
 

人民币加入SDR之后，影响几何？ 
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今天凌晨，IMF 宣布将人民币纳入 SDR 一篮子中，成为继美元、欧元、日元、英镑之

后的第五种储备货币，这是人民币国际化的里程碑成果，是 IMF 对我国货币、金融体系改

革方面取得的成就的认可，此项决议将于 2016 年 10 月 1 日正式生效。 

SDR 的最新权重如下图所示。美元从 41.9%降至 41.7%，欧元 37.4%降至 30.9%，日元

9.4%降至 8.3%，英镑 11.3%降至 8.1%。这意味着，人民币加入 SDR 获得的 10.9%权重主

要是从欧洲（欧元和英镑）挤出来，没影响美元地位，对日元影响也有限。  

  

    SDR 本身只是一个记账货币，并不能直接用于交易，且占全球的国际储备相较于美元、

欧元相差甚远，成立背景即是布雷顿森林货币体系的奔溃，美元与黄金脱钩，为了缓解国家

间浮动汇率制度下的汇率风险而创设。 

IMF 对于是否将新货币纳入其篮子中，主要有两个硬性指标，一是出口或贸易在世界排

名前列，二是货币可自由使用，对于第一个条件，中国在 2010 年的评选中就已达到，主要

是可自由使用，一是该货币在国际货物和服务贸易中的支付， 二是该货币在国际银行借贷、

国际债券和国际储备中的计值，三是该货币在主要外汇市场上的交易情况。人民币虽没有完

全实现可自由使用，但在多项指标中已进入世界前七，且增长速度非常快，若错失人民币将

不利于 IMF 一篮子货币的国际代表性和权威性。 

短期，影响主要在心理层面，对股市等金融市场影响较小，但从中长期来看，将有望带

来数千亿美元的人民币资产需求增量，从而将进一步坚定中国央行深化金融改革的决心，同

时，结合明年初将实施的深港通、注册制改革，将进一步吸引国际资本的流入，提高股市中

长期稳定资金的配给，有利于中国股市的国际化和健康稳定发展。 

利率市场化、汇率市场化、资本可自由兑换以及人民币国际化，四者之间是相辅相成，

不可孤立看待，再考虑不可能三角理论的影响，会在市场化的同时，将保留政府的宏观调控，

届时，国内货币政策将更有操作空间，目前中外利差的存利于吸引国际资本流入，长期看缩

小甚至消失这是必然趋势。汇率市场化会继续加快，但改革进程必然是渐进、可控的，短期

或面临美联储加息，且在国内经济正处于结构转型带来的转型阵痛、经济逐步下台阶，及在

纳入 SDR 前夕为稳定而集聚的贬值风险，存在风险释放需求，不过人民币贬值将是可控的。 

资本账户的开放，已在自由贸易试验区开始首先试点，中国政府或因人民币纳入 SDR

更加坚定不移地进行改革，并且将结合 QDII、QDII2、QFII、RQFII 等多种机制，加快金融

开放，改革提升风险偏好，以金融股为主的蓝筹股有望受到更多国际资本的亲睐。 
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研究所 

公司研究所具有一批丰富实战经验的期货产业研究员及专业的优秀分析师，致力于为客户提供中国资

本市场前瞻性、可操作性的投资方案及各类型市场的研究报告，通过对市场进行深度挖掘，提示投资机会

和市场风险，完成对资本市场现象、规律的研究探索。 

研究范围涉及目前所有商品期货以及金融衍生品；我们推崇产业链的研究；我们看重数量分析法；我

们提倡独立性，鼓励分析师在纷繁复杂的环境下保持清醒。 

我们将积极依托股东单位--广州证券在宏观经济、产业领域的高端研究资源优势，以“宏观、产业和

行情策略分析”为核心，大力推进市场化和标准化运作，逐步完善研究产品体系，打造具有特色品牌影响

力的现代产业与金融研究部。 

核心理念：研究创造价值，深入带来远见 
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