
 

 
 )ترجمة موجزة( 

 Fitch Ratingsتقرير وكالة فيتش 

 الكويت لدولة السيادي الائتماني التصنيف بشأن
 (2025 يونيو 22)

 
 

 ال صددنشا اتم نددان بشدد    هددا ق ش   2025 شونشددو 22ب ددا ش   (Fitch Ratings) وكالددف تشدد   أصددت  
  ندددظ ن ددد ل نسددد قب شف AAالن  بدددف  عندددت نؤكّدددتل  لدددن ال صدددنشا  2025السدددشاتد لتولدددف الكوشددد  ل دددا  

أ ب ف نحاو   مشسشف ه : نح كا  ال صنشا ال مشسشف، وحساسشف ال صنشا،  ال ق ش . و ناول  نس ق ل 
لنح وشدددا   ندددو   وتشندددا ش ددد  عددد   ،وعواندددل ال صدددنشا، وال ادددو ا  ال مشسدددشف ل  صدددنشا اتم ندددان 

 .ال ق ش 
 

 محركات التصنيف الرئيسية: -المحور الأول 
 

 ال دوا ن  ل نالشدف ال اندفالدنطا ب نشدل سد   شصدل أ    وقدظ الوكالدف  قوية بشكلٍ استثنائي: مالية عامة
، وشُ  بددد  هدد ا السددد   ا تندد  بدددش  الدددتول توتً ا ل ب نشددل 57نحدددو إلدد   2025تدد  عدددا  لتولددف الكوشددد  

أشددا   إلدد  أ  ا صددول السددشاتشف اللا  شددف الصدداتشف النُصددتّ ل ل ددنطا النُصددنّطف ندد  قابددل الوكالددف، كنددا 
(Sovereign Net Foreign Assets-SNFA)  تد   ن  النا ج النح   الإ ندال  %270قت ا  ط   إل  نحو

ت الددتش  الحكددون   أ ، وهدد  ا ع دد  بددش   نشددظ الددتول ال دد   صددنطها الوكالددف. كنددا 2022نهاشددف عددا  
 .وهدو ادان  أتند  نسد ون بدش  أق انهدا تد  ال صدنشا الإ ندال % ند  الندا ج النح د  5.5نحدو  ش  او 

آاددا  انلطددا   شحندد  اق صدداتها ندد نالشددف النصددتّا  أ  اندد  ن تولددف الكوشدد  ل وأشددا  ال ق شدد  إلدد  
 .أس ا  النطا ال النشف

 

لنوا نف ال انف ت  االطام  النال  انلطا  وكالف تش      وقظ عامة كبيرة:المالية الفوائض بقاء 
نقا نفً بنحو  25/2021% ن  النا ج النح   الإ نال  ت  السنف النالشف 20.1نحو إل   تولف ل

. بسبب   ا ظ الإش اتا  النطاشف 22/2025ن  النا ج النح   الإ نال  ت  السنف النالشف % 20.7
 نف ال انف لنواا ت  ال ا د الإنطاق ننو ن   حتّ   تابش  الكوش شف ا لا  الس اا  وت  ه ا الصتت،  نود

 بتو   غشش . ال أسنال  ل تولف الإنطاق ت  حش   بق  لاا ،25/2021 النالشف ل سنف
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نن  عا   ت  الحساب ال ا دكبش ل س    تولف الكوش  توام  نالشف  :القوية فوائض الحساب الجاري
النال  ت  الحساب ال ا د  الطام . و  وقظ الوكالف انلطا  ، و لن بسبب الإش اتا  النطاشف2111
% ت  20ا    اتشه لشصل إل  نحو  2025% ن  النا ج النح   الإ نال  ت  عا  25.2نحو إل  
 .  2021عا  

 
 2025 عا  ت  الحقشق  الإ نال  النح   النا جشحقق  أ الوكالف   وقظ : النمو يدعم المحلي الطلب

، وال ا  اللاص اتس ه ن بقول انتتوعً  ،2022 عا  ت  %0.1 نحوب نقا نفً  %2.1 ننوًا بنحو
 . النطا  ن ا النس ق ل للإ والن تت  ال أسنال ،ال ا   الإنطاقو 
 

