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前言

　　在珞珈山秋天的一个上午，细雨蒙蒙。
我将自己关在东湖之畔的一间办公室内，摊开纸笔，准备写《金融工程学》第二版①的前言。
　　写什么呢？
我们在修订这本书的过程中，正好遇上了由美国次贷引发的国际金融危机，经常碰到有人说，“不就
是你们的金融工程惹的祸吗？
！
”真是这样的吗？
　　我在想，说这种话的人一定是对金融工程缺乏深入的了解。
殊不知，金融工程的要义恰恰在于它是控制风险的有力武器。
金融工程的全过程，都贯穿着风险管理的宗旨。
金融工程的每一个原理、每一个环节，都体现着风险管理的思想。
可以毫不夸张地说，金融工程的每一个细胞甚至毛孔，都散发着风险管理的浓厚气息。
　　我们认为，金融工程可以划分为一般金融工程、微观金融工程和宏观金融工程。
　　一般金融工程是研究在金融风险控制的前提下有效地配置金融资源的原理和方法，微观金融工程
则是要将这些原理和方法运用到微观经济层面。
它们主要涉及微观结构及金融资产的研究。
金融资产研究的核心是定价问题，定价使用的无套利方法正是金融资产交易者进行风险控制的法宝。
定价与风险控制是一个问题的两个方面，二者是相互依赖的，谁没有弄懂金融风险的防范，谁就没有
真正弄清金融资产的定价，谁就没有弄清金融工程最基本的原理。
而微观结构的研究是研究微观经济主体的全面风险管理，是要在识别、测度和控制风险的条件下去创
造更多的效益。
宏观金融工程则是要在控制宏观金融风险的前提下去创造更多的国民财富。
解决国际金融危机问题，从经济学和金融学的视角来看，迫切需要的正是对宏观金融工程的探索与发
展。
　　由此看来，金融危机的出现和对全球经济所造成的严重影响，难道不正是金融工程本身的发展不
够，人们对此的认识不足所造成的吗？
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内容概要

　　一般金融工程是研究在金融风险控制的前提下有效地配置金融资源的原理和方法，微观金融工程
则是要将这些原理和方法运用到微观经济层面。
它们主要涉及微观结构及金融资产的研究。
金融资产研究的核心是定价问题，定价使用的无套利方法正是金融资产交易者进行风险控制的法宝。
定价与风险控制是一个问题的两个方面，二者是相互依赖的，谁没有弄懂金融风险的防范，谁就没有
真正弄清金融资产的定价，谁就没有弄清金融工程最基本的原理。
而微观结构的研究是研究微观经济主体的全面风险管理，是要在识别、测度和控制风险的条件下去创
造更多的效益。
宏观金融工程则是要在控制宏观金融风险的前提下去创造更多的国民财富。
解决国际金融危机问题，从经济学和金融学的视角来看，迫切需要的正是对宏观金融工程的探索与发
展。
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章节摘录

　　远期外汇交易按外汇交割日的固定与否划分，可分为固定交割日的远期外汇交易和不固定交割日
的远期外汇交易。
　　1）固定交割日的远期外汇交易　　它是指事先具体规定交割时间的远期交易。
这类交易的外汇交割日既不能提前，也不能推后。
进出口商从订立贸易契约到收付货款，通常要经过一段时间，也就是说，他们要在将来某一时期才能
获得外汇收入或支付外汇款项。
为了确保这笔外汇兑换本国货币的数额不受损失，他们往往选择固定交割日的外汇交易。
　　2）不固定交割日的远期外汇交易　　它又称为择期交易（OptionForward），是指买卖双方在订
约时事先确定交易规模和价格，但具体的交割日期不予固定，而是规定一个期限，买卖双方可以在此
期限内的任何一日进行交割。
择期交易的方式有两种：一是交易双方商定某一月份作为选择交割的期限；二是把签订远期外汇合约
的第三天至约定期满日内的任何一天选择作为交割日。
后者比前者有更宽的可选择时间范围。
　　例如，某一进口商需要在今后1个月以内，支付给外国出口商一笔外币。
如果出口商要求他必须在1个月后的某一天支付，该进口商可用一笔远期交易来保值。
但在这里，进口商并不知道确切的支付日期，他可向银行做一笔本币对外币的掉期交易，其选择日期
确定为今后1个月。
在今后1个月内的任何一天，只要出口商要求他支付，他便可按预定的汇率向银行买入外币，进行支
付。
　　如果该进口商必须在今后的3个月以内支付，并且，在这3个月时间中，第一个月可以不支付，那
么，他可向银行做本币对外币的择期交易，其选择日期为第二个月到第三个月。
在第二个月到第三个月之内的任何一天，他都可按择期合同中预定的汇率，向银行买入外币，支付给
出口商。
　　3）掉期交易　　除了上述两种远期外汇交易外，还有一种交易值得我们大家学习，那就是掉期
交易。
掉期是指同时买卖相同金额、相同币种，但不同交割日货币的外汇交易。
从金融工程的角度看，掉期交易是由两笔期限不同的外汇买卖构成的。
按照交割期限的差异，掉期可分为一日掉期、即期对远期掉期和远期对远期掉期。
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