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              《外汇期货专题二    

外汇交易简介》 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  

  
 

01      依托大地  共创未来                        客服热线：40088-40077 

 

        分级基金专题二 ——外汇交易简介 

》》》日  期：2014 年 11 月 29 日 

一、外汇交易类型 

外汇交易就是一国货币与另一国货币进行交换。外汇是伴随着国际贸易而产生的，

而且已经成为国际上最重要的金融商品。外汇交易的种类也随着外汇交易的性质变化

而日趋多样化。 

从交易的本质和实现的类型来看，外汇买卖则可以为以下两大类：第一、为满足

客户真实的贸易、资本交易需求进行的基础外汇交易；第二、在基础外汇交易之上，

为规避和防范汇率风险或出于外汇投资、投机需求进行的外汇衍生工具交易。 

外汇交易种类主要可分为现钞、现货外汇交易、合约现货外汇交易、外汇期货交

易、外汇期权交易、远期外汇交易、掉期交易等。 

外汇交易方式可分为即期外汇交易、远期交易、套汇、套利交易、掉期交易、外

汇期货和外汇期权交易等。 

 
图 1 外汇交易方式 

（一）即期外汇交易 

即期汇率也称现汇率，是交易双方达成外汇买卖协议后，在两个工作日以内办理

交割的汇率。这一汇率一般就是现时外汇市场的汇率水平。即期汇率是指某货币目前

在现货市场上进行交易的价格。 

我国的即期汇率是在央行当日公布的人民币汇率中间价基础上产生的。我国银行

间即期外汇市场人民币兑美元交易价浮动幅度为千分之五，银行间外汇市场欧元、日

元、港币、英镑等非美元货币对人民币交易价在中国外汇交易中心公布的非美元货币

交易中间价上下 3%的幅度内浮动。 
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图 2 交叉汇率 

（二）远期外汇交易  

远期外汇交易（Forward Exchange Transaction）又称期汇交易，是指交易双方

在成交后并不立即办理交割，而是事先约定币种、金额、汇率、交割时间等交易条件，

到期才进行实际交割的外汇交易。 

远期外汇交易是有效的外汇市场中不可以缺少的组成部分。最常见的远期外汇交

易交割期限一般有 1个月、2个月、3个月、6 个月、12个月。若期限再长则被称为超

远期交易。远期外汇交易的作用是避险保值。 

 

（三）套利交易 

广义的外汇套利交易包括了套利及套息，外汇套利交易是指利用外汇汇率的波动

赚取买卖差价收益；外汇套息是指利用外币币种之间储蓄利率的差别赚取较高的利息

收入。 

在进行外汇套息交易时还可以根据是否进行汇率风险对冲分为无抵补套利和抵补

套利两种类型。 

无抵补套利（uncovered interest arbitrage）指把资金从利率低的货币转向利

率高的货币，从而谋取利率的差额收入。这种交易不必同时进行反方向交易轧平头寸，

但这种交易要承担高利率货币贬值的风险。 

抵补套利（Covered Arbitrage）是指把资金调往高利率货币国家或地区的同时，

在外汇市场上卖出远期高利率货币，即在进行套利的同时做掉期交易，以避免汇率风

险。实际上这就是套期保值，一般的套利保值交易多为抵补套利。 

 

（四）掉期交易 

掉期形式灵活多样，但本质上都是利率产品。首次换入高利率货币的一方必然要

对另一方予以补偿，补偿的金额取决于两种货币间的利率水平差异，补偿的方式既可

通过到期的交换价格反映，也可通过单独支付利差的形式反映。掉期交易可以分为外
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汇掉期交易和货币掉期交易。 

