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 المستخلص

تزايد اىتمام الدول والمستثمرين بالتصنيف الائتماني لمديون السيادية الذي تصدره وكالات التصنيف 
حد العوامل المؤثرة في كونو أ في السنوات الاخيرة (S&P , Moody’s , Fitch)الائتماني العالمية 

وبالتالي فانو  كذلك يواجييا المستثمرونتحديد كمفة وحجم تمويل الدول ويبين المخاطرة الائتمانية التي 
يم في اتخاذ القرار المالي ، الا ان الصرف الاجنبي بمعمومات قيمة تس يزود الاسواق المالية ومنيا اسواق

النسبية في الدرجة  وأوزانيا بالحسبانالوكالات  تأخذىاعدم وضوح منيجيات التصنيف والعوامل التي 
الى  أدىعن  الاختلفات الواضحة بين الوكالات حول درجة التصنيف  لمتصنيف السيادي فضلً  النيائية

مع ظيور العديد من حالات  لاسيماكثير من  تقييماتيا والمطالبة باعادة النظر فييا الشكوك في  إثارة
الاختلفات تؤدي إلى  لأن ىذهالاخفاق في التصنيف الائتماني لبعض الوكالات وفي مناسبات عديدة 

تجاه في قرارات المتعاممين فييا  والتأثيرمن القمق وعدم الاستقرار في الاسواق المالية  نشوء حالة 
في ادوات الديون السيادية وبالتالي التاثير في اسعار صرف عملت الدول الخاضعة  الاستثمار من عدمو

التي تيدف الى تحميل منيجية ىذة الدراسة  أىميةلمتقييم مقابل العملت الاجنبية، ومن ىنا جاءت 
اني في الائتماني لمديون السيادية و التعرف عمى الاختلفات بين وكالات التصنيف الائتم التصنيف

ئتماني لمديون السيادية و دراسة برز العوامل المؤثرة في عممية التصنيف الامنيجيات التصنيف و تحديد أ
 ر صرف العممة.ثر التصنيف الائتماني لمديون السيادية في سعأ

 قسمين :  عمىمشكمة ىذه الدراسة  قُسِّمَتوقد 
التصنيف الائتماني السيادي و مدى تدخل الاحكام الشخصية العوامل المؤثرة في قة موضوعية ود .1

في التصنيف الائتماني السيادي  (CRAs)اختلفات بين  وسبب وجودفي عممية التصنيف ، 
 ؟أسبابياوما ىي 

ما  وطبيعة ومقدار تاثير التصنيف الائتماني في اسعار صرف العملت في المدى القصير  .2
 .يؤدي ذلك من تدىور لمقوة الشرائية لمعممة والاضرار بسمعة الدولة الاقتصادية

ديونيا السيادية حالات التغير  تصنيفات التي شيدت دول اختيرت عينة الدراسة لتمثل ستوقد 
( فضل عن تبنييا لنظام سعر الصرف 2012/3/31الى )( 2002/1/1راسة من )الد مدةالاكثر خلل 

 العائم لعملتيا. 
 :  أىمياوقد خرجت ىذه الدراسة بمجموعة من الاستنتاجات 

  ىناك اختلفات واضحة بين وكالات التصنيف الائتماني في التصنيف الائتماني لمديون
 السيادية.

    لممسددتثمرين والمتعدداممين فددي  منبيددا او معيددارا عددد التصددنيف الائتمدداني لمددديون السدديادية ي
 اسواق الصرف عن ارتفاع وانخفاض سعر الصرف.



 والددذي  ةالعامددل المددالي ىددو اكثددر العوامددل المددؤثرة فددي التصددنيف الائتمدداني لمددديون السدديادي
 .يؤدي الى تغير درجة التصنيف

 من التوصيات كان اىميا :وعرضت ىذه الدراسة مجموعة 
  ضرورة قيام وكالات التصنيف الائتماني بتحديد الاختلفات فيما بينيا في منيجيات

 .حتى تمغىالتصنيف الائتماني لمديون السيادية 
  تشجيع المنافسة بين وكالات التصنيف الائتماني(CRAs)  والتقميل من احتكار وكالات

صنيف من خلل تخفيض عقبات الدخول الى لسوق الت العالميةالتصنيف الائتماني 
 السوق وتشجيع انشاء المزيد منيا.

 لجذب ؛ السيادية  حو الحصول عمى تصنيف عالمي لديونوالعراق ن ضرورة توجو
المال العالمية والحصول عمى التمويل  رأسالمستثمرين الى البمد والنفاذ الى اسواق 

 بالكمفة المناسبة.

 


