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人民市跨境与离岸支付系统的现状与问题
■ 程 炼

作为金融基 础设施的 支付清算系统是

人民 币 离岸市场 的 重要组成部分 ， 也是人

民 币国 际化的基本依托和核心传导渠道 。

在人 民币离岸市场 的发展动力和模式发生

重要改变 的背景下 ， 支付清算系统质量与

效率对于 人民 币 国 际化 的 重要性更 加 凸

显
， 需要通过切实的 努力加以提高 。

现状

对于国 际化 的 人 民 币 而言 ， 完整 的

支付系统包括三个部分 ： 国 内支付清算系

统
、 跨境支付清算系统和离岸支付清算系

统 。 目前人民币 国内 支付 清算系统已经形

成了
一

个较为完整 的体系 ， 能够有效地满

足经济与 金融交易 的需求 ， 人民 币跨境 与

离岸 支付清算系统则正在建设与完善的过

程之 中 。

当前我国跨境人民币结算模式主要有

代理行模式、 清算行模式 以及ＮＲＡ账户模

式 。 代理行清算模式指的是具备国 际结算

能力的境 内银行与境外银行签署人民币代

理结算协议
，
为其开立人民币 同业往来账

户
， 通过境内银行代理并借助境内人 民银

行支付清算系统完成人民 币 的跨境支付 。

清算行模式指的是中国 人民银行指定某家

银行成为中国人民银行跨行支付系统的直

接参与者 ， 与境内银行传递清算信息 ， 进

行跨境人民币 资金的清算与结算 。
ＮＲＡ账

户模式指的是经 中 国 人民银行当地分支行

核准 ， 境外企业在境内银行开立非居民银

行结算账户
，
并直接通过境 内银行行内清

算系统和 中 国人民银行跨行支付 系统完成
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人民币 资金的跨境清算与结算。

从现实情况来看 ， 人民币离岸市场最

常见的人 民币结算模式还是代理行模式和

清算行模式
。
其中代理行模式相对普遍 ，

但其无法进行净额结算 ， 因此流动性效率

较低 。 清算行模式则避免了这
一 问题 ， 从

而大大提高了交易者 的资金效率 ， 降低 了

其风险水平 ， 设置清算行也因此成为我国

支持 离岸人 民 币市 场发展的重要 措施 。

２ ００３年 １ ２月 ２４ 日 ， 中银香港成为 香港首家

人 民 币业 务的 清算行 ， 并于 ２００４年 ２月 ２ ５

日 开始为开办个人人 民 币业务的香港持牌

银行提供存款 、 兑换 、 汇款和人 民 币银行

卡等清 算服务 。 ２００４年 ８ 月 ， 经国务 院批

准 ， 中 国人 民银行决定为在澳门办理个人

人民币存款 、 兑换 、 银行卡和汇款业务的

有关银行提供清算安排 。 继港澳台地区之

后 ， 中 国 人民银行先后在新加坡 、 伦敦 、

法兰克福 、 首尔 、
巴黎 、

卢森堡 、 多 哈 、

多伦多 、 悉 尼 等地确定
一

家 中资银行作为

境外人民 币业务清算行 ， 在 当地建立人 民

币 清算安排 。 不过在清算行模式下 ，
授权

特定商业银行为
“

唯
一

清算行
”

