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 بازار ابزار بدهی .1
های بانکی برای ایران دارای بازار بدهی نسبتا کوچکی است، زیرا تامین مالی از طریق وام .1.1

ها نسبت به تامین مالی از طریق بازار سرمایه و انتشار اوراق بدهی ارجحیت دارد. شرکت

به شکل ساده و استاندارد طراحی شده  پردازند،بنابراین، زمانی که به انتشار چنین اوراقی می

کنند و گذاران خرد اخیرا از این ابزار استفاده میشوند. سرمایههای شرکت وثیقه میو دارایی

های گذاری و طرحهای سرمایهها، صندوقگذاران نهادی همچون بانکاصولا ابزار سرمایه

قیاس و موضع بلوغ بیشتر بودن این م کباشد. با توجه به کوچمزایای بازنشستگی  می

 گذاران، بازار ثانویه هنوز تا به تکامل رسیدن و معناداری کامل راه دارد. سرمایه

حوووووزه ابووووزار  .2

 بدهی

-ای است که شرکت قرضابزار بدهی، نوعی اوراق بهادار است که دارای یک قرارداد تعهد پایه .2.1

سرمایه را به دارندگان ابزار بدهی شود تا بازپرداخت اصل و فرع گیرنده )ناشر( متعهد می

 دهندگان( در طول عمر این اوراق انجام دهد.  )قرض

انواع مهم اوراق بدهی شامل گواهی مالی بلند مدت، اوراق تجاری و صکوک است. این ابزارها  .2.2

از طریق سررسید )بازار پولی یا بازار سرمایه(، نوع موسسه ناشر )دولت، نهادهای مالی، 

شوند )بازار اسلامی یا بازارهای مرسوم غیر ...(، نوع بازاری که در آن منتشر میها و شرکت

اسلامی(، میزان دسترسی )قابل معامله در بورس یا به طور خصوصی(، با وثیقه یا بدون وثیقه 

باشند. ابزارهای بدهی ساختار یافته به های بعدی پرداخت، قابل تمایز مییا بدهی با اولویت

 گیرند.قرار می "بندی مالی ساختار یافته رتبه "ه تحت عنوان طور جداگان

بنوووودی رتبووووه .3

 ابزارهای بدهی

 این رویه هم برای ابزار بدهی کوتاه مدت و هم بلند مدت است. .3.1

ست و رتبه .3.2 شر ا شار این ابزار برای موسسه نا بندی اعتباری ابزار بدهی، ارزیابی خاص انت

بازپرداخت اصاال و فرع اوراق در زمان مقرر و زیان شااامل : ن ر درباره توانایی ناشاار در 

بندی، بازپرداخت اصاال و فرع هر دو به عنوان ناشاای از نکول اساات. برای فرایند رتبه

 شوند.تعهدات قراردادی در ن ر گرفته می

شامل ارزیابی و ن ر متعاقب آن در مورد پیشرتبه .3.3 بینی میزان زیان مورد بندی اعتباری 

 شود.اند، پوشش داده میای که وثیقه این ابزار شدههای پایها داراییانت اری است که ب

انداز بهبود عامل است : احتمال نکول و چشم 2بندی اعتباری ابزار بدهی ترکیبی از رتبه .3.4

شتوانه( و یا پایینعامل می 2آن. این  صورت وجود پ تر تواند رتبه  اعتباری را بالاتر )در 

صورت وجود ابزار با شر  )در  سه با ارزیابی رتبه متناظر نا اولویت پرداخت بعدی( در مقای

 تعیین کند. ابزار بدون پشتوانه رتبه اعتباری مشابه با ناشر را دارد.

