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联合资信评估股份有限公司 

评级表现 

一、各级别违约率表格 

数据来源和统计范围 

期初存续样本包括期初联合资信公开市场所评的存续金融债券 、非金融企业债

务融资工具（不含企业资产支持证券）、企业债券、公司债券的发行主体 和担保主体，

期初已披露的主动评级主体，以及信贷资产支持证券、企业资产支持证券（不含定向

发行）。统计时间范围为 2014 年 1 月 1 日至 2024 年 12 月 31 日，数据来源于 Wind。 

平均累积违约率的检验对象分以下五个类型：（1）非金融企业；（2）非金融企业

债务融资工具（不含企业资产支持证券）发行主体、担保主体；（3）金融企业；（4）

企业资产支持证券（不含定向发行）；（5）信贷资产支持证券。 

统计方法 

联合资信采用静态池法统计平均累积违约率。静态池由每年年初建立的某类等

级的全体债券发行人组成，不考虑债券的发行时间。由于发行人信用等级可能发生迁

移，所以债券发行人存在属于多个静态池的可能性。当一个债券发行人违约，其违约

将被记录到其过去所有曾属于的静态池。对于已经出现违约的债券发行人，将被从后

续的静态池中剔除。 

平均累积违约率计算方法如下： 

（1）计算平均边际违约率。平均边际违约率是指发行人在第 n 年之前均未违约，

而在第 n 年中发生违约的平均历史频率，计算公式可表示为： 

dn,R =
∑ 𝑀n

y

𝑅
𝑌−n+1
y=𝑌0

∑ 𝑁n
y

𝑅
𝑌−n+1
y=𝑌0

 

其中，dn,R：信用级别为 R 的发行人的 n 年平均边际违约率； 

Y 为平均边际违约率计算区间的终点，Y0 为区间起点1； 

𝑀n
y

𝑅
：在 y 年初建立的群组中，信用级别为 R 的发行人在 y+n-1 年中发生违约

                                                             
1 举例，若计算 2014-2022 年平均边际违约率，则 Y0为 2014，Y 为 2022。 
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的个数；发行人发生违约情形即应纳入“违约企业数量”统计； 

𝑁n
y

𝑅
：在 y 年初建立的群组中，信用级别为 R 的发行人在 y+n-1 年初仍存续的个

数； 

（2）计算平均边际生存率。由平均边际违约率dn,R，可以计算得到平均边际生

存率𝑆n,𝑅，具体公式为： 

𝑆n,𝑅 = 1 − dn,𝑅 

（3）计算平均累积生存率。等级为 R 的发行人在 T 年的平均累积生存率𝑆𝑇,𝑅可

以由以下公式计算得到： 

𝑆𝑇,𝑅 =∏𝑆n,𝑅
i

𝑇

i=1

 

（4）计算平均累积违约率。等级为 R 的发行人在 T 年的平均累积违约率𝑁𝐷𝑇,𝑅，

计算公式为： 

𝑁𝐷𝑇,𝑅 = 1 − 𝑆𝑇,𝑅 

1．金融企业平均累积违约率 

表 1.1  联合资信所评金融企业平均累积违约率（2014-2024） 

信用等级 1 年 3 年 5 年 

AAA 0.00% 0.00% 0.00% 

AA+ 0.00% 0.00% 0.00% 

AA 0.00% 0.00% 0.00% 

AA- 0.00% 0.00% 0.00% 

A+ 0.00% 0.00% 0.00% 

A 0.00% 0.00% 0.00% 

A- 0.00% -- -- 

BBB+ 0.00% 0.00% -- 

BBB -- -- -- 

BBB- -- -- -- 

BB+ -- -- -- 

BB -- -- -- 

BB- -- -- -- 

B+ -- -- -- 

B -- -- -- 

B- -- -- -- 

CCC -- -- -- 

CC -- -- -- 

C -- -- -- 

注：1. “--”表示无相应级别样本，以下同；2.联合资信所评发行人违约数量按照主体违约统计，即对于违约

发行人，无论联合资信所评债券是否已发生违约，均计入 1 个违约样本，以下同 

资料来源：Wind，联合资信整理 



                                    注册申请 2024 年度更新材料 R-6 

 

第 3 页  共 15 页 

 

