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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。 

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，但不对评级对象及其相关方提供或已正式对外公布信息的

合法性、真实性、准确性和完整性作任何保证。本评级机构对本期证券不提供专业法律意

见，所涉及的法律事实、法律效力或者其他法律属性的确认以律师事务所出具的法律意见

书为准。 

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。 

本评级报告观点仅为本评级机构对评级对象信用状况的个体意见，不作为购买、出售、

持有任何证券的建议。本评级机构不对任何机构或个人因使用本评级报告及评级结果而导

致的任何损失负责。 

本次评级结果自本评级报告所注明日期起生效，有效期为被评证券的存续期。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。  

本评级报告版权归本评级机构所有，未经授权不得修改、复制、转载和出售。除委托

评级合同约定外，未经本评级机构书面同意，本评级报告及评级结论不得用于其他债券的

发行等证券业务活动或其他用途。 

 

中证鹏元资信评估股份有限公司                          

http://www.cspengyuan.com/
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农盈利信众兴2023年第三期不良资产支持证券2024年跟踪评级报告 

 

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 

23 农盈利信众兴 3 优先 45,395.20 64.95% AAAsf 64,000.00 72.32% AAAsf 

23 农盈利信众兴 3C 24,500.00 35.05% 未予评级 24,500.00 27.68% 未予评级 

合计 69,895.20 100.00% - 88,500.00 100.00% - 

评级时间 2024 年 7 月 11 日 2023 年 10 月 25 日 

交易概览 

项目 内容 

资产 系指截至初始起算日的标的债权资产及其附属担保权益的统称 

委托人/发起机构/贷款服务机构 中国农业银行股份有限公司（以下简称“农业银行”） 

发行人/受托人/受托机构 建信信托有限责任公司（以下简称“建信信托”） 

资金保管机构 北京银行股份有限公司城市副中心分行（以下简称“北京银行城市副中心分行”） 

主要增信措施 优先/次级交易结构、超额覆盖 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

优势 

 跟踪期内，资产回收情况好于预期，处置中资产预计可回收金额可为优先级证券提供良好的信用支持。截至资产池

跟踪基准日，入池资产累计回收金额 29,367.74 万元1，占初始资产池未偿本息余额的比例为 15.78%。在首次评级时，

中证鹏元对截至资产池跟踪基准日入池资产回收金额的预测值为 26,628.46 万元，实际回收金额高于预测值。此外，

截至资产池跟踪基准日，有 543 笔资产已处置完毕，处置完毕资产平均回收率为 103.09%；仍有 4,094 笔资产尚在处

置中，处置中的资产池未偿本息余额 166,913.15 万元。中证鹏元根据贷款服务机构提供的截至资产池跟踪基准日的

                                                           
1 本报告中涉及的资产池数据均为农业银行提供，中证鹏元未对农行提供的数据进行数据处理。 

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

利信众兴 2023 年第三期不良资产支持证券（以下简称  “本期证

券”）优先级证券 23 农盈利信众兴 3 优先跟踪评级结果为：23 农盈

利信众兴 3 优先信用等级维持为 AAAsf。 

 该评级结果是考虑到跟踪期内资产回收情况好于预期，优先次级偿

付顺序及超额覆盖可为优先级证券提供良好的信用支持；流动性储

备账户的设置降低了流动性风险；主要参与方运营稳定正面因素。

同时中证鹏元也关注到未来宏观经济的发展以及房地产市场的表现

存在较大不确定性；同时资产池的回收率和回收时间具有较大的不

确定性等风险因素。 

中鹏信评【2024】跟踪第【1055】号 01 
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项目负责人：张瀚 
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实际回收情况对处置中资产的预计回收进行了调整，预计处置中资产自跟踪基准日至次级预计到期日回收金额为

