
本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 1 

 

 

 

 
流动性跟踪周报 20240914     

下周同业存单到期 8270 亿元 
 

 2024 年 09 月 14 日 

 

➢ 9.18-9.20 资金面关注因素： 

（1）逆回购到期 8845 亿元；（2）MLF 回笼 5910 亿元；（3）政府债净缴

款 2069 亿元；（4）同业存单到期 8270 亿元。 

➢ 9.9-9.14 公开市场情况： 

9.9-9.14，公开市场净投放 8130 亿元。其中，7 天逆回购投放 10232 亿

元，到期 2102 亿元；9.18-9.20，公开市场到期 14755 亿元。其中，7 天逆回

购到期 8845 亿元，MLF 到期 5910 亿元。 

➢ 9.9-9.13 货币市场利率变动： 

货币市场利率走势：（1）DR001 下行 6.2BP 至 1.66%，DR007 上行 13BP

至 1.82%，R001 下行 15.5BP 至 1.67%，R007 上行 6BP 至 1.93%；（2）CD:1M

上行 3.9BP 至 1.92%，CD:3M 上行 2BP 至 1.94%，CD:6M 下行 0.6BP 至

2.04%，CD(股份行):9M 下行 4.5BP 至 1.92%，CD(股份行):1Y 下行 0.2BP 至

1.98%。 

银行间质押式回购日均成交额 63234 亿元，比 09/02-09/06 减少 8003 亿

元。其中，R001 日均成交额 48400 亿元，平均占比 76.4%；R007 日均成交额

11927 亿元，平均占比 19%。上交所新质押式国债回购日均成交额为 17702 亿

元，比 09/02-09/06 减少 49 亿元。其中，GC001 日均成交额 14975 亿元，平

均占比 84.7%；GC007 日均成交额 1927 亿元，平均占比 10.9%。 

➢ 9.9-9.13 同业存单一级市场跟踪： 

09/09-09/13 四类主要银行同业存单发行总额为 8827 亿元，净融资额为

2681 亿元，对比 09/02-09/06 主要银行发行总额 6632 亿元，净融资额 4672

亿元，发行规模增加，净融资额减少。分主体来看，城商行发行规模最高，城商

行净融资额最高。分期限看，1Y 存单发行规模最高，9M 存单净融资额最高。从

发行成功率来看，国有行、6M、AAA 最高，分别为 94%、84%、84%。 

各期限发行利率分化，1M、3M、6M、9M（股份行）、1Y（股份行）发行

利率分别变动 3.9BP、2BP、-0.6BP、-4.5BP、-0.2BP 至 1.9%、1.9%、2%、

1.9%、2%。各主体发行利率分化，股份行、国有行、城商行、农商行 1Y 同业存

单发行利率分别变动-0.2BP、-4BP、6.1BP、5.6BP 至 2%、1.9%、2.1%、2.1%。 

主体发行利差分化，期限利差分化。此外，股份行 1Y CD 与 R007 的利差变

动-6.22BP 至 4.18BP，1Y CD 与 R001 的利差变动 15.26BP 至 30.25BP。1Y 

CD-1 年期 MLF 利差变动-0.19BP 至-32.33BP。 

➢ 9.9-9.13 同业存单二级市场跟踪： 

各期限存单收益率分化。1M、3M、6M、9M、1Y 存单收益率分别变动

0.65BP、-0.98BP、-2.8BP、-3.5BP、-3.5BP 至 1.87%、1.87%、1.93%、1.93%、

1.93%。各主体存单收益率下行。股份行、国有行、农商行 1Y 存单收益率分别

变动-3.03BP、-3.03BP、-2.55BP 至 1.94%、1.92%、2%。各等级存单收益率

下行。AAA、AA+、AA 等级 1 年期存单收益率分别变动-3.5BP、-2.5BP、-2.5BP

至 1.93%、2.01%、2.08%。 

主体利差走阔，等级利差走阔，期限利差收窄。此外，“1Y CD–1Y MLF”利

差变动-3.03BP 至-36.27BP，“1Y CD-10Y 国债”利差变动 3.61BP 至-13.51BP。 

 

➢ 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 

下周资金面关注因素有： 

（1）逆回购到期 8845 亿元； 

（2）MLF 到期 5910 亿元； 

（3）政府债净缴款 2069 亿元； 

（4）同业存单到期 8270 亿元。 

表1：下周资金面主要关注因素（亿元） 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院 

注：国债数据不含储蓄国债；下周到期规模含本周末（除调休日外）的到期数据。 

 