2．非金融企业平均累积违约率 

剔除未发生违约级别，联合资信所评非金融企业各级别平均累积违约率基本呈

现随级别降低而增大的趋势。 

表 1.2  联合资信所评非金融企业平均累积违约率（2014－2024） 

信用等级 1 年 3 年 5 年 

AAA 0.18% 0.69% 1.00% 

AA+ 0.27% 1.13% 1.78% 

AA 0.32% 1.25% 2.58% 

AA- 0.82% 2.21% 2.82% 

A+ 0.72% 0.72% 0.72% 

A 2.70% 13.51% -- 

A- 0.00% 0.00% 0.00% 

BBB+ 0.00% 0.00% -- 

BBB 5.88% 15.79% -- 

BBB- 3.57% 9.60% -- 

BB+ 0.00% 0.00% -- 

BB 16.67% 44.44% -- 

BB- 0.00% 0.00% -- 

B+ 0.00% 0.00% -- 

B 0.00% -- -- 

B- -- -- -- 

CCC 0.00% -- -- 

CC 25.00% -- -- 

C 25.00% -- -- 

资料来源：Wind，联合资信整理 

3．非金融企业债务融资工具2发行主体和担保主体平均累积违约率 

剔除未发生违约级别，联合资信所评非金融企业债务融资工具发行主体和担保

主体各级别平均累积违约率基本呈现随级别降低而增大的趋势。 

表 1.3  联合资信所评非金融企业债务融资工具发行主体和担保主体平均累积违约率（2014－2024） 

信用等级 1 年 3 年 5 年 

AAA 0.19% 0.74% 1.08% 

AA+ 0.32% 1.19% 1.90% 

AA 0.48% 1.93% 3.95% 

AA- 0.65% 3.30% 5.78% 

A+ 0.00% 0.00% 0.00% 

A 0.00% 0.00% -- 

A- 0.00% -- -- 

BBB+ 0.00% 0.00% -- 

BBB 4.55% 20.45% -- 

BBB- 5.26% 17.11% -- 

BB+ 0.00% 0.00% -- 

BB 25.00% 62.50% -- 

                                                             
2 不含不含企业资产支持证券。 
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信用等级 1 年 3 年 5 年 

BB- -- -- -- 

B+ -- -- -- 

B -- -- -- 

B- -- -- -- 

CCC -- -- -- 

CC -- -- -- 

C -- -- -- 

资料来源：Wind，联合资信整理 

4．企业资产支持证券（不含定向发行）平均累积违约率 

联合资信所评企业资产支持证券（不含定向发行）未出现违约。 

 

5．信贷资产支持证券平均累积违约率 

联合资信所评信贷资产支持证券未出现违约。 

 

二、实际违约率和级别迁移率 

数据来源和统计范围 

期初存续样本包括期初联合资信所评的存续金融债券、非金融企业债务融资工

具（不含企业资产支持证券）、企业债券、公司债券的发行主体和担保主体，期初已

披露的主动评级主体。数据来源于 Wind。 

信用等级迁移矩阵统计对象分以下三个类型：（1）非金融企业；（2）非金融企业

债务融资工具（不含企业资产支持证券）发行主体、担保主体；（3）金融企业。 

发行人主体（债项）信用等级期初统计范围包括联合资信所评的期初存续的主体

（债项）评级，不包括期初已发生违约的、统计期内新发债券的发行主体（债项）；

若发行主体（债项）在时间区间内存在多次评级调整的，以期限内最后一次公布的主

体（债项）级别为期末级别。 

统计方法 

等级迁移矩阵的计算，采用静态池法构建样本池。定义迁移矩阵元素𝑃𝑖,𝑗为从状

态 i 迁移至状态 j 的比率，𝑁𝑖为期初状态 i 的有效样本量，𝑁𝑖,𝑗为期间从状态 i 迁移至

状态 j 的样本数量，则： 

𝑃𝑖,𝑗 =
𝑁𝑖,𝑗

𝑁𝑖
∗ 100% 
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发行人主体（债项）信用等级迁移统计期初特定级别发行人（债项）至期末所处

