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通用準則：  

政府相關機構：評等方法與假設 

 
March 25, 2015 
 
（編按：我們在2023年6月20日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。我們亦在

2023年6月21日再版重登本文，以更正段落編號44中出現的出版錯誤。細節詳見「修訂與更新」一節。） 

 
1. 本文旨在描述標普全球評級針對政府相關機構（government-related entities；簡稱GRE）

進行評等時所採用之方法論。本準則與2011年2月16日公布之「Principles Of Credit 

Ratings」準則文章相關。 

準則適用範圍 

2. 本準則適用於分析全球企業（包括專案融資）、金融機構、保險以及公共部門債務發行與發

行體中，符合本準則之段落編號10與11當中由我們所定義之政府相關機構，以及根據以下標

題為「GREs: Rating Obligations」章節判斷可能可以取得不同程度之政府特別支持的債務發

行。除有特別言明外，本評等準則全篇所謂的「GRE」係指一機構或是一筆特定債務義務。

本GRE準則適用於我們基於其肩負的公共政策角色且／或其官股成分具有策略與長期特性而

視之為政府相關機構的金融機構。 

3. 另一方面，在 2011 年 11 月 9 日公布之標題為「 Banks: Rating Methodology And 

Assumptions」的評等準則中，則詳述了我們如何將潛在政府特別支持因素，納入具系統重

要性之商業金融機構之發行體信用評等（issuer credit rating；簡稱ICR）的方法。本GRE準

則並不適用於多國性放款機構，亦不適用於一政府對另一政府提供的潛在特別援助；因為我

們是根據 2018 年 12 月 14 日公布之「 Multilateral Lending Institutions And Other 

Supranational Institutions Ratings Methodology」準則，對多國性放款機構進行評等，而

一政府對另一政府提供的潛在特別援助，我們則是在產業評等準則進行考量。 

準則摘要 

4. 依據本準則之目的，我們會將一機構視為是GRE的情況為：若(i)我們相信該機構一旦面臨壓

力情況時，將可因有來自政府特別支持而受益，因為其獲得的政府特別支持可增強該機構履

行其到期財務承諾的能力與意願；或(ii)我們相信某一政府掌控之機構，可能會在政府面臨壓

力時受到負向的政府特別干預。換言之，就潛在政府支持的情況來看，是否是由政府掌控並

非我們視該機構為GRE的必要條件。但在潛在負向政府干預的案例中，是否由政府掌控則是

我們視該機構為GRE的必要條件。所謂「政府」，我們指的是主權國家、美國各州、以及全

球各地與區域性政府（local and regional governments；簡稱LRG）。 

5. 我們將政府支持或負向干預視為「特別（extraordinary）」的情況是：當其發生係屬暫時

性、針對特定機構、且經常是與GRE或政府層級之財務壓力情況相關的。就我們至今的經驗

來看，大部分的判定是屬於支持，因此在這種情況下，其GRE評等可能會因該機構與政府間

的關係而獲得提升。反之，與向GRE提供特別支持方向相反的是，政府方面可能會透過干預

方式將GRE的資源導向政府使用，因而導致該GRE的信用品質遭到削弱。 

6. 標準普爾在對GRE進行評等時所採用之通用分析法則，是認定GRE的信用品質應會落在由，
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GRE之個別基礎信用結構（stand-alone credit profile；簡稱SACP），以及政府自身信用評

