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信用等级划分及定义

（PJ-14-V3.1）

信用评级机构用既定的符号来标识主体和债项未来偿

债能力及偿债意愿可能性的级别结果。公司用一个简单的符

号系统，给出关于主体或特定债务信用风险独立、客观、公

正和审慎的意见。本文所阐述的信用等级针对中国区域（不

含港澳台）的信用评级业务，有关国外其它区域评级业务及

全球评级业务的相关信用等级划分及定义将根据实际需要

另行制定。

针对不同的评级对象及不同的市场需求，信用评级分为

企业主体信用评级、债项信用评级、主权信用评级、地方政

府信用评级、融资性担保机构评级、借款企业评级、公司治

理评级和企业信誉评级等 8 个系列。

主动评级报告，评级符号以“pi”后缀表示。

一、企业主体信用评级

企业主体评级符号体系适用于企业主体评级业务，是对

评级对象违约风险的评价。企业主体长期信用等级划分为三

等九级，符号表示为：AAA、AA、A、BBB、BB、B、CCC、CC

和 C。

企业主体长期信用等级符号及其含义如下：
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等级符号 等级含义

AAA
偿还债务的能力极强，基本不受不利经济环境的影响，违约风险极

低。

AA 偿还债务的能力很强，受不利经济环境的影响不大，违约风险很低。

A 偿还债务能力较强，较易受不利经济环境的影响，违约风险较低。

BBB 偿还债务能力一般，受不利经济环境影响较大，违约风险一般。

BB 偿还债务能力较弱，受不利经济环境影响很大，有较高违约风险。

B 偿还债务的能力较大地依赖于良好的经济环境，违约风险很高。

CCC 偿还债务的能力极度依赖于良好的经济环境，违约风险极高。

CC 在破产或重组时可获得保护较小，基本不能保证偿还债务。

C 不能偿还债务。

除 AAA 级、CCC 级（含）以下等级外，每个信用等级均

可用“＋”或“－”符号进行微调，分别表示信用等级略高

或略低于本等级。

二、债项信用评级

债项信用评级反映了评级对象按期、足额偿付某一特定

债务本息的能力及其相对风险程度，是对此债务违约可能性

和违约后损失程度的预测。债项信用等级适用于评级主体发

行的债务或债务性衍生产品信用评级，主要包括中长期债项
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评级符号及定义、短期债项评级符号及定义、资产证券化债

项评级符号及定义等。

1、中长期债项评级符号及定义

中长期债务是指偿还期限为一年以上的债务,评级结果

受此债务本身特性、相关条款及保障措施的直接影响。中长

期债项信用等级划分为三等九级，符号表示分别为：AAA、

AA、A、BBB、BB、B、CCC、CC 和 C。各等级含义如下：

等级符号 等级含义

AAA 债项安全性极高，违约风险极低，或者违约损失风险极低。

AA 债项安全性很高，违约风险很低，或者违约损失风险很低。

A 债项安全性较高，违约风险较低，或者违约损失风险较低。

BBB 债项安全性一般，违约风险一般，或者存在一定违约损失风险。

BB 债项安全性较弱，违约风险较高，违约损失风险较高。

B 债项安全性低，违约风险高，违约损失风险高。

CCC 债项安全性很低，违约风险很高。

CC 债项安全性极低，违约风险极高。

C 债务无法得到偿还。

除 AAA 级、CCC 级（含）以下等级外，每一个信用等级

均可用“+”、“－”符号进行微调，表示信用等级略高或略
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低于本等级。

