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前  言 

当前，人民币汇率双向波动日益常态化。增强汇率

避险意识，做好汇率风险管理，是外经贸企业稳健经营

的必修课。为帮助企业进一步做好汇率避险工作，国家

外汇管理局海南省分局指导海南省银行外汇和跨境人民

币业务展业自律机制成员单位共同编写了《银行汇率避

险产品手册》。 

本《手册》梳理汇总了当前主要的外汇避险产品、

应用场景等信息，提供了银行联络方法，旨在帮助企业

树立“财务中性”理念，更好应对汇率波动风险。其中，

银行汇率避险产品中涵盖12个产品，主要包括产品简介、

产品功能和办理指引；银行汇率避险产品案例中涵盖产

品的具体应用场景12个，主要包括产品简介和运作实例。 

汇率风险管理是一项素质要求高、专业性很强的工

作。企业应结合自身实际，加强与银行的沟通，加大对

汇率避险产品的使用，探索出有效的汇率风险防范机制。

银行在避险业务开展中既要加大汇率避险产品的开发和

推介力度，提升汇率避险服务水平，又要树立合规经营

意识，贯彻“展业三原则”的要求，提升外汇服务实体

经济的能力。 
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银行汇率避险产品 

 

产品一：远期结售汇 

产品简介 

远期结售汇，是指银行与境内机构协商签订远期结售汇合同，

约定将来办理结汇或售汇的外汇币种、金额、汇率和期限；到期外

汇收入或支出发生时，即按照该远期结售汇合同订明的币种、金额、

汇率办理结汇或售汇。如果客户无法确定未来具体交割日期，只能

确定一个时间段，可选择与银行叙做远期结售汇择期交易。在择期

交易形式下，交割日的范围可以从签约日至到期日的整个期间，也

可以定于该期间内某两个具体日期或具体月份之间。 

产品功能 

远期结售汇可以帮助企业锁定远期汇率，固定成本，有效规避

市场汇率波动的风险。企业经常项下和资本与金融项下的外汇收支

均可向银行申请办理远期结售汇，进口企业可通过远期售汇提前锁

定购汇成本；出口企业可通过远期结汇提前锁定出口收益。 

办理指引 

1.远期结售汇业务实行实需原则。远端企业需提供能够证明其

真实需求背景的书面材料。外汇资金的来源和使用须符合国家外汇

管理规定。 

2.远期业务的履约宽限期最长不得超过签约银行规定的宽限

期，在宽限期内办理的交割视同如约交割，展期后的业务不再设立

宽限期。 
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3.企业需缴纳一定比例的保证金或占用银行授信额度，缴纳比

例请咨询办理银行。 

 

产品二：远期外汇买卖 

产品简介 

远期外汇买卖，是指按照远期外汇合约中规定的币种、数额、

汇率和交割日期，于到期日进行交割的外汇之间的交易。如果客户

无法确定未来具体交割日期，只能确定一个时间段，可选择与银行

叙做远期外汇买卖择期交易，约定在未来某一时间段内的任意时点，

以事先约定的金额和汇率进行外汇交易。 

产品功能 

远期外汇买卖最重要的用途是能够帮助企业提前确定未来某日

或某一时间段的外汇买卖汇率、锁定汇率风险，规避由于未来汇率

变动给企业带来的潜在损失。 

办理指引 

1.远期外汇买卖需符合展业三原则。外汇资金的来源和使用须

符合国家外汇管理规定。 

2.企业需缴纳一定比例的保证金或占用银行授信额度，缴纳比

例请咨询办理银行。 
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产品三：人民币外汇掉期 

产品简介 

人民币外汇掉期，是指境内机构与银行有一前一后不同日期、

两次方向相反的本外币交易。 

产品功能 

人民币外汇掉期能够帮助企业解决中短期外汇资金来源问题，

调剂本外币资金余缺，从而提升其资金筹措与管理的灵活性，降低

资金综合成本，并能够帮助企业规避远期汇率风险，提前锁定成本

收益。 

办理指引 

1.人民币外汇掉期业务实行实需原则。近端和远端企业需提供

能够证明其真实需求背景的书面材料。外汇资金的来源和使用须符

合国家外汇管理规定。 

2.企业需缴纳一定比例的保证金或占用银行授信额度，缴纳比

例请咨询办理银行。 

 

产品四：人民币外汇货币掉期 

产品简介 

人民币外汇货币掉期，是指在约定期限内交换约定数量人民币

与外币本金，同时定期交换两种货币利息的交易协议。 

本金交换的形式包括：一是在协议生效日双方按约定汇率交换

人民币与外币的本金，在协议到期日双方再以相同的汇率、相同金

额进行一次本金的反向交换；二是中国人民银行和国家外汇管理局

规定的其他形式。利息交换指双方定期向对方支付以换入货币计算
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的利息金额，可以固定利率计算利息，也可以浮动利率计算利息。 

