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Kinas vag mot en mer
internationell valuta
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Sammanfattning

« Den internationella anvandningen av den kinesiska valutan renminbi (RMB)
har dkat 6ver tid, sérskilt inom handel och gransdverskridande finansiering.
Kina har successivt forbattrat férutsattningarna for att internationalisera sin
valuta genom riktade reformer och finansiell infrastruktur, &ven om omfattande
liberaliseringar av kapitalmarknaden har uteblivit.

« Inget tyder i dagslaget pd att RMB kommer att ersdtta US-dollarn som den
dominerande internationella valutan. Daremot véxer RMB:s betydelse som
ett komplement till USD och som ett verktyg for alternativa finansiella och
ekonomiska relationer.

- Utvecklingen kan forstas i ett geopolitiskt sammanhang, dar
internationaliseringen av RMB &r ett led i Kinas ambition att 6ka sitt
internationella inflytande och minska beroendet av vastligt dominerade
finansiella system.

Helena Léfgren
Analytiker vid Nationellt

kunskapscentrum om Kina




< NKK > < Commentary > (Nr 12 2026)

Att Oka den internationella anvandningen
av Kinas valuta, renminbi (RMB), har lange
varit en strategisk prioritering fér kinesiska
beslutsfattare, ett mal som lyftes fram i den 20:e
partikongressrapporten. Kina har &ven lanserat
en plan for att stdrka sin finanssektor och i
den senaste femarsplanen lyfts paskyndandet
av "ett modernt finanssystem med Kkinesiska
sdrdrag”. Man hoppas oka efterfrdgan pd RMB
genom att skapa finansiella produkter och
mojligheter for utlandska investerare att spara,
lAna och investera i den kinesiska valutan, utan
att sldppa kontrollen dver kapitalrérelserna och
det finansiella systemet.

Kinas ambition att férbattra sin finansiella
infrastruktur och 0©6ka den internationella
anvandningen av RMB é&r ett led i en strdvan
att minska sarbarheten gentemot det
dollarcentrerade systemet. Genom att anvanda
RMB i handel, investeringar och finansiella
transaktioner sdker Kina starka sin ekonomiska
autonomi och minska risken for att paverkas av
finansiella restriktioner eller sanktioner.

Geopolitiska spdnningar, 6kade handelspolitiska
konflikter och anvandningen av finansiella
sanktioner har de senaste aren fatt flera lander
att soka alternativ till den amerikanska dollarn
(USD), vilket i sin tur skapat mojligheter for Kina.

Internationalisering och
valutareserver

Hur pass internationaliserad en valuta ar beror
pa i vilken utstrackning den anvands utanfor det
egna landets granser for internationell handel,
investeringar och finansiella transaktioner.
Valutan fungerar samtidigt som betalningsmedel
vid kép av varor och tjanster, som spar- och
investeringsinstrument, som referensvaluta vid
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prissattning av tillgdngar och som reservvaluta i
centralbankers valutareserver.

| dag dominerar USD som reservvaluta for olika
ldnders centralbanker. Omkring 56 procent av
varldens officiella valutareserver halls i USD,
foljt av euron (EUR) med cirka 20 procent, den
japanska yenen (JPY) med cirka 5,5 procent och
det brittiska pundet (GBP) med drygt 4 procent.
Fér RMB ar andelen som halls som reservvaluta
knappt 2 procent.

Centralbankers férdelning av valutareserver

Ovriga
cNy 11%
GBP 2%
5%

JPY
5%

Kélla: COFER, IMF, baseras pa hur 149 centralbanker fordelar sina valutareserver

2025

US-dollarns centrala stallning ger USA betydande
ekonomiska och geopolitiska foérdelar. En hdg
efterfrdgan pd& amerikanska statsobligationer
bidrar till lAgre lanekostnader i USA och US-
dollarns stallning starker dven landets globala
inflytande, sdsom mojlighet att anvdnda
finansiella sanktioner, pdverka internationella
finansiella fléden och uppratthdlla en stark
efterfrdgan pad amerikanska tillgdngar. Samtidigt
medfér en internationaliserad valuta vissa
utmaningar for den amerikanska ekonomin.


https://iems.ust.hk/publications/thought-leadership-briefs/renminbi-internationalization-the-prospects-of-chinas-yuan-as-the-next-global-currency
https://www.idcpc.org.cn/english2023/tjzl/cpcjj/20thPartyCongrssReport/
https://www.idcpc.org.cn/english2023/tjzl/cpcjj/20thPartyCongrssReport/
http://english.scio.gov.cn/m/pressroom/2026-09/11/content_118690617.html
https://www.nfra.gov.cn/cn/view/pages/ItemDetail.html?docId=1271585&itemId=920
https://www.nfra.gov.cn/cn/view/pages/ItemDetail.html?docId=1271585&itemId=920
https://edition.cnn.com/2026/02/03/money/china-dollar-currency-challenge-hnk-intl
https://coferdata.com/
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Valutan paverkas i hogre grad av globala
kapitalfloden och finansiella kriser. P4 detta séatt
blir den amerikanska ekonomin mer exponerad
mot utvecklingen i omvérlden.

