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如何理解标普信评与标普全球金融机构评级体系的大致关系 
2022 年 10 月  11 日  

为了帮助市场参与者更好地理解标普信评的评级区分度，提升透明度，我们展示了标普信评与标普全

球评级金融机构评级体系的大致关系。 

标普信评与标普全球评级的评级体系具有大致的关系，但二者没有映射关系。在提供有区分度和有合

理相对顺序的评级结果方面，二者是一致的；从案头分析的分布看，由于没有主权评级的限制，标普

信评的结果分布更加广泛。 

标普信评的评级方法论秉承了标普全球评级方法论的理念与宗旨，与标普全球评级的评级方法论一脉

相承。我们在此基础上根据中国市场的特点，制定了更加适用于中国本土企业的评级方法论。为了帮

助投资者更好地理解标普信评与标普全球评级体系的大致关系，我们应用标普信评的方法论，对 85
家标普全球评级已发布评级结果的国内金融机构进行了案头分析或委托评级。委托评级基于公司管理

层提供的信息，案头分析则基于公开资料进行。 

以下图表展示了截至 2022 年 9 月 23 日，标普信评对这 85 家金融机构给出的潜在主体信用质量/主
体信用等级分布与标普全球评级公开主体信用等级之间的大致关系。这些金融机构包括 34 家银行、

20 家保险公司、13 家券商和 18 家金融公司及其他金融机构。图中展示的数据是截至 2022 年 9 月

23 日实际观察到的大致关系，这种关系并不绝对，未来会动态变化。 

我们可以从下图中观察到两个评级体系之间的大致关系。在标普全球评级获得 A 序列的金融机构，标

普信评认为其在国内评级序列中的潜在主体信用质量很可能分布于[AAAspc]至[AAspc]，覆盖三个子级。

在标普全球获得 BBB 序列评级的机构，标普信评很可能认为其在国内评级序列中潜在主体信用质量

分布于[AAspc]至[BBBspc+]，覆盖六个子级。 

标普信评的评级序列之所以有如此宽广的分布，主要原因在于：一是两个金融机构评级方法论框架下

应用的核心分析方法存在一些差异，二是标普信评方法论框架不受主权评级的限制，三是集团或政府

支持因素对发行主体的潜在信用提升在两个方法论框架下也有所不同。 

通常情况下，主体信用质量越好的企业，在两个体系下级别差异可能越大，而主体信用质量越弱的企

业，这种差异相应越小。值得注意的是，这种关系并不绝对，只是基于我们的观察，并且标普信评与

标普全球评级的级别并非一一映射的关系。 
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图1  

 

注 1：标普全球评级的数据截止至 2022 年 9 月 23 日。图中展示的数据是截至 2022 年 9 月 23 日实际观察到的大致关系，这种

关系并不绝对，未来会动态变化。 

注 2*：本报告中所呈现的潜在主体信用质量分布是我们根据公开信息，通过案头分析所得出对于信用质量的初步观点。标普信评

未与任何企业（有委托公开评级的发行人除外）进行访谈或其他任何形式的互动沟通，也未通过标普信评的信用评级流程，例如

信用评审委员会加以审核与处理本报告所呈现的潜在信用质量分布。本报告中表达的观点不可且不应被表述为信用评级，也不应

被视为对任何企业最终评级结果的表示。 

注 3：部分企业拥有标普全球评级结果，但没有纳入我们的案头分析，它们中的大部分是内资企业在香港的子公司或海外发债平 
台，一般不在国内发债。 

资料来源：标普全球评级，标普信评，经标普信评收集整理。 

版权© 2022 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 

我们对于境外机构在中国发行的人民币债券（熊猫债券）的分析方法论，可以提供另外一个角度来探

究标普信评与标普全球评级体系呈现的大致关系。标普信评的熊猫债券评级方法论是一套独立的评级

方法论。在该方法论下，对于经营活动主要在境外的外资发行主体，我们通常会参考标普全球评级已

给出的信用观点，并以此为起点来考虑其在标普信评的评级。 

图2  

 
资料来源：标普信评。 
版权© 2022 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 
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如图所示，当外资发行主体的信用质量较弱时（通常相当于低于标普全球评级 BBB 序列的信用质

量），标普信评可能会秉持与标普全球评级类似的信用观点，在标普全球评级的信用观点基础上上调

不超过 2 个子级。当外资发行主体的信用质量较好时，标普信评可能会在标普全球评级的信用观点基

础上上调 2 至 5 个子级，以得出标普信评的信用观点。 

通过熊猫债券评级方法论得出的外资发行主体潜在主体信用质量与采用标普信评相关行业评级方法论

得出的境内主体潜在信用质量具有较为相似的趋势性，且与标普全球评级的信用观点具有一定联系，

但二者与标普全球评级的级别均没有一一映射的关系。 
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附录：标普信评与标普全球评级对金融机构的信用观点分布对比 

图1  

标普全球评级对 85 家国内金融机构的公开主体信用等级结果分布  

 

