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توقعــات النمو العالمي ضعيفة

رغــم الأداء القــوي للاقتصــاد العالمــي فــي عــام 2025، والــذي دفــع صنــدوق 
النقــد الدولــي إلــى رفــع توقعاتــه مرتيــن، إضافــة إلــى تراجــع حالــة عــدم 
ــر  اليقيــن المرتبطــة بالرســوم الجمركيــة، تبقــى النظــرة المســتقبلية غي
مشــجعة، إذ يتوقــع الصنــدوق نمــواًً ضعيفــاًً عنــد 3.1% فــي 2026، وهــو ثانــي 
تراجــع ســنوي علــى التوالــي بعــد 3.3% فــي 2024. ومــن المتوقــع أن ينمــو 
الاقتصــاد الأمريكــي بنســبة تزيــد قلــيلًاً عــن 2% فــي 2026، مدعومــاًً بالإنفــاق 
والــذكاء  التكنولوجيــا  فــي  الاســتثمارات  وطفــرة  القــوي،  الاســتهلاكي 
الاصطناعــي، والتحفيــز المالــي المرتقــب فــي 2026. كمــا يُُتوقــع أن يســهم 
اقتــراب انتخابــات منتصــف المــدة فــي الولايــات المتحــدة فــي الحــد مــن أي 
توجهــات نحــو سياســات تجاريــة فوضويــة. أمــا منطقــة اليــورو والمملكــة 
ر نموهمــا بمــا نســبته 1.1% و1.3% علــى التوالــي، وهــي  المتحــدة، فيُُقــّدّ
مســتويات مماثلــة لعــام 2025،فــي حيــن يُُتوقــع أن يتباطــأ نمــو الاقتصــاد 
اليابانــي إلــى 0.6% مــن 1.1% فــي 2025، وأن تحقــق الصيــن هــدف النمــو »نحــو 
الصينــي  إلــى أن نمــو الاقتصــاد  التوقعــات تشــير  5%« فــي 2025، لكــن 
الاســتهلاك  ضعــف  بســبب   %4.2 إلــى   2026 عــام  فــي  تباطــؤاًً  سيشــهد 

ــارات ــوق العق ــي س ــوط ف ــتمرار الضغ ــتثمار واس ــي والاس المحل

أمــا بالنســبة للسياســة النقديــة فــي الولايــات المتحــدة، فنتوقــع أن تكــون 
ــرات الســائدة فــي الأســواق )3  تخفيضــات أســعار الفائــدة أقــل مــن التقدي
إلــى 4 تخفيضــات( خلال 2026، نظــراًً لاســتمرار التضخــم فــوق المســتويات 
المســتهدفة، وتوقعــات النمــو القــوي، واســتقرار ســوق العمــل. ومــع 
ذلــك، فــإن تعييــن رئيــس جديــد لمجلــس الاحتياطــي الفيدرالــي فــي مايــو 

2026 قــد يعــزز الميــل نحــو السياســات النقديــة التيســيرية.

أســعار النفط تتراجع مع دخول الســوق في مرحلة الفائض 

ــن  ــرة م ــهد فت ــا ستش ــى أنه ــة إل ــط الحالي ــوق النف ــات س ــير ديناميكي تش
فائــض المعــروض خلال 2026، إذ يتراجــع الاســتهلاك وفقــاًً لوكالــة الطاقــة 
الدوليــة، فيمــا يُُتوقــع أن يبلــغ نمــو الطلــب علــى النفــط 0.77 مليــون 
ــدل  ــن المع ــر م ــل بكثي ــو أق ــط خلال 2026، وه ــي المتوس ــاًً ف ــل يومي برمي
التاريخــي فــي ظــل ضعــف الآفــاق الاقتصاديــة. وعلــى جانــب الإمــدادات، 
يُُتوقــع ارتفــاع إنتــاج النفــط مــن خــارج »أوبــك«، بينمــا تســارع »أوبــك+« 
فــي إنهــاء التخفيضــات الطوعيــة التــي بــدأت فــي 2023-2024 لاســتعادة 
حصتهــا الســوقية. ومــن المتوقــع أن تســتأنف مجموعــة »أوبــك-8« التــي 
تضــم الســعودية، الكويــت، عمــان، والإمــارات، إلغــاء الشــريحة الثانيــة مــن 
التخفيضــات )+1.65 مليــون برميــل يوميــاًً( بعــد تعليــق الزيــادات فــي الربــع 
الأول مــن 2026. وتســتند توقعاتنــا لســعر خــام برنــت عنــد 65 دولاراًً للبرميــل 
فــي 2026 – منخفضــاًً مــن 69 دولاراًً فــي 2025 – إلــى هــذه المعطيــات، مــع 
ًـا بانخفــاض  الأخــذ فــي الاعتبــار أن الاســتهلاك ســيكون أفضــل مدفوعــاًً جزئي�
أســعار النفــط، بينمــا مــن المتوقــع أن تكــون زيــادة الإمــدادات أقــل حــدة 
بســبب قيــود الطاقــة الإنتاجيــة والتخفيضــات التعويضيــة مــن أعضــاء 
منظمــة الأوبــك. ولابــد مــن الأخــذ بعيــن الاعتبــار أيضــاًً بعــض المخاطــر 
الجيوسياســية، بمــا فــي ذلــك تشــديد العقوبــات الأمريكيــة علــى إيــران، 
وعــدم توقــع تدفقــات كبيــرة مــن النفــط الروســي حتــى فــي حــال التوصــل 

ــزاع الروســي-الأوكراني. ــار فــي الن ــى وقــف إطلاق الن إل

نمو دول الخليج مدعوم بزيادة إنتاج النفط والاســتثمار

تبقــى الثقــة فــي آفــاق اقتصــادات دول مجلــس التعــاون الخليجــي مرتفعــة 
رغــم الانخفــاض المتوقــع لأســعار النفــط، إذ ســتؤدي زيــادة الإمــدادات بعــد 
ــي  ــرة ف ــب كبي ــى مكاس ــاج إل ــات الإنت ــك-8« لتخفيض ــة »أوب ــاء مجموع إنه
الناتــج النفطــي الحقيقــي خلال 2026. أمــا نمــو القطاعــات غيــر النفطيــة 
الإمــارات  تصــدر  مــع   ،%4 يبلــغ  قــوي  مســتوى  عنــد  يبقــى  أن  فيُُتوقــع 
والســعودية بنســبة 4.5% و4.0% علــى التوالــي، وهــو مــا يعكــس نهجهمــا 
الكويــت  وستســتفيد  والإصلاحــات.  الاســتثمار  علــى  القائــم  التحويلــي 
ــادة نشــاط ســوق  أيضــاًً مــن التركيــز المتزايــد علــى الاســتثمار المحلــي وزي
المشــاريع، خاصــة بعــد تخفيــف قيــود الســيولة عقب إقــرار قانــون التمويل 
والســيولة )الديــن العــام(. ومــن المتوقــع أن يرتفــع النمــو الكلــي لــدول 
ــع  ــذ أرب ــى 4.7% فــي 2026 مــن 4.2% فــي 2025، وهــو الأســرع من المجلــس إل
ســنوات، فيمــا ستســاعد زيــادة إنتــاج النفــط فــي تعويــض جــزء مــن تراجــع 
ّـص عجــز الماليــة  الإيــرادات النفطيــة نتيجــة انخفــاض الأســعار. ونتوقــع تق�ل
العامــة الكلــي لــدول المجلــس إلــى 1.8% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي فــي 
العــام المقبــل مــن 2.3% فــي 2025، مــع اتســاع العجــز فــي عُُمــان والبحريــن 
ــع أن  ــا يُُتوق ــف. كم ــة وكالات التصني ــت مراقب ــرة تح ــى الأخي ــط، إذ تبق فق
يبقــى التضخــم فــي دول المجلــس دون 2% رغــم التوقعــات القويــة للنمــو.

تعافــي الاقتصاد المصري بعد إصلاحات 2024

فــي مصــر، أدت إجــراءات الحكومــة لتحقيــق الاســتقرار الاقتصــادي الكلــي، 
المالــي،  والانضبــاط  مرونــة،  أكثــر  صــرف  ســعر  اعتمــاد  ذلــك  فــي  بمــا 
إلــى تحســن كبيــر فــي التوقعــات. ومــن المتوقــع  وإصلاحــات الدعــم، 
ــنة  ــي الس ــل ف ــى الأق ــى 5% عل ــي إل ــي الإجمال ــج المحل ــو النات ــل نم أن يص
الماليــة 2026، مــع تراجــع التضخــم، ممــا يتيــح المجــال لتيســير السياســة 
الاســتثمار  ويبقــى  الاقتصــادي.  النشــاط  لتحفيــز  أكبــر  بشــكل  النقديــة 
ــذه  ــي ه ــية ف ــر أساس ــة عناص ــة والاقتصادي ــات المالي ــتدام والإصلاح المس
التوقعــات، كمــا هــو الحــال بالنســبة لمنتجــي النفــط فــي دول الخليــج 
العربــي. وستســتفيد المنطقــة ككل مــن فتــرة اســتقرار فــي الأوضــاع 

الدوليــة. والعلاقــات  الجيوسياســية 

ــد 3.1%، فــي ظــل اســتمرار الضغــوط  ــي نمــواًً ضعيفــاًً عن ــر مشــجعة، إذ يتوقــع صنــدوق النقــد الدول ــة لعــام 2026 غي ــة العالمي ــدو أن التوقعــات الاقتصادي يب
التضخميــة التــي تحــّدّ مــن إمكانيــة خفــض أســعار الفائــدة بشــكل أســرع أو أكبــر. كمــا يُُتوقــع أن تنخفــض أســعار النفــط إلــى متوســط 65 دولاراًً للبرميــل 
ــادات دول  ــاق اقتص ــي آف ــة ف ــى الثق ــك، تبق ــن ذل ــض م ــى النقي ــك+«. وعل ــن دول »أوب ــروض م ــادة المع ــك زي ــي ذل ــا ف ــوق، بم ــيات الس ــف أساس ــة ضع نتيج
مجلــس التعــاون الخليجــي مرتفعــة، إذ سيســتفيد الناتــج المحلــي الإجمالــي مــن زيــادة إنتــاج النفــط الخــام، فيمــا تواصــل الإصلاحــات والاســتثمارات تعزيــز نمــو 
ّـص عجــز الماليــة العامــة الإجمالــي رغــم الانخفــاض المتوقــع فــي أســعار النفــط. وفــي  القطاعــات غيــر النفطيــة عنــد مســتوى قــوي يبلــغ 4%. كمــا نتوقــع تق�ل
ــن الاســتقرار الاقتصــادي الكلــي  ــح أن يســجل الناتــج المحلــي الإجمالــي فــي مصــر  نمــواًً لا يقــل عــن 5% فــي الســنة الماليــة 2026/2025، مــع تحّسّ المقابــل، يُُرّجّ

ــد الطريــق لزيــادة الاســتثمار والاســتهلاك. الــذي يمّهّ

الآفاق الاقتصادية لدول مجلس التعاون الخليجي ومصر	

الإقتصادية الوطني-البحوث  الكويت  بنك  1



الجدول 1: أهم البيانات الاقتصادية لدول مجلس التعاون الخليجي

المصدر: المصادر الرسمية وتقديرات بنك الكويت الوطني 

 الرسم البياني 2: سعر خام برنت وإنتاج دول الخليج النفطي

 المصدر: المصادر الرسمية، الأوبك تقديرات بنك الكويت الوطني، المتوسط السنوي لسعر النفط

   الرسم البياني 4: النمو غير النفطي في دول مجلس التعاون حسب الدولة

(% النمو السنوي)

