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期貨避險新契機 
強勢臺幣下的風險管理解方

四月初臺幣強升，企業財務壓力浮現

近期臺幣急升背景簡述

 臺幣的強勢走升是近期各行各業最關注的重點。2025年第二季，新臺幣匯率出現歷史罕

見的強勢升值走勢。從3月底一度貶破1美元兌33元新臺幣後，自4月開始受多重因素影響迅速

反轉走升，甚至在5月初單日升值逾3%，創歷史單日最高升幅。由於市場預期美國在臺美貿

易關稅談判中恐要求新臺幣升值，加上美國財政部匯率操縱國報告延遲引發預期心理，使得

出口商恐慌性拋售美元以及國際炒匯熱錢加碼匯入，加深市場押注臺幣升值的情緒，導致匯

市出現單邊猛烈升值行情。圖1顯示， 5月2日單日升值3.1%，創下1989年實施管理浮動匯率

制度以來最高紀錄，次一營業日（即5月5日）盤中續升值到1美元兌29.59元新臺幣，最後在

央行進場調節下收於1美元兌30.145元新臺幣，其後於6月27日更是繼續升值見28字頭。

期貨避險新契機，強勢臺幣下的風險管理解方 

 

大昌期貨 謝瑋倫 

 

四月初臺幣強升，企業財務壓力浮現 

近期臺幣急升背景簡述 
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單日最高升幅。由於市場預期美國在臺美貿易關稅談判中恐要求新臺幣升值，加

上美國財政部匯率操縱國報告延遲引發預期心理，使得出口商恐慌性拋售美元以
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圖 1、美元兌新臺幣匯率走勢圖。 

新臺幣史上最大幅升值的產業傳導效應 

    臺幣急升對臺灣產業鏈上下游帶來明顯衝擊。對出口導向的企業而言，產品

以美元計價將使毛利受到嚴重的壓縮，導致接單困難與利潤下滑，其中臺灣重要

的幾個產業如半導體、電子設備、工具機等出口業首當其衝，導致許多上市櫃公

司 2025 第二季財報因此出現大幅匯損的衝擊。匯率劇烈波動讓部分出口商不敢

接單或延後出貨，以免匯損擴大侵蝕利潤。近期許多業者直言在臺幣強升下，已

 

     圖1、美元兌新臺幣匯率走勢圖。
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新臺幣史上最大幅升值的產業傳導效應

