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资信评级影响企业的融资成本
——专访新世纪总裁朱荣恩先生
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相信由美国次贷危机引发的全球金融海啸给上海新世

纪资信评估投资服务有限公司（以下简称“新世纪”）总

裁朱荣恩以很大震撼，不仅是因为此次次贷危机的波及范

围广，对世界影响深，更是因为次贷危机将资信评级推倒

了台前。

究竟谁是本次金融危机的始作俑者？众多经济学家一

致将矛头对准了投行、资信评级公司和监管部门。“其实

资信评级公司是受累于其他公司”从事了十余年资信评级

的朱荣恩向《中国会计报》倾诉。

评估公司的偿债能力

“连卖葱姜的老太太在买债券的时候都知道，三个A总

比两个A好，一个A+总比一个A好。但是，就是这么简单明

了的对企业的一种评级方式，背后的文章却不简单。”朱

荣恩对此有点无奈。

做资信评级十几年，直到现在，在进入企业做评级的

时候，朱荣恩仍然会遇到企业为自己辩解：“我们企业是

国家级的”、“市长来我们这里视察过的”、“书记的题

词要不要给你们看看”等等。更有甚者，还在把资信评级

当做评优，而面对评级结果，有些企业甚至对评上A—都不

满意，通过各种方式和渠道希望评级公司将A后面的“--”

号去掉。

这样的误解让朱荣恩哭笑不得，也让朱荣恩对中国资

信评级事业多了一份担当。

因此，在做评级的过程中，朱荣恩不仅要做业务，还

要“兼职”资信评级的“扫盲员”。

朱荣恩告诉记者，他很理解企业的难处，资信评级公

司哪怕对企业的评级只是差个“+”、“--”号，对其融资

成本的影响少则也要上百万，多则上千万。比如，仅从A级

到AA级，企业的融资成本就要相差0.5%到1%，若在一个级

别里面微调，一个A+和一个A—之间也要相差0.3%到0.5%。

企业如果要发行10亿债券，评级相差一个级别，其融资

成本一年就要增加上千万。这样的影响任何企业都不敢小

觑。

带着一份沉甸甸的责任，“新世纪”始终坚持在评

级中做到“公正、公开、公平”，将资信评级做成一个品

牌是其始终不曾放弃的目标。“国家既然把这个权利赋予

我，我就要承担起相应的责任来，能帮企业的地方我会

帮，但同时，该是怎么样，我也要讲清楚。”朱荣恩说。

方便投资者投资

“现在，资信评级行业已经成为世界金融市场运作

的一个重要组成部分。”朱荣恩说。虽然与美国资信评级
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上百年的历史相比，我国资信评级发展的历程还太短，但

随着我国经济的逐步发展，资信评级行业将逐渐被完善起

来。

“我国以往的融资主要都是一元结构，即通过贷款来

达到融资的目的，改革开放以后，才变成贷款和股票并存

的二元结构。”朱荣恩分析说，目前，我国的债券数量还 

很少，尤其是企业债券。国内银行所吸纳的老百姓存款大

约有21.8万亿左右，可见，企业债券的市场仍有很大的发展

空间。

目前，美国企业融资80%来自于债券，不仅如此，

企业还可以不通过银行协助，让老百姓直接参与企业的融

资。这不仅使企业可以更有效地获得资金，对于老百姓来

说，也可以获得更高的利息收入，从而提高老百姓参与企

业融资的积极性。

“目前，我国已经启动了从二元融资到三元融资模式

的转变。”朱荣恩认为，融资市场的完善将降低企业的融

资成本，对整个市场的发展十分有利。

打造国际理念的民族品牌

尽管中国资信评级市场目前仍然在起步阶段，但最终

是要与国际接轨，打造自己的民族品牌。新世纪义不容辞

地走在了前面。

去年8月6日，新世纪与美国标准普尔正式达成技术合

作协议，共同搭建互利平台，以分享双方的专业知识与经

验。

实际上，这项合作早在2007年就已在谈判，最初标准

普尔提出要与新世纪进行股权合作，朱荣恩婉言谢绝。朱

荣恩说，两家公司的合作应该建立在彼此了解的基础上，

应该从技术合作开始。在签订合作协议前的磋商中，标准

普尔拿出了一个技术合作的法律范本。但在这个法律范本

中，不仅使用的法律是美国法律，其仲裁地也在美国，而

且主要是以英文写就的。朱荣恩感到，这已经不简单是两

家公司的合作问题，已经关系到我们国家的主权。

所以，在看到这个法律范本后，朱荣恩对此提出了

疑问。当标准普尔的律师解释说：“所有与标准普尔进行

技术合作的公司都是这样的，而且中国政府有规定，只要

是不涉及股权的合作都可以到国外仲裁”时，朱荣恩当即

回应：其他公司接受你们的条件，那是因为他具备了相应

的条件，我不熟悉美国的法律，也没有经历跑到美国去仲

裁。

朱荣恩的明确态度，让标准普尔改变了做法。两家最

后达成的协议是：使用中国法律、在中国仲裁，合同中中

英文同时有效。

“中国资信评级市场要走国际化道路的决心是肯定

的，但是国际化有多种道路可走，我们与标准普尔的合

作，只是着眼于长远，因为目前，我们的战略还不是要走

出去，而是立足国内的发展，力图打造国际理念的民族品

牌。”朱荣恩告诉记者。
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