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流动性跟踪周报 20250510     

下周政府债净缴款 6453 亿元 
 

 2025 年 05 月 10 日 

 

➢ 下周资金面关注因素 

逆回购到期 8361 亿元，MLF 回笼 1250 亿元；政府债净缴款 6453 亿元，

规模较前周增长，国债净缴款规模较大；同业存单到期 5939 亿元，规模较前周

小幅增长。 

➢ 货币市场跟踪 

资金利率下行：截至 5/9，相较 4/30，DR001 下行 29.5BP 至 1.49%，

DR007 下行 25.8BP 至 1.54%，R001 下行 33.2BP 至 1.52%，R007 下行 25.9BP

至 1.58%； 

同业存单利率下行：截至 5/9，相较 4/30，CD:1M 下行 5.8BP 至 1.7%，

CD:3M 下行 10.7BP 至 1.72%，CD:6M 下行 7.1BP 至 1.72%，CD(股份行):9M

下行 9.3BP 至 1.68%，CD(股份行):1Y 下行 7.9BP 至 1.68%。 

银行间质押式回购日均成交额 68051 亿元，比 4/27-4/30 增加 21356 亿

元。其中，R001 日均成交额 58340 亿元，平均占比 85.8%；R007 日均成交额

8304 亿元，平均占比 12.2%。从净供给水平来看，5/5-5/9 银行体系净供给平

均 3.11 万亿元，较 4/28-5/2 变动-58 亿元，周内净供给水平增加，5/9 较 5/5

变动 5420 亿元至 3.25 万亿元。 

➢ 同业存单一级跟踪 

5/5-5/11 四类主要银行同业存单发行总额为 8229 亿元，净融资额为 3229

亿元，对比 4/28-5/4 主要银行发行总额 2411 亿元，净融资额-916 亿元，发行

规模增加，净融资额增加。 

各期限发行利率下行，1M、3M、6M、1Y（股份行）发行利率分别变动-5.8BP、

-10.7BP、-7.1BP、-7.9BP 至 1.7%、1.7%、1.7%、1.7%。各主体发行利率下

行，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-7.9BP、

-7.3BP、-4.3BP、-2.2BP 至 1.7%、1.7%、1.8%、1.8%。 

主体发行利差分化，期限利差走阔，此外，相较 4/30，股份行 1Y CD 与 R007

的利差变动 15.21BP 至 9.45BP，1Y CD 与 R001 的利差变动-1.47BP 至

15.29BP。1Y CD-7D OMO 利差变动 2.1BP 至 27.5BP。 

➢ 同业存单二级跟踪 

各期限存单收益率下行。1M、3M、6M、9M、1Y 存单收益率分别变动-

7.02BP、-12.5BP、-9BP、-9.05BP、-7.5BP 至 1.57%、1.61%、1.64%、1.64%、

1.66%。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-8.2BP、-9.06BP、-7.94BP 至 1.66%、1.65%、1.73%。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-7.5BP、-7.5BP、-

5.5BP 至 1.66%、1.71%、1.79%。 

主体利差分化，等级利差走阔，期限利差分化。此外，相较 4/30，“1Y CD–

7D OMO”利差变动 1.8BP 至 26.38BP，“1Y CD-10Y 国债”利差变动-9.28BP

至 2.87BP。 

➢ 风险提示：政策不确定性；基本面变化超预期；海外地缘政治风险。  
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1 下周资金面关注因素 

本周资金面均衡宽松，政策利率降息 10BP 带动资金利率破位下行。DR001

下破 1.5%、7 天资金下破 1.6%，5/6-5/9，DR001、R001 周均值分别较前周变

动-3BP、-3BP，DR007、R007 周均值分别较前周变动-12BP、-11BP。 

资金分层现象不明显，5/5-5/9，R007-DR007 周均值为 4BP，较前周变动

+0BP，R001-DR001 周均值为 3BP，较前周变动+1BP。GC001、GC007 周均值

较前周变-21BP、-17BP。 

图1：资金利率及利率走廊（%）  图2：流动性分层情况（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 

 

表1：货币市场利率变动（%，BP） 

 
资料来源：iFinD，民生证券研究院 

注：4/30，CD(股份行):1Y、CD(股份行):9M 数据缺失，用 4/29 替代 

 

5/12-5/16 资金面关注因素： 

（1）逆回购到期 8361 亿元，MLF 回笼 1250 亿元； 

（2）政府债净缴款 6453 亿元，规模较前周增长，国债净缴款规模较大； 

（3）同业存单到期 5939 亿元，规模较前周小幅增长。 
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R001-DR001 MA20 R007-DR007 MA20

