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改革、转型与发展

天然气人民币战略的理论分析与
国际经验借鉴
———基于国际结算视角

天然气人民币战略研究课题组＊

【提　要】天然气人民币是与石油美元相对应的一个概念，即推动全球天然气以人民币
计价与结算，特别是借助于中国天然气进口使人民币流向境外，而天然气出口国则通过购
买中国生产的产品和服务以及投资人民币金融产品，使人民币得以回流中国。随着全球能
源低碳化转型，以及天然气能源技术进步所引发的供给增长，未来天然气有望成为最重要
的国际贸易产品。中国作为最主要的能源消费和贸易大国之一，应该把握这一历史机遇，
通过推进人民币作为全球天然气贸易的计价与结算货币，实现与石油美元战略相对应的天
然气人民币战略。
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　　货币是货物、服务或金融产品的计价单位，
以及交易清算终结和价值储藏手段。世界上大
部分货币只在本国境内发挥以上功能，但某些
货币却超越了国境成为国际通用计价结算单位，
甚至成为国际货币。美元是目前典型的国际货
币，凭借美元优势，美国获得了无可比拟的经
济与政治力量。然而，２００８年全球金融危机爆
发，国际货币汇率波幅剧烈，美元资产贬值严
重。中国经济一枝独秀，币值坚挺，汇率稳定，
人民币得到周边国家和地区的认可，这对于推
进人民币国际化进程具有重要意义。其中，从
人民币作为结算工具的角度研究发现，中国同
主要天然气出口国以人民币计价结算具有一定

可行性，进而可以以此为契机推进人民币国际

化进程。

一、人民币作为天然气计价与

　　结算工具的理论分析　　

　　随着全球能源低碳化转型以及天然气能源
技术进步所引发的供给增长，未来天然气有望
成为最重要的国际贸易产品。中国作为最主要
的能源消费和贸易大国之一，应该把握这一历
史机遇，通过推进人民币作为全球天然气贸易
的计价与结算货币，实现与石油美元战略相对应
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的天然气人民币战略，① 即推动全球天然气以人
民币计价与结算，特别是借助于中国天然气进
口使人民币流向境外，而天然气出口国则通过
购买中国生产的产品和服务以及投资人民币金

融产品，使人民币得以回流中国。天然气人民
币计价与结算所形成的人民币循环链条，将有
助于推进人民币国际化进程。
人民币作为天然气计价与结算货币的理论

依据主要涉及国际贸易货币选择的相关理论，
包括国际贸易计价货币理论、区域经济一体化
理论、货币替代理论以及最优货币区理论。国
际贸易计价货币理论中的计价货币是指国际贸

易中发挥记账单位职能、标明贸易双方债权债
务关系的货币，计价职能是衡量一国货币是否
具有国际货币地位的首要职能。计价货币种类
和出口市场类型是国际贸易计价货币理论的约

束条件，计价货币选择主要决定于以下因素：
出口市场的垄断力，出口市场份额越大则以出
口国货币为计价货币的可能性越大；出口产品
的可替代性或同质性程度，若出口产品的可替
代性低或同质性低，则出口国货币更易于作为
计价结算单位；此外，汇率风险也会影响计价
货币的选择，在国际市场上汇率波动小的国家
货币更容易作为计价结算工具。
区域经济一体化的传统理论最初是由Ｖｉｎｅｒ

于１９５０年提出的，该理论框架以关税同盟理论
为基础，分析了贸易流和贸易条件在关税同盟
中发生的变化。② ２０世纪８０年代以后，随着国
际经济条件的改变，以完全竞争、要素不流动
等为假设条件，又形成了现代区域经济一体化
分析框架。总体而言，区域经济一体化是为了
调和经济地区与国家地区之间的关系，消除主
权国家间因边界问题而产生的经济障碍，从而
在相邻或相近国家之间建立的一种合作关系，
典型的区域经济一体化代表是欧洲国家联盟。
当前，区域经济一体化已成为诸多发展中国家重
要的发展战略，并为构建一个世界范围内公平、
公正、合理的国际金融环境做出了贡献。２００８年
全球金融危机以来，中国经济稳定、币值坚挺，
人民币得到周边国家和地区的认可，持有人民币
甚至成为周边国家规避汇率风险的手段之一，人

