العام ٢٠٢٥م................................................................................................١٦

١٧ ....................................................................................................................................... ٠٧. إدارة المخاطر

١٨ ................................................................................................................................................................ ١.٧ السيولة

١٨ ....................................................................................................................................................... ٢.٧ إعادة التمويل

٣.٧ الانكشاف على أسعار الفائدة................................................................................................................................. ١٨

١٩................................................................................................................................. ٤.٧ الانكشاف على أسعار الصرف

١٩................................................................................................................................................ ٥.٧ التصنيف الائتماني

٢٢ ...................................................................... ٠٨. تقويم إصدارات الصكوك المحلية للعام المالي ٢٠٢٥م



3

أعــد المركــز الوطنــي لإدارة الديــن )المركــــز( هــذا التقريــر كبيــان مجمــل عــن خطــة الاقتراض 

الســـــنوية لعـــــام 2025م. يتضمـــــن التقريـــر توقعـــــات المركـــز فيمـــا يخـــص بعـــض البيانـــــات 

الواردة فيه، وخططـــــه المســـــتقبلية بشأنها. قـــــد تتغيـــــر هـــــذه التوقعـــــات والبيانـــــات بشـــــكل 

جوهـــــري حســـــب ظـــــروف الأسواق المحليــــة والعالميــــة، ولا تتحمــــل وزارة الماليـة ولا المركـز أي 

مســــؤولية حيــــال تلك التوقعــــات والبيانـات، كمـا لا يلتزمـان بإعــــادة نشـرها أو تعديلهـا لتعكـس 

ظــــروف الأســـواق المتغيــــرة بعــــد تاريــــخ نشــــر هـــذا التقريــــر. لا يشــــكل التقريـــر أو البيانــــات الـــواردة 

فيـــه مشــــورة اســــتثمارية، كمــــا لا ينبغـــــي اعتبـــــار محتـــــوى التقريـــر طلبًـــا أو عرضًـــا لبيـــــع أو شـــــراء 

أي أوراق ماليـــــة، أو التعامـــــل فـــــي أي منتـــــج، أو إبــرام أي صفقــة.

المقدمــــــــة
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 أهداف المركـز الوطني لإدارة الدين

الإســـــهام فـــــي وضـــــع سياســة الديــن العــام للمملكــة العربيــة الســعودية وتطويرهــا، وتأميــن احتياجــات 
المملكـــــة مــن التمويــل علــى المـــــدى القصيــر والمتوســط والبعيــد.

ضمــان اســتدامة وصــول المملكــة إلــى مختلــف أســواق الديــن لإصــدار أدوات الديــن الســيادية بتســعيرة 
عادلــة ضمــن أطــر وأســس مدروســة لإدارة المخاطــر.

متابعة شؤون التصنيف الائتماني للمملكة بالتعاون مع الجهات الحكومية ذات العلاقة.

تقديـــم خدمـــات استشـــارية واقتـــراح خطـــط تنفيذيـــة للأجهـــزة الحكوميـــة والشـــركات التـــي تمتلـــك فيهـــا 
ـــد علـــى )50%( مـــن رأس مالهـــا والمؤسســـات العامـــة فـــي مجـــال اختصـــاص المركـــز، بمـــا فـــي  ـــة مـــا يزي الدول
ذلـــك تجميـــع بيانـــات الديـــن العـــام المباشـــر وغيـــر المباشـــر ومعالجتهـــا ومتابعتهـــا، والتفـــاوض حـــول إعـــادة 
هيكلـــة الديـــون أو إعـــادة تســـعيرها أو إعـــادة التعاقـــد عليهـــا، أو خدمـــات تتعلـــق بسياســـات التحـــوط، أو إدارة 
علاقـــات المســـتثمرين فـــي أدوات الديـــن العـــام، أو شـــؤون التصنيـــف الائتمانـــي، أو غيرهـــا مـــن الخدمـــات 

ـــة.  ذات العلاق
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يهـــــــدف المركــــــز إلى:
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الملخـــــص التنفيـــــذي

ــام 2024م، حيـــث يشـــكل الديـــن المحلـــي  ــة عـ ــال بحلـــول نهايـ ــار ريـ ــة الديـــن حـــوالي 1,216 مليـ ــالي محفظـ بلغـــت إجمـ
نســـبة 61% فـــي حيـــن بلغـــت نســـبة الديـــون الدوليـــة 39%. بالإضافـــة الـــى ذلـــك، تتشـــكل محفظـــة الديـــن مـــن ديـــون ذات 
عائـــد ثابـــت بنســـبة 88% وديـــون ذات عائـــد متغيـــر بنســـبة 12% مـــن إجمالـــي محفظـــة الديـــن. كمـــا يقـــدر أن تصـــل نســـبة 

ـــي %29.7. ـــى حوال ـــام 2024م ال ـــة ع ـــي بنهاي ـــي الإجمال ـــج المحل ـــى النات ـــن ال الدي

في أبريـــل 2024م، قامـــت المملكـــة بمراجعـــة خطـــة التمويـــل المعلنـــة في خطـــة الاقتـــراض الســـنوية لعـــام 2024م، 
حيـــث تـــم زيـــادة الأنشـــطة التمويليـــة المســـتهدفة مـــن 86 مليـــار ريـــال الى مـــا يصـــل الى 138 مليـــار ريـــال. وتأتـــي هـــذه 
الخطـــوة بهـــدف الاســـتفادة مـــن فـــرص الســـوق لتحقيـــق تمويـــل اســـتباقي للعـــام القـــادم، واســـتخدامه لتعزيـــز الاحتياطيـــات 
ـــتراتيجية  ـــاريع الإس ـــريع المش ـــك لتس ـــام وذل ـــذا الع ـــلال ه ـــي خ ـــاق التحول ـــز الإنف ـــة لتعزي ـــرص إضافي ـــق ف ـــة، أو تحقي ـــة للدول العام

وبرامـــج رؤيـــة الســـعودية 2030. 

