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کرد،ماعلامردمبرفشارکاهشبرایرامالیاتیاصلاحاتنیزفعلیرئیس جمهورهمچنینافزایشرتبهاعتباریکشورسریلانکا
ه هاینشانپیشرفت هااین.استدادهافزایشرااقتصادیپایداربهبودبهامیدواریکه

تاریخالیمبحران هایبدترینازیکیازپسسریلانکااقتصادیبازسازیمسیرازمثبتی
:استزیرشرحبهرتبهارتقایایندلایل.استکشوراین

:بینالمللیطلبکارانباتوافق

۱۲.۵۵ارزشبهخارجیبدهی هایبازسازیبرایتوافقیبهخودطلبکارانباسریلانکا
کشورمالیوضعیتبهبودجهتدرمهمگامیتوافق،این.استیافتهدستدلارمیلیارد

.می شودمحسوب

:بدهیهابازسازیفرآیندتکمیل

،جدیدمالیابزارهایباپیش فرضقرضهاوراقمبادلهپیشنهادباسریلانکادولت
دهنشان دهناقداماین.کندعادی سازیطلبکاراناکثرباراخودروابطاستتوانسته

.استکشورمالیاعتباربهبودوبدهی هابازپرداختبهدولتتعهد

:مجددنکولریسککاهش

رایطشبهبودوقرضهاوراقبازسازیتکمیلباکهاستکردهاشارهخودبیانیهدرفیچ
بهماداعتافزایشنشان دهندهامراین.استیافتهکاهشدوبارهنکولریسکاقتصادی،
.استخودبدهی هایمدیریتدرسریلانکاتوانایی

می شودوبمحسسریلانکااقتصادیبهبودمسیردرعطفینقطهاعتباری،رتبهارتقایاین
.کندکمککشورایناقتصادتقویتوخارجیسرمایه گذاری هایجذببهمی تواندو

راکشورایناعتباریرتبه Fitch Ratingsکهاستکردهاعلاماخیرا  سریلانکامالیهوزارت
وضعیتازسریلانکاخروجنشان دهندهتغییراین.استدادهارتقاءCCC+بهCCC-از

مالیدارشمقاماتازیکیگفتهبه.استآنکلاناقتصادچشم اندازبهبودوبدهینکول
نشان دهندهومی دهدکاهشرابدهیمجددنکولخطررتبه،ارتقاءاینکشور،این

.استدولتیقرضهاوراقبازسازیدرموفقیت

هکشدمواجهشدیدیاقتصادیبحرانبابدهینکولدلیلبه2022آوریلدرسریلانکا
 جمهوررئیسویکرماسینگه،رانیل.شدسیاسیتغییراتوگستردهاعتراضاتبهمنجر
تأمینراضروریمالیکمکبستهوشد پولبین المللیصندوقبامذاکرهبهموفقوقت،
.کرد

BB-

B+

BB-

B+

CCC CCC

Fitchتاریخچهرتبهاعتباریسریلانکابراساسرتبهبندی
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ارتقایرتبهاعتباریکشورالسالوادرتوسطفیچ

Fitch)ریتینگزفیچ Ratings)ازراالسالوادورخارجیارزبلندمدتاعتباریرتبه«CCC+»به
«B-»وادورالسالرتبهارتقای.استشدهاعلامپایدارکشوراینرتبهچشم انداز.دادارتقا

یدسترسبهبودباکهاستمالیمحدودیت هایکاهشومالینیازهایکاهشنشان دهنده
.می شودحمایتپولبین المللیصندوقاعلام شدهاخیرا  برنامهوبازاربه

کیبرایالسالوادوربامقدماتیتوافقبهپولبین المللیصندوق،۲۰۲۴دسامبر۱۸در
.یافتدستآمریکادلارمیلیارد۱.۴ارزشبهوماه۴۰مدتبهگستردهتسهیلاتبرنامه
ونیقانتغییراتمالی،تعدیلشاملتوافقایننیست،دسترسدرهنوزجزئیاتاگرچه
هبودبو(آنبودناجباریجایبه)شرکت هاتوسطبیت کوینپذیرشداوطلبانه سازیبرای

بخشاولیهترازتعدیلبهمقاماتمالی،سیاستمورددر.استشفافیتوحکمرانی

آیندهسالسهطولدر(GDP)داخلیناخالصتولیداز%3.5میزانبهغیرمالیعمومی
بایدبرنامهاین.بودخواهد۲۰۲۵سالدردرصدیواحد۱.۵اولیهتعدیلکهکردندتوافق
اجرایدبایکنگرهدررئیس جمهورحزباکثریت.کندآزادرابیشتریچندجانبهمالیمنابع
.کندتسهیلرااقداماتاین