产品功能 

货币掉期是一项国际上常用的债务风险管理工具，可以达到规

避汇率、利率风险，降低融资成本的目的。货币掉期也可用于将企

业一种货币的资产转换为另一种的货币，获得更高的资产收益。 

办理指引 

企业办理货币掉期业务应该具有对冲外汇风险敞口的真实需

求，办理结汇的外汇资金应为按照外汇管理规定可以办理即期结汇

的外汇资金。企业近远端交易需符合实需原则。 

 

产品五：人民币外汇期权 

产品简介 

人民币外汇期权，是指合约买方在向出售方支付一定期权费后，

所获得的在未来约定日期，按照约定汇率用人民币买进或者卖出一

定数量外汇的选择权。 

企业买入外汇期权，是指企业支付给银行一笔以人民币计价的

期权费，以获得在未来某一约定日期以约定汇率进行约定数量结售

汇交易的权利；企业卖出外汇期权则相反，企业卖出权利，到期时

必须根据期权买方的要求，以约定汇率进行约定数量结售汇的交割

或买方放弃行权，无论买方是否行权，企业都会获得一笔期权费收

入。 

产品功能 

人民币外汇期权主要应用于人民币汇率风险管理。买入期权的

功能主要包括：规避人民币汇率波动的市场风险，锁定企业购汇或
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结汇成本。期权有以下四种交易方式： 

1.买入看跌期权，企业在期初支付期权费用后从银行买入看跌

期权，获得在未来特定时间按照约定价格结汇的权利，到期企业可

以在市场价格和约定价格中以更优价格交割。 

2.卖出看涨期权，企业在期初向银行卖出看涨期权，约定行权

价格与行权日期，并获得期权费。行权日银行有权选择是否要求企

业以约定价格结汇。 

3.买入看涨期权，企业期初在支付期权费后从银行买入外币看

涨期权，获得在未来特定时间内按照约定价格购汇的权利，到期企

业可以在市场价格和约定价格中以更优价格购汇。 

4.卖出看跌期权，企业在期初向银行卖出看跌期权，约定行权

价格与行权日期，并获得期权费。行权日银行有权选择是否要求企

业以约定价格购汇。 

办理指引 

1.企业办理人民币外汇期权业务应具有对冲外汇风险敞口的真

实需求背景。人民币期权合约行权所产生的企业外汇收支，不得超

出企业真实需求所支持的实际规模，且交割资金应为符合相关外汇

管理规定可以办理即期结售汇业务的资金。 

2.企业需缴纳一定比例的保证金或占用银行授信额度，缴纳比

例请咨询办理银行。 
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产品六：买入看跌期权+卖出同期限看涨期权组合 

产品简介 

买入看跌期权+卖出同期限看涨期权组合，是指企业同时买入和

卖出两个币种、期限、合约本金相同，但执行价不同的人民币对外

汇期权所形成的组合，以达到企业多样化规避汇率风险的目的。 

产品功能 

将结汇价格锁定在一个区间。结汇价格得到保护，最优、最差

价格已确定，且能做到零成本。 

办理指引 

1.对未来美元兑人民币的走势不确定，既担心人民币升值，又

期望获得人民币贬值的收益，希望防范近期人民币汇率风险，但又

不想支付期权费，且卖出执行价格为目标结汇价位，则可办理该产

品组合。 

2.企业办理卖出期权量应匹配未来收汇，符合实需背景。 

3.企业需缴纳一定比例的保证金或占用银行授信额度，缴纳比

例请咨询办理银行。 

 

产品七：买入看涨期权+卖出同期限看跌期权组合 

产品简介 

买入看涨期权+卖出同期限看跌期权组合，是指企业同时买入和

卖出两个币种、期限、合约本金相同，但执行价不同的人民币对外

汇期权所形成的组合，以达到企业多样化规避汇率风险的目的。 

产品功能 

将购汇价格锁定在一个区间。购汇价格得到保护，最优、最差
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价格已确定，且能做到零成本。 

办理指引 

1.对未来美元兑人民币的走势不确定，既担心人民币贬值，又

期望获得人民币升值的收益，希望防范近期人民币汇率风险，但又

不想支付期权费，且执行价格为目标购汇价位，则可办理该产品组

合。 

2.企业办理卖出期权量应匹配未来付汇，符合实需背景。 

3.企业需缴纳一定比例的保证金或占用银行授信额度，缴纳比

例请咨询办理银行。 

 

产品八：买入短期看跌期权+卖出长期看涨期权组合 

产品简介 

买入短期看跌期权+卖出长期看涨期权组合，是指企业同时买入

和卖出两个币种、合约本金相同，但期限不同的人民币对外汇期权

所形成的组合，以达到企业规避汇率风险的目的。 

产品功能 

近端通过买入短期看跌期权，在防范人民币升值风险的同时，

保留市场反弹高位结汇机会，远端卖出期权获得的期权费用于抵补

近端买入期权支付的期权费，实现整体无需支付额外期权费的效果，

同时卖出期权执行价格符合企业心里预期。上述买入期权和卖出期

权的期限和执行价可根据企业外汇收入期限和订单成本灵活搭配。 

办理指引 

1.企业为预防风险事件冲击导致人民币快速升值，用一个较为

合适的点位和期限规避汇率风险，同时希望保留市场反弹机会，又
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不想支付期权费，远端卖出期权的执行价为目标结汇价位，则可办

