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 چکیده

حوزه سلامت رفتاری یک حرفه، نقش بسزایی را  ای به عنوان یکی از اسناد بالادستیآیین رفتار حرفه

نفعان گوناگون علیبخشی به رفتار اعضای شاغل در آن حرفه و وظایف آنها در قبال ذیدر انتظام

نماید که بسته به میزان استقلال آن حرفه، تدوین این سند راهبردی ضرورت الخصوص جامعه ایفا می

گیری در بازار مالی کشور نهادهای مهم در حال شکل بیشتری خواهد داشت. از سوی دیگر یکی از

بندی اعتباری دانست که به دلیل نقش آن در جامعه و مسئولیت خطیر اعتباری رتبهتوان حرفهرا می

توان از ضروریات آن ای را میبخشی به اوراق بهادار در بازار پول و سرمایه، تدوین آیین رفتار حرفه

 حرفه برشمرد.

اس پژوهش حاضر بر اساس رویکردی تطبیقی و با مطالعه سوابق موجود در این بر همین اس

بندی نموده و سپس الگوی ای مؤسسات رتبهخصوص، اقدام به تدوین الگوی تدوین آیین رفتار حرفه

استخراج شده را به منظور انطباق آن با شرایط محیطی کشور در معرض نظرخواهی از خبرگان در 

ای مؤسسات رتبهلفی قرار داده و بر همین اساس الگوی نهایی آیین رفتار حرفهقالب روش پیمایش د

بندی اعتباری در کشور را در قالب دو بعُد و پنج مؤلفه و هفتاد و پنج شاخص ارائه نموده است، لازم 

های کلامی به صورت فازی مورد استفاده به ذکر است روش پیمایش دلفی به منظور حذف سوگیری

تواند توسط نهاد ناظر بازار سرمایه به منظور تدوین آیین رفتار ته است.الگوی تدوین شده میقرار گرف

بندی اعتباری در کشور مورد استفاده قرار گرفته و با رعایت مفاد آن ای مصوب مؤسسات رتبهحرفه

بندی اعتباری شاغل در کشور، گام مهمی در خصوص ارتقای سلامت توسط اعضای مؤسسات رتبه

 ای این مؤسسات در کشور برداشته شود.فتاری و تضمین استقلال حرفهر
 

               بندی اعتباری، سلامت رفتاری، استقلال ای، مؤسسات رتبهآیین رفتار حرفه :واژگان کلیدی

 ایحرفه
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 مقدمه -1

ضوابط دقیق و مشخصی باشد که در قالب آن دو طرف بایست تابع ای میارتباط بین جامعه و هر حرفه

توان به ضوابط رفتاری و اخلاقی از حقوق و وظایف یکدیگر آگاه باشند. از مهمترین این ضوابط می

شود و شناخته می 3ایاشاره کرد که یکی از اسناد معتبر و بالادستی است و با عنوان آیین رفتار حرفه

ای برای اعضای حرفه به منظور حفظ شخصیت و طرز فکری حرفههدف آن ارائه رهنمودهای عملی 

است به نحوی که کیفیت ضوابط آن حرفه را بهبود بخشد، این آیین همچنین حدود و چارچوب موارد 

 (:1386نماید )سازمان حسابرسی،زیر را مشخص می

 های اصلی هر حرفهویژگی -

 روابط اعضای حرفه با جامعه -

 یکدیگرروابط اعضای حرفه با  -

 ایروابط اعضا حرفه با جامعه حرفه -

های گوناگون در یک جامعه راز ماندگاری و بقای آنها را همچنین با مطالعه تطبیقی حرفه

 (:1384عامل زیر خلاصه کرد )حساس یگانه،  3توان در می

 ای و فراگیرتشکل حرفه -

 ایآیین رفتار حرفه -

 ایحرفهفلسفه، مبانی نظری، اصول و استانداردهای  -

ای دانست که توان از ضروریات تشکیل هر حرفهای را میبنابراین وجود آیین رفتار حرفه

ها ضرورت وجود و تدوین آن نادیده گرفته شده است. از سوی دیگر متأسفانه در بسیاری از حرفه

بندی توان حرفة رتبهگیری در بازار مالی کشور را میهای مهم در حال شکلیکی از حرفه

که بر اساس دستورالعمل تدوین شده توسط نهاد ناظر بازار سرمایه، مهمترین وظیفه  دانست4اعتباری

(، 1395باشد )سازمان بورس و اوراق بهادار، آن اظهارنظر راجع به نحوه ایفای تعهدات یک متعهد می

شود که به دلیل می ترین و مؤثرترین نهادهای مالی شناختهایاین حرفه در دنیا به عنوان یکی از حرفه

کند از اعتماد و اعتبار خاصی نیز برخوردار است که تداوم این اعتبار نوع و ماهیت خدماتی که ارائه می

و اعتماد و تقویت آن منوط به پایبندی فکری و عملی اعضای حرفه به ضوابط اخلاقی و رفتاری 

 باشد.می

                                                           
3 Code Of Ethics 

4 Credit rating 
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طبیقی و پژوهشی سازمان یافته اقدام بر پایه همین موارد پژوهش حاضر بر اساس یک بررسی ت

بندی اعتباری نموده است تا از این طریق ای مؤسسات رتبهبه تدوین اصول و ضوابط آیین رفتار حرفه

بندی اعتباری در کشور برداشته شود، یکی از گام های اساسی رشد و تثبیت جایگاه مؤسسات رتبه

بندی اعتباری ای مناسب مؤسسات رتبهتار حرفهبنابراین سوال اصلی پژوهش حاضر آنست که آیین رف

در کشور چیست؟ بر همین اساس ابتدا بر اساس مطالعات صورت گرفته ابتدا چارچوب کلی تدوین 

بندی اعتباری تنظیم گردیده است، عمده منابع اطلاعاتی در این ای مؤسسات رتبهآیین رفتار حرفه

المللی در این رابطه، تحقیقات ط نهادهای مالی بینمرحله عبارتند از رهنمودهای صورت گرفته توس

های ای تدوین شده تـوسط حرفهعلمی و دانشگاهی انجام شده در این خـصوص و آیین رفتار حـرفه

 باشند.مختلف به خصوص حرفة حسابداری و حسابرسی که از برخی جهات دارای وجوه اشتراک می

رض نظرخواهی از خبرگان قرار خواهد گرفت در مرحله بعد اصول و ضوابط تهیه شده در مع

تا نظر خود را در ارتباط با الگوی تهیه شده بیان نمایند، در نهایت با تأیید خبرگان و صاحبنظران، 

 گردد.بندی اعتباری در ایران ارائه میای مؤسسات رتبهچارچوب تدوین آیین رفتار حرفه

 

 اعتباریبندی ضرورت توجه به اخلاق در مؤسسات رتبه -2

گذاران در بازار دانست و آن نیاز به توان محصول یک نیاز اساسی سرمایهبندی اعتباری را میرتبه

ای از اطلاعات مختلف و عمدتاً مالی از است، در واقع در حال حاضر حجم گسترده 5اعتباربخشی

نگرند به آنها می گذاران همواره با دیده تردیدشود که سرمایههای اقتصادی ارائه میسوی بنگاه

ای از  ابزارهای مالی متنوع و ( این تردید در بازارهای مالی کنونی با حجم گسترده2007)دیتریج، 

ای و واجد صلاحیت را یک نهاد حرفه 6بعضاً پیچیده، جلوه بیشتری پیدا کرده است و نیاز به گواهی

المللی ارائه این ه در ادبیات مالی بینبه منظور تعیین میزان اعتبار این ابزارها ضروری ساخته است ک

، قدرت و 7(2010رود )آلساکا و ولیام، بندی اعتباری به شمار میگواهی از وظایف مؤسسات رتبه

اعتبار این مؤسسات در بازارهای مالی به حدی است که برخی از صاحبنظران، قدرت این مؤسسات را 

دانند )لهرر، سردبیر روزنامه نیویورک تایمز با قدرت سیاسی کشورهای بزرگ جهان همطراز می

ای در این مؤسسات بسیار حیاتی بوده که از مهمترین ( بنابراین ضرورت توجه به اخلاق حرفه1992

                                                           
5 Accreditation 

6 Certify  

7 Alsakka & Gwilym 
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بندی در بازار سرمایه طرفی در ارائه خدمات رتبهتوان به ضرورت حفظ استقلال و بیهای آن میمؤلفه

دهد در موارد متعدد بندی نشان میلبته تجربه تاریخی مؤسسات رتبها .8(2014نام برد )کاواس و کلندر، 

توان به نقش مؤسسات طرفی و استقلال از سوی آنها نقض گردیده است که از آن جمله میاین بی

در آمریکا و همچنین نقش این مؤسسات در رسوایی مالی  2008بندی در وقوع بحران مالی سال رتبه

بنابراین  .9(2015اشاره نمود )اورهان و همکاران،  2001نرون در سال های بزرگی همچون اشرکت

های اخلاقی همچون درستکاری، بی طرفی و واقع بینی، نقش مهمی ضرورت توجه به اخلاق و فضیلت

ای کشور ایفا نموده که در صورت مخدوش شدن این اعتبار، در پذیرش این حرفه نوپا در جامعه حرفه

ای ماعی این مؤسسات از بین خواهد رفت. به همین منظور تدوین آیین رفتار حرفهمهمترین سرمایه اجت

بندی اعتباری و الاجرا برای مؤسسات رتبهای لازمبه عنوان بستر ایجاد مبانی اخلاقی و مقررات حرفه

ی های لازم برای تثبیت جایگاه این نهاد در بازارهاکارکنان شاغل در آن در اولویت ایجاد زیرساخت

 پولی و مالی کشور قرار دارد. 