85,172.07万元，考虑 2024年 1-4月的已回收金额后，可供分配的资产池回收总额为 92,371.34万元，本期证券剩余规

模为 69,895.20 万元，其中优先档剩余规模为 45,395.20 万元，优先档的偿付顺序优于次级档，扣除交易结构中涉及

的各项费用后，可供分配的资产池回收金额形成的超额覆盖能够为优先档证券本息偿付提供较好的信用支持。 

 流动性储备账户的设置降低了流动性风险。根据交易的安排，本交易设置有流动性储备账户。当信托分配日当期应

付利息出现短缺时，流动性储备账户的资金可用于弥补相应的资金缺口。截至报告出具日，流动性储备账户内余额

921.60 万元。 

 跟踪期内，主要参与方运营稳定。本期证券贷款服务机构农业银行、资金托管机构北京银行城市副中心分行及受托

人建信信托在跟踪期内按约定履职，运营稳定，信用状况良好，能为本期证券提供良好的后续服务。 

关注 

 宏观经济发展和房地产市场的表现存在较大不确定性。当前我国正处于高质量发展和产业升级转型的关键期，国内

有效需求不足、社会预期偏弱，叠加地缘政治冲突和大国博弈，宏观经济发展存在较大的不确定性。当前房地产市

场形式仍不明朗。 

 资产池的回收率和回收时间具有较大的不确定性。入池资产均为个人住房抵押贷款不良债权，除了系统性风险外，

个人住房抵押贷款不良资产的催收处置还受到贷款服务机构的催收能力、当地的司法环境、房地产市场情况等诸多

因素的影响，资产池的回收率和回收时间存在较大的不确定性。 

重要日期 

项目 内容 

信托设立日 2023 年 11 月 14 日 

信托预期到期日 2028 年 4 月 26 日 

法定到期日 2030 年 4 月 26 日 

初始起算日 2023 年 3 月 1 日零点（00:00） 

资产池跟踪基准日 2024 年 4 月 30 日 

资料来源：《农盈利信众兴 2023 年第三期不良资产证券化信托受托机构报告 2024 年第 1 期(总第 1 期) 》，中证鹏元整理 

 

基础资产总体概况（单位：笔、万元、岁、个） 

项目 本次跟踪基准日 初始基准日 

资产笔数 4,094 4,637 

资产池未偿本息余额 166,913.15 186,081.70 

单笔贷款平均未偿本息余额  40.77  40.13 

前 50 笔未偿本息总额占比 8.41% 7.44% 

借款人加权平均年龄  39.48  38.39 

加权平均最新抵押率 171.97% 174.07% 

涉及地区（省级行政区） 14 14 

最大地区未偿本息余额占比 14.87% 14.92% 

前三大地区占比 36.17% 36.22% 

前五大地区占比 52.99% 52.17% 

注：年龄系指借款人在基准日的年龄，及（基准日-出生日期）/365； 

最新抵押率=截至基准日农业银行提供的最新评估价值/对应基准日未偿本息余额 

此表加权平均均以对应基准日未偿本息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 
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本次评级适用评级方法和模型 

评级方法和模型 
不良贷款资产证券化评级方法 

（py_ff_2017V1.0） 

模型结果 23 农盈利信众兴 3 优先： 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 

23 农盈利信众兴 3 优先 

AAAsf 
2023-10-25 唐春连、孟洋 

不良贷款资产证券化评级方法

（py_ff_2017V1.0） 
阅读全文 

  

https://www.cspengyuan.com/pengyuancn/pdf?path=/content/pengyuancmscn/methodology/criteria/structured-finance/Non-performing-loan-Asset-Securitization-Rating-Method
https://www.cspengyuan.com/pengyuancn/pdf?path=/content/pengyuancmscn/methodology/criteria/structured-finance/Non-performing-loan-Asset-Securitization-Rating-Method
https://www.cspengyuan.com/pengyuancn/pdf?path=/content/pengyuancmscn/methodology/criteria/structured-finance/Non-performing-loan-Asset-Securitization-Rating-Method
https://www.cspengyuan.com/pengyuancn/pdf?path=/content/pengyuancmscn/methodology/criteria/structured-finance/Non-performing-loan-Asset-Securitization-Rating-Method
https://www.cspengyuan.com/pengyuancmscn/rating-announcement/rating-infor/20210913105214208.html?debtId=20231103153228176&reportId=20231103153743745
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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证券的跟踪评级安排，进行本次定期跟踪评级。 

