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摘 要：人民币升值后，对我国外贸企业尤其是生产型外贸企业的影响很大，当然对于进口企业较有利，但给 

出口企业带来很多不利。从财务管理的筹资、投资和营运资金的管理入手，分析了在人民币升值后生产型外 

贸企业在这几个方面所受到的影响，并提出了一些有益的建议和对策。 
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2005年7月 21日，中国人民银行宣布中国 

开始实行以市场供求为基础、参考一篮子货币进 

行调节、有管理的浮动汇率制度。自当日19时 

起，美元对人民币交易基准价格调整为1美元兑 

8．11元人民币，升值幅度约为2％。人民币的升 

值，给外贸企业带来很大的影响，一般而言，将对 

进口比重高、外债规模大、或拥有高流动性或巨额 

人民币资产的行业构成利好，而对出口行业、外币 

资产高或产品国际定价的行业冲击较大。人民币 

升值意味着中国产品的出口价格竞争力下降，因 

此，对严重依赖国际市场的出口型行业来说，其业 

绩的增长将面临一定的汇率损失，短期的冲击将 

不可避免  ̈J。笔者着重从财务管理的角度阐述 

人民币升值所带来的影响，并提出一些对策。 

1 对生产型出口企业的影响及其对策 

1．1 影响因素 

人民币的升值 ，对于依赖出口的生产型企业 

来讲，可谓受到的冲击最大。有关资料表明：根据 

测算，人民币升值2％，通信设备、计算机及其他 

电子设备制造业出口损失将超过20亿美元，工业 

总产值增速因此下降2％左右；而作为我国出口 

大户的纺织业出口将减少25亿美元，工业总产值 

增速下降近3．5％；将造成家电出口中8％左右的 

利润损失，影响家电工业总产值增速下降3％。 

此外，人民币升值后，我国制造业中的文教体育用 

品制造业、仪器仪表及文化、办公用机械制造业、 

皮鞋、毛皮、羽毛(绒)及其制品业、自行车制造、 

家具制造业、集装箱及金属包装容器制造也将受 

到比较大的冲击，短期内这些行业的盈利水平将 

有所下降，出口增长速度将有所放缓。从财务的 

角度来看，主要影响有如下几方面： 

(1)营运资金减少。企业的营运资金包括如 

下3个部分：货币资金、存货和应收账款。由于人 

民币的升值，很多资金量不足的外向型企业就很 

难支撑。对外贸企业来说，目前公司的对外贸易 

是以美元做结算的。如果在美元没有变动的情况 

下，人民币升值了，过去 1美元可以买到相当于人 

民币8．27元的东西，现在 1美元只能买到8．1元 

人民币的东西，这样外贸企业的报价就要比过去 

高0．16元人民币才能不亏本。但是报价高了，我 

国出口产品价格上的优势就不明显了。 

对那些依靠价格优势、科技含量较低的产业 

来说，人民币的此次升值带来的冲击更是巨大的。 

目前，中国的纺织品出口额占到出口商品总额的 

20％左右，在对外贸易中的地位非常重要。人民 

币的升值，对纺织品之类的低附加值产品的价格 

浮动影响相当巨大。人工费等于无形之中增长 

了，生产成本就增加了，企业赖以生存的劳动力与 

原材料的价格优势减弱了很多。再加上欧美国家 

对中国纺织品的设限，使得很多纺织品出口企业 

很难生存 。 
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虽然以“三来一补”为主的通信设备、计算机 