民币日益彰显亚洲区域性货币的品质。
货币替代是在一国经济开放和货币可自由

兑换条件下，当某一货币在一定区域内的可信
性降低或投资回报率过低时所引发的不同国家

货币之间的兑换现象。当一国汇率波动过大或
通胀率过高时，该国货币的价值储藏、记账单
位以及交易媒介的功能就难以发挥，由此导致
该货币被其他货币替代。这是一国货币的非正
常流动，势必对相关国家的经济政策构成挑战。
货币替代发生的前提条件是本币与外币均可实

现简便交易，在开放经济条件下，一国货币是
否会被其他货币替代主要通过考察货币预期升

值率。当然，汇率波动幅度大或者一国经济不
稳定，亦是一国货币被他国货币替代的原因。

２００８年全球金融危机期间，我国坚持人民币维
持在一个稳定的币值区间，并稳步推进人民币
的国际化进程，这些都为人民币替代他国货币
创造了发展空间，甚至部分国家已经将人民币
作为储备资产。
最优货币区理论是由 Ｍｕｎｄｅｌ于１９６１年提

出的，其核心观点是：以生产要素的高度流动
性作为最优货币区的标准。最优货币区就是指
一个货币联盟，在联盟内实行固定汇率制，在
联盟外实行浮动汇率制。一国经济失衡主要源
于需求转移，在最优货币区外也即浮动汇率情
况下，可以解决不同区域之间的需求转移，但
在最优货币区内的需求转移，只能通过生产要
素转移解决。③ 最优货币区理论为欧元区的建立
提供了理论依据，同时欧元区实践也为该理论
提供了实证经验：区域内生产要素流动性强，
金融市场一体化程度高，便于实现物价平稳、

充分就业及国际收支平衡三个宏观经济目标。
近年来，东亚各国之间内部贸易频繁，要素流
动更趋自由。随着我国与东亚各国经贸联系不
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断增强，人民币积极参与亚洲各国的货币合作，

并逐渐成为亚洲贸易往来的主要结算货币，这
些因素均有助于构建以人民币为主导的东亚最

优货币区。

美元、欧元等国际货币的发展历史表明，

发行货币国家的经济实力、金融市场的健全程
度、贸易产品的竞争力、全球市场占有率等因
素与国际贸易货币选择紧密相关，进而直接或
间接影响其货币国际化进程。

国际贸易货币选择理论为天然气人民币战

略提供了部分理论支撑，但一种货币能否在国
际贸易及金融市场获得广泛认可，进而成长为
国际货币需要一个漫长的过程。这个过程也不
会自然形成，它需要国家的顶层设计和国家战
略的引导，同时配合以包括汇率制度、金融结
算体系、行业发展规划、产品市场培育等在内
的系统改革与整体推进。

二、石油美元的形成机理及对

　　天然气人民币战略的借鉴

　　石油工业最早发端于美国德克萨斯，在

１９５０年代美国的石油产量更是占据全球石油产
量的半壁江山，以美元为石油计价工具是顺理
成章的市场行为。但当时石油贸易计价货币也
并非由美元垄断，而是采用多种货币的计价模
式。二战期间，英国更是利用英镑的国际货币
地位试图提高英镑在石油计价与结算中的比例，

以助力本国石油公司与美国石油公司的竞争。

当时，石油计价结算货币的选择使用更多地是
以支持石油产业发展为目的的。

第二次世界大战后，美国成为世界上经济力
量最强大的国家，拥有当时全球２／３的黄金储备，

美元具备了成为国际货币的条件。借助对战后重
建国家的经济援助，美国主导建立了美元与黄金
挂钩、其他国家货币与美元挂钩的双挂钩货币体
系———布雷顿森林体系。① “美元占到全球官方
外汇储备的三分之二，超过五分之四的外汇交
易和超过一半的全球出口是以美元来计值的”，②

石油这种国际大宗商品自然也以美元计价结算，

石油美元在这一体系下得以强化。

随着战后各国经济的修复，美国的国际经
济地位相对下降，美元汇率也因此出现波动，

并一度贬值。各国为规避汇率风险，纷纷以美
元兑换黄金，造成美元与黄金挂钩的固定比例
无法维继，美元的国际结算货币地位遭遇挑战。

１９７１年，美元与黄金脱钩，美国停止向各国政
府兑换黄金，布雷顿森林体系崩溃。这一时期
美元汇率波动大，作为国际贸易的计价功能遭
遇危机，欧佩克国家试图放弃石油贸易计价模
式。为了稳定美元的国际货币地位，美国开始
寻求继黄金之后可以与美元挂钩的战略资源，

