
当下，由美资掌控的三
大评级机构标普、穆迪
和惠誉公司垄断全球
90%左右市场。世界
多极化时代，除了“三
大”外，还应倾听来自
“三大”之外的不同声
音。新的有影响力的
评级机构应当融入欧
盟、新兴经济体、“一带
一路”和欠发达国家的
元素，形成更加开放包
容的“3+N”世界评级
机构体系。
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□ 徐德顺

信用评级业属于信用服务

业范畴，是服务贸易的高端形

态，是市场经济成熟并进入高

级阶段的标志。本身属于小

众市场行业，但却是影响投资

者信心、资本流动配置、金融

市场价格的关键行业，甚至是

左右他国主权信用地位的重

要力量，是一国软实力的重要

象征。

寡头垄断的世界信用
评级业格局由来已久

世界信用评级业已有158

年的历史，行业的稀缺性与特殊

性赋予其自然垄断的属性。当

下，由美资掌控的三大评级机构

标普、穆迪和惠誉公司（分别成

立于 1860 年、1900 年和 1913

年）垄断全球 90%左右市场。

三大评级巨头历经百年，经久

不衰，在国际信用评级市场上

可谓呼风唤雨。主权信用评级

声名显赫，债项信用评级处于

绝对垄断地位。“三大”垄断国

际评级市场话语权由来已久，

与“二战”后布雷顿森林体系框

架下以美元为中心的全球金融

市场体制有关，也与其成熟的

评级技术、丰富的实战经验、数

以万计的专业分析师队伍和拥

有大量包括违约数据在内的历

史信用信息有关。

据《国际商报》报道，由于美

国资本在国际资本市场占据支

配性地位，其交易和信用风险管

理十分青睐甚至唯一认可“三

大”的信用评级结果，导致发行

人不得不聘请“三大”评级。“三

大”依托美国后盾和投资者偏

好，建立了全球评级作业网络、

全球评级数据库和评级技术，

树立起较高的竞争壁垒。各国

监管层也难有其他机制替代

“三大”，因而不得不长期依赖

“三大”。

垄断竞争的世界信用
评级市场缺乏效率

“三大”对世界信用评级业

的贡献功不可没，但也常遭到

诟病。以西方政治经济制度为

基准基础的主权信用评级方

法，令新兴经济体与发展中国

家难以接受。明显的“顺周期”

