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 ولدد  الائنمدداا الادد اآ  لنصددف   ال( Standard & Poor's"سددنار  آ دردد  "دد   "   وكالدد  كدد  أ
وأع فدت عدذ كلد  ي " داف  د     ،نصدف   لمد  رردرم مادنيب    مادنيرم  (AA الك يت عف  المرتب  

 .الب اف الص   محن يا  لأ"ر   عرض م جزف ما ي   و  ،2018 فبراير 2نا يخ "    
 

 ت فير مااح  ل  ك م   ي الك يت تانمر ل ول  الخا ج  و  الحك م   الأ  ل أوضاع  اي
 .ت  يجً ا أوضاع المال   العام  لضبط

 

 ول  ل الرئ ا   الائنمااالنصف    مياي ستبيى  بأفال كال  عكس ت ق  ييرا  دفاق النصف   اسن 
 .الحال   المان يا  مذ اراب ً  الك يت قريب 

 

  الحك م    الأوضاع المال   باسنمرا  ق م نصف   ت قعا  ال كال  لالمانيرم  الفررم المانيب   تعكس
وتن ق   .المال   لأ  لا مذ "ر    كبير م خلال أفق الن قعا  م ع   ل ول  الك يت والخا ج  

ع م تف ع و  ،كلٍ مذ انخ اض أسعا  الف ط" المنع ي  المخاطر لميا"  هذه الي م  ك اي   ال كال 
 .الن ترا  الج  س اس   ي المفطي تصاع  و  ،الك يتي الاقنصاآ

 

 ان يا م ع م بالم أشا   ال كال  إلى أف تأك  ها ل نصف   الائنماا الا اآ  ل ول  الك يت 
 " ئ  أسعا  الف ط فن  لرم  مذ با الا اآي  المتراكم ،المال   والخا ج    المص ا  رت ع  مذالم
  ي ّ م  أشا   ال كال  إلى أف النصف   الائنماا ل ول  الك يت  مذ جاربٍ دخر،. تحاّفها مؤخراًو 

 اس   يالن ترا  الج  س ( ي الاقنصاآ، بالإضاف  إلى Concentrated Nature ز ترك  الم  ِ"اِ 
 المفطي .
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 وضبط  الحك م  الاسنثما   الإر اق س عزّ هال ول  الك يت   الاقنصاآي المرور  ترى ال كال  أف
 :ما ي   إلى " اف ال كال أشا  و ، الن  يج    العام المال  أوضاع

 

 فم ال ع ى مفرم  الأقطا  المص  م ل ف ط "أو" " ات اق بم جب الف ط إرناج خ ض تأثير -
 .2017 عام ياآ  ل ول  الك يت الاقنص

 

 عام مذ الف ط إرناج ا ت اع  قت  و ، 2018 عام ي الف ط أسعا ي  عن لالم  ت اعالا -
 ع   خ  الفم   س واس حك م   اسنثما   "رنامج جفب إلى ا،فصاع ً  2019

 .الن قعا  فترم م ى ع ىالاقنصاآ  ل ول  الك يت 
 

 العر"   والمم ك  المن  م ال لايا  تجاه الخا ج    يتالكآول   س اس  تن ق  ال كال  اسنمرا  -
ل ول   الإق  م   الج  س اس   لصراعا ا مح وآي  ارنشا كما ت ترض ال كال    الاع آي ،

 .الك يت
 

   كبير  ت ه   إلى أآى ق  2014 مفذ عامالانخ اض الحاآ ي أسعا  الف ط إلى أف  ال كال  أشا 
 إرشاء فإف كل ، وم  .ل ول  الك يت  ا يذ ال اخ    والخا ج  المأ   م ي مان يا  الثروم، و 

 لصارع  أتاح قبل كل  ف ائض الم ا ر  العام  تح يل خلال مذ كبيرم  وخا ج   مال   أ  ل
 الإر اق زياآم" الف طأسعا   تراج  انحاا  أآاء اليطاع الف ط  أثفاء لم اجه  المجال الا اسا 

 .الن ن   البف   مشا ي ي  س ما ولا ،  ل  ول الإنمائ  ط الخ إطا  يالعام 
 

   ّخلال عام  ٪2.3 "ف   ل ول  الك يت اركمشالحي ي  الإجمالي الفاتج المح   أف  ال كال  ت ي
وبالرم  مذ أف الفاتج المح   . ٪6و ٪5 تتراوح "ين إرناج الف ط "فاب  تي  صابب " 2017
 .2017مذ عام  الأولىالأ باع الثالث   خلالنمً ا  شه ق    يطاعا  مير الف ط  ل الحي ي 

