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第一章

外 汇 与 汇 率

铁拐李：想跟我老李到

外汇市场走一遭？先给你两

件法宝：外汇与汇率，且听

我告诉你怎么用。

一 、 外 汇

用通俗的话来解释，外汇就是外国的货币，比

如美元、日元、欧元、英镑等等，它既可以是看得见

摸得到的现钞，也可以是存在银行账户里的存款。
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说得更全一点，它还包括外币的支票、本票、汇票

等等，都是外汇。

如果用比较专业一些的语言来概况，那么外

汇一词具有动态和静态两种含义。在英文中，外

汇（ ）一词可看成一种行为，意指

将一个国家的货币转换为另一个国家的货币的活

动，又可称为国际汇兑，这是动态的含义。静态的

外汇则是指一种以外币形式表示的可用于国际之

间结算的支付手段。国际货币基金组织（

）曾就外汇的定义作过如

下叙述“：外汇是货币行政当局（中央银行、货币管

理机构、外汇平准基金组织及财政部）以银行存

款、国库券、长短期政府债券等形式持有的在国际

收支逆差时可以使用的债权。”因此静态的外汇其

外延主要包括： 外国货币，包括纸币、铸币；②

外币支付凭证，包括票据、银行存款凭证、邮政储

蓄凭证等；③外币有价证券，包括政府债券、公司

债券、股票等；④特别提款权，欧洲货币单位；⑤

其他外汇资产。
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二 、 汇 率

汇率，简单地理解就是外汇的价格，既然是价

格就必须是用货币的金额来表示。我们最熟悉的

汇率莫过于用人民币来表示的外币的价格，比如

我们说：“今天美元兑人民币的汇率为

这就表示 美元可以兑换成 元人民币。

但在国际外汇市场上，我们更多地使用以下

）是的概念：汇率（ 指一国货

币折算成另一国货币时所使用的比率，即在两国

货币之间，用一国货币来表示的另一国货币价格。

因此汇率有时也被称为汇价。

比如 ，表示每：美元兑日元汇率为

美元可兑换成 日元。英镑兑美元汇率为

，表示每 英镑可 美元。兑换成

三 、 直 接 标 价 法

汇率的表示方式涉及两种货币，于是产生了

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com
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以哪一种货币作为基准货币，哪一种货币作为报

价货币进行标价的问题，并由此产生了两种传统

的标价方法：直接标价法和间接标价法。我们先

来介绍直接标价法。

）是以一直接标价法（ 定单位

（如 个、 个外币单位个或 ）的外国货

币作为基准，折算出一定数量本国货币的标价方

式。在直接标价法下，外国货币为基准货币，本国

货币为报价货币，实际是以外国货币作为商品，以

本国货币来表示外国货币的价格。外国货币的量

总是保持不变，所折算出的本国货币量的增减反

映出汇率的变化情况。折算而得的本国货币量增

加，表示外币升值，本币贬值；反之，则表示外币贬

值，本币升值。

目前世界上绝大多数国家都采用这种标价方

式。我国的国家外汇管理局和各大银行也都采用

直接标价法。表 所示为中国银行 年 月

日公布的汇率表。其中现汇买入价、现汇卖出

价、现钞买入价的概念参见“汇率的分类”。



第 5 页

表
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四、间接标价法

）是以间接标价法（ 一定单位

的本国货币为基准，折算出一定数量外国货币的

标价方式。在间接标价法下，本国货币为基准货

币，外国货币为报价货币，实际是以本国货币作为

商品，以外国货币来表示本国货币的价格。本国

货币的量总是保持不变，用所折算出的外国货币

量的增减表示汇率的变化情况。折算所得的外国

货币量增加，表示本币升值，外币贬值；反之，则表

示本币贬值，外币升值。

目前，主要有欧元区、英国、美国、澳大利亚、

新西兰等国采用间接标价法。

英镑过去使用的辅币进位方式是以 英镑等

于 先令，先令等于 便士计算的。这便产生

一个问题，如果用若干英镑、若干先令和若干便士

来表示其他货币的汇率就会显得很繁琐，于是人

们习惯采用以 英镑等于若干其他货币的方式来

表示其他各国货币汇率。英镑曾被作为国际主要

流通货币和储备资产，于是这种标价方式一直被
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延用下来，成为国际主要流通货币的一种标志。