به۲۰۲۴سالدرغیرمالیعمومیبخشبدهیکهمی زندتخمینفیتچتوجهی،قابلطوربه
افزایش۲۰۲۳سالدر٪۸۴.۹ بهنسبتکهاسترسیدهداخلیناخالصتولیداز٪ . ۸ 
ایندر۲۰۲۵سالدرداخلیناخالصتولیدبهبدهینسبتمی رودانتظار.استیافته
.برسد٪۰. ۸ بهسالآنپایانتاویابدکاهشآرامیبه۲۰۲۶سالدروبماندباقیسطح

 ESG (Relevance Score) مرتبط بودنامتیازحقوق،وسیاسیثباتبخشدرالسالوادور

حکمرانیشاخص هایبالایوزننشان دهندهامتیازاین.استکردهدریافترا«۵»معادل
باشدتبهبنابراینواست (SRM) فیتچاختصاصیرتبه بندیمدلدر (WBGI) جهانیبانک

سالوادورالکهآنجااز.می شودمحسوببالاوزنباکلیدیعاملیکوبودهمرتبطرتبه بندی
ایلپروفبرمنفیتأثیرموضوعایندارد،مربوطهحکمرانیشاخصدردرصد۵۰زیررتبه ای
.استگذاشتهکشورایناعتباری

یازامتنیزفسادکنترلونظارتیونهادیکیفیتقانون،حاکمیتبخشدرکشوراین
بالایوزندلیلبهنیزامتیازاین.استکردهدریافترا«۵»معادل ESG مرتبط بودن
مرتبطرتبه بندیباشدتبهفیتچ،رتبه بندیمدلدرجهانیبانکحکمرانیشاخص های

درصد۵۰زیررتبه یبهتوجهبا.می شودمحسوببالاوزنباکلیدیعاملیکوبوده
.داردرکشوایناعتباریپروفایلبرمنفیتأثیرموضوعاینشاخص ها،ایندرالسالوادور

تاریخ اریرتبهاعتب تغییرات توضیحات
۲۰۱۹دسامبر  B پایدار رشد اقتصادی متوسط، سطح بدهی عمومی بالا
۲۰۲۰ژوئن  B- کاهش بر اقتصاد۱۹-تأثیر منفی همه گیری کووید
۲۰۲۱دسامبر  B- پایدار بهبود نسبی پس از شوک اولیه همه گیری

۲۰۲۲سپتامبر  CCC کاهش نگرانی ها درباره بدهی های عمومی و سیاست های 
اقتصادی

۲۰۲۳مارس  CCC پایدار ادامه چالش های اقتصادی و بدهی
2025ژانویه  B- پایدار کاهش نیازهای مالی و کاهش محدودیت های مالی
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ورکشیکاعتبارازمستقلارزیابییکاعتباریرتبه
ه گذارانسرمایبهمی توانددولتیاعتباریرتبه بندی.است

درسرمایه گذاریبامرتبطریسکسطحمورددربینشی
سیاسیریسکهرگونهجملهازخاص،کشوریکبدهی
دیرتبه بنآژانسیککشور،هردرخواستبهبنا.بدهد

تاندمی کارزیابیراآنسیاسیواقتصادیمحیطاعتباری
لتیدوخوباعتباریرتبهکسب.بدهدرتبه بندیآنبه

بهمی خواهندکهتوسعهحالدرکشورهایبرایمعمولا  
سیدستر بین المللیقرضهاوراقبازارهایدرمالیمنابع
.استضروریباشند،داشته

هیراعنوانبهدولتیاعتباریرتبه هایازسرمایه گذاران
ادهاستفخاصکشوریکقرضهاوراقریسکارزیابیبرای

کهکشور140دولتیاعتباریرتبهجدولایندر.می کنند
،S&P،Fitchشاملاعتباریرتبه بندیموسساتتوسط

Moody’s،ScopeوDBRSار یافتهاختصاصکشورهابه
.می نماییدمشاهده

آخرینرتبهاعتباریکشورها
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.استمشاهدهقابلنمودارهادردولتتضمینبااسلامیبهاداراوراقسالانهانتشارآمار
السدرباراولیندولتنقدیمالیتامینابزارچابک ترینعنوانبهعاممرابحهاوراق
ایفابودجهکسریغیرتورمیپوششدربسزایینقش1399سالدرومعرفی1398
اوراقترتیببهدولت،غیرنقدیونقدیمالیتامینابزاراصلی تریناکنونهم.نمود

