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 بندی اعتباریرتبهعلائم  -1
اعتباری،هرتب  کامل  و  موقع  به   بازپرداخت  زمینه   در  حقوقی  شخصیت   یک  تمایل  و  توانایی  زمینه  در  مستقل  ثالث  شخص  نظر  ی 

  مدت   به بلندمدت، نماید که رتمدت را برای اشخاص حقوقی تعیین میهای اعتباری بلندمدت و کوتاه تعهداتش است. برهان، رتبه

 گیرد.مدت تا یک سال را در نظر میزمان تا سه سال و رتبه کوتاه 

 مدت بندی اعتباری بلندمدت و کوتاهعلائم رتبه  -1جدول 

 مدت های اعتباری کوتاهرتبه بلندمدت های اعتباری رتبه

AAA بالاترین کیفیت اعتباری : 
پذیری آن در  ظرفیت ایفای تعهد مالی در سطح عالی است و آسیب

 برابر تغییر شرایط بسیار ناچیز است.

+1A: 

مدت بسیار زیاد است و در برابر تغییر امکان ایفای تعهدات مالی کوتاه

 شرایط پایدار است. 

AA : کیفیت اعتباری بسیار بالا 
پذیری  ظرفیت ایفای تعهد مالی در سطح بسیار خوب است و آسیب

 شرایط بسیار کم است. تغییر آن در برابر 

A1: 

مدت زیاد است و اثرپذیری آن در  امکان ایفای تعهدات مالی کوتاه

 برابر تغییر شرایط ناچیز است.

A کیفیت اعتباری بالا : 
پذیری آن در  مالی در سطح خوب است و آسیبظرفیت ایفای تعهد  

 برابر تغییر شرایط کم است.

A2: 

مدت مناسب است ولی در برابر تغییر  هاامکان ایفای تعهدات مالی کوت

 شرایط اثرپذیر است. 

BBB: کیفیت اعتباری قابل قبول 

قبول است و در اثر تغییر شرایط ظرفیت ایفای تعهد مالی در سطح قابل

 نوسان خواهد شد. دچار 

A3: 

قبول است ولی در  مدت در حد قابلامکان ایفای تعهدات مالی کوتاه 

 برابر تغییر شرایط ناپایدار است.

BB:  سفته بازانه 

پایین مالی  تعهد  ایفای  اثر  احتمال  و در  قبول است  قابل  از سطح  تر 

 تغییر شرایط دچار نوسان قابل ملاحظه خواهد شد. 

B: 

مالی کوتاه مدت کم است امکان   تعهدات  به موقع  ممکن    و   ایفای 

 است نقدینگی کافی برای ایفای تعهدات موجود نباشد. 

B بسیار سفته بازانه : 

تر از سطح قابل قبول است و در  احتمال ایفای تعهد مالی بسیار پایین

 اثر تغییر شرایط دچار نوسان زیاد خواهد شد. 

C: 

 مدت با تردید جدی مواجه است. مالی کوتاهایفای به موقع تعهدات 

CCC:  ریسک اعتباری قابل توجه 

احتمال ایفای تعهد مالی ضعیف است و در شرایط نامناسب کاهش 

 یابد.می 

D:   تعهد نکول شده 

 به تعریف نکول در ادامه رجوع شود. 

CC ریسک اعتباری بالا : 

شرایط نامناسب  احتمال ایفای تعهدات مالی بسیار ضعیف است و در 

 یابد.بسیار کاهش می 

 

C:  ریسک اعتباری بسیار بالا 
احتمال ایفای تعهدات مالی بسیار ناچیز است و در شرایط نامناسب به  

 یابد. شدت کاهش می 

 

D:   تعهد نکول شده 

 به تعریف نکول در ادامه رجوع شود. 
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 توضیحات 

   .اساات D تا AAA بلندمدت، مشااتمل بر بیساات درجه از اعتباری  بندیمقیاس رتبهشااود،  ( مشاااهده می1همانطور که در جدول )