理该产品组合。 

2.企业办理卖出期权量应匹配未来收汇，符合实需背景。 

3.企业需缴纳一定比例的保证金或占用银行授信额度，缴纳比

例请咨询办理银行。 

 

产品九：比率期权组合 

产品简介 

该产品结构为客户买入一倍金额美元看跌期权，同时卖出两倍

或多倍金额的美元看涨期权（执行价格一致），客户近端不需要付

出成本就可以锁定优于远期结汇的汇率。到期日，根据汇率情况，

银行将按执行价格为客户办理一倍或者两倍/多倍金额的结汇业务。 

产品功能 

该产品主要将卖出期权本应收取的期权费，直接补贴到期初约

定的执行价格上，使得客户可获得优于期初办理远期结汇的价格。 

需要注意的是，该产品到期日企业的结汇金额具有不确定性，

即为一倍、两倍或多倍金额的外汇资金。 

办理指引 

1.企业可综合考虑目前的预期收汇金额、可接受的执行汇率和

心理预期，选择办理比率期权的期限、执行价、预期结汇金额（以

卖出端的金额为准）。 

2.办理比率期权组合应当遵循实需原则，切记脱离实需背景办

理业务，卖出期权端的行权金额，不得超出企业真实的需求背景所

支持的实际规模，严禁过度套保，且能够提供交割审查时所需的证
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明材料。 

3.该产品适合结汇金额比较弹性、有持续性的外币现金流，又

希望一定程度上改善远期价格，获得比远期结汇价格更好的结汇价

格。 

4.认为人民币有升值趋势，且有一定的衍生品实操及风险评估

与承受能力的持有美元待结汇客户。 

5.在办理该产品前，银行需要详尽地向客户说明期权组合类产

品的潜在风险与成本。 

 

产品十：价差期权组合 

产品简介 

价差期权组合包括看涨价差期权组合和看跌价差期权组合两种

模式，其中： 

看涨价差期权组合，是指企业同时买入一笔执行汇率较低的外

币看涨期权和卖出一笔执行汇率较高的外币看涨期权，以规避一定

范围内外币升值人民币贬值过程中的汇率风险，同时有效降低企业

避险成本。 

看跌价差期权组合，是指企业同时买入一笔执行汇率较高的外

币看跌期权和卖出一笔执行汇率较低的外币看跌期权，以规避一定

范围内外币贬值人民币升值过程中的汇率风险，同时有效降低企业

避险成本。 

产品功能 

以较低的成本规避汇率风险，同时保留获得即期汇率优势的机

会。 
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办理指引 

1.企业可综合考虑签订订单汇率、可接受的期权费成本和心理

预期，选择办理买入期权和卖出期权的金额、期限、执行汇率等。 

2.办理价差期权组合应遵循实需原则，切忌脱离实需背景办理

业务，期权合约行权所产生的企业外汇收支，不得超出企业真实需

求背景所支持的实际规模，且能提供交割审查时所需真实性证明材

料。 

 

产品十一：即/远期结售汇+卖出看跌/涨期权组合 

产品简介 

企业在银行办理一笔即/远期结售汇交易的同时，叙做一笔卖出

美元看跌/涨期权，可实现优化即/远期结售汇价格的作用。 

产品功能 

即/远期结汇+卖出看跌期权组合，是指在市场汇率低于期权执

行汇率时获得相应补贴点差收益，或者在高于期权执行汇率时以优

化的即/远期汇率结汇。 

即/远期结汇+卖出看涨期权组合，是指在市场汇率低于期权执

行汇率时可按优化汇率结汇，或者在高于期权执行汇率时按照指定

汇率再结汇一笔。 

即/远期购汇+卖出看涨期权组合，是指在市场汇率高于期权执

行汇率时获得相应补贴点差收益，或者在低于期权执行汇率时以优

化的即/远期汇率购汇。 

即/远期购汇+卖出看跌期权组合，是指在市场汇率高于期权执

行汇率时可按优化汇率购汇，或者在低于期权执行汇率时按照指定
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汇率再购汇一笔。 

办理指引 

1.企业办理外汇衍生品应匹配未来收付汇金额，符合实需背景。 

2.企业需缴纳一定比例的保证金或占用银行授信额度，缴纳比

例请咨询办理银行。 

 

