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前言  
 

鉴于离岸人民币市场活跃程度增加，英商渣打银行于2012年11月推出了该行的人民币研究系列。该系列包括两

个部分：每月的人民币环球指数和每季的离岸人民币研究报告。前者跟踪四种离岸人民币产品（存款、贸易结

算和国际支付、债券和存款证及外汇）的记录交易量，后者则是由财资基准研究进行的一项企业意见调查。司

库和高级资金 / 财务主管回答了有关他们目前和计划中的离岸人民币活动：存款、贸易结算、外汇交易、贷款和

离岸人民币金融工具等问题。部分受访者在后续采访中还表达了相关意见，帮助解释所收集数据中显示的趋

势。 

 

离岸人民币调查报告进入第二年，我们将焦点转移到国内，第五轮调查仅基于中国内地和香港企业的反馈。这

使我们能试验国内企业积极推动使用人民币进行贸易和商业活动的活跃程度。 

 

 

 

调查方法和受访者分布 
 

集中于中国企业 
 

 主要向中国内地和香港的企业的财务主管、首席财务官、司库和高级资金经理发送网上调查问卷。 

 

 问卷调查有两个语言版本：英文和简体中文。 

 

 后续采访向20名受访者展开。 

 

 受访者分布：中国内地的中国企业（36%）、香港的中国企业（14%）、香港企业（29%）、香港的台湾企业

（5%）以及香港和中国内地的美国或欧洲跨国公司（16%）。与此相比，第四轮调查的受访者分布为38%来自

香港、27%来自东南亚、11%来自北亚（中国、台湾、韩国）、14%来自欧洲以及10%来自美国。 

 

 仅不到一半的受访公司（48%）是拥有超过1000名员工的大型公司。 
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核心调查反馈 — 2013年第4季度第五轮调查 
 

离岸人民币产品的使用仍在增多 
 

 我们每三个月进行一次企业调查，了解它们当前和有意在未来使用离岸人民币产品的情况。是次离岸人民币

调查报告重点关注中国内地和香港企业，包括本地企业和跨国公司。 

 

 香港企业继续积极使用离岸人民币并意识到其益处。然而，虽然他们目前广泛使用离岸人民币，但由于担心

货币升值、繁文缛节和缺乏流动性，现阶段他们认为未来进一步扩大使用离岸人民币的空间有限。 

 

 许多中国内地企业已积极使用离岸人民币，且雄心勃勃地计划扩大离岸人民币的使用，甚至持有离岸贷款/存

款。尽管他们积极使用离岸人民币，但他们并未像香港受访者一样意识到其直接益处。 

 

 虽然许多企业认为人民币将成为更重要的全球货币，但目前仅少数企业亟力倡导使用人民币。 
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常用者趋向于更会扩大使用离岸人民币 
 

• 在过去三轮调查中，使用5至6种离岸人民币产品的受访者比例稳步上升。在第五轮调查中，8.2%的受访者为

「大量使用」的使用者，而在第四轮和第三轮调查中，该比例则分别为5.3% 和1.6%。 

 

• 然而，由于受访者包括中国内地企业，预测计划使用离岸人民币的增长率较以往有所放缓。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

重复受访者将增加使用离岸人民币 

 

 重复参与第四、五轮调查的 32 名受访者为我们提供了更为精准的预测使用数据。虽然目前大多数（78%）受

访者于四种最受欢迎的离岸人民币产品（存款、贸易、外汇、贷款）的维持其使用水平，但仍有大量受访者

（16%）计划增加使用，而 6%的受访者可能减少使用。 
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外汇仍是人民币使用的主要切入点 
 

在第五轮调查中，与前几轮调查一样，受访者最偏爱的产品是外汇。目前外汇使用者占受访者总数的52%，另有

9%的受访者为潜在使用者。 

 

 受访者使用离岸人民币外汇交易的主要目的是进行对冲（36%），而另外20%的使用者指出动机在于进行集中

外汇管理。 

 

