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信用评级报告声明 

除因本次评级事项本评级机构与评级对象构成委托关系外，本评级机构及评级从业人

员、本评级机构子公司、控股股东及其控制的其他机构与评级对象不存在任何足以影响评

级行为独立、客观、公正的关联关系或利益冲突。 

本评级机构与评级从业人员已履行尽职调查义务，有充分理由保证所出具的评级报告

遵循了真实、客观、公正原则。本评级机构对评级报告所依据的相关资料进行了必要的核

查和验证，但对其真实性、准确性和完整性不作任何明示或暗示的陈述或担保。 

本评级机构依据内部信用评级标准和工作程序对评级结果作出独立判断，不受任何组

织或个人的影响。 

本评级报告观点为本评级机构对评级对象信用状况的个体意见，仅用于相关决策参考，

并非事实陈述、某种决策的结论或购买、出售、持有任何证券的建议。投资者应当审慎使

用评级报告，自行对投资结果负责。 

被评证券信用评级自本评级报告出具之日起至被评证券到期兑付日有效。同时，本评

级机构已对受评对象的跟踪评级事项做出了明确安排，并有权在被评证券存续期间变更信

用评级。本评级机构提醒报告使用者应及时登陆本公司网站关注被评证券信用评级的变化

情况。 

本评级报告及评级结论仅适用于本期证券，不适用于其他证券的发行。 
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评级观点 

 中证鹏元资信评估股份有限公司（以下简称“中证鹏元”）对农盈

汇寓 2021 年第三期个人住房抵押贷款资产支持证券（以下简称“本

期证券”）21 农盈汇寓 3A1、21 农盈汇寓 3A2、21 农盈汇寓 3A3

（以下合并简称“优先级”）的 2022 年跟踪评级结果均维持

AAAsf。  

 该评级结果是考虑到跟踪期内优先级证券的本息均获得正常偿付，

入池资产质量仍较高，跟踪期末优先级证券获得的信用增级水平有

所提升，主要参与方运营稳定等正面因素。同时中证鹏元也关注到

未来宏观经济的发展存在较大不确定性、房地产行业下行风险等风

险因素。 

评级结果 

证券名称 

本次评级 首次评级 

本金余额

（万元） 
金额占比 评级结果 

本金余额

（万元） 
金额占比 评级结果 

21 农盈汇寓 3A1 110,880.00 17.16% AAAsf 176,000.00 19.63% AAAsf 

21 农盈汇寓 3A2 148,800.00 23.03% AAAsf 240,000.00 26.77% AAAsf 

21 农盈汇寓 3A3 305,687.08 47.31% AAAsf  399,800.00  44.59% AAAsf 

21 农盈汇寓 3C 80,801.44 12.50% 未予评级  80,801.44  9.01% 未予评级 

合计 646,168.52 100.00% - 896,601.44 100.00% - 

评级时间 2022 年 7 月 25 日 2021 年 9 月 17 日 

 

 

 

中鹏信评【2022】跟踪第【1245】号 01 

 

交易概览 

项目 内容 

入池资产 发起机构发放的个人住房抵押贷款 

委托人/发起机构 中国农业银行股份有限公司（以下简称“农业银行”） 

贷款服务机构 农业银行 

发行人/受托人/受托机构 上海国际信托有限公司（以下简称“上海国际信托”） 

资金保管机构 中国建设银行股份有限公司北京市分行（以下简称“建行北分”） 

支付代理机构 中央国债登记结算有限责任公司 

主要增信措施 优先/次级交易结构，超额利差 

初始起算日 2021 年 1 月 1 日零点（0:00） 

信托设立日 2021 年 12 月 7 日 

跟踪期间 2021 年 9 月 17 日-2022 年 7 月 25 日 

资产池跟踪基准日 2022 年 3 月 31 日 

证券跟踪基准日 2022 年 7 月 25 日 

 

联系方式 

项目负责人：唐春连 

tangchl@cspengyuan.com 

 

项目组成员：汤军 

tangj@cspengyuan.com 

  

