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《逃向期货》

内容概要

Leo Melamed 在《逃向期货》中文译本出版典礼上的讲话

 
  十分荣幸能出席今天的庆祝会。在此我由衷地感谢百家出版社承接了我的回忆录《逃向期货》一书
的中文译本的出版发行工作。这是继日文译本之后，我的回忆录第二次受此殊荣。

 
  我还要感谢我的朋友上海期货交易所首席执行官江杨, 理事长王丽华女士，杨柯，陈含。没有他们的
努力这本书也不可能发行。同时我也由衷地感谢杨柯先生的才干和翻译技能，使本书可以顺利地出版
。

 
  在我 7 岁那年，第二次世界大战爆发，我也随之卷入了战火纷飞的世界。作为滞留在波兰的 600 万犹
太人之一， 包括 150 万儿童，我命中注定将成为纳粹的牺牲品。幸运的是，命运对我另有安排。很显
然，我的逃亡是上天干预的结果。也许最重要的是我父母的智慧，使得他们自己及他们的独生子能够
奇迹般地逃出 Auschwitz 和 Treblinka (波兰的两个小镇，纳粹集中营所在地)得以生存下来。

 
  我逃往自由的生涯从 1939 年开始，历时两年。我和我的父母跨过了两大洲和 6 个国家，我们机智地
逃过了德国盖世太保和俄国克格勃。有关逃亡旅程的细节那是几天几夜也说不完的，也不是今天庆典
时间所允许的。我们一家三口从波兰开始逃亡，穿过了立陶宛，穿越了整个俄国、穿过了西伯利亚大
平原到达日本，最终抵达美国。这个旅程可以拍一部很好的好莱坞历险电影，但在当时我们绝没有惊
险刺激的感觉。我们走的每一步都充满了危险，每一步都有可能成为最后一步。我相信我的父亲做过
数以千计的决定，每一个抉择都维系着我们的生死，而他每一次都做了正确的决定。

 
  就这样我发现自己到了芝加哥。作为一个年轻人，我面临着一生的选择。我选择了法律作为我的专
业，但很快就发现自己被另一个世界迷住了，这就是期货市场。最终我选择了期货市场作为我的未来
。虽然不知道自己是否可以成功，我决定冒一次险。从某种意义上说，这个决定集中体现了我最根本
的特点，就是不怕承担风险。但是我必须说，我能够攀登到错综复杂的期货世界的顶峰是对美国这个
伟大国家的赞颂。我曾经是一个难民，没有钱、没有势力、没有关系、没有家庭，但美国给了我机会
让我运用自己的想象力和才能去领导芝加哥商业交易所。像有些人所说的，我不仅将 CME 从一个猪
肉交换市场变成了一个世界级的金融机构，而且领导了全球市场的一次革命。

 
  《逃向期货》是一个关于我和 CME 的故事。让我从一到两个重要方面来谈谈这本书。在书的开头，
我讲到 1967 年我第一次被选举为芝加哥 MERC 董事会成员。了解这一点十分重要，因为当时这家交
易所是一个二流的，甚至无足轻重的机构，主要从事黄油和鸡蛋交易。当时它的名声很差，交易规则
很陈旧，或者有些人会说根本没有交易规则，允许诡计和欺诈行为。也许在座的女士们会尤为感兴趣
的是，我在交易所的第一个行动是提出并制定规则取消了一个长期的歧视妇女的禁令。旧的规定禁止
妇女成为CME会员，甚至在交易所工作。对此成绩我感到十分荣耀，因为 CME 是美国第一个采取该
项措施的交易所之一。那时美国所有的期货市场都是采用公开叫价的方式进行交易，所有的会员聚集
在一起围成一圈（我们叫pit），然后喊出自己的价格以拍卖的方式进行买和卖。当然到了今天，虽然
仍有部分的交易所采用公开叫价的方式进行交易，大约一半的交易已经通过 GLOBEX 电子系统在全球
进行交易。GLOBEX 于 1987 年投入应用。现在我们是全球性的金融机构，99% 的交易是金融契约。
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《逃向期货》

  但这些是后来发生的事情了。1969 年我被推选为 CME 的主席，而我的第一项任务就是重组交易所。
我创建了法纪部门和经济部门，同时还有法纪执行部门。正如我先前提到的，法纪执行部门是 MERC 
的一项全新的工作。为了使其运作，我们需要一部新的法规。这一过程花费了我们一年半时间，结果
是我们建立了期货交易的规则框架。这一规则也最终成为现在期货交易规则的基础和其他交易所的典
范。

 
  一旦我们有了规则和实施这些规则的能力，我开始关注我们的产品系列。如你所知，我们的根源在
于黄油和鸡蛋交易，但这两个市场早已失去了吸引力。在那些年中，黄油和鸡蛋生产发生了戏剧性的
变化。与之同时，对这两个品种进行期货交易的需要也有所改变。我们成为了“肉类”产品的交换地
，包括猪肉、活牛、活猪。尽管我们对这些产品有很高的期望，我意识到一个成功的期货交易所不能
仅限于一类商品。为了取得成功，我相信一个交易所需要实现产品多样化。所以我开始探寻新的、不
同的品种。我尝试过很多品种，包括土豆、虾、苹果、鸡肉甚至火鸡，但没有一个能达到我们的期望
。