2、短期债项评级符号及定义

短期债务是指偿还期限为一年或不足一年的债务，评级

结果与特定短期债务的特性、相关条款及保障措施有直接关

系。短期债项信用等级划分为四等六级，符号表示分别为：

A-1、A-2、A-3、B、C 和 D。等级含义如下：

等级符号 等级含义

A-1 为最高级短期债项，还本付息能力最强，安全性最高。

A-2 还本付息能力较强，安全性较高。

A-3 还本付息能力一般，安全性易受不良环境变化的影响。

B 还本付息能力较低，有一定的违约风险。

C 还本付息能力很低，违约风险较高。

D 不能按期还本付息。

每一个信用等级均不进行微调。

3、长、短期信用等级的对应关系

同一发行人的主体长期信用等级与短期信用等级之间

的对应关系如下图所示。
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图：长短期信用级别的对应关系

4、资产证券化债项评级符号及定义

资产证券化信用评级是对受评证券利息获得及时支付

以及本金于法定到期日或之前足额获付可能性的评价。其等

级划分为三等九级，符号表示分别为 AAAsf、AAsf、Asf、BBBsf、

A-1
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BBsf、Bsf、CCCsf、CCsf和 Csf。各等级含义如下：

等级符号 等级含义

AAAsf 证券本息保障程度极高，违约风险极低。

AAsf 证券本息保障程度很高，违约风险很低。

Asf 证券本息保障程度较高，违约风险较低。

BBBsf
证券本息保障程度一般，违约风险一般。

BBsf
证券本息保障程度较低，违约风险较高。

Bsf
证券本息保障程度很低，违约风险很高。

CCCsf 证券本息保障程度极低，违约风险极高。

CCsf 证券本息偿付难以得到保障。

Csf 证券出现违约，且本息部分或全部损失。

除 AAAsf级、CCCsf级（含）以下等级外，每一个信用等级

均可用“+”、“－”符号进行微调，表示信用等级略高或略

低于本等级。

三、主权信用评级
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主权信用评级是对主权发行人能否按时、足额地对政府

债务履行偿债责任进行的评级,包括主权的长期本币信用评

级和长期外币信用评级，并均划分为三等十级。其中，长期

本币信用评级用 AAAs、AAs、As、BBBs、BBs、Bs、CCCs、CCs、

Cs和 Ds表示。长期外币信用评级用 AAAf、AAf、Af、BBBf、BBf、

Bf、CCCf、CCf、Cf和 Df表示。

长期本币信用评级具体等级设置和含义如下：

等级符号 等级含义

AAAs 偿债能力极强，基本不受不利冲击影响，本币债务违约风险极低。

AAs 偿债能力很强，受不利冲击影响较小，本币债务违约风险很低。

As 偿债能力较强，较易受到不利冲击影响，本币债务违约风险较低。

BBBs 偿债能力一般，受不利冲击影响较大，本币债务违约风险一般。

BBs 偿债能力较弱，受不利冲击影响很大，本币债务违约风险较高。

Bs 偿债能力依赖稳定的外部环境，本币债务违约风险很高。

CCCs 偿债能力极度依赖稳定的外部环境，本币债务违约风险极高。

CCs

偿债能力对政治经济波动表现出极大的脆弱性，难以保障本币债务

偿还。

Cs 基本不能偿还本币债务。

Ds 主体已经违约。
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除 AAAs级和 CCCs级（含）以下等级外，每个信用等级均

