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阿拉伯联合酋长国跟踪评级报告 

本次评级结果 

长期外币信用等级：AAi 

长期本币信用等级：AAi 

评级展望：稳定 

 

上次评级结果 

长期外币信用等级：AAi 

长期本币信用等级：AAi 

评级展望：稳定 

 

本次评级时间 

2018 年 12 月 6 日 

 

主要数据 

 2017 年 2016 年 2015 年 2014 年 2013 年 

名义 GDP（亿美元） 3,825.75  3,570.45  3,581.35  4,031.37  3,901.08  

实际 GDP 增速（%） 0.79  2.99  5.06  4.40  5.05  

CPI 增幅（%） 1.97  1.62  4.07  2.35  1.10  

失业率（%） 1.72  1.64  2.10  2.44  2.82  

人均 GDP（美元） 37,732.66  36,226.24  37,380.57  43,340.02  43,197.43  

财政盈余/GDP（%） -1.63  -2.02  -3.36  1.91  8.39  

政府债务/GDP（%） 19.75  20.22  18.69  15.54  15.76  

财政收入/政府债务（%） 145.77  142.77  155.14  225.48  245.71  

外债总额/GDP（%） 60.32  66.71  63.31  48.55  44.37  

CAR/外债总额（%） 170.49  154.98  162.93  208.33  231.48  

外汇储备/外债总额（%） 41.33  35.85  41.43  40.07  39.40  

注：1、实际 GDP 增长率以本币计算，不考虑汇率变动因素； 

2、财政盈余/GDP 为负表示财政赤字相当于 GDP 的比值;  

3、政府债务为一般政府债务总额； 

4、CAR 为经常账户收入； 

5、外汇储备为官方外汇储备。 

 

分析师: 

李为峰  张强 

 

联合资信评估有限公司 

电话：010-85679696 

地址：北京市朝阳区建国门外大街 2 号 PICC 大厦 17 层 

网址：www.lhratings.com 

评级观点 

联合资信评估有限公司（以下简称“联合资信”）

对阿拉伯联合酋长国（以下简称“阿联酋”）的主权信

用进行了跟踪评级，决定维持其长期本、外币信用等级

AAi，评级展望为稳定。该评级结果表示阿联酋的主权

信用风险很低，按期偿付债务本息的能力很强。 

2017 年以来，阿联酋周边地缘政治风险有所上升，

但国家治理能力保持稳定。阿联酋经济增速进一步下滑，

但非石油产业对经济增长的拉动作用进一步凸显。阿联

酋经济结构保持稳定，在经济多元化战略的支持下经济

增长对石油产业的依赖度持续降低，银行业风险也保持

在较低水平。阿联酋政府财政赤字有所缩减，政府债务

保持在很低水平，财政收入对政府债务的保障能力有所

增强。受国际油价回升影响，阿联酋对外贸易顺差和经

常账户顺差均有所扩大，外债水平首次出现下降，经常

账户收入和外汇储备对外债的保障能力均有所增强。此

外，阿联酋充沛的主权财富基金也将对其外债偿付能力

形成有力支撑。 

 

优势 

 经济多元化战略有助于降低对石油产业的依

赖； 

 银行业风险处于较低水平； 

 财政赤字有所减少，政府债务保持在很低水平，

财政状况得到一定程度的改善； 

 外债水平较低，经常账户收入对外债保障能力

很强。 

 

