
2014 ᒤкॺᒤഭ䱵䇴㓗㹼ъਁኅ৺ⴁ㇑᷀࠶ᣕ੺ 
 

㚄ਸ䍴ؑ䇴ՠᴹ䲀ޜਨ  ࡈ 㢣  ᑨ㥌㨢  ᯭ ᱏ 

 
ᵜ᮷ሩ 2014 ᒤкॺᒤഭ䱵кѫ㾱Ⲵ䇴㓗ᵪᶴᔰኅⲴഭᇦѫᵳǃൠᯩ᭯ᓌǃԱъѫփԕ

৺㔃ᶴ㶽䍴ӗ૱Ⲵؑ⭘䇴㓗ᛵߥ䘋㹼Ҷ㔏䇑1᷀࠶ˈᒦሩؑ⭘䇴㓗㹼ъⲴഭ䱵ⴁ㇑ࣘᘱ䘋㹼

ᙫ㔃᷀ࢆǄ2014 ᒤкॺᒤˈйབྷ䇴㓗ᵪᶴӽ❦ঐᦞ䇴㓗㹼ъ㔍བྷ䜘࠶ᐲ൪ԭ仍ˈަѝḷᲞ

䗵䙏Ǆ2014࠶ൠսˈ਼ᰦѝሿ䇴㓗ᵪᶴ൘਴њ䇴㓗亶ฏⲴਁኅҏॱݸᰗ༴Ҿ㹼ъ亶׍ ᒤк

ॺᒤˈц⭼㓿⍾㔗㔝؍ᤱ⵰⑙઼༽㣿Ⲵᘱ࣯ 㖾̍ഭ㓿⍾༽㣿࣯ཤ䙀⑀っപ ४㓿⍾༽㣿ݳ̍⅗

ᖒ࣯㢟㧐н喀ˈ䜘࠶ᯠޤᐲ൪㓿⍾փ㓿⍾໎䙏䎻㕃Ǆ൘↔ഭ䱵㓿⍾㛼Ჟлˈ2014 ᒤкॺᒤ

ഭᇦѫᵳ٪࣑䘍㓖䴦ਁ⭏ ф̍ഭ䱵䇴㓗ᵪᶴሩഭᇦѫᵳⲴ䇴㓗っᇊᙗᙫփᴹᡰᨀॷ ൠ̠ᯩ᭯

ᓌ䇴㓗䘍㓖ᮠ䟿ᴹᡰл䱽ˈؑ⭘ㅹ㓗੸⧠к䈳䎻࣯˗ޘ⨳Աъ䘍㓖⦷ᙫփᴹᡰл䱽ˈؑ ⭘ㅹ

㓗੸⧠к䈳䎻࣯˗ޘ⨳㔃ᶴ㶽䍴ӗ૱䘍㓖⦷Პ䙽л䱽ˈ䇴㓗っᇊᙗᴹᡰ໎ᕪǄ 

2014 ᒤкॺᒤˈഭ䱵ؑ⭘䇴㓗㹼ънᯝਁኅˈ䙊䗷䘋а↕ᆼழ䇴㓗ᵪᶴⲴⴁ㇑㿴㤳ǃ

ᕪॆ䇴㓗ᵪᶴⲴ⌅ᖻ䍓ԫ䘭ウǃᢙབྷ⌘޼䇴㓗ᵪᶴⲴ㤳തǃ㓴ᔪѝሿ䇴㓗ᵪᶴ䐘ຳ䇴㓗㚄ⴏǃ

ᕪॆ޵䜘䇴ՠㅹˈ׳䘋Ҷ㹼ъⴁ㇑઼ᵪᶴㄎҹˈ߿ቁҶሩ䇴㓗ᵪᶴⲴ׍䎆Ǆ 

 

аǃഭ䱵䇴㓗㹼ъਁኅᾲߥ 

˄а˅ഭᇦѫᵳ䇴㓗 

1. ਴ᇦ䇴㓗ᵪᶴഭᇦѫᵳ䇴㓗ᮠ䟿ᴹᡰ໎࣐ˈḷᲞ䇴㓗ᮠ䟿㔗㔝亶㡚 

ᡚ㠣 2014 ᒤкॺᒤᵛˈḷᲞሩ 128 њഭᇦѫᵳ䘋㹼Ҷ䇴㓗ˈ䇴㓗ᮠ䟿䖳кᒤ਼ᵏ઼к

ᒤᵛ൷໎࣐ 1 њ ӽ̍❦Ѫᡰᴹ䇴㓗ᵪᶴѝ䘋㹼ഭᇦѫᵳ䇴㓗ᮠ䟿ᴰཊⲴаᇦǄぶ䘚઼ᜐ䂹Ⲵ

ഭᇦѫᵳ䇴㓗ᮠ䟿࡛࠶Ѫ 123 њ઼ 108 њ 䖳̍кᒤ਼ᵏ઼кᒤᵛ൷ᴹሿᑵ໎࣐ о̍ḷᲞⲴᐞ



JCR ઼ DBRS Ⲵഭᇦѫᵳؑ⭘䇴㓗ᮠ䟿⴨ሩ䖳ቁˈؑ⭘㓗࡛ҏѫ㾱䳶ѝ൘ᣅ䍴㓗ˈ࡛࠶ঐ

ᙫ䇴㓗ᮠ䟿Ⲵ 100%઼ 86.67%Ǆ 

 

㺘 1  2014 ᒤкॺᒤഭᇦѫᵳ䇴㓗ᛵߥ 

亩ⴞ 
ḷᲞ ぶ䘚 ᜐ䂹 JCR DBRS 

2013H1 2014H1 2013H1 2014H1 2013H1 2014H1 2013H1 2014H1 2013H1 2014H1 

䇴㓗ᮠ䟿˄њ˅ 126 128 117 123 106 108 33 33 26 29 

ᯠ໎ᮠ䟿˄њ˅ 0 2 0 2 2 1 0 0 1 0 

䘍㓖⦷˄%˅ 2.36  0.00  0.85  0.00  0.96  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

к䈳⦷˄%˅ 3.94  7.09  3.42  6.61  6.73  5.61  9.09  3.03  13.33  10.00  

л䈳⦷˄%˅ 8.66  7.87  7.69  5.79  8.65  5.61  3.03  0.00  3.33  3.33  

к䈳/л䈳˄%˅ 45.45  90.00  44.44  114.29  77.78  100.00  300.00  N/A 400.00  300.00  

⌘˖1. ഭᇦѫᵳ䇴㓗ਚ㔏䇑ഭᇦ䮯ᵏཆᐱؑ⭘䇴㓗˗2. 䇴㓗ᮠ䟿Ѫؑ⭘ㅹ㓗൘ᵏᵛᴹ᭸ᵏ޵Ⲵ䇴㓗ᮠ䟿˗3. ᯠ໎䇴㓗ᮠ䟿Ѫ

㔏䇑ᵏ޵㔉ҸⲴᯠ䇴㓗ᒦ൘ᵏᵛӽᴹ᭸Ⲵ䇴㓗ᮠ䟿˗4. 䘍㓖⦷Ѫਇ䇴ሩ䊑൘㔏䇑ᵏਁ޵⭏䘍㓖Ⲵᮠ䟿оᵏࡍ䇴㓗ᮠ䟿Ⲵ∄˗5. 