二、兑付情况及信用增级 

本期证券为发起机构农业银行以其合法所有的资产池（系指任一时点资产清单中所列的全部资产的

总和）委托给建信信托而设立。建信信托作为受托机构以该信托财产为基础发行优先档以及次级档资产

支持证券。本期证券存续期间，农业银行作为贷款服务机构提供贷款的资金归集和划转、不良贷款催收

等职能，北京银行城市副中心分行作为资金保管机构，为本期证券提供资金保管服务。中央国债登记结

算有限责任公司统一对证券进行托管。 

图 1  本期证券交易结构图 

 

资料来源：《信托说明书》 

本期证券于2023年11月14日设立，发行规模为88,500.00万元，其中优先档证券23农盈利信众兴3优

先发行规模为64,000.00万元，预期收益率（年化）分别为3.40%，按半年付息，过手还本，兑付日为每

年的1月和7月26日，非工作日顺延至下一个工作日，首个兑付日为2024年1月26日；次级档证券23农盈

利信众兴3C发行规模为24,500.00万元，无预期收益，在23农盈利信众兴3优先本金全部兑付后，按季度

摊还本金完毕后支付固定资金成本
2
。 

表1 截至报告出具日农盈利信众兴 2023 年第三期不良资产支持证券概况（单位：万元） 

证券名称 本金余额 利率水平 利率类型 还本方式 付息方式 预期到期日 

23 农盈利信众兴 3 优先 45,395.20 3.40% 固定利率 过手摊还 按半年付息 2026 年 7 月 26 日 

                                                           
2 信托账户在支付完毕 23 农盈利信众兴 3C 固定资金成本后如有剩余资金，先支付贷款服务机构超额奖励服务，如仍有剩

余资金，全部作为 23 农盈利信众兴 3C 超额收益。 
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23 农盈利信众兴 3C 24,500.00 - - - - 2028 年 4 月 26 日 

