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附件 5： 

 

信用违约互换报价曲线生成方法 
 

为提升信用违约互换市场流动性，培育市场定价能力，

现制定本信用违约互换报价曲线生成方法，提升信用违约互

换报价曲线质量，促进市场价格发现。 

一、报价参考实体分类、期限及曲线种类 

结合市场需求，设置参考实体类型和行业曲线，分别构

建非金融企业和金融机构两类主体类型曲线，并进一步分为

综合类、产业类和商业银行三类行业曲线。每类曲线再按照

信用评级进行划分,并包含买价、卖价及买卖均价报价曲线，

覆盖 0.5y、1y、2y、3y 关键期限点。 

信用违约互换报价曲线体系 

曲线一级分类 曲线二级分类 

主体类型曲线 
非金融类企业 

金融类企业 

行业曲线 

综合类（含国资、融资平台等）

产业类 

商业银行 

二、关键期限点平均价格计算 

为推动报价向成交转化，鼓励报价机构提供在交易平台

展示的意向型报价，并在计算均值时赋予更高权重。报价计

算公式中，对意向型报价赋予 0.6 的权重系数，对参考型报
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价赋予 0.4 的权重系数，后续结合市场发展情况适时调整。 

P =
0.6(𝑝1 + 𝑝2 +⋯+ 𝑝𝑎) + 0.4(𝑝1

′ + 𝑝2
′ +⋯𝑝𝑏

′)

0.6𝑎 + 0.4𝑏
 

其中，P 为某信用等级某一关键期限点平均价格；p1、

p2、…、pa为为意向型报价；p1
′、p2

′、…pb
′为为参考型报价。 

三、曲线构建方法 

一是异常数据处理，剔除同一主体存在明显期限倒挂的

数据；剔除同一主体买卖价差较大的数据，AA-及以上参考实

体价差上限为 45BP，并采用四分位法剔除排序在两端一定占

比的数据，以 1.5 倍四分位差作为评判标准。同时，在市场

大幅波动时，引入沟通复核机制，保障数据处理的合理性。

二是运用三次样条插值法构建全期限曲线，在测算基础上，

使用三次样条插值法构建报价曲线，控制曲线不发生交叉和

倒挂。 

四、报价曲线评级分布 

从参考实体的投资者付费评级和外部评级中，按照“孰

低”原则确定参考实体评级，进一步提高评级区分度，将评

级设定为 4 级，建立与评级机构评级的对应关系。 

报价曲线评级分级 各评级机构出具的级别 

AAA AAA+、AAA、AAA- 

AA+ AA+ 

AA AA 

AA- AA- 
 

 

 

 