AAA دهد؛ در حالی که بالاترین کیفیت اعتباری و کمترین احتمال نکول را نشان میD  .یک تعهد نکول شده است 

های گروه رتبهشااوند. مثلا ریز(، تقساایم میNotch) رتبهبا علامت مثبت و منفی به سااه ریز Bتا   AAمدت از  های اعتباری بلندرتبه

BBB  اعتباری بالا به پایین عبارت از  به ترتیب از رتبه  +
BBB   ،BBB    و-

BBB  های اعتباری  هساتند. رتبه𝐵𝐵𝐵−  و بالاتر، اصاطلاحا

  (Speculative Grade)  انهبازهای ساطح سافتهتر از آن را رتبهپایینهای  ( و رتبهInvestment Grade) گذاریهای ساطح سارمایهرتبه

 گویند.می (junk)یا اوراق بنجل 

های  رتبهکنید که  ( مشااهده می1در جدول )مدت اسات. ی وضاعیت نقدینگی و اساتعداد نکول در کوتاه دهنده مدت نشاانکوتاه   رتبه

 Cنمایانگر بالاترین اطمینان از بازپرداخت به موقع و    1A+شوند که  تقسیم می  Dو در نهایت    Cتا    1A+مدت به هفت درجه از  کوتاه 

 ی نکول است.دهنده نشان Dنمایانگر پتانسیل بالای نکول در بازپرداخت به موقع تعهدات و 

گیرد بدان معناست که ممکن است رتبه  قرار می  ( Rating Watchش )وقتی رتبه اعتباری در حالت پای  وضعیت در پایش: -

وقوع پیوسته یا خواهد پیوست که با روند مورد انتظار متفاوت است و برای هر    تعیین شده تغییر یابد و اتفاق یا انحرافی به

در  "و   "کاهشی"، "افزایشی"های در پایش، برهان عبارات بیشتری نیاز است. در مورد رتبه  طلاعات بندی به ا گونه اقدام رتبه

گیرد. با این حال، برهان هیچگونه الزامی ندارد که  کار میبندی بهرا برای نشان دادن جهت احتمالی حرکت رتبه  " وقوعحال  

 هد.شده تغییر د اعلام  های در پایش، رتبه را در همان جهت در هنگام خارج کردن یک رتبه از فهرست رتبه 

دهد که بر  دورنمای رتبه اعتباری، در واقع ارزیابی برهان از روند حرکت بلندمدت رتبه را نشان می  بندی:دورنمای رتبه -

بندی یا خارج از آن، در حال  کار موضوع رتبه و    های مشخصی قرار دارد که در داخل محیط کسبپایه رویدادها یا طرح

 .باشد کاهشی، پایدار یا افزایشیتواند بندی میوقوع است. دورنمای رتبه 

 شود. این پسوند مخفف واژه بندی اوراق بهادار ساختاریافته به رتبه اعتباری افزوده میهنگام رتبه   SOد  پسون   : SOپسوند  -

Structured Obligation  کننده تعهد مالی که منجر دهد که رتبه اعتباری با در نظر گرفتن ساختار پشتیبانیاست و نشان می

ثالثی،   شخص  اعتباری  حمایت  و/یا  دارایی  نوعی  که  است  آن  بیانگر  و  گردیده  تعیین  است  شده  اعتباری  رتبه  بهبود  به 

 .کندبازپرداخت بدهی و تعهدات مربوطه را پشتیبانی می

نباشد و رتبهدر صورتی که متعهد، متقاضی رتبه  (:U)  علامت - اطبندی  بر اساس  پذیرد، رتبه    لاعاتبندی  عمومی صورت 

خلاف بر.  BBB(U)مثلا    .شودبندی مشخص میعلامت رتبه ( پس از  U( بوده و با حرف )Unsolicited)  "بدون درخواست"

( مشخص  - با علامت مثبت )+( یا منفی )های درخواست نشده در طبقه خود،  درخواست شده، جایگاه نسبی رتبه  بندی رتبه