De mdjligheter och utmaningar som féljer av en
internationaliserad valuta illustrerar ocksd de
avvagningar som Kina stalls infér kring RMB:s
globala roll. Kina stréavar dock, till skillnad fran
USA, efter en modell dar den internationella
anvandningen av renminbin ska 6ka, utan att
Pekings kontroll dver kapitalflédena dverges.

Internationalisering utan full
liberalisering

Ett satt att beskriva en internationell valutas
funktioner ar att skilja mellan handel och
betalningar & ena sidan och finansiering,
investeringar och reserver 8 andra. Kinas strategi
har hittills framst varit att 6ka anvandningen av
RMBigranséverskridande handelochbetalningar.
Successivt har Kina dven forsékt starka valutans
finansiella roll internationellt. Det senare har
bland annat skett genom sérskilda kontrollerade
kanaler, sdsom valutaswapavtal (ett tillfalligt
utbyte av tva valutor med atervéaxling vid en
senare tidpunkt), marknader fér RMB utanfor
Fastlandskina och utveckling av finansiella
tillgdngar och vardepapper (obligationer, aktier)
som prissatts och handlas i den Kkinesiska
valutan. Dessa arrangemang gor det mojligt
att dka anvandningen av RMB internationellt,
samtidigt som kinesiska myndigheter behaller
kontroll &ver vilka kapitalfldden som passerar
landets granser.
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| praktiken har denna gradvisa och kontrollerade
internationalisering i stor utstrdckning
kanaliserats via den séarskilda administrativa
regionen Hongkong. Den har fungerat som en
lank mellan Kinas reglerade finanssystem och de
globala marknaderna. Dar har Kina kunnat préva
reformer och utveckla RMB-relaterade finansiella
instrument utan att fullt ut dppna sitt eget
finansiella system. Detta har gjort det mojligt att
gradvis 6ka den internationella anvdndningen av
valutan men med bibehallna kapitalkontroller pa
fastlandet.

En mer ldngtgdende internationalisering av RMB
skulle dock krava dppnare finansmarknader, farre
restriktioner for in- och utfldden av kapital och
minskad kontroll éver vaxelkursen. | dagslaget
kan Kinas centralbank, People’s Bank of China
(PBOC, H[E A RH17), intervenera om marknaden
pressar valutan utanfor ett bestamt intervall.
Det sker genom att PBOC bestdmmer en daglig
referenskurs fér sin valuta mot en korg av andra
valutor. RMB far sedan réra sig inom ett visst
intervall i férhallande till denna kurs. Kina har
varken helt fri eller fast vaxelkurs, systemet
brukar beskrivas som en styrd flytande vaxelkurs
(managed floating exchange rate). En fullt
internationaliserad valuta skulle sannolikt goéra
det svarare att styra valutakursens utveckling
och begransa utrymmet for sddana ingripanden.
En 6kad global efterfrdgan pd RMB kan bidra
till en starkare valuta, vilket skulle férsvaga
konkurrenskraften hos kinesiska exportféretag.

Den kinesiska ledningens syn p& RMB:s
internationalisering handlar dock inte enbart


https://www.iai.it/en/publications/c41/chinas-building-blocks-alternative-monetary-system
https://www.riksbank.se/sv/finansiell-stabilitet/riksbankens-ansvar-inom-finansiell-stabilitet/hantering-av-en-finansiell-kris/valutaaterkopsavtal/
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om ekonomiska &vervdganden. Fdr Peking ar
frdgan dven nara kopplad till finansiell sdkerhet,
strategisk autonomi och moéjligheten att minska
sarbarheten for externa patryckningar.

Minskat beroende av USD och
moéjlighet att undkomma sanktioner

Genom direkta transaktioner i RMB kan handel
mellan Kina och andra lander genomféras
utan att involvera USD. Detta minskar bade
transaktionskostnader och parternas beroende
av att gd via det amerikanska finansiella
systemet.