 النباش  ا  نب  ل س انا  ال تشتل القوانش  إن ا  نؤلً ا    :الإصلاح في برامج مختلط تقدم
 تولف الكوش  ت  ا عنال بشمف  حسش  نحو واللاص، وشُ  بَ   لن لاول ال ا  القااعش  بش  والش اكف

 ت  ال نطش   حتشًا  وا ه أل ن هنان إص حا   لن، ونظ. أق انها نظ انس انًا و صبح أكا 
والكش وسش ، وتق   لن ن ا ضف  التش ل التع  ع  نات    تظ حشث حاول  الحكونف وال واصل،

 .2025تب اش   ت  واس ف و   ن ا  ف ال تظ بشكلٍ   م 
 

  ت  كلٍ ن  AA: حقق  تولف الكوش  ن امج أقل ن  أق انها ت  ال صنشا  الهيكليةنقاط الضعف 
الصات ل ع  البنن  نؤش ا  ال ننشف البش شف، ونؤش ا  ننا سف أنشاف ا عنال، ونؤش ا  الحوكنف

ت  حش  ش  د التول . وأشا  ال ق ش  إل  ض ا إاا  عنل السشاسف اتق صاتشف ت  تولف الكوش ، 
. وأشا  ال ق ش  إل  أ  النلاا  ال قابف ت  سوق  أس النال و  تات قول ال قابف النص تشف حسش  

 ال شوسشاسشف  ؤا  ع    نشظ تول النناقف.   
 

أشا   الوكالف إل  أ  تولف الكوش     نت اع ناتًا كبشً ا ع   النوا ت النطاشف،  الاعتماد على النفط:
ن  إش اتا  النالشف  %10ونحو النا ج النح   الإ نال ،  % ن 10حشث ششكّل القااع النطا  نحو 

 A limited Economic Policy)ال انف. وأشا   الوكالف إل  أ  أتوا  السشاسف اتق صاتشف النحتوتل 

Toolkit)  ،ضظ قشوتًا ع   الحكونف ت  اتس  ابف ل  قّ با  الشتشتل ت  ا س ا  ال النشف ل نطا 
لتن التولف ُ لطا ن  أاا    ن  (Substantial Buffers)وأشا   إل  أ  و وت نصتّا  نالشف كبش ل 

 .ال ق با  ع   اتق صات النح  
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 حساسية التصنيف: -المحور الثاني 
 

نك  ل  صنشا السشاتد أ  شحقق اس طاتل ن   حسّ  نقاا الض ا الهشك شف نال شُ  التغيرات الهيكلية:
اا  عنل السشاسف   لطش  اتع نات ع   النطا، و   ش  كلٍّ ن  بشمف ا عنال، ون اشش  الحوكنف، وا 

 اتق صاتشف.
 

انلطا  حات ونس ن  ت  أس ا  النطا قت شؤا  س بًا ع    صنشا تولف  صدمة أسعار النفط:
وت  ه ا الصتت، أشا   الوكالف إل  أ  ال تن  النسب   س ا  النطا ال  اتلشف لتولف الكوش   .الكوش 

 وتّ  ن ونف ن  ط ف تح واء  (Fiscal & External Buffers)وان  كها نصتّا  نالشف ولا  شف ضلنف 
 آاا    ن اتنلطاضا  ع   اتق صات الكوش  .

 
س ب  ع   اق صاتد ت  النلاا  ال شوسشاسشف قت شكو  له   اش   ال ص شتإ   المخاطر السياسية:

تّلً ن  اح  ا ا  عا   ال صنشا، كنا أ  ال او ا  السشاسشف النح شف الس بشف ش ب أ   كو  أكا  حا
 ح   شكو  لها   اش ا  س بشف ع   ال صنشا. 2022

 
 عوامل التصنيف: –المحور الثالث 

 
 ملخص: نقاط القوة والضعف

 المالية العامة أداء الاقتصاد الكلي التصنيفعوامل 
الوضع المالي 

 السمات الهيكلية الخارجي

 ض شطف قود قوشف ض شا الحالة
 نس ق ل نس ق  نس ق ل نس ق  الاتجاه العام

 
 :نقاط القوة

 
 ن  ن تولف الكوش  أصول سشاتشف لا  شف صاتشف  حشث، الوضع المالي القوي بشكلٍ استثنائي 