ــاريع  ــتكمال المشـ ــتمرارية واسـ ــة لاسـ ــتراتيجية الداعمـ ــن الاسـ ــزء مـ ــة 2030، وكجـ ــة المملكـ ــداف رؤيـ ــع أهـ ــياً مـ تماشـ
ـــراض  ـــة الاقت ـــى خط ـــة ع ـــة إضافي ـــات تمويلي ـــذ عملي ـــن بتنفي ـــي لإدارة الدي ـــز الوطن ـــام المرك ـــة، ق ـــي المملك ـــة ف التنموي

الســـنوية. 

تماشـــياً مـــع هـــدف المركـــز الوطنـــي لإدارة الديـــن فـــي إدارة وتقييـــم مخاطـــر إعـــادة التمويـــل للمســـتحقات المســـتقبلية 
المرتبطـــة بمحفظـــة الديـــن للمملكـــة، نجـــح المركـــز بتنفيـــذ عمليـــة إعـــادة شـــراء مبكـــرة محليـــاً بحـــوالي 64 مليـــار ريـــال.

ـــال،  ـــار ري ـــات إعـــادة الشـــراء المبكـــر حـــوالي 245 ملي ـــل شـــاملة عملي ـــات التموي ـــة عـــام 2024م، إجمـــالي عملي ـــول نهاي بحل
ـــاً. ـــال دولي ـــار ري ـــي 77 ملي ـــاً وحوال ـــم تأمينهـــا محلي ـــال ت ـــار ري ـــي 168 ملي منهـــا حوال

وفقـــاً للبيـــان الرســـمي لميزانيـــة عـــام 2025م الصـــادر مـــن وزارة الماليـــة، مـــن المتوقـــع أن يصـــل العجـــز في الميزانيـــة 
ـــن  ـــه، م ـــال. وعلي ـــار ري ـــوالي 38 ملي ـــام 2025م ح ـــن لع ـــل الدي ـــتحقات أص ـــغ مس ـــك، تبل ـــة الى ذل ـــال. بالإضاف ـــار ري الى 101 ملي

المتوقـــع أن يصـــل إجمـــالي الاحتياجـــات التمويليـــة لعـــام 2025م حـــوالي 139 مليـــار ريـــال. 

يواصـــل المركـــز الوطنـــي لإدارة الديـــن مراقبـــة المخاطـــر المرتبطـــة بالســـيولة، إعـــادة التمويـــل، أســـعار الفائـــدة، أســـعار 
ــي. ــرف، والتصنيـــف الائتمانـ الصـ

أكـــدت وكالـــة “فيتـــش” تصنيـــف المملكـــة عنـــد “A+” مـــع نظـــرة مســـتقبلية مســـتقرة في فبرايـــر 2024م، بينمـــا 
قامـــت وكالـــة “ســـتاندرد آنـــد بـــورز” بمراجعـــة النظـــرة المســـتقبلية للمملكـــة مـــن مســـتقرة الى إيجابيـــة في ســـبتمبر 
2024م. بالإضافـــة الى ذلـــك، قامـــت وكالـــة “موديـــز” برفـــع تصنيـــف المملكـــة مـــن “A1” الى “Aa3” مـــع نظـــرة 

مســـتقبلية مســـتقرة في نوفمبـــر 2024م.
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توضـــح ميزانيـــة المملكـــة العربيـــة الســـعودية للســـنة الماليـــة 2025م إجمالـــي الإيـــرادات بقيمـــة 1,184 مليـــار ريـــال، مـــع توقعـــات بـــأن تصـــل النفقـــات 
إلـــى 1,285 مليـــار ريـــال، ممـــا يـــؤدي إلـــى عجـــز فـــي الميزانيـــة قـــدره 101 مليـــار ريـــال )2.3% مـــن الناتـــج المحلـــي الإجمالـــي(. ومـــن المتوقـــع أن تنمـــو 
الإيـــرادات علـــى المـــدى المتوســـط لتصـــل إلـــى 1,289 مليـــار ريـــال بحلـــول عـــام 2027م، فـــي حيـــن يُقـــدر أن تصـــل النفقـــات إلـــى 1,429 مليـــار ريـــال، ممـــا 
ـــى 140  ـــة إل ـــز الميزاني ـــل عج ـــع أن يص ـــن المتوق ـــا م ـــة 2030. كم ـــة المملك ـــن رؤي ـــة ضم ـــادرات التحولي ـــي المب ـــتمرة ف ـــتثمارات المس ـــس الاس يعك
ـــة  ـــر البني ـــاد وتطوي ـــع الاقتص ـــم تنوي ـــعي لدع ـــاق التوس ـــادة الإنف ـــاً بزي ـــام 2027م، مدعوم ـــول ع ـــي( بحل ـــي الإجمال ـــج المحل ـــن النات ـــال )٣.٠% م ـــار ري ملي

التحتيـــة.