 
  这里我必须离开主题，再告诉你们一些有关我们逃离大屠杀的旅程。每一次我们越过边境线，我当
老师的父亲会让我坐下，并教我在不同的国家里如何兑换货币。开始我们用波兰币，后来我们在立陶
宛用 lit，然后是俄国卢布，在日本我们用日元，最后在美国用美元。我父亲会认真解释每一种货币有
不同的价值，并且它们的价值在不断变化。这是我第一堂关于货币的课程。它给童年的我留下了极深
的印象。

 
  在此后我的生活中，当我已经是 CME 的主席时，我不断地阅读经济学书籍。我尤其被芝加哥大学一
位经济学家的著作和理论吸引。这就是世界著名的诺贝尔奖金获得者 Milton Friedman。他有关自由市
场的理论令我深有共鸣，并使我成为了这一哲学的忠实追随者。你可能记得 60 年代末 70 年代初是一
个世界市场发生巨大转变的时代。在战争中受到经济破坏的国家，包括英国、德国、日本，已经在战
后得到重建并进入全新的世界竞争架构。固定汇率体系已经过时。在固定汇率体系下，也就是我们所
说的战后于 1945 年签订的布雷顿森林公约下，所有货币的价值都以美元价值为基础确定。世界经济一
体化的曙光初现。新技术将信息以史无前例的速度传递到全球。以前不是需要几天就是几个星期来获
取的信息（比如日本政府对日元相对于美元价值的调控），现在几分钟内就可以得到。而今天，这一
信息将在瞬间传遍全球。因此，货币价值的改变不再要等到财政部长们每年一次发表一个官方声明。
汇率变动是由信息传播的速度决定的。

 
  当时，Milton Friedman 提出了浮动汇率的主张。或者说，他认为布雷顿森林体系是一个陈旧的主张，
已经不再适应现代市场。我相信他。忽然间，我小时候上货币课时的情景历历在目。我开始想到，作
为一个期货交易所的负责人，我正致力于实现芝加哥商业交易所的品种多样化。如果 Milton Friedman 
是正确的，即世界货币采用浮动汇率进行每日兑换而不是沿用固定汇率，那么开发一个外汇期货市场
不是十分必要吗？

 
  这对我来说是一个顿悟。我被这个想法迷住了。那不是会成为一个巨大的市场吗？那将是一个可以
为贸易者和投机者提供买卖外汇的市场，一个可以为世界提供外汇套期保值的市场，一个控制金融风
险的场所。

 
  我日日夜夜都在思考这个问题。我同时也意识到这个设想是革命性的。当时期货市场主要为农畜产
品服务，比如大米、大豆、小麦、鸡蛋、黄油和牛等。期货市场的历史已有上千年，为什么从来没有
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人尝试在期货市场中交易金融产品呢？也许期货市场不适合金融产品？也许因为我不是专业的经济学
家，我没有考虑到一些潜在的原理？如果金融产品可以在期货市场中交易，应该早就有人这么做了。
我是否会犯一个愚蠢的错误？我是否会将芝加哥商业交易所置于被人嘲笑甚至破产的境地？这些想法
令我寝食难安，忧心忡忡。

 
  终于，我知道只有一个方法可以解决这个两难的局面。我不得不向 Milton Friedman 提出我的想法以
征求他的意见。期货市场是否适合于金融产品？外汇期货市场是否能够运作？这个市场对世界会有益
吗？

 
  我于 1971 年 7 月会见了这位伟人并向他提出了我的问题。他毫不犹豫地回答道：“这个主意太妙了
。这个新世界需要一个货币期货市场。”

 
  我欣喜万分。这是芝加哥大学的伟人，全球经济学的邓小平，而他告诉我外汇期货市场的概念是一
个极好的主意，金融产品可以运用于期货市场，并且这个市场十分必要。然而，由于担心没有人会相
信我，我向他索取书面的回答。他笑着答道他是个资本主义者。我询问要多少费用。他说有 5000 美元
他就可以写一份关于这项课题的可行性报告。我接受了他的报价。

 
  当然这个设想只有在浮动汇率制下才能实现。当时我们都不知道这很快就会发生。一个月以后，尼
克松总统关闭了“黄金窗口”，从此实行固定汇率的布雷顿森林体系成为过去。世界金融从此不再一
样。在 CME，我迅速行动起来。意识到我需要一个交易金融产品的专业市场，我组织成立了一个金融
部门，取名为国际货币市场（IMM）。整个部门将专事金融产品的交易。IMM 于 1972 年 5 月 16 日开
始交易，第一个交易品种是货币期货。

