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企业汇率风险中性理念 

 

一、什么是企业汇率风险中性？ 

企业汇率风险中性，是指企业以“保值”而非“增值”

为核心开展汇率风险管理，把汇率波动纳入日常的财务决策，

聚焦主业，尽可能降低汇率波动对主营业务、企业财务的负

面影响，包括对进出口净敞口头寸、资产负债净敞口头寸的

影响等，以实现预算达成、提升经营的可预测性、管理投资

风险等主营业务目标。 

 

二、企业为什么要树立汇率风险中性理念？ 

企业汇率风险敞口来自于日常生产经营的多个环节，如

出口货款收汇、进口货款付汇、外币债务（如外币贷款、外

币债券）、境外投资、报表折算等，汇率市场波动对企业的

整体净利润影响不断加大。 

近年人民币汇率市场化程度提升，人民币汇率双向波动

弹性增强，判断市场走势难度显著加大，企业汇率风险管理

的重要性提升。 

如部分依赖美元作为单一结算币种的纯出口型企业，在

2020 年 6月份前，人民币汇率明显贬值的情况下，将美元资
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金留存在账上，未及时结汇或锁定远期汇率，其后人民币汇

率快速大幅升值，企业利润被严重侵蚀。与之相对，部分企

业采取比较好的汇率避险策略，按照收汇量的一定比例进行

远期锁汇，或每月按固定金额锁定远期汇率，2020 年 6 月份

后人民币快速升值，企业在汇兑上盈利，财务成本大幅下降。 

又如部分出口企业签订订单与收到货款间存在时间差，

若未及时锁定远期汇率，如遇人民币汇率大幅升值，企业财

务面临损失；如遇人民币汇率大幅贬值且境外采购商强势，

企业面临重新调整订单价格的困境，两头被动。 

可见，汇率风险中性是企业应对汇率双向波动的必然选

择，有利于企业实现财务中性，专注主业经营。 

 

三、企业汇率风险非中性的具体表现有哪些？ 

◊有些企业汇率风险管理意识薄弱，持有较大的外汇风险

敞口但不做套期保值、或套期保值比例较低；或汇率波动加

剧时才重视汇率风险管理，汇率风险管理呈现短期、阶段性

特征，未建立完善的汇率风险管理制度。 

◊有些企业汇率风险管理目标混乱，既想“保值”，又想

“增值”，存在“赌博”心态，希望利用外汇衍生品博取收

益；或基于对汇率的单边预判，随意调整交易规模。如人民



 

3  

币贬值预期增强，大幅降低结汇端套期保值比例，甚至停止

套期保值；反之，则大幅降低购汇端套期保值比例，甚至停

止套期保值。 

◊有些企业汇率风险管理制度落实不到位 ，虽已明确“保

值”目标和相应的套期保值策略，但执行中受企业高层个人

偏好或市场情绪左右，随意调整策略，缺少监督落实机制，

如在衍生品交易出现估值亏损时暂停套期保值，或持有汇率

走势观点，追涨杀跌。 

◊有些企业在汇率衍生产品选择上，偏离简单适用原则，

只看到衍生品交易的好处，或希望利用衍生品交易降低成本

支出，忽略、低估了衍生品交易潜在的成本和风险。  

◊ 有些企业在汇率风险管理上存在过度顺周期问题，如人

民币升值时，增加外币债务、加杠杆，进行过度“资产本币

化、负债外币化”资产配置，希望赚取人民币汇率升值收益；

反之，人民币贬值时，增加外币资产、加杠杆，进行过度“资

产外币化、负债本币化”资产配置，希望赚取人民币汇率贬

值收益。 
◊有些企业未建立科学的考核评价机制， 习惯将衍生品的

锁汇汇率与到期的即期汇率做比较，来评估套期保值交易是
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“亏”还是“赚”，赚了就是做得好，亏了就是做得不好，

并以此作为财务管理的业绩考核依据。 

◊ 有些企业开展汇率风险管理的专业能力不足，虽然愿意

开展汇率风险管理，但缺少专业人员；或企业内部缺乏对衍

生品的正确认知，视衍生品为洪水猛兽，不愿意利用衍生品

开展套期保值交易。  

 

四、企业如何做到汇率风险中性？  

√明确汇率风险管理以“保值”而非“增值”为核心目标。 

√企业根据自身经营情况，建立一套科学适用的汇率风险

管理制度，严格执行并监督评估。 

√明确汇率风险管理遵循风险对冲的套期保值原则。套期

保值目的并非为了获得投资收益，而是消除不确定性。 

√选择汇率风险管理工具时遵循简单适用原则，与企业自

身交易团队的业务能力相匹配，避免选择过于复杂的外汇衍

生工具，以免因产品运用不当导致更大的风险。 

√汇率风险管理目标和策略的执行坚持纪律性，不受临时

主观预判的干扰，不根据汇率变化而随意调整。 
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五、企业管理汇率风险的基本步骤？  

 

 