مـــن المتوقـــع أن ينمـــو الناتـــج المحلـــي الإجمالـــي الحقيقـــي بنســـبة 4.6% فـــي عـــام 2025م، مدعومًـــا بنمـــو الناتـــج المحلـــي الإجمالـــي للأنشـــطة 
غيـــر النفطيـــة والـــدور المســـتمر للقطـــاع الخـــاص كمحـــرك رئيســـي للنمـــو الاقتصـــادي. كمـــا يُتوقـــع أن يصـــل الناتـــج المحلـــي الإجمالـــي الاســـمي 
إلـــى 4,352 مليـــار ريـــال فـــي عـــام 2025م، مـــع اســـتمرار ارتفاعـــه ليبلـــغ 4,718 مليـــار ريـــال بحلـــول عـــام 2027م، ممـــا يعكـــس تأثيـــر جهـــود الإصلاحـــات 
ضمـــن رؤيـــة الســـعودية 2030. حيـــث تهـــدف السياســـة الماليـــة إلـــى تحقيـــق التـــوازن بيـــن النمـــو الاقتصـــادي والاســـتدامة الماليـــة، مـــن خـــلال 

تعزيـــز مشـــاركة القطـــاع الخـــاص وجهـــود التنويـــع لدفـــع التحـــول الاقتصـــادي علـــى المـــدى الطويـــل.

التطورات المالية

التوقعات الاقتصادية

)١( بحسب بيان وزارة المالية في الميزانية العامة للدولة للعام المالي 2025م، والبيانات الفعلية في تقارير الأداء للميزانيات، شاملة معدلات الناتج المحلي الإجمالي المعلنة.

مليـــار ريـــــال
مالم يذكر غير ذلك

إجمالي الإيرادات

إجمالي النفقات

عجز / فائض الميزانية

كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي

العجز / الفائض

٢٠٢٤

تقديراتتقديراتميزانيةتوقعات

٢٠٢٣

فعلي

٢٠٢٢

فعلي

٢٠٢١

فعلي

٢٠٢٧ ٢٠٢٦ ٢٠٢٥

1,212

1,293

-81

%-2.0

1,230

1,345

-115

%-2.8

1,184

1,285

-101

%-2.3

1,198

1,328

-130

%-2.9

965

1,039

-73

%-2.2

1,268

1,164

104

%2.5

1,289

1,429

-140

%-3.0

مليـــار ريـــال
مالم يذكر غير ذلك

نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي

الناتج المحلي الإجمالي الإسمي
(مليـــــــار ريـــــــال)

٢٠٢٤

توقعات

٢٠٢٣

فعلي

٢٠٢٢

فعلي

٢٠٢١

فعلي

٢٠٢٧ ٢٠٢٦ ٢٠٢٥

تقديرات تقديرات تقديرات

%5.1

3,278

%7.5

4,157

%-0.8

4,003

%0.8

4,091

%4.6

4,352

%3.5

4,431

%4.7

4,718

التطورات المالية والتوقعات الاقتصادية)١(

٣.١

٣.٢
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بلـــغ إجمالـــي محفظـــة الديـــن حوالـــي 1,216 مليـــار ريـــال بحلـــول نهايـــة عـــام 2024م، حيـــث يشـــكل الديـــن المحلـــي نســـبة 61% فـــي حيـــن بلغـــت 
نســـبة الديـــون الدوليـــة 39%. بالإضافـــة الـــى ذلـــك، تتشـــكل محفظـــة الديـــن مـــن ديـــون ذات عائـــد ثابـــت بنســـبة 88% وديـــون ذات عائـــد متغيـــر 

بنســـبة 12% مـــن إجمالـــي محفظـــة الديـــن. 
وعلـــى الرغـــم مـــن الزيـــادة فـــي مســـتوى محفظـــة الديـــن بنهايـــة عـــام 2024م، تظـــل نســـبة الديـــن إلـــى الناتـــج المحلـــي الإجمالـــي ضمـــن مســـتوى 
مقبـــول ووفقـــاً لاســـتراتيجية الديـــن متوســـطة المـــدى للمملكـــة، حيـــث وصلـــت نســـبة الديـــن إلـــى الناتـــج المحلـــي الإجمالـــي)٢( فـــي عـــام 2024م إلـــى 

29.7% مقارنـــة بــــ 26.2% بنهايـــة عـــام 2023م.

ـــن  ـــة الدي ـــمل محفظ ـــك، تش ـــى ذل ـــة إل ـــام 2024م. بالإضاف ـــة ع ـــي 3.68% بنهاي ـــة حوال ـــة بالمملك ـــن الخاص ـــة الدي ـــل)٣( لمحفظ ـــة التموي ـــت تكلف بلغ
ـــة بــــ 9.5 ســـنوات  ـــة عـــام 2024م مقارن ـــي 9.2 ســـنوات بنهاي ـــن حوال ـــغ متوســـط عمـــر محفظـــة الدي ـــا، وبل القائمـــة اســـتحقاقات تمتـــد حتـــى 40 عامً

ـــام 2023م. ـــة ع بنهاي

نظرة عامة على محفظة الدين

تكلفة التمويل ومتوسط عمر محفظة الدين العام

محفظة الدين العام ( مليار ريال )

20232024 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

%5.7

%12.7
%16.5%17.6

%21.6

%31.0%28.8

%23.8%26.2
%29.7

142
317

443
678

8549389901.050
1.216

560

نسبة الدين إلى الناتج المحلي الإجمالي

9.2 9.5 9.3 9.5 9.4 7.9 8.48.7

20232024 2022 2021 2020 2019 2018 2017

%3.68 %3.62 %2.95 %2.77 %2.81 %3.10 %2.91 %2.03

تكلفة التمويلمتوسط عمر محفظة الدين ( سنوات )

محفظة الدين السيادية

)٢( بيانات الناتج المحلي الإجمالي الٍإسمي هي بحسب الهيئة العامة للإحصاء. 