并最终选择石油作为战略目标。因为在经济体
系中，“一国经济活动与能源贸易的结合度是决
定该国货币地位的重要因素，包括向世界范围
的能源出口或者控制全球范围内最重要能源供

给的能力，以及该国是否拥有该能源的国际定
价权等。”③

为此，１９７５年美国与沙特私下签订了一份
“不可动摇的协议”，该协议约定以美元作为石
油唯一的计价与交易货币。④ 由于沙特石油产量
居世界第一，产油成本低，供给弹性大，故在欧
佩克中有极强的话语权。沙特与美国签订协议后，

欧佩克其他成员国也陆续与美国签订了类似协议，

美元再一次实现了与石油的稳定挂钩，形成以石
油为交易对象、以美元为计价工具、能源消费国
紧盯美元汇率的石油美元体系。直至今天，各类
国际石油交易市场，无论现货市场还是期货市场
均以美元计价结算，石油购买国必须储备充足的
美元，国际石油市场完全成为美元市场。

从石油美元的发展过程来看，历史上共有
三个阶段形成石油以美元计价的不同机制，分
别是早期石油工业的产生阶段、布雷顿森林体
系下的石油美元计价阶段和现行的石油美元计
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价阶段。其中，石油工业的产生阶段采用美元
计价是由于可采石油资源分布的原因，这种自
然原因导致的 “挂钩”现象随着石油开采技术
的传播以及石油资源的勘探发现而很快改变。
布雷顿森林体系下的石油美元计价则主要是美

元中心体系下的派生物，随着布雷顿森林体系
的瓦解，美国面对美元中心地位的式微也不得不
另谋他路。只有现行的石油美元计价体系才能称
为一种战略，因为它有较强的国家干预因素。
在布雷顿森林体系瓦解后，美元地位受到

质疑，但沙特仍继续以美元计价，其原因大概
有二：一是美国对中东产油国施加多方压力，
包括军事干预与经济制裁，从而迫使产油国承
诺维持石油的美元计价；二是石油定价机制在
过去几十年中已经发生重大改变，石油定价权
已从产油国转移到国际金融市场，而美国金融市
场高度发达，美元又是国际金融市场的主导货币。
前者在２０世纪７０年代布雷顿森林体系解体之初
发挥作用，后者在之后的时间里成为主要原因。
“不可动摇的协议”是布雷顿森林体系崩溃后，美
元遭遇重大危机情况下的国家战略安排，维持石
油美元计价对维护当时美元岌岌可危的地位起

到了积极作用，①任何进行石油交易的国家不得
不把美元作为外汇储备，石油美元战略使美元
的国际货币地位得以强化升级。
随着石油贸易与美元结算的捆绑，国际石

油市场与金融市场逐渐相互交融互为影响。一
方面，石油市场以现货市场中供给产量决定价
格的定价机制日渐式微，“１９８３年，美国纽约商
品交易所正式推出 ＷＴＩ石油期货交易；１９８８
年，英国伦敦国际石油交易所推出布伦特石油
期货”，② 石油期货交易规模不断扩大，吸引了
大量投机资金。随着国际油价金融属性的进一
步增强，现货交易在石油交易总量中的比重不
断下降，金融因素对油价影响日益增强。ＷＴＩ、
布伦特石油期货的推出削弱了欧佩克对原油定

价的权力。２００５年１月，欧佩克正式放弃了对
石油价格的直接干预，石油定价以及使用何种
货币定价的权力由原来欧佩克成员国让位于国

际金融市场，欧佩克失去了昔日对美元的影响
力。另一方面，欧佩克产油国通过石油出口所

获得的大量美元收入有强烈的投资需求，而美
国具有发达的资本市场和丰富的投资产品，是
石油美元投资的最优选择，产油国大量美元收
入又通过投资方式回流到美国。国际能源署的
研究表明，美国从欧佩克每进口１美元石油，