Āк䈳/л䈳āѪਁ⭏ㅹ㓗к䈳Ⲵ䇴㓗ᮠ䟿ол䈳ᮠ䟿Ⲵ∄˗ԕл਼Ǆ 

ᮠᦞᶕⓀ˖ESMAˈ㚄ਸ䍴ؑᮤ⨶Ǆ 

 

2. ഭᇦѫᵳ٪࣑䘍㓖䴦ਁ⭏ˈն䘍㓖仾䲙׍ᆈ 

2014 ᒤкॺᒤᵚਁ⭏ഭᇦѫᵳ٪࣑䘍㓖 䖳̍кᒤ਼ᵏਁ⭏Ⲵ 3 њѫᵳ٪࣑䘍㓖ഭᇦ˄ Ṭ

᷇㓣䗮ǃ⢉Ҡ઼࣐ຎ⎖䐟ᯟ˅ᮠ䟿ᴹᡰл䱽ǄնṬ᷇㓣䗮⭡Ҿ 2013 ᒤᵚ㜭᭟Ԉ㖾࡙ࡨ٪ݳ

᚟㘼޽⅑ࠪ⧠䘍㓖ˈ2013 ᒤ 3 ᴸḷᲞሶަѫᵳ䇴㓗Ӿ CCC 㓗䱽Ѫ SD 㓗ˈ㠣Ӻӽ㔤ᤱ SD

㓗Ǆਖཆєᇦѝሿ䇴㓗ᵪᶴ JCR ઼ DBRS ᡰ䇴ഭᇦѫᵳ䘍㓖⦷؍❦׍ᤱѪ䴦Ǆ 

㲭❦ 2014 ᒤкॺᒤഭᇦѫᵳ٪࣑䘍㓖䴦ਁ⭏ˈնѫᵳ٪࣑䘍㓖仾䲙׍❦ᆈ൘ǄḷᲞ䇔

Ѫˈⴞݳ⅗ࡽ४ᤱ㔝վ䙊㛰ˈަ٪࣑䍏ᣵ䳮ԕ߿䖫ˈᵚᶕ໎䮯ࡽᲟ䶒Ѥ䖳བྷн⺞ᇊᙗˈᐼ㝺

઼ຎ⎖䐟ᯟ㲭❦䘁ᵏᐢਁ㹼٪ࡨᒦ亪࡙㶽䍴 ն̍єഭ䘌ᵚާ༷⤜・㶽䍴઼㔤ᤱ䠁㶽っᇊⲴ㜭

࣋Ǆᜐ䂹ҏ䇔Ѫˈቭ㇑ຎ⎖䐟ᯟ٪ਁࡨ㹼㧧ᗇᐲ൪〟ᶱ૽ᓄˈնަѫᵳ٪࣑仾䲙ӽ❦䖳儈Ǆ

2014 ᒤ 6 ᴸˈ⭡Ҿ



ѫᵳؑ⭘㓗࡛㻛л䈳Ǆӊཚ઼䶎⍢ൠ४䇴㓗⴨ሩ䖳ѪっᇊǄ 

2014 ᒤкॺᒤˈйབྷ䇴㓗ᵪᶴⲴഭᇦѫᵳؑ⭘ㅹ㓗䗱〫⦷䖳кᒤ਼ᵏ઼кᒤޘᒤᴹ᰾

ᱮ䱽վˈަѝ BB 㓗䗱〫⦷ᴰ儈ˈѪ 10.94%ˈަ։਴㓗࡛䗱〫⦷൷൘ 10%ԕ޵ǄӾ䗱〫ᯩ

ੁⴻˈ䖳кᒤ਼ᵏⲴл䈳䎻઼࣯кᒤлॺᒤⲴк䈳䎻࣯н਼ˈ2014 ᒤкॺᒤйབྷ䇴㓗ᵪᶴ

ሩഭᇦѫᵳؑ⭘ㅹ㓗੸⧠ৼੁ䈳ᮤ䎻࣯ ф̍ᵚࠪ⧠བྷ䐘ᓖ䇴㓗䈳ᮤ2 䇴̍㓗っᇊᙗᴹᡰ໎ᕪǄ 

 

㺘 2  2014 ᒤкॺᒤഭᇦѫᵳؑ⭘ㅹ㓗䗱〫⸙䱥˄%˅ 

ᵏࡍ\ᵏᵛ AAA AA A BBB BB B CCC CC C SD/D/RD/NR W 

AAA 100.00 - - - - - - - - - - 

AA - 93.88 4.08 - - - - - - - 2.04 

A - - 100.00 - - - - - - - - 

BBB - - 7.14 92.86 - - - - - - - 

BB - - - 6.25 89.06 4.69 - - - - - 

B - - - - - 96.10 3.90 - - - - 

CCC - - - - - 9.09 90.91 - - - - 

CC - - - - - - - 100.00 - - - 

C - - - - - - - - - - - 

SD/D/RD/NR - - - - - - - - - 100.00 - 

⌘ 1̟. ؑ⭘ㅹ㓗䗱〫⦷ᱟᵏࡍ㠣ᵏᵛ਴ؑ⭘ㅹ㓗ਁ⭏ᡆᵚਁ⭏ਈॆਾⲴᮠ䟿оᵏࡍ਴ؑ⭘ㅹ㓗ᮠ䟿Ⲵ∄ 2̠. ؑ⭘ㅹ㓗䗱〫⸙䱥

Ⲵ䇑㇇ᯩ⌅䟷⭘ Cohort ⌅ ণ̍ਚሩᵏࡍㅹ㓗઼ᵏᵛㅹ㓗ਁ⭏ᡆᵚਁ⭏ਈॆⲴڊҶ㔏䇑 н̍㘳㲁ㅹ㓗ཊ䈳઼ㅹ㓗എ䈳Ⲵᛵߥ 3̠. ↔

ؑ⭘ㅹ㓗䗱〫⸙䱥৽᱐㔏䇑ᵏ޵Ⲵйབྷ䇴㓗ᵪᶴⲴ࣐ᵳᒣ൷䗱〫⦷ˈഐ਴䇴㓗ᵪᶴⲴ䇴㓗ㅖਧн਼ˈਟ㜭Պᴹቁ䇨䈟ᐞ˗4. W

ԓ㺘᫔䬰䇴㓗˗ԕл਼Ǆ 

ᮠᦞᶕⓀ˖ESMAǃ㚄ਸ䍴ؑᮤ⨶Ǆ 

 

