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الملخص التنفيذي

واصــل الاقتصــاد العالمــي تعافيــه فــي عــام 2021م بفضــل 
التدابيــر التيســيرية لاحتــواء جائحــة فيــروس كورونا المســتجد 
وارتفــاع مســتويات التحصيــن، وقــد انعكــس هــذا التعافــي 
فــي معــدلات النمــو الإيجابيــة فــي الاقتصــادات المتقدمــة 
والناشــئة. ومــع ذلــك، فــإن نقــاط الضعــف الماليــة الناجمــة 
عــن مســتويات الديــون الســيادية التاريخيــة مــا تــزال مرتفعــة. 
تــزداد الضغــوط التضخميــة نتيجــة  إلــى ذلــك، قــد  إضافــة 
تزايــد المخــاوف بشــأن إمــدادات الطاقــة العالميــة وارتفــاع 
التوتــرات  تصاعــد  مــع  الشــحن  وتكاليــف  الأغذيــة  أســعار 

الجيوسياســية.

علــى الصعيــد المحلــي، تحســنت معظم مؤشــرات الاقتصاد 
الكلــي فــي عــام 2021م، حيــث نمــت الأنشــطة النفطيــة 
وغير النفطية. وكان الســبب الرئيس وراء نمو الأنشــطة غير 
النفطيــة هــو التعافــي بعــد الجائحــة واســتئناف الأنشــطة 
الاقتصاديــة. وظــل معــدل التضخــم فــي المملكــة العربيــة 
الســعودية فــي مســتويات إيجابيــة. كذلــك، شــهد قطاعــا 
الأغذيــة والمشــروبات والنقــل زيــادة ملحوظــة علــى مــدار 
العــام. ونمــت المجاميــع النقديــة فــي عــام 2021م مقارنــة 
ــادة الإنفــاق  ــا بزي بالعــام الســابق، وجــاء هــذا النمــو مدفوعً
الحكومــي وإجــراءات الدعــم التــي اتخذهــا البنــك المركــزي.

ــة  انخفــض العجــز المالــي للمملكــة فــي عــام 2021م مقارن
بالعــام الســابق، وانخفضــت أيضًــا نســبة الديــن إلــى الناتــج 
المحلــي الإجمالــي. كذلــك شــهد الحســاب الجــاري تحســنًا، 
ويُعــزى الفائــض فــي عــام 2021م بشــكل رئيــس إلــى زيــادة 
الاقتصــاد  آفــاق  تــزال  لا  عــام،  وبشــكل  النفــط.  عائــدات 
المتوقعــة  بالزيــادة  مدعومــة  إيجابيــة،  الســعودي  الكلــي 

فــي الأنشــطة النفطيــة فــي عــام 2022م.

رأس  أوضــاع  بفضــل  متينًــا  المحلــي  البنكــي  القطــاع  ظــل 
المــال والســيولة القويــة فــي فتــرة مــا قبــل جائحــة كورونــا، 
بالإضافــة إلــى التدابيــر الحكوميــة ووبرامــج  الدعــم التــي 
قدمهــا البنــك المركــزي خــال فتــرة الانكمــاش الاقتصــادي. 
الطلــب الاقتصــادي علــى  البنكــي دعــم  القطــاع  وواصــل 
ــرة  الائتمــان والــذي انعكــس فــي انخفــاض القــروض المتعث
2021م بســبب تحســن الأنشــطة الاقتصاديــة.  فــي عــام 
وشــهد القطــاع توســعًا فــي جميــع أشــكال الائتمــان، وكان 
هنــاك عائــد ملحــوظ مــن التوســع الائتماني للقطــاع الخاص، 

تماشــيًا مــع التعافــي الاقتصــادي.

واصلت مؤشــرات الســامة المالية عكس مســتويات كافية 
منخفضــة،  تعثــر  ومســتويات  والســيولة،  المــال  رأس  مــن 
علــى  يــدل  ممــا  للمخصصــات  ملائــم  تغطيــة  ومســتوى 
متانــة القطــاع البنكــي خــال العــام. وظــل هيــكل إجمالــي 
التزامــات البنــوك دون تغييــر فــي عــام 2021م، مــع بقــاء 
إجمالــي الودائــع مصــدر التمويــل الرئيــس للنظــام البنكــي. 
ومــن المتوقــع أن يتحســن أداء القطــاع مــع اســتمرار تعافــي 

النشــاط الاقتصــادي.

خــال  جيــدًا  أداءً  التأميــن  آخــر، ســجل قطــاع  جانــبٍ  ومــن 
عــام 2021م مــن حيــث النمــو، لكنــه واجــه أيضًــا تحديــات 
فــي الربحيــة. وجــاء النمــو فــي إجمالــي الأقســاط المكتتبــة 
وأشــارت  الصحــي.  التأميــن  فــي قطــاع  بالزيــادة  مدعومًــا 
المــاءة الماليــة للقطــاع إلــى ارتفــاعٍ كبيــرٍ فــي مســتويات 
رأس المــال التنظيمــي. ومــع ذلــك، ارتفعــت نســبة الخســارة 
القطــاع  وتكبــد  2021م  عــام  فــي  الفنيــة  والاحتياطيــات 
ــات  ــادة المطالب ــى زي بشــكل عــام خســارة  طفيفــة تُعــزى إل
وزيــادة المنافســة مــع اســتئناف الأنشــطة الاقتصاديــة. 

بعــد القيــود التــي فرضتهــا جائحــة كورونــا فــي عــام 2020م، 
ارتفــع عــدد شــركات التمويــل المرخصــة ورأس المــال فــي 
دعــم  برامــج  خففــت  ذلــك،  إلــى  بالإضافــة  2021م.  عــام 
البنــك المركــزي  ومبادراتــه مــن تأثيــر الجائحــة علــى شــركات 
التمويــل. وشــملت هــذه الإجــراءات برنامــج تأجيــل الدفعــات، 
وبرنامــج التمويــل المضمــون ممــا أدى إلــى زيــادة الســيولة 
فــي الســوق. كذلــك ســجلت شــركات التمويــل زيــادة فــي 

ــرة.  ــا فــي القــروض المتعث الربحيــة وانخفاضًــا طفيفً

بعــد تعرضهــا للآثــار  الســعودية  الماليــة  الســوق  تحســنت 
عــام  مــن  الأول  النصــف  خــال  كورونــا  لجائحــة  الأولــى 
ــادة ملحوظــة  2020م. وســجل مؤشــر الســوق الرئيســية زي
فــي عــام 2021م بالمقارنــة مــع العــام الســابق. أمــا بالنســبة 
لســوق الديــن فــي المملكــة، فقــد اســتمر إجمالــي عــدد 
فــي  وقيمتهــا  العامــة  والســندات  الصكــوك  إصــدارات 
زيــادة  فــي  الشــركات  ازدادت مســاهمة  وكذلــك  الزيــادة، 
حجــم ســوق الديــن. وهــذا يتوافــق مــع تعافــي الاقتصــاد 
الأســهم  التنظيمــي لأســواق  الهيــكل  وتحســين  المحلــي 

2021م. عــام  خــال  والديــن 

بالنســبة للقطــاع العقــاري، فقــد شــهد تحــركات كبيــرة تعــود 
بشــكل رئيــس إلــى جهــود الحكومــة لتشــجيع المواطنيــن 
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علــى تملــك المســاكن. وفــي الوقــت نفســه، واصــل البنــك 
المركــزي الســعودي دوره كجهــة تنظيميــة رئيســة للتمويــل 
القــوي  الكلــي  الاحتــرازي  إطــاره  يتضمــن  حيــث  العقــاري. 
مــن  تنشــأ  محتملــة  مخاطــر  أي  لاحتــواء  وتدابيــر  أدوات 
النظــام المالــي أو تــرد إليــه.  وتضمنــت التحــركات الملحوظــة 
ــة للأفــراد مــع انخفــاض نســبي  ــادةً فــي القــروض العقاري زي
للقــروض المتعثــرة. وفــي الوقــت الحالــي ومقارنــة بالعــام 
الســكني  العقــاري  التمويــل  فــي  النمــو  تباطــأ  الســابق، 
الجديــد المقــدم مــن البنــوك للأفــراد، وهــو مــا يمكــن أن 

يُعــزى إلــى ارتفــاع أســعار العقــارات.

تشــكل نقــاط الضعــف الناشــئة مــن مخاطــر الابتــكار المالــي 
تحدياتهــا الخاصــة علــى اســتقرار النظــام المالــي، حيــث ازداد 
المدفوعــات  واســتخدام  الماليــة  التقنيــة  شــركات  عــدد 
الإلكترونيــة فــي المملكــة بشــكل ســريع. لذلــك، بــذل البنــك 
الجهــود بهــدف حمايــة  العديــد مــن  الســعودي  المركــزي 
القطــاع المالــي مــن الآثــار الســلبية للتقــدم التقنــي، كمــا 
لتعزيــز  2021م  عــام  فــي  إضافيــة  ولوائــح  قواعــد  أصــدر 

الابتــكار والثقــة فــي القطــاع المالــي.
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المالية الكلية
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1-1 الاقتصاد العالمي 

1-1-1 نظرة عامة
2021م  عــام  فــي  تعافيــه  العالمــي  الاقتصــاد  واصــل 
مدعومًــا بتدابيــر تيســيرية غيــر مســبوقة وارتفــاع مســتويات 
التحصيــن. وقــد انعكــس هــذا التعافــي فــي معــدلات النمــو 
الإيجابيــة التــي ســجلتها الاقتصــادات المتقدمــة والناشــئة. 
ــع  ــث والراب ــن الثال ــك، تباطــأ زخــم النمــو فــي الربعي ومــع ذل
مــن عــام 2021م نتيجــة تفشــي ســالة أوميكــرون الجديــدة 
ــا المســتجد فــي العديــد مــن  المتحــورة مــن فيــروس كورون
وقــد  التوريــد.  سلاســل  فــي  باضطــراب  مصحوبًــا  الــدول، 
الاقتصــادات  فــي  الإجمالــي  المحلــي  الناتــج  نمــو  تســارع 
تراجــع  ثــم  الثانــي  الربــع  %13.8 فــي  إلــى  ليصــل  الناشــئة 
بحــدة فــي الربعيــن التالييــن إلــى %5.9 عاكسًــا الأثــر الســلبي 
لحالــة عــدم اليقيــن والتعقيــد فــي البيئــة العالميــة. ويمكــن 
ملاحظــة الاتجــاه نفســه فــي الاقتصــادات المتقدمــة بالرغم 
مــن ارتفــاع مســتويات التحصيــن وضخامة الدعــم المالي في 
تلــك الاقتصــادات )الشــكل البيانــي 1-1-1(. وقــد أثــرت حالــة 
عــدم اليقيــن العالميــة فــي آفــاق الاقتصــاد لعــام 2022م، 
حيــث يُتوقــع أن ينمــو الاقتصــاد العالمــي بوتيــرة أبطــأ ممــا 
كان عليــه فــي عــام 2021م ليســجل %3.6، وذلــك حســب 
توقعــات صنــدوق النقــد الدولــي فــي تقريــر آفــاق الاقتصــاد 

العالمــي الأخيــر لشــهر ابريــل مــن عــام 2022.

وانعكــس التعافــي الاقتصــادي فــي كل مــن الاقتصــادات 
المتقدمــة والناشــئة أيضًــا فــي مؤشــر مديــري المشــتريات 
)PMI( )الشــكل البياني 1-1-2(.  فقد شــهد هذا المؤشــر في 
ســوق الصناعــات التحويليــة العالمــي تعافيًــا قويًــا وصــل إلــى 
أعلــى مســتوياته عنــد حوالــي 56 نقطــة فــي شــهر مايــو مــن 
ــا عنــد هــذا المســتوى طيلــة العــام. عــام 2021م، ظــل تقريبً

كذلــك ارتفــع لقطــاع الخدمــات العالمــي بشــكل ملحــوظ 
لكنــه  نقطــة،   58 حوالــي  إلــى  ليصــل  نفســه  الشــهر  فــي 
جــاء علــى نمــط أكثــر تذبذبًــا مدفوعًــا بالتحديــات المتمثلــة 
فــي قيــود ســوق العمــل وارتفــاع مســتويات أســعار الســلع 

التحويليــة.  الصناعــات  ومدخــات 

أدت الصدمــات القطاعيــة المتعلقــة بالاســتجابات العالميــة 
لجائحــة فيــروس كورونــا المســتجد إلــى زيــادة التذبــذب فــي 
عجــز الحســاب الجــاري وفائضــه فــي عــام 2021م، وبآثــار غيــر 
متســاوية علــى مســتوى الاقتصــادات المتقدمــة والناشــئة 
)الشــكل البيانــي 1-1-3(. ويعــزى العجــز البالــغ %3.6 فــي 
مــن  المتحــدة  المملكــة  فــي  و2.8%  المتحــدة  الولايــات 
الناتــج المحلــي الإجمالــي فــي الغالــب إلــى اتســاع العجــز فــي 
حســاب الســلع وســط زيــادة فــي الــواردات لتلبيــة الطلــب 
ألمانيــا وكنــدا وأســتراليا  المقابــل، ســجلت  القــوي. وفــي 
فوائــض فــي حســابها الجــاري بلغــت %7.6 و%0.2 و3.6% 
وكانــت  الإجمالــي،  المحلــي  الناتــج  مــن  التوالــي  علــى 
ــدا وأســتراليا مدفوعــةً بصــورة  الفوائــض المســجلة فــي كن
ــادة صــادرات البضائــع والخدمــات، فــي حيــن كان  رئيســة بزي
الفائــض المســجل فــي ألمانيــا مدفوعًــا بالزيــادة فــي الدخــل 
فــي  العجــز  كان  الناشــئة،  الأســواق  وفــي  الاســتثماري. 
رئيســة  بصــورة  مدفوعًــا  والهنــد  لتركيــا  الجــاري  الحســاب 
بارتفــاع واردات منتجــات الطاقــة، فــي حيــن ســاهم تحســن 
كل مــن قطــاع الطاقــة وتحــركات أســعار الســلع فــي وصــول 
الفائــض فــي روســيا إلــى حوالــي %6.6 مــن الناتــج المحلــي 

الإجمالــي فــي عــام 2021م.

المصدر: بلومبيرغ

المصدر: بلومبيرغ

الشكل البياني 1-1-1: نمو الناتج المحلي الإجمالي

الشكل البياني 1-1-2: مؤشرات الصناعات التحويلية 
العالمية
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الشكل البياني 1-1-3: ميزان الحساب الجاري 
)% من الناتج المحلي الإجمالي(  

*باستثناء كل من اندونيسيا، وروسيا، وجنوب أفريقيا، وتركيا من بيانات الربع الرابع لعام 2021م
المصدر: منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية

1-1-2 اتجاهات التضخم
النشــاط الاقتصــادي مصحوبًــا بضغــط  التعافــي فــي  جــاء 
ــد  تضخمــي مرتفــع بســبب الاختناقــات فــي سلاســل التوري
وارتفــاع أســعار الســلع مقارنــةً بالمســتويات المنخفضــة غيــر 
ــة المســجلة فــي النصــف الأول مــن عــام 2020م  الاعتيادي

)الشــكل البيانــي 4-1-1(. 
1-1-3 التطورات النقدية

أدت الضغــوط التضخميــة وتعافــي النمــو الاقتصــادي فــي 
إلــى  تــؤدي  قــد  ظــروف  نشــوء  إلــى  الاقتصــادات  بعــض 
تشــديد السياســة النقديــة بعــد فتــرة مــن التيســير. فقــد 
أبقــت  حيــث  تيســيرية،  سياســة  المتحــدة  الولايــات  تبنــت 
بيــن  تتــراوح  جــدًا  الفائــدة عنــد مســتويات متدنيــة  أســعار 
العموميــة  الميزانيــة  برفــع  أيضًــا  وقامــت  و0.25%،   0%
للاحتياطــي الفيدرالــي مــن 4.3 تريليــون دولار فــي منتصــف 
مــارس 2020م إلــى حوالــي 8.5 تريليــون دولار فــي نوفمبــر 
بياناتــه  وفــق  الفيدرالــي،  الاحتياطــي  بــدأ  وقــد  2021م. 
أن  المتوقــع  ومــن  النقديــة1،  سياســته  تطبيــع  الرســمية، 
ــك،  ــى ذل ــى ذلــك خــال ســنة 2022م. إضافــةً إل يســتمر عل
أبقــى البنــك المركــزي الأوروبــي علــى ســعر الفائــدة دون 
تغييــر عنــد مســتوى الصفــر طــوال عــام 2021م. وللحــد مــن 
ــدة فــي بعــض  ــدأ الاتجــاه نحــو رفــع أســعار الفائ التضخــم، ب
الأســواق المتقدمــة والناشــئة، ومثــال ذلــك زيــادة البرازيــل 
عــام  نهايــة  فــي  الفائــدة  لأســعار  وروســيا  والمكســيك 
2021م. وبالنســبة لبعــض الاقتصــادات المتقدمــة،  فقــد 
النقديــة فــي شــهر يوليــو حيــث  بــدأت بتطبيــع السياســة 
رفعــت كوريــا والمملكــة المتحــدة أســعار الفائــدة بمقــدار 
%0.25 و%0.15، علــى التوالــي )الشــكل البيانــي 6-1-1(.

فقــد أدت وتيــرة التعافــي الســريعة للصناعــات التحويليــة 
إلــى  العــرض  نقــص  مــع  بالتزامــن  الطلــب  ارتفــاع  وســط 
ازديــاد أســعار الشــحن، وهــو مــا أثــر فــي مســتويات الأســعار 
العالميــة. ويمكــن ملاحظــة مســتويات التضخــم المرتفعــة 
فــي الاقتصــادات المتقدمــة التــي ارتفعت بوتيرة متســارعة، 
مــن %0.9 فــي فبرايــر عــام 2021م إلــى %4.3 فــي ديســمبر 
الاقتصــادات  شــهدت  المقابــل،  وفــي  2021م.  عــام 
الناشــئة زيــادة مــن %8.5 إلــى %12.9، وذلــك فــي نفــس 
الفتــرة )الشــكل البيانــي 1-1-5(. وقــد تــزداد حــدة الضغــوط 
إمــدادات  بشــأن  المتزايــدة  للمخــاوف  نتيجــة  التضخميــة 
الطاقــة العالميــة   وارتفــاع أســعار الأغذيــة وتكاليف الشــحن 
وســط التوتــرات الجيوسياســية المتصاعــدة، ممــا قــد يــؤدي

التــي  المعيشــة  تكلفــة  فــي  الارتفاعــات  مــن  مزيــد  إلــى 
ســتؤثر علــى الدخــل الحقيقــي للأســر. أدت هــذه التطــورات 
إلــى ظهــور حاجــة عالميــة لتغييــر موقــف السياســة النقديــة 
وذلــك للتخفيــف مــن تلــك الضغــوط التضخميــة المتصاعــدة 
التــي قــد تكــون صعبــة فــي وقــت مــا تــزال فيــه العديــد مــن 

الــدول فــي مرحلــة التعافــي.   

المصدر: بلومبيرغ

المصدر: بلومبيرغ

الشكل البياني 1-1-4: مؤشر بلومبيرغ للسلع

الشكل البياني 1-1-5: الرقم القياسي لأسعار 
المستهلك

1زاد الاحتياطي الفيدرالي سعر الفائدة لتكون ببين النطاق %0.75 إلى %1 في 16416 مايو 2022م وذلك بهدف 

الحد من التضخم وهذه الزيادة الثانية في ســنة 2022م.
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1-1-4 المالية العامة
واصلــت السياســات الماليــة التيســيرية تأديــة دورٍ رئيــسٍ فــي 
معالجــة أثــر الجائحــة وتســهيل تعافــي الاقتصــاد العالمــي 
التــي  الماليــة  الإجــراءات  تظهــر  حيــث    .)1-1-1 )الجــدول 
تــم تقديرهــا مــن قبــل خبــراء صنــدوق النقــد الدولــي لعــام 
2021 زيــادة متتاليــة فــي الإنفــاق الإضافــي فــي كل مــن 
الاقتصــادات المتقدمــة والناشــئة. بينمــا ظــل دعــم الســيولة 
ثابــت طــوال الفتــرة المقــدرة مــع وجــود زيــادة طفيفــة فــي 
عــام 2021م. هــذه التدابيــر الماليــة تعكــس حاجة الحكومات 
ــة  ــى ارتفاعــات تاريخي ــذي أدى إل ــل، ال ــد مــن التموي ــى مزي إل
فــي مســتويات الديــون الســيادية فــي كل مــن الاقتصــادات 
المتقدمــة والناشــئة )الشــكل البيانــي 1-1-7(. وعلــى الرغــم 
مــن أن هــذه المســتويات قــد بــدأت فــي الانخفــاض بشــكل 
الدولــي  النقــد  صنــدوق  أن  إلا   ،2021 عــام  فــي  طفيــف 
يتوقــع أن تظــل مســتويات الديــن مرتفعــة لســنوات عديــدة 

قادمــة. 