بندی اعتباری در سال اندازی مؤسسات رتبهاز طرف دیگر با ابلاغ دستورالعمل ایجاد و راه

بندی اوراق بهادار بدهی منتشر شده در بازار پیش از انتشار آن و توجه و الزام قانونگذار به رتبه 1395

( و تأکید نهاد ناظر 1394وب مجلس شورای اسلامی،نامه رفع موانع تولید مصآیین 4ماده  3)تبصره 

های انتشار بندی اوراق بدهی منتشر شده در این بازار که در قالب دستورالعملبازار سرمایه بر رتبه

بندی اعتباری در گیری تدریجی مؤسسات رتبهاوراق صکوک تبلور یافته است، شـاهد ایجاد و شکل

گیری این نهاد از پرداختن به مسائل بنیادی و اخلاقی در شکلبازار سرمایه کشور هستیم که غفلت 

ای این مؤسسات نزد افکار تواند اثرات نامطلوبی را در جایگاه حرفهمالی مهم در بازار سرمایه می

گذاران فعال در بازار سرمایه برجای گذارد، بنابراین با توجه به مسائل مطرح شده، عمومی و سرمایه

بندی اعتباری ای مؤسسات رتبهوهش آن است که الگوی تدوین آیین رفتار حرفهپرسش اصلی این پژ

 در بازار سرمایه ایران کدام است؟ 

 

 بندی اعتباریای مؤسسات رتبهمبانی نظری تدوین آیین رفتار حرفه -3

ای و ای به طور کلی شامل ضوابط اخلاقی، اعم از اخلاق عمومی و اخلاق حرفهآیین رفتار حرفه

( آیین رفتار، 10IFAC ،2017ای برای یک حرفه و مشاغل مرتبط با آن است )اب و رفتار حرفهآد

                                                           
8 Kavas & Kalender 
9 Orhan & Saka 
10 International Federation of Accountants (IFAC) 
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آورد که افراد شاغل در یک حرفه را به شناسایی، ارزیابی و برخورد با چارچوبی را به وجود می

ری کند و واکنش آنها را در برخورد با مسائل روزمره کاخطرهای موثر در نقض اصول بنیادی ملزم می

(، از سویی به منظور تدوین آیین رفتار 2017ای مؤسسه مودیز، نماید )آیین رفتار حرفهتدوین می

بندی اعتباری اولین ای، شناخت هدف یک حرفه ضروری است، بنابراین شناخت ماهیت رتبهحرفه

عتباری را بندی ارود، بر همین این اساس، هدف رتبهای به شمار میگام در تدوین آیین رفتار حرفه

بندی بندی در خصوص اعتبار یک ورقه بهادار دانست )متدولوژی رتبهمؤسسه رتبه11نظرتوان اظهارمی

( این وظیفه مهم منجر به ایجاد مسئولیت در قبال منافع عمومی شده و 2018پی، اندمودیز، فیچ و اس

که به طور کلی این نقش را سازد نفعان مختلف متمایز مینقش این مؤسسات را در تامین منافع ذی

 (:12IOSCO ،2015توان در سه دسته کلی تقسیم نمود )می

 گذارانحمایت از سرمایه •

 ایجاد اطمینان مبنی بر منصفانه بودن عملکرد بازار •

 کاهش ریسک سیستماتیک در بازار •

و های اوراق بهادار )آیسکو( المللی کمیسیونالمللی همچون سازمان بیننهادهای مالی بین

بندی مطرح به منظور تحقق اهداف مطرح شده و حـفظ مـنافع عمومی اقدام به انتشار مؤسسات رتبه

توان به شرح زیر اند که خطوط کلی این آیین رفتار را میبندی نمودهآیین رفتار برای مؤسسات رتبه

المللی نهاد بین برشمرد، البته لازم به ذکر است مبانی مطرح شده که توسط آیسکو به عنوان مهمترین

بندی شناخته شده بازار سرمایه تدوین گردیده به طور مستقیم مورد پذیرش تمامی مؤسسات رتبه

بندی بندی سایر کشورها قرار گرفته و تمامی مؤسسات رتبهپی و مؤسسات رتبهاندهمچون فیچ، اس

های آیسکو را در بیانیهسازی و اجرای مفاد آیین رفتار تدوین شده توسط موظف هستند نحوه پیاده

 بخش زیر تشکیل شده است: )همان منبع( 5( این مبانی از IOSCO ،2015تفسیری خود افشا نمایند )

 بندی اعتباریکیفیت و صحت فرآیند رتبه -1

 بندی و اجتناب از تضاد منافعاستقلال مؤسسات رتبه -2

)منافع عمومی(، مؤسسات رتبه گذاران بندی در قبال عموم سرمایهمسئولیت مؤسسات رتبه -3

 بندی شده و ناشران و متعهدان

 راهبری، مدیریت ریسک و آموزش کارکنان -4

                                                           
11 Opinions  
12 International  Organization  Of  Securities Commissions )IOSCO( 
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 افشا و تعامل با ارکان بازار  -5

ای مؤسسات هایی است که مجموعه آنها، آیین رفتار حرفههر کدام از اصول فوق دارای مؤلفه

 دهد.بندی اعتباری تشکیل میو مؤسسات مطرح رتبه بندی را از دیدگاه نهادهای مالی بین المللیرتبه

 

 ایاصول بنیادی آیین رفتار حرفه  -1-3

توان جزء خدمات اطمینان بخشی به شمار آورد، خدمت اطمینان بخشی بندی اعتباری را میحرفة رتبه

موضوع  گیری یکشود که در آن یک حرفه نظر خود را درباره ارزیابی یا اندازهبه خدمتی اطلاق می

کند کنندگان مورد نظر اظهار میبر اساس معیارهای از پیش تعیین شده برای افزایش اطمینان استفاده

نمایند را هایی که خدمت اطمینان بخشی ارائه می(، مهمترین رسالت حرفه1391)سازمان حسابرسی، 

موظف به رعایت اصول  ها در وهله اولتوان حفظ منافع عمومی به شمار آورد بنابراین این حرفهمی

باشند )اودو، های گوناگون در نقاط مختلف جهان است، میارزشی بنیادی که مورد پذیرش حرفه

ای مصوب آیسکو نیز مورد اشاره قرار گرفته (. این اصول بنیادی که در مفاد آیین رفتار حرفه2007

 (:CPA ،2018و  ICAEW ،2006و  IFAC،2018) توان به شرح زیر برشمرداست را می

 ای است.حرفه خدمات انجام در صداقت رعایت معنای به درستکاری: 13درستکاری -1

مدنظر  را درستکاری حس بالاترین خود ایحرفه کارهای تمامی در بندی اعتباری بایدمؤسسه رتبه

 را راستگویی و منصفانه برخورد بلکه نیست، بودن صادق معنای به تنها درستکاری دهد. البته قرار

(، بر اساس تحقیقات صورت پذیرفته درستکاری به عنوان رکن 1389شود )جعفری، نیز شامل می

، 14اساسی شهرت و سربلندی حرفه در میان جامعه، دولت و صاحبکاران حرفه شناخته شده است ) کرتز

 دیگر و هاهاعلامی ها،اظهارنامه گزارشها، با بندی نباید آگاهانه(، مطابق این اصل مؤسسات رتبه1999

است  اهمیت با کننده گمراه و نادرست مطالب حاوی آنها دانندمی که باشد داشته اطلاعاتی ارتباط

 است. شده تهیه دقت یا بدون

شود ناظر بر عدم نیز یاد می "طرفیبی"این اصل که از آن تحت عنوان : 15بینیواقع -2

جانبداری یک حرفه در انجام خدمت اطمینان بخشی خود است، به عبارت دیگر یک تحلیلگر شاغل 

 منافع یا تضاد و جانبداری داوری،پیش دهد اجازه نباید و باشد منصف باید بندیدر مؤسسه رتبه

 استقلال باید عضو حرفه سازد. همچنین یک مخدوش را او ایحرفه خدمات انجام دیگران نفوذ

                                                           
13 Integrity  

14 Cortez 
15 Objectivity  



 11  اعتباری در بازار سرمایه ایران بندیای مؤسسات رتبهالگوی تدوین آیین رفتار حرفه 

 توجه مورد باید است که کار ذهنی بخش باطنی طرفیبی و استقلال باشد. داشته باطنی و ظاهری

 درآورد به صورتی را اطلاعات نباید که است معنی بدان طرفیبی گیرد. قرار بندیمؤسسات رتبه

 شود. تقویت خاص جهتی در خاصی رفتار که

کند تا از یک سو بندی را ملزم میاین اصل مؤسسات رتبه: 16ایصلاحیت و مراقبت حرفه -3

    ای خود را در سطحی حفظ نمایند که مطمئن شوند کارفرمایان از خدمات دانش و مهارت حرفه

ای خود را مطابق با ها و خدمات حرفهشوند و از سوی دیگر فعالیتای کارآمدی برخـوردار میحرفه

قسمت شامل کسب صلاحیت  2دهند. این اصل ناظر بر تبط انجام میای مراستانداردهای فنی و حرفه

ای و باشد که این امر از طریق آگاهی مستمر و درک پیشرفتهای فنی، حرفهای و حفظ آن میحرفه

سازد بندی را قادر میای مستمر، تحلیلگران مؤسسات رتبهشود، نهایتاً آموزش حرفهتجاری حاصل می

ای کارآمد ای و به گونهرا به منظور انجام دادن وظایف خود در محیطی حرفه های لازمتا توانمندی

 کسب و حفظ نمایند.

