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          外债余额因估值因素回落，外债风险总体可控 

  ——我国一季度外债数据分析 
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内容提要： 

债务风险总体应当可控。当然，我们也要关注几个不确定的因素对外债的影响。从内部原因看，主要是因为疫情、

国际局势的动荡等导致的经济下行的压力和出口收入的减少，可能导致我国债务率的上升。从外部原因看，主要是美

国提升利率后，美元利率和汇率均存在着一定的上升压力，在美元外债占到外币债务 84%的情况下，从而带来举债成

本的提升和还本付息的压力。在美元继续看涨和人民币汇率易跌难涨的背景下，利用外汇市场和金融衍生品工具进行

外债的外汇风险管路十分必要。 
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——我国一季度外债数据分析 

周末，外汇管理局公布了一季度暨全年我国外债数据，数据显示，一季度末，

我国外债余额为 27102 亿美元，去年四季度为 27466 亿美元，减少了 364 亿美元。

但这一减少有可能是美元指数上升等非交易性因素导致的。根据我们对一季度国

际投资地位的分析，非交易性因素对对外金融负债的影响高达 185%， 

图 1：我国外债余额（季度） 

 
资料来源：研究所 WIND 

从外债的期限结构看，短期债券的比重一季度报 53%，维持去年四季度的水平，

较前几个季度出现了回落。长期债务报 47%。 

图 2：我国外债的期限结构 

数据来源：Wind
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资料来源：研究所 WIND 

我国的外债总头寸结构主要以货币与存款和债务证券为主。一季度，货币与存

款和贸易信贷和预付款比重有所回落，公司间贷款比重有所上升。 

图 3：我国外债总头寸债务工具结构 

 
资料来源：研究所 WIND 

尽管外债余额再创新高，但我国外债水平总体可控。 

一是短期外债占外汇储备比重相对比较低。一季度短期债务占外汇储备比重

报 44.82%，稍高于前值的 44.5%。大大低于 100%国际警戒线。 

图 4：短期外债占外汇储备比率 

数据来源：Wind
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资料来源：研究所 WIND 

二是短期外债中有相当一部分是和贸易有关的。一季度和四季度这一比率一

直维持 38%的水平，当然，去年该比例出现出现下降，最高时曾经达到 47.5%。 

图 5：短期外债中和贸易相关的信贷占比 

 

 

资料来源：研究所 WIND 

三是外债的币种看，人民币占比较大，而且呈现上升趋势，一季度占到 45%。

即 45%的外债是以人民币借的，因此，这部分外债不存在清偿力不足问题。 

图 6：我国外债币种结构 

数据来源：Wind
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资料来源：研究所 WIND 

但从外币外债看，美元是大头，86%是美元，较前值 84%下降。欧元、日元和

港元仅仅占到 7%、1%和 3%，其中，日元和港元比重较前值的 2%和 4%下降，SDR 及

其其他外币比重从 5%回落到 3%。 

图 7：我国外币外债币种结构 

 
资料来源：研究所 WIND 

四是从外债风险指标看，依旧有望处于安全区。已经公布的去年底外债三个风

险指标即债务率、负债率和偿债率和分别为 77.3%、15.5%和 5.9%，均比 2020 年的

87.9%、16.3%和 6.5%下降，而且明显低于国际警戒线的 100%、20%、20%-25%。 

图 8：我国的外债三个风险指标变动（年） 

数据来源：Wind
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资料来源：研究所 WIND 

总体看，债务风险总体应当可控。当然，我们也要关注几个不确定的因素对外

债的影响。从内部原因看，主要是因为疫情、国际局势的动荡等导致的经济下行的

压力和出口收入的减少，可能导致我国债务率的上升。从外部原因看，主要是美国

提升利率后，美元利率和汇率均存在着一定的上升压力，在美元外债占到外币债务

84%的情况下，从而带来举债成本的提升和还本付息的压力。在美元继续看涨和人

民币汇率易跌难涨的背景下，利用外汇市场和金融衍生品工具进行外债的外汇风

险管路十分必要。 

（研究所 20220624） 
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