˄Ҽ˅ൠᯩ᭯ᓌ䇴㓗 

1. 䇴㓗ᮠ䟿ᙫփਈॆнབྷˈḷᲞӽঐ㔍ሩՈ࣯ 

ᡚ㠣 2014 ᒤкॺᒤᵛˈḷᲞǃぶ䘚઼ᜐ䂹㔉ҸⲴൠᯩ᭯ᓌᴹ᭸䇴㓗ᮠ䟿࡛࠶Ѫ 32974

ᇦǃ386 ᇦ઼ 3602 ᇦˈ䖳кᒤ਼ᵏ઼кᒤޘᒤਈॆнབྷ˗ᯠ໎䇴㓗ᮠ䟿࡛࠶Ѫ 1409 ᇦǃ5

ᇦ઼ 48 ᇦˈ䖳кᒤ਼ᵏᴹᡰ߿ቁǄӾ䇴㓗ᮠ䟿ⴻˈḷᲞঐᦞ㔍ሩՈ࣯ǄJCR ઼ DBRS ᡰ䇴

ൠᯩ᭯ᓌᮠ䟿䖳ቁˈ࡛࠶Ѫ 23 њ઼ 17 њˈަѝ JCR Ⲵ䇴㓗ᮠ䟿઼ᯠ໎ᮠ䟿䖳кᒤ਼ᵏ઼

кᒤޘᒤ൷ᴹᡰ໎࣐ˈDBRS Ⲵ䇴㓗ᮠ䟿䖳кᒤ਼ᵏ߿ቁ 1 њˈ䖳кᒤޘᒤ⋑ᴹਈॆǄ 

Ӿㅹ㓗࠶ᐳⴻˈ2014 ᒤкॺᒤˈḷᲞǃぶ䘚઼ᜐ䂹ᡰ䇴ൠᯩ᭯ᓌⲴؑ⭘ㅹ㓗࠶ᐳӽ❦

ѫ㾱䳶ѝ൘ᣅ䍴㓗࡛ˈ䳶ѝᓖ࡛࠶Ѫ 96.86%ǃ70.87%઼ 95.64%Ǆ 

 

㺘 3  2014 ᒤкॺᒤൠᯩ᭯ᓌ䇴㓗ᛵߥ 

亩ⴞ 
ḷᲞ ぶ䘚 ᜐ䂹 JCR DBRS 

2013H1 2014H1 2013H1 2014H1 2013H1 2014H1 2013H1 2014H1 2013H1 2014H1 

䇴㓗ᮠ䟿˄њ˅ 32143 32974 394 386 3659 3602 20 23 18 17 

�Å�Å�Å



 

2. ൠᯩ᭯ᓌ䘍㓖⦷ӽ❦䖳վ 

2014 ᒤкॺᒤぶ䘚ǃJCR ઼ DBRS ᡰ䇴Ⲵൠᯩ᭯ᓌᵚਁ⭏䘍㓖ⲴᛵߥˈḷᲞ઼ᜐ䂹ᡰ

䇴Ⲵൠᯩ᭯ᓌਁ⭏䘍㓖ᮠ䟿࡛࠶Ѫ 2 њ઼ 3 њˈަ䘍㓖⦷࡛࠶Ѫ 0.01%઼ 0.08%ˈӽ❦؍ᤱ

䖳վⲴ䘍㓖⦷≤ᒣǄ 

Ӿ਴㓗࡛䘍㓖⦷ⴻˈḷᲞᡰ䇴Ⲵ B 㓗઼ CC 㓗ൠᯩ᭯ᓌਁ⭏䘍㓖 B̍ 㓗઼ CC 㓗ൠᯩ᭯

ᓌ਴ᴹ 1 њˈ䘍㓖⦷࡛࠶Ѫ 2.38%઼ 25.00%˗㘼ᜐ䂹ᡰ䇴ൠᯩ᭯ᓌਁ⭏䘍㓖ᰦⲴؑ⭘ㅹ㓗

ᐢ㓿Ѫ D 㓗ˈD 㓗ൠᯩ᭯ᓌ䘍㓖ᮠ䟿Ѫ 3 њˈަ䘍㓖⦷Ѫ 100%ǄӾൠᯩ᭯ᓌਁ⭏䘍㓖Ⲵؑ

⭘ㅹ㓗࠶ᐳᶕⴻˈḷᲞⲴ䇴㓗߶⺞ᙗн䏣Ǆ 

 

㺘 4  2014 ᒤкॺᒤᐎ઼ൠᯩ᭯ᓌ䘍㓖⦷˄%˅ 

ㅹ㓗 
ḷᲞ ぶ䘚 ᜐ䂹 JCR DBRS 

2013H1 2014H1 2013H1 2014H1 2013H1 2014H1 2013H1 2014H1 2013H1 2014H1 

AAA 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
AA 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
A 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
BBB 0.13 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
BB 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
B 6.41 2.38 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
CCC 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
CC 16.67 25.00 0.00 0.00 33.33 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
C 27.78 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
SD/D/R/NR 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 100.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

ᮠᦞᶕⓀ˖ESMAǃ㚄ਸ䍴ؑᮤ⨶Ǆ 

 

