
 
 

  السنوي وكالة موديز تقرير
 لدولة الكويت بشأن التصنيف الائتماني السيادي

 6023 سبتمبر 62
 )عرض موجز(

 
 

الائتماني بشأن التصنيف تقريرها الدوري  2023 أكتوبر 2للتصنيف الائتماني في  وكالة موديز أصدرت
 الحييالي الائتميياني التصينيفإليي   تقريير باششييار ال الوكاليية. وقييد بيدأت 2023لعييا   السييادي لدوليية الكوييت

 يعكيي هيي ا التصيينيف  أن   وأوضييحت وكالية مييوديز .مييآ افياس مسييتقبلية مسييتقر   Aa2عنييد   لدولية الكويييت
تُشيييير تقيييديرات صيييندوس النقيييد ، حيييي  لدولييية الكوييييت المالييييةو قتصيييادية لاالقيييو  المسيييتويات المرت عييية  يييد ا ل

 أليف دولار 00يبلغ نحو )بتعادل القو  الشرائية(  مالي نصيب ال رد من الناتج المحلي اشالدولي إل  أن 
تمك نيت لكوييت أشيار التقريير إلي  أن دولية او  ألمانييا.لمسيتويات  المسي لة فيي  ، وهو مماثل2022في عا  

، حيي  تمتليد دولية الكوييت عاشير أكبير كبيير  ثيرو  ن يييةل حيازتهيا نتي يةقيوي التحقيس هي ا المسيتو   من
 الاحتيايييات تسيتمرر الوكالية أن قيد  تُ  ،نتيا  الحياليوحسيب معيدل اش .لين ي والايازاحتيايي عيالمي مين ا
ي 22 لنحييوالن ييية لدولية الكوييت  وأشيار التقرييير إلي  أن سيعر برمييل اليين ي التعيادلي اليةز  لموازنيية . اعام 

ة إل  أن دولية أشارت الوكالو . لن يالدول المصدر  ل معظ  من بكثير أقلالموازنة العامة في دولة الكويت 
 العييا  القييياعين ميين كييةا  نييتك  م ،فييوائف فييي الموازنيية العاميية وميييزان المييدفوعاتتاريخي ييا تحقييس  الكويييت

 للحكومييية الماليييية الأصيييول أن إلييي تقيييديرات الوكالييية  وتشيييير. الأ نبيييية المو يييودات مراكميييةمييين  والخيييا 
 ،احالي ي ا يد   مينخ ف العيا  يالحكيوم نلديا إ ماليكما أن . للدولة اش مالي المحلي الناتج بكثير تت اوز

 .2220 عا  من  تناق في  وهو 
 

قلبات ت يسبببة المتقل   يةصادرات الن يالالكويت عل  لدولة الكبير الاعتماد وأشارت الوكالة إل  أن 
دولة الن يية الهائلة، كانت  الثرو بسبب و زئي ا  أشارت إل  أن كما . واسعة في الأداء الاقتصادي

في تيوير قياعها غير الن يي من خةل تش يآ نشاي القياع  يناشقليمي ايت أبيأ من أقرانهالكو 
ه ا، لقياع الخا . با ة  مقارنالقياع العا    إل  تضخ  وأد  ه ا  ،الخا  و  ب الاستثمار الأ نبي

بسبب  تصا وتقل  مرار   لتتأ  ةغير الن يي اتدفآ ع لة التنمية في القياع الحكومة لدفآمحاولات ن أو 
 ي  عوس صياغة وتنتا ما غالب   وم ل  الأمةن العةقة بين الحكومة وأضاف التقرير أ. الداخلية المعوقات
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الكويت ما زالت تتيور دولة المؤسسات السياسية واشدارية والقانونية في  أنإضافة إل   ،السياسات
 .  ات التصنيف المرت آ خر الأ الدولأضعف من مثيةتها في  وتبق 

 
بات ييار رفييآ التصيينيف الحييالي لدوليية الكويييت، وتتمث ييل  تييدفآأشيارت الوكاليية إليي  أن هنيياد عييد  عوامييل قييد و 

ن المسييتمر فييي نوعييية المؤسسييات السياسييية والتحس يي ،التييوترات السياسييية اشقليمييية تلييد العوامييل، بانحسييار
. في حيين أشيارت الوكالية إلي  أن كومةوالش افية في الميزانية العمومية للحالدولة، واشدارية والقانونية في 