(Sovereign Net Foreign Assets-SNFA)   الوكالف ال    صنطهاالتول  نشظ ُ   ب  ا ع   بش، 
 .2022ن  النا ج النح   الإ نال  ت  نهاشف عا   %270 صل إل  نحو و 
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  ت  نهاشف السنف % ن  النا ج النح   الإ نال  5.5شب غ التش  الحكون  ال ا  لتولف الكوش  نحو
 الوكالف إل  أ  ح   الوتامظ الحكونشف ت  القااع النص ت  كبش .، وأشا   22/2025النالشف 

 

   ن  الحساب ال ا د والنوا نف ال انف نن  عا   كلٍّ   ن ظ تولف الكوش  بطوام  نالشف كبش ل ت
وششش  ال ق ش  إل  أ  س   النطا ال  اتل  لتولف الكوش   بقاءها ن  ط ف.، ون  الن وقظ 2111

 . توتً ا ل ب نشل 57نحو  شب غشوا   النش انشف( )س   ب نشل النطا ال د 
 

 ن  النا ج  بالنا ق ن  حشث نصشب الط ت ُ   ب  تولف الكوش  ن  أكب  التول النصت ل ل نطا
 كط  اتح شااشا  ن ا  ب نشل النطا الكوش   ننلطضف  تًا، و إكنا  ُ  ب   ك طف  ،النح   الإ نال 

 .الإن ا  الحالشف عانًا عنت نس وشا  200النطاشف لنحو 
 

  ت  تولف الكوش  أع   بشكل ن حو  ن  ن وسا  نصشب الط ت ن  النا ج النح   الإ نال  شُ  ب
ا  طاع نصشب الط ت ن  إن ا  النطا، و لن ت  ، وش كس  لن بشكلٍ أساس  ت  ال صنشا اأق انه

  . AAنظ التول ا ق ا  ت  ال صنشا   فً بال غ  ن    ا ظ نؤش ا  ال ننشف البش شف نقا ن

 

 نقاط الضعف:
 

   ندد  10ع دد  الددنطا، حشددث شُسدداه  القادداع النطادد  بنحددو  بشددكلٍ كبشدد  ش  نددت اتق صددات الكددوش %
 ت  حش  أ  ا ا  غش  النباش   نال لإ% ن  النا ج النح   ا10نحو و الإش اتا  ال انف ل تولف، 

 الحكونشدف ال قدوتأ  و  ندوّل الإنطداق ال دا   النطاشدف الإشد اتا ال ق شد  إلد  أ   وشُشدش  .أكب  ن   لن
 اللاص. القااع بشكلٍ كبش   تع  الااقف أس ا  وانلطا 

 

  ًنظ التول شُشش  ال ق ش  إل  أ  إاا  عنل السشاسف اتق صاتشف ض شا ت  تولف الكوش  نقا نف
نحكونف ب   شبا  ن ا  س   الص ا القام  ع   ال با  السياسة النقديةو، ا ق ا  ت  ال صنشا

نالشف  قواعتأ  تولف الكوش  ت  ن  ن  كنا، شن  و   التوت  ا ن شك  ع شهابس ف عن   شُه
 للإنطاق ال ا .ن وسا ا  ل إاا   أو  (Fiscal Rule)عانف 

 

  ونؤشدد ا  ننا سددف أنشدداف ا عنددال الصددات ل عدد  البنددن ضدد شطف تولددف الكوشدد  لنؤشدد ا  الحوكنددف
  الل تا  بش  ن  س ا ندف والحكوندف أ كنا  .AAالتول ا ق ا  ت  ال صنشا  أتن  ن  التول  

  دّ   تولدف الكوشد  كندا هدو و  نطش  السشاسا  والإنطداق ال أسدنال  ل تولدف. ( Hindered)قت أعاق  
 .ال شوسشاسشفالحال ت  باق  تول نناقف الش ق ا وسا ل نلاا  
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  نقا نفً با ق ا  ت  ال صنشا بسبب اتع ندات  ا ق بً أكا   نال  لإوالنا ج النح   االإش اتا  ال انف
 . ع   الإش اتا  النطاشف