联系电话：0755-82872897 
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优势 

 跟踪期内，优先级证券的本息均获得正常偿付。跟踪期内，优先级证券按时足额获得了利息支付，其中 21 农盈汇寓

3A1 按固定摊还方式获得了 65,120.00 万元本金偿付；21 农盈汇寓 3A2 按固定摊还方式获得了 91,200.00 万元本金偿

付；21 农盈汇寓 3A3 按过手摊还方式获得了 94,112.92 万元本金偿付。 

 入池资产质量仍较高。截至资产池跟踪基准日，入池资产共计 37,787 笔个人住房抵押贷款，涉及 37,787 户借款人，

单户最大未偿本金余额占比不超过 0.05%，资产池分散度仍较高。此外，截至资产池跟踪基准日，以未偿本金余额

和物业初始评估值计算的资产池加权平均贷款价值比为 39.12%，较初始起算日有所下降，降低的贷款价值比有利于

降低借款人的违约意愿，提高违约后的回收水平。 

 跟踪期内，优先级证券所获得的信用增级水平有所提升，风险缓冲能力有所增强。截至跟踪期末，优先级证券可获

得由次级证券和超额抵押提供的资产池本金余额 19.89%的信用支持。优先档证券的信用增级水平有所提升，风险缓

冲能力有所增强。 

 跟踪期内，主要参与方运营稳定，尽职能力较强，能够为本交易提供良好的存续期服务。本期证券贷款服务机构农

业银行、资金保管机构建行北分在跟踪期内均按约定进行资金的回收和划转，相关参与方运营稳定，信用状况良好，

为本交易提供良好的存续期服务。 

关注 

 目前宽松的货币环境可能引起入池资产较多提前偿还，从而降低超额利差支持。为刺激经济增长，央行实行相对宽

松的货币政策，可能引起入池资产发生较多提前偿还的情况，从而降低超额利差支持。 

 目前全球经济复苏缓慢，国内投资增速减弱，经济相对低迷，且房地产行业存在下行风险，可能影响入池资产的整

体信用表现。我国宏观经济面临增速放缓和结构调整的双重压力，且目前在我国“房住不炒”的基调下，近年来国

内房地产市场存在进一步下行的压力，尤其本次跟踪期内政策调控力度显著增强，包括出台全国性商品房预售资金

监管办法等诸多政策规定。经济运行环境的系统性风险和房地产行业下行风险可能影响入池资产的整体信用表现。 

基础资产总体概况（单位：万元、笔、户、年） 

项目 资产池跟踪基准日 初始起算日 

本金余额/合同金额合计 705,697.24/1,201,091.24 896,601.44/1,338,278.80 

贷款笔数/借款人户数 37,787/37,787 41,790/41,790 

每笔/每户平均本金余额 18.68/18.68 21.45/21.45 

单笔/单户最高本金余额 369.29/369.29 434.65/434.65 

等额本息还款本金余额占比 79.99% 78.74% 

资产池加权平均利率 4.89% 4.90% 

贷款最低/最高利率 3.23%/6.22% 3.28%/6.22% 

资产池加权平均合同期限 15.36 15.06 

资产池加权平均剩余期限 8.93 9.82 

贷款最短/最长剩余期限 0.08/14.00 0.33/15.00 

加权平均初始贷款价值比（以合同本金计） 60.92% 60.66% 

最低/最高初始贷款价值比（以合同本金计） 3.16%/70.00% 3.16%/70.00% 

加权平均贷款价值比（以余额计） 39.12% 43.27% 

最低/最高贷款价值比（以余额计） 0.34%/65.60% 0.95%/70.00% 

注 1：合同期限=合同期数/12、剩余期限=剩余期数/12； 

注 2：贷款价值比=贷款金额/抵质押物业评估价值*100%，其中，初始贷款价值比（以合同本金计），分子分母分别为初始贷款合同金额和初始

抵质押物评估价值，贷款价值比（以余额计）则分别为贷款未偿本金余额和初始抵质押物评估价值；  

注 3：此表加权平均均以未偿本金余额为权重计算得出；部分数据存在舍入误差；全文同。 

资料来源：农业银行提供，中证鹏元整理 

发起机构主要财务指标（单位：亿元） 

项目 2021 年 2020 年 2019 年 
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总资产 290,691.55 272,050.47 248,774.91 