.می باشنداسلامیخزانهاسنادوعاممرابحه

اوراقمنتشرهدولتی

خبرنامه هفتگی مدیریت بدهی های عمومی: منبع
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میلیاردتومان-نتشارسالانهاوراقبهاداراسلامیبهتفکیکنقدیوغیرنقدیا

غیرنقد نقدی جمع
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میلیاردتومان-انتشارسالانهاوراقبهاداراسلامیبهتفکیکنوعاوراق

اوراق مرابحه عام اسناد خزانه اسلامی اسناد خزانه اسلامی کوتاه مدت صکوک مرابحه

اوراق سلف اوراق منفعت اوراق مشارکت صکوک اجاره
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میلیاردتومان-تعهداتآتیدرخصوصتسویهاصلوسوداوراقدولتی

سود اصل جمع
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750ارزشبهداخلیصکوکودولتیتوسعهقرضهاوراق2025سالدرداردقصدعماندولت
ازبخشیداخلیانتشارهایاین.کندمنتشر(دلارمیلیارد1.9معادل)عمانریالمیلیون

پرداختبازوپیش بینی شدهبودجهکسریپوششمالی،نیازهایتأمینبرایدولتاستراتژی
.استعمومیبدهی های

عمانریالمیلیون550ارزشبهدولتیتوسعهقرضهاوراقانتشارمرحلههشتطریقازدولت
داخلیبازارازرامبلغاینعمانریالمیلیون200ارزشبهداخلیصکوکانتشارمرحلهدوو

.استشدهمشخصداراییوزارت2025بودجهراهنمایدرجزئیاتاین.کردخواهدتأمین

2025سالمالینیازهایوبرنامه

دولتعمومیبودجهبرآوردهایاساسبررا2025سالبرایاوراقانتشاربرنامهداراییوزارت
ویمالنیازهایعمومی،بدهیبهمربوطپیش بینی هایشاملبرنامهاین.استکردهتنظیم
.استآیندهسالمالیتأمینساختار

شاملکهاستشدهبرآوردعمانریالمیلیارد2.454مبلغ2025سالبرایکلمالینیازهای
بدهی هابازپرداختبرایعمانریالمیلیارد1.834وبودجهکسریعمانریالمیلیون620
ریالمیلیون750)داخلیوام گیریازترکیبیطریقازرانیازهااینداردقصددولت.است
ریالمیلیون400)ذخایرازبرداشتو(عمانریالمیلیارد1.304)خارجیوام گیری،(عمان
.کندتأمین(عمان

اوراق بدهی



میلیارددلاراوراققرضهوصکوکداخلیمنتشرمیکند1.9مبلغ2025عماندرسال
بدهیمدیریتاستراتژیهایواهداف

منطقیهزینه ایبادولتمالینیازهایتأمینهدفبا2025سالوام گیریبرنامه
.می شودانجامقابل قبولسطوحدرریسکمدیریتحال،عیندرواستشدهطراحی
تیدولبهاداراوراقبازارگسترشباراداخلیبدهیبازارکاراییداردقصدبرنامهاین

ولیماتأمینهزینه هایبهینه سازیبدهی،فعالمدیریتبههمچنین،.بخشدبهبود
. کندمیکمکسرمایه گذارانپایگاهگسترشبامالیتأمینمنابعبهتنوع بخشی

با2024سالپایاندرعمانعمومیبدهیکهمی دهدنشان2024بودجهاولیهنتایج
سالابتدایدرکهحالیدراست،رسیدهعمانریالمیلیارد14.4بهکاهشدرصد5.3

.بودعمانریالمیلیارد15.2

درصد34به2024سالپایانتانیزعمانداخلیناخالصتولیدبهبدهینسبت
همچنین،.استیافتهبهبود2023سالدردرصد36.5بهنسبتکهیافتکاهش

2024سالدرعمانریالمیلیون940بهعمومیبدهی هایبازپرداختهزینه های
بودجهدرعمانریالمیلیارد1.05اولیهبرآوردازکمتردرصد10.4کهیافتکاهش
.بود2024سال