البيئية السياسيية  ترا يآبوتتمث يل تليد العواميل، ، بات يار تخ ييف التصينيف الحيالي تضيايهناد عوامل قيد 
تييدهور  ييين   عنيي اليي ي  تيير  يويليية ل فأسييعار اليين ي لةنخ ييا وتُعيير فكبييير،  كل  المحلييية أو اشقليمييية بشيي

 المو يوداتصيافي   إلي  اسيتن ايؤدي الكويت، مما لدولة الخار ية الحسابات ال ارية المالية و في مستمر 
 . الأ نبية

 
 مبنييي عليي  أربعيية عوامييل السيييادي لدوليية الكويييتلتصيينيف ل وكاليية مييوديزإليي  أن تحديييد  التقريييرويشييير 
والكساسةية تجةا  ، ةماليةة لحككومةوالقوة ال، والقوة المؤسساتية، القوة الاقتصادية: هي أساسية تصنيف

 :، و لد عل  النحو التاليالأكداث طرمخا
 

 جدًا" مرتفعة": العامل الأول: القوة الاقتصادية
 
الناتج المكحي نصيب الفرد من ، وارتفاع يقطاع النفطالكبير في ال بتركّز يتميز الاقتصاد الكويتي  -

 (.Subduedالمكبوت )رأسمالي النفا  الإ الإجمالي و 
 

وهيي ا  ، ييد ا  ةللقييو  الاقتصييادية لدوليية الكويييت عنييد در يية  مرت عيي مييوديز وكالييةتقيييي  إليي  أن  التقريييريشييير 
وأشييارت . نصييب ال يرد مين النياتج المحليي اش ميالي ومين ضيمنها ارت يياعثيرو  الدولية، علي  التقييي  مبنيي 

% مييين إ ميييالي 63 ميييالي، وش% مييين النييياتج المحلييي ا33الوكاليية إلييي  أن القيييياع الن ييييي يُشييكل نحيييو 
وميين ضييمن الييدول الأخيير  التييي سيي لت در يية  مرت ييآ  ييد ا  يبق ييا هيي ا، لسييلآ والخييدمات. الصييادرات ميين ا
 .(، مستقر Aa1وهونج كونج )، (، مستقر Aaa) ، وألمانيا(، مستقر Aaaالنرويج )من  كةا للقو  الاقتصادية 
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 استغلال الاكتياطيات النفطية الكبيرة ساعد في بناء الثروة  -
 

 من يةنتا اش تبلغ الياقةحي   ،العال  مستو  عل  والااز للن ي جت  من أكبر ثامن تالكويدولة  تُعتبَر
منظمة  في خرينا عضاءأ مآ اشي  اتمو . 2022 عا  في ايومي   برميل مليون 3.2 نحو والااز الن ي

الن ي  إمدادات نق  تعويفل الن ي ها مننتا إ الكويتزادت دولة  ، وبدأقيار المصدر  للن ي  لأا
 مليون 2.6 ليصل إل  نحو٪ 20 بنحو ارت آ في دولة الكويت الن ي إنتا أن و  ،2022 عا  من  يبيةالل

 .2022 عا  ايومي   برميل
 

دولة  تحتل، حي  ا د   كبير  الكويتدولة  في المؤكد  والااز الن ي احتيايياتوأشارت الوكالة إل  أن 
. لل رد برميلألف  33 ن الثرو  الن يية بنحوم ال رد نصيب حي  من اعالمي   الثانية المرتبة الكويت

 مماثل ل  وبشك ،عا  22 لنحو تلد الاحتياييات تُقد ر الوكالة أن تستمر، الحالي اشنتا  معدلفتراف اوب
 .للن ي المنت ة المستقلة الدول رابية من وأعل ( Aa2) المتحد  العربية اشمارات لدولة

 
( سيول د ابتكل ة إنتا  منخ ضة نسبي  )الهائلة  الن يية ح للموارد الاستاةل الناإل  أن  التقريروأشار 

