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 ملخص تنفᘭذي   

 أواخر عام ٢٠٠٨أسعار النفط ᗷعد الأزمة المالᘭة عام  أدى هبوط ᢝ
ᡧ
ᣚات ٢٠١٥م وᘌالولا  ᢝ

ᡧ
ᣚ إنتاج النفط الصخري  ᢝ

ᡧ
ᣚ ة الارتفاعᘭخلف ᣢم ع

 إᣠ خفض الاعتماد عᣢ المتحدة الأمᗫᖁكᘭة، وما ترتب عᣢ ذلك من آثار سلبᘭة لاحقة عᣢ الوضع الاقتصادي العام للممل᜻ة، إ ᢝᣙالس ᣠ

 خارج المألوف ᗷاعتماد  قطاع النفط والعمل عᣢ تنᗫᖔــــع مصادر الدخل.  ᢕᣂــــع الاقتصاد من خلال اوقد استلزم ذلك التفكᗫᖔات لتنᘭجᘭات ᡨᣂس

  ᢝᣗالنف  ᢕᣂر القطاع غᗫᖔة وتطᘭث، تنمᘭة.  حᘌد من الإجراءات والإصلاحات الاقتصادᘌة والجدير ذكرە  تم الإعلان عن العدᘭجᘭات ᡨᣂأن اس

 تم دعمها ᗷعدد من الإصلاحات عᣢ جميع الأصعدة ومن ضمنها  ᢝᣘثمارات الضخمة والتحول الاجتماᙬة من خلال الاس᜻الممل  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘭالتنم

 لتنفᘭذ خطط الدولة الاسᙬثمارᗫة. 
᠍
 الممل᜻ة عᣢ توجᘭه اقتصاد الᘘلا و  الأسواق المالᘭة، القطاع الذي ᘌُعد مهما ᡧ ᢕᣂعن الاعتماد مع ترك 

᠍
د ᗷعᘭدا

 دعم  ᢝ
ᡧ
ᣚ 
᠍
 هاما

᠍
 دورا ᢝᣗالنف  ᢕᣂلعب القطاع غᘌ النفط، فإننا نتوقع أن ᣢع  ᢕᣂب᜻السنوات القادمة. ال  ᢝ

ᡧ
ᣚ النمو 

   

  ᢝᣦ ،ة المختلفةᘭᙫᗫ ᡧᣆمة المضافة، وجميع الإصلاحات الᘭة القᘘᗫ ᡧᣅ اء والوقود وتطبيقᗖᖁه᜻أسعار ال  ᢝ
ᡧ
ᣚ ادةᗫᖂأن ال  ᢝ

ᡧ
ᣚ س هناك شكᛳل

 تضخمᘭة عᣢ ا ᢕᣂث لمدى القصᘭمن ، ح  ᡵᣂᜧأ ᣠإلا أننا  ٪ هذا العام. ٥٫٠نتوقع أن يرتفع التضخم إ ، ᢕᣂالرغم من مرارة تلك التداب ᣢوع

 ᣢب عᗫᖁالمدى الق ᣢع  ᢝ ᢔᣎها السل ᢕᣂنفس الوقت من الحد من تأث  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة، خاصة وأن الدولة قد تمكنت᜻ة المملᘭان ᡧ ᢕᣂة لدعم مᗫور ᡧᣅ نجدها

 من ذوي الدخل الم ᡧ ᢕᣌالمواطن  ᢝ
ᡧᣛة لموظᘭالغ إضافᘘذلك "برنامج حساب المواطن" ودفع م  ᢝ

ᡧ
ᣚ ماᗷ ،اتخاذ سلسلة من الإجراءاتᗷ حدود

 . ᡧ ᢕᣌᗫᖁل من خلال و  الدولة والمتقاعدين والعسكᗫᖔالمدى الط ᣢع  ᢝ ᢔᣍجاᘌت جدواها الإᘘثᙬدأتها الدولة سᗷ  ᢝ
ᡨᣎة الᘭنعتقد أن الإصلاحات المال

 
ً
 إᣠ الاسᙬثمار ᗷدلا ᢝᣤه الإنفاق الحكوᘭمن الاستهلاك.  توج   

 عام من المرجح أن تؤدي ᢝ
ᡧ
ᣚ ارتفاع معدل التضخم ᣠة إᘭم٢٠١٨الإصلاحات الحكوم 

 

 المالᘭة ᢕᣂكة الخب ᡫᣃ ، ᢝᣠة، صندوق النقد الدوᘌالمصدر: مؤسسة النقد السعود 

   

، وᘌលجاد المᗫᖂد من  ᡧ ᢕᣌالسعودي  ᡧ ᢕᣌمهارات المواطن  ᡧ ᢕᣌتحس  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة يتمثل᜻ة المملᘭجᘭات ᡨᣂل الاعتماد وهناك شق آخر لاسᘭفرص العمل لهم وتقل

 الوافدة.   ᗷعض  عᣢ العمالة ᢝ
ᡧ
ᣚ الوظائف   عدد من ᢝ

ᡧ
ᣚ   الوافدين  وكذلك فرض قيود عᣢ عمل  "نطاقات"  نظام ᢝ

ᡧ
ᣚ ات ᢕᣂوتهدف التغي

 . ᡧ ᢕᣌالمواطن  ᡧ ᢕᣌطالة بᘘمعالجة مسألة ال ᣠو  القطاعات، إ  ᢝᣠبنحو  ١٠٫٦مع وجود حوا 
ً
 سعودي مقارنة ᢕᣂن مليون م ١٫٢مليون عامل غ

 الᗖᖁــع الثالث من العام  ᢝ
ᡧ
ᣚ ما᛿) عن فرص عمل  ᡧ ᢕᣌاحثᘘال  ᡧ ᢕᣌة ٢٠١٧السعوديᘘسᙏ قارب منᘌ ما  ᡧ ᢕᣌمن الوظائف ١٠م)، فإننا نجد أن توط ٪

 حل مشᜓلة الᘘطالة.  ᢝ
ᡧ
ᣚ ساعدᛒ مكن أنᘌ و  مع مرور الوقت  ᢝ

ᡧ
ᣚ  ᢝ

ᡧ
ᣚالتوازي مع التعاᗷ الوظائف  ᡧ ᢕᣌأن جهود الدولة لتوطᗷ نحن متفائلون

 خلال السنوات الخمس المقᘘلة. الاقتصاد سᙬساعد جم ᢕᣂشᜓل كبᚽ  ᡧ ᢕᣌالمواطن  ᡧ ᢕᣌطالة بᘘالحد من ال  ᢝ
ᡧ
ᣚ عهاᘭ  و  ᢝᣓᛳتمثل التحدي الرئᗫ

 وتنمᘭة مهاراتهم ورفع مستوى قدراتهم الانتاجᘭة لتمكينهم  ᡧ ᢕᣌالسعودي  ᡧ ᢕᣌب المناسب واللازم للمواطنᗫالتدر  ᡧ ᢕᣌتأم  ᢝ
ᡧ
ᣚ ات᛿ ᡫᣄللحكومة وال

 تقدم عᣢ و  من دخول سوق العمل ᚽشᜓل ᗫᣃــــع.  ᢝ
ᡨᣎات الᘭلᝣم وتزداد المدارس والᘭل، فمن المتوقع أن يتوسع نظام التعلᗫᖔالمدى الط

 من الاستعداد لدخول سوق العمل. إن الحوار  ᡧ ᢕᣌالسعودي  ᡧ ᢕᣌالمواطن  ᡧ ᢕᣌجودتها لتمك  ᡧ ᢕᣌب متنوعة مع تحسᗫرامج تدرᗖة وᘭدورات مهن

  ᢝ
ᡨᣎات الᘘفهم العق ᣢساعد الدولة عᛳالمستمر مع القطاع الخاص س  ᡧ ᢕᣌات والتغلب عليها لتحقيق أهداف الدولة نحو توط᛿ ᡫᣄتواجه ال

 من المُفضل أن تختلف قᘭمتها  الوظائف.  ᢝ
ᡨᣎالوافدين وال ᣢالرسوم المفروضة ع  ᢝᣦ ستحق إعادة النظر فيهاᘻ  ᢝ

ᡨᣎومن ضمن الأمور ال

 من تطبᘭقها ᗷالᙬساوي عᣢ الجميع
ً
 .  ᗷحسب مهنة الوافد ودخله ᗷدلا  
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نا من قᘘل ᡫᣃما أ᛿من و ، ᢝᣗالنف  ᢕᣂالقطاع غ  ᢝ
ᡧ
ᣚ تقوم بها الدولة موجهة نحو خلق مرونة لدفع عجلة النمو  ᢝ

ᡨᣎة الᘭفإن الإصلاحات المال ،

اᜧة مع القطاع الخاص.  ᡫᣄجاد فرص عمل و  خلال الᘌលة لتحقيق النمو وᘭة التحتᘭ ــــع البᗫمشار  ᢝ
ᡧ
ᣚ ثماراتᙬة الاسᘭدو أن هناك إدراك لأهمᘘᗫ

 المشارᗫــــع الضخمة. عᣢ ونجد أن الممل᜻ة تعمل  جدᘌدة.  ᢝ
ᡧ
ᣚ ثماراتᙬالاس  ᡧ ᢕᣂة تحفᘭأهم ᣢوللوقوف ع   ᡧ ᢕᣌعᗷ جب الأخذᘌ ،هذا التحول

 العالم ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘭمصنع للطاقة الشمس  ᢔᣂᜧمع "سوفت بنك" لبناء أ  ᢕᣂمن الاتفاق الأخ 

᠍
 قᘭد الدراسة، ᗷدءا ᢝᣦ  ᢝ

ᡨᣎة ال ᢕᣂب᜻ــــع الᗫار المشارᘘالاعت ᣠإ ،

 "ال ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘭفيه ᡨᣂوع "نيوم" والمدينة ال ᡫᣄة". مᘌاحة  قدᘭر قطاع السᗫᖔتط  ᢝ

ᡧ
ᣚ ةᗫثمارᙬة الاس᜻ة المملᘭجᘭات ᡨᣂة لاسᘭسᛳتمثل أحد المحاور الرئᗫو

 ᡧ ᢕᣂث تتمᘭه، حᘭف ᡨᣂة. مختلف  والᘭمᘭة إقلᘭة وترفيهᘭاحᘭة وجهة س᜻جعل الممل ᣢالقدرة عᗷ ر الضخمةᗫᖔــــع التطᗫما أن قرار إلغاء   مشار᛿

 المتخذة لᙬشجيع  ᢕᣂنما والتدابᚏدور الس ᣢالحظر ع 
᠍
 من الناحᘭة الرمᗫᖂة فحسب، ᗷل سᛳساعد أᘌضا

᠍
 المجتمع لᛳس مهما ᢝ

ᡧ
ᣚ مشاركة المرأة

  ᢝᣝادة الإنفاق الاستهلاᗫة وز᜻الممل  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘭᜧتوسعة السوق الاستهلا ᣢع .   

 

 تعᗫᖂز الإنفاق إᣠ مستوى  ᢝ
ᡧ
ᣚ ك، قد ساعد الدولةᗖأعقاب اتفاق خفض إنتاج أو  ᢝ

ᡧ
ᣚ ،أسعار النفط  ᢝ

ᡧ
ᣚ  ᢕᣂة إن الانتعاش الأخᘭان ᡧ ᢕᣂم  ᢝ

ᡧ
ᣚ  ᢝᣒاᘭق

 توقعاته للنمو للاقتصاد السعودي، إلا أننا نعتقد أن تلك التوقعات جاءت متحفظة.  م. ٢٠١٨الممل᜻ة للعام  ᢝᣠوقد رفع صندوق النقد الدو 

 المستقᘘل.  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢔᣂᜧة لتحقيق نمو أᘘئة المناسᚏبتهيئة الب 

᠍
ون الاسᙬثمار ᛒستهدففإن المسᙬثمᗫᖁن الذين  والمهم إدراᜧه أن الدولة تقوم حالᘭا

 قد  ᢕᣂستفذات الأجل القصᛒ د الانكشاف. لاᘭلا تزال ق  ᢝ
ᡨᣎدون من الفرص المنتظرة والᘭ ذا استطاعتលر لسلبي قصیر الأثمعالجة امة ولحکا و

 لمالیة ل الناتج عن الإصلاحات الأجا ᡧ ᢕᣂك
ᡨᣂاسة الᘭس  ᢝ

ᡧ
ᣚ عسو الاقتصادي لنمنرى أن افر، لاستثمااعلی المتخذة، والاستمرارᗷ د وف يتعزز

 م. ٢٠١٩العام   

 يرفع توقعاته لنمو الاقتصاد السعودي ᢝᣠصندوق النقد الدو 

   

   

   

   

   

   

 

 حول التوقعات الاقتصادᘌة العالمᘭة، يناير ᢝᣠر صندوق النقد الدوᗫᖁة٢٠١٨المصدر: تقᘭالمال  ᢕᣂكة الخب ᡫᣃ ، 

   

انᘭة العامة عᣢ المدى القᗫᖁب.  ᡧ ᢕᣂالم ᣢف الضغط عᘭتخف ᣠإ 
᠍
ارتفاع أسعار النفط الحالᘭة عن ومع  ᛿ما أدى ارتفاع أسعار النفط مؤخرا

 تقدر بنحو  ᢝ
ᡨᣎة العامة (الᘭان ᡧ ᢕᣂالم  ᢝ

ᡧ
ᣚ ضة ᡨᣂكون أقل.  ٥٣الأسعار المفᘭة سᘭان ᡧ ᢕᣂالم ᣢل)، فإن الضغط عᘭم ᢔᣂلل 

᠍
 الإنفاق  دولارا ᢝ

ᡧ
ᣚ ادةᗫᖂإن ال

 من  ᡵᣂᜧأ ᣠصل إᘌ والمتوقع أن  ᢝᣤ١الحكو   ᢝ
ᡧ
ᣚثمار الإضاᙬذلك الاس  ᢝ

ᡧ
ᣚ ماᗷ ،ال سعودي هذا العامᗫليون رᗫᖁثمارات العامة تᙬمن صندوق الاس 

 إᘌجابᘭة للاقتصاد عᣢ المدى القᗫᖁب.  ᢔᣂة، تعتᘭة الوطنᘭه دول  وصناديق التنمᗷ مت ᡧ ᡨᣂاسة خفض الانتاج والذي الᘭسᚽ دᘭونرى أن التق

 سᘭحد من أي ارت ᢝᣞᗫᖁإنتاج النفط الصخري الأم  ᢝ
ᡧ
ᣚ أن النموᗷ 

᠍
 دعم أسعار النفط هذا العام، علما ᢝ

ᡧ
ᣚ ستمرᛒ ك سوفᗖفاع حاد للأسعار. أو   

   

 و  ᡫᣃمؤ ᣠة إ᜻ضم المملᗷ ث أثمرت جهودهاᘭة، حᘭᙫثمارات الأجنᙬوري لجذب الاس ᡧᣅ ة هو أمرᗫᖔة قᘭتدرك الدولة أن وجود سوق مال

 راسل" للأسواق الناشئة ابتداءً من مارس  ᢝᣓᘻق الأوسط ٢٠١٩"فو ᡫᣄمستوى منطقة ال ᣢع  ᡫᣃالمؤ  ᢝ
ᡧ
ᣚ وزن  ᢔᣂᜧة أ᜻كون للمملᘭوس .

 إᣠ ما يᗫᖂد  وᗖحسب. %٢٫٧ب سᘘة  ᡫᣃالمؤ ᣠة من جراء الانضمام إᘌة للسعودᘭمة التدفقات المالᘭة، يتوقع أن تصل قᘭالتقديرات الأول

 " للأسواق الناشئة والذي من  ملᘭار رᗫال سعودي، ١٥عن  ᢝᣢمورغان ستان"  ᡫᣃمؤ ᣠة إ᜻ة ضم المملᘭعزز من إمᜓانᘭعن أنه س 
ً
فضلا

 من المتوقع أن يؤدي إᣠ تدفقات تص ᡵᣂᜧأ ᣠمتها إᘭال سعودي.  ٧٥ل قᗫار رᘭمل   ᢕᣂتغي ᣠة" إᘌكة "أرامكو السعود ᡫᣃ وقد يؤدي إدراج

  ᡫᣃمؤ  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة᜻ادة وزن المملᗫز 

᠍
 ذلك أᘌضا ᢝᣘستدᛳوس   خطتها للخصخصة. ᢝ

ᡧ
ᣚ 

᠍
 "دينامᘭكᘭات السوق المحلᘭة ودفع الممل᜻ة قدما ᢝᣓᘻفو
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 من  "راسل ᡵᣂᜧأ ᣠصل إᘭادة وزنه%٤٫٥لᗫز ᣠالإضافة إᗷ ، ةᘘسᙏ للأسواق الناشئة من "  ᢝᣢمورغان ستان"  ᡫᣃمؤ  ᢝ
ᡧ
ᣚ ٢٫٤ا المحتمل ᣠإ ٪

٤٫٠% .ᣢتدفقات أع ᣠمع  ، مما سيؤدي إ  ᡫᣒما يتماᗷ ةᘌة السعودᘭالسوق المال  ᢝ
ᡧ
ᣚ ثماراتهمᙬادة اسᗫᖂثمرون ال شطون بᙬحال قام المس  ᢝ

ᡧ
ᣚو

 ᣠة إ᜻الممل ᣠة إᘭالتدفقات المال  ᢝᣠصل إجماᘌ ال سعودي.  ٢٥٠هذە الأوزان، فقدᗫار رᘭكة "أرامكو"،  مل ᡫᣄح العام لᖁحجم الط ᣠالنظر إᗖو

 . ᢝ ᢔᣎثمار الأجنᙬدعم الاس ᣠتهدف إ  ᢝ
ᡨᣎادرات الدولة الᘘد مᗫᖓة لإنجاحه، مما يᗫور ᡧᣅ ن الأجانب ستكونᗫᖁثمᙬومن المتوقع  فإن مشاركة المس

ة والمتوسطة حالما تنطلق الاسᙬثم ᢕᣂات الصغ᛿ ᡫᣄأن يتحسن أداء سوق "نمو" لل ᣢد الطلب عᗫ ᡧ ᢕᣂث سᘭة، ح ᢕᣂب᜻ــــع الᗫالمشار  ᢝ
ᡧ
ᣚ ارات

᛿ات.  ᡫᣄال   تلك  ومنتجات  لدعم  خدمات  جᘭدة  وᘭ ᗖة  جادة  انطلاقة  هو وجود  المهم  ول᜻ن ،
ً
 طᗫᖔلا

᠍
 وقتا  ᛒستغرق  نمو الأسواق إن

ة والمتوسطة.  ᢕᣂات الصغ᛿ ᡫᣄة أو لل ᢕᣂب᜻ات ال᛿ ᡫᣄثمارات، سواء للᙬالرغم من التحد الاس ᣢالوقت نفسه، وع  ᢝ
ᡧ
ᣚو 

᠍
 واجهها مؤخرا ᢝ

ᡨᣎات الᘌ

 عᣢ المدى الطᗫᖔل. صناديق الاسᙬثمار العقاري المتداولةقطاع 
᠍
 جذاᗷا ᢔᣂعتᘌ ــــع الضخمة المختلفة  ، إلا أنه لا يزالᗫونحن نعتقد أن المشار

 ل  وسᛳساعد وجود سوق متعافᘭة  المستقᘘل، ᢝ
ᡧ
ᣚ قطاع العقارات ᣢالطلب ع    صناديق الاسᙬثمار العقاري المتداولةستدفع ᢝ

ᡧ
ᣚ  هᘭتوج

 الاسᙬثمارات إᣠ هذا القطاع.   

   

ورᗫة لتحقيق النمو المستدام للاقتصاد عᣢ المدى  ᡧᣅ اتᘭجᘭات ᡨᣂر اسᗫᖔالخارج عن المألوف لتط  ᢕᣂالتفك  ᢝ
ᡧ
ᣚ 

᠍
لقد ᗷذلت الممل᜻ة جهدا

 تهدف إᣠ تنᗫᖔــــع مصادر الدخل.  ᢝ
ᡨᣎالأجل للإصلاحات ال  ᢕᣂقص  ᢕᣂنفس الوقت معالجة التأث  ᢝ

ᡧ
ᣚل، وᗫᖔضوء ال الط  ᢝ

ᡧ
ᣚة وᘭاسات التقدمᘭس

ة ᗫᣃعة.  ᢕᣂة الإصلاح وأن يتحقق النمو بوتᘭستمر عملᘻ عليها ونرى  للدولة، نتوقع أن  ᡧ ᢕᣂك
ᡨᣂن الᗫᖁثمᙬللمس  ᢝ

ᡧᣙᘘ ي  ᢝ
ᡨᣎة الᘭسᛳأن القطاعات الرئ

فᘭه والتعلᘭم والرعاᘌة الصحᘭة والسᘭاحة.  ᡨᣂالبناء والتجزئة وال  ᢝᣦ الرغم ᣢالأفق، إلا أنن وع  ᢝ
ᡧ
ᣚ حᖔات تلᘌأن من وجود تحدᗷ ا متفائلون

 .
᠍
اقا ᡫᣃإ  ᡵᣂᜧة أ᜻ل المملᘘستجعل مستق 

᠍
 قدما ᢝ

ᡧᣕالم  ᢝ
ᡧ
ᣚ ات الآخذة ᢕᣂالتغي   
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ات لضمان تحقيق الأهداف الاقتصادᘌة الحكومات حتاجت ᢕᣂإجراء تغي ᣠة لاتجاهات وأداء الاقتصاد ودراسة الحاجة إᗫمراجعة دور ᣠإ، 

وري أن  ᡧᣆة. ومن الᘌة وجعل الدول عرضة للصدمات الاقتصادᘭعرقلة النمو والتنم ᣠذلك إᗷ امᘭث من المحتمل أن يؤدي عدم القᘭح
 دخال التحسᚏنات المطلᗖᖔة وលيتم تقيᘭم التقدم الاقتصادي الذي تحرزە الدولة، 

᠍
فإن  ،لتجنب الصدمات. وحسب ما هو واضح حالᘭا

 لتحقيق الأهداف وលجراء الممل᜻ة العᘭᗖᖁة السعودᘌة  ᢝᣠنموذجها الاقتصادي الحا  ᢝ
ᡧ
ᣚ استلزمت إعادة النظر  ᢝ

ᡨᣎخضم هذە المرحلة، وال  ᢝ
ᡧ
ᣚ

 
᠍
ورᗫا ᡧᣅ إيرادات النفط ᣢع  ᢕᣂب᜻عن الاعتماد ال 

᠍
 تنᗫᖔــــع الاقتصاد ᗷعᘭدا ᢔᣂعتᗫل. وᗫᖔالمدى الط ᣢالنمو ع  ᡧ ᢕᣂدة من شأنها تحفᘌادرات جدᘘم 

، حᘭث من ᢝᣠالحا  ᢝᣥمدى العقد  ضمن الإطار العال ᣢسوق الطاقة ع  ᢝ
ᡧ
ᣚ ᣢحصة أع ᣢلة للنفط عᘌدᘘالمرجح أن تحصل المصادر ال

 . القادم  
 

 سنة التحوّل  

  م᛿٢٠١٧انت 
ً
 سنة

ً
 الممل᜻ة العᘭᗖᖁة  عᣢ الصعᘭد الاقتصاديᗷالأحداث  حافلة ᢝ

ᡧ
ᣚ،ةᘌمع اتخاذ الحكومة عددتزامنت  السعود 

᠍
من الخطوات  ا

 خفض الاعتماد عᣢ النفط  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة نحو تحقيق هدفها المتمثلᘭعدد من الإصلاحات الأساس ᣠالإضافة اᗷةقتصادالاᘌ ةᘭان من والاجتماع᛿ ،

 تارᗫــــخ الممل᜻ةأبرزها الإعلان ع ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘭان ᡧ ᢕᣂم  ᢔᣂᜧةأنظمة ، وتطبيق ن أᘭᙫᗫ ᡧᣅ دةᘌالسلع. ومن جد ᣢة عᘭة الانتقائᘘᗫ ᡧᣆومنها استحداث ال ،

 المقرر أن يتم أᘌض
᠍
فᘭه. فᘭذ مشارᗫــــع ضخمة لتطᗫᖔر مناطق مختن ا ᡨᣂاحة والᘭث صصة للسᘭر حᗫᖔتط ᣠادرات إᘘمكن أن تؤدي هذە المᘌ

فᘭه السᘭاحة و القطاع  ᡨᣂ  شᜓلᚽ  ᢕᣂضكبᘌالقادمة. ومن جهة أخرى، تدرك الحكومة أ  ᡫᣄمدى السنوات الع ᣢع 
᠍
أن هناك ᙏسᘘة عالᘭة من  ا

 الشᘘاب، وقد تم اتخاذ خطوات للتعامل مع هذە المسألة من خلال فرض رسوم عᣢ العمالة الوافدة وᘌលجاد المᗫᖂد من فرص  ᡧ ᢕᣌطالة بᘘال

ᘘᗫة القᘭمة المضافة وخفض الإعانات والدعم إᣠ دفع الممل᜻ة ᗷاتجاە تحق ᡧᣅ جانب ذلك، سوف يؤدي فرض ᣠលو . ᡧ ᢕᣌيق العمل للمواطن

 سᘭكون لتلك  ، ول᜻نم٢٠٣٠أهداف رؤᗫة 
᠍
 سلبᘭا

᠍
ا ᢕᣂة تأثᘭائب الإضاف ᡧᣆالرسوم وال  ᡧ ᢕᣌ᜻ات والمستهل᛿ ᡫᣄال ᣢع ᣢع . ᢕᣂالمدى القص   

 الاقتصادᘌة وسوف   ذات الأهمᘭة  ᗷعض المسائل الأساسᘭة ᢝᣢᘌ   لعام نᙬناول فᘭما  المستقᘘلᘭة لاقتصاد الممل᜻ة  للنظرة ونضع تصورنا

 . م٢٠١٨  

 العام الاقتصاد السع ᢝ
ᡧ
ᣚ اتᘌالرغم من التحسن المتوقع لمعدلات النموم٢٠١٨ودي: استمرار التحد ᣢع ، 

 الممل᜻ة العᘭᗖᖁة السعودᘌة ب سᘘة  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢝᣗالنف  ᢕᣂعام  %١٫٥نما القطاع غ  ᢝ

ᡧ
ᣚللنمو الذي شهدم٢٠١٧ 

ً
  ە، نᘭᙬجة ᢝᣘالصناعة والخدماتقطا ،

 العام  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢝᣗل انᜓماش القطاع النفᗷمقا  ᢝ

ᡧ
ᣚم٢٠١٧   ᢝ

ᡧ
ᣚ للإنتاج  ᢝ ᢔᣑᘭات ᡨᣂعد الخفض الاسᗷ القطاع بهدف تحقيق استقرار الأسعار هذا ᣢع

 الأᣃع ن ᢝᣗالنف  ᢕᣂالقطاع غ  ᢕᣂمن تأث  ᢔᣂᜧهذا الانخفاض أ  ᢕᣂان تأث᛿ ،الإجمالᗖل. وᗫᖔمو المدى الط 
᠍
 انᜓمش الناتج المحا ᢝᣠالتاᗖو ،  ᢝᣠالإجما  ᢝᣢ

  %٠٫٥ب سᘘة  ᢝ
ᡧ
ᣚا لما أوردته وزارة الاقم٢٠١٧

ً
 تصاد والتخطᘭط السعودᘌة. ، وفق

 السعودي ᢝᣠالإجما  ᢝᣢنمو الناتج المح 

 

 المالᘭة ᢕᣂكة الخب ᡫᣃ ،ةᘭالمصدر: وزارة المال   
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 عام  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة للنموᘭسᛳزات الرئ

ّ
 أسعار النفط المستقرة إᣠ المرتفعة م٢٠١٨تتمثل المحف ᢝ

ᡧ
ᣚ  

᠍
 ᙏسᘭᙫا ᢕᣂونمو القطاع غ ، ᢝᣤوارتفاع الإنفاق الحكو ،

 . ᢝᣗث النفᘭح 
ᡧ
ᣚاتتوقع الحكومة أن يتعا  ᢝ

ᡧ
ᣚ معدل  م٢٠١٨لاقتصادᗷ د %٢٫٧وأن ينموᘭمستف 

᠍
  ا ᢝᣗالنف  ᢕᣂغ  ᢝᣠالإجما  ᢝᣢمن نمو الناتج المح

 %٣٫٧ب سᘘة  ᢝ
ᡧᣛمن ضع  ᡵᣂᜧأᗷ أي   عام  ، ᢝ

ᡧ
ᣚ شهدها  ᢝ

ᡨᣎة الᘘرنامج م٢٠١٧ال سᗖة وᘭكذلك من المتوقع أن تؤدي المساعدات الحكوم .