外汇掉期交易指双方约定在一前一后两个不同的起息日进行方向相反的两次货币

交换。在第一次货币交换中，一方按照约定的汇率用货币 A交换货币 B；在第二次货币

交换中，该方再按照另一约定的汇率用货币 B交换货币 A。 

货币掉期交易指在约定期限内交换约定数量两种货币，同时定期交换两种货币利

息的交易。 

继续细分下来，掉期交易可以分为即期对远期的掉期交易、一天掉期交易和远期

对远期的掉期交易。 

1、即期对远期的掉期交易（spot-forward swaps） 

即期对远期的掉期交易，指买进或卖出某种即期外汇的同时，卖出或买进同种货

币的远期外汇。它是掉期交易里最常见的一种形式。 

这种交易形式按参加者不同又可分为两种： 

（1）纯粹的掉期交易，指交易只涉及两方，即所有外汇买卖都发生于银行与另一

家银行或公司客户之间。 

（2）分散的掉期交易，指交易涉及三个参加者，即银行与一方进行即期交易的同

时与另一方进行远期交易。但无论怎样，银行实际上仍然同时进行即期和远期交易，

符合掉期交易的特征。进行这种交易的目的就在于避免风险，并从汇率的变动中获利。 

2、一天掉期交易（one-day swaps） 

一天掉期又可分为今日掉明日（today-tomorrow）、明日掉后日（tomorrow-next）

和即期掉次日（spot-next）。今日掉明日掉期的第一个到期日在今天，第二个掉期日

在明天。明日掉后日掉期的第一个到期日在明天，第二个到期日在后天。即期掉次日

掉期的第一个到期日在即期外汇买卖起息日（即后天），第二个到期日是将来的某一天

（如即期掉 1个月远期，远期到期日是即期交割日之后的第 30天）。 

3、远期对远期的掉期交易（forward-forward swaps） 

远期对远期的掉期交易，指买进并卖出两笔同种货币不同交割期的远期外汇。该

交易有两种方式，一是买进较短交割期的远期外汇（如 30 天），卖出较长交割期的远

期外汇（如 90 天）；二是买进期限较长的远期外汇，而卖出期限较短的远期外汇。假

如一个交易者在卖出 100 万 30 天远期美元的同时，又买进 100 万 90 天远期美元，这

个交易方式即远期对远期的掉期交易。由于这一形式可以使银行及时利用较为有利的

汇率时机，并在汇率的变动中获利，因此越来越受到重视与使用。 

 

（五）外汇期货 

外汇期货，又称为货币期货，是一种在最终交易日按照当时的汇率将一种货币兑

换成另外一种货币的期货合约。 
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在外汇期货交易中，通常以本国货币作为代价买卖外汇，如在美国市场仅以美元

报价。一般来说，两种货币中的一种货币为美元，这种情况下，期货价格将以“x 美元

每另一货币”的形式表现。一些货币的期货价格的表示形式可能与对应的外汇现货汇

率的表示形式不同。 

 

图 3 CME 主要外汇期货产品 

外汇期货交易中有两个重要的场所，一是交易市场，另一个是清算中心。世界上

第一个买卖外汇期货的有形市场是 1972 年 5 月 16 日成立的芝加哥国际货币市场。随

后西方主要发达国家相继建立了自己的外汇期货交易所，外汇期货合约的种类及交易

量都发展得非常迅速。 

我国目前外汇期货交易仍处于准备阶段，2014 年 11月 3 日上海清算所正式推出人

民币外汇交易中央对手清算业务，这是我国建立场外金融衍生产品集中清算机制进程

中又一创新举措，对银行间外汇市场发展及清算服务完善具有深远意义。 
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图 4 主要外汇期货交易所 

（六）外汇期权交易 

外汇期权交易是指交易双方在规定的期间按商定的条件和一定的汇率，就将来是

否购买或出售某种外汇的选择权进行买卖的交易。 

1982年 12月，外汇期权交易在美国费城股票交易所首先进行，其后芝加哥商品交

易所、阿姆斯特丹的欧洲期权交易所和加拿大的蒙特利尔交易所、伦敦国际金融期货

交易所等都先后开办了外汇期权交易。美国费城股票交易所和芝加哥期权交易所是世

界上具有代表性的外汇期权市场，经营的外汇期权种类包括英镑、瑞士法郎、西德马

克、加拿大元、法国法郎等。 

表 1 场内期权交易、期货交易和远期外汇交易的比较 

 

根据外汇交易和期权交易的特点，可以把外汇期权交易分为现汇期权交易和外汇

期货期权交易。 

1、现汇期权交易 

期权买方有权在期权到期日或以前以协定汇价购入一定数量的某种外汇现货，称

为买进选择权（call option），或售出一定数量的某种外汇现货，称为卖出选择权（put 
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option）。经营国际现汇期权的主要是美国的费城证券交易所。芝加哥国际货币市场和