所有者权益 24,213.59 22,107.46 19,538.61 

营业收入 7,199.15 6,579.61 6,272.68 

净利润 2,419.36 2,164.00 2,129.24 

不良贷款率 1.43% 1.57% 1.40% 

拨备覆盖率 299.73% 260.64% 288.75% 

成本收入比 30.46% 29.23% 30.49% 

总资产收益率 0.86% 0.83% 0.90% 

净资产收益率 10.44% 10.40% 11.72% 

核心一级资本充足率 11.44% 11.04% 11.24% 

一级资本充足率 13.46% 12.92% 12.53% 

资本充足率 17.13% 16.59% 16.13% 

资料来源：公开资料，中证鹏元整理 

评级模型 

评级方法和模型 个人住房抵押贷款资产证券化评级方法和模型（cspy_ffmx_2021V1.0 ） 

模型结果 优先级：AAAsf 

注：上述评级方法和模型已披露于中证鹏元官方网站 

历史评级关键信息 

评级结果 评级日期 项目组成员 适用评级方法和模型 评级报告 

优先级 2021-9-17 唐春连、汤军 
个人住房抵押贷款资产证券化评级方法和模

型（cspy_ffmx_2021V1.0 ） 
阅读全文 

 

  

https://www.cspengyuan.com/pengyuancn/pdf?path=/content/pengyuancmscn/methodology/criteria/structured-finance/20210524154339552
https://www.cspengyuan.com/pengyuancn/pdf?path=/content/pengyuancmscn/methodology/criteria/structured-finance/20210524154339552
https://www.cspengyuan.com/pengyuancn/pdf?path=/content/pengyuancmscn/rating-announcement/rating-infor/20210913105214208/20211126165112585/20211126165618835
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一、跟踪评级原因 