ᘭتخف ᣠة الهادف إᘌمة المضافة و الحوالات النقدᘭة القᘘᗫ ᡧᣅ ض عن ف عبءᗫᖔالتع ᡧ ᢕᣌخفض الإعانات المقدمة للمواطن ، ᣠشجيع إᘻ

 . ᢝᣗالنف  ᢕᣂالنمو غ  ᡧ ᢕᣂوتحف  ᢝᣝض الإنفاق الاستهلاᘌومن المتوقع أ 
᠍
 نموە ᗷفعل زᗫادة حجم الطلب، ᗷعد الانᜓماش  ا ᢝᣗستأنف القطاع النفᛒ أن

 عام  ᢝ
ᡧ
ᣚ م٢٠١٧الذي شهدە .   

 يرفع ت ᢝᣠوقعاته لنمو الاقتصاد السعوديصندوق النقد الدو 

 

 حول التوقعات الاقتصادᘌة العالمᘭة، يناير ᢝᣠر صندوق النقد الدوᗫᖁ٢٠١٨المصدر: تق 

 تقᗫᖁرە حول  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢝᣠشهر يناير أورد صندوق النقد الدو  ᢝ

ᡧ
ᣚ ة الصادرᘭة العالمᘌأنه يتوقع نمو الاقتصاد السعودي  م٢٠١٨التوقعات الاقتصاد

 عام  %ᗷ١٫٦معدل  ᢝ
ᡧ
ᣚمعدل م٢٠١٨ᗖعام  %٢٫٢، و  ᢝ

ᡧ
ᣚلانتعاش الطلبم٢٠١٩" 

ً
" ، أي ᗷأعᣢ من توقعاته الساᗷقة، نᘭᙬجة ᢝᣢفعل  المحᗷ

 ه لنمو الاقتصاد السعودي، استمر متحفظوقعاتتحسن أسعار النفط. ول᜻ن عᣢ الرغم من رفع الصندوق لت
᠍
 تقيᘭمه، مشدد ا ᢝ
ᡧ
ᣚ 

᠍
 أنعᣢ  ا

 أجرتها الحكومة ᘌمكن أن تؤثر سلᘘالإصلاحات  ᢝ
ᡨᣎة الᘭالمال 

᠍
  ا ᢝᣠالإجما  ᢝᣢنمو الناتج المح ᣢع   ᢕᣂالمدى القص ᣢع .   

، مع أن تقدير  ᢝᣠمما يتوقعه صندوق النقد الدو ᣢمعدل أعᗷ ة إننا نتوقع نمو الاقتصاد السعوديᘘ٢٫٧ات الحكومة لمعدل النمو ب س% 
 تفاؤلᘭة إᣠ حد ما.   ᢔᣂما تعت᛿  ᢔᣂث إن  تعتᘭللحكومة، ح  ᢕᣂة تحدٍ كبᗷمثاᗷ  ᢝᣗالنف  ᢕᣂنمو القطاع غ  ᡧ ᢕᣂتحف ᣠادة أسعار الإصلاحات الهادفة إᗫز

ᘘᗫة تجارᗫةال القطاع الخاصعملᘭات وضة عᣢ العمالة الوافدة سوف تؤدي إᣠ زᗫادة تᜓالᘭف ر الطاقة والرسوم المف ᡧᣅ مكن أن تؤثرᗫو ،
 المضافة سلᘘ القᘭمة

᠍
 أعلنت عنها الحكومة لن  ا ᢝ

ᡨᣎالمختلفة ال  ᡧ ᢕᣂب. ونحن نرى أن برامج التحفᗫᖁالمدى الق  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢝᣝالإنفاق الاستهلا ᣢع

ᘭات الإصلاحات المال ᢕᣂشᜓل تام عن تأثᚽ ضᗫᖔالقطاع الخاص والعمالة تتمكن من التع  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᡧ ᢕᣌالأخص للعامل ᣢمالوافدة، مة وع  ᢝᣠالتاᗷ عيقᘌ ا

  ᢝᣠلغ حواᘘوالذي لا نزال نتوقع أن ي ، ᢕᣂالمدى القص  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢝᣗالنف  ᢕᣂ٢٫٣نمو القطاع غ%   ᢝ

ᡧ
ᣚادرات م٢٠١٨ᘘات الم ᢕᣂأننا نعتقد أن تأث  ᢕᣂغ .

 القطاع  ᡧ ᢕᣂتحف ᣠة الهادفة إᘭالحكوم  ᢝᣗالنف  ᢕᣂغ ᘭجᗫدأ تدرᘘسوف ت 
᠍
. وᗖالإضافة إᣠ ذᗷالظهور  ا ᢝ

ᡧᣎالاقتصاد الوط  ᢝ
ᡧ
ᣚضᘌلك، نتوقع أ 

᠍
انتعاش  ا

 ا ᢝᣠالإجما  ᢝᣢعام الناتج المح  ᢝ
ᡧ
ᣚ عد انᜓماشهᗷ  ᢝᣗحقق نمو  م٢٠١٧لنفᘭل 

᠍
 عام  ا ᢝ
ᡧ
ᣚة من ارتفاع حجم الطلب  م٢٠١٨᜻جة استفادة المملᘭᙬن

 ظل ارتفاع واستقرار أسعار النفط،  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢝᣥمما العال  ᢝᣠحواᗷ شᜓل عامᚽ  ᢝᣠالإجما  ᢝᣢنمو الناتج المح ᣠ١٫٨يؤدي إ%   ᢝ

ᡧ
ᣚم٢٠١٨ .   
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 ينايراتراجع الطلب أدى إᣠ انخف ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢝᣗالنف  ᢕᣂالقطاع غ  ᢝ

ᡧ
ᣚ اتᗫ ᡨᣂمديري المش  ᡫᣃم٢٠١٨ض مؤ 

غ ᢔᣂلومᗷ :المصدر 

 نمو  أظهر  ᢝᣗالنف  ᢕᣂات القطاع الخاص غᗫ ᡨᣂمديري مش  ᡫᣃمؤ 
᠍
، مستفᘭد ᗷ٥٧٫٣لغ حᘭث  م٢٠١٧طᘭلة عام  ا ᢔᣂسمᛒد  ᢝ

ᡧ
ᣚ نقطة 

᠍
من الᗫᖂادات  ا

اء للطلبᘭات الجدᘌدة ᡫᣄحجم الإنتاج وأوامر ال  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة ᢕᣂب᜻ذكر أن الᘌ ،) اتᗫ ᡨᣂمديري المش  ᡫᣃمؤPMI ة لقطاعᘌالصحة الاقتصاد  ᡫᣃهو مؤ (

 عᣢ خمسة ، التص يع ᡫᣃعتمد المؤᘌ ثᘭدةأحᘌات الجدᘭة: الطلبᘭسᛳان رئ᛿ات المخزون ،رᗫᖔم الموردين ،والإنتاج ،ومستᘭسلᘻئة  ،وᚏᗖو

 من العمل ᢕᣂــع الأخᗖᖁات خلال ال᛿ ᡫᣄشاط الᙏ مة  م٢٠١٧. وقد انتعشᘭة القᘘᗫ ᡧᣅ دء تطبيقᗷ لᘘالسلع ق ᣢع  ᡧ ᢕᣌ᜻مع ارتفاع طلب المستهل

 مطلع عام  ᢝ
ᡧ
ᣚ ضوق. م٢٠١٨المضافةᘌامت الحكومة أ 

᠍
، أي ما م٢٠١٧ملᘭار رᗫال سعودي خلال الᗖᖁــع الرابع من  ٣٥٤بᗫᖂادة إنفاقها إᣠ  ا

 ᘌعادل حوا ᢝᣠالإنفاق للعام  %٣٨  ᢝᣠملهمن إجماᝏأᗷ شهر يناير  ᢝ
ᡧ
ᣚ اطأᘘت  ᢝᣗالنف  ᢕᣂأن معدل نمو الاقتصاد غ  ᢕᣂم٢٠١٨. غ   ᡫᣃمع تراجع مؤ

ᗫات إᣠ  يمدير  ᡨᣂمة المضافة،  ٥٣٫٠المشᘭة القᘘᗫ ᡧᣅ عد فرضᗷ ظل انخفاض حجم الطلب  ᢝ
ᡧ
ᣚ ما أدىمنقطة ᣠات  إ᛿ ᡫᣄشاط الᙏ انخفاض

᛿ات أᘌضوتراجع معدل نمو الطلبᘭات ال ᡫᣄما شهدت ال᛿ .دةᘌجد 
᠍
ᘘᗫة القᘭمة المضافة  ا ᡧᣆᗷ دء العملᗷ عدᗷ الإنتاج ᣅف عناᘭتᜓال  ᢝ

ᡧ
ᣚ ادةᗫز

 لوخفض  ᢝᣤيناير الدعم الحكو  ᢝ
ᡧ
ᣚ م٢٠١٨لوقود .   

ᘭاستمر التضخم سلب 
᠍
 متأثر  م٢٠١٧معظم عام  ا

᠍
  ا ᢕᣂف الناتج عن التدابᘭحجم الطلب الضعᗷ ةᘌدᘭش ᡨᣂات أسعار النفط،للحكومة الᘘوتقل 

 ᣠأنه ارتفع إ  ᢕᣂ٠٫٤غ%   ᢔᣂسمᛒد  ᢝ
ᡧ
ᣚعد إعلان الحكومة عن عدد من  م٢٠١٧. وقد أظهر التضخم بوادر تحسن منذ منتصف عام م٢٠١٧ᗷ

، أهمها فرض  ᢕᣂائب الالتداب ᡧᣆ يونيالا  ᢝ
ᡧ
ᣚ اتᘘات الطاقة والمرطᗖو ᡫᣄمنتجات التبغ وم ᣢة عᘭم٢٠١٧ و نتقائ . 

ᢝ
ᡧ
ᣚ ج م٢٠١٨من المرجح ارتفاع معدل التضخمᘭᙬةنᘭة الإصلاحات الحكوم 
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 المالᘭةالمصدر: ᢕᣂكة الخب ᡫᣃ ،السعودي  ᢝ ᢔᣍمؤسسة النقد العر  

 

 ᣠارتفاع معدل التضخم إ   عام  %٥٫٧تتوقع الحكومة ᢝ
ᡧ
ᣚائب  م٢٠١٨ ᡧᣆن والᗫ ᡧ ᡧᣂورفع سعر الب  نᘭᙬجة خفض إعانات الطاقة والمᘭاە

حة.  ᡨᣂضالمقᘌأ  ᢝᣠومن جهة أخرى، توقع صندوق النقد الدو 
᠍
 المرحلة القادمة،  ا ᢝ

ᡧ
ᣚ ةᘌة السعودᘭᗖᖁة الع᜻الممل  ᢝ

ᡧ
ᣚ ةᘭد الضغوط التضخمᘌتزا

 عᣢ الᗫᖂادة الᘌمكن أن تؤدي ᛿ما .  %٥ ما ᘌقرب من معدل التضخم إᣠ ووصول ᢝ ᢔᣎسل  ᢕᣂتأث ᣠإ  ᡧ ᢕᣌ᜻أسعار المستهل  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة الحادةᘭائ ᡫᣄقوة ال

 من الأᣃ ذات الدخل المنخفض إᣠ المتوسط إᣠ خفض إ ᢕᣂث᜻ار الᘘجលأسعار و  ᢝ
ᡧ
ᣚ ادة المتوقعةᗫᖂذلك، سوف تؤثر ال ᣠالإضافة إᗖنفاقها. و

 الذين ᘌحصلون عᣢ تعᗫᖔضات من المساعدات الحكومᘭة.  ᡧ ᢕᣌالمواطن ᣢها ع ᢕᣂمن تأث 
ᡵᣂᜧالعمال الأجانب أ ᣢع  ᡧ ᢕᣌ᜻المستهل 

 عام  %٥٫٠إننا نتوقع ᘻسارع ارتفاع معدل التضخم ليتجاوز  ᢝ
ᡧ
ᣚم٢٠١٨  ᢕᣂتأث  ᢕᣂحد كب ᣠعززە إᘌ ،  ادةᗫمة المضافة، وزᘭة القᘘᗫ ᡧᣅ فرض

 عام  ᢝ
ᡧ
ᣚ عد ذلكᗷ ة التضخمᘘسᙏ أننا نتوقع أن تعتدل  ᢕᣂحة. غ

ᡨᣂائب المق ᡧᣆن والᗫ ᡧ ᡧᣂة  م٢٠١٩أسعار البᘘᗫ ᡧᣅ  ᢕᣂلتأث  ᢝ ᢔᣑᗫالتدر  ᢝ
ᡫᣒمع التلا

ᘘᗫة القᘭمة المضافة سوف يؤدي إᣠ ارتف الطاقةالقᘭمة المضافة. وعᣢ الرغم من أن قرار خفض إعانات  ᡧᣅ وفرض  ᡧ ᢕᣌ᜻ف المستهلᘭاع تᜓال

᛿ات  ᡫᣄوال ᣢة سوف تكون عᘭجᘭات ᡨᣂالاس  ᢕᣂأننا نرى أن هذە التداب  ᢕᣂغ ، ᢕᣂالمدى القص  ᢝᣤه الإنفاق الحكوᘭل بتوجᗫᖔالمدى الط ᣢة عᘭجابᘌإ

 من الاستهلاك. 
ً
 نحو الاسᙬثمار ᗷدلا  

 تحرص الحكومة عᣢ تصحᘭحها هو  ᢝ
ᡨᣎة الᘭطالة بارتفاع أحد الجوانب الأساسᘘة معدل الᘭلت وزارة العمل والتنم

ّ
. وقد عد ᡧ ᢕᣌالمواطن  ᡧ ᢕᣌ

 عام الاجتماعᘭة  ᢝ
ᡧ
ᣚ ات᛿ ᡫᣄلل  ᢝᣠالعمالة الوافدة.  م٢٠١٧نظام نطاقات الحاᗷ 

ً
 مقارنة ᡧ ᢕᣌالسعودي  ᡧ ᢕᣌة للمواطنᘭف الإلزامᘭة التوظᘘسᙏ ادةᗫᖂب

 مᘘادرة " ᡧ ᢕᣂتحف ᣠالوظائفوسوف يؤدي النظام المعدل إ  ᡧ ᢕᣌات القطا توط᛿ ᡫᣃ فᘭ ة بتصᘭم الحوافز لها بناءً " الحكومᘌع الخاص وتقد

 ᡧ ᢕᣌالسعودي  ᡧ ᢕᣌف المواطنᘭذلها لتوظᘘت  ᢝ
ᡨᣎالجهود ال ᣢتفع عدد المواط. وقد ار ع  ᢕᣂالنصف الأخ  ᢝ

ᡧ
ᣚ سوق العمل ᣠإ  ᡧ ᢕᣌالداخل  ᡧ ᢕᣌالسعودي  ᡧ ᢕᣌن

 شهر أᜧتᗖᖔر تهدف إᣠ زᗫادة حجم التو ᗷعد  م٢٠١٧من عام  ᢝ
ᡧ
ᣚ دةᘌأن أطلقت الحكومة خمسة برامج جد  ᢝᣢف المحᘭة ظᘭإطار عمل  ᢝ

ᡧ
ᣚ

 الوظائف ᡧ ᢕᣌمن توط  ᡵᣂᜧوحدهما أ  ᢔᣂر ونوفمᗖᖔتᜧشهري أ  ᢝ
ᡧ
ᣚ سوق العمل ᣠإ  ᡧ ᢕᣌالداخل  ᡧ ᢕᣌالسعودي  ᡧ ᢕᣌلغ عدد المواطنᗷ ٨٤٫٠٠٠. وقد 

 مواطن  فرض الحكومة  نᘭᙬجة ،  ᡧ ᢕᣌاب لتوطᘘم فرص عمل للشᘌتقد ᣢات القطاع الخاص ع᛿ ᡫᣃ ار مختلفᘘجលالوظائف و   من ᢕᣂث᜻ال

 السعودي.   

اجع معدل الᘘطالة نᘭᙬجة للمᘘادرات الحكومᘭةمن المتوقع  ᡨᣂأن ي 

 

  ᡫᣃ ،ةᘭغ، توقعات وزارة المال ᢔᣂلومᗷ :ةالمصدرᘭالمال  ᢕᣂكة الخب 

طت مؤسسة ᡨᣂاش   ᡧ ᢕᣌات التأم᛿ ᡫᣃ جميع ᣢالسعودي ع  ᢝ ᢔᣍالنقد العر  ᢝ
ᡧ
ᣚ اير  ١ ᢔᣂم٢٠١٨ف  ᣠإ  ᡧ ᢕᣌق الوظائف توطᗫᖔسᘻ يع أوᙫطة بᘘالمرت

 ل ᡧ ᢕᣌة  لأفراد منتجات التأمᘘ١٠٠ب س% ᖂم ᣠنامج ، وهو ما سوف يؤدي إ ᢔᣂل  ᡧ ᢕᣂد من التحفᗫالوظائف  ᡧ ᢕᣌذلك، فإن قرار توط ᣠالإضافة إᗷ .

 قطاعل᜻ة المم ᡫᣄع  ᢝ
ᡧᣎاث  ᢝ

ᡧ
ᣚ منع العمالة الوافدة من العمل 

᠍
 تجارة التجزئة والمبᘭعات، سوف ᘌحسّن أᘌضا ᢝ

ᡧ
ᣚ تهاᚏغالب ، 

᠍
من فرص العمل  ا

 . ᡧ ᢕᣌفتح فرص العمل ومن جهة أخرى، س المتاحة للمواطن ᣠة أمام المرأة إᘭالقوى  لها وف تؤدي إزالة العوائق الاجتماع  ᢝ
ᡧ
ᣚ ادة مشاركتهاᗫوز

 الوظائف ونتوقع أن ᘻسهم جهود العاملة.  ᡧ ᢕᣌذلها الدولة، توطᘘت  ᢝ
ᡨᣎالᗷالعمالة الوافدة جانب ᣢادة فرص العمل  فرض الرسوم عᗫبهدف ز
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  ، ᡧ ᢕᣌللسعودي   إᣠ المتاحة ᢝ
ᡧ
ᣚ   الᘘطالة  خفض معدل ᢝᣠحوا ᣠإ    %١٢٫٠الممل᜻ة  عام ᢝ

ᡧ
ᣚم٢٠١٨  ،   مع

᠍
 الاقتصاد تماشᘭا تقديرات وزارة

   والتخطᘭط.   

   نمو أما عᣢ صعᘭد الاستهلاك، ة، ᢕᣂالأخ  ᡫᣄع  ᢝ
ᡧᣎالأشهر الاث  ة ᡨᣂات نقاط البيع لفᘭفقد شهدت عمل 

᠍
  ا بᚏنما تراجعت ، م٢٠١٦منذ عام

 عᣢ مدى ᢕᣂشᜓل كبᚽ ةᘌات النقدᗖᖔما شهدت سوق السلع نفس السح᛿ .ة ᡨᣂة ارتفاع الفᘭᜧالاستهلا 
᠍
 ᗫᣃع ا

᠍
 النصف  ا ᢝ

ᡧ
ᣚ حجم ال شاط  ᢝ

ᡧ
ᣚ

 من عام  ᢝ
ᡧᣍمطلع عام م٢٠١٧الثا  ᢝ

ᡧ
ᣚ مة المضافة والرسوم الأخرىᘭة القᘘᗫ ᡧᣆᗷ دء العملᗷ لᘘسوق قᙬال ᣢد عᘌالشد  ᡧ ᢕᣌ᜻ال المستهلᘘعد إقᗷ ،

 عام م٢٠١٨ ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢝᣢم٢٠١٨. وسوف يرتفع حجم الطلب المح  

ً
 أبᗫᖁل  نᘭᙬجة ᢝ

ᡧ
ᣚ ا  م٢٠١٧لقرار الحكومة الصادرᘌعادة العلاوات والمزاឝب

  ᢔᣂتمᙫس  ᢝ
ᡧ
ᣚ عد أن جرى وقفهاᗷ  ᡧ ᢕᣌᗫᖁة والعسكᘭالخدمة المدن  ᢝ

ᡧᣛة م٢٠١٦لموظᘭة إضافᗫᖁسداد دفعات شهᚽ جانب القرارات اللاحقة ᣠإ ،

 الدولة ومᜓافቯت للمتقاعدين والجنود  ᢝ
ᡧᣛحة المست لموظᗫ ᡫᣄة . وسوف حقة للدعمو "حساب المواطن" لدعم الᘭادرات الحكومᘘتؤدي الم

 إطار برنامج  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᡧ ᢕᣌادة فرص العمل للمواطنᗫز ᣠالوظائف الهادفة إ  ᡧ ᢕᣌالإنفاتوط  ᡧ ᢕᣂتحف ᣠل، سوف تإᗷالمقا  ᢝ

ᡧ
ᣚو . ᢝᣝعة ق الاستهلاᘭؤدي الطب

 ال ᢝᣠالتاᗖو ،ᣃمن الأ  ᢕᣂث᜻الدخل المتاح للإنفاق ل ᣢالضغط ع ᣠة إᘭة للإصلاحات المالᘭالتضخمᘘسل  ᢕᣂتأث 
᠍
  ا ᢕᣂالمدى القص  ᢝ

ᡧ
ᣚ ،الإنفاق ᣢع

ᘘᗫة القᘭمة ال ᡧᣅ الأقل. ونرى أن ᣢة للاقتصاد مضعᘭجابᘌإ 
ً
عᣢ افة وخفض إعانات الطاقة وزᗫادة أسعار الوقود ᘻشᜓل جمᘭعها عواملا

ᘭجᗫالارتفاع تدر ᣠإ  ᢝᣝعود الإنفاق الاستهلاᘌ ل، وسوفᗫᖔالمدى الط 
᠍
 . ا  
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 اتجاᒯات السحᗖᖔات من مᜓائن  ᢝᣠف الآᣆال   عملᘭات نقاط البيع

 السعودي ᢝ ᢔᣍالمصدر: مؤسسة النقد العر 

ة ناتجمن الممكن  ᢕᣂة الأخ
ᡨᣂالف  ᢝ

ᡧ
ᣚ ات نقاط البيعᘭعمل  ᢝ

ᡧ
ᣚ كون الارتفاعᘌ أن 

᠍
، والذي أدى إᣠ استخدام التكنولوجᘭا عن مᘭل الممل᜻ة نحو  ا

كيبها  ᡨᣂة بᘌقامت البنوك السعود  ᢝ
ᡨᣎلة للدفع. وقد شهدت أعداد أجهزة نقاط البيع الᘭمن النقد كوس 

ً
تزاᘌد تفضᘭل استخدام الᘘطاقات ᗷدلا

 نقاط البيع  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᡧ ᢕᣌنمو  م٢٠١٦و م٢٠١٥خلال العام 

᠍
   ا ᢕᣂكب 

᠍
 عᣢ ما هو علᘭه تا ᢝᣠف الآᣆب أجهزة الᘭنما استمر معدل نمو تركᚏب ،ᘘᗫᖁق 

᠍
عᣢ  ا

ة.  ᢕᣂلة الأخᘭمدى السنوات القل 

ᡧ ᢕᣌالعام  ᢝ
ᡧ
ᣚ عدد أجهزة نقاط البيع  ᢝ

ᡧ
ᣚ ــــعᗫᣄم٢٠١٦و م٢٠١٥النمو ال 

 

 السعودي ᢝ ᢔᣍالمصدر: مؤسسة النقد العر 

 

 عملᘭات  ᢝ
ᡧ
ᣚ ب أجهزة نتج النموᘭنقاط البيع ترك  ᢝ

ᡧ
ᣚ،ةᘌس والأحذᚽات، والملاᗖو ᡫᣄل المثال الأطعمة والمᘭᙫس ᣢوالمطاعم  قطاعات منها ع

 قطاعات تجتذب إنفاق –والفنادق  ᢝᣦو 
᠍
 مرتفع ا

᠍
 من النقد.  –خلال ᛿ل زᗫارة  ا

ً
 استخدام أجهزة نقاط البيع ᗷدلا ᢝ

ᡧ
ᣚ ر التوسع ᢔᣂت  ᢝᣠالتاᗖو

  ᡧ ᢕᣌالسعودي  ᡧ ᢕᣌ᜻ال المستهلᘘد إقᘌات القادمة ونتوقع تزا ᡨᣂالف  ᢝ
ᡧ
ᣚ ذلك  ᢝ

ᡧ
ᣚ ماᗷ   العملᘭات، ᢝ

ᡧ
ᣚ ةᘌالنقد  ᢕᣂالوسائل غ ᣢوسائل ع  ᢔᣂالدفع ع 

نت ᡨᣂالإن .   

 ᗷدأإننا نعتقد  ᢝ
ᡨᣎة الᘭة الإصلاحᘭةها تأن العمل᜻عام  حكومة الممل  ᢝ

ᡧ
ᣚعام  م٢٠١٧  ᢝ

ᡧ
ᣚ ستمرᘻ عدە. ونتوقع أن يؤدي  م٢٠١٨سوفᗷ وما

  التخفᘭف ᢝ ᢔᣑᗫة، لالتدرᘭᜧه والسلع الاستهلاᘭف ᡨᣂاحة والᘭقطاعات الس  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘭتوسعة السوق المحل ᣠة إᘌة والاقتصادᘭمما لقيود الاجتماع

 عᣢ النمو الاقتصادي عᣢ مدى السنوات القادمة. يؤد ᢝ ᢔᣍجاᘌإ  ᢕᣂتأث ᣠي ذلك إ 
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  ᢝ
ᡧᣎم٢٠٢٠برنامج التحوّل الوط  ᢝ

ᡨᣎات الᘌأن التحد  ᢕᣂة؛ غᘭالنفط  ᢕᣂة الإيرادات غᘭتنم ᣢم قوي عᘭتصم ᣠإ  ᢕᣂشᘻ ةᘭالإجراءات الحكوم :

ة والمتوسطة الحجم قد تزاᘌدت  ᢕᣂت الصغቯتواجهها الم ش ᣢع  ᢕᣂالمدى القص 

  ᢔᣂتمᙫس  ᢝ
ᡧ
ᣚ   السعودي" ᢝ

ᡧᣎالوط   التحوّل  "برنامج  صᘭاغة  الاحتᘭاجات الاقتصادᘌة  م٢٠١٧جرت إعادة  مع  أفضل  يᙬناسب ᚽشᜓل ᢝᣟل

 من خلال ᢝᣗالنف  ᢕᣂالاقتصاد غ  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢕᣂتحقيق نمو كب ᣢع  ᡧ ᢕᣂك

ᡨᣂات، استمر ال ᢕᣂالرغم من التغ ᣢن ع᜻ول . ّ ᢕᣂة دائمة التغᘭة والتقنᘭوالسᜓان 

ᡧ  تنفᘭذ  ᢕᣌائب والتوط ᡧᣆاحة والᘭقطاعات الس  ᢝ
ᡧ
ᣚ ادراتᘘقسم م  ᢝ

ᡧ
ᣚ ةᘭنا للإصلاحات الاجتماعᙬإطار مناقش  ᢝ

ᡧ
ᣚ احةᘭناول قطاع السᙬوسوف ن .

 لاحق من هذا التقᗫᖁر.   