 8مجموعا  .می شونداستفادهتوسعه ایپروژه هایمالیتأمینبرایعمدتا  اوراقاین
جولای،ژوئن،آوریل،فوریه،ماه هایدرکهشدهبرنامه ریزیاوراقانتشارمرحله

.شدخواهدانجامدسامبرواکتبر،سپتامبر،آگوست،
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S&Pاخیرتحلیلطبق Global،۱۹۰حدودبه۲۰۲۵سالدرصکوکجهانیانتشارمی رودانتظار
مانندکلیدیبازارهایدرفعالیت هاافزایشازناشیرشداین.برسددلارمیلیارد۲۰۰تا

میلیارد۱۹۳.۴به۲۰۲۴سالدرصکوکجهانیانتشار.بودخواهداندونزیوسعودیعربستان
صکوکانتشاروجود،اینبا.بود۲۰۲۳سالدردلارمیلیارد۸. ۱۹ازکمتراندکیکهرسیددلار
 .۲ بهگذشتهسالبهنسبتدرصدی۲۹چشمگیرافزایشبا۲۰۲۴سالدرخارجیارزبه

.رسیددلارمیلیارد

عربستانبه ویژه،(GCC)فارسخلیجهمکاریشورایکشورهایومالزیگزارش،اینطبق
بهاداراوراقبه عنوانصکوک.هستندخارجیارزبهصکوکانتشاراصلیمحرک هایازسعودی،
ولاصباومی دهدارائهناشردارایی هایدرجزئیمالکیتسرمایه گذارانبهشریعت،باسازگار
باقیقویهمچنانخارجیارزبهصکوکانتشارکهمی رودانتظار.استسازگاراسلامیمالی
.بماند

برایضاتقاافزایشعواملجملهازسعودی،عربستاندربه ویژهاقتصادی،متنوع سازیپروژه های
Kamcoازگزارشی.هستندصکوک Investتا۲۰۲۵سالازسعودیعربستانکهمی دهدنشان
خواهددلارمیلیارد۱۶۸باراGCCمنطقهدربدهیاوراقسررسیدازسهمبیشترین۲۰۲۹
.داشت

S&Pجهانی،ژئوپلیتیکیتنش هایعلی رغم Globalتأثیرعواملاینکهمی کندپیش بینی
.داشتنخواهند۲۰۲۵سالدرصکوکانتشاربرقابل توجهی

اوراق بدهی



۲۰۲۵سالدردلارمیلیارد۲۰۰بهرسیدن:جهانیصکوکانتشارپیشبینی
کهاستگفته،S&P Global Ratingsدراسلامیمالیبخشرئیسدماق،محمد

ابل توجهقافزایشعدموجهانینقدینگیدراساسیتغییرعدماساسبرماپیش بینی
ناشراناقتصادیعملکرداستممکنکهاست GCC منطقهدرژئوپلیتیکیریسک های

.کندمختلراصکوکبزرگ

آیندهنظارتیتغییرات

به صورت۲۰۲۳سالاواخردرکهاستاندارداین(AAOIFI):۶۲شریعتاستاندارد
انتقالایی،دار پشتوانهمانندصکوکبازارازمختلفیجنبه هایشد،منتشرپیش نویس

اینتأثیرمی رودانتظار.می کنداستانداردسازیرامعاملاتیرویه هایومالکیت
.شودنمایانبعدبه۲۰۲۶سالازاستاندارد

:احتمالیچالشهای

استممکناستانداردایننهاییاجرایکهاستدادههشدار Fitch Ratingsموسسه
ه تکهتکافزایشباعثحتیوکندایجادصکوکبازارساختاردرقابل توجهیتغییرات
.شودبازارشدن

ارتی،نظتغییراترصدحالدرکارشناسانصکوک،بازارهایتکاملباهمزمانمجموعدر
ازیاتیحبخشاینآیندهمی توانندکههستندبازارپویایی هایوژئوپلیتیکی،عوامل

.دهندشکلراجهانیمالیسیستم
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Fitch)فیچمؤسسه Ratings)جامعچارچوبیکازشرکت هارتبه بندیوارزیابیدر
بارهامعیااین.استاستراتژیکوعملیاتی،مالی،تحلیل هایشاملکهمی کنداستفاده
بهوشده اندتدوینبدهی هابازپرداختبهشرکتتمایلوتواناییتعیینهدف

یمعیارهاجزئیات.می کنندکمکاعتباریریسکارزیابیدروام دهندگانوسرمایه گذاران
:استزیرشرحبهفیچشرکتیرتبه بندی

مالیمعیارهای1.

