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市场交易评级周报 
 

（2019.5.5-5.10） 

 

一、市场交易评级1结果统计 

本周银行间和交易所债券市场共有 1563 期债券发生 2309 次交易，在下文分析中

上述交易样本将作为市场交易评级对象。 

通过对上述交易样本的分析和评估（见图 1），共有 2214 个债券交易样本的市场

交易评级为 MR1~MR4，占全部交易样本的 95.88%；共有 95 个债券交易样本的市场

交易评级为 MR5 和 MR6，占全部交易样本的 4.12%。 

 

注：MR1~MR6为市场交易评级结果，数字越大，表明债券的信用风险越高 

资料来源：联合资信 COS 系统 

图 1  本周市场交易评级情况统计 

                                                             
1 市场交易评级方法见附件。2018年第 13 期起，市场交易评级对象由银行间债券市场发行和交易的短期融资券、

超短期融资券、中期票据和企业债扩充至银行间和交易所债券市场发行和交易的短期融资券、超短期融资券、中

期票据、企业债和公司债，但不包含中国铁路总公司及中央汇金投资有限责任公司发行的债券、私募债、浮动利

率债券和可续期债券。对于同一日在银行间和交易所均交易的企业债券，选取收益率较高的作为统计样本。 
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二、建议适当关注的债券2 

1. 市场交易评级为 MR6 和 MR5 债券3 

根据市场交易评级结果，本周银行间和交易所债券市场上市场交易评级为MR6的

债券交易样本涉及 13 家企业所发 20 期债券，市场交易评级为 MR5 的债券交易样本涉

及 26 家企业所发 29 期债券（见表 1），建议投资者予以适当关注。 

从关注债券的级别分布看，AA 级债券的数量最多（26 期），在关注债券中的占比

为 53.06%；其次为 AA+级债券（21 期），在关注债券中的占比为 42.86%；A 级债券

（2 期）在关注债券中的占比为 4.08%。 

从关注债券的发行人所属行业4看，发行人主要集中在建筑与工程行业（6 家），

在发行人总家数5中的占比为 15.79%；其次为食品加工与肉类行业和中药行业（各 2

家），在发行人总家数中的占比均为 5.26%。 

表 1  本周市场交易评级为 MR6 和 MR5 的债券汇总表 

债券简称 发行人 行业 信用等级 市场交易评级 

17 东旭 01 东旭集团有限公司 综合类行业 AA+ MR6 

17 三安 MTN001 福建三安集团有限公司 半导体产品 AA+ MR6 

15 康美债 

康美药业股份有限公司 中药 

AA+ MR6 

17 康美 MTN001 AA+ MR6 

17 康美 MTN002 AA+ MR6 

18 康美 MTN002 AA+ MR6 

18 康美 MTN003 AA+ MR6 

18 万达 MTN002 万达集团股份有限公司 电子制造服务 AA+ MR6 

16 太安债 广东太安堂药业股份有限公司 中药 AA MR6 

17 誉衡药业 MTN001 
哈尔滨誉衡药业股份有限公司 西药 

AA MR6 

17 誉衡药业 MTN002 AA MR6 

17 鹏博债 鹏博士电信传媒集团股份有限公司 非传统电信运营商 AA MR6 

15 湘潭九华债/PR 湘九债 

湘潭九华经济建设投资有限公司 建筑与工程 

AA MR6 

16 九华双创债/16 双创债 AA MR6 

17 湘潭九华 MTN001 AA MR6 

15 潭万楼债/PR 潭万楼 湘潭市万楼新城开发建设投资有限公司 建筑与工程 AA MR6 

16 中静 01 中静新华资产管理有限公司 其他多元金融服务 AA MR6 

                                                             
2 对于具有多个信用评级结果的债券（短融和超短融为主体评级，其他债券为债项评级），将按照较低的信用等级

统计；对于具有多个市场交易评级结果的债券，将按照数字较大的市场交易评级统计。 
3 本部分不包括担保方式为第三方担保的债券、信用评级为 AAA级或 C 级的债券。 
4 发行人行业分类采用 Wind 四级行业分类标准，行业分布统计不含综合类，以下同。 
5 市场交易评级为 MR5 和 MR6 的债券共涉及 38家发行人，其中顾家集团有限公司所发债券同时出现市场交易评

级分别为 MR5 和 MR6 的情况。 
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17 顾家 MTN001 

