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عــام  كبيــان  هــذه  الســنوية  الاقتــراض  الديــن خطــة  الوطنــي لإدارة  المركــز  أعــد 

لسياســاته الماليــة. تنطــوي هــذه الخطــة علــى معلومــات بصــورة ملخصــة فقــط، كمــا 

قــد تنطــوي علــى توقعــات تتضمــن بعــض البيانــات فيمــا يخــص آراء المركــز الوطنــي 

والتوقعــات  المعلومــات  هــذه  تتغيــر  وقــد  المســتقبلية.  خططــه  أو  الديــن  لإدارة 

والبيانــات بشــكل جوهــري حســب ظــروف الأســواق المحليــة والعالميــة. لا تتحمــل وزارة 

الماليــة ولا المركــز الوطنــي لإدارة الديــن أي مســؤولية حيــال المعلومــات والتوقعــات 

والبيانــات الــواردة فــي هــذه الخطــة، كمــا لا يلتزمــان بإعــادة نشــرها أو تعديلهــا لتعكــس 

ظــروف الأســواق المتغيــرة بعــد تاريــخ نشــر الخطــة. لا تشــكل هــذه المــادة مشــورة 

ــا أو عرضًــا  اســتثمارية، ونحيطكــم علمــاً أنــه لا ينبغــي اعتبــار محتــوى هــذه المــادة طلبً

لبيــع أو شــراء أي أوراق ماليــة أو التعامــل فــي أي منتــج أو إبــرام أي صفقــة.

مقدمــة
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سياسة التمويل 	1

دور وأهداف المركز الوطني لإدارة الدين العام 	1.1

تــم تحويــل مكتــب إدارة الديــن العــام فــي وزارة الماليــة إلــى مركــز باســم المركــز الوطنــي 
لإدارة الديــن )»المركــز«( بنــاءً علــى قــرار مجلــس الــوزراء رقــم )139( وتاريــخ 1441/2/16هـــ 
الموافــق 2019/10/15م ويتمثــل دور المركــز فــي تأميــن احتياجــات المملكــة مــن التمويــل 

بتكلفــة عادلــة مــع مســتويات مخاطــر تتوافــق مــع سياســتها الماليــة. 

حيث يهدف المركز الى ما يلي:

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

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

• متابعــة شــؤون التصنيــف الائتمانــي للمملكــة بالتعــاون مــع الجهــات الحكوميــة ذات 	
العلاقــة.

• تقديــم خدمــات استشــارية واقتــراح خطــط تنفيذيــة للأجهــزة الحكوميــة والشــركات 	
التــي تمتلــك فيهــا الدولــة مــا يزيــد علــى )50%( مــن رأس مالهــا والمؤسســات العامــة 
فــي مجــال اختصــاص المركــز، بمــا فــي ذلــك تجميــع بيانــات الديــن العــام المباشــر وغيــر 
المباشــر ومعالجتهــا ومتابعتهــا، والتفــاوض حــول إعــادة هيكلــة الديــون أو إعــادة 
تســعيرها أو إعــادة التعاقــد عليهــا، أو خدمــات تتعلــق بسياســات التحــوط، أو إدارة 
علاقــات المســتثمرين فــي أدوات الديــن العــام، أو شــؤون التصنيــف الائتمانــي، أو 

غيرهــا مــن الخدمــات ذات العلاقــة.  
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المبادئ التوجيهية للمركز الوطني لإدارة الدين 	1.2

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

إصدارات الدين،  أ.	

المؤسسات المالية،  ب.	

الصــادرات  ائتمــان  التمويــل مــن خــال وكالــة  البديــل ويشــمل  الحكومــي  التمويــل  ج.	
خارجيــة(، أو  محليــة  )بعملــة  والاســتراتيجية  التحتيــة  البنــى  ومشــاريع  المشــاريع  وتمويــل 

السحب من الاحتياطي. د.	