نماید اولاً از افشای اطلاعات این اصل تمام اعضای یک حرفه را ملزم می: 17رازداری -4

ای و تجاری، بدون مجوز صریح یا وجود حق یا تکلیف محرمانه بدست آمده در نتیجه روابط حرفه

ای برای افشای آن در خارج از مؤسسه یا سازمان کارفرما پرهیز نمایند و ثانیاً از استفاده نونی یا حرفهقا

ای و تجاری در جهت منافع شخصی یا منافع از اطلاعات محرمانه بدست آمده در نتیجه روابط حرفه

ه کاری با اشخاص ثالث خودداری نمایند. ضرورت رعایت اصل رازداری حتی پس از پایان رابط

یابد. اصل رازداری یکی از اصول بنیادی در راستای حرکت در جهت صاحبکار یا کارفرما نیز ادامه می

 کند. بندی تسهیل میمنافع عمومی است زیرا جریان آزاد اطلاعات را از صاحبکار به مؤسسات رتبه

 و مقررات و نقوانی رعایت به را اعضای حرفه همه این اصل: 18ایرفتار و آداب حرفه -5

 گونه از این مقصود کند. دارخدشه را حرفه اعتبار است ممکن که نمایدمی ملزم اعمالی از پرهیز

 خاص و شرایط حقایق همه گرفتن نظر در با آگاه و معقول شخص یک که است اقداماتی اعمال،

 شهرت حسن بر نامطلوب اثری اعمال، که آن رسدمی نتیجه این به احتمالاً دسترس، در و موجود

 .دارد حرفه

 

                                                           
16 Professional Competence and Due Care 

17 Confidentiality 

18 Professional Behavior 
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 ایپیشینه تدوین آیین رفتار حرفه -2-3

               المللی بندی توسط سازمان بینای تدوین شده برای مؤسسات رتبهمهمترین آیین رفتار حرفه

های اوراق بهادار )آیسکو( تدوین شده است که آخرین نسخه ویرایش شده آن مربوط به کمیسیون

مشی مؤسسات خط "با عنوان  2003نامه را آیسکو در سال باشد. نسخه ابتدایی این آیینمی 2015سال 

بندی توسط منتشر کرد که عمده تمرکز آن بر نحوه تدوین و انتشار گزارشات رتبه "بندی اعتباریرتبه

ان در کنندگان و ناشربندی اعتباری بود، دلیل عمده تدوین این مجموعه، مشکل استفادهمؤسسات رتبه

بندی اعتباری عنوان شده بود، از سوی بندی منتشر شده توسط مؤسسات رتبههای رتبهدرک گزارش

هایی را در خصوص بندی، نگرانیگذاری در حوزه ساماندهی گزارشـات رتبهدیگر فقدان قانون

                     ( بنابراین مجموعه IOSCO ،2015صحت و کیفیت گزارشات منتشر شده ایجاد کرده بود )

اصل کلی به شرح زیر تدوین و  4بندی با محوریت های تدوین شده برای مؤسسات رتبهمشیخط

 منتشر شد:

 بندی به منظور ارائه های مؤسسات رتبهکیفیت و صحت فرآیند رتبه بندی: ناظر بر تلاش

 گذاران گردد.و سایر سرمایه دهندگاناظهارنظرهایی که منجر به کاهش عدم تقارن اطلاعاتی بین وام

 بایست بر پایه استقلال استوار بندی میاستقلال و تضاد منافع: اظهارنظرهای مؤسسات رتبه

 نقض تواند منجر بهبوده و فارغ از فشارهای سیاسی و اقتصادی اعلام شود، هرگونه تضاد منافع می

آورد، همچنین وجود برخی  پدید را بنیادی اصول دیگر نقض است خطر ممکن و شده بینیواقع

دار شدن استقلال این بندی منجر به خدشهمنافع اقتصادی در میان کارکنان شاغل در مؤسسات رتبه

ها و ارتباطاتی ها، رویهبایست تا حد امکان از فعالیتمؤسسات خواهد شد، بنابراین این مؤسسات می

 وند، اجتناب نمایند.که منجر به مصالحه اصل استقلال و واقع بینی آنها ش

 های بایست واقعیتبندی میبندی: مؤسسات رتبهموقع بودن گزارشات رتبهشفافیت و به

 مرتبط با موضوع مورد بررسی را به صورت شفاف و منطبق با واقعیت اعلام نمایند.

 عمومی بایست از افشای اطلاعات غیربندی میمحرمانگی اطلاعات: مؤسسات رتبه            

خود را ملزم به حفظ  "19حفظ محرمانگی اطلاعات"ها پرهیز نموده و تحت قراردادی به منظور رکتش

 ها نمایند.اسرار و هرگونه اطلاعات محرمانه شرکت

                                                           
19 confidentiality agreement 



 13  اعتباری در بازار سرمایه ایران بندیای مؤسسات رتبهالگوی تدوین آیین رفتار حرفه 

های صورت گرفته از منابعی همچون مقررات کمیته اصول مطرح شده در بالا بر مبنای بررسی

المللی نظارتی بیمه تدوین شده بود که اجرای این نبازل، مقررات نظارتی بانکی و مقررات مجمع بی

بندی منجر به ایجاد حفاظی در خصوص تضاد منافع شده و در مواردی مشی توسط مؤسسات رتبهخط

گذار بندی، کمک به سرمایهبندی به متدولوژی رتبههمچون اطمینان از پایبندی اعضای مؤسسات رتبه

های منتشر شده و نهایتاً صحت و درستی فرآیند طی شدر خصوص قضـاوت راجع به کیـفیت گزار

 گردد. بندی، مثمر ثمر واقع مینظر مؤسسات رتبهشده به منظور اظهار

بندی در ساختار بازارهای مالی مورد ، نقش مؤسسات رتبه2008با وقوع بحران مالی در سال 

ه گردید، عمده انتقاد وارد مشی تدوین شدبررسی و بازنگری قرار گرفت که منجر به اصلاح در خط

گذاران بندی اعتباری مربوط به نحوه گزارشگری این مؤسسات به عموم سرمایهشده به مؤسسات رتبه

 شد:نقطه ضعف زیر می 2بود که عمدتاً معطوف به 

های اعلامی خود پس از بندی در اصلاح گزارشکند بودن بیش از حد مؤسسات رتبه -1

 موقع.رقه بهادار و انعکاس این تنزیل رتبه در زمان مقتضی و بهکاهش رتبه اعتباری یک و

های آنها در طراحی بندی اعتباری که از مشاورهاحتمال وجود تضاد منافع در مؤسسات رتبه -2

 شد.ابزارهای مالی برای ناشران استفاده می

به آن اضافه  مشی تدوین شده تغییراتی ایجاد شود و الزامات زیراین موارد باعث شد در خط

 شود:

درصد  10بندی که بیش از افشای اطلاعات مربوط به هر یک از مشتریان مؤسسات رتبه -1

 دهند.درآمد سالانه آن مؤسسه را تشکیل می

بایست تمامی اطلاعات بندی آن را طراحی نموده میناشر یک ابزار مالی که مؤسسه رتبه -2

توانند بندی میحی شده را افشا نموده و سایر مؤسسات رتبهبندی ابزار طرامرتبط در خصوص نحوه رتبه

 ها و اظهارنظرهای خود را در خصوص آن ابزار به صورت مستقل اعلام نمایند.تحلیل

ها و تایید های هر ابزار مالی و مستندات مربوط به نحوه رسیدگیافشای مزایا و محدودیت -3

 بندی.مدارک توسط مؤسسه رتبه

های اعلامی نسبت به تغییر در مفروضات پشتوانه تعیین رتبه یک ابزار یت رتبهتحلیل حساس -4

 مالی.

بندی در اصول متدولوژی و تغییرات ایجاد شده در آن که مورد استفاده مؤسسات رتبه -5

 گیرد.اعلام نظر خود راجع به یک ابزار مالی قرار می
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بایست در پایگاه اطلاع رسانی آن بندی میای داخلی یک مؤسسه رتبهآیین رفتار حرفه -6

 مؤسسه افشاء گردد.

بندی نامه در مؤسسات مطرح رتبهو پس از تجمیع واحدهای تدوین آیین 2015نهایتاً در سال 

بندی تدوین و ابلاغ شد، ای مؤسسات رتبه، آیین رفتار حرفهC6ای تلفیقی موسوم به کمیته در کمیته

ندی شاغل در کشورهای عضو آیسکو موظف شدند تمهیدات ببر همین اساس کلیه مؤسسات رتبه

ای تدوین شده را تشریح نموده و در صورت تدوین آیین خود به منظور اجرای بهینه آیین رفتار حرفه

ای بایست میزان انطباق آیین رفتار تدوین شده با آیین رفتار حرفهبندی میرفتار داخلی، مؤسسات رتبه

شاخص بوده که  70مؤلفه و  5ای مصوب آیسکو دارای آیین رفتار حرفهآیسکو را تشریح نمایند، 

 گردد:اطلاعات آن به شرح شکل شماره یک ارائه می

                         
          

                        
            

                        
     

                           

                      
             

                      
              (           )  

                       
                

 (: ابعاد آیین رفتار حرفه ای مصوب آیسکو1شکل شماره )

مؤلفه شامل کیفیت فرآیند  2از  بندی اعتباری: این بعُدالف( کیفیت و صحت فرآیند رتبه

 باشد:های زیر میبندی تشکیل شده و به طور کلی شامل شاخصبندی و صحت فرآیند رتبهرتبه

 بندی متناسب با انواع اوراق بهادارتدوین و افشای متدولوژی رتبه •

 یبنداطمینان از وجود دانش فنی و تجربه کافی به منظور بررسی و اظهارنظرهای مؤسسه رتبه •

 ی مشخص شدهکارگیری تحلیلگران دارای صلاحیت کاری در حوزهبه •



 15  اعتباری در بازار سرمایه ایران بندیای مؤسسات رتبهالگوی تدوین آیین رفتار حرفه 

بندی آن بنگاه یا ابزار ای و فاقد سوگیری نسبت به بنگاه در تشکیل تیم رتبهانتخاب افراد حرفه •

 مالی

عدم ارائه طرح پیشنهادی یا توصیه در خصوص عملیات شرکت که بر رتبه اعلامی برای آن  •

 شرکت تاثیر داشته باشد

 دم قول یا تهدید در خصوص ارائه یک رتبه مشخصع •

مؤلفه شامل افشاء،  2بندی و اجتناب از تضاد منافع: این بعُد دارای ب( استقلال مؤسسات رتبه