顾家集团有限公司 家庭装饰品 

AA MR6 

18 顾家 MTN002 AA MR5 

19 顾家 SCP002 AA MR5 

17 天神 01 大连天神娱乐股份有限公司 家庭娱乐软件 A MR6 

14 云路桥债/14 云路桥 云南路桥股份有限公司 建筑与工程 A MR6 

18 碧水源 CP002 北京碧水源科技股份有限公司 环境与设施服务 AA+ MR5 

19 福晟 01 福建福晟集团有限公司 综合类行业 AA+ MR5 

17 广汇 01 广汇能源股份有限公司 石油天然气勘探与生产 AA+ MR5 

16 国美 01 国美电器有限公司 家用电器 AA+ MR5 

15 红豆债 
红豆集团有限公司 服装、服饰与奢侈品 

AA+ MR5 

17 红豆 01 AA+ MR5 

17 花园 MTN001 花园集团有限公司 综合类行业 AA+ MR5 

17 精功 MTN001 精功集团有限公司 综合类行业 AA+ MR5 

16 龙翔投资 MTN002 龙翔投资控股集团有限公司 复合型公用事业 AA+ MR5 

13 泰矿债/PR 泰矿债 山东泰丰控股集团有限公司 石油与天然气的炼制和销售 AA+ MR5 

16 西王 01 西王集团有限公司 食品加工与肉类 AA+ MR5 

15 新华联控 MTN001 新华联控股有限公司 综合类行业 AA+ MR5 

13 大丰港债/13 大丰港 
江苏大丰海港控股集团有限公司 综合类行业 

AA+ MR5 

19 大丰海港 CP001 AA MR5 

12 统众债/统众暂停 阿拉尔统众国有资产经营有限责任公司 多领域控股 AA MR5 

19 华联股 CP001 北京华联商厦股份有限公司 百货商店 AA MR5 

15 娄底经开债/PR 娄开债 
湖南省娄底经济技术开发投资建设集团

有限公司 
建筑与工程 AA MR5 

15 花样年 花样年集团（中国）有限公司 房地产开发 AA MR5 

16 嘉美债 嘉美食品包装（滁州）股份有限公司 金属与玻璃容器 AA MR5 

16 中筑 01 江苏中南建筑产业集团有限责任公司 建筑与工程 AA MR5 

15 双欣债 内蒙古双欣能源化工有限公司 基础化工 AA MR5 

15 鲁星 01 山东三星集团有限公司 食品加工与肉类 AA MR5 

17 黄河 01 陕西黄河矿业（集团）有限责任公司 煤炭与消费用燃料 AA MR5 

18 怡亚通 MTN001 深圳市怡亚通供应链股份有限公司 航空货运与物流 AA MR5 

17 星河实业 MTN001 星河实业（深圳）有限公司 综合类行业 AA MR5 

17 昆仑 01 浙江昆仑控股集团有限公司 建筑与工程 AA MR5 

19 中希 01 中国希格玛有限公司 酒店、度假村与豪华游轮 AA MR5 

注：1. 短融、超短融的信用等级为其主体评级，中票、公司债和企业债的信用等级为其债项评级，以下同；2. 对

于银行间和交易所市场债券简称不同的企业债，债券简称显示为“银行间简称/交易所简称” 

资料来源：联合资信 COS 系统 

 

2. 市场交易评级与传统评级差异较大债券 

从市场交易评级和传统评级差异的结果来看，本周债券市场有 27期债券需要适当

关注（见表 2）。 

从本周关注债券的级别分布看，AAA 级债券的数量为 13 期，在关注债券中的占
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比最高（48.15%）；其次为 AA+级债券（12 期），在关注债券中的占比为 44.44%；AA

