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内容概要

　　本书立足于中国期货市场实际，吸取国内外期货理论研究和风险管理研究的最新成果，系统研究
了期货市场结算风险管理中的相关理论和方法，其内容涵盖期货市场结算风险成因研究、期货结算机
构设置与中央对手方服务研究、期货保证金制度研究、分级结算会员制度研究、结算担保金制度研究
等方面。
通过阅读本书，不仅可以掌握期货市场结算风险的识别与定量，更能够深入把握结算风险管理的各项
措施，为结算风险管理决策提供理论指导。
　　该书可供从事股指期货和商品期货的理论研究及政策制定等人士作为参考，特别是对从事期货交
易和期货结算风险管理实践的读者来说，更具意义。
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作者简介

　　徐毅，男，1979年生，安徽舒城人。
经济学硕士、金融工程学博士，现在清华大学经济管理学院应用经济学流动站和大连商品交易所从事
期货市场风险管理的博士后研究工作。
长期致力于衍生品市场交易与风险管理领域的研究，具有多家期货公司的工作和实习经历。
先后在国家核心期刊上发表了十多篇上述研究领域的学术论文，主持和参与了多项省部级研究项目，
并与政府机构和金融企业合作完成了多项期货领域的重要应用研究课题。
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章节摘录

　　第2章　期货市场结算风险管理的国内外研究现状　　“风险”是现代经济学中少数几个仍然没
有被严格定义的概念之一。
一般认为风险产生于现实中的不确定性，即事件未来变化的不可知性。
这种不可知性起源于市场系统内外各种复杂因素的复合扰动，同时也与经济人的有限理性相关（威廉
姆森，1988）；反之，在一个稳定的、完全可预测的系统中是不会存在风险的（Arrow，1971）。
目前，关于风险的定义可以被归纳为两类：一类是从风险管理的角度，强调风险导致的不利后果，即
风险是“遭受危险、伤害、损失的可能性”；另一类是以投资或经济计量为目标，将风险直接演绎为
不确定性的结果。
例如，在经典的Arrow-Markowitz-Tobin范式内，风险被定义为“投资最终价值的不确定性”。
应当指出，这种意义上的风险并不必然意味着潜在的损失，只要出现与预期不符的结果，即使是有利
的结果，也被认为是风险。
在此基础上，数理经济学家又将不确定性分为两种：一种具有稳定的概率分布，因此可以用数学统计
方法对风险进行计量；另一种不确定性是无法用确定的概率分布函数描述的随机事件，对这种不确定
性引发的风险无法用数字指标进行刻画。
　　国际上关于期货市场风险管理的研究开展得很早，相关的文献专著也非常多，但从期货市场结算
角度的成熟研究数量有限。
本章分两节进行文献回顾，2.1节是国内外现有关于期货市场结算风险管理理论的综述；2.2节则是选取
了与期货市场结算风险管理相关的各国际组织的建议。
　　2.1　国内外期货市场结算风险管理的综述及评价　　2.1.1　期货市场结算风险的内涵及特点　
　1.期货市场结算风险的具体分类　　风险分类是有关风险研究的一个复杂问题。
学术界对风险的分类多种多样，经常相互交叉。
既有按照风险成因、风险来源的不同来分类的，也有根据风险范围、风险层次、风险特征的不同来区
分的。
如主观风险和客观风险、个体风险和总体风险、系统性风险和非系统性风险、可分散风险和不可分散
风险等。
目前比较权威的风险分类是由G30 小组提出的四分法以及国际证券事务委员会和巴塞尔委员会所提出
的六分法。
对于衍生交易所、交易商以及最终用户所面临的风险，G30研究小组在一份关于衍生品的权威研究报
告中把衍生交易的风险分为四类，即市场风险、信用风险、营运风险和法律风险。
而在1994年国际证券事务委员会及巴塞尔委员会对衍生工具涉及的风险则分为六类，即市场风险、信
用风险、流动性风险、操作风险、结算风险、法律风险。
　　从不同的角度出发，对期货市场结算机构从期货交易撮合登记后至合约交割或对冲平仓前这一过
程中遭受损失的不确定性有不同的划分方法。
本书根据风险不同的影响作用将期货市场结算风险分为系统性风险和非系统性风险（见图2-1）。
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