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新聞稿： 

評等準則修訂後，部分台灣融資公司評等獲確認  

• 中華信評採用修訂後的準則對台灣下列融資公司的評等進行了檢視。 

• 中華信評確認下列融資公司的評等，且該些融資公司的評等展望維持不變。 

 

 

  中華信評今天表示已確認下列融資公司的發行體信用評等。中華信評對於該些金融機構的評等

展望維持不變。  

 

• 格上汽車租賃股份有限公司（twA-/正向/twA-2） 

• 和潤企業股份有限公司（twAA-/穩定/twA-1+） 

• 和運租車股份有限公司（twAA-/穩定/twA-1+） 

• 新鑫股份有限公司（twA-/正向/twA-2） 

• 台新大安租賃股份有限公司（twA+/穩定/twA-1） 

• 裕富數位資融股份有限公司（twA-/正向/twA-2） 

• 裕融企業股份有限公司（twA-/正向/twA-2） 

• 匯豐汽車股份有限公司（twA/穩定/twA-1） 

 

  中華信評是在銀行與非銀行金融機構的評等準則與決定銀行業國家風險評估的評等準則修訂之

後，採取了本次評等確認行動（請參閱 2021 年 12 月 9 日出版的「金融機構評等方法論」與「銀行

業國家風險評估方法論與假設」）。 

 

  標普全球評級對台灣經濟風險與產業風險的評估結果維持不變，仍分別為「3」與「5」。前述

評分結果係為BICRA與評等基準的決定因素，而這個基準將是授予金融機構在其主要營運所在國家

之評等的起始點。標普全球評級認為，台灣的經濟風險與產業風險趨勢皆仍為「穩定」。BICRA準

則的變動亦不會改變既有的分析架構基礎。前述變動取消了在使用調整頻率上的次數限制，並以每

個評等調整因素的初始分數取代對每個經濟與產業風險因素內多個特定子因素進行的調整，以得出

最終評分結果。前述變動亦降低了與主權評等評分之間一定程度的機械式連結，從而得以使用更廣

泛的度量與經濟指標來反映經濟結構的具體情況。 

 

  



新聞稿：評等準則修訂後，部分台灣融資公司評等獲確認 

格上汽車租賃股份有限公司（格上租車） 

  格上租車的評等係反映：中華信評認為，格上租車為裕融企業股份有限公司的核心子公司。格

上租車為其最終母集團裕隆汽車集團旗下的汽車租賃公司，主要係為裕隆汽車集團提供汽車租賃以

及其他汽車相關服務，使該公司得以與其最終母集團高度整合；截至2020 年底，該公司在其母公

司裕融企業以合併基礎計算的資產中的占比約為12%。因此，中華信評認為，裕融企業將在格上租

車面臨需要時為其提供及時的財務支持，該公司未來的評等變動方向將與裕融企業的信用結構評估

結果一致。 

 

評等展望 

  「正向」的評等展望係反映：最終母集團裕隆汽車將進一步提升其財務數據與集團信用結構。

「正向」的評等展望亦反映：中華信評預期，未來一至二年裕融企業應可繼續維持其在國內汽車融

資及租賃業中強健的市場地位與其本身強健的資本水準。未來一至二年中華信評不太可能改變其對

於格上租車係屬於裕融企業集團核心子公司的評估看法。 

 

展望下調情境 

  若裕隆汽車無法進一步提升其財務數據與集團信用結構，則中華信評可能會將格上租車的評等

展望調回「穩定」。 

 

評等上調情境 

  若裕隆汽車能提升其信用結構，則中華信評可能會調升格上租車的評等。 

 

和潤企業股份有限公司（和潤企業） 

  和潤企業的評等結果係反映：中華信評認為，和潤企業在財務體質更強健之母公司──和泰汽

車股份有限公司體系中具有核心地位與關鍵重要性，因此應可獲得來自母公司的支持；目前和泰汽

車持有和潤企業45.39%的股權。和潤企業的評等結果亦反映：該公司在國內汽車融資業中擁有強

健的營運狀況、以及該公司擁有相較於其風險結構而言強健的資本水準。不過，和潤企業與國內銀

行相較之下偏弱的風險控管架構、以及資金調度須仰賴躉售融資來源，則部分抵銷了該公司的前述

評等優勢，但該公司在必要時有可能獲得母公司的支持應可減緩前述風險。 

 

