
  ٤٢التقرير السنوي   —مؤسسة النقد العربي السعودي ٥٣ 

 

وقد حدث التباطؤ في معدل نمو عـرض      .   م٢٠٠٤المئة في عام    
النقود بتعريفه الواسع رغم التوسـع الكبـير فـي مطلوبـات             
المصارف من القطاع الخاص عن مستواها في العـام الـسابق،        
. نتيجة استمرار ازدهار النشاط الاقتصادي في القطاع الخـاص        

ويعزى ذلك إلى أن الأثر التوسعي للعامل الوارد أعلاه قد حُيـد     
تماماً بالزيادة في التأثيرات الانكماشية الناجمة عن عجز مـيزان          
مدفوعات القطاع الخاص وانخفاض صافي الإنفـاق المحلـي          

 .الحكومي
 

ساهم النقد المتداول خـارج المـصارف والودائـع          
فقد ارتفع  ) .   ٣ن( المصرفية في انخفاض معدل نمو عرض النقود        

 ٦,٩ مليار ريـال أو      ٤,٢النقد المتداول خارج المصارف بنحو      
 مليار ريال أو    ٥٣,٤في المئة وارتفعت الودائع المصرفية بنحو       

 ٨,٥ مليار ريال أو  ٤,٧ في المئة مقارنة بارتفاعهما بنحو       ١٢,٣
 فـي المئـة علـى       ٢٠,٤ مليار ريال أو ٧٣,٩في المئة ونحو    

وشكل النقد المتداول خارج المـصارف  . التوالي في العام السابق 
 في المئة من عرض النقود بتعريفة الواسع في نهاية          ١١,٦نسبة  
 في المئـة    ٨٨,٤م، وشكلت الودائع المصرفية نسبة      ٢٠٠٥عام  

 في المئة على التوالي  ٨٧,٧ في المئة ونسبة ١٢,١مقارنة بنسبة   
 ٣ويعزى تحسن نسبة الودائع المصرفية إلى ن      .   في العام السابق  

م إلى زيادة نمو الودائع المصرفية بنسبة أعلى    ٢٠٠٥خلال عام   
من نمو النقد المتداول خارج المصارف بسبب زيـادة الوعـي           

 . المصرفي وتطور التقنية المصرفية
 

وقد طرأ التباطؤ بأكمله في نمـو إجمـالي الودائـع           
م في الودائع تحت الطلـب التـي         ٢٠٠٥المصرفية خلال عام    

 في المئة عـام     ٢٦,٠ في المئة من     ٣,٨تراجع معدل نموها إلى     
 مـن   ٣وبالتالي، انخفض نصيبها في عرض النقود ن   .  م٢٠٠٤
ومن جهة  .   في المئة خلال العام ٣٩,٦ في المئة إلى   ٤٢,٦نسبة  

أخرى، ارتفع معدل نمو الودائع الزمنية والإدخاريـة والودائـع          
 في المئـة إلـى    ٨,٧ في المئة و ٢٠,٥الأخرى شبه النقدية من     

وارتفـع  .    في المئـة علـى التوالـي       ١٩,٠ في المئة و     ٢٠,٩
 في  ١٧,٨ في المئة و    ٢٧,٥ من   ٣نصيباهما في عرض النقود ن    

 في المئة على التوالي خـلال   ١٨,٩ في المئة و ٢٩,٨المئة إلى   
وضمن فئة الودائع الأخرى شبه النقدية، سـجلت ودائـع          .   العام

 في المئـة  ١٩,١المقيمين بالعملة الأجنبية ارتفاعاً ملحوظاً نسبته       
 في المئة فـي العـام      ١,٧ مقارنة بنموها بنسبة ٢٠٠٥في عام   
م، شـكلت   ٢٠٠٥ مليار ريال في نهاية      ٧٧,٧وببلوغها  .   السابق

 مقدمة
واكبت التطورات النقدية في المملكة العربية السعودية       

م كالعادة التطورات   ٢٠٠٦م والربع الأول من     ٢٠٠٥خلال عام   
فعلـى  .   الاقتصادية والمالية على المستويين المحلي والخـارجي      

المستوى المحلي، استمر انتعاش النشاط الاقتصادي، حيث سجل        
 في المئة   ٦,٦الناتج المحلي الإجمالي للقطاع الخاص نمواً نسبته        

 في المئة فـي العـام       ٥,٣م مقارنة بنمو نسبته     ٢٠٠٥في عام   
وأدى ذلك إلى زيادة في الطلب على التمويل المصرفي         .   السابق

مما جعل المصارف التجارية، التي تتمتع بسيولة وافرة، تزيـد           
ومارس هذا العامل أثراً    .   قروضها للقطاع الخاص بشكل ملحوظ    

توسعياً على عرض النقود يفوق أثره في العام الماضي، غير أن      
هذا الأثر التوسعي قد تم تحييِده بشكل كبير بارتفاع العجز فـي           
. ميزان مدفوعات القطاع الخاص الناتج عن الزيادة في الواردات    

 في المئة في عـام    ١١,٦ولذلك، تباطأ معدل التوسع النقدي إلى      
 في المئة فـي     ١٨,٨م، مقارنة بتسارعه الكبير إلى نسبة       ٢٠٠٥

 . م٢٠٠٤عام 
 

لقد كان ذلك التطور مشجعاً حيث أن معدل التوسـع           
النقدي يتماشى مع تطورات النمو الاقتـصادي المحلـي مـع            
استمرار الاستقرار في المستوى العام للأسعار، بما في ذلك سعر          

وفي ظل تطورات أسعار الفائدة فـي الأسـواق         .   صرف الريال 
العالمية، قامت مؤسسة النقد برفع معدلات العائد الرسمي علـى          
اتفاقيات إعادة الشراء واتفاقيات إعادة الشراء المعـاكس مـن           

 إلـى   ٢٠٠٤ في المئة في نهاية عـام    ٢,٢٥ في المئة و ٢,٥٠
، وإلـى   ٢٠٠٥ في المئة في نهاية عام     ٤,٢٥ في المئة و   ٤,٧٥
 في المئة على التوالي في شهر فبرايـر    ٤,٥٠ في المئة و   ٥,٠٠
وظلت المعدلات ثابتة خلال الربع الأول مـن عـام           .   م٢٠٠٦
ونظراً لحدوث زيادة كبيرة في الائتمان المصرفي الذي        .   م٢٠٠٦

منحته المصارف للقروض الاستهلاكية، اتخذت المؤسسة أيـضاً      
إجراءات احترازية بإصدار تعميم بخصوص ضوابط القـروض        

 .الاستهلاكية
 

 م٢٠٠٥التطورات خلال عام 
 عرض النقود

، الذي يتكـون    ) ٣ن( سجل عرض النقود بتعريفه الواسع       
من النقد المتداول خارج المصارف وإجمالي الودائع المصرفية،        

 في المئة خـلال عـام       ١١,٦ مليار ريال أو     ٥٧,٦ارتفاعاً بلغ   
 فـي   ١٨,٨ مليار ريال أو     ٧٨,٦م مقارنة بارتفاع قدره     ٢٠٠٥

 
 التطورات النقدية



 التطورات النقدية ٥٤ 

 

