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E4_BA_94_E7_AB_A0_E9_c33_43251.htm (一)金融衍生工具的

概念和基本特征． 1．金融衍生工具的定义。 (1)金融衍生工

具是指一种根据事先约定的事项进行支付的双边合约，其合

约价格取决于或派生于原生金融工具的价格及其变化。 (2)金

融衍生工具是相对于原生金融工具而言的。这些相关的或原

生的金融工具一般指股票、债券、存单、货币等。 2．金融

衍生工具的基本特征。 (1) 金融衍生工具的价格取决于原生金

融工具的价格。 (2)金融衍生工具的产生以合约为基础。合约

双方的权利和义务在签订合约之日起便基本确定，不需要或

只需要少量初始净投资。 (3)金融衍生工具的交易过程是在现

在完成，而交割却要在将来某一时刻才能履行或完成。 (4)金

融衍生工具的收益具有较高的不确定性。金融衍生工具所产

生的收益，来自于标的物价值的变动，即约定价格与实际价

格的差额，将随着未来利率、证券价格、商品价格、汇率或

相应的指数变动而变动。 (5)强有力的财务杠杆作用和高度的

金融风险相对应。在运用金融衍生工具进行交易时，只需按

规定交纳较低的佣金或保证金，就可从事大宗交易，投资者

只需动用少量的资金便能控制大量的资源。一旦实际的变动

趋势与交易者预测的相一致，即可获得丰厚的收益；但是，

一旦预测有误，就可能使投资者遭受严重损失。 (二)金融衍

生工具的分类 1．根据原生工具的分类。 根据原生工具大致

可以分为股票衍生工具、利率衍生工具、货币或汇率衍生工

具。货币或汇率衍生工具包括远期外汇合约、外汇期货、外



汇期权、货币互换等；利率衍生工具包括短期利率期货、债

券期货、债券期权、利率互换、互换期权、远期利率协议等

；股票衍生工具包括股票期权、股票价格指数期权、股票价

格指数期货、认股权证、可转换债券、与股权相关的债券等

。  2．按交易形式的分类。 按交易形式，即合约类型可以分

为远期、期货、期权和互换四大类。 远期合约和期货合约都

是交易双方约定在未来某一特定时间、以某一特定价格、买

卖某一特定数量和质量资产的交易形式。期货合约是期货交

易所制定的标准化合约，对合约到期日及其买卖的资产的种

类、数量、质量做出了统一规定。远期合约是根据买卖双方

的特殊需求由买卖双方自行签订的合约。 期权交易定义见金

融期权。 互换合约是一种为交易双方签订的在未来某一时期

相互交换某种资产的合约。更为准确地说，互换合约是当事

人之间签订的在未来某一期间内相互交换他们认为具有相等

经济价值的现金流的合约。较为常见的是利率互换合约和货

币互换合约。互换合约中规定的交换货币是同种货币，则为

利率互换；是异种货币，则为货币互换。 3．根据交易方法

的分类。 根据交易方法，即是否在交易所上市，可分为场内

工具和场外工具。场内交易，又称交易所交易，指所有的供

求方集中在交易所进行竞价交易的交易方式。在场内交易的

金融衍生工具主要有期货和期权。场外交易指交易双方直接

成为交易对手的交易方式。这种交易方式有许多形态，可以

根据每个使用者的不同需求设计出不同内容的产品。同时，

为了满足客户的具体要求，出售衍生产品的金融机构需要有

高超的金融技术和风险管理能力。但是，由于每次交易的清

算是由交易双方相互负责进行的，场外交易参与者仅限于信



用程度高的客户。在场外交易的金融衍生工具主要有远期、

期权和互换。互换交易和远期交易是具有代表性的柜台交易

的衍生产品。 (三)金融衍生工具的产生和发展 金融衍生工具

产生于20世纪70年代。自出现以来，发展迅速。金融衍生工

具的产生和迅速发展主要有以下原因： 1．70年代高通货膨胀

率以及普遍实行的浮动汇率制度，使规避通货膨胀风险、利

率风险和汇率风险成为金融交易的一项重要需求。衍生工具

能有效地转移投资者某些不愿承担的风险给愿意承担者。 2

．各国政府逐渐放松金融管制以及通讯技术、信息处理技术

的进步等有利条件促进衍生工具飞速发展。先进技术的出现

，使实施套期保值、套利和其他风险管理策略的成本费用得

以大大降低，从而也使衍生工具供给量大大增加。 3．金融

业的竞争日益加剧促使金融机构不断进行金融创新，推出新

的金融衍生工具。 4．70年代以来期权定价模型等衍生工具估

价模型和技术取得突破并有了长足的进展，这有利于投资者

更为准确地对衍生工具进行估价、风险管理，有利于衍生工

具的发行和使用，从而促进衍生工具的正常发展。 (四)金融

衍生工具的最新发展趋势 1．日趋复杂化、多样化并迅猛发

展。金融衍生工具的品种日益复杂和多样化。几乎每个月都

有一种新型的衍生工具产生。衍生工具也日见复杂，当今衍

生工具所对应的基础工具已经包括了衍生工具本身。同时衍

生工具以惊人的速度迅猛发展，衍生工具的发行量也呈高速

增长。 2．利率衍生工具发展最快。就发行量而言，利率期

货、期权、互换比其他品种的衍生工具要高出很多，发展也

最快。 3．银行已成为主要使用者。衍生工具的使用者可分

为两大类，一类是最终使用者，包括公司、政府、机构投资



者和金融机构等；另一类是经纪人，主要有银行、证券公司

、保险公司以及高信誉的公司(比如能源公司)等。一个机构

既可以是最终使用者也可作为经纪人。比如银行在其资产负

债管理中运用衍生工具套期保值即为最终使用者，而为满足

客户的需要运用衍生工具时则为经纪人。银行在利率互换和

货币互换业务中的业务量均占全球业务量的一半。 4．衍生

工具交易地区相对集中。就全球有组织交易所交易的衍生工

具而言，美国是较为集中的地区，占全球交易量的一半；其

次是欧洲，占三分之一强；再次是日本，拥有10％左右的交

易量。在场外交易市场中，英国是全世界金融衍生工具交易

最活跃的市场，日均交易总额为3510亿美元，约占全球交易

金额的30％；其次是美国，日均交易金额达到1640亿美元，
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