 عام  تم إحراز  ᢝ
ᡧ
ᣚ مختلفة،  م٢٠١٧تقدم  ᢕᣂاتخاذ تداب  ᢔᣂة عᘭالإيرادات النفط ᣢخفض الاعتماد ع  ᢝ

ᡧ
ᣚ نحو تحقيق هدف الدولة المتمثل

ᘘᗫة ب سᘘة ا ᡧᣅ فرض ᣢة  %١٠٠شتملت عᘘة ب سᘘᗫ ᡧᣅات الطاقة، وᗖو ᡫᣄمنتجات التبغ وم ᣢمنتصف عام  %٥٠ع  ᢝ
ᡧ
ᣚ اتᘘالمرط ᣢع

 م٢٠١٧ ᢝᣠلغت حواᗷ ائب ᡧᣆة من الᘭ٧٫٥. وقد نتج عن ذلك تحقيق إيرادات إضاف  ᣠលمن السنة. و  ᢝ
ᡧᣍالنصف الثا  ᢝ

ᡧ
ᣚ ال سعوديᗫار رᘭمل

ᘘᗫة القᘭمة المضافة.  ةتعرف عᣢفرض زᗫادة  م٢٠١٨جانب ذلك، تخلل السنة الجدᘌدة  ᡧᣆᗷ دء العملᗷ ᣠالإضافة إᗷ ،نᗫ ᡧ ᡧᣂاء وأسعار البᗖᖁه᜻ال

 من  ᡵᣂᜧأᗷ نᗫ ᡧ ᡧᣂمن ٩١‐للأوكتان %٨٠وقد ارتفعت أسعار الب  ᡵᣂᜧأᗖة، ٩٥‐للأوكتان %١٢٥، وᘭالسكن  ᢝ
ᡧᣍاᘘاء للمᗖᖁه᜻نما ارتفعت تعرفة الᚏب ،

  والمؤسسات التجارᗫة والزراعᘭة، ومؤسسات ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢔᣂᜧادة الأᗫᖂانت ال᛿ة. وᗫ ᢕᣂم الخاص، والمؤسسات الخᘭة، ومؤسسات التعلᘭة الصحᘌالرعا

 ᖂث وصل متوسط الᘭة، حᘭالسكن  ᢝ
ᡧᣍاᘘالم  ᢝ

ᡧ
ᣚ  ᡧ ᢕᣌ᜻ب المستهلᛳاء من نصᗖᖁه᜻اتعرفة الᗫ  ᢕᣂثلاثة أضعاف. غ  ᢝᣠحوا ᣠة الواحدة إᣃالأ ᣢدة ع

 لم ترتفع نظر  ᡧ ᢕᣌوس ᢕᣂ᜻أن أسعار الديزل وال 
᠍
هذە القرارات تصمᘭم الحكومة وتوضح ما للأغراض الصناعᘭة والنقل التجاري. لاستخدامه ا

. ونحن نتوقع أن يؤدي فرض تلك الرسوم الإضافᘭة عᣢ خفض الإعانات و  ᢝᣗالنف  ᢕᣂشᜓل أفضل لدعم نمو القطاع غᚽ ــــج الإنفاقᗫᖂل مᘌتعد

 ا ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘭالنفط  ᢕᣂالإيرادات غ  ᢝ

ᡧ
ᣚ د من النموᗫᖂالم ᣠإ  ᢕᣂذ تلك التدابᘭضوتنفᘌات القادمة. وقد فرضت الحكومة أ ᡨᣂلف 

᠍
 رسوما

᠍
عᣢ الأجانب  ا

 القطاع الخاص وأفراد أᣃهم. وقد ᗷدأ العمل  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᡧ ᢕᣌيوليو بها العامل  ᢝ

ᡧ
ᣚل  ١٠٠قدرە برسم شهري  م٢٠١٧᛿ ᣢال سعودي عᗫمن أفراد فرد ر

 ᣃم ةالأᘭالمق  ᡧ ᢕᣌومن المقرر رفع هذا الرسم ، ᢝ ᢔᣎتحت كفالة العامل الأجن  
᠍
. كذلك م٢٠٢٠رᗫال سعودي ᗷحلول شهر يوليو  ٤٠٠إᣠ  تدرᗫجᘭا

 ᗷدأت الحكومة ᗷفرض رسم شهري عᣢ العمالة الأجنᘭᙫة اعتᘘار 
᠍
᛿ات القطاع الخاص سدادە، وᘘᗫلغ  م٢٠١٨من شهر يناير  ا ᡫᣃ ᣢيتوجب ع

ᘭحال 
᠍
ᡧ  ٤٠٠ ا ᢕᣌالسعودي  ᡧ ᢕᣌالأجانب عدد العامل  ᡧ ᢕᣌيتجاوز فيها عدد العامل  ᢝ

ᡨᣎات ال᛿ ᡫᣄال سعودي للᗫ٣٠٠، ور   ᢝ
ᡨᣎات ال᛿ ᡫᣄال سعودي للᗫر

 الأجانب، وسوف يرتفع هذا الرسم  ᡧ ᢕᣌمن عدد العامل  ᢔᣂᜧأ  ᡧ ᢕᣌالسعودي  ᡧ ᢕᣌعمل فيها عدد من العاملᘌ 
᠍
رᗫال  ٧٠٠رᗫال سعودي و ٨٠٠إᣠ تᘘاعا

 ᗷحلول العام  ᢝᣠالتوا ᣢمن م٢٠٢٠سعودي ع  ᡵᣂᜧال سعودي من هذە الرسوم خ ١٣٠. وتتوقع الحكومة تحقيق أᗫار رᘭة من مل ᡨᣂلال الف

 . ووفقم٢٠٢٠إᣠ  م٢٠١٨
᠍
 من لما أوردته الهيئة العامة للإحصاء،  ا ᡵᣂᜧ٩٤٫٠٠٠فقد غادر أ   ᢝ ᢔᣎاعامل أجن ᣠة من يوليو إ ᡨᣂلاد خلال الفᘘل

  ᢔᣂتمᙫة م٢٠١٧سᘭإطار الحملة الوطن  ᢝ
ᡧ
ᣚنظام الإقامة والعمل، ف. كذلك، و  ᢝ

ᡧᣛ٣٣٧٫٢٨١قد أوقفت السلطات ضد مخال   ᢔᣂمنذ نوفم  ᢝ ᢔᣎأجن 

 ، معظمهم لا ᘌحملون رخص إقامة أو تصارᗫــــح عمل. م٢٠١٧

لا ᗷد أن ندرك إلا أننا رادات الدولة، م عᣢ العمالة الوافدة إᣠ زᗫادة إيرسو وفرض  إعانات الطاقةالهادفة إᣠ خفض  وᚏᗖنما تؤدي الخطوات

 من  ᢕᣂث᜻اح الᗖفهوامش أر . ᢕᣂالمدى القص  ᢝ
ᡧ
ᣚ ات᛿ ᡫᣄال ᣢع  ᢕᣂة والمتوسطة التلك مخاطر هذە التداب ᢕᣂات الصغ᛿ ᡫᣄالأخص ال ᣢات، وع᛿ ᡫᣄ

 تتأثر سلᘘسوف الحجم، 
᠍
᛿ات صعᗖᖔات  تكون نولنᘭᙬجة ارتفاع التᜓالᘭف،  ا ᡫᣄمكن أن تواجه الᗫف. وᘭالتᜓال  ᢝ

ᡧ
ᣚ ادةᗫᖂامل ال᛿ رᗫᖁتم ᣢقادرة ع

وط حصص السعودة ᡫᣄᚽ ام ᡧ ᡨᣂالال  ᢝ
ᡧ
ᣚ، ᘘجون السعوديون رواتᗫᖁطلب الخᘌ ث من المرجح أنᘭح 

᠍
 ᗷالعمال الأجانب. وᗫصعب  ا

ً
أعᣢ مقارنة

 ᣢة حاصلة عᘌعمالة سعودᗷ ة ᢕᣂة المؤهلة والخبᘭᙫدال العمالة الأجنᘘᙬأصحاب العمل اس ᣢة من المؤهلات برواتب عᗫدرجات مساو

ات مساوᗫة، فإنها تحتاج إᣠ الإنفاق ᢔᣂخ ᣢع  ᡧ ᢕᣌحاصل  ᢕᣂغ  ᡧ ᢕᣌف سعوديᘭات بتوظ᛿ ᡫᣄل، إذا قامت الᗷالمقا  ᢝ
ᡧ
ᣚمماثلة. و   ᢝ

ᡧ
ᣚب. وᗫالتدر ᣢع

ة إمᜓانᘭات نقل  ᢕᣂب᜻ات ال᛿ ᡫᣄاحها. وتدرس الᗖهوامش أر ᣢف وضغوط عᘭالتᜓال  ᢝ
ᡧ
ᣚ ادةᗫᖂات ل᛿ ᡫᣄتتعرض ال ، ᡧ ᢕᣌلتا الحالت᛿ᗷ اتها عضᘭعمل

 ض التᜓالᘭف. ᘭخفتمن الممل᜻ة إᣠ دول مجاورة ل  

الأجانب ᗷطلب رواتب  العمالأن يᘘدأ من المتوقع ، مع ارتفاع تᜓالᘭف معᛳشة العمالة الوافدة، إᣠ جانب فرض الرسوم الجدᘌدة عليها و 

 يتوجب سدادها ᛿مᘘلغ مقطᖔع عند تقدᘌم طلب ᢝ
ᡨᣎة العامل الوافد والᣃأفراد أ ᣢما أن الرسوم ع᛿ .ᣢد  أعᘌــــح  إصدار أو تجدᗫᣆت ͭ ة  ᢕᣂالتأش

 للمدة المتوقعة لإقامة أفراد الأᣃة، ᘻشᜓل عبئالإقامة 
᠍
ون منهم إعادة أفراد عائلاتهم إᘌ  ᣠمكنحᘭث عᣢ العمالة الوافدة  ا ᢕᣂث᜻فضل الᘌ أن

 إᣠ تراجع إيرادات مᚏنتج عن ذلك ارتفاع حجم التحᗫᖔلات وانخفاض حجم الإنفاق داخل الممل᜻ة، موس. الأصلᘭة أوطانهم ᢝᣠالتاᗷ ا يؤدي

 وهذا ᘌمكن أن يؤدي أᘌض الدولة المتوقعة. 
᠍
 الممل᜻ة. ᛿ ا ᢝ

ᡧ
ᣚ  ᢝ

ᡧᣎالقطاع السك ᣢع  ᢝ ᢔᣎسل  ᢕᣂتأث ᣠة ما إᘭᙫالعمالة الأجن ᣢمكن أن تؤدي الرسوم عᘌ

 من العمال الأجانب عᣢ مغادرة الممل᜻ة،  ᢕᣂث᜻ار الᘘإج ᣠة المطاف إᘌنها  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢝᣙظل س  ᢝ

ᡧ
ᣚو  ᡧ ᢕᣌالسعودي  ᡧ ᢕᣌادة مشاركة المواطنᗫᖂالحكومة ل

 القوى العاملة،  ᢝ
ᡧ
ᣚ لة القادمة نقصفإنهᘭمدى السنوات القل ᣢة ع᜻مكن أن تواجه المملᘌ 

᠍
ة وال᜻فاءة. ونحن نرى  ا ᢔᣂأصحاب الخ  ᡧ ᢕᣌالعامل  ᢝ
ᡧ
ᣚ

 دون  ᡧ ᢕᣌادة فرص العمل للمواطنᗫز ᣠجهودها الهادفة إ  ᡧ ᢕᣌالموازنة ب ᣠشᜓل أن الحكومة تحتاج إᚽ أن يؤثر ذلك  ᢝ ᢔᣎات سل᛿ ᡫᣄال ᣢمن  ع

  ᡧ ᢕᣌتوط  ᢕᣂب الخلال تأخᗫيتم تدر  ᡨᣎمن المهارات ح  ᢝᣠة ومستوى عا ᢔᣂتتطلب عمالة ذات خ  ᢝ
ᡨᣎل العمالة الوظائف الᘘِمن ق  ᡧ ᢕᣌسعودي
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 عᣢ جودة العمل.  ᢕᣂات دون التأث ᢔᣂمكن للحكومة  الوافدة لضمان انتقال سلس للخᘌ ،
᠍
 تتطلب مهارات أقل ᙏسᘭᙫا ᢝ

ᡨᣎة للوظائف الᘘال سᗷ أما

 من خلال تزوᗫدهم ᗷالتدرᗫب اللازم.  ᡧ ᢕᣌة مهارات العمال السعوديᘭحث عن تنمᘘساعد  متكرر مع القطاع الخاصالحوار إن ال أن تᛒ سوف

  ᢝ
ᡧ
ᣚ الحكومة . ᡧ ᢕᣌتحقيق أهداف التوط  ᢝ

ᡧ
ᣚ ات᛿ ᡫᣄتواجهها ال  ᢝ

ᡨᣎات الᘘالعق ᣢالمدى و  فهم والتغلب ع ᣢل،عᗫᖔم فإن  الطᘭإصلاح نظام التعل

 المدارس والᝣلᘭات  ᢝ
ᡧ
ᣚ بᗫرامج تدرᗖة وᘭدخال دورات مهنលو ُᛒ ل دخول سهسوف ᡧ ᢕᣌالسعودي  ᣠالعمل. سوق إ 

ᘘᗫة القᘭمة المض وحᘭث ᡧᣅ دأ تطبيقᗷ ارᘘافة اعت 
᠍
فᘭه  %٥ب سᘘة ، م٢٠١٨يناير  ١من  ا ᡨᣂة والملبوسات والوقود والᘭالمواد الغذائ ᣢع

ونᘭات ᡨᣂ᜻اء. و  والإلᗖᖁه᜻الهاتف والماء وال  ᢕᣂفففواتᘭة من المتوقع أن تضᘘᗫ ᡧᣆعام  ٣٥ هذە ال  ᢝ
ᡧ
ᣚ نة الدولةᗫᖂخ ᣠال سعودي إᗫار رᘭمل

ᘘᗫة القᘭمة المضافة، تنوي الحكومة إنفاق الإيرادات حᘭث . م٢٠١٨ ᡧᣅ ة. ومع استحداثᘭة والتنمᘭة التحتᘭ ــــع البᗫمشار ᣢة عᘭالإضاف

 من تجار التجزئة ᗷعد الارتفاع الذي  ᢕᣂث᜻ة ال ᢕᣂها. وقد تفاقمت ح ᢕᣂشأن مدى تأثᚽ ات᛿ ᡫᣄأوساط ال  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᡧᣅالوقت الحا  ᢝ

ᡧ
ᣚ ةᘭابᘘسود ضᘻ

  ᢔᣂسمᛒشهر د  ᢝ
ᡧ
ᣚ عاتهمᘭشهر م٢٠١٧شهدته مب  ᢝ

ᡧ
ᣚ مة المضافة.  م٢٠١٨يناير  ، ومن ثم تراجعهاᘭة القᘘᗫ ᡧᣅ ل فرضᘘللاستفادة من الأسعار ق

 ᣢة، ومن المحتمل أن يؤثر ذلك عᘭᜧارتفاع أسعار السلع الاستهلا ᣠادة أسعار الوقود إᗫمة المضافة وزᘭة القᘘᗫ ᡧᣅ ونتوقع أن يؤدي فرض

᛿ات سوف تحتاج إᣠعᣢ استهلاك القطاع الخاص  ᡫᣄونرى أن ال ، ᢕᣂالمدى القص   ᢕᣂد. غᘌف مع النظام الجدᘭسنة أو نحو ذلك للتك  ᢝᣙᗖر

 خطوة سلᘭمة ضمن مᘘادرة الحكومة اله ᢔᣂعتᘌ مة المضافةᘭة القᘘᗫ ᡧᣅ النفط. فإذا استمر النمو أن استحداث ᣢخفض الاعتماد ع ᣠادفة إ

ᗫᖔق  ᢝᣥالاقتصادي العال 
᠍
 ا ا ᢕᣂصبح التأثᘌ مكن أنᘌ ،اتᘘ᙭الارتفاع ب  ᢝ

ᡧ
ᣚ ة واستمرت أسعار النفطᘘᗫ ᡧᣆل  ᢝ ᢔᣎالطلب لسل ᣢمة المضافة عᘭالق

 مؤقت
᠍
 اليوم، ا ᢝᣦ ما᛿ ذا استمرت أسعار النفط مرتفعةលة ف. وᘌة السعودᘭᗖᖁة الع᜻الممل  ᢝ

ᡧ
ᣚ مة المضافةᘭة القᘘᗫ ᡧᣅ كون تطبيقᘌ من المتوقع أن

 سلس
᠍
.  ا ᢝ ᢔᣎالسل  ᢕᣂمن المرونة لامتصاص التأث  ᢔᣂᜧدرجة أᗷ الحكومة  ᡧ ᢕᣂث تتمᘭحᗷ انت هناك᛿ ولو  ᡨᣎوح  ᢕᣂالمدى القص  ᢝ

ᡧ
ᣚ عض المعوقات

ᘘᗫة القᘭمة المضافة الجدᘌدة ᡧᣅ جة تطبيقᘭᙬمن ن  ᢝ ᢔᣍجاᘌشᜓل إᚽ نᗫحذر 
ᡨᣛᘘفإننا ن   نحو تنᗫᖔــــع ، ᢕᣂث᜻الخطوة سوف تحقق ال  أن هذە

 الاقتصاد السعودي والتخفᘭف من اعتمادە عᣢ النفط. 

 أسعار خدمات من المحتمل أن و  ᢝ
ᡧ
ᣚ ادة الحادةᗫᖂة ذات يؤدي إلغاء الإعانات والᘌالسعود ᣃالأ ᣢع  ᢝ ᢔᣎسل  ᢕᣂتأث ᣠالمرافق العامة والوقود إ

   عᣢ وعلᘭه الدخل المنخفض والمتوسط. ᢕᣂف من التأثᘭة عن مجموعة من الخطوات للتخف᜻وخفض معدل فقد أعلنت الممل ᣃالأ

 الشᘘاب السعودي. و᛿ان من أهم هذە الخطوات برنامج  ᡧ ᢕᣌطالة بᘘرنامج  "حساب المواطن"الᗖالوظائف و  ᡧ ᢕᣌالذي سبق وأن تناولناە. توط

  ᢔᣂسمᛒد  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة منخفضة  م٢٠١٧وقد تمᘌالسعود ᣃمساعدة الأ ᣠة يهدف إᘌإقرار برنامج حساب المواطن، وهو برنامج حوالات نقد

نامج  ᢔᣂشة، وقد رصدت الحكومة لهذا الᛳف المعᘭتᜓال  ᢝ
ᡧ
ᣚ ادةᗫᖂتحمل ال ᣢال سعودي يتم إن ٣٠ومتوسطة الدخل عᗫار رᘭعام مل  ᢝ

ᡧ
ᣚ فاقها

اير م٢٠١٨ ᢔᣂف  ᢝ
ᡧ
ᣚنامج حساب المواطن م٢٠١٨. و ᢔᣂلغت ، سددت الحكومة الدفعة الثالثة لᗷ  ᢝ

ᡨᣎذلك  ٢٫٢والᗷ تفع ᢕᣂال سعودي، لᗫار رᘭمل

 من  ᡵᣂᜧأ ᣠاليوم إ  ᡨᣎالحساب ح  ᢝ
ᡧ
ᣚ المودع  ᢝᣠلغ الإجماᘘ٦الم   ᢝᣠال سعودي. وقد حصل حواᗫار رᘭ٤٦مل%   ᡧ ᢕᣌوالأفراد المستحق ᣃمن الأ

ᣢ٩٣٤ ع   ᢝᣠما استفاد حوا᛿ ،ة ضمن الدفعة الثالثةᣃل أᝣال سعودي لᗫأواخر عام  ١١٫٦ر  ᢝ
ᡧ
ᣚ سهᛳنامج منذ تأس ᢔᣂة من الᣃمليون فرد وأ

 م٢٠١٧ ᢝᣠذلك، تنوي الحكومة إنفاق حوا ᣠالإضافة إᗖعام  ٥٠. و  ᢝ
ᡧ
ᣚ ال سعوديᗫار رᘭم٢٠١٨مل   ᡧ ᢕᣌشة المواطنᛳتᜓلفة مع  ᢝ

ᡧ
ᣚ ادةᗫᖂة الᘭلتغط

ᘘᗫة القᘭمة المضافة، مع سداد دفعة شهᗫᖁة قدرها الناتجة عن رف ᡧᣅت  ١٫٠٠٠ع أسعار الوقود وቯومᜓاف  ᢝᣤل موظف حكوᝣال سعودي لᗫر

 رᗫال سعودي للمتقاعدين والجنود.  ᗷ٥٫٠٠٠قᘭمة   

 الوظائف ᗖرنامج طن و اإننا نرى أن برنامج حساب المو وعᣢ ذلك ف ᡧ ᢕᣌالإنفتوط ᣢشجيع المستهلك عᘻ نحو  ᢕᣂث᜻حققان الᘌ اق سوف

 أن الحكومة تحتاج إᣠ العمل ᗷحذر والتأᜧد من عد ᢕᣂالاقتصاد. غ  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᡧ ᢕᣌمشاركة المواطن  ᡧ ᢕᣂات لأي معوقات و وتحف᛿ ᡫᣄضغوط م مواجهة ال

 الوظائفنعتقد أن تنفᘭذ برنامج حᘭث . أرᗖاحها شدᘌدة عᣢ هوامش  ᡧ ᢕᣌتوط  ᣢفرص العمل وع ᣢع  ᢝ ᢔᣍجاᘌإ  ᢕᣂتأث ᣠيؤدي إ  ᢔᣂᜧحرص أᗷ

ᚽ  ᢝ
ᡧᣎشᜓل عامالاقتصاد الوط  ᣢلعᗫᖔالمدى الط . 

انᘭة  ᡧ ᢕᣂز النموم٢٠١٨م
ّ
 ᘌحف ᢝᣤادة الإيرادات، والإنفاق الحكوᗫز ᣠة تؤدي إᘭᙫᗫ ᡧᣆالإصلاحات ال : 

 ᡧ ᢕᣌت ᢕᣂالأخ  ᡧ ᢕᣌالس ت  ᢝ
ᡧ
ᣚ اتᗖᖔة صعᘌة السعودᘭان ᡧ ᢕᣂيرادات الدولة، م شهدت المលالنمو الاقتصادي و ᣢانخفاض أسعار النفط ع  ᢕᣂلتأث 

ً
ا منᘭᙬجة

 عام أدى إᣠ زᗫادة  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة نتج عنها انᜓماش اقتصاديᘭتقشف  ᢕᣂت اتخاذ تدابᘘاستوج ، ᢝᣠالعجز الما  ᢝ

ᡧ
ᣚ جة لانتعاش م٢٠١٧حادةᘭᙬن ن᜻ول .

 الت ᢕᣂقاف التدابᘌة، قررت الحكومة إᘭالنفط  ᢕᣂادة الإيرادات غᗫᖂتم اتخاذها ل  ᢝ
ᡨᣎالفعالة ال  ᢕᣂة والتداب ᢕᣂة الأخ

ᡨᣂالف  ᢝ
ᡧ
ᣚ أسعار النفط  ᢝ

ᡧ
ᣚ ةᘭقشف

  ᢕᣂتها الأخᚏان ᡧ ᢕᣂجانب الإيرادات، م  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة. أما᜻ــــخ المملᗫتار  ᢝ

ᡧ
ᣚ مسبوق  ᢕᣂمستوى غ ᣠذلك إنفاقها إᗷ الإصلاحات ركزت ة، ورفعت ᣢة عᘭان ᡧ ᢕᣂالم

ات السلبᘭة ل ᢕᣂف من التأثᘭالتخفᗷ ةᘌائح منخفضة ومتوسطة وذلك لإصلاحات تلك امع العنا ᡫᣄم الدعم للᘌد من الإنفاق وتقدᗫᖂضخ المᗷ

 عام الدخل. ونتوقع أن تؤدي ال ᢝ
ᡧ
ᣚ النمو الاقتصادي  ᡧ ᢕᣂتحف ᣠــــع قاعدة الإيرادات إᗫᖔتن ᣢع  ᢕᣂب᜻ال  ᡧ ᢕᣂك

ᡨᣂة والᘭة التوسعᘭان ᡧ ᢕᣂوما  م٢٠١٨م

 ᗷعدە. 
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 الممل᜻ة العᘭᗖᖁة السعودᘌة ᢝ
ᡧ
ᣚ الإيرادات والإنفاق 

 المصدر: وزارة المالᘭة  
  

  م٢٠١٨إننا نرى أن الإيرادات لعام وعᣢ ما تقدم ف ᢕᣂالإيرادات غ  ᢝ
ᡧ
ᣚ ادةᗫᖂأسعار النفط وال  ᢝ

ᡧ
ᣚ الاستقرار المتوقع ᣠالنظر إᗷ ممكنة التحقيق

 الإيرادات المت ᢝ
ᡧ
ᣚ عاد حصول نقصᘘᙬمكن اسᘌ أنه لا  ᢕᣂة. غᘭلالنفطᘭحالة عدم تحص  ᢝ

ᡧ
ᣚ الأخص ᣢائب المستهدفة وقعة، وع ᡧᣆالحكومة لل 

 الإنفاق والمقدرة ᗷما ᘌصل إᣠ وتمثل الᗫᖂاعᣢ العمالة الوافدة.  المفروضةمن الرسوم  ᢝᣠإجما  ᢝ
ᡧ
ᣚ إنفاق  ١دة 

ً
ترليون رᗫال سعودي، شاملة

  ᢝᣠحواᗷ المقدر  ᢝ
ᡧ
ᣚثماري الإضاᙬال سعودي  ١٣٣الدولة الاسᗫار رᘭمل–   ᡧ ᢕᣌثمارات العامة  ٨٣مقسمة بᙬال سعودي من صندوق الاسᗫار رᘭمل

. أحد العو  –ملᘭار رᗫال سعودي من الصناديق الوطنᘭة للتنمᘭة  ٥٠و ᢝ
ᡧᣎة للاقتصاد الوطᘭسᛳة الرئᘭجابᘌامل الإ 

 

انᘭة ᡧ ᢕᣂة  م٢٠١٧مᘭان ᡧ ᢕᣂمᗷ 
ً
انᘭة)م٢٠١٨مقارنة ᡧ ᢕᣂالم ᣅال سعودي، % لعناᗫار رᘭمل)

 

 

 المصدر: وزارة المالᘭة
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 الإنفاق %٢١ ᗖ سᘘةو ملᘭار رᗫال سعودي  ٢١٠الذي ᗷلغ تجاوز الإنفاق العسكري فقد  ،وعᣢ صعᘭد آخر  ᢝᣠم  ،من إجماᘭالتعل ᣢالإنفاق ع

  %ᗖ١٩٫٦ سᘘة و ملᘭار رᗫال سعودي  ١٩٢الذي ᗷلغ  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘌدأت الحكومة السعودᗷ منذ أن ᣠالإنفاق، وذلك للمرة الأو  ᢝᣠعام  من إجما

 أمر  م٢٠١٦ ᢔᣂعتᘌ ة. وهذاᘭتها الدفاعᚏان ᡧ ᢕᣂالإعلان عن حجم مᗷ 
᠍
 مفهوم ا

᠍
 نظر  ا

᠍
 بنود للأهمᘭة القصوى لاحتᘭاجا ا ᡧ ᢕᣌة. ومن بᘭة الأمن᜻ت الممل

انᘭة  ᡧ ᢕᣂم  ᢝ
ᡧ
ᣚ مᘭالتعل ᣢان الإنفاق ع᛿ ،ى ᢔᣂ᜻ة عام  م٢٠١٨الإنفاق الᘭان ᡧ ᢕᣂمᗷ 

ً
 عام م٢٠١٧أقل مقارنة ᢝ

ᡧ
ᣚ  ᡧ ᢕᣂك

ᡨᣂث انتقل الᘭم٢٠١٨، ح  ᣠإ

  ᢝᣠالاقتصاد. ومن المتوقع أن يرتفع الإنفاق الرأسما ᣢائب ع ᡧᣆادات الᗫف من عبء زᘭالتخف  ᢝ
ᡧ
ᣚمعدل م ٢٠١٨ᗷان  %١٤٫٠᛿ ماᗷ 

ً
مقارنة

 العام  ᢝ
ᡧ
ᣚ هᘭقرب من  م٢٠١٧علᘌ ما ᣠصل إᘭالإسᜓان والقطاعات  %١٣٫٥ل ᣢشمل الإنفاق عᛒ السعودي، وهو  ᢝᣠالإجما  ᢝᣢمن الناتج المح

 نمو الاقتصاد وᘌលجاد فرص العمل.  ᢝ
ᡧ
ᣚ سهمᛒ مكن أنᘌ ة المختلفة والذيᗫᖔالتنم 

   

  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢝᣢالعجز الفعᗷ 

ً
 ٢٠١٧العجز التقديري مقارنة  (العجز) ͭ الفائض

 

 المصدر: وزارة المالᘭة  المصدر: وزارة المالᘭة

انᘭة لعام  ᡧ ᢕᣂصل عجز المᘌ م٢٠١٨تتوقع الحكومة أن  ᣠال سعو  ١٩٥إᗫار رᘭةو  ديملᘘس ᗖ أي  %٧٫٣ ، ᢝᣠالإجما  ᢝᣢأقل من من الناتج المح

 لعام  ᢝᣠالإجما  ᢝᣢة  م٢٠١٧العجز من الناتج المحᘘة %٨٫٩المقدر ب سᘘب س 
ً
 مقارنة ᢕᣂكثᗷ ١٢٫٨، وأقل%   ᢝ

ᡧ
ᣚ  ᢝᣠالإجما  ᢝᣢمن الناتج المح

 شهري م٢٠١٦عام  ᡧ ᢕᣌة ب ᡨᣂمدى الف ᣢال السعودي عᗫᖁالᗷ ةᗫᖁعة إصدارات صكوك شهᗖة أرᘌومن جهة أخرى، طرحت الحكومة السعود .