DR001 DR007 R001 R007 GC001 GC007 CD:1M CD:3M CD:6M CD(股份行):9M CD(股份行):1Y

2025-05-09 1.49 1.54 1.52 1.58 1.49 1.58 1.70 1.72 1.72 1.68 1.68

2025-04-30 1.79 1.80 1.85 1.84 1.71 1.81 1.75 1.83 1.79 1.77 1.75

周度变化 -29 -26 -33 -26 -22 -23 -6 -11 -7 -9 -8

本周均值 1.60 1.64 1.64 1.67 1.53 1.63 1.71 1.75 1.79 1.70 1.74

上周均值 1.62 1.74 1.65 1.76 1.74 1.79 1.79 1.83 1.80 1.77 1.76

周度变化 -2 -10 -1 -9 -21 -17 -9 -8 -1 -7 -2
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表2：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

5月12日 5月13日 5月14日 5月15日 5月16日

逆回购到期 4050 1955 1586 770

MLF/TMLF到期 1250

国库定存到期

国债发行 3300 2200 发行5500亿元 净发行4607亿元

地方债发行 437 674 120 177 565 发行1973亿元 净发行1887亿元

合计发行 437 674 3420 177 2765 合计发行7473亿元 合计净发行6494亿元

国债缴款 2410 3300 缴款5710亿元 净缴款4817亿元

地方债缴款 314 437 674 120 177 缴款1722亿元 净缴款1637亿元

合计缴款 2724 437 674 3420 177 合计缴款7432亿元 合计净缴款6453亿元

国债到期 893

地方债到期 25 60

合计到期 25 0 0 893 60

同业存单 存单到期 826 1117 1123 1727 1145 到期5939亿元

政府债
发行

政府债
缴款

政府债
到期

到期893亿元

到期86亿元

到期979亿元

合计

公开市场

到期8361亿元

到期1250亿元

到期0亿元
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2 公开市场：下周到期 9611 亿元 

5/6-5/9，公开市场净投放-7817 亿元。其中，逆回购投放 8361 亿元、到期

16178 亿元。 

5/12-5/16，公开市场到期 9611 亿元。其中，逆回购到期 8361 亿元、MLF

回笼 1250 亿元。 

表3：近一个月公开市场操作情况 

 
资料来源：iFinD，民生证券研究院 

 

5/6-5/9，上半周受逆回购大规模到期影响，公开市场延续净回笼状态，逆回

购余额下滑，但仍高于季节性水平。 

截至 5/9，逆回购余额为 8361 亿元，较 4/30 减少-7817 亿元。 

 

 

投放/到期 操作类型 发生日期 规模(亿元) 操作方向 利率(%) 利率变动(bp) 期限(天)

上周 净投放 4/27-4/30 7358

逆回购 2025-04-27 900 发行 1.50 -- 7

逆回购 2025-04-28 2790 发行 1.50 0.00 7

逆回购 2025-04-29 3405 发行 1.50 0.00 7

逆回购 2025-04-30 5308 发行 1.50 0.00 7

逆回购 2025-04-28 1760 到期 1.50 -- 7

逆回购 2025-04-29 2205 到期 1.50 0.00 7

逆回购 2025-04-30 1080 到期 1.50 0.00 7

本周 净投放 5/6-5/9 -7817

逆回购 2025-05-06 4050 发行 1.50 -- 7

逆回购 2025-05-07 1955 发行 1.50 0.00 7

逆回购 2025-05-08 1586 发行 1.40 -10.00 7

逆回购 2025-05-09 770 发行 1.40 0.00 7

逆回购 2025-05-06 2790 到期 1.50 0.00 7

逆回购 2025-05-06 3405 到期 1.50 0.00 7

逆回购 2025-05-06 1595 到期 1.50 0.00 7

逆回购 2025-05-06 2180 到期 1.50 -- 7

逆回购 2025-05-06 900 到期 1.50 0.00 7

逆回购 2025-05-07 5308 到期 1.50 0.00 7

下周 净投放 5/12-5/16 -9611

逆回购 2025-05-13 4050 到期 1.50 -- 7

逆回购 2025-05-14 1955 到期 1.50 0.00 7

逆回购 2025-05-15 1586 到期 1.40 -10.00 7

MLF 2025-05-15 1250 回笼 2.50 -- 365

逆回购 2025-05-16 770 到期 1.40 0.00 7

资金投放

资金投放

资金到期

资金到期

资金到期
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图3：逆回购投放金额：季节性（亿元）  图4：逆回购余额：季节性（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 
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3 政府债：下周净缴款 6453 亿元 

