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通用準則： 

集團評等方法論 
 
（編按：我們在2015年3月25日再版重登本準則文章，其原因與同樣在2015年3月25日出版之「Rating 

Government-Related Entities: Methodology And Assumptions,」準則文章之內容更新有關。本文中之
表2經更新後，亦適用於政府支持可能性「幾可確定」或「極高」之政府相關機構（GRE）；在段落編
號46中，我們已經釐清了在判定受政府支持相對於未受政府支持之集團信用結構準則表格的使用方式；
附錄D經更新後已加上段落編號210以進一步釐清我們的GRE評等準則與集團評等方法論等兩篇文章中針
對政府支持部分的相互關係；與GRE評等準則交互參考之內容部分亦已更新。在標題為「Commodities 

Trading Industry Methodology」一文於2015年 1月29日公布後，大宗物資交易業（commodities 

trading industry）的發行體目前已屬於本準則的適用範圍。另在標題為「Methodology: Master 

Limited Partnerships And General Partnerships」一文於2014年9月22日公布後，有限責任合夥企業
（Master limited partnerships）與有限責任合夥企業的一般合夥人（general partnerships of master 

limited partnerships）目前已屬於本準則的適用範圍。我們曾在增加常見問題一節後再版重登本準則文
章。另外，2013年12月13日，我們曾為闡明段落編號167中第三點的說明而再版重登本準則文章，該點說
明主要是有關考量給予企業集團機構高於主權之評等時，我們是如何得到被認定為策略重要性、中等策
略性、或非策略性等級之子公司的評等等級。） 

 

1.  標準普爾評級服務在此修訂其對企業集團成員進行評等時所使用的方法論，以使其與金融機構與保險

集團成員的評等準則相一致，因此本準則新增標題為「方法論：企業集團」的第IX章節。本次修訂係

針對2013年8月 12日發佈之「Request For Comment: Group Rating Methodology: Corporate 

Entities」意見徵詢（request for comment；簡稱RFC）一文。另外，我們還在本準則中加入第VIII

章節，說明本準則可應用於美國公共財政（U.S. public finance；簡稱USPF）集團的成員。 

2.  本準則取代2013年5月7日公布的「General Criteria: Group Rating Methodology」，並將該文中的內

容併入本最新準則當中。對在本準則規範範圍內的發行體而言，本準則取代數：2004年10月28日公

布 的 「 Corporate Criteria--Parent/Subsidiary Links; General Principles; Subsidiaries/Joint 

Ventures/Nonrecourse Projects; Finance Subsidiaries; Rating Link to Parent」、2010年3月11日公布

的「Criteria | Corporates | Utilities: Methodology: Differentiating The Issuer Credit Ratings Of A 

Regulated Utility Subsidiary And Its Parent」、2003年7月8日公布的「Criteria | Corporates | 

Utilities: U.K. Regulatory Ring-Fencing Risk For Utility Holding Companies: Standard & Poor's 
Approach」、2004年4月13日公布的「Criteria | Insurance | Specialty: Property/Casualty Insurance 

Criteria: Rating Captive Insurers」。（被取代之文章清單詳列於附錄C。） 

3.  本準則之更動主旨在於提升有關企業、USPF、以及金融服務集團評等方法的透明度，其中包括集團

支持與政府對政府相關機構與具系統重要性之金融機構提供特別援助間如何交互作用。 

4.  本準則明確描述了決定企業或金融服務集團成員之發行體信用評等（issuer credit rating；簡稱ICR）

或財務實力評等（financial strength rating；簡稱FSR）的步驟。其中包括對集團整體信用結構、集

團成員之個別基礎信用結構，以及單一機構相對於其他集團成員與母公司之地位重要性的評估。 

5.  其中一個主要的評等考量因素是獲得來自母公司或集團潛在支持（或負面干預）的可能性。 

6.  因此，本準則係依2011年2月16日公布之「General Criteria: Principles Of Credit Ratings」中段落編

號31至段落編號35所述之方式，處理主要的「外部支持」因素。 

 

I.  準則適用範圍 

7.  本準則適用於所有企業或金融服務集團中受法規規範與未受規範之成員，包括控股公司、以及利用責

任集團／信用集團（obligated group／credit group）架構取得借款的美國公共財政機構。 

8.  本準則適用的企業集團包括一般產業機構與公共事業。目前不包括在本準則適用範圍內的企業集團

為：專業融資機構、專案開發、交通運輸設備租賃、汽車出租、大宗物資交易、投資控股公司與透過
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股權買賣方式追求最大報酬率的公司、日本貿易公司、企業證券化、非營利性與合作組織、有限責任

