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  【流动性系列】R-DR说明了什么？ 

数据来源：Wind，中泰证券研究所 

风险提示：经济下行，政策变动。 
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R001与DR001的利率差值（%） 

R与DR利率的差值，能够反映非银机构的融资成本，衡量流
动性风险和信用风险。R系列利率，反映了银行间市场参与
者以利率债为质押的回购利率（包括存款机构和非银机构）；
DR系列利率，仅仅反映了存款类金融机构以利率债为质押
的回购利率。如果流动性宽松，市场资金充裕，那么机构之
间借钱自然也会比较容易，此时R与DR的差距也会比较接近。
但是当流动性收紧，市场资金紧张，商业银行将资金借给非
银机构的意愿会相应降低，导致资金价格抬升，R与DR的利
率差值也会扩大。 

R007与DR007的利率差值（%） 
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