臺幣急升對臺灣產業鏈上下游帶來明顯衝擊。對出口導向的企業而言，產品以美元計價

將使毛利受到嚴重的壓縮，導致接單困難與利潤下滑，其中臺灣重要的幾個產業如半導體、

電子設備、工具機等出口業首當其衝，導致許多上市櫃公司2025第二季財報因此出現大幅

匯損的衝擊。匯率劇烈波動讓部分出口商不敢接單或延後出貨，以免匯損擴大侵蝕利潤。近

期許多業者直言在臺幣強升下，已經沒有利潤。臺經中心執行長吳大任指出，「我們臺灣的

GDP有60%到70%的產業，他們是受到嚴重的衝擊。訂單的情況不好，他不大可能再給你

加薪，嚴重的話，甚至會有無薪假，會有更多的失業風險。」顯示這次強升的新臺幣與美國

對臺灣施加的高額關稅將對未來的經濟造成巨大的後遺症，臺灣經濟結構六成以上仍靠出口

驅動，多數傳統中小企業避險能力有限，匯率驟升與關稅衝擊恐引發無薪假、裁員等連鎖衝

擊。

不過，相反的也有部分產業因強勢臺幣受惠，如仰賴進口黃豆、小麥、玉米等原物料的

食品業，則是因臺幣升值進口成本降低；國人出國旅遊及航空客運業者，也享有臺幣強勢帶

來的購買力提升。

期貨市場角色進化：提供強勢臺幣下的避險解方

企業與個人的常見避險需求

在臺幣升值壓力下，不論企業或個人，都面臨匯率波動下風險管理的迫切需求。對出口

導向廠商而言，接單、出貨往往以美元計價，臺幣升值將導致換匯收入縮水、毛利下降。因

此，出口企業普遍希望透過避險鎖定未來匯率，確保往後將美元收入兌換為臺幣時不會因匯

率不利而蒙受損失。這類避險需求包括預先鎖定遠期匯率，對沖已有的美元曝險部位，以及

避免匯率劇烈波動打亂企業採購與營收節奏。

對持有大量外幣資產的投資人（如壽險公司、一般家庭等）而言，臺幣升值則意味著帳

面資產價值縮水。4月臺幣兌美元強升3.6%，全體銀行外幣存款餘額單月大減3,893億元，創

下史上最大減幅；5月底外幣存款餘額較年初蒸發逾1兆元，此皆與投資人因匯差侵蝕獲利而

提前了結海外部位息息相關。對這類投資人而言，避險的重點在於透過適當金融工具對沖外

幣投資部位的匯率風險，避免臺幣升值造成資產帳面與實質購買力的縮減。

避險意識從「投資選擇」轉為「企業經營的必須」

隨著匯率波動對企業經營的影響浮上檯面，企業與投資人對匯率風險的認知正在改變。

過去，是否避險常被視為財務操作的選擇題；但在此次劇烈升值衝擊下，避險已成為企業經

營的必要措施。也有許多沒有做好避險的投資人和企業嚐到苦果，如近期臺幣狂升讓持有大
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量美元資產者叫苦連天，不少人趕著將美元存款、美債基金等資產換回臺幣「落袋為安」。

甚至部分壽險業者因先前避險不足，臺幣大漲時被迫大量拋售美元部位止損，反而進一步推

升臺幣飆升，形成人踩人、多殺多的惡性循環。

在匯率不穩定的背景下，加深企業的避險意識。據經濟部統計，今年第二季中小企業對

匯率避險的需求激增，中小企業洽詢避險服務的家數較第1季暴增6倍，實際申辦金融避險工

具的家數也增加13%，顯示企業對匯率風險管理的關注達前所未有高度。央行也呼籲政府協

助缺乏避險能力的中小出口業者，降低臺幣匯率波動衝擊，以免匯率劇烈升貶對實體經濟造

成長期傷害。總體而言，經過這次臺美關稅談判與匯率波動衝擊，進出口企業不避險等於拿

公司未來獲利當賭注的意識逐漸形成，共識是企業應將匯率視為基本風險變數，將避險操作

納入日常財務決策的一環。針對匯率避險，經濟部中小及新創企業署提供中小企業專線諮詢

與線上課程，建議企業透過銀行協助，利用店頭市場工具如遠期外匯、外匯選擇權、外匯交

換等方式操作迴避匯率波動風險，並且提醒企業善用自然避險，詳圖2。

 

倍，實際申辦金融避險工具的家數也增加 13%，顯示企業對匯率風險管理的關注

達前所未有高度。央行也呼籲政府協助缺乏避險能力的中小出口業者，降低臺幣

匯率波動衝擊，以免匯率劇烈升貶對實體經濟造成長期傷害。總體而言，經過這
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的意識逐漸形成，共識是企業應將匯率視為基本風險變數，將避險操作納入日常

