
               

 

   

量跌使美元计外汇储备下降，11月外资或净流入 

——10月中国外汇储备数据点评 

 

内容提要    

11月 7日国家外汇管理局公布了我国 2020年 10月外汇储备数据：1）官方储备资产:

外汇储备 31279.8 亿美元，预期 31500亿美元，前值 31425.6 亿美元，环比减少 145.8亿

美元；2）官方储备资产(SDR口径):外汇储备 22158.5亿 SDR，前值 22326.1亿 SDR。 

1、2020年 10月美元指数走强，月涨 0.18%，欧元兑美元贬值 0.64%，英镑兑美元升

值 0.23%，日元兑美元升值 0.80%，估值效应对美元计外汇储备呈弱正面影响。量方面，

SDR 口径外汇储备 10 月环比下降 167.58 亿 SDR。在价升背景下，量跌是美元计外汇储

备下降的主要原因。美元指数 10月小幅上升的背景下，10月美元兑人民币即期汇率升值

1.62%，人民币远超美元指数上升幅度的升值，主要是因为：1）我国疫情控制远好于欧

美（我国新冠肺炎新增确诊人数长期低于 50人，美欧快速蔓延）；2）我国经济复苏水平

远好于欧美（中国前三季度不变价 GDP累计同比为正，料将大幅高于欧美）；3）我国货

币政策保持适度宽松，而欧美采取史无前例的货币净投放。 

2、今年的美国大选基本尘埃落定，拜登已经宣布胜选，前期因政治不确定性导致的

美元避险需求在很大程度上正逐渐减弱，市场上美元的供给充足，美元指数大概率在 11

月走弱，11月外资有较大净流入的动能。 

风险提示 

疫情在全球超预期蔓延，经济增长不及预期，美元指数大幅走强 
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一、 事件 

11月 7日国家外汇管理局公布了我国 2020年 10月外汇储备数据：1）官方储备资产:外

汇储备 31279.8亿美元，预期 31500亿美元，前值 31425.6亿美元，环比减少 145.8亿美元；

2）官方储备资产(SDR口径):外汇储备 22158.5亿 SDR，前值 22326.1亿 SDR。 

二、 点评 

1、2020年 10月美元指数走强，月涨 0.18%，欧元兑美元贬值 0.64%，英镑兑美元升值

0.23%，日元兑美元升值 0.80%，估值效应对美元计外汇储备呈弱正面影响。量方面，SDR

口径外汇储备 10月环比下降 167.58亿 SDR。在价升背景下，量跌是美元计外汇储备下降的

主要原因。美元指数 10 月小幅上升的背景下，10 月美元兑人民币即期汇率升值 1.62%，人

民币远超美元指数上升幅度的升值，主要是因为：1）我国疫情控制远好于欧美（我国新冠

肺炎新增确诊人数长期低于 50 人，美欧快速蔓延）；2）我国经济复苏水平远好于欧美（中

国前三季度不变价 GDP 累计同比为正，料将大幅高于欧美）；3）我国货币政策保持适度宽

松，而欧美采取史无前例的货币净投放。 

2、11月初，因美元指数大幅下跌，人民币对美元较快升值。11月 6日较 10月 30日美

元指数下跌 1.52%，在同时间段人民币兑美元升值 1.17%。11月 6日，中国人民银行副行长

刘国强近期表示，货币政策主要是三个方面：首先是量上要有一定的数量，当然不能太多，

不能溢出来；另外，资金价格总体呈下降趋势，要有确定性的预期；还有，资金去哪里？要

去实体经济，不要去玩“钱生钱”的游戏。说明我国货币政策保持定力，强调货币政策的“精

准滴灌”。我们判断，因美国新冠疫情快速蔓延，随美国大选的结束，美国大概率加大疫情

管控力度，美联储将释放更多的流动性，经济美弱中强，叠加货币政策中国较美国将偏紧，

11月人民币汇率易升难贬。 

3、2020年 10月中美 10年期国债收益率之差的均值为 242BP，较 9月均值下降 3BP，

截止 11月 6日，2020年 11月中美利差均值为 238BP，较 10月小幅攀升，中美利差处历史

高位。美国疫情快速蔓延，或迫使美联储加大货币宽松力度，短期中美利差将维持高位。 

4、今年的美国大选基本尘埃落定，拜登已经宣布胜选，前期因政治不确定性导致的美

元避险需求在很大程度上正逐渐减弱，市场上美元的供给充足，美元指数大概率在 11月走弱，

11月外资有较大净流入的动能。 
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 图 1：外汇储备：单位：亿美元，亿 SDR 

 

 

 资料来源： Wind，金信期货研究院 

 

 

 图 2：中美利差：单位：% 

 

 

 资料来源： Wind，金信期货研究院 
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 图 3：美元指数与人民币汇率：单位：元 

 

 

 资料来源： Wind，金信期货研究院 

 

 

 图 4：外商直接投资：单位：亿美元，% 

 

 

 资料来源： Wind，金信期货研究院 

 

 

三、 风险提示 

疫情在全球超预期蔓延，经济增长不及预期，美元指数大幅走强。 
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重要声明 

 

分析师承诺 

本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了

本人的研究观点。本人不曾因也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或

间接接收到任何形式的报酬。 

 

免责声明 

1.本报告发布的信息均来源于第三方信息提供商或其他已公开信息，但金信期货

对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。 

2.本报告的观点、见解及分析方法，仅反映研究人员于发出本报告当日的判断，

可随时更改且不予通告，并不代表金信期货或其附属机构的立场。报告内容仅供参

考，报告中的信息或所表达的意见并不构成对任何人的投资建议，投资者据此投资，

风险自担，金信期货不对因使用本报告信息、建议、观点而引致的损失承担任何责

任。 

3.本报告旨在与金信期货特定客户及其他专业人士交流信息，分享研究成果，版

权归金信期货所有，未经金信期货书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的

发布、复制，修改。如引用、刊发，需注明出处为“金信期货”。 

 