)٣( تكلفة التمويل على أساس نقدي.

٤.١

٤.٢
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قرض مجمّع بقيمة حوالي 23.3 مليار ريال تم ترتيبه من قبل المركز الوطني لإدارة الدين بالتنسيق مع وزارة المالية لدعم قطاع الإنشاءات.

ســـحب بقيمـــة 5 مليـــارات ريـــال مـــن اتفاقيـــة تمويـــل قائمـــة تـــم توقيعهـــا فـــي عـــام 2022م، لدعـــم تمويـــل البنيـــة التحتيـــة والنفقـــات الرأســـمالية فـــي 

قطـــاع الميـــاه.

عـــدد مـــن أنشـــطة التمويـــل المحليـــة والدوليـــة بلغـــت بشـــكل إجمالـــي حوالـــي 17 مليـــار ريـــال، شـــملت قـــرض دولـــي دوار بمـــا يعـــادل 9.4 مليـــار ريـــال، 

وحوالـــي 7.2 مليـــار ريـــال تـــم تأمينهـــا محليـــاً. وتأتـــي هـــذه الخطـــوة بهـــدف الاســـتفادة مـــن فـــرص الســـوق.

ـــطة  ـــادة الأنش ـــم زي ـــث ت ـــام 2024م، حي ـــنوية لع ـــراض الس ـــة الاقت ـــي خط ـــة ف ـــل المعلن ـــة التموي ـــة خط ـــة بمراجع ـــت المملك ـــل 2024م، قام ـــي أبري ف
التمويليـــة المســـتهدفة مـــن 86 مليـــار ريـــال الـــى مـــا يصـــل الـــى 138 مليـــار ريـــال. وتأتـــي هـــذه الخطـــوة بهـــدف الاســـتفادة مـــن فـــرص الســـوق لتحقيـــق 
ـــي خـــلال هـــذا  ـــز الإنفـــاق التحول ـــة لتعزي ـــة، أو تحقيـــق فـــرص إضافي ـــات العامـــة للدول ـــز الاحتياطي ـــل اســـتباقي للعـــام القـــادم، واســـتخدامه لتعزي تموي

العـــام وذلـــك لتســـريع المشـــاريع الإســـتراتيجية وبرامـــج رؤيـــة الســـعودية 2030. 

خطة الاقتراض السنوية لعام 2024م 

أداء العالم المالي ٢٠٢٤م

135

قنوات التمويل الخاصة

إجمالي خطة الاقتراض السنوية

أسواق الدين الدولية

أسواق الدين المحلية

4

64

67

تماشـــيًا مـــع أهـــداف رؤيـــة الســـعودية 2030، وكجـــزء مـــن الاســـتراتيجية لدعـــم اســـتمرارية واســـتكمال المشـــاريع التنمويـــة فـــي المملكـــة، نفـــذ 
المركـــز الوطنـــي لإدارة الديـــن عمليـــات إضافيـــة بإجمالـــي بلـــغ حوالـــي 45 مليـــار ريـــال شـــملت الآتـــي:

عمليات التمويل الإضافية

45

التمويل المحلي والدولي

إجمالي عمليات التمويل الإضافية
التمويل الحكومي البديل

القرض المجمّع

17

5

23

٥.١

٥.٢

https://ndmc.gov.sa/mediacenter/news/Pages/news_30102024.aspx
https://ndmc.gov.sa/mediacenter/news/Pages/news_30102024.aspx
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ـــة،  ـــن للمملك ـــة الدي ـــة بمحفظ ـــتقبلية المرتبط ـــل المس ـــادة التموي ـــر إع ـــم مخاط ـــي إدارة وتقيي ـــن ف ـــي لإدارة الدي ـــز الوطن ـــدف المرك ـــع ه ـــيًا م تماش
ـــال. تضمنـــت هـــذه العمليـــة علـــى إعـــادة شـــراء جزئيـــة لديـــون محليـــة  ـــار ري ـــي 64 ملي ـــاً بحوال نجـــح المركـــز بتنفيـــذ عمليـــة إعـــادة شـــراء مبكـــرة محلي
قائمـــة ومســـتحقة فـــي الأعـــوام 2024م، 2025م، و2026م، واســـتبدالها بديـــون جديـــدة ذات فتـــرات اســـتحقاق أطـــول. يعكـــس هـــذا النهـــج 

الاســـتباقي التـــزام المركـــز الوطنـــي لإدارة الديـــن بالحفـــاظ علـــى اســـتراتيجية إدارة ديـــن متينـــة ومســـتدامة.