导致了 金

融市场的垄断 问题 ， 也使得清算业务 的经

营风险高度集 中 。 通过 人民 币 跨境支付系

统 （
Ｃ ＩＰＳ

） 的建设 ， 上述问题将逐步得到

改进 。

随 着跨境人民 币业务各项政策相继出

台 ， 人民 币跨境支付结箅需求迅速增 长 ，

对金融基础设施的要求 越来越高 。 为满足

人民 币跨境使 用的需求 ， 进
一

步整合现有

人民 币跨境支付结算渠道和 资 源 ， 提 高人

民币跨境支付结算效率 ，
２０ １ ２年初 ， 中 国

人民银行决定组织建设人民 币跨境支付系

统 （
Ｃ ＩＰＳ

） ， 满足全球各主要时区人民 币

业务 发展的 需要 。 Ｃ ＩＰ Ｓ系统按计划分两

期建设 ，

一

期工程便利 跨境人民 币业务处

理 ， 支持跨境货物贸易 和服 务 贸易结算 、

跨境直接投资 、 跨境融资和跨境个人汇款

等业务 ， 其主要功能特点包括 ： 采 用实时

全额结算方式处理客户汇款和金融机构汇

款业务
，
各直接参与者一点接入

，
集 中清

算业务 ， 缩短清算路径 ， 提高清算效率 ；

釆用 国际通用 ＩＳ０２０ ０２２报文标准 ， 便于参

与者跨境业务直通处理 ； 运行时间 覆盖欧

洲 、
亚洲 、

非洲 、
大洋洲等人民币业务主

要时区 ，
为境内直接参与 者提供专线接入

方式 。 ２０ １ ５年 １
０月 ８ 日 ， 人 民 币跨境支付

系统 （

一

期 ） 成功上线运行 。 首批直接参

与机构包括 １ ９家境 内 中外资银行 ， 同步上

线的 间接参与者有 １
７６家 ， 覆盖６大洲５０个

国家 和地区 。 作为重要的 金融基础设施 ，

Ｃ Ｉ ＰＳ符合 《金融市场基础设施原则 》 等国

际监管要求 ， 对促进人民币 国 际化进程将

起到重要支撑作用 。

存在的问题

从 目前情况看 ， 人 民币跨境支付系统

已经基本能够满足人民 币 离岸 业务开展的

需要
，
但也仍然存在

一

些问题 ， 主要体现

在跨境人 民 币 支付的效率制约和离岸 人民

币外汇交易的 风险控制方面 。

在人 民 币 的跨境结箅 方面 ， 香港支

付系统与 内地支付结算系统有时仍然存在

报文不兼容问题 ， 同时跨境人 民 币 支付系

统的信息披露要求给 离岸 金融机构带来 了

很大 困扰 。

一

方面 ， 某些离岸 金融机构不

希望在支付过程 中披露 自 己的商业隐私 ；

另
一方面 ，

这种信息披露要求也带来 了某

些技 术上 的困难 ， 因为它可能要求在支付

指令 中包含汉字信息 ， 后者有 时会带来 兼

容性 问题 。 当 通过离岸 清算行或人 民 币

Ｃ Ｈ ＡＴＳ系 统进行全额结箅时 ， 由 于净额

结算的缺失导致流动性需求很大 ，
常常需

要人工介入以管理收付资金 的释放以及为

双边金融结算的交易寻找资金 。

内地金融机构 的支付机构代码经常成

为跨境人 民币支付的障碍 ， 许多国 内金融

机构或企业对此缺乏相关知识 ， 导致境外

金融机构进行支付时难以及时获得准确的

支付路智信息 。 Ｃ ＩＰＳ的 建成有助于部分

解决这
一

问题 ，
但是如果并非所有银行都

接入Ｃ ＩＰＳ
， 那么支付中 的信息需求不确定

性仍然存在 ， 并且会构成离岸人民 币业务

的交易成本 。 同时也有境外金融机构反映

Ｃ ＩＰＳ系统每 日 的开放运营时间太短 ， 难以

满足不 同 时区 的支付需求 ，
且有时不够稳

定 。

在离岸人 民币 支付 系统方面 ， 大部分

境 外金融机构认为 ， 目 前香港等 国 际金融

中心 内部 人民 币 交易的成本几乎与其他货

币无异 。 换句话说 ， 交易 系统效率没有构

成 香港内部的 人 民币业务的障碍 。 但是在

国 际金融业务 中 ， 人 民 币支付的货 币 成本

与其他交易 费用 仍然要明显高于美元等主

要 国际货 币 ， 人 民币不属于 ＣＬＳ结算货币

从而无法进行多边净额结算则 是导致上述

支付结算成本的重要因素 。

以香 港为 例 ， 香港金 管局 、 香港银

行 同业结算有限公司为若干 币 种提供 ＰｖＰ

结箅服务 。 港 元 、
美元 、 欧元和人 民 币 的

自 动转账系统 已实现互联 ， 按Ｐｖ Ｐ机制 为

美元／人民 币 、 欧元／人民 币 和 人 民 币 ／港

元外汇交易进行结算 。 这
一

Ｐ ｖＰ摸式 （ 即

跨 币 种 支付撮合处理 ， 简称Ｃ Ｃ ＰＭ Ｐ ） 让

某些外汇交易 的两端在结算 日 同时结算 。

然 而 ， 由 于某些原 因 ， 人 民 币 清算所 自

动转账 （
Ｃ Ｈ ＡＴＳ

） 方案在为大部分人民

币 外汇市场缓解结算相 关 风险方面的 作用

有 限 。 首先 ， 它只 涵盖 有 限 的 几种货 币

（ 美元 、 欧元和 港元 ） 。 其 次 ， 只有拥有

相应 币种 Ｃ Ｈ ＡＴＳ权限 的机构可以获得它

的服 务 。 例 如 ， 并非所有机构 都拥 有美

元 ＣＨ Ａ ＴＳ系统的权限 ， 也不是所有机构
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都能够在美元 Ｃ ＨＡＴＳ 系统 中结算美元交