 计划在未来6个月使用离岸人民币外汇的企业主要是受集中外汇管理驱动（33%），而22%是受对冲风险驱

动。 

 

 
第二大受欢迎的产品是离岸人民币存款，44%的受访者为积极使用者，另有8%的受访者计划在未来6个月使用离

岸人民币存款。现有存款使用者的比重较第四轮调查的35%有所上升。 

 

 然而，现有使用者和潜在使用者均对人民币存款的使用障碍存忧。阻碍企业使用人民币存款的主要因素是缺

乏可投资资产以部署相关存款（35%）、离岸存款利率较在岸存款利率缺乏竞争力（33%）及担忧外汇波动

（26%）。 

 

 一名来自中国内地的首席财务官道出了他的担忧：「担心外汇波动。我了解在香港流通的人民币仅为7,000亿

元。因此我认为诸如人民币债券发行或持有人民币存款的规模均不够大。我的意思是指，二级市场规模不够

大。所以，如果这个小市场的供需出现任何变化，汇率将容易发生波动。这就是我担忧的主要问题。」 

 

 
人民币贸易结算是第三大受欢迎的产品，44%的受访者使用人民币贸易结算，5%的受访者计划在未来6个月使

用。 

 

 使用离岸人民币进行贸易结算的主要动机仍是外汇风险管理（53%，第四轮调查为55%），其次是节约成本

（35%，第四轮调查为40%）和海外买家要求使用人民币结算（30%，第四轮调查为31%）。 

 

 

值得注意的是，在第五轮调查中，离岸人民币贷款的现有和计划使用者显著增加。尤其是，约三分之一受访的

出口企业目前正使用离岸人民币贷款（全部受访者平均占比为 24%），另有 15%的受访者计划在未来 6 个月使

用该融资途径。 

 

 半数受访者正使用离岸人民币贷款为其与中国进行的贸易提供资金，而在第四轮调查中，该比例仅为 28%。

在此之前，贷款最常见的原因是为中国投资进行融资。然而，这是 42%的受访者使用人民币贷款的动机，而

在第四轮调查中该比例为 60%，可能部分由于受访者多为中国内地企业，且它们不愿意从境外借贷。当被问

及贷款时，一名来自香港的高级财务经理表示：「我们在香港没有贷款，但在中国内地有人民币贷款。」 

 

 各企业纷纷表示担忧它们增加借款存在阻碍。整体而言，在第五轮调查中，因离岸人民币贷款的利率高于其

它货币，令现有贷款的使用者感到气馁。它们还表示难以将资金汇回中国内地。另一个制约因素为，担忧人

民币升值（尤其是香港企业）。 
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离岸人民币资本投资的比例仍相对较低，目前23%的受访者为积极使用者，另有7%的受访者考虑在未来6个月进

行离岸人民币资本投资。采访显示，该比例较低是因为担忧流动性以及可动用资产的范围受限。 
 

 受访者最偏爱的离岸人民币金融工具为无本金交割远期（57%）、43%的受访者使用离岸交割远期、8%的受访

者使用美元—离岸人民币货币互换。 

 

 

 

出口企业 / 进口企业较国内企业对离岸人民币持更开放态度 
 

我们首次要求受访者定义其业务的性质。部分服务于国内市场的中国內地企业使用离岸人民币（目前平均使用

2.2 种产品），使用率最高的是出口企业（2.9 种产品），其次是进口企业（2.8 种产品）。 
 

在进口企业、出口企业以及从事进 / 出口业务的企业当中，外汇无疑是最受欢迎的产品。（见下列图表）。出口

企业贸易结算产品的使用情况较进口企业普遍，意味着使用离岸人民币的动力来自中国境外。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

当要求他们描述对人民币使用的态度时，出口企业最有可能积极推动向人民币的转换，然而进口企业则较为中

立。一名香港出口企业在描述其使用人民币作为贸易结算的积极态度时给出的理由是：「如果他们接受人民币

贸易结算的话，那么就不会因人民币升值而不时出现这些巨大变动。」 

 
但整体而言，大多数受访者对人民币作为结算货币持中立或较被动态度，因此在他们期望增加使用人民币进行

贸易的同时，只有少数积极推动人民币成为结算货币。 

 