 صندوسا لوفق   مالي مقاربة لةقتصادات المتقدمة. و شمستويات من نصيب ال رد من الناتج المحلي ا
 ألف دولار 00نحو  )بتعادل القو  الشرائية( الناتج المحلي اش ماليمن ل رد ا بلغ نصيب، النقد الدولي
 في للمعدل المس َّل مماثلو  ،العال  فيمستو   22أعل  المعدل من ه ا ، ويُعتبر 2022في عا  

 .(Aaa) وألمانيا (Aaa) السويد
 
 في قطاع النفط يؤدي إلى زيادة التقحبات يعالالز تركّ ال -
 

أن ، و كبير عل  أسعار الن ي العالمية ل  عتمد بشكيالكويت دولة مستو  الدخل في أشار التقرير إل  أن 
الكويت دولة في  سمياش الناتج المحلي اش مالينصيب ال رد من التقلبات في أسعار الن ي  علت 

ل  ويعود  لد إ ،(2022 -2006السنوات )ا في العال  خةل السابآ الأكثر تقلب  في المركز )بالدولار( 
 أن أشارت الوكالة إل و . الاستثمارات العامة في الاقتصاد وقصورالاعتماد الكبير عل  عائدات الن ي 

دورية بين الموا هة ال ة اءت نتي  الياقة والنقل والبنية التحتية الصحيةانخ اف التيوير في مشاريآ 
 .المعوقات الروتينيةو وم ل  الأمة، الحكومة 
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بثقحها عحى آفا  النمو في الأجل المتوسط  وتُحقِيالقطاع الخاص تطوير القضايا الهيكحية تعو   -
 لكويتلدولة ا

 

 الكويت دولة تحتلوبالرغ  من  لد  ،لتنافسيةعمال في دولة الكويت للأأشارت الوكالة إل  افتقار بيئة ا
الصادر عن المنتد  الاقتصادي العالمي،  2023 العالمي لعا  التنافسية مؤشر في انسبي  مراكز مرت عة 

راكز معتدلة في مؤشر سهولة كما احتلت م .دولة 206 عالمي ا من أصل 33 المرتبة حي  حصلت عل 
أصل  منعالمي ا  62 الصادر عن البند الدولي، حي  حصلت عل  المرتبة 2022لعا  الأعمال نشية أ

عمال في دولة الكويت عل  لأإل  انعكا  أثر ترا آ بيئة ا دولة. وفي ه ا الصدد، أشار التقرير 263
 المباشر الأ نبي الاستثمار تدفقات متوسي بلغ الدولة، حي  في المباشر الأ نبي الاستثمار محدودية

 . (2022-2003) ال تر  في اسنوي   دولار مليون 300 نحو
 

 نحو يعمل بينما ،يةنبالأ  العمالة من اأساس  يتكون  الخا  القياعوأشارت الوكالة إل  أن التوظيف في 
في دولة الكويت  التعلي  نظا  نأوتر  الوكالة . العا  القياع في الكويتية الوينية العاملة القو  من٪ 60
تركيبة  لديها الكويتن دولة فإ  لد، إل  باشضافة. الخا  القياع شركات التي تحتا ها المهار  يوفر لا

 من يةمستقبل تحديات والتي تخلس (اعام   20 تحت منه ٪ 30 )نحو الشباب تترك ز في فئة ديموغرافية
 . العاملة لقو الانضما  ل حي 

 

 ،2020و 2023 عا  ٪ في2.3 بنحو المتوسي في الحقيقي اش مالي المحلي الناتج نموكالة الو  توقآتو 
 غير اش مالي المحلي الناتجفي  نموحي  تتوقآ أن يرت آ ال ،ةالن يي غير اتالقياعمدفوع ا بالنمو في 

 في اتسارع  الة الوك توقآوت. الائتمان ونمو ةالماليفي السياسة  التوسآ أسا  عل ٪ 3.3 نحو إل  الن يي
 عا  بداية من  نتا حي  استقر اش ،تايير بدون الن ي إنتا  يبق  حين في ،التحتية البنية عل  اشن اس
 مةيين 0 نحو إل  اشنتا ية ياقتهاإل  زياد   الكويتتسع  دولة و . القصو  الياقة عند حدود 2023
 . 2020 عا  بحلول ايومي   برميل

 
 مؤسساتية "معتدلة"العامل الثاني: القوة ال

 

