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结汇率与售汇率之差转正 

——一月银行结售汇数据分析 

内容提要： 

一月银行代客结汇率与售汇率因结汇率的大幅提高而转正，这和一月人

民币汇率在大部分时间内比较坚挺有关。一月结汇率与售汇率的转正以及银

行净结汇额顺差的增加在一定程度上解释了一月外汇占款在经历数十月下

跌后的主要原因。 

但是，从数据内部看，如从货物贸易环比顺差增加和服务贸易逆差环比

也增加等看，银行结售汇数据还没有反映出疫情的影响。 

疫情的影响可能对今后几个月的银行代客结汇额与售汇额均产生明显

萎缩的影响，结汇率与售汇率的变动和汇率预期有着密切的关系。由于疫情

对境外影响加大，而国内疫情基本得到控制，人民币汇率应该保持相对稳定

与强势。 

昨日晚些时候，外汇管理局终于公布了一月银行结售汇数据，数据显示，

一月银行代客结汇率从 61%升高到 66%，而银行代客售汇率基本与上月持平，

报 64%。结汇率与售汇率之差转正，报+2%。 

图 1：银行代客结汇率与售汇率及其比较 
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资料来源：银河期货研究 外汇管理局 WIND 

一月人民币汇率在大部分时间内相对比较坚挺，在 1 月 20 日中间价格

曾经上摸过 6.8664 元，尽管 1 月下旬受到疫情影响人民币汇率出现了比较

大的回落。 

  图 2：人民币汇率走势 

 

资料来源：银河期货研究 WIND 

一． 银行结汇与售汇情况分析 

数据来源：Wind
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但是，银行的结汇额和售汇额均出现减少，由于售汇额下跌明显大于结汇

额的下降，导致净结汇额顺差从前值的 22.2 亿美元增加到 63.85 亿美元。 

我们注意到先前公布的外汇占款数据 1月告别了长期减少的局面，数十月

后首度增加。 

图 3：银行结汇与售汇额及其差异 

 

资料来源：银河期货研究 外汇管理局 WIND 

其中，银行自身的结售汇额逆差，逆差了 18.99 亿美元， 主要是因为结

汇额增加快于售汇额的增加。同时，银行自身结售汇的数据有了明显的增加，

这可能和国际市场上黄金价格的波动而增加了银行客户的交易有关。 

图 4：银行自身结售汇及其差额 

 

数据来源：Wind
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资料来源：银河期货研究 外汇管理局 WIND 

因此，银行结售汇额顺差主要是得益于银行代客结售汇额顺差的增加。数

据显示，顺差 82.84 亿美元，前值为 36.39 亿美元。 

图 5：银行代客结售汇及其差额 

 

资料来源：银河期货研究 外汇管理局 WIND 

由于当月银行代客结售汇数据包括了前期与客户签订的远期合约在当

期的履约数据，为真实反映当期的客户向银行的结售汇意愿，必须把远期合
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约的履约数据去掉。通过计算，远期代客结汇合约的当月履约额为 156.16

亿美元，而远期代客售汇的当月履约额为 64 亿美元。扣除掉远期合约在 1

月的履约额，在 1月实际进行的当期结售汇数据看，1月，银行实际代客完

成的结汇数据为 1165.03 亿美元，银行实际代客完成的售汇数据为 1174.35

亿美元，其差额依旧为逆差，但数据大幅缩小到 9.32 亿美元，前值为逆差

96.74 亿美元，但逆差环比大幅回落。 

二． 银行代客收付款分析 

1 月银行代客收付款顺差 74.42 亿美元，顺差减少，前值为顺差 114.96

亿美元。顺差的减少主要体现在金融和资本账户下的顺差的减少上。 

图 6：月度银行代客收付款 

 

 

资料来源：银河期货研究 外汇管理局 WIND 
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其中，在经常项目下，逆差减少，银行代客收付款逆差 123.49 亿美元。前值

为逆差 204.52 亿美元。 

图 7：经常项目下银行代客收付款 

 

资料来源：银河期货研究 外汇管理局 WIND 

从分项环比看，货物贸易顺差增加，收益与经常转移项逆差减少，而服务贸易

逆差增加。因此，一月的数据还没有反映出疫情的影响。 

图 8：经常项目下各分项银行代客收付款情况 
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资料来源：银河期货研究 外汇管理局 WIND 

在资本和金融账户下，银行代客收付款顺差 155.44 亿美元，前值为顺

差 313.77 亿美元，环比大跌。 

图 9：资本与金融账户项下银行代客收付款 

 

资料来源：银河期货研究 外汇管理局 WIND 

其中，直接投资和证券投资环比大幅下降，只有其他投资项，有所改善。

其中，直接投资的对外收支均出现大幅下跌，而证券投资方面银行代收款下
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