各信用等级状态分别占期末存续评级数量的比例，若在期末因违约、兑付或终止评级

而无信用等级的，则视具体情形将其纳入到违约、兑付或终止评级的统计中。迁移矩

阵中等级变动的状态分为“期末级别”和“期间评级情形”两栏，此两栏每一行加总

各为 100%。“期末级别”栏目，根据期初各级别发行主体在期末的有效级别和期间

内违约、到期兑付、终止评级前的有效评级，计算数量占比。“期间评级情形”包含

“存续3”“违约4”“到期兑付5”“终止评级（其他）6”四项，根据四项情形各自数量

计算相应占比。 

 

                                                             
3“存续”项统计了期初特定信用级别的发行人，在时间区间内未发生违约且期末仍存在有效评级的占比。 
4“违约”项统计了期初特定信用级别的发行人在时间区间内发生违约的占比。 
5“到期兑付”项统计了期初特定信用子级的发行人，在时间区间内已按期足额偿还债项本息且信用评级机构因

其债项到期而终止该主体评级情形的占比，包括提前兑付情形。 
6“终止评级（其他）”项统计了期初特定信用级别的发行人中在时间区间内因除违约和兑付之外的其他因素被

终止评级或级别失效等其他情形的占比。 
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1．非金融企业等级迁移率矩阵 

表 2.1.1  联合资信所评非金融企业一年期等级迁移率矩阵（2023/12/31－2024/12/31） 

期初级别

（2023/12/31） 

期末级别 

（2024/12/31） 

期间评级情形 

（2023/12/31-2024/12/31） 

级别 数量 AAA AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- CCC CC C 存续 违约 
到期 

兑付 

终止 

评级 

AAA 325 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 93.23% 0.00% 6.46% 0.31% 

AA+ 401 1.75% 97.76% 0.25% 0.00% 0.00% 0.25% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 72.82% 0.00% 24.69% 2.49% 

AA 410 0.00% 0.73% 98.54% 0.49% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.24% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 73.17% 0.00% 24.15% 2.68% 

AA- 41 0.00% 0.00% 0.00% 97.56% 2.44% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 70.73% 0.00% 26.83% 2.44% 

A+ 26 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 84.62% 7.69% 7.69% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 84.62% 0.00% 15.38% 0.00% 

A 7 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 71.43% 14.29% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 14.29% 71.43% 14.29% 14.29% 0.00% 

A- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

CCC 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

CC 2 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 50.00% 50.00% 0.00% 50.00% 0.00% 50.00% 

C 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

注：因计算时存在“四舍五入”情况，矩阵中部分级别的等级迁移率加总之和可能不等于 100%，以下同 

资料来源：Wind，联合资信整理 
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表 2.1.2  联合资信所评非金融企业三年期等级迁移率矩阵（2021/12/31－2024/12/31） 

期初级别

（2021/12/31） 

期末级别 

（2024/12/31） 

期间评级情形 

（2021/12/31-2024/12/31） 

级别 数量 AAA AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- CCC CC C 存续 违约 
到期 

兑付 

终止 

评级 

AAA 323 99.69% 0.31% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 73.99% 0.62% 23.22% 2.17% 

AA+ 364 4.67% 93.13% 1.10% 0.00% 0.55% 0.27% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.27% 62.09% 0.27% 31.04% 6.59% 

AA 480 0.00% 0.83% 96.67% 1.25% 0.42% 0.21% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.21% 0.00% 0.00% 0.00% 0.21% 0.00% 0.00% 0.00% 0.21% 48.96% 0.21% 45.00% 5.83% 

AA- 43 0.00% 0.00% 0.00% 83.72% 2.33% 2.33% 4.65% 0.00% 0.00% 0.00% 2.33% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 4.65% 39.53% 6.98% 51.16% 2.33% 

A+ 19 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 78.95% 15.79% 5.26% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 47.37% 0.00% 52.63% 0.00% 

A 6 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 33.33% 16.67% 0.00% 33.33% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 16.67% 33.33% 16.67% 33.33% 16.67% 

A- 2 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 50.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 50.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 50.00% 50.00% 

BBB+ 1 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 

BBB 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB- 1 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 

BB+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB 2 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 50.00% 0.00% 50.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 

BB- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B+ 1 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 

B 1 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 

B- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

CCC 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

CC 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

C 1 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 100.00% 0.00% 0.00% 

资料来源：Wind，联合资信整理 
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表 2.1.3  联合资信所评非金融企业五年期等级迁移率矩阵（2019/12/31－2024/12/31） 

