
 

 

 

 
 

 رانیکسب و کار در ا یو رتبه بند یاعتبار یرتبه بند میمفاه سهیمقا

Credit Rating vs. Ranking Model Scopes 

 مقدمه

در صنعت  کیهر تیکسب و کار، گستره ابعاد و اهم یو رتبه بند یاعتبار یرتبه بند یمقاله، معرف نیهدف از ا

 ندیفرا ران،یا یو مال هیو ساختار بازار سرما یقانون یها تیکسب و کار است. با توجه به محدود یایو  دن یمال

 یبا الگو بردار رانیتفاوت دارد.  در کشور ا یاعتبار یرتبه بند میبا مفاه یو موضوع یبطور اساس یرتبه بند

و متناسب با رتبه کسب و کار در صنعت،  ینسب لاتیجهت برخوردار بودن از تسه یاعتبار یرتبه بنداز فلسفه 

 شود. یارائه م کسب و کارها یمدل رتبه بندو جهت ارتقا کسب و کارها،  قیبا هدف تشو

 اریبس ،یکسب و کار با وجود اشتراکات یبا رتبه بند یاعتبار یرتبه بند یایکه دن نستیمقاله بر ا نیا دیتاک

جداگانه  فیدر دو ط کیهر جینتا تیو اهم کیحاصل از هر یهستند و گستره گزارش ها گریکدیمتفاوت از 

 شوند.   یم یبررس
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 یاعتبار یبند رتبه

نقد از شخص  یمبلغ افتیدر یمال نیتام یها وهیاز ش یکی. ردیپذ یانجام م یمختلف یها وهیبه ش یمال نیتام

کننده وام، اعتبار خود را با  افتیشخص در گرید یباشد. به عبارت یم رندهیاعتبار شخص گ یوام دهنده به ازا

رتبه  ایاعتبارات  یگذارد. رتبه بند یگرو م ندهوجه نقد نزد وام ده یمبلغ افتیدر یاز اوراق به ازا یانتشار نوع

بهره و تعداد  زانیم یابیارزش  جهیپردازد و در نت یم رندهیاعتبار شخص وام گ یابیبه ارزش  یاعتبار یبند

شود.  یداده م صیتخص یوام دهنده رتبه ا یاعتبار سکیر زانیوام  به م دیاقساط بازپرداخت و سررس

 رندهیبازپرداخت شخص وام گ ییعدم نکول و توانا زانیشود م یم یابیارز یبند تبهکه در ر یپارامتر نیمهمتر

 نیمدت زمان مع یدر بازپرداخت اقساط ط یبهتر ییکه توانا یا رندهیوام گ ،یرتبه بند جهیباشد. در نت یم

متحمل  طجهت بازپرداخت اقسا یبهره کمتر زانیرو، م نیکمتر است  از ا یدارد، امکان نکول بازپرداخت و

داخت اقساط کمتر باشد، بهره بازپرداخت نکول بازپر سکیباشد. هرچه ر یبالاتر م یو یشود و رتبه اعتبار یم

 سکیر یدارا یاعتبار و یعنیباشد  شتریب رندهیباشد. بطور معادل هرچه امکان نکول شخص وام گ یکمتر م

 تیجهت رضا یشتریبهره ب ستیبا یخود م یاعتبار سکیجبران ر یبرا جهینکول بازپرداخت است و در نت

( CAPMپرداخت کند.  )منطبق با مدل   یشخص وام دهنده( به و سکیحال وام دهنده )جهت جبران ر

 ناشر اوراق یابیارز

ناشر  یابیباشد. در ارز یم ریمتغ یابیارزش یارهایها و مع یابیارز یدولت ای ینوع ناشر اوراق ، شرکت بنابر

و شاخص  نیقوان ،یاقتصاد یعملکرد، شاخص ها یدیکل یچون شاخص ها یمال ریو غ یعوامل مال ،یشرکت

 یناشر دولت یابی. در ارزردیگ یقرار م یابیسازمان مورد ارز تیریو نوع مد رهیمد ئتیکادر ه ک،یتیژئوپل یها

 یاز پارامترها یدولت یو راندمان بنگاه ها یاقتصاد کلان، ثبات ارز ،یاتیمال نیچون قوان یعوامل ،یو حکومت

 هستند.    یابیمورد ارز



 

 

 نوع اوراق  یابیارز

 :ردیپذ یصورت م ریز یها یژگینوع اوراق بنابر و یابیارز

 یمال نیتام موضوع، 

 بازپرداخت، تیاولو 

 د،یسررس تیاولو 

 بهره، نرخ 

 ها، قهیوث نوع 

 پشتوانه اوراق یها ییدارا 

 اوراق سکیپوشش ر نوع 

 گذار خواهد بود. ریاوراق تاث یینها یدر رتبه بند”Tranche“به صورت  کیهر یکلاسه بند 

 شوند: یم یدسته بند ریدر سطوح ز یبند رتبه

 عام یو سهام یخصوص یحقوق ی: شرکتهایشرکت اوراق

 یها را نشان م یقدرت دولت در بازپرداخت بده زانیو خزانه م یاوراق دولت یو خزانه: رتبه بند یدولت اوراق

 شود. یدولت شناخته م سکیر یابیارز یارهایمع یکیرو  نیدهد. از ا

 (ی)شهردار یشهر اوراق 

 سکیبا پوشش ر یمال نینو یو ابزارها اوراق 



 