評等展望 

  和潤企業「穩定」的評等展望係反映：中華信評預期，和潤企業在未來的一至二年期間，應可

繼續維持其在母公司和泰汽車集團中的核心子公司地位。「穩定」的評等展望亦反映：中華信評認

為，和潤企業母公司和泰汽車集團在未來一至二年期間的合併信用結構應可大致維持不變。幾個支

持中華信評前述看法的因素包括：和泰汽車維持領先的市場地位、與日本豐田自動車株式會社間的

長期合作關係、穩定的獲利能力，和泰汽車集團旗下的租車與融資子公司應亦可維持良好的營運狀

況，以及和潤企業強健的資本水準可為其未來兩年的信用結構提供支持。中華信評評估認為，在較

佳的產品種類以及進口車物流順暢的支持下，和泰汽車在未來的12個月期間的市占率應可持續提升。

儘管如此，中華信評認為，台灣成熟且競爭激烈的汽車產業，可能會使和泰汽車集團的信用結構在

未來12個月至24個月期間明顯進一步提升的機會受到限制。 

 

  



新聞稿：評等準則修訂後，部分台灣融資公司評等獲確認 

評等下調情境 

  若和潤企業對和泰汽車集團的重要性降低，並導致中華信評調整其對該公司集團地位的評估看

法，則中華信評可能會調降和潤企業的長期評等。可能發生前述情境的原因為：和潤企業的營運績

效轉弱或其與和泰汽車集團間的整合程度降低。 

 

中華信評可能調降和潤企業評等的情況為： 

• 若和泰汽車在Toyota品牌汽車方面的市占率持續下滑至25%以下並持續一段時間，使和泰

汽車的競爭地位遭到嚴重削弱；或 

• 若和泰汽車因其獲利波動幅度持續擴大，同時其資產負債表結構發生顯著惡化，而導致其

以EBITDA利潤率計算的獲利能力轉弱至3.5%以下並持續一段時間。可能導致前述情況的

原因包括：與國內、外品牌競爭的壓力升高、或和泰汽車的海外投資事業發生嚴重虧損； 

• 和泰汽車的借款對EBITDA比弱化至 1.5 倍以上並持續一段時間。可能導致前述情況的原因

包括：和泰汽車的獲利能力減弱，過於積極的投資計劃或子公司之現金增資需求； 

• 豐田（Toyota）結束其與和泰汽車間的業務關係。 

• 此外，若和潤企業與和泰汽車另一家子公司和運租車股份有限公司的信用結構分別出現明

顯惡化的情況，導致中華信評調降其對和泰汽車集團信用結構的評估看法。不過，中華信

評認為，未來兩年發生前述情況的可能性不高。 

 

評等上調情境 

  和潤企業的評等在未來二年期間獲得調升的可能性有限。不過，若和泰汽車能提升其市場地位，

使其在Toyota品牌汽車方面的市占率提升至40%以上並維持一段較長的時間，同時和泰汽車亦能維

持其淨現金部位，則中華信評可能會調升和潤企業的信用評等。 

 

評等評分摘要 

發行體信用評等：twAA-/穩定/twA-1+  

個別基礎信用結構：bb+ 

• 評等基準：bb 

• 營運狀況：強健（+1） 

• 資本與獲利水準：強健（+1） 

• 風險部位：略顯偏弱（-1） 

• 資金來源與流動性：允當與允當（0） 

• 比較評等分析：0 

外部支持：2 

• 額外損失吸收能力支持：0 

• 政府相關機構支持：0 

• 集團支持：+2 

• 主權支持：0 

額外因素：0  

 

  



