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人民币汇率走势回顾及展望

一



是什么因素在影响汇率？

1.经常项下进出口数据（贸易顺差）
2.资本项下资金流动

短期扰动，避险情绪VS风险情绪（国际关系、突发疫情/战争）

不同国家经济基本面情况
不同国家利率走势（利率变化）

短期

中长期
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一

来源：WIND，招商银行资金营运中心

美国财政货币政策令消费需求迅速拉升

疫情后的供需格局

政策刺激下欧洲消费有所修复

疫情之下的全球供需格局——需求格局



中外供需格局互补，结果：中国贸易顺差屡创新高，出口增速持续维持高位
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一

去年以来发达国家的财政货币政策刺激拉动需求，贸易逆差扩大，中国出口旺盛，贸易顺差扩大。

来源：Wind，招商银行资金营运中心
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来源：Wind，招商银行资金营运中心

疫情后的供需格局



中外供需格局互补，结果：外资看好中国经济环境，资金持续流入
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一

来源：Wind，招商银行资金营运中心来源：Wind，招商银行资金营运中心

疫情后的供需格局



去年供需格局对汇率的影响：

去年6月以来美联储释放紧缩信号，但疫情影响并未衰退，中国出口依然强势，资金持续流入。美

元强，人民币更强，美指上涨，美元兑人民币下跌。
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一 疫情后的供需格局



今年以来供需格局变化——供给和需求
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一 疫情后的供需格局

海外疫情影响减小，供给能力恢复，短期中国陷入疫情封锁状态，出口受到制约。

全球新增病例数量触顶回落，累计病例趋于见顶 受疫情影响中国失业率上升
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一 疫情后的供需格局

中外供需格局变化，结果：短期内资金面临流出压力（中美利差+短期情绪影响）
中美货币政策分化令中美利差倒挂，人民币快速贬值



4月以来人民币贬值幅度较大，但从长期限看汇率仍处于历史偏强势位置，并未超出合理

波动区间
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二 影响人民币汇率未来变化的因素

来源：Wind，招商银行资金营运中心

人民币汇率指数仍处于历史偏强位置 美元兑人民币自8.11汇改以来围绕6.6783震荡



近期人民币汇率回顾1.1

来源：Wind，SWIFT，招商银行资金营运中心

金融机构境内外外汇存款过万亿美元

遏制单边过快升值，央行调控手段充足

官方外汇储备超3万亿美元
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二 影响人民币汇率未来变化的因素——国内经济

来源：Wind，招商银行资金营运中心

上海疫情明显好转，目前已经实现社会面清零，供给能力逐渐恢复
• 疫情早日解封有助于稳定市场信心

• 物流打通，中国供应链逐渐恢复运转

• 上海港集装箱日吞吐量超过平日的95%

• 疫情形势严峻，经济复苏需要过程，汇率将随着政策-

预期差、落地情况、政策效果等进行动态调整。



汇率避险产品介绍

二



风险中性管理理念
企业“风险中性”理念
    是指企业把汇率波动纳入日常财务决策，聚焦主业，明确以
“保值”而非“增值”为核心的汇率风险管理目标，尽可能降低

汇率波动对主营业务以及企业财务的负面影响。

为什么要树立汇率风险中性理念？
• 国际市场不确定性因素较多，汇率双向波动增强。
• 监管政策引导减少汇率单边波动的倾向和投机势头。
• 基于汇率风险中性的管理，有助于实现主营业务目标，偏离汇

