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四季度仍有望保持增长态势

本报记者 彭妍

经历了8月份的量价齐跌
后，银行同业存单市场出现新变化：9月份以来，同业存单发行规模提高且利率也
有所回升。

《证券日报》记者根据Wind数据统计，9月份以来（截至10月21日），银行同业
存单发行规模为2.58万亿元。仅9月份，银行同业存单发行规模为1.79万亿元，明
显高于7月份的1.46万亿元和8月份的1.53万亿元。与此同时，同业存单发行利率也
有所上行。

中信证券
首席经济学家明明对记者表示，9月份以来，同业存单发行力度加大，主要因为二
季度以来在存款定期化的趋势下银行对同业存单的依赖减小，然而8月份之后，随
着信贷持续修复，淤积在银行间的资金得到疏通，负债端补充资金的需求有所提振
，同业存单发行回暖。与此同时，市场对于信贷投放改善和资金利率提升均有预期
，也会倾向于加大同业存单发行以提前锁定较低的负债成本。展望四季度，同业存
单市场整体仍将保持平稳发展，需求量有望逐步提升。但在利率方面，同业存单利
率变化幅度整体有限。

发行数量和规模放量增长

利率小幅回升

从今年一、二季度看，同业存单
呈显著缩量之势。光大证券
金融业首席分析师王一峰认为，二季度以来，银行同业存单发行力度明显缩量，4
月份至9月份合计净融资为-920亿元，同比少增超过7500亿元，其中4月份、5月份
、7月份、8月份净融资均为负增长，一年期国有大行及股份制银行同业存单发行利
率最低，
一度降至1.85%，随后始终在2%上下震荡运行，显著偏离一年期MLF利率。

近期，银行同业存单发行力度加大。9月份以来（截至10月21日），共有3211只同
业存单发行，合计发行规模2.58万亿元。和前几个月相比，9月份银行同业存单发
行规模达1.79万亿元，净融资额超4000亿元，而7月份、8月份银行同业存单发行
规模分别为1.46万亿元和1.53万亿元，净融资规模连续两个月均为负数。
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东方
金诚金融
业务部副总经理李
茜接受《证券日报》记者采访时表示
，9月份央行
缩量续作MLF，叠加信贷投放改善，商业银行负债
端资金需求增加，同业存单发行数量和规模放量增长。

从发行主体来看，中小银行仍是发行主力军。Wind数据显示，10月份以来，股份
制行同业存单发行规模为2981.8亿元，位居首位；其次是城商行，发行规模达258
9.6亿元；再者是国有大行
，发行规模为1416.6亿元。而农商行、外资银行、民营银行发行规模相对较小。

除了发行规模提高外，近期银行同业存单发行利率也出现上涨。Wind数据显示，9
月份和10月份同业存单平均发行利率为1.9061%和1.9407%，较8月份的1.8704%
有小幅回升，不过仍低于年初的水平。

李茜认为，9月份同业存单利率上升主要系短期流动性扰动，随着信贷投放的持续
改善，叠加揽储压力上升，银行间流动性有所趋紧，推升存单利率。但10月份以来
银行间流动性重回宽松状态，资金利率上升趋势逐步放缓。

四季度发行规模将维持高位

利率持续上行空间不大

中国银行研究院博士后李晔林对《证券日报》记者表示，同业存单作为银行重要的
主动负债管理工具之一，其发行规模和力度的变化是商业银行优化存款负债结构、
应对流动性需求相关策略调整的体现。

从资产端来看，信贷需求回暖是银行主动扩大负债规模的有力推动。2022年上半年
，受疫情影响，企业和居民信贷需求意愿总体不强，三季度以来，各类市场主体尤
其是企业的融资动力稳步增强，是商业银行主动扩大负债规模、进而做大资产规模
的动力。

从负债端来看，储户存款意
愿的变化也可能影响银行的负债管理

存款基准利率的全面下调，促使社会储蓄意愿转向消费或投资。
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业内人士预计，四季度同业存单发行量仍然维持在高位，但利率持续上行空间并不
大。

在明明看来，目前同业存单收益率相较于MLF利率仍处于历史较低水平，考虑上述
量价反转因素，且四季度存单到期量较大，后续存单利率仍有上行空间，净融资额

息差
压力仍存，银行降成本动力不减，负债端广谱利率下行制约同业存单利率上行空间
。

李茜认为，发行同业存单主要为满足商业银行自身流动性需求。未来基于商业银行
揽储压力上升、负债端结构持续调整等背景，预计银行同业存单发行规模将维持高
位。利率方面，2022年以来货币政策
维持边际宽松，同业存单利率变化幅度整体有限，在月末、季末受流动性扰动可能
会有所波动，整体将维持较低水平。
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