
东方金诚信用评级概念框架——

信用风险定义与度量：违约、违约率定义和预期违约率表格

（RTCQ001201907）

一、总则

1.1 本概念框架用于阐述东方金诚对信用风险相关术语的定义，

包括违约、违约率定义、违约概率、违约损失率定义。

1.2 本概念框架提供理论（预期）违约概率表格，现阶段理论（预

期）违约概率表格尚未经过完整经济周期的检验，参考作用相对有限。

二、违约定义

2. 违约是指特定债务人未能在债务合同的约定偿付期内如期足

额偿付到期债务本息的行为。具体到特定债券的违约，是指特定债券

发行人未能在该债券协议约定的偿付期内如期足额偿付该债券到期

本息的行为。

2.1本概念框架所指的偿付期是指债权债务人通过债务合同或者

与主合同同等效力的补充协议正式约定的偿付日期以及设定的宽限

期。

2.2 违约按涉及的债项范围分为选择性违约和无差别违约两类。

选择性违约是指特定债务人对部分到期债务选择如期足额偿付，但对

其他到期债务发生违约的情形；无差别违约是指特定债务人对所有到

期债务不加区分地发生违约。

2.3 违约按照确定性程度分为事实违约和推断性违约两类。



2.3.1事实违约是指特定债务人对特定债务已发生未如期足额偿

到期本息的行为。

2.3.2推断违约是指特定债务人对特定债务的违约事实虽然尚未

发生，但东方金诚有充分证据推断其已经丧失偿债能力或意愿并将导

致该债务到期本息无法被如期足额偿付的情形。在下列情况下，东方

金诚会推定特定债务人对特定债务违约：

（1）特定债务人无意愿或能力履行其偿债义务，包括但不限于

已经发生对部分债务的事实性违约、其他贷款逾期达 90天以上或者

其他债券逾期达 30天以上等；

（2）发生了对债权人不利的债务重组或企业重组行为，且导致

特定债务本息大概率无法如期足额偿付；

（3）特定债务人申请破产或已经进入破产清算程序，且特定债

务本息大概率无法如期足额偿付；

（4）特定债务人偿债能力或意愿严重恶化导致特定债务本息大

概率无法如期足额偿付的其他情形，但特定债务人和债权人自愿公平

协商一致达成展期或豁免的情形除外。

2.4 违约根据持续性程度分为实质性违约和操作性违约两类。

2.4.1实质性违约是指特定债务人因偿债能力或偿债意愿方面的

原因导致未能如期足额偿付到期债务的情形，且通常在兑付日后较长

时间内也未完成兑付。

2.4.2操作性违约是指特定债务人偿债能力和偿债意愿均可保障

到期债务偿付，但在履行偿付义务过程中由于操作失误等操作性原因



导致临时未能如期足额兑付的情形，且在兑付日后较短的时间内（通

常是 5 个工作日内）即完成了全部兑付。

2.4.3技术性违约是指债权人虽然并无不如期足额偿付特定债务

的事实，但违反了债务合同其他技术性条款的行为。由于和操作性违

约相比，技术性违约的概念更为宽泛和含糊，因此本概念框架本着精

准定义违约的考虑采纳了操作性违约的概念，不过不管采取哪个概念，

并不影响违约率的统计。

三、违约率定义与度量

3.违约率是指特定时期内已发生违约的发行人和债项在研究样

本中的比例。

3.1 东方金诚的违约率主要统计事实性、实质性的违约行为，分

为全市场违约率和东方金诚违约率两类。其中，全市场违约率统计已

违约发行人/债项占全市场样本的比例，东方金诚违约率统计东方金

诚评级的已违约发行人/债项占东方金诚已评级且已发行全部样本的

比例。

3.2东方金诚的违约率统计通常采取静态池法，分为边际违约率、

累积违约率、平均边际违约率、平均累积违约率。按 1 年期、3 年期、

5年期、10 年期等统计违约率。

四、信用风险度量

4. 信用风险是指特定债务人在未来一段时期内未能按照债务合

同约定如期足额偿付到期债务的可能性及给债权人造成的损失程度。

4.1 信用风险的度量分为四个计量要素：违约概率（PD）、违约



损失率（LDG）、信用风险暴露（EAD）和期限（M）。其中，违约概

率是指特定债务人在未来一段时期内发生实质性违约行为的可能性；

违约损失率是指特定债务人发生实质性违约行为给特定债权人造成

的损失大小；信用风险暴露是指债权人处于信用风险状态下的敞口；

期限是指债务久期。

4.2东方金诚的信用评级主要为评级用户判断发行人及特定债券

的违约概率和违约损失率提供辅助性参考。东方金诚的信用等级是信

用风险的相对度量工具，获得东方金诚信用等级越高，受评对象信用

风险程度相对越低，反之亦然。

4.3东方金诚在信用等级基础上提供实际违约率和违约损失统计

结果。其中实际违约率为东方金诚特定信用等级样本在一段时期内已

发生违约案例的比例，违约损失率是指东方金诚已违约评级样本在实

际处置过程中的损失比例。然而现阶段上述统计结果因为缺乏覆盖完

整经济周期样本的检验尚缺乏有效的统计意义。统计结果详见 DR-

4.4 东方金诚还尝试提供理论违约概率（即预期违约率，详见附

表）。理论违约概率是东方金诚基于违约理论模型、违约案例特征和