新聞稿：評等準則修訂後，部分台灣融資公司評等獲確認 

和運租車股份有限公司（和運租車） 

  和運租車的評等結果係反映：中華信評認為，和運租車在財務體質更強健之母公司──和泰

汽車股份有限公司體系中具有核心地位與關鍵重要性，因此應可獲得來自母公司的支持；目前和

泰汽車持有和運租車近 66%的股權。和運租車的評等結果亦反映：該公司在國內汽車租賃業中強

健的營運狀況。雖然和運租車在資金調度上仍仰賴躉售融資來源，因此部分抵銷了該公司的前述

評等優勢，然中華信評認為該公司在必要時有可能獲得母公司的支持，應可減緩前述風險。 

評等展望 

  和運租車「穩定」的評等展望係反映：中華信評預期，和運租車在未來的一至二年期間，應

可繼續維持其在母公司和泰汽車集團中的核心子公司地位。「穩定」的評等展望亦反映：中華信

評認為，和運租車母公司和泰汽車集團在未來一至二年期間的合併信用結構應可大致維持不變。

幾個支持中華信評前述看法的因素包括：和泰汽車維持領先的市場地位、與日本豐田自動車株式

會社間的長期合作關係、穩定的獲利能力，和泰汽車集團旗下的租車與融資子公司應亦可維持良

好的營運狀況，以及和潤企業強健的資本水準可為其未來兩年的信用結構提供支持。中華信評評

估認為，在較佳的產品種類以及進口車物流順暢的支持下，和泰汽車在未來的 12 個月期間的市占

率應可持續提升。儘管如此，中華信評認為，台灣成熟且競爭激烈的汽車產業，可能會使和泰汽

車集團的信用結構在未來 12個月至 24個月期間明顯進一步提升的機會受到限制。 

評等下調情境 

  若和運租車對和泰汽車集團的重要性降低，並導致中華信評調整其對該公司集團地位的評估

看法，則中華信評可能會調降和運租車的長期評等。可能發生前述情境的原因為：和運租車的營

運績效轉弱或其與和泰汽車集團間的整合程度降低。 

  另外，中華信評可能調降和運租車評等的情況為： 

• 若和泰汽車在Toyota品牌汽車方面的市占率持續下滑至25%以下並持續一段時間，使和泰

汽車的競爭地位遭到嚴重削弱；或 

• 若和泰汽車因其獲利波動幅度持續擴大，同時其資產負債表結構發生顯著惡化，而導致其

以EBITDA利潤率計算的獲利能力轉弱至3.5%以下並持續一段時間。可能導致前述情況的

原因包括：與國內、外品牌競爭的壓力升高、或和泰汽車的海外投資事業發生嚴重虧損； 

• 和泰汽車的借款對EBITDA比弱化至 1.5 倍以上並持續一段時間。可能導致前述情況的原因

包括：和泰汽車的獲利能力減弱，過於積極的投資計劃或子公司之現金增資需求； 

• 豐田（Toyota）結束其與和泰汽車間的業務關係。 

• 此外，若和潤企業與和泰汽車另一家子公司和運租車股份有限公司的信用結構分別出現明

顯惡化的情況，導致中華信評調降其對和泰汽車集團信用結構的評估看法。不過，中華信

評認為，未來兩年發生前述情況的可能性不高。 

評等上調情境 

  中華信評認為，和運租車的評等在未來一至二年期間獲得調升的可能性有限。不過，若和泰

汽車能進一步提升其在豐田品牌汽車方面的市場地位，長期將市占率維持在 40%以上，同時亦能

維持其淨現金部位，則中華信評可能會調升和運租車的信用評等。 

  



新聞稿：評等準則修訂後，部分台灣融資公司評等獲確認 

新鑫股份有限公司（新鑫） 

  新鑫的評等結果係反映：中華信評認為，有鑑於新鑫在其母集團中的核心地位，該公司在需要

時應可獲得來自其直屬母公司裕融企業的潛在支持。中華信評也認為，新鑫在商用車融資業務中的

市場地位良好。惟新鑫與國內銀行相較之下較欠周延的風險控管架構以及依賴易受市場信心變動影

響之資金來源則抵銷了該公司的前述優勢。 

 