合计 69,895.20      - 

注：预期到期日为首次评级时由主承销商提供的预期到期日，本次跟踪并未对其进行调整。 

资料来源：《农盈利信众兴 2023 年第三期不良资产证券化信托受托机构报告 2024 年第 1 期(总第 1 期) 》，中证鹏元整

理 

跟踪期内，本期证券于2024年1月26日完成1次收益分配，23农盈利信众兴3优先兑付利息435.20万

元，利息按时足额获得偿付，过手摊还本金18,604.80万元。 

跟踪期内未发生“加速清偿事件”、“违约事件”、“贷款服务机构解任事件”等对信托财产产生

重要影响的事项。 

三、基础资产概况 

（一）基础资产的还款表现 

截至资产池跟踪基准日，资产池累计回收金额为29,367.74万元，占初始资产池未偿本息余额的

15.78%。在首次评级时，中证鹏元对截至资产池跟踪基准日入池资产回收金额的预测值为26,628.46万

元，实际回收金额高于预测值。跟踪期内，资产池处置完毕543笔资产，仍有4,094笔资产尚在处置中。 

表2 截至跟踪基准日入池资产处置状态情况（单位：万元、笔） 

处置状态 期初本息余额 本息余额占比 资产笔数 累计回收金额 回收金额占比 回收率 

处置完毕 18,416.92 9.90%  543  18,986.45 64.65% 103.09% 

处置中 167,664.78 90.10%  4,094  10,381.29 35.35% 6.19% 

合计 186,081.70 100.00%  4,637  29,367.74 100.00% 15.78% 

资料来源：农业银行提供，中证鹏元整理 

已处置完毕的 543笔资产中，按照初始基准日计，共涉及本息余额 18,416.92万元，其中五级分类回

迁为正常贷款的共计 130笔；抵押物司法状态为未起诉的 64笔，强制执行中的为 420笔。已处置完毕资

产主要集中于已还本金比例较高的资产、抵押物进入强制执行状态的资产以及抵押率较高的资产。 

表3 已处置完毕资产贷款五级分类情况（单位：万元、笔） 

五级分类 初始未偿本息余额 本息余额占比 资产笔数 笔数占比 

正常 3,672.97  19.94% 130  23.94% 

关注 63.75  0.35% 3  0.55% 

次级 2,893.52  15.71% 71  13.08% 

可疑 8,262.64  44.86% 231  42.54% 

损失 3,524.04  19.13% 108  19.89% 

总计 18,416.92  100.00% 543  100.00% 

资料来源：农业银行提供，中证鹏元整理 

表4 已处置完毕资产截至初始基准日已还本金情况（单位：万元、笔） 

已还本金比例 初始未偿本息余额 本息余额占比 资产笔数 笔数占比 
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(0.2,0.3] 77.00  0.42% 2  0.37% 

(0.3,0.4] 869.77  4.72% 11  2.03% 

(0.4,0.5] 3,946.34  21.43% 59  10.87% 

(0.5,0.6] 3,212.67  17.44% 56  10.31% 

(0.6,0.7] 2,151.16  11.68% 35  6.45% 

(0.7,0.8] 2,771.46  15.05% 65  11.97% 

(0.8,0.9] 2,908.21  15.79% 129  23.76% 

>0.9 2,480.32  13.47% 186  34.25% 

总计 18,416.92  100.00% 543  100.00% 

注：该处已还本金比例=（该入池资产放款本金-截至初始基准日剩余本金）/该入池资产放款本金 

资料来源：农业银行提供，中证鹏元整理 

表5 已处置完毕资产抵押物司法状态（单位：万元、笔） 

抵押物司法状态 初始未偿本息余额 本息余额占比 资产笔数 笔数占比 

未起诉 1,377.76  7.48% 64  11.79% 

已起诉未立案 226.90  1.23% 13  2.39% 

已立案未判决 234.28  1.27% 9  1.66% 

已判决未强制执行 1,195.86  6.49% 37  6.81% 

强制执行中 15,382.13  83.52% 420  77.35% 

总计 18,416.92  100.00% 543  100.00% 

资料来源：农业银行提供，中证鹏元整理 

表6 已处置完毕资产抵押率情况（单位：万元、笔） 

五级分类 初始未偿本息余额 本息余额占比 资产笔数 笔数占比 

(100%,150%] 7,198.12  39.08% 93  17.13% 

(150%,200%] 6,608.02  35.88% 136  25.05% 

(200%,250%] 2,102.62  11.42% 63  11.60% 

(250%,300%] 967.32  5.25% 42  7.73% 

(300%,350%] 561.32  3.05% 25  4.60% 

(350%,400%] 189.78  1.03% 15  2.76% 

>400% 789.73  4.29% 169  31.12% 

总计 18,416.92  100.00% 543  100.00% 

注：该处各笔资产抵押率为跟踪基准日农业银行提供的抵押物最新评估价值/该入池资产初始未偿本息 

资料来源：农业银行提供，中证鹏元整理 

本期证券按季度进行处置收入的归集和划转，在每个计算日（系指每年 3 月、6 月、9 月、12 月的

最后一个自然日，第一个计算日为 2023年 12月 31日）后的第 7个工作日，贷款服务机构需将处置收入

划转至信托账户。截至 2024 年 1 月 26 日，信托账户余额 927.13 万元，其中信托（ 流 动性）储备账户

余额 921.60 万元。跟踪期间，资金均按照约定如期划转。 

（二）资产池概况及明细特征变动 

截至跟踪基准日，资产池未偿本息余额为 166,913.15 万元，为初始基准日资产池未偿本息余额的
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90.10%。贷款笔数减少至 4,094 笔，单笔贷款平均本息余额提高至 40.77 万元；前 50 笔未偿本息总额占

