
美元指数持续走强，人民币汇率承压 
预 10 月在 7.00～7.30 区间双向波动 

2022 年 9 月，人民币汇率整体偏弱，整体呈现在 6.88-7.25 区间内维持双向波动的态势，

外资对人民币资产信心走弱、北向资金净流出、中美利差倒挂、美联储加快加息缩表进程、

国内经济基本面持续修复是影响本月人民币汇率走势的主要因素。预计 2022 年 10 月，美

联储持续加息概率增加，同时地缘政治风险使得避险需求上升，美元近期或将继续走强，

压低人民币，但随着国内疫情扰动减轻，国内生产和消费持续修复，经济基本面对人民币

仍有支撑，叠加季节性的结汇需求。因此，预计 10 月人民币汇率承压，在 7.00-7.30 区间

双向波动，较 9 月偏弱。 

一、市场回顾 

2022 年 9 月份，受到避险需求上升、中美利差倒挂、美联储强势加息缩表、国内经济

基本面持续修复等因素影响，本月人民币总体呈现在 6.80-7.25 区间内维持双向波动的态势。

其中，人民币在岸汇率从 6.8990 跌至 7.0931，累计下跌 1941 个基点；人民币中间价从

6.8821 调贬至 7.0998，累计调贬 2177 个基点；人民币离岸汇率从 6.9156 跌至 7.1413，累

计下跌 2257 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，

主要受美元指数走强和避险需求上升的影响，9 月份人民币汇率整体走弱，呈现在 6.88-

7.25 区间内波动态势。其中，离岸和在岸人民币汇率分别于 9 月 15 日、9 月 16 日突破 7.0

关口，均于 9 月 22 日突破 7.1 关口，在岸人民币于 9 月 28 日突破 7.2 关口、9 月 30 日收复

7.1 关口。9 月中下旬起人民币走弱幅度增强，主要原因包括：9 月美国经济整体表现不弱，

CPI 数据超市场预期，使得美联储强势加息 75 个基点，并增强美联储后续加息预期，叠加

国内外需求偏弱，美元指数持续走强创历史新高，人民币贬值压力增大。9 月 30 日人民币

汇率大涨主要得益于一系列稳汇率政策发挥作用以及日本英国等国政府对汇率进行“干预”。 

从 9 月的内部环境来看，各项稳增长政策持续发力，经济基本面持续修复，疫情和限

电对宏观经济带来的扰动减轻，复工复产稳步推进，同时为稳固经济修复，国内稳经济政

策进一步加强。同时，义乌疫情扰动减轻，叠加稳外贸政策持续发力，利于支撑出口增速，

出口预计保持韧性，对 9 月汇率形成支撑。国内政策方面，在稳增长基调下国内货币政策

仍保持以我为主，为稳住经济大盘服务。9 月 26 日，中国人民银行宣布自 28 日起，将金

融机构远期售汇业务外汇风险准备金率从 0 上调至 20%，旨在稳定外汇市场预期，缓和人

民币贬值压力。9 月 29 日，央行在货币政策委员会 2022 年第三季度例会中表示，要深化

汇率市场化改革，增强人民币汇率弹性，保持人民币汇率在合理均衡水平上的基本稳定。

数据显示，9 月制造业采购经理指数（PMI）为 50.1%，较上月回升 0.7 个百分点，制造业



景气延续回升趋势，稳经济政策效果显现，为人民币汇率提供支撑。 

从 9 月的外部环境来看，中美利差仍呈现出倒挂现象，人民币依旧承压。截止到 9 月

30 日，十年期美债收益率为 3.76%，中国 10 年期国债收益率 2.73%；美国 1 年期国债收益

率为 3.98%，中国 1 年期国债收益率为 1.91%，。跨境资金方面，北向资金流出对人民币汇

率造成拖累，9 月北向资金累计成交 18484.29 亿元,成交净卖出 112.3 亿元。美元指数方面，

美联储加息预期增强支撑美元指数持续走强，人民币仍然承压。 

总体来看，国内经济基本面持续修复、进出口保持韧性、美联储强势加息缩表、中美

利差倒挂、货币政策分化等因素引致本月人民币总体呈现走弱态势，呈现在 6.88-7.25 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，国内疫情形势好转，一揽子稳经济政策持续发力，经济基本面

保持修复，9 月陆续召开 3 次国常会，出台减缓税费支持政策，旨在扩大有效需求和稳住

经济大盘。第二，出口方面，国内稳外贸政策作用持续显现，外贸保稳提质政策持续加码，

出口短期预计保持韧性，9 月 27 日，商务部印发《支持外贸稳定发展若干政策措施》，增

强外贸履约能力，进一步开拓国际市场。预计 10 月仍保持较高的贸易顺差，由此带来的结

汇需求延续，对人民币形成支撑。第三，人民银行对汇率市场进行调控，9 月 26 日，中国

人民银行宣布自 28 日起，将金融机构远期售汇业务外汇风险准备金率从 0 上调至 20%，旨

在稳定外汇市场预期，缓和人民币贬值压力。 

从压低因素看：第一，外部环境显示，2022 年 9 月关于全球经济衰退预期增强，地缘
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政治冲突持续，避险需求上升，国际环境更加复杂多变，预计 2022 年 10 月份外部环境或

将延续紧张趋势，压低人民币汇率。第二，中外关系方面，美国国会参议院外交委员会 9

月 14 日以 17:5 的投票结果初审通过了《2022 年台湾政策法案》，旨在改变过去 40 年对华

政策，中美关系紧张延续，未来中美摩擦可能进一步加剧。第三，美联储货币政策方面，

在坚定的抗通胀目标下美联储货币政策趋紧，2022 年 9 月 FOMC 会议声明宣布加息 75 个

基点，在大幅加息的情况下美国经济并未出现明显衰落，这大大增加了后续美联储进一步

加息的概率，货币政策仍呈现外紧内松的态势。第四，美元指数的影响因素方面，美联储

加息预期进一步增强，强叠加欧元疲软以及避险需求上升，美元指数持续走强，短期内美

元指数或将维持在高位维持震荡，一定程度上压低人民币。伴随美元指数持续走强，美国

国债收益率震荡上涨，中美利差倒挂幅度加深，人民币仍然承压。第五，国内政策环境方

面，货币政策仍保持以我为主，旨在稳住经济大盘，同时国内疫情不确定性增加，可能影

响国内经济基本面复苏，从而对人民币汇率形成压力。 

综上所述，当前人民币汇率的波动走势主要受国内国外经济基本面、全球避险情绪、

美元指数走势、中外关系和国际政治局势的影响，从短期波动幅度来看，2022 年 10 月份

影响人民币汇率的不稳定因素主要是 9 月中国宏观经济数据情况、美元指数走势、中美关

系发展、美国经济数据、地缘整治风险等，这些因素的超预期变化将导致人民币汇率波动

幅度加大。从 10 月份的整体走势来看，一揽子稳经济政策持续发力，新一轮稳外贸政策出

台，利于经济基本面持续修复和出口保持韧性，对人民币形成支撑；外部环境更加复杂多

变，美联储强势加息，推动美元指数创历史新高，人民币汇率相应受到压低；国际地缘政

治风险持续，导致避险需求上升，增加人民币汇率波动。因此，综合以上逻辑判断，预计

2022 年 10 月份人民币汇率在 7.00～7.30 区间双向波动。 