美国在相当长一段时间内一直使用直接标价

法，但第二次世界大战以后，随着美元在国际金融

市场上的地位逐渐 日年 月增强，美国从

起开 美元等于若干其始改用间接标价法，即以

他货币的方式来进行标价。

五、标价的市场惯例

随着外汇市场的迅速发展和外汇交易的全球

化，对于外汇交易的双方来说，一笔交易所涉及的

两种货币可能没有一种属于本币。比如英国某银

行与德国某银行进行了一笔外汇交易，而买卖的

货币分别是美元和日元，这时就很难确切地用直

接标价法或间接标价法的概念对报价进行规范。

如果延用各国国内使用的汇率标价方式，就会由

于交易各方标价方式的不同而出现报价混乱的情

况。比如英国人报价说 美 日元，而元等于

德国人却说 日元等于 美元，怎么办？传

统的直接标价法和间接标价法已很难适应市场的

发展，全球化的外汇交易需要一种统一的汇率表

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com
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示方式。于是国际外汇市场上逐步形成了除欧

元、英镑、澳大利亚元、新西兰元等几种货币外，其

余货币都以美元为基准货币进行标价的惯例，而

欧元、英镑、澳大利亚元、新西兰元等几种货币仍

沿袭习惯上的标价方法，即以本身作为基准货币，

年 月 日刚以美元作为报价货币。 刚诞生

的欧元沿袭了欧洲货币单位 欧的标价方法，以

元等于多少其他货币来表示其汇率。根据这一市

场惯例，汇率的标价方式可以简单地划分为两种：

美元标价法和非美元标价法。

在美元标价法下，美元作为基准货币，其他货

币是报价货币；在非美元标价法下，非美元货币作

为基准货币，美元是报价货币。在外汇市场上，除

了欧元、英镑、澳大利亚元、新西兰元等几种货币

采用非美元标价法以外，其余大多数货币都采用

美元标价法。这一惯例已被全世界的市场参与者

所接受。

在今天的外汇市场上，当人们谈论美元兑日

元的汇率水平为 时，都明白这一汇率水平

表示 美元等于 日元。如果欧元兑美元

的汇率水平为 那么市场参与者都会理解

这肯定是指 欧元等于 美元，而不是相
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反。

在统一的市场惯例标价方法下，人们不必区

分直接标价法还是间接标价法，都按市场惯例进

行报价和交易。货币的升值或贬值可以通过汇率

数值的变化直观地反映出来。

例如：原先美元兑日元 ，当美汇率为

元兑日元汇率变为 时，我们认为美元贬

值，日元升值；如果美元兑日元汇率变为

我们认为美元升值，日元贬值。

，当欧又如：原先欧元兑美元汇率为

时，我们认元兑美元汇率变为 为欧元贬

值，美元升值；如果欧元兑美元汇率变为

我们认为欧元升值，美元贬值。

如无特别说明，本书中所使用的汇率均按上

述国际市场惯例进行标价。图 是路透社信息

终端的一个报价版面，即 月年 日亚洲

外汇市场上主要交易货币的汇率。每一行由左至

右各符号的意义分别是货币代码、表示汇率涨跌

的箭头、汇率的买入价和卖出价、报价银行、报价

地点、报价版面代码、交易代码、报价时间、当天市

场最高价和最低价。
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六、汇率的分类

根据不同的划分标准，汇率有多种分类方式。

（一）根据汇率制度的不同可分为固定汇率

和浮动汇率

）是指固定汇率（ 两种货币间的

汇率基本保持不变，波动幅度局限在一定的范围

内。

浮动汇率（ ）是指一国货币当

局不规定本币兑其他外币的汇率，由外汇市场的

供求变化来决定其汇率水平，汇率可自由浮动。

（二）根据报价和交易的方向可分为买入汇

率和卖出汇率

买入汇率（ ）通常称为买入价

，是指在交易中报价的一方买入基准

货币所使用的汇率。

卖出汇率（ ）通常称为卖出价

，是指在交易中报价的一方卖出基准

货币所使用的汇率。买入价和卖出价是外汇市场

中的双向报价，是以报价方所处地位而言的。在

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com
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外汇交易中，买卖双方的地位是相对的，报价方的