比提高至 8.41%，借款人加权平均年龄增长至 39.48 岁；以农业银行提供的截至各基准日最新评估价值

计，加权平均最新抵押率为 171.97%，抵押物涉及地区仍为 14个，最大地区仍为广东省，未偿本息余额

占比下降至 14.87%，前三大地区未偿本息余额占比下降至 36.17%；前五大地区未偿本息余额占比上升

至 52.99%。 

表7  资产池总体概况变化（单位：笔、万元、笔、岁、个） 

项目 本次跟踪基准日 初始基准日 

资产笔数 4,094 4,637 

资产池未偿本息余额 166,913.15 186,081.70 

单笔贷款平均未偿本息余额  40.77  40.13 

前 50 笔未偿本息总额占比 8.41% 7.44% 

借款人加权平均年龄  39.48  38.39 

加权平均最新抵押率 171.97% 174.07% 

涉及地区（省级行政区） 14 14 

最大地区未偿本息余额占比 14.87% 14.92% 

前三大地区占比 36.17% 36.22% 

前五大地区占比 52.99% 52.17% 

资料来源：农业银行提供，中证鹏元整理 

1.入池资产特征 

为增加可比性，如无特殊阐述，以下明细特征分析仅包括处置中资产，已处置完毕资产不计入分

析范围内。 

（1）未偿本息余额 

截至跟踪基准日，处置中资产主要集中在100万元（含）以下，余额合计占比为70.36%。前5大借款

人未偿本息总额占比为1.43%，前10大借款人未偿本息总额占比为2.51%，前50大借款人未偿本息总额

占比为8.41%。单笔贷款平均本息余额为40.77万元，单笔贷款最高本息余额为534.36万元。 

表8 未偿本息余额分布（单位：万元、笔） 

余额区间 
本次跟踪基准日 初始基准日 

未偿本息余额 余额占比 贷款笔数 未偿本息余额 余额占比 贷款笔数 

(0,10] 3,705.44  2.22% 692  3,580.27  2.14%  591  

(10,20] 13,514.39  8.10% 908  14,106.23  8.41%  938  

(20,40] 29,909.82  17.92% 1,037  31,537.35  18.81%  1,093  

(40,60] 30,184.26  18.08% 613  31,170.72  18.59%  633  

(60,80] 22,488.63  13.47% 324  22,465.26  13.40%  326  

(80,100] 17,632.96  10.56% 200  18,545.80  11.06%  210  

(100,120] 13,160.67  7.88% 121  12,894.24  7.69%  118  

(120,150] 11,447.77  6.86% 86  10,941.29  6.53%  82  

(150,180] 6,624.42  3.97% 41  6,171.00  3.68%  38  
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(180,200] 3,608.98  2.16% 19  4,171.52  2.49%  22  