目前有 62%的进口企业和 54%的出口企业使用存款，但进 / 出口企业只有 38%。 
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目前只有少数企业积极促进人民币作为其货币选择 
 

将目光聚焦于贸易结算时的首选货币，发现大部分企业并未给出明确选择，而作出回复的受访者则选择了美

元。然而，10%的出口企业愿意以人民币向海外买家报价，却只有 5%的进口企业更有可能使用人民币向海外供

应商付款。这也意味着出口企业在使用人民币进行贸易结算方面表现更为积极。 

 

 
 

 

 

进口企业和出口企业为最积极使用者 
 

通过「目前使用人民币结算的交易占海外交易总量的百分比」可以明显看出，那些从事进出口业务的企业的绝大

部分贸易是以人民币结算，其次是出口企业、进口企业，最后是国内企业。尤其是 46%从事进出口业务的受访者

有 11%或以上的贸易是以人民币结算。而出口企业、进口企业和国内企业则分别为 43%、38%和 33%。 

 
有趣的是，当观察「未来两年企业的潜在使用情况」时发现，63%的进口企业预期将增加逾 20%的人民币贸易结

算（高于目前的 38%），而只有 29%的出口企业预期将增加逾 20%的人民币贸易结算（高于目前的 14%）。总而

言之，未来两年以人民币结算的贸易比例将会出现明显增长，而使用人民币结算的贸易比例低于 1%的企业数量

则从目前 23%的平均值降至 3%。 
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更多企业看好人民币成为主要货币 
 

半数受访企业认为人民币正取代美元成为中国贸易及投资的主导货币，尽管在实现时间问题上意见不一。在第

四轮调查中，该比例为 40%。35%的受访者相信人民币在未来十年将成为世界最重要的货币，而只有少数

（7%）受访者更看好并预期人民币在未来三至五年将成为中国投资及贸易的主要货币。 

 

 

 

效率提高是主要益处 
 

我们发现，最积极使用者通常是使用离岸人民币的最大受益者。模式通常是企业开始使用一至两种产品（通常

为贸易及外汇）并看到轻微的成本效益，随着他们积累了一定的信心和经验后，他们开始使用贷款及 / 或存款产

品，此时效益会变得更加显著。该调查显示内地企业相对较早地向离岸人民币转换，但明显益处仍有待见证。 

 
据 45%的受访者表示，效率提高是使用离岸人民币的主要益处。 
 

 一名香港欧洲跨国企业财务主管举例说明使用人民币进行贸易结算所取得的效率优势：「我认为这主要取决

于供应商的立场。因为他们无需监控外汇风险，所以事情就变得更容易了」，她解释道。 
 

 在第五轮调查中，五分之一的受访者表示在成本节约方面曾经历不明确或消极体验。这远高于风险管理和经

营控制（16%）或效率提高（17%）在消极或不明确体验方面的比例。 
 

 一名中国企业司库表示利率是妨碍他节约成本的一个主要因素：「问题是比起在香港，我们能一直以更低的

利率在中国内地获得人民币资金」，他表示。 
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监管限制仍然是问题之一，但升值因素是主因 
 

受访者被问及，在未来 12 个月，哪些变动会对其使用离岸人民币产生最大影响。 
 

 43%的受访者担忧升值将成为影响其使用离岸人民币的最主要因素。这也是影响最多参与上轮调查的重复受访

者（44%）使用离岸人民币的关键因素。 
 

 当问及阻碍其进行离岸人民币贷款的主要原因时，一名香港的高级财务经理明确表示：「主要原因是人民币

升值。我认为最重要的是汇率。」 
 

 监管限制，即增加人民币跨境活动的渠道（38%的受访者提出）和简化汇款的文书工作和程序（31%），这两

项也将是影响受访者明年使用离岸人民币的主要因素。 
 

 一名在华的美国跨国公司的银行业务和资金经理更详细地概括：「和银行业务处理或系统渠道一样，人民币

跨境活动的渠道也应增加。」他表示：「此外，中国政府应该扩大以人民币进行结算的产品和业务领域。」 
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中国受访者的观点 

