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第第二版前言
金融工程子系列

摆在读者面前的这部教材, 是第二版。
为什么要修订? 第一版出版于 2004 年 1 月, 至今已有十年左右了。 十年来, 全球经

历了国际金融危机, 全球衍生金融市场发生了巨大的波折和变化。 中国在这场金融危机

中, 不仅经受了考验, 而且毫不犹豫地将自己的衍生金融市场建设向前大大地推进。 国

际国内衍生金融市场的变化与发展, 迫切地要求我们将原书进行修改, 以跟上时代的

脚步。
该书在哪些方面进行了修订? 该书除了对每一章存在的问题进行了订正和修改之

外, 特别对中国国内这些年衍生金融市场的发展和衍生金融产品的创造进行了大量内容

的补充。 其一, 衍生金融市场的发展。 我们收集了大量的数据, 这些数据反映了中国与

全球衍生金融市场最新的发展现状, 使我们对衍生金融市场的发展有了最全面的了解。
其二, 衍生金融产品的创新和发展。 在中国衍生金融市场的发展中, 我们重点关注的是

每一个新产品和每一项新制度的创新, 这些创新都凝聚着中国特色。 其三, 衍生金融工

具及其交易在实体经济中的应用。 我们更加关注衍生金融工具在中国经济结构转型过程

中发挥的积极作用。 其四, 中国参与全球衍生金融市场与风险管理的现状。 在经济全球

化的今天, 中国与全球的衍生金融市场深度融合, 这其中既有机遇也有风险, 如何把握

机遇规避风险, 是每一个市场参与者需要思考的问题。 除此以外, 我们在每一章开头增

设了 “本章学习目标冶, 与 “本章小结冶 相呼应, 以帮助读者更好地掌握每一章的重点

内容。
当我们的第一版教材问世之时, 中国的衍生金融市场才刚刚起步, 因此, 书中介绍

的许多衍生金融工具及其交易大多发生在国外。 而今天, 当我们的第二版准备出版之

时, 中国的衍生金融市场已经日趋完善。 这部教材中的 “故事冶 大多数已经开始发生在

我们身边了。 因此, 经济全球化与中国市场经济的发展召唤和催促着我们更加重视专门

人才的培养, 更加注重衍生金融工具课程和教材的研修和学习。
当我们在修订该书的时候, 我们又想起该书第一版的那些作者们。 我们感谢彭红

枫、 黄河、 胡利琴、 张峥、 关芳、 张慧翰、 马黎、 管燕婕、 曾子岚、 宋凌峰在第一版的

写作中付出的辛勤劳动。 我们感谢张培老师在第二版的修订工作中所付出的辛勤劳动。
张培老师不仅对每一章内容进行了修改和完善, 而且几乎在每一章内容中都增加了新的



小节。 第二版由叶永刚、 张培主编, 彭红枫、 黄河为副主编。 张培对全书作了最后的校

订和润色。 我们最后深深地感谢中国金融出版社的厚爱和王效端等编辑的工作。 我们希

望该书能够给各位读者提供更多的帮助和启迪, 并真诚地希望读者提出更多的宝贵

意见!

叶永刚

2014 年 7 月 20 日
于武昌珞珈山

2



第第一版前言
金融工程子系列

绵绵细雨, 淅淅沥沥, 洒落在初冬的珞珈山。 阵阵风过, 难免使人心中充满寒凉之

意。 然而, 我们的心情却似盛夏的江城, 洋溢着热情与兴奋, 因为我们终于完成了 《衍
生金融工具》 一书的写作。

我们之所以要编写这样一部教材, 是因为它对于我们正在进行的经济建设至为

紧要。
何为衍生金融工具? 衍生, 派生也。 衍生金融工具即派生的金融工具。 从何派生?

从现货工具。 现货工具有商品工具、 货币工具、 股权工具、 债权工具、 外汇工具等, 于

是衍生市场上也就有了商品衍生工具、 货币衍生工具、 股权衍生工具、 债权衍生工具、
外汇衍生工具等。

现货市场的供求关系构成了各种各样的价格信号。 这些价格信号是一只看不见的

手。 这只无形的手一方面有效地配置了社会资源, 另一方面又给经济社会带来了不确定

性, 即风险。
衍生金融工具登场了。 衍生金融工具正是为了解决现货市场上的不确定性而来的。

所有的衍生金融工具几乎都有一个共同的特点, 那就是在今天就将今后的价格予以确

定。 这样一来, 不确定性就变成确定性了。 衍生金融工具何其妙也!
既然所有的衍生金融工具都可以确定未定价格, 为什么市场上还会出现各种各样的

衍生金融工具呢? 答曰: 各有所短, 各有所长。
衍生金融工具可大致划分为四类: 远期、 期货、 期权和互换。 远期交易是场外交

易, 比较灵活, 但信用风险较大。 期货交易克服了远期交易的信用风险, 但又缺少远期

交易的灵活性。 无论远期交易还是期货交易都可以确定某种资产将来的价格。 但是, 这

种确定也是有代价的。 比如说, 远期和期货的交易者将某种资产的价格固定为 10 元,
对于多头交易者即买入者来说, 如果今后市场上的即期价格跌到 8 元, 不是亏掉 2 元吗?
如果价格涨到 12 元, 对于空头交易者即卖出者来说, 不是损失 2 元吗?

