
للعام المالي ٢٠٢١م

الملامح العامة لخطة
الاقتراض السنوية



مقــدمـــة
لسياسـاته  عــام  كبيــان  هــذه  الســنوية  الاقتــراض  خطــة  الديــن  لإدارة  الوطنــي  المركــز  أعــدّ 
الماليـة. تنطـوي هـذه الخطـة علـى معلومـات بصـورة ملخصـة فقـط، كمـا قــد تنطــوي علــى 
توقعــات تتضمــن بعــض البيانــات فيمــا يخــص آراء المركــز الوطنــي لإدارة الديــن أو خططــه 
حسـب  جوهـري  بشـكل  والبيانـات  والتوقعــات  المعلومــات  هــذه  تتغيــر  وقــد  المســتقبلية. 

ظـروف الأسـواق المحليـة والعالميـة.

المعلومـات  حيـال  مسـؤولية  أي  الديـن  لإدارة  الوطنـي  المركـز  ولا  الماليـة  وزارة  تتحمـل  لا 
تعديلهـا  أو  نشـرها  بإعـادة  يلتزمـان  لا  كمـا  الخطـة،  هـذه  فـي  الـواردة  والبيانـات  والتوقعـات 

لتعكـس ظــروف الأســواق المتغيــرة بعــد تاريــخ نشــر الخطــة.

 لا تشــكل هــذه المــادة مشــورة اسـتثمارية، ونحيطكـم علمـاً أنـه لا ينبغـي اعتبـار محتـوى هـذه 
المـادة طلبـاً أو عرضـاً لبيــع أو شــراء أي أوراق ماليــة أو التعامــل فــي أي منتــج أو إبــرام  أي صفقــة.

الملامح العامة لخطة 
الســـنوية الاقتـــراض 
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سياسة التمويل

دور وأهداف المركز الوطني لإدارة الدين1.1

٠١

تـم تحويـل مكتـب إدارة الديـن العـام فـي وزارة الماليـة إلـى مركـز باسـم المركـز الوطنـي لإدارة 
الموافق  ١٤٤١/٢/١٦هـ  وتاريخ   (139) رقم  الوزراء  مجلس  قرار  علي  بناء  ”المركز“  الدين 
٢٠١٩/١٠/١٥م ويتمثل دور المركز في تأمين احتياجات المملكة من التمويل بتكلفة عادلة 

مع مستويات مخاطر تتوافق مع سياستها المالية.

حيث يهدف المركز الى ما يلي:

وتطويرهــا،  للمملكــة  العــام  الديــن  سياســة  وضــع  فــي  الإســهام 
القصيــر  المــدى  علــى  التمويــل  مــن  المملكــة  احتياجــات  وتأميــن 

والمتوســط والبعيــد.

لإصـدار  الديـن  أسـواق  مختلـف  إلـى  المملكـة  وصـول  اسـتدامة  ضمـان 
وأســس مدروســة  أطــر  عادلــة ضمــن  بتســعيرة  الســيادية  الديـن  أدوات 

لإدارة المخاطــر.

الجهـات  مـع  بالتعـاون  للمملكـة  الائتمانـي  التصنيـف  شـؤون  متابعـة 
الحكوميـة ذات العلاقـة.

للأجهــزة  تنفيذيــة  خطــط  واقتــراح  استشــارية  خدمــات  تقديــم 
الحكوميــة والشــركات التـي تمتلـك فيهـا الدولـة مـا يزيـد علـى (٥٠٪) مـن 
فـي  بمـا  المركـز،  اختصـاص  مجـال  فـي  العامـة  والمؤسسـات  مالهـا  رأس 
ومعالجتهــا  المباشــر  وغيـر  المباشـر  العـام  الديـن  بيانـات  تجميـع  ذلـك 
ومتابعتهــا، والتفــاوض حــول إعــادة هيكلــة الديــون أو إعــادة تســعيرها 
أو إعــادة التعاقــد عليهــا، أو خدمــات تتعلــق بسياســات التحــوط، أو إدارة 
التصنيــف  شــؤون  أو  العــام،  الديــن  أدوات  فــي  المســتثمرين  علاقــات 

الائتمانــي، أو غيرهــا مــن الخدمــات ذات العلاقــة.