英国的伦敦国际金融期货交易所。 

2、外汇期货期权交易 

期权买方有权在到期日或之前，以协定的汇价购入或售出一定数量的某种外汇期

货，即买入延买期权可使期权买方按协定价取得外汇期货的多头地位；买入延卖期权

可使期权卖方按协定价建立外汇期货的空头地位。买方行使期货期权后的交割同于外

汇期货交割，而与现汇期权不同的是，外汇期货期权的行使有效期均为美国式，即可

以在到期日前任何时候行使。经营外汇期货期权主要有芝加哥的国际货币市场和伦敦

的国际金融期货交易所两家。 

 

二、外汇交易情况 

国际外汇市场规模不断扩大，成交量连续向上突破。自 1995年开始，国际清算银

行每隔三年对外汇及衍生市场业务进行调查，并于调查年的九月份公布初步结果，12

月份公布最终结果。参与调查的中央银行大多数来自世界发达国家和新兴市场经济国

家，绝大多数为经济与合作组织成员，其外汇交易占全球的 90%以上，因此调查结果非

常权威，常被广泛引用。以 2013年 4月的平均汇率计算，1998 年、2001年、2004 年、

2007 年、2010 年和 2013 年的外汇市场规模分别为 1.7 万亿、1.5 万亿、2 万亿、3.4

万亿、4 万亿和 5.4 万亿美元，增长速度分别为-12.69%、35.73%、65.82%、17.57%、

34.67%；按名义汇率计算，外汇市场增长速度分别为-18.86%、56.09%、71.87%、19.46%、

34.06%。跟 1998年相比，2001年 4月传统外汇市场交易额大幅下降，其主要原因是欧

元启动后，取消了欧洲货币体系中成员国货币之间的交易，降低了外汇交易总量。 
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表 2 国际清算银行全球外汇交易量统计 

 

表 3 按地域分全球外汇市场成交量          （单位：10 亿美元） 

国别/地区 
2001 2004 2007 2010 2013 

交易量 占比 交易量 占比 交易量 占比 交易量 占比 交易量 占比 

英国 542 31.9 835 32 1483 34.6 1854 36.8 2726 40.9 

美国 273 16 499 19.1 745 17.4 904 17.9 1263 18.9 

新加坡 104 6.1 134 5.1 242 5.6 266 5.3 383 5.7 

日本 153 9 207 8 250 5.8 312 6.2 374 5.6 

香港 68 4 106 4.1 181 4.2 238 4.7 275 4.1 

瑞士 76 4.5 85 3.3 254 5.9 249 4.9 216 3.2 

法国 50 2.9 67 2.6 127 3 152 3 190 2.8 

澳大利亚 54 3.2 107 4.1 176 4.1 192 3.8 182 2.7 

德国 91 5.4 120 4.6 101 101 109 2.2 111 1.7 

荷兰 31 1.8 52 2 25 0.6 18 0.4 112 1.7 

中国 - - 1 0 9 0.2 20 0.4 44 0.7 

资料来源：国际清算银行.中央银行三年一度调查报告： 2013 年外汇市场活动[D].http://www.bis.org 
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表 4 按币种分全球外汇市场成交量占比 

币种 
2001 2004 2007 2010 2013 

占比 排名 占比 排名 占比 排名 占比 排名 占比 排名 

美元 89.9 1 88 1 58.6 1 84.6 1 87 1 

欧元 37.9 2 37.4 2 37 2 39.1 2 33.4 2 

日元 23.5 3 20.8 3 17.2 3 19 3 23 3 

英镑 13 4 16.5 4 14.9 4 12.9 4 11.8 4 

澳元 4.3 7 6 6 6.6 6 7.6 5 8.6 5 

瑞士法郎 6 5 6 5 6.8 5 6.3 6 5.2 6 

加元 4.5 6 4.2 7 4.3 7 5.3 7 4.6 7 

墨西哥比索 0.8 14 1.1 12 1.3 12 1.3 14 2.5 8 

人民币 0 35 0.1 29 0.5 20 0.9 17 2.2 9 

新西兰元 0.6 16 1.1 13 1.9 11 1.6 10 2 10 

资料来源：国际清算银行.中央银行三年一度调查报告：2013年外汇市场活动[D].http://www.bis.org 

 

