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企業評等方法論 

 November 19, 2013 

（編按：本準則已由 2024年 1月 7日出版之「企業個體的管理與治理信用因素」取代，惟需在當地登記的司法管

轄區除外。） 

 

修訂與更新 

  本準則文章原始公布於 2013 年 11 月 19 日。本準則自公布日起生效。 

  本準則公布後沿革：   

− 我們在 2015 年 10 月 16 日完成定期檢視後，刪除了段落編號 9、10 等兩處與本準則原始公布時

相關，但如今已不具關聯性的段落。我們也調整了準則中的部分文句。這些調整對於我們的評等

或本篇準則的生效日並無影響。 

− 我們在 2016 年 10 月 14 日完成定期檢視後，更新了準則參考來源、聯絡人名單、以及對於財務

贊助方所持有之公司的定義與財務贊助方之定義，使其與 2014 年 4 月 29 日公布之「非金融企業

非普通股融資的處理方式」一文中對於財務贊助方所持有之公司與財務贊助方的定義具一致性。 

− 2017 年 2 月 8 日，我們重新出版了本篇準則文章，以更正一個在 2016 年 10 月 14 日定期檢視結

束後提出，出現在不丹、格瑞納達、厄利垂亞等國所屬區域分組中的錯誤。 

− 我們在 2017 年 10 月 11 日完成定期檢視後，更新了準則參考來源。 

− 我們在 2018 年 4 月 23 日更新了表 23 中關於財務贊助方所持有之公司的定義。我們同時更新了

聯絡人資訊。 

− 2018 年 12 月 7 日，我們在對本準則進行了非實質性的更動後再版重登本文。我們更新了用來補

充段落編號 46 的表 26，亦即刪除了各個定義區域下之各組成國家的 GDP 權數，因為該些權數已

經過時，而且靜態的表格並無法反映 GDP 數據資料會動態變化的事實。與本篇準則文章作法一致

的是（參見段落編號 46），我們在計算區域的風險評估值時，採用的是國家風險評估的平均值，

再乘上每個定義區域中各個國家的 GDP。這些 GDP 權數在本篇準則文章原始公布時即公布於文章

中，且僅供參考。由於 GDP 數據資料會出現變動，因此每次我們要計算區域的風險評估時，均會

採用目前的 GDP 數據資料。我們同時更新了聯絡人資訊與準則參考來源。 

− 2019 年 4 月 1 日，我們修改了「企業準則詞彙」一節當中對於「可支配現金流量」

（discretionary cash flow）一詞之定義，因為該詞的定義已由 2019 年 4 月 1 日所出版的「企業

評等方法：比率與調整」（Corporate Methodology: Ratios And Adjustments）所取代。我們也

將段落編號 103 和 105 當中有關「來自本業之現金流量（FFO）對現金利息覆蓋率」之敘述與

「企業評等方法：比率與調整」一文一致化。我們還針對段落編號 81 以及「常見問題」一節進行

了非實質性的更動，以便對於我們如何評估獲利能力提供更高的透明度。最後，我們更新了準則

參考來源。 

− 2019 年 7 月 1 日，我們對本準則文章進行了一些不具實質影響性的變動調整後再版重登本文。我

們將內含各特定產業 SER（standard error of the regression；迴歸標準誤差）參數的表 28、表
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29、與表 30 予以刪除。因為這些參數並非主要評等因素，且可能會隨時間而變動。我們將更新

這些表格，並在「Guidance: Corporate Methodology（指導文件：企業方法論）」文章中重新刊

登。另外我們也修改了段落編號 85 中引用這些表格時的參考來源，並更新了相關研究一節。 

− 2019 年 12 月 4 日，我們對本準則文章進行了一些不具實質影響性的變動調整後再版重登本文。

具體而言，我們刪除了段落編號 7 中一句內含不是說明準則的例子、澄清了段落編號 124 中的用

語、更新了表 26 的標題，同時我們也更新了準則參考來源。 

− 2020 年 4 月 30 日，我們對本準則文章進行了一些不具實質影響性的變動調整後再版重登本文。

變動調整包括：（1）我們澄清了段落編號 7、64、71、83、103、123 與 124 段中的用語，以反

映歸檔文件KCFs先前的某些內容已在隨後被納入「Guidance: Corporate Methodology」中；（2）

在段落編號 123 中，我們重新調整了標準波動率表與中間波動率表的格式並對其用語進行澄清；

（3）我們增加了附錄 G「特定產業準則（Sector-Specific Criteria）」，依據該準則，我們已將

金融市場基礎設施公司（FMI）與金融服務金融公司（FSFC）的特定產業準則（附錄 G 中的準則

先前分別出現在 FMI 與 FSFC 的 KCFs 文章中，這兩篇文章均已歸檔）進行合併；（4）在附錄 B

的表 27中，我們更新了媒體與娛樂產業下的子產業列表—具體來說，我們將貿易展覽、旅遊指南

與網路搜索引擎從媒體與娛樂產業下的子產業中刪除，因為該些子產業在我們目前的評等領域中

不具實質代表性，且我們已將媒體與娛樂產業中數個相似子產業合併，以簡化針對特定產業的指

導原則；（5）為了納入附錄 G 引用的準則文章，我們更新了「相關公布文章」部分。 

− 2021 年 3 月 31 日，我們更正了附錄 G 的一項出版錯誤後再版重登本文。具體而言，我們納入了

特定產業準則中與資產經理人相關的內容，我們在合併特定產業準則（先前出現在另一篇資產經

理人的 KCFs 文章中，此篇文章已歸檔）時將前述內容遺漏。 

  自本準則文章原始公布之後，納入本準則範圍內的產業包括： 

− 在「Key Credit Factors For Agricultural Cooperatives」一文於 2015 年 3 月 17 日公布後的農業

合作社。 

− 在「Commodities Trading Industry Methodology」一文於 2017 年 1 月 19 日公布後，從事大宗

商品交易活動，且大宗商品交易所產生之獲利在預期獲利中的占比不及 70%的機構。 

− 在「Methodology: Master Limited Partnerships And General Partnerships」一文於 2014 年 9

月 22 日公布後，從事業主有限合夥交易之業主有限合夥企業與普通合夥企業。 

− 在「Key Credit Factors For The Operating Leasing Industry」一文於 2016年 12月 14日公布後，

從事交通設備租賃與汽車租賃之公司。 
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