الملامح العامة لخطة 
الســـنوية 03الاقتـــراض 

استراتيجية الدين

استدامة التمويل

التصنيف الائتماني

التمكين والدعم



المبادئ التوجيهية للمركز الوطني لإدارة الدين2.1

الملامح العامة لخطة 
الســـنوية 04الاقتـــراض 

يتــم تلبيــة  المتوقــع أن  2021م، مــن  العامــة للدولــة لعــام  الميزانيــة  بيــان  تماشــياً مــع 
الاحتياجــات التمويليــة المباشــرة والغيــر مباشــرة علــى نحــو متــوازن  مــن خلال:

التمويــل  مصــادر  بيــن  التنويــع  صعيــد  علــى  تذكــر  مهمــة  تغييــرات  تطــرأ  لــن 
الداخليــة والخارجيــة فــي العــام 2021م مقارنــة بعــام 2020م، حيــث ســيعزز التنويــع 
بيــن مصــادر التمويــل الداخليــة والخارجيــة قــدرة المملكــة علــى الوصــول إلــى رؤوس 
الأمــوال فــي الأســواق المحليــة والدوليــة. لــن تخضــع سياســة التنويــع للمركــز بيــن 
إلـى ٥٥٪  الديــون المسـتحقة إلى تغييـرات مـع اسـتهداف نسـبة تمثـل ٧٥٪  مصــادر 

مـن الديـن المحلـي و ٤٥٪ إلــى ٢٥٪ مــن الديــن الدولــي.

طريـق  عـن  والمسـتثمرين  المموليـن  قاعـدة  تنويـع  زيـادة  إلـى  المملكـة  ستسـعى 
التواصـل محليـاً ودوليـاً، مـن خـلال قطاعـات أعمـال ومناطـق جغرافيـة  توسـيع نطـاق 

جديـدة.

إصدارات الدين.

المؤسسات المالية.

ائتمــان  وكالــة  خــلال  مــن  التمويــل  ويشــمل  البديــل  الحكومــي  التمويــل 
والاســتراتيجية  التحتيــة  البنــى  ومشــاريع  المشــاريع  وتمويــل  الصــادرات 

(بعملــة محليــة أو خارجيــة).

السحب من الاحتياطي.

أ.

ب.

ج.

د.



محفظة الدين1.2

تطورات ومبادرات أسواق الدين2.2

يمثـل  مـا  أي  ريـال،  مليـار   176 بمقـدار  2020م  عـام  فـي  العـام  الديـن  محفظـة  حجـم  ارتفـع 
نسـبة ٢٦٪، ممثلـة بإجمالـي عمليـات تمويليـة تُقـدر بــ220 مليـار ريـال، موزعـة بيـن تمويــل 
محلــي بحوالــي 174 مليــار ريــال تمويــل دولــي بحوالــي 46 مليــار ريــال، بالإضافة إلــى تنويــع 
مصــادر التمويــل محليــاً ودوليــاً علــى مســتوى إجمالــي المحفظــة. يتماشــى هـذا الارتفـاع 
جائحـة  بسـبب  2020م  لعـام  الاسـتثنائية  الاقتـراض  خطـة  مـع  الاقتـراض  حجـم  فـي 

كوفيـد-١٩ ،حيـث ارتفعـت متطلبـات الاقتـراض لتصـل الـى 220 مليـار ريـال.

كجــزء مــن جهــود المركــز تجــاه تطويــر البنيــة التحتيــة للســوق المحليــة، بالتعــاون مــع 
الجهــات المعنيــة ذوي العلاقــة، إلــى جانــب تعزيــز مكانــة المملكــة العربيــة الســعودية 
فــي الأســواق الدوليــة وتحقيــق المســتهدفات فيمــا يخــص التوزيــع الجغرافــي ونوعيــة 

المســتثمرين، يلخــص أدنــاه الإنجــازات الرئيســية خلال عــام 2020م.

المحلــي،  الســوق  فــي  الأولييــن  المتعامليــن  مبــادرة  بتطويــر  الاســتمرار 
حيــث يقـوم خمسـة متعامليـن أولييـن بالترتيـب والمشـاركة فـي الاكتتـاب 
وتوفيــر  المحلــي  الســوق  إصــدارات  فــي  المســتثمرين  عــن  نيابــة  الأولي 

الســيولة اليوميــة فــي الســوق الثانويــة.