可用“+”、“-”符号进行微调，表示信用等级略高或略低于

本等级。

长期外币信用评级具体等级设置和含义如下：

等级符号 等级含义

AAAf 偿债能力极强，基本不受不利冲击影响，外币债务违约风险极低。

AAf 偿债能力很强，受不利冲击影响较小，外币债务违约风险很低。

Af 偿债能力较强，较易受到不利冲击影响，外币债务违约风险较低。

BBBf 偿债能力一般，受不利冲击影响较大，外币债务违约风险一般。

BBf 偿债能力较弱，受不利冲击影响很大，外币债务违约风险较高。

Bf 偿债能力依赖稳定的外部环境，外币债务违约风险很高。

CCCf 偿债能力极度依赖稳定的外部环境，外币债务违约风险极高。

CCf

偿债能力对政治经济波动表现出极大的脆弱性，难以保障外币债务

偿还。

Cf 基本不能偿还外币债务。

Df 主体已经违约。

除 AAAf级和 CCCf级（含）以下等级外，每个信用等级均

可用“+”、“-”符号进行微调，表示信用等级略高或略低于

本等级。
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四、信托计划产品信用评级

信托计划信用评级主要是指基于信托财产投资标的相

关的信用质量和信托交易结构，是对信托财产投资标的或信

托计划项下交易违约给信托计划造成的损失程度的评价。

信托计划产品信用评级等级划分为三等九级，符号表示

为：AAA、AA、A、BBB、BB、B、CCC、CC 和 C。符号含义如

下:

等级符号 等级含义

AAA
信托受益权持有人获得本金和预期收益保障程度极高，违约风险极

低。

AA
信托受益权持有人获得本金和预期收益保障程度很高，违约风险很

低。

A
信托受益权持有人获得本金和预期收益保障程度较高，违约风险较

低。

BBB
信托受益权持有人获得本金和预期收益保障程度一般，违约风险一

般。

BB
信托受益权持有人获得本金和预期收益保障程度较低，违约风险较

高。

B 信托受益权持有人获得本金和预期收益保障程度低，违约风险高。

CCC
信托受益权持有人获得本金和预期收益保障程度很低，违约风险很

高。
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CC
信托受益权持有人获得本金和预期收益保障程度极低，违约风险极

高。

C 产品出现违约。

除 AAA 级，CCC 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。

五、地方政府信用评级

地方政府是指一个在国家的部分区域内行使行政权力

且不拥有主权的行政机关，是一类特殊的评级对象，在评级

思路、评级要素等方面，与企业不同。地方政府信用评级等

级划分为三等九级，符号表示为：AAA、AA、A、BBB、BB、B、

CCC、CC 和 C。符号含义如下:

等级符号 等级含义

AAA
偿还债务的能力极强，基本不受不利经济环境的影响，违约风险极

低。

AA 偿还债务的能力很强，受不利经济环境的影响不大，违约风险很低。

A 偿还债务能力较强，较易受不利经济环境的影响，违约风险较低。

BBB 偿还债务能力一般，受不利经济环境影响较大，违约风险一般。

BB 偿还债务能力较弱，受不利经济环境影响很大，有较高违约风险。

B 偿还债务的能力较大地依赖于良好的经济环境，违约风险很高。
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CCC 偿还债务的能力极度依赖于良好的经济环境，违约风险极高。

CC 基本不能偿还债务。

C 不能偿还债务。

AAA 级可用“-”符号进行微调，表示信用等级略低于本

等级；AA 级至 B 级均可用“+”或“-”符号进行微调，表示

信用等级略高于或低于本等级。

六、融资性担保机构信用评级

融资性担保机构信用等级的设置采用三等九级。符号表

示分别为：AAA、AA、A、BBB、BB、B、CCC、CC 和 C。等级

含义如下：

等级符号 等级含义

AAA 代偿能力最强，违约风险最小。

AA 代偿能力很强，违约风险很小。

A 代偿能力较强，较易受内外部因素不利变化的影响，违约风险较小。

BBB 代偿能力一般，易受内外部因素不利变化的影响，违约风险一般。

BB 代偿能力较弱，受内外部因素不利变化的影响大，有一定违约风险。

B 代偿能力较差，违约风险较大。

CCC 代偿能力很差，违约风险很大。
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CC 代偿能力极差，违约风险极大。

C 濒临破产，没有代偿能力。

除 CCC 级以下等级外，每一个信用等级均可用“+”、“-”