5/6-5/9，政府债净缴款-123 亿元。其中，国债发行 3410 亿元、到期 1754

亿元，地方债发行 1055 亿元、到期 357 亿元，国债净缴款-754 亿元、地方债净

缴款 631 亿元。 

5/12-5/16，政府债净缴款 6453 亿元。其中，拟发行国债 5500 亿元、地方

债 1973 亿元，国债净缴款 4817 亿元，地方债净缴款 1637 亿元。 

表4：近一个月政府债发行及净缴款情况（亿元） 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院 

注：国债不包含储蓄国债 

 

国债 地方债 合计 国债 地方债 合计 国债 地方债 合计 国债 地方债 合计

上周 0 931 931 0 1215 1215 0 4 4 0 1211 1211

2025-04-27 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

2025-04-28 0 515 515 0 532 532 0 4 4 0 528 528

2025-04-29 0 168 168 0 515 515 0 0 0 0 515 515

2025-04-30 0 248 248 0 168 168 0 0 0 0 168 168

本周 3410 1055 4465 1000 989 1989 1754 357 2112 -754 631 -123

2025-05-06 0 0 0 0 248 248 0 218 218 0 30 30

2025-05-07 1000 0 1000 0 0 0 0 0 0 0 0 0

2025-05-08 0 741 741 1000 0 1000 1754 72 1826 -754 -72 -826

2025-05-09 2410 314 2724 0 741 741 0 67 67 0 673 673

下周 5500 1973 7473 5710 1722 7432 893 86 979 4817 1637 6453

2025-05-12 0 437 437 2410 314 2724 0 25 25 2410 289 2699

2025-05-13 0 674 674 0 437 437 0 0 0 0 437 437

2025-05-14 3300 120 3420 0 674 674 0 0 0 0 674 674

2025-05-15 0 177 177 3300 120 3420 893 0 893 2407 120 2526

2025-05-16 2200 565 2765 0 177 177 0 60 60 0 117 117

发行 缴款 到期 净缴款
日期
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4 超储跟踪预测 

预测 2025 年 5 月超储率约为 0.66%，环比回升约 0.04pct（4 月末预测为

0.62%），同比回落 0.87pct（去年同期为 1.53%）。 

表5：月度超储影响因素跟踪及预测（亿元，%） 

 
资料来源：iFinD，民生证券研究院预测 

 

预测 4 月末超储约为 1.93 万亿元。5/6-5/9，公开市场净投放-7817 亿元、

政府债净缴款-123 亿元，预测财政收支差额-226 亿元、缴准-2737 亿元。 

表6：周度超储影响因素跟踪及预测（亿元） 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院预测 

2024/12 2025/1 2025/2 2025/3 2025/4 2025/5

外汇环比 -425 -589 -667 -662 -100 -100

对其他存款性公司债权环比 -14130 28198 4337 -13610 -6279 1313

减：M0环比 4014 14060 -9498 -2065 -100 -1000

减：政府存款环比 -13616 2740 10079 -8214 6200 14000

减：缴准 16654 -1267 7376 1923 -800 -13000

变动合计 -21607 12075 -4287 -5915 -11679 1213

月末超储余额 32753 44828 40541 31026 19348 20560

超储基数 2977541 3017775 3044806 3105741 3097198 3118280

超储率 1.10% 1.49% 1.33% 1.00% 0.62% 0.66%

2025/3 3/31-4/3 4/7-4/11 4/14-4/18 4/21-4/25 4/27-4/30 2025/4 5/6-5/9

超储余额 34626 19348

公开市场净投放 -5019 -4392 2338 7740 7358 -7817

    逆回购 -5019 -2892 3338 740 7358 -7817

    MLF/TMLF 0 0 -1000 6000 0 0

    国库定存 0 -1500 0 1000 0 0

减：财政收支差额 -386 274 274 328 164 -226

减：政府债净缴款 5318 -3855 7979 -1301 1211 -123

减：缴准 -23 -190 -190 -229 -114 -2737

减：缴税 0 0 16808 0 0 0

变动合计 -9929 -620 -22532 8941 6097 -4731
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5 货币市场：资金利率下行 

（1）资金利率下行：截至 5/9，相较 4/30，DR001 下行 29.5BP 至 1.49%，

DR007 下行 25.8BP 至 1.54%，R001 下行 33.2BP 至 1.52%，R007 下行 25.9BP

至 1.58%； 

（2）同业存单利率下行：截至 5/9，相较 4/30，CD:1M 下行 5.8BP 至 1.7%，

CD:3M 下行 10.7BP 至 1.72%，CD:6M 下行 7.1BP 至 1.72%，CD(股份行):9M

下行 9.3BP 至 1.68%，CD(股份行):1Y 下行 7.9BP 至 1.68%。 

图5：货币市场利率变动情况（BP，%） 

 
资料来源：iFinD，民生证券研究院 

 