表 5 主要外汇市场跨境交易比较 

  即期交易 远期交易 外汇掉期 外币互换 外币期权 总比例 

中国 10.41% 29.76% 20.99% 0% 9% 16.17% 

澳大利亚 80.32% 54.68% 80.81% 76.31% 81.49% 78.91% 

香港 83.49% 90.44% 84.57% 89.10% 77.44% 84.96% 

日本 58.06% 29.34% 74.65% 83.21% 65.97% 63.44% 

新加坡 87.49% 87.49% 86.50% 92.28% 92.07% 87.59% 

瑞士 83.57% 49.43% 71.55% 10.77% 90.31% 74.27% 

英国 56.30% 71.86% 61.27% 55.49% 52.82% 59.81% 

美国 59.75% 55.03% 66.63% 80.66% 54.75% 60.55% 

资料来源：国际清算银行.中央银行三年一度调查报告：2013年外汇市场活动[D].http://www.bis.org 

 

自 2004年以来，我国外汇市场的日均成交量先后达到 10 亿美元、90亿美元、200

亿美元和 440 亿美元。在世界范围内，我国外汇市场规模还是偏小。我国经济规模位

居世界第二，也是除美国之外吸引外国直接投资最多的国家，但我国外汇市场规模仅

与韩国、瑞典并列第十四；在亚太地区，尚不及新加坡、日本、澳大利亚和香港的市

场规模，而且差距还相当大。 

人民币外汇市场增长取决于人民币国际化程度提高，而我国资本项目开放又决定

了人民币国际化水平。我国于 2009年正式提出人民币国际化，并采取了积极措施促进

人民币国际化进程。自试点以来，人民币在国际贸易结算中的地位有大幅度提升，但

是在其他领域进步较为缓慢。 
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图 5 人民币外汇价格 

 

图 6 人民币外汇即期汇率 

 

三、外汇交易方式简介 

（一）即期外汇交易 

即期外汇交易根据交割方式来分主要有三种，分别是电汇交割、票汇交割和信汇

交割。 

电汇交割方式，简称电汇（TelegraphicTransfer,T/T）。银行卖出电汇是汇款人

的申请，直接用电报、电传通知国外的汇入银行，委托其支付一定金额给收款人的一

种汇款方式。电汇交割方式就是用电报、电传通知外汇买卖双方开户银行（或委托行）

将交易金额收付记账。电汇的凭证就是汇款银行或交易中心的电报或电传汇款委托书。 

票汇交割方式，简称标汇（Demand DRAFT,D/D）。银行卖出汇标是指汇款银行应汇

款人的申请，开立以国外汇入银行为付款人的汇票，交由汇款人自行寄给收款人或亲

自携带前往，凭票向付款行取款的一种汇款方式。票汇交割是指通过开立汇票、本票、

支票的方式进行汇付和收帐。这些票据即为汇票的凭证。 

信汇交割方式，简称信汇（Mail Transfer）。银行卖出信汇是汇款银行应汇款人

的申请，直接用信函通知国外的汇入银行委托其支付一定金额给收款人的一种汇款方

式。信汇交割方式是指用信函方式通知外汇买卖双方开户行或委托行将交易金额收付
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记账。信汇的凭证就是汇款行或交易中心的信汇付款委托书。 

例：2009-05-19，机构 A 通过外汇交易系统与机构 B 达成了一笔美元兑人民币即

期询价交易。机构 A为发起方。约定机构 A以 USD/CNY=6.8280 的价格向机构 B卖出 USD 

10,000,000。 

涉及到的交易要素包括： 

发起方 机构 A 报价方 机构 B 

成交日 2009-05-19 交易模式 询价交易 

货币对 USD/CNY 价格 6.8280 

交易货币 USD 对应货币 CNY 

交易货币金额 USD10,000,000 对应货币金额 CNY68,280,000 

折美元金额 USD10,000,000 
  

交易方向 机构 A 卖出 USD 买入 CNY；机构 B 买入 USD 卖出 CNY 

期限 SPOT 起息日 2009-05-21 

清算模式和方式 双边全额清算 

资料来源：中国外汇交易中心 

 

