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西班牙王国 

2021 年跟踪评级报告 

本次评级结果1： 

长期本币信用等级：Ai+ 

长期外币信用等级：Ai+ 

评级展望：负面 

上次评级结果： 

长期本币信用等级：Ai+ 

长期外币信用等级：Ai+ 

评级展望：负面 

本次评级时间：2021 年 11 月 24 日 

 

 

 

 

本次评级使用的评级方法、模型： 

  

联合资信评估有限公司主权信用评级方法 V3.0.201910 

联合资信评估有限公司主权信用评级模型

（打分表） 
V3.0.201910 

注：上述评级方法和评级模型均已在联合资信官网公开披露 

 
 

 

分析师：许琪琪   程泽宇 

 

邮箱：lianhe@lhratings.com 

电话̔010-85679696 

传真̔010-85679228 

地址：北京市朝阳区建国门外大街 2 号中国人保财险 

       大厦 17 层（100022） 

网址：www.lhratings.com 

 

本次评级模型打分表及结果： 
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注：政治经济表现及相应各级因素由高到低分为 A、B、C、D、E、

F 六个等级；公共财政实力、外部融资实力及相应各级因素由高到

低分为 a、b、c、d、e、f、g 七个等级；模型内指标为五年加权平

均值；通过政治经济表现和公共财政实力矩阵分析模型得到本币指

示评级结果，结合外部融资实力表现得到外币指示评级结果 

 

 

                                                             
1 本评级结果为主动评级结果，评级资料主要来源于公开信息，与委托评级相比，评级调查工作（可能无）和评级信息存在不充分等局

限性。联合资信不对评级报告所记载内容的真实性、完整性、及时性作任何保证。本评级结果和评级报告中记载的内容不应作为对任何

投资行动的建议，联合资信不对因使用此评级结果或评级报告中记载的内容所造成的任何损失承担任何责任。 

http://www.lhratings.com/
http://www.lhratings.com/file/4c43b0d2-c06b-4174-890b-76b5c21a45de.pdf
http://www.lhratings.com/file/7af2270c-b50d-492f-b5b2-a53d4a310669.pdf
http://www.lhratings.com/file/7af2270c-b50d-492f-b5b2-a53d4a310669.pdf
http://www.lhratings.com/
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2. 西班牙国家治理能力较强，但联合政府将面临来自众议院的阻力和分裂主义的压力 

2020 № ṿҹ 76.44̆ 2019 ҉ ̆ ԍ Ai+ AAi-

Ȃΐᵣ ̆ ȁ └ ₮

ⱬȂ 

2021 1 ⱳ̆ ԅ ҽ ꜚ ̆ Ӟ

҉ ѿҩ Ȃᵖ ᾴ ᴪᾴ ӎ ᴧ ᵝ Ҋ̆

ҳ ҉ ⱬȂ ̆2
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ѿ ҹ ‖₯ ԅ ᵬ ̆ ȁᵞ ֲ ֲ ӊ Ҭ ῒ

̕ԋ ҹҳ Ꞌꜚⱬ ҹ ̆ ‖₯Ҋҳ ̆ᶏ

ҙ ̕҈ ҹ ҙ ҙ Ҥ ₯Ȃ2020 ҙ

15.5%̆ 2019 ҉ 1.4ҩ № Ȃ 

2020 ҳ Ạ₮ ̆ ₮ ᴨᾢ Ὲ ȁ ҳ ᶏ

ᴆ ̆ ᵞԅꞋꜚⱬ Ҍ ̆ ҙ ᴪ ⌠ѿ

ᵬ ̆ 2021 ҙ Ҋ 14% ̆ᵖׅ ԍ Ȃ 

 

