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内容概要

从研究方法上看，作者博采和借鉴相关学科的多种理论与方法，从多维度、多层次、多视角、多侧面
进行了理论和实证研究。
通过层次分析法对我国金融衍生品市场的监管现状与监管环境进行系统分析，结合生态学理论设计出
信息生态与博弈的相关模型；通过评价研究法构建了我国期货市场效率的评价模型和评价指标体系；
通过模型研究法设计出我国金融衍生品市场一元二阶三维多层动态无缝监管体系模型；通过实证研究
法采集相关数据对DCE、ZCE和SHFE进行ADF实证检验；通过比较研究法对发达国家和地区金融衍生
品市场监管体系进行对比研究，分析其对我国金融衍生品市场监管体系重构的启示；通过网络信息检
索法了解国内外在金融衍生品市场监管方面的最新研究成果及研究动态；通过综合归纳法对我国金融
衍生品市场监管问题与监管局限性进行综合归纳，并以全新的视角对我国金融衍生品市场监管体系进
行重新构建。
可以说，作者通过多种研究方法的交叉运用，妥善地把握了金融衍生品市场监管体系重构的研究主线
，既增加了研究的深度，又拓展了研究的广度。
　　从研究结论上看，作者设计的我国金融衍生品市场监管体系架构具有一定的超前性。
该架构以中国金融监督管理委员会为监管核心，在整合了原有“一行三会”监管模式的基础上，构建
了包含核心层的政府统一监管分支体系、主体层的行业自律监管分支体系、基本层的市场一线监管分
支体系、中介层的社会公众监管分支体系、基础层的法律规范监管分支体系和协调层的国际合作监管
分支体系在内的我国金融衍生品市场监管体系。
虽然这些思路仍显得有这样或那样的局限性，虽然这些设想的实施不可能一蹴而就，虽然监管体系重
构的过程中还会出现这样或那样的问题，但是，能够大胆提出设想并能够不断探索新的模式，这本身
就是一种创新。
　　近年来，关于金融衍生品风险管理方面的论著多有面世。
应该说，这些作品在推动我国金融衍生品市场规范发展方面起到了不可磨灭的作用。
张玉智博士的著作《中国金融衍生品市场监管体系重构》从金融衍生品市场监管体系重构的全新视角
提出了规避金融衍生品市场风险的可操作性思路，对推动金融衍生品市场和谐发展必将起到一定的引
领和指导作用。
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章节摘录

　　在监管主体多元化的体制下，一家经纪公司要从事金融期货、农产品期货和工业品期货的交易，
就要同时取得金融厅、农林水产省和经济产业省的许可。
这一监管体制与中国、美国都有较大的差异。
　　在监管权限方面，日本的金融厅和证券交易监督委员会各有分工。
证券交易监督委员会是个相对独立的调查机构，它负责对市场日常的监督检查以及违规违法行为的调
查，但在检查或者调查结束后不具有处罚权，只能将调查结果提交金融厅，由金融厅依法作出行政处
罚，或者提起刑事公诉。
　　商品期货交易所的运营受农林水产省或经济产业省的监督。
其监管范围分为许可、报告和监督三个层次。
　　由于历史和政治体制的原因，日本证券期货市场形成了监管主体多元化的管理模式，但这种多头
监管并未给市场带来混乱。
其主要的原因，一是法律体系完善。
日本证券期货市场监管主要以《证券交易法》、《金融期货交易法》以及《商品期货交易所法》为依
据，形成了一套关于股票、债券等现货和期货交易、金融期货交易以及商品期货交易监管的法律体系
。
二是监管职责明确。
三是交易所和行业协会自律监管的作用比较明显。
日本的商品期货交易协会和商品交易受托债务补偿基金协会在期货市场的监管中都发挥着很大的作用
，它们分别协助证券交易监督委员会和经济产业省、农林水产省对证券期货市场进行实质性的监管。
　　当然，与国际上的交易所比较，这种多元化的管理也有它的不足之处，一是缺少一个权威性的统
一管理机构，容易形成各自为政的局面；二是受行业垂直管理所限，交易所只能在相同品种间进行合
并，这制约了交易规模的扩大，削弱了国际竞争力。
目前日本各界也呼吁成立统一的监管机构，但由于长期形成的权力和利益格局，改革举步维艰。
　　2.日本证券期货交易所内部监管体系　　以东京证券交易所为例，交易所市场监管是以自律监管
为核心的，其主要监管职能由参与者考查部、交易审查部、股票部及上市监管部等部门来承担。
　　在监管业务方面，一是市场监视，监控东京证券交易所所有上市股票、债券及金融衍生品的交易
。
二是交易审查，对市场参与者的违规交易行为进行调查，并提出处罚建议。
三是交易参与者考查，对市场参与者的资格、财务管理、业务规则执行情况进行现场检查，对违规的
市场参与者提出处罚建议，还对市场参与者进行风险监管培训。
　　在监管业务部门间的分工配合方面，监管业务涉及衍生商品部、交易审查部、参与者考查部、上
市监管部等多个部门。
这些业务部门因各自职责明确、分工精细，注重加强彼此间的配合与合作，因此，东京证券交易所的
各项市场监管工作得以有序展开。
其中，衍生商品部及时将在实时监控过程中发现的涉嫌违规或异常交易通报给交易审查部，同时根据
相关处罚决定执行对市场参与者或上市公司的暂停或终止交易；交易审查部负责全部涉嫌违规交易的
调查取证工作，将调查完毕的违规案例提交给参与者考查部，同时参与参与者考查部对违规者的处罚
建议制作；参与者考查部负责对所有参与者进行现场稽查.并对所有违规者出具处罚建议书；上市监管
部负责对上市公司的及时信息披露事项进行监督调查，并根据调查结果对违规者进行处置。
　　⋯⋯
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