 

在第五轮调查中，有 48%的受访者来自中国 — 五分之

二为中国企业，15%为跨国企业。使用离岸人民币产品

的受访者在中国的产品渗透率较高。然而，占比最大的

中国企业为少量使用的使用者，仅使用 1 至 2 种产品。

这表明存在巨大的上升空间。 

 

在中国企业中，有 64%为进口企业（15%）、出口企业

（15%）或进 / 出口企业（38%）；其他为主要从事国

内买卖的企业。 

 

71%的中国企业为离岸人民币现有使用者，多数为从事有关对外贸易的企业。60%的非现有使用者正考虑于未来

6 个月使用离岸人民币产品。进 / 出口企业普遍使用的产品为贸易结算（58%）、外汇（53%）和存款（37%）。 

 

尽管业务重心是当地市场，但近半数的国内企业使用离岸人民币产品，主要为贸易结算和外汇。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

40%

26%

4%

30%

CHINA -
CURRENT 

OFFSHORE
RENMINBI

USERS

  Not using

  Light users

  (1-2 products)

  Active users

  (3-4 products)

  Heavy users

  (5-6 products)

中国 — 

离岸人民币的 

现有使用者 

未使用 

少量使用的使用者 

（1 至 2 种产品） 

（1 至 2 种产品） 

 

积极使用者 

（3 至 4 种产品） 

（1 至 2 种产品） 

 

大量使用的使用者 

（5 至 6 种产品） 

 



 

11 |  离岸人民币研究报告 |受访者篇– 2013 年第 4 季第 5 刊 

 

 

香港受访者的观点 

 

来自香港的司库占受访者总数的47%。有过半数的受访香港企业使用过离岸人民币存款（57%）和外汇交易

（54%）。香港企业使用最少的是贷款产品（20%）。然而，就潜在使用情况而言，企业计划在将来使用贷款

（13%）和离岸人民币外汇交易（15%）多过其他产品。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 
93%的香港企业使用至少一种人民币产品，所占比例远高于驻港中国企业的57%。 
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驻港中国企业 
 

驻港中国企业占受访者的14%，这些企业对离岸人民币产品的使用极为有限，明显落后于中国内地的受访者和香

港本地企业。我们将在未来的调查中对这组企业作进一步研究，观察该趋势是否延续。 

 

较驻港中国企业（57%），整体中国内地的中国企业更可能使用离岸人民币产品（71%）。目前，驻港中国企业

和国内企业使用最多的是离岸人民币外汇交易（分别为36%, 51%）和存款（43%, 40%），多于其他产品类别。

这与更广泛的调查结果一致，在整体受访者中，这两种产品的使用最为普遍。 

 

21%的驻港中国企业计划于未来6个月使用人民币外汇交易。而20%在华企业计划于未来6个月选择使用贷款。 
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在华和驻港跨国公司的观点 
 

自觉主动的态度 
 

在华和驻港的美国或欧洲跨国企业占访问者总数的16%。这组企业主要为少量使用离岸人民币产品的使用者，当

中有63%仅使用1至2种产品，13%为积极使用者，使用3至4种产品。与中国或香港本地企业不同，我们采访的跨

国企业均非大量使用离岸人民币产品的使用者（使用5至6种产品）。 

 

回顾产品使用情况，大部分跨国企业使用者曾使用过贸易结算（63%）和外汇交易（56%）。一名跨国公司的司

库表示，他们对使用人民币进行贸易结算持自觉主动的态度：「供应商乐意将本币兑换成人民币或美元。但在

两年前，经过与供应商商议，我们把美元兑换成人民币。所以从现在开始所有交易均以人民币计值。」未来6个

月寻求以离岸人民币进行资本融资或投资（13%）在潜在使用者中所占比例最大。 
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