فــي  المحليــة  الثانويــة  الســوق  فــي  التــداول  حجــم  فــي  الزيــادة  تمثلــت 
تـداولات قيمتهـا أكثـر مـن 70 مليـار ريـال سـعودي فـي عـام 2020م، مقارنـة 
أكثــر مــن ٦٠٠٪  أو بنســبة  2019م،  عــام  ريــال ســعودي فــي  10 مليــار  بــ 
علـى أسـاس سـنوي. وقـد تـم تحقيـق ذلـك بعـد عـدد مـن المبـادرات لتعزيـز 
رســوم  تخفيــض  ذلــك  فــي  بمــا  المحلــي  للســوق  التحتيــة  البنيــة 
المعامــلات بالتنســيق مــع هيئــة الســوق الماليــة (CMA) والســوق الماليــة 

الســعودية (تــداول).

الملامح العامة لخطة 
الســـنوية 05الاقتـــراض 

أبرز الملامح لعام 2020م ٠٢



تنفيـذ المرحلـة الأولـى مـن إعـادة شـراء السـندات الحكوميـة المحليـة، مقابـل إصــدار صكــوك 
الإصــدارات  توحيــد  بهــدف  وذلــك  ريــال،  مليــار   34 مــن  بأكثــر  الســعودي  بالريــال  مقومــة 
المكلفيـن  للمسـتثمرين  السـماح  إلـى  بالإضافــة  الصكــوك،  برنامــج  إطــار  فــي  الحكوميــة 
السـماح  إلـى  البرنامـج  هـذا  تحـت  الـزكاة  اسـترداد  دعـم  مـن  بالاسـتفادة  المحلييـن 
للمسـتثمرين المكلفيـن المحلييـن بالاسـتفادة مـن دعـم اسـترداد الـزكاة تحـت هـذا البرنامـج.

بالاســتثمار  المقيميــن  وغيــر  المقيميــن  للأجانــب  بالســماح  المــال  ســوق  هيئــة  إعــلان 
مباشــرة فــي أدوات الديــن المدرجــة وغيــر المدرجــة.

منصـة  علـى  المدرجـة  الأسعار  أتمتـة  يتيـح  ممـا  الالكترونـي  للتـداول  التحتيـة  البنيـة  تطويـر 
تـداول للمتعامليـن الأولييـن.

تعزيـز تسـوية السـوق الأوليـة المحليـة مـن خـال السـماح بتسـويات التسـليم مقابــل الدفــع 
الســعودية   الماليــة  والســوق  المــال  ســوق  هيئــة  مــع  بالتنســيق  الأولييــن،  للمتعامليــن 

)

زيادة قاعدة المستثمرين الدوليين بنسبة ١٢٫٤٪ خلال عام 2020م.

DMSA :صفحـة المركـز فـي بلومبيـرغ

. تــداول(

عــن إطــلاق مؤشــر ســندات الحكومــة الســعودية بالعملــة المحليــة.  FTSE Russell إعـلان

إطــلاق 20 مؤشــراً مرتبطــاً بالديــون للإصــدارات الحكوميــة والشــركات. لمزيــد مــن 
المعلومــات يرجى الضغط هنا.

علــى الصعيــد الدولــي، شــاركت المملكــة العربيــة الســعودية فــي أســواق الديــن الدوليــة 
مرتيــن فــي عــام 2020م. فــي ينايــر، حققــت الحكومــة أدنــى عائــد مــن الإصــدار علــى 

الإطــلاق، كمــا حقــق إصــدار أبريــل أعلــى طلــب فــي الأســواق الناشــئة بنســبة تغطيــة 7.7 
مــرة.

تمديــد منحنــى عائــد المملكــة العربيــة الســعودية علــى الصعيــد الدولــي مــن خــلال طــرح 
ســندات  35ســنة و 40 ســنة لأول مــرة.

الملامح العامة لخطة 
الســـنوية 06الاقتـــراض 

https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/tadawul/home/?locale=en


إدارة المخاطر

تعـد إدارة مخاطـر الديـون السـيادية عنصـراً أساسـياً فـي خطـة الاقتـراض الخاصـة فـي المركــز 
مــع  التمويــل  قــرارات  موازنــة  علــى  المخاطــر  إدارة  تعمــل  حيــث  2021م.  المالــي  للعــام 
خمــس اعتبــارات أخــرى للمخاطــر فــي المركــز: الســيولة، إعــادة التمويــل، العوائــد، أســعار 

الصــرف، والتصنيــف الائتمانــي.