产品十二：进口开证+进口融资+远期售汇 

产品简介 

境内进口商与国外出口商约定以信用证方式结算货款，银行为

进口商提供融资先行对外付款，进口商以销售货款归还银行融资。

为规避汇率风险，同时签订远期售汇协议，以融资到期日为期限，

锁定售汇成本。 

产品功能 

1.满足企业融资需求； 

2.规避汇率风险，锁定融资成本。 

办理指引 

1.远期售汇业务实行实需原则。远端企业需提供能够证明其真

实需求背景的书面材料。外汇资金的来源和使用须符合国家外汇管

理规定。 

2.远期业务的履约宽限期最长不得超过签约银行规定的宽限

期，在宽限期内办理的交割视同如约交割，展期后的业务不再设立

宽限期。 

3.企业需缴纳一定比例的保证金或占用银行授信额度，缴纳比

例请咨询办理银行。 
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银行汇率避险产品案例 

 

案例一：远期结售汇 

产品简介 

远期结售汇，是指银行与境内机构协商签订远期结售汇合同，

约定将来办理结汇或售汇的外汇币种、金额、汇率和期限；到期外

汇收入或支出发生时，即按照该远期结售汇合同订明的币种、金额、

汇率办理结汇或售汇。 

运作实例1：远期结汇 

某家电制造出口企业预计3个月后将收到1000万美元销售收入。

为做好汇率风险管理，该企业与银行签订3个月远期结汇合约，远期

结汇价格为6.4470。3个月后，企业按照6.4470的汇率在银行结汇，

向银行支付1000万美元兑换得到6447万元人民币。如果企业未签订

远期合约，则3个月后按照市场价格结汇，如人民币升值到6.4200，

则企业1000万美元销售收入结汇得到6420万元人民币，与签订远期

合约相比收入减少27万元人民币。企业通过在银行办理远期结汇，

提前锁定了收益，规避了人民币汇率升值风险。 

 

运作实例2：远期售汇 

某石化能源进口企业预计1个月后将对外支付1000万美元采购
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货款。为做好汇率风险管理，该企业与银行签订1个月远期购汇合约，

远期购汇价格为6.4140。1个月后，企业按照6.4140的汇率在银行购

汇，向银行支付6414万元人民币，兑换得到1000万美元；如果企业

未签订远期合约，则1个月后按照市场价格购汇，如人民币贬值到

6.4500，则企业1000万美元货款需支付6450万元人民币，与签订远

期合约相比采购成本增加36万元人民币。企业通过在银行办理远期

购汇，提前锁定了成本，规避了人民币汇率贬值风险。 

运作实例3：远期售汇差额交割锁定成本 

某外贸企业向银行借入6个月国内外汇贷款1000万美元，还款日

在6个月后，预计贷款到期前有外汇收入可用于还款，但存在不确定

性。为规避汇率风险，企业与银行签订交割日1000万美元远期购汇

合约，约定远期购汇汇率为6.9900，交割方式为差额交割。交割日

当天参考汇率为7.1350高于远期购汇合约约定汇率，企业可获得差

额交割收益（7.1350-6.9900）×1000=145万元人民币。若企业到期时

未收到美元收入，则在交割日需以7.1350的价格购汇还款，即支付

7135万元人民币，考虑到差额交割收入后，企业实际购汇成本为

（7135-145）/1000=6.9900。通过远期购汇差额交割，该外贸企业实

现了将外汇贷款的还款成本锁定在6.9900的目标。 

 

案例二：远期外汇买卖 

产品简介 

远期外汇买卖，是指按照远期外汇合约中规定的币种、数额、

汇率和交割日期，于到期日进行交割的外汇之间的交易。 

运作实例 
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某大型企业由于产业升级，需要进口一批设备，预计6个月后需

要付汇1000万欧元，企业目前持有美元收汇资金1300万美元。考虑

到欧元汇率波动较大，且企业实际持有美元资金，企业在银行办理

了本金为1000万欧元的买欧元卖美元远期外汇买卖业务，交割日在6

个月后，锁定汇率为1.2250。到期日，不管市场价格如何变化，企

业都可以通过1.2250的价格买入欧元卖出美元，有效规避了欧元汇

率波动带来的风险。 

 

 

案例三：人民币外汇掉期 

产品简介 

人民币外汇掉期，是指境内机构与银行有一前一后不同日期、

两次方向相反的本外币交易。 

运作实例1：货物贸易掉期 

某出口企业近期收到一笔1000万美元的货款，并打算继续持有，

但其境内采购需要使用人民币资金支付。假设该企业办理“近结远

购”美元人民币外汇掉期业务，期限3个月，锁定近端结汇汇率6.464，

将其自有美元资金兑换成人民币对外支付，同时锁定远端购汇汇率

6.505，到期使用自有人民币资金以6.505换回美元，掉期业务年化成

本约2.5%。 
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企业通过办理人民币外汇掉期，以较低的成本解决了资金时间

错配的矛盾，也有了更多空间和时间对外汇资金进行汇率管理。 

 