Initiativ som BRICS-samarbetet och Sidenvags-
initativet (Belt and Road Initiative, BRI) har
ocksa bidragit till RMB:s vaxande internationella
anvandning. Genom valutaswapavtal, finansiellt
samarbete och 6kad handel i lokala valutor har
Kina skapat fler kanaler fér anvandning av RMB
i grénsodverskridande transaktioner, sarskilt i
relation till tillvaxt- och utvecklingsekonomier.
Dessa avtal ger utldndska centralbanker
mojlighet att fa tillgang till RMB vid behov och
underlattar handel och investeringar i kinesisk
valuta.

ForRyssland harhandeli RMBblivit betydelsefullt
efter den fullskaliga invasionen av Ukraina 2022
och vasts sanktioner. Handel i RMB minskar
beroendet av det USD-baserade systemet och
behovet av att ga via amerikanska banker vilket
avspeglar sig i Kina och Rysslands bilaterala
handel efter 2022. Den amerikanska affars-
tidningen Forbes beskriver hur anvandningen av
RMB i Ryssland var obefintlig innan 2022 men
Okade efter Rysslands invasion av Ukraina och det
krig som foljde. Detta innebar en "yuanisering”
av den ryska utrikeshandeln och &r ett tecken
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pa Rysslands védxande ekonomiska beroende av
Kina. Samtidigt ar kinesiska banker fortsatt djupt
integrerade i dollarsystemet, vilket gér dem
sarbara for amerikanska sekundéra sanktioner.

Starkare som transaktionsvaluta an
som reservvaluta

RMB anvands idag framst f6ér transaktioner
mellan Kina och dess handelspartners.
Kinesiska kapitalkontroller och restriktioner
for finansiella fléden forsvarar for RMB att
konkurrera med US-dollarn eller euron som inter-
nationell investerings- och reservvaluta. Manga
internationella investerare ar férsiktiga med att
placera storre delar av sina tillgdngar i RMB.

Kina har genomfort olika atgarder och
etablerat sd kallade RMB-clearing banker i
internationella finanscentra utanfér Fastlands-
kina. Dessa fungerar som nav for internationella
betalningar i RMB och férenklar for féretag och
bankerattgenomfératransaktionerivalutan. Aven
valutaswapavtalmedutlandskacentralbankerhar
etablerats for att sdkra tillgdngen till RMB utanfor
Kina. Dartill har fler investeringsmdjligheter
skapats genom Dim Sum-obligationer, vilka
ar prissatta i RMB och utfardade utanfér
Fastlandskina. RQFIlI-programmet ger ocksa
utlandska investerare mojlighet att investera pa
de kinesiska vardepappersmarknaderna liksom
Pandaobligationer, som utléndska aktorer ger ut
pa den kinesiska marknaden.

Utvecklingen av finansiell infrastruktur har
gradvis Okat utldndsk tillgdng till landets
finansiella system. Stock Connect och Bond
ConnectaérinvesteringskanalerviaHongkongsom
ger utlandska investerare tillgang till kinesiska
aktier och obligationer. Aven betalningssystemet


https://helda.helsinki.fi/server/api/core/bitstreams/c60de004-2e28-4b0e-8e35-1d97d8901e10/content
https://www.ui.se/landguiden/svara-ord/brics-landerna/
https://en.wikipedia.org/wiki/Belt_and_Road_Initiative
https://www.ui.se/globalassets/ui.se-eng/publications/other-publications/unequal-partners_consequences-of-the-power-shift-in-sino-russian-relations_sceeus_nkk_2025.pdf
https://www.atlanticcouncil.org/blogs/new-atlanticist/russia-and-china-have-been-teaming-up-to-reduce-reliance-on-the-dollar-heres-how-its-going/
https://www.forbes.com/sites/zennonkapron/2026/02/22/how-renminbi-internationalization-is-changing/
https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/BRIE/2023/753943/EPRS_BRI(2023)753943_EN.pdf
https://kinacentrum.se/resurser/china-russia-dashboard/
https://www.imf.org/-/media/files/publications/wp/2023/english/wpiea2023077-print-pdf.pdf
https://www.investopedia.com/terms/d/dim-sum-bond.asp
https://english.sse.com.cn/access/qfiirqfii/introduction/
https://www.db.com/news/detail/20250228-panda-bonds-explained-understanding-china-s-growing-bond-market?language_id=1
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CIPS for granséverskridande transaktioner i RMB
har underlattat handel av RMB. Déartill kan e-CNY,
Kinas digitala centralbanksvaluta, lanserad
2019, pad sikt underladtta gransdverskridande
betalningar i RMB och indirekt stddja valutans
internationalisering. Liksom CIPS &re-CNY framst
ett led i utbyggnaden av finansiell infrastruktur
och syftar snarare till att stdrka RMB:s roll
som betalnings- och transaktionsvaluta an att
hantera de strukturella hinder som begrdnsar
dess utveckling som global reservvaluta. Genom
denna typ av instrument har Kina gradvis 6kat
tillgdngen till landets finansiella system utan att
helt 6ppna kapitalmarknaden.