图2  

标普信评对 85 家国内金融机构的潜在主体信用质量/主体信用等级结果分布 

 

注 1：标普全球评级的数据截止至 2022 年 9 月 23 日。图中展示的数据是截至 2022 年 9 月 23 日实际观察到的大致关系，这种关系并不绝对，未来会动态变化。 

注 2*：本报告中所呈现的潜在主体信用质量分布是我们根据公开信息，通过案头分析所得出对于信用质量的初步观点。标普信评未与任何企业（有委托公开评级的发行人除

外）进行访谈或其他任何形式的互动沟通，也未通过标普信评的信用评级流程，例如信用评审委员会加以审核与处理本报告所呈现的潜在信用质量分布。本报告中表达的观

点不可且不应被表述为信用评级，也不应被视为对任何企业最终评级结果的表示。 

注 3：部分中资企业在香港的子公司或海外发债平台拥有标普全球评级结果，但这些公司一般不在国内发债，因此没有纳入我们的案头分析。 

资料来源：标普全球评级，标普信评，经标普信评收集整理。 

版权© 2022 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 
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表 1 

截至 2022 年 9 月 23 日 85 家国内金融机构标普全球评级公开主体信用等级与标普信评潜在主体信用质量/主体信用等级之

间观察到的大致关系 

标普全球评级公开主体信用等级 标普信评潜在主体信用质量/主体信用等级 

A+或以上 100% [AAAspc]*    

A 86%[ AAAspc]* 14% [AAspc+]*   

A- 88% [AAspc+]* 12%[AAspc]*   

BBB+ 67%[AAspc]* 27%[AAspc-]* 6%[Aspc+]*  

BBB 56%[AAspc-]* 22%[Aspc+]* 22%[Aspc]*  

BBB- 29%[Aspc+]* 21%[Aspc]* 29%[Aspc-]* 21%[BBBspc+]* 

BB+ 50%[BBBspc]* 50%[BBBspc-]*   

BB- 100%[BBspc]*    

注 1：标普全球评级的数据截止至 2022 年 9 月 23 日。图中展示的数据是截至 2022 年 9 月 23 日实际观察到的大致关系，这种关系并不绝对，未来会动态变化。 

注2*：本报告中所呈现的潜在主体信用质量分布是我们根据公开信息，通过案头分析所得出对于信用质量的初步观点。标普信评未与任何企业（有委托公开评级的发行人除外）

进行访谈或其他任何形式的互动沟通，也未通过标普信评的信用评级流程，例如信用评审委员会加以审核与处理本报告所呈现的潜在信用质量分布。本报告中表达的观点不可且

不应被表述为信用评级，也不应被视为对任何企业最终评级结果的表示。 

注 3：部分中资企业在香港的子公司或海外发债平台拥有标普全球评级结果，但这些公司一般不在国内发债，因此没有纳入我们的案头分析。 

资料来源：标普全球评级，标普信评，经标普信评收集整理。 

版权© 2022 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 

表 2 

截至 2022 年 9 月 23 日 85 家国内金融机构标普信评潜在主体信用质量/主体信用等级与标普全球评级公开主体信用等级之

间观察到的大致关系 

标普信评潜在主体信用质量/主体信用等级 标普全球评级公开主体信用等级 

[AAAspc]* 45%A+ 或以上 55%A  

[AAspc+]* 30%A 70%A-  

[AAspc]* 9%A- 91%BBB+  

[AAspc-]* 44%BBB+ 56%BBB  

[Aspc+]* 14%BBB+ 29%BBB 57%BBB- 

[Aspc]* 40%BBB 60%BBB-  

[Aspc-]* 100%BBB-   

[BBBspc+]* 100%BBB-   

[BBBspc]* 100%BB+   

[BBBspc-]* 100%BB+   

[BBspc]* 100%BB-   

注 1：标普全球评级的数据截止至 2022 年 9 月 23 日。图中展示的数据是截至 2022 年 9 月 23 日实际观察到的大致关系，这种关系并不绝对，未来会动态变化。 

注2*：本报告中所呈现的潜在主体信用质量分布是我们根据公开信息，通过案头分析所得出对于信用质量的初步观点。标普信评未与任何企业（有委托公开评级的发行人除外）

进行访谈或其他任何形式的互动沟通，也未通过标普信评的信用评级流程，例如信用评审委员会加以审核与处理本报告所呈现的潜在信用质量分布。本报告中表达的观点不可且

不应被表述为信用评级，也不应被视为对任何企业最终评级结果的表示。 

注 3：部分中资企业在香港的子公司或海外发债平台拥有标普全球评级结果，但这些公司一般不在国内发债，因此没有纳入我们的案头分析。 

注 4：由于相关金融机构样本数量很小，导致 [BBBspc]及以下序列观察到的级别关系缺乏区分度。 

资料来源：标普全球评级，标普信评，经标普信评收集整理。 

版权© 2022 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 

本报告不构成评级行动。 
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