周一 周二 周三 周四 周五

9月16日 9月17日 9月18日 9月19日 9月20日

逆回购到期 4875.0 1608.0 2362.0

MLF/TMLF到期 5910

国库定存到期

国债发行 1100 发行1100亿 净发行-1960亿

地方债发行 454 1667 269 发行2390亿 净发行2165亿

合计发行 0 0 454 1667 1369 合计发行3490亿 合计净发行205亿

国债缴款 1590 缴款1590亿 净缴款-1470亿

地方债缴款 173 464 1657 缴款2294亿 净缴款2069亿

合计缴款 0 0 1763 464 1657 合计缴款3884亿 合计净缴款599亿

同业存单 存单到期 327 186 2731 2519 2508

其他 缴税截止日

到期8845亿

到期5910亿

到期0亿

到期8270亿

公开市场

政府债

单位：亿元 合计
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2 超储情况跟踪 

我们预测 2024 年 3 月-2024 年 9 月的月度超储率如下。 

表2：月度超储预测（亿元，%） 

 

资料来源：wind，民生证券研究院预测 

 

2024 年 7-9 月周度超储影响因素变动预测如下。 

表3：周度超储预测（亿元，%） 

 

资料来源：wind，民生证券研究院预测 

单位：亿元 2024年3月 2024年4月 2024年5月 2024年6月 2024年7月 2024年8月 2024年9月

外汇环比 501 -231 -190 -361 -350 -50 -6

对其他存款性公司债权环比 -6684 -8294 1208 9069 -1104 3376 9235

减：M0环比 -3799 100 -248 674 1104 660 1900

减：政府存款环比 -6461 -1595 5486 -6131 5491 3400 -4600

减：缴准 22446 -6969 -4613 12148 -7638 1100 2000

变动合计 -18368 -61 394 2017 -412 -1833 9929

当月超储 43672 43611 43277 43738 43536 41703 51631

超储基数 2914233 2911022 2931625 2982537 2975354 2997619 3024178

超储率 1.50% 1.50% 1.48% 1.47% 1.46% 1.39% 1.71%

单位：亿元 7.1-7.5 7.8-7.12 7.15-7.19 7.22-7.26 7.29-8.2 8.5-8.9 8.12-8.16 8.19-8.23 8.26-8.30 9.2-9.6 9.9-9.13

公开市场净投放 -7400 0 12400 -683 -2037 -7598 11226 -3471 5040 -11916 8130

    逆回购 -7400 0 11730 -1983 -2037 -7598 15236 -3471 2040 -11916 8130

    MLF/TMLF 0 0 -30 2000 0 0 -4010 0 3000 0 0

    国库定存 0 0 700 -700 0 0 0 0 0 0 0

减：财政收支差额 -4304 -4304 -4304 -4304 -2998 -1040 -1040 -1040 -1040 -2509 -3011

减：政府债净缴款 1368 1739 2054 83 2037 4557 6462 763 5307 -1184 3892

减：缴准 -1660 -1660 -1660 -1660 -896 -1736 -1736 -1736 -1736 -1818 -2182

减：缴税 0 0 17160 0 0 0 19331 0 0 0 0

变动合计 -2803 4225 -850 5199 -179 -9379 -11791 -1459 2508 -6404 9431
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3 公开市场操作情况 

9.9-9.14，公开市场净投放 8130 亿元。其中，7 天逆回购投放 10232 亿元，

到期 2102 亿元。 

9.18-9.20，公开市场到期 14755 亿元。其中，7 天逆回购到期 8845 亿元，

MLF 到期 5910 亿元。 

表4：近一个月公开市场情况 

 
资料来源：iFinD，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 2024-09-02 35.0 1.70 -- 7