运作实例 2：离岸外债掉期 

某药企急需3亿元流动资金贷款进行经营周转，并希望能降低融

资成本，手续便捷。考虑到境外资金价格优势，银行为企业设计了

“离岸外债+”方案：通过银行离岸中心发放3800万欧元外债，期限

1年，采取一次性外债登记模式，精简业务材料和审核手续。该方案

与境内传统融资相比，可以为企业节约融资成本。企业获得贷款后

进行欧元本金即期结汇，贷款到期后欧元本息远期购汇偿还融资本

息。这种“近结远购”组合模式可为企业锁定一年后偿还贷款的汇

率，有效满足企业汇率风险管理的需求。 

 

案例四：人民币外汇货币掉期 

产品简介 

人民币外汇货币掉期，是指在约定期限内交换约定数量人民币

与外币本金，同时定期交换两种货币利息的交易协议。 

运作实例 

某外贸企业近日收到100万美元，近期亟需人民币资金用于经营

周转，但一年后需付汇100万美元。 

银行推荐企业叙做货币掉期业务，约定： 
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期初：企业按照汇率（汇率假设为6.40），即期将美元换成640

万元人民币。 

期末：按照100万美元本金，银行向企业支付美元利息（利率假

设为3.0%），作为交换，企业需要按照640万元人民币本金，向银行

支付人民币固定利息（利息假设为4.5%）。 

通过办理货币掉期，企业既满足了当期人民币资金使用需求，

同时又规避了汇率波动风险，与美元质押办理人民币融资相比，成

本大幅下降，有助于财务成本管理。 

 

案例五：人民币外汇期权 

产品简介 

人民币外汇期权，是指合约买方在向出售方支付一定期权费后，

所获得的在未来约定日期，按照约定汇率用人民币买进或者卖出一

定数量外汇的选择权。 

企业买入外汇期权，是指企业支付给银行一笔以人民币计价的

期权费，以获得在未来某一约定日期以约定汇率进行约定数量结售

汇交易的权利；企业卖出外汇期权则相反，企业卖出权利，到期时

必须根据期权买方的要求，以约定汇率进行约定数量结售汇的交割

或买方放弃行权，无论买方是否行权，企业都会获得一笔期权费收

入。 

运作实例1：结汇方向买入外汇看跌期权 

即期汇率6.6200，某企业预期未来1个月有1000万美元外汇收入

须办理结汇。为防范人民币升值风险，同时享有汇率可能贬值带来

的好处，企业买入1个月期限，执行价6.5700的美元看跌期权，期初
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支付期权费16万元人民币。 

到期日，若人民币汇率升值至6.5000，则企业行权，可按照6.5700

价格结汇，成功规避了升值风险；若人民币汇率贬值至6.8000，则

企业放弃行权，可按照6.8000结汇，享受人民币汇率有利变动带来

的好处。 

通过买入外汇看跌期权，企业可将未来结汇的最差汇率锁定在

期权的执行价水平，在规避人民币升值风险的同时，可享受人民币

汇率可能贬值带来的好处。 

运作实例2：结汇方向卖出外汇看涨期权 

即期汇率6.6200，1个月远期结汇汇率为6.6380。某企业1个月后

有1000万美元外汇收入需要结汇，为降低人民币升值的风险，同时

获取较好的结汇价，企业向银行卖出美元看涨期权，期限1个月，执

行价6.7000，收到期权费20万元人民币。 

到期日，若即期汇率为6.6700，银行买入的看涨期权不行权，

则企业按照市场价6.6700结汇。考虑到期初期权费收入后，企业实

际结汇价为6.6900，优于到期时办理即期结汇，也优于期初办理远

期结汇。 

需关注的是，若到期人民币汇率大幅升值，企业仍需承担一定

汇率波动风险。例如，到期时市场汇率为6.5700，银行买入的看涨

期权不行权，则企业按照6.5700结汇，考虑到期初期权费收入后，

企业实际结汇价为6.5900，差于期初办理远期结汇，但优于到期办

理即期结汇；若到期人民币汇率大幅贬值，企业仍需按照约定的执

行价结汇，无法享受贬值带来的好处。例如，到期时市场汇率为

6.9000，银行买入的看涨期权行权，企业按照6.7000结汇，考虑到期
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初期权费收入后，企业实际结汇价为6.7200，优于期初办理远期结

汇，但差于到期办理即期结汇。 

通过卖出外汇看涨期权，企业一方面在期初收到期权费收入，

从而改善到期结汇的价格；但另一方面也将未来结汇的最优汇率锁

定在期权的执行价水平，在人民币大幅升值场景下仍面临一定汇率

风险，也无法享受人民币大幅贬值带来的好处。 

 