 
  当然，开始金融期货交易是一回事，让世界接受它是另一回事。我很快就知道世界对于金融期货持
怀疑的态度。世界上有多少人相信期货，特别是在芝加哥，特别是在芝加哥商业交易所？就如 CME 
首席执行官 Donohue 先生今天早晨所说的：“我们面临着怀疑，甚至批评。”这个设想被称为非常困
难、危险的、无异于赌博。经过数年的工作，数年的教育，数以百计甚至千计的演讲和讲座，我
和CME的同仁们付出了无以伦比的艰辛努力。当然诺贝尔奖获得者 Milton Friedman 以及后来的
Merton Miller 和 Myron Scholes 的支持对我们是很大的帮助。

 
  最后，这个设想终于得以实现并获得成功，在世界的每个角落都被效仿。从莫斯科到新加坡，从芝
加哥到上海，从伦敦到孟买，要进行现代金融风险控制，市场需要我们现在所称为金融衍生品的交易
工具。已被普遍接受的是金融衍生品的经济功能。这一功能使其不仅通过交易所集中交易，而且通过
OTC 交易提供全球范围内的固有风险控制机制。结果是，资本市场得到巩固，国民生产率得到提高，
生活水准得到改善。1986 年，诺贝尔奖获得者 Merton Miller 授予 CME 的 IMM 最大的荣誉：他称金融
期货的发明是过去二十年中商业界最伟大的发明。

 
  在 2002 年IMM成立三十年之际，美联储主席格林斯潘 Alan Greenspan 在贺词中说道：

 
  IMM 在金融衍生品市场的发展中起到了极其重要的作用。金融衍生品市场不仅降低了成本，而且还
扩展了通过套期保值来控制以前难以规避的风险的机会。其结果是，金融体系较三十年前变得更加灵
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活和有效，经济本身对现实的和金融世界的动荡也可能更加富有弹性。

 
  若想进一步了解这一切是如何发生的，请阅读《逃往期货》一书。谢谢
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作者简介

梅拉梅德是世界金融期货的创造者之一，也是芝加哥商业交易所(CME)发展史上的关键人物，这本书
是他的自传。
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精彩短评

1、金融创新，管理，领导
2、是作者的自传，但是有些枯燥。
3、懒婆娘的裹脚布，又臭又长。
4、这段话让我想起Ray Dalio的Principles：P90 为什么我要记叙这些失败呢？因为我知道只要是人就会
犯错误。我们就是从这些错误之中重新站起来，而我们从它们那儿学到的东西才是重要的，也正是这
些东西塑造了我们。错误产生谦卑...不过，只要我犯了错，我都会毫不迟疑地予以承认。实际上，第
二个机会往往比第一个机会更有价值，正如我反复发现的那样；P387 从经济学的观点来看，传统上被
看作是各自独立的三个市场股票市场、股指期货和股指期权，实际上是一个市场。”这是正确的。这
些市场通过金融工具、交易策略、市场参与者以及清算和信贷机制紧紧地连在了一起。
5、可以模仿他利用自贸区机会做期货交易所。
6、最喜欢童年部分，很像一部历险记，后来对Merc的发展描写也不错，但就是感觉有点赤裸裸，而
且翻译的不如第一部分好，不过总体而言是挺喜欢的
7、一位智者的传记，描述了他领导的一系列金融期货市场的变革。
8、这个不是关于期货操作的，是个人的传记。
9、无论用什么样的赞美来评价他和他的这本书都不为过。
10、仿佛置身作者的位置看着cme看着金融变成现在的样子，不得不感慨Leo在当时的环境下能有那样
子的设想真的很有远见。。。希望有机会能trade eurodollar。我其实很好奇他的trading有没有赚钱
11、考虑到书的价格还是蛮贵的，四十多大元，所以看的是电子版的，刚刚看到作者描述逃离纳粹魔
掌的段落，有点不忍继续看下去，好的总想留在最后，貌似好多书都是如此的，也许这也是我的一种
生活态度和做法吧，好的留到后面，然后后面不会有后面，没有读完的，味道还可以延续到很久很久
12、金融期货之父的传奇。
完美演绎从赤贫到暴富的故事，他开创了期货市场的一个时代
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精彩书评

1、看自传可以看到当事人在某些关键时点前做抉择时的想法，和关键时点过后的反思，这些在缺乏
信息下做决定的思路是最为宝贵的。利奥 梅拉梅德在书中提供了不止一个这样的关键时点，比如加入
垂垂老矣的交易所，唤醒改革的气氛，改组交易所，设计交易品种，扶植金融期货，捍卫相对自由的
机制，推进全球市场，虽是娓娓道来，平静夹着幽默，却使人深深感到当时创新和斗争的波澜壮阔的
场景。
2、it is easy not to look back. But we have to, for we are walking on the same way.
3、以个人经历的来讲述金融市场的发展这本自传作者利奥 梅拉梅德 金融期货市场的创始人其在金融
创新的眼光，手段和魄力，于我实在颇多教诲期货是为什么产生的保值只要有保值的需求那么就可以
有期货市场上追求保值的人在 才能有投机者
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