逆回购 2024-09-03 12.0 1.70 0.00 7

逆回购 2024-09-04 7.0 1.70 0.00 7

逆回购 2024-09-05 633.0 1.70 0.00 7

逆回购 2024-09-06 1415.0 1.70 0.00 7

逆回购到期 2024-09-02 4710.0 1.70 -- 7

逆回购到期 2024-09-03 4725.0 1.70 0.00 7

逆回购到期 2024-09-04 2773.0 1.70 0.00 7

逆回购到期 2024-09-05 1509.0 1.70 0.00 7

逆回购到期 2024-09-06 301.0 1.70 0.00 7

净投放 -11916.0

逆回购 2024-09-09 915.0 1.70 -- 7

逆回购 2024-09-10 1860.0 1.70 0.00 7

逆回购 2024-09-11 2100.0 1.70 0.00 7

逆回购 2024-09-12 1608.0 1.70 0.00 7

逆回购 2024-09-13 2362.0 1.70 0.00 7

逆回购 2024-09-14 1387.0 1.70 0.00 7

逆回购到期 2024-09-09 35.0 1.70 -- 7

逆回购到期 2024-09-10 12.0 1.70 0.00 7

逆回购到期 2024-09-11 7.0 1.70 0.00 7

逆回购到期 2024-09-12 633.0 1.70 0.00 7

逆回购到期 2024-09-13 1415.0 1.70 0.00 7

净投放 8130.0

逆回购到期 2024-09-18 915.0 1.70 -- 7

逆回购到期 2024-09-18 1860.0 1.70 0.00 7

逆回购到期 2024-09-18 2100.0 1.70 0.00 7

MLF到期 2024-09-18 5910.0 2.50 -- 366

逆回购到期 2024-09-19 1608.0 1.70 0.00 7

逆回购到期 2024-09-20 2362.0 1.70 0.00 7

到期 14755.0

投放

到期

9.2-9.6

投放

到期

9.9-9.14

到期9.18-9.20
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4 货币市场跟踪 

9.6-9.13 货币市场相关利率走势： 

（1）资金利率分化：DR001 下行 6.2BP 至 1.66%，DR007 上行 13BP 至

1.82%，R001 下行 15.5BP 至 1.67%，R007 上行 6BP 至 1.93%； 

（2）同业存单利率分化：CD:1M 上行 3.9BP 至 1.92%，CD:3M 上行 2BP

至 1.94%，CD:6M 下行 0.6BP 至 2.04%，CD(股份行):9M 下行 4.5BP 至 1.92%，

CD(股份行):1Y 下行 0.2BP 至 1.98%。 

图1：货币市场利率变动情况（BP，%） 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院 

-6.2 

13.0 

-15.5 

6.0 

1.3 1.5 
3.9 

2.0 

-0.6 

-4.5 

-0.2 

0.5

0.7

0.9

1.1

1.3

1.5

1.7

1.9

2.1

2.3

-20

-15

-10

-5

0

5

10

15

周度变化（左） 2024-09-13 2024-09-06



固收定期报告  

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 7 

 

 

 

（3）SHIBOR 利率：隔夜、7 天利率周度均值分别较上周变动 21.08BP、

12.96BP 至 1.79%、1.81%； 

（4）CNH HIBOR 利率：隔夜、7 天利率周度均值分别较上周变动 11.11BP、

-5.19BP 至 1.36%、1.48%。 

图2：SHIBOR 隔夜及 7 天（周度均值）（%）  图3：CNH HIBOR 隔夜及 7 天（周度均值）（%） 

 

 

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

 

（5）利率互换收盘利率：FR007S1Y、FR007S5Y 利率周度均值分别较上周

变动-0.14BP、-5.07BP 至 1.7%、1.72%。 

（6）票据利率：半年国股转贴利率、半年城商转贴利率分别较上周变动 1BP、

1.1BP 至 0.97%、1.09%。 

图4：FR007S1Y、FR007S5Y（周度均值）（%）  图5：票据利率（%） 

 

 

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

 

银行间质押式回购日均成交额 63234 亿元，比 09/02-09/06 减少 8003 亿

元。其中，R001 日均成交额 48400 亿元，平均占比 76.4%；R007 日均成交额

11927 亿元，平均占比 19%。 

上交所新质押式国债回购日均成交额为 17702 亿元，比 09/02-09/06 减少
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49 亿元。其中，GC001 日均成交额 14975 亿元，平均占比 84.7%；GC007 日均

成交额 1927 亿元，平均占比 10.9%。 

图6：银行间质押式回购成交情况（亿元，%）  图7：上交所新质押式回购成交情况（亿元，%） 

 

 

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

 

09/09-09/13，银行体系资金净融出（考虑到期）共计 321 亿元，较 09/02-

09/06 变动-1260 亿元。其中，国股大行净融出-2265 亿元，较 09/02-09/06 变

动 3208 亿元，城农商行净融出 1945 亿元，较 09/02-09/06 变动-1948 亿元。 

从净供给水平来看，09/09-09/13 银行体系净供给平均 3.29 万亿元，较

09/02-09/06 变动-4831 亿元，周内净供给水平降低，09/09 较 09/13 变动 2394

亿元至 3.3 万亿元。 

图8：银行体系每日净融出（亿元）  图9：银行体系日均资金净供给（亿元） 

 

 

 
资料来源：idata，民生证券研究院 

注：净融出=逆回购交易金额-正回购交易金额-（当日到期逆回购-当日到

期正回购） 

 

资料来源：idata，民生证券研究院 

注：净供给=逆回购余额-正回购余额 
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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 