1-1-5 أسواق الطاقة
بأكثــر  الخــام  النفــط  أســعار  ارتفعــت  2021م،  فبرايــر  فــي 
ــا لتقريــر أوبــك  مــن %13 علــى أســاس شــهري، وذلــك وفقً
ينايــر  منــذ  شــهري  متوســط  أعلــى  مســجلة  الشــهري، 
2020م )الشــكل البيانــي 1-1-8(. وارتفعــت أســعار النفــط 
البيانــي  )الشــكل  النفــط  نتيجــة لتحســن أساســيات ســوق 
التــي  الإيجابيــة  المســتقبلية  العقــود  وأســواق   )9-1-1
توقعــت انتعاشًــا ســريعًا للطلــب. احتماليــة تقييــد إمــدادات 
النفــط العالمــي أثــرت كذلــك فــي تحــركات أســعار النفــط، 
فــي حيــن أظهــر تعديــل الإنتــاج مــن منتجــي أوبــك وخارجهــا 
ــا، وســاهم فــي إعــادة تــوازن الســوق وعــزز مــن  توافقًــا قويً
الثقــة فيــه. ومــع ذلــك، كانــت أســعار النفــط حساســة تجــاه 
حالــة عــدم اليقيــن التــي تحيــط بالتوقعــات العالميــة، خاصــةً 
بعــد ظهــور متحــور أوميكــرون فــي الربــع الرابــع مــن العــام، 
ممــا اســتلزم فــرض الإغــاق الكامــل ووضــع قيــود علــى 
ــى انخفــاض  التنقــل فــي بعــض الاقتصــادات. وأدى ذلــك إل
حــاد فــي أســعار نفــط برنــت الخــام فــي نوفمبــر بلــغ 13.81 
دولارًا لتصــل إلــى متوســط 70.57 دولارًا مقارنــة بســعره 
البالــغ 84.40 دولارًا فــي أكتوبــر. وقــد ســاهمت التوتــرات 
الجيوسياســية المتصاعــدة فــي انتعــاش الأســعار لتصــل إلــى 

78 دولارًا فــي ديســمبر. 

المصدر: بنك التسويات الدولية: إحصائيات مستويات الدينالمصدر: بلومبيرغ

الشكل البياني 1-1-7: الائتمان الممنوح للحكومة العامةالشكل البياني 1-1-6: أسعار الفائدة 
- نسبة من الناتج المحلي الإجمالي -

الجدول 1-1-1:  تدابير المالية العامة  

 ) نسبة من الناتج المحلي الإجمالي(

الإنفاق الإضافي أو الفترة المقدرة
دعم السيولةالإيرادات المفقودة

الاقتصادات 
المتقدمة 

في مجموعة 
العشرين

الاقتصادات 
الناشئة في 

مجموعة 
العشرين

الاقتصادات 
المتقدمة 

في مجموعة 
العشرين

الاقتصادات 
الناشئة في 

مجموعة 
العشرين

في يونيو 
20207.02.815.63.0م 

في سبتمبر 
20208.73.315.43.6م

في مارس 
202113.34.015.73.2م

في يونيو 
202114.64.315.73.3م

في سبتمبر 
202115.35.015.73.5م

المصدر: تدابير المالية العامة لصندوق النقد الدولي، أكتوبر 2021م
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المصدر: بلومبيرغالمصدر: بلومبيرغ

المصدر: بلومبيرغ

المصدر: بلومبيرغ

الشكل البياني 1-1-10: الغاز الطبيعيالشكل البياني 1-1-8: سوق النفط

الشكل البياني 1-1-11: مؤشرات أسواق الأسهم 

الشكل البياني 1-1-9: أساسيات السوق

إضافــةً إلــى ذلــك، شــهدت أســواق الغــاز الطبيعــي تقلبــات 
فــي عــام 2021م، زادت مــن شــدتها حــالات الطقــس غيــر 
الاعتياديــة فــي بعــض مناطــق العالــم وكذلــك مشــاكل فــي 
سلاســل التوريــد. وكان الارتفــاع فــي أســعار الغــاز الطبيعــي 
)الشــكل البياني 1-1-10( بين أغســطس وســبتمبر مدعومًا 
اشــتداد  ظــل  فــي  الطاقــة  توليــد  علــى  القــوي  بالطلــب 
موجــات الحــر، وتعافــي النشــاط الصناعــي، وانخفــاض إنتــاج 
القيــود  وبعــض  المنافســة،  الطاقــة  مــن مصــادر  الطاقــة 
علــى التوريــد. وفــي الفتــرة القادمــة، ســيتأثر نمــط أســعار 
الغــاز الطبيعــي بالتوتــرات الجيوسياســية المتصاعــدة ومــا 

ــد. ــات فــي التوري يرتبــط بهــا مــن اضطراب

1-1-6 تقييم الأصول 
ذات  بيئــة  فــي  العائــد  عــن  المســتثمرين  بحــث  ســاهم 
أســعار فائــدة منخفضــة، مصحوبــةً برؤيــة متفائلــة للنمــو 
الاقتصــادي، فــي الارتفــاع التاريخــي فــي تقييــم الأصــول في 
أســواق الأســهم. فقــد ســجلت أســعار الأســهم العالميــة 
وجعلــت  الضعــف،  نقــاط  مــن  زادت  قياســية  ارتفاعــات 
أســواق الأســهم أكثــر عرضــة لصدمــات أســعار الفائــدة، ممــا 
وقــد  الأصــول.  تصحيــح محتمــل لأســعار  إلــى  يــؤدي  قــد 
تــؤدي الانخفاضــات الحــادة فــي أســعار الأصــول إلــى اختــال 
الســوق أو نقــص الســيولة، كمــا حصــل فــي ســوق الديــن 
الحكومــي فــي بدايــة عــام 2020م )الشــكل البيانــي 1-1-
ــى مــدى  ــي عل ــك، انخفــض مؤشــر التقلــب الضمن 11(. كذل
2021م، ممــا يعكــس توقعــات أقــل للتقلبــات فــي  عــام 
)الشــكل  ســريعة  إيجابيــة  وتوقعــات  الأمريكــي  الاقتصــاد 
البيانــي 1-1-12(. ومــع ذلــك، فــإن المخــاوف بشــأن ارتفــاع 
أســعار الفائــدة طويلــة الأجــل يمكــن أن تــؤدي إلــى زيــادة 

التقلــب وإعــادة تســعير الأصــول.
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المصدر: بلومبيرغالمصدر: بلومبيرغ

المصدر: بلومبيرغ

الشكل البياني 1-1-14: عوائد السندات الحكومية الشكل البياني 1-1-12: تقلبات السوق 
الأمريكية لمدة 10 سنوات وتوقعات التضخم

الشكل البياني 1-1-13: العائد لسندات حكومية 
مُختارة

ــة  ــة عــام 2021م، انتعشــت أســعار الفائــدة طويل  فــي بداي
وكان   .)13-1-1 البيانــي  )الشــكل  كبيــر  بشــكل  الأجــل 
بتوقعــات  الأول  المقــام  فــي  مدفوعًــا  الانتعــاش  هــذا 
ــدة؛ حيــث  المســتثمرين بارتفــاع التضخــم ورفــع أســعار الفائ
إنــه لارتفــاع معــدل التضخــم دور هــام فــي تحديــد التغيــر فــي 
ســعر الفائــدة الاســمي طويــل الأجــل )الشــكل البيانــي 1-1-

.)14
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الإطــار 1-1: مســتويات الديــن

لازالــت الجائحــة تثقــل كاهــل الماليــة العامــة، إذ تحملــت الحكومــات فــي جميــع أنحــاء العالــم ديونًــا كبيــرة لدعــم 
اقتصاداتهــا. وبالرغــم مــن أن مســتوى الديــن العــام والخــاص قــد انخفــض طــوال عــام 2021م، فقــد توقــع صنــدوق 
النقــد الدولــي أن يظــل مرتفعًــا خــال الســنوات الخمــس المقبلــة عنــد 20 نقطــة مئويــة تقريبًــا فــوق مســتوى مــا قبــل 
الجائحــة. وقــد تســبب إصــدار مبالــغ كبيــرة مــن الديــون الجديــدة اســتجابةً للجائحــة فــي وصــول نســبة الديــن إلــى الناتــج 
المحلــي الإجمالــي لعــام 2021م إلــى 65 فــي المئــة فــي المتوســط للاقتصــادات الناشــئة لتبلــغ 208 تريليــون دولار. 
ــز المالــي وتحــد مــن قــدرة الحكومــات  وبالنســبة للــدول المثقلــة بالديــون، يمكــن أن تقلــل هــذه المســتويات مــن الحي
علــى تقديــم دعــم إضافــي للصدمــات الاقتصاديــة فــي المســتقبل. أمــا بالنســبة للاقتصــادات المتقدمــة، فقــد أثــارت 
الزيــادة الكبيــرة فــي الديــن العــام إلــى مــا يقــارب %116 مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي فــي المتوســط فــي عــام 2021م 

مخــاوف بشــأن اســتدامة الديــن المتوســط إلــى طويــل الأجــل )الشــكل البيانــي 15-1-1(. 

نمــا إجمالــي ديــون الأســر والشــركات بأعلــى معــدل ســنوي خــال عقــد، وذلــك بيــن عامــي 2020م و2021م )الشــكلان 
ــى مــا يقــارب  ــة لتصــل إل ــادة تاريخي ــون الأســر زي ــان 1-1-16 و 1-1-17(. وفــي الاقتصــادات الناشــئة، ســجلت دي البياني
%52 مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي، ممــا يثيــر مخــاوف بشــأن قــدرة الأســر علــى ســداد ديونهــا عنــد مواجهــة ارتفــاع حــاد 
فــي أســعار الفائــدة بســبب التشــديد المتوقــع للسياســة النقديــة. بالإضافــة إلــى ذلــك، يهــدد تراكــم ديــون الأســر الدخــل 

المتــاح، إذ قــد يؤثــر تراكــم الديــون فــي الاســتهلاك والنمــو الاقتصــادي فــي المســتقبل. 

كان هنــاك أيضًــا زيــادة كبيــرة فــي نســبة الديــن إلــى الناتــج المحلــي الإجمالــي لقطــاع الشــركات فــي عــام 2021م فــي 
الاقتصــادات المتقدمــة والناشــئة، حيــث بلغــت مــا يقــارب %98 و%115.9 علــى التوالــي. ويمكــن أن يــؤدي ضعــف 
القــدرة علــى ســداد الديــون للشــركات ذات الديــن العالــي إلــى نشــوء مخاطــر محتملــة علــى النظــام المالــي، وبالتالــي 

علــى آفــاق النمــو الاقتصــادي.

الشكل البياني )1-1-15(: الائتمان الممنوح للحكومة العامة 

المصدر: إحصائيات سندات الدين لبنك التسويات الدولية

المصدر: إحصائيات سندات الدين لبنك التسويات الدولية

المصدر: إحصائيات سندات الدين لبنك التسويات الدولية

الشكل البياني )1-1-16(: الائتمان الممنوح للأسر
 -نسبة من الناتج المحلي الإجمالي-

الشكل البياني )1-1-17(: الائتمان الممنوح للشركات 
غير المالية

 -نسبة من الناتج المحلي الإجمالي-
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1-2 الاقتصاد المحلي 

1-2-1 نظرة عامة
أظهــر الاقتصــاد الســعودي تحســنًا فــي معظــم مؤشــرات 
تعافــي  مــع  تزامنًــا  2021م  عــام  فــي  الكلــي  الاقتصــاد 
فيــروس  لجائحــة  الســلبية  الاقتصاديــة  الآثــار  مــن  العالــم 
كورونــا، ولــم يكــن لانتشــار الســالات الجديــدة المتحــورة 
مــن فيــروس كورونــا أي تأثيــر ســلبي إضافــي علــى الاقتصــاد 
المحلــي. وتشــير بيانــات الناتــج المحلــي الإجمالــي الحقيقــي 
للمملكــة إلــى نمــوه بنســبة %3.2 فــي عــام 2021م مقارنــةً 
بانخفــاض نســبته %4.1 فــي عــام 2020م. حيــث ســجلت 
الأنشــطة النفطيــة نمــوًا بنســبة %0.2 فــي عــام 2021م 
العــام الســابق )الشــكل  %6.6 فــي  مقابــل تراجــع نســبته 
البيانــي 1-2-1(. وتجــدر الإشــارة إلــى أن مســاهمة القطــاع 
فــي نمــو الناتــج المحلــي الإجمالــي كانــت ســلبية فــي عامــي 
ــدأ الناتــج المحلــي الإجمالــي  2019م و2020م، فــي حيــن ب
للأنشــطة غيــر النفطيــة فــي إظهــار علامــات التحســن قبــل 
المحلــي  الناتــج  تراجــع  ويُعــزى  كورونــا.  فيــروس  تفشــي 
الإجمالــي للأنشــطة النفطيــة بشــكل واضــح إلــى تخفيــض 
الإنتــاج النفطــي وتأثيــر الجائحــة علــى الطلــب العالمــي خــال 
تلــك الفتــرة.  ومــع توقعــات زيــادة الإنتــاج النفطــي فــي عــام 
2022م، مــن المتوقــع أن تعــود الأنشــطة النفطيــة لتكــون 
محــركًا رئيسًــا لنمــو الاقتصــاد الســعودي.  مــن جهــة أخــرى، 
وفــي ظــل التوتــرات الجيوسياســية الحاليــة، مــن المحتمــل 
ــؤدي  ــذي قــد ي ــد وال حــدوث اضطــراب فــي سلاســل التوري
إلــى ظهــور قنــوات جديــدة فــي تجــارة الطاقــة ممــا يشــكل 

ــا. مخاطــر علــى أســواق النفــط عالميً
بالنظــر إلــى المســتقبل القريــب، ووفقًــا لتقديــرات صنــدوق 
النقــد الدولــي، مــن المتوقــع أن ينمــو الاقتصــاد الســعودي 
2022م، مدفوعًــا فــي الأســاس  %7.6 فــي عــام  بنســبة 
ــر فــي القطــاع النفطــي إلــى جانــب مســتويات  بالنمــو الكبي
النمــو القويــة والمســتدامة للناتــج المحلــي الإجمالــي غيــر 
فــي  الاســتمرار  يســهم  أن  المتوقــع  مــن  حيــث  النفطــي. 
تنفيــذ رؤيــة المملكــة 2030 فــي زيــادة نمــو الناتــج المحلــي 
الإجمالــي غيــر النفطــي. بالإضافــة إلــى ذلــك، ومــع ازديــاد 
وتخفيــف  كورونــا  فيــروس  بلقــاح  التطعيــم  معــدلات 
فــي  الريــاض  موســم  إطــاق  أُعيــد  الاحترازيــة،  الإجــراءات 
ــد مــن  المملكــة فــي عــام 2021م، وشــهد الموســم العدي
الفعاليــات الدوليــة مثــل: الحفــات الموســيقية والمعــارض 
والعــروض المســرحية والفعاليــات الرياضيــة والتــي ســاهمت 
فــي دعــم قطــاع الســياحة. ومــن ناحيــة أخــرى، مــن المتوقــع 

ــا نمــوًا نســبته 4.9%  ــة أيضً ــر النفطي وســجلت الأنشــطة غي
فــي عــام 2021م مقابــل تراجــع نســبته %2.5 فــي العــام 
الســابق، ويُعــزى ذلــك إلــى عــودة الحيــاة لطبيعتهــا بعــد 
رفــع قيــود جائحــة فيــروس كورونــا واســتئناف الأنشــطة 
الاقتصاديــة. وتجــدر الإشــارة إلــى أن القطاعــات التــي كانــت 
أشــد تأثرًا بالجائحة في عام 2020م ســجلت أعلى معدلات 
الصناعــات  قطــاع  ســجل  إذ  2021م،  عــام  فــي  للنمــو 
والمطاعــم  والتجزئــة  الجملــة  تجــارة  وقطــاع  التحويليــة 
والاجتماعيــة  الجماعيــة  الخدمــات  وقطــاع  والفنــادق 
علــى  و7.7%  و8.7%   11.6% بنســبة  نمــوًا  والشــخصية 

  .)2-2-1 البيانــي  )الشــكل  التوالــي 

المصدر: الهيئة العامة للإحصاء

المصدر: الهيئة العامة للإحصاء

الشكل البياني 1-2-1: نمو الناتج المحلي الإجمالي 
الحقيقي 

حسب القطاع المؤسسي 

الشكل البياني 1-2-2: نمو الناتج المحلي الإجمالي 
الحقيقي 

حسب القطاع الاقتصادي
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أن يكــون لبرنامــج خدمــة ضيــوف الرحمــن والــذي يهــدف 
والحجــاج  المعتمريــن  مــن  المزيــد  اســتضافة  تيســير  إلــى 
مــن الخــارج، بالإضافــة إلــى تطبيــق مبــادرات الإســتراتيجية 
الإيجابــي  أثرهمــا  اللوجســتية  والخدمــات  للنقــل  الوطنيــة 
أن  أيضًــا  المتوقــع  ومــن  والاتصــالات.  النقــل  فــي قطــاع 
الوطنيــة  العامــة  الاســتثمارات  صنــدوق  مبــادرة  تســاهم 
ــر المجتمعــات الســكنية )روشــن( والتــي تهــدف إلــى  لتطوي
بنــاء مجتمعــات حضريــة متكاملــة عالميــة المســتوى فــي 
جميــع أنحــاء المملكــة العربيــة الســعودية، بالإضافــة إلــى 
فــي  إيجابًــا  الإســكان  وزارة  تقدمهــا  التــي  الدعــم  برامــج 
قطــاع التشــييد والبنــاء. كمــا يُتوقــع أن يدعــم برنامــج تطويــر 
القطــاع المالــي التمويــل والنمــو المســتمر فــي الإقــراض 
والمزيــد مــن عمليــات الطــرح العــام الأولــي فــي الســوق 
الرئيســية والســوق الموازيــة. وبشــكل عــام، مــن المتوقــع أن 
تســاهم هــذه البرامــج وغيرهــا مــن برامــج تحقيــق الرؤيــة فــي 
نمــو الناتــج المحلــي الإجمالــي غيــر النفطــي فــي الســنوات 

القادمــة. 

1-2-2 الاتجاهات التضخمية
العربيــة  المملكــة  فــي  التضخــم  معــدل  متوســط  بلــغ 
انخفــض  حيــث  2021م،  عــام  فــي   3.1% الســعودية 
مــن  الأول  النصــف  فــي   5.5% مــن  الســنوي  المتوســط 
العــام إلــى %0.73 فــي النصــف الثانــي منــه بســبب تلاشــي 
عــام  مــن  يوليــو  فــي  المضافــة  القيمــة  زيــادة ضريبــة  أثــر 
2021م )الشــكل البيانــي 1-2-3(. وبالرغــم مــن عــدم تأثــر 
الأســعار فــي المملكــة بارتفــاع معــدلات التضخــم العالميــة 
ــة والمشــروبات  ــر، إلا أن متوســط أســعار الأغذي بشــكل كبي
ارتفــع بنســبة %5.4 فــي عــام 2021م ويعــود ذلــك إلــى 
اســتيراد جــزء كبيــر منهــا، وشــهد كذلــك قســم النقــل ارتفاعًــا 
واضحًــا خــال الســنة بنســبة %10.3 بســبب ارتفــاع أســعار 
البنزيــن فــي النصــف الأول مــن عــام 2021م. ومــع ذلــك، 
فقــد اســتقرت الأســعار جزئيًــا فــي أعقــاب التوجيــه الملكــي 
لتثبيــت ســقف أســعار البنزيــن بــدءًا مــن شــهر يونيــو. أمــا 
فــي  وبالتحديــد  العامــة،  والمرافــق  الســكن  قســم  فــي 
الســكن«،  إيجــارات  »أســعار  الرئيســة  الفرعيــة  المجموعــة 
فقــد ظــل التضخــم منخفضًــا علــى الرغــم مــن وجــود انتعــاش 

طفيــف علــى أســاس شــهري مؤخــرًا.

ــا،  هنــاك عــدد مــن العوامــل التــي تؤثــر علــى التضخــم عالميً
ونشــاط  الماليــة  الأســواق  فــي  الدوليــة  التطــورات  منهــا 
الاقتصــاد العالمــي، وعوامــل محليــة مثــل: عــرض النقــود 

وارتفعــت   ،81.3% بنســبة  البيــع  نقــاط  عمليــات  ارتفعــت 
المبيعــات بنســبة %32.5 فــي عــام 2021م )الشــكل البيانــي 
1-2-4(. وجــاء هــذا الارتفــاع الكبيــر فــي عمليــات نقــاط البيــع 
نتيجــةً للتغييــر فــي ســلوك المســتهلك بعــد فــرض الإجراءات 
ــا  ــا، ونتيجــةً أيضً ــروس كورون ــة للحــد مــن انتشــار في الاحترازي
ــى  ــع بنســبة %40.5 لتصــل إل ــادة عــدد أجهــزة نقــاط البي لزي
قرابــة مليــون جهــاز. وعنــد النظــر إلــى معــدل الاســتخدام، 
أي: متوســط عــدد مــرات اســتخدام كل جهــاز، يُلاحــظ ارتفــاع 
معــدل الاســتخدام بنســبة %29 مقارنــةً بنمــو نســبته 6.9% 
فــي العــام الســابق. وأدّى ارتفــاع اســتخدام وســائل الدفــع 
الإلكترونيــة إلــى انخفــاض عمليــات الســحب النقــدي مــن 

أجهــزة الصــراف الآلــي بنســبة %7.5 خــال عــام 2021م. 

المملكــة  وفــي  المســتوردة.  الســلع  أســعار  فــي  والتغيــر 
العربيــة الســعودية، يأتــي المصــدر الرئيســي للتضخــم مــن 
عوامــل خارجيــة؛ وهــو ما يمكن تفســيره بحقيقة أن المملكة 
العربيــة الســعودية لديهــا اقتصــاد مفتــوح وتســتورد معظــم 

الســلع مــن الخــارج.

المصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعودي

الشكل البياني 1-2-3: معدل التضخم السنوي للرقم 
القياسي لأسعار المستهلك

الشكل البياني 1-2-4: نشاط نقاط البيع
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1-2-3 التطورات النقدية
ارتفعــت المجاميــع النقديــة فــي عــام 2021م مقارنــة بالعام 
الســابق، حيــث ســجلت القاعــدة النقديــة نمــوًا نســبته 1.0% 
عــام  فــي   8.6% نســبته  بنمــو  مقارنــةً  2021م  عــام  فــي 
2020م. ونتيجــةً لزيــادة الإنفــاق الحكومــي وتوفيــر البنــك 
المركــزي الســعودي للســيولة الكافيــة، نمــا عــرض النقــود 
بمفهومــه الواســع )ن3( بنســبة %7.4 بنهايــة عــام 2021م 
مقارنــةً بالعــام الســابق. وســجلت الودائــع تحــت الطلــب، 
التــي تشــكّل %58.9 مــن عــرض النقــود )ن3(، نمــوًا نســبته 
%6 فــي عــام 2021م مدعومــة بشــكل رئيــس بارتفاع ودائع 
المتــداول  النقــد  وانخفــض  والأفــراد.  الأعمــال  قطاعــي 
خــارج البنــوك بنســبة %0.9 فــي عــام 2021م مقارنــةً بنمــو 
نســبته %9.1 فــي عــام 2020م، ممــا أدى إلــى نمــو طفيــف 
فــي عــرض النقــود بمفهومــه الضيــق )ن1(2 نســبته 5.1% 
مقارنــةً بنمــو نســبته %15.6 فــي العــام الســابق. وســجلت 
الودائــع  مثــل:  )ن3(،  النقــود  لعــرض  الأخــرى  المكونــات 
الزمنيــة والادخاريــة والودائــع الأخــرى شــبه النقديــة )ن2(، 
بلغــت  2021م  عــام  فــي  إيجابيــة  ســنوية  نمــو  معــدلات 

%4.5 و%33.6 علــى التوالــي )الشــكل البيانــي 5-2-1(.

فــي بدايــة جائحــة فيــروس كورونــا فــي عــام 2020م، جــدد 
ربــط  بسياســة  التزامــه  تأكيــد  الســعودي  المركــزي  البنــك 
ســعر صــرف الريــال الســعودي بالــدولار الأمريكــي بصفتــه 
خيــارًا اســتراتيجيًا لدعــم النمــو الاقتصــادي فــي المملكــة. 
ــن البنــك المركــزي التزامــه بالحفــاظ  ــك، أعل ــى ذل عــاوةً عل
علــى ســعر صــرف الريــال عنــد الســعر الرســمي 3.75 ريــال 
وقــرر  والمالــي.  النقــدي  الاســتقرار  علــى  حفاظًــا  للــدولار 
البنــك المركــزي إبقــاء معــدل اتفاقيــات إعــادة الشــراء عنــد 
عنــد  المعاكــس  الشــراء  إعــادة  اتفاقيــات  %1.0، ومعــدل 
%0.50 طــوال عــام 2021م، اســتمرارًا لنهجــه فــي الحفــاظ

المركــزي  البنــك  واصــل  كذلــك  النقــدي.  الإســتقرار  علــى 
الحفــاظ علــى ســقف الاكتتــاب الأســبوعي للبنــوك المحليــة 
ــز  ــال لتعزي ــار ري ــد 10.0 ملي ــك المركــزي عن فــي ســندات البن
كفــاءة البنــوك فــي إدارة ســيولتها. ويوضــح الشــكل البيانــي 
البنــوك  بيــن  الفائــدة  ســعر  متوســط  انخفــاض   6-2-1
الســعودية )ســايبور( لمــدة ثلاثــة أشــهر إلــى متوســط نســبته 

%0.8 فــي عــام 2021م.

المركــزي  للبنــك  الأجنبــي  النقــد  احتياطيــات  ســجلت 
عــام  فــي   0.38% بنســبة  طفيفًــا  ارتفاعًــا  الســعودي 
2021م مقارنــةً بالعــام الســابق، لتصــل إلــى 1,707 مليــار 
البنــك  احتياطيــات  وتُســتخدم  2021م.  عــام  بنهايــة  ريــال 
الوفــاء  فــي  الأجنبــي  النقــد  مــن  الســعودي  المركــزي 
ــواردات  ــة ومدفوعــات قيمــة ال بالتزامــات المملكــة الخارجي
مــن الســلع والخدمــات، وتهــدف هــذه الاحتياطيــات كذلــك 
إلــى المحافظــة علــى الاســتقرار النقــدي والمالــي. ومــا تــزال 
احتياطيــات البنــك المركــزي الســعودي مــن النقــد الأجنبــي 
كافيــة لتلبيــة جميــع متطلبــات الاقتصــاد الوطنــي مــن النقــد 
مــا مجموعــه  الاحتياطيــات  هــذه  تغطــي  حيــث  الأجنبــي، 
35.4 شــهرًا مــن الــواردات ومــا نســبته %74.0 مــن عــرض 

)ن3(. الواســع  بمفهومــه  النقــود 

1-2-4 سياسة المالية العامة 
ارتفــع إجمالــي الإيــرادات الحكوميــة فــي عــام 2021م، ليبلــغ 
ا 965.5 مليــار ريــال فــي عــام 2021م، أي بزيــادة قدرهــا 
ــة بالعــام الســابق. وجــاء هــذا الارتفــاع نتيجــةً  %23.5 مقارن
للتعافــي الاقتصــادي وزيــادة الطلــب العالمــي علــى النفــط، 
ويمكــن ملاحظــة زيــادة الطلــب علــى النفــط فــي ارتفــاع 
الإيــرادات النفطيــة بنســبة كبيــرة بلغــت %36.1 عــن العــام 

ــر النفطيــة لتصــل  ــرادات غي الســابق. وارتفعــت كذلــك الإي

المصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: بلومبيرغ

الشكل البياني 1-2-5: معدلات نمو عرض النقود )ن3( 
ومكوناته 

الشكل البياني 1-2-6: أسعار الفائدة بين البنوك 
السعودية )سايبور(

2ن1 هو عرض النقود الذي يتكون من العملات المتداولة خارج المصارف والودائع تحت الطلب.
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إلــى 403.3 مليــار ريــال، أي بزيــادة قدرهــا %9.4 مقارنــة بعام 
2020م. وظلــت إيــرادات ضريبــة القيمــة المضافــة مكونًــا 
رئيسًــا للإيــرادات غيــر النفطيــة، حيــث شــكلت الضرائــب علــى 
الســلع والخدمــات مــا نســبته %62.3 مــن الإيــرادات غيــر 

النفطيــة فــي عــام 2021م.

وفــي المقابــل، انخفــض الإنفاق الحكومي في عام 2021م 
إلــى  ليصــل  الســابق،  بالعــام  تقريبًــا مقارنــةً   3.4% بنســبة 
1.04 تريليــون ريــال. ومــع ذلــك، تجــاوز الإنفــاق الحكومــي 
1 تريليــون ريــال فــي عــام 2021م وذلــك للعــام الرابــع علــى 
التوالــي. وارتفعــت تعويضــات العامليــن، التــي تمثــل الحصــة 
%0.2 فــي عــام  الجاريــة، بنســبة  الأكبــر مــن المصروفــات 
2021م لتبلــغ 495.7 مليــار ريــال مقارنــة بالعــام الســابق. 
ــار ريــال فــي  وبلغــت المصروفــات الرأســمالية نحــو 117 ملي
عــام 2021م، مســجلةً انخفاضًــا قــدره %24.4 عــن العــام 
المخصصــات  لخفــض  نتيجــةً  التراجــع  هــذا  وجــاء  الســابق. 
الماليــة لبعــض الأنشــطة تحــت إطــار برامــج تحقيــق رؤيــة 
المشــاريع  بعــض  إلغــاء  إلــى  إضافــةً  ومشــاريعها،   2030
الرأســمالية أو تمديدهــا أو تأجيلهــا )الشــكل البيانــي 7-2-1(.

بلــغ العجــز المالــي قرابــة 73.5 مليــار ريــال )%2.7 مــن الناتــج 
نســبته  بانخفــاض  2021م،  عــام  فــي  الإجمالــي(  المحلــي 
%71 مقارنــةً بالعــام الســابق. وارتفــع أيضًــا ديــن المملكــة 
لذلــك  الرئيســة  الأســباب  وترجــع  الأخيــرة،  الســنوات  فــي 
إلــى انخفــاض عائــدات تصديــر النفــط وزيــادة الإنفــاق العــام 
ودفــع الحكومــة جــزءًا مــن رواتــب القطــاع الخــاص خــال 
جائحــة فيــروس كورونــا. ومــع ذلــك، انخفضــت نســبة الديــن 
إلــى الناتــج المحلــي الإجمالــي مــن %32.4 فــي عــام 2020م 
إلــى %30.0 فــي عــام 2021م. ومــن المتوقــع أن تنخفــض 
نســبة الديــن إلــى الناتــج المحلــي الإجمالــي بشــكل أكبــر فــي 

ســجل الحســاب المالــي تدفقًــا للخــارج بلــغ 155.9 مليــار ريــال 
فــي عــام 2021م، مقابــل تدفــق للداخــل بلــغ 90.2 مليــار 
ريــال فــي عــام 2020م )الشــكل البيانــي 1-2-10(، ويعــزى 
ذلــك إلــى نمــو الأصــول الاحتياطيــة بمبلــغ 6.4 مليــار ريــال 
للخــارج  تدفقًــا  ســجلت  التــي  المباشــرة،  والاســتثمارات 
الأصــول  حيــازة  صافــي  وارتفــع  ريــال.  مليــار   17.2 بقيمــة 
الماليــة للســعوديين ليصــل إلــى 89.5 مليــار ريــال، مقارنــة 
بمتوســط بلــغ 40.4 مليــار ريــال خــال الســنوات الخمســة

عــام 2022م بســبب الاســتقرار المتوقــع لمســتويات الديــن 
ــي  ــي )الشــكل البيان ــي الإجمال ــج المحل والنمــو المقــدر للنات

.)8-2-1

1-2-5 القطاع الخارجي 
ســجل الحســاب الجــاري فائضًــا خــال عــام 2021م، إذ تشــير 
البيانــات التقديريــة إلــى وجــود فائــض بلــغ 166.2 مليــار ريــال 
مقابــل عجــز بلــغ 85.6 مليــار ريــال فــي عــام 2020م )الشــكل 
ــادة  ــى زي ــك إل ــي 1-2-9(، ويُعــزى الســبب الرئيــس لذل البيان

عائــدات النفــط.

المصدر: وزارة المالية

المصدر: وزارة المالية والهيئة العامة للإحصاء

المصدر: البنك المركزي السعودي

الشكل البياني 1-2-7: الإيرادات والمصروفات

الشكل البياني 1-2-8: تطورات المالية العامة

الشكل البياني 1-2-9: الحساب الجاري
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 الماضيــة. مــن ناحيــة أخــرى، ســجلت اســتثمارات الحافظــة 
ريــال،  144.5 مليــار  إلــى  2021م لتصــل  ارتفاعًــا فــي عــام 
مقارنــة بزيــادة قدرهــا 88.8 مليــار ريــال فــي عــام 2020م، 
ــادة إصــدار الســندات. ــى زي ويعــزى ذلــك بشــكل أساســي إل

ــادة تحســن معــدل التوظيــف للســعوديين  مــن المتوقــع زي
مــع اســتمرار إصلاحــات ســوق العمــل، مثــل: ســعودة عــدد 
كبيــر مــن القطاعــات، واســتمرار حملــة التطعيــم ضــد فيروس 

كورونــا.

ســجلت الصــادرات نمــوًا بســبب ارتفــاع أســعار النفــط، حيــث 
ارتفعــت قيمــة إجمالــي الصــادرات فــي عــام 2021م بنســبة 
%12.3، وارتفعــت الصــادرات النفطيــة بنســبة %18.9، فــي 
انخفاضًــا طفيفًــا  النفطيــة  غيــر  الصــادرات  انخفضــت  حيــن 

بنســبة 2.5%. 

ســجلت الــواردات ارتفاعًــا تصاعديًــا خــال عــام 2021م، وهــو 
مــا عكــس انتعاشًــا فــي الطلــب المحلــي، إذ ارتفعــت بنســبة 
ويعــود  2020م،  بعــام  مقارنــة  2021م  عــام  فــي   12%
النشــاط  عــودة  اســتمرار  إلــى  ذلــك  فــي  الرئيــس  الســبب 

الاقتصــادي فــي المملكــة.

1-2-6 سوق العمل  
انخفــض معــدل البطالــة خــال عــام 2021م مقارنــة بعــام 
2020م، حيــث انخفــض معــدل البطالــة للســعوديين إلــى 
2020م  عــام  فــي   12.6% مــن  2021م  عــام  فــي   11٪
فيــروس  جائحــة  مــن  الاقتصــادي  التعافــي  خلفيــة  علــى 
ــا. وانخفــض معــدل البطالــة بيــن الذكــور الســعوديين  كورون
مــن %7.1 فــي عــام 2020م إلــى %5.2 فــي عــام 2021م، 
ــاث الســعوديات مــن  ــة بيــن الإن وتراجــع أيضًــا معــدل البطال
%24.4 إلــى %22.5. وزادت القــوى العاملــة الســعودية مــع 
ارتفــاع معــدل المشــاركة مــن %51.2 فــي عــام 2020م إلــى 

%51.5 فــي عــام 2021م.

المصدر: البنك المركزي السعودي

الشكل البياني 1-2-10: الحساب المالي

2017 	 2018 	 2019 	 2020 	 2021
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الإطــار  1-2: تمكيــن المــرأة فــي المملكــة العربيــة الســعودية

تضمنــت رؤيــة المملكــة 2030 مجموعــة مــن المبــادرات التــي تهــدف إلــى تنويــع الاقتصــاد، وتحقيــق الاســتقرار المالــي، 
وتحفيــز القطــاع الخــاص علــى خلــق المزيــد مــن فــرص العمــل للمواطنيــن، وزيــادة مشــاركة المــرأة فــي ســوق العمــل. 
ومــن شــأن التمكيــن الاقتصــادي للمــرأة تخفيــض معــدل البطالــة وتعزيــز الناتــج المحلــي الإجمالــي مــن خــال زيــادة 
الأنشــطة الاقتصاديــة. بالإضافــة إلــى ذلــك، سيســهم توظيــف المــرأة فــي تعزيــز الشــمول المالــي وقــد يســاهم بشــكل 
عــام فــي زيــادة معــدل الادخــار والاســتثمار وزيــادة الطلــب علــى الائتمــان، الأمــر الــذي ســينعكس إيجابًــا علــى الاســتقرار 

المالــي.

حققــت المملكــة قفــزات نوعيــة فــي مؤشــرات الأداء الرئيســة المتعلقــة بالمــرأة، ومــن ذلــك نســبة مشــاركة المــرأة فــي 
ــة المملكــة  ــرة بمــا يتماشــى مــع رؤي ســوق العمــل. وتدعــم الإصلاحــات والتشــريعات التــي تمــت فــي الســنوات الأخي
2030، أهــداف تمكيــن المــرأة، إذ تضاعفــت نســبة مشــاركة المــرأة فــي ســوق العمــل مــن %17 إلــى %35.6 فــي 

ــغ 3.30%   ــة 2030 البال ــة، لتتجــاوز بذلــك مســتهدف رؤي الســنوات الخمــس الماضي

مــن المهــم الإشــارة إلــى أن انضمــام هــذه النســبة مــن النســاء الســعوديات إلــى القــوى العاملــة خفــض معــدل البطالــة، 
إذ ارتفــع معــدل توظيــف الســعوديات باطّــراد مــن %69 إلــى %77.5 بيــن عامــي 2017م و2021م، وانخفــض معــدل 
البطالــة بينهــن مــن %31 إلــى %22.5 فــي نفــس الفتــرة. والأهــم مــن ذلــك أن هــذه الزيــادة فــي معــدل التوظيــف لــم 
تكــن بفعــل توظيــف الحكومــة للســعوديات، وإنمــا كانــت زيــادةً حقيقــةً بقيــادة القطــاع الخــاص. وفــي واقــع الأمــر، 
انخفضــت نســبة النســاء الســعوديات العامــات فــي القطــاع العــام بيــن عامــي 2017م و2021م مــن %40.4 إلــى 
%37.5، فــي حيــن تضاعفــت نســبة الســعوديات العامــات فــي القطــاع الخــاص مــن %29 إلــى %61.2 فــي نفــس 

الفتــرة. 

بالإضافــة إلــى ذلــك، ووفقًــا لتقريــر مجموعــة البنــك الدولــي »المــرأة وأنشــطة الأعمــال والقانــون 2021«، تواصــل 
ــة للمــرأة،  ــي فــي دعــم الفــرص الاقتصادي ــى التوال ــي عل ــة الســعودية إحــراز تقــدم ملحــوظ للعــام الثان المملكــة العربي
ويقــارن التقريــر مســتويات التمييــز بيــن الجنســين فــي مجالــي التنميــة الاقتصاديــة وريــادة الأعمــال فــي 190 دولــة. 
كشــف التقريــر أن المملكــة ســجلت 80 درجــة مــن أصــل 100 درجــة، متقدمــة عــن الدرجــة التــي حققتهــا فــي عــام 
ــدول المتصــدرة علــى مســتوى منطقــة الشــرق الأوســط وشــمال  ــح واحــدة مــن ال 2020م البالغــة 70.6 درجــة، لتصب
أفريقيــا )تعــد النتيجــة الإجماليــة للمملكــة أعلــى بكثيــر مــن المتوســط المســجل علــى مســتوى منطقــة الشــرق الأوســط 
وشــمال أفريقيــا البالــغ 51.5 درجــة(. ويؤكــد تقــدم المملكــة قــوة الإصلاحــات التشــريعية فــي الأنظمــة واللوائــح التــي 
نُفــذت فــي العــام الســابق، وتحقيــق المســاواة بيــن الجنســين فــي جميــع مجــالات التوظيــف لتلبيــة احتياجــات ســوق 
العمــل. وقــد حققــت المملكــة الدرجــة الكاملــة فــي خمســة مؤشــرات رئيســة مــن أصــل ثمانيــة قاســها التقريــر، وهــي: 
التنقــل، والمعــاش التقاعــدي، وريــادة الأعمــال، وبيئــة العمــل، والأجــور، فــي حيــن حافظــت المملكــة علــى درجاتهــا 
فــي المؤشــرات الثلاثــة الأخــرى وهــي: الــزواج، ورعايــة الأطفــال، والأصــول. وتضــع هــذه النتائــج المملكــة فــي مصــاف 

الاقتصــادات المتقدمــة المعروفــة بالإصلاحــات القانونيــة المرتبطــة بالمــرأة.
 

3 لمزيد من التفاصيل، يرجى زيارة الموقع الإلكتروني للمنصة الوطنية الموحدة.

https://www.my.gov.sa/wps/portal/snp/careaboutyou/womenempowering
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النظام المالي 
السعودي
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2-1 القطاع البنكي

2-1-1 نظرة عامة
احتــل نمــو الائتمــان فــي القطــاع البنكــي مكانــةً محوريــة 
فــي دعــم القطــاع الخــاص وهــو مــا مكّنــه مــن تعزيــز النمــو 
تحديًــا.  الأكثــر  الجائحــة  تطــور  مراحــل  خــال  الاقتصــادي 
حيــث  2021م،  عــام  فــي  نمــوه  فــي  الائتمــان  واســتمر 
شــهد القطــاع نشــاطًا حيويًــا مدفوعًــا بالقــروض العقاريــة 
وواصلــت   .2030 برؤيــة  المرتبطــة  الحكوميــة  والمشــاريع 
مؤشــرات الســامة الماليــة إظهــار مســتويات وافــرة مــن 
منخفضــة،  تعثــر  ومســتويات  والســيولة،  المــال  رؤوس 
مــا  وهــذا  المخصصــات؛  لتغطيــة  ملائمــة  ومســتويات 
يعكــس متانــة القطــاع البنكــي خــال العــام. عــاوةً علــى 
فــي  مصرفــي  اندمــاج  أضخــم  2021م  عــام  شــهد  ذلــك، 
المملكــة تــم بيــن البنــك الأهلــي التجــاري ومجموعــة ســامبا 
الماليــة تحــت مســمى البنــك الأهلــي الســعودي، بالإضافــة 
ــى القســم  ــن )يرجــى الإطــاع عل ــن رقميي ــى ترخيــص بنكي إل
3-1 الابتــكار المالــي(. وخــال العــام، أصــدر البنــك المركــزي 
للإصلاحــات  اعتمــاده  مــن  كجــزء  السياســات  مــن  العديــد 
النهائيــة لبــازل 3، علــى أن تنفذهــا البنــوك وفقًــا للجــدول 
2023م. ويتوقــع  المتفــق عليــه دوليًــا فــي عــام  الزمنــي 
أن يســتمر القطــاع فــي تســجيل نمــوٍ صحــي وأداء أفضــل 
ــةً بالعــام الســابق، وهــو مــا يعــزى إلــى التعافــي فــي  مقارن
النشــاط الاقتصــادي. ويتوقــع أيضًــا أن يســتمر الائتمــان فــي 
النمــو فــي عــام 2022م نظــرًا لتحســن الظــروف الاقتصاديــة 
المبــادرات  علــى  عــاوةً  الاقتصاديــة  القطاعــات  لمعظــم 

المســتمرة.  الحكوميــة 

2-1-2 الأصول
ينعكــس التعافــي الاقتصــادي - الــذي قــاده القطــاع الخــاص 
- فــي نمــو القطــاع البنكــي، حيــث ازداد إجمالــي الأصــول 
فيــه بنســبة %10 فــي ثانــي أعلــى ارتفــاع فــي التاريــخ ليصــل 
إلــى 3.3 تريليــون ريــال بنهايــة عــام 2021م )الشــكل البيانــي 
كونــه  الأصــول  نمــو  يســتمر  أن  المرجــح  ومــن   .)1-1-2
العقــاري  الإقــراض  فــي  قــوي  مســتدام  بنمــو  مدعومًــا 
وتعــافٍ فــي ائتمــان القطــاع الخــاص. ومــن الجديــر بالذكــر 
أن الأصــول البنكيــة كنســبة مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي 

اســتقرت خــال عــام 2021م مــع تحســن الاقتصــاد.