:هستندمتمرکزشرکتمالیسلامتارزیابیبرمعیارهااین

بهدهیبنسبتوسهامصاحبانحقوقبهبدهینسبتبررسی:بدهیهاوسرمایهساختار
.شرکتمالیاهرممیزانارزیابیبرایدارایی ها

نشانرامالیتعهداتبازپرداختدرشرکتتوانایی:بدهیبازپرداختوبهرهپوششتوانایی
.می دهند

Operating)عملیاتینقدجریان:نقدیجریانهای Cash Flow)آزادنقدجریانو(Free
Cash Flow)مالیتأمینپایداریونقدینگیارزیابیبرای.

وعملیاتیناخالص،سودحاشیهخالص،سودودرآمدروندبررسی:سودآوریودرآمدرشد
.خالص

عملیاتیمعیارهای.2

ولید،توبهره وریتأمین،زنجیرهمدیریتمانندعملیات،کاراییبررسی:عملیاتیساختارفیچرتبه بندیموسسهشرکتیرتبه بندیمعیارهای
.دارایی هاازاستفاده

وحفظردشرکتتواناییورقابتی،جایگاهبازار،سهمتحلیل:رقابتپذیریوبازارموقعیت
.موقعیتاینافزایش

صولاتمحوجغرافیاییمناطقدربالاییتنوعازکهشرکت هایی:محصولیوجغرافیاییتنوع
رااصخبازاریکبهوابستگیریسکزیرامی گیرندبهتریرتبه بندیهستند،برخوردار
.می دهندکاهش

مدیریتیواستراتژیکمعیارهای.3

رعایتواطلاعاتی،شفافیتمدیریتی،تصمیم گیریکیفیت:شرکتیحاکمیتومدیریت
.شرکتیحاکمیتاصول

دیریتمتواناییوشرکتسرمایه گذاریوتوسعه،رشد،برنامه های:بلندمدتاستراتژیهای
.برنامه هاایناجرایدر

واجتماعی،زیست محیطی،عواملتأثیر:(ESG)حاکمیتیواجتماعی،محیطی،ریسکهای
.اعتباریریسکوکسب وکارپایداریبرحاکمیتی

صنعتواقتصادیشرایط.4

میزانوفناوری،تغییراتبازار،رشدمانندمربوطه،صنعتپویایی های:صنعتکلیشرایط
.رقابت

ایسیاست هوارز،نرخبهره،نرخماننداقتصادیعواملتأثیر:کلاناقتصادیریسکهای
.شرکتعملکردبرپولیومالی
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شرکتخاصریسکهای.5

.ینتأمیاتولیدمشکلاتمانندعملیات،دراختلالاتبروزاحتمال:عملیاتیریسکهای

واقعمدربدهی هامدیریتوجدیدمالیمنابعتأمینامکان:نقدینگیواعتباریریسکهای
.بحران

یتوانایبراستممکنکهپنهانبدهی هاییااحتمالیتعهدات:ترازنامهازخارجتعهدات
.بگذارندتأثیربازپرداخت

تحلیلوامتیازدهیروش

وندمی کاستفاده(استراتژیکوعملیاتی)کیفیو(مالی)کمیداده هایترکیبازفیچ
صنعتیانهمتایباشرکتمقایسهاساسبروتحلیلگرانتیمهمکاریبانهاییرتبه بندی
.استمتغیر(نکول)Dتا(اعتباربالاترین)AAAازنهاییرتبه بندی.می شودتعیین

برایادقابل اعتممبناییوکردهکمکشرکت هاعملکردارزیابیدرشفافیتبهمعیارهااین
.می آوردفراهموام دهندگانوسرمایه گذارانتصمیم گیری

توضیحاتفیچرتبه بندیموسسهشرکتیرتبه بندیمعیارهای معیار
بررسی نسبت های مالی مانند بدهی به سرمایه، 

