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中国银行间市场交易商协会                2022年 3月 7日 

 

2021 年第四季度债券市场 

信用评级机构业务运行及合规情况通报 

 

各信用评级机构： 

为促进债券市场信用评级业务的规范健康发展，充分发挥信

用评级的中介服务职能作用，中国银行间市场交易商协会（以下

简称交易商协会）和中国证券业协会（以下简称证券业协会）就

2021年第四季度债券市场 14家信用评级机构
1
的业务发展情况、

违约预警情况、内部建设及业务合规情况进行了总结。有关情况

具体如下： 

一、业务发展情况 

                                                             
1
 统计范围包括安融信用评级有限公司（简称安融评级）、安泰信用评级有限责任公司（简称安泰评级，

于 2021 年 11 月 24 日在证监会完成备案）、标普信用评级（中国）有限公司（简称标普（中国））、大公国

际资信评估有限公司（简称大公国际）、大普信用评级股份有限公司（简称大普信评）、东方金诚国际信

用评估有限公司（简称东方金诚）、惠誉博华信用评级有限公司（简称惠誉博华）、联合资信评估股份有

限公司（简称联合资信）、上海资信有限公司（简称上海资信）、上海新世纪资信评估投资服务有限公司

（简称上海新世纪）、远东资信评估有限公司（简称远东资信）、北京中北联信用评估有限公司（简称中

北联信评）、中诚信国际信用评级有限责任公司（简称中诚信国际）和中证鹏元资信评估股份有限公司（简

称中证鹏元）。 
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截至 2021 年 12 月 31 日，存续的公司信用类债券发行主体

共计 3565家
2
。其中，非金融企业债务融资工具、公司债和企业

债发行人分别为 2294 家、1194 家和 1480 家。从主体级别分布

看，AA 级占比分别为 28.38%、13.55%和 56.76%；AA+级及以上

发行人占比分别为 70.18%、81.10%和 31.62%。 

（一）债券评级的承揽和披露同比减少，主体评级披露仍占

主流 

四季度，14家评级机构共承揽债券产品 2559只（附件 1），

同比减少 23.04%，环比减少 13.22%；承揽非金融企业类主体 700

家，金融企业等其他类主体 129家。全年共承揽债券产品 11193

只，同比减少 20.72%；分机构看，中诚信国际的业务量占比为

30.6%，联合资信、上海新世纪和中证鹏元业务量占比分别为

24.6%、17.06%和 10.06%，东方金诚、大公国际业务量占比在

5%-10%之间，其余各家评级机构业务量占比均不足 2%。 

2021年银行间和交易所市场取消注册发行端强制评级要求，

降低外部评级依赖，发行的公司信用类债券中有 5768 只无债项

评级，占比 59.85%；发行时无主体评级的发行人仅 1 家。大多

数市场成员主动披露信用评级特别是主体评级，评级需求由政策

驱动向市场驱动转化。 

（二）四季度无正面调整，全年近九成为负面调整，评级机

构风险提示动作增多 

四季度，评级机构共对 37 家发行人进行了评级调整，同比

增加 5.71%；占总存续家数的 1.04%，同比增加 0.14个百分点。

                                                             
2
 如无特殊说明，本部分数据来源于wind资讯和评级机构报备，统计范围为有评级级别的公司信用类债券

发行人，不包括定向产品发行人。 
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均为负面调整，数量同比增加 54.17%。 