级债券（2 期）在关注债券中的占比为 7.41%。 

从本周关注债券的发行人所属行业看，发行人主要集中在房地产开发行业（3 家），

在发行人总家数中的占比为 14.29%；其次为航空行业（2家），在发行人总家数中的占

比为 9.52%。 

表 2  本周市场交易评级与传统评级差异较大债券汇总表 

债券简称 发行人 行业 
信用 

等级 

相差子级（次） 

-2 -3 -4 -5 

17 渝信 01 
同方国信投资控股有限公司 资产管理与托管银行 

AAA - - - 4 

15 渝信 02 AAA - - 1 - 

09 海航债 海航集团有限公司 航空 AAA - - 5 - 

11 海航 02 海南航空控股股份有限公司 航空 AAA - - 3 - 

16 铁峰 01 大同煤矿集团铁峰煤业有限公司 煤炭与消费用燃料 AAA - - 1 - 

15 康美债 

康美药业股份有限公司 中药 

AA+ - - 5 - 

17 康美 MTN001 AA+ - - 4 - 

18 康美 MTN002 AA+ - - 3 - 

17 康美 MTN002 AA+ - - 2 - 

18 康美 MTN003 AA+ - - 1 - 

15 宜华债 01 宜华生活科技股份有限公司 家庭装饰品 AA+ - - 1 - 

13天瑞水泥债/13瑞水泥 天瑞水泥集团有限公司 建材 AA+ - - 1 - 

17 东旭 01 东旭集团有限公司 综合类行业 AA+ - - 1 - 

17 三安 MTN001 福建三安集团有限公司 半导体产品 AA+ - - 1 - 

18 万达 MTN002 万达集团股份有限公司 电子制造服务 AA+ - - 1 - 

15 恒大 03 恒大地产集团有限公司 房地产开发 AAA - 4 - - 

18 碧水源 CP002 北京碧水源科技股份有限公司 环境与设施服务 AA+ - 3 - - 

19 福晟 01 福建福晟集团有限公司 综合类行业 AA+ - 3 - - 

15潭万楼债/PR潭万楼 湘潭市万楼新城开发建设投资有限公司 建筑与工程 AA - 4 - - 

17 鹏博债 鹏博士电信传媒集团股份有限公司 非传统电信运营商 AA - 3 - - 

19 海国鑫泰 SCP008 
北京海国鑫泰投资控股中心 多领域控股 

AAA 5 - - - 

19 海国鑫泰 MTN002 AAA 3 - - - 

16 魏桥 05 山东魏桥铝电有限公司 铝 AAA 4 - - - 

16 富力 01 广州富力地产股份有限公司 房地产开发 AAA 4 - - - 

15 华夏 05 华夏幸福基业股份有限公司 房地产开发 AAA 3 - - - 

16 同方 MTN002 同方股份有限公司 电脑硬件 AAA 3 - - - 

18 北大荒 MTN001 黑龙江北大荒农垦集团总公司 综合类行业 AAA 3 - - - 

注：市场交易评级较传统评级低 n个子级以-n 表示 

资料来源：联合资信 COS 系统 
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附件： 

市场交易评级方法简介 

 

市场交易评级是一种基于债券市场价格的评级，通过公开市场上的债券交易价格

来反映交易双方对该债券风险的判断，并据此推论出该债券的信用等级。在市场有效

性的假说下，关于债券的公开与非公开信息都可以迅速反映在其市场价格上，因而通

过分析债券的市场交易评级，可以尽早发现债券发行人的风险信息。与传统评级相比，

市场交易评级具有反应迅速、时效性强等特点，可以为市场提供一定的信用风险预警。

与此同时，由于债券的市场交易价格会经常受到各种信息的干扰而频繁变动，其稳定

性不如传统评级。 

联合资信市场交易评级是根据市场交易评级原理，通过比较债券的收益率与联合

资信编制的非金融企业债券收益率曲线的关系，给出债券的市场交易评级，并提醒投

资者关注市场交易评级中风险较高的债券（发行人）和市场交易评级与传统评级差异

较大的债券。市场交易评级方法如下： 

首先，选定评级对象。市场交易评级的研究对象为银行间债券市场和交易所债券

市场的短期融资券、超短期融资券、中期票据、企业债和公司债，但不包含中国铁路

总公司发行的债券、私募债、浮动利率债券和可续期债券以及日交易量较低（银行间

债券市场日交易量小于 1000 万，或交易所债券市场日交易量小于 500 万）和研究期限

较短（研究期限小于 0.5 年）的债券。存续债券价格均采用实际交易价格，不采用报

价和估值，以根据收盘价格推算出的收盘收益率作为其收益率。新发行债券选用票面

利率作为收益率。 

其次，确定市场交易评级。根据非金融企业债券收益率曲线确定相邻市场交易评

级的分界线，通过比较债券的收益率与分界线上相同剩余期限收益率水平确定债券的

市场交易评级。在计算样本中含有选择权债券的剩余期限时，我们将分两种情况考虑。

以某发行期限为“3+2”的中票为例，若该债券已经发行或存续了 1.3 年，则剩余期限

为 3-1.3=1.7年；若该债券已经发行或存续了 3.5 年，则剩余期限为 3+2-3.5=1.5年。市

场交易评级结果目前用 MR1~MR6 的形式表示，分别对应 AAA、AA+、AA、AA-、

A+和 A+以下级别的收益率水平。数字越大，表明债券的信用风险越高。 
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最后，确定关注债券。我们将市场交易评级为 MR6 和 MR5 的债券列入风险关注

列表，提醒投资者予以关注。另外，若市场交易评级低于传统评级 2 个或 3 个子级且

一周内出现 3 次以上（含），或低于信用等级 4 个子级以上（含），建议投资者对该债

券适当关注。根据我国债券市场交易频繁程度，我们将按周撰写市场交易评级报告，

统计当周关注债券，提示风险。 

目前，由于数据缺乏，我们编制的收益率曲线的最低级别为 A+级，导致对于市

场交易评级为MR6的债券的信用风险无法进一步区分。随着债券市场交易的逐渐成熟，

我们将逐步丰富非金融企业债券收益率曲线，完善市场交易评级的级别划分，为投资

者提供更为精准的信用风险信息。 

 

 