المصدر: المصادر الرسمية وتقديرات بنك الكويت الوطني 
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الناتج المحلي الإجمالي
القطاع غير النفطي
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إنتاج دول الخليج من النفط الخام (مليون برميل يومياً)
سعر خام برنت (دولار/برميل، الجانب الأيسر)
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البحرين الكويت عمان قطر السعودية الإمارات

الرسم البياني 1: الناتج المحلي الإجمالي العالمي

(% النمو السنوي)

المصدر: صندوق النقد الدولي، تقرير آفاق الاقتصادي العالمي أكتوبر 2025

الرسم البياني 3: الناتج المحلي الإجمالي لدول مجلس التعاون الخليجي

(% النمو السنوي)

 المصدر: المصادر الرسمية وتقديرات بنك الكويت الوطني 

الرسم البياني 5: وضع المالية العامة لدول مجلس التعاون الخليجي

(% من الناتج)

المصدر: المصادر الرسمية وتقديرات بنك الكويت الوطني 

الإقتصادية الوطني-البحوث  الكويت  بنك  2

202320242025*2026*

2.32.32.42.5تريليون دولارالناتج المحلي الإجمالي الإسمي

1.42.24.24.8% النمو السنوي  الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي

3.04.76.7-6.0-% النمو السنوي   النقطي

5.34.44.04.0% النمو السنوي   غير النفطي

2.21.81.71.8% النمو السنويالتضخم

1.8-2.3-0.70.1% من الناتج المحليوضع المالية العامة 

8.67.05.55.2% من الناتج المحليرصيد الحساب الجاري
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العالم
منطقة اليورو

الولايات المتحدة
دول الشرق الأوسط وغرب اسيا



البحريــن: نمــو قــوي خلال العــام القــادم مــع توســع عجــز الماليــة 
العاــمة

مــن المتوقــع أن يســجل اقتصــاد البحريــن نمــواًً جيــداًً فــي عــام 2026، رغــم 
اســتمرار ضغــوط الماليــة العامــة التــي تلقــي بظلالهــا علــى التوقعــات. 
و%3.1   2025 فــي   %3.3 بمعــدل  النمــو  النفطــي  غيــر  القطــاع  وســيقود 
ــع الاقتصــادي، ونشــاط قــوي فــي قطــاع  فــي 2026، مدعومــاًً بجهــود التنوي
الخدمــات، وانخفــاض أســعار الفائــدة. أمــا إنتــاج النفــط الخــام، فيُُتوقــع أن 
يســتقر فــي 2026 مــع تحســن أوضــاع الســوق وذلــك بعــد ســت ســنوات مــن 
الانكمــاش. وبعــد تراجــع التضخــم لنحــو 0.3%- فــي المتوســط  خلال 2025، 
يتوقــع أن ترتفــع لنحــو 1.7% فــي 2026 مــع تحســن زخــم النمــو الاقتصــادي 

واســتمرار سياســة التيســير النقــدي.

ســيضغط  الخــام  النفــط  أســعار  انخفــاض  أن  إلــى  التقديــرات  وتشــير 
ــز  ــع عج ــع أن يتس ــي، إذ يُُتوق ــاع الخارج ــة والقط ــة العام ــع المالي ــى وض عل
ــي فــي 2025 و%8.5  ــي الإجمال ــج المحل ــى 7.7% مــن النات ــة العامــة إل الموازن
فــي 2026، ممــا قــد يرفــع الديــن العــام الإجمالــي إلــى نحــو 135% مــن الناتــج 
المحلــي الاجمالــي بنهايــة 2026. وعلــى صعيــد القطــاع الخارجــي، فيتوقــع أن 
يتقلــص فائــض الحســاب الجــاري إلــى 3.4% فــي 2025 و1.6% فــي 2026، فيمــا 
ــيلًاً  ــد قل ــد مــا يزي ــات مــن العــملات الأجنبيــة منخفضــة عن تبقــى الاحتياطي
عــن شــهر مــن الــواردات مــن الســلع والخدمــات. ويؤكــد ذلــك الحاجــة إلــى 
إصلاحــات هيكليــة لزيــادة مرونــة الماليــة العامــة، خصوصــاًً للحــد مــن مســار 
الديــن العــام وتكاليــف خدمتــه المتزايــدة. ومــع ذلــك، فمــن المتوقــع 
ــركائها  ــن ش ــدد م ــي متج ــم مال ــى دع ــة عل ــد الحاج ــن عن ــد البحري أن تعتم
الخليجييــن الرئيســيين، كمــا حــدث ســابقًًا، للحفــاظ علــى مســتوى مقبــول 

ــي. ــار البحرين ــتقرار الدين ــة واس ــات الخارجي ــن الاحتياطي م

عُُمان: زخم نمو قوي مدعوم بالإصلاحات

ــرة  ــدًًا مــن الزخــم خلال فت سيكتســب النشــاط الاقتصــادي فــي عُُمــان مزي
التوقــع، مــع ارتفــاع نمــو الناتــج المحلــي الاجمالــي إلــى 3.2% فــي 2025 
و4.0% فــي 2026، مدفوعًًــا بنمــو ثابــت فــي القطــاع غيــر النفطــي )بمتوســط 
فــي  و%4.6  فــي 2025   %2.9( النفطــي  القطــاع  فــي  3.4%( وتوســع ســريع 
2026(. وســتقود قطاعــات البنــاء والصناعــة والتجــارة والســياحة النشــاط 
ــادة  ــر النفطــي، بينمــا سيســتفيد القطــاع النفطــي مــن زي فــي القطــاع غي
الإنتــاج فــي ظــل اســتمرار أوبــك+ فــي تخفيــف القيــود علــى الإمــدادات. كمــا 
ســيبقى معــدل التضخــم منخفضــاًً عنــد مســتوى 1.3% فــي 2026 )مقابــل 

0.9% فــي 2025(، مدعومــاًً باســتقرار مســتويات أســعار الغــذاء والطاقــة.

كمــا يُُتوقــع أن يتحــول وضــع الماليــة العامــة مــن فائــض صغيــر فــي 
2024 )1.3% مــن الناتــج( إلــى عجــز قــدره 1.6% بحلــول 2026. ومــع ذلــك، فــإن 
الانضبــاط المالــي وزخــم الإصلاحــات، إلــى جانــب ســداد الديــون خلال ســنوات 
ــام  ــن الع ــتوى الدي ــض مس ــي وخف ــتقرار الكل ــزز الاس ــة، ع ــرة النفطي الطف
ــي فــي منتصــف 2025، ممــا أدى  ــي الإجمال ــج المحل ــى نحــو 34% مــن النات إل
إلــى ترقيــة للتصنيــف الائتمانــي فــي 2024. لكــن ارتفــاع متطلبــات التمويــل 
ديــون  )باســتثناء  العــام  الديــن  يدفــع  قــد  المعتــدل  الاســمي  والنمــو 
ــي  ــي الإجمال ــج المحل ــى 37.5% مــن النات ــة( للارتفــاع إل الشــركات الحكومي
ــة  ــملات الأجنبي ــن الع ــات م ــد الاحتياطي ــك تع ــى ذل ــة إل ــي 2026. وبالإضاف ف

ــواردات. ــن ال ــهر م ــة أش ــو أربع ــي نح ــار دولار(، وتغط ــة )18.5 ملي كافي

ورغــم اســتمرار الاعتمــاد علــى النفــط والمخاطــر الجيوسياســية الإقليميــة، 
ــي  ــات ســيبقى محــدوداًً بفضــل نجــاح الإصلاحــات الت ــر هــذه التحدي فــإن أث

برنامــج  ويهــدف  النفطــي.  غيــر  النمــو  آفــاق  ودعمــت  المرونــة  عــززت 
الإقامــة الذهبيــة لمــدة عشــر ســنوات إلــى جــذب المســتثمر طويــل الأجــل 
والمهنييــن ذوي المهــارات، فيمــا يُُتوقــع أن يســاهم تطبيــق ضريبــة دخــل 
شــخصية بنســبة 5% علــى أصحــاب الدخــول المرتفعــة اعتبــارًًا مــن 2028 
وهــي الأولــى فــي الخليــج فــي تنويــع الإيــرادات وتحســين اســتدامة الماليــة 

العامــة.

قطر: دفع الإصلاحات يعزز آفاق القطاع غير النفطي  

يتوقــع أن يرتفــع نمــو الناتــج المحلــي الإجمالــي مــن 2.7% فــي 2025 إلــى 
ــبة %3.7  ــينمو بنس ــذي س ــي ال ــر النفط ــاع غي ــادة القط ــي 2026، بقي 3.2% ف
فــي 2026 مقابــل 3.5% فــي 2025، مدفوعــاًً بقطاعــي التجــارة والخدمــات، 
ــادق  ــزوار ومعــدلات إشــغال الفن ــادة أعــداد ال ــرز قطــاع الســياحة مــع زي ويب
ســنوياًً، مســتفيداًً مــن خبــرة الدولــة فــي تنظيــم كأس العالــم والفعاليــات 
الكبــرى. كمــا تأتــي التوقعــات مدعومــة بزخــم الاســتثمار والإصلاحــات ضمــن 
الاســتراتيجية الوطنيــة الثالثــة للتنميــة، والتــي تهــدف إلــى تحويــل النمــو 
الاقتصــادي مــن القطــاع العــام إلــى الخــاص عبــر تطويــر عناقيــد ضمــن 
قطاعــات الصناعــة والخدمــات اللوجســتية والســياحة، إلــى جانــب خطــة 
توســعة الغــاز الطبيعــي المســال ومــا لهــا مــن آثــار إيجابيــة. وســيعزز 
انخفــاض تكاليــف الاقتــراض مــع التيســير النقــدي الاســتهلاك والطلــب 
النمــو ضمــن قطــاع  نتوقــع أن يكــون  المقابــل،  الائتمــان. وفــي  علــى 
الهيدروكربونــات متحفظــاًً )2.2% فــي 2026( بســبب تأخــر تشــغيل وحــدات 
فــي  والمتوقــع  الشــرقي،  الشــمال  حقــل  مشــروع  فــي  الغــاز  توســعة 
النصــف الثانــي مــن 2026. وســترتفع الطاقــة الإنتاجيــة للغــاز بشــكل كبيــر 
بعــد ذلــك، لتزيــد بنســبة 63% إلــى 127 مليــون طــن ســنوياًً بحلــول 2028. أمــا 
ــعار  ــاض أس ــط انخف ــي 2025 وس ــط 0.4% ف ــي المتوس ــيبلغ ف ــم فس التضخ
الإيجــارات والنقــل، ليرتفــع إلــى 1.4% فــي 2026 مــع بقائــه ضمــن مســتويات 

معتدلــة.

وســيدفع ارتفــاع النفقــات العامــة وانخفــاض عائــدات الطاقــة إلــى تســجيل 
عجــز طفيــف فــي الماليــة العامــة لا يتجــاوز 1% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي 
خلال 2025-2026، لينقلــب إلــى فائــض بحلــول عــام 2027 مــع زيــادة إنتــاج الغاز، 
ممــا يحقــق مكاســب كبيــرة لصــادرات الغــاز الطبيعــي المســال. أمــا الديــن 
ــاًً بنمــو قــوي  ــى 38.4% فــي 2026(، مدعوم العــام فســيواصل الانخفــاض )إل
فــي الناتــج المحلــي الاســمي. وتشــمل التحديــات انخفــاض أســعار الطاقــة 
نتيجــة تباطــؤ الاقتصــاد العالمــي، والتوتــرات الجيوسياســية الإقليميــة 
)التــي ظهــرت لفتــرة خلال حــرب غــزة فــي 2025، وإن كان أثرهــا الاقتصــادي 
وإصلاحــات  الكبيــرة،  الســيادية  الأصــول  حينهــا(.  قطــر  علــى  محــدودا� 
الاســتراتيجية الوطنيــة، والســجل القــوي فــي تنفيــذ مشــاريع تعــزز المرونــة 

وتقــوي التوقعــات.