• الداخليــة 	 التمويــل  مصــادر  بيــن  التنويــع  علــى صعيــد  تُذكــر  مهمــة  تغييــرات  تطــرأ  لــن 
ــع بيــن مصــادر  ــة بعــام 2020م، حيــث ســيعزز التنوي والخارجيــة فــي العــام 2021م مقارن
التمويــل الداخليــة والخارجيــة قــدرة المملكــة علــى الوصــول إلــى رؤوس الأمــوال فــي 
الأســواق المحليــة والدوليــة. لــن تخضــع سياســة التنويــع للمركــز بيــن مصــادر الديــون 
المســتحقة لأي تغييــرات مــع اســتهداف نســبة تمثــل 75% إلــى 55% مــن الديــن المحلــي 

و45%  إلــى 25% مــن الديــن الدولــي.

• ستســعى المملكــة إلــى زيــادة تنويــع قاعــدة المموليــن والمســتثمرين عــن طريــق توســيع 	
نطــاق التواصــل محليــاً ودوليــاً، مــن خــال قطاعــات أعمــال ومناطــق جغرافيــة جديــدة.
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أبرز الملامح لعام 2020م 	2

محفظة الدين 	2.1

ارتفــع حجــم محفظــة الديــن العــام فــي عــام 2020م بمقــدار 176 مليــار ريــال، أي مــا 
220 مليــار ريــال، موزعــة بيــن  يمثــل نســبة 26%، ممثلــة بإجمالــي عمليــات تمويليــة تُقــدر بـــ
تمويــل محلــي بحوالــي 174 مليــار ريــال تمويــل دولــي بحوالــي 46 مليــار ريــال، بالإضافــة 
الــى تنويــع مصــادر التمويــل محليــاً ودوليــاً علــى مســتوى إجمالــي المحفظــة. يتماشــى 
هــذا الارتفــاع فــي حجــم الاقتــراض مــع خطــة الاقتــراض الاســتثنائية لعــام 2020م بســبب 

جائحــة كوفيــد-19، حيــث ارتفعــت متطلبــات الاقتــراض لتصــل الــى 220 مليــار ريــال.  

تطورات ومبادرات أسواق الدين  	2.2

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

المســتثمرين، يلخــص أدنــاه الإنجــازات الرئيســية خــال عــام 2020م:

• ــادرة المتعامليــن الأولييــن فــي الســوق المحلــي، حيــث 	 ــر مب الاســتمرار بتطوي
يقــوم خمســة متعامليــن أولييــن بالترتيــب والمشــاركة فــي الإكتتــاب الأوليــة 
الســيولة  وتوفيــر  المحلــي  الســوق  إصــدارات  فــي  المســتثمرين  عــن  نيابــة 

اليوميــة فــي الســوق الثانويــة. 

• فــي 	 المحليــة  الثانويــة  الســوق  فــي  التــداول  حجــم  فــي  الزيــادة  تمثلــت 
تــداولات قيمتهــا أكثــر مــن 70 مليــار ريــال ســعودي فــي عــام 2020م، مقارنــة 
 %600 أكثــر مــن  أو بنســبة  2019م،  ريــال ســعودي فــي عــام  10 مليــار  بـــ 
علــى أســاس ســنوي. وقــد تــم تحقيــق ذلــك بعــد عــدد مــن المبــادرات لتعزيــز 
البنيــة التحتيــة للســوق المحلــي بمــا فــي ذلــك تخفيــض رســوم المعامــات 
الســعودية  الماليــة  )CMA( والســوق  الماليــة  الســوق  بالتنســيق مــع هيئــة 

)تــداول(. 
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• تنفيــذ المرحلــة الأولــى مــن إعــادة شــراء الســندات الحكوميــة المحليــة، مقابــل 	
إصــدار صكــوك مقومــة بالريــال الســعودي بأكثــر مــن 34 مليــار ريــال، وذلــك 
بهــدف توحيــد الإصــدارات الحكوميــة فــي إطــار برنامــج الصكــوك، بالإضافــة 
إلــى الســماح للمســتثمرين المكلفيــن المحلييــن بالاســتفادة مــن دعــم اســترداد 

الــزكاة تحــت هــذا البرنامــج.

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

• تطويــر البنيــة التحتيــة للتــداول الالكترونــي ممــا يتيــح أتمتــة الأســعار المدرجــة 	
علــى منصــة تــداول للمتعامليــن الأولييــن. 