关注 

 地缘政治风险有所上升； 

 政治高度集权，人民话语权受到限制； 

 经济增速有所放缓，通货膨胀压力持续加大； 

 经济增长对外贸的依赖程度仍然较高，经济和

产业结构有待进一步改善。 
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一、 国家治理 

海湾地区紧张局势有所加剧，使得阿联酋

面临的地缘政治风险有所上升 

2017 年以来，海湾地区紧张局势持续加剧，阿联酋

也牵涉其中。2017 年 6 月，沙特、阿联酋、巴林和埃及

宣布同卡塔尔断交，并对卡塔尔实施禁运封锁，以抗议

卡塔尔“干涉他国内政和资助恐怖组织”，使得海合会六

国之间出现巨大裂痕。 

2018 年 5 月，美国宣布退出伊朗核协议，并重启对

伊制裁，令海湾气氛更加紧张。特朗普政府全面遏制伊

朗的政策在很大程度上鼓励以色列、沙特等国与伊朗直

接对抗，未来沙以两国对伊政策可能会更加激进与冒险，

与伊朗爆发军事冲突的可能性增大。由于阿联酋与伊朗

隔海相望，因此一旦海湾地区冲突进一步升级必将对阿

联酋产生影响。 

2018 年 6 月，阿联酋参与了以沙特为首的阿拉伯多

国联军对也门胡塞武装控制的荷台达港发动的“黄金军

事行动”，目的是夺取该战略港口，切断胡塞武装与外界

联系的重要通道，进而逼迫胡塞武装放弃抵抗，为也门

总统哈迪重返首都萨那创造条件。阿联酋积极参与也门

之战既是机遇也存在风险：如果获胜，势必成为阿联酋

展现军事实力、完善国际形象、施展更大地区影响力的

机会；一旦落败，则不仅劳民伤财，甚至可能陷入战争

泥潭不能自拔。 

除了在外交政策上维持与沙特最牢固的关系以外，

阿联酋也积极探索与其它地区和国家之间的关系。2018

年 7 月，阿联酋和中国将双边关系升级为中国和阿联酋

全面战略伙伴关系，以巩固和深化各领域合作，促进共

同发展和繁荣。 

总体看，海湾地区紧张局势加剧使得阿联酋面临的

地缘政治风险有所上升，但阿联酋仍是海湾地区政治风

险相对较低的国家之一。 

国家治理能力保持稳定，在话语权和问责

制方面有较大的提升空间 

根据世界银行发布的国家治理指数，2017 年，阿联

酋国家各项治理能力百分比排名均值为 69.52，较 2016

年基本持平，但在话语权和问责制方面的表现进一步下

滑，百分比排名仅为 18.20，远远低于其它方面的表现，

主要是由于阿联酋政治上高度集权，人民言论自由和选

举的权利受到一定程度的干涉。总体来看，阿联酋的国

家治理能力和治理水平一般，与 AAi 级和 AAi+级国家

的平均水平之间存在一定差距（图 1）。 

图 1：2017 年阿联酋国家治理能力 

 
数据来源: 世界银行 
 

二、宏观经济政策与表现 

受居民消费及出口疲软影响，阿联酋经济

增速进一步下滑，但非石油产业对经济增长的

拉动作用进一步凸显 

2017 年，阿联酋 GDP 总量达到 3,825.75 亿美元（或

14050.07 亿阿联酋迪拉姆），实际经济增速为 0.79%，较

2016 年下降了逾 2 个百分点，为近年来的最低水平。与

AAi 级和 AAi+级国家的平均水平相比，阿联酋的经济增

速在 2016 年之前一直较高，但在 2017 年开始低于 AAi

级和 AAi+级国家的平均水平。 

具体来看，受实际工资收入放缓等因素影响，2017

年阿联酋居民消费同比下滑 1.31%，成为拖累阿联酋经

济增长的主要原因；政府消费同比增速为 3.38%，扭转

了 2015 年以来的下滑态势，对经济增长起到一定拉动

作用；固定形成总额同比增长 0.60%，较 2016 年增速

（8.84%）大幅放缓；净出口增速也由正转负（-0.96%），

对经济增长造成一定程度的拖累。 

从主要产业对经济的拉动作用来看，受石油输出国

组织（OPEC）限产协议影响，2017 年阿联酋采矿业（包

括石油和天然气）同比下滑 3.05%，而非石油产业则同

比增长 2.49%，对经济增长的拉动作用进一步凸显。 

2018 年一季度，阿联酋经济持续复苏，实际 GDP

同比增速达到 1.20%，其中非石油经济增速达到 3.10%。

未来两年，随着 OPEC 减产协议逐步放松，再加上国际

油价的持续回暖，石油产业对阿联酋出口及经济增长的

贡献有望回升，而非石油产业在政府的大力支持下也有

望保持稳定增长。另一方面，阿联酋自 2018 年起开征

增值税将对居民消费产生一定负面影响，而全球贸易保

护主义倾向的上升也将在一定程度上威胁到阿联酋的

对外贸易状况。综合以上因素，预计未来两年阿联酋经
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济增速将提升至 2%~3%的水平。 

表 1：2013~2017 年阿联酋经济表现 

 2017 年 2016 年 2015 年 2014 年 2013 年 

名义 GDP（亿阿联酋

迪拉姆） 
14326.70  14805.21  13152.51  13112.48  14050.07  

名义 GDP（亿美元） 3901.08  4031.37  3581.35  3570.45  3825.75  

实际 GDP 增速（%） 5.05  4.40  5.06  2.99  0.79  

CPI 增幅（%） 1.10  2.35  4.07  1.62  1.97  

失业率（%） 2.82  2.44  2.10  1.64  1.72  

数据来源: 阿联酋统计局、IMF 

 

图 2：2013~2017 年阿联酋实际 GDP 增长率 

 

数据来源: IMF 

 