 نقطة مئوية وذلـك مـن        ١١,٣ بنحو   ٢وقد تباطأ معدل نمو ن    
. م٢٠٠٥ في المئة عام     ١٠,٠م إلى ٢٠٠٤ في المئة عام     ٢١,٣

 في المئة   ١٨,٨ نقطة مئوية من     ٧,٢ بنحو   ٣وتباطأ معدل نمو ن   
وانعكاساً .  م٢٠٠٥ في المئة في عام      ١١,٦م إلى   ٢٠٠٤في عام   

 ١لهذه التطورات، انخفضت خلال العام نسبة عرض النقـود ن         
 في المئة ٨٢,٢ في المئة و٥٤,٧ من   ٣ إلى عرض النقود ن    ٢ون

جـدول  ( في المئة على التوالي  ٨١,١ فـي المئـة و ٥١,٢إلى  
 ). ٤-٣رقم 

 
 الاتجاهات الموسمية للنقد المتداول خارج المصارف

يتسم النقد المتداول خارج المصارف في المملـكـة          
فيرتفع خلال الفترة من شـهـر   .   العربية السعودية بنمط موسمي 

رمضان إلى شهر ذي الحجة، وهما الشهران التاسع والثـانـي           
ويزداد الطلب على النقد خلال هـذه       .   عشر في التقويم الهجري   

الفترة ويصل النقد المتداول خارج المصارف إلى مسـتـوى           
ثم يصبح الطلب على النقد بعد ذلك طبيعياً، ويعود النقـد  .   ذروته

المتداول خارج المصارف إلى مستواه الأدنى في العام الهجـري          
ومع حلول الموسم المبارك في العام الهجري التالي، يبدأ         .   التالي

 في المئة من عـرض      ١٤ودائع المقيمين بالعملة الأجنبية نسبة      
 ٣-٣ و ٢-٣ و   ١-٣الجـداول     ( ٣النقود بتعريفه الواسـع ن    

 ).    ٢-٣ و١-٣والرسمان البيانيان 
 

أثرت الاتجاهات المبينة أعلاه للمكونات النقدية علـى        
 ٣ ون ٢ ون ١معدلات نمو عرض النقود بتعريفاتـه الثلاثـة ن        

) ١ن(فقد تباطأ عرض النقود بتعريفه الـضيق   .   بدرجات مختلفة 
 في المئة فـي     ٢١,٦ نقطة مئوية من   ١٧,١بالقدر الأكبر بنحو    

م، حيـث سـجل     ٢٠٠٥ في المئة عـام      ٤,٥ إلى   ٢٠٠٤عام  
عنصراه وهما النقد المتداول خارج المصارف والودائع تحـت          

ورغم أن الانخفاضات فـي     .   الطلب انخفاضاً في معدلي نموهما    
معدلي نمو هذين العنصرين النقديين قد أثرت أيضاً على معدلات          

الودائـع  +   ١ن  ( ٢نمو عرض النقود بتعريفيه الأوسع وهمـا ن       
إلا )  الودائع الأخرى شبه النقدية +   ٢ن  ( ٣ون)   الزمنية والإدخارية 

أن أثريهما تضاءلا بسبب معدلات النمو المتسارعة للمكونـات          
الإضافية، وهي الودائع الزمنية والإدخارية والودائـع الأخـرى         

 و  ٢وبالتالي، كان تباطؤ معدلي نمو عرض النقود ن       .   شبه النقدية 
. ١ أقل بصفة ملحوظة من تباطؤ معدل نمو عرض النقود ن    ٣ن

  
)١-٣جدول رقم (  

  
 عرض النقود

)مليون ريال(  
  

بنهاية 
السنوات 
 المالية
_____ 

النقد المتداول 
 خارج المصارف
________ 

  
 الودائع تحت الطلب

________ 

الودائع 
الزمنية 
 والادخارية
_______ 

  
الودائع الأخرى 

 @شبه النقدية
_________ 

  
 )١ن(
)٢+١( 

_______ 

  
 )٢ن(
)٥+٣( 

_______ 

  
 )٣ن(
)٦+٤( 

________ 

  )٧( )٦( )٥( )٤( )٣( )٢( )١( 

٣٤٠١٩٦ ٢٧١٠٨٠ ١٧٩٣٩٦ ٦٩١١٥ ٩١٦٨٥ ١٣٠١٩٢ ٤٩٢٠٣ ٢٠٠١ 

٣٩٠٤٢٧ ٣١٠٣٦٧ ٢٠٢٣٣٩ ٨٠٠٥٩ ١٠٨٠٢٨ ١٥٠٠١٠ ٥٢٣٢٩ ٢٠٠٢ 

٤١٧٤٦٥ ٣٣٦٤٠٤ ٢٢٣٠٢٢ ٨١٠٦١ ١١٣٣٨٢ ١٦٧٥٧٧ ٥٥٤٤٥ ٢٠٠٣ 

٤٩٦٠٩٨ ٤٠٧٩٧٦ ٢٧١٣٠٣ ٨٨١٢٢ ١٣٦٦٧٣ ٢١١١٧٠ ٦٠١٣٣ ٢٠٠٤ 

٥٥٣٦٧٥ ٤٤٨٨٠٥ ٢٨٣٥٣٩ ١٠٤٨٦٩ ١٦٥٢٦٦ ٢١٩٢٥١ ٦٤٢٨٨ ٢٠٠٥ 

*٥٨٥٨٧١ ٤٨٠٤٦٣ ٢٩٠٣٢١ ١٠٥٤٠٨ ١٩٠١٤٢ ٢٢٩٢٨٩ ٦١٠٣٢ ٢٠٠٦ 

 . نهاية شهر مارس*
من ودائع المقيمين بالعملة الأجنبية والودائع التأمينية مقابل اعـتـمـادات            “   الودائع الأخرى شبه النقدية   ” م، ويتكون التعريف المعدل     ١٩٩٩بيانات معدلة منذ عام     @   

 .مستندية وضمانات بالإضافة إلى التحويلات القائمة
  



 
٥٥

 
مؤسسة النقد العربي السعودي

— 
التقرير السنوي  

٤٢
   



 التطورات النقدية ٥٦ 

 

 . عشر يوماً وكل ثلاث سنوات بنحو شهر كامل
 

 أعلى وأدنى مـستويات     ٥-٣توضح بيانات الجدول    
ويتضح أن النقد المتداول خارج    .   النقد المتداول خارج المصارف   

 ٦٠,١المصارف، بعد وصوله لمستوى ذروته الموسمية والبالغ        

الطلب على النقد في الارتفاع مجدداً ويصل النقد المتداول خارج          
ونظـراً  .   المصارف إلى ذروة جديدة مستكملاً الدورة الموسمية      

لكون السنة الهجرية تقل عن السنة الميلادية بنحو عشرة أيام أو           
، فإن دخول الموسم المبارك     ) حسب رؤية الهلال  ( أحد عشر يوماً    

من حيث الأشهر الميلادية يتغير كل سنة بنحو عشرة أو أحـد             

)٢-٣جدول رقم (  
  

 معدلات نمو عرض النقود ومكوناته
 نسب مئوية

  