 

 یارز یحکومت اوراق( :Sovereign Bond) سکیر لیاز قب یاطلاعات یاوراق نیچن یرتبه بند 

 کند. یم یابیدر کشور را ارز یگذار هیسرما سکیو ر یثبات ارز سکیر ،یاسیس

 Rankingکسب و کار  یبند رتبه

مطرح  ریاخ یدر سال ها رانیو کسب و کار ا یاست که در بازار تجار نینو یشرکت ها مبحث یبند رتبه

که مراحل  نستیدارد ا یاعتبار یشرکت ها با رتبه ده یکه رتبه بند یو عمده ا یاست. تفاوت اساس دهیگرد

 Benchmarkingمطابق با  ومابلکه هدف و مراحل آن عم ستیمعطوف به اعتبارات و اوراق ن یابیارز یو روش ها

  نهیکه در زم) Comparable Companies Valuationمشابه  یشرکت ها یابیپروسه با ادغام  ارزش  نیت. ااس

 . ردیپذ یصورت م Strategic Planning کیاستراتژ یزیاست( با برنامه ر Banking Investment یتخصص

 Business Profile vs. Financial profile _کسب و کار  لی/ فا یمال لیپروفا

 

 شود.  یم یمبه دو بخش مجزا تقس یابی،شرکت جهت ارز یلپروفا



 

 

 کسب و کار یلپروفا بررسی

 .یرندگ یقرار م یابیمورد ارز یرز یکسب و کار پارامترها یلپروفا یبررس در

 یتو حوزه فعال صنعت 

 و خدمات محصولات 

 یتجار رقبای 

 ییو بازار نها مشتریان 

 یعتوز یها کانال 

 یاییجغراف محدوده 

 پروفایل مدیریت( یرمد یئتکادر ه یلدپارتمان ها و پروفا ی،سازمان ساختار( 

مقررات و ملاحظات  یک،ماکرو اکنوم یک،دموگراف یشامل استخراج پارامترها یاییمحدوده جغراف یها بررسی

 یقرار م یابیو ارز ییشوند، مورد شناسا یشرکت محدود م یتفعال یایکه در جغراف یمصرف یو الگوها یقانون

مشابه از نظر مدل کسب و کار انجام  یبدست آمده با شرکت ها یبر اساس پارامترها ینگو بنچ مارک یرندگ

مدل  یریکسب و کار شرکت و بکارگ یلبدست آمده از  پروفا یمطالعات، با توجه به داده ها ینشود. در ا یم

 یشده از طرف مرکز رتبه بند یزتجو یو ملاحظات و استانداردها یک،استراتژ یزیبرنامه ر یها یسها و ماتر

 .گیرد­یقرار م ینکسب و کار شرکت مورد تخم یلفا تبهشود و ر یانجام م یگبنچمارک یرانا یمل

 شرکت یمال یلپروفا بررسی

بدست  یباز ضرا Benchmarkingمشابه در آن صنعت ) یشرکت ها یببا ضرا یمورد بررس یها شاخص

مشهور  یبه صورت شاخص ها ی،مال یلکسب و کار و پروفا یلحاصل از پروفا یجگردند نتا یم یآمده( رتبه بند

 شوند. یته مگذاش یشبه نما یاعتبار یو متداول رتبه بند

 رشد 

 سودآوری 
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 و اندازه شرکت سایز 

 یهسرما ساختار 

 یسکو ر یاعتبار پروفایل 

 یهسرما بازدهی 

 

 یریگ نتیجه

شود. همانطور که در اسکوپ  یم یدر سطوح شرکت، دولت و کشور رتبه بند یاعتبار یسکتوان گفت ر می

در  یکحاصل از هر یجشود، نتا یکسب و کار مشاهده م یو مدل رتبه بند یاعتبار یرتبه بند یفو حوزه تعار

 یندارند. رتبه بند یرر تاثیکدیگ یالزوما در محدوده ها یجنتا ینا یتو اهم یردگ یجداگانه قرار م یفدو ط

به طور مستمر  یکااست و تا به امروز در اروپا و آمر یدر صنعت مال یاریبس یو گستردگ یشینهپ یدارا یاعتبار

 روبرو است. ییبا قوت و ضعف ها  ی،محل یمال یبه نسبت ساختار بازارها یزن یاشود و در آس یانجام م

 یرتبه بند ی،بر بده یمبتن یهو نوع ساختار سرما یاسلام یناوراق قرضه با مواز یمتضاد مفاه یلبه دل یرانا در

در صنعت،  یم فلسفه رتبه بندحس لزو یلبه دل یرانبود که در ا ینقرار دارد. چن یدر تضاد ساختار یاعتبار

توافق قرار گرفت که از نظر  یمار مورد تصمیمع یو نهاد رتبه بند یگاهپا یک یجادجهت ا یگریمبنا و مدل د

کسب  یلپروفا ینگبر بنچ مارک یآن مبتن یابیاست اما مدل ارز یاعتبار یبرگرفته از رتبه بند یفلسفه وجود

 باشد.  یم یمال یلپروفا یابی( و ارزیدیکل یعملکرد یشاخص ها)  KPI یبررس  ی،و کار، ساختار سازمان
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