مــن المتوقــع أن يتحســن النمــو الاقتصــادي فــي البحريــن وعُُمــان وقطــر بشــكل عــام فــي 2026، مدفوعــاًً بسياســات نقديــة أكثــر مرونــة واســتمرار 
ــن، إذ يُُتوقــع أن يتســع العجــز  ــة العامــة فــي البحري ــى وضــع المالي ــة أســعار النفــط المنخفضــة عل ــة. ونتوقــع أن تضغــط بيئ جهــود الإصلاح الحكومي
رغــم جهــود ضبــط الماليــة العامــة. وفــي المقابــل، فستتحســن افــاق النمــو الاقتصــادي لعُُمــان نتيجــة تســارع النمــو غيــر النفطــي فــي ظــل نجاحهــا 
ــراب تدشــين مشــاريع توســعة الغــاز  ــر النفطــي واقت ــة بفضــل النمــو فــي القطــاع غي فــي تنفيــذ الإصلاحــات. أمــا فــي قطــر، فســتبقى افــاق النمــو قوي

الطبيــعي المــسال.

البحرين وعُُمـــان وقطر

الإقتصادية الوطني-البحوث  الكويت  بنك  3



الجدول 1: أهم البيانات الاقتصادية للبحرين وسلطنة عُُمان وقطر

المصدر: المصادر الرسمية وتقديرات بنك الكويت الوطني 

 الرسم البياني 1: الناتج المحلي الإجمالي

(% النمو السنوي)

 المصدر: الهيئات الإحصائية الحكومية، توقعات بنك الكويت الوطني

  الرسم البياني 3: وضع المالية العامة

(% من الناتج المحلي الإجمالي)

المصدر: الهيئات الإحصائية الحكومية، توقعات بنك الكويت الوطني 

قطرسلطنة عُُمانالبحرين
20242025*2026*20242025*2026*20242025*2026*

474951107106109219231240مليار دولارالناتج المحلي الإجمالي الإسمي

2.62.82.71.63.24.02.42.73.2% النمو السنويالناتج المحلي الإجمالي الحقيقي

2.72.94.60.61.52.2-0.10.0-0.1-% النمو السنويالنفطي

3.13.33.13.53.33.53.43.53.7% النمو السنويغير النفطي

0.31.70.60.91.31.10.41.4-0.9% النمو السنويالتضخم  )متوسط(

0.2-0.8-1.60.7-0.8-8.51.3-7.7-6.8- % من الناتجالمالية العامة

4.317.414.113.3-3.5-4.83.41.62.9 % من الناتجالحساب الجاري
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الرسم البياني 2: التضخم

(% النمو السنوي)

 المصدر: الهيئات الإحصائية الحكومية، توقعات بنك الكويت الوطني 

الرسم البياني 4: أسعار الفائدة الرئيسية*

(٪)

المصدر: Haver * البيانات كما في 20 نوفمبر 2025* 
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النمو يتسارع رغم التحديات العالمية   

مــن المتوقــع أن يــزداد زخــم النشــاط الاقتصــادي قــوةًً العــام المقبــل، بعــد 
ل الناتــج المحلــي الإجمالــي نمــواًً إيجابيــاًً فــي النصــف الأول مــن عــام  أن ســّجّ
2025 )+1.3% علــى أســاس ســنوي( لأول مــرة منــذ عاميــن، مدفوعــاًً بزيــادة 
إنتــاج النفــط الخــام وتحســن نشــاط القطــاع غيــر النفطــي )+2.5% على أســاس 
ــاق  ــاع الإنف ــال، وارتف ــطة الأعم ــات أنش ــاع معنوي ــه ارتف ــذي دعم ــنوي(، وال س
الاســتثماري، وتيســير السياســة النقديــة. ونــرى أن ارتفــاع الاســتثمار من جانب 
ــو  ــن خلال نم ــام 2025 م ــي ع ــوح ف ــر بوض ــذي ظه ــة، وال ــركات والحكوم الش
قــوي فــي الإقــراض للشــركات )6.1% علــى أســاس ســنوي فــي ســبتمبر(، وزيــادة 
مبيعــات العقــارات بنســبة تراكميــة بلغــت 28% خلال الأشــهر التســعة الأولــى 
مــن العــام الحالــي، إضافــة إلــى ارتفــاع حجــم إســناد المشــاريع )فــي طريقهــا 
لمعادلــة مســتوى عــام 2024 البالــغ 2.6 مليــار دينــار علــى الأقــل(، ســيلعب دوراًً 
ــر النفطــي بنســبة  ــة. ونتوقــع نمــو القطــاع غي ــة المقبل مهمــاًً فــي المرحل
3.3% فــي عــام 2026، مقارنــة بـــ 2.3% فــي عــام 2025، وهــو مــا يتماشــى مــع قراءة 
مؤشــر مديــري المشــتريات والتــي أشــارت باســتمرار إلــى توســع قــوي )53 فــي 
ــدراًً  ــتهلكين )مق ــاق المس ــي إنف ــت ف ــف فكان ــة الضع ــا نقط ــام 2025(. أم ع
ــام 2025،  ــي ع ــع ف ــذي تراج ــوك(، وال ــات البن ــاملات بطاق ــات مع ــن خلال بيان م
لكــن هنــاك فرصــة جيــدة لبــدء تحســنه فــي عــام 2026، ممــا ســيدعم النشــاط 
غيــر النفطــي. ولا تــزال البيئــة الخارجيــة تواجــه تحديــات، مــن نزاعــات الرســوم 
الجمركيــة إلــى التوتــرات الجيوسياســية، رغــم أن أثرهــا المباشــر علــى اقتصــاد 

الكويــت ينبغــي أن يكــون محــدوداًً.

زيادة إنتاج النفط رغم عدم اليقين

لأول مــرة منــذ عــام 2022، يشــهد قطــاع النفــط فــي الكويــت زيــادة فــي الإنتاج 
مــع قيــام مجموعــة الــدول الثمانيــة الأعضــاء فــي منظمــة »أوبــك +« )أوبــك-
8( بإلغــاء شــريحتين مــن تخفيضــات الإمــدادات الطوعيــة )+263 ألــف برميــل 
ًـا للكويــت( خلال الفتــرة 2023-2024 لاســتعادة الحصــة الســوقية. وقــد  يومي�
أوقفــت مجموعــة أوبــك-8 زيــادة الإمــدادات فــي الربــع الأول مــن 2026 وســط 
مؤشــرات علــى فائــض فــي الســوق، لكــن إنتــاج الكويــت مــن النفــط الخــام 
ًـا فــي عــام 2026، ممــا يعــزز الناتــج النفطــي  ســيتجاوز 2.6 مليــون برميــل يومي�
بنســبة 5.7% مقارنــة بـــ 2.4% فــي عــام 2025. ومــع قــدرة إنتاجيــة حاليــة تبلــغ 
ــاء  ــن أعض ــة م ــن قل ــن بي ــت م ــد الكوي ــا، تُُع ــل يوميًً ــون برمي ــو 3.2 ملي نح
ــات المنتجــة للمســاهمة فــي اســتقرار  ــادة الكمي ــى زي ــن عل ــك+ القادري أوب

الســوق فــي حــال حــدوث صدمــة فــي الإمــدادات.

الإصلاحات انطلقت لكن وتيرتها بحاجة للتسريع

أدى تركيــز الحكومــة علــى تحقيــق أهــداف رؤيــة 2035 »كويــت جديــدة« إلــى 
تحريــك مشــاريع بنيــة تحتيــة رئيســية، مثــل مينــاء مبــارك الكبيــر، ومشــروع 
محطــة الــزور الشــمالية، والمــدن الســكنية. ولتعزيــز الاســتدامة الماليــة، 
إضافيــة  ضريبــة  وأُُدخلــت  الخدمــات،  مــن  العديــد  رســوم  تســعير  أُُعيــد 
بنســبة 15% علــى الشــركات متعــددة الجنســيات، وأُُقــّرّ قانــون التمويــل 
والســيولة )الديــن العــام( المؤجــل منــذ فتــرة طويلــة، كمــا يقتــرب الانتهــاء 
ــب  ــرة الإصلاح يج ــة أن وتي ــدرك الحكوم ــاري. وت ــل العق ــون التموي ــن قان م
ــر،  ــي المباش ــتثمار الأجنب ــادة الاس ــال، وزي ــة الأعم ــين بيئ ــارع لتحس أن تتس
وتشــجيع تطويــر الصناعــات غيــر النفطيــة، ورفــع إنتاجيــة القــوى العاملــة. 
ومــن الأهميــة بمــكان لرفــع معــدلات النمــو المســتدام فــي القطــاع غيــر 
ًـا فــي الكويــت مقارنة  النفطــي، عكــس معــدل الاســتثمار المنخفــض تاريخي�
بنظرائهــا فــي مجلــس التعــاون الخليجــي. ويمكــن أن يوفــر قانــون الديــن 

العــام الجديــد أو صنــدوق الاســتثمار المحلــي المقتــرح ســابقاًً مــوارد إضافيــة.

وعلــى جانــب اخــر، بلــغ التضخــم 2.4% علــى أســاس ســنوي فــي يوليــو 2025، 
ــع  ــع تراج ــام 2026، م ــي ع ــط 2.4% ف ــد متوس ــتقر عن ــع أن يس ــن المتوق وم
الضغــوط الســعرية خاصــة فــي فئــات الغــذاء والملابــس. أمــا أســعار الفائــدة 
المحليــة فمــن المتوقــع أن تواصــل اتجاههــا نحــو الانخفــاض، وإن كان 
بنــك الكويــت  ــض  النقــدي الأمريكــي؛ إذ خّفّ التيســير  بوتيــرة أبطــأ مــن 
ــي  ــى 3.75% ف ــط إل ــاس فق ــة أس ــدار 50 نقط ــم بمق ــعر الخص ــزي س المرك
الــدورة الحاليــة، مقارنــة بخفــض الاحتياطــي الفيدرالــي الأمريكــي أســعار 

ــاس. ــة أس ــدار 150 نقط ــدة بمق الفائ

عجز المالية العامة مستمر وقانون الدين العام يعزز السيولة 

مــن المتوقــع أن يتســع عجــز الماليــة العامــة لمتوســط الســنتين الماليتين 
2025 و2026 ليبلــغ نحــو 4.4% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي )مقابــل -2.2% فــي 
الســنة الماليــة 2024(، نظــراًً لاحتمال انخفاض أســعار النفــط )65 دولار للبرميل 
فــي 2026( واســتمرار محدوديــة الإيــرادات غيــر النفطيــة. ومــع ذلــك، وفــي إطــار 
جهــود ضبــط الماليــة العامــة، فمــن المتوقــع أن يشــهد الإنفــاق نمــواًً 
تدريجيــاًً )بمعــدل 1% ســنويًًا فــي المتوســط خلال 2025-2026( مقارنــة بالســنوات 
الســابقة، مــع ســعي الحكومــة لكبــح زيــادة الأجــور وأعــداد الموظفيــن فــي 
القطــاع العــام وتحقيق مكاســب فــي الكفاءة. ونعتقــد أن الإنفاق الرأســمالي 
ســيحتاج إلــى زيــادة كبيــرة لتحقيــق أهــداف خطــة التنميــة. أمــا الإيــرادات غيــر 
النفطيــة، فســيتم تعزيزهــا مــن خلال الضرائب على الشــركات وزيادة الرســوم 
والغرامــات )بمــا يعــادل نحــو 0.8% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي ســنوياًً(، فــي 
ــة القيمــة المضافــة )بقيمــة  ــة وضريب ــذ الرســوم الانتقائي ــزال تنفي ــن لا ي حي
إجماليــة تصــل لنحــو 2.4% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي( قيــد الانتظــار. وقــد 
ــف الضغــوط علــى الســيولة،  ــع قانــون الديــن العــام خيــارات التمويــل وخّفّ وّسّ
إذ بلغــت قيمــة إصــدارات الديــن العــام الإجماليــة 5.5 مليــار دينــار كويتــي حتــى 
الآن فــي عــام 2025، بمــا فــي ذلــك إصــدار ســندات دوليــة شــهد طلبــاًً كبيــراًً )11.3 
ــن  ــة لعامي ــل عجــز الموازن ــذي يكفــي حجمــه وحــده لتموي ــار دولار(، وال ملي
كامليــن وفــق تقديراتنــا. وارتفــع الديــن العــام مــن 2.9% مــن الناتــج المحلــي 

الإجمالــي إلــى نحــو 14%، لكنــه لا يــزال منخفضًًــا جــدًًا وفــق المعاييــر الدوليــة.