شاااود، در دادن رتبه اعتباری ترکیب وزنی که به دو عامل نکول و بازیابی زیان داده می .3.5

دیک است، رتبه اعتباری را بالا قدر دور یا نزشود و بسته به این که احتمال نکول چهمی

کند. برای مثال، برای ابزار بدهی یک ناشاار با رتبه اعتباری خیلی پایین که یا پایین می

شم ست، وزن قابل توجهی به چ انداز بازیابی یا عدم بازیابی زیان داده احتمال نکول بالا ا

تخصااایا یافته به رتبه اعتباری ناشااار بالاتر رود، وزن 6-3شاااود. بنابراین، هر چه می

 یابد.بازیابی به تدریج کاهش می
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ضمانت می .3.6 شر به تعهدات خود عمل کند، در مورد ابزارهایی که شخا ثالثی  کند که نا

کند. در چنین حالتی، مشاااخصاااات مالی ضاااامن ) یا به رتبه اعتباری ابزار کمک می

ق فراهم اش( و میزان پوشاااشااای که برای دارندگان اورادرصاااورت وجود رتبه اعتباری

 کند را باید مورد بررسی قرار داد.می

شتوانه مکانیزم جمع .3.7 ستند که به تعداد کمی از ابزراهای بدهی دارای پ آوری وجه نقد ه

های نقدی ایجاد شااده از یک منبع درامدی مشااخا به عنوان منابع موجب آن، جریان

س بندی چنین ابزاری، ارزیابی گیرد. هنگام رتبهآن ابزار بدهی مورد اساااتفاده قرار می "پار

رود شاااامل پایداری عملیات ناشااار برای ادامه خدمت به مشاااتریانی که انت ار می کیان"

کند تلاش می "پارس کیان"باشاااد. در چنین شااارای ی، های نقدی را ایجاد کنند، میجریان

شتریان و س ح تنوع مربوط به آن هرگونه ها را بررسی کند. ارائه مشخصات مالی آن م

 دارایی یا وجوه نقد از قبل به عنوان وثیقه، ممکن است باعث بهبود رتبه اعتباری

 مشخصات ناشر .4

 

موسسه پایه را بر اساس متدولوژی مناسب با آن  "پارس کیان"بندی ناشر اوراق بدهی، در هنگام رتبه

متدولوژی  کند. به عنوان مثال، برای ناشری که یک شرکت صنعتی است،شرکت، ارزیابی می

شود، در حالی که برای یک شرکت تولید کننده مستقل نیرو، بندی شرکتی استفاده میرتبه

شود. در این ارزیابی هم معیارهای کمی و هم هایی استفاده میمتدولوژی خاص چنین شرکت

( مدیریت و محیط کنترلی  3( حاکمیت  2( مالکیت  1شوند که شامل : کیفی در ن ر گرفته می

 ( ریسک مالی است. 5ریسک کسب و کار  ( 4

ابزار بدهی بدون پشتوانه یا با اولویت پرداخت بعدی منتشر  معمولاًها در محیط داخلی، بانک .4.1

شوند. در چنین شرای ی، گذار مرتبط منتشر میکنند. اوراق با پشتوانه فقط با اجازه قانونمی

" کند تا به رتبه مناسب موسسه برسد. در ضمن، های مرتبط خود را دنبال میمتدولوژی "پارس کیان

" گیرد را در ن ر می شدهاشاره 3موارد محرمانه و نکات جذب زیان که در مقررات بازل  "پارس کیان

های بینیتوانند حقوق دارندگان ابزار بدهی را با توجه به پیشکه چگونه این موارد میو این

 ریتأثکفایت سرمایه در طول عمر ابزار، تحت  موسسه ناشر در مقابل مقررات الزامات رشد

 قرار دهد.
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 بندی اعتباریها و تعاريف رتبهمقیاس

 های بلند مدترتبه

AAA 
 ترین احتمال ریسک اعتباری و نکول: پایینبالاترين كیفیت اعتباری

 العاده بالا برای پرداخت به موقع تعهداتدهنده ظرفیت فوقنشان

AA+ 
AA 
AA- 

 : احتمال ریسک اعتباری و نکول خیلی پاییناعتباری خیلی بالاكیفیت 

دهنده ظرفیت قوی و بالا برای پرداخت به موقع تعهدات و به طور قابل توجهی در مقابل رویدادهای نشاااان

 پذیر نیست.بینی آسیبقابل پیش

A+ 
A 
A- 

 : احتمال ریسک اعتباری و نکول پایینكیفیت اعتباری بالا

با این وجود این ظرفیت ممکن است به تغییرات شرایط دهنده ظرفیت بالا برای پرداخت به موقع تعهدات؛ نشان

 .کلی یا شرایط اقتصادی آسیب پذیر باشد

BBB+ 
BBB 
BBB- 

 : در حال حاضر احتمال ریسک اعتباری و نکول پایینكیفیت اعتباری خوب

اما تغییرات نام لوب در شااارایط کلی و شااارایط ت؛ دهنده ظرفیت کافی برای پرداخت به موقع تعهدانشاااان

 اقتصادی به احتمال زیاد این ظرفیت را مختل می کند.