(200,300] 8,567.37  5.13% 37  7,127.04  4.25%  30  

>300 6,068.47  3.64% 16  4,954.06  2.95%  13  

合计 166,913.15  100.00% 4,094  167,664.78  100.00% 4,094  

资料来源：农业银行提供，中证鹏元整理 

（2）贷款本息变动方向情况 

截至跟踪基准日，处置中资产有1,137笔本息余额较初始基准日上升，需关注这部分贷款涉及的借

款人持续还款意愿和还款能力。 

表9 贷款本息变动方向分布（单位：万元、笔） 

方向 初始基准日未偿本息余额 跟踪基准日未偿本息余额 当前本息余额占比 贷款笔数 

上升  62,204.66  65,881.51  39.47% 1,137  

下降  105,460.12  101,031.64  60.53% 2,957  

合计 167,664.78  166,913.15  100.00% 4,094  

资料来源：农业银行提供，中证鹏元整理 

（3）贷款五级分类情况 

处置中资产有495笔回迁为正常类贷款，但更多的资产下调至损失类贷款，损失类贷款共计1,851

笔，未偿本息余额占比为54.64%。 

表10 五级分类分布（单位：万元、笔） 

余额区间 
本次跟踪基准日 初始基准日 

未偿本息余额 余额占比 贷款笔数 未偿本息余额 余额占比 贷款笔数 

正常 16,285.19  9.76% 495  0.00  0.00%  -    

关注 9,791.55  5.87% 352  0.00  0.00%  -    

次级 9,328.76  5.59% 292  81,356.88  48.52%  2,051  

可疑 40,305.22  24.15% 1,104  78,005.09  46.52%  1,817  

损失 91,202.43  54.64% 1,851  8,302.81  4.95%  226  

合计 166,913.15  100.00% 4,094  167,664.78  100.00% 4,094  

资料来源：农业银行提供，中证鹏元整理 

（4）贷款已还本金情况 

随着借款人的部分还款，处置中资产已还本金占比有所上升，但本金还款比例在20%以内（含）的

资产余额合计占比为76.58%，较低的本金还款比例将影响借款人的持续还款意愿。 

表11 已还本金比例分布（单位：万元、笔） 

比例区间 
本次跟踪基准日 初始基准日 

未偿本息余额 余额占比 贷款笔数 未偿本息余额 余额占比 贷款笔数 

<=0.1 92,360.75  55.33% 1,187  99,371.30  59.27%  1,369  

(0.1,0.2] 35,461.86  21.25% 723  32,632.14  19.46%  733  

(0.2,0.3] 16,649.14  9.97% 550  16,342.01  9.75%  592  

(0.3,0.4] 9,934.08  5.95% 478  9,348.44  5.58%  481  
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(0.4,0.5] 5,647.18  3.38% 340  4,545.82  2.71%  295  