評等展望 

「正向」的評等展望係反映：最終母集團裕隆汽車將進一步提升其財務數據與集團信用結構。「正

向」的評等展望亦反映：中華信評預期，未來一至二年直屬母公司裕融企業應可繼續維持其在國內

汽車融資及租賃業中強健的市場地位與其本身強健的資本水準。未來一至二年中華信評不太可能改

變其對於新鑫係屬於裕融企業集團核心子公司的評估看法。 

 

展望下調情境 

  若裕隆汽車無法進一步提升其財務數據與集團信用結構，則中華信評可能會將新鑫的評等展望

調回「穩定」。 

 

評等上調情境 

  若裕隆汽車能提升其信用結構，則中華信評可能會調升新鑫的評等。 

 

 

台新大安租賃股份有限公司（台新大安租賃） 

  台新大安租賃的評等結果係反映：中華信評認為，由於台新大安租賃在台新金融控股股份有限

公司（台新金控）集團的業務發展具有策略重要性，該公司在需要時應可獲得來自其母集團台新金

控的潛在財務支持。中華信評同時認為，台新大安租賃的資本水準非常強健。抵銷台新大安租賃前

述優勢的因素則為：該公司的整體業務尚未具規模優勢，且相較於國內銀行業者而言風險控管架構

較欠周延。 

 

評等展望 

  台新大安租賃「穩定」的評等展望係反映其母集團台新金控的評等展望。此外，評等展望亦反

映：中華信評認為，台新大安租賃將在未來二年內維持非常強健的資本水準，並在集團的業務發展

計畫中維持其策略重要性的角色。 

 

評等下調情境 

  若出現以下任一情況，則中華信評可能會調降台新大安租賃的長期發行體信用評等： 

• 台新金控集團的整體信用結構轉弱； 

• 台新大安租賃在集團內的重要性降低；或 

• 台新大安租賃以個別基礎衡量之信用結構轉弱，此點可由該公司的風險調整後資本比在未

來兩年期間持續低於15%做為觀察指標；或是該公司的資產品質弱化且持續低於業界平均

水準。 

 

評等上調情境 

  中華信評認為，台新大安租賃的信用評等在未來兩年內獲得調升的機率不高。  



新聞稿：評等準則修訂後，部分台灣融資公司評等獲確認 

裕富數位資融股份有限公司（裕富資融） 

  裕富資融的發行體信用評等較該公司以個別基礎信用結構評估之結果為高，此係反映：中華信

評認為，裕富資融在其母集團的整體業務策略中扮演核心子公司的角色，因此該公司在面臨財務需

要時應可獲得來自其母集團的潛在財務支持。中華信評同時認為，裕富資融的資本水準雖轉弱卻仍

屬強健。抵銷裕富資融前述評等優勢的因素包括：該公司的整體業務尚未具規模優勢，且相較於國

內銀行業者而言風險控管架構較欠周延。 

 

評等展望 

  「正向」的評等展望係反映：最終母集團裕隆汽車將進一步提升其財務數據與集團信用結構。

「正向」的評等展望亦反映：中華信評預期，未來一至二年直屬母公司裕融企業應可繼續維持其在

國內汽車融資及租賃業中強健的市場地位與其本身強健的資本水準。未來一至二年中華信評不太可

能改變其對於裕富資融係屬於裕融企業集團核心子公司的評估看法。 

 

展望下調情境 

  若裕隆汽車無法進一步提升其財務數據與集團信用結構，則中華信評可能會將裕富資融的評等

展望調回「穩定」。 

 

評等上調情境 

  若裕隆汽車能提升其信用結構，則中華信評可能會調升裕富資融的評等。  

 

裕融企業股份有限公司（裕融企業） 

  裕融企業的評等結果係反映：裕融企業在國內汽車融資及租賃業中的營運地位強健，且擁有相

對於其風險部位而言強健的資本水準，不過該公司與國內銀行相比偏弱的風險控管架構則抵銷了前

述優勢。不過，中華信評認為，裕融企業的風險控管與國內其他融資公司相當。一如其他同業，裕

融企業亦依賴短期躉售資金，但該公司已逐漸增加其中期融資來源。 

 

