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流动性跟踪周报 20220924     

本周资金利率走势分化，同业存单净融资额上升 
 

 2022 年 09 月 24 日 

 

➢ 下周（9 月 26 日至 9 月 30 日）资金面关注因素： 

（1）逆回购到期 100亿元； 

（2）政府债净缴款 1912亿元，高于本周政府债净缴款（1011亿元）； 

（3）同业存单到期 3748亿元，高于本周同业存单到期额（2325亿元）。 

➢ 本周（9 月 19 日至 9 月 23 日）公开市场情况： 

本周央行公开市场净投放 520 亿元。其中，7天期逆回购投放规模为 100亿

元，到期规模 80 亿元；14 天期逆回购投放规模为 900 亿元，国库定存 1 个月

到期规模为 400亿元。 

➢ 本周货币市场利率变动： 

本周（9 月 19 日至 9 月 23 日）货币市场利率走势：（1）DR001利率上行

16.1bp 至 1.5%，DR007 下行 5.4bp 至 1.6%，R001 上行 15.4bp 至 1.5%，

R007下行 0.2bp至 1.7%；（2）1月期 CD利率上行 17.8bp至 1.8%，3月期

CD 利率上行 16.9bp 至 1.8%，6 月期 CD 利率上行 10.7bp 至 2.2%，9 月期

CD（股份行）利率下行 2.3bp至 2.0%，1年期 CD（股份行）利率上行 3.7bp

至 2.0%。 

本周银行间质押式回购成交额日均为 66651 亿元，比上周减少 3086 亿元。

其中，R001 日均成交额 59700 亿元，平均占比 89.6%；R007 日均成交 4171

亿元，平均占比 6.3%。 

本周上交所新质押式国债回购日均成交额为 14357 亿元，比上周减少 474

亿元，其中，GC001日均成交额 12073亿元，占比 84.2%，GC007日均成交额

1593.34亿元，占比 11.0%。 

➢ 同业存单一级市场跟踪： 

本周主要银行同业存单发行 5351 亿元，净融资额为 3010 亿元，对比上周

（主要银行同业存单发行 4671亿元，净融资额为 1521亿元），发行规模上升，

净融资额上升。城商行、1年期存单发行占比最高，分别为 43%、54%；国有行、

1月期、AAA级存单的发行成功率最高，分别为 100%、87%、88%。 

同业存单发行利率走势分化，股份行、1月期发行利率升幅最大，分别上行

3.7bp和 17.8bp。 

主体发行利差方面，农商行与股份行发行利差下行 6.7bp至 11.6bp；期限

利差方面，1Y-6M与上周持平，为-13.6bp。此外，股份行 1Y CD与 R007的

利差上行 3.9bp 至 35.9bp，股份行 1Y CD 与 R001 的利差下行 11.8bp 至

48.8bp，“1Y CD–1Y MLF”利差上行 3.7bp至-73.0bp。 

➢ 同业存单二级市场跟踪： 

同业存单收益率普遍上行，其中 1 月期、农商行同业存单的收益率升幅最

大，分别上行 17.0bp、3.3bp。各等级同业存单的收益率升幅一致，为 0.8bp。 

主体利差方面，本周农商行与股份行利差上行 2.2bp至 11.2bp；期限利差

方面，1Y与 1M CD的利差下行 16.3bp至 25.2bp；等级利差方面，AA（1Y）

与 AAA（1Y）与上周持平，为 22.0bp。此外，“1Y CD–1Y MLF”利差上行 3.7bp

至-73.0bp，“1Y CD-10Y 国债”利差上行 0.3bp至-68.3bp。 

➢ 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（9 月 26 日至 9 月 30 日）资金面关注因素有： 

（1）逆回购到期 100亿元； 

（2）政府债净缴款 1912亿元，高于本周政府债净缴款（1011亿元）； 

（3）同业存单到期 3748亿元，高于本周同业存单到期额（2325亿元）。 

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。 

 

  

周一 周二 周三 周四 周五

9月26日 9月27日 9月28日 9月29日 9月30日

逆回购到期 20 20 20 20 20

MLF/TMLF到期

国库定存到期

国债发行 630 发行630亿 净发行-34亿

地方债发行 157 67 13 112 106 发行455亿 净发行165亿

合计发行 157 67 643 112 106 合计发行1085亿 合计净发行131亿

国债缴款 1704 630 缴款2334.3亿 净缴款1670亿

地方债缴款 128 157 67 68 112 缴款532亿 净缴款242亿

合计缴款 1832 157 67 698 112 合计缴款2866亿 合计净缴款1912亿

同业存单 存单到期 943 570 495 957 783

公开市场

单位：亿元 合计

到期100亿

到期0亿

到期0亿

到期3748亿

政府债
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2 超储情况跟踪 

7-9 月的月度超储率预测如下。其中 7月数据采用央行公布值，8、9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，预测方法详见专题《如何高频跟踪超储率》与《9月资金面会生