合夥企業、有限責任合夥企業的一般合夥人、以及現金流量主要來自其部分持股之企業的其他機構。

金融服務集團主要是指：（1）金融機構集團或（2）保險集團（請參見附錄A詞彙集中對該兩種集團

之定義）。 

9.  本集團評等方法論亦說明了我們在對集團架構頂端非營運及營運控股公司，以及中間控股公司進行評

等時所採用的方法。此方法亦適用於相互（mutual）支持集團或合作（cooperative）集團的評等，

甚至在集團成員間可能不是所有權關係而是以其他聯合結盟架構（包括相互支持機制）組成的情況下

亦可適用。本方法論亦適用於美國公共財政責任集團與信用集團（統稱「義務集團（obligated 

groups）」），這是指對特定債務發行有相互支付義務之同一組織下之子公司的集合。 

10. 本準則評估一集團成員的集團地位，以決定該機構的初步長期ICR或FSR。考量政府支持的準則方

面，請參見 2010年 12月 9日公布之「Rating Government-Related Entities: Methodology And 

Assumptions」，與2011年11月9日公布之「Banks: Rating Methodology And Assumptions」。考量

信用替代債務擔保的準則方面，請參見2008年8月28日公布之「European Legal Criteria For 

Structured Finance Transaction」，2006年10月1日公布之「Legal Criteria For U.S. Structured 

Finance Transactions: Select Issues Criteria」，與2013年5月7日公布之「Guarantee Criteria--

Structured Finance」。至於受到主權評等與／或匯兌風險評估結果之限制方面，請參見2013年11月

19日公布之「Ratings Above The Sovereign--Corporate And Government Ratings: Methodology And 

Assumptions」。 

 
II. 準則摘要 

11.  本集團評等方法論說明了我們如何將可獲得之特別集團支持（或反之，負面集團干預）因素的評

估，納入具集團成員身分之機構的ICR當中。 

12.  本方法包括六項步驟（請參見圖1）： 

 確認集團成員； 

 決定集團基礎信用結構（group credit profile；簡稱GCP）； 

 評估該成員在所屬集團中的地位與因此可獲得集團支持的可能性； 

 必要時，對該機構的個別基礎信用結構（stand-alone credit profile；簡稱SACP）進行評估； 

 結合該SACP與可獲得之支持推論，並以該集團機構的SACP或集團GCP為依據進行級距調升或調

降，進而決定出該集團機構的初步ICR；與 

 將該初步ICR置於由相關主權評等與／或匯兌風險評估結果所構成之限制因素（若有）下進行考

量。 

13. 本準則定義了五類集團地位：「核心（core）」、「高度策略性（highly strategic）」、「策略重要

性（strategically important）」、「中等策略性（moderately strategic）」、「非策略性

（nonstrategic）」。這些類別表示了我們對一機構取得來自集團支持的可能性看法，且將其與GCP

與SACP聯結後即可決定出該機構的初步長期ICR（請參見表1）。 

 

https://www.globalcreditportal.com/ratingsdirect/showArticlePage.do?object_id=6348503&rev_id=4&sid=911602&sind=A&
https://www.globalcreditportal.com/ratingsdirect/showArticlePage.do?object_id=6348503&rev_id=4&sid=911602&sind=A&
https://www.globalcreditportal.com/ratingsdirect/showArticlePage.do?object_id=5536276&rev_id=10&sid=911602&sind=A&
https://www.globalcreditportal.com/ratingsdirect/showArticlePage.do?object_id=5536276&rev_id=10&sid=911602&sind=A&
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表  1

集團地位 簡要定義 初步長期 ICR*

核心

(Core )

對集團當前的本體與未來的策略具有不可或缺性。且在任何可預見的情況下，集團的其他成員都可能對
這些機構提供支持。（請見段落編號54至55）

通常即為GCP(請見段落

編號74)§

高度策略性

(Highly strategic )

對集團當前的本體與未來的策略幾乎是不可或缺。且幾乎在所有可預見情況下，集團的其他成員可能會

對這些子公司提供支持。（請見段落編號57）

通常較GCP低1個級距

(但請見段落編號74)§

策略重要性

(Strategically important )

對集團的不可或缺程度較具高度策略性地位之子公司為低。在大部分可預見的情況下，集團的其他成員
可能會為其提供額外的流動性、資本或風險移轉。惟一些因素的存在，會使集團支持的程度受到質疑。
（請見段落編號59）

通常較SACP高3個級距

(但請見段落編號74)§

中等策略性

(Moderately strategic )

其重要性並不足以保證能在某些可預見的情況下，獲得來自集團其他成員提供之額外流動性、資本或風

險移轉支持。不過仍有機會獲得來自集團提供之某些較小的支持。（請見段落編號60）

通常較SACP高1個級距

(但請見段落編號74)§

非策略性

(Nonstrategic )

對集團不具策略重要性。這些子公司可能會在短至中期內被出售。（請見段落編號61） 通常即為SACP(但請見

段落編號74)§

*當GCP為「ccc+」或更低時，以段落編號28為準。§初步發行體信用評等（ICR）會受制於主權評等的限制（請見段落編號77）與政府支持準則的應用（請見

段落編號27）。保險公司可以取得一個ICR及／或一個FSR（財務實力評等）。GCP－集團基礎信用結構（請見段落編號33）。SACP－個別基礎信用結構（亦

請見附錄A詞彙集）。

關於機構之集團地位與初步長期ICR摘要表

 

14. 當一成員經評估後被認定為處在與集團其他成員相隔離的情況（請參見段落編號75與段落編號

76），以及在決定集團支持與政府支持之相互作用時，則適用修改版方法。 

15. 被歸類在政府相關機構（government-related entities；簡稱GRE）的集團成員，本準則係依2010年

12月9日公布之「Rating Government-Related Entities: Methodology And Assumptions」，考量其可

獲得的政府支持。 

16. 對未被歸類在GRE的銀行業者，本準則係依2011年11月9日公布之「Banks: Rating Methodology And 

Assumptions」，評估其可獲得之政府支持。 
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