بندی بوده و به طور کلی بندی و استقلال کارکنان مؤسسات رتبهکنترل و سیاستگذاری مؤسسات رتبه

 باشد:های زیر میشامل شاخص

 گراییداشتن استقلال و واقعتلاش برای  •

 بندی اعتباری و ناشر عدم تاثیر رتبه اعتباری از رابطه تجاری احتمالی بین مؤسسه رتبه •

اجتناب از وجود هر گونه تضاد منافع احتمالی یا بالفعل که ممکن است رسیدگی مؤسسه را تحت  •

 تاثیر قرار دهد

ا به نحوی که هرگونه تضادمنافع واقعی تدوین راهنمای عمل کارکنان و نحوه جبران مخارج آنه •

 یا بالقوه را از بین ببرد

بندی آن بندی شونده توسط تحلیلگر مسئول رتبهعدم نگهداری اوراق معاملاتی شرکت رتبه •

 شرکت

گذاران )منافع عمومی(، مؤسسات   بندی در قبال عموم سرمایهج( مسئولیت مؤسسات رتبه

موقع بودن افشای گزارشات مؤلفه شامل شفافیت و به 2ن: این بعُد از بندی شده و ناشران و متعهدارتبه

 باشد:های زیر میبندی و محرمانگی اطلاعات تشکیل شده و به طور کلی شامل شاخصرتبه

بندی کنندگان در درک مفهوم رتبهگذاران و سایر استفادهبایست به سرمایهبندی میمؤسسه رتبه •

کرده و تبعات عدم توجه به رتبه اعتباری را در معامله اوراق بهادار گوشزد اعتباری به زبان ساده کمک 

 نماید.

-بندی مینفعان باید روشن شود که شرکت متبوعشان چطور رتبهگذاران و سایر ذیبرای سرمایه •

 شود.

هایی را تدوین نماید تا از هرگونه اطلاعات محرمانه صاحبکار بایست رویهبندی میمؤسسه رتبه •

 فظت نماید.محا
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های زیر را د( راهبری، مدیریت ریسک و آموزش کارکنان: این بعُد به طور کلی شاخص

 شود:شامل می

بندی پاسخگویی نهایی را در خـصوص اجـرای مفاد آیین اعضای هیئت مدیره مؤسسات رتبه •

 ای برعهده دارند.رفتار حرفه

بندی به منظور شناسایی و ی ریسک متشکل از مدیران اجرایی عالی مؤسسات رتبهتشکیل کمیته •

 گیری و واکنش به موقعمدیره به منظور تصمیمهای مرتبط با مؤسسه به اعضای هیئتگزارش ریسک

  شود:های زیر را شامل میه( افشا و تعامل با ارکان بازار: این بعُد به طور کلی شاخص

موقع کامل و به بایست بهای میبندی به منظور تحقق مفاد آیین رفتار حرفههاقدامات مؤسسه رتب •

 کنندگان در بازار افشاء شود.شکلی قابل فهم برای استفاده

بایست تمهیداتی رد خصوص رسیدگی، سازماندهی و پاسخگویی به بندی میمؤسسه رتبه •

بایست به بالاترین این شکایات می کنندگان بازار داشته باشد.شکایات وارد شده از سوی مشارکت

 رده سازمان ارائه گردد.

 بایست موارد زیر را در اختیار عموم قرار دهد:بندی میمؤسسه رتبه •

 ایآیین رفتار حرفه 

 بندی اعتباریتشریح متدولوژی رتبه 

 بندیاطلاعاتی در خصوص عملکرد تاریخی مؤسسه رتبه 

  بندی الزامی شود  حرفه آیسکو برای مؤسسات رتبههرگونه افشای مشخصی که توسط آیین رفتار 

رود که بندی اعتباری از جمله خدمات اطمینان بخشی به شمار میهمانطور که عنوان شد رتبه

به همین جهت قرابت نزدیکی بین این حرفه و حرفه حسابرسی وجود دارد کما اینکه استانداردهای 

استاندارد حسابرسی  3ینان بخشی به شمار می آورد )بند حسابرسی نیز این حرفه را از جمله خدمات اطم

ای مصوب برای حسابرسان و حسابداران را از جهاتی توان آیین رفتار حرفه(، بنابراین می20شماره 

ای مؤسسات رتبه بندی و تحلیلگران شاغل در این مؤسسات دانست. این مرتبط با آیین رفتار حرفه

گون حرفه ی حسابداری و حسابرسی همچون آیفک، انجمن آیین رفتار توسط نهادهای گونا

( تدوین و ابلاغ ICAEW( و  انجمن حسابداران رسمی انگلستان و ولز )CPAحسابداران رسمی )

شامل  "احکام لازم الاجرا "و  "کلیات و اصول بنیادی"بخش کلی شامل  2شده و به طور کلی از 

 ن به شرح شکل شماره دو برشمرد:تواهای آن را میشده است که ابعاد و مؤلفه
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 (:  آیین رفتار حرفه ای حسابداری و حسابرسی2شکل )

 

 بندی فیچ:آیین رفتار حرفه ای مصوب مؤسسه رتبه 

، استقلال، درستکاری و شفافیت بینیاصل بنیادی شامل واقع 4ای در این مؤسسه بر پایه آیین رفتار حرفه

حکم  5استوار شده است و این مؤسسه اقدامات و احکام لازم به منظور نیل به این اصول بنیادی را در 

تدوین و ابلاغ نموده است، لازم به ذکر است احکام وضع شده توسط این مؤسسه بر پایه همان مبانی 

بندی ت ) آیین رفتار و اخلاق مؤسسه رتبهآیسکو بوده که به شرح شکل شماره سه تدوین شده اس

 (:2017فیچ، ویرایش 
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 بندی فیچای مؤسسه رتبه(: آیین رفتار حرفه3شکل )

 

های ارسالی از سوی مؤسسه و بندی: ناظر بر کیفیت گزارشکیفیت و یکپارچگی فرآیند رتبه •

بایست فارغ از هرگونه سوگیری باشد، این گزارشات میمی بندیهای رتبهرعایت دقیق مفاد متدولوژی

 بندی شونده تنظیم گردد.های موجود در شرکت رتبهای بوده و بر اساس واقعیتاخلاقی و حرفه

ای کارکنان مؤسسه مبنی بر حفظ های حرفهاستقلال و اجتناب از تضاد منافع: این بخش بر مراقبت •

دارد رتبه احتمالی شرکت تنها )استقلال رای( تاکید داشته و بیان میاستقلال ظاهری و استقلال باطنی 

بایست از رویدادهای مرتبط با وضعیت شرکت متاثر شود، در این بخش مواردی همچون ارائه می

بندی شرکت و مشروط نمودن گزارش به دریافت خدمات ای همزمان با رتبههرگونه خدمات مشاوره

 ای ممنوع شده است.مشاوره

گذاران و ناشران: این بخش به ملاحظات مربوط به نحوه توزیع و پاسخگویی به عموم سرمایه •

نفعان فرآیند پردازد به نحوی که ذیگذاران مینفعان و عموم سرمایهبندی به ذیافشای گزارشات رتبه

اعتباری  استخراج رتبه شرکت از طریق متدولوژی ارائه شده را درک نموده و هرگونه تغییر در رتبه

 بندی افشاء گردد.شرکت بلافاصله از طریق اصلاح گزارش رتبه
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مشی و رویه مدونی در خصوص حفظ اطلاعات محرمانه محرمانگی اطلاعات: به لزوم وجود خط •

ها نباید مانع از دسترسی تحلیلگران درگیر بندی اشاره دارد، البته این سیاستصاحبکار درمؤسسه رتبه

 ی، به اطلاعات مورد نیاز جهت اعلام رتبه اعتباری یک ناشر گردد.بنددر فرآیند رتبه

 

 بندی مودیز: ای مؤسسه رتبهآیین رفتار حرفه 

                بندی مودیز همان اصول تدوین شده توسط آیسکو ای مؤسسه رتبهمبنای تدوین آیین رفتار حرفه

ادغام شده است، 20ی به مشتریان مودیزرسانباشد که در یک نظام جامع تحت عنوان آیین خدمتمی

-بندی اعتباری بوده تا سرمایهنامه مودیز به دنبال حفظ کیفیت و صداقت در فرآیند رتبهدر این آیین

گذاران و ناشران بتوانند به گزارشات منتشر شده توسط این مؤسسه اطمینان نمایند، همچنین حفظ 

-باشد، بنابراین اصول بنیادی مودیز را میی مودیز میاطلاعات محرمانه صاحبکار از دیگر اصول بنیاد

ای، صداقت و رازداری برشمرد. بر همین اساس احکام لازم الاجرا برای تحقق اصل رفتار حرفه 3توان 

حکم به شرح شکل شماره  5توان در بندی مودیز میرسانی به مشتریان را برای مؤسسه رتبهآیین خدمت

 (:2018بندی مودیز، ویرایش لاق مؤسسه رتبهچهار خلاصه نمود )آیین اخ

                                              

                                 

                          

                                       

                                         

                                      
                       

 بندی مودیزای مؤسسه رتبه(: احکام آیین رفتار حرفه4شکل )

 

                                                           
20 MIS Code (Moody’s Investors Service) 
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 پی: اندبندی اسای مؤسسه رتبهآیین رفتار حرفه 

در بازار است که دارای بالاترین  کنندگانپی فراهم نمودن اطلاعاتی برای مشارکتاندماموریت اس

های دیگری همچون واقع گرایی، استقلال و تحلیل های دقیق )رفتار حرفه ای( کیفیت بوده و مؤلفه

پی اندبندی اسدر آن رعایت شده باشد که بر همین اساس آنها را می توان اصول بنیادی مؤسسه رتبه

