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受其它任何第三方的授意、影响，特
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中证鹏元 2024 年二季度信用利差统计报告 

主要内容： 

根据中证鹏元《评级结果质量检验制度》（中鹏信技字[2024]10 号），公

司定期开展评级结果质量检验工作，并披露相关报告。本报告通过信用利差方

法来考查公司评级结果的准确性，进而检验评级结果的质量。 

本报告统计分析的信用利差是起息日期为 2024 年二季度、发行方式为公

开发行、经中证鹏元评级的无增信信用债券（企业债券、公司债券、中期票

据、短期融资券、超短期融资券和金融债）的发行利差和交易利差。其中，发

行利差为债券的发行利率与起息日同期限的中债国债到期收益率的差，交易利

差是债券上市后首次交易日收益率与同日同期限的中债国债到期收益率的差；

利差分析按照不同期限类型、不同主体评级类型计算，剔除债券中有增信措施

的债券、浮动利率债、可续期/永续债后，进行利差分析，金融债剔除次级类

债券；如果债券存在选择权，期限为选择权之前的期限，例如债券的原始期限

设计为“3+2”，则期限为 3 年。 

主要统计结论： 

中证鹏元评级的超短期融资债券、短期融资券、中期票据、公司债和企

业债均符合信用等级越高，信用利差越低；信用等级越低，信用利差越大的

特征，评级结果具有一定的准确性。需要说明的是，由于样本量较少，相关分

析不具有统计意义。 

由于 2024 年二季度相邻级别间样本量较少，未进行利差显著性检验。 
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一、信用利差统计方法说明 

本报告统计分析的信用利差是起息日期为 2024 年二季度、发行方式为公开发行、经中证鹏元评级的无

增信信用债券（企业债券、公司债券、中期票据、短期融资券、超短期融资券和金融债）的发行利差和交易

利差。其中，发行利差为债券的发行利率与起息日同期限的中债国债到期收益率的差，交易利差是债券上市

后首次交易日收益率与同日同期限的中债国债到期收益率的差；利差分析按照不同期限类型、不同主体评

级类型计算，剔除债券中有增信措施的债券、浮动利率债、可续期/永续债后，进行利差分析，金融债剔除

次级类债券；如果债券存在选择权，期限为选择权之前的期限，例如债券的原始期限设计为“3+2”，则期限

为 3 年。 

以中证鹏元评级的企业债 15 洛城投为例，主体级别 AA+，发行期限为 7 年，发行利率为 4.47%，发行

当日 7 年期国债收益率为 3.05%，则发行利差=4.47%-3.05%=1.42%=142BP。 

二、详细统计结果 

2024 年二季度符合上述统计条件的、主要期限的超短期融资券样本数为 6 个，短期融资债券样本数为

2 个，中期票据样本数为 19 个，公司债券和企业债券合计样本数为 5 个，金融债样本数为 0 个。上述各类

债券样本合计 32 个。 

统计结果显示：中证鹏元评级的超短期融资债券、短期融资券、中期票据、公司债和企业债均符合信用

等级越高，信用利差越低；信用等级越低，信用利差越大的特征。需要说明的是，由于本季度整体样本较少，

本章节相关分析不具有统计学意义，仅供参考。 

1．非金融企业 

表 1  2024 年二季度非金融企业主体主要品种发行利差与交易利差统计结果 

券种 利差类型 级别 
样本

数量 
最小值 最大值 均值 标准差 变异系数 

270 天超短融 

发行利差 

AAA 2 51.74 51.76 51.75 0.01 0.00 

AA+ 2 58.93 117.31 88.12 29.19 0.33 

AA 2 86.13 91.74 88.94 2.81 0.03 

交易利差 

AAA 2 51.72 51.73 51.72 0.00 0.00 

AA+ 2 58.92 117.29 88.10 29.19 0.33 

AA 2 86.11 91.72 88.92 2.80 0.03 

1 年期短融 
发行利差 

AAA - - - - - - 

AA+ 1 54.29 54.29 54.29 0.00 0.00 

AA 1 65.56 65.56 65.56 0.00 0.00 

交易利差 AAA - - - - - - 
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AA+ 1 54.28 54.28 54.28 0.00 0.00 

AA 1 65.52 65.52 65.52 0.00 0.00 

3 年期中票 

发行利差 

AAA 3 32.68 42.05 38.79 4.33 0.11 

AA+ 6 33.91 155.57 79.62 39.23 0.49 

AA 3 80.70 255.03 170.20 71.25 0.42 

交易利差 

AAA 3 32.67 42.05 38.79 4.33 0.11 

AA+ 6 37.91 155.56 80.28 38.47 0.48 

AA 3 80.69 255.02 170.19 71.25 0.42 

5 年期中票 

发行利差 

AAA 1 41.01 41.01 41.01 0.00 0.00 

AA+ 5 41.11 130.32 84.11 31.70 0.38 

AA 1 222.12 222.12 222.12 0.00 0.00 

交易利差 

AAA 1 41.01 41.01 41.01 0.00 0.00 

AA+ 5 41.11 130.32 84.10 31.70 0.38 

AA 1 222.11 222.11 222.11 0.00 0.00 

3 年期公司债 

发行利差 

AAA 3 29.80 60.75 43.74 12.82 0.29 

AA+ 1 60.26 60.26 60.26 0.00 0.00 

AA - - - - - - 

交易利差 

AAA 3 29.57 40.43 35.00 5.43 0.16 

AA+ 1 59.99 59.99 59.99 0.00 0.00 

AA - - - - - - 

5 年期公司债 

5 年期企业债 

发行利差 

AAA - - - - - - 

AA+ 1 90.40 90.40 90.40 0.00 0.00 

AA - - - - - - 

交易利差 

AAA - - - - - - 

AA+ - - - - - - 

AA - - - - - - 

注：1.“-”表示该期限没有该级别的样本；2.统计交易利差时，剔除了上市后 7 天内无成交的样本。 

资料来源：Wind，中证鹏元整理 

2．金融企业 

2024 年二季度金融企业主体主要品种无样本。 

三、利差显著性检验 

由于 2024 年二季度相邻级别间样本量较少，无法进行利差显著性检验。  
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免责声明 

◼ 本报告由中证鹏元资信评估股份有限公司（以下简称“本公司”）提供，旨为派发给本公司客户使用。

本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

◼ 本报告基于我们认为可靠的公开信息和资料，但我们对这些信息的准确性和完整性均不作任何保证。

需要强调的是，报告中观点仅是相关研究人员根据相关公开资料作出的分析和判断，并不代表公司

观点。本公司可随时更改报告中的内容、意见和预测，且并不承诺提供任何有关变更的通知。 

◼ 本报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券的买卖出价。投资者应根据个人投资目标、财

务状况和需求来判断是否使用报告所载之内容和信息，独立做出投资决策并自行承担相应风险。本

公司及其雇员不对使用本报告而引致的任何直接或间接损失负任何责任。 

◼ 本报告版权仅为本公司所有，未经事先书面同意，本报告不得以任何方式复印、传送或出版作任何用

途。任何机构和个人如引用、刊发本报告，须同时注明出处为中证鹏元，且不得对本报告进行任何有

悖原意的引用、删节和修改。合法取得本报告的途径为本公司网站及本公司授权的渠道，非通过以上

渠道获得的报告均为非法，本公司不承担任何法律责任。 
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