易 。 在 ＣＨＡＴ Ｓ系统 中拥有欧元或美元账

户的机构也可能面临账户流动性不足的问

题 ， 因 其资会可能分别存在美联储或欧洲

央行 ， 或存在有关的往账银行。 在这种情

况下 ， 香港金管局 ＣＨＡＴＳＰｖＰ的使用量

很不理想 ， 不足人民 币 ＣＨ ＡＴＳ 系统 中人

民币 日 处理量的 ５％ 。

在外汇市场交易 中 ， 大部分银行就对

手方设置了 支付限额 以控制 支付风险 。 由

于这些现有的结算相关 风险缓解机制 不够

充分 ， 约９ ０％的人 民 币交易 因结算方式暴

露在本金风险中 ， 对手方 风险限额因 而受

限 。
已经有很 多海外金融机构反映 ， 由 于

对手方限额已用 尽 ， 从而限制 了金融机构

与其现有对手方的 交易 及其增加其他对手

方的能力 。 在 国际 外汇市场上 ， 人民 币 能

否被纳入Ｃ ＬＳ结算系统以实现多边净额结

算是许多金融机构在做出是否介入人 民 币

业务决策时考虑之
一

。 国 际清算银行也指

出 ， 未纳入Ｃ ＬＳ交易货币 成为人民 币 国 际

化的重要障碍 。

清算行制度仍将在境外人

民 币结算中发挥重要作用

在境外市场 ， 银行在 鼓励人 民 币 支

付方面发挥着非常重要的作用 。 首先是对

市场投资者和客户的教育 ， 使其了解进行

人民 币 支付的收益和商业机遇 ； 其次是提

供 人 民币业务及服务 ， 创造相 关 的市场 。

从这个角度来看 ， 清算行制度有其特殊的

优越性 ， 而清算银行在离岸市场 中的 角色

也远远超越了 简单 的 支付清算 ， 而是推进

人 民 币 国 际化的综合业务枢纽 。 境外人 民

币 清算行不仅是人 民币跨境支 付的重要节

点 ， 而且也成为 了人民 币 国 际化的区 域性

标志 ， 承担了包括推广人民 币业务 、 发展

离岸市场客户 、 调 节境外人民币流动性等

诸多方面的功能 。

清算行与代理行制度仍然有低效率 问

题 ， 对于某些人民币业务 ， 完成跨区域支

付需要经过多 个代理行总部与支行之间的

传递 ， 导致所需时间和成本大大增加
。
但

是让所有国际金融机构直接联入国 内支付

清算体 系则 存在成本 问题 ， 例如对于香港

金融机构 ， 拥有支付专线 的 费用 约每 月 １

万
￣

２万元 ， 对于欧美机构这
一

费用则 可

达数万元 ， 如果业务规模不大 ， 就很不合

算。 也有观点认为让所有国 际投资者直接

联入国 内支付结算系统可能在 目前条件下

可能带来 金融监管方 面的 问题 。 相形之

下 ， 类似
“

沪港通
”

这样通过统
一

接口 与

国 内金融市场相联接 的支 付安排可能更为

合理 ， 也有利于金融监管当局获取相关数

据和对相关交易进行管控。