期初级别

（2019/12/31） 

期末级别 

（2024/12/31） 

期间评级情形 

（2019/12/31-2024/12/31） 

级别 数量 AAA AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- CCC CC C 存续 违约 
到期 

兑付 

终止 

评级 

AAA 194 98.45% 1.03% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.52% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 73.20% 0.52% 24.23% 2.06% 

AA+ 234 10.68% 85.90% 0.43% 0.00% 0.85% 0.85% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.43% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.85% 56.84% 1.28% 36.32% 5.56% 

AA 322 0.31% 6.21% 88.51% 3.11% 0.00% 0.00% 0.00% 0.31% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.31% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 1.24% 40.68% 1.24% 53.11% 4.97% 

AA- 19 0.00% 0.00% 5.26% 94.74% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 31.58% 0.00% 63.16% 5.26% 

A+ 2 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 

A 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

A- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

CCC 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

CC 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

C 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

资料来源：Wind，联合资信整理 

 



                                                                                           注册申请 2024 年度更新材料 R-6 

 

第 9 页  共 15 页 

 

2．非金融企业债务融资工具（不含企业资产支持证券）发行主体和担保主体等级迁移率矩阵 

表 2.2.1  联合资信所评非金融企业债务融资工具发行主体和担保主体一年期等级迁移率矩阵（2023/12/31－2024/12/31） 

期初级别

（2023/12/31） 

期末级别 

（2024/12/31） 

期间评级情形 

（2023/12/31-2024/12/31） 

级别 数量 AAA AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- CCC CC C 存续 违约 
到期 

兑付 

终止 

评级 

AAA 307 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 93.49% 0.00% 6.19% 0.33% 

AA+ 323 2.17% 97.52% 0.31% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 75.54% 0.00% 22.60% 1.86% 

AA 215 0.00% 1.40% 98.14% 0.00% 0.47% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 70.23% 0.00% 26.98% 2.79% 

AA- 1 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 

A+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

A 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

A- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

CCC 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

CC 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

C 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

资料来源：Wind，联合资信整理 

 



                                                                                           注册申请 2024 年度更新材料 R-6 

 

第 10 页  共 15 页 

 

表 2.2.2  联合资信所评非金融企业债务融资工具发行主体和担保主体三年期等级迁移率矩阵（2021/12/31－2024/12/31） 

期初级别

（2021/12/31） 

期末级别 

（2024/12/31） 

期间评级情形 

（2021/12/31-2024/12/31） 

级别 数量 AAA AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- CCC CC C 存续 违约 
到期 

兑付 

终止 

评级 

AAA 290 99.66% 0.34% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 78.28% 0.69% 20.00% 1.03% 

AA+ 322 5.90% 92.24% 0.62% 0.00% 0.62% 0.31% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.31% 63.98% 0.31% 30.75% 4.97% 

AA 283 0.00% 1.41% 97.88% 0.35% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.35% 49.82% 0.35% 45.58% 4.24% 

AA- 1 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 

A+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

A 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

A- 1 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 

BBB+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB 1 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 

BB- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

CCC 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

CC 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

C 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

资料来源：Wind，联合资信整理 

 



                                                                                           注册申请 2024 年度更新材料 R-6 

 

第 11 页  共 15 页 

 

表 2.2.3  联合资信所评非金融企业债务融资工具发行主体和担保主体五年期等级迁移率矩阵（2019/12/31－2024/12/31） 

期初级别

（2019/12/31） 

期末级别 

（2024/12/31） 

期间评级情形 

（2019/12/31-2024/12/31） 

级别 数量 AAA AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- CCC CC C 存续 违约 
到期 

兑付 

终止 

评级 

AAA 188 98.40% 1.06% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.53% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 76.60% 0.53% 20.74% 2.13% 

AA+ 235 11.49% 85.53% 0.43% 0.00% 0.85% 0.43% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.43% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.85% 57.45% 1.28% 36.60% 4.68% 

AA 261 0.38% 7.28% 88.12% 2.30% 0.00% 0.00% 0.00% 0.38% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 1.53% 41.00% 1.53% 52.11% 5.36% 

