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⚫ 人民币国际化自 2009 年以来经历了涨潮—退潮—再涨潮

的周期性发展历程，并在 2023 年取得积极进展。当前人

民币已经成为全球第五大支付、交易和储备货币。在看到

人民币国际化取得积极成果的同时，我们应客观冷静看待

其中一些现实状况：一是人民币跨境结算金额和占比的提

升不等同于人民币在跨境结算特别是跨境贸易结算中实

现广泛使用，二是中国与一些国家开始进行本币结算计价

不等同于人民币对美元的全部替代，三是人民币国际化的

实现不等同于经常账户大幅逆差与资本账户完全开放。 

⚫ 未来人民币国际化有望在以下六个领域重点推进：一是推
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动人民币国际化与产业链重构相结合，二是推动人民币国

际化与大宗商品的人民币结算计价相结合，三是推动人民

币国际化与金融高水平对外开放相结合，四是推动人民币

国际化与“一带一路”、RCEP（区域全面经济伙伴关系协

定）相结合，五是推动人民币国际化与金融基础设施建设

相结合，六是推动人民币国际化与数字货币探索相结合。 

 

自 2022 年俄乌冲突爆发以来，美元武器化行为以及美

联储激进加息带来的全球金融震荡削弱了美元的国际储备

货币地位，全球去美元化进程有所加快。 

在新挑战与新机遇下，人民币国际化进展有所提速。在

看到 2023 年人民币国际化取得积极成果的同时，也要冷静

看待制约人民币国际化的现实条件，厘清人民币国际化的未

来路径和方向。 

一、国际支付份额持续提升 

人民币国际化自 2009 年以来经历了涨潮—退潮—再涨

潮的周期性发展历程。在 2009 年至 2017年的第一个周期内，

人民币国际化在跨境结算、离岸市场以及货币互换等领域取

得积极进展。2016 年人民币被纳入 SDR货币篮子，这是人民

币国际化的重要里程碑事件。2015 年“8·11”汇改后，人

民币国际化出现放缓和停滞。自 2018 年以来，人民币国际

化逐渐复苏，进入新的发展周期。2020 年，《中共中央关于
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制定十四五规划与 2035 远景目标的建议》提出“稳慎推进

人民币国际化”。党的二十大提出“有序推进人民币国际

化”。特别是 2023 年，人民币国际化的积极进展引起国内

外广泛关注。 

第一，跨境人民币结算的规模和范围不断扩大，所占份

额持续攀升。2022 年 6 月以来，跨境人民币结算规模稳定突

破前一阶段高点并持续扩大。2023 年 8 月人民币跨境结算规

模首次突破 2万亿元大关。双边本币结算表现为多地区多领

域拓展。不仅中国内地与香港地区的货币互换安排于 2022

年 7 月升级为常备互换协议，中国与伊朗、阿根廷、俄罗斯、

巴西等国家也在大宗商品贸易、金融交易、外债偿还中越来

越多地使用人民币结算，孟加拉国、巴基斯坦等国家也在尝

试将人民币作为第三方支付货币。 

此外，人民币占全部跨境结算的比重持续提升。2023 年

3 月，人民币在境内非银行部门中的跨境结算占比达到

48.6%，首次超过美元。2023 年上半年，跨境人民币结算总

额达到 24.5万亿元，占本外币跨境结算总额的比重达到 57%。

紧随其后的 7 月单月人民币跨境结算比例也首次超过 50%，

达到 50.2%。SWIFT（环球银行金融电信协会）统计同样显示

2023 年人民币的国际支付份额持续提升，2023 年 7 月首次

突破 3%，至 9 月达到 3.71%的历史高点。 

第二，在岸金融市场持续开放，人民币对全球投资者的
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吸引力提升。2018 年以来，国内金融市场对境外投资者的开