 

  ا صدول ح د  و  كشبدف الن   قدف ب حسدش  ن داشش  الشدطاتشف  شُنكد تد  النناقدف الحدال كنا هو شدامظ
 وات  و وقش  ب   البشاندا  ا لد ن وشُشش  ال ق ش  إل  أ       ن كها صناتشق الا ول السشاتشف،ال

 .ع  أق انها ن  لّ لتولف الكوش  النهنف ت  
 

 التطورات الرئيسية للتصنيف الائتماني: –المحور الرابع 
 

 أسعار النفط صدمة مقابل المالية الضخمة لدولة الكويت عازلًا توفّر المصدات  - أ
 

  عدان  تد   توتً ا ل ب نشدل 75و 15نحدو ب ند  إلد  لا  س   أ  شصل ن وسا تش   وكالف   وقظ
ا قوشًددسددشبق  لتولددف الكوشدد   ف ال انددفوضددظ النالشددأ   و دد ن الوكالددف. ع دد  ال   شددب 2021و 2025
ب نشددل سدد    وش ددوت  لددن تنلطددا سدد ا  الددنطا،   النددنلط  نسددا الال غ  ندد  بدد اسدد انام بشددكلٍ 

اندددد  ن تولددددف الكوشدددد  و ندددد   هددددف، توتً ا ل ب نشددددل  57ل نالشددددف ال انددددف عنددددت نحددددو الددددنطا ال  دددداتل  
 .ضلنف ن   هفٍ أل ننالشف ولا  شف لنصتا  

 

  أصول لا  شف وتشد ل  لتشها شُشش  ال ق ش  إل  أ  تولف الكوش(Ample) الإنطداق  اح شا دا  ل غاشدف
ُ قدددتّ  وكالدددف تشددد   ا صدددول السدددشاتشف وبنددداءً ع ددد  نصدددات  عاندددف،  .الن وسدددا الندددتن ع ددد  ال دددا 

ن  الندا ج النح د  الإ ندال   %250بنحو  ل س انا ال   ُ تش ها الهشمف ال انف اللا  شف الصاتشف 
نددد   %221بنحدددو نقا ندددفً  22/2025نهاشدددف السدددنف النالشدددف تددد  أن شكددد (  توت ن شدددا   222)أو 

  سددد ن  أ الوكالدددف  و  وقدددظ. ن شدددا  توت ( 971)أو  تددد  ال دددا  السدددابق الندددا ج النح ددد  الإ ندددال 
نددد   ا صدددول وال حدددوش   عوامدددت بسدددبب ات  طددداع لتولدددف الكوشددد  تددد  ا صدددول السدددشاتشف اللا  شدددف

 The General)ال ددا  اتح شدداا  الغدد   ندد  صددنتوق إلدد وأشددا   الوكالددف . لإشدد اتا  النطاشددفا

Reserve Fund -GRF)  النا ج ن  %52قشنف نو وتا ه بنحو  وُ قتّ  الحكون ، الإنطاق هو  غاشف  
 Reserve)القاتنددف  ا  شددال اح شدداا  صددنتوق ُ قددتّ  قشنددف نو ددوتا  حددش  تدد  الإ نددال ، النح دد 

Fund for Future Generations-RFFG) وتدد  هدد ا  .الإ نددال  النح دد  النددا ج ندد  %211 بنحددو
إلد   % كحدت أتند  ند  الإشد اتا  ال اندف20الصتت، أشا  ال ق ش  إل  أنه وبنو ب القدانو  شحدوّل 

، إتّ أنده تد  كدل سدنف ند  السدنوا  الدا ث الناضدشف  د   حوشدل صنتوق اح شداا  ا  شدال القاتندف
 % ن  اتش اتا  ال انف ل تولف.25
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 كبيرة تزال لا لكنها المالية الفوائض تراجع - ب
 

  ال ددا   الإنطدداق ننددو اسدد ن ا   انددب إلدد  شددفالنطا الإشدد اتا  أ  شددؤتد انلطددا وكالددف تشدد     وقددظ
 ند  %20.1 تد  الطدام  الندال  ل نوا ندف ال اندف لشصدل إلد  نحدو اتنلطا  ن  ن شت إل  ل تولف
و  وقدددظ الوكالدددف . 25/2021 النالشدددف السدددنف ن شدددا  تشندددا ( تددد  2.2أو ) الإ ندددال  النح ددد  الندددا ج