 ، مع أوجه قصور في الشفافية وفعالية الككومةالمؤسسات ما زالت تتطور -
 

 مساوي ا حي   اء تصني ها، ة معتدلالكويتية عل  الدر ة  القو  المؤسساتية صن  ت وكالة موديز ال
وفق ا  أن  وأشارت الوكالة .(، مستقر Baa1) وتايةند ،(، مستقر Baa1) نوب أفريقياو  ،(، مستقر Baa1) لمكسيدل
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في التقيي  يتبين أن دولة الكويت حصلت  كنقية انيةس البند الدوليالحوكمة الصادر  عن مؤشرات ل
 للقو  المؤسساتية.  في أغلب المؤشرات عل  الدر ة  المعتدلة 

 
 لا تزال مكدودة ة الشفافي -
 

بالمقارنة مآ الدول  في مرحلة التيويرزال تالكويت لا دولة القو  المؤسسية في أشار التقرير إل  أن 
 عل ينعك  في نياس محدود  ساتيةالش افية المؤسأن ضعف  في التصنيف، كما أشار إل عل  الأ

 .البيانات الاقتصادية الرسمية
 
 قوّضت فعالية الككومة خلافات بين الككومة ومجحس الأمة -
 

نظا  و  و ود دستورلدول الخليج العربية ب لتعاوندول م ل  ا تن رد بينالكويت ي كر التقرير أن دولة 
إلا  أن ، حس الرففرغ  من أن م ل  الأمة لدي  بحك  الواقآ وأشار التقرير إل  أن  وبالبرلماني. 

 .دون موافقة صاحب السمو أمير البةدب التشريعات لا تمر
 
 خدمة الديون الكويتية ومسار التضخم يدعمان القوة المؤسساتية -
 

من  استقةل البةد في عا  قوي ا لسداد ديونها  استعداد اأظهرت الكويت الوكالة إل  أن دولة  أشارت
 نبية خةل الاحتةل العراقي لأفي خدمة الدين بالعمةت ا ت دولة الكويتاستمر . ه ا، و 2232

ةل بعف الالتزامات بالعملة المحلية خسداد عن  توق تعل  الرغ  من أن الحكومة  (2220-2222)
 ه ر ال تر .

 
دول م ل  التعاون  بينفريد  من نوعها  في دولة الكويتالسياسة النقدية  أن ترتيباتإل  وأشار التقرير 

دولة الكويت في تحم ل ضاوي تضخمية معتدلة في أوقات  تلد الترتيبات لدول الخليج العربية، وساعدت
، وهو (2022-2006السنوات )٪ خةل 3.3نحو  التضخ  ارت اع أسعار الن ي. وبلغ متوسي معدلات

التصنيف، ولكن كانت تقلبات معدلات التضخ  عل  مد   في ابأقرانه ة  مستو  مرت آ نسبي ا مقارن
 لمعدلاتها المس لة في الدول المماثلة لها في التصنيف. وتتوقآ الوكالة ةالسنوات العشر الماضية مقارب

 .(2023 - 2023وات )السن٪ في 3.7انخ اف معدلات التضخ  إل  نحو 
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 العامل الثالث: القوة المالية الككومية "مرتفعة جدًا"
 
سعر  عحى الكبيرة مع المكافظة الأصول مراكمة منالككومة  مكّنتالمستمرة  العامة فوائض المالية -

 الموازنة العامة ةبرميل النفط اللازم لموازنتعادلي منخفض ل
 

 ات التصنيف الأخر   دولالبالمقارنة مآ تتمتآ بقو  كبير  الكويتية ة العام ماليةلاأشارت الوكالة إل  أن 
(Aa) . الرغ  ب، و 2223من  عا   امالي  ز ا ع كما أشارت إل  أن الموازنة العامة لدولة الكويت ل  تحقس

 ٪ من الناتج المحلي23.3 بنحو امتوسي فائض  البالموازنة العامة من تقلبات أسعار الن ي س لت 
 عل  مد  العقد الماضي. اش مالي

 
المصدرة  الدولبين  تكفظًاالسياسات المالية  ر السياسة المالية لدولة الكويت واكدة من أكثرب  تُعت -

 لحنفط
 

نسبة  تتراوححي  ، يةصادرات الن ياليراداتها من إمعظ   الحكومة الكويتية تستمدأن  إل  أشار التقرير
إل  أن القاعد  الضريبية لا تزال  التقريركما أشار . يراداتشمن إ مالي ا ٪60و ٪70مساهمتها بين 