نقدینگی و سودآوری وضعیت مالی

ن شرایط بازار، رقابت و چرخه های صنعتی که شرکت در آ
فعالیت می کند محیط عملیاتی

سهم بازار، مزیت های رقابتی و قدرت برند شرکت موقعیت رقابتی

کیفیت مدیریت، راهبردهای بلندمدت و اجرای پروژه ها مدیریت و راهبرد

تأثیر قوانین و مقررات بر عملیات شرکت ریسک های قانونی و نظارتی

ار تأثیر مسائل زیست محیطی و اجتماعی بر کسب وک
شرکت ریسک های محیطی و اجتماعی

الی و ترکیب بدهی و سرمایه، توانایی شرکت در تأمین م
مدیریت بدهی ها ساختار سرمایه

توانایی شرکت در ایجاد جریان نقدی مثبت و پوشش
تعهدات مالی جریان نقدی

ت تأثیر شرایط اقتصادی و سیاسی کشور محل فعالی
شرکت بر عملیات آن ریسک های کشوری

سابقه بازپرداخت بدهی ها و تعهدات مالی شرکت تاریخچه اعتباری
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آن هایمالتأمینهزینهبرمستقیمطوربهکهاستکلیدیعواملازیکیشرکت هااعتباریرتبه

:استبررسیقابلجهتچندازتأثیراین.می گذاردتأثیر

وامهاهزینهوبهرهنرختعیین1.

بالاترباریاعترتبهباشرکت هایی.استشرکتیکاعتباریریسکمیزاننشان دهندهاعتباریرتبه

شرکت هااین.می شوندشناختهپایین ترریسکدارایشرکت هایعنوانبه(AAیاAAAمثلا  )

ت هاییشرکمقابل،در.کنندتأمینپایین تریبهرهنرخباراخودبدهی هایووام هامی توانندمعمولا  

تابپردازندبالاتریبهرهنرخبایدبیشتر،ریسکدلیلبه(CCCیاBBمثلا  )پایین تررتبهبا

.کنندترغیبریسکپذیرشبهراوام دهندگانوسرمایه گذاران

سرمایهبازارهایبهدسترسی.2

.باشندهداشتدسترسیبیشتریمالیمنابعبهشرکت هاکهمی شودباعثبالاتراعتباریرتبه

.روشندبفبزرگنهادیسرمایه گذارانبهراخودقرضهاوراقمی توانندمعمولا  بالارتبهباشرکت های

High-Yield)پرریسک ترمالیبازارهایبهاستممکنپایین تررتبهباشرکت هایمقابل،در

Markets)شوندمحدود.

سرمایهگذاراناعتمادواعتبار.3

برایالاتربتقاضایبهمنجرامراینودهدافزایشراسرمایه گذاراناعتمادمی تواندبالااعتباریرتبه

شرکتومی یابد،کاهشسرمایه گذارانانتظارموردبازدهنتیجه،در.می شودشرکتقرضهاوراق

.کندجذبسرمایهکمتریهزینهبامی تواند

سرمایهگذاراناعتمادواعتبار.3مالیتامینهزینهبراعتباریرتبهتاثیر
اضایتقبهمنجرامراینودهدافزایشراسرمایه گذاراناعتمادمی تواندبالااعتباریرتبه
اهشکسرمایه گذارانانتظارموردبازدهنتیجه،در.می شودشرکتقرضهاوراقبرایبالاتر

.کندجذبسرمایهکمتریهزینهبامی تواندشرکتومی یابد،

مالیتأمینغیرمستقیمهزینههای.5
سایردرریبیشتهزینه هایبالاتر،بهرهنرخبرعلاوهاستممکنپایین تررتبهباشرکت های
 Collateral)بدهی هاتضمینبرایبیشترهزینه هایپرداخت:باشندداشتهزمینه ها

Requirements)بدهی هابازسازیبرایمالیمشاورانازاستفادهبهنیازو.

:عملیمثالیک
:کنندمنتشردلارمیلیون۱۰۰ارزشبهقرضهاوراقدارندقصد Bو Aشرکتدوکنیدفرض

.کندمنتشر٪۳بهرهنرخباراخوداوراقمی تواند AAاعتباریرتبهبا Aشرکت•
.دهدپیشنهاد٪ بهرهنرخباید BBاعتباریرتبهبا Bشرکت•

.می دهدافزایشچشمگیریطوربهرا Bشرکتمالیتأمینهزینهبهره،نرختفاوتاین

:نتیجهگیری
بروجهیقابل تتأثیرشرکت،یکریسکومالیسلامتازشاخصیعنوانبهاعتباریرتبه

ینتأمهزینه هایمی توانندخوداعتباریرتبهبهبودباشرکت ها.داردمالیتأمینهزینه
.دهندافزایشبازاردرراخودرقابت پذیریتواناییودادهکاهشرامالی
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Fitchکهاستکردهاعلاماخیرا  سریلانکامالیهوزارت Ratingsراکشورایناعتباریرتبه
وضعیتازسریلانکاخروجنشان دهندهتغییراین.استدادهارتقاءCCC+بهCCC-از