3. ؑ⭘ㅹ㓗䈳ᮤ੸к䈳䎻࣯ˈ䇴㓗っᇊᙗӽᴹᖵ࣐ᕪ 

2014 ᒤкॺᒤӄᇦ䇴㓗ᵪᶴሩҾൠᯩ᭯ᓌ䇴㓗Ⲵっᇊᙗ䖳кᒤ਼ᵏ⴨∄ᴹᡰл䱽ˈն

䖳кᒤޘᒤᴹᡰкॷǄḷᲞǃᜐ䂹઼ JCR ൷੸⧠к䈳䎻࣯˗ぶ䘚ሩൠᯩ᭯ᓌⲴؑ⭘ㅹ㓗ӽ

੸⧠л䈳䎻࣯ˈն䎻࣯ᴹᡰ߿㕃 D̠BRS ⋑ᴹਁ⭏䇴㓗䈳ᮤǄӾ䇴㓗ᮠ䟿䖳ཊⲴḷᲞ઼ᜐ䂹

ሩൠᯩ᭯ᓌؑ⭘ㅹ㓗䈳ᮤⲴ䎻࣯ᶕⴻˈ2014 ᒤкॺᒤˈൠᯩ᭯ᓌⲴؑ⭘ㅹ㓗䈳ᮤᮤփк੸

⧠к䈳䎻࣯Ǆ 

2014 ᒤкॺᒤˈйབྷ䇴㓗ᵪᶴⲴൠᯩ᭯ᓌؑ⭘ㅹ㓗䗱〫⦷䖳кᒤ਼ᵏ⮕ᴹкॷˈն䖳

кᒤޘᒤᴹᡰ䱽վǄަѝ AAA 㓗~A 㓗Ⲵ䗱〫⦷䖳վˈ൷൘ 10%ԕ޵ˈB 㓗઼ԕл㓗࡛䗱

〫⦷䖳儈ǄӾ䗱〫ᯩੁⴻˈؑ⭘ㅹ㓗䈳ᮤ੸ৼੁ䈳ᮤ䎻࣯ǄӾ䗱〫㤳തⴻˈAA 㓗~B 㓗Ⲵ

ㅹ㓗䗱〫㤳ത䖳ᇭˈ䗱〫㤳ത൷൘ 4 њ㓗࡛ԕкǄᣅ䍴㓗࡛ѝˈAA 㓗~BBB 㓗ൠᯩ᭯ᓌᆈ

൘བྷ䐘ᓖ䇴㓗䈳ᮤ⧠䊑ˈ⢩࡛ᱟ BBB 㓗ਁ⭏བྷ䐘ᓖ䇴㓗䈳ᮤⲴᛵߥ䖳ཊǄ 

 

㺘 5  2014 ᒤкॺᒤൠᯩ᭯ᓌؑ⭘ㅹ㓗䗱〫⸙䱥˄%˅ 

ᵏࡍ\ᵏᵛ AAA AA A BBB BB B CCC CC C SD/D/RD/N

R 

W 

AAA 97.96 0.17 - - - - - - - - 1.88 

AA 0.78 95.64 1.31 0.01 - - - - - 0.02 2.24 

A 0.02 4.79 92.38 0.58 0.02 - - - - 0.01 2.19 

BBB - 0.15 4.47 85.27 6.43 0.15 0.10 0.05 - - 3.39 

BB - - - 2.07 80.47 0.89 9.47 - - - 7.10 



B - - - - 2.72 52.38 8.16 - 0.68 0.68 35.37 

CCC - - - - 3.64 - 43.64 - - - 52.73 

CC - - - - - - - 33.33 - 11.11 55.56 

C - - - - - - 25.00 - - - 75.00 

SD/D/RD/NR - - - - - - - - - 85.71 14.29 

ᮠᦞᶕⓀ˖ESMAǃ㚄ਸ䍴ؑᮤ⨶Ǆ 

 