  
 السنوات المالية

  
_______ 

النقد المتداول 
 خارج المصارف

 
________ 

  
الودائع تحت 

 الطلب
________ 

الودائع 
الزمنية 
 والادخارية
_______ 

الودائع 
الأخرى شبه 

 @النقدية
_______ 

  
  

 )١ن(
  

_____ 
  

 )٢ن(
  

______ 
  

  
 @)٣ن(

  
_____ 

٦,٦ ٥,٨ ٨,٤ ٩,٩ ٠,٩ ١٣,٧ ٣,٦ - ٢٠٠١ 

١٤,٨ ١٤,٥ ١٢,٨ ١٥,٨ ١٧,٨ ١٥,٢ ٦,٣ ٢٠٠٢ 

٦,٩ ٨,٤ ١٠,٢ ١,٢ ٥,٠ ١١,٧ ٥,٩ ٢٠٠٣ 

١٨,٨ ٢١,٣ ٢١,٦ ٨,٧ ٢٠,٥ ٢٦,٠ ٨,٥ ٢٠٠٤ 

١١,٦ ١٠,٠ ٤,٥ ١٩,٠ ٢٠,٩ ٣,٨ ٦,٩ ٢٠٠٥ 

*٥,٨ ٧,١ ٢,٤ ٠,٥ ١٥,١ ٤,٦ ٥,١ - ٢٠٠٦ 

 .مارس - يناير*
 ).١-٣(انظر الملاحظة في أسفل الجدول @  

)٣-٣جدول رقم (  
  

 مكونات عرض النقود
  

 @)بنهاية السنوات: ٣الأنصبة المئوية في ن(
  

  ٢٠٠١ 
_____ 

٢٠٠٢ 
_____ 

٢٠٠٣ 
_____ 

٢٠٠٤ 
______ 

٢٠٠٥ 
______ 

*٢٠٠٦ 
______ 

 ١٠,٤ ١١,٦ ١٢,١ ١٣,٣ ١٣,٤ ١٤,٥ النقد المتداول خارج المصارف
 ٨٩,٦ ٨٨,٤ ٨٧,٩ ٨٦,٧ ٨٦,٦ ٨٥,٥ مجموع الودائع

              
 ٣٩,١ ٣٩,٦ ٤٢,٦ ٤٠,١ ٣٨,٤ ٣٨,٣ الودائع تحت الطلب 
 ٣٢,٤ ٢٩,٨ ٢٧,٥ ٢٧,٢ ٢٧,٧ ٢٦,٩ الودائع الزمنية والادخارية 
 ١٨,٠ ١٨,٩ ١٧١,٨ ١٩,٤ ٢٠,٥ ٢٠,٣ الودائع الأخرى شبه النقدية 

 . نهاية شهر مارس*
 ).١-٣(انظر الملاحظة أسفل الجدول @ 

 ٣)ن(عرض النقود 
١٠٠,٠ ١٠٠,٠ ١٠٠,٠ ١٠٠,٠ ١٠٠,٠ ١٠٠,٠ 



 
٥٧

 
مؤسسة النقد العربي السعودي
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التقرير السنوي  
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 التطورات النقدية ٥٨ 

 

وتتناول الفقرات التالية تحليل التحركات في القاعـدة        
 . النقدية ومضاعف النقود والعوامل المؤثرة بهما

  
وتتكون القاعدة النقدية من مطلوبات مؤسـسة النقـد         
العربي السعودي على شكل نقد متداول خارج المصارف والنقـد      
في الصندوق لدى المصارف وودائعها لدى مؤسسة النقد العربي         

وترتفع القاعدة النقدية في المملكة العربية الـسعودية        .   السعودي
وقد تغير تكوينها أيضاً    . بشكل مستمر انسجاماً مع نمو الاقتصاد 

عبر السنين، حيث انخفض بقدر كبير نصيب مكونها الـرئيس،          
وهو النقد المتداول خارج المصارف، نتيجة لتوسـع الخـدمات          
المصرفية الذي أدى إلى خفض الطلب على النقـود لأغـراض          

 . المعاملات النقدية
 

م، ارتفاعـاً   ٢٠٠٥وسجلت القاعدة النقدية، خلال عام      
 مليار ريال مقارنة بارتفاعهـا      ٩٦,٩ مليار ريال لتبلغ     ٤,٧بنحو  
وتعزى الزيادة الطفيفة   .    مليار ريال في العام السابق     ١٠,١بنحو  

خلال العام إلى انخفاض نمو النقد المتداول خـارج المـصارف           
 مليار ريال فـي عـام      ٤,٧ مليار ريال مقارنة بنحو ٤,٢بنحو  
م، وانخفاض ودائع المصارف التجارية لدى مؤسسة النقد        ٢٠٠٤

 مليار ريال مقابل ارتفاعهـا بنحـو        ٢,٢العربي السعودي بنحو    
وتم تعويض الأثر التراجعـي     .    مليار ريال في العام السابق     ٥,٢

لهذين العاملين على القاعدة النقدية جزئياً فقط من خلال ارتفـاع           
 مليـار   ٢,٧النقد في الصندوق لدى المصارف التجارية بنحـو     

 .   مليار ريال في العام السابق٠,٢ريال مقارنة بحوالي 
 

ويتأثر المضاعف النقدي بقدرة المصارف علـى منـح          
الائتمان التي تعتمد بدورها على نسبتي احتياطيات المـصارف         

والنقد المتـداول   )   النقد في الصندوق وأرصدتها لدى المؤسسة     ( 
/فالانخفـاض .   خارج المصارف إلى إجمالي الودائع المصرفية     

يقلل من قدرة المصارف علـى      / الارتفاع في هاتين النسبتين يزيد    
وقد انخفضت كلتا   .   الإقراض وبالتالي يؤثر على مضاعف النقود     

م ٢٠٠٤ في المئة في عـام    ٦,٦٧ في المئة و   ٧,٣٥النسبتين من   
 في المئة على التوالـي فـي عـام      ١٣,١ في المئة و١٣,٨إلى  

 . م٢٠٠٥
 

 المسح النقدي 
، )٧-٣(يمثل المسح النقدي، كما هو مبين في جدول          

عرضاً موحداً تحليلياً للميزانية العمومية لمؤسسة النقد العربـي         

الشهر الهجري الحـادي    ( م  ٢٠٠٤مليار ريال في شهر ديسمبر      
 مليـار ريـال     ٥٨,٤، انخفض إلى أدنى مستوى له عند        ) عشر

ومع حلول  ).  الشهر الهجري الأول (م ٢٠٠٥بحلول شهر فبراير   
الموسم المبارك، استأنف النقد ارتفاعه مرة أخرى بشكل ملحوظ         

 مليـار   ٦٦,٣ليصل إلى ذروته الموسمية خلال السنة حيث بلغ        
م الذي وافق شهر رمضان   ٢٠٠٥ريال في شهر أكتوبر من عام   

 . المبارك
 

 القاعدة النقدية ومضاعف النقود
إن القاعدة النقدية ومضاعف النقود همـا المحـددان         

وتشكل القاعدة النقدية الأساس لتوليد النقد   .   لمستوى عرض النقود  
بينما يمثل مضاعف النقود العامل الذي تتحول بواسطته القاعـدة          

 . النقدية إلى نقود
 

م ارتفاعاً  ٢٠٠٥وقد سجلت القاعدة النقدية خلال العام       
 في المئة وذلك أقل من نصف نسبة ارتفاعها الـذي            ٥,٢بنسبة  