AA- 2 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 

A+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

A 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

A- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

CCC 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

CC 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

C 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

资料来源：Wind，联合资信整理 

 



                                                                                           注册申请 2024 年度更新材料 R-6 

 

第 12 页  共 15 页 

 

3．金融企业等级迁移率矩阵 

表 2.3.1  联合资信所评金融企业一年期等级迁移率矩阵（2023/12/31－2024/12/31） 

期初级别

（2023/12/31） 

期末级别 

（2024/12/31） 

期间评级情形 

（2023/12/31-2024/12/31） 

级别 数量 AAA AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- CCC CC C 存续 违约 
到期 

兑付 

终止 

评级 

AAA 149 99.33% 0.67% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 91.28% 0.00% 8.72% 0.00% 

AA+ 55 7.27% 92.73% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 81.82% 0.00% 18.18% 0.00% 

AA 23 0.00% 4.35% 86.96% 4.35% 4.35% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 82.61% 0.00% 13.04% 4.35% 

AA- 17 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 88.24% 0.00% 11.76% 0.00% 

A+ 18 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 88.89% 0.00% 5.56% 5.56% 

A 8 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 87.50% 0.00% 12.50% 0.00% 

A- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB+ 1 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

BBB 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

CCC 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

CC 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

C 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

资料来源：Wind，联合资信整理 

 



                                                                                           注册申请 2024 年度更新材料 R-6 

 

第 13 页  共 15 页 

 

表 2.3.2  联合资信所评金融企业三年期等级迁移率矩阵（2021/12/31－2024/12/31） 

期初级别

（2021/12/31） 

期末级别 

（2024/12/31） 

期间评级情形 

（2021/12/31-2024/12/31） 

级别 数量 AAA AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- CCC CC C 存续 违约 
到期 

兑付 

终止 

评级 

AAA 120 99.17% 0.83% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 80.83% 0.00% 18.33% 0.83% 

AA+ 53 13.21% 84.91% 0.00% 0.00% 1.89% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 69.81% 0.00% 26.42% 3.77% 

AA 23 0.00% 13.04% 69.57% 8.70% 4.35% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 4.35% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 56.52% 0.00% 34.78% 8.70% 

AA- 18 0.00% 0.00% 5.56% 83.33% 11.11% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 55.56% 0.00% 22.22% 22.22% 

A+ 21 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 95.24% 4.76% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 61.90% 0.00% 38.10% 0.00% 

A 4 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

A- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB+ 1 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

BBB 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

CCC 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

CC 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

C 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

资料来源：Wind，联合资信整理 

 



                                                                                           注册申请 2024 年度更新材料 R-6 

 

第 14 页  共 15 页 

 

表 2.3.3  联合资信所评金融企业五年期等级迁移率矩阵（2019/12/31－2024/12/31） 

期初级别

（2019/12/31） 

期末级别 

（2024/12/31） 

期间评级情形 

（2019/12/31-2024/12/31） 

级别 数量 AAA AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- CCC CC C 存续 违约 
到期 

兑付 

终止 

评级 

AAA 70 98.57% 1.43% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 82.86% 0.00% 15.71% 1.43% 

AA+ 35 28.57% 65.71% 0.00% 2.86% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 2.86% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 65.71% 0.00% 28.57% 5.71% 

AA 23 0.00% 13.04% 65.22% 8.70% 13.04% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 26.09% 0.00% 65.22% 8.70% 

AA- 14 0.00% 0.00% 7.14% 92.86% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 64.29% 0.00% 35.71% 0.00% 

A+ 22 0.00% 0.00% 4.55% 4.55% 72.73% 18.18% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 50.00% 0.00% 50.00% 0.00% 

A 2 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 50.00% 50.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 50.00% 0.00% 50.00% 0.00% 

A- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BBB- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

BB- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B+ 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

B- 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

CCC 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

CC 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

C 0 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

资料来源：Wind，联合资信整理 

  



                                    注册申请 2024 年度更新材料 R-6 
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三、历史评级结果 

截止 2024 年 12 月 31 日，联合资信所评债券（已发行口径）27716 只，涉及主体

2658 家，其中所评的非金融企业债券 11660 只，金融企业债券 2182 只，资产支持证

券 2156 只，地方政府债 11706 只，国际机构债 12 只。 
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