 عام ملᘭار رᗫال سعودي لمواجهة العجز  ٤٧يوليو وأᜧتᗖᖔر، جمعت من خلالها  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘌالإجمال، قامت الحكومة السعودᗖو  انᚏتها. ᡧ ᢕᣂم  ᢝ

ᡧ
ᣚ

 الᘘالغ  م٢٠١٧ ᢝᣢل العجز الفعᗫᖔة  ٢٣٠بتمᘘب س ᣢال سعودي (أعᗫار رᘭة) من خلال جمع  %١٦ملᘭان ᡧ ᢕᣂال  ١٣٤من تقديرات المᗫار رᘭمل

 عام  الداخلᘭة. ملᘭار رᗫال سعودي من مصادرها  ٧٨سعودي من سندات الدين و ᢝ
ᡧ
ᣚ الغ ، تنم٢٠١٨أماᘘتها الᚏان ᡧ ᢕᣂل عجز مᗫᖔوي الحكومة تم

اض  ١٩٥ ᡨᣂاقᗷ ال سعوديᗫار رᘭ١١٧مل   ᢝᣠال سعودي واستخدام حواᗫار رᘭال سعودي من  ٧٨ملᗫار رᘭاطملᘭاحتᘭ ث . اتهاᘭمن المتوقع ح

ᘘᗫᖁالضعف تق ᣠادة دينها العام إᗫز ᣠة إᘭأن تؤدي خطط الحكومة التوسع 
᠍
ة من  ا ᡨᣂمدى الف ᣢم٢٠١٧ع  ᣠل م٢٠٢٣إᘭتأج  ᢝᣠالتاᗖو ،

انᚏتها من  ᡧ ᢕᣂم  ᢝ
ᡧ
ᣚ م٢٠٢٠تحقيق الفائض المستهدف  ᣠلة عام م٢٠٢٣إᘭة طᣄᛳة متᘭالسيولة العالم  ᡨᣛᘘونتوقع أن ت  الذي و  م٢٠١٨.

 الممل᜻ة سيؤدي إᣠ عدم مواجهة  ᢝ
ᡧ
ᣚ تهاᚏان ᡧ ᢕᣂل عجز مᗫᖔتم  ᢝ

ᡧ
ᣚ اتᗖᖔمن الصع  ᢕᣂث᜻م٢٠١٨ل . 

انᘭل اتها ᘭاحتᘭاطلقد اضطرت الحكومة إᣠ السحب من  ᡧ ᢕᣂم  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢝᣠل العجز الماᗫᖔب الضغوط اتمᛞسᚽ تراجع أسعار النفط منذ  الناتجة عنتها

ائب الانتقائᘭة م٢٠١٤ام ع ᡧᣆعد فرض الᗷ ةᘭᙫᗫ ᡧᣆادة الإيرادات الᗫاتخذتها الحكومة وارتفاع أسعار النفط وز  ᢝ
ᡨᣎة الᘭالتقشف  ᢕᣂأن التداب  ᢕᣂغ .

 منتصف عام  ᢝ
ᡧ
ᣚجانب إصدارات الصكوك م٢٠١٧ ᣠإ ،  ᢝ

ᡧ
ᣚ اتᘭاطᘭة استهلاك الاحت ᢕᣂوت  ᢝ

ᡧ
ᣚ  ᢕᣂاطؤ كبᘘت ᣠعها إᘭال السعودي، أدت جمᗫᖁالᗷ

 ᗷعام  م٢٠١٧عام 
ً
 . م٢٠١٦مقارنة
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 العام ᢝ
ᡧ
ᣚ ة᜻ات المملᘭاطᘭاطؤ استهلاك احتᘘ٢٠١٧ت 

 

 

 السعودي ᢝ ᢔᣍالمصدر: مؤسسة النقد العر 

 من المتوقع أن ᘻشهد الاحتᘭاطᘭات مᗫᖂد
᠍
ات القادمة نᘭᙬجة سحᗖᖔات الدولة لتحقيق أهداف إنفاقها. ونرى أن الحكومة  ا ᡨᣂالف  ᢝ

ᡧ
ᣚ اجع ᡨᣂمن ال

انᚏتها  ᡧ ᢕᣂم  ᢝ
ᡧ
ᣚ مما هو مخصص  ᡵᣂᜧة وذلك بسوف تواصل إنفاق أᘭالنفط  ᢕᣂادة إيراداتها غᗫᖂالإضافة لᗖو . ᢝ

ᡧᣎمسار نمو اقتصادها الوط ᣠلعودة إ

 الهادف ᢝᣤشᜓل الإنفاق الحكوᛒ ذلك، سوف ᣠإ  ᣠإ  ᡧ ᢕᣌأسعار الوقود وخفض الإعانات المقدمة للمواطن  ᢝ
ᡧ
ᣚ ادةᗫᖂال  ᢕᣂف من تأثᘭالتخف ᣠإ

انᘭة لعام  المᗫᖂد من الأعᘘاء عᣢ خᗫᖂنة الدولة.  ᡧ ᢕᣂالم  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢝᣢأن العجز الفعᗷ ةᘭقᘭسوف يتجاوز  م٢٠١٨ونحن نعتقد أن هناك مخاطرة حق

 العجز المتوقع.   

 مᘭ٢٠١٨لة العام النفط: نتوقع أن ᘻستمر الأسعار مرتفعة ط

ᗫجذر 
ً
 شهدت أسواق النفط تحولا

᠍
 عام  ا ᢝ
ᡧ
ᣚاستمرار  م٢٠١٧ ᣢى أخرى منتجة للنفط ع ᢔᣂا ودول كᘭك وروسᗖعد اتفاق أعضاء منظمة أوᗷ

  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢝᣗعامالخفض الإنتاج النف   ᢝᣠة و م، م٢٠١٨ الحاᘭتراجع المخزونات النفط ᣠة فائما أدى إ ᡨᣂذلك فᗷ  ᢝᣧض استمرار ارتفاع الأسعار، لت ت

 يناير  ᢝ
ᡧ
ᣚثلاث سنوات. و  ᢝᣠدامت حوا  ᢝ

ᡨᣎالأسواق وال  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢝᣗلغ متوسط السعر الفوري لخام برنت م٢٠١٨العرض النفᗷ ،٦٩   ᢝᣞᗫᖁدولار أم

مᘭل، مرتفع ᢔᣂلل 
᠍
  ا ᢝᣠحواᗷ٥   ᢔᣂسمᛒد  ᢝ

ᡧ
ᣚ هᘭان عل᛿ ماᗷ 

ً
مᘭل مقارنة ᢔᣂلل  ᢝᣞᗫᖁم٢٠١٧دولار أم  ᢝ

ᡧ
ᣚ ةᘭالمخزونات النفط  ᢝ

ᡧ
ᣚ تᗷاجع الثا ᡨᣂعد الᗷ ،

 المتوسط عᣢ مدى سᘘعة أشهر متتالᘭة، ليتجاوز سعر خام  الشهᗫᖁةلولاᘌات المتحدة والعالم. وقد ارتفعت أسعار خام برنت أسواق ا ᢝ
ᡧ
ᣚ

 يناير  ᢝ
ᡧ
ᣚ ٧٠مستوى  م٢٠١٨برنت الفوري   ᢔᣂسمᛒمنذ د ᣠل للمرة الأوᘭم ᢔᣂلل  ᢝᣞᗫᖁم٢٠١٤دولار أم .   

 العقود المستقᘘلᘭة لخام برنت

غ ᢔᣂلومᗷ :المصدر 
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اير  ᢔᣂف  ᢝ
ᡧ
ᣚ رها الصادرᗫᖁتق  ᢝ

ᡧ
ᣚ ة لمعلومات الطاقةᘭكᗫᖁة لأسواق الطاقة  م٢٠١٨رفعت الإدارة الأمᘭلᘘحول التوقعات المستق ᣢالمدى ع

 توقعاتها لأسعار النفط الخام ᢕᣂيناير  القص  ᢝ
ᡧ
ᣚ رها الصادرᗫᖁتق  ᢝ

ᡧ
ᣚ هᘭانت عل᛿ ماᗷ 

ً
مᘭل ᗷ٢معدل  م٢٠١٨مقارنة ᢔᣂلل  ᢝᣞᗫᖁدولار أم ᣠصل إᘭل 

مᘭل خام برنت و ٦٢ ᢔᣂل  ᢝᣞᗫᖁل خام غرب تكساس.  ٥٨دولار أمᘭم ᢔᣂل  ᢝᣞᗫᖁدولار أم   ᢝ
ᡧ
ᣚ كون سعر خام غرب تكساس أقلᘌ وتتوقع الإدارة أن

 ᚽسعر  ٤المتوسط ᗷمعدل 
ً
مᘭل مقارنة ᢔᣂدولار لل  ᡧ ᢕᣌالعام  ᢝ

ᡧ
ᣚ م٢٠١٩و م٢٠١٨خام برنت . 

اير الإدارة الأمᗫᖁكᘭة لمعلومات الطاقة ترفع أسعار النفط المتوقعة  ᢔᣂم٢٠١٨ لشهر ف 

 

اير المصدر: ᢔᣂيناير وف ، ᢕᣂالمدى القص  ᢝ
ᡧᣚ ة لأسواق الطاقةᘭلᘘة لمعلومات الطاقة حول التوقعات المستقᘭكᗫᖁر الإدارة الأمᗫᖁ٢٠١٨تق  ᢕᣂكة الخب ᡫᣃ ،ةᘭالمال 

. وقد ᗷلغت ᙏسᘘة  م٢٠١٧شهد عام  ᢝᣗخفض الإنتاج النف ᣢك عᗖجة الاتفاق مع دول منظمة الأوᘭᙬتوازن العرض والطلب ن  ᢝ
ᡧ
ᣚ 

ً
تحوّلا

 أوᗖك  ᢝ
ᡧ
ᣚ الأعضاء  ᢕᣂجميع الدول المشاركة الأعضاء وغ  ᡧ ᢕᣌأهداف خفض الإنتاج المتفق عليها بᗷ ام ᡧ ᡨᣂعام  %١٠٧الال  ᢝ

ᡧ
ᣚأن م٢٠١٧  ᢕᣂغ .

ة القادمة الإدارة الأ  ᡨᣂالف  ᢝ
ᡧ
ᣚ العرضᗷ 

ً
ة أᗷطأ مقارنة ᢕᣂة لمعلومات الطاقة تتوقع ارتفاع الطلب بوتᘭكᗫᖁث إنها  –مᘭعام  تتوقعح  ᢝ

ᡧ
ᣚأن  م٢٠١٨

 أواخر عام ᛒستمر ا ᢝ
ᡧ
ᣚ اᘭᙫات الإنتاج الذي شهدته ليᗫᖔمست  ᢝ

ᡧ
ᣚ حلول م٢٠١٧لارتفاعᗷ كᗖلدول منظمة أو  ᢝᣠعود حجم الإنتاج الإجماᘌ وأن ،

 ᛿ان عليها قᘘل الاتفاق عᣢ خفض الإنتاج.  م٢٠١٩عام  ᢝ
ᡨᣎات الᗫᖔالمست ᣠإ   

  اتجاە ᢝ
ᡧ
ᣚ العام التحوّل  ᢝ

ᡧ
ᣚ ةᘭالسوق العالم  ᢝ

ᡧ
ᣚ م٢٠١٧توازن العرض والطلب 

 

اير  ᢔᣂف ، ᢕᣂالمدى القص  ᢝ
ᡧᣚ ة لأسواق الطاقةᘭلᘘة لمعلومات الطاقة حول التوقعات المستقᘭكᗫᖁر الإدارة الأمᗫᖁ٢٠١٨المصدر: تق   

  

ة القادمة، وعᣢ الأخص ᗷعد رفع صندوق النقد من  ᡨᣂالف  ᢝ
ᡧ
ᣚ دعم أسعار النفط ᣠإ  ᢝᣥالنمو الاقتصادي العال  ᢝ

ᡧ
ᣚ المتوقع أن يؤدي التحسن

 مؤخر  ᢝᣠالدو 
᠍
 إᣠ  ا ᢝᣥ٣٫٩لتوقعاته للنمو العال%   ᡧ ᢕᣌة م٢٠١٩و م٢٠١٨للعامᘘادة ب سᗫᖂر  %٠٫٢، أي بᗖᖔتᜧبتوقعاته لشهر أ 

ً
. م٢٠١٧مقارنة

 نهاᘌة العام ن ᛒسوᗫمكن أ ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢝᣠــــخ انتهائه الحاᗫعد تارᗷ ما ᣠإ  ᢝᣗاتفاق خفض الإنتاج النفᗷ شᜓل ماᚽ د العملᘌم٢٠١٨هم تمد  ᣢبناءً ع

 يناير  ᢝ
ᡧ
ᣚ كᗖعة لمنظمة أوᗷة التاᘘعد اجتماع لجنة المراقᗷ تقدم بها عدد من وزراء النفط  ᢝ

ᡨᣎحات ال ᡨᣂد من الدعم م٢٠١٨المقᗫᖂالم  ᢕᣂتوف  ᢝ
ᡧ
ᣚ ،

  ᢝ
ᡧ
ᣚ يناير م٢٠١٨عام  لأسعار النفط  ᢝ

ᡧ
ᣚ خفض الإنتاج قد وصلᗷ ام ᡧ ᡨᣂان معدل الال᛿م٢٠١٨. و  ᣠأن استمرار نمو إنتاج النفط %١٣٣إ  ᢕᣂغ .

 ᘌمكن أن ᘌضع سقف ᢝᣞᗫᖁالصخري الأم 
᠍
 ᘌمكن  ا ᢝᣠالتاᗖذلك، فإن التوجه  ألا لأسعار النفط، و ᣠالإضافة إᗷ .الأسعار  ᢝ

ᡧ
ᣚ ة ᢕᣂتتحقق ارتفاعات كب

 الف ᢝᣖاᘭشدد للاحتᙬالم ᣢالمحافظة ع ᣢساعد عᛒ مكن أنᘌ ةᘌاسته النقدᘭس  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢝᣞᗫᖁالأم  ᢝᣠف سعر قوة دراᣅ عام  ᢝ

ᡧ
ᣚ  ᢝᣞᗫᖁالدولار الأم
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 عᣢ سمما ، م٢٠١٨
᠍
  فإننا نتوقع أن ᘻستمر سوق النفط الخام متقلᘘة طᘭلة العامأسعار النفط. ولذلك يؤثر سلᘘا ᢝᣠلغ  م٢٠١٨ الحاᘘوأن ي

  ᢝᣠل حواᘭم ᢔᣂدولار  ٦٠متوسط سعر ال . ᢝᣞᗫᖁأم   

 الأسواق المالᘭة: نتائج الإصلاحات ᗷدأت تظهر مع ᗷدء تزاᘌد الإقᘘال عᣢ صناديق الاسᙬثمار العقاري المتداولة

 تداول لجميع الأسهم  ᡫᣃات  م٢٠١٧خلال العام  %٠٫٢لم تتجاوز مᜓاسب مؤ ᢕᣂة واستمرار تأثᘌة والاقتصادᘭاسᘭة السᘭابᘘظل الض  ᢝ
ᡧ
ᣚ

 السوق النفطᘭة سوف مᗷ٢٠١٨حذر لعام  نظرتنا إᘌجابᘭةولذلك فإن انخفاض أسعار النفط.  ᢝ
ᡧ
ᣚ حجم العرض ᣢطرة عᘭونرى أن الس ،

 المنطقة  ،ᘻستمر  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة السائدةᘭاسᘭالرغم من أن التوترات الجيوس ᣢدعم الأسواق ع ᣠما يؤدي إᗷ ،ة سوف تتواصلᘭة الإصلاحᘭوأن العمل

 ᘌمكن  ᢝ
ᡨᣎات ووضع سقف للعوائد الᘘتقل ᣠمكن أن تؤدي إᘌ .قهاᘭتحق 

 سوق تداول ᢝ
ᡧ
ᣚ عوائد القطاعات  ᢝᣠم٢٠١٧ –إجما 

غ ᢔᣂلومᗷ :المصدر    

 

 السوق  ᢝ
ᡧ
ᣚ ًأداء ᣢات الأع᛿ ᡫᣄ٢٠١٧ ‐ال      السوق  ᢝ

ᡧ
ᣚ ًأداء  ᡧᣍات الأد᛿ ᡫᣄ٢٠١٧ ‐ال  

    

 المصدر: تداول  المصدر: تداول

 عام  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘌة السعودᘭᗖᖁة الع᜻قائمة  م٢٠١٧من جهة أخرى، تمت إضافة الممل ᣠعة لمإᗷالمتا  ᡫᣃؤ"  ᢝᣢللأسواق الناشئة  "مورغان ستان

، وذلك  ᡫᣃالمؤ ᣠلانضمامها إ 
᠍
ة ᘻشملᗷعد تمهᘭدا ᢕᣂلة الأخᘭمدى السنوات القل ᣢة عᘭالسوق المال  ᢝ

ᡧ
ᣚ ذها لعدد من الإصلاحاتᘭتنف  ᣢع

 ᣆل المثال لا الحᘭᙫة و  سᘭᙫثمارات الأجنᙬالاس ᣢف من القيود عᘭصدار قواعالتخفល دة لدᘌمة جد᛿اتالحو᛿ ᡫᣄ . ف منᘭوقد أدى التخف

 من الضعف، حᘭث  ᡵᣂᜧأ ᣠة إᘌة السعودᘭᗖᖁة الع᜻الممل  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة المؤهلةᘭᙫادة عدد المؤسسات الأجنᗫز ᣠة إᘭᙫثمارات الأجنᙬالاس ᣢالقيود ع

 من  ᡵᣂᜧأ ᣠعام  ١٢٠وصلت إ  ᢝ
ᡧ
ᣚ عام  م٢٠١٧مؤسسة  ᢝ

ᡧ
ᣚ هᘭانت عل᛿ ماᗷ 

ً
ع أن تؤدي حملة مᜓافحة الفساد . كذلك من المتوقم٢٠١٦مقارنة

 اجتذاب المᗫᖂد  ᢝᣠالتاᗖة، وᘌالأسواق السعود  ᢝ
ᡧ
ᣚ نᗫᖁثمᙬادة ثقة المسᗫل وزᘘالمستق  ᢝ

ᡧ
ᣚ شᜓل عامᚽ السوق  ᢝ

ᡧ
ᣚ ةᘭالشفاف  ᡧ ᢕᣌتحس ᣠة إ᜻الممل  ᢝ

ᡧ
ᣚ 
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 أسهم من المسᙬثمᗫᖁن الأجانب إᣠ الممل᜻ة.  ᡧ ᢕᣌمكن أن يؤدي احتمال تضمᗫا ٣٢و  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᡫᣃالمؤ  ᢝ

ᡧ
ᣚ ى ᢔᣂة كᘌكة سعود ᡫᣃ ل المنظورᘘلمستق

 إᣠ إعطاء الممل᜻ة وزن
᠍
 ب سᘘة م ا ᡫᣃهذا المؤ  ᢝ

ᡧ
ᣚ 
ً
 ᛿ابᚏتال" زᗫادة . %٢٫٣حتملا ᢝᣢة وزنوتوقعت "مورغان ستان᜻كة  الممل ᡫᣃ حᖁحال تم ط  ᢝ

ᡧ
ᣚ

 سوق الأسهم السعودᘌة  »أرامكو« ᢝ
ᡧ
ᣚ تالمعᚏاب᛿  ᢝᣢوستقوم "مورغان ستان  . ᡫᣃالمؤ ᣠكة إ ᡫᣄيونيو إضافة ال  ᢝ

ᡧ
ᣚ الإعلان عن قرارهاᗷ  "

 مايو ٢٠١٨ ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᡧ ᢕᣌمرحلت ᣢة المحتملة عᘭق ᡨᣂة الᘭأن تتم عمل ᣢمة التدفقات ٢٠١٩م وأغسطس ٢٠١٩م، عᘭم. ومن المرتقب أن تصل ق

  ᢝᣠحوا ᣠة إᘌة السعودᘭالسوق المال ᣠة الواردة إᗫثمارᙬعلم ١٤٠الاس ، ᢝᣥالعال  ᡫᣃللمؤ  ᢝᣢال، عقب الانضمام الفعᗫار رᘭمل  ᡫᣃأن حجم المؤᗷ 
᠍
ا

 ال شطة ᘌقدر ᗷقᘭمة  ᢕᣂال.   ٦من الأموال ال شطة وغᗫليون رᗫᖁراسل" للأسواق ت  ᢝᣓᘻفو"  ᡫᣃمؤ ᣠة إ᜻ة المملᘭعن ترق 
᠍
᛿ما تم الإعلان مؤخرا

 
᠍
 مارس الناشئة، علما ᢝ

ᡧ
ᣚ دأᘘللسوق، ت  ᢕᣂب᜻ب الحجم الᛞسᚽ مراحل ᣢكون عᘭأن الانضمام سᗷ٢٠١٩  ᢔᣂسمᛒد  ᢝ

ᡧ
ᣚ  ᢝᣧتكون م. س٢٠١٩م وت ت

ق الأوسط، حᘭث يᘘلغ وزنها  ᡫᣄالᗷ  ᡫᣃالمؤ  ᢝ
ᡧ
ᣚ 
᠍
 وزنا ᢔᣂᜧة الأᘌة لنحو  %٢٫٧السوق السعودᘘوقد ترتفع هذە ال س ، ᡫᣃحال  ٤٫٦من المؤ  ᢝ

ᡧ
ᣚ %

كة ᡫᣃ أرامكو" تم إدراج ."  ᢝᣠحوا ᣠإ 
ᡫᣃالمؤ ᣠة من جراء الانضمام إᘌة للسعودᘭمة التدفقات المالᘭال، ٢٠ومن المتوقع أن تصل قᗫار رᘭمل 

 يᘘلغ ع ᡫᣃتتابع المؤ  ᢝ
ᡨᣎال شطة ال  ᢕᣂأن حجم الصناديق غᗷ 

᠍
.  ٧٥٠لما

᠍
 ملᘭار رᗫال تقᘘᗫᖁا  

 ᗷداᘌة العام ᢝ
ᡧ
ᣚو   ᢝᣠالسوق، م٢٠١٨الحا  ᢝᣙشمل استحداث برنامج صانᘻ ،السوق  ᢝ

ᡧ
ᣚ ةᘭذ إصلاحات إضافᘭأعلنت سوق تداول عن تنف ،

دى القᗫᖁب، المعᣢ متوقع أن يتم تنفᘭذ المᗫᖂد من الإصلاحات ᗷالإضافة إᣠ خطوات للسماح لمديري الأصول بتجميع الأوامر. ومن ال

 وقت لاحقمنها عᣢ سᘭᙫل المثال إᙏشاء غرفة مقاصة لإتاحة تداول عقود المشتقات  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ل م٢٠١٩من عامᗷجانب خطة للإدراج المتقا ᣠإ ،

ᘭجᘭللأسهم مع بورصات أخرى خل 
᠍
 وعالمᘭ ا

᠍
 الممل᜻ة للفوز بوض ، وهو ما من شأنها ᢕᣂة السوق الناشئة. تحضᘭع   

 أᘌض مᗖ٢٠١٧الإضافة إᣠ ذلك، شهد عام و 
᠍
 للاᜧتتاب  ا ᢝᣠح أوᖁة من خلال طᘌكة أرامكو السعود

ᡫᣄنحو الإدراج المحتمل ل ᣠالخطوات الأو

  ᢝ
ᡧ
ᣚ صدرᘌ بالعامᗫᖁل القᘘأوائل العامالمستق  ᢝ

ᡧ
ᣚ ل أرامكوᗫᖔعد تحᗖو .   ᢝᣠم٢٠١٨ الحا  ᣗسارعت الخᘻ ،كة مساهمة ᡫᣃ ᣠدراجها لإ إ   ᢝ

ᡧ
ᣚ

 المالᘭة السوق ᢝᣠحواᗷ كة
ᡫᣄمة الᘭالعالم.  ٧٫٥. وتقدر ق  ᢝ

ᡧ
ᣚ مةᘭث القᘭكة مدرجة من ح ᡫᣃ  ᢔᣂᜧذلك أᗷ  ᢔᣂال سعودي، وسوف تعتᗫترليون ر

  %٥ومن المتوقع أن ᛒساعد بيع حصة  ᢝᣠجمع حوا ᣢ٣٧٥ع   ᢝᣠعادل حواᘌ ال سعودي، أو ماᗫار رᘭة للسوق  %٢٠ملᘭمة الحالᘭمن الق

 وᗖالنظر  .السعودᘌة ᢝ
ᡨᣎة لنجاحه، ولذلك فإن الإصلاحات الᘭة وأساسᗫور ᡧᣅ ن الأجانبᗫᖁثمᙬحجم الإصدار، سوف تكون مشاركة المس ᣠإ

 جرت مؤخر 
᠍
 الممل᜻ة.  ا ᢝ

ᡧ
ᣚ ثمارᙬشأن الاسᚽ طمأنتهم ᣠالبورصة تهدف إ  ᢝ

ᡧ
ᣚ   

 ل إن نجاح الطᖁح ᢝᣠللحالأو  ᢔᣂᜧمكن أن يوفر مرونة أᘌ ،
᠍
 عالمᘭا ᢔᣂᜧالأ  ᢔᣂعتᘌ كة أرامكو والذي ᡫᣄ ،ع الاقتصاديᖔز التنᗫᖂمساعيها لتع  ᢝ

ᡧ
ᣚ كومة

 ᗷمرحلة جدᘌدة من تدفقات الأموال إᣠ الممل᜻ة.  ᡫᣄᛞما ي᛿ لو 
᠍
 أساسᘭا ᢝᣠح الأوᖁالط  ᢔᣂعتᗫ لᗫᖔثمارات صندوق دعم خطط الحكومة لتحᙬالاس

 العامة  ᢔᣂᜧأ ᣠالعالمإ  ᢝ
ᡧ
ᣚ اديᘭساعد هذا و  . صندوق سᛳح سᖁالط  ᢝ

ᡧ
ᣚ ةᘌة السعودᘭᗖᖁة الع᜻الممل  ᡧ ᢕᣌتضم  ᢝ

ᡧ
ᣚ  ᡫᣃمؤ "  ᢝᣢللأسواق " مورغان ستان

كة أرامكو من الناشئة.  ᡫᣃ عد إدراجᗷ  ᡫᣃالمؤ  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة᜻ذلك، من المتوقع أن يرتفع وزن الممل ᣢةعلاوة عᘘسᙏ ٢٫٤%  ᣠوالذي قد %٤٫٠إ ،

 من وزن روسᘭا  ᢔᣂᜧكون أᘌ رفع%٣٫٤عند الذي هو ᣠإ  ᡫᣃأداء المؤᗷ وطةᗖᖁة المᗫثمارᙬه، ستحتاج الصناديق الاسᘭثماراتها  . وعلᙬحصة اس

  ᢝᣠحوا ᣠة لتصل إᘌالأسهم السعود  ᢝ
ᡧ
ᣚثمرون ال  ٥٠ᙬحال قام المس  ᢝ

ᡧ
ᣚال سعودي. وᗫار رᘭالسوق مل  ᢝ

ᡧ
ᣚ ثماراتهمᙬة اسᘘسᙏ ادةᗫᖂب 

᠍
شطون أᘌضا

 رفع القᘭمة الإجمالᘭة للتدفقات النقدᘌة إᣠ السوق السع ᢝ
ᡧ
ᣚ ساعدᛳس ، ᡫᣃالمؤ  ᢝ

ᡧ
ᣚ ة᜻د للمملᘌمع الوزن الجد 

᠍
ودᘌة إᣠ السعودᘌة تماشᘭا

  ᢝᣠحسب التوقعات. وقد  ٢٥٠حواᗷ ال سعوديᗫار رᘭد  ملᜧأ 
᠍
كة مؤخرا ᡫᣄذي لᘭأرامكو المدير التنف ،  ᡧ ᢕᣌد أمᘭالالس ᣅكة مستعدة نا ᡫᣄأن ال ،

 من عام  ᢝ
ᡧᣍالنصف الثا  ᢝ

ᡧ
ᣚ ٢٠١٨للإدراج  ᢝ

᡽ᣍأن القرار النها 
᠍
 م. ٢٠١٨ونتوقع أن يتم تأجᘭله إᣠ ما ᗷعد  ،للإدراج لم يتم تحدᘌدە ᗷعد م، علما  

كة أرامكو، أهمها  ومع ذلك، فهناك تحدᘌات لإدارة تداعᘭات الطᖁح ᡫᣄل  ᢝᣠححجم ضخامة الأوᖁو  . الط ᣢجدر الذكر أن ذلكللوقوف عᘌ ،

  ᢝᣠلغت حواᗷ ة قدᘭالماض  ᡫᣄمدى السنوات الع ᣢة ع᜻الممل  ᢝ
ᡧ
ᣚ أدرجت  ᢝ

ᡨᣎات ال᛿ ᡫᣄمة جميع الᘭال سعودي وقت إدراجها،  ٧٥قᗫار رᘭمل

كة أرامكو وحدها  ᡫᣃ لغ حجم إدراجᘘنما من المتوقع أن يᚏ٣٧٥ب ᣢع  ᢕᣂالتأث ᣠح عام بهذا الحجم إᖁمكن أن يؤدي طᗫال سعودي. وᗫار رᘭمل 

 أرامكو، بتعدᘌل المتمرسون  ᘌقوم المسᙬثمرونومن المتوقع أن عوامل السوق المحلᘭة.  ᢝ
ᡧ
ᣚ ثمارᙬة للتمكن من الاسᗫثمارᙬمحافظهم الاس

 ᘌمكن أن  ᢝᣠالتاᗖلجؤوا وᘌ  ᣠل إᘘثماراتهم قᙬل جزء من اسᘭᚏسᘻكةإ ᡫᣄة من دراج الᘌسوق الأسهم السعود  ᢝ
ᡧ
ᣚ مة التداولᘭوقد تراجعت ق .

