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内容概要

　　目前，金融衍生品已占世界金融市场流动性的75％，给世界经济带来极大影响，世界各国政府已
将金融衍生品的治理提到议事日程。
《国际金融衍生品交易——多边治理机制视角的研究》从以下五个方面阐述了国际金融衍生品的多边
治理机制：
　　1．契约的不完全性导致国际金融衍生品交易的市场失灵，给世界经济带来了巨大的风险。

　　2．契约的多样性要求根据交易的具体性质和特征设计和选择适宜的治理机制。

　　3．国际金融衍生品交易应考虑运作效率和对风险的防范，根据履约成本最小化原则来选择最优
治理机制。

　　4．国际金融衍生品交易的主导治理机制应由国际性组织、区域性组织以及各国金融当局的法律
法规、行业协会的自律、投资机构内部风险控制等共同构成。

　　5．国际金融衍生品交易治理机制应随着金融全球化和一体化的发展不断地向全球性多边治理收
敛和演进。

　　《国际金融衍生品交易——多边治理机制视角的研究》由谭燕芝所著。
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　　谭燕芝，毕业于北京师范大学经济学院，获经济学博士学位。
现任湘潭大学商学院金融系教授，主要研究中小银行发展。
曾主持国家社科基金课题《基于契约理论的国际金融衍生产品交易治理机制研究》（项目编号
：06BGJ015）和多项省部级课题，并在《国际金融研究》、《经济理论与经济管理》、《上海经济研
究》等核心刊物上发表学术论文二十多篇，出版专著三部。
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章节摘录

　　1.发达国家对国际金融衍生品的监管　　世界各国对衍生品市场的治理模式大致都是从建立并强
化期货监管体制开始的，在完善各种法规保障的基础上，将政府管理与自律管理相结合，逐渐形成了
政府严格监管、民间机构自律和金融交易所内部风险控制三位一体的有机管理体制，同时积极寻求监
管的国际合作。
但由于世界各国发展的历史阶段、经济背景不同，对金融衍生品治理的具体模式又各有不同。
综观发达国家的治理模式，主要有四种典型的治理模式：一是以美国为代表的“多元三级监管体系”
；二是以英国为代表的“自我管理型”；三是日本的“金融行政型”；四是以新加坡为代表的新兴资
本主义国家的“一元二级”监管模式。
　　（1）美国对金融衍生品市场的监管。
“多元三级监管体系”是随着美国金融衍生品市场的发展逐步形成的。
三级监管体系是指在全国性的法规制约下，由中央政府的行政监管、行业协会的行业自律、证券交易
所的自我管理有机结合的监管体制，而多元则是从行政监管主体角度来看的。
　　这种监管模式的特点是中央行政监管主体由两个或两个以上彼此相对独立的机构构成，其余多个
监管主体相互协助、共同实施监管措施的传统监管模式。
行政监管主体比较独立，有较高的权威；证券市场比较发达；监管和法规体系比较健全；政府的行政
监管和行业协会的自律监督、交易所的自我管理相得益彰；以政府的依法监管为主，非正式规则的作
用非常有限。
这种监管模式适合于证券和衍生品市场非常发达、大众法制观念强、监管主体有密切合作的传统、辖
区面积比较大的国家，而美国正是这种模式的典型代表。
　　1）美国政府对衍生品市场实行的是多头监管的体制。
对期货市场的监管由联邦商品期货交易委员会负责。
联邦商品期货交易委员会的主要职能部门构成为：①强制执行部，负责调查和起诉违法行为；②经济
分析部，进行市场分析、市场监管和市场研究；③交易与市场部，负责监管交易所、全国期货协会
（NFA）及市场交易者的活动；④执行董事办公室，主要负责财政预算、行政服务、信息管理、对雇
员的管理等；⑤主席办公室，负责统筹协调委员间的有关事宜；⑥总咨询办公室，提供一切咨询服务
，所有提交委员会讨论的有关规则和立法都由其复核，并负责对有关商品交易法规的解释。
在这些部门中，对期货市场实施监管的主要是强制执行部、经济分析部和交易与市场部。
　　⋯⋯
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