根据监管部门规定及中证鹏元关于专项计划的跟踪评级安排，在初次评级结束后，将在专项计划存

续期间每年进行一次定期跟踪评级。 

二、证券兑付及信用增级 

根据《农盈汇寓2021年第三期个人住房抵押贷款资产支持证券发行公告》（以下简称“《发行公

告》”），本期证券获得《中国人民银行准予行政许可决定书》（银市场许准予字[2019]第137号）的

批准和银行业信贷资产登记流转中心发放的产品信息登记编码，于2021年12月2日簿记建档。另外，自

2021年12月7日起，本期证券正式起息。 

跟踪期内，本期证券的交易结构未发生变化，农业银行作为贷款服务机构提供贷款的资金归集和划

转、逾期贷款催收、违约贷款处置等职能，建行北分作为资金保管机构，为本期信托提供资金保管服务。

中央国债登记结算有限责任公司统一对证券进行托管。农盈汇寓2021年第三期个人住房抵押贷款资产证

券化信托（以下简称“本期信托”）为发起机构农业银行以其合法拥有、依法可以转让并且符合合格标

准的个人住房抵押贷款（以下简称为“入池资产”或“入池贷款”）信托给上海国际信托而设立。上海

国际信托作为受托机构以该信托财产为基础发行优先级以及次级资产支持证券。 

本期证券分为优先级资产支持证券和次级资产支持证券，其中优先级资产支持证券发行规模合计

81.58亿元，按月付息，21农盈汇寓3A1证券本金和21农盈汇寓3A2证券本金以固定摊还方式偿付，21农

盈汇寓3A3证券以过手摊还方式偿付；次级资产支持证券预期发行规模8.08亿元，在全部优先档证券的

本金清偿完毕后，支付次级档证券本金直至其本金清偿完毕，剩余资金全部分配给次级档证券。 

表1 本期证券基本要素（单位：万元） 

证券名称 发行规模 利率水平 还本方式 利率类型 付息方式 预期到期日 

21 农盈汇寓 3A1 176,000.00 2.93% 固定摊还 浮动利率 按月付息 2023 年 8 月 26 日 

21 农盈汇寓 3A2 240,000.00 3.23% 固定摊还 浮动利率 按月付息 2025 年 2 月 26 日 

21 农盈汇寓 3A3 399,800.00 3.49% 过手摊还 浮动利率 按月付息 2027 年 11 月 26 日 

21 农盈汇寓 3C 80,801.44 - 到期分配剩余资金 2036 年 1 月 26 日 

合计 896,601.44  -  - - - - 

注：优先档证券预期到期日为资产池无违约，提前还款率为 10%时的情景到期日。 

资料来源：《发行公告》，中证鹏元整理 

跟踪期内，本期证券分别于2022年1月26日、2022年2月28日、2022年3月28日、2022年4月26日、

2022年5月26日和2022年6月27日进行六次收益分配和本金偿付，均为按时足额兑付。截至跟踪期末，优

先级证券已有250,432.92万元本金获得被偿付，其中21农盈汇寓3A1按固定摊还方式获得了65,120.00万

元本金偿付；21农盈汇寓3A2按固定摊还方式获得了91,200.00万元本金偿付；21农盈汇寓3A3按过手摊

还方式获得了94,112.92万元本金偿付。 
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表2  跟踪期内资产支持证券的本息兑付情况（单位：万元） 

证券名称 应还本金 
实际 

偿还本金 
应付利息 

实际 

支付利息 

是否存在

逾期支付 

21 农盈汇寓 3A1 65,120.00 65,120.00 2,337.16 2,337.16 否 

21 农盈汇寓 3A2 91,200.00 91,200.00 3,107.72 3,107.72 否 

21 农盈汇寓 3A3 94,112.92 94,112.92 6,498.26 6,498.26 否 

21 农盈汇寓 3C 0.00 0.00 0.00 0.00 - 

合计 250,432.92 250,432.92 11,943.14 11,943.14 - 

资料来源：《农盈汇寓 2021 年第三期个人住房抵押贷款资产证券化信托受托机构报告》（以下简称“《受托报告》”）

第 1-6 期，中证鹏元整理 

截至本期证券跟踪基准日，各档优先级证券的信用支持水平均有所提升。 

表3  各档证券兑付和信用增级情况（单位：万元） 

证券名称 

本次评级 

2022 年 7 月 25 日 

首次评级 

2021 年 9 月 17 日 

本金余额 金额占比 
信用支持 

水平 
本金余额 金额占比 

信用支持 

水平 

21 农盈汇寓 3A1 110,880.00 15.71% 84.29% 176,000.00 19.63% 80.37% 

21 农盈汇寓 3A2 148,800.00 21.09% 63.20% 240,000.00 26.77% 53.60% 

21 农盈汇寓 3A3 305,687.08 43.32% 19.89%  399,800.00  44.59% 9.01% 

21 农盈汇寓 3C 80,801.44 11.45% -  80,801.44  9.01% - 

证券规模合计 646,168.52 91.56% - 896,601.44 100.00% - 

超额抵押 59,528.73 8.44% - 0.00 0.00% - 

资产池余额合计 705,697.24 100.00% - 896,601.44 100.00% - 

资料来源：中证鹏元整理 

跟踪期内，未触发加速清偿事件、违约事件等对本期专项计划产生重大影响的事项。 

三、基础资产概况 

（一）基础资产的还款表现 

本期证券基础资产为发起机构发放的个人住房抵押贷款，根据上海国际信托提供的信托账户银行流

水及《受托报告》第1-6期，本期证券基础资产于收款期间1（2021年1月1日-2021年12月31日）正常回

收利息36,114.45万元、正常回收本金84,367.98万元；提前偿还利息134.09万元、提前偿还本金72,689.57

万元；超期回收利息371.90万元、超期回收本金760.38万元；违约回收利息4.53万元、违约回收本金7.57

万元，合计收款期间1共回收194,483.07万元。 

本期证券基础资产于收款期间2（2022年1月1日-2022年1月31日）正常回收利息2,985.36万元、正常

回收本金6,865.42万元；提前偿还利息9.22万元、提前偿还本金4,525.29万元；超期回收利息15.59万元、

超期回收本金33.68万元；违约回收利息1.03万元、违约回收本金1.90万元，合计收款期间2共回收

14,437.50万元。 
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本期证券基础资产于收款期间3（2022年2月1日-2022年2月28日）正常回收利息2,930.15万元、正常

