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[Table_Title]   流动性跟踪周报 20220625   

本周货币市场利率走势分化，同业存单量价齐降  2022 年 06 月 25 日 

[Table_Summary] 

 下周（6 月 27 日至 7 月 1 日）资金面关注因素： 

（1）逆回购到期 1000 亿元； 

（2）政府债净缴款 6100 亿，高于本周政府债净缴款（4513 亿）； 

（3）同业存单到期 2029 亿，低于本周同业存单到期额（5494 亿）。 

 本周（6 月 20 日至 6 月 24 日）公开市场情况： 

本周央行净投放 500 亿元，其中，7 天期逆回购投放规模为 1000 亿，到期

规模 500 亿。下周 7 天期逆回购到期共计 1000 亿元。 

 本周货币市场利率变动： 

本周（6 月 20 日-6 月 24 日）货币市场利率走势分化，DR001 利率上行

0.9bp 至 1.43%，DR007 上行 9.4bp 至 1.80%，R001 上行 1.5bp 至 1.49%，

R007 上行 52.6bp 至 2.25%。1 月期 CD 利率下行 4.1bp 至 1.96%，3 月期 CD

利率下行 7.5bp 至 2.02%，6 月期 CD 利率上行 2.5bp 至 2.21%，9 月期 CD

（股份行）利率下行 1.2bp 至 2.25%，1 年期 CD（股份行）利率下行 0.5bp 至

2.30%。 

本周银行间质押式回购成交额日均为 63773 元，比上周增加 1963 亿元。

其中，R001 日均成交额 56721 亿元，平均占比 88.9%；R007 日均成交 4837

亿元，平均占比 7.6%。  

本周上交所新质押式国债回购日均成交额为 14091 亿元，比上周增加 267

亿元，其中，GC001 日均成交额 11766 亿元，占比 83.7%，GC007 日均成交额

1660 亿元，占比 11.6%。 

 同业存单一级市场跟踪： 

本周主要银行同业存单发行 3863 亿元，净融资-1431 亿元，对比上周（主

要银行同业存单发行 7367 亿元，净融资 3699 亿元），发行规模和净融资额较上

周均有所下降。其中，城商行、1 年期存单发行占比最高，分别为 37%、33%；

国有行、6 月期、AAA 级存单的发行成功率最高，分别为 100%、81%、83%。 

同业存单发行利率总体小幅下行，农商行、3 月期发行利率降幅最大，分别

下降 18bp、8bp。 

主体发行利差方面，城商行与股份行发行利差上行 17bp 至 32bp；期限利

差方面，1Y-6M 利差扩大 7bp 至 34bp。此外，股份行 1 年期存单与 R007 的

利差下行 53bp 至 5bp，股份行 1 年期存单与 R001 的利差下行 2bp 至 80bp，

“1Y CD – 1Y MLF”利差下行 2.5bp 至-56bp。 

 同业存单二级市场跟踪： 

同业存单收益率整体下行，1 月期、AA+等级、农商行同业存单的收益率降

幅最大，分别下降 5.5bp、5.5bp、7bp。 

主体利差方面，本周国有行与股份行利差扩大 1bp 至-2bp；期限利差方面，

1Y 与 6M CD 的利差收窄 1.5bp 至 35bp；等级利差方面， AA（1Y）与 AAA

（1Y）利差上行 2bp 至 21bp。此外，“1Y CD -1Y MLF”利差下行 0.5bp 至-

56bp，“1Y CD-10Y 国债”利差下行 8bp 至-50bp。 

 风险提示：政策不确定性；基本面变化超预期。 
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1 下周资金面关注因素 

下周（6 月 27 日-7 月 1 日）资金面主要关注因素有： 

（1）逆回购到期 1000 亿元； 

（2）政府债净缴款 6100 亿，高于本周政府债净缴款（4513 亿）； 

（3）同业存单到期 2029 亿，低于本周同业存单到期额（5494 亿）。 

图 1：下周资金面主要关注因素（亿元） 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

注：本表为下周发行计划；下周到期规模含本周末（除调休日）到期数据；统计剔除储蓄国债。 
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2 超储情况跟踪 

4-6 月的月度超储率预测如下。其中季初超储率、4 月、5 月各科目数据均采

用央行公布值，6 月各科目为预测值。 

图 2：月度超储预测（亿元，%） 

 
资料来源：wind，民生证券研究院预测，测算方法详见专题《如何高频跟踪超储率》 

 