率风险中性的投机套利只会额外增加风险。

   
对汇率风险敞口不做套保或者套保比例较低。

    
虽明确“保值”目标和套保策略，但在实践中易受到企业个

人偏好或者汇率波动影响。

汇率风险管理意识薄弱

汇率风险管理目标不明确

    
未建立系统性、整体性汇率风险管理机制，财务、业务等相

关部门间职责分工不清；未建立有效的监督落实机制，策略的执
行缺乏纪律性。

汇率风险管理系统不完善

    
利用外汇衍生品谋取收益或从事套利，偏离主业。如：进出

口企业赌汇率单边走势，在某一阶段只做进口或出口单一方向的
套期保值。

存在过度投机行为

    
如果人民币连续几天走弱，就大幅降低结汇端套保比例，甚

至停止套期保值。如果人民币连续几天走强，就大幅降低购汇端
套保比例，甚至停止套期保值。

存在过度顺周期的行为

企业风险非中性的具体表现



健全汇率风险管理

1、树立风险中性意识，锁定成本和利润。

2、在双向波动的市场情况下，减少外汇敞口。

3、合理利用外汇衍生产品，进行套期保值。

4、加强与银行机构的沟通，及时了解外汇走向。



锁汇产品之线上随心展

美元兑人民币即期结汇和随心展结汇对比

日期 2021年8月20日

即期结汇（T+0） 6.4850

随心展结汇（T+1个月） 6.5031（优化181个点）

随心展结汇（T+3个月） 6.5280（优化430个点）

随心展结汇（T+6个月） 6.5667（优化814个点）

随心展结汇（T+1年） 6.6363（优化1513个点）

n 随心展是基于远期锁汇设计出的一个产品，能够解决客户锁定风险时结汇时间不确定的困境。

随心展结汇：客户今天交易，交一部分保证金锁定未来某天的汇率（好于当天汇率）。到期时，再按照锁定的汇率换成人

民币。此外，“随心展”能够支持客户未来灵活调整交割（提前交割、延后交割）。

n灵活性：一键锁价，灵活调整期限，系统自动报价，实时成交/交割

n便捷性：无需柜面参与，无需纸质单据，无需客户跑网点，无需交易员报价



       某企业3月3日出口一笔货物，400万美金，账期3个月，预计6月3日收汇结汇。如能以6.46结汇，这
笔交易经营利润大约为8%。企业出口即在我行办理400万美元的随心展结汇业务，约定结汇日为6月5日，
锁定结汇汇率6.51，同时到期后加多1个月的灵活期（自行设定），完整灵活期为3月3日——7月3日

2021/03/05 2021/6/5 2021/7/12021/5/5

到期情况1： 按期交割6.51

提前交割6.50

展期交割6.52

到期情况2：

到期情况3：

Eg：

如按期交割，不管未来市场如何，皆无任何成本已约定价格6.51结汇，锁住8%的经营利润，得到部分汇率

收益。

如未能按期交割，在灵活期也可给与企业调整，提前或展期。

外汇避险之保障经营利润——线上随心展
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招银避险交易平台(企银端)

Ø随心展交易

线上“随心展”交易
 
最简单最灵活的远期结汇锁价体验：
平台自动报价；
要素确认直接锁价；
系统自动交割；
随心随意展期、提前交割和平仓；
一键自动生成保证金。

体验如同网银转账！

展期、平仓、提前交割
部分展期！部分平仓！部分提前交割！

择期
部分择期交割！

随心飞、随心展，随心所欲、

一点即达！



倍享远期提升未来结汇价格

倍享远期结汇100万美金为例，交割日3M “倍享远期—美元结汇”案例

Ø未来到期日即期价格＜6.82。客

户按6.82结汇100万

Ø未来到期日市场价格＞6.82。客

户按6.82结汇200万

因此，倍享远期的名义本金确定十分重

要，应该<真实敞口的一半

到期日即期汇率

6.82

到期
实际
结汇
价格

普通远期结汇：6.77
即期价格spot

6.77

双倍倍享远期：6.82
提升结汇价500 pips

倍享远期让客户享受更优的远期价格，使得锁定价格高于记账成本汇率

远期锁定价格恒定提升
合约金额不确定

案例：某企业优化资本金结汇价格
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企业情况：
某制造企业，此前未套保锁汇，今年人民币升值，
美元应收产生浮亏

企业痛点：
成本线为6.48，近期着急结汇，希望通过产品优
化即期结汇汇率

操作方式：
期汇通

方案优点：
汇率优化立竿见影，后端或有交割，如交割，汇
率也在6.48

方案风险：
后端部分未完全锁定，如人民币持续强势，可能
还需要继续滚动操作。

普通即期：K1 普通远期：K2

期汇通即期：K3 期汇通远期：K4

交付条款

1. 近端即期结汇汇率从K1优化到K2，在本案例中，从6.36

提升到6.48。

2. 远端1年期期汇通汇率设定为K4，6.48，一年后即期如果

在6.48或以上，按6.48再做一笔结汇，如未达到6.48，

无交割。

3. 通过期汇通即远期进行结汇，结汇价格明显要好于普通

即远期结汇；无论到期日当天即期汇率是否触碰K4，期

汇通结汇始终可以保证其结汇价格远好于对应普通即远

期结汇。

近端结汇价格提升：期汇通

已支持企业网银线上自助办理！
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企业情况：
某制造企业，此前未套保锁汇，今年人民币升值，
美元应收产生浮亏

企业痛点：
成本线为6.48，近期着急结汇，希望通过产品优
化即期结汇汇率

操作方式：
期汇通

方案优点：
汇率优化立竿见影，后端或有交割，如交割，汇
率也在6.48

方案风险：
后端部分未完全锁定，如人民币持续强势，可能
还需要继续滚动操作。
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期汇通即期：K3 期汇通远期：K4