• تعزيــز تســوية الســوق الأوليــة المحليــة مــن خــال الســماح بتســويات التســليم 	
المــال  ســوق  هيئــة  مــع  بالتنســيق  الاولييــن،  للمتعامليــن  الدفــع  مقابــل 

)تــداول(. الســعودية  الماليــة  والســوق 

• الســعودية 	 الحكومــة  ســندات  مؤشــر  إطــاق  عــن   FTSE Russell إعــان 
المحليــة. بالعملــة 

• إطــاق 20 مؤشــراً مرتبطــاً بالديــون للإصــدارات الحكوميــة والشــركات. لمزيــد 	
مــن المعلومــات: يمكــن الضغــط هنــا

• أســواق 	 فــي  الســعودية  العربيــة  المملكــة  شــاركت  الدولــي،  الصعيــد  علــى 
الديــن الدوليــة مرتيــن فــي عــام 2020م. فــي ينايــر، حققــت الحكومــة أدنــى 
ــل أعلــى طلــب فــي  ــد مــن الإصــدار علــى الإطــاق، كمــا حقــق إصــدار أبري عائ

الأســواق الناشــئة بنســبة تغطيــة 7.7 مــرة.

• تمديــد منحنــى عائــد المملكــة العربيــة الســعودية علــى الصعيــد الدولــي مــن 	
خــال طــرح ســندات 35 ســنة و40 ســنة لأول مــرة.

• زيادة قاعدة المستثمرين الدوليين بنسبة 12.4% خلال عام 2020م.	

• 	DMSA :صفحــة المركــز فــي بلومبيــرغ

https://www.tadawul.com.sa/wps/portal/tadawul/knowledge-center/about/iboxx-indices?locale=en
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تُعــد إدارة مخاطــر الديــون الســيادية عنصــراً أساســياً فــي خطــة الاقتــراض الخاصــة فــي 
المركــز للعــام المالــي 2021م. حيــث تعمــل إدارة المخاطــر علــى موازنــة قــرارات التمويــل 
العوائــد،  التمويــل،  إعــادة  الســيولة،  المركــز:  فــي  للمخاطــر  أخــرى  اعتبــارات  خمــس  مــع 

أســعار الصــرف، التصنيــف الائتمانــي.

• الســيولة: يعمــل المركــز علــى ضمــان عمــق ســوق الدين المحلي بما يكفي لاســتيعاب 	
أحجام الإصدارات والحفاظ على ســيولة الســوق المحلي.

• 40 مليــار 	 2021م أجــل اســتحقاق ديــون بمقــدار  إعــادة التمويــل: يحــل فــي عــام 
ريــال مــن الديــون المحليــة والدوليــة. وعليــه ســيقوم المركــز بعمليــات التمويــل بعنايــة 
للحفــاظ علــى متوســط أجــل اســتحقاق الديــن العــام للمملكــة والحــد مــن مخاطــر إعــادة 
التمويــل. متوســط أجــل الاســتحقاق لمحفظــة الديــن ارتفــع ليصــل الــى حوالــي 9.4 

ــةً فــي 8.7 ســنوات فــي عــام 2019م.  ــة عــام 2020م مقارن ســنوات فــي نهاي

• العوائــد: تبلــغ نســبة توزيــع العوائــد فــي محفظــة الديــن إلــى 82% كعوائــد ثابتــة 	
و18% كعوائــد متغيــرة فــي نهايــة عــام 2020م، مــع اســتحقاق جميــع ديــون العوائــد 
المتغيــرة بحلــول عــام 2027م. يركــز المركــز علــى العوائــد الثابتــة بــدءً مــن عــام 2021م 

لتخفيــف مخاطــر العائــد المتغيــر.

