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大纲
引言
人民币汇率
人民币在中国国际贸易中的运用
人民币在国际支付中的运用
世界货币秩序
掠夺性投机
促进使用本国货币进行对外贸易
区域汇率协调
保险和再保险的资产负债匹配
人民币汇率近期走势和未来发展
结语
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引言
前所未有的快速增长
全球实际GDP和贸易增长放缓
中国经济转型到新常态
商品和服务出口总额下降
利率上升、美元走强
孤立主义、保护主义和种族主义抬头的风险
地缘政治的不确定性
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历史上前所未有的持续高速实际经
济增长率
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全球实际GDP和实际贸易总额及其
增长率（按2015年价格计算）
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1960年以来全球商品和服务贸易总
额占世界GDP的比重
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中国实际GDP 年同比季度增长率
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自2000年以来实际零售总额的年同
比月度增长率
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中国商品和服务跨境贸易总额以及
商品跨境贸易总额，万亿美元
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刘遵义 10

中国商品与服务出口总额、进口总
额与贸易顺差（十亿美元）
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中国月度商品出口总额、进口总额
以及贸易顺差 (十亿美元)
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人民币汇率
人民币汇率的演变
外汇证
经常项目的可兑换（1994年实行）
资本项目的可兑换（期望在5-10年内实现）
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1978年至今人民币兑美元的名义汇
率，人民币/美元
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人民币兑美元的名义和实际汇率
（自1994年）
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中国外汇储备和人民币兑美元的汇
率
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人民币在中国国际贸易中的运用
一个经济体利用本国或地区货币进行贸易定价、清算和结算
的优势

被用为其它国家或地区之间的国际交易货币的优势——铸币
权
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人民币在中国国际贸易中的运用
中国大陆的对外贸易以往都是以美元结算。然而，从2010年
以来，以人民币来计价和结算的交易越来越多。截至2016年
第三季度，中国内地贸易总额中有超过五分之一（21％，超
过8000亿美元）以人民币结算，而2010年第一季度时几乎没
有。

国际货币基金组织于今年10月1日将人民币纳入“特别提款权
（SDR）”货币蓝，应该有助于增加人民币作为储备货币的
需求。但因为中国人民银行和其他国家和地区的中央银行/

货币当局之间已经有很多互换协议，其短期效应不会很明显
。

香港是目前最大和最活跃的人民币清算、结算、交易和融资
的离岸中心，平均日交易量接近一万亿元。
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以人民币结算的中国跨境贸易（单
位：十亿美元、百分比）
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人民币在国际支付中的运用
研究不同阶段国际支付货币运用的变化非常有启示。在接下
来的图表中，将展示从2010年到2016年国际结算中使用的前
二十种货币的份额，蓝色列从左到右按份额从大到小排列（
使用SWIFT的数据），并与红色列所代表的各国家或地区的
贸易份额进行比较。

一个经济体的贸易额大小是其货币是否被广泛用作国际交易
货币的重要但不是唯一的决定因素。每个经济体都倾向于使
用自己的货币来进行国际贸易结算，因为这将大幅降低交易
成本和汇率风险。
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各经济体在全球贸易与其货币在全
球贸易结算中比重（2010年）
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人民币在国际支付中的运用
即使是2010年欧洲主权债务危机爆发后，欧元依然是报价、
清算和计算的最重要货币，占国际支付总额的近40%，但欧
元区的贸易额仅占全球贸易总额的25%略多。美元排第二，
占国际支付总额的35%多一点，但美国只占全球贸易总额的
12%左右。排第三的是英磅，占国际支付总额不到9%，但英
国贸易额只占3%。尽管中国大陆占全球贸易总额的10%以上
，但人民币在国际支付总额中所占的比重只排在第21位。
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各经济体在全球贸易与其货币在全
球贸易结算中比重（2016年7月）
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人民币在国际支付中的运用
目前，人民币在国际贸易结算中的运用程度远远低于中国大
陆在国际贸易中所占的比重。

截至2016年7月，美元是国际结算中当之无愧的冠军，占国
际结算总额的41.3%，然而2015年美国的贸易额仅占世界总
额的11.7%。其次是欧元，占结算总额的31.3%，而欧元区
占全球贸易总额的25%。人民币结算比重仅为不到2%，位
居世界第五位，而中国大陆占全球贸易的比重达到11.1%。
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人民币在国际支付中的运用
相比之下，日元占国际支付的3.4％，而2015年日本占全球贸
易的3.8％。

如果日本具有借鉴意义，那么人民币在国际支付份额方面仍
有很大的发展空间。

这意味着中国人民银行无需为国际贸易需要而持有大额的外
汇储备。
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人民币在国际支付中的运用
 2012年1月，人民币成为第20大国际支付货币，尽管其国际
贸易份额达到了9%，但支付份额比重仅为0.3%。欧元支付
份额上升到44%，其次是美元，占近30%。（这一时期，由
于美国的“量化宽松”政策，美元对其他货币持续贬值

截至2012年12月，人民币上升到第14位。欧元份额降低到略
低于40%，美元上升到略高于33%。

截至2013年12月，人民币上升到第8位，超过了港币。美元
上升到接近40%，欧元跌至33.2%，而美国和欧元区的贸易
份额基本没有变化。
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人民币在国际支付中的运用
截至2014年12月，人民币升至第5位，占2.2%，而贸易份额
占10.5%。美元上升到接近45%，欧元跌至28%略多。

截至2015年12月，人民币继续位列第5，占2.3%。美元接近
44%，欧元接近29%。

截至2016年7月，人民币保持位列第5，位列英镑和日元之后
，占1.9%。美元份额跌至41%，欧元升至31%。而美国和欧
元区的贸易份额基本没有变化。

美元和欧元共占国际支付比重的超过70%。