就有３４美分回流，国际石油市场又反过来强化
了美国的国际金融市场地位；逐利性的石油美
元也会进入高风险高回报的融资渠道，导致大
量游资在各国之间流动，从而强烈冲击国际金
融市场。总体而言，以石油为中心、美元为媒
介的国际石油市场与金融市场循环互动，日渐
演变为一个相互渗透、相互影响的石油金融市
场系统。

借鉴石油美元战略的形成机理，我们可以
判断：中国推进天然气人民币进程具有重要的
战略必要性与可行性。中国是新兴国家的代表、

全球最大的石油进口国，长期受到美国货币政
策制约。在过去几十年里，我国通过促进出口、

外汇管制等政策措施成功积累了大量美元储备，

国内经济发展获得长足进步。同时，我们也要
看到，我国人口红利开始消失、劳动力成本升
高等原因，使我国无法再复制以往以出口贸易
换取外汇储备的老路。目前我国资本项目备受
压力，外汇储备开始逐年减少。我国一方面需
要获得美元储备以进口稀缺的能源，另一方面，

资本项目迫切需要资金回流。在这样的背景下，

借鉴美国当年的石油美元战略，将人民币与某
种稀缺资源挂钩未尝不可，天然气人民币便是
一个最优战略选择。

首先，天然气与石油都是重要的化石能源，

随着未来全球能源清洁化转型以及天然气资源

开采量提升，天然气在全球能源消费中的比重
将进一步提高，并可能与石油在能源市场上平
分秋色甚至后来居上。美国、欧洲等发达国家
和地区天然气使用比例约为３０％，与石油比例
相近，而中国、非洲、拉美等发展中国家的天
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管清友、张明： 《国际石油交易的计价货币为什么是美
元？》，《国际经济评论》２００６年第４期。

金永琪：《布雷顿森林体系的崩溃及 “石油美元”的延续》，
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然气使用比例低于２０％，未来随着发展中国家
对于清洁能源的重视，天然气地位将会上升。

其次，天然气输出国相对集中，储量最大
的三个国家俄罗斯、伊朗、卡塔尔合计控制全
球４７％的天然气储量，而海湾国家只有３０％的
石油储量。同时，天然气输出国也组建了天然
气输出国论坛，１２个成员国控制了全球天然气

６０％以上的储量。

最后，我国的国际地位日渐稳固，人民币
国际化已拉开序幕。我国作为世界第二大经济
体长期保持着５％以上的高速发展，未来 ＧＤＰ
总量超越美国只是时间问题。从国家实力来看，

我国具备良好的信用背书。此外，我国全面进
行能源结构调整，天然气作为清洁能源必将有
所发展。我国是潜在的天然气消费大国，更是
天然气进口大国，因此要求天然气贸易以人民
币计价结算合情合理。此外，２０１６年１０月人民
币被正式纳入国际货币基金组织ＳＤＲ篮子，人
民币在国际舞台上迈出了重要一步。相比于美
元的内生决定，人民币是挂钩一篮子货币，没
有通过恶意贬值损害持币国家的路径，对于天
然气出口国而言，持有人民币的安全性更高。

三、天然气人民币战略的路径

　　选择与影响　　　　　　

　　 （一）天然气人民币战略的路径选择
目前，我国天然气价格管理机制一直延续

由国家主导定价的模式，长期实行天然气低价
政策，使天然气价值与价格严重背离。气价过
低导致天然气企业效益不佳，大型油气企业由
于监管体制和产业链上下游一体化经营策略，

基本不愿参与国际天然气期货市场。由于国内
天然气的低定价造成天然气进口市场无法完全

开放，导致我国目前尚未形成一个具有区域性
影响力的天然气交易市场。此外，中国的资本
项目尚未完全开放，以人民币计价的天然气交
易势必受到外汇管制的掣肘。事实上，人民币
自由化与人民币天然气计价是相辅相成的过程，

可以同步推进。

首先，发挥区域性需求大国优势，为建立

天然气交易市场创造条件。我国是天然气需求
增长最快的国家，未来完全具备主导国际天然
气发展的市场地位。我国地理位置紧靠中亚，
地缘优势明显，可以管输天然气进口，而亚太
地区又是油气贸易增长最快的地区，同时也是
油气资源洼地、价格高地，这些都为我国建立
世界天然气交易市场提供了巨大优势。为此，
我国对内应积极推进天然气管理的全面改革，
对外应加强与国际天然气贸易国合作，同时建
立天然气进出口市场，开发天然气期货等相关
衍生产品，并形成有效的天然气市场定价机制，
为构建亚太地区的天然气交易市场创造条件。
其次，构建天然气贸易的交易平台，引领