رئيسًــا  مســاهمًا  الخــاص  القطــاع  مــن  المطلوبــات  تظــل 
فــي نمــو الأصــول خــال عــام 2021م، حيــث تُمثّــل 9.1% 
مــن إجمالــي نمــو الأصــول فــي القطــاع مقابــل %8.2 فــي 
العــام الســابق. وفــي المقابــل، انخفــض نمــو المطلوبــات 
مــن القطــاع العــام مــن إجمالــي الأصــول المصرفيــة بشــكل 
مســتمر للعــام الثانــي علــى التوالــي ليصــل إلــى %2.0 بتراجــع 

مــن %2.7 فــي عــام 2020م )الشــكل البيانــي 2-1-2(. 

2-1-3 الائتمان
اســتمر الائتمــان المصرفــي فــي النمــو بثبــات خــال الأعــوام 
الخمســة الأخيــرة كونــه مدعومًــا بارتفــاع هائــل فــي النشــاط 
العقــاري، تحديــدًا فــي قطــاع الأفــراد بدعــم مــن المبــادرات 
بنمــو  المســاكن، مصحوبًــا  تملــك  نســبة  لرفــع  الحكوميــة 
متوســط فــي القطاعــات الأخــرى. واســتمرت الزيــادة فــي 
 15.5% بنســبة  الائتمــان  إجمالــي  بارتفــاع  2021م  عــام 
مقارنــة بنســبة %14.8 فــي عــام 2020م )الشــكل البيانــي 
الحكوميــة،  عــن مبــادرة الإســكان  النظــر  2-1-3(. وبغــض 
علــى  والداعمــة  الميســرة  النقديــة  السياســات  شــجعت 

زيــادة الاقتــراض خــال العاميــن الأخيريــن. 

المصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعودي

الشكل البياني 2-1-1: أصول القطاع البنكي

الشكل البياني 2-1-2: محركات النمو السنوي للأصول 
المصرفية 

ي
ود

سع
 ال

ي
مال

 ال
ام

ظ
الن



22

ي
مال

 ال
رار

تق
س

لإ
ر ا

قري
| ت

ي 
ود

سع
 ال

ي
كز

مر
 ال

ك
لبن

ا

حيــازة  الخــاص  القطــاع  مــن  البنــوك  مطلوبــات  واصلــت 
النصيــب الأكبــر مــن إجمالــي الائتمــان بارتفــاع مــن 59.1% 
وعلــى   .2021 عــام  فــي   62.1% إلــى  2020م  عــام  فــي 
غــرار ذلــك، ارتفــع نصيــب الائتمــان العــام بنحــوٍ طفيــف مــن 
2021م  فــي   17.6% حوالــي  إلــى  2020م  فــي   17.4%

.)4-1-2 البيانــي  )الشــكل 

ارتفــع إجمالــي التســهيلات الائتمانيــة الممنوحــة للمنشــآت 
متناهيــة الصغــر والصغيــرة والمتوســطة بنســبة %10.7 في 
الربــع الرابــع مــن عــام 2021م علــى أســاس ســنوي ليبلــغ 
188.6 مليــار ريــال، بارتفــاع مــن 170.4 مليــار ريــال فــي الربــع 
الزيــادة المســتمرة فــي  2020م. وتعــزى  الرابــع مــن عــام 
الإقــراض البنكــي لتلــك المنشــآت إلــى التعافــي الاقتصــادي 
فــي عــام 2021م إضافــةً إلــى تدابيــر الدعــم المتخــذة مــن  
للمنشــآت  العامــة  والهيئــة  الســعودي  المركــزي  البنــك 
الصغيــرة والمتوســطة »منشــآت«4 )الشــكل البيانــي 1-2-
6(. ويجــدر بالذكــر أن »منشــآت« أطلقــت بنــك المنشــآت 
الصغيــرة والمتوســطة فــي عــام 2021م تماشــيًا مــع رؤيــة 
الســعودية 2030 بغيــة تحســين بيئــة التمويــل للمنشــآت 

متناهيــة الصغــر والصغيــرة والمتوســطة. 

واصــل ائتمــان قطــاع الشــركات فــي القطــاع البنكــي نمــوه 
للقطــاع  الاقتصــادي  التعافــي  مــع  تماشــيًا  2021م  فــي 
 5.5% نســبة  مثلــت  التــي  التجــارة  وكانــت  النفطــي.  غيــر 
المســاهم الأكبــر فــي الائتمــان البنكــي لهــذا القطــاع، يليهــا 
التمويــل بنســبة %1.3. ويتضــح مــن الشــكل البيانــي )1-2-
5( وجــود حركــة متزامنــة قويــة بيــن الناتــج المحلــي الإجمالي 
غيــر النفطــي والارتفــاع فــي نمــو ائتمــان قطــاع الشــركات. 

المصدر: البنك المركزي السعودي

*يستثنى منه قطاع الصناعات المتنوعة والقطاع الحكومي وشبه الحكومي.
المصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعودي

الشكل البياني 2-1-5: المساهمة في نمو ائتمان الشكل البياني 2-1-3: نمو ائتمان القطاع البنكي 
قطاع الشركات

الشكل البياني 2-1-4: متوسط حصص المطلوبات من 
القطاعين الخاص والعام إلى الأصول

الشكل البياني 2-1-6: نمو ائتمان المنشآت متناهية 
الصغر والصغيرة والمتوسطة

4 »منشآت«  الهيئة العامة للمنشآت الصغيرة والمتوسطة.
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واصــل الائتمــان الممنــوح إلــى قطــاع الأفــراد تســجيل نمــو 
إيجابــي فــي عــام 2021م، مرتفعًــا بنســبة %27.9 مقارنــةً 
بمعــدل نمــو نســبته %26.9 فــي العــام الســابق.  وعلــى 
الرغــم مــن وجــود مؤشــرات بوجــود تباطــؤ فــي الإقــراض 
القــروض  أن  إلا  2021م،  عــام  إحصــاءات  وفــق  العقــاري 
العقاريــة قــد اســتمرت فــي كونهــا المحــرك الرئيــس وراء نمو 
ائتمــان قطــاع الأفــراد )الشــكل البيانــي 2-1-7(. ويتوقــع 
أيضًــا أن يســتمر الإقــراض لقطــاع الأفــراد فــي النمــو فــي 
ــة لمعظــم  عــام 2022م نظــرًا لتحســن الظــروف الاقتصادي
ــة  ــادرات الحكومي ــى المب ــة عــاوةً عل القطاعــات الاقتصادي

المســتمرة الراميــة إلــى رفــع نســبة تملــك المســاكن.

يتميــز النظــام البنكــي فــي المملكــة بــرأس المــال مرتفــع، 
فــي   19.9% نســبة  فيــه  المــال  رأس  كفايــة  بلغــت  حيــث 
ــةً بنســبة %20.3 المســجلة عــام 2020م  عــام 2021 مقارن
)الشــكل البيانــي 2-1-9(. وعلــى الرغــم مــن هــذا الانخفــاض 
الطفيــف النابــع مــن ارتفــاع الأصــول المرجحــة بالمخاطــر، 
تظــل هــذه النســبة أعلــى مــن المتطلــب التنظيمــي بقــدر 

ــر.  كبي

بالرغــم مــن نمــو الأصــول، اســتمرت نســبة الأصــول المرجحــة 
إلــى  لتصــل  الانخفــاض  فــي  الأولــى  بالركيــزة  بالمخاطــر 
%73.3 فــي عــام 2021م مقارنــةً بنســبة %74.7 المســجلة 
عــام 2020م، متأثــرةً بالزيــادة فــي القــروض العقاريــة للأفراد 
ومراجعــة أوزان المخاطــر لانكشــافات التمويــل العقــاري مــن 
قبــل لجنــة بــازل بموجــب إصلاحــات بــازل 3 )الشــكل البيانــي 

 .)10-1-2

2-1-4 متانة القطاع
علــى الرغــم مــن أن القطــاع البنكــي شــهد زيــادةً طفيفــةً فــي 
القــروض المتعثــرة خــال عــام 2020م، إلا أن المســتويات 
العاليــة لــرأس المــال والســيولة فــي فتــرة مــا قبــل الجائحــة 
الســعودي  المركــزي  البنــك  اتخذهــا  التــي  الدعــم  وتدابيــر 
خــال فتــرة التراجــع الاقتصــادي وفــرت قاعــدة قوية للبنوك 
لمواصلــة دعــم طلــب الاقتصــاد للائتمــان، ممــا أفضــى إلــى 
ــرة مــن %2.2 فــي عــام  انخفــاض مســتوى القــروض المتعث
2020م إلــى %1.9 فــي عــام 2021م. وبشــأن نســبة تغطيــة 
القــروض المتعثــرة، فإنهــا ظلــت مرتفعــة فــي عــام 2021م 
عنــد نســبة %134.4، ممــا يؤكــد وفــرة المخصصــات فــي 
النظــام البنكــي بمــا يلبــي حــالات التدهــور المســتقبلية فــي 

جــودة الأصــول )الشــكل البيانــي 8-1-2(.

المصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعودي

الشكل البياني 2-1-7: المساهمة في نمو الائتمان 
للأفراد 

الشكل البياني 2-1-8: نسبة القروض المتعثرة للنظام 
البنكي

الشكل البياني 2-1-9: نسبة كفاية رأس المال 
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كان هنــاك تراجعًــا طفيفًــا فــي الحســاب الرأســمالي كحصــة 
مــن إجمالــي المطلوبــات مــن المتوســط البالــغ %14.8 فــي 
2021م.  عــام  فــي   14.4% إلــى  2016م2020-م  الفتــرة 
ويرجــع ذلــك إلــى ارتفــاع فــي إجمالــي المطلوبــات بنســبة 
%10.0 فــي عــام 2021م ســببه الرئيــس هــو ارتفــاع إجمالــي 

الودائــع بنســبة %8.3 )الشــكل البيانــي 12-1-2(.

إحــدى  تعــد  التــي  الودائــع،  إلــى  القــروض  نســبة  شــهدت 
أدوات مراقبــة مخاطــر الســيولة، ارتفاعًــا خــال العــام مــن 
%75 فــي 2020م إلــى%79.5 فــي 2021م وهــي أعلــى 
الفتــرة  فــي   78.1% نســبته  البالــغ  المتوســط  مــن  بقليــل 
2016م2020-م. ويمكــن عــزو ذلــك إلــى الارتفــاع فــي نمــو 
الائتمــان والإقــراض العقــاري عــاوةً علــى انخفــاض أســعار 
إلــى الودائــع المنخفضــة  الفائــدة. وتشــير نســبة القــروض 
نســبيًا إلــى مخاطــر ســيولة تمويــل منخفضــة علــى القطــاع 

2-1-5 التمويل والسيولة
بقيــت هيكلــة إجمالــي مطلوبــات البنــوك دون تغييــر فــي 
عــام 2021م، حيــث لا يــزال إجمالــي الودائــع البنكيــة مصــدر 
التمويــل الرئيــس للنظــام البنكــي فهــو يمثــل نســبة 64.2% 
مــن  وبانخفــاض طفيــف  البنــوك  إجمالــي مطلوبــات  مــن 
نســبة %65.2 فــي العــام الســابق. كذلــك شــهدت مكونــات 
المطلوبــات الأجنبيــة والمطلوبــات الأخــرى ارتفاعًــا، حيــث 
نمــت بنســبة %6.9 ونســبة %13.0 علــى التوالــي )الشــكل 

البيانــي 11-1-2(.

ســجلت جميــع أنــواع الودائــع زيــادة فــي عــام 2021م، مــع 
اســتمرار الودائــع تحــت الطلــب فــي كونهــا المســاهم الأكبــر 
فــي نمــو الودائــع. وارتفــع إجمالــي ودائــع القطــاع العــام 
كبيــر  بقــدر  مدفوعًــا  2021م،  عــام  فــي   20.4% بنســبة 
بارتفــاع الودائــع شــبه النقديــة والودائــع الزمنيــة والادخاريــة 
جهــة  مــن  التوالــي.  علــى   15.3% ونســبة   59.1% بنســبة 
أخــرى، ارتفــع إجمالــي ودائــع القطــاع الخــاص بنســبة 4.7%، 
الخــاص  القطــاع  فــي  الائتمــان  نمــو  مــع  يتماشــى  وهــو 

.)13-1-2 البيانــي  )الشــكل 

المصدر: البنك المركزي السعوديالمصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعودي

الشكل البياني 2-1-10: الأصول المرجحة بالمخاطر إلى 
إجمالي الأصول

الشكل البياني 2-1-12: حصة رأس المال كنسبة مئوية 
من إجمالي رأس المال والمطلوبات

الشكل البياني 2-1-11: مكونات مطلوبات النظام 
البنكي

الشكل البياني 2-1-13: المساهمة في نمو الودائع 
حسب النوع
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البنكــي وحيــز رحــب لمنــح التمويــل )الشــكل البيانــي 1-2-
.)14

شــهد العائــد علــى الأصــول ارتفاعًــا فــي عــام 2021م وصــل 
إلــى %1.8 مقابــل %1.5 فــي العــام الســابق. كمــا شــهد 
العائــد علــى حقــوق الملكيــة ارتفاعًــا مماثــاً مــن %8.6 إلــى 
%10.8 لنفــس الفتــرة. ويعــزى هــذا الارتفــاع فــي الغالــب 
المحلــي وإلــى  تعافــي الاقتصــاد  الربحيــة مــع  زيــادة  إلــى 
الفائــدة  أســعار  انخفــاض  مــن  الرغــم  علــى  الطلــب  زيــادة 

.)16-1-2 البيانــي  )الشــكل 

ظلــت كلا المصروفــات مــن غيــر الفائــدة وهامــش الفائــدة 
زيــادة طفيفــة  2021م، مــع  دون تغييــر نســبي فــي عــام 
ــة عــام 2020م  فــي هامــش الفائــدة مــن %76.5 فــي نهاي
ــل، انخفضــت  ــة عــام 2021م. فــي المقاب ــى %76.8 بنهاي إل
ــر الفائــدة بشــكل طفيــف مــن 36.2%  المصروفــات مــن غي
ــن فــي الشــكل  ــرة نفســها. وكمــا هــو مبي ــى %36.1 للفت إل
خــال  النســبتين مســتقرتين  2-1-17، كانــت كلتــا  البيانــي 

الســنوات الخمــس الماضيــة.

ــب  ــر مــن المتطل ــى بكثي ــة الســيولة5 أعل ظلــت نســبة تغطي
عــام  فــي   174.0% مســجلةً   ،100% البالغــة  التنظيمــي 
للقطــاع  الأجــل  الســيولة قصيــر  وضــع  2021م. وســيظل 
ــادة المتوقعــة فــي أســعار النفــط  البنكــي ســليمًا نظــرًا للزي
فــي عــام 2022م، التــي مــن المتوقــع أن تنعكــس إيجابًــا 
علــى الســيولة مســتقبلً مــن خــال دعــم نمــو الودائــع. مــن 
المســتقر  التمويــل  نســبة صافــي  انخفضــت  أخــرى،  ناحيــة 
قليــاً مــن %127.2 فــي عــام 2020م إلــى %121.7 فــي 
عــام 2021م. وهــذا يعنــي أن النظــام قــادر علــى تمويــل 
بصفــة مســتمرة  اســتقرارًا  أكثــر  تمويــل  بمصــادر  التزاماتــه 

.)15-1-2 البيانــي  )الشــكل 

المصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعوديالمصدر: البنك المركزي السعودي

الشكل البياني 2-1-14: نسبة القروض إلى الودائع

الشكل البياني 2-1-16: العائد على الأصول والعائد 
على حقوق الملكية

الشكل البياني 2-1-15: نسبة تغطية السيولة ونسبة 
صافي التمويل المستقر

الشكل البياني 2-1-17: هامش الفائدة والمصروفات 
من غير الفائدة

5 نسبة مخزون الأصول السائلة عالية الجودة إلى صافي التدفقات النقدية الخارجة المتوقعة خلال فترة من ضغط 

السيولة مدتها 30 يومًا.
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الإطــار 2-1: أدوات السياســات الاحترازيــة الكليــة للبنــك المركــزي الســعودي

تحافــظ السياســة الاحترازيــة الكليــة للبنــك المركــزي علــى إطــار عمــل فعــال لتعزيــز النمــو والاســتقرار فــي النظــام المالــي. 
علــى ســبيل المثــال، تبنــى البنــك المركــزي حيــن مواجهتــه لأزمــة فيــروس كورونــا المســتجد نهجًــا اســتباقيًا لضمــان توافــر 
الخدمــات الماليــة الحيويــة اللازمــة للنمــو الاقتصــادي. وفيمــا يلــي مجموعــة الاحتــرازات الكليــة الرئيســة المســتخدمة 

فــي البنــك المركــزي:

نسبة كفاية رأس المال 

يخضع رأس المال للحد الأدنى من المتطلبات التالية:

-  يجــب أن تشــكل الأســهم العاديــة مــن الفئــة الأولــى مــا نســبته %4.5 علــى الأقــل مــن الأصــول المرجحــة 

بالمخاطــر.

-  يجب أن يشكل رأس المال من الفئة الأولى %6 على الأقل من الأصول المرجحة بالمخاطر.

الثانيــة )أي إجمالــي رأس المــال  -  يجــب أن يشــكل رأس المــال مــن الفئــة الأولــى + رأس المــال مــن الفئــة 

التنظيمــي( مــا نســبته %8 علــى الأقــل مــن الأصــول المرجحــة بالمخاطــر، باســتثناء احتياطيــات رأس المــال وفقًــا 

لبــازل 3.

هامش رأس المال المطلوب لمواجهة التقلبات 
%0 من الأصول المرجحة بالمخاطر.الدورية

يشكل ما نسبته %2.5 من الأصول المرجحة بالمخاطر، ويستوفى من الأسهم العادية من الفئة الأولى.هامش رأس المال التحوطي

نسبة الرافعة المالية 

هناك نسبتان للرافعة المالية:
-  نســبة الرافعــة الماليــة لبــازل، وهــي نســبة الفئــة الأولــى لــرأس المــال إلــى إجمالــي الانكشــافات، الــذي يســاوي 

%3 بحــد أدنــى.
-  بموجــب نظــام مراقبــة البنــوك الســعودي، يجــب ألا تتجــاوز التزامــات ودائــع البنــوك خمســة عشــر ضعــف 

المســتثمَر. مالهــا  احتياطياتهــا ورأس 

المتطلبات الرأسمالية الإضافية على البنوك 
المحلية ذات الأهمية النظامية 

ــن البنــوك المحليــة ذات الأهميــة للنظــام المالــي وتُحــدد الرســوم الإضافيــة لــرأس المــال علــى أســاس ســنوي،  تُعيَّ
وتتــراوح الرســوم الرأســمالية الإضافيــة مــن %0.5 إلــى %2.5. وفــي عــام 2021م، صُنفــت خمســة بنوك ســعودية 

علــى أنهــا بنــوك محليــة ذات أهميــة للنظــام المالــي.

يتم تحديدها على مستوى ثابت: %1 على صافي التركز الائتماني القائم.المخصصات العامة

تكون مبنية على متطلبات المعيار التاسع من المعايير الدولية لإعداد التقارير المالية.المخصصات الديناميكية

تكون النسبة على الودائع تحت الطلب %7، و على الودائع الزمنية والادخارية %4.متطلبات الاحتياطي

ــة الجــودة تســاوي %100 مــن نسبة تغطية السيولة  ــى أســاس مســتمر، بأصــول ســائلة عالي ــى وعل ــوك أن تحتفــظ، بحــد أدن ــزم البن يل
صافــي التدفقــات النقديــة الخارجــة المتوقعــة خــال فتــرة ضغــط مدتهــا 30 يومًــا.

يلزم البنوك الحفاظ بصفة مستمرة على نسبة تمويل ثابتة لا تقل عن %100 فيما يتعلق بتكوين أصولها.نسبة صافي التمويل المستقر

يجب على البنوك أن تُبقي على نسبة القروض إلى الودائع الموزونة عند نسبة %90.نسبة القروض إلى الودائع

نسبة السيولة الخاصة بالبنك المركزي 
يجب أن تحافظ البنوك بنسبة )الأصول السائلة/الودائع( بحد أدنى %20.السعودي

الحد الأقصى لنسبة التمويل العقاري
–  القرض العقاري: ≥ %90 من قيمة المسكن الأول للمواطنين.