財務決策的一環。針對匯率避險，經濟部中小及新創企業署提供中小企業專線諮

詢與線上課程，建議企業透過銀行協助，利用遠期外匯、外匯選擇權、外匯交換

等方式操作迴避匯率波動風險，並且提醒企業善用自然避險，詳圖 2。 

 
圖 2、中小企業常用避險作法（資料來源：經濟部中小及新創企業署） 

    如圖 2，企業可以透過多數的銀行協助，利用店頭市場工具如遠期外匯、外

匯選擇權、外匯交換等方式操作迴避匯率波動的問題。 

遠期外匯     

    遠期外匯與銀行今天簽約、未來某日按約定匯率換匯的合約，目的在先鎖成

本或毛利、對齊預計金額實際收付。先與往來銀行洽談，並設定授信或保證金額

度以及提出真實用途（如進出口合約、發票等）與到期資金規畫，與銀行議定幣

別、名目金額、到期日、以及遠期匯率。到期與金額務必與現金流匹配、留意利

差變動對遠期點的影響。 

無本金交割遠期外匯「Non-Deliverable Forward （NDF）」 

    NDF與一般遠期外匯相似，其優勢相比在於僅結算差額、不占用外幣本金，

因外匯管制規範使用 NDF 避險的門檻較高，需與往來銀行的海外分行承做。目

前臺灣期貨交易所（下稱期交所）雖尚未開放美元兌臺幣相關期貨商品，不過 2023

 圖2、中小企業常用避險作法（資料來源：經濟部中小及新創企業署）

遠期外匯    

遠期外匯與銀行今天簽約、未來某日按約定匯率換匯的合約，目的在先鎖成本或毛利、

對齊預計金額實際收付。先與往來銀行洽談，並設定授信或保證金額度以及提出真實用途

（如進出口合約、發票等）與到期資金規畫，與銀行議定幣別、名目金額、到期日、以及遠

期匯率。到期與金額務必與現金流匹配、留意利差變動對遠期時點的影響。
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無本金交割遠期外匯「Non-Deliverable Forward （NDF）」

NDF與一般遠期外匯相似，其優勢相比在於僅結算差額、不占用外幣本金，因外匯管制

規範使用NDF避險的門檻較高，需與往來銀行的海外分行承做。目前臺灣期貨交易所（下稱

期交所）雖尚未開放美元兌臺幣相關期貨商品，不過2023年起期交所提供美元兌臺幣NDF交

易之集中結算服務，其相關規格如表1。使金融機構可就近於國內集中結算，大幅提升結算便

利性，交易企業透過銀行議約NDF後可在由期交所進行中央清算管理匯率風險，不論是企業

或是銀行都能夠在集中結算下取得履約保障，可降低金融機構之應計提資本，而藉由期交所

之集中結算風險控制機制，可防範市場系統性風險，強化金融體系之韌性。

表1、店頭衍生性金融商品集中結算「新臺幣無本金交割遠期外匯契約」規格

項  目 內  容
商品類型 無本金交割遠期外匯契約。

報價幣別 新臺幣。

基礎幣別 美元。

計價幣別 美元。

到期結算匯率 台北外匯經紀公司於台北時間11:00公布之匯率。

契約最長剩餘期間 契約提交日至契約到期結算日之期間不得逾2年。

契約最短剩餘期間
契約提交日至契約到期結算日之期間至少須達2個營業日

以上。

認定評價日是否為營業日之相

關金融中心
台北（Taipei）。

認定到期結算日是否為營業日

之相關金融中心
紐約（New York）。

評價日與到期結算日間隔天數 2個台北營業日。

資料來源：期交所

外匯選擇權

外匯選擇權可於多數的外匯指定銀行承做，其核心是「用小額保費換一個可用可不用的

換匯權利」，到期若市場匯率對你不利，就行使權利把匯率鎖在事先設定的價位；若行情有

利，你可放棄權利、照市價換匯，最多只損失權利金。出口商怕臺幣升值、美元變少，可買

「美元賣權」設定地板價，若想降低成本，可買一邊的保護、同時賣出另一邊，用賣方保費

抵掉買方保費，換取一個可接受的匯率區間，但需承擔被履約的義務。舉例說明：出口商對

預期未來會收到100萬美元，並設定一個「區間」：買 USD Put 31.20、賣 USD Call 31.80，

保費大致相抵。到期若＜31.20，就用 31.20 換匯保底；介於 31.20～31.80，則照市價換；
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若＞31.80，要按 31.80 賣出美元（放棄超過 31.80 的額外好處）。這做法不付保費就把最糟