وأحـدث هـذا    .    في المئـة   ١٢,٣م البالغ   ٢٠٠٤حققته في عام    
التراجع في القاعدة النقدية أثراً كبيراً في اعتدال معـدل النمـو            
النقدي، تم تعويضه جزئياً بتزايد أثر توليد النقود نتيجة ارتفـاع           

 نقطة أساس، مقارنة بارتفاعه     ٣٣أقل في مضاعف النقود بنحو      
ولذلك، شهد معدل النمو    .   نقطة أساس في العام السابق ٣٤بنحو  

م إلى  ٢٠٠٤ في المئة في عام    ١٨,٨النقدي اعتدالاً ملحوظاً من     
 والرسم البيانـي    ٦-٣جدول  ( م  ٢٠٠٥ في المئة في عام      ١١,٦

٤-٣.( 

)٤-٣جدول رقم (  
 معـدلات نقديـة @

)نسب مئوية(   
  

السنوات 
 المالية
_____ 

/ النقد المتداول
٣ن  

________ 

٣ن/١ن  
  

________ 

٣ن/٢ن  
  

________ 
٧٩,٧ ٥٢,٧ ١٤.٥ ٢٠٠١ 
٧٩,٥ ٥١,٨ ١٣.٤ ٢٠٠٢ 
٨٠,٦ ٥٣,٤ ١٣.٣ ٢٠٠٣ 
٨٢,٢ ٥٤,٧ ١٢.١ ٢٠٠٤ 
٨١,١ ٥١.٢ ١١.٦ ٢٠٠٥ 
*٨٢.٠ ٤٩.٥ ١٠.٤ ٢٠٠٦ 

 . نهاية شهر مارس*
 ).١-٣(انظر الملاحظة في أسفل الجدول @ 
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٤٢  

 
 )٥-٣جدول رقم (

  
 الاتجاهات الموسمية في النقد المتداول خارج المصارف

  
 )بملايين الريالات (

  

 أعلى مستوى للنقد المتداول خارج المصارف خلال السنة
————————————————————————————–——   

 أدنى مستوى للنقد المتداول خارج المصارف خلال السنة
——————————————————————————— 

 نهاية الشهر الميلادي
  

———————— 
 التواريخ المقابلة حسب التقويم الهجري

———————————— 
 الكمية
 

——— 
  

 نهاية الشهر الميلادي
 

———————— 
 التواريخ المقابلة حسب التقويم الهجري

———————————— 
 الكمية
 

———— 

 ٤١٢١٩ هـ٦/١٨/١٤١٧ م١٠/١٩٩٦   ٤٧٤٦٦ هـ١٢/١٢/١٤١٦ م٤/١٩٩٦

 ٤٣٧٦٣ هـ١٠/٢٠/١٤١٧ م٢/١٩٩٧   ٤٧٣٦٨ هـ٢/٢٤/١٤١٨ م٦/١٩٩٧

 ٤٣٠٩٣ هـ٧/١٠/١٤١٩ م١٠/١٩٩٨   ٤٨٨٨٥ هـ١٢/٢/١٤١٨ م٣/١٩٩٨

 ٤١٧٤٧ هـ٦/٢٠/١٤٢٠ م٩/١٩٩٩   *٥٥٠٦٠ هـ٩/٢٣/١٤٢٠ م١٢/١٩٩٩

 ٤٦٠٨١ هـ٦/١/١٤٢١ م٨/٢٠٠٠   ٥١٠١٩ هـ١٠/٥/١٤٢١ م١٢/٢٠٠٠

 ٤٦٥٢٩ هـ٧/١٢/١٤٢٢ م٩/٢٠٠١   ٥١٧٥٢ هـ١٢/٤/١٤٢١ م٢/٢٠٠١

 ٤٦٩٩٧ هـ٧/٢٢/١٤٢٣ م٩/٢٠٠٢   ٥٤٠٣٦ هـ٩/٢٥/١٤٢٣ م١١/٢٠٠٢

 ٥١٩٩٠ هـ٧/٣/١٤٢٤ م٨/٢٠٠٣   ٥٦٧٣٨ هـ١٠/٧/١٤٢٤ م١١/٢٠٠٣

 ٥٤٨٣٧ هـ٧/١٤/١٤٢٥ م٨/٢٠٠٤   ٦٠١٣٣ هـ١١/١٩/١٤٢٥ م١٢/٢٠٠٤

 ٥٨٣٨٨ هـ١/١٩/١٤٢٦ م٢/٢٠٠٥   ٦٦٣٠٤ هـ٩/٢٨/١٤٢٦ م١٠/٢٠٠٥

 .للحصول على بيانات سابقة، راجع القسم الإحصائي من هذا التقرير: ملاحظة
 .م هما السببان الرئيسان لارتفاع النقد المتداول خارج المصارف في تلك الفترة إلى مستوى عالٍ غير عادي١٩٩٩م والارتفاع الموسمي لشهر رمضان المبارك الموافق لشهر ديسمبر ٢٠٠٠إن مشكلة الحاسب الآلي لعام *

  

  



 
٦٠

 
ت النقدية

التطورا
  



  ٤٢التقرير السنوي   —مؤسسة النقد العربي السعودي ٦١ 

 

ونظراً لمحدودية قاعـدة    .   العالم التي تؤثر على السيولة المحلية     
الإنتاج المحلي رغم استمرار توسعها، وانفتاح الاقتصاد، فـإن          
مدفوعات القطاع الخاص للواردات والعمليات الخارجية الأخرى       

ولذلك كان من الضروري    .   تتجاوز بكثير متحصلاته من الخارج    
تحديد صافي الإنفاق المحلي الفعلي الحكومي وعجـز مـيزان           
مدفوعات القطاع الخاص للوصول إلى تصور واقعي لأثر هذين        

وتوفر معرفة هذين البندين معـاً      .   القطاعين على السيولة المحلية   
والتغير في البنـود الأخـرى للمسح النقـدي الأساس لتكويـن         

 ٣عوامل السببية للتغـير في عرض النقـود بتعريفه الواسع ن         
 ).      ٧-٣جدول (
 

 )٣ن(عوامل السببية للتغير في عرض النقود بتعريفه الواسع 
) ٣ن( يبين تحليل العوامل المؤثرة في عرض النقـود         

م إلـى   ٢٠٠٤ في المئة في عـام        ١٨,٨تباطؤ معدل نموه من     
م، وذلك رغـم ارتفـاع مطلوبـات      ٢٠٠٥ في المئة عام ١١,٦

المصارف من القطاع الخاص بشكل كبير نتيجة استمرار ازدهار         
وبلغت الزيادة في مطلوبـات  . النشاط الاقتصادي للقطاع الخاص 

 مليار ريال خلال عـام       ١٢٢,٠المصارف من القطاع الخاص     
 مليار ريـال فـي عـام       ٨٥,٤م مقارنة بزيادتها البالغة ٢٠٠٥
وقد تم تحييد التأثير التوسعي الكبير لهذا العامل علـى          .   م٢٠٠٤

بالأثر الانكماشـي الكبيـر     )  ٣ن( عرض النقود بتعريفة الواسع     
الناجم عن عجز ميزان مدفوعات القطاع الخاص الذي ارتفع من          