有没有一种工具, 既能使交易者防止价格朝不利方向变化的损失, 又能使交易者依

然得到价格朝有利方向变化的好处呢? 有的, 这种工具就是期权交易。 期权交易给了持

有者一个选择权, 既可以交割, 也可以不交割, 即有利时交割, 不利时不交割。 请记

住, 有所得必有所失。 期权持有者为了获此权利, 还必须付费, 此费即期权费。
远期、 期货与期权交易的期限一般较短。 现实生活中需要长期工具怎么办? 于是互

换交易出现了。 互换交易是长期风险的克星, 但一般不为短期所用。
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可见, 衍生金融工具是一个完整的体系, 这个体系中的每一个要素都有其自身的独

特作用, 都需要我们细心地揣摩并加以充分地运用。
我们的国家, 既然选择了市场经济, 也就不可避免地有了风险。 既然有了风险, 也

就必然选择衍生金融工具。 既然选择衍生工具, 就必然选择衍生金融工具体系。 于是,
像衍生金融工具一样不可避免的是我们需要学习, 需要培养和造就一大批能够掌握衍生

金融工具的金融人才去推动我国衍生金融市场的发展, 并运用各种衍生金融工具为我国

的现代化建设服务, 积极参与日益激烈和复杂的国际金融市场的竞争。
正因为如此, 我们迫切需要写出一部比较全面、 系统和深刻地反映衍生金融工具的

理论及应用的教材。
这部教材共分四大部分: 衍生金融工具概论、 衍生金融工具品种及其应用、 衍生金

融工具风险度量与风险管理、 衍生金融工具在中国的发展及前景。
第一部分由第一章构成。 讨论金融工具的演进过程、 主要功能与特征、 主要类别、

全球衍生金融工具的市场概况等, 为读者勾勒出衍生金融工具的大致轮廓。
第二部分由第二章至第七章构成。 主要介绍衍生金融工具的品种及其应用。 从第二

章到第五章, 我们介绍远期、 期货、 期权与互换交易。 第六章分析衍生金融工具的创新

品种。 第七章讨论衍生金融工具的综合应用。
第三部分由第八章和第九章构成。 主要分析衍生金融工具的风险与风险管理方面的

内容。 第八章介绍衍生金融工具本身面临风险的度量方法。 第九章讨论如何运用各种衍

生金融工具来测度和管理信用风险、 市场风险和操作风险。
第四部分由第十章和第十一章构成。 主要探讨衍生金融工具在中国的发展及其

前景。
在这部教材的写作过程中, 我们力求突出以下特色:
其一, 注重本教材的基本定位。 本教材主要针对财经类本科高年级学生和 MBA 教

学的需要, 侧重讲解衍生金融工具的原理及其应用技巧, 既注重衍生产品定价理论的介

绍, 又适当避免了高深的数学方法。
其二, 注重衍生金融工具的本土化。 目前国内有关衍生金融工具的教材, 大都直接

翻译或搬移、 介绍国外内容多, 分析国内现状少。 我们在本教材的写作过程中, 尽量运

用国内的实际案例进行分析, 并辟有专门的章节分析衍生金融工具在国内的应用, 力求

培养学生运用衍生金融工具解决中国现实问题的能力。
其三, 注重运用金融积木分析法。 这种分析法是将所有的金融要素看做一块块的积

木而进行创造性的组合和拼装, 以有效地解决各种金融财务问题。
其四, 注重运用案例分析法。 我们将基本原理的分析与案例分析紧密结合, 以加深

大家对衍生金融工具的理解, 并学会运用衍生金融工具的基本原理和基本方法去解决实

际问题。 这些案例大都来自我国金融领域的实践, 这将有利于培养学生的实际操作

能力。
这部教材与金融工程教材具有十分紧密的联系。 从某种意义上说, 它是金融工程的

一个组成部分。 金融工程是要创造性地运用各种金融工具去解决金融财务问题。 这些金
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第一版前言

融工具既可以是理论工具, 也可以是实体工具。 在实体工具中, 既可以是现货金融工

具, 也可以是衍生金融工具。 本教材将研究的焦点主要集中在实体工具中的衍生金融工

具上。 即使在对衍生金融工具的研究过程中, 本教材也与金融工程有着不同的侧重点,
即主要研究衍生金融工具的交易机制、 定价原理与应用, 而金融工程则主要研究工具的

应用。 当然, 这两门课程在教材的编写上也存在不少的交叉内容, 这就需要教师在使用

教材时根据不同的教学对象进行灵活处理了。
本教材由叶永刚主编, 彭红枫、 黄河任副主编。 作者编写分工如下: 第一章, 黄

河; 第二章, 胡利琴; 第三章, 张峥; 第四章, 关芳; 第五章, 张慧瀚; 第六章, 马

黎; 第七章, 管燕婕; 第八章, 曾子岚; 第九章, 宋凌峰; 第十章, 彭红枫; 第十一
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