放速度明显加快。 

首先是境外投资者的进入门槛降低。2019 年 9月，国家

外汇管理局宣布取消 QFII（合格境外机构投资者）和 RQFII

（人民币合格境外机构投资者）的投资额度限制。 

其次是金融市场的互联互通。2017 年 7 月和 9月，中国

内地与香港的债券市场“北向通”和“南向通”正式开启，

2018年 4月股票市场的“沪港通”“深港通”每日额度进一

步提高。2022年 7 月内地与香港的金融衍生品市场的互联互

通（“互换通”）也将启动。 

再次，标准普尔、道琼斯、明晟、富时罗素、彭博巴克

莱等国际主流指数均将中国股票与债券纳入其指数体系，并

不断提高权重。随着人民币对海外投资者吸引力提升，境外

主体持有的股票、债券、贷款等境内人民币金融资产总额已

经从 2016年末的低点 3.03万亿元人民币，攀升至 2023 年 3

月的 9.88万亿元左右。 

第三，人民币在国际官方外汇储备中的认可度提升，国

际地位日渐凸显。2022 年 5 月，IMF（国际货币基金组织）

将 SDR（特别提款权）中人民币的权重由 10.92%上调至

12.28%，在 SDR中的权重排名第三位。此外，越来越多的国

家将人民币纳入其外汇储备并提升人民币所占权重。2022年

7 月，白俄罗斯央行将人民币纳入其货币篮子，并将人民币
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的权重确定为 10%，与欧元相同。2023 年 3月末，人民币已

经超过欧元成为巴西第二大国际储备货币。 

此外，人民币在伊朗外汇储备中的份额于 2023 年 9 月

末已经达到 23%。根据央行披露，截至 2022年 10 月已有 80

多个境外央行或货币当局将人民币纳入外汇储备。事实上，

自 2019 年以来人民币已经稳定成为全球第五大储备货币。

人民币在全球官方外汇储备中的份额最高于 2022 年一季度

达到 2.87%，2023 年一季度回落至 2.58%。 

二、避免误读和过度乐观情绪 

当前人民币已经成为全球第五大支付、交易和储备货

币。特别是 2023 年人民币国际化取得积极进展，在令人鼓

舞的同时不乏一些社交媒体的误读和过度乐观情绪，对人民

币国际化的路径和条件也存在不同讨论，应当客观冷静看待

人民币国际化的现实状况和条件。 

第一，人民币跨境结算金额和占比的提升不等同于人民

币在跨境结算特别是跨境贸易结算中实现广泛使用。首先，

尽管 2023 年上半年及 7 月单月的人民币跨境结算占比突破

50%，但事实上从 2011年以来人民币就已经成为仅次于美元

的第二大跨境结算货币。2020年以来，人民币跨境结算持续

回暖，并早已超过 2015 年的高点。2023 年的人民币跨境结

算占比提升是近年来趋势的进一步延伸。 

其次，人民币跨境结算的提升存在结构性差异。2023 年
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上半年，经常项目和资本项目下的跨境人民币结算金额分别

为 6.3 万亿元和 18.2 万亿元。人民币跨境结算份额的提升

主要是与近年来在岸金融市场开放带来的北上资金流动规

模扩大与进出频率增加有关。然而人民币在跨境投资中的使

用具有不稳定性，容易受到投资套利动机的驱动。 

相比之下，人民币在跨境贸易的使用仍然有待提升。

2023 年 1 月-9 月人民币在跨境货物贸易结算中的比重为

24.4%，这一比重仍然不及 2015年高点时约有三分之一的跨

境贸易使用人民币结算。再次，人民币的计价职能相比于结

算职能进展十分有限，在跨境贸易、投融资等活动中美元计

价仍然占据主导地位。 

第二，中国与一些国家开始进行本币结算计价不等同于

人民币对美元的全部替代。当前一些社交媒体把中国和其他

国家之间双边贸易“开始”使用人民币来计价和结算渲染

为“全部”使用人民币计价和结算，或者在去美元化渐起的

国际呼声中暗含人民币将来会很快替代美元之意。 

一方面，人民币国际化的推动是出于实现中国经济高质

量发展、构建“双循环”新发展格局的自身现实需要。人民

币国际化应当以我为主，适应世界经济格局多极化的趋势，

本质上不是为了取代美元。另一方面，国际货币体系演变是

漫长、渐进的过程。从历史经验来看，国际货币地位变迁显

著滞后于经济地位变迁，例如美国从取得经济霸权再到取得



金融专报  2023 年第 46 期 

7 

 