–  القروض العقارية الأخرى المقدمة من البنوك: ≥ %70 من قيمة المسكن الثاني.
–  القروض العقارية الأخرى المقدمة من شركات التمويل: ≥ %85 من قيمة المسكن الثاني.

يختلــف الحــد تبعًــا لمســتوى دخــل العميــل وإجمالــي التزاماتــه. لمزيــد مــن التفاصيــل، يرجــى الاطــاع علــى »مبــادئ نسبة الدين إلى الدخل
التمويــل المســؤول للأفــراد« المنشــورة علــى موقــع البنــك المركزي.

يختلف الحد تبعًا لنوع الطرف المقابل وحجمه. حد الانكشاف

يلــزم الحصــول علــى موافقــة البنــك المركــزي قبــل الإقــراض بعملــة أجنبيــة فــي حــالات المقيميــن غيــر الســعوديين الانكشاف الأجنبي
والتســهيلات الائتمانيــة المشــتركة )مقيــاس نوعي(.
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2-2 قطاع التأمين

2-2-1 نظرة عامة
أطلــق قطــاع التأميــن العديــد مــن المنتجــات الجديــدة فــي 
عــام 2021م، مثــل تأميــن الســفر للمواطنيــن المســافرين 
علــى  والتأميــن  الطــرود،  علــى  والتأميــن  الخــارج،  إلــى 
ــع  ــادة. ومــن المتوقــع أن يســاعد تنوي ــة القي ــات ذاتي المركب
تغطيــة  نطــاق  توســيع  علــى  التأميــن  شــركات  المنتجــات 
الســوق وتحســين الأداء المالــي. إضافــة إلــى ذلــك، أبرمــت 
الســعودية  وســوليدرتي  تعاونــي  تكافــل  الجزيــرة  شــركتا 
الثالــث  الاندمــاج  هــذا  ويعــدّ  اندمــاج.  صفقــة  للتكافــل 
الماضييــن،  العاميــن  التأميــن خــال  الــذي يشــهده قطــاع 
وإعــادة  التأميــن  قطــاع  فــي  الشــركات  عــدد  لينخفــض 
التأميــن إلــى 29 شــركة بنهايــة عــام 2021م. مــن المتوقــع 
أن تســاعد عمليــات الاندمــاج والاســتحواذ القطــاع فــي أن 
يصبــح أكثــر تنافســية ومتانــة، نظــرًا لتكويــن شــركات تأميــن 
كبــرى تتمتــع بقاعــدة رأســمالية أكبــر وبقــدرة أوســع علــى 
التطويــر والابتــكار، كمــا تمكــن قطــاع التأميــن مــن حفــظ 
حقــوق الأطــراف المؤمــن لهــم بشــكل أفضــل، بالإضافــة 
إلــى تحســين جــودة الخدمــات وخفــض النفقــات مــن خــال 
وفــورات الحجــم ممــا ينعكــس بشــكل إيجابــي علــى القطــاع 

التأميــن. مــن  المالــي وعملائــه والمســتفيدين 

 8.4% بنســبة  المكتتبــة  التأميــن  أقســاط  إجمالــي  ارتفــع 
فــي عــام 2021م ليصــل إلــى 42 مليــار ريــال. وجــاءت هــذه 
التأميــن  فــي قطــاع   10% نســبته  نتيجــة لارتفــاع  الزيــادة 
ومــع  الأخــرى.  التأميــن  قطاعــات  فــي  و15.4%  الصحــي 
بنســبة  المركبــات  التأميــن علــى  أقســاط  انخفضــت  ذلــك، 
%2.3، ويُعــزى ذلــك إلــى الانخفــاض المســتمر فــي متوســط 

.)1-2-2 البيانــي  )الشــكل  المركبــات  تأميــن  أقســاط 

2-2-2 التركز في القطاع
فــي  المركبــات  وتأميــن  الصحــي  التأميــن  نشــاطا  اســتمر 
الأقســاط  إجمالــي  مــن  الأكبــر  النصيــب  علــى  حفاظهمــا 
المكتتبــة فــي قطــاع التأميــن، حيــث مثــا ســويًا مــا نســبته 
%79.2 مــن إجمالــي أقســاط التأميــن المكتتبــة فــي عــام 
2021م. وارتفعــت حصــة التأميــن الصحــي بشــكل طفيــف 
 58.9% بنســبة  مقارنــة  2021م  عــام  خــال   59.7% إلــى 
فــي عــام 2020م. وفــي المقابــل، انخفضــت حصــة تأميــن 
مــن  المكتتبــة  التأميــن  أقســاط  إجمالــي  مــن  المركبــات 
%21.6 فــي عــام 2020م إلــى %19.4 فــي عــام 2021م. 
إلــى جانــب ذلــك، يواجــه قطــاع التأميــن بعــض مخاطــر التركــز، 
إذ اســتحوذ نشــاط التأميــن الصحــي علــى أعلــى نســبة تركــز 
مــن إجمالــي الأقســاط المكتتبــة، ويتأثــر أداء الســوق بشــكل 
نســبته  مــا  شــكلت  تأميــن  شــركات  خمــس  بأكبــر  رئيــس 
%68.8 مــن إجمالــي أقســاط التأميــن المكتتبــة فــي عــام 
القطــاع  فــي  شــركات  خمــس  أكبــر  واســتحوذت  2021م. 
علــى نســبة %85.3 مــن أقســاط التأميــن الصحــي و40.7% 

مــن أقســاط تأميــن المركبــات )الشــكل البيانــي 2-2-2(.

خــال عــام 2021م، بلغــت نســبة الأقســاط المكتتبــة فــي 
القطــاع عــن طريــق وســطاء ووكلاء التأميــن %43.6 مــن 
إجمالــي أقســاط التأميــن المكتتبــة، مســجلةً بذلــك زيــادة 
طفيفــة عــن نســبة %41.6 فــي عــام 2020م. وكان التأميــن 
الصحــي هــو المجــال الأقــل اعتمــادًا علــى وســطاء ووكلاء 
الممتلــكات  تأميــن  مســاهمة  بلغــت  حيــن  فــي  التأميــن، 
التأميــن  أقســاط  إجمالــي  مــن  الحــوادث  ضــد  والتأميــن 
المكتتبــة %65 فــي عــام 2021م، بانخفــاض طفيــف مقارنــة 
الــذي  المجــال  وهــو  2020م،  عــام  فــي   67.8% بنســبة 
يعتمــد بشــكل كبيــر علــى وســطاء ووكلاء التأميــن )الشــكل 

.)3-2-2 البيانــي 
المصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعودي

الشكل البياني 2-2-1: مساهمة أنشطة التأمين في 
إجمالي الأقساط المكتتبة

ز إجمالي أقساط التأمين  الشكل البياني 2-2-2: تركُّ
المكتتبة حسب أكبر خمس شركات في عام 2021م
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2-2-3 عمق التأمين وكثافته
المحلــي  الناتــج  فــي  التأميــن  قطــاع  مســاهمة  ارتفعــت 
2021م مقارنــة بنســبة  %1.34 فــي عــام  إلــى  الإجمالــي 
زادت  نفســه،  الوقــت  وفــي  2020م.  عــام  فــي   1.47%
بشــكل  النفطيــة  غيــر  الأنشــطة  فــي  القطــاع  مســاهمة 
طفيــف مــن %2.90 فــي عــام 2020م إلــى %2.95 فــي 
عــام 2021م، مدعومًــا بارتفــاع التأميــن الصحــي )الشــكل 

 .)4-2-2 البيانــي 

 76.6% مــن  للقطــاع  الإجماليــة  الخســارة  نســبة  ارتفعــت 
فــي عــام 2020م إلــى %83.4 فــي عــام 2021م. وتقيــس 
نســبة الخســارة صافــي الخســائر المتكبــدة نســبةً إلــى صافــي 
ــة. وقــد ارتفعــت نســبة الخســارة  ــن المتحصل أقســاط التأمي
إلــى  المركبــات  ولتأميــن   86.7% إلــى  الصحــي  للتأميــن 
%82.4 فــي عــام 2021م، مقارنــة بنســبة %82.5 ونســبة 
%66.6 علــى التوالــي فــي عــام 2020م. مــن جهــة أخــرى، 
ســجلت نســبة الخســارة لتأميــن الممتلــكات والتأميــن ضــد 
الحــوادث انخفاضًــا نســبته %34.8 فــي عــام 2021م مقارنــةً 

بالعــام الســابق )الشــكل البيانــي 6-2-2(.

2-2-4 متانة القطاع
التأميــن  علــى شــركات  المتكبــدة  المطالبــات  بلــغ صافــي 
 13% بزيــادة قدرهــا  2021م،  عــام  فــي  ريــال  27.4 مليــار 
مدفوعــة  الزيــادة  هــذه  وجــاءت  2020م.  بعــام  مقارنــة 
للتأميــن  المتكبــدة  المطالبــات  فــي   10% بنســبة  بارتفــاع 
لتأميــن  المتكبــدة  المطالبــات  %20 فــي  الصحــي ونســبة 

.)5-2-2 البيانــي  )الرســم  المركبــات 

 4.4% الرغــم مــن تســجيل انخفــاض طفيــف بنســبة  علــى 
للمــاءة  الإجماليــة  النســبة  أن  إلا  2021م،  عــام  فــي 
الماليــة لقطــاع التأميــن ظلــت أعلــى بكثيــر مــن المتطلبــات 
التنظيميــة، إذ بلغــت نســبة رأس المــال المتــاح %173.4 مــن 
متطلــب رأس المــال بنهايــة عــام 2021م ممــا يشــير إلــى 

.)7-2-2 متانــة القطــاع العاليــة )الرســم البيانــي 

المصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعوديالمصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعودي

الشكل البياني 2-2-4: عمق التأمين وكثافته 

الشكل البياني 2-2-3: مساهمة الوسطاء في إجمالي 
أقساط التأمين المكتتبة

الشكل البياني 2-2-5: مساهمة أنشطة التأمين في 
صافي المطالبات المتكبدة

الشكل البياني 2-2-6: نسبة الخسارة
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المصدر: البنك المركزي السعوديالمصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعودي

الشكل البياني 2-2-9: العائد على حقوق الملكيةالشكل البياني 2-2-7: نسبة الملاءة المالية

الشكل البياني 2-2-10: العائد على الأصول

الشكل البياني 2-2-8: الاحتياطيات الفنية 

2021م  عــام  فــي  ارتفاعًــا  الفنيــة  الاحتياطيــات  شــهدت 
قــد يُعــزى إلــى الارتفــاع فــي إجمالــي مصاريــف المطالبــات 
وارتفــع   .7.6% بنســبة  الفنيــة  الاحتياطيــات  إجمالــي  إلــى 
 11.3% بنســبة  المكتســبة  غيــر  الأقســاط  احتياطــي 
حيــن  فــي   ،4.5% بنســبة  القائمــة  المطالبــات  واحتياطــي 
انخفــض احتياطــي مصروفــات تعديــل الخســائر بنســبة 4.3% 

 .)8-2-2 البيانــي  )الشــكل  2021م  عــام  بنهايــة 

شــهدت الربحيــة الإجماليــة لقطــاع التأميــن انخفاضًــا فــي 
عــام 2021م، وســجل القطــاع خســائر طفيفــة بلغــت 47 
مليــون ريــال، حيــث انخفــض كل مــن العائــد علــى الأصــول 
والعائــد علــى حقــوق الملكيــة ليبلغــا %0.07- و 0.25%- 
علــى التوالــي. ويمكــن أن يُعــزى الانخفــاض بشــكل رئيــس 
إلــى النتائــج الســلبية التــي حققتهــا شــركات التأميــن الصغيرة 
خــال عــام 2021م، فــي حيــن اســتمرت شــركات التأميــن 
الكبيــرة فــي تحقيــق نتائــج إيجابيــة )الشــكل البيانــي 9-2-2 

.)10-2-2 البيانــي  والشــكل 

انخفــض صافــي الدخــل بنســبة %103.3 رغــم أن دخل الاســتثمار 
قــد شــهد ارتفاعًــا بنســبة %83.7. نتــج هــذا الانخفــاض عــن 
الانخفــاض فــي الدخــل مــن العمليــات، ويُعــزى فــي الغالــب إلــى 
زيــادةٍ فــي نســبة الخســارة، التــي قــد يرجــع ســببها إلــى عوامــل 
متعــددة تؤثــر بشــكل رئيــس فــي نشــاطي تأميــن المركبــات 
والتأميــن الصحــي، منهــا المطالبــات التــي تعــود إلــى مســتويات 
مــا قبــل جائحــة فيــروس كورونــا، وتأثيــر تأجيــل العلاجــات الطبيــة، 
والتغيــرات فــي العوامــل الموســمية للمطالبــات بســبب قيــود 

الســفر.
وشــهد عــام 2021م نشــر اللقــاح علــى نطــاق واســع وتخفيــف 
القيود المتعلقة بجائحة فيروس كورونا، وتلك محفزات مهمة 
ســاعدت فــي دفــع الانتعــاش الاقتصــادي. وتتوقــع معظــم 
شــركات التأمين تعافيًا اقتصاديًا متســارعًا، واستثمارات إضافية 
فــي التقنيــة الرقمية في عــام 2022م. وتتضمن التحديات التي 
تواجــه شــركات التأميــن العقبــات الاقتصاديــة، ومنهــا التضخــم 
المســتدام المحتمــل، وكذلــك التحديــات ذات الصلــة بالبيانــات 
والتحليــات المحســنة بالإضافــة إلــى المهــارات والكفــاءات. 
وســتعتمد مواجهــة هــذه التحديــات علــى مــدى فعاليــة إدارة 
شركات التأمين لرأس المال البشري، والاستثمارات في التقنية 

الجديــدة. 
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المصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعودي

الشكل البياني 2-3-1: حجم أصول شركات التمويل

الشكل البياني 2-3-2: إجمالي الائتمان لشركات 
التمويل

الإقــراض،  محفظــة  معظــم  الفرديــة  القــروض  شــكلت 
المحفظــة  قــروض  إجمالــي  مــن   75.3% مثلــت  حيــث 
التمويليــة فــي عــام 2021م، وتبعتهــا القــروض المقدمــة 
إلــى المنشــآت متناهيــة الصغــر والصغيــرة والمتوســطة، إذ 
شــكلت %21.5، فــي حيــن شــكلت القــروض المقدمــة إلــى 
الشــركات الأخــرى غيــر المنشــآت متناهيــة الصغــر والصغيــرة 
ــة القــروض فــي  ــى أن غالبي والمتوســطة %3.2. وبالنظــر إل
للأفــراد والمنشــآت متناهيــة  التمويــل مخصصــة  شــركات 
الصغــر والصغيــرة والمتوســطة، فــإن مخاطــر التخلــف عــن 
الســداد أعلــى منهــا فــي المؤسســات الماليــة الأخــرى مثــل 

البنــوك.

3.2 قطاع شركات التمويل 

2-3-1 نظرة عامة
شــهد قطــاع شــركات التمويــل نمــوًا فــي عــدد الشــركات 
ورؤوس الأمــوال خــال عــام 2021م بعــد التحديــات التــي 
جــراء جائحــة فيــروس كورونــا.  2020م  عــام  فــي  واجههــا 
 43 النشــطة  المرخصــة  التمويــل  بلــغ عــدد شــركات  فقــد 
شــركتي  إلــى  بالإضافــة  2021م  عــام  نهايــة  فــي  شــركة 
ــي.  ــة شــركات لأنشــطة الدعــم المال تســجيل إيجــارات وثلاث
إذ  المدفــوع،  المــال  رأس  فــي  كبيــر  ارتفــاع  هنــاك  وكان 
بلــغ 19.6 مليــار ريــال، ويشــمل ذلــك الشــركة الســعودية 
لإعــادة التمويــل العقــاري، مقابــل 14.3 مليــار ريــال فــي عــام 
2020م. وقــد خففــت برامــج الدعــم الحكومــي ومبادراتــه 
والتــي تضمنــت برنامــج تأجيــل الدفعــات وبرنامــج التمويــل 

المضمــون، مــن تأثيــر الجائحــة علــى شــركات التمويــل. 

2-3-2 الأصول
ــر خــال  ــل بشــكل كبي ــي أصــول شــركات التموي ارتفــع إجمال
لتبلــغ   17.5% بنســبة  نمــوًا  حققــت  حيــث  2021م،  عــام 
53.5 مليــار ريــال، مقابــل 45.6 مليــار ريــال فــي عــام 2020م. 
وتُعــزى هــذه الزيــادة فــي الغالــب إلــى الارتفــاع فــي الأصــول 
الســابق  العــام  عــن  ريــال  مليــار   7.7 بقيمــة  العقاريــة  غيــر 
)الشــكل البيانــي 2-3-1(. وقــد ســاهم ازديــاد عــدد الشــركات 
فــي  ارتفــاع  مــع  الأصــول،  إجمالــي  ارتفــاع  فــي  المرخصــة 
إجمالــي رؤوس أمــوال شــركات التمويــل فــي عــام 2021م. 
عــاوة علــى ذلــك، يســاهم نمــو حجــم شــركات التمويــل فــي 
ــي.  ــي الائتمــان المحلــي الــذي يقدمــه القطــاع المال إجمال

2-3-3 الائتمان
ارتفعــت القــروض المقدمــة مــن شــركات التمويــل بشــكل 
كبيــر فــي عــام 2021م لتصــل إلــى 68.1 مليــار ريــال، مقابــل 
54.1 مليــار ريــال فــي عــام 2020م )الشــكل البيانــي 2-3-2(. 
وتُعــزى هــذه الزيــادة إلــى ارتفــاع الائتمــان العقــاري بنســبة 
%8.9 فــي عــام 2021م، حيــث بلــغ 25.6 مليــار ريــال مقارنــةً 
ــك ارتفــاع  ــال فــي عــام 2020م، وكذل ــار ري ــغ 23.5 ملي بمبل
مليــار   42.5 ليبلــغ   38.8% بنســبة  العقــاري  غيــر  الائتمــان 
ريــال. وســاهمت المبــادرات الحكوميــة )مثــل برنامــج ســكني( 
مــدى  علــى  العقاريــة  القــروض  علــى  المتزايــد  والطلــب 
الائتمــان  ارتفــاع  اســتمرار  فــي  الماضيــة  الأربــع  الســنوات 
العقــاري فــي شــركات التمويــل خــال عــام 2021م، كما هي 
الحــال مــع برامــج دعــم البنــك المركــزي الســعودي المقدمــة 
ــا، وأدى  ــاء جائحــة كورون ــل أثن إلــى البنــوك وشــركات التموي
ذلــك أيضًــا إلــى زيــادة الائتمــان غيــر العقــاري. تُقــدم شــركات 
التمويــل حوالــي %3.0 مــن إجمالــي الائتمــان المقــدم فــي 
النظــام المالــي، لــذا يظــل خطرهــا منخفضًــا علــى النظــام 

المالــي بشــكل عــام. 
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الســكنية  العقاريــة  القــروض  شــكلت  ذلــك،  علــى  عــاوة 
عــام  نهايــة  فبحلــول  التمويــل.  شــركة  محفظــة  غالبيــة 
2021م، اســتحوذ التمويــل العقــاري الســكني علــى 32% 
مــن إجمالــي المحفظــة، فــي حيــن شــكل تمويــل الســيارات 
مــا نســبته %27، والتمويــل الشــخصي %21. وبلغــت نســبة 
بطاقــات  تمويــل  ونســبة   6% التجــاري  العقــاري  التمويــل 
الائتمــان %1 )الشــكل البيانــي 2-3-3(. وقــد يزيــد هــذا مــن 
مخاطــر التركــز مــع زيــادة الإقــراض العقــاري فــي محفظــة 

التمويــل.  شــركات 

ــزال الديــن هــو المصــدر الأكثــر شــيوعًا لتمويــل شــركات  لا ي
التمويــل. وقــد تؤثــر التغييــرات التنظيميــة المســتقبلية علــى 
تنــوع مصــادر التمويــل، وتــؤدي إلــى رفــع نســب الديــن. وقــد 
ا، حيــث شــكل الديــن  ظــل تكويــن التمويــل مســتقرًا نســبيًّ
 ،31% المــال  %57 مــن الإجمالــي، فــي حيــن شــكل رأس 

وشــكلت الاحتياطيــات والمخصصــات 12%.