 گردد.ها دورنما نیز تعیین نمیشوند. برای این رتبهنمی

متعهد به طور انتخابی برخی از تعهدات مالی خود را نکول کرده است اما  هنگامی که به باور برهان،    :SD  اعتباریرتبه   -

 .شودبندی اعتباری آن استفاده میت برای رتبه لامدهد، از این ع موقع دیگر تعهدات مالی خود را انجام میپرداخت به

اعتباری بلندمدت مربوط به اشخاص حقوقی،  بندی  رتبه  لائمع  های بیمه: بندی شرکتبندی در رتبه از علائم رتبه  استفاده -

ای خود در قبال  دهنده ریسک شرکت بیمه در ایفای تعهدات بیمهشود و نشانهای بیمه نیز استفاده میبندی شرکتبرای رتبه 

و در نتیجه برای این    نشده بندی  مدت رتبه های بیمه در کوتاه ای شرکتگذاران است. ریسک عدم ایفای تعهدات بیمهبیمه

 . شودمدت استفاده نمیبندی اعتباری کوتاه رتبه  لائمها از ع شرکت
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های تجاری برای  بندی بلندمدت شرکتبرهان از علائم رتبه   بندی اعتباری پروژه:بندی در رتبه استفاده از علائم رتبه -

برداری از پروژه، برهان رتبه اعتباری  به دلیل ماهیت بلندمدت اجرا و بهره  کند.ها استفاده میبندی اعتباری پروژه رتبه 

مدت، استفاده  بندی کوتاهبندی پروژه از علائم رتبهکند و در نتیجه برای رتبهمدت، تعیین نمیپروژه را در کوتاه

 1شود. نمی

پیشوندهای جدول  بندی اعتبارات بانکی،  برای رتبه   :متقاضیان اعتبارات بانکیبندی  بندی در رتبه استفاده از علائم رتبه -

نشان دهنده    SBC-BBBد. مثلا  نشوبندی بلندمدت اضافه میعلائم رتبه  بهیابند،  ( که متناسب با نوع اعتبارات تخصیص می2)

، به معنی همان کیفیت اعتباری برای اعتبارات بانکی  MBC-BBBو    کیفیت اعتباری قابل قبول برای یک اعتبار خرد بانکی

روز  به  در صورت لزوم،  توجه به نرخ تورم بندی اعتبارات بانکی به خرد، متوسط و کلان توسط برهان و بااست. تقسیم  متوسط

ظیر  نشود. اعتبار بانکی شامل انواع تسهیلات مالی )در قالب انواع عقود اسلامی رایج در نظام بانکی شده و اعلام عمومی می

تملیک، قرض به شرط  اجاره  اقساطی،  اسنادی  فروش  اعتبارات  غیره(،  و  مدنی  مشارکت  و    (Letter Of Credit)الحسنه، 

  LBCو  Medium Bank Credit   مخفف  MBCو    Small Bank Creditمخفف عبارت    SBCشود.  نامه بانکی میضمانت

گیرنده  است و توانایی اعتبارگیرنده  مبتنی بر کیفیت اعتباری شخص وام  این رتبه، است.    Large Bank Creditمخفف عبارت  

بانکی را برای حداکثر سه سال آتی نشان میپرداخت بهدر زمینه باز   بندی اعتبارات دهد. برای رتبهموقع و کامل اعتبارات 

 شود. مدت، استفاده نمیهای اعتباری کوتاه بانکی از علائم رتبه 

 بندی اعتبارات بانکی پیشوندهای رتبه  -2جدول 

 اعتبار بانکی  اندازه بندی اعتبار بانکی پیشوند علائم رتبه 

SBC  اعتبار خرد بانکی 

MBC  اعتبار متوسط بانکی 

LBC اعتبار کلان بانکی 

 تعریف نکول  -2
 :نکول از نظر برهان به شرح زیر استع و شرایط وق

 ت: در مورد ابزار مالی یا تعهد مالی خاص، در هر یک از شرایط زیر، نکول تحقق یافته اس -1