(0.5,0.6] 3,040.95  1.82% 242  2,778.22  1.66%  207  

(0.6,0.7] 2,137.58  1.28% 186  1,379.89  0.82%  166  

(0.7,0.8] 1,014.10  0.61% 159  947.06  0.56%  150  

(0.8,0.9] 530.50  0.32% 125  273.54  0.16%  65  

>0.9 137.01  0.08% 104  46.35  0.03%  36  

合计 166,913.15  100.00% 4,094  167,664.78  100.00% 4,094  

资料来源：农业银行提供，中证鹏元整理 

2.借款人特征 

（1）借款人年龄情况 

截至跟踪基准日，处置中资产借款人加权年龄为39.48岁，借款人年龄在45岁以上的未偿本息余额

占比合计为23.71%。 

表12 借款人年龄分布（单位：岁、万元、笔） 

年龄 
本次跟踪基准日 初始基准日 

未偿本息余额 余额占比 贷款笔数 未偿本息余额 余额占比 贷款笔数 

(20,25] 2,184.29  1.31% 41  3,924.53  2.34%  75  

(25,30] 15,259.35  9.14% 299  19,502.34  11.63%  397  

(30,35] 35,446.37  21.24% 815  41,265.53  24.61%  949  

(35,40] 44,623.88  26.73% 1,030  39,803.09  23.74%  929  

(40,45] 29,831.23  17.87% 734  27,958.44  16.68%  714  

(45,50] 19,782.82  11.85% 549  18,117.13  10.81%  500  

(50,55] 12,222.38  7.32% 356  11,307.88  6.74%  329  

(55,60] 4,912.00  2.94% 178  3,985.96  2.38%  144  

(60,65] 1,833.44  1.10% 78  1,535.44  0.92%  46  

>65 817.39  0.49% 14  264.44  0.16%  11  

合计 166,913.15  100.00% 4,094  167,664.78  100.00% 4,094  

资料来源：农业银行提供，中证鹏元整理 

（2）借款人配合情况 

截至跟踪基准日，处置中资产借款人失联的未偿本息占比为19.50%，分布和首次评级无显著变化。 

表13 借款人配合情况（单位：万元、笔） 

借款人配合

情况 

本次跟踪基准日 初始基准日 

未偿本息余额 余额占比 贷款笔数 未偿本息余额 余额占比 贷款笔数 

可联系但不配合 65,154.88  39.04% 1,521  64,945.55  38.74%  1,518  

配合 69,216.71  41.47% 1,820  69,907.90  41.70%  1,815  

失联 32,541.57  19.50% 753  32,811.33  19.57%  761  

总计 166,913.15  100.00% 4,094  167,664.78  100.00% 4,094  

资料来源：农业银行提供，中证鹏元整理 

3.抵押物特征 
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（1）抵押物地区分布 

就处置中资产涉及的抵押物的分布区域来看，广东省、山东省、天津市、吉林省以及黑龙江省的未

偿本息余额有所上升，说明该区域的回款情况不及其他地区。 

表14 抵押物地区分布变化（单位：笔、万元） 

地区 
本次跟踪基准日 初始基准日 

资产笔数 
未偿本息余额 余额占比 未偿本息余额 余额占比 

河北省 24,815.16  14.87%  24,841.11  14.82% 416  

广东省 20,277.13  12.15%  20,056.53  11.96% 235  

山东省 15,274.80  9.15%  15,190.32  9.06% 370  

贵州省 14,745.57  8.83%  14,783.87  8.82% 609  

天津市 13,333.76  7.99%  13,086.80  7.81% 172  

吉林省 11,714.66  7.02%  11,688.28  6.97% 358  

湖南省 11,417.08  6.84%  11,537.55  6.88% 235  

河南省 11,206.11  6.71%  11,309.32  6.75% 295  

新疆维吾尔自治区 9,109.18  5.46%  9,292.57  5.54% 398  

四川省 9,041.24  5.42%  9,623.76  5.74% 289  

陕西省 8,886.11  5.32%  8,980.29  5.36% 245  

黑龙江省 6,881.23  4.12%  6,791.22  4.05% 189  

云南省 5,300.83  3.18%  5,561.39  3.32% 177  

山西省 4,910.31  2.94%  4,921.76  2.94% 106  

合计 166,913.15  100.00% 167,664.78  100.00% 4,094  

资料来源：农业银行提供，中证鹏元整理 

（2）抵押物抵押率 

根据农业银行提供的抵押物最新估值，随着贷款本息的部分偿还，处置中资产涉及的抵押物其抵押

率自初始基准日的168.82%上升至跟踪基准日的171.97%，抵押率略有上升。 

表15 抵押物抵押率分布变化（单位：笔、万元） 

抵押率 
本次跟踪基准日 初始基准日 

未偿本息余额 余额占比 贷款笔数 未偿本息余额 余额占比 贷款笔数 

(75%,100%] 546.52  0.33% 6  414.59  0.25%  5  

(100%,150%] 88,456.29  53.00% 1,219  82,586.30  49.26%  1,187  

(150%,200%] 52,776.30  31.62% 1,191  59,838.25  35.69%  1,351  

(200%,250%] 12,876.79  7.71% 558  14,086.58  8.40%  616  

(250%,300%] 5,072.17  3.04% 300  4,336.13  2.59%  256  

(300%,350%] 2,219.40  1.33% 162  2,205.59  1.32%  158  

(350%,400%] 1,335.97  0.80% 112  1,660.08  0.99%  122  

>400% 3,629.72  2.17% 546  2,537.26  1.51%  399  

合计 166,913.15  100.00% 4,094  167,664.78  100.00% 4,094  

资料来源：农业银行提供，中证鹏元整理 



 

 11 
www.cspengyuan.com.  
   