变吗？》 

 

8 月、9 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，预测方法详见专题《如何高频跟踪超储率》 
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3 本周及下周公开市场操作情况 

本周（9 月 19 日至 9 月 23 日），公开市场净投放 520 亿元。其中，7天期

逆回购投放规模为 100亿元，到期规模 80亿元；14天期逆回购投放规模为 900

亿元；国库定存 1个月到期规模为 400亿元。 

下周（9 月 26 日至 9 月 30 日），7 天期逆回购到期合计 100 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 

 

时间段 发行/到期 名称 发生日期 规模(亿元) 利率(%) 利率变动(bp) 期限(天)

逆回购7D 2022-09-05 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-06 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-07 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-08 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-09 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-05 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-06 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-07 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-08 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-09 20 2.00 0.00 7

0

逆回购7D 2022-09-13 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-14 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-15 20 2.00 0.00 7

MLF(投放)365D 2022-09-15 4000 2.75 0.00 365

逆回购7D 2022-09-16 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-13 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-13 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-14 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-15 20 2.00 0.00 7

MLF(回笼)365D 2022-09-15 6000 2.95 0.00 365

逆回购7D 2022-09-16 20 2.00 0.00 7

-2020

逆回购7D 2022-09-19 20 2.00 0.00 7

逆回购14D 2022-09-19 100 2.15 -10.00 14

逆回购14D 2022-09-20 240 2.15 0.00 14

逆回购7D 2022-09-20 20 2.00 0.00 7

逆回购14D 2022-09-21 190 2.15 0.00 14

逆回购7D 2022-09-21 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-22 20 2.00 0.00 7

逆回购14D 2022-09-22 160 2.15 0.00 14

逆回购7D 2022-09-23 20 2.00 0.00 7

逆回购14D 2022-09-23 210 2.15 0.00 14

逆回购7D 2022-09-20 20 2.00 0.00 7

国库定存1个月 2022-09-21 400 2.70 -35.00 28

逆回购7D 2022-09-21 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-22 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-23 20 2.00 0.00 7

520

逆回购7D 2022-09-26 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-27 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-28 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-29 20 2.00 0.00 7

逆回购7D 2022-09-30 20 2.00 0.00 7

到期合计 100

上周（9.13-9.16）

投放

净投放

上上周（9.5-9.9）

投放

到期

净投放

到期

到期
下周（9.26-9.30）

本周（9.19-9.23）

投放

净投放

到期
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4 本周货币市场利率变动 

本周（9 月 19 日至 9 月 23 日）货币市场利率走势： 

（1）资金利率走势分化：DR001 利率上行 16.1bp 至 1.5%，DR007 下行

5.4bp至 1.6%，R001上行 15.4bp至 1.5%，R007下行 0.2bp至 1.7%，GC001

上行 11.8bp至 1.8%，GC007上行 79.7bp至 2.5%。 

（2）同业存单发行利率走势分化：1月期 CD利率上行 17.8bp至 1.8%，3

月期 CD利率上行 16.9bp至 1.8%，6月期 CD利率上行 10.7bp至 2.2%，9月

期 CD（股份行）利率下行 2.3bp至 2.0%，1年期 CD（股份行）利率上行 3.7bp

至 2.0%。 

本周银行间质押式回购日均成交额为 66651 亿元，比上周减少 3086 亿元。

其中，R001日均成交额 59700亿元，平均占比 89.6%；R007日均成交 4171亿

元，平均占比 6.3%。 

本周上交所新质押式国债回购日均成交额为 14357 亿元，比上周减少 474 亿

元，其中，GC001 日均成交额 12073 亿元，占比 84.2%，GC007 日均成交额

1593.34亿元，占比 11.0%。 

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：CNHHIBOR 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 5351 亿元，净融资额为 3010 亿元，对比上周