های دسته شامل فعالیت 2های خود را در فعالیتبرشمرد، این مؤسسه به منظور نیل به این اهداف، 

ای این مؤسسه مربوط تعیین رتبه اعتباری و افشای رتبه اعتباری تقسیم نموده است. آیین رفتار حرفه

ای شامل اصولی به منظور راهبری رفتار مؤسسه در بالاترین سطح کیفی ممکن است، آیین رفتار حرفه

نظام عملیاتی و راهبری این مؤسسه در قالب این احکام تعریف شده مؤلفه بوده که  6این مؤسسه شامل 

باشند، است، همه کارکنان موظف به رعایت این مبانی بوده و هرساله موظف به مطالعه این احکام می

ها باشد، این مؤلفهبالاترین رده اجرایی سازمان مسئول نظارت بر نحوه انطباق سازمان با این اصول می

پی، اندالمللی اسبندی بینای به منظور رتبهباشد )آیین رفتار حرفهشماره شش میبه شرح شکل 

 (2018ویرایش 

                                                  

                              

                                 

                             

              

               

               

 پیاندبندی اسای مؤسسه رتبه(: احکام آیین رفتار حرفه5شکل )
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 شناسی پژوهشروش -4

رود در هایی است که انتظار میشاخصها و از آنجا که هدف اصلی این پژوهش، شناخت ابعاد، مؤلفه

بندی اعتباری به ایفای نقش بپردازند و سرانجام الگویی جهت ای مؤسسات رتبهتدوین آیین رفتار حرفه

ای این مؤسسات در بازار سرمایه شود، از پیمایش دلفی استفاده شده است، تدوین آیین رفتار حرفه

 است به شرح ذیل است:مراحل انجام تحقیق که به ترتیب انجام شده 

های موثر بر تدوین الگوی ها و شاخصمطالعه مبانی نظری: در گام اول، ابعاد، مؤلفه -الف

بندی در بازار سرمایه کشور مورد مطالعه تطبیقی و شناسایی قرار ای مؤسسات رتبهآیین رفتار حرفه

مرحله بر اساس مطالعه سوابق گرفته تا پژوهش از پشتوانه نظری و تجربی برخوردار باشند. در این 

ای موجود از قبیل تحقیقات علمی و دانشگاهی صورت گرفته در خصوص عوامل کلیدی رفتار حرفه

های مطرح شده توسط آیسکو و برخی نهادهای الخصوص توصیهبندی اعتباری علیدر مؤسسات رتبه

های داخلی نامهایتاً آیـین( و نـهACRAالمللی همچون مؤسسه قانونگذاری مالی و حسابداری )بین

های تدوین آیین رفتار بندی مطرح، ابعاد و مؤلفهای تدوین شده توسط مؤسسات رتبهآیـین رفتار حرفه

 شوند.الاجرا شناسایی میبندی اعتباری شامل اصول بنیادی و احکام لازمای مؤسسات رتبهحرفه

های کلیدی مبتنی بر مبانی و شاخصها نامه: در این مرحله ابعاد، مؤلفهطراحی پرسش -ب

های محیطی کشور جمهوری اسلامی نظری و تجربی موضوع بند )الف( که به نظر پژوهشگر با ویژگی

های تأثیرگذار دیگر انتخاب و بر اساس ایران نیز سازگار است به همراه برخی از عوامل و محرک

 گردد.رخواهی از خبرگان طراحی مینامه به منظور نظآنها، سؤالات کلیدی قابل درج در پرسش

منظور نظرخواهی از خبرگان با هدف کسب اجماع نظر عمومی نظرخواهی از خبرگان: به -ج

بندی اعتباری ها و عوامل مؤثر در تدوین الگوی آیین رفتار مؤسسات رتبهدر مورد هر یک از محرک

وش تحقیق معتبر علمی و شناخته شده در بازار سرمایه ایران، از پیمایش دلفی به روش فازی که یک ر

های گردد. در این مرحله با توجه به ابعاد و مؤلفهبرای نظرخواهی عمومی از خبرگان است، استفاده می

مؤثر استخراج شده از مطالعات تطبیقی، سؤالاتی طراحی و در پرسشنامه منظور گردید، این پرسشنامه 

های ویژگی حضور نمایندگان گروه 3ن دارای در اختیار خبرگان قرار خواهد گرفت، خبرگا

 1378)باباجانی،  شوند.متخصص، آگاهی عمیق از موضوع پژوهش و وسعت نظر و آگاهی انتخاب می

به نقل از هارمن و پرس(، در این پژوهش از نظرات خبرگانی استفاده گردید که علاوه بر آگاهی از 

خصوص مبانی نظری و تئوری استقرار این مؤسسات  بندی اعتباری، درفرآیندهای کاری مؤسسات رتبه

 نیز از اطلاعات قابل اتکایی برخوردار باشند.
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بندی اعتباری در ایران: در ای مؤسسات رتبههای کلیدی آیین رفتار حرفهتدوین ویژگی -د

مرحله ها و عوامل مستخرجه در این مرحله از تحقیق، با استفاده از نتایج حاصل از تحلیل آماری پاسخ

های ها و شاخصنظرخواهی از خبرگان که در خصوص آنها اجماع حاصل شده است، ابعاد، مؤلفه

به گردد، بندی اعتباری در ایران استخراج میای مؤسسات رتبهموثر بر تدوین الگوی آیین رفتار حرفه

ازار سرمایه به بندی اعتباری و نهاد ناظر بمشی برای مؤسسات رتبهنحوی که قابلیت ایجاد یک خط

 بندی اعتباری را داشته باشد.ای در مؤسسات رتبهمنظور تدوین آیین رفتار حرفه

 

 های پژوهشتحلیل داده -5

های ارسال شده به خبرگان از روش دلفی به منظور تحلیل در این پژوهش پس از اخذ پرسشنامه

ها دریافت شده، نامهاستفاده شده است که نتایج این تحلیل که در دور اول تحلیل پرسش هانامهپرسش

 باشد:به شرح جدول شماره هفت می
 خلاصه نتایج تحلیل دلفی در توزیع دور اول پرسشنامه (:1)جدول شماره 

 مؤلفهعنوان 
تعداد 

 پرسش

 ایآزمون دو جمله
یک  Tآزمون 

 اینمونه

آزمون 

کولموگروف 

 اسمیرنف

 آزمون کروسکال والیس
آزمون 

 فریدمن

تایید 

 پرسش

رد 

 پرسش
 اجماع مخالفت موافقت

عدم 

 اجماع

همسان بودن 

 هاپاسخ

عدم همسان 

 هابودن پاسخ

ارزیابی 

وضع 

 رایج

 0 5 0 5 0 5 0 5 5 اصول بنیادی

دارای 

تفاوت 

 معنادار

کیفیت و صحت فرآیند 

 بندی اعتباریرتبه
25 25 0 25 0 25 0 22 3 

دارای 

تفاوت 

 معنادار

-استقلال مؤسسات رتبه

بندی و اجتناب از تضاد 

 منافع

17 17 0 17 0 17 0 16 1 

دارای 

تفاوت 

 معنادار

-مسئولیت مؤسسات رتبه

بندی در قبال اشخاص 

 ثالث

18 18 0 16 2 18 0 17 1 

دارای 

تفاوت 

 معنادار
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 مؤلفهعنوان 
تعداد 

 پرسش

 ایآزمون دو جمله
یک  Tآزمون 

 اینمونه

آزمون 

کولموگروف 

 اسمیرنف

 آزمون کروسکال والیس
آزمون 

 فریدمن

تایید 

 پرسش

رد 

 پرسش
 اجماع مخالفت موافقت

عدم 

 اجماع

همسان بودن 

 هاپاسخ

عدم همسان 

 هابودن پاسخ

ارزیابی 

وضع 

 رایج

راهبری، 

مدیریت ریسک و 

 آموزش کارکنان

3 3 0 3 0 3 0 3 0 

دارای 

تفاوت 

 معنادار

افشاء و نحوه 

 ارتباط با ارکان بازار
7 7 0 7 0 7 0 7 0 

دارای 

تفاوت 

 معنادار

 - 5 70 0 75 2 73 0 75 75 بندیجمع

 های پژوهشمنبع: یافته

 

 

 پرسشنامه دور دوم دلفی -6

ــی 7همانطور که در جدول شماره  ــروسکال والیسمشاهده مـ ــدم  شود، نتایج آزمون کـ حاکی از عـ

ـن گروه      ـماع در بی ـود اج دهنده برای تعداد پنج پرسش بوده است. به عبارت دیگر در های پاسخوج

دهنده از توافق نظر برخوردار نبوده است. علاوه بر این،  های پاسخ ها شدت موافقت گروه این پرسش 

شان می یک نمونه Tنتایج اجرای آزمون  صوص دو پر ای ن صورت قطعی   دهد خبرگان در خ سش به 

سش موافقت خود را اعلام نکرده سش( به طور  اند. بنابراین در مجموع برای این پر ها ) تعداد هفت پر

مجدد دور دوم روش دلفی اجرا شـــده و از خبرگان درخواســـت شـــد که با توجه به مجموع نظرات 

سخ قبلی خود را تأیید یا تغییر دهند. ب   جمع شده در دور اول دلفی، پا ساس تعداد  آوری  نفر  12ر این ا

ــتفاده از روش دلفی فازی مجدداً مورد آزمون   ــخ داده و نظرات آنها با اس ــؤالات پاس از خبرگان به س

ستفاده از روش دلفی فازی به منظور غربالگری تنها در     ست به دلیل آنکه ا قرار گرفت، لازم به ذکر ا

(، به دلیل 5، ص 2015و صــفرزاده، پذیرد )حبیبی و فیروزی یک دور توزیع پرســشــنامه صــورت می

نامه و طولانی شدن فرآیند اخذ نظرات خبرگان، دور دوم پرسشنامه جلوگیری از توزیع مجدد پرسش