2021年度，评级机构共对 175家发行人作出评级调整动作，

同比减少 38.81%，占所评家数的 4.91%，同比降低 2.43 个百分

点。其中正面调整共 19 家，同比减少 89.62%，负面调整共 156

家，同比增加 51.46%，分机构看（见附件 2），各机构正面调整

均不到 10 家；联合资信、中诚信国际负面调整家数较多，分别

有 47家和 40家，远东资信和大公国际的调整占其存续家数比较

高，分别为 8.33%和 6.89%。 

（三）四季度及全年级别下调中有六成为小幅度调整 

四季度，无级别上调和展望上调，展望下调有 14 次。级别

下调 36 次，涉及发行人 26 家；原级别涉及 AAA 到 BB 级，其中

AA+级和 AA 级的发行人家数最多，合计占比 38.46%。从下调幅

度看，有 17家发行人主体评级被下调 1-2个子级，占比 65.38%；

有 9 家发行人的主体评级被下调 3 个及以上子级
3
，其中联合资

信有 5家，中诚信国际 3家，东方金诚和上海新世纪分别有 1家

（附件 3）。 

2021 年度，级别上调共 16 次，涉及发行人 16 家。其中大

公国际级别上调 6次，其他评级机构上调均少于 5次；原评级主

要集中在 AA 级和 AA+级，分别占上调次数的 56.25%和 25%。全

年级别下调共 212 次，涉及发行人 115 家，被下调级别发行人的

原级别涉及 AAA 至 B 级，其中 AAA、AA+和 AA 级分别有 13 家、

28家和 38家，合计占比 68.70%；AA-及以下级别占比 31.30%。

从下调幅度来看，有 80 次一次性调整 3 个及以上子级，占总调

整次数的 37.74%。 
                                                             
3
 包括在季度内曾被多次下调级别的发行人。 



4 
 

（四）更换评级机构后的级别高于原级别的发行人家数同比

减少 

四季度，共有 185 家发行人更换评级机构
4
（附件 4），其中

2 家发行人的新承做评级机构所给级别高于原级别，占比 1.08%，

同比减少 7.48个百分点、环比减少 4.05个百分点。变更评级机

构后级别上调的 2家发行人均为更换至安融评级，占其承做更换

评级机构发行人家数的 7.69%
5
。 

2021年度，共有 466家企业更换评级机构，其中 16家企业

新承做评级机构所给级别高于原级别，占比 3.43%，同比减少

5.88 个百分点。在变更评级机构后级别上调的企业中，大公国

际和中证鹏元最多，各有 5家，占其新承接企业家数的 4.85%和

4.72%；安融评级、远东资信和大普信评分别有 3 家、2 家和 1

家，占新承接企业的 7.50%、11.11%和 50%。 

（五）近三成企业获得多评级，同一发行人级别不一致率约

两成 

截至 2021 年末，银行间市场和交易所市场共有 903 家发行

人获得 2个及以上评级机构出具的主体评级，占存续的公司信用

类债券发行主体的 25.33%；其中 174 家发行人的评级结果不一

致，不一致率为 19.27%，环比增加 4.05个百分点。不一致的发

行主体评级多相差 1个子级，其中大公国际和中证鹏元分别所评

40 家和 39 家发行人主体级别高于其他机构，占比
6
达到 12.54%

和 14.44%；东方金诚和上海新世纪分别有 23 家和 16 家，占比

                                                             
4
 统计变更评级机构的企业在评级出具日的级别变动情况，数据来源于评级机构的报备资料。变更评级机

构包括新增评级机构。 
5
 级别上调家数占该机构更换家数比重=所给级别高于原级别的家数/本季度该机构出具评级的更换评级机

构的发行人家数。 
6
 占比=评级高于其他机构的主体家数/其所评获得多个评级的主体家数*100%。 
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在 7%-10%之间；联合资信和中诚信国际分别有 23 家和 12 家，

占比分别为 6.05%和 2.34%。 

二、违约预警情况 

四季度新增 2 家企业首次违约
7
，涉及 1 家评级机构联合资

信。从违约债项的市场分布来看，债务融资工具和公司债发行人

各 1家。评级机构均提前 6个月进行负面调整预警，提前 3个月

进行级别下调（附件 5），跟踪评级及时性提高。 

2021年度新增 20家违约发行人。从违约发行人涉及的市场

分布来看，债务融资工具发行人 10 家，公司债和企业债发行人

分别有 9 家和 2 家
8
。分评级机构来看

9
，东方金诚和上海新世纪

各 6家，联合资信和中诚信国际各 5家，大公国际和中证鹏元分

别有 3 家和 1 家。从跟踪评级及时性来看，12 家发行人违约 3

个月前未被下调级别，其中，东方金诚和上海新世纪各 4家，大

公国际 2家，联合资信和中诚信国际各 1家。 

三、内部建设和自律管理动态
10
 

（一）评级人员数量稳定，5 年以上从业经验分析师占比同

比上升 

四季度末，14家评级机构共有分析师 1686人（附件 6），同

比增加 12.55%。其中，2021 年新纳入统计的分析师 20 人
11
。从

业经验在 3年及以上的分析师占比为 52.37%，同比减少 7.91个

百分点，其中 5 年以上从业经验分析师占比 34.16%，同比提高

4.6 个百分点。3 年及以上从业经验分析师人均业务量为 10.77

                                                             
7
 本部分数据来源于评级机构报备资料和 wind 资讯，包括定向产品发行人。 

8
 存在 1 家发行人的公司债和债务融资工具均发生违约的情况。 

9
 存在多家评级机构分别对同一家发行人评级的情况。 

10
 本部分数据来源于评级机构报备资料。 

11
 2021 年完成证券市场资信评级业务备案的安泰评级（新进入机构）。 
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个，同比增加 1.24个，其中，中证鹏元人均业务量最多，为 14.99