回收本金6,835.41万元；提前偿还利息6.12万元、提前偿还本金3,412.53万元；超期回收利息14.88万元、

超期回收本金30.81万元；违约回收利息0.00万元、违约回收本金0.00万元，合计收款期间3共回收

13,229.89万元。 

本期证券基础资产于收款期间4（2022年3月1日-2022年3月31日）正常回收利息2,905.39万元、正常

回收本金6,825.05万元；提前偿还利息9.24万元、提前偿还本金4,514.28万元；超期回收利息16.42万元、

超期回收本金34.22万元；违约回收利息7.18万元、违约回收本金0.09万元，合计收款期间4共回收

14,304.70万元。 

本期证券基础资产于收款期间5（2022年4月1日-2022年4月30日）正常回收利息2,840.93万元、正常

回收本金6,761.94万元；提前偿还利息13.97万元、提前偿还本金7,251.74万元；超期回收利息13.18万

元、超期回收本金30.10万元；违约回收利息0.10万元、违约回收本金0.15万元，合计收款期间5共回收

16,912.10万元。 

本期证券基础资产于收款期间6（2022年5月1日-2022年5月31日）正常回收利息2,784.86万元、正常

回收本金6,716.35万元；提前偿还利息13.43万元、提前偿还本金6,330.14万元；超期回收利息18.75万

元、超期回收本金30.10万元；违约回收利息0.03万元、违约回收本金0.27万元，合计收款期间6共回收

15,904.64万元。 

截至跟踪期末，正常类贷款共36,973笔，本金余额合计676,322.37万元，占资产池本金余额

99.67%。跟踪期内，累计违约贷款共13笔，累计违约本金余额1为502.25万元，资产池累计违约率为

0.10%；共计98,723.56万元的贷款出现提前还款情况，累计提前还款率为11.01%；累计回收违约贷款本

金5,040.15万元。 

表4 跟踪期内入池贷款偿还表现情况（单位：万元） 

项目 收款期间 1 收款期间 2 收款期间 3 收款期间 4 收款期间 5 收款期间 6 

当期提前偿还金额 72,689.57 4,525.29 3,412.53 4,514.28 7,251.74 6,330.14 

累计提前偿还率 8.11% 8.61% 8.99% 9.50% 10.30% 11.01% 

当期逾期金额 1,619.58 835.65 1,162.76 1,127.21 1,248.52 1,289.83 

累计逾期率 0.18% 0.27% 0.40% 0.53% 0.67% 0.81% 

当期违约金额 223.13 65.04 67.47 58.94 40.38 47.29 

累计违约率 0.04% 0.05% 0.07% 0.08% 0.09% 0.10% 

当期违约回收金额 - 1,063.69 811.09 1,149.78 1,018.33 997.26 

当期违约回收率 - 65.68% 58.29% 65.96% 59.18% 51.12% 

注：1、累计提前偿还率、累计逾期率、累计违约率的分母均为初始起算日资产池合计本金余额；2、累计提前偿还率系

指就某一收款期间而言，A/B 所得的百分比，其中，A为该收款期间以及之前各收款期间内的所有提前偿还贷款未偿之

和，B 为初始起算日资产池余额；3、累计逾期率系指就某一收款期间而言，A/B 所得的百分比，其中，A为上一收款期

                                                           
1 本期证券对于逾期 90 天以上的贷款认定为违约贷款。 
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间累计逾期金额与该收款期间新增逾期金额之和，B 为初始起算日资产池余额；4、累计违约率系指就某一收款期间而

言，该收款期间的累计违约率系指 A/B 所得的百分比，其中，A为该收款期间以及之前各首款期间内的所有违约贷款在

成为违约贷款时的未偿本金余额之和，B 为初始起算日资产池余额；5、当期违约回收率=当期违约回收金额/当期违约金

额. 