النفط والاقتصاد العالمي والإصلاحات المحلية ركائز لآفاق النمو 

النفــط،  أســعار  انخفــاض  فــي  للتوقعــات  الســلبية  المخاطــر  تتركــز 
ــة، أو ضعــف نمــو الاقتصــاد العالمــي  ــات الجيوسياســية الإقليمي والاضطراب
المرتبــط بالتوتــرات التجاريــة الناتجــة عــن الرســوم الجمركية. أما علــى الجانب 
الإيجابــي، فــإن إحــراز تقــدم أكبــر فــي الإصلاحــات والمبــادرات الحكوميــة، مثــل 
ز الطلــب علــى الائتمــان  قانــون التمويــل العقــاري المرتقــب، والــذي ســيحّفّ
والقطــاع الســكني بشــكل عــام، وزيــادة معــدلات الاســتثمار العامــة، يمكــن 
ــن بشــكل ملمــوس آفــاق نمــو الاقتصــاد ويعــزز قــوة التصنيــف  أن يحّسّ

ــت. ــي للكوي الائتمان

مــن المتوقــع أن يواصــل النمــو الاقتصــادي اكتســاب بعــض الزخــم فــي عــام 2026، مدعومًًــا بزيــادة إنتــاج النفــط الخــام، والتحســن التدريجــي فــي نشــاط الأعمــال 
ــح أن يتســع عجــز الماليــة العامــة لمتوســط الســنتين  وإســناد المشــاريع، إضافــة إلــى اســتقرار أكبــر فــي إنفــاق المســتهلكين بعــد فتــرة مــن الضعــف. ويرّجّ
الماليتيــن 2025 و2026 نتيجــة انخفــاض أســعار النفــط، رغــم اســتمرار التوجــه نحــو ضبــط الإنفــاق الحكومــي. وقــد ســاهم إصــدار الديــن العــام فــي توفيــر مســاحة 
تمويليــة أكبــر، ممــا عــزز فــرص زيــادة الاســتثمار فــي البنيــة التحتيــة. وتتركــز المخاطــر التــي تواجــه التوقعــات فــي أســعار النفــط، ونمــو الاقتصــاد العالمــي، 

وتقــدم الاســتثمار والإصلاحــات المحليــة.

الكويت
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 الجدول 1: أهم البيانات الاقتصادية للكويت

المصدر: المصادر الرسمية وتقديرات بنك الكويت الوطني 

الرسم البياني 2: الانفاق الاستهلاكي ومؤشر مديري المشتريات

 المصدر: بنك الكويت المركزي، S&P Global، متوسط ربعي لقراءة مؤشر مديري المشتريات 

الرسم البياني 4: تضخم أسعار المستهلكين

(% على أساس سنوي)

المصدر: الإدارة المركزية للإحصاء 

202320242025*2026*

165160157159مليار دولارالناتج المحلي الإجمالي الإسمي

2.62.34.5-1.7-% النمو السنويالناتج المحلي الإجمالي الحقيقي

6.92.45.7-4.2-% النمو السنوي     النفطي

1.01.82.33.3% النمو السنوي     غير النفطي

غير النفطي باستثناء قطاع 
التكرير

1.01.62.63.0-% النمو السنوي

4.0-4.9-2.2-3.1- % من الناتجالمالية العامة )السنة المالية(

31.129.127.425.1 % من الناتجالحساب الجاري

3.62.92.42.4% النمو السنويالتضخم )متوسط(
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الإجمالي الناتج غير النفطيالناتج النفطي

الرسم البياني 1: الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي 
(% على أساس سنوي)

المصدر: الإدارة المركزية للإحصاء، تقديرات بنك الكويت الوطني 

الرسم البياني 3: الائتمان المقدم من البنوك

(% على أساس سنوي)

 المصدر: بنك الكويت المركزي 

الرسم البياني 5: وضع المالية العامة

(% من الناتج، على أساس السنة المالية)

المصدر: وزارة المالية، تقديرات بنك الكويت الوطني
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نمو قوي في القطاع غير النفطي مدفوع بالطلب المحلي 

ــي  ــبة 4% ف ــي بنس ــر النفط ــعودي غي ــاد الس ــو الاقتص ــع أن ينم ــن المتوق م
عامــي 2025 و2026، مدعومــاًً باســتمرار قــوة الطلــب المحلــي والتقــدم في تنفيذ 
رؤيــة المملكــة 2030 للتنويــع الاقتصــادي. وقــد كان القطــاع غيــر النفطــي 
الخليجــي  التعــاون  بيــن الأقــوى فــي دول مجلــس  فــي الســعودية مــن 
بعــد الجائحــة، وهــو مــا يعكــس نجــاح الإصلاحــات الهيكليــة والمبــادرات 
ــي أطلقتهــا الحكومــة الســعودية، ومــن المرجــح اســتمرار  الاســتثمارية الت
هــذا الزخــم خلال فتــرة التوقــع. كمــا تحققــت مكاســب اجتماعيــة واقتصادية 
ــة،  ــتويات تاريخي ــى مس ــن إل ــن المواطني ــة بي ــدلات البطال ــاض مع ــن انخف م
وارتفــاع مشــاركة المــرأة فــي ســوق العمــل )6.8% و37% فــي الربــع الثانــي علــى 
ــع القاعــدة الإنتاجيــة للمملكــة وعــزز  التوالــي(، وتســارع نمــو الأجــور، ممــا وّسّ
الاســتهلاك الخــاص. ومــع تراجــع أســعار الفائــدة واســتمرار الإصلاحــات، تبــدو 
آفــاق الاقتصــاد غيــر النفطــي إيجابيــة، حتــى مــع توجــه الحكومــة لإعــادة ضبــط 
أهدافهــا الاســتثمارية الطموحــة فــي ظــل انخفــاض أســعار النفط الخــام، عبر 
تقليــل التركيــز علــى بعــض المشــاريع العملاقــة وتحويــل اهتمــام صنــدوق 
الاســتثمارات العامــة نحــو مشــاريع أكثــر اســتدامة وأعلــى عائــد علــى المــدى 

القريــب وأقــل مخاطــرة فــي التنفيــذ.

وعلــى المســتوى القطاعــي، نتوقــع تحقيــق مكاســب أكبــر فــي أنشــطة 
تجــارة التجزئــة والضيافــة، مــع مســاهمة متزايــدة مــن الســياحة فــي الناتــج 
المحلــي الإجمالــي، إذ تمثــل هــذه الأنشــطة مجتمعــة نحــو 21% مــن الناتــج 
المحلــي غيــر النفطــي، مرتفعــة مــن 18.5% فــي عــام 2022. كمــا ســيبرز دور 
ــتثمار  ــتمرار الاس ــة واس ــة الصناعي ــادة الطاق ــاًً بزي ــل، مدعوم ــع والنق التصني
فــي الخدمــات اللوجســتية والنقــل. ويــدل مؤشــر مديــري المشــتريات ومؤشــر 
الإنتــاج الصناعــي علــى اســتمرار التوســع، إذ بلــغ الأول مســتوى قريبــاًً مــن 
أعلــى مســتوياته التاريخيــة )60.2( فــي أكتوبــر. وفــي الوقــت نفســه، يبقــى 
نمــو الإقــراض المصرفــي قويــاًً رغــم تباطــؤه )14.3% علــى أســاس ســنوي فــي 
ســبتمبر(، ممــا ســيدعم اســتمرار توســع النشــاط فــي القطــاع الخــاص. ومــع 
ذلــك، فــإن اعتــدال نمــو الائتمــان المصرفــي ليقتــرب مــن معــدل نمــو الودائــع 
يُُعــد تطــوراًً إيجابيــاًً، إذ سيســاعد فــي تخفيــف الضغــوط علــى الســيولة ضمــن 
القطــاع المصرفــي )بلغــت نســبة القــروض إلــى الودائــع نحــو 111% فــي ســبتمبر 

الحالــي(.

ارتفاع إنتاج النفط مع التركيز على استعادة الحصه السوقية 

قمنــا بمراجعــة توقعاتنــا لنمــو الناتــج النفطــي بشــكل كبيــر، إذ تقــود 
الســعودية عمليــة أســرع مــن المتوقــع لإنهــاء تخفيضــات إنتــاج النفــط 
الخــام التــي أقرتهــا مجموعــة الــدول الثمانيــة ضمــن منظمــة الأوبــك+ خلال 
2023-2024 لاســتعادة حصتهــا الســوقية. ونتوقــع الآن ارتفــاع إنتــاج المملكــة 
ــى  ــي 2025 إل ًـا ف ــل يومي� ــون برمي ــط 9.48 ملي ــن متوس ــام م ــط الخ ــن النف م
ًـا فــي 2026، ممــا ســيعزز مــن نمــو الناتــج النفطــي  10.22 مليــون برميــل يومي�
بنســبة 7.8% فــي 2026 مقارنــة بنحــو 5.8% فــي 2025، ليصــل النمــو الكلــي 

ــى نحــو 5% فــي 2026. ــي إل ــي الإجمال ــج المحل للنات

اعتدال التضخم وانخفاض تضخم الإيجارات السكنية 

ــط، خلال  ــي المتوس ــو 2%، ف ــد نح ــم عن ــى التضخ ــاًً أن يبق ــع أيض ــا نتوق كم
عــام 2026، مدعومــاًً بانخفــاض معــدل التضخــم فــي الإيجــارات الســكنية 
ــى  ــى أدن ــل 20% مــن ســلة مؤشــر أســعار المســتهلكين، وتراجعــت إل )تمث
مســتوى فــي ثلاث ســنوات عنــد 5.7% علــى أســاس ســنوي في أكتوبــر(، رغم 

اســتمرار الضغــوط الســعرية فــي فئــة الغــذاء وبعــض الفئــات الاســتهلاكية 
الأخــرى. وستســهم خطــوة الحكومــة بتجميــد الإيجــارات فــي الريــاض لمــدة 
خمــس ســنوات فــي تقليــل الضغــوط التضخميــة ضمــن هــذا البنــد بحلــول 
الربــع الرابــع مــن 2026. وفــي الوقــت نفســه، ومــع اتجــاه السياســة النقديــة 
الأمريكيــة نحــو التيســير، يُُتوقــع إجــراء المزيــد مــن التخفيضــات فــي أســعار 

الفائــدة الســعودية )ســعر إعــادة الشــراء يبلــغ 4.5% حاليــاًً( فــي عــام 2026.