• أســعار الصــرف: تحتــوي محفظــة الديــن الدوليــة الحاليــة والمتوقعــة علــى مخاطــر 	
محــدودة لمتغيــرات أســعار صــرف العمــات الأجنبيــة بالنظــر إلــى احتياطــي المملكــة 
المتيــن مــن العمــات الأجنبيــة ومراكــز الأصــول وسياســة ســعر الصــرف المســتقرة. كمــا 
يبلــغ الديــن المقــوم بعملــة اليــورو أقــل مــن 1.5% مــن إجمالــي محفظــة الديــن فــي 
نهايــة عــام 2020م. قــد يبحــث المركــز فــرص التمويــل الخارجــي بعمــات غيــر الــدولار 

الأمريكــي حســب أوضــاع الأســواق الدوليــة وعوامــل العــرض والطلــب.

• التصنيــف الائتمانــي: يتابــع المركــز شــؤون التصنيــف الائتمانــي للمملكــة بالتعــاون مــع 	
الجهــات الحكوميــة ذات العلاقة.

إدارة المخاطر 	3
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ملخص لأبرز الملامح 	4.1

يحتــوي هــذا القســم ملخصــاً لملامــح الخطــة الســنوية للاقتــراض والتــي توضــح صافــي 
احتياجــات الحكومــة مــن التمويــل المتعلــق فــي الســنة الماليــة 2021م.

بلــغ حجــم إجمالــي محفظــة الديــن فــي نهايــة عــام 2020م مــا يقــارب 854 مليــار ريــال، والتــي 
تتكــون مــن 59% مقومــة بالريــال الســعودي و41% مقومــة بالعمــات الأجنبيــة، متمثلــة 

بالســندات والصكــوك والقــروض.

وفقًــا لميزانيــة المملكــة العربيــة الســعودية لعــام 2021م، تقــدر متطلبــات التمويــل فــي 
عــام 2021م بمقــدار 141 مليــار ريــال ســعودي. وعليــه تخطــط وزارة الماليــة علــى تمويــل هــذا 

العجــز بمزيــج مــن التالــي:

• تمويل بمقدار 124 مليار ريال. 	

• الحفــاظ علــى تنويــع مصــادر التمويــل المحلــي والدولــي فــي عــام 2021م مماثلــة 	
بشــكل كبيــر لعــام 2020م.

• قنوات التمويل موزعة على اصدار السندات والصكوك والتمويل الحكومي البديل.	

• سيتم تمويل العجز المتوقع المتبقي من خلال الاحتياطيات الحكومية. 	

اســتناداً إلــى بيــان ميزانيــة عــام 2021م، مــن المتوقــع أن تصــل المحفظــة المســتهدفة 
بنهايــة عــام 2021م إلــى حوالــي 937 مليــار ريــال ســعودي، وهــو مــا يعــادل 32.7%1 مــن 
نســبة الديــن إلــى الناتــج المحلــي الإجمالــي، وتقســيم 85%-75% للعوائــد الثابتــة، مقابــل 
25%-15% للعوائــد المتغيــرة. وهــذا يتماشــى مــع أهــداف إدارة الديــن العــام للحكومــة.

مقابــل خطــة  الســيادية  الديــون  تقييــم مخاطــر  الديــن  الوطنــي لإدارة  المركــز  ســيواصل 
الاقتــراض لعــام 2021م وإدارة مخاطــر الســيولة وإعــادة التمويــل والعوائــد وأســعار الصــرف 

الائتمانــي. والتصنيــف 

خطة الاقتراض السنوية في عام 2021م 	4

1 بحسب بيان الميزانية المعلن لعام 2021م.
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المبادئ التوجيهية للتمويل في عام 2021م 	4.2

• اســتراتيجية الاقتــراض الخارجــي تتمحــور حــول التمكيــن مــن اقتــراض معظــم احتياجاتهــا 	
مخاطــر  لخفــض  وذلــك  الســوق،  أوضــاع  حســب  الأول  النصــف  خــال  التمويليــة 
التمويــل وإتاحــة المجــال للجهــات الحكوميــة والقطــاع العــام لاختيــار الوقــت المناســب 

لإصداراتهــم الخارجيــة خــال العــام.

• مواصلة تطوير سوق الدين المحلي لتنويع قاعدة المستثمرين وتعميق السوق. 	