˄й˅Աъ䇴㓗 

1. йབྷ䇴㓗ᵪᶴԱъ䇴㓗ᮠ䟿؍ᤱ໎䮯ˈḷᲞ㹼ъѫሬൠսっപ 

ᡚ㠣 2014 ᒤкॺᒤᵛˈḷᲞǃぶ䘚઼ᜐ䂹㔉ҸⲴޘ⨳Աъᴹ᭸䇴㓗ᮠ䟿࡛࠶Ѫ 7085

ᇦǃ4353 ᇦ઼ 3361 ᇦ 䖳̍кᒤ਼ᵏ઼кᒤᵛ൷ᴹᡰ໎࣐ ᯠ̠໎Աъ䇴㓗ᮠ䟿࡛࠶Ѫ 349 ᇦǃ

196 ᇦ઼ 147 ᇦˈ䖳кᒤ਼ᵏ൷ᴹ߿ቁǄӾ䇴㓗ᙫ䟿઼ᯠ໎ᮠ䟿ᶕⴻˈḷᲞⲴᐲ൪ঐᴹ⦷Ո

࣯൘⸝ᰦ䰤޵䳮ԕ᫬ࣘǄѝሿ䇴㓗ᵪᶴⲴԱъ䇴㓗ᮠ䟿ойབྷ䇴㓗ᵪᶴᴹ䖳བྷⲴᐞ䐍ǄJCR

઼ DBRS ⲴԱъ䇴㓗ᮠ䟿࡛࠶Ѫ 592 ᇦ઼ 363 ᇦˈᯠ໎ᮠ䟿࡛࠶Ѫ 8 ᇦ઼ 13 ᇦˈJCR ⲴԱ

ъ䇴㓗ᮠ䟿䖳кᒤ਼ᵏ઼кᒤᵛ⮕ᴹл䱽ˈնᯠ໎ᮠ䟿䖳кᒤ਼ᵏᴹᡰ໎࣐ˈ㘼 DBRS Ⲵ

Աъ䇴㓗ᮠ䟿㔗㔝؍ᤱ໎䮯䎻࣯ˈնᯠ໎ᮠ䟿䖳кᒤ਼ᵏᴹሿᑵл䱽Ǆ 

2014 ᒤкॺᒤˈ൘Աъ䇴㓗ѝˈᐕ୶Աъᮠ䟿ঐ∄ӽ❦ት俆ˈф䖳кᒤ਼ᵏ઼кᒤޘ

ᒤ൷ᴹ໎࣐ Ա̍ъ䇴㓗ᙫ䟿Ⲵ໎䮯ѫ㾱ᖂഐҾᐕ୶Աъ䇴㓗ᮠ䟿Ⲵ໎䮯Ǆ䠁㶽ᵪᶴ઼؍䲙ᵪ

ᶴⲴ䇴㓗ᮠ䟿䖳кᒤ਼ᵏ઼кᒤޘᒤਈॆнབྷǄ2014 ᒤкॺᒤˈḷᲞⲴՈ࣯ൠս䘋а↕ケ

ࠪˈަሩᐕ୶Աъǃ䠁㶽ᵪᶴ઼؍䲙ᵪᶴⲴ䇴㓗ᮠ䟿൷ঐᦞᐲ൪ѫሬൠսǄ 

Ӿйབྷ䇴㓗ᵪᶴᡰ䇴ޘ⨳ԱъⲴؑ⭘ㅹ㓗࠶ᐳⴻˈԱъⲴؑ⭘ㅹ㓗ӽѫ㾱䳶ѝ൘ A 㓗

઼ BBB 㓗ˈؑ⭘ㅹ㓗࠶ᐳ䖳ѪっᇊǄ㲭❦йབྷ䇴㓗ᵪᶴ൘Աъ䇴㓗䳶ѝᓖᯩ䶒䖳Ѫ⴨䘁ˈ

նؑ⭘ㅹ㓗࠶ᐳӽᴹަ਴㠚⢩⛩˖ᜐ䂹㔉Ҹ AAA 䇴㓗ⲴԱъᮠ䟿ᴰཊˈ䗮ࡠ 44 ᇦˈḷᲞ

઼ぶ䘚࡛࠶ӵᴹ 20 ᇦ઼ 28 ᇦ˗ḷᲞ㔉ҸⲴᣅ䍴㓗࡛ⲴԱъঐ∄ᴰቁˈӵѪ 57.68%ˈ㘼ぶ

䘚઼ᜐ䂹㔉ҸⲴᣅ䍴㓗࡛ⲴԱъঐ∄࡛࠶Ѫ 67.74%઼ 71.40%ǄᙫփᶕⴻˈḷᲞᡰ䇴Աъؑ

⭘ㅹ㓗оぶ䘚઼ᜐ䂹⴨∄ӽ❦ٿվǄ 

 

㺘 6  2014 ᒤкॺᒤޘ⨳Աъ䇴㓗ᛵߥ㺘 

亩ⴞ 
ḷᲞ ぶ䘚 ᜐ䂹 JCR DBRS 



л䈳⦷˄%˅ 4.77  4.33  5.83  4.66  5.75  4.36  1.32  0.84  3.99  3.90  

ᐕ୶Աъ 6.24  5.00  6.11  4.11  7.39  4.98  1.84  1.33  4.08  3.79  

䠁㶽ᵪᶴ 4.77  5.66  5.04  6.39  3.75  3.89  0.00  0.00  4.38  4.38  

  䲙ᵪᶴ 1.20  1.48  6.90  1.19  1.51  0.56  3.70  0.00  9.09  0.00؍

к䈳/л䈳˄%˅ 118.79  129.00  66.25  149.75  66.31  84.25  200.00 340.00  30.77  33.33  

ᐕ୶Աъ 96.65  115.46  77.25  204.96  46.10  60.61  128.57 140.00  37.50  25.00  

䠁㶽ᵪᶴ 44.64  58.57  40.98  64.10  118.60  115.22 N/A N/A 33.33  33.33  

  䲙ᵪᶴ 615.79  465.22  41.67  150.00  266.67  1000.00 200.00 0.00  0.00  0.00؍

⌘˖䠁㶽ᵪᶴᱟᤷ䶎؍䲙㊫䠁㶽ᵪᶴǄ 

ᮠᦞᶕⓀ˖ESMAǃ㚄ਸ䍴ؑᮤ⨶Ǆ 

 

2. Աъ䘍㓖⦷ᙫփл䱽ˈ䇴㓗߶⺞ᓖᴹᡰᨀॷ 

2014 ᒤкॺᒤˈӄᇦ䇴㓗ᵪᶴ㔉Ҹ䇴㓗ⲴԱъ䘍㓖⦷䖳кᒤ਼ᵏ൷ᴹл䱽ˈф൷Ѫᣅ

ᵪ㓗࡛Ⲵᐕ୶Աъ䘍㓖ˈ䇴㓗߶⺞ᙗᴹᡰᨀॷǄަѝˈᜐ䂹ᡰ䇴ޘ⨳ԱъⲴ䘍㓖⦷ᴰ儈ˈҏ

ӵѪ 0.30%˗ḷᲞǃぶ䘚ǃDBRS ઼ JCR ⲴԱъ䘍㓖⦷л䱽䖳བྷ J̍CR ᡰ䇴ԱъⲴ䘍㓖⦷Ѫ

䴦Ǆ 

൘ᐕ୶Աъᯩ䶒ˈ2014 ᒤкॺᒤˈぶ䘚઼ᜐ䂹ᡰ䇴ᐕ୶ԱъⲴ䘍㓖⦷䖳кᒤ਼ᵏᴹᡰ

кॷˈфᜐ䂹ᡰ䇴ᐕ୶ԱъⲴ䘍㓖⦷ᴰ儈ˈѪ 0.45%˗ḷᲞ઼ JCR ᡰ䇴ᐕ୶ԱъⲴ䘍㓖⦷

ᴹᡰл䱽ˈնḷᲞᡰ䇴ᐕ୶ԱъⲴ䘍㓖⦷ӽ❦䖳儈ˈѪ 0.44% J̍CR ᡰ䇴ᐕ୶Աъ䘍㓖⦷л

䱽Ѫ䴦˗㘼 DBRS ᡰ䇴ᐕ୶ԱъⲴ䘍㓖⦷㔗㔝؍ᤱѪ䴦Ǆ 

൘䠁㶽ᵪᶴᯩ䶒ˈぶ䘚઼ᜐ䂹ᡰ䇴䠁㶽ᵪᶴⲴ䘍㓖⦷䖳кᒤ਼ᵏᴹ᰾ᱮл䱽ˈḷᲞ઼

DBRS ᡰ䇴䠁㶽ᵪᶴⲴ䘍㓖⦷ࡉਈॆнབྷˈJCR ᡰ䇴䠁㶽ᵪᶴⲴ䘍㓖⦷㔗㔝؍ᤱѪ䴦Ǆ 

൘؍䲙ᵪᶴᯩ䶒ˈӄᇦ䇴㓗ᵪᶴ 2014 ᒤкॺᒤᡰ䇴؍䲙ᵪᶴⲴ䘍㓖⦷൷Ѫ䴦Ǆ 

 