استمرار عجز المالية العامة على المدى المتوسط 

نتوقــع تســجيل عجــز مالــي للعــام الرابــع علــى التوالــي فــي 2026 بنســبة %4 
مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي، وهــو أقــل مــن تقديــرات عــام 2025 )5% مــن 
الناتــج(، الــذي يعتبــر الأكبــر منــذ عــام 2020 بمــا يتماشــى تقريبــاًً مــع التقديــرات 
ــى  ــة )5.3%(. ويُُعــزى اتســاع عجــز 2025 إل ــة المبدئي ــة فــي الميزاني الحكومي
انخفــاض الإيــرادات النفطيــة )تراجــع توزيعــات الأربــاح والمدفوعــات مــن 
ــادة  أرامكــو( نتيجــة انخفــاض أســعار النفــط الخــام. وفــي المقابــل، فــإن زي
إنتــاج النفــط وارتفــاع الإيــرادات غيــر النفطيــة ســيخففان مــن أثــر انخفــاض 
أســعار النفــط، بينمــا ســيتباطأ نمــو الإنفــاق العــام مــن معدلاتــه المرتفعــة 
فــي الســنوات الســابقة نتيجــة تشــديد الانضبــاط المالــي، مــع الأخــذ بالاعتبــار 
أن الإنفــاق العــام يتجــه نحــو انخفــاض طفيــف فــي 2025 قبــل أن يعــود إلــى 
نمــو معتــدل بنحــو 2.5% فــي 2026. ومــن المتوقــع أيضــاًً أن يرتفــع ديــن 
ــة إلــى 33% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي فــي 2026 مــن  الحكومــة المركزي
30.5% فــي 2025. وقــد أكــدت الحكومــة التزامهــا بسياســة ماليــة تدعــم 
ــة 2030.  ــع الاقتصــادي الطموحــة لرؤي الاســتهلاك وتعــزز اســتراتيجية التنوي
ومؤخــراًً، رفعــت وكالــة ســتاندرد آنــد بــورز التصنيــف الائتمانــي الســيادي 
للمملكــة إلــى A+، مشــيرة إلــى متانــة أســس الماليــة العامــة والقطــاع 

ــع الاقتصــادي. الخارجــي واســتمرار التقــدم فــي التنوي

أســعار النفــط والتطــورات الجيوسياســية وزخــم الاســتثمار مــن أبــرز 
المخاطــر

تتمثــل المخاطــر الســلبية الرئيســية فــي الضغــوط المتزايــدة علــى وضــع 
ــر  ــد يضط ــا ق ــام، مم ــط الخ ــعار النف ــاض أس ــة انخف ــة نتيج ــة العام المالي
الحكومــة إلــى تقليــص الإنفــاق العــام. كمــا يمكــن أن تؤثــر المخاطــر 
الخارجيــة والجيوسياســية، مــن التجــارة إلــى التوتــرات الإقليميــة، علــى 
ــر هــذه المخاطــر ســيكون محــدوداًً.  ــرى أن أث ــا ن النمــو الاقتصــادي، لكنن
تســتحق  التــي  العوامــل  أهــم  أحــد  مــن  المصرفيــة  الســيولة  وتبقــى 
المتابعــة مــن قبــل صنــاع القــرار لتقليــل المخاطــر الســلبية، رغــم أن 
الإيجابــي،  الجانــب  أمــا علــى  بــرأس مــال قــوي.  تتمتــع  تــزال  البنــوك لا 
ــدوق الاســتثمارات العامــة  ــر لصن فقــد يكــون التحــول الاســتراتيجي الأخي
ــز الاســتثمارات الخاصــة وتدفقــات الاســتثمار الأجنبــي  ــداًً لتعزي مؤشــراًً جي

المباشــر.

مــن المتوقــع أن يتحســن النمــو الاقتصــادي فــي المملكــة العربيــة الســعودية ليصــل إلــى نحــو 5% فــي عــام 2026، مدفوعــاًً بانتعــاش كبيــر فــي إنتــاج النفــط 
الخــام إلــى جانــب النمــو القــوي فــي القطــاع غيــر النفطــي. أمــا عجــز الماليــة العامــة، والــذي سيتســع فــي عــام 2025 نتيجــة انخفــاض الإيــرادات النفطيــة، فيُُرجََــح 
أن يتقلــص فــي عــام 2026 بفضــل زيــادة إنتــاج النفــط الخــام والإيــرادات غيــر النفطيــة، إضافــة إلــى اســتمرار جهــود ضبــط الإنفــاق العــام. وتتمثــل المخاطــر التــي 
قــد تؤثــر ســلباًً علــى افــاق النمــو بشــكل رئيــس فــي تقلبــات أســواق النفــط، والتطــورات الجيوسياســية الســلبية، وتباطــؤ وتيــرة الاســتثمارات الحكوميــة، فــي 
حيــن تشــمل العوامــل الإيجابيــة الرئيســية زيــادة تدفقــات الاســتثمار الخــاص بشــكل يفــوق التوقعــات، والتــي قــد يعززهــا ارتفــاع تدفقــات الاســتثمار الأجنبــي 

المباشر.

المملكة العربية السعودية
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الجدول 1: أهم البيانات الاقتصادية للمملكة العربية السعودية

المصدر: المصادر الرسمية وتقديرات بنك الكويت الوطني 

     الرسم البياني 2: النمو في الائتمان المصرفي والودائع

(% على أساس سنوي)

   المصدر: البنك المركزي السعودي

الرسم البياني 4: وضع المالية العامة

المصدر: الهيئة العامة للإحصاء، البنك المركزي، وزارة المالية، وتقديرات بنك الكويت الوطني 

202320242025*2026*

1,2191,2541,2711,338مليار دولارالناتج المحلي الإجمالي الإسمي

الناتج المحلي الإجمالي 
الحقيقي

0.52.04.55.0% النمو السنوي

4.45.87.8-9.0-% النمو السنويالنفطي

5.74.64.04.0% النمو السنويغير النفطي

2.31.82.12.0% النمو السنويالتضخم

4.0-5.0-2.5-1.8- % من الناتجميزان المالية العامة

23.025.930.532.9 % من الناتجالدين العام

1.0-1.5-0.5-3.2 % من الناتجالحساب الجاري
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الرسم البياني 1: الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي 
(% على أساس سنوي)

المصدر: الهيئة العامة للإحصاء وتقديرات بنك الكويت الوطني 

الرسم البياني 3: تضخم أسعار المستهلكين

(% على أساس سنوي)

 المصدر: الهيئة العامة للإحصاء 

الرسم البياني 5: الدين العام

المصدر: وزارة المالية وتقديرات بنك الكويت الوطني 
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 الإمارات العربية المتحدة

توقع استمرار الأداء الاقتصادي المتميز في عام 2026  

سيســتمر الأداء الاقتصــادي القــوي لدولــة الإمــارات خلال العــام المقبــل 
الناتــج  نمــو  يبلــغ  أن  المتوقــع  ومــن  التوالــي.  علــى  الســادس  للعــام 
المحلــي الإجمالــي غيــر النفطــي فــي عــام 2026 نحــو 4.5%، بانخفــاض طفيــف 
عــن 4.8% المقــدرة خلال العــام الحالــي، لكــن النمــو ســيبقى الأســرع فــي 
منطقــة الخليــج العربــي. ويســتند هــذا الأداء الإيجابــي إلــى قــوة الاســتهلاك 
ونمــو الائتمــان الشــخصي، والطفــرة العقاريــة، والاســتثمارات الكبيــرة فــي 
القطاعــات الاســتراتيجية كالطاقــة والنقــل والــذكاء الاصطناعــي، إضافــة 
إلــى النمــو الســريع لعــدد الســكان )بمتوســط 7.5% فــي إمارتــي دبــي وأبــو 

ــام 2024(.  ــي خلال ع ظب

والتنويــع  الإصلاح  خطــط  فــي  جهودهــا  تكثيــف  الســلطات  وتواصــل 
ــي  ــو ظب ــة أب ــي D33، ورؤي ــدة دب ــارات 2031، أجن ــة نحــن الإم الاقتصــادي )رؤي
الاقتصاديــة 2030( فيمــا ســيبقى الإنفــاق الحكومــي مرتفعــاًً لاســتكمال 
مجموعــة مــن المشــاريع الكبــرى، بمــا فــي ذلــك مجمــع الطاقة الشمســية 
فــي العزيزة-أبــو ظبــي بقيمــة 6 مليــار دولار، ومشــروع »ســتارغيت« للــذكاء 
الاصطناعــي )8 مليــار دولار(، وســكة حديــد الاتحــاد عاليــة الســرعة )14.6 مليــار 

دولار(.

وســاهم ارتفــاع حجــم الاســتثمارات وتوســع التجــارة الدوليــة فــي اســتمرار 
ــت مهــددة فــي ظــل مشــهد عالمــي  ــرة النمــو الاقتصــادي، إلا أنهــا بات وتي
ــة،  ــوم الجمركي ــرض الرس ــي، وف ــو العالم ــؤ النم ــي تباط ــل ف ــد يتمث معق
وانخفــاض أســعار النفــط، والتطــورات الجيوسياســية الإقليميــة. ورغــم 
تأثــر الســياحة ومؤشــرات الثقــة فــي الأعمــال خلال عــام 2025، فقــد تمكــن 
الاقتصــاد مــن مواجهــة هــذه التحديــات بفضــل قــوة مؤشــرات التنافســية، 
وارتفــاع مســتويات التنويــع الاقتصــادي، وسلامــة واســتقرار المؤشــرات 
للرســوم  المباشــر  الأثــر  محدوديــة  إلــى  إضافــة  الكليــة،  الاقتصاديــة 
الجمركيــة )المقتصــر غالبًًــا علــى صــادرات الصلــب والألمنيــوم(. وتبقــى 
توقعاتنــا الأساســية أن يســتمر هــذا الوضــع فــي عــام 2026. كمــا أن خفــض 
حــدة الحــرب التجاريــة بيــن الولايــات المتحــدة والصيــن، وتقــدم عمليــة 
ــزيلان مخاطــر رئيســية، ويعــززان ثقــة  ــسلام فــي غــزة – إذا اســتمرت – ي ال
ــاًً فــي المنطقــة، ممــا  المســتثمرين تجــاه الاقتصــاد الأكثــر اندماجــاًً عالمي

ــدًًا. ــا جدي ــادي زخمًً ــع الاقتص ــح التوس يمن

وفــي الوقــت نفســه، ولأول مــرة منــذ عــام 2022، فمــن المتوقــع ارتفــاع 
ًـا بحلــول عــام 2026،  إنتــاج النفــط الخــام ليصــل إلــى 3.4 مليــون برميــل يومي�
مدفوعًًــا بتراجــع تخفيضــات منظمــة الأوبــك+ وارتفــاع خــط الأســاس للإنتــاج 
النفطــي. ومــع توقــع توفــر طاقــة إنتاجيــة فائضــة تبلــغ 1.6 مليــون برميــل 
يوميًًــا بعــد اكتمــال تطويــر حقــول »زاكــوم العلــوي« و»دلمــا« فــي عــام 
ــة  ــه منظم ــن توج ــتفادة م ــد للاس ــع جي ــي موق ــارات ف ــتكون الإم 2026، س

