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内容概要

本书对我国民众个人风险管理模式特征进行了探索，提出我国民众个人风险管理是典型的“三代一体
”模式。
在此意义下，区分不同群体的个人风险管理理念与特征，讨论由此导致的人寿保险消费情况及其发展
趋势。
通过对我国民众个人风险状况及其后果的进一步探讨，揭示个人风险管理模式特征的一些令人堪忧的
问题。
    以此为基础，继而采用定量方法针对我国民众个人风险管理模式特征进行人寿保险品种创新与优化
设计研究。
指出寿险品种本质上是人们根据生活理念与现实条件对多种可形成保单的因素进行比较与权衡的决策
结果。
为使保险资源得以充分利用，强调应该把品种创新从产品定价过程中剥离出来，以便对其进行理论性
研究。
以科学观念考察，发现民众需求的寿险品种构成典型的复杂适应系统，为此构建遗传算法模型，以使
寿险品种创新与优化设计的过程得以量化。
    在以上前提下，探讨具有随机投资回报决策目标的动态寿险定价问题。
为此，对必要的基础理论进行了简要介绍。
作为构建寿险定价理论的前提，重点介绍了倒向随机微分方程及其比较定理。
然后，从几个方面，对具有随机投资回报决策目标的无套利寿险定价模型进行了研究。
    作为核心内容，无套利寿险定价模型的研究是本书最重要的部分。
考虑到有风险投资未必皆可以以期权形式出现（事实上，大部分并非期权形式，尤其像我国这样的并
不发达的投资市场），故期权定价理论的“套期保值” 思想与“无套利”方式，无法直接应用于非期
权形式的有风险资产的定价，包括寿险定价。
这样，该部分所作的针对性研究，其重要性不仅体现于寿险定价方法本身，实际上它的套期保值思想
和无套利方式也适合其他基金的投资——只要对预期回报目标作适当的限定，通过测试各种投资组合
形式，即可挑选出达到投资要求的投资品种。
所以，这种无套利定价方法具有一定的普遍意义。
    下面对这部分内容给以简单介绍。
    （1）无套利寿险定价基本方法研究 从投保人的角度，投保行为可以看作对所投保费的套期保值。
而保险人要对所收取的保费进行实际投资，为获得预期的投资回报，一方面要确定所收取的保费数额
，同时要决定保费的结构，即保费中用于有风险投资的比例。
鉴于人寿保险对偿付能力（solvency）的要求，为保障未来的给付，保险人的决策过程也必须体现“套
期保值”的思想。
但按照传统寿险定价方法，定价与投资是分开的，充其量是在投资过程中才考虑“套期保值”方式。
这不仅显得生硬，而且局限性很强。
鉴于这一事实，本书有针对性地研究了无套利寿险定价方法。
此方法的定价思想从“套期保值”与“无套利”角度与期权定价理论有相似之处，所得结论也与Black
，scholes公式有可类比的地方，但绝非Black-scholes公式的简单套用。
该方法具体体现为：保险人在未来时刻对投保人支付预期给付额。
预期给付额可以认为是现在时刻所收取的保费经由投资得到的。
如果用全部保费进行有风险投资，虽然预期回报可以以其经验回报率算得，但这样算得的预期回报中
包含了风险因素，根本无法保障。
然而，如果将相同保费分出一部分进行有风险的投资，而另一部分进行无风险投资以抵消风险，则通
过合理地设计，在动态地满足寿险定价的价值方程的条件下，即可以保证达到一个给定的预期给付额
。
通过建立动态定价模型，这种无套利寿险定价过程是可以以套期保值的方式实现的。
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显然，这样定出的价格直接与投资市场的情况相适应，而且定价过程具有较强的可操作性。
    （2）基于个体公平原则的无套利寿险定价方法 保险定价应该以个体公平为原则。
对于这一问题的考虑，单纯用市场均衡价格理论定价是不客观的。
投保人会参照金融市场情况对自己投资于保险的最低回报有一个一般的考虑，而并不真正关心保险人
的实际投资情况及其各种费用和利润情况。
其投保的目的有点类似于购买某种基金，但又希望承受的投资风险比基金小一些，而且还能够得到一
点对人身风险的保障。
当然，可接受的代价是投资的回报低一点。
对于投保人的这种投保目的，保险人最好能够得到一个量化的了解，作为检验保险人的定价是否可行
的依据。
诚然，这一量化过程并非真实地由投保人亲自操作，只是保险人对投保人情况的模拟，目的是使得寿
险定价相对来讲更公平，制定出的保单更易于被投保人接受，同时也使得保险产品的成功率更高。
由于保险人的决策目标要同时包括对被保险人的预期给付目标与本公司的利润目标，且可供投资的数
额仅为营业保费扣除各种费用以后的所得额，在此前提下，保险人如何进行决策，即收取怎样的保费
和如何进行投资，是需要解决的问题。
此处的研究正是把供需双方置于同一投资系统之中统一考虑，以个体公平为原则，从供需双方角度以
套期保值思想进行无套利寿险定价。
    （3）实务中有针对性的无套利寿险定价方法 针对实务中资产份额定价法应用的广泛性及其在反映
投资方面的缺憾，此部分以上述无套利寿险定价方法为基础，对资产份额定价法作出改进，得到动态
资产份额定价法。
不仅继承了资产份额定价法的优良性能，而且达到了保费及其结构能够反映动态投资情况的目的。
    以上所有的定价方法都给出了相应的示例模拟分析与讨论，以展现定价过程中保险市场与金融市场
的互动情况。
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