（3）SHIBOR 利率：隔夜、7 天利率周度均值分别较上周变动-2.88BP、-

9.83BP 至 1.63%、1.72%； 

（4）CNH HIBOR 利率：隔夜、7 天利率周度均值分别较上周变动 7.56BP、

-10.79BP 至 1.36%、1.69%。 
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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：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-1.23BP、-0.51BP 至 1.5%、1.44%。 

（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 1.1BP、

1.2BP 至 1.15%、1.26%。 

图8：FR007S1Y、FR007S5Y（周度均值）（%）  图9：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 68051亿元，比 4/27-4/30 增加 21356 亿元。

其中，R001 日均成交额 58340 亿元，平均占比 85.8%；R007 日均成交额 8304

亿元，平均占比 12.2%。 

上交所新质押式国债回购日均成交额为23744亿元，比 4/27-4/30 增加 2769

亿元。其中，GC001 日均成交额 20313 亿元，平均占比 86.1%；GC007 日均成

交额 2276 亿元，平均占比 9.3%。 
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图10：银行间质押式回购成交情况（亿元，%）  图11：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 

 

5/5-5/9，银行体系资金净融出（考虑到期）共计 6366 亿元，较 4/27-4/30

变动 10024 亿元。其中，国股大行净融出 4639 亿元，较 4/28-5/2 变动 6833 亿

元，城农商行净融出 1727 亿元，较 4/28-5/2 变动 3191 亿元。 

从净供给水平来看，5/5-5/9 银行体系净供给平均 3.11 万亿元，较 4/28-5/2

变动-58 亿元，周内净供给水平增加，5/9 较 5/5 变动 5420 亿元至 3.25 万亿元。 

图12：银行体系每日净融出（亿元）  图13：银行体系日均资金净供给（亿元） 

 

 

 
资料来源：iFinD，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：iFinD，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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6 同业存单：收益率下行 

6.1 同业存单一级市场 

6.1.1 同业存单发行和净融资 

5/5-5/11 四类主要银行同业存单发行总额为 8229 亿元，净融资额为 3229

亿元，对比 4/28-5/4 主要银行发行总额 2411 亿元，净融资额-916 亿元，发行

规模增加，净融资额增加。 

分主体看，股份行存单发行规模最高，股份行单净融资额最高。国有行、股份

行、城商行、农商行分别发行 2687 亿元、2877 亿元、2085 亿元、580 亿元，占

比分别为 33%、35%、25%、7%；净融资额分别为 1325 亿元、1673 亿元、113

亿元、119 亿元。 

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

9M、1Y 期限发行规模分别为 288 亿元、2161 亿元、1825 亿元、1102 亿元、

3203 亿元，占比分别为 3%、25%、21%、13%、37%；净融资额分别为 62 亿

元、1536 亿元、659 亿元、936 亿元、312 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 86%、96%、100%、95%；1Y 发行成功率最高，1M、3M、

6M、9M、1Y 同业存单发行成功率分别为 83%、91%、89%、88%、92%；AAA

发行成功率最高，AA、AA+、AAA 同业存单发行成功率分别为 71%、87%、92%。 

图14：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 
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图15：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 

 

图16：不同银行 CD 发行成功率（%）  图17：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 

 

6.1.2 同业存单发行利率 

从不同期限发行利率来看，5/5-5/9 各期限发行利率下行，1M、3M、6M、

1Y（股份行）发行利率分别变动-5.8BP、-10.7BP、-7.1BP、-7.9BP 至 1.7%、

1.7%、1.7%、1.7%。 

从不同银行发行利率来看，5/5-5/9 各主体发行利率下行，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-7.9BP、-7.3BP、-4.3BP、-2.2BP

至 1.7%、1.7%、1.8%、1.8%。 
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图18：不同期限 CD 发行利率一周变动（BP，%）  图19：不同银行 CD 发行利率一周变动（BP，%） 

 

 

 
资料来源：iFinD，民生证券研究院 

注：4/30，CD:1Y 数据缺失，用 4/29 数据替代。 
 

资料来源：iFinD，民生证券研究院 

注：4/30，股份行 CD:1Y 数据缺失，用 4/29 数据替代 

 