及其他电子设备制造业，因进 口原材料及机器设 

备成本的下降而分享人民币升值带来的好处，但 

由于出口依存度高，其受到的负面影响将是显而 

易见的 -5]。2004年，我国通信设备、计算机及 

其他电子设备制造业的出口依存度高达60．1％， 

其中，电子计算机制造、电子器件制造、电子元件 

制造的出口依存度分别为 78．3％、57．9％、54． 

4％，一半以上的产品价值都是通过国际市场实现 

的。在人民币升值的情况下，如果以外币标价不 

变，则相应人民币标价下降，相当于电子产品价格 

下降，电子厂商收入将减少。 

从以上可以看出，受人民币升值的影响，生产 

型外贸出口企业销售减少，导致存货可能出现积 

压，应收账款若是以外币计价，则会无形中缩水， 

使得企业营运资金减少。 

(2)筹资困难。在我国，企业筹资的渠道比 

较狭窄，大多数企业以银行贷款为主，人民币升值 

后，由于外贸企业营运资金的减少，使得很多本来 

就举债经营的企业筹资更难，即使是有些企业原 

本并无太多负债，但营业收入的减少，也使得他们 

需要举债经营。因为，外贸企业受到人民币升值 

影响很大，他们的信誉度降低，银行考虑偿债风 

险，不愿给予更多的贷款；有些中小企业上市融资 

也并非易事。这样，外贸公司就遭遇融资困境，许 

多企业不得不用拖延还款、抵押固定资产贷款，甚 

至是向内部职工借款这样的办法融资。但这样， 

企业的资本成本就会增加，企业的短期偿债能力 

和长期偿债能力都会有所下降，企业面临着较高 

的偿债风险。 

(3)投资提早收回。在企业经营较好的时 

期，很多外贸企业选择了对外投资，基本都是用于 

扩大企业的生产规模 ，如添置新的固定资产，上马 

新的生产线，以及会花大力气引进新的技术改进 

生产。但是，人民币升值后，企业营运资金减少， 

融资困难，为了尽快获得资金，使得很多企业不得 

不暂停新项目的建设甚至是提前就收回投资。这 

样，实际上给企业带来的损失更大，企业预期的投 

资回报达不到，有可能还难以收回本金。 

即使有些本来准备进行投资改建的企业，但 

由于企业资金周转困难，也会延缓投资或是取消 

投资的计划。 

综合以上3点可以看出，人民币的升值，给外 

贸出口企业财务管理带来很大的困难，企业筹资 

难、投资难和营运资金周转慢。 

1．2 相应的对策 

由于一些困境均来自于企业的生产经营，故 

应着重在生产经营上进行改进。 

(1)开发高附加值产品。对于以美元结算的 

出口企业，人民币升值无疑会造成其资产缩水，所 

以如何规避汇率风险是企业应对人民币升值的中 

心。目前看来，我国大多数的一般贸易企业，特别 

是占大头的纺织品出口企业，平均利润率基本上 

在 10％以内，人民币升值 10％对其的影响将是 

“致命性”的。所以在避险的方法上，企业可以选 

择开发高附加值产品：假如出口产品的利润率能 

够达到20％以上，那么人民币升值5％或 10％就 

不会对企业产生太大影响。 

(2)加速产品换代、走差异化、品牌化之路。 

我国是一个超级制造大国，某种产品畅销，一夜之 

间就会有众多名 目繁多的同质化产品出现，出口 

企业更是如此。我国的很多企业都处在求生存的 

阶段，缺乏品牌长远规划，出口产品大多以低价取 

胜，导致出口企业互相残杀，不但自己的利润下降 

不说还会被进口国起诉为倾销。例如，我国的彩 

电行业被美国指控倾销、2005年温州的皮鞋在西 

班牙被大量焚烧也是因为价格过低造成的原因。 

我国的商品走出去固然是好事情，但出口的产品 

“质量”更为重要，对我国的出口企业来说，利用 

本次利率调整的时机，加速产品的升级换代、从而 

提高出口产品的价格，化不利为契机，走差异化、 

品牌化之路，说不定也能创出另外一片天。 

(3)向客户转嫁成本或压低制造成本。与客 

户共同分担人民币升值带来的利润空间压缩的损 

失，是很多出口企业很 自然能想到的避险方式，但 

是这要冒着客户流失的风险。对于纯外贸企业来 

说 ，还可以压低采购价格，在这种情况下，上游产 

品供应商来说很可能选择不通过外贸企业，直接 

做 自营出口。 

(4)运用“远期结售汇”等金融工具规避汇率 

风险。引导出口企业提高汇率风险意识，采取多 

种金融工具来锁定和规避贸易风险，将人民币升 

值的预期风险，转嫁给国际市场 』。对于出口规 

模较大的企业来说，有效的金融手段是规避贸易 

风险的最好办法。在结算方式上可采用押汇(转 

为信用证交易结算)，利用外汇远期结售汇手段 
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锁定汇率风险，及时买断一些远期信用证，采用 

