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 10月外储微跌,或受资产价格波动拖累 
10 月外汇储备数据点评 
10 月中国外汇储备环比小幅下降 146 亿美元至 3.13 万亿美元，而 9 月为下
降 220 亿美元（图表 1）。以 SDR 计值，10 月外储环比下降 168 亿至 2.22

万亿。同时，黄金储备保持不变。10 月中国黄金储备保持在 6,264 万盎司
（即 1,948.3 吨）不变，对应美元估值环比微降 0.3%至 1,179 亿美元。 

 

10 月以美元计的外储小幅下降主要受资产价格下跌拖累，而外汇流动可能
保持大体均衡。具体拆解如下， 

 

1）10 月汇率变动对外储估值的影响大体中性。10 月美元指数小幅上升
0.2%。分币种看，受欧洲疫情升温下重启封锁措施的影响，欧元兑美元贬
值 0.6%，而日元、英镑分别兑美元升值 0.8%、0.2%。综合来看，我们估
算汇率波动对外储估值的影响大体中性。 

 

2）另一方面，10 月资产价格变动可能拖累外储估值。10 月下旬，市场预
期民主党“横扫”的概率上升，带动美债收益率上行 19 个基点、美股下跌，
均对外储带来负向估值效应。 

 

3）此外，10 月外汇流动可能保持相对均衡，但外汇流入压力有所升温。
10 月央行先后取消了远期售汇风险准备金和中间价定价中的“逆周期因
子”，两者均为缓解人民币贬值压力而推出的应对措施。这些举措可能是对
近期人民币升值加速、资本流入回暖的反应。 

 

近期拜登当选总统的可能性上升推升人民币汇率，而中长期看人民币真实
汇率也有较强基本面支撑。近期拜登当选总统的可能性上升，市场预期未
来中美贸易前景或将有所改善，从而带动人民币汇率升值。中长期看，中
国实体经济的相对效率和投资回报率均为人民币真实汇率提供较强支撑。 

 

风险提示：避险情绪升温带动美元超预期走强，外储投资资产价格下跌，
中美贸易摩擦升温。 

 

图表1： 10 月中国外汇储备环比小幅下降 146 亿美元 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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