 مليار ريال في   ٢٣٨,٣م إلى   ٢٠٠٤ مليار ريال في عام      ١٩٤,٢
م، والانخفاض في صافي الانفاق المحلي الحكومـي        ٢٠٠٥عام  

 ١٨٩م مقارنة بحوالـي     ٢٠٠٥ مليار ريال في عام  ١٥٩البالغ  
وللإطـلاع علـى تحليـل      .   مليـار ريـال فـي العام السابق    

تفصيلي للعــوامل المـؤثرة عـلى عرض النقـود بتعريفـه         
 والرسم البياني  ٨-٣جـدول  ( الواســع، يرجـى الرجوع إلى     

٥-٣ .( 
 

 معدل دوران النقود
يمثل معدل دوران النقود نسبة الناتج المحلي الإجمالي        

وتـستخدم  .   بالأسعار الجارية إلى متوسط مستوى عرض النقود      
النسبة كمؤشر لعدد مرات دوران النقـود لتمويـل المعـاملات          

وتحسب النسبة، في المملكة العربيـة الـسعودية،      .   الاقتـصادية
بـالإشـارة إلـى الـناتج المحلي الإجمـالي للقطـاع غيـر           

ويستثنى الناتج المحلي الإجمالي للقطاع النفطـي مـن         .   النفطي
الحساب لأنه يخضع لتقلبات واسعة يحـددها وضـع العـرض           

والغرض الأساسي من إعـداد     .   السعودي والمصارف التجارية  
المسح النقدي هو ترتيب مختلف بنود موجـودات ومطلوبـات           

بطريقـة  )   مؤسسة النقد والمصارف التجارية   ( النظام المصرفي   
تفسر التغيرات في المطلوبات النقدية للنظـام المـصرفي؛ أي          
إمكانية تفسير عرض النقود من خلال التغيرات في بقية أصـول           
وخصـوم النـظام المصـرفي مقـابل قطاعـات الاقتـصاد         

القطاع الخاص، والقطاع الحكومـي، والقطـاع       :   الرئيسة وهي 
 .     الخارجي

 
ولكن باستخدام المسح النقدي المذكور أعلاه لتحليـل        
التطورات النقدية في المملكة، تجري مؤسسة النقـد تعـديلات           
محددة ضرورية عليه لأن العملية النقدية في اقتصاد يعتمد على          
النفط تختلف بشكل كبير عن العملية النقدية في الاقتصادات غير          

ورغم أن أسباب ذلك قد تم بيانها في التقارير الـسابقة           .   النفطية
لمؤسسة النقد العربي السعودي، فمن المهم إعادة ذكرهـا هنـا           
وملاحظتها للوصول إلى فهم واضح للعملية النقدية في المملكـة          

فبالرغم مما تحدثه إيرادات النفط من ارتفـاع        .   العربية السعودية 
مباشر في الودائع الحكومية، إلا أنها لا تؤثـر مباشـرة علـى        
السيولة المحلية نظراً لأن السيولة المحلية، حسب تعريفهـا، لا           

وعندما تضخ الحكومة هـذه    .   يحتفظ بها إلا القطاع الخاص فقط     
الإيرادات إلى قناة الدخل المحلي، من خلال إنفاقهـا الـداخلي،           

ولنفس السبب، ليس   .   يتحول تدفق النقد الأجنبي إلى سيولة محلية      
للمعاملات المالية الحكومية الخارجية أثر مباشر على الـسيولة        

بالمقارنة مع معاملات القطاع الخاص مـع بقيـة دول          .   المحلية

)٦-٣جدول رقم (  
 القاعدة النقدية ومضاعف النقود

 بنهاية
  السنوات

————— 

 القاعدة النقدية
 )مليون ريال(

—————— 

 مضاعف
 )م(النقود 

————— 

٤,٩٨ ٦٨٣٢٦ ٢٠٠١ 

٤,٨٢ ٨٠٩٧٣ ٢٠٠٢ 

٥,٠٨ ٨٢١٠٨ ٢٠٠٣ 

٥,٣٨ ٩٢١٦٩ ٢٠٠٤ 

٥,٧١ ٩٦٩٣٤ ٢٠٠٥ 

*٥,٢٥ ١١١٦٢١ ٢٠٠٦ 

 . نهاية شهر مارس*
 .أرقام معدلة : م
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 ٢٠٠١ الموجودات
———— 

٢٠٠٢ 
———— 

٢٠٠٣ 
———— 

٢٠٠٤ 
———— 

٢٠٠٥ 
———— 

٢٠٠٦* 
———— 

 ٦٨٢٥٩١ ٥٨٩٩٤٧ ٣٧١١٤٢ ٢٦٤١٧٤ ٢٠٩٥٩٤ ٢٢١٠٥٤ صافي الموجودات الأجنبية

 ٦٤٨٥٣٠ ٥٦٣٥٥٧ ٣٢٤٠٩١ ٢٢٣١٥٥ ١٥٧١٠٣ ١٨١٣٠٤           مؤسسة النقد

 ٣٤٠٦١ ٢٦٣٩٠ ٤٧٠٥١ ٤١٠١٩ ٥٢٤٩١ ٣٩٧٥٠           المصارف التجارية

       

 ٦٠٩٣٠٦ ٥٩٥٤٠٤ ٤٨٩٧٢٢ ٤٠٥٠٥٢ ٣٥٦٤٣٩ ٣٢١٧١٤ الائتمان المحلي

 ٤٤٧٤٥٩ ٤٣٥٩٢٦ ٣١٣٩٢٨ ٢٢٨٤٨٦ ٢٠٥٨٢٩ ١٨٧٠٦٤           مطلوبات المصارف من القطاع الخاص

 ١٢٨٨٣٣ ١٢٧٨٠٦ ١٤٦٦٥٦ ١٥٠٧٢٢ ١٣٨٦٥٠ ١٢٣٨٣٣           مطلوبات المصارف من الحكومة

 ٣٣٠١٤ ٣١٦٧٢ ٢٩١٣٨ ٢٥٨٤٤ ١١٩٦٠ ١٠٨١٧           مطلوبات المصارف من مؤسسات عامة غير مالية

 ———— ———— ———— ———— ———— ———— 
 ١٢٩١٨٩٧ ١١٨٥٣٥١ ٨٦٠٨٦٣ ٦٦٩٢٢٦ ٥٦٦٠٣٣ ٥٤٢٧٦٨ الإجمــــالـي

 ———— ———— ———— ———— ———— ———— 

       المطلوبات

 ٥٨٥٨٧١ ٥٥٣٦٧٥ ٤٩٦٠٩٨ ٤١٧٤٦٥ ٣٩٠٤٢٧ ٣٤٠١٩٦ )٣ن(عرض النقود 

 ٢٣٨٤٧٤ ٢٤٠٦٤٥ ٩٨١٩٩ ٥٦٥٤٨ ٥١٧٢٤ ٥١٥٩٧ ٢الودائع الحكومية

 ٤٦٧٥٥٢ ٣٩١٠٣١ ٢٦٦٥٦٦ ١٩٥٢١٣ ١٢٣٨٨٢ ١٥٠٩٧٥ صافي البنود الأخرى

 ———— ———— ———— ———— ———— ———— 
 ١٢٩١٨٩٧ ١١٨٥٣٥١ ٨٦٠٨٦٣ ٦٦٩٢٢٦ ٥٦٦٠٣٣ ٥٤٢٧٦٨ الإجمــــالــي