2-3-4 متانة القطاع
التمويــل  لشــركات  المتعثــرة  القــروض  نســبة  انخفضــت 
 8.6% بلغــت  حيــث  2021م،  عــام  فــي  طفيفًــا  انخفاضًــا 
مقارنــة بنســبة %9.6 فــي عــام 2020م. وقــد يرجــع هــذا 
الانخفــاض إلــى انتعــاش الاقتصــاد وبرامج الدعــم الحكومي، 
الحالــي  التراجــع  ويعــود  الدفعــات.  تأجيــل  برنامــج  مثــل 
فــي نســبة القــروض المتعثــرة إلــى العديــد مــن الأســاليب 
والإجــراءات التــي تبناهــا البنــك المركــزي وشــركات التمويــل 
)الشــكل البيانــي 2-3-4(. إضافــة إلــى ذلــك، يراقــب البنــك 
المركــزي بانتظــام القــروض المتعثــرة وحــالات التخلــف عــن 
لــأدوار  التمويــل  أداء شــركات  الســداد مــن خــال ضمــان 
الائتمــان  وإتاحــة  المخاطــر  إدارة  مثــل  اللازمــة،  الوظيفيــة 
ــل،  ــل. وفــي المقاب ــم التموي ــح تنظي ــون ولوائ ــل الدي وتحصي
للديــون  التمويــل تقييــم تحصيلهــا  أعــادت بعــض شــركات 

القــروض. وهيكلــة 

القطاعــات،  حســب  المتعثــرة  القــروض  إلــى  النظــر  عنــد 
إلــى  تعــود  القــروض  هــذه  مــن  الأكبــر  الحصــة  أن  يُلاحــظ 
قطــاع الأفــراد، إذ بلغــت نســبتها %52 فــي عــام 2021م، 
المنشــآت متناهيــة الصغــر والصغيــرة والمتوســطة  تليهــا 
بنســبة %37، والشــركات الأخــرى غيــر المنشــآت متناهيــة 
ويُشــير   .11% بنســبة  والمتوســطة  والصغيــرة  الصغــر 
التمثيــل الزائــد لقــروض غيــر الأفــراد فــي محفظــة القــروض 
المتعثــرة إلــى مســتوى مخاطرهــا. ومــع ذلــك، ظــل المعــدل 
الإجمالــي للقــروض المتعثــرة ضمــن المســتويات الطبيعيــة 
عنــد مقارنتــه بفتــرة مــا قبــل الجائحــة، مدعومًــا ببرامــج دعــم 
ــل الدفعــات،  ــل برنامــج تأجي البنــك المركــزي الســعودي، مث
التــي كانــت بمثابــة طــوق نجــاة مالــي للمنشــآت متناهيــة 
ازديــاد  دون  حــال  ممــا  والمتوســطة،  والصغيــرة  الصغــر 

القــروض المتعثــرة بصــورة أكبــر.

الســيارات  تمويــل  قــروض  شــكلت  ذلــك،  إلــى  بالإضافــة 

غالبيــة القــروض المتعثــرة فــي عــام 2021م، حيــث ســجلت 

لشــركات  المتعثــرة  القــروض  إجمالــي  مــن   37.1% نســبة 

التمويــل، تليهــا قــروض التمويــل الشــخصي بنســبة 19.3% 

والقــروض الأخــرى بنســبة %13 والمعــدات بنســبة 12.6%. 

وعلــى الرغــم مــن أن قــروض تمويــل الســيارات تمثــل معظــم 

ــرة، فــإن عقــود الإيجــار المنتهــي بالتمليــك  القــروض المتعث

تشــكل مخاطــر أقــل مــن أشــكال الإقــراض الأخــرى، إذ يمتلك 

المقرضــون الأصــول التــي يمكــن تصفيتهــا لتعويــض الخســائر 

)الشــكل البيانــي 5-3-2(.

المصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعودي

الشكل البياني 2-3-3: محفظة التمويل حسب نوع 
النشاط

الشكل البياني 2-3-4: نسبة القروض المتعثرة لشركات 
التمويل
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ــا بقيمــة  ــل أربحً فــي عــام 2021م، ســجلت 30 شــركة تموي
2.1 مليــار ريــال، وزادت الربحيــة الإجماليــة للقطــاع لتصــل 
شــركات  ســبع  أن  مــن  الرغــم  علــى  ريــال،  مليــار   1.8 إلــى 
تمويــل غيــر عقــاري ســجلت خســارة إجماليــة تبلــغ 0.26 مليــار 
ريــال.  إلــى جانــب ذلــك، بلغــت نســبة العائــد علــى حقــوق 
عــام  فــي   3.4% الأصــول  علــى  والعائــد   8.8% الملكيــة 
2021م، مقارنــة بنســبة %4.7 ونســبة %1.9 علــى التوالــي 

فــي العــام الســابق. )الشــكل البيانــي 6-3-2(.

ظلــت نســب الرافعــة الماليــة لشــركات التمويــل أقــل مــن 
الحــد الأعلــى الــذي وضعــه البنــك المركــزي. ويبلــغ هــذا الحــد 
العقــاري وخمســة  غيــر  التمويــل  لشــركات  أضعــاف  ثلاثــة 
بعــد  زيادتهــا  يمكــن  العقــاري  التمويــل  لشــركات  أضعــاف 
ارتفعــت  فقــد  المركــزي.  البنــك  موافقــة  علــى  الحصــول 
نســبة الرافعــة الماليــة بشــكل طفيــف مــن 1.93 مــرة فــي 
عــام 2020م إلــى 2.08 مــرة فــي عــام 2021م، أي أنهــا لا 
البيانــي  )الشــكل  المقبولــة  المســتويات  نطــاق  فــي  تــزال 

.)7-3-2

المصدر: البنك المركزي السعوديالمصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعودي

الشكل البياني 2-3-5: نسبة القروض المتعثرة لشركات 
التمويل حسب النشاط

الشكل البياني 2-3-7: نسبة الرافعة المالية لشركات 
التمويل

الشكل البياني 2-3-6: ربحية شركات التمويل
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2-4 السوق المالية

2-4-1 نظرة عامة
تواصــل الســوق الماليــة الســعودية تحســنها عقــب تعرضهــا 
خــال  المســتجد  كورونــا  فيــروس  لجائحــة  الأوليــة  للآثــار 
النصــف الأول مــن عــام 2020م، وهــذا يأتــي تماشــيًا مــع 
ذلــك،  إلــى  بالإضافــة  المحلــي.  الاقتصــاد  نمــو  تعافــي 
شــهدت أســواق الأســهم والديــن تحســينات فــي الإطــار 
التنظيمــي خــال عــام 2021م. وقــد وضعــت هيئــة الســوق 
الماليــة هــذا الإطــار بهــدف تحســين الســوق الماليــة فــي 
المملكــة، ممــا أســهم فــي زيــادة فعاليــة الســوق وجــذب 
المالــي  القطــاع  برنامــج تطويــر  أكثــر. وأطلــق  مســتثمرين 
للفتــرة  المختلفــة  ومبادراتــه  خطتــه  2021م  عــام  فــي 
متنوعــة  أهــداف  علــى  قائمــة  وهــي  2021م-2023م، 
منهــا زيــادة عــدد المنتجــات المتاحــة فــي ســوق المشــتقات 
أســواق  تمكّــن  التــي  الإجــراءات  علــى  الأبحــاث  وإجــراء 
إلــى  إضافــة  العمــل.  مــن  والمنتجــات  والســلع  المعــادن 
المالــي  القطــاع  برنامــج تطويــر  يتــم ضمــن مبــادرة  ذلــك، 
بحــث جــدوى إنشــاء مؤشــر للصناديــق الاســتثمارية، وكذلــك 
إعــداد إطــار نظامــي لشــركات البنيــة التحتيــة للســوق الماليــة 
تأميــن  وثيقــة  لوضــع  والشــروط  والتعليمــات  الســعودية، 
لتغطيــة الأخطــاء المهنيــة الصــادرة عــن مراجعــي الشــركات 

الخاضعــة لرقابــة هيئــة الســوق الماليــة. 

2-4-2 سوق الأسهم
ارتفــع مؤشــر الســوق الرئيســية )تاســي( بـــنحو 2,592 نقطــة 
ليغلــق عنــد مســتوى 11,282 نقطــة بنهايــة عــام 2021م، 
الفتــرة مــن  بنفــس  %29.8 مقارنــةً  نمــوًا نســبته  مســجلً 
العــام الســابق. وقــد يعــزى تعافــي ســوق الأســهم فــي 
القــوي  التعافــي  إلــى  2021م  عــام  بنهايــة  المملكــة 
للاقتصــاد الســعودي والنشــاط الاقتصــادي طــوال العــام 
نتيجــة تخفيــف قيــود مكافحــة الجائحــة وتقديــم اللقاحــات. 

ــا بحلــول نهايــة عــام  انخفــض مكــرر الربحيــة إلــى 20.6 ضعفً

ــرة مــن  ــا فــي نفــس الفت ــنحو 29.2 ضعفً ــة بـ 2021م، مقارن

الأربــاح  تحســن  إلــى  الانخفــاض  ويعــزى  الســابق؛  العــام 

الســابق.  بالعــام  مقارنــة  2021م  عــام  فــي  المســجلة 

وانخفضــت مضاعــف الســعر إلــى القيمــة الدفتريــة بشــكل 

طفيــف بنهايــة عــام 2021م، مســجلة 4.1 مقارنــة بـــ 4.4 

فــي العــام الســابق. ومــن الجديــر بالذكــر أن الفجــوة بيــن 

تقلصــت  قــد  الأســس الاقتصاديــة وأداء ســوق الأســهم 

فــي عــام 2021م مقارنــةً بعــام 2020م، حيــث تظهــر بيانــات 

نســبته  ســنويًا  نمــوًا  الحقيقــي  الإجمالــي  المحلــي  الناتــج 

%6.7 فــي الربــع الرابــع مــن عــام 2021م )الشــكل البيانــي 

.)1-4-2

بمقارنــة الســوق الماليــة الإماراتيــة مــع الأســواق الأخــرى 

فــي منطقــة الخليــج، يلاحــظ أنهــا قــد ســجلت نمــوًا هائــاً. 

فقــد بلــغ النمــو فــي أبــو ظبــي نســبة %68.2 يليهــا الكويــت 

بنســبة %31.2 والبحريــن بنســبة %20.6 ثــم قطــر بنســبة 

%15.6 وأخيــرًا عمــان بنســبة 12.9%.

عنــد مقارنــة تطــورات مؤشــر الســوق الرئيســية بمؤشــر إم 

الناشــئة ومؤشــر إم إس  )MSCI( للأســواق  إس ســي آي 

الســوق  مؤشــر  أداء  أن  نجــد  العالمــي،   )MSCI( آي  ســي 

الرئيســية كان متســقًا نســبيًا مــع الأســواق الدوليــة. إضافــةً 

النفــط  أســعار  بيــن  إيجابــي  ارتبــاط  هنــاك  كان  ذلــك،  إلــى 

الثلاثــة  الأعــوام  خــال  الرئيســية  الســوق  مؤشــر  وحركــة 

النفــط بشــكل كبيــر فــي  تراجعــت أســعار  الماضيــة، حيــث 

الربــع الثانــي مــن عــام 2020م، وقــد تراجــع المؤشــر أيضًــا. 

وعلــى غــرار ذلــك، عندمــا أخــذت أســعار النفــط بالتعافــي، 

طيلــة  مشــابهة  بوتيــرة  الرئيســية  الســوق  مؤشــر  تحســن 

.)2-4-2 البيانــي  )الشــكل  و2021م  2020م  عامــي 

  المصدر: هيئة السوق المالية 

الشكل البياني 2-4-1: حركة مؤشر السوق الرئيسية
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تماشــيًا مــع الخطــة الاســتراتيجية لهيئــة الســوق الماليــة 

المالــي —تعزيــز  القطــاع  لبرنامــج تطويــر  الثانيــة  والركيــزة 

جاذبيــة الســوق— شــهد الاكتتــاب العــام الأولــي نمــوًا كبيــرًا 

فــي المملكــة خــال الأعــوام الأخيــرة. فخــال عــام 2021م، 

طرحــت تســع شــركات حصصًــا مــن أســهمها للاكتتــاب العــام. 

وبلــغ إجمالــي عــدد الاكتتابــات العامــة الأوليــة 20 اكتتابًــا 

اكتتابــات عامــة  2021م مقارنــةً بخمســة  عــام  فــي  عامًــا 

فــي 2020م، وبلغــت القيمــة المطروحــة 17.2 مليــار ريــال 

العــام.  خــال  للاكتتــاب  ســهم  مليــون   235.65 بإجمالــي 

لجميــع  الســوقية  القيمــة  بلغــت  2021م،  عــام  وبنهايــة 

ممثلــةً  ريــال،  مليــار   117.6 الأوليــة  العامــة  الاكتتابــات 

نســبة %1.2 مــن إجمالــي القيمــة الســوقية. وبلــغ إجمالــي 

القيمــة المطروحــة لجميــع الاكتتابــات العامــة الأوليــة لعــام 

2020م 5.3 مليــار ريــال بإجمالــي أســهم/وحدات مطروحــة 

2020م،  عــام  وبنهايــة  مليــون ســهم/وحدة.   102.5 بلــغ 

بلغــت القيمــة الســوقية لجميــع الاكتتابــات العامــة الأوليــة 

53.7 مليــار ريــال، ممثلــةً نســبة %0.6 مــن إجمالــي القيمــة 

الســوقية )الشــكل البيانــي 3-4-2(.

الماليــة  الســوق  عــدد مؤسســات  أن  إلــى  الإشــارة  تجــدر 

قــد ازداد أيضًــا، فوصــل إلــى 128 فــي عــام 2021م مقابــل 

106 فــي عــام 2020م. إلــى جانــب ذلــك، انخفضــت نســبة 

الأصــول الســائلة إلــى إجمالــي الأصــول لمؤسســات الســوق 

ــة بشــكل طفيــف فــي عــام 2021م لتســجل 69.4%  المالي

ذلــك،  ومــع  الســابق.  العــام  فــي   70.1% بنســبة  مقارنــة 

ظلــت الســيولة الخاصــة بهــذه المؤسســات فــي وضــع جيــد. 

مؤسســات  ربحيــة  فــي  ملحوظــة  زيــادة  البيانــات  تظهــر 

الســوق الماليــة فــي عــام 2021م، حيــث ارتفــع العائــد علــى 

الأصــول بنســبة %12 مقابــل نمــو نســبته %9.4 فــي عــام 

2020م. إضافــةً إلــى ذلــك، ســجل صافــي الدخــل ارتفاعًــا 

نســبته %44.7 إذ بلــغ 4.7 مليــار فــي عــام 2021م مقارنــة 

بالعــام الماضــي. ويعــود التحســن فــي الربحيــة بشــكل رئيــس 

إلــى انتعــاش القطــاع الخــاص وزيــادة الطلــب فــي أعقــاب 

تباطــؤ الجائحــة )الشــكل البيانــي 5-4-2(.

ارتفعــت القيمــة الســوقية لمؤشــر الســوق الرئيســية مــن 

9.1 تريليــون ريــال فــي عــام 2020م إلــى 10 تريليــون ريــال 

فــي عــام 2021م. وتعــزى الزيــادة فــي القيمــة الســوقية 

جزئيًــا إلــى ارتفــاع عــدد الشــركات المدرجــة، حيــث بلــغ عددهــا 

فــي  شــركة   203 مقابــل  2021م  عــام  فــي  شــركة   210

العــام الســابق )الشــكل البيانــي 4-4-2(. 

المصدر: هيئة السوق المالية وبلومبيرغ

المصدر: هيئة السوق المالية وبلومبيرغ

المصدر: هيئة السوق المالية

الشكل البياني 2-4-2: مؤشر السوق الرئيسية ومؤشر 
)MSCI( إم إس سي آي

الشكل البياني 2-4-4: عمق السوق

الشكل البياني 2-4-3: أنشطة السوق المالية 
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المصدر: هيئة السوق المالية

المصدر: هيئة السوق المالية

 المصدر: هيئة السوق المالية وبلومبيرغ

الشكل البياني 2-4-5: الربحية

الشكل البياني 2-4-6: توزيع الإيرادات 

الشكل البياني 2-4-7: الصكوك والسندات

الماليــة بشــكل كبيــر فــي عــام  إيــرادات الســوق  تحســنت 

2021م حيــث اســتمر الاقتصــاد فــي النمــو وشــهدت ســوق 

النفــط تعافيًــا قويًــا. فقــد ارتفعــت إيــرادات إدارة الأصــول 

بنســبة %22.5 مــن 2.7 مليــار ريــال فــي عــام 2020م إلــى 

نســبته  بارتفــاع  التعامــل  إيــرادات  تلتهــا  ريــال،  مليــار   3.4

ريــال،  3.1 مليــار  بلغــت  الســابق حيــث  العــام  %16.7 عــن 

 30.6% بارتفــاع نســبته  المصرفيــة الاســتثمارية  وإيــرادات 

حيــث بلغــت 1.2 مليــار ريــال )الشــكل البيانــي 6-4-2(. 

2-4-3 سوق الدين
إصــدار  كان  المتحــدة،  العربيــة  والإمــارات  بماليزيــا  مقارنــة 
الصكــوك محــدودًا فــي المملكــة العربيــة الســعودية إذ بــدأ 
بعــدد قليــل مــن الإصــدارات فــي منتصــف العقــد الأول مــن 
القــرن الحــادي والعشــرين. ومــع ذلــك، تفوقــت المملكــة 
ــل الإســامي  ــر مُصــدر للصكــوك والتموي ــا كأكب علــى ماليزي
فــي العالــم خــال عــام 2021م. وأصــدرت المملكــة أكثــر مــن 
32 مليــار دولار مــن الصكــوك والتمويــل الإســامي، مقارنــة 
بنحــو 26 مليــار دولار فــي ماليزيــا. وتُعــزى الزيــادة إلــى زيــادة 

بنحــو %60 مــن الإصــدارات الحكوميــة والخاصــة.

وفــي عــام 2021م، اســتمر إجمالي حجــم إصدارات الصكوك 

والســندات العامــة فــي الارتفــاع، حيــث وصــل إلــى 461.4 

ا بنســبة %19.0 مقابــل 387.8 مليــار  مليــار ريــال محققًــا نمــوًّ

عــدد  ارتفــع  ذلــك،  إلــى  2020م. وإضافــةً  عــام  ريــال فــي 

الصكــوك والســندات المدرجــة إلــى 79 مــن 72 فــي العــام 

ــرًا، وصــل عــدد الصفقــات إلــى 2,350 مقابــل  الســابق. وأخي

1,474 فــي عــام 2020م )الجــدول 2-4-1والشــكل البيانــي 

 .)7-4-2

شــهدت الســوق الماليــة الســعودية تحســنًا كبيــرًا فــي الأداء 

توســع  يــزداد  أن  المرجــح  ومــن  الأخيــرة،  الســنوات  خــال 

النفــط  التحســن فــي أســعار  إلــى  بالنظــر  الماليــة  الســوق 

الاقتصــادي. التعافــي  واســتمرار 

الجدول 2-4-1: الصكوك والسندات

20202021العام

القيمة الاسمية 
34,801,591,24028,891,933,000المتداولة )ريال(

37,538,032,96930,289,183,257القيمة المتداولة )ريال(

إجمالي حجم الإصدارات 
387,840,399,020461,370,215,860)ريال(

1,4742,350عدد الصفقات

عدد الصكوك والسندات 
7279المدرجة

المصدر: تداول
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مثــل:  الديــن،  ســوق  لإنشــاء  مهمــة  إجــراءات  اتّخــاذ  تــم 
إعــادة هيكلــة رســوم التســجيل والإدراج والتــداول لتعزيــز 
وخُفضــت  تنافســي.  بشــكل  فيهــا  والتــداول  الإصــدارات 
ريــال،   1,000 إلــى  الحكوميــة  القيمــة الاســمية للصكــوك 
ذات  والســندات  الصكــوك  علــى  العائــد  حســاب  وأصبــح 
معــدل الفائــدة الثابــت ممكنًــا، وهــو مــا يعطي المســتثمرين 
منظــورًا فوريًــا عــن العائــد. ســاهمت الشــركات فــي توســيع 
ســوق الديــن فــي المملكــة. وأحــد أمثلــة إصــدار الشــركات 
الأهلــي  البنــك  إصــدار صكــوك  هــو  للصكــوك  الســعودية 
للصكــوك  برنامجــه  البنــك ضمــن  أصــدر  حيــث  الســعودي، 
أمريكــي  دولار  مليــون   750 بقيمــة  صكــوكًا  الدوليــة 
للمســتثمرين المحلييــن والدولييــن فــي ينايــر 2022م. وأيضًــا 
فــي مثــال آخــر، أكمــل بنــك الريــاض إصــدار صكــوك مقوّمــة 
بالــدولار الأمريكــي بقيمــة 750 مليــون دولار للمســتثمرين 

فــي المملكــة وخارجهــا وذلــك فــي فبرايــر 2021م.
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2-5 الإقراض العقاري

2-5-1 نظرة عامة
بــدأت الســوق العقاريــة فــي المملكــة بإظهــار زخــم كبيــر فــي 
قطــاع الســوق الماليــة نظــرًا لتركيــز الحكومــة علــى زيــادة 
مســتويات تملــك المواطنيــن الســعوديين للمســاكن. ويعــد 
اقتصــاد ومكونًــا  أي  مــن  يتجــزأ  لا  جــزءًا  العقــارات  قطــاع 
برنامــج الإســكان،  يهــدف  الازدهــار.  أساسًــا مــن مكونــات 
وهــو أحــد الركائــز الأساســية لرؤيــة المملكــة 2030، إلــى 
زيــادة نســبة تملــك المواطنيــن للمســاكن إلــى %70 بحلــول 
عــام 2030م. ويتــم تحقيــق هــذا الهــدف مــن خــال عــدد من 
ــادرات وزارة الشــؤون البلديــة والقرويــة والإســكان التــي  مب
تعتمــد فــي الأســاس علــى برنامــج تمويــل مدعــوم. ويهــدف 
الســكنية.  الوحــدات  معــروض  زيــادة  إلــى  أيضًــا  البرنامــج 
يتضمــن جــزء مــن تلــك المبــادرات عقد شــراكات مــع مطورين 
عقارييــن لتوفيــر وحــدات ســكنية علــى شــكل مبيعــات علــى 
التنظيميــة  الإجــراءات  تســهيل  إلــى  بالإضافــة  الخارطــة، 
الإســكانية.  والمشــاريع  المخططــات  باعتمــاد  المتعلقــة 
وفــي عــام 2019م، أجــرت الــوزارة تحديثًــا لمصفوفــة الدعــم 

ــر عــدد مــن المســتفيدين. الســكني لدعــم أكب

 لطالمــا كان للبنــك المركــزي دور محــوري فــي الإصلاحــات 
المتعلقــة  المخاطــر  وإدارة  العقــارات  بقطــاع  المتعلقــة 
بتمويلــه. ففــي عــام 2012م، وضــع البنــك المركــزي حــدًا 
قيمــة  مــن   70% تبلــغ  العقــاري  التمويــل  لنســبة  أعلــى 
الوحــدة الســكنية. وفــي عــام 2017م، خفــف البنك المركزي 
الوحــدة  قيمــة  مــن   85% إلــى  النســبة  برفــع  الإجــراءات 
عــام  منــذ  النســبة  وارتفعــت  للمواطــن.  الأول  للمســكن 
ــى %90 للمســكن الأول، أمــا بالنســبة للمســكن  2018م إل
الثانــي، فقــد خُفضــت النســبة إلــى %70 للقــروض البنكيــة 
و%85 للقــروض مــن شــركات التمويــل. إضافــة إلــى ذلــك، 
خفــض البنــك المركــزي نســبة الأصــول المرجحــة بالمخاطــر 
عــدة مــرات خــال الأعــوام الماضيــة لتشــجيع الإقــراض، نظــرًا 
للانخفــاض التاريخــي طويــل الأمــد لمُعــدّلات التخلّــف عــن 
الســداد فــي قطــاع الإســكان )انظــر الشــكل البيانــي 5-2-
3(. وكان ذلــك بمــا يتماشــى مــع معيــار لجنــة بــازل لمعالجــة 
القــروض العقاريــة للأفــراد. وفــي ذلــك الوقــت، نشــر البنــك 
ــة  ــل المســؤول للمؤسســات المالي ــادئ التموي المركــزي مب
اســتقرار  لضمــان  كثــب  عــن  الديــن  عــبء  نســبة  وراقــب 

النظــام المالــي.