交易数据表现研究开发的 PD模型输出的理论值。然而现阶段理论违

约概率由于缺乏覆盖完整经济周期的国内违约案例和债券回收数据

检验尚存在一定的局限性，仅具有试验性质，因此仅能为信用评级服

务用户提供有限参考。

4.5 东方金诚的理论违约损失率模型尚在研发中，研发完成后更

新本概念框架。



五、附则

4.1 本概念框架由公司技术委员会审定、修订和解释。

4.2 本概念框架编码为 RTCQ001201907，自 2019 年 8 月 1日起

生效。

4.3 本概念框架覆盖 DB-3-2 和 DB-3-3 的相关自律要求。



下表为东方金诚各信用等级预期违约率表格（试行）：

表 1：东方金诚十年期信用等级预期违约率表格

等级 1年 2年 3年 4年 5年 6年 7年 8年 9年 10年

AAA 0.0022% 0.0044% 0.0066% 0.0339% 0.0423% 0.0554% 0.0702% 0.0855% 0.1003% 0.1143%

AA+ 0.0053% 0.0652% 0.1992% 0.2654% 0.3316% 0.4229% 0.5119% 0.6021% 0.6921% 0.7872%

AA 0.1437% 0.3327% 0.5678% 0.7564% 0.9446% 1.1932% 1.4184% 1.6440% 1.8732% 2.1285%

AA- 0.2439% 0.5644% 0.8911% 1.1862% 1.4804% 1.7737% 2.0660% 2.3575% 2.6480% 2.9375%

A+ 0.3746% 0.8813% 1.4036% 1.8536% 2.2823% 3.0571% 3.5569% 4.0540% 4.5483% 5.0399%

A 0.5053% 1.1982% 1.9161% 2.5210% 3.0841% 4.8597% 5.6426% 6.4180% 7.1861% 7.9468%

A- 0.7058% 1.6700% 2.6647% 3.4983% 4.2706% 6.7148% 7.7802% 8.8308% 9.8669% 10.8888%

BBB+ 0.9301% 2.1958% 3.4961% 4.5800% 5.5791% 8.7538% 10.1213% 11.4642% 12.7829% 14.0780%

BBB 1.2081% 2.8450% 4.4630% 5.7429% 6.9217% 11.2317% 12.9556% 14.6401% 16.2863% 17.8951%

BBB- 1.5375% 3.6108% 5.6491% 7.0515% 8.3270% 14.1045% 16.2274% 18.2907% 20.2961% 22.2455%

BB+ 3.2704% 6.4222% 9.4602% 12.3888% 15.2125% 17.9352% 20.5610% 23.0937% 25.5368% 27.8939%

BB 4.2006% 8.2118% 12.0426% 15.7018% 19.1975% 22.5376% 25.7295% 28.7802% 31.6964% 34.4844%

BB- 5.4492% 10.5900% 15.4406% 20.0179% 24.3379% 28.4157% 32.2653% 35.8999% 39.3321% 42.5736%

B+ 6.8027% 13.1311% 19.0191% 24.4980% 29.5970% 34.3431% 38.7614% 42.8750% 46.7054% 50.2727%

B 9.1597% 17.4793% 25.0359% 31.8995% 38.1338% 43.7966% 48.9404% 53.6127% 57.8569% 61.7122%

B- 14.9689% 27.6961% 38.5177% 47.7190% 55.5427% 62.1951% 67.8517% 72.6616% 76.7516% 80.2294%

CCC 28.9526% 49.2571% 63.5842% 73.7520% 81.0066% 86.2080% 89.9540% 92.6626% 94.6281% 96.0589%

CC 53.5159% 77.6519% 88.9845% 94.4743% 97.1949% 98.5647% 99.2618% 99.6191% 99.8030% 99.8980%

C 86.4378% 96.9135% 99.2484% 99.8097% 99.9508% 99.9871% 99.9966% 99.9991% 99.9998% 99.9999%

D 100.0000% 100.0000% 100.0000% 100.0000% 100.0000% 100.0000% 100.0000% 100.0000% 100.0000% 100.0000%