 ،ة القيمة المضافة أو ضريبة الدخلعد  و ود ضريبنتي ة  اشيرادات الحكومية متقلبة وا  مالي ،ضيقة
، الهيئة العامة لةستثمار التي تحققهاالاستثمارات  دخلتتكون معظ  اشيرادات غير الن يية من في حين 

 .در ة من تنويآ مصادر الدخلوالتي توفر 
 

، عل  سبيل المثالف. عل  افتراضات متح ظةتستند  الموازنة العامةعملية إعداد وأشارت الوكالة إل  أن 
ا للبرميل، أي دولار   70 نحو للن ي يبلغ متح ظ عل  سعر 23/2020 الموازنة العامة للسنة الماليةتستند 

أشهر الأول  من  6ا للبرميل عل  مد  دولار   202بالمتوسي غ )البال برنتمزيج من سعر ن ي أقل بكثير 
ا أ(، وت ترف الموازنة العامة السنة مآ  ة  مقارن امليون برميل يومي   2.7 عند مستو  إنتا  الن ييض 

 .2023أغسي   فيالمتوسي با مليون برميل يومي   2.6يت اوز ال ي المعدل ال علي 
 

 ارت اع اشعاناتمدفوع ا ب اشن اس إ ماليمن % 70ل نحو ك  اري يُشاشن اس ال ويُشير التقرير إل  أن 
 العا  ينفي القياعالكويتيين رواتب الموظ ين زياد  الحكومة  أقرت، حي  والرواتب في القياع العا 

 المعوقاتن اس الرأسمالي يعوق  شويُشير التقرير إل  أن ا. 2022في مار   %23بنحو  والخا 
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بنحو ( 2023 – 2003السنوات )اشن اس العا  الرأسمالي يقل خةل  أنإل  ا مشير  ية، التشريعية واشدار 
. ومآ  لد، نمائيةشاخية لالتن ي  الكامل لبالوضآ السياسي المتوتر ل  يسمح  وأن ،% عن الاعتمادات3

 .خةل ثة  سنواتات نشاءشااشن اس عل  تضاعف 
 
الةز  لموازنة الموازنة العامة للدولة هو الأدن  بين  التعادليسعر برميل الن ي  أشارت الوكالة إل  أنو 

 نحوإل   ارت اع السعر التعادليرغ  من وبالقير.  دولة دول م ل  التعاون لدول الخليج العربية بعد
الضخ  ال ي  إلا  أن صندوس الثرو  السيادية، 2002ا في عا  دولار   26 نحو للبرميل من  ادولار   30

 لموا هة دورات أسعار الن ي. وافر مالية يوفر وساد   الكويتتملك  دولة 
 
 وضع الأصول قوي جدًا -
 
٪ من الناتج المحلي 00 يُقد ر صندوس النقد الدولي إ مالي المو ودات الأ نبية للقياع الخا  بنحوو 

مليار دولار  000بقيمة  أن الهيئة العامة لةستثمار تدير أصولا   إل  الوكالة وتشير تقديرات .اش مالي
 . ٪ من الناتج المحلي اش مالي220 اب  ، أي ما يعادل تقري22/2023في نهاية السنة المالية 

 
 العامل الرابع: الكساسية لمخاطر الأكداث "معتدلة"

 
 المخاطر الجيوسياسية هي المسيطرة -
 

  لد حساسية دولة يعك و  ،دولة الكويت لمخاير الأحدا  عند )معتدلة( قابليةتُصن ف وكالة موديز 
و اء ه ا التصنيف مماثة  ل ميآ دول م ل  التعاون لدول  .اشقليمية لتيورات ال يوسياسيةلالكويت 

ا ومماثة   ،الأخر  الخليج العربية  (.Aa3و أ ربي ان ) (،Aa3تايوان )(، و Aa3كوريا )لكلٍّ من  أيض 
 
 عحى دولة الكويت ةكبير ها اطر مخإلّا أن ، ية منخفضةالتوترات الإقحيمية تشكل اكتمال -
 

