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资产支持证券与公司债券的评级标准差异说明 

 

资产支持证券入池资产的违约会对整个资产包的预期现金流造成

较大影响，因此对入池资产所涉及的债务人和担保人的信用质量进行审

慎性评估非常重要。通常情况下，中证鹏元会首先判断入池资产所涉及

的债务人和担保人是否具备本公司的评级，且该评级是否在有效期内。

如具备在有效期内的本公司评级，将直接用于确定该笔资产的级别；如

果不具备本公司的评级或评级已失效，中证鹏元会对入池资产所涉及的

债务人和担保人逐一进行影子评级。 

影子评级所依据的信息一般由发起机构提供或来源于公开信息，影

子评级客观上是对入池资产涉及主体信用水平的大致判断，无法等同于

中证鹏元常规意义上的正式信用评级。同时，为了区别于正式信用评级，

中证鹏元使用影子评级的等级符号。  

中证鹏元的影子评级主要有以下两种操作模式： 

（1）基于委托评级相关方提供的信息和公开信息进行的影子评级。

该方法高度依赖于发起机构及相关方提供的涉及债务人和担保人的基

础信息、财务信息及主体相关公开信息等资料。 

在该操作模式下，依据所能获取信息的充分程度，影子评级适用评

级方法与模型的选择分为四种情形：第一种是对于能够获得完整信息的

债务人和担保人，选择中证鹏元已公开披露的评级方法与模型进行评

级；第二种是对于信息缺失导致无法应用已披露评级方法和模型进行评

级的债务人和担保人，将采用影子评级模型进行评级，影子评级模型与

正式信用评级模型在评级逻辑、评级要素及评级标准方面均存在差异；
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第三种是对于无法获得影子评级模型所需要关键信息的债务人和担保

人，将依据评级方法通过专家评审的方式评定其影子级别；第四种是通

过考查资产池历史还款记录和违约率记录，统计资产池的基准违约率数

据并参考行业数据进行调整，在此基础上获得资产池的加权影子级别，

并根据所获得基础资产债务人信息以及基础资产债务人的现金流历史

数据，在资产池加权影子级别的基础上通过调整获取基础资产债务人影

子评级。 

（2）与发起机构的信用评级体系进行比较，在确认可行的情况下，

通过构建映射关系来评估确定相关主体的信用等级。在发起机构内部评

级体系相对完善、评级体系稳定性较高且评级结果一致性较高的情况

下，发起机构的内部评级结果是中证鹏元的重要考量因素。             

中证鹏元对发起机构或其他机构在使用影子评级结果或将影子评

级结果提供给第三方所产生的任何后果不承担任何责任。 