بالتالــي، زادت مســاهمة قطــاع العقــارات فــي الأنشــطة غيــر 
النفطيــة بشــكل مطــرد خــال الســنوات الأربــع الماضيــة، مــن 
%10.12 فــي عــام 2018م إلــى %10.15 فــي عــام 2021م 

)الشــكل البياني 1-5-2(. 

كان مــن التطــورات الملحوظــة فــي الســوق العقاريــة خــال 
عــام 2021م الأنشــطة التــي اتخذتهــا الشــركة الســعودية 
لإعــادة التمويــل العقــاري، والتــي تهدف إلى توفير الســيولة 
خــال الاســتحواذ علــى  مــن  العقــاري  التمويــل  لمقدمــي 
المحافــظ أو التمويــل المباشــر قصيــر الأجــل. وقــد تأثــر هيكل 
العقــاري  التمويــل  لإعــادة  الســعودية  الشــركة  مــال  رأس 
بزيــادة الاقتــراض بالإضافــة إلــى ضــخ رؤوس أمــوال إضافيــة 
مــن صنــدوق الاســتثمارات العامــة، ممــا يــدل علــى أهميتهــا 
البنــك  وســمح  المحليــة.  العقاريــة  القــروض  ســوق  فــي 
العقــاري  التمويــل  لإعــادة  الســعودية  للشــركة  المركــزي 
والتزمــت  الســكنية،  العقاريــة  القــروض  محافــظ  بشــراء 
العقاريــة  التنميــة  صنــدوق  مــع  اتفاقهــا  بعــد  الشــركة 
الســعودي بتمويــل محفظــة عقاريــة بقيمــة 2.5 مليــار ريــال 
فــي عــام 2021م، وهــو الأمــر الــذي مــن شــأنه أن يســمح 
ــدٍ مــن  للمقرضيــن )البنــوك وشــركات التمويــل( بتقديــم مزي
أصبــح  لذلــك،  نتيجــةً  الســكني.  للتمويــل  المتاحــة  الحلــول 
الــازم  التمويــل  الحصــول علــى  التمويــل  بإمــكان شــركات 
لتوفيــر الائتمــان للمقترضيــن. وبــدأت الشــركة الســعودية 
لإعــادة التمويــل العقــاري أيضًــا فــي إصــدار الصكــوك ضمــن 
إطــار برنامجهــا لإصــدار الصكــوك بقيمــة 10 مليــار ريــال، ممــا 
ــر  يوفــر ســيولةً إضافيــة لســوق الإســكان الســعودي. الجدي
التمويــل  لإعــادة  الســعودية  الشــركة  أصــول  أن  بالذكــر 
العقــاري ارتفعــت فــي عــام 2021م لتصــل إلــى 13.4 مليــار 

ريــال مقابــل 7.5 مليــار ريــال

المصدر: الهيئة العامة للإحصاء

الشكل البياني 2-5-1: مساهمة القطاع العقاري في 
الأنشطة غير النفطية
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الشــركة  إلــى ذلــك، شــهدت  الســابق. إضافــةً  العــام  فــي 
فــي  كبيــرًا  ارتفاعًــا  العقــاري  التمويــل  لإعــادة  الســعودية 
الائتمــان المســتخدم فــي عــام 2021م، لتســجل 11.4 مليــار 

ريــال مقابــل 5.3 مليــار ريــال فــي عــام 2020م.

2-5-2 القروض العقارية المقدمة للأفراد
البنــوك  مــن  الســكنية  العقاريــة  القــروض  قيمــة  أخــذت 
بالنمــو بوتيــرة أســرع منــذ بدايــة عــام 2018م وذلــك بدعــم 
مــن برامــج الإســكان المقدمــة مــن الحكومــة، حيــث زادت 
القــروض العقاريــة المقدمــة مــن البنــوك للأفــراد مــن 315.2 
مليــار ريــال فــي عــام 2020م لتصــل إلــى 445.8 مليــار ريــال 

فــي عــام 2021م، بزيــادة نســبتها 41.4%. 

إلــى جانــب ذلــك، واصلــت قيمــة القــروض العقاريــة المقدمــة 
ــا إلــى جنــب مــع  مــن شــركات التمويــل للأفــراد الارتفــاع جنبً
قــروض القطــاع البنكــي، حيــث وصلــت إلــى أعلى مســتوياتها 
فــي عــام 2021م لتبلــغ 22.0 مليــار ريــال )الشــكل البيانــي 

.)2-5-2

أمــا بالنســبة لشــركات التمويــل، فقــد ظلــت نســبة القــروض 
المتعثــرة ثابتــة طــوال عــام 2021م، مــع انخفــاض طفيــف 
مــن %4.9 فــي الربــع الرابــع مــن عــام 2020م إلــى 4.1% 
فــي الربــع الرابــع مــن عــام 2021م )الشــكل البيانــي 4-5-2(.

علــى الرغــم مــن النمــو الائتمانــي المســتمر، ظلــت معاييــر 
الإقــراض تتســم بالاحتــراز، ويتضمــن ذلــك تطبيــق البنــوك 
الأفــراد،  قــروض  لســداد  الراتــب  مــن  الاســتقطاع  لشــرط 
المســؤول.  للتمويــل  المركــزي  البنــك  بلوائــح  والالتــزام 
ويلاحــظ أن غالبيــة القــروض تُمنــح للأفــراد العامليــن فــي 
القطــاع الحكومــي، بنســبة %79.1 مــن إجمالــي القــروض 
الممنوحــة، وهــو القطــاع الــذي يتمتــع العامليــن فيــه بدرجــة 

أعلــى مــن الأمــان الوظيفــي )الشــكل البيانــي 5-5-2(.

العقاريــة  القــروض  المتعثــرة ضمــن  القــروض  يعــد معــدل 
مــن  الســداد  عمليــة  تتــم  حيــث  منخفضًــا،  عامــة  بصفــة 
خــال خصــم نســبة مــن الراتــب. ارتفعــت القــروض العقاريــة 
المتعثــرة المقدمــة للأفــراد بنســبة %25.6 فــي الربــع الرابــع 
مــن عــام 2021م مقارنــة بالفترة نفســها مــن العام الماضي، 
ويُعــزى ارتفــاع معــدلات التخلــف عــن الســداد إلــى كونهــا 
ترتكــز علــى قاعــدة اقتــراض صغيــرة نســبيًا فــي الماضــي. 
ومثلــت القــروض العقاريــة المتعثــرة المقدمــة للأفــراد مــا 
نســبته %0.5 فقــط مــن إجمالــي محفظــة التمويــل العقــاري 
للأفــراد فــي نهايــة عــام 2021م )الشــكل البيانــي 3-5-2(. 

المصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعودي

الشكل البياني 2-5-2: القروض العقارية المقدمة 
للأفراد 

الشكل البياني 2-5-3: القروض العقارية المتعثرة 
المقدمة من النظام البنكي للأفراد

الشكل البياني 2-5-4: القروض العقارية المتعثرة 
المقدمة من شركات التمويل للأفراد



39

ي
مال

 ال
رار

تق
س

لإ
ر ا

قري
| ت

ي 
ود

سع
 ال

ي
كز

مر
 ال

ك
لبن

ا

المصدر: البنك المركزي السعوديالمصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعودي

الشكل البياني 2-5-5: الإقراض العقاري من البنوك 
حسب المهنة

الشكل البياني 2-5-7: عوامل النمو الربعية للقروض 
العقارية السكنية الجديدة للأفراد الممنوحة من 

شركات التمويل

الشكل البياني 2-5-8: القروض العقارية للشركات

الشكل البياني 2-5-6: عوامل النمو الربعية للقروض 
العقارية السكنية الجديدة للأفراد الممنوحة من 

البنوك

ــا  ــا عقاريً ــل 206,071 قرضً ــوك وشــركات التموي منحــت البن
جديــدًا فــي عــام 2021م. وتراجــع نمــو التمويــل المصرفــي، 
حيــث تباطــأت القــروض العقارية الســكنية الجديدة المقدمة 
ــال فــي  ــار ري للأفــراد بنســبة %1.2 أو مــا يعــادل 152.5 ملي
عــام 2021م عــن العــام الســابق، ويأتــي هــذا التباطــؤ تزامنًــا 
مــع ارتفــاع أســعار العقــارات. فــي الوقــت نفســه، تراجعــت 
القــروض العقاريــة الجديــدة المقدمــة مــن شــركات التمويــل 
علــى أســاس ســنوي بنســبة %18.0 لتصــل إلــى 3.8 مليــار 

ريــال بنهايــة عــام 2021م.

كانــت قــروض الأراضــي الســبب الرئيــس لانخفــاض إجمالــي 
القــروض العقاريــة الســكنية الجديــدة المقدمــة مــن البنــوك، 
حيــث شــهدت انخفاضًــا ســنويًا بنســبة %23.0 فــي الربــع 
الرابــع مــن عــام 2021م، فــي حيــن كانــت القــروض الســكنية 
هــي العنصــر الوحيــد الــذي ســجل نمــوًا إيجابيًــا بنســبة 1.0% 
)الشــكل البيانــي 2-5-6(. وفــي المقابــل، كانــت المســاكن 
القــروض  إجمالــي  انخفــاض  فــي  الرئيــس  المســاهم  هــي 
العقاريــة الســكنية الجديــدة لشــركات التمويــل، بانخفــاض 
ســنوي نســبته %33.3 بنهايــة الربــع الرابــع مــن عــام 2021م 

)الشــكل البيانــي 7-5-2(.

2-5-3 القروض العقارية المقدمة للشركات
شــهدت القــروض العقاريــة للشــركات الممنوحــة مــن البنــوك 
ارتفاعًــا ثابتًــا خــال الســنوات الماضيــة لتصــل إلــى 123.1 
مليــار ريــال فــي عــام 2021م، حيــث شــمل هــذا الارتفــاع 
المســتجد. وقــد  الفتــرة الأولــى لانتشــار فيــروس كورونــا 
ــى عــدد مــن العوامــل؛ أولً: انخفــاض أســعار  يُعــزى ذلــك إل
الوقــت، ممــا  ذلــك  فــي  البنــوك  مــن  الممنوحــة  الفائــدة 
أدى إلــى وصــول مســتوى القــروض إلــى 113 مليــار ريــال 
فــي نهايــة عــام 2020م، وثانيًــا: ارتفــاع الطلــب علــى تملــك 
المســاكن وخاصــة فــي العاميــن الماضييــن، حيــث أثــر العامــل 
الثانــي كذلــك علــى القــروض العقاريــة للشــركات الممنوحــة 
مــن شــركات التمويــل، والتــي ارتفعــت لتصــل إلــى 3.4 مليــار 
ريــال فــي عــام 2020م ثــم إلــى 3.6 مليــار ريــال فــي عــام 

2021م )الشــكل البيانــي 8-5-2(.
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المصدر: الهيئة العامة للإحصاء

الشكل البياني 2-5-9: الرقم القياسي لأسعار العقارات 
حسب القطاع               

2-5-4 الرقم القياسي لأسعار العقارات
خــال  متقلبًــا  العقــارات  لأســعار  القياســي  الرقــم  كان 
الســنوات القليلــة الماضيــة، حيــث انخفــض فــي عــام 2018م 
وعــاد إلــى وتيرتــه فــي عــام2019م حيــن بــدأ ســكان المملكة 
الداعمــة للإســكان، ممــا  الإجــراءات  مــن  الاســتفادة  فــي 
رفــع متوســط الرقــم القياســي العــام بشــكل تدريجــي ليصــل 
إلــى 81.2 نقطــة فــي عــام 2021م. ويعــود الســبب الرئيــس 
ــادة إلــى ارتفــاع أســعار الأراضــي الســكنية بنســبة  لهــذه الزي
الريــاض  ســجلت  حيــث  2020م،  عــام  أســعار  عــن   1.2%
أكبــر زيــادة فــي عــام 2021م بلغــت %1.5 مقارنــة بباقــي 
ــي 9-5-2(. ــة فــي المملكــة )الشــكل البيان المناطــق الإداري
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2-2: جهــود البنــك المركــزي الســعودي فــي دعــم القطــاع العقــاري الإطــار 

الموضوعالتاريخ

إصدار نظام التمويل العقاري.2012م

إصدار اللائحة التنفيذية لنظام التمويل العقاري.2013م

تطبيق نظام التمويل العقاري ولائحته التنفيذية.2014م

زيــادة نســبة الحــد الأقصــى للتمويــل العقــاري مــن %70 إلــى %85 مــن قيمــة المســكن الأول للمواطنيــن وذلــك 2016م
للتمويــل الممنــوح مــن شــركات التمويــل العقــاري. 

2017م

–   زيــادة نســبة الحــد الأقصــى للتمويــل العقــاري مــن %70 إلــى %85 مــن قيمــة المســكن الأول للمواطنيــن 
ــوح مــن البنــوك. ــل الممن ــك للتموي وذل

–   تخفيــض معــدل الأصــول المرجحــة بــأوزان المخاطــر المتعلقــة بالتمويــل العقــاري لتملــك المســاكن مــن 100% 
إلــى 75%.

–   تســجيل الرهــون العقاريــة وفقًــا لحقيقــة العقــد خــال مــدة لا تتجــاوز 3 أعــوام )بالإضافــة إلــى متابعــة خطــة 
تصحيــح الرهــون وآخــر تمديــد لمهلــة التصحيــح حتــى أبريــل 2021م(.

–   الترخيــص للشــركة الســعودية لإعــادة التمويــل العقــاري التــي تقــدم حلــولً تمويليــة تســاهم فــي زيــادة 
ملكيــة المواطنيــن للمســاكن مــن خــال ضــخ ســيولة مــن المســتثمرين عبــر الســوق الثانويــة للمموليــن العقارييــن، 
والاســتثمار فــي أدوات الديــن المدعومــة بعقــود الرهــن العقــاري، وتعزيــز مصــادر التمويــل للمموليــن العقارييــن 

الــذي سيســاهم فــي تقليــل التكلفــة النهائيــة للتمويــل للمســتفيدين.
–   إصدار تعليمات تحويل مديونيات التمويل العقاري )تم تحديثها في 2018م(.

–   الترخيص للشركة السعودية لتسجيل العقود »سجل«.

2018م

–   خفض نسبة الأصول المرجحة بالمخاطر للتمويل العقاري لتملك المساكن من %75 إلى 50%.
–   زيــادة نســبة الحــد الأقصــى للتمويــل العقــاري مــن %85 إلــى %90 مــن قيمــة المســكن الأول للمواطنيــن 

ــل العقــاري. ــوح مــن شــركات التموي ــل الممن ــك للتموي وذل
–   إصدار الصيغ النموذجية الموحدة لعقود التمويل العقاري بصيغة المرابحة وصيغة الإجارة للأفراد.

–   إصــدار تعليمــات إلزاميــة عنــد تقديــم منتــج التمويــل العقــاري للأفــراد، وذلــك بهــدف مســاعدة العمــاء علــى 
اتخــاذ القــرار المناســب عنــد طلــب التمويــل العقــاري ولحمايــة جميــع الأطــراف وســامة قطــاع التمويــل العقــاري.

–   إصدار الصيغة النموذجية لوثيقة التأمين الإلزامي على العيوب الخفية.  
–   الســماح للمموليــن العقارييــن وفقًــا لتقييمهــم بتحصيــل مبلــغ الأربــاح دون أصــل مبلــغ التمويــل لمنتــج البيــع 
علــى الخارطــة ومنتــج البنــاء الذاتــي لفتــرة لا تتجــاوز 24 شــهرًا أو فتــرة الإنشــاء أيهمــا أقــل شــريطة أن تقتصــر هــذه 
الميــزة علــى مســتفيدي الدعــم الســكني المقــدم مــن صنــدوق التنميــة العقاريــة. كذلــك، تــم الســماح لمــن تقــدم 

مــن المموليــن العقارييــن بتأجيــل تحصيــل مبلــغ أصــل التمويــل دون الأربــاح لفتــرة تمتــد حتــى 36 شــهرًا.   
ــل  ــم الخدمــات المتعلقــة ببرنامــج القــرض العقــاري للتموي ــوم الســبت لتقدي ــة لي –   إتاحــة ســاعات عمــل إضافي

ــد لعاميــن إضافييــن(. ــم التمدي المدعــوم لمــدة عــام )ت

2019م

–   حــث المموليــن علــى التركيــز علــى المنتجــات التمويليــة التــي تلبــي الاحتياجــات الفعليــة للأفــراد بعــد ملاحظــة 
تركيــز جهــات التمويــل علــى الجانــب التســويقي لمنتجــات التمويــل ذات الأغــراض الاســتهلاكية. 

ــى الخارطــة  ــع عل ــج البي ــاح لمنت ــل دون الأرب ــغ أصــل التموي ــل مبل ــل تحصي ــن بتأجي ــن العقاريي –   الســماح للممولي
ــى 36 شــهرًا. ــد حت ــرة تمت ــن لفت ــن المدعومي للمقترضي

2020م

–   تحديث الصيغ النموذجية الموحدة لعقود التمويل العقاري بصيغة المرابحة وصيغة الإجارة للأفراد.
–   الترخيص لشركة توثيق لتسجيل عقود الإيجار التمويلي.

–   إصــدار تعميــم يتضمــن التأكيــد علــى المموليــن العقارييــن بعــدم خصــم رســوم التقييــم العقــاري فــي عقــود 
التمويــل العقــاري للأفــراد إلا بعــد صــدور الموافقــة الأوليــة لمنــح التمويــل.

–   إصــدار تعليمــات منتــج البنــاء الذاتــي للتمويــل العقــاري الممنــوح للأفــراد، وتهــدف التعليمــات إلــى حمايــة 
ــاء.  ــل بمــا يتوافــق مــع مراحــل البن ــح التموي ــة من ــم عملي ــل مــن خــال تنظي حقــوق عمــاء جهــات التموي

2021م

–   الســماح للمموليــن العقارييــن وفقًــا لتقييمهــم بتحصيــل مبلــغ الأربــاح دون أصــل مبلــغ التمويــل لمنتــج البيــع 
علــى الخارطــة لفتــرة 6 أشــهر إضافيــة علــى الفتــرة المحــددة فــي التعليمــات الصــادرة مــع تمديــد التســهيلات دون 

أي تكاليــف إضافيــة للمشــاريع المتأثــرة خــال جائحــة كورونــا.    
–   إصدار ضوابط أمر الدفع المستديم لصالح الممول العقاري. 

