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内容概要

席卷全球的金融危机从爆发到现在已经历了两年的时间，全球经济的复苏已经出现了曙光。
危机爆发以来，国内外媒体讨论最多的话题莫过于金融衍生产品。
不少人士认为，金融衍生产品是本次金融危机的罪魁祸首，如果不是金融衍生产品盲目发展，金融危
机不会恶化到如此境地，也不会对实体经济造成如此巨大的冲击。
虽然问题并非如此简单，但这些观点也并非凭空捏造，因为金融衍生产品在金融危机中的确起了推波
助澜的作用。
在此背景下，人民币产品的创新前景成为国内金融专家、学者和实务工作者共同关心的焦点。
    实际上，在2008年出版的《人民币衍生产品》第二版中，笔者已对活跃于国内外市场的主要人民币
产品进行了系统的介绍，并着重对近年来境内外各类人民币衍生产品及其市场发展情况进行了深入的
分析。
但是，由于该书篇幅过长，很多读者难以在较短的时间内掌握这些产品的主要内涵和相关市场发展的
主要情况。
同时，在该书出版后的一年多来，国内外金融市场发生了很大变化，人民币国际化步伐也在不断推进
，因此也有必要对相关产品和市场的最新情况进行介绍和分析。
虽然一直有这个想法，但由于工作忙、时间紧，本人难以仅凭一己之力在原著的基础上再撰写一个更
加精练的全新的版本。
    值得欣慰的是，我的学生罗鹏宇和张志强等人这几年来参与了《人民币衍生产品》首版和第二版的
部分工作，对相关内容已经较为熟悉。
而且，在他们参加工作后的这几年里，对我国宏观经济、金融市场和相关产品的认识与理解也在不断
加深。
在他们的共同努力与协助下，这本编著终于完成，了却了我的一桩心愿。
    目前，金融危机虽然接近尾声，但我们对危机中产生和发现的一些问题仍然难有定论，不过可以肯
定的是，美国金融创新确实有些过度，存在杠杆过高、监管缺位和基础资产评级有失公允等问题。
但是，就产品本身而言，已经流行于国际市场数十年的基本金融衍生产品，例如远期、掉期、期货和
普通期权，确实有着不可替代的风险对冲和市场信息反应等功能，而且在此次金融危机中也并未暴露
出巨大的风险。
众所周知，这轮金融危机实际上是此前次贷危机的恶化，而次贷危机的主要根源来自于经济发展失衡
，尤其是美国房地产贷款市场近年来未能坚持审慎原则，导致贷款质量大幅下降。
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行于西方金融机构与企业间的第二代期权的专著。
国外大部分银行国际众多大专院校近年来一直应用此书；近期专著《人民币衍生产品》（英文版
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章节摘录

　　席卷全球的金融危机已经持续了一年之久，尽管已有减缓的趋势，但是危机对实体经济的冲击还
在增加。
此次危机不仅给全球金融体系带来了历史罕见的冲击，对全球实体经济的影响更是百年难遇。
金融危机是由多种因素导致的，然而一直以来，媒体诟病最多的是以金融衍生产品为代表的金融创新
，不少媒体和学者都指责金融创新是次贷危机爆发的主要原因。
金融创新真的导致了金融危机吗？
金融衍生产品在金融危机中的作用到底有多大？
如何回答这两个问题对于我们判断金融创新的作用，探讨在金融危机爆发之后如何继续推动我国金融
创新至关重要。
所以本书开宗明义，在第1章和第2章首先对金融创新，特别是金融衍生产品在金融危机爆发前后的作
用进行较为系统的介绍和分析，为回答要不要继续推进国内金融创新，特别是人民币产品创新，以及
如何有效持续地推进人民币产品创新等问题打下必要的基础。
　　在本章，我们首先系统介绍美国次级债风波爆发至金融危机爆发前后主要有哪些金融创新和金融
衍生产品，进而分析这些创新和产品在危机爆发前后的作用，最后对金融创新和金融衍生产品在金融
危机中的作用作出总体判断。
　　本章结构如下：第1.1节简单介绍美国房地产业之前十年的发展，第1.2节探讨美国进入21世纪前后
房地产市场高速发展的主要原因，第1.3节介绍美国次级债和其他非传统贷款，第1.4节介绍证券化产品
，第1.5节介绍债务抵押债券，第1.6节介绍拍卖利率证券，第1.7节介绍信用违约掉期和其他金融衍生
产品，第1.8节简析信贷标准的降低及其后果，第1.9节讨论金融创新在金融危机中的作用，第1.10节总
结本章。
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媒体关注与评论

　　静这本关于人民币衍生产品的书完成得非常及时。
本书系统地对境内外有关人民币的衍生产品进行了总结，深入分析了境内和境外人民币衍生产品的互
动关系，为进一步分析境外人民币衍生产品价格变化对国内外汇市场的影响提供了有效方法，为有序
发展人民币衍生产品提供了很好的学术上的建议，是迄今为止对人民币衍生产品相关问题论述得最全
面的一本书。
　　——中国人民银行副行长 易纲　　沃伦。
巴菲特把衍生产品称为“金融领域的大规模杀伤性武器”，2008年的金融危机验证了这句话，并让我
们深刻认识到滥用衍生产品会带来多大的危害。
但同时，衍生产品又是当今世界经济和金融市场所必需的工具。
作者在丰富的国际工作经验的基础上，潜心研究人民币相关衍生产品多年，并及时总结此次全球金融
危机中金融产品使用的经验和教训，结合中国经济金融的发展，重新修订出版了本书，对国内学界和
业界正确认识和运用金融衍生产品有很好的启迪和实用价值。
　　——中国人民银行副行 长朱民　　张光平同志十多年前就直接参与了国际金融市场上产品设计、
估值和风控等创新工作的主要领域，并将当时的经验写成了英文专业著作，在国际市场广为应用。
回国六年多来，他一直密切跟踪国内外人民币产品创新的各个领域和环节，并先后出版了《人民币衍
生产品》英文和中文数种版本。
该书对人民币产品创新的介绍、市场的分析及相应的宏观经济和金融环境的分析，对推动我国金融创
新有着直接的实用价值和借鉴意义。
　　——交通银行董事长 胡怀邦　　人民币产品创新是我国金融机构进行金融创新的重点，也是努力
提升我国金融业的核心竞争力和建设上海国际金融中心的重要内容。
《人民币衍生产品》首版发行四年以来，已被绝大多数国内主要银行和众多外资银行使用，对推动我
国金融创新发挥了作用。
光平同志在《人民币衍生产品》前两版的基础上，对现有境内外人民币产品和市场情况进行了更新和
进一步研究，同时还增加TA民币国际化等重要内容。
相信本书的出版，会对我国金融创新发挥更好的推动作用。
　　——中国银监会上海监管局局长 阁庆民　　本书基于对中国经济和金融市场系统性的介绍，分析
了离岸市场上人民币交易的主要衍生产品，是一本非常及时的书。
我极力推荐本书，因为，随着世界与中国的贸易与金融活动不断增长，本书将对国际社会，特别对那
些在《金融机构衍生品交易业务管理暂行办法》指导下开始从事衍生品交易的中国金融机构来说是非
常有益的。
　　——中国银监会业务创新监管协作部主任 李伏安
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