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同业存单市场的发展提升了商业银行负债端市场化程度
2024年，同业存单发行银行超过300家，年底余额近20
万亿，已经深刻融入银行负债管理体系。同业存单的高
度市场化提升了商业银行负债端的利率敏感度。

业务背景

同业存单月度存量变化情况（单位：万亿）

当前缺少精准对冲同业存单利率波动风险的衍生产品
     一是标的品种不能完全匹配，存在基差风险；
     二是期限设定不够灵活；
     三是交易清算机制不够灵活。
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AAA CD与FR007_3M之差（bp） FR007_3M AAA CD: 3M



交易情况

报价情况

u 已入市46家，其中33家开展交易。

u 截至2024年底，累计交易30680.5亿元

u 主力合约买卖报价价差不断收窄，最优价差

可达0.1bp。

u 2024年7月推出交易接口服务，目前已有6家
机构上线，累计12家机构已提交申请。

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

2023年
11月

2023年
12月

2024年
1月

2024年
2月

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

2024年
10月

2024年
11月

2024年
12月

名义本金（亿元） 成交笔数

PrimeNCD3M运行情况



低利率市场背景下，长期限风险管理需求增加。
近一年来，从收益率曲线形态上来看，随着利率曲线整体下移，
市场机构普遍拉长久期，同时短端的收益率相对于长端变化幅
度更大，1-2年关键期限点之间存在较强的风险管理需求。

业务背景

国债收益率曲线对比

从发行量和交易活跃度来看，同业存单发行量、交易量集
中在9个月到1年期，参与者对于长期限同业存单的对冲需
求更为强烈。

类别 发行金额比重(%) 成交金额比重（%）

1M以内 1.99 14.32

1M-3M 11.34 13.79

3M-9M 39.97 31.28

9M-1年 46.71 40.60

合计 100.00 100.00
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PrimeNCD指标介绍

指标 指标描述

中文名称 主要全国性银行同业存单发行利率

英文名称 PrimeNCD

数据样本 发行团成员相关期限的一级待发行利率（T日于交易中心系统录入发行要素，并通过
货币网披露发行公告，T+1日发行）

发行团成员 主要全国性银行

计算方法 样本利率算术平均

后备机制 样本缺失时，用当日交易中心发布的同业存单AAA到期收盘收益率曲线补足

期限 3M、1Y

发布时间 发行日的前一交易日18:00，每日发布



PrimeNCD发布渠道

通过中国货币网展示

新增“数据-每日速递
-PrimeNCD”菜单

展示当日利率、历史
走势；可查历史数据
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产品要素 1年同业存单标准利率互换合约要素含义