5-6 月周度超储影响因素变动预测如下。 

图 3：周度超储跟踪（亿元） 

 
资料来源：wind，民生证券研究院预测，测算方法详见专题《如何高频跟踪超储率》与《技术性因素消退叠加政策发力，6 月资金面怎么看？》 
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3 本周及下周公开市场操作情况 

本周（6 月 20 日-6 月 24 日），央行净投放 500 亿元，其中，7 天期逆回购

投放规模为 1000 亿元，到期规模 500 亿元。 

下周（6 月 27 日至 7 月 1 日），7 天期逆回购到期合计 1000 亿元。 

图 4：近一个月公开市场情况 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 
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4 本周货币市场利率变动 

本周（6 月 20 日-6 月 24 日）货币市场利率走势分化： 

（1）DR001 利率上行 0.9bp 至 1.43%，DR007 上行 9.4bp 至 1.80%，R001

上行 1.5bp 至 1.49%，R007 上行 52.6bp 至 2.25%，GC001 上行 10.3bp 至

1.89%，GC007 上行 65.9bp 至 2.46%。 

（2）同业存单发行利率总体小幅下行，其中 1 月期 CD 利率下行 4.1bp 至

1.96%，3 月期 CD 利率下行 7.5bp 至 2.02%，6 月期 CD 利率上行 2.5bp 至

2.21%，9 月期 CD（股份行）利率下行 1.2bp 至 2.25%，1 年期 CD（股份行）

利率下行 0.5bp 至 2.30%。。 

本周（6.20-6.24）银行间质押式回购成交额日均为 63773 元，比上周增加

1963 亿元。其中，R001 日均成交额 56721 亿元，平均占比 88.9%；R007 日均

成交 4837 亿元，平均占比 7.6%。 

本周上交所新质押式国债回购日均成交额为 14091 亿元，比上周增加 267 亿

元，其中，GC001 日均成交额 11766 亿元，占比 83.7%，GC007 日均成交额 1660

亿元，占比 11.6%。 

图 5：本周货币市场利率变动情况（BP，%） 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 
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图 6：SHIBOR 隔夜及 7 天（周度均值）（%）  图 7：CNH HIBOR 隔夜及 7 天（周度均值）（%） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图 8：本周银行间质押式回购成交情况（亿元，%）  图 9：本周上交所新质押式回购成交情况（亿元，%） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 
 

资料来源：wind，民生证券研究院 
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5 同业存单周度跟踪 