案例六：买入看跌期权+卖出同期限看涨期权组合 

产品简介 

买入看跌期权+卖出同期限看涨期权组合，是指企业同时买入和

卖出两个币种、期限、合约本金相同，但执行价不同的人民币对外

汇期权所形成的组合，以达到企业多样化规避汇率风险的目的。 

运作实例 

某出口企业预计9个月后会有100万美元的货款汇入，且该企业

认为后续人民币对美元汇率将呈现双向波动的态势，但是波动上限

可能不会超过6.6，因此可以推荐企业叙做买入看跌期权+卖出看涨

期权组合，锁定到期日的汇率区间〔6.52，6.60〕。即如果到期日即

期汇率小于6.52，企业行权，以6.52结汇，企业避免了人民币大幅升

值带来的风险；如果即期汇率大于等于6.52小于等于6.60，两个期权

都不行权，企业以市场价结汇；如果即期汇率大于6.60，银行行权，

企业以6.60结汇，优于远期结汇。 

需关注的是，若到期时人民币汇率大幅贬值，企业仍承担一定

汇率波动风险。例如，到期时市场汇率达到6.80，则企业需按照6.60

结汇，到期结汇价格将大幅劣于市场价格，无法享受到人民币大幅
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贬值带来的好处。 
到期日即期结汇 

汇率 
行权情况 企业结汇价格 效果 

小于等于 6.52 
企业行权 
银行不行权 

6.52 
成功规避人民币

汇率升值风险 

大于 6.52 
小于 6.60 

企业不行权 
银行不行权 

〔6.52，6.60〕 保留一定灵活度 

大于等于 6.60 
企业不行权 
银行行权 

6.60 锁定结汇汇率 

 

案例七：买入看涨期权+卖出同期限看跌期权组合 

产品简介 

买入看涨期权+卖出同期限看跌期权组合，是指企业同时买入和

卖出两个币种、期限、合约本金相同，但执行价不同的人民币对外

汇期权所形成的组合，以达到企业多样化规避汇率风险的目的。 

运作实例 

某进口企业在3个月后有100万美元进口信用证到期需购汇付

汇，当前购汇汇率6.49，3个月远期购汇汇率6.54，企业认为后续人

民币汇率会出现较大波幅，方向不确定，既担心汇率贬值带来汇兑

成本的增加，又担心若锁定了远期会丧失人民币升值带来的机遇。

银行根据企业需求推荐其买入一个行权价为6.59的看涨期权，同时

卖出一个行权价为6.45的看跌期权，期权费一买一卖，冲抵后组合

期权费为零。通过此方案，客户购汇成本锁定在〔6.45-6.59〕之间。 

企业通过叙做上述风险逆转期权组合，减免期权费，降低了期

初的交易成本；设置购汇区间，既限定最高购汇成本，规避人民币

贬值风险，同时企业享受汇率在设定区间内波动、灵活选择购汇价

格的机会，满足了企业控制汇兑成本的需求。 
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到期日即期购汇 
汇率 

行权情况 企业购汇价格 效果 

小于等于 6.45 
企业行权 
银行不行权 

6.45 
成功规避人民币

汇率升值风险 

大于 6.45 
小于 6.59 

企业不行权 
银行不行权 

〔6.45，6.59〕 保留一定灵活度 

大于等于 6.59 
企业不行权 
银行行权 

6.59 锁定购汇汇率 

 

案例八：买入短期看跌期权+卖出长期看涨期权组合 

产品简介 

买入短期看跌期权+卖出长期看涨期权组合，是指企业同时买入

和卖出两个币种、合约本金相同，但期限不同的人民币对外汇期权

所形成的组合，以达到企业规避汇率风险的目的。 

运作实例 

某结汇企业在与银行叙做了一笔买入2周看跌期权和一笔卖出6

个月看涨期权组合，从银行买入2周名义本金100万美元的美元看跌

期权，执行价为6.48，同时向银行卖出6个月名义本金100万美元的

美元看涨期权，执行价为6.70，两笔期权费相互抵消，企业实际支

付的期权费为零（当日即期汇率6.46，半年期远期汇率6.50）。 

当月到期日，如果即期汇率小于6.48，企业行权，以6.48结汇，

企业避免了人民币升值带来的风险；如果即期汇率大于等于6.48，

美元看跌期权不行权，企业以市场价结汇。6个月后到期日，如果即

期汇率高于6.70，则企业需按6.70结汇100万美元，如果即期汇率低

于6.70，则该笔期权不行权，企业不需要交割。 

当月期权到期日，如果市场即期汇率6.3550，企业要求行权，

以6.48的价格结汇，换得648万元人民币，与到期即期结汇相比企业
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多换12.5万元人民币。6个月后期权到期日，如果市场即期汇率

6.6550，期权不行权，企业不需要交割；如果市场即期汇率6.7550，

企业需按6.70结汇，换得670万元人民币。如果企业直接用半年期远

期汇率6.50锁汇，那么只能换得650万元人民币，相比之下会少换20

万元人民币。 

 