评级方法给人以“落井下石”之

印象。在亚洲金融危机（1997

年）、美国次贷危机（2008年）、

希腊主权危机（2009年）、欧债

危机（2009 年）等世界重要事

件中，其都扮演了推波助澜的

角色。不公正的评级结果，操

纵国际金融市场定价权，使得

他国利益和投资者无辜受损。

2008年在美国国会听证会上，

“三大”承认他们长期在犯“道

德错误”，并承认向市场提供了

虚假的评级信息。

长期垄断竞争的格局，导

致世界信用评级市场缺乏活

力与效率。评级生产要素不

能在全球范围内自由流动和

优化配置，最终以牺牲消费者

剩余和经济效率低下为代价，

给世界信用评级业发展带来

瓶颈。与完全竞争条件相比，

垄断条件下利润最大化的均

衡产量低、产品均衡价格高于

边际成本。表现在价格不菲

的“三大”优质服务满足不了

日益扩大的市场信用需求，信

用普惠任重而道远。另一方

面，由于缺乏市场竞争的外在

压力，出现技术性低效率甚至

寻租现象，导致无谓损失。多

国政要纷纷质疑与指责“三

大”。2009 年，俄罗斯总理普

京声称，建立本土评级机构，

2015年注册资金为30亿卢布

的俄国家信用评级机构开始

运作。2012年，德国总理默克

尔强调，欧洲需要拥有一家自

己的评级机构，现欧盟正筹建

独立的泛欧评级公司。

全球化呼唤重构世界
信用评级市场新秩序

尽管近年来逆全球化思潮

抬头，但经济一体化、贸易自

由化符合世界发展潮流，势不

可挡。2017 年 5 月公布的中

美经济合作百日计划，中国于

当年 7 月 16 日前对美资全面

开放信用评级市场，彰显了我

拥抱信用评级市场完全竞争

的决心与举措。伴随着全球

化进程，世界信用评级业正悄

然面临新一轮调整，未来在

WTO框架下完全竞争格局的

世界信用评级市场新秩序正

在逐步形成。

评级主体应有新面孔。世

界多极化时代，除了“三大”外，

还应倾听来自“三大”之外的不

同声音。需要诞生新的评级市

场主体，以信用评级业务为纽

带，建设合作共赢的新型大国关

系，避免“修昔底德陷阱”。新的

有影响力的评级机构应当融入

欧盟、新兴经济体、“一带一路”