货币霸权中间经历了半个世纪的时间。 

当前，人民币国际化虽然取得积极进展但仍不应过于乐

观。人民币虽然是第五大国际支付货币，但其市场份额仍然

刚刚超过 3%；人民币在官方外汇储备中的份额也在 2%-3%，

在国际债券计价中的份额不超过 1%。人民币国际地位滞后于

中国经济地位的客观现实可能在未来较长一段时间依然存

在，美元霸权凭借制度惯性及其维护自身地位所做的努力仍

可能在长时间内保持。 

第三，人民币国际化的实现不等同于经常账户大幅逆差

与资本账户完全开放。参考美元霸权下经常账户逆差配合资

本账户顺差的模式，一些观点认为人民币国际化需要以经常

账户逆差与资本账户完全开放为前提条件。然而，美元取得

国际货币地位的方式并不意味着中国必然走上同样的道路。 

一方面，经常账户顺差是中国强大的制造能力和过去的

出口导向战略的结果和反映，未来经常账户顺差也会在较长

一段时间维持并尽量保持在合理均衡区间，人民币国际化发

展模式不应“自废武功”。事实上，美元在国际化之初也曾

经历过经常账户顺差。此外，为了实现人民币境内外的顺畅

循环机制，可以通过资本账户输出人民币，在中国企业“走

出去”进行直接投资等过程中使得境外主体持有人民币。 

另一方面，经常账户和资本账户开放是人民币国际化的

制度保障，但同时资本账户保持必要的管制是防范系统性金
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融风险的必要手段。中国在 1996 年已经实现经常账户可兑

换，在资本账户项目方面除了跨境银行借贷和金融衍生品等

个别领域开放程度也取得显著进展。随着人民币国际化新周

期中在岸金融市场的开放以及离岸市场建设，中国应对跨境

资本流动的挑战也将增加。为了防范系统性金融风险，应当

保持必要的资本管制以避免短期资本大进大出。 

三、六大领域有望重点推进 

人民币国际化经历了从旧“三位一体”到新“三位一

体”的策略转变。在 2018 年以来的新周期中，人民币国际

化更侧重推动原油期货交易的人民币计价、加大国内金融市

场向外国投资者的开放力度以及推进周边区域的人民币结

算计价。面对国际形势的复杂变化，俄乌冲突之后，人民币

国际化策略再次迎来拓展机遇。未来人民币国际化有望在以

下领域重点推进。 

第一，推动人民币国际化与产业链重构相结合。目前，

全球分工网络基本形成亚洲、欧洲和北美洲三大区域，并分

别以中国、德国和美国为核心。在中美贸易摩擦、新冠疫情、

俄乌冲突等冲击之下，全球产业链正在加速重构与调整。全

球价值链可能朝着更加区域化、本地化、碎片化的方向发展。 

面对美国等西方国家对中国“脱钩断链”“小院高

墙”的封锁打压策略，一些国家和公司考虑在中国之外寻找

替代节点，基于成本优势将一些产业转移至东南亚等周边区
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域。未来，中国应当继续巩固在亚洲区域产业链的中枢地位，