يُشير التقرير إل  أن المصادر المحتملة للمخاير ال يوسياسية تتمث ل بتصاعد التوتر بين م ل  الأمن 
يران بشأن برنام ها النووي يران تلد د  أن ح، و وا  ما  حدٍّ إل   ترا عتالتوترات بين الولايات المتحد  وا 

، ولكن يبق  الصراع السوري نقية اشتعال 2023يونيو  ير  فيخلأيرانية اشا نتخاباتلابعد اوخاصة  
ا شكل ضرر  يُ أن إغةس مضيس هرمز كما  ،لدول الخليج العربية محتملة بين إيران ودول م ل  التعاون
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عةقات ويُشير التقرير إل  أن ما يوازن تلد المخاير ال .خاصة لأن  يعيل صادرات الن ي الكويتية
( و يرانها من دول م ل  G8الولايات المتحد  الأمريكية وم موعة الثمانية )و يت دولة الكو القوية بين 

 التعاون لدول الخليج العربية.
 
الهيئة  موجوداتأن ا، في كين معارضة أكثر صخبً من وجود رغم بال مكحية لا تزال منخفضةمخاطر  -

 مخاطر أسعار النفطتقحّص  العامة للاستثمار
 

لا فإنها  وحسب رأي الوكالة،، منخ ضةدولة الكويت  في ة الداخليةسياسياير الالمخيُشير التقرير إل  
 . ربيآ العربيالك تتحول إل  حد   أن بين حين  واخر توقآ من الاحت ا ات السياسية في الكويتت

نتي ة  الحرمان الاقتصاديبا بشعور مصحوب   يكنل   بعفالاشحباي السياسي بين  أن إل  وأشار التقرير
 عل  زياد  ت الحكومةوافق، حي  الكويت نظا  سخي للرعاية الا تماعيةدولة لأن  مضي  ا  الدولة، ثرو 

 . في العا  الماضي٪ 23 بنحورواتب موظ ي القياع العا  
 

لدولة الكويت المالية العامة  التي توا  المخاير الاقتصادية والمالية الرئيسية أن  إل  وأشارت الوكالة
 يد من ل  أن المالية العامة محمية بشك وأشارت الوكالة إل . ةفي أسعار الن ي العالمي التقلباتبتتعلس 

ا للمسار التصاعدي لح   صادرات الااز، وانخ اف سعر برميل تقلبات في أسعار الن ي والااز نظر  ال
ها الهيئة العامة الكبير  والسائلة التي تحت ظ ب الن ي التعادلي الةز  لموازنة الموازنة العامة، والأصول

 .لةستثمار
 
 استقرار القطاع المصرفي الكويتي، مع انخفاض مخاطر العدوى لحككومة -
 

الرسملة  بمعدلات و لد مدعو مستقر   يالنظا  المصرفي الكويت حولالتوقعات يُشير التقرير إل  أن 
 Bank Financial Strength Rating)وتصنف الوكالة القو  المالية للبنود الكويتية  ،المرت عة والسيولة القوية

-BFSR  عند )(+D)وهو ما يعادل ال ئة ، (Baa3). 
 

تتوقآ لإقراف، ولكن لعد  و ود فر  ا لنظر   متواضع ابقي لائتمان في انمو وتُشير الوكالة إل  أن ال
 المخصصات عل  القروف المتعثر  ترا آ عبءالربحية بعف الشيء مآ استمرار الوكالة أن تتعاف  

بانخ اف  (٪3-٪ 3)حدود ( بNPL's)القروف غير المنتظمة  استقرار معدلالوكالة توقآ تالموروثة. و 
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وفي ه ا الصدد، أن زت البنود تقدم ا . 2002القروف في عا  مح ظة ٪ من إ مالي 20.0من نحو 
 ، وأتمت بناء مخصصات كافية06/2002ملموس ا في إعاد  تأهيل مح ظة القروف لديها من  عا  

 % من أقص  حد بلات  القروف غير المنتظمة.30لشيب نحو 
 

، خاصة  التمويل مستويات أعل  من المتوسي عند تبق  مخاير التمويل المصرفي وأشار التقرير إل  أن
 المحلية تحت ظالبنود  الوكالة أن  وبالرغ  من تلد المخاير، إلا  أن وأضافت. غير المضمون

 .مستقر  د  ودائآباحتياييات سيولة مريحة وقاع