符号进行微调，表示信用等级略高于或低于本等级，但不包

括 AAA+。

七、借款企业评级

借款企业评级信用等级分三等九级，即：AAA、AA、A、

BBB、BB、B、CCC、CC 和 C。等级含义如下：

等级符号 等级含义

AAA
短期债务的支付能力和长期债务的偿还能力具有最大保障；经营处

于良性循环状态，不确定因素对经营与发展的影响最小。

AA
短期债务的支付能力和长期债务的偿还能力很强；经营处于良性循

环状态，不确定因素对经营与发展的影响很小。

A

短期债务的支付能力和长期债务的偿还能力较强；企业经营处于良

性循环状态，未来经营与发展易受企业内外部不确定因素的影响，

盈利能力和偿债能力会产生波动。

BBB

短期债务的支付能力和长期债务偿还能力一般，目前对本息的保障

尚属适当；企业经营处于良性循环状态，未来经营与发展受企业内

外部不确定因素的影响，盈利能力和偿债能力会有较大波动，约定

的条件可能不足以保障本息的安全。
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BB
短期债务支付能力和长期债务偿还能力较弱；企业经营与发展状况

不佳，支付能力不稳定，有一定风险。

B
短期债务支付能力和长期债务偿还能力较差；受内外不确定因素的

影响，企业经营较困难，支付能力具有较大的不确定性，风险较大。

CCC
短期债务支付能力和长期债务偿还能力很差；受内外不确定因素的

影响，企业经营困难，支付能力很困难，风险很大。

CC

短期债务的支付能力和长期债务的偿还能力严重不足；经营状况

差，促使企业经营及发展走向良性循环状态的内外部因素很少，风

险极大。

C

短期债务支付困难，长期债务偿还能力极差；企业经营状况一直不

好，基本处于恶性循环状态，促使企业经营及发展走向良性循环状

态的内外部因素极少，企业濒临破产。

每一个信用等级均可用“+”、“-”符号进行微调，表示

信用等级略高于或低于本等级，但不包括 AAA+。

八、公司治理评级

公司治理评级是对公司治理结构和公司治理机制的完

善性和有效性进行的评价。公司治理等级划分为三等九级，

即：AAA、AA、A、BBB、BB、B、CCC、CC 和 C。等级含义如

下：

评价

等级

CGS

分值

等级

含义
等级解释
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AAA 9-10 极优

公司治理结构和公司治理机制“极优”，远高于国家法律法

规对公司治理提出的要求，在治理的各主要方面均相当有

效、完善。治理效果很好，对提升企业价值的促进作用很强，

能够使企业所有股东与利益相关者利益得到充分保护。公司

治理稳定，或正常情况下影响公司治理稳定的因素变化可能

带来的影响可以预期。

AA 8-9 优秀

公司治理结构和公司治理机制“优秀”，它们与 AAA 级一起

属于高等级的公司治理状态，高于国家法律法规对公司治理

提出的要求，在治理的各主要方面不存在问题。治理效果好，

对提升企业价值的促进作用强，能够使企业所有股东与利益

相关者利益得到保护。但影响公司治理稳定的因素变化波动

可能性稍大，存在一定的不确定性。

A 7-8 中上

公司治理结构和公司治理机制属于“中上”水平，略高于国

家法律法规对公司治理提出的要求，但在治理的个别非主要

方面存在问题。治理效果较好，对提升企业价值的促进作用

较强，企业所有股东与利益相关者权益能够得到保障。但从

长期看，一些公司治理状态稳定因素可能会不足或不大可

靠。

BBB 6-7 中等

公司治理结构和公司治理机制“中等”，达到国家法律法规

对公司治理提出的要求，但在治理的个别主要方面存在问

题。治理效果一般，对提升企业价值的促进作用一般，企业

股东与利益相关者权益能够得到保障。公司治理状态稳定性

因素波动很大，可能存在一些会对将来产生不利影响和损害

的因素。

BB 5-6 一般
公司治理结构和公司治理机制“一般”，达到国家法律法规

对公司治理提出的最基本要求，但在治理的若干主要方面存
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在问题。治理效果不明显，但企业股东与利益相关者基本权

益还能够得到保障。公司治理状态不稳
保
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结构化产品（或称“资产证券化”）是将缺乏流动性但