个；其次是上海新世纪、东方金诚、大公国际和联合资信，分别

为 14.75、13.85、11.58和 11.04个。 

（二）优化方法体系，积极主动披露个体信用，提升评级透

明度 

2021 年，评级机构推进评级技术体系建设，主要基于受评

主体个体的信用状况开展信用评级，落实中国人民银行等五部委

《关于促进债券市场信用评级行业健康发展的通知》（以下简称

《通知》）；中诚信国际、上海新世纪、中证鹏元、标普（中国）、

惠誉博华等机构已开始应用类似评级框架，在评级报告中单独披

露除最终评级结果以外的个体信用评估和外部支持提升子级。同

时，有评级机构完善国际评级体系，中诚信国际、中证鹏元等已

公开发布近百个主权国家或境外发行人的信用等级，大公国际发

布多篇区域和全球主权信用风险研究报告。 

（三）强化合规体系、信息系统等方面的建设，完善基础设

施 

多家评级机构加强评级业务管理和内部控制，增强合规体系

建设，联合资信、大公国际组织合规竞赛和测试，中证鹏元开展

合规专题课程培训，东方金诚举办“合规规范年”活动，提升合

规意识、建设合规文化。另外，评级机构新建或升级数据库和信

息系统，为评级业务开展提供支持，中证鹏元聚焦城投数据收集

和分析，建设信用分析系统助力相关行业评级；中北联信评设计

风险监控系统，通过数据提高风险级别及时性；大公国际评级作

业系统更新迭代，完善中风险预警功能，及时推送风险事件。 
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（四）加大研究力度，丰富投资人服务形式 

中诚信国际、中证鹏元、惠誉博华、标普（中国）、安融评

级等多家信用评级机构通过官方网站、微信公众号等形式发布千

余篇研究报告，涵盖宏观经济、行业风险、债券市场、绿色债券

等领域，向市场传递专业研究意见。同时，评级机构积极开展投

资人服务活动，利用线上、线下多种方式进行调研，联合资信举

办论坛、微课堂等与投资人交流 137次，大公国际面向投资人和

发行人开展路演和实地调研，不断探索市场服务新模式。 

（五）交易商协会和证券业协会加强行业交流，引导机构提

升评级质量 

四季度，交易商协会对多家信用评级机构进行调研和座谈，

了解相关机构在高质量发展政策引导、取消强制评级、民事诉讼

增多等背景下的业务开展情况，提示其合规审慎执业、加强风险

揭示和评级区分。证券业协会资信评级委员会召开会议，专题通

报《债券市场信用评级机构联合市场化评价办法》反馈意见的采

纳情况，并就资信评级机构落实《通知》的措施进行了交流；会

议认为《通知》是行业发展的指导性文件，建议各家评级机构充

分认识到评级虚高、区分度不够、风险预警不足等问题，抓住机

遇努力提升评级质量。 

四、评级机构合规情况 

2021 年，交易商协会对部分评级机构进行业务检查，证监

会债券部、有关证监局、沪深交易所、证券业协会对完成备案的

12 家证券评级机构开展了联合现场检查工作。发现个别信用评

级机构存在下列亟待改进的问题： 
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（一）评级方法或模型有待完善 

部分评级机构存在个别项目评级模型定性指标调整依据不

充分、评级模型重复计算外部支持因素、评级模型的指标选择依

据不充分的情况。 

（二）评级项目质量控制有待加强 

部分评级机构存在个别项目的指标打分错误，指标打分与评

审意见、评级报告或发行人实际情况不一致，打分数据、调整理

由前后不一致的情况。 

（三）信息披露不及时 

个别评级机构存在未按规定及时披露公司信用评级委员会

委员、评级业务制度的变更情况、未在 2021年 4月 30日前单独

披露独立性内部审核结果和信用评级分析人员轮换政策、未在证

券业协会和公司官网及时披露 2020 年度独立性情况报告的情

况。 

信用评级机构应当有序落实《通知》要求，以上述检查中发

现的问题为戒，做到举一反三，完善公司治理和内部控制机制，

不断优化评级技术体系，依法合规开展信用评级业务，切实提升

评级质量和投资者服务水平。下一步，交易商协会和证券业协会

继续在监管部门的指导下，协同加强评级行业自律管理。 

特此通报。 
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附件：1. 2021年四季度评级机构承揽情况 