كة ضخمة إᣠ إᘌجاد حᘭث  م٢٠١٧عام إᣠ  م٢٠١٦عام  ᡫᣃ مكن أن يؤدي إدراجᘌاتᘌعض التحدᗷ ذلك، فإن هناك احتمال ᣠالإضافة إᗖو .

  تزداد ᙏسᘘة ارتᘘاط ᗷأن ᡫᣃأسعار النفط  السوق مؤᗷشᜓلᚽ  م ، ᢕᣂمن التأثر مكب 
ً
 عرضة للتأثر بتقلᘘات أسعار النفط، ᗷدلا ᡵᣂᜧجعل السوق أᘌ ا

 بᙬنᗫᖔــــع الاقتصاد السعودي. ونح ᢝ
ᡧ
ᣚ كة ᡫᣄالإضافة سالسوق الن نرى أن إدراج الᗷ إعودي ᣠ ةᘭᙫبورصة أجن  ᡵᣂᜧساعد واحدة أخرى أو أᛳس 

 التخف ᢝ
ᡧ
ᣚضᘌعزز أᘌ مكن أنᗫة، وᘭالسوق المحل ᣢف من الضغط عᘭ 

᠍
 الأسواق العالمᘭة. مᜓانة  ا ᢝ

ᡧ
ᣚ كة ᡫᣄال 
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قᘭمة وحجم عملᘭات التداول –سوق تداول

 

٢٠١٧  ٢٠١٦  ٢٠١٥  ٢٠١٤  ٢٠١٣ ٢٠١٢ ٢٠١١ ٢٠١٠ ٢٠٠٩ ٢٠٠٨   

7,226.32  7,210.43  6,911.76  8,333.30  8,535.60  6,801.22  6,417.73  6,620.75  6,121.76  4,802.99  ᡫᣃمة المؤᘭق 

0.2%  4.3%  ‐17.1%  ‐2.4%  25.5%  6.0%  ‐3.1%  8.2%  27.5%  ‐ 
 من ᗷداᘌة  ᢕᣂالتغ %

 تارᗫخه ᡨᣎالسنة ح 

 المصدر: تداول

 سوق الأسهم السعودᘌة، ᛿ما تدرس أᘌض وتنوي الحكومة إدراج أسهم ᢝ
ᡧ
ᣚ أرامكو 

᠍
 بورصات عالمᘭة رئᛳسᘭة، منها عᣢ سᘭᙫل المثال  ا ᢝ

ᡧ
ᣚ إدراجها

 تجري دراستها  ᢝ
ᡨᣎارات الᘭما أن أحد الخ᛿ .ورك ولندن وهونغ كونغᗫᖔني 

᠍
 سوق تداول مع طᖁح خاص لمسᙬثمر هو  حالᘭا ᢝ

ᡧ
ᣚ يᣆالإدراج الح

 
ً
 تمهᘭد ᢝ ᢔᣑᘭات ᡨᣂاس 
᠍
  ا ᢝᣠح أوᖁأن  لإصدار ط  ᢕᣂة. غᘭسوق عالم  ᢝ

ᡧ
ᣚ تتاب العامᜧف  الإدراجللاᘭكة لتᜓال ᡫᣄعرض الᘌ مكن أنᘌ ةᘭᙫالبورصات الأجن  ᢝ

ᡧ
ᣚ

ام الإضافᘭة.  ᡧ ᡨᣂقة والالᗷات الإفصاح والمطاᘘناتجة عن متطل   

 حظᘭت ᚽشعبᘭتتمثل ᗷ للحكومة أساسᘭة أخرى ةمᘘادر  وهناك ᢝ
ᡨᣎوال ،(تᗫر) ثمار العقاري المتداولةᙬعد استحداث صناديق الاسᗷ دةᘌا ᡧ ᡨᣂة م

 عام  السوق المالᘭةأن قامت هيئة  ᢝ
ᡧ
ᣚم٢٠١٦   ᢔᣂسمᛒد  ᡨᣎة ح᜻سوق الأسهم. وقد شهدت الممل  ᢝ

ᡧ
ᣚ بوضع إطار العمل المطلوب لتداولها

 سوق تداول ᗷقᘭمة سوقᘭة إجمالᘭة ᗷلغتسᘘعة إدراج  م٢٠١٧ ᢝ
ᡧ
ᣚ ثمار عقاري متداولةᙬصناديق اس   ᢝᣠال سعودي. وتنقسم  ٣٫٦ حواᗫار رᘭمل

ᘭات ᡨᣂمحددة اس   أصول  فئة ᢝ
ᡧ
ᣚ ثمارᙬالاس  ᡧ ᢕᣌب   السعودᘌة  العᘭᗖᖁة  الممل᜻ة ᢝ

ᡧ
ᣚ   المتداولة  الاسᙬثمار العقاري  صناديق ᢝ

ᡧ
ᣚ ثمارᙬات الاسᘭج

 المنطقة، منها عᣢ سᘭᙫل المثال العقارات المكتᘭᙫة، وعقارات تجارة التجزئة والتعلᘭم والرعاᘌة  ᢝ
ᡧ
ᣚ فئات أصول متعددة  ᢝ

ᡧ
ᣚ ثمارᙬوالاس

. الصحᘭة والإمداد اللو  ᢝ
ᡨᣎجس 

ة جدو  ᢕᣂات كبᘭمᜓانឝثمار العقاري المتداولة بᙬسوق صناديق الاس  ᡧ ᢕᣂتتم 
᠍
 نظر  ا

᠍
 السوق عᣢ المدى الطᗫᖔل.  للفرص المتاحة ا ᢝ

ᡧ
ᣚ  ،فمن جهة

وᗫــــج  ᡨᣂجري الᘌمن  ᢕᣂث᜻لل ᘭالسوق حال  ᢝ
ᡧ
ᣚ ثمار العقاري المتداولة المدرجةᙬصناديق الاس 

᠍
 للبنوكأشخاص مرخص لهم بواسطة  ا ᡧ ᢕᣌعᗷتا  ᢕᣂغ ،

 إدارة الصناديق العقارᗫة ᢝ
ᡧ
ᣚ ات ᢔᣂملك خᘌ عضهمᗷ .  ثمار العقاري المتداولةᙬوقد أتاحت صناديق الاس  ᡧ ᢕᣌعᗷالتا  ᢕᣂللأشخاص المرخص لهم غ

 وسوف  . عملائها  قاعدةذلك بᗫᖂادة و تحت الإدارة  الاصولفرصة زᗫادة  للبنوك ᢝ
ᡨᣍأᘌ ت من مشاركةᗫسوق صناديق ر  ᢝ

ᡧ
ᣚ  ᢝᣓᛳالتحول الرئ

ᘭفᣆعمقالمجموعات الم  ᡵᣂᜧالسوق وجعل السوق أ  ᢝ
ᡧ
ᣚ للعملاء  ᢔᣂᜧع أᖔستطيع تهيئة تنᘻ  ᢝ

ᡨᣎة الᘭسᛳة الرئ 
᠍
ونتوقع أن تقوم البنوك بتعᗫᖂز . ا

 المستقᘘل، وأن تصبح جزء ᢝ
ᡧ
ᣚ القطاع  ᢝ

ᡧ
ᣚ اتهاᘭة وتوسعة عملᗫالسوق العقار  ᢝ

ᡧ
ᣚ قدراتها 

᠍
من هذە السوق. وسوف يتحدد مستقᘘل صناديق  ا

 عقود الاسᙬثمار العقاري المتداولة ب ᢝ
ᡧ
ᣚ الدخول ᣢثمار فيها وقدرتها عᙬمكن لهذە الصناديق الاسᘌ  ᢝ

ᡨᣎعدد العقارات المستقلة ال ᣢناءً ع

 أن وتتمثل إحإᘌجار طᗫᖔلة الأمد.  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة هيئة السوقدى الفرص الأخرى المتاحةᘭالمال  ᣠصل إᘌ ثمار ماᙬاسᗷ من رأسمال  %٢٥قد سمحت

 أصول أجنᘭᙫة ᢝ
ᡧ
ᣚ ر ع الصندوقᗫᖔــــع تطᗫة مدرجة. أو مشارᗫات عقار᛿ ᡫᣃ ض  قاري أو أسهمᘌما أننا نتوقع أ᛿ 

᠍
 السوق  ا ᢝ

ᡧ
ᣚ دأ المشاركونᘘأن ي

ى، وزᗫادة استخدامهم  ᢔᣂ᜻ة خارج المدن الᗫثمارᙬحث عن فرص اسᘘالᗷلᗫᖔالعوائد  للتم  ᡧ ᢕᣌلتحس  ᢝ
ᡧ
ᣚو  دلالة عᣢ تزاᘌد نضᖔج السوق، .

ᣢقدرة ع  ᡵᣂᜧثمار العقاري المتداولة اليوم أᙬحت صناديق الاسᘘأصᘭᙫسᙏ علاوات أقلᗷ أصول ᣢالاستحواذ ع  
᠍
 ᗷالأسعار الساᗷقة،  ا

ً
مقارنة

 من عقاراتهم.  ᢔᣂᜧلبيع أجزاء أ  ᡧ ᢕᣌ᜻مع استعداد المال   

 واجهت  ᢝ
ᡨᣎات الᗖᖔومن الصع 

᠍
 عدم تغطᘭة الاᜧتتاب لᘘعض صناديق الاسᙬثمار مؤخرا ᢝᣦ ثمار العقاري المتداولةᙬسوق صناديق الاس

 تم طرحها  ᢝ
ᡨᣎالعقاري المتداولة ال 

᠍
للاᜧتتاب العام. وتعود أسᘘاب عدم تغطᘭة الاᜧتتاب إᗷ ᣠعض العوامل أهمها تداول وحدات  مؤخرا

ᗷالإضافة إᣠ تحمᘭل المسᙬثمᗫᖁن لرسم الاᜧتتاب، مما جعل المسᙬثمᗫᖁن  معظم تلك الصناديق ᗷأقل من قᘭمتها الاسمᘭة ᗷعد الإدراج،
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  ᢝᣦ ثمر فيها تلك الصناديقᙬسᘻ  ᢝ
ᡨᣎة الᗫأن الأصول العقارᗷ ما يوجد هناك اعتقاد᛿ .عد الإدراجᗷ ما ᣠتلك الصناديق إ  ᢝ

ᡧ
ᣚ ثمارᙬيؤجلون الاس 

 ᗷأن تلك الأصول تخ
᠍
 جᘭدة وᗫرغب مال᜻وها التخلص منها، علما ᢕᣂمن جهة واحدة أصول غ  ᡵᣂᜧم من أᘭة للجهالة وللتقيᘭضع للدراسات الناف

 صناديق الاسᙬثمار العقاري  ᢝ
ᡧ
ᣚ نᗫᖁثمᙬالمس ᣢتوجب عᗫمتها العادلة. وᘭة تلك الأصول ومن قᘭد من نوعᜧل الاستحواذ عليها وذلك للتأᘘق

 العقار هو اسᙬثمار ج والᙬسᗫᖔقالإدرا المتداولة أن ᘌدركوا أن رسم الاᜧتتاب هو حق لمدير الصندوق لتغطᘭة تᜓالᘭف  ᢝ
ᡧ
ᣚ ثمارᙬوأن الاس ،

اᝏم مع مرور الوقت. ونتوقع المᗫᖂد من النضᖔج لسوق صناديق الاسᙬثمار العقاري المتداولة مع مرور الوقت  ᡨᣂل الأمد وأن المᜓاسب تᗫᖔط

 رؤوس أموال إضافᘭة، ᗷم ᢕᣂل القطاع العقاري من خلال توفᗫᖔتم  ᢝ
ᡧ
ᣚ د مشاركة القطاع الخاصᘌذلها الحكومة وتزاᘘت  ᢝ

ᡨᣎا يتوافق مع الجهود ال

 القطاع العقاري.  ᡧ ᢕᣂلتحف 

 السوق الموازᗫة  ᢝ
ᡧ
ᣚ قواعد الإدراج ᣢة، أدت الموافقة عᘭالسوق المال  ᢝ

ᡧ
ᣚ د التطورات الأخرىᘭصع ᣢأوائل عام  "نمو"وع  ᢝ

ᡧ
ᣚم٢٠١٧  ᣠإ

  ᢝ
ᡧ
ᣚ ما᛿لة. وᘌدᘘ٣١افتتاح سوق نمو ال   ᢔᣂسمᛒة تقدر م٢٠١٧دᘭة إجمالᘭمة سوقᘭقᗷ ات᛿ ᡫᣃ  ᢝ

ᡧᣍسوق نمو ثما  ᢝ
ᡧ
ᣚ ات المدرجة᛿ ᡫᣄلغ عدد الᗷ ،

  ᢝᣠحواᗷال سعودي.  ٢٫٢ᗫار رᘭث ملᘭإتاحة فرصة لفئات أوسع من ح ᣠات تهدف سوق نمو إ᛿ ᡫᣄقواعد إدراج  ا لإدراج أسهمهالᗷ السوق  ᢝ
ᡧ
ᣚ

ᘭᙫسᙏ امةᣅ أقل 
᠍
 تلك السوق. ، ᛿ما تᙬيح الفرصة لمدراء صناديق الملᘭ᜻ة الخاصة ا ᢝ

ᡧ
ᣚ جانب  للتخارج من استماراتهم من خلال الإدراج ᣠលو

  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة، سمحت الهيئة لهمᘭالسوق المال ᣠن الأجانب إᗫᖁثمᙬل دخول المسᘭسهᙬة لᘭذلها هيئة السوق المالᘘت  ᢝ

ᡨᣎإطار الجهود ال  ᢝ
ᡧ
ᣚذلك، و

 ᗷالحᗫᖁة التامة للدخول إᣠ سوق نمو اعتᘘار  م٢٠١٧أواخر عام 
᠍
 و . ولن ᘌكون المسᙬثمر م٢٠١٨من يناير  ا ᡧ ᢕᣌسوق نمو ملزم  ᢝ

ᡧ
ᣚ ن الأجانب

امهم ᗷالحد الأقᣕ للملᘭ᜻ة الأجنᘭᙫة للأسهم.  ᡧ ᡨᣂستمر الᛒ ن᜻ة، ولᘭᙫثمار أجنᙬمؤسسات اس᛿ التأهلᗷ ــــخᗫعد ذلك التارᗷ ونتوقع أن يؤدي

 الممل᜻ة من اجتذا ᡧ ᢕᣌتمك ᣠة إᘭᙫثمارات الأجنᙬة أمام الاسᘭس سوق نمو وفتح الأسواق المالᛳتاحة الفرصة تأسលة وᘭᙫثمارات الأجنᙬب الاس

 أᘌض
᠍
ة والمتوسطة الحجم للحصول عᣢ موارد رأسمالᘭة إضافᘭة لتوسعة أعمالها.  ا ᢕᣂات الصغ᛿ ᡫᣄلل 

  ᢝᣠالقطاع الما  ᢝ
ᡧ
ᣚ 

᠍
 الحدᘌث عنها حالᘭا ᡵᣂكᘌ  ᢝ

ᡨᣎومن المواضيع ال   ᢝᣦ شاينᙬلوكᘘة الᘭتقنBlockchain .  ة تقومومن المتوقع أنᘭتلك التقن 

 م ᢕᣂالبنوك من  جرى عملبتغي  ᡧ ᢕᣌمن خلال تمك  ᢝ
ᡧ
ᣚᣆذ القطاع المᘭالمعاملاتتنف    تقلᘭل تᜓالᘭف المعاملات. ᣄᚽعة  مع ᢔᣂᜧأ   ودقة

 مجال ᗫᣄᘻــــع المعاملات وتخفᘭض التᜓالᘭف، وقعت مؤسسة  Blockchainوللاستفادة من النجاح الذي حققته تقنᘭة الᘘلوكᙬشاين  ᢝ
ᡧ
ᣚ

  ᢝ ᢔᣍكة  السعوديالنقد العر ᡫᣃ ة معᘭل اتفاقᘘᗫرRipple  ةᘌة، لمساعدة البنوك السعودᘭكᗫᖁات المتحدة الأمᘌة ومقرها الولاᘭة المالᘭللتقن

 شᘘكة مدفوعاتها  ᡧ ᢕᣌتحس ᣢــــع الحوالات  عᗫᣄᘻو .   ᡧ ᢕᣌما ب  ᢕᣂتوف  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘭساعد تلك الاتفاقᘻ كة موديز، من المحتمل أن ᡫᣄا ل

ً
إᣠ  ٧٥٠ووفق

١٫٥٠٠  . ᢝᣠالقطاع الما ᣢع 
᠍
 عᣢ تقنᘭة   مليون رᗫال سعودي سنᗫᖔا ᢝ

ᡨᣍالسعودي مع البنك المركزي الإمارا  ᢝ ᢔᣍما تعمل مؤسسة النقد العر᛿

 الᘘلدين.  blockchain الᘘلوكᙬشاين ᡧ ᢕᣌالمعاملات ب  ᢝ
ᡧ
ᣚ دة يتم قبولهاᘌة جدᘭلإصدار عملة رقم   

 عام  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᗫᖔفقد حققت أسواق الأسهم مᜓاسب ق ، ᢝᣥد العالᘭالصع ᣢث أدى النمو الاقتصادي العم٢٠١٧أما عᘭالأفضل من ، ح  ᢝᣥال

 ظل  ᢝ
ᡧ
ᣚ مسبوقة  ᢕᣂدة غᘌات جدᗫᖔمست ᣠة إᘭن. وقد ارتفعت الأسواق العالمᗫᖁثمᙬال المسᘘإق  ᡧ ᢕᣌتحس ᣠالمتوقع وتراجع معدل التضخم إ

 عموم ᢝ ᢔᣍجاᘌة والأداء الإᗫᖔات الق᛿ ᡫᣄاح الᗖات تعززە أرᘘل التقلᘭثماري قلᙬمناخ اس 
᠍
  ا ᢝᣢᝣمستوى الاقتصاد ال ᣢام الرئ  . عᘭل ق

᠓
ᛳس ᛿ما شᜓ

 دونالد تر  ᢝᣞᗫᖁما  االأم᛿ ائب ᡧᣆخفض الᗷ ان مب᛿متوقع 
᠍
 الولاᘌات المتحدة الأمᗫᖁك ا ᢝ
ᡧ
ᣚᘭ  ᢔᣂسمᛒد  ᢝ

ᡧ
ᣚ ز م٢٠١٧ة

ّ
 ، محف
᠍
 أᘌض ا

᠍
  ا ᢝ

ᡨᣎللمᜓاسب ال

 حققتها الأسهم العالمᘭة. وᣠល جانب ذلك، استفادت السوق الصᚏنᘭة والأسواق الناشئة الأخرى أᘌض
᠍
 العام. وقد رفع  ا ᢝᣥمن النمو العال

 أسعار فائدته الأساسᘭة ثلاث مرات خلال عام  ᢝᣞᗫᖁالأم  ᢝᣠالفدرا  ᢝᣖاᘭم٢٠١٧الاحت  ᢝ
ᡧ
ᣚ أما . ᢝᣥᝣال  ᢕᣂسᛳف من برنامج التᘭالتخفᗷ دأᗷ ما᛿ ،

  العام ᢝᣠم٢٠١٨ الحاᗷ حالة  ᢝ
ᡧ
ᣚرفع أسعار الفائدة ثلاث مرات أخرى، و  ᢝᣞᗫᖁالأم  ᢝᣠالفدرا  ᢝᣖاᘭالظهور، ، يتوقع الاحتᗷ ةᘭدء الضغوط التضخم

 ᘌمكن أن نرى ᘻشدᘌد
᠍
ة للسᘭاسة النقدᘌة ا ᢕᣂوارتفاع عوائد  بوت  ᢝᣞᗫᖁف الدولار الأمᣅ ارتفاع سعر ᣠمكن أن يؤدي هذا إᗫع من المتوقع. وᣃأ

 ، ᗷما يؤثر سلᘘالسندات
᠍
 عᣢ أسواق الأسهم. وعᣢ الرغم من المخاوف من أن القᘭم السوقᘭة المرتفعة حالᘭ ا

᠍
ᘌمكن أن تنطوي عᣢ مخاطر  ا

 أسواق الأسهم العالمᘭة،  ᢝ
ᡧ
ᣚ ث تراجعᘭح ᖁائب الأم ᡧᣆعد خفض الᗷ ات᛿ ᡫᣄاح الᗖمن المرجح أن تؤدي توقعات ارتفاع أرᗫ المحافظة ᣠة إᘭك

 عᣢ استمرار إقᘘال المسᙬثمᗫᖁن. 

  ᢝᣓᛳرئ  ᡧ ᢕᣂاحة مجال تركᘭة: السᘭالإصلاحات الاجتماع 

 مجال الإصلاحا ᢝ
ᡧ
ᣚ ة᜻ة تهدف جهود المملᘭر قطاعاتت الاجتماعᗫᖔتط ᣠاحة  إᘭهالسᘭف ᡨᣂة. ومن المتوقع والᘭᜧوتوسعة الأسواق الاستهلا ،

 سوق العمل.  ᢝ
ᡧ
ᣚ النمو من خلال مشاركتها  ᡧ ᢕᣂة وتحفᘭᜧتوسعة السوق الاستهلا ᣠالمرأة إᗷ ادرات الخاصةᘘوقد رصدت الهيئة أن تؤدي الم

 مطلع عام  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢝ

ᡧᣎاث الوط ᡨᣂاحة والᘭة للسᘌمة  م٢٠١٧السعودᘭقᗷ ار سعودي للإ  ٣مخصصاتᘭمل ᣢمدى ثلاث سنوات ع ᣢنفاق ع

 الممل᜻ة، بهدف اجتذاب  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘭاحᘭة وسᘭــــع فندقᗫاحة مليون سائح  ١٫٥مشارᘭللس  ᢕᣂالغᘭ حلول عام  ةديᗷم٢٠٢٠ .   

  المدينة الضخمة مᘭجا وᗖالإضافة إᣠ ذلك، فإن المشارᗫــــع الجدᘌدة عᣢ ساحل الᘘحر الأحمر والواجهة المائᘭة لمدينة جدة وᗖناء  ᢝ
ᡨᣎسي

 السعودي.  ᢝᣠالإجما  ᢝᣢالناتج المح  ᡧ ᢕᣂجاد فرص عمل وتحفᘌإ ᣠعها إᘭمة ف"نيوم" تهدف جمᘭقᗷ وع "نيوم" والذي تقدر تᜓلفته ᡫᣄإن م
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 حدود ملᘭار رᗫال سعودي و  ١٫٨٧٥ ᢔᣂمتد عᗫ  ᣆالأردن وم ᣠة إᘌة السعودᘭᗖᖁة الع᜻تم ت، سشمال غرب المملᚏامل غذيتهᝣالᗷ ᗷاح طاقةᗫᖁال 

وع منطقة والطاقة الشمسᘭة. وسᚏتم تصمᘭم  ᡫᣄلغ مساحتها المᘘت  ᢝ
ᡨᣎة مستقلة   ٢٦٫٥٠٠الᘌة اقتصادᗫمنطقة تجار᛿ ــعᗖᖁم  ᡨᣂلومᘭتخضع ك

ᗫعات مستقلة ᡫᣄᘻأنظمة و ᣠإ 
᠍
 العمل، وستكون مركزا ᡧ ᢕᣌائب والجمارك وقوان ᡧᣆال  ᡧ ᢕᣌذلك قوان  ᢝ

ᡧ
ᣚ ماᗷ ، ة ومنهاᘌد من الصناعات المجدᘌللعد

فᘭه عᣢ سᘭᙫل ᡨᣂوال   المتقدمة،  والصناعات التحᗫᖔلᘭة  والصناعات الغذائᘭة،  الحيᗫᖔة،    . المثال التقنᘭة ᢝ ᢔᣑᘭات ᡨᣂسهل الموقع الاسᛳما س᛿

 لل
᠍
وع لأن ᘌصبح مركزا ᡫᣄم ᘭعالم 

᠍
 ومن المتوقع أن ي يᗖᖁط آسᘭا وأوروᗖا وأفᗫᖁقᘭا.  ا ᡧ ᢕᣂوعتم ᡫᣄأحدث  المᗷات الᘭــتقنᗫل هدف إوᘭإلهام "ج ᣠ

 تعتمد   النظᘭفة. عᗷ ᣢالᝣامل جدᘌد من المدن"  أمانتطمح الممل᜻ة إᣠ أن و  الطاقة ᡵᣂᜧالأ  وع "نيوم" ᡫᣄكون مᘌ 
᠍
  ا

ً
 نحو وكفاءة

᠍
 وتوجها

وع. ومن المتوقع الانتهاء من المرحلة الأوᣠ من المستقᘘل، وأفضل مᜓان للعᛳش والعمل ᡫᣄحلول عام  المᗷ٢٠٢٥ . 

وع الᘘحر الأ  أما  ᡫᣄأواخر عام م  ᢝ
ᡧ
ᣚ دأ بناؤەᘘمه ، م٢٠١٩حمر والمتوقع أن يᘭة. تم تصمᘭة عالمᘭاحᘭوجهة س ᣠلها إᗫᖔر المنطقة وتحᗫᖔلتط

وع ᗷحلول العام  ᡫᣄمن الم ᣠل م٢٠٢٢ومن المقرر أن يتم إنجاز المرحلة الأوᘘة قᗫᖔــــع التنمᗫان من الصعب تصور مثل هذە المشار᛿و .

 مᗷضع سنوات فقط، م ᢕᣂعطينا ثقة كبᘌ ضاᘌما تخطط الحكومة أ᛿ .ةᘭدة من التنمᘌة جدᘘحقᗷ دءᘘوشك ال ᣢة ع᜻أن المملᗷ ة 
᠍
لبناء مدينة  ا

  ترفيهᘭة ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢝᣥمستوى عال ᣢدة من نوعها وعᗫᖁةفᘌمكن أن يؤدي رفع الحظر مؤخر القدᗫو . 