ــادة الإمــدادات واســتعادة الحصــة الســوقية. ــد نحــو زي ــك+ الجدي الأوب

سوق العقارات لا يزال نشطًًا مع تباطؤ وتيرة ارتفاع الأسعار

ًـا فــي المبيعــات  شــهدت أســواق العقــارات فــي دبــي وأبــو ظبــي نشــاطًًا قوي�
خلال عــام 2025 )دبــي +20% علــى أســاس ســنوي فــي الربــع الثالــث، أبــو ظبــي 
+40%(. وقــد جــاءت مســتويات الطلــب أقــوى مــن المتوقــع، ومــن المرجــح 
أبطــأ،  بوتيــرة  كان  وإن   ،2026 عــام  فــي  الإيجابــي  الاتجــاه  هــذا  اســتمرار 
ــتمرار  ــل اس ــي ظ ــتثمرين ف ــام المس ــد اهتم ــي إذ يتزاي ــو ظب ــي أب ــة ف خاص
بقــاء التقييمــات أقــل مــن دبــي. وتســتمر المبيعــات مدعومــة بالطلــب 
الأجنبــي القــوي وضعــف الــدولار الأمريكــي مقارنــة بالســنوات الأخيــرة. لكــن 

هنــاك مؤشــرات، خاصــة فــي دبــي، تــدل علــى تباطــؤ نمــو الأســعار )إلــى %13 
ــل  ــي ظ ــام 2024(، ف ــي ع ــن 21% ف ــث م ــع الثال ــي الرب ــنوي ف ــاس س ــى أس عل
المبــادرات الحكوميــة المســتمرة لزيــادة المعــروض الســكني، مثــل خطــة 
دبــي للإســكان الميســر التــي تتضمــن أكثــر مــن 17 ألــف وحــدة، كمــا تعتــزم 
ــه،  ــت نفس ــي الوق ــام 2029. وف ــول ع ــدة بحل ــف وح ــليم 40 أل ــي تس ــو ظب أب
ورغــم النمــو الاقتصــادي الســريع، يُُتوقــع أن يبقــى معــدل التضخــم أقــل 
ــي، وانخفــاض  مــن 2% فــي عــام 2026، بفضــل تباطــؤ نمــو الإيجــارات فــي دب

تضخــم أســعار الغــذاء، وتراجــع أســعار الوقــود.

الإنفاق العام مرتفع لكن الميزانية في فائض

تقلــص فائــض الماليــة العامــة فــي النصــف الأول مــن عــام 2025 إلــى %4.3 
مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي نتيجــة ارتفــاع كبيــر فــي الإنفــاق الجــاري )+%12 
علــى أســاس ســنوي( والرأســمالي )+30%(. ونتوقــع بعــض التباطــؤ فــي 
الفتــرة المقبلــة، مــع زيــادة ســنوية بنحــو 4% فــي عامــي 2025 و2026. ويشــير 
الانفــاق العــام فــي الميزانيــة الاتحاديــة، خاصــة ضمــن الانفــاق الرأســمالي، 
ــي  ــي عام ــبة 12% و29% ف ــام بنس ــاق الع ــي الإنف ــاع ف ــي )ارتف ــم إضاف ــى دع إل
2025 و2026 علــى التوالــي(، رغــم أن الموازنــة الاتحاديــة تمثــل نحــو 15% مــن 
الميزانيــة الموحــدة. وســيعزز تطبيــق الضريبــة التكميليــة علــى مجموعــة 
ــرادات  ــات متعــددة الجنســيات بنســبة 15% فــي عــام 2025 قاعــدة الإي الكيان
غيــر النفطيــة، ويقلــل مــن أثــر انخفــاض أســعار النفــط علــى الإيــرادات. لذلــك 
ــج  ــى 4.2% مــن النات ــي بشــكل طفيــف إل يُُتوقــع أن يتقلــص الفائــض المال
ــة بنحــو %6.5  المحلــي الإجمالــي فــي عــام 2025 و3.7% فــي عــام 2026، مقارن
فــي عــام 2024. وعلــى الصعيــد الخارجــي، ســيبقى فائــض الحســاب الجــاري 
مســتقرًًا عنــد نحــو 13% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي العــام المقبــل، مــع 
مســاهمة ارتفــاع حجــم صــادرات النفــط وأســعار المعــادن الثمينــة )تمثــل 
42% مــن الصــادرات غيــر النفطيــة( فــي تعويــض أثــر انخفــاض أســعار النفــط. 
وتبقــى الاحتياطيــات فــي الصناديــق الســيادية وفيــرة، ممــا يوفــر مرونــة فــي 

مواجهــة الصدمــات الخارجيــة.

آفاق التوقعات مرتكزة على النفط والتجارة والتطورات الجيوسياسية

نظــرًًا لتوقعــات النمــو القويــة بالفعــل وطــول فتــرة الانتعــاش الحالــي، 
ــوط  ــع. فالهب ــو التراج ــازة نح ــو منح ــاق النم ــة بآف ــر المحيط ــدو المخاط تب
الحــاد فــي أســعار النفــط قــد يؤثــر ســلبًًا علــى وضــع الماليــة العامــة والثقــة 
والاســتثمار. كمــا أن النمــو الاقتصــادي الســريع قــد يــؤدي إلــى ارتفــاع معــدل 
التضخــم، وقــد يشــهد ســوق العقــارات تصحيحًًــا، فــي حيــن أن تباطــؤ 
ــد  ــية ق ــرات الجيوسياس ــد التوت ــارة، وتصاع ــر بالتج ــد يض ــي ق ــو العالم النم
ــك، فــإن ارتفــاع  ــى النقيــض مــن ذل ــات. وعل ــى المعنوي تنعكــس ســلباًً عل
أســعار النفــط، وتراجــع حــدة التوتــرات التجاريــة العالميــة، ونجــاح الإصلاحــات 

وتقــدم المشــاريع مــن شــأنه أن يعــزز آفــاق النمــو. 

نتنتوقــع اســتمرار الأداء الاقتصــادي القــوي لدولــة الإمــارات فــي عــام 2026، مــع توســع ملحــوظ فــي نمــو القطاعــات غيــر النفطيــة بنســبة تفــوق 4%، مدعومــاًً 
ــارات  ــن الإم ــة »نح ــة برؤي ــتثمارات المرتبط ــات، والاس ــتهلاك، والإصلاح ــوة الاس ــة ق ــر النفطي ــطة غي ــو الأنش ــيدعم نم ــام. وس ــط الخ ــاج النف ــو إنت ــارع نم بتس
2031«. وفــي ذات الوقــت، فــإن اســتمرار خفــض حــدة التوتــرات الجيوسياســية الإقليميــة والتجاريــة العالميــة يزيــل اثنيــن مــن أبــرز التحديــات، ويعــزز الثقــة فــي 
الاقتصــاد الأكثــر انفتاحًًــا فــي المنطقــة. كمــا أن مؤشــرات التنويــع الاقتصــادي المتقدمــة نســبياًً مقارنــةًً بنظيراتهــا تســاعد فــي حمايــة اقتصــاد الإمــارات مــن 

الانخفــاض المتوقــع فــي أســعار النفــط، رغــم أن أي تراجــع حــاد فــي الأســعار ســيبقى مــن أحــد العوامــل المؤثــرة علــى وتيــرة تقــدم تنفيــذ المشــاريع.
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الجدول 1: أهم البيانات الاقتصادية للإمارات العربية المتحدة

المصدر: المصادر الرسمية وتقديرات بنك الكويت الوطني 

  الرسم البياني 2: الائتمان المحلي

(% على أساس سنوي)

  HAVERالمصدر:و   

   الرسم البياني 4: تضخم أسعار المستهلكين

(% على أساس سنوي)

المصدر:وHAVER ، وتقديرات بنك الكويت الوطني   

202320242025*2026*

523552571599مليار دولارالناتج المحلي الإجمالي الإسمي

4.34.04.95.2 % النمو السنويالناتج المحلي الإجمالي الحقيقي

3.01.05.27.7-% النمو السنوي النفطي

7.05.04.84.5% النمو السنويغير النقطي

1.61.71.51.3% النمو السنويالتضخم

5.86.54.23.7%  من الناتجوضع الميزانية العامة

13.114.513.312.6%  من الناتجالحساب الجاري
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جمهورية مصر العربية

انتعاش النمو وزخم الاستثمار

مــن المرجــح أن يــزداد النشــاط الاقتصــادي قــوة خلال فتــرة التوقعــات، 
الناتــج المحلــي الإجمالــي مــن 4.7% فــي الســنة  فــي ظــل تســارع نمــو 
ــة 2027/2026، مــع انعــكاس  ــى 5.1% فــي الســنة المالي الماليــة 2026/2025 إل
مكاســب الاســتقرار الكلــي علــى الاســتثمار والاســتهلاك والتجــارة الخارجيــة. 
وســيكون لـــ »الســردية الوطنيــة للتنميــة الاقتصاديــة« )NEDN( والتــي 
تمثــل تحــولًاً اســتراتيجياًً نحــو النمــو بقيــادة القطــاع الخــاص، وتعزيــز القدرة 
التنافســية للصــادرات، وتحديــث المؤسســات، دوراًً متزايــد الأهميــة فــي 
المرحلــة المقبلــة. ومــع توافــر النقــد مــن العــملات الأجنبيــة بشــكل أكبــر 
ــن  ــدم اليقي ــة ع ــت حال ــؤ، انخفض ــة للتنب ــر قابلي ــرف أكث ــام ص ــاد نظ واعتم
لــدى الشــركات، وعــادت المشــاريع الكبــرى فــي قطاعــات الســياحة والبنــاء 
ــرك  ــع كمح ــاع التصني ــرز قط ــا يب ــارها. كم ــى مس ــتية إل ــات اللوجس والخدم
للتصديــر،  الموجهــة  للصناعــات  بحوافــز  مدعومــاًً  للتوقعــات،  رئيســي 
وتشــهد  التنظيميــة.  الإجــراءات  وتبســيط  الطاقــة،  توافــر  وتحســن 
المناطــق الصناعيــة، خصوصــاًً فــي مجــال الكيماويــات وتصنيــع الأغذيــة 
والمنســوجات، تدفــق اســتثمارات جديــدة، مــع توســيع الشــركات متعــددة 
الجنســيات للطاقــة الإنتاجيــة المحليــة. وتــزداد تنافســية الصــادرات غيــر 
النفطيــة بفضــل مرونــة ســعر الصــرف وارتفــاع الطلــب العالمــي، فيمــا 
يتســارع  أن  المتوقــع  ومــن  قويــة.  الزراعيــة  المنتجــات  صــادرات  تبقــى 
الطلــب المحلــي مــع تحســن الثقــة واســتقرار الأجــور الحقيقيــة وتوقعــات 

ــة. ــة النقدي ــاًً للسياس ــر وضوح أكث

استقرار اقتصادي مع تقدم محدود في الخصخصة

اســتفاد الاقتصــاد المصــري مــن إعــادة ضبــط السياســات فــي 2024 وبرنامــج 
الاســتقرار الكلــي الــذي تــم بوســاطة صنــدوق النقــد الدولــي. فقــد أُُعيــد 
توجيــه الدعــم، وارتفعــت الاحتياطيــات إلــى مســتويات قياســية، وعــاد صافــي 
الأصــول الأجنبيــة فــي النظــام المصرفــي إلــى مســتويات مــا قبــل الجائحــة. 
ومــع ذلــك، لا يــزال المســتثمرون يترقبــون تقدمــاًً ملموســاًً فــي الخصخصــة 
ــق  ــري تعمي ــا يج ــوق. كم ــي الس ــة ف ــأن المزاحم ــاوف بش ــة المخ لمعالج
قنــوات  لتوســيع  الجديــد  الصكــوك  برنامــج  عبــر  المحلــي  الديــن  ســوق 
ــى القواعــد أمــراًً  ــم عل ــوق قائ ــى إطــار موث ــل. وســيكون الحفــاظ عل التموي
أساســياًً لضمــان الاســتقرار والحــد مــن تراكــم الاخــتلالات مــع اقتــراب انتهــاء 

اتفــاق صنــدوق النقــد الدولــي فــي أواخــر 2026.