  中華信評認為，裕融企業的個別基礎信用結構特性優於其母集團裕隆汽車集團的集團信用結構。

此外，中華信評評估認為，裕融企業為具隔離性的集團成員，而這使裕融企業的發行體信用評等得

以高於其所屬裕隆汽車集團的集團信用結構評估結果一個級距。 

評等展望 

  「正向」的評等展望係反映：最終母集團裕隆汽車將進一步提升其財務數據與集團信用結構。

中華信評亦預期，未來一至二年裕融企業應可繼續維持其在國內汽車融資及租賃業中強健的市場地

位與其本身強健的資本水準。未來一至二年中華信評不太可能改變其對於格上租車、新鑫以及裕富

資融係屬於裕融企業集團核心子公司的評估看法。 

展望下調情境 

  若裕隆汽車無法進一步提升其財務數據與集團信用結構，則中華信評可能會將裕融企業的評等

展望調回「穩定」。若裕融企業的合併信用結構轉弱，並導致該公司以合併基礎計算的風險調整後

資本比降至10%以下，或若該公司的資產品質明顯轉弱，則中華信評亦可能會將裕融企業的評等展

望調回「穩定」。 

 

評等上調情境 

  若裕隆汽車能提升其信用結構，則中華信評可能會調升裕融企業與其子公司的評等。 
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匯豐汽車股份有限公司（匯豐汽車） 

  匯豐汽車「穩定」的評等展望主要係反映：中華信評預期，該公司對其母公司中華汽車工業股

份有限公司（中華汽車）的策略重要性地位在未來二年內仍應維持不變。中華信評認為，由於來自

集團管道引薦的業務仍在匯豐汽車整體營收中占有顯著的比重，因此匯豐汽車的信用結構應與中華

汽車的集團信用結構具有關連性。 

 

  匯豐汽車為「穩定」的評等展望亦反映：中華信評認為，儘管中華汽車在未來兩年可能面臨來

自商用車與進口車方面的顯著市場競爭與產業波動，不過中華汽車在台灣商用車市場中的領先地位

仍可在未來兩年期間為匯豐汽車維持其市場地位持續提供支撐。「穩定」的評等展望也反映：中華

信評認為，匯豐汽車應可在未來的二年期間繼續維持非常強健的資本水準，從而為該公司的財務體

質提供支持。 

 

評等下調情境 

  若母公司中華汽車在台灣商用汽車業務方面的市場地位明顯惡化、該集團的成本競爭優勢遭到

侵蝕，或因中國商旅汽車市場競爭加劇導致該公司來自權益法投資之現金股利減少，則中華信評可

能會調降匯豐汽車的評等。若國內商用汽車市場競爭激烈導致市占率急劇下滑（例如低於8%），

進而使中華汽車的毛利率受到侵蝕，則表示前述惡化情況已經發生。 

 

  另外，若中華汽車與日本三菱自動車工業株式會社（Mitsubishi Motors Corp.）間的合作關係

發生明顯變動，則中華信評可能也會調降匯豐汽車的評等；不過中華信評也認為，前述情況在未來

二至三年期間發生的機率頗低。此外，若匯豐汽車的資本水準大幅轉弱，中華信評可能亦會調降該

公司的評等。若匯豐汽車的風險調整後資本（RAC）比持續低於15%的水準，即代表該公司資本水

準已經有所惡化。可能導致匯豐汽車前述比率惡化的原因為：該公司採取過於積極的風險性資產成

長策略或資本政策。 

 

評等上調情境 

  反之，若匯豐汽車與中華汽車的信用強度同時有所提升，則中華信評可能會調升匯豐汽車的評

等。可能出現前述評等上調情境的情況為：若中華汽車在中國市場的業務拓展有大幅進展，或是該

公司能自其競爭對手方取得顯著的市占率，且中華信評認為前述進展將能維持一段時間。而且與此

同時，匯豐汽車的業務穩定度也必須大幅提升至可與此產業中領先業者相當的水準。不過，中華信

評認為，就未來一至二年期間來看，具體實現所有這些發展情況的機會有限。 
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