6.1.3 同业存单发行利差 

5/5-5/9 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-1.4BP、0.2BP、2.3BP 至-0.8BP、

9.2BP、10.3BP。 

5/5-5/9 期限利差走阔，1Y-3M、1Y-6M、1Y-9M 同业存单发行利差分别变

动 1BP、1.9BP、1.4BP 至 0.9BP、0.3BP、-0.2BP。 

此外，相较 4/30，股份行 1Y CD 与 R007 的利差变动 15.21BP 至 9.45BP，

1Y CD 与 R001 的利差变动-1.47BP 至 15.29BP。1Y CD-7D OMO 利差变动

2.1BP 至 27.5BP。 

图20：主体发行利差一周变动（BP，BP）  图21：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 
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图22：1YCD 与资金利率发行利差（BP，BP）  图23：1YCD 与 7D OMO 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 

 

6.2 同业存单二级市场 

6.2.1 同业存单收益率 

分期限看，5/5-5/9 各期限存单收益率下行。1M、3M、6M、9M、1Y 存单

收益率分别变动-7.02BP、-12.5BP、-9BP、-9.05BP、-7.5BP 至 1.57%、1.61%、

1.64%、1.64%、1.66%。 

分主体看，5/5-5/9 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-8.2BP、-9.06BP、-7.94BP 至 1.66%、1.65%、1.73%。 

分等级看，5/5-5/9 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-7.5BP、-7.5BP、-5.5BP 至 1.66%、1.71%、1.79%。 

 

6.2.2 同业存单收益率利差 

5/5-5/9，主体利差分化。国有行 1Y-股份行 1Y、农商行 1Y-股份行 1Y 存单

利差分别变动-0.86BP、0.26BP 至-1.3BP、7.05BP。 

5/5-5/9，等级利差走阔。AA+(1Y)-AAA(1Y)、AA(1Y)-AAA(1Y)存单利差分

别变动 0BP、2BP 至 4.5BP、12.5BP。 

5/5-5/9，期限利差分化。1Y-1M、1Y-3M、1Y-6M、1Y-9M 存单利差分别

变动-0.48BP、5BP、1.5BP、1.55BP 至 9.5BP、5.5BP、2BP、1.55BP。 

此外，相较 4/30，“1Y CD–7D OMO”利差变动 1.8BP 至 26.38BP，“1Y CD-

10Y 国债”利差变动-9.28BP 至 2.87BP。 
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图24：不同期限 CD 收益率一周变动（BP，%）  图25：不同银行 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26：不同等级 CD 收益率一周变动（BP，%）  图27：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28：期限利差一周变动（BP，BP）  图29：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 

 

 

-7.0 

-12.5 

-9.0 
-9.1 

-7.5 

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

-14.0

-12.0

-10.0

-8.0

-6.0

-4.0

-2.0

0.0

1M 3M 6M 9M 1Y

周度变化（左） 2025-05-09 2025-04-30

25%分位 50%分位 75%分位

-8.2 

-9.1 

-4.3 

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

4.5

-10.0

-8.0

-6.0

-4.0

-2.0

0.0

股份行1Y 国有行1Y 城商行1Y

周度变化（左） 2025-05-09 2025-04-30

25%分位 50%分位 75%分位

-7.5 
-7.5 

-5.5 

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

-8.0

-7.0

-6.0

-5.0

-4.0

-3.0

-2.0

-1.0

0.0

AAA:1Y AA+:1Y AA:1Y

周度变化（左） 2025-05-09 2025-04-30

25%分位 50%分位 75%分位

-0.9 

0.3 

-10

-5

0

5

10

15

-1.0

-0.8

-0.6

-0.4

-0.2

0.0

0.2

0.4

国有行1Y-股份行1Y 农商行1Y-股份行1Y

周度变化（左） 2025-05-09 2025-04-30

25%分位 50%分位 75%分位

(0.48)

5.00 

1.50 1.55 

0

10

20

30

40

50

60

70

-1.0

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

1Y-1M 1Y-3M 1Y-6M 1Y-9M

周度变化（左） 2025-05-09 2025-04-30

25%分位 50%分位 75%分位

0.0 

2.0 

0

5

10

15

20

25

30

35

40

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

AA+(1Y)-AAA(1Y) AA(1Y)-AAA(1Y)

周度变化（左） 2025-05-09 2025-04-30

25%分位 50%分位 75%分位



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 17 

 

 

 

图30：1YCD 与 7D OMO 利差一周变动（BP，%）  图31：1YCD 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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7 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； 

3、海外地缘政治风险：海外地缘政治风险可能超预期，海外市场波动存在不

确定性。 
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