᠍
  ا ᢝᣠبناء حوا ᣠنما إᚏدور الس ᣢصالة  ٣٠٠ع

 القادمة.  ᡫᣄمدى السنوات الع ᣢع  ᢝ
᡽ᣍنماᚏعرض س 

خطط تطᗫᖔر مدينة الفᘭصل الواقعة غرب مكة المكرمة، فᙬشمل بناء وحدات سكنᘭة ومراᜧز ترفᘭه ومطار وميناء ᗷحري. ومن المتوقع  أما 

  ᢝᣠ٩٩٥٫٠٠٠أن تضم المدينة حوا   ᢝᣠستوعب حواᘻ ةᘭحلول عام  ٦٫٥وحدة سكنᗷ سمةᙏ جاد م٢٠٥٠مليونᘌإ ᣠمليون فرصة  ١، وتؤدي إ

 قطاعات م ᢝ
ᡧ
ᣚ المنطقة  ᢝ

ᡧ
ᣚ عام عمل  ᢝ

ᡧ
ᣚ ج جدة المتوقع إنجازەᖁا والخدمات. وسوف يتفوق بᘭم والتكنولوجᘭة والتعلᘭة الصحᘌنها الرعا

 العالم، ᗷارتفاع يᗫᖂد عن  م٢٠١٩ ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᡧᣎمب ᣢأع᛿ فةᘭج خلᖁب ᣢ١٫٠٠٠ع   ᢝᣠحواᗷ تᜓلفة بناء تقدرᗖو ،

ᡨᣂشᜓل  ٥٫٦مᛳال سعودي، لᗫار رᘭمل

 معلم
᠍
 سᘭاحᘭ ا

᠍
 رئᛳسᘭ ا

᠍
فيهᘭة والثقافᘭة . ونرى أن هذە المشار ا ᡨᣂاجات الᘭالاحت  ᢝ ᢔᣎارزة توفر فرص العمل وتلᗷ عد إنجازها معالمᗷ ــــع سوف تصبحᗫ

 . ᢝᣝز الإنفاق الاستهلا
ّ
 والاجتماعᘭة لأجᘭال المستقᘘل وتحف

ᘭف ᡨᣂات وال᛿ ᡫᣄات الᘭمكة المكرمة والمدينة المنورة، وفعال ᣠالحجاج الوافدين إ ᣢاحة اليوم عᘭافة والسᘭعتمد قطاع الضᘌ كز ᡨᣂت  ᢝ
ᡨᣎه وال

 الملك  ᢝᣐ رᗫᖔطها. ومن المرجح أن يؤدي تطᘭمح  ᢝ
ᡧ
ᣚ اض أوᗫᖁداخل مدينة الᕚ دᘘع  ᣢالطلب ع  ᡧ ᢕᣂتحف ᣠة إᘭفيه

ᡨᣂوالمدينة ال  ᢝᣠالما

 الᗫᖁاض  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة. ومن المتوقع أن ينمو عدد غرف الفنادق ذات الأسماء المعروفة  الناتج عنالفنادقᘭفيه ᡨᣂشطة الᙏات والأ᛿ ᡫᣄات الᘭفعال  ᢝ

ᡧ
ᣚ

 تقᘘᗫᖁ %١٨مكة المكرمة ᗷمعدل نمو سنوي مركب ب سᘘة 
᠍
ة من  ا ᡨᣂمدى الف ᣢم٢٠١٤ع  ᣠة طلب الحجاج  م٢٠١٩إᘭالأخص لتلب ᣢوع

 المنطقة.  ᢝ
ᡧ
ᣚ ادة تواجدهاᗫᖂنز عن خطط ل ᡧ ᢕᣂكة فور س ᡫᣃافة وᘭعمار للضលة و ᢕᣂى منها مجموعة جم ᢔᣂات ك᛿ ᡫᣃ د. وقد أعلنتᘌا ᡧ ᡨᣂالم 

ᣠإطار الجهود الهادفة إ  ᢝ
ᡧ
ᣚو  ᢝ

ᡧ
ᣚ ثمارات العامةᙬة، قام صندوق الاسᘭ احة الديᘭر العقاري بهدف  م٢٠١٧ دعم السᗫᖔللتط  ᡧ ᢕᣌكت ᡫᣃ سᛳبتأس

  ᢝᣠبناء حوا ᣠوع إ
ᡫᣄــهدف المᗫن. وᗫᖁمن الحجاج والمعتم  ᢔᣂᜧال أعداد أᘘة لمكة المكرمة والمدينة المنورة لاستقᘭعابᘭᙬادة الطاقة الاسᗫز 

 مكة المكرمة، ووح ٩٬٠٠٠غرفة فندقᘭة جدᘌدة و ٧٠٬٠٠٠ ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘭة  ٨٠٬٠٠٠دة سكنᘭة  ٥٠٠وغرفة فندقᘭالمدينة المنورة، وحدة سكن  ᢝ

ᡧ
ᣚ

  مᗷ٢٠٣٠ما ᘌمكن أن ᛒسهم ᗷحلول العام  ᢝᣠحواᗷ٨ ᗫᖔال سعودي سنᗫار رᘭمل 
᠍
 السعودي.  ا ᢝᣠالإجما  ᢝᣢونحن نعتقد أنه نظر من الناتج المح 

᠍
 ا

  ᢝ
ᡧᣙᘘ ي ، ᡧ ᢕᣌالحرمᗷ طةᘭالمح  ᢝ

ᡧᣔا للأرا
ً
ات الحكومة دراسة تمدᘌد إᘌجارات الأ  عᣢللتᜓلفة الᘘاهظة جد ᡨᣂلف  ᢝ

ᡧᣔد عنراᗫᖂسنة من أجل  ٥٠ ت

ض تطᗫᖔر المشارᗫــــع  ᡨᣂتع  ᢝ
ᡨᣎثمارات ضخمة. ومن المسائل الأخرى الᙬف اسᘭتوظ ᣢها ع ᡧ ᢕᣂة وتحفᘭات الفنادق العالم᛿ ᡫᣃ د منᗫᖂاجتذاب الم

ة جد ᢕᣂب᜻ط مكة المكرمة الارتفاعات الᘭمح  ᢝ
ᡧ
ᣚ 

᠍
 أثرت عᣢ قᘭم العقارات المحᘭطة بهذە المواقع. وᗫجب للعقارات حديثة التطᗫᖔ ا ᢝ

ᡨᣎر وال

 عᣢ الحكومة دراسة جميع الجوانب لتفادي التعرض لمثل هذە الصعᗖᖔات.   

 الطاقة الاسᘭᙬعابᘭة عدد صدار إمن جهة أخرى، قررت الحكومة و  امن مع زᗫادة ᡧ ᡨᣂالᗷ ــــعᗫالمشار  ات الحج والعمرة وزᗫادة ᢕᣂمن تأش  ᢔᣂᜧأ

 الᗫᣄــــع، ᗷما يᙬيح زᗫادة  للمطارات وافتتاح ᡧ ᢕᣌعدد خط قطار الحرم ᡧ ᢕᣌالقادم  ᡧ ᢕᣌاح الدي يᘭالسنوات القادمة.  ،الس  ᢝ
ᡧ
ᣚ احةᘭحفز سوق السᗫو

ات سᘭاحᘭة اعتᘘار وسوف يؤدي قرار الحكومة  ᢕᣂصدار تأشឝدء بᘘال 
᠍
  من الᗖᖁــع الأول ا ᢝᣠم٢٠١٨ للعام الحا  ᣢة ع᜻خفض اعتماد الممل ᣠإ

 تطᗫᖔر السᘭاحة الدي ᘭة الموسمᘭة.  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة والمساهمة᜻الممل ᣠإ  ᡧ ᢕᣌجيᘭوالخل  ᡧ ᢕᣌاجتذاب الزوار الدولي ᣠومن المتوقع أن تؤدي هذە الخطوة إ

 أماᜧن سᘭاحᘭة جدᘌدة. 

ائحᘌលجاد تطᗫᖔر الأسواق الحالᘭة و  ، سوف ᘻساعد الإصلاحات المتعلقة ᗷالمرأة عᣢوᣠល جانب ذلك ᡫᣃ  .دة مع مرور الوقتᘌة جدᘭᜧاستهلا

  ٦لسᘭارات أمام ما يᗫᖂد عن ااح للمرأة ᗷقᘭادة السᘭارة إᣠ فتح سوق وسوف يؤدي السم ᡧ ᢕᣌاوح أعمارهن ب ᡨᣂت  ᡵᣎأن  ᡧ ᢕᣌومن . سنة ٦٤و ٢٥ملاي

 زᗫادة الإنفاق  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘭقᘭات كرة القدم والحفلات الموسᗫارᘘسوق العمل وحضور م  ᢝ

ᡧ
ᣚ ادة مشاركتهاᗫز ᣢشجيع المرأة عᘻ سهمᛒ المتوقع أن

ᜧه وتناول المأᘭف ᡨᣂال ᣢضعᘌؤدي أᗫالنمو الاقتصادي و ᣢساعد عᛒ ماᗷ ،المطاعم  ᢝ
ᡧ
ᣚ ولات 

᠍
 عᣢ مستوى الممل᜻ة.  ا ᢝ

ᡧ
ᣚثقا  ᢕᣂتغي ᣠتطور إ  ᢝ

ᡧ
ᣚو
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 أᜧتᗖᖔر  "صوفᘭا"آخر، أصᘘحت الممل᜻ة أول دولة تمنح الج سᘭة لروᗖوت  ᢝ
ᡧ
ᣚلتحمل م٢٠١٧  ᢝ

᡽ᣍاختارها برنامج الأمم المتحدة الإنما  ᢝ
ᡨᣎوال ،

 ᘌحصل عᣢ أي لقب من الأمم المتحدة. لقب أول "ᗷطل للابتᜓار"، وأول م ᢝᣠواطن آ   
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 الممل᜻ة العᘭᗖᖁة  –صندوق الاسᙬثمارات العامة  ᢝ
ᡧ
ᣚ الأسهم الخاصة  ᢝ

ᡧ
ᣚ ثمارᙬز لقطاع الاس

ّ
محف

 السعودᘌة

  ᢔᣂعتᘌ  ᢕᣂة صغᘌة السعودᘭᗖᖁة الع᜻الممل  ᢝ
ᡧ
ᣚ ات الخاصة᛿ ᡫᣄأسهم ال  ᢝ

ᡧ
ᣚ ثمارᙬقطاع الاس 

᠍
 ᙏسᘭᙫ ا

᠍
 العالمᘭة. ول᜻ن من المتوقع  ا ᢕᣂالمعايᗷ 

ً
مقارنة

 الأسهم  ᢝ
ᡧ
ᣚ ثمارᙬجاد فرص للاسᘌលثماري وᙬال شاط الاس  ᡧ ᢕᣂتحف ᣠثمارات العامة إᙬه صندوق الاسᗷ قومᘌ د الذيᘌا ᡧ ᡨᣂأن يؤدي الدور الم

 ᣠثمارات العامة إᙬادة حجم صندوق الاسᗫة. وتنوي الحكومة ز᜻الممل  ᢝ
ᡧ
ᣚ ال سعو  ١٫٥الخاصةᗫحلول عام ترليون رᗷ لأداء دور  م٢٠٢٠دي

 من  ة ᡨᣂللف   برنامجه  وᗫخطط الصندوق من خلال  والاسᙬثمارᗫة.  الإصلاحᘭة  الخطط الوطنᘭة ᢝ
ᡧ
ᣚ م٢٠١٨محوري  ᣠجاد لإ  م٢٠٢٠إᘌ

٢٠٫٠٠٠   ᢝᣠمن نصفها للعمالة الماهرة، وحوا  ᡵᣂᜧة، أ ᡫᣃاᘘحلول العام  ٢٥٦٫٠٠٠فرصة عمل مᗷ شاءاتᙏقطاع البناء والإ  ᢝ
ᡧ
ᣚ فرصة عمل

  م٢٠٢٠
ً
 عالمᘭة

ً
 العقار والب ᘭة التحتᘭة. وقد حقق صندوق الاسᙬثمارات العامة شهرة ᢝᣘقطا  ᢝ

ᡧ
ᣚ ثمارᙬثمارە  من خلال الاسᙬاسᗷ٢٤٣٫٨ 

 صندوق  رᗫالملᘭار  ᢝ
ᡧ
ᣚستونᜧلاᗷ Blackstone ة وصندوق سوفتᘭة التحتᘭ للب ᗷنك اSoftbank  اᘭض. للتكنولوجᘌملك الصندوق أᗫو 

᠍
 ا

 التجاري،  ᢝᣢة، والبنك الأهᘌة السعودᘭᗖᖁكة التعدين الع ᡫᣃة، وᘌكة الاتصالات السعود ᡫᣃ ة، منهاᘌات السعود᛿ ᡫᣄال  ᢔᣂᜧعض أᗷ  ᢝ
ᡧ
ᣚ ثماراتᙬاس

 العالم.  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘌادᘭوة الس ᡵᣂصبح أحد أقوى صناديق الᘌ مكن أنᗫو 

وع تمᗫᖔل لصندوق الاسᙬثمارات العامة  ᡫᣄان آخر م᛿ ثمهوᙬدة للاسᘌكة جد ᡫᣃ سᛳه برأسمال قدرە تأسᘭف ᡨᣂقطاع ال  ᢝ
ᡧ
ᣚ ال  ١٠ارᗫار رᘭمل

 عام  ᢝ
ᡧ
ᣚ ذەᘭدأ تنفᘘي  ᢝᣧوع مجمع ترفي ᡫᣄة، منها م᜻الممل  ᢝ

ᡧ
ᣚ ــــعᗫعدة مشار  ᢝ

ᡧ
ᣚ كة ᡫᣄثمر هذە الᙬسᘻ ما أنها سوف م٢٠١٩سعودي. وسوف᛿ .

 تعمل أᘌض
᠍
  ا ᢝ

ᡧ
ᣚ الدخول ᣢة. ومن المتوقع أن تتمكعᘭفيه ᡨᣂــــع منتجاتها الᗫᖔات لتوسعة نطاقها وتنᝏا ᡫᣃعᗫدة من اجتذاب  ها ن مشارᘌالجد

 من  ᡵᣂᜧمن  ر مليون زائ ٥٠أ  ᡵᣂᜧجاد أᘌលا وᗫًᖔحلول عام  ٢٢٫٠٠٠سنᗷ ة᜻الممل  ᢝ
ᡧ
ᣚ سم٢٠٣٠فرصة عملᘻ ،ا  ᢝᣠحواᗷ ال سعودي  ٨همᗫار رᘭمل

  ᢝ
ᡧ
ᣚ عام  ᢝ

ᡧ
ᣚ ثمارات العامة قد أسسᙬان صندوق الاس᛿و . ᢝᣠالإجما  ᢝᣢثم م٢٠١٧الناتج المحᙬة اسᘭدة صندوق الصناديق، وهو آلᘌة جدᗫار

 ر  ٤برأسمال  ᢝ
ᡧ
ᣚ ثمارᙬصناديق الاس  ᢝ

ᡧ
ᣚ ثمارᙬالقطاع الخاص من خلال الاس  ᡧ ᢕᣌال سعودي لتمكᗫار رᘭات مل᛿ ᡫᣄأس المال الجريء وأسهم ال

ة والمتوسطة الحجم. ونتوقع أن ال ᢕᣂة الصغᘭت المحلቯرؤوس الأموال للم ش  ᢕᣂء خاصة بهدف توف ᢝᣧصندوق الصناديق مناخي 
᠍
 إᘌجابᘭ ا

᠍
  ا ᢝ
ᡧ
ᣚ

᛿ات الخاصة ورأس المال الجريء. الممل ᡫᣄأسهم ال  ᢝ
ᡧ
ᣚ ثمارᙬة للاس᜻ 

. وᘻسᣙ  إᣠ جانب ذلك، من المرجح أن ᘻستقطب خطة الحكومة للخصخصة والاسᙬثمار الاهتمام ᢝᣥوالعال  ᢝᣢالمح  ᡧ ᢕᣌᗫᖔالمست ᣢع

 المرحلة التالᘭة من خطتها التنمᗫᖔة إᣠ اجتذاب اسᙬثمارات أجنᘭᙫة.  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة᜻د اليوم عدالمملᘌا ᡧ ᡨᣂᗫثمار وᙬات الاس᛿ ᡫᣃة وᘭᗖᖁثمار الغᙬد بنوك الاس

 الممل᜻ة، ومنها  ᢝ
ᡧ
ᣚ شاء فروع لهاᙏឝتقوم ب  ᢝ

ᡨᣎالأسهم الخاصة ال  ᢝ
ᡧ
ᣚKKRᘌدᗫᖁس، وكᜧجروب، وغولدمان سا  ᢝ

ᡨᣎما  ت، وسي᛿ .ها ᢕᣂس، وغᚱᖔس

 الممل᜻ة، وتنوي ᗷلاᜧستون ذلك أᘌض Blackrockروك  أᜧدت ᗷلاك ᢝ
ᡧ
ᣚ فتح مكتب لها  ᢝ

ᡧ
ᣚ تهاᚏن 

᠍
 . ا  

 الأسهم الخاصة فرصلإضافة وᗖا ᢝ
ᡧ
ᣚ ثمارᙬات الاس᛿ ᡫᣄيح سوق نمو مع مرور الوقت لᙬذلك، سوف ت ᣠإ 

᠍
ᗷاتᘘاع  ا للتخارج من اسᙬثماراته ا

ᘭᙫسᙏ إجراءات إدراج سهلة 
᠍
 . و᛿ما ورد آنفا

᠍
 الأسهم الخاصة حᘭث  ،، تعتمد سوق نمو قواعد أقل ᣅامةا ᢝ

ᡧ
ᣚ ثمارᙬات الاس᛿ ᡫᣄيح لᙬمكن أن تᘌ

᛿ات ص ᡫᣃ ة إدراجᘭإمᜓانᘭᙫسᙏ ة الحجم ᢕᣂغ 
᠍
  ا ᢝ

ᡧ
ᣚة. وᘭمة المؤسس᛿ة والحوᘭة والإفصاحات المالᘭة التحتᘭ البᗷ ما يتعلقᘭوط محدودة ف ᡫᣄ᚜و

ᘭᙫسᙏ فةᘭسوق الاندماج والاستحواذ الضع 
᠍
 جذاᗷ ا

ً
 سوق نمو ᗷدᘌلا ᢝ

ᡧ
ᣚ شᜓل التخارج من خلال الإدراجᛒ ،اليوم 

᠍
 الأسهم  ا ᢝ

ᡧ
ᣚ ثمارᙬات الاس᛿ ᡫᣄل

 الخاصة. 

 عام عززت الإصلاحات الاقت ᢝ
ᡧ
ᣚ أعلنتها الحكومة  ᢝ

ᡨᣎة الᗫثمارᙬة والخطط الاسᘭة والاجتماعᘌم٢٠١٧صاد  ᣠتها الهادفة إᗫام الحكومة برؤ ᡧ ᡨᣂال

  ᢝ
ᡧ
ᣚ الأسهم الخاصة  ᢝ

ᡧ
ᣚ ةᘭᙫثمارات الأجنᙬيتوقع أن تجتذب الاس  ᢝ

ᡨᣎة الᘭسᛳشمل القطاعات الرئᘻثمار. وᙬالاس ᣢاقتصاد قائم ع ᣠالتحول إ

 وᘻستفᘭد منها قطاعا ،الممل᜻ة ᢝ ᢔᣐالخار   نتوقع تزاᘌد الاهتمام فᘭه. ᛿ما ᡨᣂوال   والسᘭاحة،  الصحᘭة،  والرعاᘌة  والتعلᘭم،  التجزئة، ت تجارة

 لاحتمال 
ً
 الممل᜻ة نᘭᙬجة ᢝ

ᡧ
ᣚ ثمارᙬالاسᗷ ،ناشونال للأسواق الناشئة ᡨᣂتال إنᚏاب᛿  ᢝᣢمورغان ستان  ᡫᣃمؤ  ᢝ

ᡧ
ᣚ ةᘌة السعودᘭᗖᖁة الع᜻الممل  ᡧ ᢕᣌتضم

 الرعاᘌة الصحᘭة والتعلᘭم إᣠ إ %١٠٠جنᘭᙫة ب سᘘة وأن يؤدي قرار السماح ᗷالملᘭ᜻ة الأ  ᢝᣘقطا  ᢝ
ᡧ
ᣚة واجتذاب ᢕᣂة كبᗫثمارᙬتاحة فرص اس 

 من ال شاط  ᢕᣂث᜻شهدت ال  ᢝ
ᡨᣎة المقررة. ومن القطاعات الأخرى الᘭإطار الخصخصة الحكوم  ᢝ

ᡧ
ᣚ ثمارات ضخمة من مديري الصناديقᙬاس

 مؤخر 
᠍
 عام  ا ᢝ

ᡧᣛة. فᘭون ᡨᣂ᜻م٢٠١٧قطاع التجارة الإل ،ᣢموقع استحوذت أمازون ع Souq.com ᘘوالذي غال 
᠍
ق  ا ᡫᣄأنه أمازون الᗷ ما يوصف

 صفقة  ᢝ
ᡧ
ᣚ ،متها الأوسطᘭال ٢٫٢قᗫار رᘭبمل ،ᚏ ةᘭون ᡨᣂ᜻كة التجزئة الإل ᡫᣃ ت ᡨᣂنما اشNoon   ᢝ

ᡧ
ᣚ طرةᘭمنافستها حصة سNamshi   ᢝᣠلقاء حوا

 استحوذ ائتلاف من المسᙬثمᗫᖁن السعو ملᘭار رᗫال ١٫١  ومن جهة أخرى، اك . ᡨᣂخدمة اش  ᢝᣦق الأوسط، و ᡫᣄجلامبوكس ال ᣢع  ᡧ ᢕᣌدي

. وقد  ᢝ ᢔᣑᘭة وسائر دول مجلس التعاون الخلᘌة السعودᘭᗖᖁة الع᜻الممل  ᢝ
ᡧ
ᣚ التوسع ᣠإ ᣙسᘻ ، ᢝ ᢔᣍل مقرها دᘭات التجم ᡧᣆة لمستحᘭون ᡨᣂ᜻إل

 قسم سابق من  ᢝ
ᡧ
ᣚ هذا سبق وأن تناولنا᛿ة. و᜻الممل  ᢝ

ᡧ
ᣚ  ᢝᣐاᘭالقطاع الس  ᢝ

ᡧ
ᣚ ثمارᙬر فرص الاسᗫᖁالتق  ᢔᣂنوفم  ᢝ

ᡧ
ᣚ غ قد أعلنت ᢔᣂلومᗷ م٢٠١٧انت 

 من  أن مجموعة سوفت ᡵᣂᜧثمار أᙬة تنوي اسᘭانᗷاᘭوع  ٩٠بنك ال ᡫᣄم  ᢝ
ᡧ
ᣚ لة القادمة، جزء منهاᘭمدى السنوات القل ᣢال سعودي عᗫار رᘭمل

 قطاع ال᜻هᗖᖁاء.  ᢝ
ᡧ
ᣚ نيوم، وجزء آخر   
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 الممل᜻ة، يᘘدو مناخ الاسᙬثمار ا ᢝ
ᡧ
ᣚ ت شأ  ᢝ

ᡨᣎة ال ᢕᣂب᜻الفرص الᗷ الأسهم الخمقارنة  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢝᣥالعالᘘصة صع 

᠍
ᚽسᛞب ارتفاع إᣠ حد ما، وعᣢ الأخص  ا

 عام  ᢝ
ᡧ
ᣚ ان الأداء᛿ ، ᢝᣥد العالᘭالصع ᣢالسيولة. وع ᣢجة لسهولة الحصول عᘭᙬة نᘭم السوقᘭمتوافق م٢٠١٧الق 

᠍
 الذي  ا ᢝ

ᡧ
ᣚمع اتجاە التعا

 سوق الأسهم الخاصة العالمᘭة منذ الأزمة المالᘭة عام  ᢝ
ᡧ
ᣚ شهدە اليومᙏات م٢٠٠٨ᗫᖔمست ᣠومن المتوقع أن يرتفع جمع رؤوس الأموال إ .

 العام ᢝ
ᡧ
ᣚ مسبوقة  ᢕᣂدة غᘌجد   ᢝᣠالأسهم الخاصة قد جمعت م٢٠١٨ الحا  ᢝ

ᡧ
ᣚ ثمارᙬات الاس᛿ ᡫᣃ أن ᣠانات إᘭالب  ᢕᣂشᘻ ثᘭار  ٦٣٧٫٣، حᘭمل

 ᛿ما  ᢝᣞᗫᖁة عام جاء دولار أمᘌنها  ᢝ
ᡧ
ᣚة م٢٠١٧ᘘارتفاع ب سᗷ ،قة. وقد  %٥ᗷالسنة الساᗷ 

ً
  مقارنة ᢝ

ᡧ
ᣚ ثمارᙬصناديق الاس ᣢال عᘘاستمر الإق

  ᢝᣠحوا ᣠصل إᘭتم جمعها.  %٤٧الأسهم الخاصة ل  ᢝ
ᡨᣎع رؤوس الأموال الᖔمن مجم 

 : ᢝᣢᘌ ما᛿ زها ᢔᣂة نᘭالأسهم الخاصة العالم  ᢝ
ᡧ
ᣚ ثمارᙬسوق الاس  ᢝ

ᡧ
ᣚ ةᘭسᛳضعة اتجاهات رئᗷ سودᘻ 

  مدى السنوات ᣢة عᘭالعالم   أسواق الأسهم  مع تزاᘌد قوة  المرتفعة: ت مديري  القلᘭلةالقᘭم ᢔᣂم الأصول وأجᘭارتفعت ق  ة، ᢕᣂالأخ

 الᘘحث عن صفقات اسᙬثمارᗫة مجᗫᖂة.  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢔᣂᜧذل جهود أᗷ ᣢالصناديق ع 

  :ةᗫثمارᙬالصفقات الاس ᣢقدر حجم سيولة السيولة المرتفعة لا تزال تحفز المنافسة عᘌ ما مجموعهᗷ ةᘭصناديق الأسهم الخاصة العالم

 نهاᘌة عام  ٦٣٣٫٨ ᢝ
ᡧ
ᣚ ما᛿  ᢝᣞᗫᖁار دولار أمᘭة م٢٠١٧ملᘘب س ᣢة عام  %١٣٫٠، أي أعᘌنها  ᢝ

ᡧ
ᣚ هᘭان عل᛿ ماᗷ 

ً
. ومع ارتفاع م٢٠١٦مقارنة

 . حجم سيولة هذە الصناديق، من المتوقع أن ᘻشتد المنافسة عᣢ الأصول الاسᙬثمارᗫة المجᗫᖂة

 ةاشتداد المᘌالسيولة النقدᗷ ةᘭات الغن᛿ ᡫᣄات  : نافسة من ال᛿ ᡫᣄمن ال  ᢕᣂث᜻ة الᗫᖔة القᘭات العمومᘭان ᡧ ᢕᣂم الأسهم المرتفعة والمᘭتدفع ق

اء  عملᘭاتها عᣢ دراسة فرص لتنمᘭة  ᡫᣃ  ᡧ ᡧᣂكة كرافت هاي ᡫᣃ ة عرضᘭلم يتم إغلاقها السنة الماض  ᢝ
ᡨᣎة. ومن أبرز الصفقات الᘭالأساس  ᢕᣂغ

  ᢝᣒ أل  ᢝ ᢔᣍ لفرᘭكة يون
ᡫᣃ مةᘭقᗷ١٤٣  . ᢝᣞᗫᖁار دولار أمᘭمكن أن تكون من بوادر ما ملᘌ الرغم من فشل الصفقة، فإننا نرى أنها ᣢوع

᛿ات الاسᙬثمار  ᡫᣃ  ᡧ ᢕᣌل، مع احتدام المنافسة بᘘالمستق  ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢝ

ᡨᣍأᘌ الأ سوف  ᢝ
ᡧ
ᣚ .ات أخرى᛿ ᡫᣃ ᣢالاستحواذ ع ᣢسهم الخاصة ع 

ᣠة إᘌاسته النقدᘭلس  ᢝᣞᗫᖁالأم  ᢝᣠالفدرا  ᢝᣖاᘭد الاحتᘌشدᘻ الرغم من ᣢة عᣄᛳة متᘭالسيولة العالم  ᡨᣛᘘات القادمة، نتوقع أن ت ᡨᣂالف  ᢝ
ᡧ
ᣚحد  و

 جذاᗷة،  ᢔᣂالقادمة تعت  ᡫᣄمدى السنوات الع ᣢة عᘌحها السوق السعودᘭᙬت  ᢝ
ᡨᣎثمار الᙬنرى أن فرص الاس ، ᢝᣥظل هذا المناخ العال  ᢝ

ᡧ
ᣚما. و

᛿ات جᘭدة ᗷأسعار معقولة. وسوف  ᡫᣃ ᣢة من الاستحواذ ع᜻الممل  ᢝ
ᡧ
ᣚ ثمارᙬتتمكن صناديق الاس   

 

 الحكومة تتدخل لإنعاش القطاع العقاري السعودي

 عام  م٢٠١٧استمر تراجع القطاع العقاري السعودي طᘭلة عام  ᢝ
ᡧ
ᣚ 

ً
، حᘭث أدت معدلات الإشغال المنخفضة مᗷ٢٠١٦عد أن شهد تᘘاطؤ

 معظم فئات الأصول  ᢝ
ᡧ
ᣚ ᣠإᗫتراجع تدر  ᢝ ᢔᣑ ل المحدودᗫᖔالتمᗷ جانب أسعار النفط المنخفضة، استمر تأثر الطلب ᣠលجارات. وᘌأسعار الإ  ᢝ

ᡧ
ᣚ 

  ᢝ
ᡧᣔضالمطورة وقلة الأراᘌحث أᘘات ت᛿ ᡫᣄأخذت ال ، ᢝᣢاطؤ الذي يواجهه القطاع المحᘘظل الت  ᢝ

ᡧ
ᣚو . 