和欠发达国家的元素，形成更加

开放包容的“3+N”世界评级机

构体系。

评级制度应有新安排。信

用评级机构间的信用信息有条

件共享，逐步减少信用信息不对

称，为信用评级业的健康发展提

供有效的数字资产支撑。整合

利用市场信用信息数据资源，缓

解国家地区间“数字鸿沟”。逐

步互认信用评级结果，谨慎推行

双评级与多评级制度，减少被评

级对象信用成本。加强国际监

管合作，共同保护国家机密、商

业秘密与个人隐私等信用信息

安全。加强职业道德教育，克

服立场评级和打击以次充好、

以级定价、“3A工厂”等违法违

规行为。

评级规则应有新调整。评

级思想需要更具理性、包容性和

客观公正性。评级标准应遵循

世界基本认同的诚信文化与普

适价值观，兼顾发达国家与非发

达国家不同诉求。评级过程应

全面考虑宏观经济周期、微观行

业特征与地区差异化特点，提高

评级信用信息与综合定价的透

明度。评级结果应克服“顺周

期”和敏感时期评级调整弊端，

增强前瞻性风险预警，减少不合

理的外部效应。

评级技术应有新发现。信

用经济驱动市场经济走向成熟，

成熟市场经济的信用问题变得

更加隐蔽复杂。科学揭示国家

主权、行业系统和企业债项的信

用风险度与控制管理是世界性

难题。主权信用评级应避免政

治化，沦为新的政治经济霸权工

具。债项信用评级技术应与时

俱进，努力把大数据、云计算、移

动互联、人工智能等新技术应用

到信用信息采集、违约概率计

算、信用特征向量量化、动态化

信用管理与评级中枢测算、跨周

期检验之中。

（作者系商务部研究院信用

评级与认证中心副主任、研究员、

博士）

□ 张 曼 田 颖 梁有昶

公共征信系统健全是金融

市场健康发展的基石。法国公

共征信系统历史悠久，可追溯至

20世纪30年代。在1929年经

济危机后，1931年法国银行家

联合会组织就提出了银行风险

集中管理的想法，几年后便产生

了银行职业协会、银行监控委员

会等机构，为建立官方机制提供

条件。

1946 年 ，法 国 中 央 银

行——法兰西银行成立了“风险

联合会”，负责银行风险集中管

理的组织和运行，帮助银行“避

免过度风险，在最大范围内回应

客户提出的贷款需求”。法国由

此开始正式建立由中央银行主

导的公共征信系统建设，后来发

展成为法国的信用风险登记系

统，包含了企业信贷和个人信贷

两个登记系统，皆由法兰西银行

统一管理。

与其他欧洲国家相比，法国

体系最大特色在于只有中央银

行主导的国营征信机构，而没有

私营征信机构。1982年，法兰

西银行创建法国企业信贷登记

系统（FIBEN），起初旨在落实国

家货币政策，后成为企业信贷风

险分析的重要数据来源，帮助企

业判断自身信用风险状况，并向

银行、信用机构、信用及保险担

保方提供数据以规避过度风

险。该系统信息来源多样，包括

企业提供的自身财务信息、商业

银行报送的每月信贷信息，以及

商事法庭裁定的诉讼判决等。

目前，该系统覆盖了700万家非

金融类公司，对近26万家营业

额超过75万欧元且总部位于法

国的公司进行了信用评级分析。

法兰西银行的信用等级分

为13级，按照企业偿债能力从

高到低分别为3～9（3++、3+、

3、4+、4、5+、5、6、7、8、9）、P和

0。根据银行官网2016年底数

据，目前60.53%的公司享有积

极的信用评级，在3++（优秀）到

4（可接受）之间。法兰西银行有

三大鲜明特色：评级范围不包括

金融产品；评级结果使用范围有

限，仅向加入该系统数据库的银

行等用户提供，且使用者需严格

遵守保密协定，企业只能查看自

身评级状况；评级费用由数据使

用者承担，不收取被评企业任何

费用，从而最大程度消除利益冲

突。不难看出，法国企业信贷登

记系统以央行主导，最大程度保

证评级的独立性和评级质量，为

金融市场的风险管控提供可靠

的数据支撑。

除企业信贷登记系统外，

法兰西银行还拥有个人公共信

用登记系统，于1989年根据颁

布的《防止以及解决个人贷款

问题的法案》设立，是一个全国

性的个人不良信用信息的数据

库。在法国，如个人累计两次

逾期未还款，借贷机构警告后

仍未还款，则可申请将该贷款

人列入“黑名单”。贷款人可在

缴纳欠款和滞纳金之后通过机

构向法兰西银行申请撤销不良

记录，否则将被列入“黑名单”

五年之久，对个人的贷款、信用

卡申请造成不良影响。

值得一提的是，个人公共

信用登记系统还包括乱用支票

行为数据库。开空头支票行为

会被列入黑名单，影响个人支

票的正常使用。在法国生活，

如对信用体系缺乏了解，则极

有可能“不小心”留下不良征信

记录。譬如，不少在法留学生

与电信运营商签订了实惠的

“合约套餐”，每月自动从绑定

账户内扣除费用，如提前解约

则需履行相应手续，而部分留

学生离开法国前在注销银行户

头后并未履行解约手续，极有

可能被运营商申请列入“黑名

单”，在再次来法时遇到诸多不

便。由此可见，在完整的信用

体系下，法国的征信记录系统

已深入日常生活的方方面面，

成为构建信用社会的基础。

本报讯 近日，中电技

术装备、葛洲坝国际工程、中

冶国际工程、中国电建国际

工程、中国路桥工程等国内

160多家中央企业及地方骨

干企业参加由中国出口信用

保险公司（以下简称“中国信

保”）在山东青岛举办的“‘一

带一路’建设工作推进会”，

共同就企业在“一带一路”建

设中面临的机遇与风险防范

等问题进行探讨。中国信保

总经理助理殷延辉在发言中

表示，“一带一路”建设向纵

深推进，这为企业参与“一带

一路”建设带来了新的机遇。

据新华网报道，2018年

是“一带一路”倡议提出五周

年。五年来，我国企业以前所

未有的热情参与“一带一路”

