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2010 年 8 月 19 日
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银行间外汇市场开办人民币对马来西亚林吉特交易

点评 
 

推进人民币国际化进程 人民币渐进升值取向不变 
 

 事项： 
事件：中国外汇交易中心公告，为促进中国与马来西亚之间的双边贸易，便利跨境贸易人民币结算业务
的开展，满足经济主体降低汇兑成本的需要，经中国人民银行授权，自 2010 年 8 月 19 日起在银行间
外汇市场开办人民币对马来西亚林吉特交易。 

 主要观点： 
1. 开办人民币对马来西亚林吉特交易是第六个在中国外汇交易中心交易的币种，是推进人民币国际化

改革的新的举措，促进人民币在跨境贸易中的使用率预计未来还会逐渐增加新的币种。 

2. 在国际政治层面，此次开办人民币对林吉特交易在也是缓解当前不断升温的人民币汇率升值压力的
一个方面。 

3. 我们预期，人民币汇率的走势仍将维持缓慢升值取向，渐进、可控和主动性原则仍将主导我国人民
币汇率改革进程，实现资本项目的完全开放还将是一个比较遥远的目标。 
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 交易币种增加是推进人民币国际化的举措 

开办人民币对马来西亚林吉特交易是继美元、日元、欧元、英镑和港币之后的第六个在中国外汇交易中心

交易的币种。尽管林吉特在我国对外收支方面还不算是主要货币，但开放其在银行间市场对人民币的交易，

显示出我国政府在提高人民币在跨境贸易中的使用率，加快推进人民币国际化改革进程方面的意向。 

通常认为人民币国际化必须经历三个主要阶段：以人民币进行贸易结算、以人民币进行金融交易计价、人

民币成为世界性储备货币之一。我们通过梳理自 2008 年末以来推动人民币国际化的路径，发现近期的人

民币国际化主要以跨境贸易结算范围和货币互换协议规模的扩大为主要内容，并且已经取得了长足的进展

（图表 1、图表 2、图表 3）。 

因此，预计我国外汇管理当局在未来还会逐渐增加新的交易币种，特别是已经和我国签订有跨境贸易结算

和货币互换协议的国家的货币。 

 

图表1  我国跨境贸易结算试点进展情况 

日期 文件/出处 试点城市 目标国/地区
2008-12-24 国务院常务会议 广东、长三角；广西、云南 港澳；东盟 
2009-04-09 国务院常务会议 上海、广州、深圳、珠海、东莞 - 

2010-06-17 《关于扩大跨境贸易人民币结算试点
有关问题的通知》 北京、天津等18市 所有国家和地区

资料来源：中国人民银行 

 

图表2  2008年以来与我国签署货币互换协议情况 

日期 国家/地区 额度（亿元） 期限
2008-12-12 韩国 1800 3年

2009-01-20 香港 2000 3年

2009-03-11 白俄罗斯 200 3年

2009-03-23 印度尼西亚 1000 3年

2009-04-02 阿根廷 700 3年

2010-06-09 冰岛 35 3年

2010-07-23 新加坡 1500 3年

总计 - 7235 -

资料来源：中国人民银行 
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图表3   马来西亚与中国的贸易 

 

资料来源： CEIC，平安证券研究所 

 

 不断推进人民币国际化进程以期缓解人民币升值压力 

国际上对人民币汇率升值的压力一直没有停息过，近来有关我国 GDP 总量超日本的各种评论不
断，又无形中增强了人民币升值的国际政治压力。因此，我国政府推进人民币国际化和汇率市
场化定价方面的努力，也是一种政治表态，可以在一定程度上缓解不断强化的人民币升值压力
（图表 4）。 

图表4   人民币有效汇率和人民币对美、欧、日元汇率 
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资料来源：国际清算银行，中国人民银行  

 预期人民币升值仍以渐进为取向，资本项目开放尚需时日 

人民币汇率仍将维持缓慢升值取向：从中国政府官员在各类场合的表态和对我国进出口形势现

状分析看，人民币升值过快对我国进出口、贸易平衡都会有较大的影响，采取渐进的升值方式

更符合我国政府的行事作风和我国当前的经济利益。因此，预期未来人民币汇率的走势仍将维

持缓慢升值取向。 
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资本项目开放将采取逐步、渐进的方式：从经济战略上讲，多元化的外汇储备和提高人民币的

国际地位，符合我国的长期发展利益。但在目前中国尚不成熟的金融体系和金融市场，金融监

管能力有限的背景下，以及在主要西方国家都采取宽松货币政策的环境中，我国尚难应付资本

项目大幅开放可能带来的市场的冲击。因此，我们看到，在推进人民币国际化的同时，外汇管

理当局对海外“热钱”的打击力度也在不断加大。 

从近期在市场上引发高度关注的央行副行长胡晓炼关于人民币汇率改革的 5 篇文章中，我们亦

无法看到短期内全面开放资本项目的可能性：“从国际收支平衡的角度考察资源配置效率，主要

应看经常项目是否平衡，……，由于资本项目具有跨周期投资的特点，难免掺杂投机性活

动，……，以资本项目来衡量汇率对资源配置效率的代表性不强。”据此我们预期，实现资本项

目的完全开放还是个较为遥远的目标，但中短期内，我们会看到有限度、试探性的开放，并逐

渐扩大开放范围。 

总之，渐进、可控和主动性原则仍将主导我国人民币国际化和汇率改革的进程。 
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风险提示： 

证券市场是一个风险无时不在的市场。您在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。请您务必对此有清

醒的认识，认真考虑是否进行证券交易。 

市场有风险，投资需谨慎。 
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