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国际商务师 一、折算风险的管理 经济主体对折算风险的管理

，通常是实行资产负债表保值。资产负债表保值的原理是，

使资产负债表上各种功能货币表示的受险资产与受险负债的

数额相等，以使其折算风险敞口头寸为零，这样汇率的变动

就不至于带来任何折算上的损失。 折算风险的管理方法分为

缺口法和交易保值法两类。前者主要是通过资产负债在总额

上的平衡实现对风险的控制，后者带有一定的投机性。 1.缺

口法 缺口是指风险资产与风险负债之间的差额。缺口法就是

通过调整资产负债表的项目，使缺口为零，从而避免汇率变

动带来的折算损失。实行缺口法管理折算风险，一般包括以

下三个步骤： (1) 计算风险敞口头寸，即缺口。 (2) 根据敞口

头寸的性质确定受险资产或受险负债的调整方向。如果某种

外币的受险资产大于受险负债，则需要减少受险资产，或(

和)增加受险负债.反之，如果某种外币受险资产小于受险负债

，则需要增加受险资产，或(和)减少受险负债。 (3) 在明确调

整方向和规模后，要进一步确定对哪些账户和科目进行调整

。 2.交易保值法 交易保值法就是先根据资产负债表确定可能

出现的预期折算损失，再采取相应的远期外汇交易规避风险

的方法。如果某外币受险资产大于受险负债，在预期该货币

贬值的情况下，就会出现预期折算损失.反之，如果某外币受



险资产小于受险负债，在预期该货币升值的情况下，就会出

现预期折算损失。这两种情况可以利用远期外汇交易来保值

。外汇交易上的收益就可以弥补折算损失.反之，如果预测错

误，外汇交易上就会出现损失，同时会出现折算收益，但是

折算收益会被外汇交易损失所抵消。 根据预计的期末即期汇

率，可以折算出预计损失，以此为基础就可以计算出需要进

行的远期外汇交易的金额： 预期折算损失=远期外汇交易的

收益 =远期外汇交易金额×(期初远期汇率-预期期末即期汇

率) 例如，某欧洲公司预测美元将贬值，其美国子公司资产负

债表上存在100万欧元的折算损失，这说明该公司美元受险资

产大于受险负债。假设远期汇率为USD1=EUR1.08，预期期末

即期美元汇率下降为USD1=EUR0.98。该公司可以在期初卖出

远期美元，期末再买进即期美元，用于远期外汇交易的交割

。 该公司期初应卖出的远期美元为： 100万欧元÷(1.08-0.98)

欧元/美元=10,000,000美元 这个公式也可以这样理解：1美元

远期交易预期产生0.1欧元的收益，要弥补100万欧元的折算损

失，需要进行的远期外汇交易的金额是1000万美元。 二、经

济风险的管理 经济风险涉及生产、销售、原材料供应和区位

选择等经营管理的各个方面，因此，对经济风险的管理不仅

涉及财务管理，还涉及经营管理的各个方面。 经济风险的管

理是防范、控制未预期到的汇率变动对未来现金流量的影响

，所以是一项非常复杂和困难的系统工程。根据资产组合理

论，多样化能够有效地降低风险，特别是组合中各资产的相

关系数越小，分散风险的效果越好。因此，经济风险管理的

基本思路是通过经营、财务多样化来分散风险。 1.财务管理

法 经济风险的财务管理方法包括构造合理的财务结构和财务



多样化两个方面。 * 构造合理的财务结构。由于经济风险主

要表现为对企业未来现金流量的影响，因此可以利用一些财

务手段对财务状况加以调整。这些手段包括利用前面介绍的

各种金融交易进行套期保值，目的是构造一个合理的财务结

构，使得汇率变动导致的现金流入量和现金流出量的变动相

互抵消。例如，在本币升值的情况下，由于国内生产成本相

对提高，出口相对减少，外币销售收入减少，未来现金流入

量的本币净现值下降，如果生产出口产品所需的资金在国外

融资，而且所得货币是出口市场所在国货币，那么偿债成本

也降低，现金流出量减少，两者的影响相互抵消，从而达到

避免或控制未来现金流量现值波动的效果。 * 财务多样化。

财务多样化是指在多个金融市场上，以多种货币寻求资金来

源和资金投向，即实行筹资多样化和投资多样化。这样，有

的货币贬值，有的货币升值，大部分汇率风险相互抵消。另

外，由于资金来源和投向的多样化，企业具备更好的条件在

各种外币资产和负债之间进行配对。 2.经营管理法 经营管理

法是指通过经营多样化来分散经济风险。经营多样化对管理

经济风险的作用体现在两个方面：①在汇率出现意外变动时

，公司通过比较不同地区生产销售和成本的变化而趋利避害

，迅速调整经营策略，改善竞争条件，增加一些机构的生产

而减少另一些机构的生产，使公司的产品更富有竞争力.②即

使公司不积极根据汇率的意外变动调整其经营活动，经济风

险也会因经营多样化而降低。 100Test 下载频道开通，各类考

试题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