Ett annat viktigt steg mot 6kad internationell
legitimitet togs nar IMF 2016, tillsammans med
USD, EUR, GBP och JPY, inkluderade RMB i sin
valutakorg foér séarskilda dragningsratter (SDR),
IMF:s reservtillgdng for medlemsldndernas
valutareserver for att hantera till exempel
betalningsbalansproblem. Beslutet var viktigt
som ett erkdnnande av RMB:s vaxande betydelse
i varldsekonomin, men férandrade inte de
grundldggande institutionella begransningarna
inom Kina. Trots inkluderingen i IMF:s SDR-korg
2016 har RMB mellan 2016-2025 rort sig mellan
1,1-2,8 procent av varldens totala valutareserver,
medan USD fortsatt dominerar.

Kinas strategi framat

Kina har valt en gradvis strategi for att starka
RMB:s internationella roll genom handel,
investeringar och betalnhingssystem, utan att
fullt ut 6ppna kapitalmarknaden. Geopolitiska
spanningar och finansiella sanktioner har
samtidigt 6katincitamenten att minska beroendet
av USD, men betydande hinder fér en bredare
internationalisering av RMB kvarstar.
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Bedémare menar att Kina star infor ett
dilemma: & ena sidan vill landet stédrka RMB:s
internationella roll, & andra sidan &r man ovillig
att ge upp den kontroll 6ver kapitalfléden och
finansmarknader som en fullt internationaliserad
valuta normalt innebar. Svarigheten att Oppna
upp finanssystemet férstarks av regulatoriska
och institutionella faktorer som begréansar
reformutrymmet, sdsom en styrd véxelkurs,
begrdnsningar fér gréanséverskridande kapital-
transaktioner  och det statsdominerade
finanssystemet.

US-dollarn dominerar fortfarande det inter-
nationella finansiella systemet, och manga
investerare fdredrar amerikanska finansiella
tillgdngar pa@ grund av deras likviditet,
transparens och institutionella férutsdgbarhet.
USD:s etablerade roll i handel, investeringar,
prissattning och betalningar innebar dven ett
starkt stigberoende som ar svart att bryta.

P& kort sikt ar det mer sannolikt att RMB starker
sin roll som handels- och betalningsvaluta
an att den utmanar USD som dominerande
reservvaluta. Kinas strategi kan dérmed forstas
som ett forsOk att skapa alternativa kanaler.
Internationaliseringen av RMB handlar ddrmed
inte bara om valutaanvandning utan om Kinas
strdvan efter stérre ekonomisk sdkerhet och en
starkare position i det internationella systemet.

P& langre sikt kommer utvecklingen att bero pa i
vilken utstrackning Kina lyckas kombinera 6kad
finansiell 6ppenhet med fortsatt ekonomisk
och politisk kontroll. Om Peking fortsatter att
prioritera Kommunistpartiets kontroll av den
finansiella utvecklingen kommer politiska
begransningar sannolikt att hédmma de
internationella finansmarknadernas efterfragan



https://www.cips.com.cn/kjjqgsyyingw/cipsfw/index.shtml
https://kinacentrum.se/wp-content/uploads/2023/06/kinas-digitala-centralbanksvaluta-e-cny-ett-steg-mot-internationalisering-av-yuanen-1.pdf
https://www.imf.org/en/about/factsheets/sheets/2023/special-drawing-rights-sdr
https://www.rba.gov.au/publications/bulletin/2026/aug/developments-in-rmb-internationalisation.html
https://www.ft.com/content/5fbd8dad-7e3d-418b-91dc-b61af9436ca6
https://www.tandfonline.com/doi/abs/10.1080/20954816.2021.1996938
https://en.qstheory.cn/2026-05/25/c_1185532.htm

o

Om Nationellt kunskaps-
centrum om Kina

Nationellt kunskapscentrum om Kina (NKK) vid
Utrikespolitiska institutet (Ul) bedriver forsknings-
baserad och policyrelevant analys och radgivning om
Kinarelaterade amnen. Fokuset ligger pa fragor av
sarskild vikt for svenska intressen. Ul:s publikationer
genomgar intern kvalitetskontroll. Eventuella asikter
som uttrycks ar forfattarens egna.

® NKK Utrikespolitiska
Nationellt |nSt|tutet

kunskapscentrum
om Kina