㺘 7  2014 ᒤкॺᒤԱъ䘍㓖⦷˄%˅ 

ㅹ㓗 
ḷᲞ ぶ䘚 ᜐ䂹 JCR DBRS 

2013H1 2014H1 2013H1 2014H1 2013H1 2014H1 2013H1 2014H1



ॺᒤ 㻛̍ぶ䘚к䈳Ⲵᐕ୶ԱъཊᮠѪ⅗㖾Աъ ѫ̍㾱ᱟ⭡Ҿ䘉ӋԱъᡰ൘Ⲵഭᇦѫᵳؑ⭘㻛

к䈳ሬ㠤Աъ䇴㓗⴨ᓄк䈳Ǆ 

൘䠁㶽ᵪᶴᯩ䶒ˈ䲔ᜐ䂹઼ JCR ᡰ䇴Աъؑ⭘ㅹ㓗੸⧠к䈳䎻࣯ཆˈަԆ䇴㓗ᵪᶴ൷

੸⧠ؑ⭘ㅹ㓗л䈳䎻࣯ˈնл䈳䎻࣯൷ᴹᡰ䎻㕃Ǆ 

൘؍䲙ᵪᶴᯩ䶒ˈḷᲞঐᦞ㔍ሩՈ࣯ˈަ䇴㓗䈳ᮤާᴹ㹼ъԓ㺘ᙗǄḷᲞ൘ 2014 ᒤк

ॺᒤ؍䲙ᵪᶴⲴ䇴㓗䈳ᮤѝ㔗㔝㔤ᤱк䈳䎻࣯Ǆ 

Ӿؑ⭘ㅹ㓗䗱〫ᛵߥᶕⴻ й̍བྷ䇴㓗ᵪᶴሩҾԱъؑ⭘ㅹ㓗Ⲵ䗱〫⦷䖳кᒤ਼ᵏ൷ᴹ᰾

ᱮл䱽ˈっᇊᙗᮤփкᴹᡰᨀॷǄަѝᣅ䍴㓗࡛ⲴԱъؑ⭘㓗࡛䗱〫⦷൷൘ 5%ᐖਣˈ䖳к

ᒤ਼ᵏ઼кᒤޘᒤᴹᱮ㪇л䱽ǄӾ䗱〫㤳തᶕⴻ A̍ 㓗㠣 CC 㓗ԕ৺䘍㓖㓗Ⲵ䗱〫㤳ത䖳ᇭˈ

䗱〫㤳ത൘ 4 њ㓗࡛ԕкˈަѝ B 㓗䗱〫㤳തᴰᇭǄӾؑ⭘ㅹ㓗䈳ᮤᯩੁᶕⴻˈৼੁ䈳ᮤ

䎻࣯䖳Ѫ᰾ᱮǄᣅ䍴㓗࡛ѝˈA 㓗Աъᆈ൘བྷ䐘ᓖ䇴㓗䈳ᮤ⧠䊑Ǆ 

 

㺘 8  2014 ᒤкॺᒤԱъؑ⭘ㅹ㓗䗱〫⸙䱥˄%˅ 

ᵏࡍ\ᵏᵛ AAA AA A BBB BB B CCC CC C SD/D/R/NR W 

AAA 95.79 3.16 - - - - - - - - 1.05 

AA - 97.92 0.77 - - - - - - - 1.31 

A - 0.87 96.41 1.26 0.03 - 0.03 - - - 1.40 

BBB - 0.02 2.26 94.50 0.81 - - - - - 2.41 

BB - - - 2.02 92.10 2.21 0.05 - - - 3.62 

B - - - 0.08 2.23 88.11 3.70 0.04 - 0.12 5.74 

CCC - - - - - 5.45 78.20 4.19 0.63 0.42 11.11 

CC - - - - - 2.44 12.20

 



䇴㓗ᮠ䟿˄ֻ˅ 81316 76505 70600 63956 54470 45457 38 89 9062 10079 

ᯠ໎ᮠ䟿˄ֻ˅ 1793 1414 1026 1380 845 815 8 13 604 800 

䘍㓖⦷˄%˅ 2.78 1.77 0.57 0.36 0.71 0.57 0.00 0.00 0.14 0.12 

к䈳⦷˄%˅ 5.07 1.78 3.67 6.15 0.79 2.38 21.05 2.38 10.02 4.55 

л䈳⦷˄%˅ 22.56 3.26 13.07 



㺘 10  㔃ᶴ㶽䍴ӗ૱䇴㓗䘍㓖⦷㺘˄%˅ 

ㅹ㓗 

ḷᲞ ぶ䘚 ᜐ䂹 JCR DBRS 

2013H1 2014H1 2013H1 2014H1 2013H1 2014H1 2013H1 2014H1 2013H1 2014H1 

AAA 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

AA 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

A 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

BBB 0.00 0.00 0.07 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

BB 0.11 0.13 0.20 0.02 0.42 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

B 1.57 0.85 1.13 0.06 1.49 0.55 0.00 0.00 0.00 0.00 

CCC 27.12 5.12 4.50 1.65 25.00 7.81 0.00 0.00 0.00 0.00 

CC 41.18 19.70 18.18 0.24 33.33 0.06 0.00 0.00 0.00 0.00 

C 0.00 0.00 75.00 0.01 100.00 0.11 0.00 0.00 0.30 0.30 

SD/D/R/NR 3.85 0.00 0.00 0.00 33.33 0.12 0.00 0.00 1.54 0.00 

ᮠᦞᶕⓀ˖ESMAǃ㚄ਸ䍴ؑᮤ⨶Ǆ 

 

Ӿӗ૱㊫රᶕⴻˈ2014 ᒤкॺᒤˈ਴㊫ර㔃ᶴ㶽䍴ӗ૱Ⲵ䘍㓖⦷ᮤփкᴹᡰл䱽ˈն

CMBS ઼ RMBS Ⲵ䘍㓖⦷ӽ❦䖳儈ˈަѝぶ䘚઼ᜐ䂹ᡰ䇴 CMBS Ⲵ䘍㓖⦷л䱽ᴰѪᱮ㪇ˈ

䱽㠣࡛࠶ 0.66%઼ 0.89%ˈḷᲞᡰ䇴 RMBS Ⲵ䘍㓖⦷ҏᴹ䖳བྷ䱽ᑵˈ㠣 2.02%Ǆ 

 

 

ᮠᦞᶕⓀ˖ESMAǃ㚄ਸ䍴ؑᮤ⨶Ǆ 

മ 2  2014 ᒤкॺᒤѫ㾱㔃ᶴ㶽䍴ӗ૱䘍㓖⦷ 

 

3. 㔃ᶴ㶽䍴Ⲵ䇴㓗੸⧠ৼੁ䈳ᮤ䎻࣯ˈ䇴㓗っᇊᙗᴹᡰ໎ᕪ 

2014 ᒤкॺᒤˈйབྷ䇴㓗ᵪᶴሩҾ㔃ᶴ㶽䍴ӗ૱Ⲵ䇴㓗䈳ᮤ㺘⧠наˈ੸⧠ৼੁ䈳ᮤ

䎻࣯ˈަѝḷᲞ઼ᜐ䂹ᔦ㔝Ҷ 2013 ᒤㅹ㓗л䈳Ⲵ䎻࣯ˈնл䈳䎻࣯ᴹᡰ߿㕃ˈ㘼ᜐ䂹ࡉ੸

⧠к䈳䎻࣯Ǆокᒤ਼ᵏ઼кᒤޘᒤ⴨∄ й̍བྷ䇴㓗ᵪᶴሩҾ㔃ᶴ㶽䍴ӗ૱Ⲵ䇴㓗䈳ᮤ⦷䘋

а↕߿ሿˈ䇴㓗䈳ᮤ䐘ᓖ䎻ゴˈ䇴㓗っᇊᙗᴹᡰ࣐ᕪǄ 

 