᠍
 عن أسواق خارجᘭة للتوسع.  ا

 البᘭضاء وᗖرامج أطلقت الحكومة عدة مᘘادرات وᗖناءً عᣢ ذلك  ᢝ
ᡧᣔة الأراᘘᗫ ᡧᣅ شهدها القطاع العقاري، منهاᛒ  ᢝ

ᡨᣎات الᗖᖔلمواجهة الصع

ها  ᢕᣂوغ ،ᣄᛳّلالسكن المᘘالمستق  ᢝ
ᡧ
ᣚ الطلب  ᡧ ᢕᣂتحف  ᢝᣠالتاᗖوخفض أسعارها، و  ᢝ

ᡧᣔوفرة الأرا  ᡧ ᢕᣌتحس ᣠمن المتوقع أن تؤدي إ  ᢝ
ᡨᣎووفقوال . 

᠍
 ا

 لتقᗫᖁر أصدرته مؤخر 
᠍
ᘘᗫة ا ᡧᣅ دو أنᘘالمجونز لانغ لاسال، ي  ᢕᣂضاء تحقق التأثᘭالب  ᢝ

ᡧᣔد واضحالأراᘌر  طلوب، مع تزاᗫᖔالتط  ᢝ
ᡧ
ᣚ الاهتمام  ᢝ

ᡧ
ᣚ

 عام  %١٨٫٥وانخفاض ب سᘘة  ᢝ
ᡧ
ᣚ اض وجدة والدمام ومكة المكرمةᗫᖁال  ᢝᣦ ــع مدنᗖأر  ᢝ

ᡧ
ᣚ  ᢝ

ᡧᣔمتوسط أسعار الأرا  ᢝ
ᡧ
ᣚوقد وزعت . م٢٠١٧

 الᗫᖁاض خلال الᗖᖁــ ١٨٫٠٠٠وزارة الإسᜓان السعودᘌة  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᣄّᛳة مᘭم٢٠١٧ع الثالث من عام وحدة سكنᘭوتجري الوزارة حال ، 

᠍
مᘘاحثات مع  ا

 يناير  لبناء مليونمسᙬثمᗫᖁن من آسᘭا  ᢝ
ᡧ
ᣚمدى السنوات الخمس القادمة. و ᣢة منخفضة التᜓلفة عᘭدأت وزارة م٢٠١٨وحدة سكنᗷ ،

  ᢝ
ᡧᣎذ أول دفعة من برنامج سكᘭنفᙬة بᗫة العقارᘭشاء ٢الإسᜓان وصندوق التنمᙏإ ᣢشتمل عᛒ ة ومنتجات  ٣٠٠٫٠٠٠، الذيᘭوحدة سكن

 البᘭضاء سوف تؤدي إᣠ زᗫادة  ᢝ
ᡧᣔة الأراᘘᗫ ᡧᣅ ونرى أن . ᡧ ᢕᣌة وقروض مدعمة للمواطنᘭسكن  ᠏ة وأراضᘭم وحدات سكنᘌشمل تقدᘻ ،لᗫᖔتم

 .ᣄّᛳذ برنامج السكن المᘭتنف ᣢساعد الحكومة عᘻو  ᢝ
ᡧᣔحجم عرض الأرا   

 أظهر القطاع الخاص أᘌضوقد 
᠍
 اهتمام ا

᠍
   ا ᢕᣂكب 

᠍
 من ᗷالسوق  ا ᡵᣂᜧة، وسوف تنفق الحكومة أᘌة السعودᗫعام  ٥٩العقار  ᡨᣎال سعودي حᗫار رᘭمل

  م٢٠٢٠ ᡧ ᢕᣌة للمواطنᘭالقروض السكن  ᢕᣂالتعاون مع القطاع الخاص لتوفᗷأسعار فائدةᗷ  .ةᣄᛳم  ᡧᣅالوقت الحا  ᢝ
ᡧ
ᣚ ٦٥وتقدم الحكومة% 

ᘘᗫᖁتق 
᠍
 مجمᖔع من  ا ᢝ

ᡧ
ᣚ مشاركة القطاع الخاص  ᡧ ᢕᣂتحف ᣠإ ᣙسᘻ  ᢝᣦسوق الرهن العقاري. ووفق القروض، و 

᠍
للائحة الإسᜓان المعدلة، أعلنت  ا

 السعودي عن خطط لإلغاء الرسوم الإدارᗫة ᗷما ᛒسمح لأصحاب قروض الرهن العقاري ᗷالانتقال من مقرض إᣠ آخر  ᢝ ᢔᣍمؤسسة النقد العر

ᘘᗫة الدخل أنها لن تف ᡧᣅاة و᛿ة. كذلك أعلنت الهيئة العامة للزᘭد أي تᜓلفة إضافᘘقروض الرهن دون تك ᣢمة مضافة عᘭة قᘘᗫ ᡧᣅ رض أي

  ف. وسو م٢٠١٨يناير  ١العقاري وعقود الإᘌجار الموقعة قᘘل  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘭضخ سيولة إضافᗷ ل العقاريᗫᖔة لإعادة التمᘌكة السعود ᡫᣄتقوم ال

 من  ᡵᣂᜧأᗷ ل العقاري لتوسعة السوقᗫᖔصل  %٧٠سوق التمᘭل ᣠار  ٥٠٢إᘭال سعودي ملᗫحلول العام  رᗷالإصلاحات متوافقة . وهذە م٢٠٣٠
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 للوحدات السكنᘭة من  ᡧ ᢕᣌالسعودي  ᡧ ᢕᣌة المواطنᘭ᜻ادة ملᗫز ᣠة الحكومة الهادفة إᘭجᘭات ᡨᣂ٥٠مع اس%  ᣠحلول عام  %٦٠إᗷم٢٠٢٠  ᣠលو

 . مᗷ٢٠٣٠حلول عام  %٧٠

 إᣠ جانب ذلك، يᘘدي المسᙬثمرون العالميون اهتمام
᠍
 أᘌض ا

᠍
و  ا ᡫᣄم  ᢔᣂعتᘌ ماᗖᖁة. ولᘌة السعودᗫالسوق العقارᗷ  ᢝ

ᡧ
ᣚ  ᢝ

ᡧᣎة الفرسان السكᘭع ضاح

كة هانوا للهندسة والإᙏشاءات  ٧٥الᗫᖁاض ᗷقᘭمة  ᡫᣃشاءات وᙏذە بواسطة دايوو للهندسة والإᘭال سعودي والذي سوف يتم تنفᗫار رᘭمل

 الممل᜻ة السعودᘌة ᢔᣂكة ع ᡫᣃة. و᜻الممل  ᢝ
ᡧ
ᣚ وع ينفذە القطاع الخاص ᡫᣄم  ᢔᣂᜧناء مدينة، أᙫام الائتلاف بᘭوع ق ᡫᣄشهد المᛒ ة  وسوفᘭسكن

 ᙏسمة. ومن المتوقع أᘌض ١٠٠٫٠٠٠يᘘلغ عدد سᜓانها 
᠍
 الملك  ا ᢝᣐ ة ومنها᜻الممل  ᢝ

ᡧ
ᣚ ذهاᘭــــع الجاري تنفᗫأن تؤدي المشارᕚ دᘘع   ᢝᣠالما

 الممل᜻ة العᘭᗖᖁة السعودᘌة.  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᗫعوامل السوق العقار  ᢕᣂتغي ᣠة، إᗫᖁحᘘوع واجهة جدة ال ᡫᣄة و  ومᘭسᛳائح الرئ ᡫᣄأداء ال  ᢝᣢᘌ ماᘭنعرض ف

 ᛿ل من الᗫᖁاض وجدة والدمام ومكة المكرمة، وتوقعاتها المستقᘘلᘭة. للقط ᢝ
ᡧ
ᣚ اع العقاري 

 سوق العقارات المكتᘭᙫة ᢝ
ᡧ
ᣚ العرض 

 
 الأداء والتوقعات المستقᘘلᘭة –سوق العقارات المكتᘭᙫة 

 مكة المكرمة  الدمام  جدة  الᗫᖁاض  

 النصف  ᢝ
ᡧ
ᣚ ــــعᗫعد إنجاز عدة مشارᗷ

، لم ᛒشهد م٢٠١٧الأول من 

 النصف  ᢝ
ᡧᣍإنجاز  م٢٠١٧ لعام الثا

 أي مشارᗫــــع جدᘌدة. 

ᗫة مكتᘭᙫة  ᢕᣂتم إنجاز مساحة تأج

 عام  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘭلغت  م٢٠١٧إجمالᗷ

١٤٤٫٠٠٠   ᡨᣂم 
᠍
 مᗖᖁع ا

᠍
 تقᗫᖁ ا

᠍
، لتصبح ᘘا

ᗫة الإجمالᘭة  ᢕᣂذلك المساحة التأجᗷ

 الᗖᖁــع  ٨٧٠٫٠٠٠ ᢝ
ᡧ
ᣚ ما᛿ ــعᗖᖁم  ᡨᣂم

  . م٢٠١٧ من الرابع

ᗫة المكتᘭᙫة  ᢕᣂلغت المساحة التأجᗷ

 عام الإجمالᘭة م ᢝ
ᡧ
ᣚ ــعᗖᖁم  ᡨᣂليون م

 تنفᘭذ م٢٠١٧ ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢕᣂوقد حصل تأخ .

أعمال البناء ᚽسᛞب عدم قدرة 

 عᣢ الحصول عᣢ الدخل  ᡧ ᢕᣌ᜻المال

المطلوب لإنجاز المشارᗫــــع. كذلك 

 ᛿ان المال᜻ون حذرᗫن أᘌض
᠍
من ضخ  ا

  ᢝ
ᡧ
ᣚ د من رؤوس الأموالᗫᖂالم

المشارᗫــــع رᗫثما تتحسن أوضاع 

 السوق. 

ᙫة مكتᗫ ᢕᣂة تم إنجاز مساحة تأجᘭ

 عام  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘭلغت  م٢٠١٧إجمالᗷ

١٤٤٫٠٠٠   ᡨᣂم 
᠍
 مᗖᖁعًا تقᘘᗫᖁ ا

᠍
، لتصبح ا

ᗫة الإجمالᘭة  ᢕᣂذلك المساحة التأجᗷ

 الᗖᖁــع  ٣٫٩ ᢝ
ᡧ
ᣚ ما᛿ ــعᗖᖁم  ᡨᣂمليون م

  . م٢٠١٧ من الرابع

مشارᗫــــع التطᗫᖔر 

  ᢝ
ᡧ
ᣚ ى ᢔᣂ᜻العقاري ال

 م٢٠١٧

مع عدم الإعلان عن أي مشارᗫــــع 

جدᘌدة، من المرجح أن ᘌكون حجم 

 جد العرض الجدᘌد 
ً
 السوق قلᘭلا ᢝ

ᡧ
ᣚ 

᠍
 ا

 ᣢب. عᗫᖁالمدى الق 

من المتوقع أي ᘌصل حجم العرض 

 ᣠد إᘌ٩٠٫٠٠٠الجد   ᢝ
ᡧ
ᣚ ــعᗖᖁم  ᡨᣂم

 مᗖᖁــع   ٥٠٫٠٠٠وم ٢٠١٨عام  ᡨᣂم

 عام  ᢝ
ᡧ
ᣚومن المتوقع أن  . م٢٠١٩

تدخل ᛿مᘭة ملحوظة من المᜓاتب 

 السوق (أقل من  ᢝ
ᡧ
ᣚ المعروضة

 مᗖᖁــع).  ١٠٫٠٠٠ ᡨᣂم 

من المتوقع أي ᘌصل حجم العرض 

 ᣠد إᘌ١٠٨٫٠٠٠الجد   ᢝ
ᡧ
ᣚ ــعᗖᖁم  ᡨᣂم

  ٦٩٫٠٠٠و م٢٠١٨عام  ᢝ
ᡧ
ᣚ ــعᗖᖁم  ᡨᣂم

 . م٢٠١٩عام 

من المتوقع أن يرتفع حجم العرض 

، حᘭث من  ᢕᣂشᜓل كبᚽ دᘌالجد

  ᢝᣠالمنتظر أن يتم إنجاز حوا

 عام  ٦٦٠٫٠٠٠ ᢝ
ᡧ
ᣚ ــعᗖᖁم  ᡨᣂم

و . وسوف يؤدي م٢٠١٨ ᡨᣂوع م ᡫᣄم

  ᢝ
ᡧ
ᣚ السوق ᣢع  ᢕᣂكب  ᢕᣂتأث ᣠاض إᗫᖁال

. وᗫمكن أن ᘻشᜓل السنوات القادمة

المسافات القᘘᗫᖁة من محطات 

ᘭسᛳرئ 
ً
و عاملا ᡨᣂالم 

᠍
 تحدᘌد  ا ᢝ
ᡧ
ᣚ

 اختᘭارات المستأجᗫᖁن للمواقع.   

  

 توقعات العرض
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ᘌمكن أن يؤدي حجم العرض 

 المحدود إᣠ استقرار أسعار  ᢝ ᢔᣎالمكت

 الإᘌجارات. 

 عام  ᢝ
ᡧ
ᣚ فةᘭاستمرت السوق ضع

 م٢٠١٧ ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢝᣓᛳب الرئᛞعود السᗫو ،

. ذلك إᣠ تᘘاطؤ  ᢝᣢالاقتصاد المح   

ومع التوقعات ᗷأن ᘌفوق حجم 

العرض حجم الطلب، من المرجح 

 السوق  ᢝ
ᡧ
ᣚ ستمر الضعفᛒ أنᣢع 

 إᣠ المتوسط ᢕᣂالمدى القص . 

أدى الطلب الضعᘭف وارتفاع حجم 

 أسعار  ᢝ
ᡧ
ᣚ تᗷتراجع ثا ᣠالعرض إ

 . م٢٠١٧الإᘌجارات عᣢ مدى عام   

من المتوقع أن يؤدي حجم العرض 

  ᢝ
ᡧ
ᣚ دᘌالجد  ᢝ

ᡧ
ᣚ م٢٠١٨السوق  ᣠإ

 أسعار  ᢝ
ᡧ
ᣚ د من الانخفاضᗫᖂالم

 الإᘌجارات. 

 السوق ضعᘭفة ᡨᣛᘘمن المرجح أن ت

 عام  ᢝ
ᡧ
ᣚوسوف تؤدي م٢٠١٨ .

المنافسة من المشارᗫــــع الجدᘌدة، 

 الملك عᘘد  ᢝᣐ الأخص ᣢوع  ᕚ

، إᣠ ضغوط  ᢝᣠهبوطالما ᣠتؤدي إ 

 . الإᘌجارات

 توقعات الأداء

 ٢٠١٧تقᗫᖁر السوق العقارᗫة السعودᘌة  – المصدر: جونز لانغ لاسال  

   

 السكنᘭة سوق العقاراتعرض 

 الأداء والتوقعات المستقᘘلᘭة – السكنᘭةسوق العقارات 

 مكة المكرمة  الدمام  جدة  الᗫᖁاض  

  ᢝᣠ٨٫٠٠٠تم إنجاز حوا   ᢝ
ᡧ
ᣚ وحدة

. وقد ᗷلغ مجمᖔع عدد م٢٠١٧عام 

وحدة  ٣٨٤٫٠٠٠الوحدات السكنᘭة 

 الᗖᖁــع  ᢝ
ᡧ
ᣚ ما᛿م٢٠١٧ من الرابع . 

  ᢝᣠوحدة  ٧٫٠٠٠تم إنجاز حوا

 عام سكنᘭة  ᢝ
ᡧ
ᣚمعظمها فلل  م٢٠١٧

 شقق سكنᘭة.  ᢝ
ᡧᣍاᘘمنفصلة وم 

 ᣠطة إᘭسᚽ ادةᗫشهد حجم العرض ز

 عام سكنᘭة وحدة  ٨١٣٫٠٠٠ ᢝ
ᡧ
ᣚ

 . م٢٠١٧

  ᢝᣠوحدة  ١٩٫٥٠٠تم إنجاز حوا

  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘭمعظمها منازل  م٢٠١٧سكن

 عدد  ᢝᣠلغ إجماᗷ منفصلة. وقد

مليون  ١٫٢الوحدات السكنᘭة 

 الᗖᖁــع الرابع ᢝ
ᡧ
ᣚ ما᛿ ٢٠١٧ من وحدة .

وقد استمر حجم الوحدات 

المعروضة للإᘌجار للمديᗫᖁن 

 الأجانب  ᡧ ᢕᣌمᘭوالمق  ᡧ ᢕᣌذيᘭالتنف

 النمو بᚏنما استمرت  ᢝ
ᡧ
ᣚ احᘭوالس

الصعᗖᖔات الناتجة عن الأسعار 

 كنᘭة. المرتفعة للوحدات الس

مشارᗫــــع التطᗫᖔر 

  ᢝ
ᡧ
ᣚ ى ᢔᣂ᜻العقاري ال

 م٢٠١٧

 المتوقع أن ᘌكتمل  ᢕᣂث إنه من غᘭح

 من المشارᗫــــع الضخمة  ᢕᣂعدد كب

 ᣢب، عᗫᖁث المدى القᘭمن ح

  ᢝ
ᡧ
ᣚ حجم العرض  ᡨᣛᘘالمرجح أن ي

 ضعᘭف ᢕᣂالمدى القص 
᠍
 . ا

وحدة  ٧٫٠٠٠من المتوقع دخول 

 سكنᘭة  ᢝ
ᡧ
ᣚ السوق ᣠدة إᘌجد

  ᡧ ᢕᣌم٢٠١٩و م٢٠١٨العام . 

 من  ᢕᣂمن المتوقع أن يؤدي عدد كب

المقرر تنفᘭذها السكنᘭة المجمعات 

 السنوات  ᢝ
ᡧ
ᣚ ادة حجم العرضᗫز ᣠإ

 القادمة. 

ᢝ
ᡧᣍاᘘر المᗫᖔــــع تطᗫشهد مشارᘻ

المرتفعة زᗫادة من حᘭث النوعᘭة 

 العالᘭة والفخامة. 

 توقعات العرض

من المتوقع أن ᘻستمر أسعار 

  ᢝ
ᡧ
ᣚ جارات منخفضةᘌم٢٠١٨الإ . 

 تم بᘭعها ارتفع عدد الشقق  ᢝ
ᡨᣎال  ᢝ

ᡧ
ᣚ

مقارنة بنفس  %١١ب سᘘة  م٢٠١٧

ة من السنة الساᗷقة. وᗫمكن أن  ᡨᣂالف

  ᢝ
ᡧᣎلات لائحة الدعم السكᘌتؤثر تعد

  ᢔᣂسمᛒد  ᢝ
ᡧ
ᣚم٢٠١٧ ᘘسل 

᠍
عᣢ  ا

انᘭات السكنᘭة وأن تضع  ᡧ ᢕᣂالم

 ضغ
᠍
عᣢ عᣢ سوق الإسᜓان وطا

 المدى الطᗫᖔل. 

ᢝ
ᡧ
ᣚ جاراتᘌتراجعت أسعار الإ

وانخفضت القᘭمة  م٢٠١٧

العقارات لصفقات الإجمالᘭة 

  %٤٫٤السكنᘭة ب سᘘة  ᢝ
ᡧ
ᣚم٢٠١٧ .

 ᣢستمر الطلب عᛒ ومن المرجح أن

 ضعᘭف ᢕᣂالتأج 
᠍
نᘭᙬجة فرض الرسوم  ا

 عᣢ العمالة الوافدة. 

اءع عدد رتفا ᡫᣃصفقات بيع و 

  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة  م٢٠١٧الشققᘘ١٢ب س% 

ة من السنة  ᡨᣂبنفس الف 
ً
مقارنة

ᘌجارات الساᗷقة، ول᜻ن أسعار الإ 

  ᢝᣠحواᗷ السنة  %٤تراجعتᗷ مقارنة

الساᗷقة. وᗫمكن أن ᛒستمر تراجع 

أسعار الإᘌجارات نᘭᙬجة للرسوم 

المفروضة عᣢ أفراد عائلات 

 سوف  ᢝ
ᡨᣎالأجانب وال  ᡧ ᢕᣌمᘭالمق

ᘌد تصاعدᘌا ᡧ ᡨᣂت 
᠍
 السنوات القادمة.  ا ᢝ
ᡧ
ᣚ 

 توقعات الأداء

 ٢٠١٧تقᗫᖁر السوق العقارᗫة السعودᘌة  – المصدر: جونز لانغ لاسال
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 عرض سوق عقارات تجارة التجزئة

 
 الأداء والتوقعات المستقᘘلᘭة – عقارات تجارة التجزئةسوق 

 مكة المكرمة  الدمام  جدة  الᗫᖁاض  

  ᢝᣠعد إنجاز حواᗷــع  ٧٫٠٠٠ᗖᖁم  ᡨᣂم

  ᢝ
ᡧ
ᣚ من مساحات تجارة التجزئة

، لم يتم م٢٠١٧ من النصف الأول

مشارᗫــــع جديرة ᗷالذكر إنجاز أي 

  ᢝ
ᡧᣍم٢٠١٧ من خلال النصف الثا . 

  ᢝᣠــع من  ٧٧٫٠٠٠دخل حواᗖᖁم  ᡨᣂم

 ᣠمساحات عقارات تجارة التجزئة إ

  ᢝ
ᡧ
ᣚ من م٢٠١٧السوق  ᡵᣂᜧأي أ ،

.  وᗖلغ م٢٠١٦الضعف مقارنة ᗷعام 

ᗫة لعقارات  ᢕᣂالمساحة التأج  ᢝᣠإجما

  ᢝᣠ١٫١تجارة التجزئة حوا   ᡨᣂمليون م

 الᗖᖁــع الرا ᢝ
ᡧ
ᣚ ما᛿ ــعᗖᖁمن بعم 

 . م٢٠١٧

 لحدᘌقة جدة ᢝ
᡽ᣍان الافتتاح الجز᛿

 إنجاز 
᠍
   ا ᢕᣂكب 

᠍
  ا ᢝ
ᡧ
ᣚوقد تم م٢٠١٧ .

  ᢝᣠل حواᘭــع من  ١٢٫٠٠٠تأجᗖᖁم  ᡨᣂم

 . م٢٠١٨إᣠ  م٢٠١٧العرض من 

  ᢝᣠــع ٢٥٠٫٠٠٠دخل حواᗖᖁم  ᡨᣂم

من مساحات عقارات تجارة التجزئة 

  ᢝ
ᡧ
ᣚ السوق ᣠولم يتم م٢٠١٧إ ،

ى.  ᢔᣂــــع كᗫإنجاز أي مشار 

 مشارᗫــــع التطᗫᖔر 

  ᢝ
ᡧ
ᣚ ى ᢔᣂ᜻العقاري ال

 م٢٠١٧

  ᢝ
ᡧ
ᣚ ع العرض المتوقعᖔلغ مجمᘘي

  م٢٠١٨ ᢝᣠــع  ٣٧٫٠٠٠حواᗖᖁم  ᡨᣂم

وع جᘘل عمر  ᡫᣄث أضاف مᘭح

  ᢝᣠ٢٧٫٠٠٠وحدە حوا  ᣠــع إᗖᖁم  ᡨᣂم

نه من أسوق تجارة التجزئة. وحᘭث 

 المتوقع أن يتم إنجاز أي من  ᢕᣂغ

 المدى  ᢝ
ᡧ
ᣚ ــــع الضخمةᗫالمشار

القᗫᖁب، من المرجح أن ᛒستمر 

 العرض منخفضحجم 
᠍
 المدى  ا ᢝ
ᡧ
ᣚ

 . ᢕᣂالقص 

من المتوقع أن ᘌصل حجم العرض 

 ᣠد إᘌ٨٥٫٠٠٠الجد   ᢝ
ᡧ
ᣚ ــعᗖᖁم  ᡨᣂم

 . م٢٠١٨

ᘌمكن أن يؤدي رفع الحظر عن دور 

 المساحة  ᢝ
ᡧ
ᣚ ادةᗫز ᣠنما إᚏالس

ᗫة الإجمالᘭة لعقارات تجارة  ᢕᣂالتأج

 التجزئة. 

 من المرجح أن ᘻشهد السوق فائض
᠍
 ا

 وأن  ᡧ ᢕᣌالقادمت  ᡧ ᢕᣌالس ت  ᢝ
ᡧ
ᣚ العرض  ᢝ

ᡧ
ᣚ

  ᢝᣠ٢٥٠٫٠٠٠يتم إنجاز حوا   ᡨᣂم

  ᢝ
ᡧ
ᣚ ــعᗖᖁم٢٠١٨م   ᢝᣠ٤١٥٫٠٠٠وحوا 

  ᢝ
ᡧ
ᣚ ــعᗖᖁم  ᡨᣂة م٢٠١٩مᘭوغالب .

 منطقة شمال  ةض الجدᘌدو العر  ᢝ
ᡧ
ᣚ

الᗫᖁاض لتلبᘭة الاحتᘭاجات السᜓانᘭة 

 تلك المنطقة.  ᢝ
ᡧ
ᣚ دةᘌا ᡧ ᡨᣂالم 

 توقعات العرض

 النصف  ᢝ
ᡧ
ᣚ تراجع أداء قطاع التجزئة

  ᢝ
ᡧᣍومن المرجح أن  م٢٠١٧ من الثا

المدى عᛒ ᣢستمر هذا الاتجاە 

 من   القᗫᖁب.  ᢕᣂث᜻ما يتوقع شغور ال᛿

ة  ᡨᣂة خلال الفᗫالمحال التجار

 القادمة

 من المحال  ᢕᣂث᜻يتوقع شغور ال

ة القادمة.  ᡨᣂة خلال الفᗫالتجار

ᗫمكن أن ي تعش أداء مراᜧز و 

  الᙬسوق ᗷعد افتتاح دور السᚏنما. 

مستأجᗫᖁن عᣢ ارتفعت قوة ال

 نهاᘌة  ᢝ
ᡧ
ᣚ ب  م٢٠١٧التفاوضᛞسᚽ

 الأسواق ومن  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة السائدةᘭابᘘالض

المدى عᣢ المرجح أن ᛒستمر ذلك 

ومن المتوقع أن ᘻشهد  القᗫᖁب. 

 من المحال  ᢕᣂث᜻مدينة جدة شغور ال

ة القادمة.  ᡨᣂة خلال الفᗫالتجار 

 ᛿ان قطاع تجارة التجزئة مستقر 
᠍
 ا

ᘭᙫسᙏ 
᠍
 عام  ا ᢝ
ᡧ
ᣚومع اهتمام، م٢٠١٧ 

᛿ات عدة  ᡫᣃ ةᘭنما عالمᚏلدخول لس

 وجود إᣠ السوق السعودᘌة و 

ᘭارات محدودة حالᘭخ 
᠍
 مدينة  ا ᢝ
ᡧ
ᣚ

الᗫᖁاض، من المتوقع أن ᘻستفᘭد 

᛿ما يتوقع .  مدينة الᗫᖁاض من ذلك

 من المحال التجارᗫة  ᢕᣂث᜻شغور ال

ة القادمة.  ᡨᣂخلال الف 

 توقعات الأداء

 المالᘭة٢٠١٧تقᗫᖁر السوق العقارᗫة السعودᘌة  – المصدر: جونز لانغ لاسال ᢕᣂكة الخب ᡫᣃ ، 
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 عرض سوق العقارات الفندقᘭة

 
 الأداء والتوقعات المستقᘘلᘭة – الفندقᘭةسوق العقارات 

 مكة المكرمة  الدمام  جدة  الᗫᖁاض  

  تدخل ᢝᣠ٥٫٦٠٠حوا  ᣠغرفة إ

 عام  ᢝ
ᡧ
ᣚ لغ م٢٠١٧السوقᗷ وقد .