–   الترخيص لشركات تحصيل الديون.
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المخاطر 
الناشئة
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3-1 الابتكار المالي

3-1-1 نظرة عامة
علــى  ونمــوًا ســريعًا  كبيــرًا  تطــورًا  المالــي  الابتــكار  يشــهد 
»فنتــك  إطــاق  منــذ  والعالمــي.  المحلــي  الصعيديــن 
الســعودية« فــي شــهر أبريــل 2018م، بلــغ معــدل النمــو 
الماليــة  التقنيــة  شــركات  عــدد  فــي  المركــب  الســنوي 
عــدد  وســجل   ،100% نســبته  مــا  المملكــة  فــي  العاملــة 
عــن   37% بنحــو  نمــوًا  النشــطة  الماليــة  التقنيــة  شــركات 
)الشــكل  شــركة   82 إلــى  عددهــا  ليصــل  الســابق،  العــام 

.)1-1-3 البيانــي 

بالإضافــة إلــى ارتفــاع عــدد شــركات التقنيــة الماليــة، تجــاوزت 
مــا  التجزئــة  قطــاع  فــي  الإلكترونيــة  المدفوعــات  حصــة 
نســبته %57 مــن إجمالــي العمليــات التــي أجريــت فــي عــام 
2021م، متجــاوزةً بذلــك مســتهدف برنامــج تطويــر القطــاع 
تصميــم  إعــادة  إلــى  ذلــك  ليــؤدي   ،55% البالــغ  المالــي 
للأفــراد.  نظــام خدمــات مبتكــرة  الأعمــال وإنشــاء  نمــاذج 
وأدت زيــادة اســتخدام الابتــكارات التقنيــة إلــى زيــادة تعقيــد 
مهــام الإشــراف والمراقبــة والإنفــاذ، وكذلــك زيــادة بعــض 
المخاطــر التشــغيلية والماليــة، خاصــة المخاطــر الســيبرانية 
التــي قــد تؤثــر علــى الاســتقرار المالــي مــن خــال فقــدان ثقــة 
المســتهلكين، وهــو مــا قــد يســفر عــن مخاطــر فــي الســيولة 
والائتمــان، وقــد يــؤدي فــي بعــض الحــالات إلــى حــدوث 
مشــكلات في الملاءة المالية للمؤسســات المالية. ونتيجةً 
الإشــرافي  تركيــزه  الســعودي  المركــزي  البنــك  زاد  لذلــك، 
علــى التقنيــات المبتكــرة الجديــدة، مثــل: البنــوك الرقميــة، 
والمدفوعــات  المصغــر،  والتمويــل  الجماعــي  والتمويــل 
الرقميــة، وأنشــطة وســاطة التأميــن الإلكترونيــة، وشــركات 

الدفــع الآجــل، وأنشــطة التقنيــة الماليــة الأخــرى. 

3-1-2 التقنية المالية والتطور الرقمي
أثّــر الابتــكار المالــي تأثيــرًا واســعًا فــي العديــد مــن جوانــب 
البنكيــة. ويســعى  الخدمــات  أثــره  اليوميــة، وطــال  الحيــاة 
البنــك المركــزي الســعودي إلــى تشــجيع الفــرص الجديــدة 
التقنيــة  الحلــول  ودعــم  المالــي،  القطــاع  نمــو  وتعزيــز 
الجديــدة، وتشــجيع ابتــكارات المؤسســات الماليــة. ويجــب 
الماليــة  التقنيــة  لشــركات  المبتكــرة  الحلــول  تخضــع  أن 
للبيئــة التجريبيــة التشــريعية لفتــرة زمنيــة محــددة، ليتســنى 
للشــركات فــي البيئــة التجريبيــة مــن اختبــار حلولهــا فــي بيئــة 
آمنــة وخاضعــة للرقابــة إلــى أن تتمكــن مــن تلبيــة المتطلبــات 
التنظيميــة. وســتتمكن شــركات التقنيــة الماليــة مــن دعــم 
الابتــكار مــن خــال اختبــار منتجاتهــا فــي البيئــة التجريبيــة، مــع 
إمكانيــة حصولهــا علــى إعفــاء مــن متطلبــات أو لوائــح معينــة 
أو تعديلهــا متــى رأى البنــك المركــزي الســعودي ذلــك، وهــو 
ــا  ــر إيجابً ــات والتأثي ــدة علــى تيســير العملي مــا ســيعود بالفائ
فــي القطــاع. وبلــغ عــدد المشــاركين فــي البيئــة التجريبيــة 
ــذ إنشــائها وحتــى شــهر ديســمبر 2021م مــا  التشــريعية من
ــكًا  ــة الماليــة و14 بن مجموعــه 26 شــركة فــي مجــال التقني
ــل  ــارات لمجموعــة متنوعــة مــن الأنشــطة. ومثّ يجــرون اختب
نشــاط التمويــل الجماعــي الحصــة الأكبــر بنســبة %35 مــن 
جميــع الأنشــطة الأخــرى. وفيمــا يتعلــق بالبنــوك، شــكلت 
عمليــة الانضمــام الرقمــي للأفــراد نصــف الأنشــطة )الشــكل 

 .)2-1-3 البيانــي 

المصدر: البنك المركزي السعودي

المصدر: البنك المركزي السعودي

الشكل البياني 3-1-1: عدد شركات التقنية المالية 
النشطة في المملكة في 2021م

الشكل البياني 3-1-2: أنشطة البنوك المشاركة في 
البيئة التجريبية حتى ديسمبر 2021م 

مؤسســات  شــهدت   3-1-3 البيانــي  الشــكل  يوضــح  كمــا 
نتيجــة  الماليــة  التقنيــة  شــركات  عــدد  فــي  تزايــدًا  الدفــع 
لجائحــة كورونــا والتــي أدت بدورهــا الــى تكيف المســتهلكين 
علــى التعامــات الغيــر نقديــة. بالإضافــة الــى ذلــك، جــذب 
التمويــل الجماعــي بالديــن عــددًا كبيــرًا مــن المســتثمرين، 
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ف البنــك  إمــا بصفــة مموليــن أو مســتثمرين مباشــرين. ويعــرِّ

المركــزي الســعودي التمويــل الجماعــي بالديــن بأنــه جمــع 

الأمــوال مــن المشــاركين مــن خــال منصــة رقميــة، لمنــح 

أولويــات  ومــن  المســتفيدة.  للمنشــآت  بعقــود  الائتمــان 

البنــك المركــزي الســعودي هنــا هــي التخفيــف مــن المخاطــر 

العامــة  للمخاطــر  المســتثمرين  فهــم  وضمــان  المحتملــة 

وتوضــح  الناشــئة.  الشــركات  فــي  بالاســتثمار  المرتبطــة 

بالديــن  الجماعــي  التمويــل  نشــاط  ممارســة  »قواعــد 

المحدثــة« الصــادرة مــن البنــك المركــزي الســعودي التنظيــم 

الداخلــي وإدارة المخاطــر، مثــل: تحديــد المخاطــر وتقييمهــا 

فــي  التقاريــر  وإعــداد  عنهــا  والإبــاغ  ومراقبتهــا  وإدارتهــا 
شــأنها.7

هنــاك عــدة أنشــطة للتقنيــة الماليــة فــي قطــاع شــركات 

التمويــل، مثــل: التمويــل الاســتهلاكي المصغــر، والتمويــل 

وســاطة  وأنشــطة  الآجــل،  والدفــع  بالديــن،  الجماعــي 

الدعــم.  وأنشــطة  الإلكترونيــة،  التمويــل 

3-1-3 الأمن السيبراني  

يــؤدي الاعتمــاد المتزايــد علــى التقنيــة فــي القطــاع المالــي 

ناشــئة.  إلــى مخاطــر ســيبرانية  الســوق  تعــرّض  تزايــد  إلــى 

اســتخدام  فــي  الســريع  التقــدم  فــإن  ذلــك،  إلــى  إضافــة 

التقنيــات يجعــل المؤسســات الماليــة تعتمد أكثــر فأكثر على 

الأطــراف الخارجيــة والمنظومــات الموســعة بهــدف دعــم 

أعمالهــا الحيويــة، ممــا أدى بشــكل عــام إلــى ظهــور مخاطــر 

جديــدة أو مختلفــة. ويمكــن أن تشــكل الهجمــات الســيبرانية 

أدت  إذا  المالــي  الاســتقرار  وتهــدد  النظــام  علــى  مخاطــر 

إلــى تعطــل خدمــة ماليــة حيويــة لا يوجــد بديــل كافٍ لهــا. 

ويمكــن لهــا أيضًــا أن تعرقــل ســير عمليــات البنــوك، ويكــون 

هــذا التأثيــر مضاعفًــا فــي حــال كانــت البنــوك أو المؤسســات 

للنظــام  أهميــة  ذات  للهجــوم  تعرضــت  التــي  الماليــة 

المالــي، وقــد تــؤدي بعــض حــوادث الهجمــات الســيبرانية 

إلــى  المالــي.  النظــام  إلــى إضعــاف ثقــة المســتهلك فــي 

جانــب ذلــك، تتكبــد المؤسســات الماليــة تكاليــف جســيمة 

بفعــل عمليــات اختــراق البيانــات الناجمــة عــن أي هجمــات 

ســيبرانية، ممــا يــؤدي أيضًــا إلــى تعريــض البيانــات الحساســة 

للتهديــدات الأمنيــة. وفــي ظــل هــذه المخاطــر التــي تهــدد 

النظــام المالــي، تعــد قــدرة الســوق الماليــة علــى امتصــاص 

المالــي ومنــع  أمــرًا جوهريًــا لضمــان الاســتقرار  الصدمــات 

انتشــار أي اضطــراب مالــي.

تبنــى البنــك المركــزي الســعودي مبــادرات متنوعــة مــن أجــل 

حمايــة القطــاع المالــي فــي المملكــة العربيــة الســعودية من 

هــذه الحــوادث، إذ أصــدر حتــى عــام 2021م خمــس قواعــد 

الســوق  متانــة  لتعزيــز  وذلــك  الســيبراني  للأمــن   ولوائــح 

والثقــة فــي القطــاع المالــي ودعــم الابتــكار. عــاوة علــى 

ذلــك، وضــع البنــك المركــزي إطــار الأمــن الســيبراني لتمكيــن 

المؤسســات الماليــة الخاضعــة لتنظيمــه مــن تحديــد مخاطــر 

الأمــن الســيبراني ومعالجتهــا وحمايــة أصــول المعلومــات

وفيمــا يتعلــق بالمصرفيــة الرقميــة، منــح البنــك المركــزي 

الســعودي ترخيصًــا لثلاثــة بنــوك رقميــة فــي فبرايــر 2022م، 

ــة المســتخدم.  ممــا يدعــم نمــو القطــاع ويرفــع جــودة تجرب

وهــذه البنــوك هــي: )1( بنــك إس تــي ســي برأســمال يبلــغ 

برأســمال  الرقمــي  الســعودي  البنــك   )2( ريــال،  مليــار   2.5

وســتون«  ثلاثمائــة  »دال  بنــك   )3( ريــال،  مليــار   1.5 يبلــغ 

وتواجــه  ريــال.  مليــار   1.65 يبلــغ  برأســمال   )D360 Bank(

البنــوك الرقميــة المخاطــر بدرجــة مماثلــة للبنــوك التقليديــة، 

مــع درجــة أعلــى مــن المخاطــر التشــغيلية ومخاطــر الأمــن 

الســيبراني. وقــد أصــدر البنــك المركــزي إرشــادات ومعاييــر 

إضافيــة للترخيــص للبنــوك الرقميــة فــي المملكــة العربيــة 

الســعودية.  

https://www.sama.gov.sa/ar-sa/RulesInstructions/FinanceRules/%D9%82%D9%88%D8%A7%D8%B9%D8%AF%20%D9%85%D9%85%D8%A7%D .7 قواعد ممارســة نشــاط التمويــل الجماعــي بالديــن المحدثــة

8%B1%D8%B3%D8%A9%20%D9%86%D8%B4%D8%A7%D8%B7%20%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%85%D9%88%D9%8A%D9%84%20%D8%A7%D9%84%D8%AC%D9%85%D8%A7%D8%B9%D9
%8A%20%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%8A%D9%86%20%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AD%D8%AF%D8%AB%D8%A9.pdf

المصدر: البنك المركزي السعودي

الشكل البياني 3-1-3: أنشطة شركات التقنية المالية 
المشاركة في البيئة التجريبية حتى ديسمبر 2021م
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والخدمات الإلكترونية. ويهدف هذا الإطار إلى:

داخــل  الســيبراني  الأمــن  لإدارة  مشــترك  نهــج  وضــع     •

الأعضــاء.  المؤسســات 

•   تحقيــق مســتوى مناســب مــن ضوابــط الأمــن الســيبراني 

فــي المؤسســات الأعضــاء. 

•   ضمــان إدارة مخاطــر الأمــن الســيبراني بشــكل صحيــح فــي 

المؤسســات الأعضاء.

يــؤدي البنــك المركــزي مســؤولياته الإشــرافية مــن خــال 

تطبيــق نهــج قائــم علــى المخاطــر وتقييــم تصميــم الضوابــط 

المعلومــات  تقنيــة  يخــص  فيمــا  التشــغيلية  وفعاليتهــا 

والأمــن الســيبراني، والخصوصيــة، والاحتيــال والقــدرة علــى 

الصمــود. وبالنظــر إلــى الطبيعــة الديناميكيــة لمخاطــر الأمــن 

الســيبراني، تتضمــن المقــدرات الإشــرافية للبنــك المركــزي 

أيضًــا تقييمًــا للمخاطــر يقــوم علــى التحليــل المعلوماتــي عبــر 

تحديــد ســيناريوهات اســتراتيجية للهجــوم الســيبراني تُطبــق 

علــى البنيــة التحتيــة الحيويــة، وذلــك بنــاءً علــى تحليــل مفصّل 

لمقدمــي الخدمــات الخارجييــن واتجاهاتهــم الجيوسياســية 

ــدات لديهــم. ــة واتجاهــات التهدي والمالي
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3-1: المصرفيــة المفتوحــة الإطــار 

المصرفيــة المفتوحــة هــي منظومــة تتضمــن لوائــح جديــدة، ونمــاذج للحوكمــة، ونمــاذج للأعمــال والتشــغيل، ونمــاذج 
للالتــزام والمســؤولية، ومعاييــر فنيــة وأمنيــة لجعــل بيانــات العمــاء الماليــة متاحــة )بــإذن مــن العميــل( لمقدمــي 
الخدمــات الخارجييــن، وذلــك لفتــح الفرصــة أمــام مجموعــة واســعة ومبتكــرة من الخدمــات والمنتجات الماليــة. بالمقابل، 
تتمتــع المؤسســات الماليــة فــي ظــل النمــوذج البنكــي التقليــدي بحــق التحكــم ببيانــات العمــاء الماليــة، واتخــاذ القــرار 
بشــأن مشــاركة هــذه البيانــات مــع شــركاء مختاريــن، حيــث يتعيــن علــى المؤسســات الماليــة مشــاركة البيانــات الماليــة مــع 
ــن العمــاء مــن مشــاركة بياناتهــم الماليــة  مقدمــي الخدمــات الخارجييــن الذيــن يرغــب العمــاء فــي التعامــل معهــم، ويُمكَّ
بنــاءً علــى موافقتهــم. عــاوة علــى ذلــك، أصــدر البنــك المركــزي سياســة المصرفيــة المفتوحــة فــي ينايــر 2021م لإبــاغ 
الســوق ببــدء برنامــج المصرفيــة المفتوحــة بصــورة رســمية، ويعمــل حاليًــا مــع جميــع المشــاركين فــي الســوق، ومنهــم 
المؤسســات الماليــة ومقدمــو الخدمــات الخارجيــون، فــي مرحلــة تنفيــذ البرنامــج. وبالتــوازي مــع برنامــج المصرفيــة 
المفتوحــة، قبــل البنــك المركــزي أيضًــا 13 تطبيقًــا مــن تطبيقــات المصرفيــة المفتوحــة فــي البيئــة التجريبيــة التشــريعية 
للبنــك المركــزي فــي عــام 2021م وذلــك بمســار منفصــل لتشــجيع الســوق علــى بنــاء منتجــات وخدمــات المصرفيــة 
ــة المفتوحــة. ووافــق  ــم إطــاق الإطــار التنظيمــي للمصرفي ــى أن يت ــة إل ــة التجريبي المفتوحــة وتجربتهــا فــي إطــار البيئ
البنــك المركــزي مؤخــرًا علــى ثــاث شــركات مــن أصــل 13 شــركة للعمــل ضمــن البيئــة التجريبيــة، ويعمــل حاليًــا عــن كثــب 
مــع باقــي الشــركات لاســتكمال متطلباتهــا. ويوضــح الجــدول أدنــاه أصحــاب المصلحــة فــي مجــال المصرفيــة المفتوحــة، 
والترابــط بينهــم فــي نهــج تنظيمــي لتطبيــق المصرفيــة المفتوحــة، وهــو النهــج الــذي قــرر البنــك المركــزي اتباعــه فــي 
ــم أصحــاب المصلحــة إلــى أربــع فئــات: الجهــات التنظيميــة،  تطبيــق ممارســات المصرفيــة المفتوحــة فــي المملكــة. ويُقسَّ

والمؤسســات الماليــة، والعمــاء، ومقدمــو الخدمــات الخارجيــون. 

البنك المركزي

-   تصميم إطار المصرفية المفتوحة الملائم الذي يناسب احتياجات السوق، وتطبيقه، وفرص تنفيذه.

-   الإشراف والمراقبة على سلامة المنظومة من جميع جوانبها باستمرار.

-   وضع الإطار التنظيمي للمصرفية المفتوحة وإصداره، ويتضمن هذا الإطار عمليات الترخيص والإشراف.

-   وضــع معاييــر المصرفيــة المفتوحــة وإصدارهــا، وتغطــي هــذه المعاييــر مواصفــات واجهــة برمجــة التطبيقــات 

والمتطلبــات الأمنيــة والمبــادئ التوجيهيــة لتجربــة العمــاء والمبــادئ التوجيهيــة التشــغيلية، إلــى جانــب تطويــر 

مختبــر المصرفيــة المفتوحــة وتشــغيله لتســهيل عمليــات الاختبــار ومنــح التصريــح.

المفتوحــة  المفتوحــة لتحديــد خدمــات المصرفيــة  الصلــة بتطويــر ســوق المصرفيــة  إدارة الأنشــطة ذات     -

فيهــا. الأولويــات  وترتيــب  الاســتخدام  وحــالات 

المؤسسات المالية )البنوك ومقدمو خدمات 
حسابات الدفع(

-   إتاحة الوصول للبيانات المالية.
-   إقامة الشراكات مع مقدمي الخدمات الخارجيين.

-   اســتنادًا إلــى اللوائــح التــي ســيصدرها البنــك المركــزي، قــد يكــون لــدى المؤسســات الماليــة أيضًــا اســتراتيجيات 
مصرفيــة مفتوحــة تركــز علــى الأعمــال وعــدم الالتــزام، وتقــدم خدمــات ومنتجــات المصرفيــة المفتوحــة.

العملاء

-   لديهــم قــدرة أكبــر علــى التحكــم فــي بياناتهــم الماليــة، ولهــم حــق منــح الموافقــة لمقدمــي الخدمــات 
الخارجييــن.

-   الاستفادة من المنتجات والخدمات المبتكرة المقدمة من مقدمي الخدمات الخارجيين.
-   يمكن أن تغطي خدمات المصرفية المفتوحة احتياجات الأفراد واحتياجات الشركات معًا.

مزودو الخدمات الخارجيون
-   الوصــول إلــى البيانــات الماليــة للعمــاء إمــا مباشــرة مــن البنــوك أو مــن خــال مقدمــي الخدمــات الفنيــة لإنشــاء 

خدمــات ومنتجــات جديدة.
-   العمل بصفة مقدم خدمة معلومات حسابات الدفع، أو مقدم خدمة بدء حسابات الدفع.

مســاهمات أصحــاب المصلحــة فــي المصرفيــة المفتوحــة
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3-2: العملــة الرقميــة للبنــك المركــزي  الإطــار 

تُعــدُّ العملــة الرقميــة للبنــك المركــزي )الأمــوال الرقميــة للبنــك المركــزي( وســيلةً جديــدة تمثــل صيغــةً ثالثــةً للمــال 
إلــى جانــب الأوراق النقديــة والاحتياطيــات. ويمكــن أن تتبــع العملــة الرقميــة للبنــك المركــزي نمــوذج توزيــع مكــون مــن 
مســتوى واحــد أو مــن مســتويين لعمليــة التصميــم خاصّتهــا، ولهــذه العملــة الرقميــة مجموعــة متنوعــة مــن اعتبــارات 
ــة، والوصــول إلــى  ــكارات المالي ــة للبنــك المركــزي الابت ــة للعمــات الرقمي ــد المحتمل التصميــم الفنــي. وتتضمــن الفوائ
أمــوال البنــوك المركزيــة، وطــرق الدفــع، وتنــوع البنيــة التحتيــة، والمتانــة، والشــمول المالــي، والشــفافية، والخصوصيــة، 
والعمليــات الماليــة، والمدفوعــات العابــرة للحــدود. ويمكــن تلخيــص التحديــات التــي تواجــه العملــة الرقميــة للبنــك 

المركــزي ومخاطرهــا كمــا يلــي: 

تحديات ثقافية 
-   توجه المجتمع.

-   انخفاض مستوى تبنيها.

الآثار المترتبة على السياسات النقدية
-   عملة رقمية للبنك المركزي لا تحتسب عليها فائدة.

-   إمكانيــة الوصــول إلــى العملــة الرقميــة للبنــوك المركزيــة الأجنبيــة، والجوانــب المتعلقــة بمــا ينطبــق عبــر 
الحــدود.

-   الجوانب المباشرة.القيود النظامية والتشريعية
-   الجوانب غير المباشرة.

التحديات الفنية

-   غياب التقنيات المناسبة.
-   الحاجة إلى اتخاذ تدابير مناسبة.

-   المقدرة على تشغيل الأنظمة دون اتصال بالشبكة.
-   تحديات الهجمات السيبرانية.

-   الخطر المتنامي في الاستغناء عن وساطة البنوك.الاستغناء عن الوساطة البنكية
-   الاعتماد على تمويل الشركات.

-   لا يوجد تكافؤ حتمي بين مستوى نمو الرقمنة ومستوى المعرفة المالية والفنية.الأمية الفنية والمالية
-   تحول الجدارات الرقمية إلى متطلب أساس.
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