2. 抗击疫情以及老龄化加剧所产生的财政支出大幅增长，导致政府财政收支指标恶化，政府

债务在高位继续上行  

2020 ̆ ꜚ ⁞ ῀ ⁞ 5.0%̕ ҹ⁞  

̆ ₮̂ ҉ ץ12%̃ ᴑҙ Ȃΐᵣ ̆ ₮

҉ Һ ԍ ᴪ ≠ ₮ ⱴ ⱴ̆ ᴪ ≠ ₮

№≢ ҉ 14.2% 4.2%Ȃ ץ ̆ ᴪ ≠ ₮ ⌠ ₮ 45% ̆

ѿ ₮ 70%Ȃ ῀⁞ ₮ Ҋ̆

1,230.7ַ ᾝ̆ ԍ GDP 11.0%̆ ’ Ȃ2020 ̆

҉ Ӟ ṽⱵ ׆ 95.5%҉ ⌠ 119.9%̆ṽⱵ ⱬ ѿ ⱴ Ȃ׆ṽⱵ

҉ ̆ ṽⱵҺ ṽ├ ̂86.7%̃̆ῒҬѿ ├Ҋṽץ ⌠ 14.7%̆ғ ᾝ

ᵞ≠ Ҋ̆ 2020 ≠ ₮ Ҋ 4.3%̆ ễṽ ⱬ Ȃ 

̆2021 ԋ ῀ ₮ ₮ ҉ ̆ᵖ ₮

ԍ ῀̆ ⌠ 2021 ԍ┬

̆2021 ᴪ 14.0%̆ Һ ӊҬ ̆ 2021

ṽⱵ Ḡ Ȃ 

 

3. 西班牙外债仍处于很高水平且同比有所上升，其中政府外债占比较高  

2020 ̆ ṽ ⌠ 27,374.2ַ ᾝ̆ ԍ GDP ṿ 213.8%̆

҉ 43.6ҩ № ̆ ԍ Ai+ AAi- Ȃ׆ṽⱵ ̆ ṽ

ṽ Ҭ ҹ 30.3%̆ Ҋ 0.6 ҩ № ̆ᵖׅ Ȃ׆ṽⱵ ̆

2020 ṽҬ 39.6%ҹ ṽ̆ ṽễט ⱬ Ȃ ῀ ṽ

ṽ №≢ҹ 24.2% 77.6%̆ Ҋ ̆ ṽễט ⱬ Ҋ Ȃ 

 

4. 受疫情影响西班牙银行业盈利能力大幅下滑，疫情相关支持措施退出后资产质量有再度恶

化的可能 

ӊ╠̆ ≠ ⱬ ᵞ € ̆ ‖₯Ҋ̆ ⁞ṿ
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ⱴȁ ῀ ⁞ ῒז ֟ᵀṿ ꜚ̂ ̃ 2020 ҙ ֟

̂ROÃ  ֟ ̂ROẼ Ҋ Ȃ2020 ҙ ROA ROE№≢Ҋ

-0.2% -3.2%̆ ҙ ≠ ⱬ ѿ Ȃ ᾟ ̆ Ҍ ’̆

ҙⱴ ֟ ⁞ 3.1%̆ᶏ ᾟ ҉ 17.0%̆

Ȃ 

2020 ̆ ₮ Ḡ ⅞ ԍ ᴑҙ̆⁞ ԅᴑҙṽⱵễ ץ

ԅṽⱵễ ̆ 2020 ҙҌ Ҋ 2.9%̆ 2019 Ҋ 0.3

ҩ № Ȃᵖ ⁞ ̆ №Ҭ ᴑҙ ҳ ֟ ̆

Ҭ ᴑҙ ῃ ᴑҙ 90%̆ 2021 ҙҌ ҉ Ȃ 

 

评级敏感性因素 

̂ Ҋᴋᵥץ̃ ’̆ ױ Ҋ Һ ȁ Ḥ ̔ 

1. Ҭ ῤ Ῥ ₮ ̆ ’ ̆ ṽⱵ ҉ ̕ 

2. ⱴ ֒ Ῥ ̆ Ȃ 

 

̂ Ҋᴋᵥץ̃ ’̆ ױ ҉ Һ ȁ Ḥ ̔ 

1. ⅞̆ ṽⱵ Ҋ ̕ 

2. ԍꞋꜚⱬ ᴪ ≠ ⱳ̆ ҙ Ҋ ̆ ᴪ ≠ ₮

ⱬ ⁞ Ȃ 

 

http://www.lhratings.com/


                                            主权评级报告 

www.lhratings.com 6 

ᴆ 1̔ 

1 2016̇2020 Һ  

项目 2020 年 2019 年 2018 年 2017 年 2016 年 

 
     

ӈ GDPַ̂ ᾝ̃ 11,219.5  12,443.8  12,032.6  11,618.7  11,138.4  

ӈ GDPַ̂ ᾝ̃ 12,804.6  13,932.0  14,216.4  13,120.8  12,325.7  

GDP ̂%̃ -10.8  2.1  2.3  3.0  3.0  

CPI ̂%̃ -0.3  0.7  1.7  2.0  -0.2  

ҙ ̂%̃ 15.5  14.1  15.3  17.2  19.6  
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ṽ /GDP̂%̃ 213.8  170.1  162.9  178.6  160.7  