1、即期交易报价 

（1）银行报价惯例 

美元标价法：以一定单位的美元为标准来计算应兑换多少其他货币的汇率表示方

法。美元标价法又称纽约标价法，是指在纽约国际金融市场上，除对英镑用直接标价

法外，对其他外国货币用间接标价法的标价方法。美元标价法由美国在 1978 年 9 月 1

日制定并执行，目前是国际金融市场上通行的标价法。 

美元标价法目的是为了简化报价并广泛地比较各种货币的汇价。例如瑞士苏黎士

某银行面对其他银行的询价，报出的货币汇价为：1USD=1.1860CAD； 香港某银行面对

询价，报出的货币汇价为：1USD=HK$7.8。 

双向报价法：报价者(Quoting Party 银行或经纪商)同时向客户报出买入价格 Bid 

Rate和卖出价格 Offer Rate。 

例如 0.8800USD=1EUR 中 EUR 是 R.C.被报价币。1.6600CHF=1USD 中 USD是 R.C.

被报价币。133.00JPY=1USD 中 USD 是 R.C.被报价币。 



  

  
 

011      依托大地  共创未来                        客服热线：40088-40077 

 

 

图 7 报价技巧和依据 

2、即期汇率的套算规则 

（1）如果两个即期汇率都是以美元作为基础货币，那么，计算非美元货币之间的

即期汇率应通过交叉相除计算出来。 

（2）如果两个即期汇率都是以美元作为报价货币，那么，计算非美元货币之间的

即期汇率应通过交叉相除套算出来。 

（3）如果两个即期汇率中，其中一个即期汇率是以美元为基础货币，另一个即期

汇率是以美元作为报价货币，那么，计算非美元货币之间的即期汇率应通过同边相乘

计算出来。 

 

例一：已知：SR：USD/CNY=8.2760/80 

         SR：USD/HKD=7.7860/80 

         求：HKD/CNY=? 

解：因即期汇率都是以美元作为基础货币，应交叉相除得出 HKD/CNY 

  USD/CNY=8.2760/80 

 

  USD/HKD=7.7860/80 

  所以，HKD/CNY=8.2760÷7.7880/8.2780÷7.7860 

                =1.0627/31 

 

（二）远期汇率交易 

 
图 8 远期外汇交易时间轴 

例：2009-05-19，机构 A通过外汇交易系统与机构 B成交一笔 1Y美元兑人民币远

期交易。约定机构 A卖出 USD15,000,000，买入 CNY。机构 A 为发起方，机构 B报出即
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期汇率 USD/CNY=6.8245，远期点 40.00bp，即机构 A 以 USD/CNY=6.8285 的价格在

2010-05-21向机构 B卖出 USD 15,000,000。 

涉及到的交易要素包括： 

发起方 机构 A 报价方 机构 B 

成交日 2009-05-19 远期全价 6.8285 

货币对 USD/CNY 折美元金额 USD15,000,000 

交易货币 USD 交易货币金额 USD15,000,000 

对应货币 CNY 对应货币金额 CNY102,427,500 

即期汇率 6.8245 远期点 40.00 

交易方向和金额 
机构 A 卖出 USD15,000,000，买入 CNY102,427,500 

机构 B 买入 USD15,000,000，卖出 CNY102,427,500 

期限 1Y 起息日 2010-05-21 

清算模式和方式 双边全额清算 

资料来源：中国外汇交易中心 

1、远期汇率报价方法 

（1）直接报价法 

直接报价法即直接报出远期汇率，又称买断或卖断远期汇率（OutrightRate）。银行

对顾客的远期外汇报价通常采用这一形式。 

例：1 美元兑日元 1 个月远期汇率为 118.55/73 

（2）远期差价报价法 

即以即期汇率和远期汇水报出远期汇率的方法。 

如：即期汇率         1 个月     2 个月 

JPY   138.30/40        26/28     44/47 

2、远期汇水 

在外汇市场上以升水、贴水或平价来表示远期汇率与即期汇率的差额。升水表示

远期汇率比即期汇率高，贴水表示远期汇率比即期汇率低，平价表示两者相等。银行

同业间的远期汇率报价通常采用这种报价法。 

3、升水、贴水的判断 

汇水的点数由小到大的顺序排列，表示单位货币相对于报价货币升水，报价货币

相对于单位货币贴水；汇水的点数由大到小的顺序排列，表示单位货币相对于报价货

币贴水，报价货币相对于单位货币升水。 

4、远期汇率的计算 

在远期差价报价法中，要知道远期汇率必须通过计算，计算规则如下： 

若远期差价按“前小后大”的顺序排列，则远期汇率＝即期汇率＋远期差价；若

远期差价按“前大后小”的顺序排列，则远期汇率=即期汇率－远期差价。 

例：某日纽约外汇市场美元/日元的即期汇率为 110.56/77，美元 3 个月的远期差价



  