شت   با روش دلفی فازی تحلیل گردید که پس از بررسـی پاسـخ   ها، نتایج مندرج در جدول شـماره ه

 حاصل گردید.
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 خلاصه نتایج تحلیل دلفی در توزیع دور دوم پرسشنامه (:2)جدول شماره 

شماره 

 پرسش
 عنوان پرسش

آستانه 

 تحمل

مقدار 

 قطعی
 نتیجه

 پذیرش 0.667 0.6 بندی اعتباری با شرکت مورد رسیدگیافشای ماهیت کلی قراردادهای مؤسسه رتبه 1

 پذیرش 0.695 0.6 بندی شدهرتبهبندی متناسب با تغییر در ماهیت ابزار ی رتبهژتغییر سریع متدولو 2

 پذیرش 0.7011 0.6 بندی یک ورقه بهادارها و مزایای رتبهافشای صریح محدودیت 3

 پذیرش 0.751 0.6 بندیتحلیل حساسیت رتبه اعلام شده نسبت به تغییر در مفروضات مبنای رتبه 4

 پذیرش 0.765 0.6 شکلبندی به بهترین اطمینان از کافی بودن مستندات پشتوانه رتبه 5

6 
بندی یک دارا بودن کادر اجرایی و متخصص به منظور تجدید نظر منظم در فرآیند رتبه

 شرکت
 پذیرش 0.761 0.6

 عدم پذیرش 0.594 0.6 بندیانعکاس تمامی اطلاعات مرتبط با یک شرکت در رتبه اعلام شده توسط مؤسسات رتبه 7

 های پژوهشمنبع: یافته         

هایی که همانطور که عنوان گردید در دور دوم توزیع پرسشنامه به روش دلفی، تنها پرسش

در دور اول مورد تأیید خبرگان واقع نشده یا در مورد آنها اجماع حاصل نشده بود مجدداً در قالب 

ها بجز پرسش دور دوم نظرخواهی بین خبرگان توزیع گردید و بر همین اساس، در مورد کلیه پرسش

، "انعکاس تمامی اطلاعات مرتبط با یک شرکت در رتبه اعلام شده"شماره هفت در خصوص 

اند و در خصوص این های مطرح شده اعلام نمودهخبرگان نظر موافق خود را در خصوص پرسش

ها اجماع حاصل گردید، البته فاصله مقدار قطعی پرسش شماره هفت با آستانه تحمل ناچیز بوده پرسش

توان این عامل را در زمره عوامل تشکیل دهنده الگوی آیین رفتار ه در مدل نهایی میبه نحوی ک

بندی اعتباری به شمار آورد، لازم به ذکر است آستانه تحمل به منظور غربال ای مؤسسات رتبهحرفه

وش بندی اعتباری به رای مؤسسات رتبههای مؤثر بر الگوی آیین رفتار حرفهها و انتخاب شاخصآیتم

 (11، ص 1394فر و همکاران، در نظر گرفته شده است.)ناصحی 6/0دلفی فازی

 

 نتایج پژوهش -7

مدل نهایی پیشنهاد شده توسط خبرگان در قالب دو بعُد، پنج مؤلفه و هفتاد و پنج شاخص به شرح 

اعتباری مطرح شده  بندیهای رتبهشکل شماره نه ارائه نمود، لازم به ذکر است به دلیل تعدد شاخص

های نهایی مدل در قالب جدول های ده تا پانزده تشریح شده در مدل، اطلاعات مربوط به ریز شاخص

 است.



 25  اعتباری در بازار سرمایه ایران بندیای مؤسسات رتبهالگوی تدوین آیین رفتار حرفه 

مدل مفهومی آیین رفتار حرفه ای 
موسسات رتبه بندی اعتباری

درستکاری

اصول بنیادی

مبانی لازم الاجرا

واقع بینی

ایصلاحیت و مراقبت حرفه

رازداری

ایرفتار و آداب حرفه

کیفیت و صحت فرآیند رتبه بندی اعتباری

استقلال موسسات رتبه بندی و اجتناب از تضاد منافع 

مسئولیت موسسات رتبه بندی در قبال عموم سرمایه گذاران، 
موسسات رتبه بندی شده و ناشران و متعهدان

راهبری، مدیریت ریسک و آموزش کارکنان

 افشاء و نحوه ارتباط با ارکان بازار
 بندی اعتباریای مؤسسات رتبهدل مفهومی آیین رفتار حرفهم(: 6)شکل 

 بندی اعتباریای مؤسسات رتبهاصول بنیادی آیین رفتار حرفه (:3)جدول 

 ردیف
عنوان 

 شاخص
 توصیف کلی شاخص

 درستکاری 1
درستکاری به معنای رعایت صداقت در انجام خدمات حرفه ای است، درستکاری علاوه بر صادق بودن، برخورد منصفانه و 

 شود.راستگویی را نیز شامل می

 بینیواقع 2

بخشی شود ناظر بر عدم جانبداری یک حرفه در انجام خدمت اطمیناننیز یاد می "طرفیبی"این اصل که از آن تحت عنوان 

داوری، جانبداری و تضاد منافع یا خود است، به عبارت دیگر اعضای یک حرفه باید منصف بوده و نباید اجازه دهند پیش

 نفوذ دیگران انجام خدمات حرفه ای آنها را مخدوش سازد.

3 

 

صلاحیت و 

مراقبت 

 ایحرفه

ای خود را در سطحی حفظ نمایند که مطمئن کند تا از یک سو دانش و مهارت حرفهاعضای یک حرفه را ملزم میاین اصل 

ای خود را ها و خدمات حرفهشوند و از سوی دیگر فعالیتای کارآمدی برخوردار میشوند کارفرمایان از خدمات حرفه

 دهند.ای مرتبط با انجام میمطابق با استانداردهای فنی و حرفه

 رازداری 4

ای و نماید اولاً از افشای اطلاعات محرمانه بدست آمده در نتیجه روابط حرفهاین اصل تمام اعضای یک حرفه را ملزم می

آن در خارج از مؤسسه یا سازمان کارفرما  ای برای افشایتجاری، بدون مجوز صریح یا وجود حق یا تکلیف قانونی یا حرفه

ای و تجاری در جهت منافع شخصی یا پرهیز نمایند و ثانیاً از استفاده از اطلاعات محرمانه بدست آمده در نتیجه روابط حرفه

 منافع اشخاص ثالث خودداری نمایند.

5 
رفتار و آداب 

 ایحرفه

نماید که ممکن است اعتبار حرفه را و مقررات و پرهیز از اعمالی ملزم می این اصل همه اعضای حرفه را به رعایت قوانین

دار کند. مقصود از این گونه اعمال، اعمالی است که یک شخص معقول و آگاه با در نظر گرفتن همه حقایق و شرایط خدشه

 حسن شهرت حرفه دارد.رسد که آن اعمال، اثری نامطلوب بر خاص موجود و در دسترس، احتمالاً به این نتیجه می
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 بندی اعتباریهای کیفیت و صحت فرآیند رتبهشاخص (:4)جدول 

 عنوان شاخص ردیف

 بایست متدولوژی رتبه بندی متناسب با انواع اوراق بهادار را تدوین و آن را افشاء نماید.بندی مییک مؤسسه رتبه 1

 تمامی اطلاعات مرتبط و مربوط به آن شرکت یا ابزار را منعکس نماید.بندی می بایست رتبه اعلام شده توسط مؤسسه رتبه 2

 بندی می بایست از وجود دانش فنی و تجربه کافی به منظور بررسی و اظهارنظرهای خود اطمینان حاصل نماید.یک مؤسسه رتبه 3

4 
کافی در آن حوزه از دادن گزارش  بندی می بایست در صورت فقدان اطلاعات قابل اتکا یا دانش و تجربهیک مؤسسه رتبه

 خودداری نماید.

5 
بندی می بایست از متدولوژی تهیه شده توسط آن مؤسسه در بررسی های خود استفاده نموده و  متدولوژی تحلیلگر یک مؤسسه رتبه

 تهیه شده نیز باید با تمامی اوراق بهادار و ابزارهای موضوع تهیه آن متدولوژی سازگار باشد.

6 
بندی می بایست طبقات و نمادهای مورد استفاده به منظور رتبه بندی اوراق بهادار را دقیقا تعریف نماید و برای مؤسسه رتبهیک 

 تمامی ابزارهای مورد استفاده به صورت یکنواخت از این طبقات و نمادها استفاده نماید.

 ه تحلیلگران مسئول رتبه بندی یک شرکت یا ابزارگزارش منتشر شده با مسئولیت مؤسسه رتبه بندی منتشر می گردد ن 7

8 
بندی می بایست تحلیلگران دارای صلاحیت کاری )دانش و تجربه عملی( در حوزه ی مورد بررسی را برای رتبه یک مؤسسه رتبه

 بندی آن شرکت انتخاب نماید.

 بهینه فرآیند رتبه بندی اعتباری تدوین نماید. بندی می بایست مستندات داخلی کافی و موثر به منظور انجامیک مؤسسه رتبه 9

10 
بندی می بایست نسبت به تدوین رویه ها و کنترل های داخلی مناسب اقدام نموده و کارکنان را ملزم به رعایت یک مؤسسه رتبه

 آنها نماید.

11 
از انتشار گزارشات تحریف کننده که بندی می بایست رویه ها و کنترل های کیفی لازم را به منظور جلوگیری یک مؤسسه رتبه

 موجب خدشه دار شدن اعتبار شرکت گردد، تدوین نماید.

12 
بندی می بایست از کافی بودن مستندات به منظور انجام فرآیند رتبه بندی به بهترین شکل ممکن اطمینان حاصل یک مؤسسه رتبه

 نماید.

13 
ویژه )شامل تیم حرفه ای با تخصص کافی( برای ارزیابی مجدد شرکت های بندی می بایست از مکانیزم اجرایی یک مؤسسه رتبه

 به خصوصی که رتبه بندی آنها نیازمند تهیه امکانات فنی و اجرایی ویژه ای است، برخوردار باشد.