5.1 同业存单一级市场跟踪 

5.1.1 同业存单发行和净融资 

本周主要银行同业存单发行 3836 亿元，净融资-1431 亿元，对比上周（主要

银行同业存单发行 7367 亿元，净融资 3699 亿元），发行规模和净融资额较上周

均有所下降。 

分主体来看，本周城商行的发行规模最高，国有行的净融资额最高。国有行、

股份行、城商行、农商行分别发行 630 亿元、1329 亿元、1437 亿元、468 亿元，

占比分别为 16%、34%、37%、12%，净融资额分别为 534 亿元、-1948 亿元、

-10 亿元、-7 亿元。 

分期限看，本周 1 年期存单的发行规模最高，9 月期的净融资额最高。1M、

3M、6M、9M、1Y 期限发行规模分别为 384 亿元、832 亿元、496 亿元、950

亿元、1314 亿元，占比分别为 10%、21%、12%、24%、33%；净融资额分别为

9 亿元、-1346 亿元、-979 亿元、873 亿元、13 亿元。 

从发行成功率来看，本周国有行发行成功率最高，为 100%，股份行、城商行、

农商行发行成功率分别为 87%、65%、92%；期限方面，6 月期发行成功率最高

为 81%，1 月期、3 月期、9 月期、1 年期存单发行成功率分别为 75%、80%、

66%、72%；AAA 级存单发行成功率最高为 83%，AA 级和 AA+级存单发行成

功率分别为 64%、67%。 

5.1.2 同业存单发行利率跟踪 

从不同银行发行利率来看，本周各主体的发行利率总体下行。股份行、国有行、

农商行本周利率分别下行 0.5bp、2bp、18bp 至 2.30%、2.27%、2.38%，城商

行上行 17bp 至 2.62%。 

从不同期限的发行利率来看，本周各期限的发行利率总体下行，1 月期、3 月

期、9 月期 CD（股份行）、1 年期 CD（股份行）利率分别下行 4bp、8bp、1bp、

0.5bp 至 1.96%、2.02%、2.25%、2.30%；6 月期利率上行 3bp 至 2.21%。 

5.1.3 同业存单发行利差跟踪 

本周城商行和股份行发行利差扩大，国有行与股份行发行利差下行 2bp 至-

3bp，城商行与股份行发行利差上行 17bp 至 32bp，农商行与股份行发行利差下

行 17bp 至 9bp。 

期限利差方面，1Y-3M 利差下行 2bp 至 54bp，1Y-6M 利差上行 7bp 至

34bp，1Y-9M 利差上行 0.7bp 至 5bp。 
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此外，1Y CD 与 R007 的利差下行 53bp 至 5bp，1Y CD 与 R001 的利差下

行 2bp 至 80bp，“1Y CD - 1 年期 MLF”利差下行 3bp 至-56bp。  

图 10：主要银行同业存单发行情况（亿元） 

 
资料来源：wind，民生证券研究院注：横轴时间为每周周一 

 

图 11：不同期限同业存单发行情况（亿元） 

 
资料来源：wind，民生证券研究院。注：横轴时间为每周周一。 
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图 12：不同银行 CD 发行成功率（%）  图 13：不同期限 CD 发行成功率（%） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图 14：不同银行 CD 发行利率一周变动（BP，%）  图 15：不同期限 CD 发行利率一周变动（BP，%） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图 16：主体发行利差一周变动（BP，BP）  图 17：期限发行利差一周变动（BP，BP） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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图 18：1Y CD 与资金利率发行利差（BP，BP）  图 19：1Y CD 与 1Y MLF 发行利差（BP，%） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

5.2 同业存单二级市场跟踪 

5.2.1 同业存单收益率跟踪 

本周（6 月 20 日-6 月 24 日），同业存单收益率整体下行。 

分主体看，本周农商行存单的收益率降幅最大。股份行、国有行、农商行本周

利率分别下行 6bp、5bp、7bp 至 2.30%、2.28%、2.35%。 

分期限看，本周 1 月期存单的收益率降幅最大。1M、3M、6M、9M、1Y 期

限收益率分别下降 5.5bp、3.1bp、3bp、3.9bp、4.5bp，达到 1.81%、1.78%、

1.94%、2.19%、2.29%。 

分等级看，本周 AA+等级存单的收益率降幅最大。AAA、AA+、AA 等级存

单的收益率分别下降 5bp、6bp、3bp 至 2.29%、2.35%、2.5%。 

5.2.2 同业存单收益率利差跟踪 

本周国有行与股份行存单利差扩大，国有行与股份行 1 年期存单利差上行

1.2bp 至-2bp，农商行与股份行 1 年期存单利差下行 0.8bp 至 5bp。 

期限利差变动较小，1 年期与 1 月期存单利差上行 1bp 至 48bp，1 年期与 3

月期存单利差下行1.3bp至51bp，1年期与6月期存单利差下行1.5bp至35bp，

1 年期与 9 月期存单利差下行 0.6bp 至 10bp。 

等级利差方面，AA+(1Y)-AAA(1Y)存单利差下行 1bp 至 6bp，AA(1Y)-

AAA(1Y)存单利差上行 2bp 至 21bp。 

此外，“1Y CD – 1Y MLF”利差下行 0.5bp 至-56bp，“1Y CD – 10Y 国债”

利差下行 8bp 至-50bp。 
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图 20：不同银行 CD 利率一周变动（BP，%）  图 21：不同期限 CD 利率一周变动（BP，%） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图 22：不同等级 CD 利率一周变动（BP，%）  图 23：主体利差一周变动（BP，BP） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图 24：期限利差一周变动（BP，BP）  图 25：等级利差一周变动（BP，BP） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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图 26：1Y CD 与 1Y MLF 利差（BP，%）  图 27：1Y CD 与 10Y 国债利差（BP，%） 

 

 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

 
 

资料来源：wind，民生证券研究院 
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6 风险提示 

1）政策不确定性：货币政策、财政政策可能超预期变化； 

2）基本面变化超预期：疫情演变、经济基本面变化超预期。
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