交付条款

1. 近端即期结汇汇率从K1优化到K2，在本案例中，从6.36

提升到6.48。

2. 远端1年期期汇通汇率设定为K4，6.48，一年后即期如果

在6.48或以上，按6.48再做一笔结汇，如未达到6.48，

无交割。

3. 通过期汇通即远期进行结汇，结汇价格明显要好于普通

即远期结汇；无论到期日当天即期汇率是否触碰K4，期

汇通结汇始终可以保证其结汇价格远好于对应普通即远

期结汇。

近端结汇价格提升：期汇通

已支持企业网银线上自助办理！



外商企业跨境融资服务介绍

三



资本项目（外商投资和外债）数字化便利服务

跨
境
资
本

资本金和外债入账、意愿结汇、支付全线上化便利化支持

自助开通

u 签署《数字证书使用承诺函》 → 自助开通结汇申请和汇出汇款功能 → 网银发起业务申请，直达银行

款项入账 出资入账登记 结汇 便利化支付开户
（营业执照功能）

已试点上线 已上线



出口代付是指企业出口货物后，尚未收到货款时，向我行申请融资，我行寻找境外低成本融资渠道，提前为企业

办理出口贸易融资收汇，到期企业收到境外回款后向我行还本付息的业务。

特色商行服务——跨境金融之出口代付

产品优势：

1、低成本融资：利用国际货币市场资金，降低

企业融资成本； 

2 、规避汇率风险：提前结汇，避免因未来汇率

波动导致利润损失；

3、线上化融资：近期将上线业务申请线上化，

无需提交纸质资料。

 业务流程

招商银行

出口企业（融
资人）海外卖家

②
收
款
前
，

申
请
代
付

⑥
归
还
贷
款

代付行

③融入资金

①发货

④
发
放
贷
款

⑤收款

⑦归还资金



特色商行服务——跨境金融之出口双保理

【案例1】E公司与富国银行国际双保理

业务简介：E公司是国内知名声学器材制造企业，为包括苹果在内的全球多家手机厂商供应配件。E公司对外销售涉及多家子公司，账期3-6个

月不等。为缓解生产资金占用，公司希望提前收回货款，并实现优化财务报表。

我行为客户设计了国际双保理方案，分别为其两家子公司向美国、日本的销售联合富国银行、三井住友银行提供进口保理额度，分行基于保

理商的额度，为客户提供无追索权出口保理融资，帮助企业提前收回应收账款。

1. 优化财务报表：我行提供无追索权融资，企业可实现将

应收账款转化为现金收入。

2. 融资成本低：该模式下银行经济资本成本较低，可有效

降低企业的融资成本。

3. 不占用客户原有授信：我行基于进口保理商的信用输出，

为出口商企业提供低信用风险融资，不需占用出口商在我

行原有的授信额度。

方案优势



全球服务一家账户体系

境
外
公
司
账
户

总行一级部门，统筹管理三类非

居民账户，协调招行体系内境内

外分支机构，为全球客户提供离

在岸一体化服务。

招商银行离岸金融中心

招商银行44家境内分行遍布全

国，境内外高效联动，实时对

接客户需求，打造“最佳客户

体验银行”。

招商银行境内分行

招商银行全资香港投资银行
平台，同时拥有证券、期货、
财务、资产管理等非银金融
牌照，提供全方位投资银行
服务。

招行境外分支机构布局全球，
纽约、香港、伦敦、悉尼、
新加坡、卢森堡等，提供本
地化银行服务。

招商银行境外分行

境外

境内

招银国际
（投行+投资）

境外分行

私人银行
（海外分中心）

境内分行

离岸金融
中心

招商永隆银行
（子行）

招商银行私人银行管理客户资
产规模(AUM)突破2.5万亿元，
位居国内商业银行第一，全球
已设立60余家私人银行中心。

招商银行私人银行

招商银行全资子公司，香港
持牌商业银行，拥有广泛的
香港零售网络和全球业务。

招商银行境外拥有两家子行、六家境外分行、招银国际和招商永隆银行等机构，可为您构建全球账户服务体系

Ø 可以提供“见证”公司账户开户，即由境内分行和境内律所共同“见证”传递开户资料

Ø 丰富的网银用户体验，实现一点接入全球账户



— 总行交易银行部 —

Ø 招商银行共设有分支机构1842家，包括6家境外分行和

3家境外代表处；拥有离岸金融牌照；5月获批欧洲子行

Ø “朋友圈”资源，在105个国家（含中国）及地区共有

境内外代理行1798家；

Ø 在全球拥有135家保函合作银行、140家合作保理商、

118家合作福费廷包买商，75家代付合作银行，支持在

“一带一路”65个沿线国家和地区办理保函转开、福费

廷、境外融资等多种业务。 
            

主要城市：香港、新加坡、

伦敦、纽约、卢森堡、悉尼、台北

主要子公司：招银国际、招银租赁、

招银理财、招商永隆银行

美洲：13国共226家代理行

欧洲：39国共647家代理行

非洲：15国共55家代理行

大洋洲：5国共41家代理行

亚洲：55国共829家代理行

纽约

伦敦

卢森堡

台北

香港

新加坡

悉尼

渠道

子公司境外布局 “朋友圈”代理行 

四位一体优势：境内外、本外币、离在岸、投商行
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