مالیدارشمقاماتازیکیگفتهبه.استآنکلاناقتصادچشم اندازبهبودوبدهینکول
نشان دهندهومی دهدکاهشرابدهیمجددنکولخطررتبه،ارتقاءاینکشور،این

.استدولتیقرضهاوراقبازسازیدرموفقیت

کهشدمواجهشدیدیاقتصادیبحرانبابدهینکولدلیلبه2022آوریلدرسریلانکا
 جمهوررئیسویکرماسینگه،رانیل.شدسیاسیتغییراتوگستردهاعتراضاتبهمنجر
تأمینراضروریمالیکمکبستهوشدپولبین المللیصندوقبامذاکرهبهموفقوقت،
اعلاممردمبرفشارکاهشبرایرامالیاتیاصلاحاتنیزفعلیرئیس جمهورهمچنین.کرد
پیشرفت هااین.استدادهافزایشرااقتصادیپایداربهبودبهامیدواریکهکرد،

حران هایببدترینازیکیازپسسریلانکااقتصادیبازسازیمسیرازمثبتینشانه های
.استکشوراینتاریخمالی

هزینه هاکاهشبرایمعتبربرنامه اینتواندفرانسهدولتاگرکهداده اندهشدارمورگانجی پیتحلیلگران

همواجاعتباریرتبهبیشترکاهشباجاریسالدرکشوراینکهداردوجود٪۴۰تا٪۳۰احتمالکند،ارائه

باریاعت«چشم انداز»درتغییرورتبه هاکاهشازمجموعه ایباگذشتهسالدرمکرونامانوئلدولت .شود

رومالیوضعیتبرگذشته،ماه۱۲طولدرنخست وزیرچهارتغییرجملهازسیاسی،بی ثباتی.شدمواجه

رارقخودتاریخیسطحپایین تریندرحاضرحالدرفرانسهاعتباریرتبه .استافزودهکشوراینوخامتبه

که (Fitch) فیچوMoody’sرتبه بندیسیستماساسبر S&P،Aa3رتبه بندیسیستماساس-AA:دارد

م اندازچش"وضعیتدرراکشوراینرتبهکند،بررسیرافرانسهوضعیتمارساواسطدردوبارهاستقرار

.استرتبهکاهشهشدارمعنایبهعملا  وضعیتاین.استدادهقرار"منفی

بهدسامبرماهدربارنیهمیشلدولت.استبودهچالش برانگیزفرانسهدولتبرایهموارههزینه هاکاهش

کاهشبراییوروییمیلیارد۶۰صرفه جوییبرنامهباافراطیراستوچپ گرانمایندگانمخالفتدلیل

ایبازارهدروام گیریهزینه هایبرواستدولت هااعتبارمعیاراعتباریرتبه بندی.کردسقوطمالی،کسری

هزینه هایاصلیمعیارعنوانبه–فرانسهدولتیقرضهاوراقبازده.داردمستقیمتأثیربین المللی

دراین.استاخیرماهششبهنزدیکدرسطحبالاترینکهاسترسیده٪۳.۳حدودبهاکنون–وام گیری

.استدادهکاهشرابهرهنرخبارچهارتاکنونژوئنازاروپامرکزیبانککهاستحالی

کشورهایسایراست،روبروهزینه هاکاهشومالیمدیریتدرجدیچالش هایبافرانسهکهحالیدر

رانسهفوضعیت.دارندخوداعتباریرتبهبهبودبرایبهتریفرصت هایاسپانیاویونانماننداروپایی

.استمالیاعتبارحفظدرسیاسیثباتومنسجممالیسیاست هایاهمیتنشان دهنده

انسهفراعتباریرتبهبیشترکاهشاحتمالدربارهمورگانجیپیهشدارافزایشرتبهاعتباریسریلانکاتوسطفیچ

سهفراندرشرکتهارتبهبندیسیستمدرتغییرات

موردمالیگردشآستانهگذشته،سال۴۰درباراولینبرایکهکرداعلامفرانسهبانک
.می دهدافزایشیورومیلیون۲۵ .۱بهیورو۵۰۰۰۰۰  ازرااعتباریرتبهدریافتبراینیاز
واقتصادیمحیطتغییراتباتطبیقهدفباوشدخواهداجرایی۲۰۲۵ژانویهازتغییراین