ـــذ  ـــى تنفي ـــة ال ـــة، بالإضاف ـــة إضافي ـــات تمويلي ـــم عملي ـــنوية، وأت ـــراض الس ـــة الاقت ـــن خط ـــي لإدارة الدي ـــز الوطن ـــذ المرك ـــام 2024م، نف ـــة ع ـــول نهاي بحل
عمليـــة إعـــادة الشـــراء المبكـــرة محليـــاً، حيـــث بلـــغ إجمالـــي عمليـــات الاقتـــراض خـــلال العـــام، شـــاملة عمليـــة إعـــادة الشـــراء المبكـــر، حوالـــي 245 

ـــاً. ـــا دولي ـــم تأمينه ـــال ت ـــار ري ـــي 77 ملي ـــاً، وحوال ـــا محلي ـــم تأمينه ـــال ت ـــار ري ـــارب 168 ملي ـــا يق ـــا م ـــال)٤( ، منه ـــار ري ملي

عمليات إعادة الشراء المبكر للصكوك والسندات

إجمالي عمليات الاقتراض

16
5

68

21

100

20342039 2031 2026 2025 2024

38

29

71

29

99

83

16

74

103

29

39

19

20

إجمالي مستحقات أصل الدين ( مليار ريال )عملية إعادة الشراء (63 مليار ريال ) إصدارات صكوك جديدة ( 64 مليار ريال )

20232024 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

9897584970

174
109106

88
1٦٨

103

200

98
139

8171

120120

220
158

١٢٥
١٨٩

٢٤٥

50

46
49

19١٠١

٧٧

دوليمحلي

أداء العالم المالي ٢٠٢٤م

٥.٤

٥.٣

)٤( شاملة 1.3 مليار ريال لمنتج الصكوك الادخارية، والذي يرتبط بمبادرة تهدف الى زيادة نسبة الادخار بين الأفراد. 

نظرة على إصدارات الدين المحليـــــة نظرة على إصدارات الدين الدوليـــــة

٧

١٨

٦

١٨
11

30
سنة

12

6
15

8 5

18

%5.0٩
%4.9٦%4.9٩

%5.13
%5.37

%5.27
%5.48%5.45%5.56

%4.89%5.13

%5.91

10
سنوات

6
سنوات

3
سنوات

حجم إصدارات الصكوك الدولية حجم إصدارات السندات الدولية

متوسط تكلفة الصكوك

متوسط التكلفة 

متوسط تكلفة السندات

حجم إصدارات الصكوك المحلية

3
سنوات

5
سنوات

7
سنوات

10
سنوات

12
سنة

15
سنة

١٠

أبرز ملامح الإصدارات المحلية والدولية ٥.٥
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بنسبة تصل إلى ٣٠٪
من إجمالي مبلغ التمويل المتوقع للعام

بنسبة تصل إلى ٤٥٪
من إجمالي مبلغ التمويل المتوقع للعام

بنسبة تصل إلى ٢٥٪
من إجمالي مبلغ التمويل المتوقع للعام

التمويل عن طريق
سوق الدين المحلي

التمويل عن طريق
أسواق الدين الدولية

قنوات التمويل الخاصة

خطة التمويل للعام المالي ٢٠٢٥م

يلتـــزم المركـــز الوطنـــي لإدارة الديـــن بضمـــان الوصـــول المســـتدام للمملكـــة إلـــى مختلـــف أســـواق الديـــن مـــن خـــلال إصـــدار أدوات الديـــن الســـيادية 
ـــام  ـــوال ع ـــل ط ـــوات التموي ـــع قن ـــز تنوي ـــيواصل المرك ـــدف، س ـــذا اله ـــق ه ـــة. ولتحقي ـــر مدروس ـــتويات مخاط ـــى مس ـــاظ عل ـــع الحف ـــة م ـــعار عادل بأس

2025م.

ــام 2025م  مـــن المتوقـــع أن يقـــوم المركـــز الوطنـــي لإدارة الديـــن بخفـــض صافـــي التمويـــل مـــن الأســـواق العامـــة بالـــدولار الأمريكـــي خـــلال عـ
مقارنـــةً بالعـــام الســـابق.

سيظل توزيع محفظة الدين ما بين المحلي والدولي دون تغيير كبير عن المستويات التاريخية.

ـــل مشـــاريع البنيـــة التحتيـــة، ودراســـة الفـــرص المتاحـــة فـــي  ـــل مـــن خـــلال وكالات ائتمـــان الصـــادرات، وتموي ـــع توســـيع التموي يشـــمل هـــذا التنوي
الأســـواق للدخـــول فـــي عمـــلات جديـــدة بنـــاءً علـــى ظـــروف الســـوق. تهـــدف هـــذه المبـــادرات إلـــى توســـيع قاعـــدة المســـتثمرين وتعزيـــز وصـــول 

ـــة. ـــواق العالمي ـــى الأس ـــة إل المملك

المبادئ التوجيهية للتمويل في العام 2025م

%٢٥

ـــة محليـــاً ودوليـــاً، حيـــث ســـيقوم  ـــن الحمـــلات الترويجيــ ـــي كل مــ ـــتثمريه المحلييـــن والدولييـــن فــ ـــع مســ ـــز تواصلـــه وتعاملـــه مــ ـــيواصل المركــ ســ
ــاد الســـعودي والمســـــائل  ــا وامريـــكا الشـــمالية لمشـــاركة آخـــر التحديثـــات والتطـــورات فـــي الاقتصـ ــارة المســـتثمرين فـــي آســـيا، أوروبـ المركـــز بزيـ
البيئيـــــة والاجتماعيـــة والحوكمـــــة والاســـتدامة بالمملكـــة، بالإضافـــة الـــى دعـــوة المســـتثمرين لزيـــارة المملكـــة ولقـــاء عـــدد مـــن القيـــادات ومشـــاهدة 
المشـــاريع الكبـــرى تحـــت رؤيـــة الســـعودية 2030. كمـــــا ســـيكون التركيـــز علـــى توســـيع قاعـــدة المســـتثمرين هدفـــاً رئيســـــياً للمركـــز فـــي عـــــام 

2025م.