09/09-09/13 四类主要银行同业存单发行总额为 8827 亿元，净融资额为

2681 亿元，对比 09/02-09/06 主要银行发行总额 6632 亿元，净融资额 4672 亿

元，发行规模增加，净融资额减少。 

 分主体来看，城商行发行规模最高，城商行净融资额最高。国有行、股份行、

城商行、农商行分别发行 2508 亿元、1941 亿元、3536 亿元、841 亿元，占比分

别为 28%、22%、40%、10%；净融资额分别为 340 亿元、293 亿元、1630 亿

元、419 亿元。 

分期限看，1Y 存单发行规模最高，9M 存单净融资额最高。1M、3M、6M、

9M、1Y 期限发行规模分别为 764 亿元、894 亿元、2384 亿元、1668 亿元、3169

亿元，占比分别为 9%、10%、27%、19%、36%；净融资额分别为-67 亿元、-

1492 亿元、1431 亿元、1554 亿元、1299 亿元。 

 从发行成功率来看，国有行发行成功率最高，城商行、股份行、国有行、农商

行发行成功率分别为 81%、90%、94%、83%；6M 发行成功率最高，1M、3M、

6M、9M、1Y 同业存单发行成功率分别为 82%、84%、85%、83%、84%；AAA

发行成功率最高，AA、AA+、AAA 同业存单发行成功率分别为 64%、84%、84%。 

 

5.1.2 同业存单发行利率跟踪 

从不同期限发行利率来看，09/09-09/13 各期限发行利率分化，1M、3M、

6M、9M（股份行）、1Y（股份行）发行利率分别变动 3.9BP、2BP、-0.6BP、-

4.5BP、-0.2BP 至 1.9%、1.9%、2%、1.9%、2%。 

从不同银行发行利率来看，09/09-09/13 各主体发行利率分化，股份行、国

有行、城商行、农商行 1Y 同业存单发行利率分别变动-0.2BP、-4BP、6.1BP、5.6BP

至 2%、1.9%、2.1%、2.1%。 

 

5.1.3 同业存单发行利差跟踪 

09/09-09/13 主体发行利差分化，国有行 1Y-股份行 1Y、城商行 1Y-股份行

1Y、农商行 1Y-股份行 1Y 同业存单发行利差分别变动-3.8BP、6.3BP、5.8BP 至

-4.7BP、15.1BP、15.3BP。  

09/09-09/13 期限利差分化，1Y-1M、1Y-3M、1Y-6M、1Y-9M 同业存单
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发行利差分别变动-2.9BP、-3.5BP、-1.5BP、4.3BP 至 14BP、11.3BP、2.3BP、

5.7BP。 

此外，股份行 1Y CD 与 R007 的利差变动-6.22BP 至 4.18BP，1Y CD 与 R001

的利差变动 15.26BP 至 30.25BP。1Y CD-1 年期 MLF 利差变动-0.19BP 至-

32.33BP。 

图10：主要银行同业存单发行情况（亿元） 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院 

 

图11：不同期限同业存单发行情况（亿元） 

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

 
 

资料来源：iFinD，民生证券研究院 

注：9/13 同业存单 1Y-1M 数据缺失，用 9/12 数据替代 
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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：iFinD，民生证券研究院  资料来源：iFinD，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 

分期限看，09/09-09/13 各期限存单收益率分化。1M、3M、6M、9M、1Y

存单收益率分别变动 0.65BP、-0.98BP、-2.8BP、-3.5BP、-3.5BP 至 1.87%、

1.87%、1.93%、1.93%、1.93%。 

分主体看，09/09-09/13 各主体存单收益率下行。股份行、国有行、农商行

1Y 存单收益率分别变动-3.03BP、-3.03BP、-2.55BP 至 1.94%、1.92%、2%。 

分等级看，09/09-09/13 各等级存单收益率下行。AAA、AA+、AA 等级 1

年期存单收益率分别变动-3.5BP、-2.5BP、-2.5BP 至 1.93%、2.01%、2.08%。 

 

5.2.2 同业存单收益率利差跟踪 

09/09-09/13，主体利差走阔。国有行 1Y-股份行 1Y、农商行 1Y-股份行 1Y

存单利差分别变动 0BP、0.48BP 至-1.35BP、6.46BP。 

09/09-09/13，等级利差走阔。AA+(1Y)-AAA(1Y)、AA(1Y)-AAA(1Y)存单

利差分别变动 1BP、1BP 至 7.5BP、14.5BP。 

09/09-09/13，期限利差收窄。1Y-1M、1Y-3M、1Y-6M、1Y-9M 存单利

差分别变动-4.15BP、-2.52BP、-0.7BP、0BP 至 6.5BP、6.48BP、0.3BP、0BP。 

此外，“1Y CD–1Y MLF”利差变动-3.03BP 至-36.27BP，“1Y CD-10Y 国债”

利差变动 3.61BP 至-13.51BP。 
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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：iFinD，民生证券研究院  资料来源：iFinD，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：iFinD，民生证券研究院  资料来源：iFinD，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：iFinD，民生证券研究院  资料来源：iFinD，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：iFinD，民生证券研究院  资料来源：iFinD，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：经济基本面变化可能超预期。 
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