 . موقع ایفا نکند که متعهد، تعهدات خود در خصوص اصل یا سود را به در صورتی -1-1

 :متعهد از جمله در شرایط زیرشده برای جلوگیری از ورشکستگی یا نکول    در صورت بازآرایی بدهی سررسید -1-2

 . که در قرارداد اولیه بدهی، این تبدیل پیشبینی نشده باشددر حالی  (الشرکهسهم)تبدیل بدهی به سهام   -1- 1-2

 . استمهال، بخشش جرائم یا بازتنظیم نرخ سود -2- 1-2

بندی، در هر یک از شرایط زیر، نکول واقع شده و رتبه اعتباری شخص حقوقی  در مورد شخص حقوقی موضوع رتبه -2

 : یابدمربوطه به سطح نکول تنزل می

 

 هیات مدیره اضافه شد. 08/1402/ 15کمیته تدوین ضوابط و مصوبه مورخ  1402/ 08/ 13گراف طبق مصوبه مورخ  این پارا 1
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بندی شده،  که حداقل یک ابزار مالی یا تعهد مالی خاص آن شخص حقوقی که توسط برهان رتبه درصورتی -2-1

 . نکول شده باشد

در صورتی که برهان مطلع شود که حداقل یک ابزار مالی یا تعهد مالی خاص شخص حقوقی مورد نظر که  -2-2

 .بندی شده است، نکول شده باشدبندی دیگری رتبهتوسط موسسه رتبه 

ها یا تعهدات مالی با اهمیت شخص حقوقی موثق دیگری بدست آید که حداقل یکی از بدهی  لاعاتهرگونه اط -2-3

 . ندی، از جمله ضمانت اشخاص یا تعهدات مالی دیگر توسط آن، نکول شده باشدب موضوع رتبه

بندی  بندی یا متعهد ابزار مالی یا تعهد مالی خاص رتبهدر صورت وقوع هر یک از شرایط زیر در خصوص شخص موضوع رتبه -3

 . دهدشده، برهان رتبه شخص، ابزار مالی یا تعهد مالی یاد شده را به سطح نکول تنزل می

 ورشکستگی اعلام   -3-1

 یا ورود به فرایند تصفیه  لالانح   -3-2

 ح لاصلغو مجوز فعالیت یا تأسیس از طرف مقام ذی   -3-3

 تعلیق مجوز فعالیت اصلی به مدت بیش از سه ماه   -3-4

 های متعهد مسدودشدن بخش مهمی از دارایی   -3-5

هر واقعه دیگری به غیر از موارد فوق رخ دهد و برهان را متقاعد کند که به احتمال قریب به یقین شخص حقوقی موضوع    -4

  کند یا بخش با شده خود عمل نمی  بندی در سررسید نسبت به پرداخت بخش با اهمیتی از اصل یا سود تعهد مالی سررسیدرتبه

 . شودت نمیشده تعهد مالی یا ابزار مالی در سررسید بموقع پرداخ اهمیتی از اصل یا سود سررسید

  بدست   پرداخت   نهایی  سررسید  تا  شودمی  اضافه  سررسید  تاریخ   به   پرداخت،  برای  شده   گرفته  نظر  در  زمانی  یفرجه  -1تبصره  

برهان    چنانچه  پرداخت،   زمانی  یلال فرجهحال در ختعیین نکول، تاریخ سررسید نهایی خواهد بود. با این  لاکمآید.  

به این اعتقاد برسد که متعهد قادر نخواهد بود تا در زمان سررسید نهایی به تعهد مالی خود به طورکامل عمل کند، 

 .صله نسبت به شناسایی و تخصیص رتبه نکول اقدام کندبلافاممکن است 

پنجاه میلیون ریال یا معادل آن هر  تأخیر یا عدم پرداخت مبلغی کمتر از یک در هزار مبلغ بدهی سررسید شده یا    -2تبصره   

 .شودکدام کمتر باشد، با اهمیت محسوب می

 .شودنکول محسوب نمی ،تأخیر برابر یا کمتر از سه روز کاری در پرداخت اصل یا سود تعهد مالی - 3تبصره 