 ———— ———— ———— ———— ———— ———— 

 ) نسبة التغير المئوية(

 ١٥,٧ ٥٩,٠ ٤٠,٥ ٢٦,٠ ٥,٢ - ٢,٨ صافي الموجودات الأجنبية

 ٢,٣ ٢١,٦ ٢٠,٩ ١٣,٦ ١٠,٨ ٨,٣ الائتمان المحلي

 ٢,٦ ٣٨,٩ ٣٧,٤ ١١,٠ ١٠,٠ ٨,٦            مطلوبات المصارف من القطاع الخاص

 ٠,٨ ١٢,٩ - ٢,٧ - ٨,٧ ١٢,٠ ١٠,٣            مطلوبات المصارف من الحكومة

 ٤,٢ ٨,٧ ١٢,٧ ١١٦,١ ١٠,٦ ١٣,٠ -            مطلوبات المصارف من مؤسسات عامة غير مالية

 ٥,٨ ١١,٦ ١٨,٨ ٦,٩ ١٤,٨ ٦,٦ )٣ن(عرض النقود 

 ٠,٩ - ١٤٥,١ ٧٣,٧ ٩,٣ ٠,٢ ٠,٢ ٢الودائع الحكومية

 ١٩,٦ ٤٦,٧ ٣٦,٥ ٢٨,٥ ٢,٧ - ٦,٩ صافي البنود الأخرى

 .ميزانية ختامية مدمجة لمؤسسة النقد العربي السعودي والمصارف التجارية -١
 .تشمل الاعتمادات المستندية ومستندات تحت التحصيل -٢

 . نهاية شهر مارس*  

 )٧-٣جدول رقم (
 ١المسح النقدي

 )بنهاية السنوات(
 ) بملايين الريالات(



 التطورات النقدية ٦٤ 

 

وقد رفعت المؤسسة معدلات العائد الرسـمي علـى         
اتفاقيات إعادة الشراء واتفاقيات إعادة الشراء المعاكس، منذ أن         

م حتى نهاية   ٢٠٠٤بدأت في زيادتها في شهر أغسطس من عام         
 في  ٢,٥٠ في المئة إلى  ١,٠ في المئة و   ١,٥٠م، من   ٢٠٠٤عام  

وبنهاية شهر ديسمبر مـن     .    في المئة على التوالي    ٢,٢٥المئة و 
 ٤,٧٥م، رفعت هذين المعدلين بشكل تدريجي ليبلغا        ٢٠٠٥عام  

واتخذت المؤسسة أيضاً  .    في المئة على التوالي    ٤,٢٥في المئة و  
خلال العام إجراءات احترازية لتقييد التوسـع فـي الائتمـان            
المصرفي من خلال القـروض الاسـتهلاكية الـتي منحتهـا            

 .  المصارف
 

ورغم الزيادة في معدلات العائد الرسمي واللجوء إلى      
الإجراءات الاحترازية، أبرمت المصارف التجاريـة اتفاقيـات        

 مليار ريال يومياً خـلال      ٣,٦٨إعادة شراء مع المؤسسة بقيمة      
وتعـد  .  م٢٠٠٤ مليار ريال يومياً عام ١,٦١م مقابل ٢٠٠٥عام  

زيادة لجوء المصارف إلى اتفاقيات إعادة الشراء بدرجة كبـيرة          
. م انعكاساً لتزايد الطلب على الائتمان المصرفي   ٢٠٠٥في عام   

وللسبب نفسه، كانت اتفاقيات إعادة الشراء المعاكس البالغ قيمتها         

والطلب على النفط والتغيرات الناتجة عن ذلك في أسعار النفـط           
 .الدولية

وقد شهد معدل دوران النقود اتجاهاً تنازلياً مـستمراً          
عبر السنوات الماضية، بسبب زيادات عرض النقود التي تفـوق          

واستمر الاتجـاه   .  نسبياً النمو في القطاع غير النفطي للاقتصاد      
م رغم أن الاتجاه التـصاعدي لأسـعار        ٢٠٠٥التنازلي في عام    
م ربما دفع الناس إلى استخدام كميات أقل      ٢٠٠٤الفائدة منذ عام    

جدول رقـم   ( من النقود وزيادة معدل دورانها لتمويل معاملاتهم        
٩-٣ .( 

 
 السياسة النقدية

لحماية استقرار الأسعار المحلية من آثـار معـدلات         
م ٢٠٠٤ في المئة في عام    ١٩,١النمو النقدي الكبيرة التي بلغت      

م، والاسـتمرار فـي حمايـة       ٢٠٠٥ في المئة في عام      ١١,٤و
استقرار سعر صرف الريال في سياق زيادة ارتفاع أسعار الفائدة          
في اقتصادات أخرى، رفعت مؤسسة النقد معـدلات سياسـتها           

م، بعد أن شرعت في رفعها فـي  ٢٠٠٥النقدية مجدداً خلال عام     
 . العام الماضي

)٨-٣جدول رقم (    
 )٣ن(عوامل السببية للتغير في عرض النقود 

 )مليار ريال (
  

    
 الربع الأول

———————————— 
  ٢٠٠٦ ——— ٢٠٠٥ ——— ٢٠٠٥ ——— ٢٠٠٤ ——— 

 ٣التغير في ن
 

 العوامل السببية
 

٣٢,٣ ——— ١٦,٢ ——— ٥٧,٦ ——— ٧٨,٦ ——— 

 ٧٢,١ ٤٤,٣ ١٥٩,٠ ١٨٩,٨ *صافي الإنفاق المحلي الحكومي
         العوامل السببية

 ١١,٥ ٢٥,٨ ١٢٢,٠ ٨٥,٤ التغير في مطلوبات المصارف من القطاع الخاص
التغير في مطلوبات المصارف من مؤسسات غير مالية للقطاع 

 ١,٣ ٢,٥ ٢,٥ ٣,٣ العام
 ٥٨,٨ - ٥٠,٠ - ٢٣٨,٣ - ١٩٤,٢ - @العجز في ميزان مدفوعات القطاع الخاص 

 ٦,٢ ٦,٤ - ١٢,٤ ٥,٧ - صافي البنود الأخرى
  

 ——— المجموع
٧٨,٦ ——— 

——— 
٥٧,٦ ——— 

——— 
١٦,٢ ——— 

——— 
٣٢,٣ 
———  

 .الإنفاق المحلي الحكومي ناقصاً الإيرادات المحلية  *
 . تقديرية@
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 التطورات النقدية ٦٦ 

 

وارتفع الفارق بين   .    في المئة في نهاية العام     ٤,٩٧م إلى   ٢٠٠٥
سعر الفائدة على الودائع بالريال وسعر الفائدة علـى الودائـع            

م ٢٠٠٤ نقاط أساس في بداية عام     ٥بالدولار بشكل ملحوظ من  
 . م٢٠٠٥ نقطة أساس في نهاية عام ٤٣إلى 