等之間建構而成的範圍內。GRE評等乃植基於針對下列成分進行的分析之上： 

 GRE的個別基礎信用結構，代表該GRE在不考慮特別支持或干預之情況下的信用品質； 

 政府的本國貨幣ICR等級，反映的是政府對於該GRE提供支持（或是在負面假設情況下，政

府必須動用該政府相關機構GRE資源）的能力；以及 

 我們對政府提供充分且及時之政府特別干預以協助支援該GRE履行其財務承諾之可能性的

看法，係結合我們對該GRE對政府的角色重要性（請見表2「Assessing The Importance Of 

A GRE's Role To The Government」中之評估摘要），以及該GRE與政府間的關聯程度（請

見表3「Assessing The Strength And Durability Of The Link Between The Government And 

A GRE」中之評估摘要）的評估結果而得。結合前述關聯程度的評估結果與角色重要性的

評估結果，即可得出我們對政府特別支持之整體可能性的評估看法，請見表1「Role-Link 

Matrix For Assessing The Likelihood Of Extraordinary Government Support（評估政府特

別支持可能性的角色－關聯矩陣）」。 

7. 我們結合上述成分──即(i)該GRE的SACP，(ii)政府的評等等級，以及(iii)獲得政府特別支持的

可能性，並利用表4至表8──得出該GRE的潛在評等，然此潛在評等仍將受制於諸如主權國

家風險或匯兌風險等因素的考量。標普全球評級會對旨在協助GRE及時償還借款的政府支

持，以及旨在協助確保某GRE之工作或營運，但可能未必會降低違約機率的政府介入模式間

做出區隔，因為後者並不符合本準則的評等調升情況。 
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修訂與更新 

  本準則文章原始公布於2015年3月25日。 

  本準則公布後沿革： 

− 2017年3月24日，我們在完成定期檢視後，更新了聯絡人資訊與準則參考來源。 

− 2018年3月22日，我們在完成定期檢視後，更新了聯絡人資訊與準則參考來源，並增加了

「修訂與更新」一節。 

− 2019年5月22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。我們更新了聯絡人資訊與準則參考來源，並刪除了附錄3，該附錄概要描述了本準則與之

前在2010年12月9日公布標題同為「政府相關機構：評等方法與假設（Rating Government-

Related Entities: Methodology And Assumptions）」一文的主要變動差異。 

− 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。

我們刪除了段落編號83（附錄1）的內容，因為該段落為2013年公布、但目前已被取代之

GRM（Group Rating Methodology）準則的部分內容轉載。同時，我們也對段落編號78的內

容進行調整，主要是刪除其中具體引用到之已被取代的2013年版GRM準則。另外，我們也調

整了段落編號80中所使用的專有名詞，使其與我們在2019年7月1日公布的最新GRM準則中使

用的專有名詞一致。此外，我們還更新了「Related Criteria And Research（相關準則與研

究）」一節。 

− 2020年5月13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。我們因2019年7月1日出版的「保險公司評等方法論」與「混合型資本：方法論與假設」

取代了2015年1月29日出版的「Bank Hybrid Capital And Nondeferrable Subordinated Debt 

Methodology And Assumptions」以及2008年9月15日出版的「Hybrid Capital Handbook: 

September 2008 Edition」，而更新了段落編號73與74。我們亦更新了聯絡人資訊與「相關

準則」。 

− 2020年6月4日，我們在將「Guidance: Rating Implications Of Exchange Offers And Similar 

Restructurings, Update」一文加入「相關準則與研究（Related Criteria And Research）」

一節後，再版重登本文。 

− 2021年4月21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。我們更新了聯絡人名單與準則參考來源。 

− 2021年10月11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。我們在表 2「評估 GRE 對政府的角色重要性（Assessing The Importance Of A GRE's 

Role To The Government）」中，新增了我們如何將環境、社會與治理信用因素納入準則架構

中的範例。我們也更新了「相關出版文章（Related Publications）」一節。 

− 2022年8月29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。我們更新了準則參考來源。 

− 2023年6月20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。我們在段落編號44中新增了GRE評等可能高或低一個級距的範例。我們也更新了準則參

考來源與聯絡人資訊。 
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− 2023年6月21日，我們再版重登本文，以更正2023年6月20日出版時段落編號44中出現的出

版錯誤。 

  英文版準則「Rating Government-Related Entities: Methodology And Assumptions」已

公布於英文版網站。 
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