情況封住，但也設定了「最好」的上限。

外匯交換

同時做一筆即期換匯、再做一筆相反方向遠期換回。適合收支時間有落差或展期情境：

先拿到要用的外幣，同步鎖定未來回補匯率。仍由銀行在既有總合約與額度下辦理，事前規

畫續作成本與期限。

海外期貨市場的臺幣/美元期貨

在國際上，可以透過交易期貨新加坡交易所（SGX）與洲際交易所（ICE）直接以上市

的新臺幣兌美元期貨避險。依企業收支幣別與曝險期間配置期貨可在臺幣升值時對沖出口美

元收入的折算損失。惟目前該等商品未列入金管會核可在臺灣的期貨商得受託從事期貨交易

的外國期貨交易契約，國內期貨商不得受託代客交易；如需運用，須依交易人資格與法規要

求，透過合規管道辦理。因而在實務上，多數企業仍以向銀行簽訂遠期外匯合約為主，並讓

銀行在海外期貨市場做你的背後對沖，就能兼顧合規、風險與流動性。

期貨市場的交叉匯率避險

除了臺幣本身匯率，期貨商也可協助客戶利用國際期貨市場進行跨貨幣對避險。例如，

對於有對美元之外貨幣有避險需求之企業，可透過期交所的歐元兌美元期貨、美元兌日圓期

貨、澳幣兌美元等國際主要貨幣期貨來對沖非美元貨幣風險。期交所目前已提供多種國際匯

率期貨，便利法人全天候管理主要貨幣部位。若企業在中國大陸設廠或規避採購成本等問

題，也可利用美元兌人民幣相關期貨對沖人民幣匯率變動風險。亦可透過期貨商的國際連線

交易服務，企業與交易人得以運用全球衍生品市場的工具，建立與現貨相反方向的部位來抵

銷匯率波動風險。此外，部分期貨商也與銀行合作提供槓桿型商品，客製化滿足客戶更精細

的避險需求。期貨業者能提供的平台和商品，大幅拓寬了本地企業進行外匯風險管理的管

道。

把避險變成日常該做的事情，其實就像把安全帶繫上，它不會讓車開得更快，但能在路

況突變時保命。匯率也是如此，對出口商與持有大量外幣資產者來說，產品多以美元計價，

一旦臺幣在短期內快速升值，蒸發自身利潤；對持有外幣資產的家庭或機構來說，臺幣走強

也會讓折算回臺幣的淨值縮水。避險關鍵不在「看對或看錯」，而在於先把最不利的情況管

住，讓公司不因一波匯率而大幅改變經營節奏，鎖住利潤底線。
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升值壓力下的轉機：期貨避險成為企業新常態

匯率將成為企業經營風險管理的「基本變數」

今年臺幣驟升的衝擊顯示，匯率風險不再是可以被動承受的外部變數，而是必須主動

管理的經營基本面之一。對高度參與國際市場的臺灣產業來說，匯率波動足以左右訂單與盈

虧，未來企業在進行營運規畫時必須將匯率納入常態化的風險評估。許多大型企業過去已建

立起一定的避險制度，如定期滾動式遠期契約、選擇權結合策略等，但更多中小企業仍缺乏

相關機制。實證數據也顯示匯率對企業基本面的直接影響，台積電董事長魏哲家先前曾指

出，新臺幣升值1%，將壓縮毛利率約0.4個百分點，然而整個第二季臺幣升值幅度逾10%，

匯率變動與關稅變化並列為決定企業盈虧的重大因子，舉例如在匯率自32.5升值至29.8時，

每100萬美元將少換得270萬臺幣。因此，未來企業在預估財務時，勢必要將不同匯率情境下

的成本、毛利變化列入考量，以確保匯率不確定性對企業營運的干擾降至最低。可以預見未

來單憑本業競爭力已難以迴避風險，取而代之的是「注重匯率風險」的新常態意識。

升值風險是挑戰，也是金融業重塑價值的契機

對多數產業而言，臺幣升值帶來的短期傷害不容小覷，但從長遠看，這場危機亦蘊含

轉機。一方面，匯率強勢凸顯了風險管理的重要性，將倒逼企業提升財務管理水準，進一步

厚實經營體質；另一方面，對金融業特別是銀行業與期貨業而言，這正是重塑市場價值的良

機。長期以來，期貨市場在臺灣一般人心目中常被視為投機或套利工具，此次匯率巨震讓市

場體認到避險的功能與價值。若能及時切入協助企業避險，不僅能開拓新的業務來源，更能

提升專業形象。

總結新臺幣升值風險對企業是警鐘亦是契機。經過這段震盪洗禮，臺灣企業將更成熟地

看待匯率風險，期貨避險也有望成為營運新常態。而臺灣期貨業只要順勢而為、積極作為，

完全可以在此過程中彰顯自身價值，迎來新一波成長契機。           