مسار التضخم واتجاه السياسات

مــن المتوقــع أن ينخفــض معــدل تضخــم أســعار المســتهلكين مــن 
متوســط 14% فــي عــام 2025 إلــى 11% فــي عــام 2026، بدعــم مــن نظــام صــرف 
موثــوق، وأســعار فائــدة رســمية مرتفعــة، إضافــة إلــى تراجــع قيــود سلاســل 
الأثــر  التوقعــات  العالميــة. وتشــمل  الغــذاء  أســعار  وانخفــاض  الإمــداد، 
ــادة أســعار الوقــود والنقــل فــي أواخــر 2025، إلا أن  التضخمــي المؤقــت لزي
هــذا الأثــر ســيبقى محــدوداًً بفضــل اســتقرار الطلــب وتحســن الســيولة 
بالنقــد الأجنبــي. ومــن المرجــح أن يتوخــى البنــك المركــزي المصــري الحــذر 
فــي خفــض أســعار الفائــدة، مــع إمكانيــة تقليصهــا بنحــو 600 نقطــة أســاس 

.2026 خلال 

إعــادة ضبــط الماليــة العامــة وإصلاحــات الســردية الوطنيــة للتنميــة 
الاقتصاديــة

إذ  أكثــر،  تتحســن  أن  المتوقــع  العامــة ومــن  الماليــة  أوضــاع  تحســنت 
يُُرجــح أن ينخفــض العجــز الكلــي مــن 7% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي 

 ،2027/2026 الماليــة  الســنة  فــي   %6 إلــى   2025/2024 الماليــة  الســنة  فــي 
مــع اســتمرار الحكومــة المصريــة فــي تقليــص الدعــم، وتوســيع مصــادر 
الإيــرادات، وترشــيد النفقــات العامــة. وضمــن هــذا الإطــار، رُُفعــت أســعار 
المســتويات  مــن  لتقتــرب   2025 أكتوبــر  فــي  مجــدداًً  المحليــة  الوقــود 
ــة العامــة. كمــا تتقــدم  ــى الموازن ــة، بهــدف تخفيــف الضغــوط عل العالمي
ــين  ــة، وتحس ــدة الضريبي ــيع القاع ــي، وتوس ــام الضريب ــة النظ ــود رقمن جه

العامــة. الماليــة  إدارة 

تحسن وضع القطاع الخارجي بدعم من حوالات العاملين والسياحة

ـّدة للنقــد  تحســن وضــع القطــاع الخارجــي مــع انتعــاش الأنشــطة المو�ل
الأجنبــي مثــل الســياحة واســتقرار تدفقــات رؤوس الأمــوال. كمــا يدعــم 
هــذا التحســن اســتمرار قــوة تحــويلات العامليــن بالخــارج، والتــي ارتفعــت 
بشــكل ملحــوظ بعــد خفــض قيمــة العملــة. ومــن المتوقــع أن ينخفــض 
عجــز الحســاب الجــاري مــن -4.2% مــن الناتــج المحلــي الإجمالــي فــي الســنة 
الماليــة 2025/2024 إلــى نحــو -3% فــي الســنة الماليــة 2027/2026. ويســتحق 
المتحــف  افتتــاح  يســهم  أن  يُُتوقــع  إذ  إشــارة خاصــة،  الســياحة  قطــاع 
المصــري الكبيــر فــي الجيــزة فــي زيــادة أعــداد الــزوار، التــي ارتفعــت بالفعــل 
بنســبة 21% علــى أســاس ســنوي فــي 2025. وفي الوقت نفســه، بــدأت عائدات 
قنــاة الســويس فــي التحســن مــع عــودة حركــة الشــحن فــي البحــر الأحمــر 
تدريجيــاًً بعــد وقــف إطلاق النــار فــي غــزة. وســتبقى هــذه القطاعــات، إلــى 
جانــب الاســتثمارات الأجنبيــة الاســتراتيجية المباشــرة مثــل اســتثمار قطــر 
فــي مشــروع »علــم الــروم«، محوريــة فــي إعــادة بنــاء الاحتياطيــات وتحســين 
مســتويات  إلــى  الاحتياطيــات  ارتفعــت  وقــد  الأجنبــي.  بالنقــد  الســيولة 

قياســية بلغــت 50 مليــار دولار، بمــا يغطــي نحــو 8 أشــهر مــن الــواردات.

آفاق الاقتصاد بين الإصلاحات وأسعار الفائدة والتحولات الجيوسياسية

قــد تنشــأ مخاطــر ســلبية مــن الاضطرابــات الجيوسياســية، وتقلــب أســعار 
الفائــدة العالميــة، وارتفــاع أســعار النفــط والغــاز باعتبــار مصــر مســتورداًً 
مــن  أقــل  الخصخصــة  فــي  التقــدم  يكــون  قــد  كمــا  للطاقــة.  صافيــاًً 
ــي، فــإن تقــدم الإصلاحــات بشــكل أفضــل  ــب الإيجاب ــى الجان المتوقــع. وعل
مــن المتوقــع، والتدفقــات الســياحية القويــة، وانخفــاض تكاليــف الطاقــة، 
ــن التوقعات  واســتمرار اهتمــام المســتثمرين الخليجييــن، يمكــن أن يحّسّ

ــوس. ــكل ملم بش

مــن المتوقــع أن يشــهد الاقتصــاد المصــري مزيــداًً مــن التحســن خلال العــام المقبــل، مــع انعــكاس مكاســب جهــود الاســتقرار الكلــي والإصلاحــات الهيكليــة 
ــدأت الأنشــطة الاســتثمارية فــي الانتعــاش، وتوســعت القــدرات  ــي. فبعــد إعــادة ضبــط السياســات فــي مــارس 2024، ب فــي إطــار برنامــج صنــدوق النقــد الدول
التصنيعيــة، وحصــل قطــاع الســياحة علــى دفعــة قويــة فــي ظــل اســتقرار ســعر صــرف الجنيــه المصــري وتوجــه مالــي واقتصــادي واضــح قائــم علــى الإصلاح. 
ورغــم بقــاء الالتزامــات الخارجيــة الكبيــرة، وتقلــب الأوضــاع الماليــة العالميــة، واســتمرار ارتفــاع أســعار الفائــدة المحليــة، فــإن التدفقــات الماليــة مــن القطاعــات 

المختلفــة، وتنــوع مصــادر التمويــل، وتحســن مصداقيــة السياســات، توفــر أساســاًً أكثــر اســتقراراًً وصلابــة للاقتصــاد المصــري.
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الجدول 1: أهم البيانات الاقتصادية للجمهورية المصرية*

المصدر: المصادر الرسمية وتقديرات بنك الكويت الوطني، *السنوات المالية تنتهي في يونيو 

الرسم البياني 2: الحساب الجاري

(% من الناتج، على أساس السنة المالية)

     المصدر: البنك المركزي المصري، وتقديرات بنك الكويت الوطني

الرسم البياني 4: التضخم وسعر فائدة السياسة النقدية

(%)

  المصدر: البنك المركزي المصري، وتقديرات بنك الكويت الوطني 
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التضخم الرئيسي (٪ على أساس سنوي، الجانب الأيسر)

سعر الفائدة الرسمي (٪، الجانب الأيسر)

الرسم البياني 1: الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي 
(% النمو السنوي، على أساس السنة المالية)

المصدر: وزارة التخطيط، البنك المركزي المصري وتقديرات بنك الكويت الوطني 

 الرسم البياني 3: سعر الصرف، حوالات العاملين وتدفقات استثمارات الحافظة

المصدر: البنك المركزي المصري والبورصة المصرية 

    الرسم البياني 5: عجز المالية العامة

(% من الناتج المحلي الإجمالي)

      المصدر: وزارة المالية، وتقديرات بنك الكويت الوطني 
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24/23

 سنة
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 سنة
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26/25

 سنة
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13.918.121.324.4ترليون جنيهالناتج المحلي الإجمالي الإسمي

2.44.44.75.1 % النمو السنويالناتج المحلي الإجمالي الحقيقي

33.620.912.69.6% النمو السنوي التضخم )متوسط(

6.0-6.5-7.0-3.6-%  من الناتجوضع المالية العامة

6.13.53.84.0%  من الناتجالعجز/الفائض الأولي

89.485.68077%  من الناتجالدين العام 

3.0-3.3-4.2-5.4-%  من الناتجالحساب الجاري



البيانات الاقتصادية الإقليمية والتوقعات

إقليمي

2026* 2025* 2024 2023 2022 2021 2020 وحدة البحرين
50.8 48.9 47.1 46.2 46.5 40.8 35.8 مليار دولار الناتج المحلي الإجمالي الإسمي

2.7 2.8 2.6 3.9 6.2 4.4 -5.9 على أساس سنوي ٪ الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي
0.0 -0.1 -0.1 -2.5 -1.4 -0.3 -0.1 على أساس سنوي ٪ الناتج النفطي
3.1 3.3 3.1 5.1 7.7 5.4 -7.1 على أساس سنوي ٪ الناتج غير النفطي

-8.5 -7.7 -6.8 -4.5 -1.1 -6.2 -12.4 من الناتج المحلي الإجمالي ٪ رصيد الميزانية العامة
1.6 3.4 4.8 5.8 14.7 6.4 -9.1 من الناتج المحلي الإجمالي ٪ الحساب الجاري
1.7 -0.3 0.9 0.1 3.6 -0.6 -2.3 على أساس سنوي ٪ تضخم أسعار المستهلكين

الكويت
159.2 156.7 160.2 165.4 183.5 148.3 111.1 مليار دولار الناتج المحلي الإجمالي الإسمي

4.5 2.3 -2.6 -1.7 6.8 1.7 -4.8 على أساس سنوي ٪ الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي
5.7 2.4 -6.9 -4.2 12.1 -0.9 -8.5 على أساس سنوي ٪ الناتج النفطي
3.3 2.3 1.8 1.0 1.6 4.2 -0.8 على أساس سنوي ٪ الناتج غير النفطي

-4.0 -4.9 -2.2 -3.1 11.6 -9.1 -32.5 من الناتج المحلي الإجمالي ٪ المالية العامة )السنة المالية(
25.1 27.4 29.1 31.1 34.4 25.2 4.4 من الناتج المحلي الإجمالي ٪ الحساب الجاري

2.4 2.4 2.9 3.6 4.0 3.4 2.1 على أساس سنوي ٪ تضخم أسعار المستهلكين

 عمان
108.9 106.0 107.1 106.2 112.0 87.3 75.9 مليار دولار الناتج المحلي الإجمالي الإسمي

4.0 3.2 1.6 1.4 8.0 2.6 -3.4 على أساس سنوي ٪ الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي
4.6 2.9 -2.7 0.1 8.6 3.1 -2.0 على أساس سنوي ٪ الناتج النفطي
3.5 3.3 3.5 2.3 7.5 3.1 -4.6 على أساس سنوي ٪ الناتج غير النفطي

-1.6 -0.8 1.3 2.3 2.7 -3.6 -15.1 من الناتج المحلي الإجمالي ٪ رصيد الميزانية العامة
-4.3 -3.5 2.9 2.3 3.7 -5.5 -16.5 من الناتج المحلي الإجمالي ٪ الحساب الجاري
1.3 0.9 0.6 1.0 2.5 1.7 -0.4 على أساس سنوي ٪ تضخم أسعار المستهلكين