案例九：比率期权组合 

产品简介 

该产品结构为客户买入一倍金额美元看跌期权，同时卖出两倍

或多倍金额的美元看涨期权（执行价格一致），客户近端不需要付

出成本就可以锁定优于远期结汇的汇率。到期日，根据汇率情况，

银行将按执行价格为客户办理一倍或者两倍/多倍金额的结汇业务。 

运作实例 

某企业目前拥有约 1000 万美元的外汇存款，企业资金较为宽

裕，计划锁定 6 个月以后的结汇价格。目前 6 个月的远期结汇价格

为 6.51，企业希望至少一部分资金能够获得优于远期的结汇价格，

并可接受到期结汇金额有可能仅为 500 万美元的情况。 

以 1：2 的比率期权为例。企业在 1 月与银行叙做了一笔“比率

期权组合”，从银行买入 6 个月、行权价格为 6.57、行权本金为 500

万美元的看跌期权，同时向银行卖出 6 个月、行权价格为 6.57、行

权本金为 1000 万美元的看涨期权。企业期初不需支付期权费，6 个

月后的结汇汇率由普通远期结汇价格 6.51 改善至 6.57。 

到期日，若即期汇率小于等于 6.57，企业行权，以 6.57 结汇 500

万美元，企业避免了人民币大幅升值带来的风险；如果即期汇率大
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于 6.57，银行行权，企业以 6.57 结汇 1000 万美元，但 6.57 的结汇

价格远优于期初 6.51 的远期结汇报价。 

在企业可接受到期日结汇 1 倍或者 2 倍金额存在不确定性的情

况下，该产品组合可以有效改善至少部分资金的远期结汇的价格。 

建议企业将大部分预期收汇办理基本外汇衍生业务的基础上再

办理该业务，避免出现因不了解复杂衍生品组合而带来的潜在成本

与风险。 

 

案例十：价差期权组合 

产品简介 

价差期权组合包括看涨价差期权组合和看跌价差期权组合两种

模式，其中： 

看涨价差期权组合，是指企业同时买入一笔执行汇率较低的外

币看涨期权和卖出一笔执行汇率较高的外币看涨期权，以规避一定

范围内外币升值人民币贬值过程中的汇率风险，同时有效降低企业

避险成本。 

看跌价差期权组合，是指企业同时买入一笔执行汇率较高的外

币看跌期权和卖出一笔执行汇率较低的外币看跌期权，以规避一定

范围内外币贬值人民币升值过程中的汇率风险，同时有效降低企业

避险成本。 

运作实例 

某境内航空公司，其年底需支付飞机租赁款项8000万美元，交

易时同期限远期购汇价6.6155，即期购汇价6.5170。企业希望能锁定

一定风险，又不想失去人民币升值的机会。 
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银行推荐企业办理看涨价差期权组合。其中，买入看涨期权，

执行汇率6.5342，期权费1440点差；卖出看涨期权，执行汇率6.8，

期权费500点差。 

到期日情形如下：如果到期汇率低于6.5342，按即期汇率购汇，

实际汇率为“即期汇率+0.094”；如果到期汇率在6.5342-6.80间，按

6.5342购汇，实际汇率为6.6282；如果到期汇率高于6.8，按即期汇

率购汇，实际汇率为“即期汇率-0.1718”。 

 

案例十一：即/远期结售汇+卖出看跌/涨期权组合 

产品简介 

企业在银行办理一笔即/远期结售汇交易的同时，叙做一笔卖出

美元看跌/涨期权，可实现优化即/远期结售汇价格的作用。 

运作实例: 

某企业预计2个月后有100万美元的合同收汇，目前2个月远期结

汇价格为6.5260。企业可以按照6.5260价格申请2个月的远期结汇，

并卖出11个月期限且执行价格为6.8500的美元看涨期权，同时获得

410个基点补贴。因此，实际远期结汇价格为6.5670。 

当客户期权组合远端11个月后到期时会出现两种情况：若市场

汇率大于6.8500，则企业按6.8500结汇100万美元；若市场汇率小于

等于6.8500，企业无需结汇。 

交易条款： 

交易 类型 金额 执行汇率 期限 

交易一 远期结汇+补贴 100万美元 6.5670 2个月 

交易二 卖出美元看涨期权 100万美元 6.8500 11个月 
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交易结果： 

交割时点 交易 类型 金额 执行汇率 
最终美元结

汇价格 

2个月后 交易一 
远期结

汇+补贴 
100万 
美元 

无论市场价是

多少 
6.5670 

11个月后 

交易二 
卖出美

元看涨

期权 

100万 
美元 

美元兑人民币

即期汇价

≥6.85 
6.8500 

交易二 
卖出美

元看涨

期权 

100万 
美元 

美元兑人民币

即期汇价

≤6.85 

第二笔交易

不结汇 

 