“远期套汇”来“固定汇率”等办法，尽量减少因汇 

率浮动带来的损失。同时，为有效提高企业在规 

避汇率风险中的实际操作技能，建议主管部门会 

同相关商业银行对企业有关人员进行培训，提高 

企业抗风险能力。 

(5)其他方法。避险的其他方式还有调整出 

口比重、调整出口国家和地区，但这两项的中选率 

很低，均只有3．85％。 

2 对生产型进口企业的影响及其对策 

2．1 影响因素 

人民币升值对我国进口企业的影响，在其他 

条件不变的情况下，进口增速将因此提高0．2％ 

一 0．5％。人民币的升值对于进口企业带来如下 

相对有利的影响。 

(1)进口成本降低，企业利润有所提高，营运 

资金增加。人民币升值对国内钢铁、化工行业有 

如下的一些有利影响：汇率调整对钢铁行业的影 

响集中体现在原料进口和产成品的进出口。原材 

料方面，当前2％的汇率变动，将导致铁矿石价格 

下跌2％，并导致行业成本下降0．84％一1．06％。 

对于产成品的进口，汇率的下跌将导致进口价格 

换算的下降。同铁矿石一样，在忽略交易环节成 

本的假设下，汇率升值的比例即是进口价格下跌 

的比例。进口产品价格每吨将下降80元 一120 

元(相当于9．8美元 一14美元)。 

随着人民币的升值，目前国内市场上进口数 

量较大的产品(如钾肥、高档有机原料、合成树脂 

和橡胶等)，进口产品就更具有吸引力，国内生产 

同类产品的企业所受的冲击较大。对于采购进口 

原料数量较大的制品类企业 (如玩具、薄膜、胶 

鞋、轮胎等塑料和橡胶制品业)来讲，原料成本会 

随之下降，可以部分抵消出口竞争力下降的不利 

影响。 

企业的成本下降，利润增加，使得企业的资金 

充裕，可以采取灵活的存货政策，企业的产品在国 

内市场更具竞争力，而且企业的应付账款也会因 

人民币的升值而减少，使得企业的负债减少。 

(2)筹资砝码增加。外贸进口企业的营运资 

金增加，企业资金充足，使得企业可以考虑暂不向 

外融资，而是用内部留存收益融资。这样不仅使 

资金来源方便，而且资本成本很低，即便是向外融 

资，企业经营状况良好、信誉度增加、偿债能力增 

强、筹资的砝码增加，也会很容易从银行获得贷 

款，甚至也可以获得外资的进入。 

(3)扩大了投资的渠道。随着企业的资金逐 

渐增加，以及中央政府放开对资本账户的限制，人 

民币的进一步升值将鼓励内地企业投资海外。人 

民币的升值意味着收购海外资产的成本降低，很 

多进口企业可以利用这次机会或直接在海外投资 

建厂，或是直接兼并、收购国外的企业。这样会使 

更多的企业不再停留在进出口贸易上，而是跨国 

经营，使企业走出国门，走向国际。 

2．2 应实施的对策 

外贸进口企业在做好自身生产经营的同时， 

可以充分利用这次机会来扩大规模。由于筹资便 

利，营运资金周转顺畅，因而企业可以进行扩大再 

生产，加强企业内部的经营管理，引进先进的技术 

和生产线，提高产品的层次和扩大销售市场。同 

时也可以进一步的向海外市场扩张，向国外进行 

直接投资和间接投资，在获取更多利润的同时，也 

获得宝贵的跨国经营的经验。 
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