资料来源：中证鹏元整理 

（二）资产池概况及明细特征变动 

本期交易入池资产均为个人住房抵押贷款。截至资产池跟踪基准日（2022年3月31日），基础资产

未偿本金余额为705,697.24万元，共涉及37,787笔贷款和37,787户借款人，加权剩余期限为8.88年，加权

平均利率4.89%，以余额计的贷款价值比为39.12%，具体统计特征见下表。 

表5 资产池总体概况变化（单位：万元、笔、户、年） 

项目 资产池跟踪基准日 初始起算日 

本金余额/合同金额合计 705,697.24/1,201,091.24 896,601.44/1,338,278.80 

贷款笔数/借款人户数 37,787/37,787 41,790/41,790 

每笔/每户平均本金余额 18.68/18.68 21.45/21.45 

单笔/单户最高本金余额 369.29/369.29 434.65/434.65 

等额本息还款本金余额占比 79.99% 78.74% 

资产池加权平均利率 4.89% 4.90% 

贷款最低/最高利率 3.23%/6.22% 3.28%/6.22% 

资产池加权平均合同期限 15.36 15.06 

资产池加权平均剩余期限 8.93 9.82 

贷款最短/最长剩余期限 0.08/14.00 0.33/15.00 

加权平均初始贷款价值比（以合同本金计） 60.92% 60.66% 

最低/最高初始贷款价值比（以合同本金计） 3.16%/70.00% 3.16%/70.00% 

加权平均贷款价值比（以余额计） 39.12% 43.27% 

最低/最高贷款价值比（以余额计） 0.34%/65.60% 0.95%/70.00% 

注 1：合同期限=合同期数/12、剩余期限=剩余期数/12； 

注 2：贷款价值比=贷款金额/抵质押物业评估价值*100%，其中，初始贷款价值比（以合同本金计），分子分母分别为初始贷款合同金额和初始

抵质押物评估价值，贷款价值比（以余额计）则分别为贷款未偿本金余额和初始抵质押物评估价值；  

注 3：此表加权平均均以未偿本金余额为权重计算得出；部分数据存在舍入误差；全文同。 

资料来源：农业银行提供，中证鹏元整理 

截至资产池跟踪基准日，入池贷款加权平均剩余期限为8.93年，最短剩余期限为0.08年，最长剩余

期限为14.00年。 

表6 资产池剩余期限分布变化（单位：年、万元、笔） 

剩余期限 
本次跟踪基准日 初始起算日 

本金余额 资产笔数 余额占比 本金余额 资产笔数 余额占比 

(0,5]  77,893.40  8,507  11.04% 64,219.61  6,331  7.16% 

(5,10]  364,198.07  18,262  51.61% 382,213.72  17,773  42.63% 

(10,15]  263,605.77  11,018  37.35% 450,168.10  17,686  50.21% 

合计 705,697.24 37,787 100.00% 896,601.44  41,790  100.00% 

资料来源：农业银行提供，中证鹏元整理 

截至资产池跟踪基准日，贷款加权平均执行利率为4.89%。主要集中在(4%,6%]这一利率区间。 

表7  资产池贷款利率分布变化（单位：%、万元、笔） 
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贷款利率 
本次跟踪基准日 初始起算日 