• يتــم تحديــد الاســتحقاقات بنــاءً علــى إرشــادات الحــد الأقصــى للاســتحقاقات المحددة 	
مســبقاً وذلــك لتقليــل مخاطــر إعــادة التمويل المســتقبلية

• التركيــز علــى اصــدارات الديــن الثابتــة لعــام 2021م وذلــك للحــد من انكشــاف الحكومة 	
لمخاطــر تغيــر العوائد

• الاســتمرار فــي تنويــع مصــادر التمويــل وقاعــدة المســتثمرين عــن طريــق البحــث فــي 	
أســواق ومنهجيــات جديــدة مــن خــال التمويــل الحكومــي البديــل، وذلــك عــن طريــق 

تمويــل المشــاريع، وتمويــل البنــى التحتيــة، ووكالــة ائتمــان الصــادرات.

استراتيجية علاقات المستثمرين في عام 2021م 	4.3

ســيواصل المركــز إســتراتيجيته الخاصــة بالتعامــل مــع مســتثمريه فــي كل مــن الحمــات 
العربيــة  المملكــة  إلــى  المســتثمرين  زيــارات  اســتمرار  الــى  بالإضافــة  الخــارج  فــي  الترويجيــة 
الســعودية. علمــا بــأن التركيــز المســتمر علــى المزيــد مــن التنــوع فــي المســتثمرين هــو الهــدف 

الرئيســي لعــام 2021م لاســتراتيجية علاقــات المســتثمرين



11 الملامح العامة لخطة 
الاقتـراض الســنويـة

جدول الإصدارات المحلية للدين في عام 2021م 2  	4.4

كجــزء مــن مبــادرات المركــز لتحســين ظــروف الســوق المحليــة بمــا يتماشــى مــع أفضــل 
الممارســات، يســتمر المركــز باســتعراض جــدول إصداراتــه المحليــة لتتناســب مــع أيــام عمــل 

الســوق الدوليــة فيمــا يتعلــق بإعلانــات الإصــدار ومواعيــد التســوية.

جدول اصدارات الدين المحلية للمركز لعام 2021م
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تقويـــــم 2021م
لإصدارات الصكوك المحلية

مارس
السبتالجمعةالخميسالأربعاءالثلاثاءالأثنينالأحد

فبرايــر
السبتالجمعةالخميسالأربعاءالثلاثاءالأثنينالأحد

ينايـــر
السبتالجمعةالخميسالأربعاءالثلاثاءالأثنينالأحد

يونيـــو
السبتالجمعةالخميسالأربعاءالثلاثاءالأثنينالأحد

مايـــــو
السبتالجمعةالخميسالأربعاءالثلاثاءالأثنينالأحد

سبتمبر
السبتالجمعةالخميسالأربعاءالثلاثاءالأثنينالأحد

أغسطس
السبتالجمعةالخميسالأربعاءالثلاثاءالأثنينالأحد

أبريـــــل
السبتالجمعةالخميسالأربعاءالثلاثاءالأثنينالأحد

يوليو
السبتالجمعةالخميسالأربعاءالثلاثاءالأثنينالأحد

ديسمبر
السبتالجمعةالخميسالأربعاءالثلاثاءالأثنينالأحد

نوفمبر
السبتالجمعةالخميسالأربعاءالثلاثاءالأثنينالأحد

أكتوبر
السبتالجمعةالخميسالأربعاءالثلاثاءالأثنينالأحد

نهاية 
الأسبوع

يـــــــوم 
العرض

يـــــــوم 
التسوية

إجازات
الأعيــاد*

اليــــــوم
الوطني

* الإجازات الرسمية تقريبية
التقويم خاضع للتغيير بناءً على الإجازات والعطل الرسمية

المركـــز الوطنـــي لإدارة الـديـــن
National Debt Management Center

2  تــم إعــداد جــدول الإصــدارات لعــام 2021م والأخــذ بعيــن الاعتبــارات الإجــازات والعطــل الرســمية فــي المملكــة العربيــة الســعودية ونظــام 

المدفوعــات )ســريع(. جــدول الإصــدارات قــد لا يعكــس أي تغييــرات مســتقبلية فــي أوقــات العطــل والاجــازات الرســمية



تصميم وإخراج

وكالة مركز التواصل والإعلام


