
香港金融管理局前任總裁任志剛在亞洲金融風暴爆發之

前，已着力推動香港債券市場發展，他指出發展債務工具市

場需要四個條件，即利率基準（Benchmark）、包銷商

（Intermediary）、信貸評級（Rating）和需求（demand），

因此，信貸評級毋庸置疑是債券市場發展的重要一環， 所

以，全球各地都有自己國家本土的信用評級機構。而一些作

為國際金融中心的城市，比如紐約、倫敦、新加坡以及香港

都有國際信用評級機構入駐。 雖然，債務工具並不強制有評

級機構的評級才可以發行，但是為了提升投資者信心，擴大

投資者覆蓋範圍，發債主體也願意委託信用評級機構為其提

供評級服務。

隨着人民幣國際化的發展，中資評級機構的國際

化面臨機遇與挑戰。 一方面，信用評級機構是債券

市場的重要基礎設施之一，而中資評級機構的參與

不僅可以提高評級的覆蓋面和透明度，還可以提供

多元化的評級資訊和風險判斷，從而降低投資人與

發行人之間的資訊差、達到吸引更多境外投資者參

與種子跨境債券市場的作用。另一方面，中資離岸

債市場新發持續低迷，中資評級機構的國際業務發展仍受制

於離岸債券市場的整體體量，但中資信用評級機構在國際資

本市場的認可度仍有較大的發展空間。 

「出海」是當前很多中資企業尋求全球化增長點、擺脫存

量博弈的重要戰略，同時也受到國家宏觀層面的政策支持，

無論是「一帶一路」還是人民幣國際化，中資企業出海所帶

動的商貿交流和文化輻射都可以為這些國家重點戰略作出貢

獻。 而當前中資企業在出海過程中， 普遍面臨着市場准入、

法律合規、文化差異等方面的挑戰。同時，很多中資企業在

國際市場的品牌認知度和當地語系化運營能力上也存在難

點。 因此，聯合國際表示通過提供專業的國際評級服務、擴

大中資評級的應用場景，做好出海企業信用質量評估的客觀

描述，幫助企業理解和應對海外市場的複雜環境，成為聯合

國際的重要使命之一。

展業近七年，聯合國際始終恪守客觀、中立、公正的理

念，秉持專業、誠信、嚴謹的操守，在評級過程中，採用了

嚴格的內部控制和風險管理體系、完善的評級方法和國際化

標準，以確保評級結構的客觀和準確。同時，作為一家緊密

聯繫中國本土動態的國際評級機構，聯合國際對國內宏觀經

濟結構和發行人的營商環境有着深入的見解，因此，聯合國

際與中國離岸債券投資者、投資銀行及發行人建立了廣泛而

深厚的合作關係。截至2024年上半年，聯合國際總計授評

220家主體及129筆總價值超過300億元的中資離岸債項，也是

唯一一家於公開委託主體及債項評級數量上雙雙超過100個的

中資國際評級機構。

作為一家中資國際評級機構，聯合國際在嚴格遵循國際評

級慣例的基礎上，還擁有對國內經濟結構和商業環境深入的

了解，從本土化的角度分析中國發行人的風險，提供更完整

的資訊披露和更準確的風險評估。

在人才隊伍上，聯合國際核心團隊成員具有豐富的國際評

級機構工作經驗，其中，高級管理人員均有超過10年的國際

三大工作及管理經驗，其餘員工中有超過一半的員工曾於國

際三大評級機構任職。在評級流程方面，聯合國際會對發行

人進行全面的財務分析和實地調研，收集企業的財務報表和

運營資訊，開展管理層和主要業務條線進行訪談、調研，與

企業進行深入交流，認真做好盡職工作，同時也會從其他公

開管道收集相關資訊，核實資訊的真實性和有效性。另一方

面，聯合國際內部擁有健全的評級審核流程，具備專業的審

核人員和信評委員，嚴把各個流程環節中的評級質量，對信

用風險進行綜合判斷，確保評級的可靠性和客觀性。 