未来现金流可预测的基础资产组成资产池，以资产池所产生

的现金流作为偿付的基础，通过风险隔离、现金流重组等结

构化设计进行信用增级，在市场上发行资产支持专项计划的

结构性融资业务。产品形式包括但不限于信贷资产支持证券、

企业资产支持证券、非金融企业资产支持票据等类似基础资

产支持的结构化产品。

结构化产品评级是基础资产未来现金流合理性分析与

特定交易结构设计中的各类保障机制相结合，运用量化评级

方法，在特定压力情景下的模拟预测现金流对结构化产品各

档应付本息保障程度的信用评级。

结构化产品各档的量化评级信用等级符号及含义如下：

符号 含义

结构化产品预期收益获得及时支付以及本金在法定到期日或以前足额

偿付的保障程度极高，违约风险极低。

结构化产品预期收益获得及时支付以及本金在法定到期日或以前足额

偿付的保障程度很高，违约风险很低。

结构化产品预期收益获得及时支付以及本金在法定到期日或以前足额

偿付的保障程度较高，违约风险较低。

结构化产品预期收益获得及时支付以及本金在法定到期日或以前足额

偿付的保障程度一般，违约风险一般。

结构化产品预期收益获得及时支付以及本金在法定到期日或以前足额

偿付的保障程度较低，违约风险较高。

结构化产品预期收益获得及时支付以及本金在法定到期日或以前足额
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偿付的保障程度很低，违约风险很高。

结构化产品预期收益获得及时支付以及本金在法定到期日或以前足额

偿付的保障程度非常低，违约风险非常高。

结构化产品预期收益获得及时支付以及本金在法定到期日或以前足额

偿付的保障程度极低，违约风险极高。

结构化产品本息偿付难以得到保障，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“+

�鄀ε�鄀
+

�鄀
ε

级 γ。级。可ཁ销ག䀀风或

� �
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约定合同文本、尽职调查报告等资料，以及公开可查的其他

信息，对这类特定主体开展影子评级工作；影子评级不涉及

对特定主体开展全面的实地访谈尽职调查工作，也未将公司

治理、战略规划、财务政策、股东或实际控制人支持等因素

纳入打分考量；影子评级级别一般不对外公布。

影子评级的信用等级符号及含义如下：

符号 含义

特定主体偿还债务的能力极强，基本不受不利经济环境的影响，违约风

险极低。

特定主体偿还债务的能力很强，受不利经济环境的影响不大，违约风险

很低。

特定主体偿还债务能力较强，较易受不利经济环境的影响，违约风险较

低。

特定主体偿还债务能力一般，受不利经济环境影响较大，违约风险一般。

特定主体偿还债务能力较弱，受不利经济环境影响很大，违约风险较高。

特定主体偿还债务的能力较大地依赖于良好的经济环境，违约风险很

高。

特定主体偿还债务的能力极度依赖于良好的经济环境，违约风险极高。

特定主体在破产或重组时可获得保护较小，基本不能保证偿还债务。

特定主体不能偿还债务。

注：除 AAAs级，CCCs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。

特别地，当结构化产品交易结构中的特定主体对基础资

产现金流的信用风险影响程度不再适用结构化产品量化评

级方法，此时的结构化产品的信用等级实为债务信用等级，

评级符号和含义可参考债务信用等级符号与含义。
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十一、评级展望

评级展望作为信用等级的有效补充，是对评级对象未来

1 到 2 年之间信用状况走向的预判，驱动因素主要是评级对

象长期基本面要素的变化。

公司评级展望分为 4 类：正面、稳定、负面和发展中。

各类别含义如下：

等级符号 等级含义

正面 评级对象未来的信用等级可能有上升趋势。

稳定 评级对象未来的信用等级保持不变。

负面 评级对象未来的信用等级可能有下降趋势。

发展中（待定） 评级对象未来的信用等级可能提升、降低或不变。


	信用等级划分及定义
	（PJ-14-V3.1）

