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　 　金融工程理论概述 （代前言）

金融工程或金融工程学 、金融工程理论 ，是金融学理论结合

工程学定量分析方法及其他技术手段在金融市场中用于解决复杂

的金融投资问题 、发现投资机会的一门新兴学科 。这一高技术的

理论研究领域以期权定价模型的创新为标志 ，起始于 ２０ 世纪的

７０年代 。金融工程发展到今天 ，已经成功地广泛应用于包括期权

在内的金融衍生工具投资和风险管理领域 。虽然目前该学科自身

还是一个比较新的研究领域 ，但金融工程实际上仍处于不断成

长 、成熟和发展 、完善的阶段 ，这是由其紧密伴随国际金融市场

发展的实践性特征所决定的 。

２０世纪 ７０年代以来 ，特殊的历史背景导致全球金融市场发

生巨大变化 ，金融管制体系松懈 、金融自由化和一体化风潮席卷

全球 ，金融创新日趋活跃 。正是在金融自由化 、一体化和金融创

新的浪潮中 ，金融工程作为一门新兴的学科理论应运而生了 。

一 、金融工程的基本概念及发展

通常而言 ，金融工程以传统金融产品与技术手段为基础 ，持

续创新 、不断创造出新的金融工具和手段 。金融工程强调运用相

关金融学等理论和工程学分析技术的手段 ，对金融市场中的风险

和收益进行较为精密的评估和分析 ，同时结合相关法律 、法规和

规定 ，尊崇市场规律 ，不断创新并运用金融市场的交易规则 。简

１金融工程理论概述 （代前言）



言之 ，金融工程就是结合运用工程与科技方法以解决日益复杂的

金融交易问题的学科 。

概括起来 ，导致并影响金融工程产生和发展的主要因素有 ：

１畅 国际金融市场风险日趋增大

２０世纪 ７０年代以后 ，以美国和英国为代表的西方各经济发

达国家的政府 ，受当时新古典主义和货币主义等新自由主义经济

学说的影响 ，先是于 １９７３ 年正式实行浮动汇率制 ，随后以自由

竞争和金融自由化为基调的金融创新浪潮便逐渐地席卷整个西方

世界 。西方经济发达国家的政府纷纷放松或取消了对于利率的管

制体系 ，进而放松了对金融机构及其业务拓展的种种制约性法律

条款 ，从而使得诸如汇率 、利率和股票等传统的金融产品价格捉

摸不定 ，金融风险日益突显 。加上 ２０世纪 ８０年代的中东石油危

机爆发等剧烈的突发性因素影响 ，使国际金融市场的风险陡然增

加 。在此国际经济与金融环境下 ，上述传统的金融产品如利率 、

汇率 、股票和债券等 ，已经难以有效地遏止新的金融风险 ，投资

者渴望在有效规避金融市场风险的前提下获得更高收益 ，因此 ，

众多金融创新的衍生工具顺应投资人的需求应运而生 ，例如

１９７２年第一个金融期货即外汇期货诞生 、 １９７３ 年世界第一个股

票期权市场设立 。很快地 ，金融期货和期权概念就被用于各种金

融领域和金融交易 。

从 ２０世纪 ７０年代末一直到 ２０世纪的整个 ８０年代 ，外汇调

剂市场和利率调剂市场也相继诞生并迅速发育成熟 。就目前而

言 ，活跃在世界各个角落的金融创新产品已有近千个种类 。各种

创新金融产品的功能与传统金融产品不同 ，重在风险管理 、套期

保值 ，因而如何在交易金融创新产品时对它们进行合理定价就成

了金融工程研究的重要问题之一 。所以不言而喻 ，运用工程技术

分析 、模型分析等技术手段 ，建立金融市场相关课题的数学模
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型 、通过计算机运算等工程方式来解决日益复杂的金融问题 ，不

仅是金融市场不断发展的必然趋势 ，更是金融工程进步的必然

趋势 。

２畅 世界金融自由化风潮

自 ２０世纪 ６０年代以来 ，世界各国 、尤其是西方经济发达国

家 ，其生产和资本流动的国际化趋势日益明显 ，跨国公司和银行

规模迅速壮大 ，因而经济一体化带动着金融自由化风潮日益强

烈 ，国际金融市场的发展势头反过来又促使生产 、经营 、融资等

经营活动完全打破国界 ，企业和银行经营活动日益复杂化 ，其所

面临的不确定 （风险） 因素日益增多 ，风险程度日益加大 。为了

在新的市场环境下提高市场竞争能力 ，实现稳健经营 、 改善管

理 、有效控制成本以及发掘潜在的市场利润 ，世界各国的大公司

和银行机构都急需一些适应需要的创新金融产品和风险管理

手段 。

３畅 计算机技术的发展势头强劲

计算机硬件和软件 、 远距离数据传输和存储设备的显著改

进 ，以及金融人才水平明显提高等原因 ，也为金融市场应用大型

的金融交易产品创造了良好条件 。尤其是以计算机信息技术为支

持 ，基于数字计算和仿真技术建立金融产品估价模型的方法 ，极

大地提高了金融产品的创新速度 。采用此方法 ，几乎可以对所有

的基本金融工具尤其是衍生工具进行估价 。计算机技术手段的大

量使用 ，大大缩短了开发金融创新产品和进行交易的决策时间 ，

丰富了金融创新产品数量 、种类 ，并将许多复杂的金融交易产品

简易化 ，进而推动了金融工程更容易地被普通投资者所接受 。
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４畅 金融学理论相继取得重大突破