ṽ ַ̂ ᾝ̃ 8298.33  7318.69  6763.22  6845.90  5833.68  

ṽ/ ṽ ̂%̃ 30.3  30.9  29.2  29.2  29.4  

῀/ ṽ ̂%̃ 17.4  24.5  25.8  23.4  25.1  

Ữ ַ̂ ᾝ̃ 568.6  543.8  525.1  516.9  468.8  

Ữ / ṽ ̂%̃ 2.1  2.3  2.3  2.2  2.4  

数据来源：世界银行、IMF、西班牙国家统计局、西班牙央行，联合资信整理 

 

2 2021̇2022  

项目 2021 年一季度 2021 年预测 2022 年预测 

GDP ̂%̃ -3.3 5.0 6.0 

CPI ̂%̃ 0.5 2.0 1.7 

ҙ ̂%̃ 16.0 14.0 13.0 

ֲ GDP̂ ᾝ̃ - 30,537.0 33,171.0 

ᵩ/GDP̂%̃ - -9.0 -5.0 

ṽⱵ /GDP̂%̃ - 120.2 116.0 

ᵩ /GDP̂%̃ 0.7 0.4 1.4 

数据来源：数据来源于世界银行、IMF、西班牙国家统计局、西班牙央行，预测数据来源于联合资信 
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ᴆ 2̔  

Ḥ Һ  

     
 

     
 

     

 

     
数据来源: 世界银行，IMF，联合资信整理 
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ᴆ 3̔ 

Һ Ḥ ῒ ӈ 

 

Ḥ Һ Ḥ Ḥ Ḥ ̆ Һ

ȁ Ḥ ⅞№ҹ҈ ̆№≢ AAAiȁAAiȁAiȁBBBiȁBBiȁBiȁCCCiȁCCiȁCi

Di ̆ῒҬ̆ AAAi CCCi ̂ Ҋץ̃ ̆ ҩḤ ľ+Ŀľ-Ŀ

̆ ᵞԍ Ȃΐᵣ ӈ Ҋ̔ 

 

等级 级别 含义 

投资级 

AAAi Ḥ ᵞ̆ ễטṽⱵ ⱬ ̆₃ӍҌ Ҍ≠ ’ Ȃ 

AAi 
Ḥ ᵞ̆ ễטṽⱵ ⱬ ̆ Ҍᴪ ⌠ Ҍ≠ ’

Ȃ 

Ai 
Ḥ ᵞ̆ ễטṽⱵ ⱬ ̆ ⌠ ᴆҌ≠

Ȃ 

BBBi 
Ḥ ѿ ̆ΐ ⱬ ễטṽⱵ ̆ᵖ ᴆҌ≠

Ȃ 

投机级 

BBi 
ѿ Ḥ ̆ ׆ ҙ ễטṽⱵ ̆ᵖ ⌠

Ҍ≠ ᴆ‖₯Ȃ  

Bi 
Ḥ ̆Ḡ ṽⱵ ῃ ⱬ ̆ ╠ ễ ṽⱵ ̆ṽⱵ Ḡ

ⱬᶭ ԍ ҙ Ȃ 

CCCi 
Ḥ ̆ṽⱵḠ ⱬ ̆ Ḥ ̆ Ԋᴆ ҹ

Ȃ 

CCi Ḥ ̆₮ ԅ ԊᴆᾢᾠȂ 

Ci Ḥ ̆ Ԋᴆ Ȃ 

违约级 Di ̆ ῀ Ȃ 
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权利与免责声明 

 
1. ҹ Ḥ ̆ ӥ ̆ᴋᵥ ҩֲҌ └ȁ ȁ₮

̕ ᶏ ̆Ҍ ῏ῤ ̆ғҌ ԍᴋᵥ Ȃ 

2. Ḥ ᶏ ȁ‰ ҌᵬᴋᵥḠ ̕

῏№ ҹ Ḥ ԍ ῏Ḥ ╠ ̆ Ԋ ̕

ғҌ ҹ ӯȁ₮ ȁ ᴋᵥ ֟ Ȃ 

3. ḤḠ ԇץ ȁ ȁ ҍ ≠Ȃ 

4. ḤҌ ᴋᵥ ̂ ҩֲ ̃ ᶏ Ḥ

ȁ ȁ ҍ ꜚ ᴋᵥ ̆֞Ҍ ֲ ᶏ

ᶫ ҈ ֟ ᴋᵥ ᴋȂ 

5. ᴋᵥᶏ ᶏ ҹ ≠ҍ ῏ᾧ Ȃ 
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