 
 تطورات سعر الصرف

استمرت مؤسسة النقد العربي السعودي في المحافظـة    
على الربط الرسمي للريال السعودي وسعر صرفه مع الـدولار          

 ريال مقابل الدولار الأمريكي خلال عـام        ٣,٧٥الأمريكي عند   
وذلك انسجاماً مع قرار الدول الأعضاء فـي مجلـس          .   م٢٠٠٥

التعاون لدول الخليج العربية باعتماد الدولار الأمريكـي مثبتـاً          
م وتثبيـت   ٢٠٠٣مشتركاً لعملاتها ابتداءً من الأول من ينـاير         

أسعارها الثنائية والمحافظة على ثباتها معه حتى تبـني عملـة           
 .م٢٠١٠موحدة للمنطقة بحلول عام 

 
وظل سعر صرف الريال في السوق الفورية مقابـل          
الدولار الأمـريكي ضمن نطاق ضيق حـول سـعر التكافـؤ            
الرسمي، كما بقي الريال بمنأى عن ضغوط المـضاربة خـلال           

 .العام
 

واستمر الاتجاه التنازلي في سعر الـصرف الفعلـي         
. م٢٠٠٥الاسمي للريال وسعر صرفه الفعلي الحقيقي خلال عام         

 مليار ريال يومياً في ٣,٢ مليار ريال، أقل من قيمتها البالغة      ٢,٧
وبلغت إيداعات المؤسسة بالريال لدى المـصارف       .   م٢٠٠٤عام  

م مقارنـة بنحـو    ٢٠٠٥ مليار ريال في نهاية عام ٥,٠٩حوالي  
وتراجعـت ودائـع    .   م٢٠٠٤ مليار ريال في نهاية عـام        ٤,٥

 مليون دولار إلـى     ٣٧٦المؤسسة بالدولار لدى المصارف من      
 .م٢٠٠٥ مليون دولار خلال عام ١٢٥

 
 تطورات أسعار الفائدة   

انسجاماً مع الاتجاه العام لارتفاع أسعار الفائـدة فـي          
الأسواق المالية الدولية وبعد المزيد من التعـديلات التـصاعدية          
التي قامت بها المؤسسة في معدلات العائد الرسمي على اتفاقيات         
إعادة الشراء، حافظت أسعار الفائدة في المملكة العربية السعودية         

م على اتجاهها التصاعدي الذي بدأ فـي العـام          ٢٠٠٥في عام   
وارتفع متوسـط سـعر     .   السابق بعد فترة طويلة من الانخفاض     

 نقطة مئويـة   ٢,٠٣الفائدة للودائع بالريال لمدة ثلاثة أشهر بنحو        
 ١,٩٦ في المئة خلال العام قيد الدراسة مقارنة بزيادة          ٣,٧٦إلى  

وبما .   في المئة في معدل الودائع بالدولار  ٣,٤٩نقطة مئوية إلى   
أن الارتفاع في سعر الفائدة للودائع بالريال فاق ارتفـاع سـعر       
الفائدة على الودائع بالدولار، اتسع الفارق بين متوسط الـسعرين          

 ٢٧م إلـى    ٢٠٠٤ نقطة أساس في عام       ٢٠لصالح الريال من    
 والرسم البيانـي    ١٠-٣جدول  ( م  ٢٠٠٥نقطة أسـاس في عام     

٦-٣ .( 
 

وعلى أساس يومي، ارتفع سعر الفائدة على الودائـع         
 في المئة فـي بدايـة عـام       ٢,٦١بالريال لمدة ثلاثة أشهر من      

 

 )١٠-٣جدول رقم (

 *أسعار الفائدة على الودائع بالريال والدولار

 )متوسط الأسعار على الودائع لثلاثة أشهر(

  
 السنة
 

——— 

الودائع 
بالريال 
 السعودي

———— 

  
الودائع 
 بالدولار

———— 

  
الفارق بين أسعار الفائدة 

 بالريال والدولار
———————— 

٠٫٢٥ ٣٫٦٨ ٣٫٩٢ ٢٠٠١ 

٠٫٥٢ ١٫٧١ ٢٫٢٣ ٢٠٠٢ 

٠٫٥٢ ١٫١١ ١٫٦٣ ٢٠٠٣ 

٠٫٢٠ ١٫٥٣ ١٫٧٣ ٢٠٠٤ 

٠٫٢٧ ٣٫٤٩ ٣٫٧٦ ٢٠٠٥ 

**٠٫٣٩ ٤٫٧١ ٥٫١٠ ٢٠٠٦ 

 . أسعار الفائدة بين المصارف*

 .مارس -يناير  **

 )٩-٣جدول رقم (

 معدل دوران النقود

 )القطاع غير النفطي(

 السنوات
———— 

 ١ن
——— 

 ٢ن
——— 

 ٣ن
——— 

١٫٣١ ١٫٦٣ ٢٫٤٧ ٢٠٠١ 

١٫٢٢ ١٫٥٥ ٢٫٣٠ ٢٠٠٢ 

١٫١٨ ١٫٤٧ ٢٫٢١ ٢٠٠٣ 

١,١٤ ١٫٤١ ٢٫١١ ٢٠٠٤ 

*١٫٠٦ ١٫٢٩ ٢٫٠١ ٢٠٠٥ 

 .تقديرات أولية *



 
٦٧
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 التطورات النقدية ٦٨ 

 

.  في المئة علـى التوالـي      ٧,١ في المئة و   ٢,٤ارتفاعين بنسبة   
 فـي  ٥,١إلى انخفاض بنسبة )  ١ن( ويعزى الارتفاع الطفيف في     

المئة في النقد المتداول خارج المصارف الذي يشكل جزءاً كبيراً          
وبالمثل، تعزى الزيادة الكبيرة    .   ٣ ون ٢ يفوق ذلك في ن    ١في ن 
 إلى زيادة كبيرة في الودائع الزمنيـة         ٣ بالمقارنة بـ ن   ٢في ن 

 من  ٢ في المئة، تشكل جزءاً أكبر في ن      ١٥,٠والادخارية قدرها   
 ). ٢-٣جدول  (٣ن

 
 بمجملهـا فـي الودائـع       ٣وقد طرأت الزيادة فـي ن      

 في المئة وارتفع نصيبها في      ٧,٢المصرفية، حيث ارتفعت بنسبة     
 فـي   ٨٩,٦ في المئة إلـى      ٨٨,٤ خلال الربع المذكور من      ٣ن

 ٣وانخفض نصيب النقد المتداول خارج المصارف في ن        .   المئة
 .  في المئة١٠,٤ في المئة إلى ١١,٦من 

 
لقد ساهمت جميع فئات الودائع في الزيادة التي طرأت         

وقد سجلت الودائع الزمنية والادخاريـة      .  في الودائع المصرفية 
وبلغ النمو في الودائع تحـت      .    في المئة  ١٥,١أكبر زيادة نسبتها    

 فـي   ٠,٥ في المئة و     ٤,٦الطلب والودائع الأخرى شبه النقدية      
 . المئة على التوالي