الســيولة

الســيولة

إعــادة
التمويــل

العوائــد التصنيــف
الائتمانــي 

أســعار
الصــرف 

يعمــل المركــز علــى ضمــان عمــق ســوق الدين المحلي بما يكفي 
لاسـتيعاب أحجام الإصدارات والحفاظ على سـيولة السـوق المحلي

الملامح العامة لخطة 
الســـنوية 07الاقتـــراض 
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إعــادة التمويــل
يحــل فــي عــام 2021م أجــل اســتحقاق ديــون بمقــدار 40 مليــار ريـال مـن الديـون 
المحليــة والدوليــة. وعليــه، ســيقوم المركــز بعمليــات التمويـل بعنايــة للحفـاظ 
علــى متوســط أجــل اســتحقاق الديــن العــام للمملكــة والحــد مــن مخاطــر إعـادة 
التمويـــل. متوســـط أجــل الاســتحقاق لمحفظـــة الديــن ارتفــع ليصــل إلى حوالي 
٩.٤ ســنوات فــي نهايــة عــام 2020م مقارنــة فــي ٨.٧ ســنوات فــي عــام 2019م.

العوائــد
تبلــغ نســبة توزيــع العوائــد فــي محفظــة الديــن إلــى 82 %كعوائــد ثابتــة و١٨٪ 
كعوائــد متغيــرة فــي نهايــة عــام 2020م، مــع اســتحقاق جميــع ديــون العوائــد  
المتغيــرة بحلــول عــام 2027م. يركــز المركــز علــى العوائــد الثابتــة بــدءً مـن عـام 

٢٠٢١م لتخفيـف مخاطـر العائـد المتغيـر.

أســعار الصــرف

التصنيـف الائتمانـي

تحتـــوي محفظـــة الديـــن الدوليـــة الحاليـــة والمتوقعـــة علـــى مخاطـــر محــدودة 
المملكــة  احتياطــي  إلــى  بالنظــر  الأجنبيــة  العمــات  صــرف  أســعار  لمتغيــرات 
الصــرف  ســعر  وسياســة  الأصــول  ومراكــز  الأجنبيــة  العمــلات  مــن  المتيــن 
المســتقرة. كمــا يبلــغ الديــن المقـوم بعملــة اليـورو أقـل مــن ١.٥٪ مـن إجمالـي 
التمويــل  فــرص  المركــز  يبحــث  قــد  2020م.  عــام  نهايــة  فـي  الديــن  محفظــة 
الخارجــي بعمــات غيــر الــدولار الأمريكــي حســب أوضـاع الأســواق الدوليــة وعوامـل 

العـرض والطلـب.

الجهــات  مــع  بالتعــاون  للمملكــة  الائتمانــي  التصنيــف  شــؤون  المركــز  يتابــع 
الحكوميـة ذات العلاقة.

الملامح العامة لخطة 
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اســتناداً إلــى بيــان ميزانيــة عــام 2021م، مــن المتوقــع أن تصــل المحفظــة المســتهدفة 
ريــال ســعودي، وهــو مــا يعــادل ٣٢.٧٪(١) من  937 مليــار  إلــى حوالــي  2021م  بنهايــة عــام 
الثابتــة،  للعوائــد   ٪٧٥  -  ٪٨٥ وتقســيم  الإجمالــي،  المحلــي  الناتــج  إلــى  الديــن  نســبة 
مقابــل  ٢٥٪ - ١٥٪ للعوائد المتغيرة، وهذا يتماشى مع أهداف إدارة الدين العام للحكومة.

124  تمويل بمقدار 
مليار ريال

 الحفـــــاظ علــى تنويــع
التمويـــــل  مصـــــادر 
 المحلــي والدولــي فــي

عــام 2021م مماثلــة
 بشـــــكل كبيـــــر لعــام

.2020م

التمويـــل  قنـــوات 
إصـــدار علـــى   موزعـــة 
والصكـــوك  الســـندات 
 والتمويـــل الحكومـــي

البديل

 ســـيتم تمويـــل العجز
 المتوقع المتبقي من
الاحتياطيـــات  خـــلال 

الحكومية

الســيادية مقابــل خطــة  الديــون  تقييــم مخاطــر  الديــن  الوطنــي لإدارة  المركــز  ســيواصل 
الصـرف  والعوائـد وأسـعار  التمويـل  وإعـادة  السـيولة  وإدارة مخاطـر  2021م  لعـام  الاقتـراض 

والتصنيــف الائتمانــي.

(١) بحسب بيان الميزانية المعلن لعام 2021م.