 

  2018عام  خلال والاسنثما  الاسنهلاكا ت اع أسعا  الف ط س  ع  ا ت اع أف ال كال   تن ق، 
 ا الفم  ي اليطاعم  اسنيرا   %2.5ق  يع آ الفم  الاقنصاآ  إلى مع لا  تصل إلى نح  و 

خلال  ٪3 نح  إلى  صللالبف   الن ن   العام ع ى مشا ي   بالإر اقا م ع مً   مير الف ط 
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ع ى خ     ا ت اع إرناج الف ط ومشا ي  الاسنثما . وع ى الم ى  2021-2019 الاف ا 
ا ملايين "رم ل ي م ً  3 نح  أف يرت   إرناج الف ط الك يتي إلى أكثر مذ مذ المن ق فالمن سط، 

 .2021بح  ل عام 
 

 شراك  "ين اليطاعين العام والخاص مفذ " ء سرياف الارنهاء مذ أول مشروع  أشا  الب اف إلى
طط الحك م  لإعاآم طرح . وت  2015عين العام والخاص ي عام قار ف الشراك  "ين اليطا

ي أوائل وتح    الم اه  الكهربائ   الطاق لإرناج الزو  الشمال   بمشروع محط   مرح   الثار   لمفاقص  
 .2018عام 

 

  ، ح أف تانمر الن ترا  الج  س اس   ي المفطي  و بما تزآاآ "ابب تصاع  مذ المرج"رأ  ال كال
وإيراف، إلى جارب الحرب الجا ي  ي ال مذ.  ل ول الخ  ج العر"  الن ترا  "ين آول مج س النعاوف 

ا ي الصراعا  الإق  م   وت عب آو  ال س ط "ين قطر  محاي ً تي   ياً ا م ق ً وق  اتذ  الك يت 
 الآف. لغاي  "ا طالأخرى، م  نجاح   سالمجوآول 

 

  ساس   الأي م الرياط مذ الك يت  ل ول  الضخم المال   والخا ج   المص ا  تبيى : والأآاء المرور
 الائنماا ل ول  الك يت:  نصف  ل

 

، م  2020بح  ل عام  "شكلٍ ت  يج ضبط أوضاع المال   العام   تن ق  ال كال  أف ين  -
 .2019وضريب  الي م  المضاف  ي عام العام احنمال تطب ق سي  الإر اق 

 

وت  ض  الاقتراض العامتطط الحك م  لن ب   احن اجاتها النم ي    مذ خلال  ياآم راب   -
 .مذ أ  ل  ف وق الاحن اط  العاما ب الراب  

 

"ين جم   ال ول التي تصف ها الاائ    الخا ج   الأ  ل محافظتحن ظ الك يت بأح  أكبر  -
 .ال كال 
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 مذ الفاتج المح    ٪16 مالً ا "ف   اعجزً سن يق أف الم ا ر  العام  إلى  ال كال  تي يرا  تشير
 .(ص  ف وق احن اط  الأج ال الياآم مخص اسنيطاع "ع   الإجمالي

 

  ا مددذ فإنهددا اسدنخ مت قدد  ً  ،الإر داق الجددا   لني دد صي ال قدت الددذ  اتدذ  ف ددم الحك مدد  تد ا"ير
 .ئًا"ط وس ك ف ضبط أوضاع المال   العام  الرأسمالي،  الإر اقالمرور  المال   مذ أجل  ياآم 

 

 لانخ اض أسعا  الف ط مح وآم ي آول  الك يت ا اس  المال   الاسنجا"   أشا   ال كال  إلى أف
 فعت الحك م  أسعا  ال ق آ،   وق .المال   الكبيرم المص ا ومن  ج  إلى ح  ما بالفرر إلى 

 فات  م الأج  ته ف إلى نم  معن ل ي و" أ   ف   س م الكهرباء والم اه، ور ذ  ت ا"ير 
، وتص    الأ  ل العام  . وتعنزم الحك م  ترك ز جه آها ع ى تحاين تحص ل الإيراآا والمرتبا 

ى م ى الاف ا  الخمس ع  النخص ص، وتف  ذ "رنامج الأ اض مير المانغ   بالكامل مثل 
 الميب  .