قطر
239.7 230.5 219.2 217.3 235.7 179.7 144.4 مليار دولار الناتج المحلي الإجمالي الإسمي

3.2 2.7 2.4 1.5 4.2 1.6 -3.6 على أساس سنوي ٪ الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي
2.2 1.5 0.6 0.6 1.7 -0.3 -2.0 على أساس سنوي ٪ الناتج النفطي
3.7 3.5 3.4 2.1 5.7 2.8 -4.5 على أساس سنوي ٪ الناتج غير النفطي

-0.2 -0.8 0.7 5.4 10.4 0.2 -2.0 من الناتج المحلي الإجمالي ٪ رصيد الميزانية العامة
13.3 14.1 17.4 16.8 26.8 14.6 -2.1 من الناتج المحلي الإجمالي ٪ الحساب الجاري

1.4 0.4 1.1 3.0 5.0 2.3 -2.5 على أساس سنوي ٪ تضخم أسعار المستهلكين

السعودية
1337.6 1270.5 1254.1 1218.6 1108.6 874.2 734.3 مليار دولار الناتج المحلي الإجمالي الإسمي

5.0 4.5 2.0 0.5 12.0 6.5 -3.8 على أساس سنوي ٪ الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي
7.8 5.8 -4.4 -9.0 15.0 1.2 -6.9 على أساس سنوي ٪ الناتج النفطي
4.0 4.0 4.6 5.7 10.7 8.0 -2.4 على أساس سنوي ٪ الناتج غير النفطي

-4.0 -5.0 -2.5 -1.8 2.5 -2.2 -10.7 من الناتج المحلي الإجمالي ٪ رصيد الميزانية العامة
-1.0 -1.5 -0.5 2.9 13.7 4.8 -3.5 من الناتج المحلي الإجمالي ٪ الحساب الجاري
2.0 2.1 1.8 2.3 2.5 3.1 3.4 على أساس سنوي ٪ تضخم أسعار المستهلكين

الإمارات
598.8 570.6 552.3 522.6 511.4 422.5 357.2 مليار دولار الناتج المحلي الإجمالي الإسمي

5.1 4.9 4.0 4.3 7.5 4.6 -8.7 على أساس سنوي ٪ الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي
6.7 5.2 1.0 -3.0 8.9 -0.8 -3.8 على أساس سنوي ٪ الناتج النفطي
4.5 4.8 5.0 7.0 7.0 6.6 -10.5 على أساس سنوي ٪ الناتج غير النفطي
3.7 4.2 6.5 5.8 9.8 4.0 -2.4 من الناتج المحلي الإجمالي ٪ رصيد الميزانية العامة

12.6 13.3 14.5 13.1 14.6 11.4 5.9 من الناتج المحلي الإجمالي ٪ الحساب الجاري
1.3 1.5 1.7 1.6 4.8 0.2 -2.1 على أساس سنوي ٪ تضخم أسعار المستهلكين

مصر )السنة المالية) 
26/27 25/26 24/25 23/24 22/23 21/22 20/21 وحدة

24.4 21.3 18.1 13.9 10.2 7.8 6.7 ترليون جنيه  الناتج المحلي الإجمالي الإسمي
5.1 4.7 4.4 2.4 3.8 6.6 3.3 على أساس سنوي ٪ الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي

-6.0 -6.5 -7.0 -3.6 -6.0 -6.1 -7.1 على أساس سنوي ٪ وضع المالية العامة
4.0 3.8 3.5 6.1 1.6 1.3 1.5 من الناتج المحلي الإجمالي ٪ العجز/الفائض الأولي

77.0 80.0 85.6 89.4 95.7 87.2 84.6 من الناتج المحلي الإجمالي ٪ الدين العام
-3.0 -3.3 -4.2 -5.4 -1.2 -3.5 -4.4 من الناتج المحلي الإجمالي ٪ ميزان الحساب الجاري
9.6 12.6 20.9 33.6 24.1 8.5 4.5 على أساس سنوي ٪ التضخم )متوسط)

البيانات الدولية

2026* 2025* 2024 2023 2022 2021 2020 وحدة

65.0 69.0 80.0 82.2 100.6 71.6 41.7 دولار للبرميل  سعر خام برنت )متوسط السنة)
--- --- 3888.4 3,647.5 3,828.3 3,196.8 2,265.6 مؤشر مؤشر روجرز الدولي للسلع
--- 0.87 0.96 0.90 0.94 0.88 0.81 1 دولار = يورو اليورو مقابل الدولار
--- 4.00 4.50 5.50 4.50 0.25 0.25 ٪ سعر الفائدة بنك الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي
--- 4,390.4 3,707.8 3,169.2 2,602.7 3,231.7 2,690.0 مؤشر MSCI مؤشر سوق الأسهم العالمي

3.7 3.2 2.1 2.1 5.5 4.3 -2.6 على أساس سنوي %  الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي لمنطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا )صندوق النقد الدولي)

3.1 3.2 3.3 3.5 3.8 6.6 -2.7 على أساس سنوي ٪ الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي العالمي )صندوق النقد الدولي)

المصدر: الهيئات الإحصائية الحكومية، صندوق النقد الدولي، ريفينيتيف، هايفر، تقديرات بنك الكويت الوطني
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الفرع   الرئيسي

الكويت  
  بنك   الكويت   الوطني

Shuhada Street, 
Sharq Area, NBK Tower

P.O. Box 95, Safat 13001
Kuwait City, Kuwait

Tel: +965 2222 2011
Fax: +965 2229 5804

Telex: 22043-22451 NATBANK
www.nbk.com

البحرين
  بنك   الكويت   الوطني

GB Corp Tower, Block 346
Road 4626, Building 1411 

P.O.Box 5290
  Manama Kingdom of Bahrain

Tel: +973 17 155 555
Fax: +973 17 104 860

  المملكة   العربية   السعودية 
  بنك   الكويت   الوطني

Al Khalidiah District, 
Al Mukmal Tower, Jeddah 

P.O Box: 15385 Jeddah 21444
Kingdom of Saudi Arabia

Tel: +966 2 603 6300
Fax: +966 2 603 6318

لبنان
بنك   الكويت   الوطني 

 الفرع   الرئيسي 
BAC Building

Justinien Street
P.O. Box 11-5727, Riad El-Solh

1107 2200 Beirut, Lebanon
Tel: +961 1 759700

Fax: +961 1 747866

العراق
  بنك   الائتمان   العراقي

Street 9, Building 187
Sadoon Street, District 102

P.O. Box 3420
Baghdad, Iraq

    Tel: +964 1 7182198/7191944 
+964 1 7188406/7171673

Fax: +964 1 7170156

مصر
   البنك   الوطني   المصري  

Plot 155, City Center, First Sector 
5th Settlement, New
P.O Box 229, 11835

 Cairo, Egypt
Tel: + 20 2 26149300

Fax: + 20 2 26133978

  الإمارات   العربية   المتحدة
  بنك   الكويت   الوطني

 فرع   دبي
Latifa Tower

Sheikh Zayed Road
P.O. Box. 9293

Dubai UAE
Tel:    +971 4 3161600
Fax:   +971 4 3888588

  الإمارات   العربية   المتحدة
  بنك   الكويت   الوطني

 فرع   أبوظبي
Sheikh Rashed Bin Saeed 

Al Maktoom Road 
P.O. Box 113567
Abu Dhabi, U.A.E

Tel: +971 2 4199555
Fax: +971 2 2222477

  الولايات   المتحدة   الأمريكية
  بنك   الكويت   الوطني

 فرع   نيويورك

299 Park Avenue
New York, NY 10171

United States of America
Tel: +1 212 303 9800

Fax: +1 212 319 8269

فرنسا
بنك الكويت الوطني –فرنسا ش.م.

90 Avenue des Champs-Élysée
75008, Paris

France
Tel: +33 1 5659 8600 

Fax: +33 1 5659 8623

المملكة المتحدة
 الفرع   الرئيسي

13 George Street
London, W1U 3QJ

United Kingdom
Tel: +44 20 7224 2277

Fax: +44 20 7224 2101

سنغافورة
  بنك   الكويت   الوطني

 فرع   سنغافورة
9 Raffles Place # 24-02

Republic Plaza 
Singapore 048619

Tel: +65 6222 5348
Fax: +65 6224 5438

الصين
  بنك   الكويت   الوطني

Suite 1501-1502, 
AZIA Center 1233
Lujiazui Ring Road 

Shanghai 200120, China
Tel: +86 21 8036 0800

Fax: +86 21 8036 0801

NBK Capital -    إن   بي   كي   كابيتال

 الكويت  
34th Floor, NBK Tower

Shuhada’a Street Sharq
P.O. Box 4950, Safat 13050

Kuwait
Tel: +965 2224 6900

Fax: +965 2224 6904 / 5

  الإمارات   العربية   المتحدة
Precinct Building 3, Office 404

DIFC
Sheikh Zayed Road

P.O. Box 506506, Dubai
United Arab Emirates
Tel: +971 4 365 2800

Fax: +971 4 365 2805

تركيا
البنك   التركي  - شركة   تابعة

Valikonagi Avenue No. 1
P.O. Box 34371

Nisantasi, Istanbul
Turkey

Tel: +90 212 373 6373
Fax: +90 212 225 0353

     دليل   الفروع   الخارجية   والشركات   التابعة

بعد توخي الحذر الشديد في صياغة هذا الإصدار، يخلي بنك الكويت الوطني كامل مسؤوليته عن أي خسائر مترتبة على استخدامه. يتم توزيع “تقرير  الآفاق الاقتصادية: مجلس التعاون الخليجي ومصر” لكافة عملاء البنك 
الوطني وشركائه مجاناً، ويمكن إيجاده، بالإضافة إلى التقارير السابقة، على موقع بنك الكويت الوطني الإلكتروني تحت قائمة “التقارير”. الرجاء زيارة موقعنا: www.nbk.com للاطّلاع على تقارير أخرى. للمزيد من 

.econ@nbk.com :المعلومات، الرجاء التواصل مع قسم البحوث الاقتصادية في بنك الكويت الوطني على رقم: 5500 2229 )+965( ، أو على البريد الإلكتروني

© ملاحظة على حقوق النشر: يعد هذا التقرير أحد إصدارات بنك الكويت الوطني المحفوظة، ولا يحق لأحد إعادة نشره أو طباعته دون الموافقة المسبقة من بنك الكويت الوطني. 

بنك الكويت الوطني للثروات

الكويت )المقر الرئيسي)
34h Floor, NBK Tower

Jaber Al-Mubarak & AlShuhada 
Street, Block 7, Plot 6, Sharq

P.O. Box 4950
Safat 13050, Kuwait

 Tel:   +965 2224 6900
Fax:  +965 2224 6904 / 5

الإمارات العربية المتحدة
DIFC - Gate District 

Precinct Building 4, Floor 7
Office Unit 3, Dubai

P.O. Box. 506505
Dubai, United Arab Emirates 

Tel:   +971 4 365 2800
Fax:   +971 4 365 2804

المملكة العربية السعودية
AlMohammadiyah District 
Daman Building, 3rd Floor 

P.O. Box. 75144
Riyadh 11578

Kingdom of Saudi Arabia 
Tel:   +966 11277 7120

Fax:   +966 11277 7649

سويسرا
Rue de la Corraterie 5

P.O. Box. 3271, 1211 Geneva 3
Switzerland 

Tel:  + 41 22319 0202

المملكة المتحدة
13 George Street

London 
W1U 3QJ

Tel:  +44 207224 2277