买入价当然就是询价方的卖出价，报价方的卖出

价就是询价方的买入价。

例如，甲银行报价美元兑马克为

，根据市场惯例美元作为基准货币，因此斜

线左方的汇率为美元的买入价，而斜线右方的汇

率为美元的卖出价。交易对手若向甲银行卖出

马克美元，可见得 ；如果交易对手要从甲

美元，则银行买入 必须支付 马克。买入

价和卖出价间的差 ，则是甲银行所获额

取的交易收入。

又如，甲银行报价英镑兑美元为

，根据市场惯例英镑作为基准货币，因此斜

线左方的汇率为英镑的买入价，而斜线右方的汇

率为英镑的卖出价。交易对手若向甲银行卖出

英镑，可购得 美元，如果交易对手要从甲

银行买入 英镑，则必须支付 ）美元。

上面所介绍的主要是外汇市场上买入价和卖

出价的运用。在银行的柜面业务中，银行总是报

价的一方，客户根据银行的报价进行货币的兑换，

这时的买入价和卖出价通常是指银行买入价和银

行卖出价。
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现 是我国银行柜面业钞价（

务中经常使用的汇率。现钞价是指客户向银行售

出或购入外币现钞的价格。由于外钞不能在我国

的市场上流通，需要将外钞运往货币的发行国或

能出售这种外钞的金融中心后才能利用。由此发

生的运费、保险费和垫付本币资金的利息等应在

价格中扣除，所以现钞的银行买入价总要低于现

汇的银行买入价。现钞的银行卖出价则与现汇的

银行卖出价相同。

（三）根据汇率水平的变化可分为最高价和

最低价

）是指某一汇最高价（ 率在一定时

间内 分 天、钟 月或、 周小时、 、 年）所（如

达到的最高水平。

最低价（ ）则是指某一汇率在一定

时间内所达到的最低水平。

最高最低价在外汇走势分析中，尤其是在技

术分析中，具有重要的指示意义，也是外汇市场为

中央银行、专业投资基金和大量的外贸进出口商

的决策行为提供的重要参数之一。

（四）根据外汇市场的交易时间可分为开盘

价和收盘价
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）是指一定时段内某一开盘价（

外汇市场开始交易时的汇率，通常有每天的开盘

价和每周的开盘价等。

）是指一定时段内某一收盘价（

外汇市场交易结束时最后的汇率，通常有每天的

收盘价和每周的收盘价等。

由于目前国际外汇市场已成为 小时全天

连续滚动的全球性市场，除周末外，已没有明显间

断，因此开盘价和收盘价的意义已经被大大淡化。

但纽约市场每天的收盘价仍受到外汇交易员和市

场分析专家们的普遍重视。因为从近年来的情况

看，纽约市场是全球波动最剧烈的市场，纽约的收

盘价往往能反映出供求双方力量对比的综合情

况。此外，纽约在全球主要外汇市场中处于最后

一个时区，因此纽约市场的每天收盘价也具有统

计上的意义。关于外汇市场的情况，我们将在下

一章中详细介绍。

（五）根据外汇买卖的起息日不同可分为即

期汇率和远期汇率

即期汇率（ ）是指在即期外汇买卖

中所使用的汇率。

远期汇率（ 是指在远期外汇
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买卖中所使用的汇率。

（六）根据汇率的表现形式可分为基本汇率

和交叉汇率

。在国基本汇率（ 际市场外汇

买卖业务中，经常使用的汇率，无论是美元标价法

还是非美元标价法，其表示的汇价大都为美元与

另一种货币间的比值。几乎所有的货币都以美元

为对象来表示其汇率。这种通过某一关键货币来

标明的其他货币的汇率称为基本汇率。在今天的

外汇市场上，通常把对美元的汇率作为基本汇率，

如图 所示。

交叉汇率（ 。由于基本汇率无

法直接显示两种非美元货币之间的比价情况，因

此如果需要知道除美元之外的其他两种货币间的

汇率就需要通过相应的基本汇率进行套算。这种

套算出来的汇率称为交叉汇率。外汇市场上常用

的交叉汇率有欧元兑日元、欧元兑英镑、英镑兑日

元等，如图 所示。

在过去一段时期内，交叉汇率曾从属于基本

汇率的变动。但近年来，交叉货币的交易在外汇

市场上越来越活跃，有时交叉汇率会对基本汇率

的波动产生很大影响。因此，学习外汇知识，应该
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熟悉交叉汇率的意义及其计算方式。下面我们将

进行详细介绍。

七、交叉汇率计算方法之一

在美元标价法和非美元标价法的情况下，计

算交叉汇率的方法有所不同。我们先看一下在美

元标价法条件下交叉汇率的计算。

例

某银行汇率报价如下：

美元兑马克（ ）为

即 美 马克，而元的银行买入价为

美元的银行卖出价为 马克

美元兑日元（ ）为

即 美元的银行买入价 日元，而为

美元的银行卖出价为 日元

马克兑日元（ ）的交叉汇率计算如

下：

马克兑日元的银行买入价＝美元兑日元买入

价 美元兑马克卖出价
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