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等级迁移分析

一、迁移矩阵计算原理

主体信用等级迁移矩阵，是计算主体信用等级从期初的各等级在期末迁移到

其他信用等级或状态的概率矩阵。

假设期初时主体的信用等级为 i ，期末时的信用等级或状态为 j ， 则记该

主体信用等级迁移概率为 Pij ，下列矩阵称为信用等级迁移矩阵：

Pij ≥ 0 i,j =1,2,3,

其中， = 1 ，i = 1, 2, 3,

矩阵中对角线的数值一般是所在行的最大值，且该单元格数值越大，说明保

持原信用等级的可能性越大。

离散的迁移矩阵的计算较为简单，取期初有效的主体评级组成样本池，

则 Pij = Nij / Ni，i,j = 1,2, …，Nij 代表信用级别从初始级别 i 调至 j 的主体数

量，Ni 代表初始级别为 i 的主体数量。

迁移矩阵刻画了一段时期内评级主体信用等级的变化，可以用来监控评级主

体信用等级的迁移状况，可以开展后续的风险研究分析。迁移矩阵中的迁移率给

“期初某一个主体信用评级在期末迁移到另一等级或状态的概率是多少”这一问

题提供了重要参考。

二、迁移矩阵计算结果

东方资信通过统计评级结果计算的 1 年、3 年、5 年的主体信用等级迁移矩

阵如下：



信用等级(2022年 12月31日) 主体信用等级2022-2023迁移矩阵（1年期）

信用等级 存续评级数量 AAA AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- CCC CC C

AAA 0

AA+ 1

AA 0 100%

AA- 0

A+ 0

A 0

A- 0

BBB+ 0

BBB 0

BBB- 0

BB+ 0

BB 0

BB- 0

B+ 0

B 0

B- 0

CCC 0

CC 0

C 0

合计 1



信用等级(2020年 12月31日) 主体信用等级2020-2023迁移矩阵（3年期）

信用等级 存续评级数量 AAA AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- CCC CC C

AAA 0

AA+ 1 100%

AA 0

AA- 0

A+ 0

A 0

A- 0

BBB+ 0

BBB 0

BBB- 0

BB+ 0

BB 0

BB- 0

B+ 0

B 0

B- 0

CCC 0

CC 0

C 0

合计 1



信用等级(2018年 12月31日) 主体信用等级2018-2023迁移矩阵（5年期）

信用等级 存续评级数量 AAA AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- CCC CC C

AAA 1 100%

AA+ 0

AA 0

AA- 0

A+ 0

A 0

A- 0

BBB+ 0

BBB 0

BBB- 0

BB+ 0

BB 0

BB- 0

B+ 0

B 0

B- 0

CCC 0

CC 0

C 0

合计 1