区域内国家争取天然气市场定价权。研究数据
显示，１２个天然气输出国建立了天然气输出国
论坛，天然气输出国论坛成员的天然气探明储
量占世界的６１．９％，管道天然气贸易占世界的

４０．８％，液化天然气贸易占世界的５７．８％。① 天
然气输出国具有明显的市场地位。然而，论坛
成员国之间存在利益分歧，管道天然气和液化
天然气出口国之间利益并不完全一致，导致天
然气出口国在步调上难以保持一致，也无法形
成像欧佩克一样的组织。但中国作为天然气进
口国，在管道天然气和液化天然气方面都有很
大的市场需求，且在地理区位上与大部分成员
国邻近，无论是建设天然气管道还是海上ＬＮＧ
运输都十分方便。中国与中亚的土库曼斯坦、
乌兹别克斯坦、哈萨克斯坦，东南亚的印度尼
西亚、马来西亚以及澳大利亚等国家已经成为
天然气贸易伙伴，从双边合作协议开始逐步构
建一个天然气贸易的交易平台是大势所趋。

２０１５年７月１日，上海石油天然气交易中心开
始运行，且已实现ＰＮＧ与ＬＮＧ现货交易。我
国可以从双边协商的天然气交易起步，逐步建
立一个亚太地区天然气枢纽和贸易中心，尽管
目前亚太地区天然气价格严重偏离其他市场，
但中国凭借潜在的市场需求可以引领周边国家

参与并争取到亚洲国家在国际天然气市场定价
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① 石冬明：《天然气欧佩克的漫长道路》，《能源》２０１６年第２
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的话语权。
最后，借助天然气输出国之间的市场竞争

关系，助推区域性天然气人民币战略。
（二）天然气人民币战略的影响
天然气人民币战略在形式上与石油美元战

略相似，但在实质上又与之不同。二者最重要
的区别在于天然气人民币战略是针对美元霸权

提出的防守性战略，而石油美元战略则是进攻
性战略。石油美元战略为美国不仅赢得 “铸币
税”收益，也让美国在货币政策方面对其他国
家无所顾忌。美国经济一旦出现衰退，便采用
宽松的货币政策将流动性风险输出国外，从而
使美国经济借力而上；美国经济复苏，则收紧货
币，美元又通过石油收入回流，减少通胀压力。
欧元的诞生使石油计价结算工具具备了货

币选择上的可能性，从某种程度而言，欧元就
是为了对抗石油美元、对抗美元霸权而诞生的。
其他国家或地区，包括俄罗斯、中东地区等油
气输出国或组织也一直在探索用美元之外的货

币开展石油与天然气贸易。通过天然气人民币
战略的推进，一方面，我国可以更好地维护国家
经济利益，提升国际地位；另一方面，也将为国
际外汇储备格局 “多元化”发展贡献力量，这对
于除美国以外的国家都具有一定的现实意义。
按照规划，“十三五”中国天然气消费量要

达到３６００亿立方米，在一次能源中的占比要达
到１０％。《关于加快推进天然气利用的意见》将
很快出台，“煤改气”、“油改气”的补贴政策也
将相继推出，这些政策将促使我国能源消费结
构更趋合理，也意味着天然气消费量将在我国
持续稳步增长。近几年，我国受经济增速放缓、
价格优势不足等因素影响，２０１４年天然气消费
量增速开始大幅下滑，２０１５年甚至创近十年的
新低。但经过２０１５年两次改革，去年我国天然
气表观消费量已同比增长９．３％。
总体而言，天然气人民币战略对于我国能

源市场化改革、人民币国际化进程、未来经济
政治发展都具有划时代的重要意义。该战略可
以推动我国天然气市场化建设，推动包括天然
气管道、压气站、接收站在内的天然气基础设
施建设，进而实现天然气市场的合理定价；有
助于发挥我国在亚太区域天然气贸易方面所具

有的地理优势和地缘政治优势，通过加强双边
和多边合作，组建区域性乃至国际性天然气贸
易中心，构建国际天然气交易平台，实现天然
气跨境交易的人民币计价与结算功能，并借助
天然气人民币战略推进人民币国际化进程。
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