
国内经济基本面持续修复，人民币汇率稳中有升 
预计 2 月在 6.65-6.80区间双向波动 

2023 年 1 月，人民币汇率整体小幅走强，呈现在 6.71-6.95 区间内维持双向波动的态势，

北向资金净流入、中美利差倒挂、美联储加息预期放缓、国内疫情政策变化是影响本月人

民币汇率走势的主要因素。2023 年的第一次加息会议，美联储加息 25个基点，美国通胀处

于下行通道，美联储加息步伐放缓，美国经济数据压低美元指数，减轻对人民币汇率的压

制。随着一揽子稳经济措施持续发力，国内经济基本面复苏态势稳中向好，疫情防控新政

策持续提振市场信心，后续经济基本面对人民币形成支撑，同时人民银行和外汇管理局持

续释放稳汇率信号。因此，预计 2 月人民币汇率在 6.65-6.80区间双向波动。 

一、市场回顾 

2023 年 1 月份，受到北向资金持续流入、中美利差倒挂、美元指数稳中有降、国内疫

情防控政策优化持续提振市场信心等因素影响，人民币汇率总体呈现在 6.71-6.95 区间内维

持双向波动的态势。其中，人民币在岸汇率从 6.9050 涨至 6.7571，累计上涨 1943 个基点；

人民币中间价从 6.9475调升至 6.7604，累计调升 2042 个基点；人民币离岸汇率从 6.9241涨

至 6.7553，累计上涨 1657 个基点。结合 2021年以来三大人民币汇率走势图（如图 1 所示）

可以发现，主要受美联储加息预期放缓、北向资金持续流入以及下季节性结汇需求的影响，

1 月份人民币汇率整体偏强，呈现在 6.71-6.95 区间内波动态势。在岸人民币和离岸人民币

均于 1 月 4 日收复 6.9 关口，均于 1 月 9 日收复 6.8 关口。主要原因包括：第一，疫情防控

政策进一步开放，1 月 5 日，国务院发布《关于优化内地与港澳人员往来措施的通知》，增

强地区间人员交流。第二，根据人民银行和外汇管理局发布的公告，1月 3 日起延长银行间

外汇市场交易时间至北京时间次日 3:00。第三，美国 2022 年 12 月 CPI 同比上涨 6.5%，核

心 CPI 同比上涨 5.7%，通货膨胀进一步缓和，增强市场关于美联储货币政策转向的预期，

同时美国 12 月的零售销售数据超市场预期下滑，导致 1 月份美元指数稳中有降，从而减轻

对人民币相应的压制。 

从 1 月的内部环境来看，一揽子稳经济政策效果持续显现，经济基本面复苏态势稳中

向好，疫情防疫政策不断优化持续增强市场信心，对 1 月汇率形成支撑。国内政策方面，

国内仍坚持实施稳健的货币政策，旨在助力国内消费和生产持续恢复，同时人民银行高度

关注人民币汇率波动情况。1 月 4 日，中国人民银行的 2023 年工作会议强调“2023 年要精

准有力实施好稳健的货币政策”，同时强调 2023 年要保持人民币汇率在合理均衡水平上的

基本稳定。 

从 1 月的外部环境来看，中美利差仍旧持续倒挂且倒挂幅度较大，人民币汇率依旧承



压。截止到 1 月 31 日，10 年期美债收益率为 3.5200%，中国 10 年期国债收益率 2.9092%；

美国 1 年期国债收益率为 4.6800%，中国 1 年期国债收益率为 2.1901%。跨境资金方面，北

向资金流入对本月人民币汇率形成支撑，1 月北向资金成交净买入 1412.9 亿元。美元指数

方面，通货膨胀进一步缓和及美国经济数据偏弱使得 1 月美元指数有所下降，美元指数短

期内维持稳中有降，减轻对人民币的压制。 

总体来看，国内经济基本面复苏稳中向好、美联储加息放缓、中美利差倒挂、货币政

策分化等因素引致本月人民币汇率总体呈现走强态势，呈现在 6.71-6.95 区间内维持双向波

动。 

 

图 1  人民币三大汇率走势图 

数据来源：Wind，北京大学国民经济研究中心 

二、人民币汇率后市展望 

人民币汇率的波动走势是内外因素共同作用的结果。 

从拉升因素看：第一，稳增长政策持续发力，未来经济复苏态势有望进一步得到巩固，

根据中央经济会议精神，2023 年要“坚持稳字当头、稳中求进，继续实施积极的财政政策

和稳健的货币政策，加大宏观政策调控力度，加强各类政策协调配合，形成共促高质量发

展合力”。第二，中美之间有望加强经贸合作，1月 18 日，国务院副总理、中美全面经济对

话中方牵头人刘鹤与美财政部长耶伦在瑞士苏黎世进行会谈，双方同意经贸团队在各个层

级继续保持沟通交流。第三，人民银行和外汇管理局持续释放稳汇率信号，1 月 4 日 2023

年中国人民银行工作会指出 2023 年要保持人民币汇率在合理均衡水平上的基本稳定，提出

加入国际清算银行(BIS)人民币流动性安排，推动人民币在特别提款权(SDR)货币篮子中的

权重升至 12.28%；1 月 4 日，外管局在 2023 年全国外汇管理工作会议中部署了 2023 年外

汇管理重点工作，指出要稳妥有序推进资本项目高水平开放，完善跨国公司本外币一体化
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资金池试点，扩大优质企业贸易外汇收支便利化政策覆盖面，完善外汇储备经营管理。第

四，随着中国疫情防控措施优化，增强世界各国对中国经济复苏的预期，极大强化资本市

场信心，北向资金持续流入，预计未来仍将是支撑人民币汇率的重要因素。 

从压低因素看：第一，国内仍将采取稳健的货币政策，助力国内需求复苏，1 月 4 日，

中国人民银行召开 2023 年工作会议，会议强调“2023 年要精准有力实施好稳健的货币政

策，加大金融对国内需求和供给体系的支持力度”。美联储在 2月 FOMC会议上大概率加息

25 个基点，将基准利率提升至 4.50%-4.75%。多位美联储官员发表鹰派讲话，认为在达到

2%的通胀目标前美联储不应该降息；货币政策仍保持外紧内松的态势。第二，中美利持续

差倒挂，截止到 1 月 31 日十年期美债收益率为 3.5200%，中美利差倒挂幅度仍然较大，人

民币承压。第三，海外需求总额收缩对中国出口的不利影响仍将持续，或将削弱贸易顺差

对人民币的支撑。 

综合而言，达到通胀目标前美联储仍将继续加息，国内外货币政策保持分化，中美利

差持续倒挂，压低人民币。但随着国内稳增长政策持续发力，后续经济基本面持续复苏将

对人民币形成支撑，叠加人民银行和外汇管理局持续释放稳汇率信号，预计 2 月人民币汇

率在 6.65～6.80 区间双向波动。 

 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_51984