合约月份 用以确定合约到期的年份和月份，最近4个季月合约和不在季月循环里的最近2个日历月合约。

合约代码 由合约标的和合约月份组成。如PrimeNCD1Y_2505，表示2025年5月份到期的1年同业存单标准利率互换。

到期结算日 合约到期后，交易双方结算日期，简称D日。同业存单标互为到期月份的第三个周三。

最后交易日/到期结算利率确定日 合约可以在市场上最后交易的日期，为到期结算日前一个营业日（即D-1日）。

新合约上市日 前一合约最后交易日的下一个营业日，即D日

计息期 计息期首日为到期结算日的下一个营业日；计息期尾日为计息期首日往后1Y对应的日历月，如遇节假日则调 
整为下一个营业日。

计息方式/基准 单利，A/A-Bond

结算方式 现金结算

报价方式/最小报价单位 收益率报价，代表预期的最后交易日PrimeNCD1Y的数值（年化利率），单位%  
最小报价单位0.0001%（0.01bp）

涨跌幅 50bp。交易系统设定合约的价格较上一日结算利率（新合约上市首日为挂牌基准利率）的波动幅度。

上市日 最后交易日
2025/3/18

到期结算日
2025/3/19

计息期首日
2025/3/20

计息期尾日
2026/3/20

2503

PrimeNCD1Y标准利率互换合约要素

2603上市日到期结算利率
确定日



PrimeNCD1Y标准利率互换合约要素

| 远起息的普通利率互换交易

| PrimeNCD1Y标准利率互换交易

合约
最后交易日

交易日
2025/1/20

起息日
2025/3/20

到期日
2026/3/20

利率确定日
2025/3/19

支付日

到期结算利率 
确定日 

2025/3/18

到期结算日
2025/3/19

计息期首日
2025/3/20

计息期尾日
2026/3/20

交易日
2025/1/20

| 同业存单

询价日
2024/3/19

发行日
2024/3/20

起息日
2024/3/21

到期日
2024/6/21

缴款日



  挂牌基准利率

新合约上市日合约的理论价值。合约上市前一营业日交易中心AAA同业存单和商业银行普通金融债（AAA）到期收盘收益
率曲线推算出的对应计息期的1Y远期利率。

  每日结算利率

• 取当日最后1小时成交的加权价格，该时段因系统故障等原因导致交易中断的，扣除中断时间后向前取满相应时段；

• 若最后1小时成交笔数少于5笔，则取当日最后5笔交易的加权价格；

• 若全天该合约成交笔数小于5笔，取最后一小时的（bid平均+ofr平均）×0.5；
• 若无报价或出现 其他难以确定结算利率的情况，则可取前一日结算利率（如为合约上市首日，则取挂牌基准利率）  

或同业拆借中心计算的其他利率。

到期结算利率

货币网公布的最后交易日的PrimeNCD1Y的数值（年化利率）

累计到期结算金额

（合约到期结算利率-合约成交价）*合约面值*A/A-Bond

PrimeNCD1Y标准利率互换合约要素



PrimeNCD1Y标准利率互换交易规则

| 参与者范围

利率互换市场集中清算参与者均可参与，无需向中心重复入市申请，只需向上清所提交额度申请。

| 交易时间

每周一至周五（国家法定节假日除外）9:00-12:00，13:30-16:30。

| 交易清算一体化

交易中心根据上海清算所提供的单机构总持仓限额，在交易系统进行前端控制。满足限额检查的报价可直接成交。
达成交易后，上海清算所作为中央对手方完成接单并完成合约替代。

| 平仓更便利

交易系统按买卖轧差平仓原则实时计算参与者合约持仓，反向交易即可实现平仓，如参与机构当前持仓为0手，买
入1手后交易系统显示持仓为1手（增加1手），再卖出1手后交易系统显示持仓为0手（减少1手）。



PrimeNCD标准利率互换优势

匿名成交，实时清算
标准利率互换通过交易中心X-Swap平台匿名报价、撮合成交，并 
由上海清算所进行实时接单、进行合约替代，承接交易双方的权 
利和义务，无需双边授信。

标准化产品，丰富交易策略
标准利率互换合约对产品要素进行标准化处理，且具有远起息 
特点，为机构丰富投资策略提供了有效工具。交易采用保证金 
模式，占用资金少，交割方式为现金交割，易于操作。

精准管理同业存单利率风险
PrimeNCD标准利率互换挂钩同业存单一级发行利率指标，为商业
银行提供了精准对冲短期利率变动引起的资产负债价值变化的衍 
生工具，也为投资机构提供了管理同业存单利率风险的手段。
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路径： 1、模板管理-标准利率互换综合屏

2、快捷键 Alt + S

交易功能 | 打开综合屏



21

1 交易行情

2 单合约深度行情

3 单合约汇总行情

4 持仓及总损益、成交查询及报价查询

5 订单管理

6 报价

交易功能 | 综合屏功能区



交易功能 | 交易及查询

7 标准利率互换合约信息

8 合约持仓限额、头寸、结算利率查询

6 报价



市场运行情况及下一步工作展望

拓宽参与者范围
组织报价商提供流动性

完善风险前端控制 优化系统建设
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