案例十二：进口开证+进口融资+远期售汇 

产品简介 

境内进口商与国外出口商约定以信用证方式结算货款，银行为

进口商提供融资先行对外付款，进口商以销售货款归还银行融资。

为规避汇率风险，同时签订远期售汇协议，以融资到期日为期限，

锁定售汇成本。 

运作实例 

境内进口商与国外出口商签订销售合同，金额为100万美元，约

定以信用证方式结算。为满足结算和融资需求，银行向境内进口商

推荐“进口开证+进口融资+远期售汇”套餐，为进口商开出100万

美元的即期信用证，收到进口信用证项下的单据后，为进口商办理

期限90天的进口押汇并对外付款。 

为锁定到期还款成本，境内进口商同时办理一笔100万美元的90

天远期购汇委托，交割日为进口押汇到期日。押汇到期日，境内进

口商办理远期购汇交割归还银行融资本息。 
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海南省外汇衍生产品服务专员通讯录 

国家开发银行海南省分行 
姓名 职务 办公电话 手机 传真 

负责人 杨  钒 营运处副处长 68728518 13976602750 / 

联系人 陈  施 营运处处员 68728549 18889647396 / 

 

中国工商银行股份有限公司海南省分行 
姓名 职务 办公电话 手机 传真 

负责人 何凌云 国际业务部资深经理 65370381 13158992866 / 

联系人 黄朝亮 国际业务部业务经理 65376952 13976530666 / 

 

中国农业银行股份有限公司海南省分行 
姓名 职务 办公电话 手机 传真 

负责人 黎文燕 国际金融部副总经理 68128466 13976008366 / 

联系人 陈奕军 国际金融部外汇交易专员 68128468 13876332977 / 

 

中国银行股份有限公司海南省分行 
姓名 职务 办公电话 手机 传真 

负责人 何宜青 投资银行与金融市场部副总经理 66562207 13907598060 / 

联系人 朱剑云 投资银行与金融市场部产品经理 66562205 13876022258 / 

 

中国建设银行股份有限公司海南省分行 
姓名 职务 办公电话 手机 传真 

负责人 王德海 国际业务部副总经理 36685117 17389770860 36685128 

联系人 夏  静  国际业务部产品经理 36685122 13907523617 36685128 

 

交通银行股份有限公司海南省分行 
姓名 职务 办公电话 手机 传真 

负责人 程  欣 国际部副总经理 68541115 18689625966 68538185 

联系人 陈瑛夫 国际部产品与市场经理 66802604 13707573722 68538185 
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中国光大银行股份有限公司海口分行 
姓名 职务 办公电话 手机 传真 

负责人 黄志河 交易银行部总经理助理 65360865 18907687783 / 

联系人 胡启博 交易银行部产品经理 68532923 18789063030 / 

 
平安银行股份有限公司海口分行 

姓名 职务 办公电话 手机 传真 

负责人 王晓松 交易银行部总经理 68523750 13823682357 / 

联系人 张可启  交易银行部产品经理 68564971 18663183303 / 

 

中信银行股份有限公司海口分行 
姓名 职务 办公电话 手机 传真 

负责人 张  凯 国际业务部总经理 68578231 13976086560 / 

联系人 吴伟如 国际业务部产品经理 68578292 18976180145 / 

 

招商银行股份有限公司海口分行 
姓名 职务 办公电话 手机 传真 

负责人 付文燕 交易银行部副总经理 68571951 13662646014 / 

联系人 白露露  交易银行部产品经理 68578166 18289769680 / 

 

上海浦东发展银行股份有限公司海口分行 
姓名 职务 办公电话 手机 传真 

负责人 王  建 金融市场部总经理 36693677 17789753777 / 

联系人 韦勤慧 金融市场部产品经理 36693613 18689756822 / 

 

兴业银行股份有限公司海口分行 
姓名 职务 办公电话 手机 传真 

负责人 刘冰夷 企业金融部总经理 68563707 18308985411 / 

联系人 陈  聪 企业金融部产品经理 68563827 18889555737 / 
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中国民生银行股份有限公司海口分行 
姓名 职务 办公电话 手机 传真 

负责人 杨  楠 交易银行部总经理 36797777-8994 18608031071 / 

联系人 汤晨露 交易银行部产品经理 36797777-8842 18689897967 / 

 
华夏银行股份有限公司海口分行 

姓名 职务 办公电话 手机 传真 

负责人 包小平 贸易金融部副总经理 65256910 18876634368 / 

联系人 王  芳 贸易金融部经理 65256927 15813648786 / 

 

渤海银行股份有限公司海口分行 
姓名 职务 办公电话 手机 传真 

负责人 吴  磊 交易银行部总经理助理 65368832 13098989019 / 

联系人 李  莉 交易银行部产品经理 65368950 15289932349 / 

 

南洋商业银行（中国）有限公司海口分行 
姓名 职务 办公电话 手机 传真 

负责人 潘志海 公司银行部总经理 66553281 / / 

联系人 戈  蔚 公司银行部产品经理 66500285 13976897803 / 

 

中国邮储银行股份有限公司海南省分行 
姓名 职务 办公电话 手机 传真 

负责人 李建刚 交易银行部总经理 66258626 18976289099 / 

联系人 陈  倩 交易银行部产品经理 65852959 18876147858 / 

 




	封面
	银行汇率避险产品手册
	封底