  
 

013      依托大地  共创未来                        客服热线：40088-40077 

 

为 10/20BP，欧元/美元的即期汇率为 1.0021/35，欧元 3 个月的远期差价为 25/15BP。分

别计算美元/日元、欧元/美元 3 个月的远期汇率。 

【解】美元/日元 3 个月远期汇率为： 

                   110.56/77              

                 ＋       10/20  

                      110.66/97 

       欧元/美元 3 个月远期汇率为： 

                       1.0021/35 

                  －      25/15 

                       0.9996/20 

 

（三）套汇、套利交易 

1、套汇交易的分类 

（1）时间套汇 （Time Arbitrage），是指套汇者利用不同交割期限所造成的汇率差

异，在买入或卖出即期外汇的同时，卖出或买入远期外汇；或者在买入或卖出远期外

汇的同时，卖出或买入期限不同的远期外汇，借此获取时间收益，以获得盈利的套汇

方式 。 

（2）地点套汇（Space Arbitrage），是指套汇者利用不同外汇市场之间的汇率差异，

同时在不同的地点进行外汇买卖，以赚取汇率差额的一种套汇方式。  

2、套利交易分类 

套利交易按套利者在套利时是否做反方向交易轧平头寸，可分为两种形式： 抛补

套利和无抛补套利。 

 

（四）掉期交易 

1、外汇掉期交易 

即期对

远期掉

期交易 
 

远期对

远期掉

期交易 

 

隔

夜

掉

期

O/N 
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交

易 
T/N 

 

S/N 

 

图 9 外汇掉期交易步骤 

例：2009-05-19，机构 A 通过外汇交易系统与机构 B 成交一笔 1Y 美元兑人民币掉

期交易，约定机构 A 在近端卖出 USD10,000,000，远端买入 USD10,000,000。机构 A 为

发起方，成交时机构 B 报出的即期汇率为 6.8248，1Y 的远期点为 49.00bp，即机构 A

会在 2009-05-21 以 USD/CNY=6.824800 的价格向机构 B 卖出 USD10,000,000，在

2010-05-21 以 USD/CNY=6.829700 的价格从机构 B 买入 USD10,000,000。 

涉及到的交易要素包括： 

发起方 机构 A 报价方 机构 B 

成交日 2009-05-19 即期汇率 6.8248 

货币对 USD/CNY 

交易货币 USD 对应货币 CNY 

清算模式和方式 双边全额清算 

交易模式 询价 

近端交易 

交易货币金额 USD10,000,000 对应货币金额 CNY68,248,000 

折美元金额 USD10,000,000 
  

近端期限 SPOT 近端起息日 2009-05-21 

近端远期点 0.00 近端掉期全价 6.824800 

交易方向和金额 
机构 A 卖出 USD10,000,000，买入 CNY68,248,000 

机构 B 买入 USD10,000,000，卖出 CNY68,248,000 

远端交易 

交易货币金额 USD10,000,000 对应货币金额 CNY68,297,000 

折美元金额 USD10,000,000 
  

远端期限 1Y 远端起息日 2010-05-21 

远端远期点 49.00 远端掉期全价 6.829700 

交易方向和金额 
机构 A 买入 USD10,000,000，卖出 CNY68,297,000 

机构 B 卖出 USD10,000,000，买入 CNY68,297,000 

资料来源：中国外汇交易中心 

例：2009-10-13，机构 A 通过外汇交易系统与机构 B 成交一笔 O/N 美元兑人民币

掉期交易，约定机构 A 在近端卖出 USD50,000,000，远端买入 USD50,000,000。机构 A
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为发起方，成交时机构 B 报出的即期汇率为 6.8244，近端远期点为-2.60bp，远端远期