擁有廣泛的投資者及媒體認可

全球信用評級機構市場

融合國際和本土視角的最佳評級實踐

聯合國際作為連接國際市場和中國的橋樑，它能為國際投

資者深入闡釋政府政策對特定行業和區域經濟及金融狀況的

深遠影響，成為中資企業和國際投資人的重要紐帶。聯合國

際在過去7年裏的重視不僅覆蓋了三大國際評級機構覆蓋的國

際投資人，也覆蓋了聯合集團在過去20年境內覆蓋的中資投

資人。聯合國際為投資人提供全面而完善的服務，包括但不

限於免費公開的評級報告、電子郵件推送、各類型的投資人

活動以及金融媒體轉載等。因此，聯合國際前後20多次被

《亞洲金融》《財資》《華爾街交易員》等中外知名金融媒

體授予「最佳中資國際評級機構」的稱號。今年更是獲得

《亞洲金融》這麼權威性媒體機構給予的最佳中資國際評級

機構的殊榮。

而國際評級機構和本土評級機構的不同在於服務的

債務工具不同，同時採用的評級量尺也不同，因此可

能同一發債主體在本土和境外的評級結果也不同。 

目前香港有9家信用評級機構獲得了證監會的牌照，

中、美各有四家、香港有一家，都是以國際評級兩次

核受發債主體和債務工具。其中穆迪、標普和惠譽成

立時間早，發展歷史悠久，而聯合國際正在加速追

趕，不斷縮小與國際三大評級機構的差距。 

中資評級機構的發展與機遇

2023年受美聯儲加息政策的影響，美元債新發呈現明顯的

下降趨勢，中資離岸債券市場年發行金額824億美元，發行規

模同比下降約20%，但是人民幣計價債券同比漲超200%，聯

合國際也是順應宏觀趨勢，積極實施轉型策略，將業務重心

從過去的房地產轉移向城投平台，在過去的一年裏，聯合國

際新增120家主體評級，佔整個中資離岸債市場（含國際三

大）近40%，超過國際三大之總和。但未來市場的變化可能

是更加複雜的，因此聯合國際仍會積極探索更多金融創新以

應對不同的市場需求，為國際資本市場提供更多服務工具、

注入更多新的動能。

中資評級機構的國際化發展
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聯合評級國際有限公司（簡稱聯合國

際）成立於2017年9月，是聯合資信評估

有限公司（聯合資信）的全資子公司，於

2018年7月取得香港證券及期貨事務監察

委員會批准經營信用評級業務的10號牌

照。自成立以來，聯合國際一直致力於為

全球投資者及金融產品發行商提供獨立、

客觀和公正的信用評級服務。

展業近七年，聯合國際始終恪守客觀、中立、公正的
理念，秉持專業、誠信、嚴謹的操守，致力於為全球投
資者及金融產品發行商提供獨立、客觀和公正的信用評
級服務。

擴大中資評級的應用場景，做好出海企業信用質量評
估的客觀描述，幫助企業理解和應對海外市場的複雜環
境，成為聯合國際的重要使命之一。

聯合評級國際誠邀出席香港投資基金公會第十七屆年會。 聯合評級國際與香港投資基金公會共同舉辦中國債券市場研討會。

聯合評級國際誠邀出席第19屆亞洲債券市場峰會。聯合評級國際誠邀出席第19屆亞洲債券市場峰會。聯合評級國際誠邀出席第19屆亞洲債券市場峰會。

專業國際評級機構服務大獎

專業地方國企評級機構（離岸）服務大獎

聯合��國際公開報告被摘錄於國際資本市場工會季度報告中。

市場化及國際化中資國際評級機構

聯合評級國際有限公司（簡稱聯合國際）成立於2017年9月，於2018年7月取得香港證券及期貨事務監察委員會批准經營信用評級業
務的10號牌照。
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