人民 币跨境支付系统的未

来建设方向

作为特定历史时期的产物 ， 代理行与

清算行模式作为人民 币 跨境结算 的主要方

式
，
为人民币 国际化 发挥的 巨大作用 。 在

未来相当长 的
一

段时 间 内 ， 现有的代理行

与清算行模式将会与 Ｃ ＩＰＳ系统同时发挥作

用 ， 不过从更长的视角来看 ，
Ｃ ＩＰＳ将会成

为人 民币 跨境支付结算的 主导系统。 相应

地 ， 人 民 币 清算行如何在新的条件下调整

自 身 的职能定位 ， 更好地发挥在离岸人 民

币业务上的推动作用 ， 则需要认真加 以规

划 。

在未来 ， 人民币 离岸 市场的 发展动力

和模式都可能会发生重要的改变 。 人 民 币

加人ＳＤＲ货币篮子将提升全球金融市场对

人 民 币 资产的需求 ， 以此同时 ， 人民 币 资

产也将不再能够为持有者提供超额收益 ，

而更趋近于其他的金融产品。 从离岸人 民

币市场的长期发展和人 民币 国 际化的根本

目标来看 ， 我们需要将其发展动力建立在

对人 民币 的
“

真实
”

需求之上 ， 实现人民

币业务从负 债端 向资产端的转换 ， 这就要

求有充足的 人民 币金融资产来加 以支撑 。

在这
一

背景下 ， 人 民 币交易效率 ， 尤其是

支付清算系统效率的重要性会更加 凸显出

来。

在新的 发展阶段 ， 包括支付清算系统

在 内的金融市场基础设施对于人民币 国际

化具有至关重要的作用 。 现代意义上的 国

际货 币竞争 ，
已经越来越成为相 关货币 定

值的 金融资产和其所依托的支付系统之 间

的竞争 。 因此 ， 提升 人民 币 支付系统的效

率和可靠性 ， 对于人 民币国 际化有着更为

深远的意义。 在此方面 ， 除了加 强以Ｃ ＩＰＳ

为代表的跨境 人民 币支付系统建设之外
，

还有许多重要的工作有待开展和完善 。 其

中之
一

就是人民 币 支付系统与其他金融证

券登记结算系统的
一

体化。 为非居民投资

者提供持有多样化人 民币金融资产的计划

将会极大地促进人 民 币 的国 际竞争力 ， 而

与人 民币支 付系统
一

体化的证券登记结算

系统则 能够为此提供巨大的便利 并产生协

同效应 。 事实上 ， 人 民币 贸 易结算系统在

初期 的 成功有很大部分应归功于香港高效

的证券交易与结算系统
，
它大大降低 了人

民 币证券的交易 风险 。

一

体化的人 民 币证

券结算系统有助于将投资者锁定在人 民 币

支付系统 内
，
从而增加 人民 币使用者的 粘

性。 ？

（作者单位 ： 中国社会科学院金融研究所 ）

ｍａｍｎ ： 董 治
ｙｈ
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