㺘 11  㔃ᶴ㶽䍴ӗ૱ؑ⭘ㅹ㓗䗱〫⸙䱥˄%˅ 

0.0  

0.5  

1.0  

1.5  

2.0  

2.5  

3.0  

3.5  

4.0  

2013H1 2014H1 2013H1 2014H1 2013H1 2014H1 

ḷᲞ ぶ䘚 ᜐ䂹 

ABS CDO CMBS RMBS 



ᵏࡍ\ᵏᵛ AAA AA A BBB BB B CCC CC C SD/D/R/NR W 

AAA 88.31  0.71  0.12  0.02  - -  -  -  -  -  10.79  

AA 5.88  85.06  1.72  0.24  0.09  0.02  0.03  0.02  -  -  6.95  

A 0.66 4.85  87.01  2.01  0.37  0.04  0.01  -  -  -  5.05  

BBB 0.22 0.62  4.70  87.77  2.15  0.26  0.10  -  -  -  4.18  

BB 0.08  0.18  0.70  4.94  86.67  3.47  0.50  -  - 0.04  3.54  

B 0.07  0.02  0.18  0.54  4.94  87.28  3.93  0.15  - 0.26  2.64  

CCC 0.01  - 0.02  0.02  0.21  1.84  93.24  1.21  0.30  1.84 1.31  

CC -  -  0.02  0.03  0.01 



2. ᕪॆ䇴㓗ᵪᶴⲴ⌅ᖻ䍓ԫ䘭ウ 

˄1˅ḷᲞഐ䇴㓗䗷ཡ䚝ਇᦏཡ 

2014 ᒤ 6 ᴸˈ◣བྷ࡙ӊ㚄䛖傣എҶḷᲞቡ㚄䛖⌅䲒ሩĀަ൘ 2006 ᒤ㔉㦧ޠ䬦㹼᧘ࠪⲴ

аⅮ䠁㶽㹽⭏૱䇴ᇊؑ⭘ㅹ㓗Ѫ AAA 㓗ᰦ⣟ᴹ䗷䭉ˈሬ㠤ᯠইေቄ༛ᐎ䍝ޕ䈕ӗ૱ਾ㫉ਇ

ᐘབྷᦏཡāаṸⲴаᇑߣࡔⲴк䇹Ǆᰙ൘ 2011 ᒤ 10 ᴸ 3 ᰕˈ◣བྷ࡙ӊᯠইေቄ༛ᐎ 12 ᇦ

ൠᯩ䇞Պޕ⾰㚄䛖⌅䲒ˈ䎧䇹䇴㓗ᵪᶴḷᲞˈ〠ަ൘ 2006 ᒤ㔉㦧ޠ䬦㹼᧘ࠪⲴаⅮ䠁㶽㹽

⭏૱䇴ᇊؑ⭘ㅹ㓗Ѫ AAA 㓗ᰦ⣟ᴹ䗷䭉ˈሬ㠤ަ䍝ޕ䈕ӗ૱ਾ㫉ਇᐘབྷᦏཡǄ2012 ᒤ 11

ᴸ 5 ᰕˈ⌅䲒֌ࠪаᇑߣࡔˈ䇔ᇊḷᲞ⺞ᇎᆈ൘ĀⅪ僇ā઼Ā䈟ሬāⲴ㹼ѪˈᓄѪ↔ੁᣅ䍴

㘵᭟Ԉ 3 ॳз◣ݳⲴ䎄گ䠁Ǆ䈕ṸⲴߣࡔ᜿ણ⵰ḷᲞ䴰㾱Ѫަ䭉䈟ࠪާⲴؑ⭘䇴㓗ᣕ੺ᡰ䙐

ᡀⲴᣅ䍴㘵ᦏཡ᢯ᣵ䍓ԫǄ 

2014 ᒤ 7 ᴸ㖾ഭ SEC ᢗ⌅䜘䰘ᨀ䇞л኎Ⲵ 5 њငઈՊᢩ߶䪸ሩḷᲞⲴ≁һ䇹䇬ˈḷᲞ

ਟ㜭ՊഐѪ 2011 ᒤਁ㹼Ⲵ 6 Ⅾ୶ъᡯൠӗᣥᣬ䍧Ⅾ᭟ᤱ䇱ࡨ˄CMBS˅Ⲵ䇴㓗㘼䶒ѤⅪ䇸

ᤷ᧗Ǆᰙ൘ 2011 ᒤ 7 ᴸ ḷ̍Პ൘༴⨶儈ⴋ৺㣡ᰇ䬦㹼㚄ਸਁ㹼Ⲵ 15 ӯ㖾ݳ୶ъᡯൠӗᣥᣬ

䍧Ⅾ᭟ᤱ䇱ࡨᰦˈ⎹ჼ᭵᜿㔉ҸнㅖⲴ䇴㓗 ԕ̍ҹਆᴤཊ⭏᜿Ǆ㲭❦ḷᲞ൘ਁࠪࡍ↕䇴㓗ਾ

11 њሿᰦˈԕ䇴㓗㔃᷌ᴹ䈟Ѫ⭡ˈ᫔എᴹޣ䇴㓗ˈն↔⅑᫔എ䇴㓗ᕅਁҶ SEC ሩҾḷᲞⲴ

ᇑḕǄSEC 䙊䗷ᇑḕਁ⧠ˈ2011 ᒤḷᲞ䇴㓗Ⲵ 6 Ⅾ CMBS ᆈ൘䇴㓗ᯩ⌅кⲴ⸋⴮ѻ༴ˈᒦ