诸如 “有价证券组合理论” 、 “资产资本定价模型” 和 “套利

定价模型” 等等先后出现 ，罗伯特 ·默顿又为金融学和财务学的

数学方法应用做了大量扎实的工作 ；１９７３年 ，费舍 ·布莱克和马

龙 ·肖提出了第一个完整的期权定价模型 ；到了 ２０世纪 ８０年代 ，

达莱尔 ·达菲在不完全资产市场一般均衡理论方面的经济学研

究 ，也从理论意义上为金融产品的创新和金融工程的发展提供了

重要的理论支持 。随后 ，金融学从分析科学向工程学转变 ，金融

工程作为新兴学科开始崭露头角 。到 １９９１ 年 ，国际金融工程师

学会正式成立 ，这意味着金融工程正式被国际金融市场和金融学

理论界所确认 。

二 、金融工程的积极意义

１畅 宏观意义

金融工程在宏观上的积极意义主要表现在 ，为国际 、国内金

融市场监管制度 、监管体制的规范化 、精密化提供了全新的思想

理念和技术手段 。因为金融工程主要体现在成功地引入工程学分

析思想和技术手段 ，并通过应用这些先进的科技手段和思想理

念 ，较好地解决了众多金融市场的产品交易问题和规避市场风险

问题 。当然 ，金融工程的诞生与发展主要还是出于投资者需要 、

为投资者的盈利或规避风险提供专业服务 ，但同时该学科也日益

频繁地为各国政府金融市场监管体制的规范所应用 。金融工程研

究的众多成就 ，即日益丰富多样的金融创新产品和交易方式 、风

险规避手段等在金融市场里的应用 ，必然使得传统的市场监管手

段甚至法律法规和监督工具不再适应新的金融市场形式的要求 ，
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因此政府的金融监管机关只有相应地制定新的监管法规 、创新出

监管工具 ，方能 “与时俱进” 。换句话说 ，因为金融工程作为可

以完善金融市场 、进而提高金融市场效率来有效地创造价值 ，从

而使金融工程的出现 ，既可以积极满足金融投资人的要求 ，又在

宏观上为整个社会创造效益 。

２畅 在微观上的积极意义

这种积极意义主要表现在为投资人和经营性金融机构提供服

务方面 。例如 ，应用金融工程的研究成果可以有力地促进金融市

场投资人拓展金融产品市场 。随着金融市场国际化程度的加大和

金融市场信息量的不断增大和流通速度的加快 ，投资者的要求内

涵也日益趋于多样化 ，这些不仅推动了西方金融市场不断地向市

场深度和广度发展 ，也极大地促进了以金融工程研究工作及其研

究成果在金融创新活动中的全面展开 。这一点在金融工程发展较

早 、较好的西方经济发达国家和金融市场发育较为成熟的国家显

得尤为突出 ，例如许多西方国家的商业银行早已专门设有金融新

产品创新或金融交易品种的设计部门 ，此部门里的银行专业人员

要认真研究和预测市场动态 ，积极征求投资人的意见 ，不断探讨

新的金融产品的开发和利用 ，从而也为银行自己创造出新的商业

机会 。例如 ，许多欧美国家的投资银行和商业银行正在积极准备

把银行业务的其他部分也 “证券化” ，包括商业银行传统意义上

的贷款这一新型信誉衍生产品及其他新产品的开发和有效运作 ，

这些都为金融市场的投资人带来更加广阔的产品 （衍生品） 市场

和更辉煌的发展前景 。

另一方面 ，金融工程还可以促进投资人加强金融风险管理 。

由于席卷全球的金融自由化浪潮的推动 ，国际金融市场以及各个

国家之间金融市场的日益融合以及在银行经营中金融创新产品所

占金融产品的比例日益增大 ，又由于创新型金融产品普遍的保证
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金制度的特点 ，导致金融创新产品的结果是 ，不仅能用来规避风

险 ，也可能带来新的更加严重的风险 。所以 ，目前西方国家的各

大中型商业银行都花费大量精力来应用金融工程方法研究各种金

融创新产品的风险管理与风险规避手段 ，而各种风险管理制度建

设与风险规避技术的研究和开发 ，也正是金融工程研究的重要

内容 。

三 、金融工程的特点及研究范畴

如前所述 ，金融工程的突出特点就是针对金融学理论与现代

科学技术紧密结合的创造性运用 ，因此研究金融工程问题 、实践

金融工程 ，应对其各种金融工程研究范畴及其特点有所了解 。

１畅 金融工程是金融学理论 、经济学理论 、工程数学 、统计学

　以及会计学等学科知识的融合

　 　也就是说 ，金融工程是一门交叉学科或边缘性学科 ，但是仍

然以经济学和金融学为其理论基础 。金融工程的研究范畴主要是

通过金融市场的产品创新来规避风险或创造价值 ，因而其核心的

或者基础的理论是价值估价理论 、定价理论 、套期保值理论 、期

权定价理论 、有效市场理论等 。这些理论的应用就是被及时转化

为现实的金融市场的交易工具 。

２畅 金融工程的研究成就

金融工程的研究成就 ，即各种金融衍生创新产品如金融期

权 、期货等等金融工具 ，已经与传统的金融工具共同成为当今金

融市场主要的用于金融产品交易 、交割结算 、市场投资 、公司融

资等重要的货币性手段 。衍生金融产品主要包括远期 、期货 、期

权 、互换四种基本衍生品及其经变化 、组合或合成等方式再衍生

６ 金融工程理论与实践
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