点为-1.45bp。即机构 A 会在 2009-10-13 以 USD/CNY=6.824140 的价格向机构 B 卖出

USD50,000,000 ， 在 2009-10-14 以 USD/CNY=6.824255 的 价 格 从 机 构 B 买 入

USD50,000,000。 

涉及到的交易要素包括： 

发起方 机构 A 报价方 机构 B 

成交日 2009-10-13 即期汇率 6.8244 

货币对 USD/CNY 

交易货币 USD 对应货币 CNY 

清算模式和方式 双边全额清算 

交易模式 询价 

近端交易 

交易货币金额 USD50,000,000 对应货币金额 CNY341,207,000 

折美元金额 USD50,000,000 
  

近端期限 TODAY 近端起息日 2009-10-13 

近端远期点 -2.60 近端掉期全价 6.824140 

交易方向和金额 
机构 A 卖出 USD50,000,000，买入 CNY341,207,000 

机构 B 买入 USD50,000,000，卖出 CNY341,207,000 

远端交易 

交易货币金额 USD50,000,000 对应货币金额 CNY341,212,750 

折美元金额 USD50,000,000 
  

远端期限 TOM 远端起息日 2009-10-14 

远端远期点 -1.45 远端掉期全价 6.824255 

交易方向和金额 
机构 A 买入 USD50,000,000，卖出 CNY341,212,750 

机构 B 卖出 USD50,000,000，买入 CNY341,212,750 

资料来源：中国外汇交易中心 

2、货币掉期交易 

 

图 10 货币掉期交易时间轴 

例：2009-05-19，机构 A 通过外汇交易系统与机构 B 达成了一笔 1Y 美元兑人民币

货币掉期交易，机构 A 为发起方。约定机构 A 在 2009-05-21 以 USD/CNY=6.8256 的价



  

  
 

016      依托大地  共创未来                        客服热线：40088-40077 

 

格从机构 B 买入 USD1,000,000，在 2010-05-21 以同样价格向机构 B 卖出 USD1,000,000。 

双方约定每 3 个月向对方支付以换入货币计算的利息金额，机构 A 按照 USD3M 

Libor 向机构 B 支付美元浮动利率，定价日为起息日前两个营业日，日基准为 A/360。

机构 B 按照 3M Shibor-50.01bps 向机构 A 支付人民币浮动利率，定价日为起息日前一

个营业日，日基准为 A/360。 

因此，暂不考虑节假日因素的前提下，2009-08-21，2009-11-21，2010-02-21，

2010-05-21 机构 A 需要分别按照 2009-05-19，2009-08-19，2009-11-19，2010-02-19 的

USD 3M Libor 向机构 B 支付美元浮动利率，而机构 B 需要分别按照 2010-05-20，

2009-08-20，2009-11-20，2010-02-20 的 3M Shibor -50.01bps 向机构 A 支付人民币浮动

利率。例如 2009-05-19 的 USD 3M Libor 为 0.7525%，2009-05-19 的 3M Shibor -50.01bps

为 0.7062%，2009-05-21~2009-8-21 共有 92 天，因此在 2009-08-21，机构 A 需要向机构

B 支付 USD 1,000,000*0.7525%* 92/360= 1,923.06，机构 B 需要向机构 A 支付

CNY6,825,600*0.7062%*92/360=112,318.39。 

涉及到的交易要素包括： 

发起方 机构 A 报价方 机构 B 

成交日 2009-05-19 到期日 2010-05-21 

货币对 美元/人民币 交易模式 询价交易 

即期汇率 6.8256 期限 1Y 

清算模式和方式 双边清算 

本金交换方向和金额 
2009-05-21，机构 A 买入 USD1,000,000，卖出 CNY6,825,600；机构 B 买入 CNY 

6,825,600，卖出 USD1,000,000。2010-05-21，两银行做相反的货币交换 

利息支付 

方向 机构 A 向机构 B 支付美元浮动利率，机构 B 向机构 A 支付人民币浮动利率。 

名义本金 USD1,000,000 CNY 6,825,600 

利率 Libor 3M Shibor-50.01bps 

定息周期 3M 3M 

定息规则 V-2 V-1 

付息周期 3M 3M 

日基准 A/360 A/360 

资料来源：中国外汇交易中心 

3、掉期交易报价方法 

掉期汇率是双向报价。我国在 2015 年 2 月 16 日于银行间外汇市场推出标准化人

民币外汇掉期交易，初期提供人民币对美元外汇掉期最常用八个期限品种的市场最优

行情和可成交报价。 

掉期汇率包括近端汇率和远端汇率。近端汇率(Near-leg Exchange Rate)指交易双方

约定的第一次交割货币所适用的汇率；远端汇率(Far-leg Exchange Rate)指交易双方约定

的第二次交割货币所适用的汇率。 
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例：即期汇率          买入价 S/卖出价 S 