Ҿ 2013 ᒤ 8 ᴸ↓ᔿ・ṸሩḷᲞኅᔰ䈳ḕǄⴞࡽˈḷᲞӽ൘ࣚ࣋ੁ SEC 䱸䘠Ṹᛵˈᒦ㺘⽪ḷ

Პ䶒ѤⲴ≁һ䇹䇬ᒦᰐṩᦞǄ 

ਖཆ 2̍014 ᒤ 7 ᴸᴹᣕ䚃〠ˈḷᲞᡆԕ 10 ӯ㖾ݳо㖾ഭਨ⌅䜘ቡа亩ᵚߣ䇹䇬䗮ᡀ઼

䀓ǄḷᲞ㻛ᤷ᧗ࠪҾ䎒ਆ䇴㓗䍩⭘઼ᐲ൪ԭ仍ⲴⴞⲴˈ൘ 2004 ᒤ 9 ᴸ㠣 2007 ᒤ 10 ᴸᵏ䰤

Ѫԧ٬䎵䗷 2.8 зӯ㖾ݳⲴњӪտᡯᣥᣬ䍧Ⅾ٪ࡨ˄RMBS˅઼㓖 1.2 зӯ㖾ݳⲴ٪ᵳᣥᣬ

CDO˅㔉ࠪ˄ࡨ٪ AAA 㓗Ⲵ䗷儈䇴㓗ˈሩ⴨ޣᣅ䍴㘵ᶴᡀⅪ䇸ᒦ㠤ަᦏཡǄնᡚ㠣ᵜᣕ੺

ᡚはᰕˈৼᯩ䘈⋑ᴹㆮ䇒઼䀓ॿ䇞ˈҏ⋑ᴹޣҾ↔䎧䇹䇬Ⲵߣࡔˈਾ㔝ᛵߥ䘈享ޣ⌘Ǆ 

˄2˅йབྷ䇴㓗ᵪᶴᡆਇࡠ⅗ⴏ᜙㖊 

2014 ᒤ 6 ᴸ ESMA ਁᐳᣕ੺〠ˈぶ䘚ǃᜐ䂹઼ḷᲞ䘉йབྷ䇴㓗ᵪᶴ䇴ՠ䬦㹼Ⲵᯩ⌅㕪

ѿ䘿᰾ᓖ ᒦ̍㾱≲ԆԜሩ⴨ᯩޣ⌅䘋㹼ᴤ࣐ਟ䶐Ⲵ޵䜘䇴ՠǄ䘉ԭᣕ੺䪸ሩйབྷ䇴㓗ᵪᶴⲴ

䇴㓗ᯩ⌅䘋㹼Ҷ⹄ウˈਁ⧠ަ൘䈳ᮤ䬦㹼䇴㓗ᰦˈ׍ᦞⲴᯩ⌅઼ؑ᚟ᣛ䵢ᯩ䶒ᆈ൘⵰㕪䲧ˈ

Პ䙽ᵚ࠶ݵ৽᱐⅗ⴏ⌅㿴Ⲵสᵜ㾱≲ǄESMA 㺘⽪ᒦнᧂ䲔䟷ਆवᤜ㖊Ⅾ઼᫔䬰⡼➗൘޵Ⲵ

Āᕪࡦ᧚ᯭāᶕ᜙㖊нㅖਸⴁ㇑㾱≲Ⲵ䇴㓗ᵪᶴǄESMA 䘈㾱≲йབྷ䇴㓗ᵪᶴӺਾ享䈖㓶ࡇ

ࠪ⭘Ҿ䬦㹼䇴㓗Ⲵᡰᴹ⴨ޣഐ㍐ǃ⁑රǃٷ䇮઼ḷ߶ˈф享؍ᆈ䖳ᆼழⲴ䇠ᖅˈᒦ᭩䘋ሩަ

䇴㓗ᯩ⌅Ⲵ޵䜘䇴ՠǄ 

 

˄Ҽ˅׳䘋䇴㓗㹼ъㄎҹ 

1. ⅗ⴏ㔗㔝ᢙབྷ⌘޼䇴㓗ᵪᶴⲴ㤳ത 

2014 ᒤкॺᒤ E̍SMA Ⲵ⌘޼ᡀઈ㔗㔝໎࣐ E̍SMA 䙊䗷Ҷ 1 ᇦ䇴㓗ᵪᶴⲴ⌘޼ᐕ֌ˈ

䈕䇴㓗ᵪᶴᱟ⌒ޠⲴ EuroRating Sp. z o.oˈᆳᡀ・Ҿ 2007 ᒤˈѫ㾱㠤࣋Ҿ⌒ޠᵜൠⲴ䇴㓗

ᐲ൪ˈѪᖃൠԱъ઼䠁㶽ᵪᶴᨀؑ׋⭘䇴㓗ᴽ࣑Ǆ 

ᡚ㠣 2014 ᒤ 6 ᴸ 30 ᰕ 䙊̍䗷 ESMA ˄޼⌘ 36 ᇦ˅઼ 䇔䇱˄ 2 ᇦ Ⲵ˅䇴㓗ᵪᶴޡ 38 ᇦˈ

http://finance.ifeng.com/jigou/detail/stockcom/helanyinhang.shtml
http://auto.ifeng.com/news/finance/


ަѝ 17 ᇦѪᵜൠ䇴㓗ᵪᶴ й̍བྷ䇴㓗ᵪᶴ䇮൘⅗ⴏൠ४Ⲵ࠶᭟ᵪᶴᴹ 16 ᇦˈަ Ԇഭᇦ䇴㓗

ᵪᶴ൘⅗ⴏⲴ࠶᭟ᵪᶴᴹ 5 ᇦǄ 

 

2. ѝሿ䇴㓗ᵪᶴ㓴ᔪ䐘ຳ䇴㓗㚄ⴏ 

2014 ᒤ 1 ᴸˈ⭡㪑㨴⢉㓿⍾ᆖᇦ⌒㩘ᯟЬෳᯟ⢩㔤ᯟ˄Posas Esteves˅ᤲᐵⲴ ARC ഭ䱵

ؑ⭘䇴㓗ᵪᶴᰕࡽ൘⅗⍢䠁㶽ѝᗳüüՖᮖ↓ᔿ੟ࣘ ᰘ̍൘ᢃ⹤ぶ䘚ǃḷᲞǃᜐ䂹йབྷഭ䱵

ؑ⭘䇴㓗ᵪᶴⲴපᯝǄARC ؑ⭘䇴㓗ᵪᶴ⭡㪑㨴⢉Ⲵ Companhia Portuguesa de Rating, S.A.

˄CPR ǃ˅ঠᓖⲴ Credit Analysis and Research Limited˄ CARE ǃ˅傜ᶕ㾯ӊⲴ Malaysian Rating 

Corporation Berhad˄MARC ǃ˅ই䶎Ⲵ Global Credit Rating Company Limited˄GCR˅৺ᐤ㾯

Ⲵ SR Rating, LTDA.˄SR˅䘉ӄᇦؑ⭘䇴ՠᵪᶴਸ䍴㘼ᡀǄ 

↔ཆˈ2014 ᒤ 6 ᴸ