.می شودانجامبزرگ ترشرکت هایبرتمرکز
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کهودبهمراهمهمیتحولاتوتغییراتباجهانکشورهایاعتباریرتبه بندی،۲۰۲۴سالدر

Fitch)فیچمانندمعتبریمؤسساتتوسط Ratings)،پورزانداستاندارد(S&P Global

Ratings)مودیزو(Moody's)باشندمیزیرشرحبهتحولاتمهمترین.استشدهگزارش:

:چشماندازهاترازبهبود

S&Pگزارشاساسبر Global Ratings،چشم اندازهایجهانیتراز،۲۰۲۴سالاواسطتا
بامقایسهدرکهرسید۱۰به(منفیمنهایمثبتچشم اندازهایتعداد)اعتباریرتبه بندی

ازناشیبهبوداین.می دهدنشانراتوجهیقابلبهبود،۲۰۲۳ژوئندر۸منفیعدد
کالاهاویققیمت هایچین،اقتصادبازگشاییتوسعه یافته،کشورهایدراقتصادیمقاومت

.استمالیتثبیتآغازدرنوظهوربازارهایبرخیتواناییو

:اروپاییکشورهایاعتباریرتبهارتقای

Scopeمؤسسه Ratingsبهراقبرساعتباریرتبه۲۰۲۴سالدرBBB+باثبات،چشم اندازبا
.دادارتقاباثباتچشم اندازبا-Aبهراپرتغالوباثباتچشم اندازبا-BBBبهرایونان

رایطشبهبودنشان دهندهکهیافتتغییرمثبتبهبلغارستانچشم اندازهمچنین،
.استکشورهاایندرمالیواقتصادی

:فرانسهاعتباریرتبهکاهش

داد،تغییرمنفیبهباثباتازرافرانسهاعتباریرتبهچشم اندازمودیز،۲۰۲۴اکتبردر
ردضعفدربارهنگرانی هادلیلبهتغییراین.کردتأییدراکشوراینAa2رتبههرچند
.گرفتصورتفرانسهدولتمالیپروفایل

:ترکیهاعتباریرتبهارتقاء

مؤسسهنوامبر،ماهدر.بودترکیهاعتباریرتبهارتقاء،۲۰۲۴سالدرقابل توجهتغییراتازیکی
S&P ازراترکیهبلندمدتاعتباریرتبهگلوبالB+ بهBB- نشان دهندهارتقاءاین.دادافزایش
.استترکیهمالیواقتصادیسیاست هایدربهبود

:کوزووتوسطاعتباریرتبهاولیندریافت

امراینکهشدفیچاز -BBاعتباریرتبهدریافتبهموفقبارنخستینبرایکوزوو،۲۰۲۴ژوئندر
بالکانهمسایگانبامقایسهدرراآنومی شودمحسوبکشورایناقتصادیتاریخدرعطفینقطه

.می دهدقرارمطلوبیموقعیتدرغربی

:آفریقاییکشورهایرتبهبندیدرتغییرات

۲۰۲۴سالاولنیمهدرآفریقایی،کشورهایاعتباریرتبه بندیبررسینهمینگزارشاساسبر
مدیریتردبهبودنشان دهندهکهشدمشاهدهکشورهاایناعتباریرتبه بندیدرمثبتیتغییرات

.استمالیریسک هایکاهشواقتصادی

۲۰۲۵سالبرایکلیچشمانداز

پایدارهمچنانجهانیاقتصادیشرایط۲۰۲۵سالدرمی رودانتظارمختلف،گزارش هایبهتوجهبا
به بندیرتبرمی تواندبدهی هامدیریتبهنیازوبالابهرهنرخ هاینظیرچالش هاییامابماند،باقی

.باشدتأثیرگذارکشورهااعتباری

نهمچناامابود،همراهکشورهابرخیاعتباریرتبه بندیدربهبودهاییبا۲۰۲۴سالکلی،به طور
.داردوجودرتبه هااینارتقایوحفظبرایسیاسیواقتصادیعواملبردقیقنظارتبهنیاز

2024تحولاتکلیدیدررتبهبندیاعتباریکشورهادرسال



انخدماتشرکترتبهبندیاعتباریپارسکی

بدهیاوراقوناشراناعتباریرتبه بندی❑

شرکتیحاکمیترتبه بندی❑

پروژه هاشرکت(درجه بندی)رتبه بندی❑

سرمایه گذاریصندوق هایمتولی گری❑

(تسموزارت)اقتصادیفعالانکسب و کارکیفیشاخص هایارزیابی❑
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