 
وحدثت الزيادة في عرض النقود بتعريفة الواسع خلال        

 إلـى   ٥,٧١الربع المذكور رغم انخفاض مضاعف النقود مـن         

 ٢٠٠٠  ( ١حيث استمر مؤشر سعر الصرف الفعلـي الاسـمي         
م ٢٠٠١ في عـام   ١٠٥,٣٤، الذي سبق أن انخفض من       ) ١٠٠= 

 فـي   ٩٠,٦٠م، في الانخفاض إلى     ٢٠٠٤ في عام    ٩١,٢١إلى  
وعلى غرار ذلك، تدنى مؤشر سـعر الـصرف       .   م٢٠٠٥عام  

 فـي عـام     ١٠٢,٢٧، الذي سبق وأن هبط من       ٢الفعلي الحقيقي 
 فـي   ٨٢,٣٠م، ليصل إلى    ٢٠٠٤ في عام    ٨٤,٤٣م إلى   ٢٠٠١

ويدل الانخفاض في المؤشرين خلال العـام بـأن         .   م٢٠٠٥عام  
هناك مزيداً من التحسن في وضع المملكة التنافسي على وجـه            
العموم، ووضعها التنافسي مقابل شركائها التجاريين على وجـه       

 ). ١١-٣جدول رقم (الخصوص 
 
 الدين العام

مع التحسن الكبير في مركزها المالي عبر الـسنوات         
. الثلاث الأخيرة، خفضت الحكومة بشكل كبـير دينهـا العـام         

وتزامن ذلك مع نمو قوي في الناتج المحلي الإجمالي نجم عنـه         
انخفاض سنوي في نسبة الدين العام إلى إجمالي الناتج المحلـي           

 في المئة في عام  ٦٥,٠م إلى ٢٠٠٣ في المئة في عام ٨٢,٠من  
 . م٢٠٠٥ في المئة في عام ٣٩,٦م و ٢٠٠٤

ومن أجل خفض تكلفة الدين العام ولجعـل تـسعير           
قريباً ومساوياً لتسعير   )   FRNs( السندات ذات معدل العائد العائم      

، قامت المؤسـسة بتغييـر      ) GDBs( سندات التنمية الحكومية    
سعري السندات ذات العائد العائم لفترات استحقاق خمس وسـبع     

م إلى سـعر الـشراء      ٢٠٠٥سنوات في شهر سبتمبر من عام       
القطـعي بـين المصـارف السعـودية لفـترة ثلاثـة أشـهر       

 )SIBID flat  (  من سعر البيع بين المصارف السعـودية لفـترة
 في المئـة    ١/٨ في المئة و ١/١٦زائداً  )   SIBOR( ثلاثة أشهر   
 . على التوالي
 

  م ٢٠٠٦التطورات خلال الربع الأول من عام 
 خلال الربـع    ٣ارتفع عرض النقود بتعريفة الشامل ن     

 مليار ريال ٣٢,٢ في المئة أو     ٥,٨م بنسبة   ٢٠٠٦الأول من عام    
 مليار ريال خـلال  ١٦,٢ في المئة أو   ٣,٣مقارنة بارتفاع نسبته    
) ٢ن(و)  ١ن( وسجل عرضا النقود    .   م٢٠٠٥نفس الفترة من عام     

يمثل سعر الصرف الفعلي الاسمي المتوسط المرجح لأسعار الصرف الثنائيـة             -١
 . للريال مع عملات لبلدان مختارة ومنطقة اليورو

يمثل سعر الصرف الحقيقي سعر الصرف الاسمي المعدل مقابل تحركات نسبية             -٢
في مؤشرات مستوى الأسعار في المملكة العربية السعودية وبلدان مختارة ومنطقـة            

 . اليورو

 )١١-٣جدول رقم (

 مؤشرات أسعار الصرف الفعلية الاسمية والحقيقية
 )١٠٠ = ٢٠٠٠العام (

  
 السنوات

———— 

سعر الصرف الفعلي 
 الاسمي

—————— 

سعر الصرف الفعلي 
 الحقيقي

——————— 

١٠٢,٢٧ ١٠٥,٣٤ ٢٠٠١ 

٩٨,٩٦ ١٠٣,٠٥ ٢٠٠٢ 

٨٩,١٤ ٩٣,٩٤ ٢٠٠٣ 

٨٤,٤٣ ٩١,٢١ ٢٠٠٤ 

٨٢,٣٠ ٩٠,٦٠ ٢٠٠٥ 

 ).صندوق النقد الدولي(كتاب الإحصاءات المالية الدولية : المصدر
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ورفعت مؤسسة النقد مجدداً معـدلات العائـد علـى          
اتفاقيات إعادة الشراء واتفاقيات إعادة الشراء المعـاكس خـلال     

 نقطة أساس لكـل     ٢٥بمقدار  )   في شهر فبراير  ( الربع المذكور   
وظلت .    في المئة على التوالي    ٤,٥٠ في المئة و   ٥,٠٠منهما إلى   

هذه المعدلات على مستواها حتى نهاية الربع الأول مـن عـام         
 . م٢٠٠٦

 
وبلغ متوسط قيمة عمليات اتفاقيات إعـادة الـشراء          

 ٧٢٨٩ مليون ريال و   ١٣١١وعمليات إعـادة الشراء المعاكس     
 . مليـون ريال يومياً على التوالي خلال الربع قيد الدراسة

 
وانعكاساً لأثر زيادة مؤسسة النقد لمعدلات العائد على        
اتفاقيات إعادة الشراء وانسجاماً مع تطورات أسعار الفائدة فـي          
الأسواق الدولية، ارتفع متوسط سعر الفائدة لودائع الريال لفـترة       

م ٢٠٠٥ في المئة في الربع الرابع من عام         ٤,٧٨ثلاثة أشهر من    
 .م٢٠٠٦ في المئة في الربع الأول من عام ٥,١٠إلى 

 

 نتيجة الزيادة في نسبة احتياطيات المصارف إلى الودائـع          ٥,٢٥
 في المئة، الأمر الذي عـوض أثـر         ٩,٦ في المئة إلى     ٦,٧من  

الهبوط في نسبة النقد المتداول خارج المصارف إلى الودائع من          
ويعود سبب ذلك إلـى أن     .    في المئة  ١١,٦ في المئة إلى     ١٣,١

المحدد الآخر لمستوى عرض النقود، وهو القاعدة النقدية، الذي         
 مليـار   ١١١,٦ مليار ريال إلى     ٩٦,٩سجل ارتفاعاً ملحوظاً من     
 ). ٦-٣جدول (ريال خلال الربع المذكور 

 
وبدراسة العوامل القطاعية التي أثرت في عرض النقود،       

. فقد مارس صافي الإنفاق المحلي الحكومي أثراً توسعياً رئيـساً         
وتعتبر الزيادة في مطلوبات المصارف من القطـاع الخـاص           
والمؤسسات العامة غير المالية مصدراً آخر للتوسع في عـرض          

بيـد أن الآثـار     .   النقود بتعريفة الشامل خلال الربع المـذكور      
التوسعية لهذه العوامل قد تم الحد من أثرها بقدر كبـير بـسبب           
العجز في ميزان مدفوعات القطاع الخاص والأثـر الانكماشـي     

 ).   ٨-٣جدول (الناشئ عن عوامل متنوعة 



 
٧٠

 
مؤسسة النقد العربي السعودي

— 
التقرير السنوي  

٤٢
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