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前言

　　为了对当前人们所关注的经济、科技和社会发展中出现的一些重大管理问题快速作出反应，为党
和政府高层科学决策及时提供政策建议，国家自然科学基金委员会于1997年特别设立了管理科学部主
任基金应急研究专款，主要资助开展关于国家宏观管理及发展战略中特别急需解决的重要的综合性问
题的研究，以及与之相关的经济、科技与社会发展中的“热点”与“难点”问题的研究。
　　应急研究项目设立的目的是为党和政府高层科学决策及时提供政策建议，但并不是代替政府进行
决策。
根据学部对于应急项目的一贯指导思想，应急研究应该从“探讨理论基础、评介国外经验、完善总体
框架、分析实施难点”四个主要方面对政府进行决策支持研究。
每项研究的成果都要有针对性、及时性和可行性，所提出的政策建议应当技术上可能、经济上合理、
法律上允许、操作上可执行、进度上可实现和政治上能为有关各方所接受，以尽量减少实施过程中的
阻力。
在研究方法上要求尽量采用定性与定量相结合、案例研究与理论探讨相结合、系统科学与行为科学相
结合的综合集成研究方法。
应急项目的承担者应当是在相应的领域中已经具有深厚的学术成果积累、能够在短时间（通常是9～12
个月）内取得具有实际应用价值的成果的专家。
　　作为国家自然科学基金的一个特殊的专项，管理科学部的“应急项目”已经逐步成为一个为党和
政府宏观决策提供科学、及时政策建议的项目类型。
与国家自然科学基金资助的绝大部分（占预算经费的97％以上）专注于对管理活动中的基础科学问题
进行自由探索式研究不同，应急项目和它们相比则有些像“命题作文”，题目直接来源于实际需求并
具有限定性。
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内容概要

本书是在国家自然科学基金应急研究项目“人民币外汇衍生产品相关的发展总体规划和策略”的研究
基础上形成的。
    全书紧扣人民币外汇衍生品发展总体规划的主旨，在认真总结外汇衍生品发展的国际经验并提炼对
于我国的借鉴意义的基础上，着重分析在岸人民币衍生品市场和离岸人民币衍生品市场的交易需求、
运行特点和发展趋势，进而论证在岸市场和离岸市场的联动关系，分析人民币定价权的多种可能性。
书中提出人民币外汇衍生品市场发展的总体路径和实施策略，提出并论证了人民币指数及其衍生品的
设计思路，给出制度安排与市场培育的实施要点；论述了发展人民币外汇衍生品市场与增强宏观调控
能力的关系，分析金融危机中人民币外汇衍生品的风险特点，最后形成风险管理与应急反应的基本策
略。
    本书适合从事外汇运作与管理的专业人士、金融创新与监管的专业人士，以及从事相关研究的学者
和高等院校师生参考阅读。
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章节摘录

　　1 人民币外汇衍生品市场的国际经验借鉴　　1.1 外汇衍生品市场：全球发展与中国现状　　1.1.1
　全球外汇衍生品市场的发展现状　　外汇衍生品市场可细分为场内市场（交易所市场）（transaction
on exchange）和场外市场（over the counter，OTC）。
从全球来看，在OTC市场交易的外汇衍生品历史长于场内市场，目前其交易量也远远大于场内市场。
　　场内交易的外汇衍生品主要包括外汇期货和外汇期权（currency option）。
与OTC市场相比，场内交易的外汇衍生品市场起步较晚，交易量相对较小。
与交易所交易的其他衍生品相比（如股票产品、利率产品等），场内交易的外汇衍生品所占的比重也
不大。
但值得注意的是，近几年来，场内交易的外汇衍生品不论是从交易量上还是从所占比例上都有较大幅
度的增长。
　　OTC市场交易的外汇衍生品主要有直接远期（outright forward）、外汇掉期、货币互换和货币期
权。
针对0TC外汇衍生品不易计量的特性，国际清算银行（Bank for International Settlements，BIS）每三年组
织一次国际性调查。
根据BIS的划分标准，OTC外汇衍生品（over the counter derivatives markets）包括直接远期、外汇掉期、
货币互换和货币期权四个大类。
但由于直接远期和外汇掉期出现较早，目前在全球外汇交易中占有非常重要的地位，BIS在“传统的外
汇交易方式”（traditional foreign exchange markets）这一统计项下也包括直接远期和外汇掉期两类外汇
衍生品（传统的外汇交易方式还包括外汇即期）。
本章中，我们按照金融界公认的分类标准和衍生品的定义，将直接远期、外汇掉期、货币互换和货币
期权都纳入我们的研究范畴。
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