 .شودپرداخت بموقع شخص ثالث از جمله ضامن بجای متعهد اصلی به معنای نکول تلقی نمی - 4تبصره 

 یا  بوده   قاهره   یقوه که برهان با بررسی به این نتیجه برسد که تأخیر در پرداخت یا عدم پرداخت، ناشی از  در صورتی  -  5تبصره  

  تعهد  یا  بهادار  ی ورقه  و   حقوقی  شخص  ی رتبهقابل قبول در تفسیر قرارداد مربوطه باشد، ممکن است    لاف دلیل اخت  به

  ی کوتاهیدوره   در  شرایط  این  اینکه  شرط  به   ندهد؛   تنزل  ی نکول به خاص را علیرغم وقوع وقایع فوق به رت  مالی

 )حداکثر بیست روز کاری( برطرف شود. 

 گذاریهای سرمایه عملکرد صندوق  بندیدرجهعلائم  -3
   ارزیابی     بر اساس شاخصها را  ، آندر هر دوره عضو یک گروه همتا  گذاری  های سرمایهصندوق  بندی عملکرد، برای درجهبرهان

که فراوانی هر دسته برابر با    کندتقسیم می  دسته  هشتبه  یکنواخت  مطابق با توزیع آماری    مرتب کرده و  (BPM)   برهان  عملکرد

شود  هر کدام نیم ستاره اضافه می  های بعدی کند و به ترتیب به دهکدهک اول نیم ستاره دریافت می.  درصد از جامعه است  12.5
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بندی سپس  این درجه  .کند(ستاره دریافت می  4  هشتم ستاره و به همین ترتیب دهک    5/1ستاره، دهک سوم    1)یعنی دهک دوم  

با رتبه درجه شوند.  گر تعدیل میتوسط عوامل تعدیل گذاری ترکیب  های سرمایهبندی کیفیت مدیریت صندوق بندی تعدیل شده 

بندی عملکرد تواند تا یک ستاره درجه بندی عملکرد را افزایش دهد، بنابراین درجه شود و رتبه بندی کیفیت مدیریت صندوق میمی

های  کدام از صندوق هیچ   ممکن است که  یک دوره   شوند اگرچه درگذاری بین نیم ستاره تا پنج ستاره تقسیم میهای سرمایهصندوق 

به ترتیب با    عملکردبندی  شود، درجهمشاهده می  (3)  دولجهمانطور که در  ستاره دریافت نکنند.    5بندی  گذاری،  درجهسرمایه

IFR1 تا IFR10  که شوند یمارائه  زین ،IFR مخفف عبارت  Investment Fund Ranking  .است 

 گذاری های سرمایهصندوق  عملکرد یبنددرجه   علائم و تعاریف -3جدول 

 بندی عملکرد  علائم درجه 

 )با حروف(

 بندی عملکرد علائم درجه 

 صورت ستاره( به )
 تعریف

IFR10  شوددر سطح عالی ارزیابی می صندوق عملکرد. 
IFR9  
IFR8  صندوق در سطح خوب ارزیابی می شود عملکرد. 
IFR7  
IFR6  شودصندوق در سطح متوسط ارزیابی می عملکرد. 
IFR5  
IFR4  شود. تر از متوسط ارزیابی میصندوق در سطح پایین عملکرد 
IFR3  

2IFR  شودارزیابی می ضعیف  صندوق در سطح عملکرد. 
IFR1  

 

 توضیحات

بندی  بندی عملکرد نباشد و درجه ی آن، متقاضی درجه کننده در صورتی که مدیر صندوق یا شخص کنترل  (:U)علامت   -

( پس از علامت  U( بوده و با حرف )Unsolicited)   "بدون درخواست"بر اساس اطلاعات عمومی صورت پذیرد، درجه  

 .IFR2(U) شود مثلا بندی مشخص میدرجه

داده   :روزرسانیبه دوره   - موقع  به  دریافت  صورت  درجه در  بازنگری  دوره  لازم،  صندوقهای  عملکرد  های  بندی 

