
驾驭动荡市场：为何“清晰洞见”
正在成为新的硬通货
在波动加剧的全球市场环境中，“清晰洞见”正成为新的硬通货。彭博买方机构资金管理、资产负债管理及财务业
务全球主管Chintan Shah表示，能够整合权威数据、分析工具与实时可视化的司库主管，其表现将显著优于依赖
碎片化数据或人工流程的同行。
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风险管控向来是司库主管的核心职责。近年来，企业对司库主管的风
险管理范畴要求不断拓宽，从外汇、大宗商品和利率风险，到运营风
险、地缘政治风险以及网络安全威胁。

这些风险可能以复杂且多维度的方式相互作用。正如Chintan Shah
所言：“当前市场正受到地缘政治风险与系统性风险的双重冲击，足
以引发外汇、利率及大宗商品市场的剧烈震荡。”

近几个月来的局势表明，贸易冲突与快速演变的关税制度可能成为
加剧汇率波动的重要推手。英国央行2025年发布的一份报告指出：“
汇率对美国关税冲击的反应呈现出系统性差异，关键在于是否引发
报复行为：若美国单方面加征关税，美元通常会升值；但若其他国家
采取反制措施，美元则会贬值。”

与此同时，主权债务水平持续攀升。国际货币基金组织（IMF）预计，
到2029年，全球公共债务将超过国内生产总值（GDP）的100%。当
前的市场环境还受到产业创新的影响，例如更加复杂的“准时制
（JIT）”供应链体系；同时，资管机构和资产所有者持有的资产管理
规模（AUM）已达到创纪录的水平。

抵御市场波动冲击
市场波动可能迅速蚕食本就有限的利润空间。对企业司库主管而言，
在动荡时期保护现金和收益免受过度市场波动的冲击，有着前所未
有的重要性。然而，司库主管们长期沿用的避险手段却存在明显不
足。

Shah表示：“对大多数司库主管而言，外汇风险往往是面临的首要风
险，因为企业运营和高度分散的投资组合会产生多种货币的现金
流。在市场波动的背景下，融资风险和资金汇回风险仍是令司库主管
们深感焦虑的主要问题。”

传统避险手段的局限性
在应对此类风险时，许多司库主管仍沿用传统工具，例如需每1至3
个月展期一次的外汇远期合约，或商品以及利率期货。

但正如Shah所指出，这类策略饱受持续的“市场滑点”困扰，因为每
次展期都会侵蚀收益。他表示：“这种展期策略并未真正对冲长期风
险敞口，而仅仅是将外汇影响延后；随着时间推移，这会不断削减回
报，进而侵蚀企业利润。”

Shah认为，这一问题可通过更复杂的对冲方法解决，例如跨货币互
换，即让外汇现金流与互换合约精准匹配以实施对冲。

他指出：“对于保险公司、资产所有者以及众多资源开采型企业而
言，这种策略对司库主管各项职能大有裨益。”他还进一步补充说，“
只要企业的相关流程和工具能够提供支持，就可以同时管理利率风
险和外汇风险。”

传统方法还存在其他缺陷，包括数据来源分散、依赖手动的电子表格
充当数据桥梁，以及因人工重复录入带来的操作风险。在许多企业
中，司库主管团队至今仍沿用手动流程来管理外汇敞口。

互联互通乃破局关键
为了有效管控风险，司库主管人员需要全面掌握公司的投资组合、对
冲头寸、负债以及现金流预测情况。Shah解释道：“灵活的工作平台
应能整合这一全景视图，并提供市场动态、交易活动以及地缘政治风
险对预期现金流造成重大影响的实时信息。”

尽管许多司库主管系统能够在合理误差范围内实现相关功能，但涉
及这些不同业务的工作流程往往仍需大量人工干预。解决方案在于
构建互联互通的工作流程，使司库主管能够跨外汇、利率和大宗商品
领域进行对冲与风险缓释，并实现报告、电子交易以及套期会计的自
动化。

这类互联互通的工作流程不仅能汇聚实时信息，还能叠加复杂的预
测、估值与风险模型，从而提供更深度的分析与洞察。

Shah解释称，司库主管通常会有既定的对冲和融资政策，并在绝大
多数情况下遵循这些政策。他表示：“互联互通的工作流程应将这些
政策纳入其中，直接生成合理的对冲与融资交易建议，供司库主管确
认并执行。”

这种“智能司库管理”模式能够消除海量实时金融数据带来的噪音，
让司库主管得以通过“例外管理”（即仅处理异常情况）的方式开展
工作，从而提升运营效率。此外，若系统能够自动生成对冲和融资建
议，还可以大幅减少人工干预，让司库主管将更多时间投入战略决
策。