ذات مجمᖔع عدد الغرف الفندقᘭة 

   ٣٦٫٨٠٠النوعᘭة الجᘭدة  ᢝ
ᡧ
ᣚ ما᛿

 . م٢٠١٧ من الᗖᖁــع الرابع

 عدد الغرف الفندقᘭة  ᢝᣠلغ إجماᗷ

الجدᘌدة ذات النوعᘭة الجᘭدة 

 الᗖᖁــع الرابع  ٦٫٦٠٠ ᢝ
ᡧ
ᣚ ما᛿ من غرفة

وع واحد  م٢٠١٧ ᡫᣄوتم إنجاز م

  ᢝ
ᡧ
ᣚ م٢٠١٧فقط . 

 عدد الغرف الفندقᘭة  ᢝᣠلغ إجماᗷ

الجدᘌدة ذات النوعᘭة الجᘭدة 

 الᗖᖁــع الرابع ١٠٬٨٠٠ ᢝ
ᡧ
ᣚ ما᛿ غرفة 

 . م٢٠١٧ من

  تدخل ᢝᣠالسوق  ٦٠٠حوا ᣠغرفة إ

  ᢝ
ᡧ
ᣚعدد م٢٠١٧  ᢝᣠلغ إجماᗷ وقد .

الغرف الفندقᘭة ذات النوعᘭة 

 الᗖᖁــع ١٢٫٠٠٠الجᘭدة  ᢝ
ᡧ
ᣚ ما᛿ غرفة

 . م٢٠١٧ من الرابع

مشارᗫــــع التطᗫᖔر 

  ᢝ
ᡧ
ᣚ ى ᢔᣂ᜻العقاري ال

٢٠١٧ 

  ᢝᣠ١٧٫٥٠٠من المتوقع دخول حوا 

 ᣠدة إᘌمدى غرفة جد ᣢالسوق ع

 . ᡧ ᢕᣌالقادم  ᡧ ᢕᣌالعام 

  ᢝᣠ٨٠٠من المتوقع دخول حوا 

  ᡧ ᢕᣌالعام  ᢝ
ᡧ
ᣚ السوق ᣠدة إᘌغرفة جد

 . م٢٠١٩و م٢٠١٨

  ᢝᣠ١٫٧٠٠من المتوقع دخول حوا 

  ᢝ
ᡧ
ᣚ السوق ᣠدة إᘌم٢٠١٨غرفة جد 

  ᢝ
ᡧ
ᣚ ــــعᗫحت معظم المشارᘘوقد أص

 مرحلة متقدمة من الإنجاز. 

  ᢕᣂمن المتوقع أن تتم إضافة عدد كب

 من الغرف  ᡧ ᢕᣌالعام  ᢝ
ᡧ
ᣚم٢٠١٨ 

  م٢٠١٩و ᢝ
ᡧ
ᣚ  ᢕᣂمكن توقع تأخᘌ ن᜻ول

 تنفᘭذ المشارᗫــــع المرتقᘘة. 

 توقعات العرض

ام الحكومة بᗫᖂادة عدد  ᡧ ᡨᣂمع ال

الحجاج والمعتمᗫᖁن، ᘻستمر 

التوقعات المستقᘘلᘭة للمدى 

 الطᗫᖔل إᘌجابᘭة. 

 من المتوقع أن ᛒستمر الأداء ضعᘭف
᠍
 ا

  ᢝ
ᡧ
ᣚأن قرار الحكومة م٢٠١٨  ᢕᣂغ .

 الᗖᖁــع إصدار  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘭاحᘭات س ᢕᣂتأش

ᘌمكن أن يؤدي  م٢٠١٨ من الأول

 إᣠ إنعاش الطلب. 

 من المتوقع أن ᛒستمر الأداء ضعᘭف
᠍
 ا

 نᘭᙬجة تراجع  ᢕᣂالمدى القص  ᢝ
ᡧ
ᣚ

᛿ات.  ᡫᣄما أن قطاع طلب الᗖو

فᘭه لم  ᡨᣂالᘌمداە ᣕأق ᣠعد  صل إᗷ ،

ᘻستمر التوقعات المستقᘘلᘭة للمدى 

 الطᗫᖔل إᘌجابᘭة. 

 عام ء طᘭلةاستمر تراجع الأدا 

نᘭᙬجة تراجع الطلب من  م٢٠١٧

رجال الأعمال المسافᗫᖁن وحجم 

. وᗫمكن أن  ᢝ
ᡧ
ᣚعرض الغرف الإضا

  ᡧ ᢕᣌالس ت  ᢝ
ᡧ
ᣚ يرتفع حجم العرض

 وأن يؤدي إᣠ تراجع  ᡧ ᢕᣌالقادمت

. ومن  ᢕᣂالمدى القص  ᢝ
ᡧ
ᣚ السوق

أن يرتفع حجم الطلب من  المرجح

فᘭه ᗷعد قرار الحكومة قطاع  ᡨᣂال

ات سᘭاحᘭة ᢕᣂــع  إصدار تأشᗖᖁال  ᢝ
ᡧ
ᣚ

 . م٢٠١٨ من الأول

 توقعات الأداء

 ٢٠١٧تقᗫᖁر السوق العقارᗫة السعودᘌة  –المصدر: جونز لانغ لاسال 

 السوق المالᘭة  إن ᢝ
ᡧ
ᣚ (تᗫر) ثمار العقاري المتداولةᙬدراج صناديق الاسឝالسماح بᗷ ةᘭد من سوف يؤدي قرار هيئة السوق المالᗫᖂالم ᣠإ

 السوق العقارᗫة مع م ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘭثمار الشفافᙬثمر صناديق الاسᙬسᘻة. وᗫــــع العقارᗫل المشارᗫᖔتم  ᢝ

ᡧ
ᣚ ادة مشاركة القطاع الخاصᗫرور الوقت وز

 العقارات المُ  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة العقاري المتداولة معظم أموالهاᘭᙫالمكت  ᢝ

ᡧᣍاᘘز تجارة التجزئة والمᜧانت مرا᛿ ة. وقدᘌة السعودᘭᗖᖁة الع᜻الممل  ᢝ
ᡧ
ᣚ درة للدخل

ᙬوالمستودعات والمس   أهداف استحواذ رئᛳسᘭة والشقق السكنᘭة ᢔᣂوالخ   والدمام  المكرمة  ومكة شفᘭات داخل وحول الᗫᖁاض وجدة

 عام  ᢝ
ᡧ
ᣚ وقد اجتذب قرار الحكومة رفع حصص الحجاج  صناديق الاسᙬثمار العقاري  م٢٠١٧لصناديق الاسᙬثمار العقاري المتداولة.

 ع ᢝᣓᛳشᜓل رئᚽ  ᡧ ᢕᣂك
ᡨᣂمكة المكرمة والمدينة المنورة مع ال ᣠد. ومع المتداولة إᘌا ᡧ ᡨᣂة طلب الحجاج المᘭافة لتلبᘭحة الضᗫ ᡫᣃ  ᢝ

ᡧ
ᣚ العقارات ᣢ

 أصول خارج  ᢝ
ᡧ
ᣚ ثمارᙬالاس ᣠثمار العقاري المتداولة إᙬصناديق الاس ᣙسᘻ ج مع مرور الوقت، نتوقع أنᖔمرحلة النض ᣠوصول القطاع إ

ᘭجابᘌإ  ᢕᣂالتأث  ᢝᣠالتاᗖادة عوائدها، وᗫᖂة لᘭى واستخدام المديون ᢔᣂ᜻المدن ال 
᠍
 عᣢ القطاع العقاري عموم ا

᠍
 . ا

 السوق العقاري، ومنها تخفᘭف القيود عᣢ الرهن العقاري وᗖذلك ف ᡧ ᢕᣂة لتحفᘌأعلنت عنها الحكومة السعود  ᢝ
ᡨᣎادرات الᘘإننا نرى أن الم

 أنه ᘌجب عᣢ الحكومة م ᢕᣂثمارات من القطاع الخاص. غᙬد من الاسᗫᖂذلك، سوف تجتذب الم  ᢕᣂة وغᣄّᛳن المᜧناء المساᗖراجعة الأوضاع و

0

15,000

30,000

45,000

60,000

الرياض جدة الدمام مكة المكرمة

يح
فات

لم
د ا

عد

2014 2015 2016 2017 )متوقع( 2018 )متوقع( 2019



28 
 

 تم الإعلان عنها ᘌمكن أن تؤدي إᣠ زᗫادة  ᢝ
ᡨᣎة ال ᢕᣂث᜻ال  ᢕᣂث إن التدابᘭة، حᘭالسوق السكن  ᢝ

ᡧ
ᣚ اسات لتفادي حصول فقاعةᘭل السᘌوتعد

 الأجانب  ᡧ ᢕᣌمᘭأعداد المق  ᢝ
ᡧ
ᣚ اجع المتوقع ᡨᣂادة معدلات العجز عن سداد القروض. ومن جهة أخرى، فإن الᗫة وزᘭأسعار الوحدات السكن

سعار الإᘌجارات ومعدلات الإشغال. وᚏᗖنما سوف وهبوط لأ فرض الرسوم عᣢ العمالة الوافدة سوف يؤدي عᣢ الأرجح إᣠ ضغط ᗷعد 

 الاتجاە  ᢝ
ᡧ
ᣚ خطوة  ᢔᣂادرات تعتᘘالم   فإننا نرى أن هذە  ثمارها، ᢝ

ᡨᣍتؤ  ᢝᣟعض الوقت لᗷ القطاع العقاري  ᡧ ᢕᣂستغرق جهود الحكومة لتحفᘻ

 ᙏشاطالصحيح نحو تطᗫᖔر سوق عقارᗫة  ᡵᣂᜧأ 
᠍
 السنوات القادمة.  ا ᢝ
ᡧ
ᣚ 

 عام  ᢝ
ᡧ
ᣚ ة نموهاᗫثمارات العقارᙬواصلت الاس ، ᢝᣥد العالᘭالصع ᣢت  م٢٠١٧وعᘌر أصدرته ناᗫᖁعززها انخفاض أسعار الفائدة. وقد أظهر تقᘌ

 فرانك مؤخر 
᠍
 سنᗫᖔ %٥٫١أن الأسعار العالمᘭة للوحدات السكنᘭة قد ارتفعت ب سᘘة  ا

᠍
 الᗖᖁــع الثالث من عام  ا ᢝ

ᡧ
ᣚنما م٢٠١٧ᚏتوقعت ، ب

 عام  %١٫٥كوشمان وواᘌكفᘭلد نمو حجم الاسᙬثمارات العقارᗫة العالمᘭة ᗷمعدل سنوي ب سᘘة  ᢝ
ᡧ
ᣚستمر السوق م٢٠١٧ᘻ ونحن نتوقع أن .

  العقارᗫة قᗫᖔة طᘭلة العام ᢝᣠمكن أن تكون ارت م٢٠١٨ الحاᘌ ن᜻القوي، ول  ᢝᣥجة النمو الاقتصادي العالᘭᙬظل ن  ᢝ
ᡧ
ᣚ فاعات الأسعار محدودة

  الᛞسᘭط لسᘭاسة ᙬشدᘌد ال ᢝᣠالفدرا  ᢝᣖاᘭالاحت  ᢝᣞᗫᖁة. الأمᘌالنقد   

 

ز النمو عᣢ المدى الطᗫᖔل
ّ
 الإصلاحات والاسᙬثمارات تحف

النمو الضعᘭف  لإنعاشتحوّل للاقتصاد السعودي ᗷعد الإعلان عن سلسلة من الإصلاحات الاقتصادᘌة  م عامᘌ٢٠١٧مكن اعتᘘار عام 

 أᘌضنفسه  عامالᗫᖔــــع الاقتصاد القائم عᣢ النفط. ᛿ما شهد وتن
᠍
 تراجع ا

᠍
 الانخفاض المتواصل  ا ᢕᣂجة لتأثᘭᙬن  ᢝ

ᡨᣛᘭالحق  ᢝᣠالإجما  ᢝᣢالناتج المح  ᢝ
ᡧ
ᣚ

 . ᢝᣗالنف  ᢕᣂالنمو القوي الذي حققه القطاع غ  ᢕᣂأسعار النفط والذي فاق تأث  ᢝ
ᡧ
ᣚدᘭعᗷ  ᢝ

ᡧᣎه الاقتصاد الوطᘭتوج ᣢع  ᡧ ᢕᣂك
ᡨᣂومع ال 

᠍
عن الاعتماد  ا

 دور  ᢝᣗالنف  ᢕᣂلعب القطاع غᘌ النفط، نتوقع أن ᣢع 
᠍
 السنوات القادمة. ول᜻ن سوف ᛒستمر النفط عنᣆ  ا ᢝ

ᡧ
ᣚ النمو  ᢝ

ᡧ
ᣚ ةᘭأهم  ᡵᣂᜧأ 

᠍
 أساسᘭ ا

᠍
 ا

 أواخر عام عناᣅ من  ᢝ
ᡧ
ᣚ سهم الانتعاش الذي شهدته أسعار النفطᛒ ل المنظور، وسوفᘘالمستق  ᢝ

ᡧ
ᣚ الأقل ᣢة، ع᜻م٢٠١٧ثروات الممل 

ᙬجابنᘌإ  ᢕᣂالتأث  ᢝ
ᡧ
ᣚ ،خفض الإنتاج ᣢك عᗖجة لاتفاق دول أوᘭ 

᠍
 عام  ᘭا ᢝ

ᡧ
ᣚ الاقتصاد السعودي ᣢم٢٠١٨ع .   

انᘭة  تلقد أتاح ᡧ ᢕᣂم  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘭالتقشف  ᢕᣂلغاء التدابលمسبوقة، و  ᢕᣂات غᗫᖔمست ᣠة إᘌادة إنفاق الحكومة السعودᗫانتعاش أسعار النفط الخام ز

انᘭة التوسعᘭة والإص ت. ولن م٢٠١٨ ᡧ ᢕᣂتم الإعلان عنها خلال السنة ؤدي الم  ᢝ
ᡨᣎة لاحات الᘭل سوف الحالᗷ ،ز النمو الاقتصادي فقطᗫᖂتع ᣠإ

 توفر أᘌض
᠍
 مصادر  ا

᠍
 السنوات القادمة.   ا ᢝ

ᡧ
ᣚ ة للدخلᘭإطار برنامج إضاف  ᢝ

ᡧ
ᣚ تم الإعلان عنها  ᢝ

ᡨᣎدة الᘌالعد  ᢕᣂما أن التداب᛿ الوظائف  ᡧ ᢕᣌتوط

 وᘻساعد عᣢ خفض معدل الᘘطالة والرسوم الإضافᘭة عᣢ العمالة الوافدة سوف تؤدي  ᡧ ᢕᣌفرص العمل للمواطن  ᡧ ᢕᣌتحس ᣠإ ᣢالمدى ع

 الحكومة ونتوقع أن ᘻستمر الطᗫᖔل.  ᢝ
ᡧ
ᣚ  الحد  ᢕᣂيح استدامة النمو.  من التأثᙬما يᗷ الاقتصاد ᣢالأمد لهذە الرسوم ع  ᢕᣂقص  ᢝ ᢔᣎالسل 

 زᗫادة إيرادات الد ᢝ
ᡧ
ᣚ ،ةᘭة الانتقائᘘᗫ ᡧᣆة منها الᘭᙫᗫ ᡧᣅ عام أسهمت عدة إصلاحات  ᢝ

ᡧ
ᣚ مة م٢٠١٧ولةᘭة القᘘᗫ ᡧᣅ ومن المتوقع أن تؤدي .

 العام فالمضافة وخ ᢝ
ᡧ
ᣚ إيرادات الدولة  ᢝ

ᡧ
ᣚ  ᢔᣂᜧادة أᗫتحقيق ز ᣠن وخدمات المرافق العامة إᗫ ᡧ ᡧᣂادة أسعار البᗫاە وزᘭض إعانات الطاقة والم

  ᢝᣠارتفاع معدل التضخم م٢٠١٨الحا  ᢝ
ᡧ
ᣚ ادات الأسعارᗫدة وزᘌائب الجد ᡧᣆب الᛞسᙬوسوف ت .ᘘوتؤثر سل 

᠍
 المدى  ا ᢝ

ᡧ
ᣚ  ᢝᣝالإنفاق الاستهلا ᣢع

 أن برنامج حساب المواطن سوف ᛒساعد عᣢ التخفᘭف من أعᘘاء ارتفاع التᜓالᘭف عᣢ الفئات منخفضة ومتوسطة الدخل.  ᢕᣂغ . ᢕᣂالقص

 خفض الاعتماد عᣢ ال
ً
 عᣢ المدى الطᗫᖔل، شاملة ᢕᣂة من هذە التدابᘭة، و᚛شᜓل عام، نعتقد أن المنافع المتأتᘭادة الإيرادات الحكومᗫنفط وز

ات السلبᘭة.  ᢕᣂالتأث  ᢕᣂكثᗷ تفوق 

ᘘᗫᖁة ق᜻إضافة الممل  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘭلة الماضᘭمدى السنوات القل ᣢذها عᘭتم تنف  ᢝ

ᡨᣎة الᘭسهم إصلاحات السوق المالᘻ مكن أنᘌ ،من جهة أخرى 
᠍
إᣠ  ا

  ᡫᣃناشونال"مؤ ᡨᣂتال إنᚏاب᛿  ᢝᣢمكن أن يؤدي "مورغان ستانᗫكة  إدراج للأسواق الناشئة. و ᡫᣃ"ةᘌعوامل السوق  "أرامكو السعود  ᢕᣂتغي ᣠإ

 الممل᜻ة الحافز المطلوب  ᢝᣗعᗫد، وᗷالأ ᣠة إᘭالمحل  ᢝ
ᡧᣕقدمللم 

᠍
  ا ᢝ

ᡧ
ᣚ ح. ومن المتوقع أن يتم إدراج أرامكوᖔبرنامج الخصخصة الطم  ᢝ

ᡧ
ᣚ

، ᗷما ᛒساعد عᣢ تعᗫᖂز سوق الأسهم المحل ᡵᣂᜧة أخرى واحدة أو أᘭبورصة عالم  ᢝ
ᡧ
ᣚة. سوق تداول وᘭ شوءᙏ ᣠأن حجم الإصدار يؤدي إ  ᢕᣂغ

 الذي تحدᘌات و  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘭالأسواق المحل  ᢝ

ᡧ
ᣚ (تᗫر) ثمار عقاري متداولةᙬح عدة صناديق اسᖁجانب ذلك، تم ط ᣠលد. وᘭشᜓل جᚽ جب إدارتهᘌ

 ظهرت مؤخر م٢٠١٧عام  ᢝ
ᡨᣎات الᗖᖔعض الصعᗷ الرغم من ᣢوع ، 

᠍
 جذاᗷا ᢔᣂعتᘌ لا يزال القطاع ، 

᠍
لاسᙬثمارᗫة طᗫᖔلة الأمد ᗷالنظر إᣠ الفرص ا ا

 السوق. ونرى أن ᢝ
ᡧ
ᣚ ت" المتاحةᗫة المتداولة "رᗫالصناديق العقار ᣢن عᗫᖁثمᙬال المسᘘتحسن إقᚏن ، سᗫᖁثمᙬالمس  ᡧ ᢕᣌتها بᚏداد شعب ᡧ ᡨᣂث سᘭح

᛿ات والأوقاف والأفراد، مما  ᡫᣄستهدفون الدخل المنتظم مثل الᛒ سالذينᘭ ة و᜻الممل  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᗫثمارات العقارᙬحفز الاسᚱᣢمشاركة شجع ع 

 رؤوس أموال إضافᘭة.  ᢕᣂل القطاع العقاري من خلال توفᗫᖔتم  ᢝ
ᡧ
ᣚ القطاع الخاص 

 هذا  ᢝ
ᡧ
ᣚ اتᘌادرات لمواجهة التحدᘘح عدة مᖁالقطاع العقاري من خلال ط  ᢝ

ᡧ
ᣚ التعامل مع الضعف المتواصل ᣠهذا وقد سعت الحكومة إ

 البᘭضاء وᗖرامج الإ  ᢝ
ᡧᣔة الأراᘘᗫ ᡧᣅ ل المثالᘭᙫس ᣢمكن أن يؤدي فر القطاع، منها عᘌ ،ومن جهة أخرى .ᣄّᛳالعمالة  ضسᜓان الم ᣢالرسوم ع
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 أننا نرى أن تزاᘌد  ᢕᣂجارات ومعدلات الإشغال. غᘌة ي تج عنه انخفاض أسعار الإᘭالوحدات السكن ᣢالطلب ع ᣢع  ᢝ ᢔᣎسل  ᢕᣂتأث ᣠالوافدة إ

 ᗷالقطاع العقاري، إᣠ جانب  ᡧ ᢕᣌن العالميᗫᖁثمᙬز القطاع اهتمام القطاع الخاص والمس
ّ
المشارᗫــــع الحكومᘭة الضخمة المختلفة، سوف تحف

ة القادمة.  ᡨᣂالف  ᢝ
ᡧ
ᣚ العقاري 

 اتخذت الممل᜻ة أᘌضوقد 
᠍
᛿ات الخاصة إᣠ أسواقها من خلال صندوق ثروتها السᘭادᘌة  ا ᡫᣄأسهم ال  ᢝ

ᡧ
ᣚ نᗫᖁثمᙬخطوات لاجتذاب المس– 

 صندوق الاسᙬثمارات العامة. ومع  ᢝᣙى  س ᢔᣂ᜻ات الأسهم الخاصة ال᛿ ᡫᣃ ثمارᙬنوك الاسᗖو 
ً
 الممل᜻ة، ونᘭᙬجة ᢝ

ᡧ
ᣚ ة لافتتاح فروع لهاᘭالعالم

 الممل᜻ة العᘭᗖᖁة السعودᘌة سوف ᘻشهد  ᢝ
ᡧ
ᣚ الأسهم الخاصة  ᢝ

ᡧ
ᣚ ثمارᙬاسات مشجعة للأعمال، فإننا نرى أن سوق الاسᘭلإقرار الحكومة لس

 نمو 
᠍
 السنوات القادمة. ومن المتوقع أᘌض ا ᢝ
ᡧ
ᣚ 

᠍
᛿ات أ ا ᡫᣃ ادرة الخصخصةᘘشهد قطاعات أن تجتذب مᘻ ة، وأنᘭة وعالمᘭسهم خاصة محل

 منها تجارة التجزئة والتعلᘭم والرعاᘌة الصحᘭة والسᘭاحة ᙏشاط
᠍
   ا ᢕᣂكب 

᠍
 . ا

 عام  الممل᜻ةقامت وᣠល جانب الإصلاحات الاقتصادᘌة،  ᢝ
ᡧ
ᣚ هᘭف ᡨᣂاحة والᘭالس  ᢝᣘر قطاᗫᖔتط ᣢع  ᡧ ᢕᣂك

ᡨᣂالᗷــــع م٢٠١٧ᗫمكن أن تؤدي مشارᗫو .

فᘭه. كذلك فإن ᡨᣂاحة والᘭة للسᘭوجهة عالم ᣠة إ᜻ل المملᗫᖔتح ᣠة، إᘌالقد  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᘭفيه ᡨᣂوع نيوم والمدينة ال ᡫᣄر ضخمة مختلفة، منها مᗫᖔتط 

 مكة المكرمة والمدينة المنورة سوف تعزز السᘭاحة ا ᢝ
ᡧ
ᣚ افةᘭة لقطاع الضᘭعابᘭᙬادة الطاقة الاسᗫز ᣠالإضافة الخطط الهادفة إᗷ ة. هذاᘭ لدي

 أهميتها، ᗷل سوف  ᢝ
ᡧ
ᣚ ةᗫᖂست فقط رمᛳالمجتمع ل  ᢝ

ᡧ
ᣚ شجيع مشاركة المرأةᙬالمتخذة ل  ᢕᣂنما والتدابᚏأن قرارات رفع الحظر عن دور الس ᣠإ

 ᘻساعد أᘌض
᠍
 فرص عمل إضافᘭة.  ا ᢕᣂوتوف  ᢝᣝادة الإنفاق الاستهلاᗫز ᣢع 

 ظل السᘭاسات الحكومᘭة التقدمᘭة هذە، نتوقع موا ᢝ
ᡧ
ᣚة واستمرار النمو و᜻الممل  ᢝ

ᡧ
ᣚ ة الإصلاحᘭثمار  معصلة عملᙬةظهور فرص اسᗫ  .دةᘌجد   
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  ᢝ
ᡧ
ᣍإشعار قانو : 

اء أو اᜧتتاب أو مشاركة  ᡫᣄشᜓل أي عرض لᘻ ة لأغراض الاطلاع والمعلومات العامة فقط، ولاᘭالمال  ᢕᣂقة صادرة من الخبᘭذە الوثᒯ
 أي ورقة مالᘭة، ᛿ما أنها (أو أي ᢝ

ᡧ
ᣚ  أي عقد  ᢝ

ᡧ
ᣚ أي إجراء أو حافز للدخولᗷ ما يتعلقᘭه فᘭشᜓل أساسًا يتم الاعتماد علᘻ جزء منها) لا

 المالᘭة أي مسؤولᘭة عن أي خسارة ᘌمكن أن ت شأ عن استخدام ᒯذە الوثᘭقة أو محتᗫᖔاتها أو  ᢕᣂان نوعه. ولا تتحمل الخب᛿ مهما
 ا ᢕᣂمكن أن تملك الخبᘌ .ما يتعلق بهاᘭتب ف ᡨᣂمكن أن تᘌ ةᘭالمال  ᢕᣂا الخبᒯتدير  ᢝ

ᡨᣎة الᗫثمارᙬلة أو الصناديق الاسᘭاتها الزم᛿ ᡫᣃ ة أوᘭلمال
ا
ً
᛿ات المشار إليها آنف ᡫᣄمن ال  ᡵᣂᜧة لواحدة أو أᗫشارᙬم خدمات اسᘌتقد  ᢝ

ᡧ
ᣚ شاركᘻ ة أو أنᘭلة أوراق مالᘭاتها الزم᛿ ᡫᣃ مكن ألا  .أوᗫو

 ᒯذە الوثᘭقة. وجميع التوقعات والآراء والبᘭانات تتحقق أي توقعات أو آراء أو بᘭانات تتعلق ᗷالاحتمالات المس ᢝ
ᡧ
ᣚ ة المذكورةᘭلᘘتق

 ᗷدون إشعار. ولا ᘌمكن اعتᘘار أ ᢕᣂلة للتغيᗷقا  ᢝᣦقة، وᘭذە الوثᒯ ــــخᗫتار  ᢝ
ᡧ
ᣚ ما᛿ ةᘭالمال  ᢕᣂآراء الخب  ᢝᣦ قةᘭذە الوثᒯ تحتوي عليها  ᢝ

ᡨᣎي ال
ن تنخفض أو أن ترتفع قᘭمة الأوراق المالᘭة أو أسعارᒯا نᖔع من الأداء السابق عᣢ أنه ضمان للنتائج المستقᘘلᘭة. ᛿ما ᘌمكن أ

  ᢝ
ᡧ
ᣚ ات ᢕᣂمكن أن تؤدي التغᗫو .

ً
 اسᙬثمروᒯا أصلا ᢝ

ᡨᣎالغ الᘘمة أقل من المᘭثمرون قᙬد المس ᡨᣂسᛒ مكن أنᗫوالدخل المتحقق منها. و
 عᣢ قᘭمة الأوراق المالᘭة أو أسعارᒯا أو الدخل المتحقق منها.  ᢝ ᢔᣎأثر سل ᣠف العملات إᣅ أسعار   ᢕᣂة غᘭالأوراق المالᗷ ما يتعلقᘭف

القاᗷلة للتحᗫᖔل فورًا إᣠ سيولة، ᘌمكن أن ᘌصعب عᣢ المسᙬثمر بᘭعها أو التخارج منها والحصول عᣢ معلومات عن قᘭمتها أو مدى 
 تكون معرضة لها. لا تتحمل ᒯيئة السوق المالᘭة أي مسؤولᘭة عن محتᗫᖔات ᒯذە الوثᘭقة، ولا تقدم أي إ ᢝ

ᡨᣎما المخاطر الᘭقرار ف
 من أي مسؤولᘭة مهما ᛿انت عن أي خسارة ت شأ عن أي جزء من ᒯذە الوثᘭقة أو 

ً
 نفسها ᣅاحة ᢝᣢتمالها، وتخᜧدقتها أو اᗷ يتعلق

 .ᘌمكن أن يتم تكᘘدᒯا نᘭᙬجة الاعتماد عᣢ أي جزء من ᒯذە الوثᘭقة

 