إستراتيجية علاقات المستثمرين في العام 2025م

وفقـــاً للبيـــان الرســـمي لميزانيـــة عـــام 2025م الصـــادر مـــن وزارة الماليـــة، مـــن المتوقـــع أن يصـــل العجـــز فـــي الميزانيـــة الـــى 101 مليـــار ريـــال. بالإضافـــة 
الـــى ذلـــك، تبلـــغ مســـتحقات أصـــل الديـــن لعـــام 2025م حوالـــي 38 مليـــار ريـــال. وعليـــه، مـــن المتوقـــع أن تصـــل إجمالـــي الاحتياجـــات التمويليـــة لعـــام 

2025م حوالـــي 139 مليـــار ريـــال. 
ـــادي،  ـــو الاقتص ـــز النم ـــن تعزي ـــاهمة م ـــة للمس ـــة خاص ـــات تمويلي ـــذ عملي ـــوق لتنفي ـــرص الس ـــن ف ـــتفادة م ـــة بالاس ـــزم الحكوم ـــك، تلت ـــى ذل ـــلاوة عل ع

ـــادرات. ـــان الص ـــلال وكالات ائتم ـــن خ ـــل م ـــمالية، والتموي ـــات الرأس ـــل النفق ـــة، وتموي ـــة التحتي ـــر البني ـــاريع تطوي ـــل مش مث

ــات  ــوق واهتمامـ ــروف السـ ــى ظـ ــل علـ ــوات التمويـ ــع لقنـ ــع المتوقـ ــد التوزيـ ــام 2025م، يعتمـ ــة لعـ ــة الحكوميـ ــات التمويليـ ــن الاحتياجـ لتأميـ
ــل: ــات التمويـ ــن عمليـ ــافي مـ ــرات الصـ ــك تقديـ ــا في ذلـ ــاه، بمـ ــة أدنـ ــات الموضحـ ــن النطاقـ ــد يختلـــف عـ ــتثمرين، وقـ المسـ

٦.٢

%٣٠
%٤٥

٦.١
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إدارة المخاطــــر

تعـــد إدارة مخاطـــر الديـــون الســـيادية عنصـــراً أساســـياً فـــي اســـتراتيجية الديـــن متوســـطة المـــدى للمملكـــة، حيـــث يقـــوم المركـــز بموازنـــة قـــرارات 
التمويـــل مـــع خمـــس اعتبـــارات رئيســـية للمخاطـــر، وهـــي: الســـيولة، إعـــادة التمويـــل، أســـعار الفائـــدة، أســـعار الصـــرف، ومخاطـــر التصنيـــف الائتمانـــي.

يعمــــل المركــــز مــــع الجهــــات ذات العلاقـــة علــــى ضمــــان عمــــق ســــوق الديــــن المحلــــي بمــــا يكفــــي لاســــتيعاب أحجــــام الإصـــدارات واســـتقرار أوضـــاع 
ــي.  ــي الســـوق المحلـ ــيولة فـ السـ

يبلـــغ إجمالـــي مســـتحقات أصـــل الديـــن فـــي عـــام 2025م حوالـــي 38 مليـــار ريـــال)5(. وتتـــم إدارة مخاطـــر إعـــادة التمويـــل مـــن خـــلال تنفيـــذ عمليـــات 
إعـــادة الشـــراء المبكـــر، كمـــا يواصـــل المركـــز إصـــدار أدوات الديـــن بالشـــكل الأمثـــل للحفـــاظ علـــى متوســـط عمـــر محفظـــة الديـــن العـــام للمملكـــة 

والحـــد مـــن مخاطـــر إعـــادة التمويـــل. 

السيولة

إعادة التمويل
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إجمالي مستحقات أصل الدين (مليار ريال)

ـــت و ١٢%  ـــد ثاب ـــون ذات عائ ـــبة ٨٨% كدي ـــر نس ـــد المتغي ـــت والعائ ـــد الثاب ـــون ذات العائ ـــن دي ـــن بي ـــد الدي ـــع عوائ ـــغ توزي ـــام 2024، بل ـــة ع ـــول نهاي بحل
لديـــون ذات عائـــد متغيـــر، وذلـــك مـــن إجمالـــي محفظـــة الديـــن. يســـاعد هـــذا النهـــج المتـــوازن فـــي تقليـــل تأثيـــر تقلبـــات أســـعار الفائـــدة علـــى تكاليـــف 

خدمـــة الديـــن فـــي المملكـــة. كمـــا سيســـتمر المركـــز الوطنـــي لإدارة الديـــن فـــي تقييـــم أوضـــاع الســـوق وإدارة مخاطـــر أســـعار الفائـــدة.

