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人民币的前景：人民币兑美元的名
义和实际汇率（自1994年）
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人民币的前景：
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，在于降低交易成本与汇率风险。

被用为其它国家或地区之间的国际交易货币的优势——

可享受铸币权。



4

人民币的前景：
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，但大部
分的交易都是与美国方面的交易。
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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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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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人民币的前景：
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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人民币的前景：
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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人民币的前景：
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%。

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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人民币的前景：
促进使用本国货币进行对外贸易
50年代国际清算银行在西欧推行本币报价、清算
与结算的模式。

设立东亚国家之间的清算银行，鼓励在东亚各经
济体在彼此交易中使用本国/区货币结算，并由
中、日、韩三家中央银行负责处理余额。
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人民币的前景：
区域汇率的协调
在可预见的未来，东亚地区不可能有像欧元一样的共同
货币。但是，一些区域（实际）汇率协调仍有可能。

在可能进行汇率协调的情况下，它可以促进相对于区域
外货币（例如美元）的汇率调整。

每个经济体本身都不愿意自发性的上调或下调其汇率。
如果其货币升值，而其它（有竞争的）经济体并不跟随
，它将失去在出口市场的份额。如果它的货币贬值，
而其它经济体都跟随，它不会获得任何好处。因此，
汇率往往是粘的。

然而，如果该地区的每一个经济体都与美元同时进行升
值（或贬值），那么任何人都不会因为汇率改变而处于
优势或不利地位，因此调整更容易。

稳定的相对汇率平价可以增加贸易伙伴之间的贸易（见
欧元区示例）。
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人民币的前景：
人民币汇率近期走势和未来发展
人民币不必也不应当盯住全球最强势的货币
其实人民币的实际汇率的贬值要比名义汇率为低，因为
中国现时的通货膨胀率比美国的高。

中国每年还有5-6千亿美元的贸易顺差。
维持稳定经济增长。
促进人民币作为国际交易的媒介。
加强现行资本管制的执法对中国大陆流入和流出征收托
宾税，以阻止短期投机及为今后放松资本管制做准备。
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人民币兑美元中央汇率与CFETS贸
易加权一篮子汇率指数 (160630=100)
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中国外汇储备和人民币兑美元的汇
率
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结语
中国经济面对的外在风险都在可控范围之内。中国政府
有多种工具，在有需要时随时可以动用。

人民币无须盯住最强势的货币。人民币的最佳策略，是
盯住贸易加权的国家或地区的一篮子货币指数。当美元
对其它货币上升时，人民币相对美元汇率可能会贬值，
反之，当美元对其它货币下降时，人民币相对美元汇率
亦会升值。其净结果是人民币汇率会比美元更稳定，波
动性更低，会受其它经济体欢迎。

减少美元在中国和其它经济体国际交易中的使用，会降
低全球对美元的依赖度与需求，从而影响美元汇率。

强势的美元会令美国贸易逆差扩大，最终导致美元相对
其它货币贬值。


