
贸易融资创新(贸易融资方案)

近年来，人民币国际化稳步前进，不断有突破性成就，包括扩大双边本币互换协议
规模、构建人民币跨境支付体系、推动“一带一路”高质量发展、加强香港离岸金
融市场的枢纽作用、探索数字人民币跨境应用等。当前，从国际货币的支付、投资
、融资和储备四大功能来看，人民币的支付和储备属性不断增强，尽管融资属性在
美元、欧元等流动性收紧背景下有所凸显，但整体的投融资属性仍尚需加强。往后
看，人民币国际化程度与美元等国际货币相比目前仍有较大差距，国际化进程任重
而道远，预计未来人民币国际化将是全方位、多层次的稳中求进。

▍如何看待人民币当前的国际化程度？

人民币国际化进程持续深化，支付、投资、融资和储备功能均稳步提升，但当前与
主流国际货币仍有差距。具体来看：人民币在国际支付体系中的地位日渐稳固，市
场份额基本维持在2%以上；人民币作为投资货币的功能需进一步加强，其在全球
外汇工具、利率衍生品等市场的份额与美元等货币仍存在较大差距；欧美流动性收
紧影响下，人民币的融资属性凸显；随着人民币国际化持续推进和全球央行寻求储
备多元化，人民币储备货币功能有所增强，其在全球外汇储备中的占比进一步提升
。

▍人民币国际化五大建设性亮点。

亮点一：与我国签署双边本币互换协议的央行/货币当局数量不断增加，双边本币互
换的规模持续增长，有助于增加海外央行的人民币货币储备；

亮点二：构建“CIPS + CNAPS （HVPS）”的人民币跨境支付体系，满足全球跨
境人民币清算结算需求，同时在一定程度上减少了人民币跨境支付对于SWIFT系统
的依赖；

亮点三：随着中国与“一带一路”沿线国家在贸易投资领域的深度融合，双方的人
民币跨境支付金额规模实现了高速增长；

亮点四：充分发挥香港的枢纽作用，多项政策支持人民币离岸金融市场的建立和完
善；

亮点五：探索数字人民币的跨境使用，有望改善跨境支付，为人民币国际化注入新
鲜血液。

▍人民币能挑战美元吗？

首先，货币国际化是一个漫长的过程，必须经历周边化-区域化-全球化三个发展阶
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段，而当前人民币的国际化仍在初级阶段，较美元仍有诸多需要努力的地方。其次
，尽管人民币与当前欧美货币的国际化程度仍有较大差距，但人民币国际化稳步前
进，不断有突破性成就，包括在多个国家和地区建立清算行、欧美流动性紧缩凸显
人民币融资属性等。最后，人民币国际化任重而道远，预计未来人民币国际化将是
全方位、多层次的稳中求进。

展望未来，人民币国际化要求实现支付、投资、融资、储备功能的全方位提升。一
是逐步实现国际贸易投资的清算结算再扩展，包括推动中国人民银行与更多央行/货
币当局建立清算安排、扩大货币互换规模、高质量发展“一带一路”、RECP等国
际合作；二是加强对于全口径跨境资本流动的宏观审慎管理和监督能力，有序推动
人民币在资本项目下可兑换；三是大力建设和发展离岸金融市场，包括香港离岸市
场的完善和海南自由贸易港金融开放创新。

▍风险因素：

地缘政治风险阻碍人民币国际化进程。

（明明为中信证券首席经济学家）
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