الانكشاف على أسعار الفائدة

20232024 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

%88

%12

%84

%16

%83

%17

%82

%18

%78

%22

%73

%27

%66

%34

%59

%41

%100

عوائد متغيرةعوائد ثابتة

%88

%12

٧.١

٧.٢

٧.٣

)5( غير شاملة على منتج الصكوك الادخارية بحوالي 1.3 مليار يال.
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تؤكد تصنيف المملكة الائتماني عند 
)+A( مع نظرة

مستقبلية “مستقرة” 

قامت بمراجعة النظرة
المستقبلية للمملكة

من “مستقرة” إلى “إيجابية” 

في شهر سبتمبر 2024م في شهر فبراير 2024م

قامت برفع تصنيف المملكة
)Aa3( إلى )A1( من

مع نظرة مستقبلية “مستقرة” 

في شهر نوفمبر 2024م

20232024 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

%61

%39

%62

%38

%60

%40

%59

%41

%55

%45

%54

%46

%59

%41

%61

%39

%100

ديــــن دوليديــــن محلي 

%61

%39

بالنظـــــر إلـــــى احتياطـــــي المملكـــــة الكبيـــــر مـــــن العملات الأجنبية والأصول وسياســـة ســـعر الصرف المســـتقرة، تحتـــــوي محفظـــــة الديـــــن الدوليـــــة 
ـــن  ـــة اليـــورو، الدي ـــن المقـــوم بعمل ـــلات الأجنبيـــة. كمـــا يعـــد الدي ـــرف العمـ ـــعار صــ ـــرات أســ ـــدودة فيمـــا يتعلـــق بمتغيــ ـــر محــ ـــى مخاطــ ـــة علــ الحاليــ

الوحيـــد المقـــوم بعملـــة أخـــرى غيـــر الـــدولار ويبلـــغ حوالـــي ١% مـــن إجمالـــي محفظـــة الديـــن بنهايـــة عـــام 2024م.

يتابــع المركــز شــؤون التصنيــف الائتماني للمملكــة بالتعــاون مــع الجهــات الحكوميــة ذات العلاقة. 

قامت وكالة “فيتش“ بمراجعة النظرة المستقبلية إلى إيجابية في أبريل 2022م.
قامت وكالة “ستاندرد آند بورز“ بمراجعة النظرة المستقبلية إلى إيجابية في مارس 2022م.

قامت وكالة “فيتش” برفع تصنيف المملكة إلى )A+( مع نظرة مستقبلية مستقرة في أبريل 2023م.
قامت وكالة “ستاندرد آند بورز” برفع تصنيف المملكة إلى )A( مع نظرة مستقبلية مستقرة في مارس 2023م.

قامت “موديز” بمراجعة النظرة المستقبلية إلى إيجابية في مارس 2023م.

التصنيف الائتماني للمملكة العربية السعودية في عامي 2022م و2023م:

تغيرات التصنيف الائتماني للمملكة خلال عام 2024م:

الانكشاف على أسعار الصرف

التصنيف الائتماني

إدارة المخاطــــر

٧.٤

٧.٥
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أبرز مشاهدات وكالات التصنيف الائتماني:

 ”A“ أشـــارت الوكالـــة إلـــى أن مســـتوى الديـــن فـــي المملكـــة يرتفـــع، ولكنـــه يظـــل منخفضًـــا )مقارنـــة بمتوســـط الـــدول المصنفـــة عنـــد الدرجـــة
والـــذي يبلـــغ ٥٠%(.

تعكس المملكة ميزانية مالية وخارجية قوية.

يشير تصنيف “فيتش” إلى وجود احتياطيات مالية كبيرة على شكل ودائع وأصول أخرى للقطاع العام.

ــا الحكومـــة الســـعودية تطويـــر الاقتصـــاد غيـــر  تعكـــس النظـــرة الإيجابيـــة إمكانيـــة أن تدعـــم الإصلاحـــات والاســـتثمارات الشـــاملة التـــي تنفذهـ
النفطـــي مـــع الحفـــاظ علـــى ماليـــة عامـــة مســـتدامة.

ـــي  ـــوي ف ـــو ق ـــاق نم ـــزز آف ـــع أن يع ـــن المتوق ـــعودية 2030 م ـــة الس ـــادرات رؤي ـــتمر لمب ـــذ المس ـــى أن التنفي ـــوء عل ـــورز “ الض ـــد ب ـــتاندرد آن ـــلط “س تس
ـــط. ـــدى المتوس ـــى الم ـــي عل ـــر النفط ـــاع غي القط

تتوقع الوكالة نموًا أقوى بمتوسط 4.3% خلال الفترة من 2025م إلى 2027م.

ـــة،  ـــنوات القادم ـــي الس ـــن 4-5% ف ـــراوح بي ـــدل يت ـــي بمع ـــر الهيدروكربون ـــاص غي ـــاع الخ ـــي للقط ـــي الإجمال ـــج المحل ـــو النات ـــز” أن ينم ـــع “مودي تتوق
ـــي. ـــاون الخليج ـــس التع ـــي دول مجل ـــى ف ـــن الأعل ـــن بي ـــو م وه

ـــوم،  ـــفاتية، والألمني ـــمدة الفوس ـــمل الأس ـــادرات تش ـــع ص ـــرة، م ـــات كبي ـــل إمكان ـــر بالفع ـــة يُظه ـــي المملك ـــي ف ـــر الهيدروكربون ـــن غي ـــاع التعدي قط
ـــك. ـــاس والزن ـــب والنح ـــك الذه ـــي ذل ـــا ف ـــية بم ـــة والأساس ـــة والصناعي ـــادن الثمين والمع

ستستمر المملكة في الاستفادة من الأصول المالية الحكومية الكبيرة )GFAs( التي تمثل 20-25% من الناتج المحلي الإجمالي.