通胀水平小幅上升，未来通胀压力将进一

步加大 

2017 年，受燃油价格上涨、阿布扎比公共事业收费

价格上升及迪拜租金价格下滑速度趋缓等因素影响，阿

联酋全年 CPI 增幅达到 1.97%，较 2016 年小幅上升了

0.35 个百分点。与 AAi 级和 AAi+级国家的平均水平相

比，阿联酋的通胀水平明显偏高，且波动性更大。 

受增值税开征、国际油价持续回暖等因素影响，

2018 年以来阿联酋通胀水平持续走高，月度 CPI 增幅一

直维持在 4%左右的较高水平，预计全年 CPI 增幅将达

到 3.5%左右，通胀压力进一步加大。 

 

 

失业率保持在较低水平，且随着 2020 年世

博会的临近就业状况将得到进一步的改善 

阿联酋的劳动力以外来劳动人口为主，外来劳动人

口占到阿联酋总人口的 80%以上，但外来劳动人口无法

享有失业福利等社会保障，政府也重点关注本国劳动人

口的就业。2017 年 2 月，对在阿联酋境内开展业务的银

行提出新的本地化要求，要求提升本地员工在银行决策

管理层和关键性业务部门的比例，该要求自 2018 年起

开始实施。 

从失业率来看，近年来阿联酋失业率持续保持稳定。

2017 年，阿联酋失业率为 1.72%，较 2016 年小幅上升，

但仍处于较好水平。与 AAi 级和 AAi+级国家的平均水

平相比，阿联酋的失业率水平明显偏低。 

随着 2020 年世博会的临近，阿联酋在建筑业、服

务业、餐饮业等行业创造的岗位也逐渐增多，未来一段

时期内就业状况有望得到进一步改善。 

图 4：2013~2017 年阿联酋失业率 

 

数据来源: 阿联酋统计局、IMF 

 

 

图 3：2013~2017 年阿联酋 CPI 增长率 

 

数据来源: IMF 
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三、结构特征 

人均 GDP 小幅上升，国家竞争力保持稳定 

受国际油价大幅下滑影响，2015 年阿联酋人均 GDP

（以美元计价）大幅下滑，但随后开始逐步趋稳。2017

年，阿联酋人均 GDP 小幅上升至 37,732.66 美元，介于

AAi 级和 AAi+级国家的平均水平之间。 

图 5：2013~2017 年阿联酋人均
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表 2：2013~2017 年阿联酋政府财政表现 

 2017 年 2016 年 2015 年 2014 年 2013 年 

财政收入（亿阿联酋迪

拉姆） 
4,044.13  3,784.78  3,813.76  5,187.51  5,547.61  

财政收入/GDP（%） 28.78  28.86  29.00  
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但预计未来一段时期内油价平均水平仍将显著高于

2016 年时的低点，阿联酋的对外贸易和经常账户也有望

得到持续改善，但持续升温的地缘政治风险
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阿联酋主要数据 

项目 2013 年 2014 年 2015 年 2016 年 2017 年 

宏观数据 

GDP（亿阿联酋迪拉姆） 14,050.07  13,112.48  13,152.51  14,805.21  14,326.70  

GDP（亿美元）
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国家主权长期本外币信用等级设置及其含义 

联合资信国家主权长期信用评级包括长期外币信用评级和长期本币信用评级，国家主权长期本、

外币信用等级均划分为三等十级，分别用 AAAi、AAi、Ai、BBBi、BBi、Bi、CCCi、CCi、Ci 和 Di 表

示，其中，除 AAAi 级和 CCCi 级（含）以下等级外，每个信用等级可用“+”、“-”符号进行微调，

表示略高或略低于基础等级。具体等级设置和含义如下： 

等级 级别 含义 

投资级 

AAAi 信用风险极低，按期偿付债务本息的能力极强，几乎不受可预见的不利情况的影响。 

AAi 信用风险很低，按期偿付债务本息的能力很强，基本不会受到可预见的不利情况的影响。 

Ai 信用风险较低，按期偿付债务本息的能力较强，有可能受到环境和经济条件不利变化的影响。 

BBBi 信用风险低，具备足够的能力按期偿付债务本息，但易受环境和经济条件不利变化的影响。 

投机级 

BBi 
存在一定信用风险，尚可从商业部门或金融部门获取资金偿付债务本息，但易受到不利环境和经

济条件冲击。  

Bi 
信用风险较高，保障债务安全的能力较弱，目前能够偿还债务本息，债务的保障能力依赖于良好

的商业和经济环境。 

CCCi 信用风险较高，债务保障能力较弱，触发信用风险的迹象增多，违约事件已经成为可能。 

CCi 信用风险高，出现了多种违约事件先兆。 

Ci 信用风险很大，违约事件发生的可能性很高。 

违约级 Di 已经违约，进入重组或者清算程序。 

 

 