BB+ 
BB 
BB- 

 : در حال افزایش ریسک اعتباریريسک متوسط

سک اعتباری به ویژه  سب و کار در طول زمان؛ با این احتمال وجود ری صادی یا ک در نتیجه تغییرات نام لوب اقت

 .های تجاری یا مالی ممکن است برای ت بیق تعهدات مالی در دسترس باشدحال، گزینه 

B+ 
B 
B- 

 :ريسک اعتباری بالا

شود، با تعهدات مالی در حال حاضر برآورده میحاشیه امنیتی محدودی در مقابل ریسک اعتباری وجود دارد.  

  پایدار بستگی دارد.این حال، ادامه ظرفیت پرداخت بستگی به یک محیط اقتصادی و تجاری 

CCC 
CC 
C 

 :ريسک اعتباری خیلی بالا

 CC  .ظرفیت ت ابق تعهدات مالی صرفا وابسته به کسب و کار پایدار و تحولات اقتصادی استنکول محتمل است. 

 الوقوع است.دهنده نکول قریبنشان Cدهنده نکول احتمالی در بعضی از انواع اوراق است. نشان

D  اند.نکول شدهتعهدات فعلی 
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 های كوتاه مدترتبه

A1+ بالاترین ظرفیت برای بازپرداخت به موقع 

A1 ظرفیت قوی برای بازپرداخت به موقع 

A2 
صادی یا  شرایط تجاری، اقت ست به تغییرات نام لوب در  ضایت بخش برای بازپرداخت به موقع که ممکن ا ظرفیت ر

 مالی حساس باشد

A3 
چنین ظرفیتی به تغییرات نام لوب در شااارایط تجاری، اقتصاااادی یا مالی  .بازپرداخت به موقعظرفیت کافی برای 

 حساس است

B ظرفیت بازپرداخت به موقع بیشتر به تغییرات نام لوب در شرایط اقتصادی، اقتصادی و مالی حساس است 

C ظرفیت ناکافی برای اطمینان از بازپرداخت به موقع 

 

چشم انداز 

مثبت، )پايدار، 

منفی، در حال 

 توسعه(

پتانسیل و جهت رتبه بندی در میان مدت را در پاسخ به روند اقتصادی و یا شرایط تجاری و مالی اساسی نشان 

به این معنی است که احتمال تغییر رتبه  "پایدار"چشم انداز  لزوما پیش فرض ، تغییر رتبه نیست.می دهد و 

به این معنی است که ممکن است  "منفی"که ممکن است بالا رود.  به این معنی است "مثبت"وجود ندارد. 

در حال توسعه و "جایی که روند دارای عناصر متناقض است، چشم انداز ممکن است به عنوان  .کاهش یابد

 نشان داده شود. "بررسی

 ديدبان رتبه

بینی. فته از یک روند قابل پیشهشدار به احتمال تغییر رتبه به علت بعضی از رویدادهای شناسایی شده نشئت گر

دیدبان باید در آینده قابل پیش بینی حل شود،  .اما این به این معنا نیست که تغییر رتبه اجتناب ناپذیر است

تواند چشم انداز ن ر دیدبان رتبه بندی می .اما ممکن است ادامه یابد اگر شرایط اساسی حل نشده بمانند

 .مربوطه باشد

 تعلیق
ن ر باید در آینده قابل پیش بینی باشد. با این حال، م بروز رسانی به علت ناکافی بودن اطلاعات. احتمال عد

 در بیاید. "حذف شده"ماه تغییری ایجاد نشود، رتبه باید به حالت  6اگر ظرف 

 شده حذف
 6حذف رتبه به علت اتمام قرارداد، اتمام کار آن شرکت، بازخرید ابزار بدهی، در حال تعلیق بودن رتبه بیش از 

 بندی به علت نبود اطلاعات لازم و کافیبر ادامه ندادن رتبه "پارس کیان"ماه، نکول موسسه یا ناشر و یا تصمیم 

 

 