2. 2021年公司信用类债券发行人评级调整家数 

3. 2021年四季度各评级机构主体级别下调分布 

4. 2021年四季度变更评级机构后级别上调情况 

5. 2021年四季度评级机构所评发行人违约前负面调 

整情况 

6.2021年四季度末评级机构分析师情况 
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附件 1： 

2021年四季度评级机构承揽情况 

评级机构 
债务融资

工具 
企业债 公司债 金融债 

资产支持

证券 
其他 合计 

非金融企

业类主体 
其他主体 

安融评级 - 3 14 0 0 1 18 53 12 

标普（中国） 0 - 0 1 4 0 5 1 1 

大公国际 26 12 23 4 9 13 87 46 6 

大普信评 - - 1 0 0 0 1 5 0 

东方金诚 69 29 62 7 44 11 222 82 55 

惠誉博华 - - - 1 1 0 2 0 0 

联合资信 157 32 88 54 155 83 569 27 36 

上海新世纪 112 25 63 21 114 72 407 94 7 

上海资信 - 0 1 0 0 0 1 0 0 

远东资信 9 9 10 1 4 8 41 76 4 

中诚信国际 208 33 220 46 185 247 939 229 4 

中证鹏元 72 60 79 2 36 18 267 87 4 

合  计 653 200 564 137 552 453 2559 700 129 
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附件 2： 

2021年公司信用类债券发行人评级调整家数 

评级机构 

主体评级 评级展望 正面调整

占该机构

业务比重 

负面调整

占该机构

业务比重 

列入信用

评级观察

名单 
上调 下调（违约） 上调 下调 

大公国际 
四季度 0 1 0 1 0.00% 0.60% 0 

本年累计 6 16（3） 0 7 1.80% 6.89% 4 

东方金诚 
四季度 0 4 0 0 0.00% 0.79% 0 

本年累计 3 18（5） 0 4 0.59% 4.34% 2 

联合资信 
四季度 0 12（1） 0 4 0.00% 1.21% 0 

本年累计 1 34（4） 1 13 0.15% 3.56% 8 

上海新世纪 
四季度 0 2 0 3 0.00% 0.68% 0 

本年累计 1 18（5） 0 7 0.14% 3.42% 1 

远东资信 
四季度 0 0 0 0 0.00% 0.00% 0 

本年累计 0 1 0 0 0.00% 8.33% 0 

中诚信国际 
四季度 0 8 0 5 0.00% 0.96% 1 

本年累计 3 32（5） 2 8 0.37% 2.94% 5 

中证鹏元 
四季度 0 1 0 1 0.00% 0.30% 0 

本年累计 2 10 0 9 0.30% 2.84% 3 
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附件 3： 

2021年四季度各评级机构主体级别下调分布
12
 

调整前 调整后 大公国际 东方金诚 联合资信 上海新世纪 中诚信国际 中证鹏元 合计 

AAA AA+  1 2    3 

AAA AA   1    1 

AA+ AA  2   1  3 

AA+ AA-   1    1 

AA+ BBB-     1  1 

AA AA-   2 1   3 

AA A  1 1    2 

AA BBB+   1    1 

AA- A+     1  1 

AA- A     1  1 

A+ A-   1  1  2 

A+ BB   1    1 

A BBB+ 1    1 1 3 

A BB   1    1 

A B     1  1 

BBB+ C   1    1 

BB B    1 1  2 

 

                                                             
12

 在季度内被多次下调级别的发行人，按照季度初和季度末的级别变动情况统计。 
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附件 4： 

2021年四季度变更评级机构后级别上调情况 

变更前 变更后 
安融评

级 

大公 

国际 

东方 

金诚 

联合 

资信 

上海 

新世纪 

远东资

信 

中诚信

国际 

中证 

鹏元 

AA+ AAA 1        

AA- AA 1        

合计 2 0 0 0 0 0 0 0 

承接的更换评级机构

发行人家数 
26 30 24 22 7 12 17 47 

级别上调家数占该机

构更换家数比重 
7.69% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 
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附件 5： 

2021年四季度评级机构所评发行人违约前负面调整情况 

评级机构 发行人 首次债券违约日期 
违约前 1年内 

最高级别 

提前至少 6 

个月负面调整 

提前至少 3 

个月级别调整 

联合资信 国广环球传媒控股有限公司 2021-07-19 A+ 是 是 

联合资信 山东岚桥集团有限公司 2021-11-08 A 是 是 
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附件 6： 

2021年四季度末评级机构分析师情况 

分析师年限 5年以上 3-5年 1-3年 1年以下 合计 

安融评级 7 10 5 19 41 

安泰评级 0 3 1 16 20 

标普（中国） 14 15 3 2 34 

大公国际 39 23 42 17 121 

大普信评 8 3 3 2 16 

东方金诚 70 31 33 32 166 

惠誉博华 10 3 4 0 17 

联合资信 173 53 106 88 420 

上海资信 32 1 9 1 43 

上海新世纪 65 16 33 24 138 

远东资信 21 4 13 19 57 

中北联信评 5 1 2 1 9 

中诚信国际 124 72 113 122 431 

中证鹏元 53 36 43 41 173 

合计 621 271 410 384 1686 
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