的建设，取得了丰硕的成果。

蒙内铁路、中老铁路、约旦燃

油页岩电厂项目、乌克兰“空

中快车”轨道交通项目等一个

个重大项目在“一带一路”沿

线国家落地开花。

随着“一带一路”建设的

深入推进，中国信保作为唯

一的政策性保险公司，被赋

予了新的使命，在“一带一

路”金融支持体系中的独特

作用更加凸显。中国信保积

极履行政策性职能，在全面

研判风险的基础上，努力扩

大承保规模，积极为“一带一

路”沿线国家的经贸发展提

供“中国信用”，用“中国信

用”创造“世界机遇”。

据统计，2013年~2017

年末，中国信保支持“一带一

路”沿线国家出口和投资

5483.5亿美元，承保了中亚

天然气管道项目、巴基斯坦

燃煤电站项目、马来西亚钢

铁厂项目等各类“走出去”项

目近1500个，累积向企业和

银行支付赔款20.3亿美元，

承保范围覆盖交通运输、石

油装备、电力工程、通信设备

等重点领域。

殷延辉表示，中国信保

将充分发挥政策性信用保险

作用，通过平台搭建、风险管

理、融资撬动、资信服务等职

能，帮助企业把握机遇，支持

中国制造、中国品牌和中国

标准走得出、走得远、走得

稳，携手开创对外投资合作

竞争的新局面、新形势。

来自中国路桥工程的企

业代表介绍了信企合作的丰

硕成果。截至目前，中国信保

累计支持中国路桥“一带一

路”项目总额超过83亿美元，

支持企业获得银行融资70多

亿美元，政策性信用保险在加

快企业结构调整、支持企业转

型升级、助力企业深度参与

“一带一路”建设等方面发挥

了不可替代的重要作用。

未来，中国信保将继续

以服务“一带一路”建设为统

领，继续发挥好政策性金融

的撬动作用，不断与时俱进，

把更好的产品和服务投入

“一带一路”建设，为推动我

国高水平对外开放做出新

贡献。 （王 蕾）

本报讯 日立集团的大

型化工企业日立化成公司近

日承认，该公司篡改了部分工

业用铅蓄电池的检测数据，并

将这些与实测值不符的数据

填入提交给客户的检测报告。

根据日立化成公司发布

的新闻公报，被证实存在检

测数据造假的是日立化成位

于三重县名张市的名张事业

所生产的约6万个工业用铅

蓄电池。在对这些电池的容

量进行发货前检测时，日立

化成的相关部门采用了跟与

客户约定的试验方法不同的

公司内部方法，还将与实测

值不一样的数据填入检测报

告并提交给客户。

公报说，这些铅蓄电池

占到日立化成工业用铅蓄电

池业务销售额的约6％，购

买这些电池的客户约 500

家，电池主要用于工厂等的

应急备份电源。

另据当地媒体报道，日

本国内有多家核电站也使用

了检测数据造假的铅蓄电

池，不过并不影响产品的性

能和安全性。

自神户制钢所去年被曝

篡改产品数据后，三菱综合

材料、东丽、宇部兴产等公司

先后曝出类似问题。

（钱 铮 马曹冉）

本报讯 据法新社报

道，推特官方近日宣布，将要

求新用户注册填写邮件地址

或电话号码，以加强对网络

造假行为的管控。

推特安全及信用部门负

责人德尔·哈维(Del Har-

vey) 和 尤 尔·罗 斯 (Yoel

Roth)发表博客称，“为了

抵御那些试图利用网站

开放性的人，这项措施十

分重要。”

报道称，这项举措将在

2018年内开始实施。推特

承诺这样做不会损害新用户

的利益。相关负责人则强调

新举措能有效防止系统漏洞

被利用。他们指出，5月份

每周曾检测到超过990万个

自动账户或产生垃圾信息的

账户。

“我们正在简化发现并

处理可疑活动的过程，并使

其自动化。比如，特别重要

的推文使用相同的主题标

签，或是相同的@标签时，不

需要被提及用户的回复。”哈

维和罗斯补充道。

据悉，2018年初，推特

已加强对社交网络的管理，

对自动发送信息并被广泛

应用于传播宣传信息(尤其

是政治方面)的计算机程序

进行了规范整改。同时，推

特已开始使用人工智能程

序，以降低某些计算机程序

带来的恶劣影响。此举旨

在规范用户的上网行为和

网络传播内容。

（环 球）

重构世界信用评级市场新秩序

法国：央行主导征信系统建设

中国信保“一带一路”建设
工作推进会在青岛举行

日立集团企业曝产品检测数据造假

推特拟要求新注册用户完善个人信息

中埃企业协中埃企业协同发展同发展
增强两国互增强两国互信互利信互利

近年来，随着“一带一路”建

设和埃及苏伊士运河经济带项目

的实施，中国与埃及企业协同发

展的路径不断拓宽。在位于苏伊

士运河之畔的中埃·泰达苏伊士

经贸合作区内，一大批中埃合作

企业落地生根并发展壮大，在带

动当地产业升级的同时，也加深

了两国人员之间的友谊和互信。

图为近日在埃及苏赫奈泉市，埃

及员工在巨石埃及玻璃纤维股份

有限公司的车间工作。

新华社记者 邬惠我 摄

以加强对网络造假行为的管控

篡改部分工业用铅蓄电池的检测数据