（主要银行同业存单发行 4671 亿元，净融资额为 1521 亿元），发行规模上升，

净融资额上升。 

分主体来看，本周城商行的发行规模最高，股份行的净融资额最高。国有行、

股份行、城商行、农商行分别发行 689亿元、1947亿元、2318亿元、398亿元，

占比分别为 13%、36%、43%、7%，净融资额分别为 604亿元、1323亿元、1048

亿元、35亿元。 

分期限看，本周 1年期存单的发行规模最高与净融资额最高。1M、3M、6M、

9M、1Y期限发行规模分别为 380亿元、405亿元、1438亿元、252亿元、2937

亿元，占比分别为 7%、7%、27%、5%、54%；净融资额分别为-112亿元、-370

亿元、544亿元、163亿元、2786亿元。 

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 92%、80%、92%；期限方面，1 月期发行成功率最高

为 87%，3 月期、6 月期、9 月期、1 年期存单发行成功率分别为 81%、84%、

84%、85%；AAA 级存单发行成功率最高为 88%，AA 级和 AA+级存单发行成

功率分别为 68%、77%。 

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走势分化。股份行本周利率

上行 3.7bp至 2.0%。国有行、城商行、农商行本周利率分别下行 1.0bp、2.4bp、

3.0bp至 1.9%、2.2%、2.1%。 

从不同期限的发行利率来看，本周各期限的发行利率走势分化，1月期、3月

期、6 月期、1 年期 CD（股份行）分别上行 17.8bp、16.9bp、10.7bp、3.7bp

至 1.8%、1.8%、2.2%、2.0%。9月期 CD（股份行）利率下行 2.3bp至 2.0%。 

5.1.3 同业存单发行利差跟踪 

本周国有行和股份行发行利差下行，国有行与股份行发行利差下行 4.7bp 至

-7.5bp，城商行与股份行发行利差下行 6.0bp至 19.2bp，农商行与股份行发行利

差下行 6.7bp至 11.6bp。 

期限利差方面，1Y-1M利差下行 6.0bp至 71.3bp，1Y-3M利差下行 6.0bp

至 52.0bp，1Y-6M 利差与上周持平，为 13.6bp，1Y-9M 利差上行 5.9bp 至
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4.3bp。 

此外，1Y CD与 R007的利差上行 3.9bp至 35.9bp，1Y CD与 R001的利差

下行 11.8bp至 48.8bp，“1Y CD-1年期 MLF”利差上行 3.7bp至-73.0bp。 

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：横轴表示当周周一 

 

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：横轴表示当周周一 
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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 

注：当日空缺值由前值代替 
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图18：1YCD 与资金利率发行利差（BP，BP）  图19：1YCD 与 1YMLF 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（9 月 19 日至 9 月 23 日），同业存单收益率普遍上行。 

分主体看，本周农商行存单的收益率升幅最大。股份行、国有行、农商行本周

利率分别上行 1.1bp、0.7bp、3.3bp至 2.0%、2.0%、2.1%。 

分期限看，本周 1月期存单的收益率升幅最大。1M、3M、6M、9M、1Y期

限收益率分别上行 17.0bp、7.3bp、1.5bp、1.5bp、0.7bp至 1.7%、1.7%、1.8%、

1.9%、2.0%。 

分等级看，本周各等级存单的收益率升幅一致。AAA、AA+、AA等级存单收

益率分别上行 0.8bp、0.8bp、0.8bp至 2.0%、2.0%、2.2%。  

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上行，国有行与股份行 1 年期存单利差下行

0.4bp至-1.7bp，农商行与股份行 1年期存单利差上行 2.2bp至 11.2bp。 

1 年期与 1 月期存单利差下行，1 年期与 1 月期存单利差下行 16.3bp 至

25.2bp，1年期与 3月期存单利差下行 6.5bp至 33.1bp，1年期与 6月期存单利

差下行 0.8bp至 14.3bp，1年期与 9月期存单利差下行 0.7bp至 6.9bp。 

等级利差方面，AA+(1Y)-AAA(1Y)存单利差与上周持平，AA(1Y)-AAA(1Y)存

单利差与上周持平。 

此外，“1Y CD–1Y MLF”利差上行 3.7bp至-73.0bp，“1Y CD-10Y 国债”

利差上行 0.3bp至-68.3bp。 
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图20：不同银行 CD 收益率一周变动（BP，%）  图21：不同期限 CD 收益率一周变动（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 收益率一周变动（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26：1YCD 与 1YMLF 利差一周变动（BP，%）  图27：1YCD 与 10Y 国债利差一周变动（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 
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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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