
识险避险汇稳致远（1）

3分钟了解汇率“风险中性”
1



人民币汇率双向波动已成常态，汇率涨跌难以精
准预判。如果企业没有建立合理的风险管理机制，可
能因汇率波动产生汇兑损失，甚至冲击正常生产经营。
什么是汇率风险中性理念呢？

简单来说，就是企业经营赚钱依靠主业，而汇率变
动是不可控的外部因素，因此需要用制度化、规范化
的方法，把汇率波动对经营利润的冲击减弱，不靠汇
率变动赚钱，也不让汇率变动影响辛苦经营的利润。
本文分两大板块，通俗讲解风险中性的核心内涵，并
剖析常见的误区，帮助各类企业有效管理汇率风险。
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汇率风险中性的内涵

汇率风险中性，不是要求企业成为金融专家，而是让企
业在坚守主业的基础上，最大限度对冲汇率波动对营收、
成本、利润的冲击，稳定经营预期、保障主营业务目标
落地。
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国办发〔2025〕8号

（一）明确保值原则（不为增值，只为
保值）

（二）全面风险计量（敞口要算全）

钱没到账不代表没有风险，合同签好、订单
确定，风险敞口就已经产生。不仅要统计已
经出货并完成收款的外币现金流，更要统计
已接单、待履约的订单、外币贷款、境外资
产负债等未来外币现金流。只关注实际发生
的外汇收付，往往会错失锁定汇率的最佳窗
口。

钱没到账不代表没有风险，合同签好、订
单确定，风险敞口就已经产生。不仅要统
计已经出货并完成收款的外币现金流，更
要统计已接单、待履约的订单、外币贷款、
境外资产负债等未来外币现金流。只关注
实际发生的外汇收付，往往会错失锁定汇
率的最佳窗口。

（三）建立套保机制（不靠感觉，要靠机制）（四）科学评价结果（损益要算对）

根据企业自身规模和外汇风险特点，建立合
适的汇率风险管理架构，明确业务部门、财
务部门和管理层的权责分配，形成统一授权、
执行、监督流程，杜绝“汇率有利才套保、
汇率不利全停手”的短期操作。不必追求复
杂的避险策略，但要做到“规范化”操作，
避免临时跟风

在评价避险成效时，应将“被套保项目汇
兑损益”与“衍生品对冲损益”合并核算。
不要单独对比锁汇价格与到期市场即期价
格，不要因为套保交易出现短期浮亏就随
意终止合约，理性看待避险效果与长期价
值，避免因小失大。
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（一）套保意识淡薄（不设防） （二）主观追涨杀跌（赌方向）

持有大额外币应收、应付或外债，完全
不做对冲，或套保比例极低、形同虚设，
仅在汇率大幅波动后临时补救，平时忽
视汇率风险管理。

主观预判人民币升值或贬值，随意大幅
增减锁汇比例，甚至超额叙做衍生品放
大单边头寸，试图靠汇率波动博取收益，
将避险工具异化为投机工具，严重偏离
实需。

案例：某中小微企业出口服装，从不进
行汇率保值，认为汇率波动不大或波动
对收益不会产生显著影响。某年人民币
突然较快升值，侵蚀了企业本就不高的
出口订单利润，导致全年经营亏损。

案例：某出口制造类企业老板听说人民
币要贬值，随即取消所有远期结汇操作，
并超额买入美元远期合约试图“抄底”，
结果人民币不降反升，投机交易对企业
利润产生了较为严重的影响。

非中性的典型表现
• 偏离风险中性的表现是“重预判、轻风控，重收益、

轻保值”，实操中主要有四类常见误区，需引以为戒。
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（三）缺乏管理制度（靠人治） （四）考核不够科学（算错账）

未建立汇率风险管理制度，套保决策由
个人主观意志决定，无统一敞口限额、
套保比例。业务部门与财务部门之间信
息割裂，敞口测算失真，避险执行缺乏
连续性。

仅将锁汇价格与到期即期汇率做对比，
以此简单判定套保是“亏”是“赚”，
误导管理层轻视常态化避险，倒逼财务
部门为规避短期浮亏放弃对冲操作。

案例：某公司业务人员对外贸易签约未
告知财务人员，老板又习惯凭感觉临时
拍板锁不锁汇、锁多少，导致公司财务
部门不知道未来几个月将产生多少外汇
收入，也不知道如何确定套保比例、套
保时点，造成无法提前锁定汇率，锁汇
合约与实际业务脱节。这种“信息不通、
各管一段、老板主观决策”的操作最终
造成风控失效。

案例：某出口企业锁定1000万美元远期
结汇汇率7.0。到期时美元对人民币汇率
涨至7.2，管理层看到衍生品交易“估
亏”200万元，认为套保失败，决定不再
套保。然而，这笔账并未算对，套保追
求的是确定性，企业仍按期初预期，获
得7000万元结汇金额。但如果未套保，
假设市场往不利方向变动，企业实际结
汇收入或因市场汇率下降而低于7000万
元，甚至可能承受巨额汇兑损失。
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汇率涨跌难以精准预判。坚持汇率风险中性，不是放弃收益，而是剥离汇
率波动带来的不确定性，让企业回归主业。我们提示各涉外市场主体一是
树立风险中性思维，依托真实业务开展套期保值；二是健全内部风控体系，
建立长效综合考核机制，理性看待套保短期浮盈浮亏；三是常态化、规范
化开展套期保值，以稳健汇率管理护航企业长期可持续发展。

资料来源：外汇市场自律机制
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