（3）抵押物司法状态 

根据农业银行提供的抵押物最新司法状态，处置中资产涉及的抵押物当前进入强制执行阶段的占比

为62.03%，未起诉的占比下降至16.49%。 

表16 抵押物抵押率分布变化（单位：笔、万元） 

抵押率 
本次跟踪基准日 初始基准日 

未偿本息余额 余额占比 贷款笔数 未偿本息余额 余额占比 贷款笔数 

未起诉 27,520.25  16.49% 1,008  86,763.22  51.75%  2,504  

已起诉未立案 16,210.17  9.71% 526  27,867.93  16.62%  615  

已立案未判决 16,405.42  9.83% 445  18,848.29  11.24%  342  

已判决未强制执行 2,961.67  1.77% 99  3,845.92  2.29%  78  

强制执行中 103,539.18  62.03% 2,012  29,412.72  17.54%  545  

执行终结 0.00  0.00% 0  163.77  0.10%  2  

已调解未强制执行 276.47  0.17% 4  193.64  0.12%  6  

已申请仲裁 0.00  0.00% 0  569.29  0.34%  2  

合计 166,913.15  100.00% 4,094  167,664.78  100.00% 4,094  

资料来源：农业银行提供，中证鹏元整理 

四、量化分析 

（一）资产池回收金额及其分布 

中证鹏元结合跟踪期内的实际回收对处置中资产在次级档预期到期日前的预计回收金额进行了调整，

扣除已回收金额，处置中资产在次级档预期到期日前的回收金额为 85,142.11 万元。在上述假定条件下，

包含 2024 年 1-4 月的回收金额 7,229.22 万元，基础资产预计回收金额为 92,371.34 万元，基础资产未来

回收金额及其时间分布见图 2。 

图 2  正常情景下基础资产回收金额及其时间分布（单位：万元） 
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资料来源：中证鹏元整理 

（二）正常情况下的现金流分析 

结合本期证券实际发行利率，以及本期交易入池资产特征、交易结构以及税费设定，设定下述基准

条件考察正常情景下本期交易的现金流流入流出情况。 

表 17  正常情景下的评级参数假设 

参数 取值 

资产池跟踪基准日 2024 年 4 月 30 日 

优先级发行利率 3.40% 

增值税及附加 3.26% 

注：相关中介机构报酬维持首次评级使用的金额和费率计算。 

资料来源：中证鹏元整理 

中证鹏元根据正常情景参数设定，结合证券分层比率、交易结构安排、支付顺序、相关税费支付水

平和方式等测算基准情形下回收款现金流入和优先档证券本金偿付情况，在对应的资金归集日和回收款

转付日的资金匹配情况见下图。 

图 3  基准情形现金流匹配情况（单位：万元） 

 

资料来源：中证鹏元整理 

（四）压力测试 

根据受评证券交易结构安排，现金流回款时间越晚，本金得到偿付的时间也越晚，所需支付的证券

费用和利息支出就越大。因此，中证鹏元施加回收时间分布后置压力，将除真实回收期外的各期回收金

额中占比30%的部分后置3个月，压力设置和首次评级无差异。 

鉴于跟踪期内实际回收大于预测回收，本次跟踪不改变资产池组合信用风险分析的贝塔参数，在上

述压力设置条件下，优先档证券能通过AAAsf压力测试。 

表 18  优先档在 AAAsf情景下的压力测试结果 

项目 是否通过 AAAsf压力测试 
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30%的回收金额后置 3 个月 通过 

资料来源：中证鹏元整理 

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，受托人为建信信托，贷款服务机构为农业

银行，资金保管机构为北京银行城市副中心分行，建信信托、农业银行、北京银行城市副中心分行运营

稳定，履约能力保持稳定，能为本期证券正常运行提供保障。 

六、评级结论 

考虑到跟踪期内资产回收情况好于预期，优先次级偿付顺序及超额覆盖可为优先级证券提供良好的

信用支持；流动性储备账户的设置降低了流动性风险；主要参与方运营稳定。同时中证鹏元也关注到未

来宏观经济的发展以及房地产市场的表现存在较大不确定性；同时资产池的回收率和回收时间具有较大

的不确定性等风险因素。 

综上，中证鹏元对本期证券23农盈利信众兴3优先跟踪评级结果维持为 AAAsf。 

  



 

 14 
www.cspengyuan.com.  
   

附录一   信用等级符号及定义 

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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