    ددات حددال تدد  ال وق ددا  ت دد ل ندد  ا لشدد ل السددنوا   حسّدد  الطددوام  النالشددف ل نوا نددف ال انددف تدد 
 .النطاشف ش اتا الإ

 

 بنحدو شدفواتشد اتا  النطا ال اندف الإشد اتا  ت  كلٍّ ن  إ نال  اتنلطا  ن  الن شت   وقظ الوكالف 
 السدددنوا  تددد  ش  دددات  أ  قبدددل ،25/2021النالشدددف  السدددنف ال   شدددب تددد  ع ددد  %29.2و 22.9%
 .ت  ل ال وق ا  ن  ا لش ل

 

 بنحدو شُقدتّ  ا  طداع ب دت %5.1 بنحو 25/2021ال ا  ت  السنف النالشف  الإنطاق ننو   وقظ الوكالف 
 الحددت ندد  الكوش شددف  نددود وأشددا  ال ق شدد  إلدد  أ  السدد اا . 22/2025 النالشددف السددنف تدد  29.7%
 القادداع تدد  ا  ددو  ننددو ندد  ل حددت  ددتابش   لددن تدد  بنددا القاتنددف، النوا نددف ال ددا د تدد  الإنطدداق ننددو
ُ شدكّل ) والن  بدا  ا  دو  ال دا  ع د  الإنطداق ش  طظ إ ندال  الوكالف أ    وقظ ل لن، ون ش ف. ال ا 
تدددد  السددددنف النالشددددف  %9 نسددددبشًا وبنحددددو ن  ددددتل بن ددددتل( الإنطدددداق ال ددددا  إ نددددال  ندددد  %21 نحددددو
ال ا   كنا أشا  ال ق ش  إل  أ  الإنطاق. ال حقف السنوا  ت  أل ن ن ل ش  طظ أ  قبل ،25/2021

 النالشددددف السددددنف تدددد  %2.5 الددددنطا، حشددددث سددددش  طظ بنحددددو أسدددد ا  بانلطددددا  ش دددد ا  ال أسددددنال  لدددد 
 .22/2025 النالشف السنف ت  %7.1 بنحو ُ قتّ   شاتل ب ت ،25/2021
 

 طموحة اأهدافً  تضع التنمية خطة -جـ
 

  25/2021أق  ن  س ا نف لاف ال ننشف ل سنوا   ،2025 تب اش  ت أشا  ال ق ش  إل  أنه – 
 ،  ن السنوا  ل ل ال ننشف نشا شظ ع   ن شا  تشنا  92.2 إنطاق حشث ش وقظ ،21/2020

ُ شش  الوكالف إل  و . 25/2021 النالشف ل سنف لها النلاا النشا شظ ن ن شا  تشنا   1.1 ونحو
 بالكانلال ننوشف  اللافت ش    نطش   أ و  وقظ . ا مشسشً  ا حتشً شُ  ب    ال أسنال  الإنطاق أ   نطش 

 النالشف السنف ن  ا ول  اشه ً  عش  ا حت وت . نس ق ل سشاسشفال بشمفالأ   ن  ال غ ب
 ب كنل. ل  ا  النش انشف ت  انق  ً  كا  عنا %52 نحو ال أسنال  الإنطاق ب غ 22/2025
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 الإصلاحات تنفيذ بعض -د
 

   كلٍّ ن   ت  إص حا  النقا  حول إ  اء  حطّ  قت أس ا  النطا انلطا شُشش  ال ق ش  إل  أ
 ا  نب  اتس انا  لقانو  ال نطش شف ال محف صت  وت  ه ا الش  ، . ا عنال وبشمف ال ا  القااع
ال ا   القااعش  بش  ال تشت بش   الش اكف القانو  كنا صت  ،2022 تشسنب  ت  النباش 
 بش  الط ول ست نحو لاول ُ   ب  النبات ا  ب   ه ه وششش  ال ق ش . 2025 ت  نا س واللاص

