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外汇占款创下多年新低 

——评三月央行资产负债平衡表 

内容提要： 

    三月央行资产平衡表继二月缩表后，出现了有限扩表，主要体现出财政

政策和货币政策逆周期调节力度加强，但是，外汇占款出现了最近多年来的

新低，值得关注。 

昨天晚些时候，央行公布了三月资产负债平衡表，报表显示，三月央行

报表相对于二月而言，出现了扩表，在资产端方面主要依赖于对其他存款性

公司的债权增加，在负债端方面主要依赖于其他存款性公司存款的增加，值

得注意的是外汇占款大幅减少，并创下 2011 年一月以来的新低。 

 表 1：央行资产负债平衡表 
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资料来源：银河期货研究所 央行 WIND 

一． 资产端分析 

从资产端看，外汇占款继二月缩小后，3 月出现更大幅度缩小，报

212079.04 亿元，这是 2011 年 3 月以来的新低。先前公布的三月外汇

储备数据看，也出现了较大幅下降。 

图 1：外汇占款创下多年来新低 

 

资料来源：银河期货研究所 央行 WIND 

数据来源：Wind

外汇占款创下多年来新低

货币当局:国外资产:外汇(中央银行外汇占款)
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但另一方面，对其他存款性公司债权上出现了比较大的增加，增加了

4479.37 亿元。 

从 WIND 披露的央行的公开市场活动看，因为净投放 1700 亿元。 

图 2：央行公开市场操作 

 

资料来源：银河期货研究所 央行 WIND 

二． 负债端分析 

负债端主要表现为基础货币的增加，增加了亿元。9130.68 亿元。

主要表现为其他存款性公司存款的大增，增加了 15321.7 亿元。在三月

定向降准的背景下，其他存款性公司存款的增加从一侧面显示出 3 月

人民币贷款的增加。 

货币发行减少了 5746.35 亿元；货币发行包括 M0 和库存现金两部

分，央行先期公布的数据显示，3 月 M0 环比下降了 5.86%。 

3 月货币乘数为 6.55 倍，较 2 月的 5.58 倍稍有回落。但 M2 的

数据来源:Wind
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