14 
یک شرکت  بندی می بایست از کادر اجرایی کافی و متخصص به منظور تجدید نظر منظم در فرآیند رتبه بندییک مؤسسه رتبه

 یا ابزار مالی برخوردار باشد.

15 
بندی می بایست در تشکیل تیم رتبه بندی یک بنگاه یا ابزار مالی از  افراد حرفه ای و فاقد سوگیری نسبت به آن یک مؤسسه رتبه

 بنگاه استفاده نماید.



 27  اعتباری در بازار سرمایه ایران بندیای مؤسسات رتبهالگوی تدوین آیین رفتار حرفه 

 عنوان شاخص ردیف

16 
انجام رتبه بندی و بروزرسانی های بعدی برای بندی می بایست از تخصیص بهینه منابع انسانی و مادی به منظور یک مؤسسه رتبه

 یک شرکت یا ابزار مالی به بهترین شکل و بالاترین کیفیت اطمینان حاصل نماید.

17 
بندی از تیم های موازی به منظور نظارت و صحه بر کار تیم رتبه بندی استفاده می نماید، صلاحیت تیم در صورتی که مؤسسه رتبه

 بررسی و دقت نظر قرار گیرد.موازی هم باید مورد 

18 
بندی می بایست مستندات کافی و موثر پشتوانه رتبه اعتباری منتشر شده به خصوص هنگام کاهش رتبه اعلام شده یک مؤسسه رتبه

 های بعدی را نگهداری نماید.در رسیدگی

 بهادار می بایست انصاف و صداقت را رعایت نمایند.بندی و کارکنان آن در ارتباط با رتبه اعلامی برای ورقه یک مؤسسه رتبه 19

20 
بندی می بایست ملزم به رعایت درستی و بالاترین سطح رفتار اخلاقی بوده و فیلتر های لازم به منظور کارکنان یک مؤسسه رتبه

 عدم جذب افراد فاقد صلاحیت حرفه ای و اخلاقی توسط مؤسسه رتبه بندی می بایست تدوین گردد.

 بندی می بایست از ارائه تضمین و تعهد به ناشر در خصوص انتشار گزارش مشخص خودداری نماید.یک مؤسسه رتبه 21

 بندی می بایست از دادن قول یا اعمال تهدید مبنی بر ارائه یک رتبه اعتباری مشخص خودداری نماید.یک مؤسسه رتبه 22

23 
نهادی یا توصیه ای در خصوص عملیات شرکت که بر رتبه اعلامی برای آن بندی می بایست از ارائه طرح پیشیک مؤسسه رتبه

 شرکت تاثیر خواهد داشت، خودداری نماید.

 بندی می بایست منطبق با قوانین و مقررات مطروحه توسط قانونگذار باشد.فعالیت یک مؤسسات رتبه 24

 مقتضی به منظور برخورد و حل موضوع صورت پذیرد.به محض اطلاع از اعمال غیر قانونی پرسنل می بایست اقدامات  25
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 های استقلال مؤسسات رتبه بندی و اجتناب از تضاد منافعشاخص (:5)جدول 

 عنوان شاخص ردیف

1 
های مؤسسه از انجام فعالیتبندی آن شرکت )تاثیرات اقتصادی یا سیاسی یا...( بر بندی نباید به دلیل تاثیرات احتمالی ناشی از رتبهمؤسسه رتبه

 بندی آن شرکت خودداری نماید.رتبه

2 
گرایی معطوف بایست تمامی تلاش خود را برای داشتن استقلال ظاهری و باطنی )استقلال رای( و واقعبندی و کارکنان آن مییک مؤسسه رتبه

 دارند.

 بندی آن شرکت نماید.رسیدگی، اقدام به رتبهبایست با اطلاعات مربوط به مؤسسه تحت بندی فقط میمؤسسه رتبه 3

 بندی و شرکت شود.رتبه اعتباری یک شرکت یا ابزار نباید متاثر از رابطه تجاری احتمالی بین مؤسسه رتبه 4

5 

صورت وجود بندی می بایست از هرگونه اقدامی که منجر به تضاد منافع با شرکت مورد رسیدگی شود خودداری نماید، در یک مؤسسه رتبه

بایست دستورالعمل و رویه مشخصی برای حداقل کردن تضاد منافع داشته باشد و دلایل بندی میکسب و کارهای موازی، یک مؤسسه رتبه

 بندی اعتباری افشا نماید.خود را به منظور نبود تضاد منافع در آن کسب و کارها نسبت به فعالیت اصلی مؤسسه یعنی رتبه

6 
دهد به صورت بالقوه منجر به تضاد منافع با شرکت تحت رسیدگی بایست از وجود هر گونه فعالیتی که احتمال میبندی مییک مؤسسه رتبه

 دهد، خودداری نماید.های کارکنان مؤسسه را تحت تاثیر قرار میبندی یا انجام عملیاتی فرآیند رتبه بندی یا تحلیلشده و متدولوژی رتبه

7 
می بایست مصادیق تضاد منافع احتمالی )بالقوه یا بالفعل( در فعالیت های خود را به صورت کامل، به موقع، شفاف و  بندییک مؤسسه رتبه

 صادقانه افشاء نماید.

 بندی می بایست ماهیت کلی قراردادهای خود با شرکت های تحت رسیدگی را افشا نماید.یک مؤسسه رتبه 8

9 
ش خود مواردی را که ناشر یک ابزار مالی تمایل به افشا در مورد آن را دارد و مواردی که تمایلی به بندی می بایست در گزارمؤسسه رتبه

 افشای آن ندارد را در نظر بگیرد.

 بندی نباید اوراق بهادار یک مؤسسه که ممکن است برای وی تضاد منافع ایجاد کند را نگهداری یا معامله نماید.مؤسسه رتبه 10

 عمل کارکنان و نحوه جبران مخارج آنها باید به نحوی باشد که هرگونه تضاد منافع واقعی یا بالقوه را از بین ببرد.راهنمای  11

 بندی می کنند داشته باشند.بندی نباید هیچگونه ارتباط مالی با مؤسسه ای که آن را رتبهکارکنان مؤسسه رتبه 12

 بندی آن را دارند، داشته باشند.گونه ارتباط خویشاوندی با شرکتی که قصد تحلیل و رتبهبندی نباید هیچ کارکنان یک مؤسسه رتبه 13

 بندی می کند را در اختیار داشته باشد.بندی نباید اوراق معاملاتی شرکتی که رتبهیک تحلیلگر مؤسسه رتبه 14

 کسانی که با مؤسسه رتبه بندی همکاری دارند منع شده اند.بندی از دریافت وجه نقد و هدایای نقدی از سوی کارکنان مؤسسه رتبه 15

16 
شد، این اگر ارتباطی بین کارکنان مؤسسه رتبه بندی و شرکت رتبه بندی شونده به هر طریقی به وجود آمد که منجر به ایجاد تضاد منافع می

 موضوع باید به اطلاع واحد تشخیص صلاحیت مؤسسه رسانده شود.

17 
بندی می بندی با شرکت هایی که رتبهی مؤسسه رتبهای در خصوص ارتباط کارکنان جداشدهبایست دستورالعمل و رویهبندی میمؤسسه رتبه

 شوند داشته باشند.



 29  اعتباری در بازار سرمایه ایران بندیای مؤسسات رتبهالگوی تدوین آیین رفتار حرفه 

بندی شده و ناشران گذاران )منافع عمومی(، مؤسسات رتبهبندی در قبال عموم سرمایهمسئولیت مؤسسات رتبه (:6)جدول 

 و متعهدان

 عنوان شاخص ردیف

1 
کنندگان در درک مفهوم رتبه بندی اعتباری به زبان ساده کمک کند و تبعات عدم توجه بندی می بایست به سرمایه گذاران و سایر استفادهمؤسسه رتبه

 به رتبه اعتباری را در معامله اوراق بهادار گوشزد نماید. 

2 
گذاران بفهمند بندی اعتباری و متدولوژی آن ارائه نماید به نحوی که سرمایهفرآیند رتبه بندی می بایست اطلاعات مفیدی در خصوصمؤسسه رتبه

 گردد.چگونه از این پروسه و متدولوؤی رتبه استخراج می

 ت ابزار را نشان دهدبندی می بایست در صورت تغییر در ماهیت یک ابزار متدولوژی مربوطه رو به سرعت تغییر داده تا رتبه اعلام شده ماهیمؤسسه رتبه 3

 بندی می بایست تعریف دقیق هر طبقه در نمادهای اعلام شده را تشریح نموده و معنی دقیقی از نکول ارائه دهد.مؤسسه رتبه 4

 قائل شود.بندی می بایست بین رتبه بندی یک ابزار مالی ساختاریافته و رتبه بندی شرکت ها و سایر تعهدات )متعارف( تفاوت موسسسه رتبه 5

 برای سرمایه گذاران و سایر ذی نفعان باید روشن باشد که شرکت متبوعشان با چه فرآیندی رتبه بندی می شود. 6

7 
اطلاعات  تا انجا که ممکن است باید اطلاعات مهم مورد نیاز برای رتبه بندی به صورت شفاف اطلاع مؤسسه رتبه بندی شونده رسانده شود تا آنها این

 هیچ گونه کم و کاستی و با دقت تهیه کرده و در اختیار قرار دهند. را بدون

 ها بوده و برخورد گزینشی نشود.بایست بر مبنای نتایج رسیدگیرتبه اعلامی توسط مؤسسه می 8

 بندی را به وضوح نشان دهد.ها و مزایای رتبهبایست محدودیتبندی مییک مؤسسه رتبه 9

10 
اعتباری می بایست به ورژن متدولوژی مورد اسفاده برای رتبه بندی اشاره شود و در هر بار بروزرسانی گزارش یا تغییر آن به نوع بندی در گزارش رتبه

 متدولوژی به کار رفته اشاره شود.