 

 مذ "شكلٍ  ئ ا  لت عجز الم ا ر  العام  لرم  مذ أف الحك م  ق  م ّ أشا   ال كال  إلى أرم وبا
زم تعن إلّا أنها، سف ا  ال يذخلال الا ب مذ  ف وق الاحن اط  العام و"عض إ  ا ا  

"شأف مشروع   س الأم مج قرا ذ. وتعنم  هذه الخطط ع ى الن ّ ل أكثر نح  إ  ا ا  ال ي
ي أكن "ر  أجل المرس م باليار ف"ع  اريضاء  اليار ف بالإكف ل  ك م  "عي  قروض عام 

، 2017الك يت أول سف اتها ال ول   الا اآي  ي عام آول  أ     ي هذا الص آ، . و 2017
ئ م الحال   ي ظل أسعا  ال االاسن اآم مذ أس اق الاف ا  الخا ج    تن ق  ال كال  اسنمرا و 

 ا ر  م  عائ ا  الأ  ل الخا ج  .الم ات  ، لا س ما بالمي
 

   ل ول  الك يت، ح ث يمثل ق م تصف   كبيرم  اي وض  الم ج آا  الأجفب   أف ترى ال كال
مذ وأشا   إلى أف الحك م  الك ين   ت  ير الف ط. انخ اض أسعا   ميا"ل مكبير   مص ا ر فّ ت  

 .الافين مر ع ى والغا  الف ط إرناج مذ أ  ل ضخم  تراكمت سنثما اله ئ  العام  للاخلال 
ث  اي حج  الم ج آا  عنبر آول  الك يت مذ أع ى ال ول الخاضع  لنصف   ال كال  مذ ح ت  و 

 الحك م  .
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  م ف عًا "تراج   2015إلى الفص  ي عام تراج   الحااب الجا  أشا   ال كال  إلى أف فائض
مذ الفاتج  %4.5"ف   أول عجز الحااب الجا    ، سجل2016 عام وي أسعا  الف ط.

خلال الاف ا  مذ الفاتج المح   الإجمالي  %40 " غ نح بمن سط فائض   ً المح   الإجمالي ميا ر
ي  %2.0و ٪0.1فائض "فاب   إلىع آ الحااب الجا   ومذ المن ق  أف ي. (2010-2014 

  ت اع أسعا  الف ط.با عًاع ى الترت ب م ف   2018و 2017 الاف ا 
 

  المن صلا   أضعاف 6 الك يتل ول  ا ج   الخ  ل الأ وض  اي  تيّ   ال كال  أف ينجاو
احن اجا  إجمالي  إلى أفال كال  أشا   كما .  2017 ي عام( CARsمذ الحااب الجا    

ب من صلا  الحاامذ  ٪110 وسنصل إلى نح  النم يل الخا ج  سنبيى قا"   ل ا طرم
وف ما ينعّ ق بمؤشرا   .الياآم الاف ا  الأ "  الجا   والاحن اط ا  اليا"   للاسنخ ام ي 

، بما ي كل  آول مج س أقرانهاا، وأق ى مذ ق ي  ج ً ل ول  الك يت فإنها  الخا ج   الحاابا 
 .ل ول الخ  ج العر"  النعاوف 

 

 آول  باق مذ رر  أسعا  الصرف ي أف ررام سعر الصرف ي الك يت أكثر مرور   ال كال  ترى
مج س النعاوف ل ول الخ  ج العر"  ، والتي ترتبط أسعا   رف عم نها بال ولا  الأمريك . 
 وأشا   ال كال  إلى أرم وبالرم  مذ ق ام الاحن اط  ال    الي الأمريك  "رف  أسعا  ال ائ م مرتين

 .الخص  الرئ ا  آوف تغ يرسعر  ، إلاّ أف "ف  الك يت المركز  أ"يى ع ى2017خلال عام 
  

    ترى ال كال  أف الفرام المالي ي آول  الك يت مانير، كما تنمن  البف ك الك ين   "ياع م  أسمال
ال كال  ووفيًا لنيرير  .ق ي (، وتعمل ي " ئ  تفر م   3 ا  با ل  عق ي ، م  وفرم الا  ل  وفيًا لم

-Banking Industry Country Risk Assessmentsمخداطر الصفاعد  المصرف د   عذ 

BICRA  َّجاء تي    المخاطر ي اليطاع المصري الك يتي ضمذ ال  ج  الرا"ع ، ح ث ت صف )
 (.10( والأع ى مخاطر ي ال  ج   1الفر  المصرف   الأآنى مخاطر ضمذ ال  ج   