N 个月掉期率                   X/Y 

N 个月远期汇率    买入价 S＋（－）X 

                      卖出价 S ＋（－）Y 

 

图 11 中国外汇交易中心人民币外汇远掉报价 

资料来源：中国外汇交易中心 

4、货币掉期付息周期 

货币掉期交易中交易双方每隔一段固定的期限会向对方支付换入货币计算的利息

金额，该期限即为付息周期。 

在每个付息周期开始前根据参考利率确定该期利率值的日期，称为定价日，又称

利率重置日。期初本金交换的日期也是第一个付息周期的起息日，称为生效日，又称

首次起息日。期末本金交换和最终一次利息交换的日期称为到期日。生效日与到期日

之间的期限为交易期限。 

 

（五）外汇期货 

1、外汇期货交易 

外汇期货交易是交易双方约定在未来某一时间，依据现在约定的比例，以一种货

币交换另一种货币的标准化合约的交易。 

外汇期货合约是以外汇作为交割内容的标准化期货合同。它主要包括以下几个方

面的内容： 第一，外汇期货合约的交易单位，每一份外汇期货合约都由交易所规定标

准交易单位；第二，交割月份，国际货币市场大部分外汇期货合约的交割月份都是一

样的，为每年的 3 月、6 月、9 月和 12 月。交割月的第三个星期三为该月的交割日；

第三，通用代号，在具作操作中，交易所和期货佣金商以及期货行情表都是用代号来
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表示外汇期货；第四，最小价格波动幅度，国际货币市场对每一种外汇期货报价的最

小波动幅度作了规定；第五，每日涨跌停板额，每日涨跌停板额是一项期货合约在一

天之内比前一交易日的结算价格高出或低过的最大波动幅度。 

 

2、我国筹备中的外汇期货 

2014 年 10 月底，中金所正式启动欧元兑美元和澳元兑美元交叉汇率期货全市场仿

真交易，我国境内市场外汇期货“破茧”指日可待。据统计，交叉汇率期货仿真交易

第一周，欧元兑美元和澳元兑美元两个品种合计日均成交超过 33 万手。 

中国的外汇期货产品将分为人民币汇率期货和交叉汇率期货两大类。市场知情人

士透露，中金所拟建立以人民币为中心的外汇期货产品体系，明年准备先行推出交叉

汇率期货，即欧元兑美元及澳元兑美元，未来再推人民币汇率期货。 

表 6 外汇期货交易盈亏计算 

 

 

（六）外汇期权 

外汇期权属于期权一种，与其他期权产品并不存在交易方式的本质差别，分为“买

入期权”和“卖出期权”两种。 

外汇期权交易有别于远期外汇交易和外汇期货交易，它有自身鲜明的特点：第一、

期权交易中，买卖双方的权利、义务是不对等的；第二、期权交易的收益与风险具有

明显的非对称性；第三、外汇期权购买者的权利具有很强的时间性。 
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图 12 外汇期权交易要素 

目前我国并未建立统一的交易所外汇期权市场，但是某些机构已开展了场外外汇

期权业务，如中国建设银行就已经开展了个人外汇期权业务。目前其个人外汇期权的

交易方式为柜台交易，交易时间为每个交易日（周一至周五）的上午 10:00-11:30，下

午 13：00-16：30，所办理的期权为欧式期权。其个人外汇期权的交易币种包括美元、

欧元、日元、澳大利亚元、英镑、加拿大元、瑞士法郎，目前只涉及各币种与美元之

间的外汇期权交易。期权期限分为二周、一个月、二个月、三个月，到期日如果为非

银行工作日或相关国际市场假期，则根据有关国际市场惯例调整到期日。 
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