 .ونؤش ا  الحوكنف نؤش ا  ننا سف أنشاف ا عنالت   الإق شنشش  وأق انها تولف الكوش 
 

   أس ا  شضن  ننا ،التعونا  ن ا  ت اسف قت بتأ  الحكونفت   ق ش ها إل  أ  الوكالف  أشا 
 حوال  الت اسفوس  ل    ن  ،واللتنا  النن  ا  ن  واس ف لن نوعف السوق أس ا  ن  أقل

 وت  وال واصل، ال نطش  ت   حتشًا  وا ه إل  أ  الإص حا  و شش  الوكالف. هاتس كنال سن ش 
/  ت سًا 270والكش وسش  لشصبح س  هنا  التش ل نات   ع  التع  الحكونف ال ا   ت   ه ا بتاشف

 تب اش  ت    م  بشكلٍ  ال تظ ن ا  ف و   واس ف ن ا ضف  لن وتق  / ل  ، ت سًا 55ل   ن  
2025. 

 

 المحلي الطلب بفضل النمو -ه
 

  عان ت % 2.1و %2.1 ننوًا بنحو الحقشق  الإ نال  النح   النا ج الوكالف أ  شُحقق  وقظ  
ت   الننوب انتتوعً  ،2022 عا  ت  %0.1 نقا نفً بنحو ع   ال   شب 2027و 2025

 نحو ن  2027 عا  بح ول %5.5 نحو إل  أ  شصل ال د ن  الن وقظ فالنطاش غش القااعا  
 النطا  الحقشق  الإ نال  النح   النا ج ُ قتّ  الوكالف أ  النقابل، وت . 2022 عا  ت  2.5%
 وه ا ،ال وق ا  ت  ل اوال  لن النا ج شس ق  أ   وقظو  ،2022 عا  ت  %2.1 نحوب   ا ظ
 . نس ق ال النطا  الإن ا  ح   ش كس

 

   ا  ب ف ا شه  ت  %9.9 ن وسا نحوالب غ ب السنود ل ضل ان تل ُ شش  الوكالف إل  أ 
النسك ، و  وقظ أ   لتنا با  طاع أس ا    مشس  نتتوعًا بشكلٍ  وكا  ،2025 عا  ن  ا ول 

 النح   الا ب ننو نظ 2027 عا  بح ول %2 ش  طظ ن تل ال ضل  السنود لشصل إل  نحو
  .الن ّ ح ب و ا  ال  ا ل اللا  شف ص اال س  ن وسا  نلطا وا
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 مستقر المصرفي القطاع -و

 
  ش ن ظ ب سن ف  شتل  النص ت  الكوش   ال ق ش  إل  أ  القااع شُشش(Well-capitalized)،  وسشولف

نسبف  ، ب غ 2022ال بظ ال ابظ ن  عا   نهاشف وت . السشاتد اح نالشف ن  ط ف ل تع  نظ و بحشف
 غش  النن  نف نسبف الق و  كنا ب غ  ،%21.1 نحو نس ون القااع ع   كطاشف  أس النال

وب غ  نسبف  ،%2.1 الطامتل نحو هان  صات  وب غ ن  إ نال  نحط ف الق و ، %2.1 نحو
( 9إص حا  با ل ) أ   نطش  كنا أشا  ال ق ش  إل . الوتامظ ن  %91 السام ف نحو النو وتا 

 (Debt Subordinated)حشث أصت  نؤلً ا بنكش  تشو  نسانتل  ،(Smoothly)س س  بشكل سش ش
  غاشف نسبف قت بتأ ت  ن اقبف الكوش  الن ك د إل  أ  بنن وأشا  ال ق ش  ع   شكل سنتا ،

الكوش  الن ك د كنا أق  بنن . 2025 عا  ت  (Liquidity Coverage Ratios-LCR) السشولف
. 2021 عا  نهاشف بح ول %29ل صل إل      شنا  بش    تظ نسبف كطاشف  أس النال القانون 

 بالنسبف ل ض ا نصتً االناض   ت اتس انا  ال   كان  ُ شكّل  إل  أ  ش كا  وأشا  ال ق ش 
 . حقشق ال بحشف إل  عات  قت ل بنون

 
 
 

 
 

 