 بار از ابتدای هر سال )یعنی در پایان هر فصل تقویم ایرانی( خواهد بود.  گذاری، هر سه ماه یک سرمایه

 گذاری سرمایه   بندی کیفیت مدیریت صندوقرتبه  علائم -4
مدیریت صندوق رتبه  کیفیت  عنوان مکمل درجههای سرمایهبندی  به  عملکرد صندوق گذاری  گذاری محسوب  های سرمایهبندی 

گذاری  به عملکرد گذشته صندوق سرمایه  به تنهایی،  بندی عملکردچرا که درجه  کند؛و درجه به دست آمده را تعدیل می  شودمی

با صندوق  مقایسه  دارددر  توجه  همتا  رتبه درحالی  ؛ های  کیفیتکه  آتی    بندی  و  مورد شرایط حال  در  مدیریت صندوق  مدیریت 

  اطلاعات ،  های احصا شده در گزارش آنو ریسک  گذاریکیفیت مدیریت صندوق سرمایه  رتبهکند.  گذاری قضاوت میسرمایه

بندی عملکرد صندوق، مورد توجه  تواند در کنار درجه دهد که میراجع به وضعیت حال و آتی مدیریت صندوق ارائه می را جامعی

-های سرمایهکیفیت مدیریت صندوق  بندی رتبه علائم    گرفته و درجه عملکرد صندوق را در آینده تعدیل نماید.گذاران قرار  سرمایه

 شده است: جدول زیر ارائه  در  و تعاریف آن  گذاری
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 گذاری های سرمایهکیفیت مدیریت صندوق بندیرتبه  علائم و تعاریف -4جدول 

 بندی علائم رتبه

 )با حروف( 
 بندی علائم رتبه

 صورت ستاره( به )
 تعریف

MQR5  شوددر سطح عالی ارزیابی می کیفیت مدیریت صندوق. 
-

5MQR  
MQR4  کیفیت مدیریت صندوق در سطح خوب ارزیابی می شود . 

-
4MQR  

MQR3   شودمدیریت صندوق در سطح متوسط ارزیابی میکیفیت . 
-

3MQR  
MQR2  شود.تر از متوسط ارزیابی میکیفیت مدیریت صندوق در سطح پایین 
MQR2-  

1MQR   شودارزیابی می ضعیف  فیت مدیریت صندوق در سطحیک. 
-

1MQR  
 

 توضیحات 

گذاری حداکثر به مدت یک ساال اسات. های سارمایهدوره بازنگری رتبه بندی کیفیت مدیریت صاندوق:  دوره بازنگری -

 بندی از درجه اعتبار ساقط خواهد شد.در صورتی که بازنگری به موقع انجام نشود، رتبه

بندی کیفیت مدیریت را بر عهده داشااته  اگر طبق قرارداد مربوطه، برهان پایش )به روزرسااانی( رتبه  روزرساان: دوره به -

مدیر صندوق،    مدیر صندوق، مدیران کلیدیِ  ،مدیره باشد و در این مدت تغییرات با اهمیتی از جمله تغییر در ارکان، هیات

های  گذاری، دارندگان واحدهای با اهمیت، سایاسات سارمایهساایر فرآیندگذاری و  گذاری، فرآیند سارمایهمدیران سارمایه

گذاری ممتاز، سااختار ساازمانی، نظام انگیزشای و نظام کنترلی رخ دهد، مدیر صاندوق موظف اسات حداکثر ظرف سارمایه

 یک هفته موضوع را به برهان به صورت کتبی اطلاع دهد.

(، 3MQR(C)( باه رتباه تخصااایص داده شاااده )باه طور مثاال  Cبرهاان، از طریق اضاااافاه نمودن علامات )  ( Cعلامات ) -

صااندوق ارزیابی نشااده اساات، آگاه کیفیت  ها بر روی رتبه  گذاران را از وجود تغییرات با اهمیت که هنوز اثر آنساارمایه

 سازد.می

 

 

 

 

 

 

 