1234

الملامح العامة لخطة 
الســـنوية 09الاقتـــراض 

خطة الاقتراض السنوية
في عام 2021م ٠٤

ملخص لأبرز الملامح1.4
يحتــوي هــذا القســم ملخصــاً لملامــح الخطــة الســنوية للاقتــراض والتــي توضــح صافــي 

احتياجــات الحكومــة مــن التمويــل المتعلــق فــي الســنة الماليــة 2021م.

بلـغ حجـم إجمالـي محفظـة الديـن فـي نهايـة عـام 2020م مـا يقـارب 854 مليـار ريـال، والتـي 
تتكــون مــن 59 %مقومــة بالريــال الســعودي و41 %مقومــة بالعمــات الأجنبيــة، متمثلــة 

بالسـندات والصكـوك والقـروض.

وفقاً لميزانيــة المملكــة العربيــة الســعودية لعــام 2021م، تقــدر متطلبــات التمويــل فــي 
عـام 2021م بمقـدار 141 مليـار ريـال سـعودي. وعليـه تخطـط وزارة الماليـة علـى تمويـل هـذا 

العجـز بمزيـج مـن التالـي:



معظـم  اقتـراض  مـن  التمكيـن  حـول  تتمحـور  الخارجـي  الاقتـراض  اسـتراتيجية 
وذلــك  الســوق،  أوضــاع  حســب  الأول  النصــف  خــال  التمويليــة  احتياجاتهـا 
العـام  والقطـاع  الحكوميـة  للجهـات  المجـال  وإتاحـة  التمويـل  مخاطــر  لخفــض 

لاختيـار الوقـت المناسـب لإصداراتهــم الخارجيــة خلال العــام.

وتعميق  المستثمرين  قاعدة  لتنويع  المحلي  الدين  سوق  تطوير  مواصلة 
السوق.

للاسـتحقاقات  الأقصـى  الحـد  إرشـادات  علـى  بنـاء  االسـتحقاقات  تحديـد  يتـم 
المحددة مسـبقاً وذلـك لتقليـل مخاطـر إعـادة التمويل المسـتقبلية.

انكشـاف  من  للحـد  وذلـك  2021م  لعـام  الثابتـة  الديـن  إصـدارات  علـى  التركيـز 
الحكومة لمخاطـر تغيـر العوائد.

الاسـتمرار فـي تنويـع مصـادر التمويـل وقاعـدة المسـتثمرين عـن طريـق البحـث 
فـي أسـواق ومنهجيـات جديـدة مـن خـلال التمويـل الحكومـي البديـل، وذلـك عـن 

طريـق تمويـل المشـاريع، وتمويـل البنـى التحتيـة، ووكالـة ائتمـان الصـادرات.

الملامح العامة لخطة 
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2.4   المبادئ التوجيهية للتمويل في عام2021 م

استراتيجية علاقات المستثمرين في عام 2021م3.4
كل  فــي  مســتثمريه  مــع  بالتعامــل  الخاصــة  إســتراتيجيته  المركــز  ســيواصل 
زيــارات  اســتمرار  إلــى  بالإضافــة  الخــارج  فــي  الترويجيــة  الحمــلات  مــن 
المسـتمر  التركيـز  بـأن  السـعودية. علمـاً  العربيــة  المملكــة  إلــى  المســتثمرين 
2021م  الرئيســي لعــام  التنـوع فـي المسـتثمرين هـو الهـدف  علـى المزيـد مـن 

لاســتراتيجية علاقات المســتثمرين.



تم إعداد جدول الإصدارات لعام 2021م والأخذ بعين الاعتبارات الإجازات والعطل الرسمية في المملكة العربية السعودية 
ونظام المدفوعــات (سريع). جدول الإصدارات قد لا يعكس أي تغييرات مستقبلية في أوقات العطل والإجازات الرسمية.

2021
Calandar of Local Sukuk Issuances تقويم إصدار صكوك المملكة المحلية
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نهاية الأسبوعيوم العرضيوم التسويةإجازات الأعياداليوم الوطني

الإجازات الرسمية تقريبية - التقويم خاضع للتغيير بناء على الإجازات والعطل الرسمية
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جدول الإصدارات المحلية للدين في عام 2021م(٢)1.4
كجــزء مــن مبــادرات المركــز لتحســين ظــروف الســوق المحليــة بمــا يتماشــى مــع أفضــل 
أيــام  مــع  لتتناســب  المحليــة  إصداراتــه  جــدول  باســتعراض  المركــز  يســتمر  الممارســات، 

عمــل الســوق الدوليــة فيمــا يتعلــق بإعلانــات الإصــدار ومواعيــد التســوية.

(٢)
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