这一模式的核心在于系统需与企业TMS/ERP系统实现深度集成。为
作出高效决策，司库主管必须实时了解企业的投资组合与对冲头寸的
情况。Shah强调，对于资产管理公司、资产所有者及持有大规模投资
组合的企业而言，这一点尤为关键，因其直接关乎投资回报的实质性
波动。

他补充说：“保险公司和养老金机构的负债预测或ERP系统中的现金
流预测，通常更新频率较低，但往往构成企业资产负债表的核心部
分。因此，定期将此类系统的数据同步至司库主管工作平台至关重
要，但更新节奏无需与交易数据保持同步。”

非典型性市场动荡
诚然，并非所有业务都适宜自动化。退一步从更宏观的视角审
视，Shah坦言，司库主管们如今愈发担忧“因地缘政治风险、贸易紧
张局势及突发干预行为引发的公开市场非典型性动荡”。

他特别提及近期部分丹麦养老基金减持美国国债的动
向。AkademikerPension投资总监Anders Schelde在书面声明中表
示，该基金决定清仓所持1亿美元美国国债，此决定“核心根源在于

灵活的工作平台应能整合这一全景视图，并提供市场动态、交易活动以
及地缘政治风险对预期现金流造成重大影响的实时信息。

2 | treasurytoday © July 2019

2 | treasurytodaygroup © May 2026

https://www.bankofengland.co.uk/-/media/boe/files/working-paper/2025/trading-blows-the-exchange-rate-response-to-tariffs-and-retaliations.pdf
https://www.reuters.com/world/asia-pacific/imf-sounds-alarm-about-high-global-public-debt-urges-countries-build-buffers-2025-10-15/
https://www.wtwco.com/en-gb/news/2025/11/worlds-largest-asset-managers-aum-surges-to-record-dollars-140-trillion-driven-by-north-america
https://www.wtwco.com/en-gb/news/2025/11/worlds-largest-asset-managers-aum-surges-to-record-dollars-140-trillion-driven-by-north-america
https://www.reuters.com/business/danish-pension-fund-divest-its-us-treasuries-2026-01-20/


美国政府财政状况堪忧，这促使我们必须积极探索其他方式来开展
流动性与风险管理工作”。

其他值得关注的动态还包括荷兰养老金改革：该国养老基金需在
2028年截止日期前全面转型至缴费确定型（DC）模式。目前，已有约
5,500亿欧元的资产完成模式转换，这促使养老基金调整投资策略，
进而大规模解除长期利率对冲头寸。

正如Shah所解释的，此类变革“会在短期内导致外汇、利率及债券市
场出现显著的单向需求。企业要执行这些交易以降低对资产负债表
的冲击，就必须清晰掌握即期与远期价格、利率走势，而最为关键的
是要洞察市场流动性。”

因此，应对此类变局需要融合人工判断与数据智能，由负责企业资产
负债表健康度的管理人员主动做出决策。Shah强调：“为司库主管
及其他决策者提供易于汇总整合的数据，并消除其工作流程中的障
碍，对于企业实现最优经营成果至关重要。”

平衡之道
在此背景下，彭博精心打造了高度智能化的专业解决方案，助力企业
司库主管精准解读市场波动，并及时做出高效应对。Shah指出，彭博
聚焦于“重大且异常的市场波动”，而非对每一次细微变动都予以关
注，以此赋能其财资客户高效管理对冲、流动性及融资需求。

彭博解决方案的价值在2025年亚当·斯密奖亚洲区评选中得到充分彰
显：IHH Healthcare荣膺评委选择奖总冠军（Overall Winner in the 
Judges’ Choice）。

作为其整体转型战略的一部分，全球领先的私立医疗服务提供商之
一——IHH Healthcare，通过引入彭博的外汇集成系统，简化并自动
化了其外汇交易与对冲流程，实现了订单自动化、减少人工操作并降
低运营风险。在这一获奖项目中，彭博还与IHH的财资管理系统
Kyriba实现了无缝对接。”

Shah表示：“彭博持续在该领域开拓创新，凭借便捷易用的工具，为
客户提供流动性分析汇总与市场数据概览，助力客户按需开展深度
探究。”

Shah进而指出，在当前动荡不安的全球市场中，“清晰洞见已然成为
新的硬通货”。他总结道：“现代财资管理是直觉与智慧的精妙平
衡——那些能够巧妙整合权威数据、分析工具与实时可视化的司库
主管，其业绩表现将全面超越那些依赖零散数据或人工操作的同
行。”  n

为司库主管及其他决策者
提供易于汇总整合的数据，
并消除其工作流程中的障
碍，对于企业实现最优经营
成果至关重要。

IHH 采用企业司库招标平台以挑选 TMS
阅读了解 IHH 如何通过彭博外汇解决方案使外汇交易与对冲更高效

查看案例
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