11 
زیان آن ابزار را همراه با گزارش رتبه بندی یک ابزار مالی، مؤسسه رتبه بندی می بایست اطلاعات کافی در مورد تحلیل جریان نقد و تحلیل هنگام رتبه

 بندی اعلام نماید تا خوانندگان مبنای تهیه گزارش رتبه بندی را متوجه شوند.

 بندی باید تحلیل حساسیت رتبه اعلام شده را نسبت به تغییر در مفروضات پشتوانه آن افشا نمایند.مؤسسه رتبه 12

 اعتباری، مؤسسه رتبه بندی می بایست مفروضات اساسی پشتوانه اظهارنظر خود را اعلام نماید.هنگام انتشار یا تجدیدنظر در یک رتبه  13

 ود.در صورت قطع شدن نظارت مستمر یک مؤسسه رتبه بندی اعتباری بر رتبه یک شرکت یا ابزار این موضوع می بایست به اطلاع ذی نفعان رسانده ش 14

15 
ت کافی را در خصوص سابقه معاملات و حجم تنزیل صورت گرفته به تفکیک شرکت ها و ابزارهای مالی بندی می بایست اطلاعایک مؤسسه رتبه

 رتبه بندی شده افشا نماید.

 بندی می بایست رویه هایی را تدوین نماید تا از هرگونه اطلاعات محرمانه صاحبکار محافظت نماید.مؤسسه رتبه 16

17 
کنترلی لازم را به منظور جلوگیری از نقض قوانین و مقررات مربوط به محرمانگی اطلاعات پیاده سازی و اجرا  مؤسسه رتبه بندی می بایست رویه های

 نماید.

18 
ای و ها تحت عناوینی همچون خدمات مشاورهبایست تمهیدات لازم را به منظور ممانعت از افشای اطلاعات محرمانه شرکتبندی مییک مؤسسه رتبه

 گرفته در خصوص معامله ابزارهای مالی صورت دهد.های صورت توصیه
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 های راهبری، مدیریت ریسک و آموزش کارکنانشاخص(: 7)جدول 

 عنوان شاخص ردیف

 ای برعهده دارند.بندی پاسخگویی نهایی را در خصوص اجرای مفاد آیین رفتار حرفهاعضای هیئت مدیره مؤسسات رتبه 1

2 

های ی ریسک متشکل از مدیران اجرایی و عالی خود تشکیل داده تا ریسکیک کمیتهبایست بندی میمؤسسه رتبه

گیری و واکنش به موقع به اطلاع اعضای هیئت مدیره مؤسسه مرتبط با مؤسسه شناسایی و گزارش شده و به منظور تصمیم

 رسانده شود.

3 

کارکنان ایجاد نمایند. این آموزش ها می بایست بایست تمهیداتی را در ارتباط با آموزش مستمر بندی میمؤسسات رتبه

با حوزه فعالیت پرسنل مرتبط بوده و آنها را با مفاد آیین رفتار حرفه ای به خصوص در مواردی همچون جلوگیری از 

 ایجاد تضاد منافع، حفظ محرمانگی اطلاعات و...آشنا نمایند

 

 بازارهای افشاء و نحوه ارتباط با ارکان شاخص (:8)جدول 

 عنوان شاخص ردیف

1 
بندی شامل تمهیدات لازم به منظور تحقق مفاد آیین رفتار حرفه ای می بایست به موقع، اقدامات مؤسسه رتبه

 کامل و به شکلی قابل فهم برای استفاده کنندگان در بازار افشاء شود.

2 
تمهیدات لازم به منظور رعایت مفاد آیین رفتار ای داخلی خود، بایست در آیین رفتار حرفهبندی میمؤسسه رتبه

 المللی( را تشریح نماید.ای مصوب آیسکو )نهاد نظارتی بینحرفه

3 
بایست تمهیداتی در خصوص رسیدگی، سازماندهی و پاسخگویی به شکایات وارد شده از بندی میمؤسسه رتبه

 به بالاترین رده سازمان ارائه گردد. کنندگان بازار داشته باشد. این شکایات می بایستسوی مشارکت

 بایست موارد زیر را در اختیار عموم قرار دهد:بندی میمؤسسه رتبه

 ایآیین رفتار حرفه -1

 بندی اعتباریتشریح متدولوژی رتبه -2

 بندیاطلاعاتی در خصوص عملکرد تاریخی مؤسسه رتبه -3

بندی الزامی المللی( برای مؤسسات رتبهای آیسکو )نهاد ناظر بینحرفههرگونه افشای مشخصی که توسط آیین رفتار  -4

 شود.
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 گیریبندی و نتیجهجمع -8

گیری هر حرفه دانست که در آن چارچوب توان یکی از مبانی نظری شکلای را میآیین رفتار حرفه

حرفه به آیین رفتار حرفهشود، التزام اعضای نفعان تشریح میاخلاقی و وظایف یک حرفه در قبال ذی

تواند نقش بسزایی را در سلامت آن حرفه در جامعه ایفا نماید. بر همین اساس حرفهای مصوب می

هایی که مسئولیت اعتباربخشی را در یک جامعه بر عهده دارند بر الخصوص حرفههای مختلف علی

 اند.ای خود و التزام به آن همت گماشتهتدوین آیین رفتار حرفه

بندی بندی اعتباری و فعالیت نهادهای رتبهگیری حرفه رتبهبر همین اساس و با توجه به شکل

ای در کشور، پژوهش حاضر در یک بررسی تطبیقی اقدام به شناسایی و تدوین ابعاد آیین رفتار حرفه

اعتباری  ای مؤسسات رتبه بندیاین مؤسسات نموده است، بر همین اساس الگوی اولیه آیین رفتار حرفه

ای مصوب مؤسسات با بررسی رهنمودهای نهادهای مالی بین المللی در این خصوص، آیین رفتار حرفه

ای مصوب های دارای آیین رفتار حرفهبندی اعتباری معتبر دنیا و مستندات موجود در حرفهرتبه

لفی الگوی ی حسابداری طراحی و استخراج شده و سپس با استفاده از روش تحقیق دهمچون حرفه

استخراج شده در معرض نظرخواهی از خبرگان قرار گرفت، در نهایت بر اساس نظرات دریافت شده 

شاخص تهیه  75مؤلفه و  5ای این مؤسسات در قالب از خبرگان الگوی نهایی تدوین آیین رفتار حرفه

های منتشره در نامهرسد عوامل احصاء شده علاوه بر همگرایی با شیوهو ارائه گردیده که به نظر می

بندی اعتباری در کشور را الملل، الزامات رفتاری و اخلاقی لازم الاجرا در نهادهای رتبهسطح بین

ای مؤسسات پوشش خواهد داد. لازم به ذکر است الگوی استخراج شده منطبق با آیین رفتار حرفه

ارائه شده توسط این نهاد توسط نامه بندی اعتباری پیشنهادی توسط آیسکو بوده که مفاد آیینرتبه

پی مورد پذیرش قرار گرفته اندبندی اعتباری مطرح دنیا همچون مودیز، فیچ و استمامی مؤسسات رتبه

بندی اعتباری و ای مؤسسات مطرح رتبهاست، همچنین الگوی ارائه شده منطبق با آیین رفتار حرفه

های ( و پژوهشACRAری مالی و حسابداری )المللی همچون مؤسسه قانونگذاای بیننهادهای حرفه

( و اسکالت و کلی 2015صورت پذیرفته در این خصوص همچون مطالعات اوهان و همکاران )

 باشد.( می2012)

در نهایت ذکر این نکته ضروری است با توجه به نوپا بودن حرفه رتبه بندی اعتباری در کشور 

اعتبار بخشی به یک ورقه بهادار، استقلال و سلامت رفتاری این  و حساسیت این حرفه به دلیل مسولیت

حرفه از اهمیت بسزایی برخوردار بوده که تئوریزه کردن مبانی این استقلال و سلامت رفتاری در قالب 

رسد، همچنین به نهاد ناظر بازار سرمایه ای ضروری به نظر میهایی همچون آیین رفتار حرفهپروتکل
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با مطالعه شاخص های مطرح شده در این پژوهش و تدوین دستورالعمل آیین رفتار  شودپیشنهاد می

بخشی رفتاری حرفه ای برای مؤسسات رتبه بندی اعتباری در کشور، گام بسزایی را در خصوص انتظام

 به این حرفه نوپا در کشور بردارد.
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A Pattern for code of Ethics of credit Rating agency in  
Iran's Capital Market 
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Abstract: 
The code of ethic as one of the upstream documents in the field of behavioral 
health of a profession plays a significant role in regulating the behavior of members 
of a profession and their duties towards the various stakeholders, especially the 
society, depending on the degree Independence of that profession will make it 
necessary to draft this strategic document. On the other hand, one of the most 
important professions in the formation of the financial market of the country can 
be considered a rating professional, due to its role in society and the responsibility 
of crediting securities to money markets and Capital, the formulation of a 
professional conduct can be considered as one of the requirements of the credit 
rating agency. 

Accordingly, the present study based on the comparative approach and by 
studying the existing records in this subject, attempted to formulate a model for 
the development of the professional conduct of the institutions, and then the 
extracted model was subjected to an opinion poll for its adaptation to the 
environmental conditions of the country. Of the experts in the form of a Delphi, 
research method. Accordingly, the final model of the professional conduct of 
credit rating agencies in the country is presented in the form of 2 dimensions and 
5 components and 75 indicators. It should be noted that the Delphi scrolling 
method to eliminate verbal bias has been used fuzzy. 

The elaborated model can be used by the capital market observer institution to 
formulate a code of professional conduct approved by credit rating agencies in the 
country and, with the observance of its provisions by the members of credit rating 
agencies operating in the country, is an important step in Particularly promoting 
behavioral health and ensuring the professional independence of these institutions 
in the country. 
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