并实现在全球产业链中的位置攀升。在这一过程中，人民币

国际化可以结合产业链重构方向加以推进，包括在周边国家

促进人民币的流通和使用、增强双多边区域金融合作等。 

第二，推动人民币国际化与大宗商品的人民币结算计价

相结合。从石油美元的历史经验来看，一国货币成为大宗商

品的结算计价货币对于其发挥货币的网络正外部性、提升国

际货币地位具有积极的推动作用。2018年以来，中国在人民

币大宗商品结算计价方面取得进展，先后推出原油、黄金等

面向境外投资者的期货品种。俄乌冲突以来全球大宗商品市

场动荡分化，油气资源由西向东转移。受到美元武器化以及

美联储激进加息的影响，俄罗斯、伊朗、沙特阿拉伯等国越

来越重视在能源贸易合作中采用非美元货币。中国作为能源

资源需求大国，有望抓住机遇加强能源战略储备并强化人民

币的大宗商品结算计价职能。 

第三，推动人民币国际化与金融高水平对外开放相结

合。随着经济发展达到一定程度，金融市场发展水平，包括

金融市场的广度、深度、流动性和开放度就成为一国货币国

际化的关键。一方面，中国未来应当继续保持中国经济的持

续较快增长、财政货币政策信誉以及人民币汇率在合理均衡

水平上基本稳定，从而稳步提升人民币资产对境外投资者的

吸引力。 
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另一方面，中国应当在保障金融安全的前提下促进高水

平金融对外开放，丰富人民币投资与回流的渠道，形成在岸

与离岸市场的良性互动。特别是当前美债作为全球最安全资

产地位受到冲击，中国有望抓住机遇在境内外发行央行票据

以及国债、金融债等高评级的人民币计价债券，推动人民币

计价的金融产品逐渐增强国际安全资产的属性。 

第四，推动人民币国际化与“一带一路”、RCEP（区域

全面经济伙伴关系协定）相结合。“一带一路”、RCEP等为

推进人民币从周边化、区域化再到国际化提供广阔的平台。

根据 2023 年 10 月 10 日中国国务院新闻办公室发布的《共

建“一带一路”：构建人类命运共同体的重大实践》白皮书，

中国已与 20 个“一带一路”共建国家签署双边本币互换协

议，在 17个共建国家建立人民币清算安排。 

此外，RCEP 国家经贸往来密切，自 2022 年协定生效以

来为区域贸易注入新动力。未来有望继续在“一带一路”共

建国家和 RCEP 区域推进人民币的使用，挖掘人民币的真实

需求。应当加强人民币在对外直接投资、对外承包工程、产

业园建设、跨境电商等过程中的结算计价职能，推动人民币

逐渐成为区域内的锚定货币。 

第五，推动人民币国际化与金融基础设施建设相结合。

2023 年 1月，商务部与中国人民银行联合发布《关于进一步

支持外经贸企业扩大人民币跨境使用 促进贸易投资便利化
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的通知》，以期进一步便利跨境贸易投资人民币使用。在这

一过程中建立支持人民币国际化的跨境金融基础设施具有

重要作用。首先，应当鼓励中资金融机构“走出去”为外经

贸企业提供开设人民币账户、存贷款、支付结算等金融服务。

其次，进一步增加人民币清算行的海外分布，扩大清算行网络。 

最后，推动人民币跨境支付系统（CIPS）的国际化与普

及化。截至 2023年 9 月末，CIPS系统共有参与者 1478家，

其中直接参与者 101 家，间接参与者 1377 家。目前，CIPS

系统仍然存在使用范围有限、平均成本高、清算效率有待提

高等问题。未来应当进一步扩大使用范围、提高直接参与者

的比重，并有望与欧盟 INSTEX支付系统、俄罗斯 SPFS支付

系统等其他替代性的跨境支付清算系统合作。 

第六，推动人民币国际化与数字货币探索相结合。中国

的央行数字货币——数字人民币已进入试点阶段并走在世

界前列。作为国际货币竞争的新赛道，中国未来应当积极探

索数字货币在人民币国际化中的作用。一方面，进一步明确

数字人民币的定位和功能，适时开展数字人民币替代的货币

范畴从 M0（流通中现金）至 M1（狭义货币）甚至 M2（广义

货币）的探索，促进数字人民币从零售型向批发型的探索，

提高数字人民币的吸引力和竞争力。 

另一方面，在立足国内的同时认真研究其在跨境支付清

算中的使用可能与路径。2021年 2 月，中国内地与中国香港、
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泰国、阿联酋等国家联合发起多边央行数字货币桥项目

（m-CBDC Bridge）。未来可以将数字人民币与多边央行数字

货币桥深度合作、跨境人民币支付清算系统（CIPS）建设以

及周边国家数字人民币跨境结算试点相结合。 
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