本金余额 资产笔数 余额占比 本金余额 资产笔数 余额占比 

(3.0,3.5]  3,594.76  250  0.51% 4,761.22  274  0.53% 

(3.5,4]  18,177.71  1,295  2.58% 20,861.83  1,333  2.33% 

(4,4.5]  129,870.96  5,774  18.40% 170,235.00  6,479  18.99% 

(4.5,5]  267,255.87  15,780  37.87% 332,225.66  17,050  37.05% 

(5,5.5]  208,330.54  11,310  29.52% 257,759.99  12,380  28.75% 

(5.5,6]  72,843.66  3,206  10.32% 102,761.17  4,064  11.46% 

(6,6.5]  5,623.75  172  0.80% 7,996.58  210  0.89% 

合计 705,697.24 37,787 100.00% 896,601.44  41,790  100.00% 

资料来源：农业银行提供，中证鹏元整理 

总体来看，本期证券入池资产质量仍较高。截至资产池跟踪基准日，单户最大未偿本金余额占比不

超过0.05%，资产池分散度仍较高。此外，截至资产池跟踪基准日以未偿本金余额和物业初始评估值计

算的资产池加权平均贷款价值比为39.12%，较初始起算日有所下降，降低的贷款价值比有利于降低借款

人的违约意愿，提高违约后的回收水平。但考虑到目前宽松的货币环境可能引起入池资产较多提前偿

还，从而降低超额利差支持，且全球经济复苏缓慢，国内投资增速减弱，经济相对低迷，可能影响入池

资产的整体信用表现，未来仍需关注入池资产偿还的表现情况。 

四、量化分析 

资产池组合信用风险分析 

结合《受托报告》第4期提供的资产池现金流归集表2，中证鹏元基于截至资产池跟踪基准日的最新

资产池情况，通过组合信用风险量化模型对本期证券所获得的信用等级进行定量测算和分析，并通过压

力测试检验本期证券所获得的信用等级的稳健性。 

表8 各目标等级对应的目标违约率（TDR） 

信用等级 目标违约率（TDR） 

AAA 15.64% 

AA+ 14.61% 

AA 13.64% 

资料来源：中证鹏元整理 

通过测算，本期证券优先级资产支持证券可以在AAAsf的目标信用等级对应的压力条件下，能通过

现金流分析。 

                                                           
2 正常情景下，指按摊还计划对每个收款期间现金流进行归集，不考虑早偿、拖欠、违约、回收等情况。若在此报告时点已经发生的早偿贷款则

应该从现金流摊还计划表中剔除。 
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五、主要参与方分析 

受托人、贷款服务机构、资金保管机构 

截至本报告出具日，本期证券的相关参与方未发生变动，受托人仍为上海国际信托，贷款服务机构

仍为农业银行，资金保管机构仍为建行北分，上海国际信托、农业银行、建行北分运营稳定，履约能力

保持稳定，仍能为本期证券正常运行提供保障。 

六、增信措施分析 

（一）优先/次级交易结构 

 截至证券跟踪基准日，本期专项计划剩余优先级资产支持证券规模为565,367.08万元；次级资产支

持证券剩余规模为80,801.44万元。优先级证券可获得由次级证券和超额抵押提供的资产池本金余额

19.89%的信用支持。考虑到目前宽松的货币环境可能引起入池资产较多提前偿还，从而降低超额利差支

持，及全球经济复苏缓慢，国内投资增速减弱，经济相对低迷，可能影响入池资产的整体信用表现，优

先档证券信用增级水平的提升，有利于增强其风险缓冲能力。 

（二）超额利差 

截至资产池跟踪基准日，资产池加权平均年利率为4.89%，参考本期证券的实际发行利率，存在一

定的超额利差，能降低本期证券的流动性风险和利率风险。 

七、评级结论 

跟踪期末优先级证券获得的信用增级水平有所提升，跟踪期内优先级证券的本息均获得正常偿付，

主要参与方运营稳定等正面因素。同时中证鹏元也关注到未来宏观经济的发展存在较大不确定性、房地

产行业下行风险等风险因素。 

综上，中证鹏元对本期证券优先级证券的2022年跟踪评级结果均维持为AAAsf。 
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附录一   主要财务指标计算公式 

指标名称 计算公式 

不良贷款率 不良贷款余额/贷款和垫款余额×100% 

拨备覆盖率 贷款减值准备余额/不良贷款余额×100% 

净息差 
（利息净收入+计入投资收益的利息收入）/（期初生息资产＋期末生息资产）/2）
×100% 

成本收入比 业务及管理费支出/营业收入×100% 

拨备前利润总额 利润总额+贷款减值损失 

总资产收益率 净利润/（（期初资产总额＋期末资产总额）/2）×100% 

净资产收益率 净利润/（（期初所有者权益＋期末所有者权益）/2）×100% 

资本充足率 资本净额/加权风险资产合计×100% 

一级资本充足率 一级资本净额/加权风险资产合计×100% 

核心一级资本充足率 核心一级资本净额/加权风险资产合计×100% 

流动性比率 流动资产/流动负债 

流动性覆盖率 优质流动性资产储备/未来 30 日的资金净流出量 

净稳定资金比例 可用的稳定资金/业务所需的稳定资金 
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附录二   信用等级符号及定义 

一、结构融资产品信用等级符号及定义 

符号 定义 

AAAsf 结构融资产品本息保障程度极高，违约风险极低。 

AAsf 结构融资产品本息保障程度很高，违约风险很低。 

Asf 结构融资产品本息保障程度较高，违约风险较低。 

BBBsf 结构融资产品本息保障程度一般，违约风险一般。 

BBsf 结构融资产品本息保障程度较低，违约风险较高。 

Bsf 结构融资产品本息保障程度很低，违约风险很高。 

CCCsf 结构融资产品本息保障程度极低，违约风险极高。 

CCsf 结构融资产品本息偿付难以得到保障。 

Csf 结构融资产品出现违约，且本息部分或全部损失。 

注：除 AAAsf级，CCCsf级（含）以下等级外，每一个信用等级可用“+”、“－”符号进行微调，表示略高或略低于本等

级。 
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