إدارة المخاطــــر
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تقويم إصدارات الصكوك المحلية
للعـــــام المالي 2025م

يوم التأسيس يوم العرض يوم التسوية إجازات الأعياد اليوم الوطني

مارس فبراير يناير

يونيو مايو أبريل

سبتمبر أغسطسيوليو

ديسمبر نوفمبرأكتوبر

٣ ٢ ١

٦ ٥ ٤

٩ ٧٨

١٢ ١٠١١

السبتالجمعةالخميسالاربعاء الثلاثاءالاثنينالأحدالسبتالجمعةالخميسالاربعاء الثلاثاءالاثنينالأحدالسبتالجمعةالخميسالاربعاء الثلاثاءالاثنينالأحد

السبتالجمعةالخميسالاربعاء الثلاثاءالاثنينالأحدالسبتالجمعةالخميسالاربعاء الثلاثاءالاثنينالأحدالسبتالجمعةالخميسالاربعاء الثلاثاءالاثنينالأحد

السبتالجمعةالخميسالاربعاء الثلاثاءالاثنينالأحدالسبتالجمعةالخميسالاربعاء الثلاثاءالاثنينالأحدالسبتالجمعةالخميسالاربعاء الثلاثاءالاثنينالأحد

السبتالجمعةالخميسالاربعاء الثلاثاءالاثنينالأحدالسبتالجمعةالخميسالاربعاء الثلاثاءالاثنينالأحدالسبتالجمعةالخميسالاربعاء الثلاثاءالاثنينالأحد

3 ٢ 1

12 11 10 ٩ 8 7

19 18 17 ١٦ 15 14

26 25 24 ٢٣ 22 21

13

20

27

31 ٣٠ 29

5 46

28

١٠ ٩ ٨ ٧ ٦ ٥

١٧ ١٦ ١٥ ١٤ ١٣ ١٢

٢٤ ٢٣ ٢٢ ٢١ ٢٠ ١٩

٣١

١١

١٨

٢٥

٣٠ ٢٩ ٢٨ ٢٧ ٢٦

٣٤ ٢ ١

٧ ٦ ٥ ٤ ٣ ٢

١٤ ١٣ ١٢ ١١ ١٠ ٩

٢١ ٢٠ ١٩ ١٨ ١٧ ١٦

٢٨

٨

١٥

٢٢

٢٩ ٢٧ ٢٦ ٢٥ ٢٤ ٢٣

٣٠

١

٩ ٨ ٧ ٦ ٥ ٤

١٦ ١٥ ١٤ ١٣ ١٢ ١١

٢٣ ٢٢ ٢١ ٢٠ ١٩ ١٨

٣٠

١٠

١٧

٢٤

٣١ ٢٩ ٢٨ ٢٧ ٢٦

١١ ١٠ ٩ ٨ ٧ ٦

١٨ ١٧ ١٦ ١٥ ١٤ ١٣

٢٥ ٢٤ ٢٣ ٢٢ ٢١ ٢٠

١٢

١٩

٢٦

٣٠ ٢٩ ٢٨ ٢٧

٤٥ ٣ ٢ ١

٢٥

٢ ١٣٤ ٣ ٢ ١

١٣ ١٢ ١١ ١٠ ٩ ٨

٢٠ ١٩ ١٨ ١٧ ١٦ ١٥

٢٧ ٢٦ ٢٥ ٢٤ ٢٣ ٢٢

١٤

٢١

٢٨

٣٠

٦ ٥٧

٢٩

١٠ ٩ ٨ ٧ ٦ ٥

١٧ ١٦ ١٥ ١٤ ١٣ ١٢

٢٤ ٢٣ ٢٢ ٢١ ٢٠ ١٩

٣١

١١

١٨

٢٥

٣٠ ٢٩ ٢٨ ٢٧ ٢٦

٣٤ ٢ ١

٧ ٦ ٥ ٤ ٣ ٢

١٤ ١٣ ١٢ ١١ ١٠ ٩

٢١ ٢٠ ١٩ ١٨ ١٧ ١٦

٢٨

٨

١٥

٢٢

٢٧ ٢٦ ٢٥ ٢٤ ٢٣

١

٧ ٦ ٥ ٤ ٣ ٢

١٤ ١٣ ١٢ ١١ ١٠ ٩

٢١ ٢٠ ١٩ ١٨ ١٧ ١٦

٢٨

٨

١٥

٢٢

٢٩ ٢٧ ٢٦ ٢٥ ٢٤

١

٢٣

٣١ ٣٠

١١ ١٠ ٩ ٨ ٧ ٦

١٨ ١٧ ١٦ ١٥ ١٤ ١٣

٢٥ ٢٤ ٢٣ ٢٢ ٢١ ٢٠

١٢

١٩

٢٦

٣١ ٣٠ ٢٩ ٢٨ ٢٧

٤٥ ٣ ٢ ١٣ ٢ ١

١٢ ١١ ١٠ ٩ ٨ ٧

١٩ ١٨ ١٧ ١٦ ١٥ ١٤

٢٦ ٢٥ ٢٤ ٢٣ ٢٢ ٢١

١٣

٢٠

٢٧

٣٠ ٢٩

٥ ٤٦

٢٨

٨ ٧ ٦ ٥ ٤ ٣

١٥ ١٤ ١٣ ١٢ ١١ ١٠

٢٢ ٢١ ٢٠ ١٩ ١٨ ١٧

٢٩

٩

١٦

٢٣

٣٠ ٢٨ ٢٧ ٢٦ ٢٥ ٢٤

١٢

٣١




