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前言

　　自2000年起，在我的博士导师胡奇英教授的引导下，我开始进入现代投资理论的研究工作。
在研究过程中，动态投资理论引起我很大的兴趣，我先后对多期的投资组合理论、连续时间的投资组
合理论结合中国的实际进行了拓展性研究，比如考虑了不确定投资退出时间、考虑投资对象中含有衍
生品以及特定消费等情况。
后发现带跳市场跟现实市场具有更好的拟合优度，于是专注于研究带跳市场的投资组合模型。
2006年偶遇加拿大滑铁卢大学精算和统计系的蔡军教授，蔡军教授是国际精算领域的知名专家，蔡军
教授对我的研究很有兴趣，有意与我合作从事保险投资问题的研究。
在蔡军教授的帮助下，我获得了加拿大IQFI项目的资助，同年赴加拿大滑铁卢大学金融与保险数量研
究所从事博士后研究，在滑铁卢大学一年的博士后研究中，我把前期的一些研究模型应用到保险资产
的组合投资问题研究中。
回国以后，我将更多的兴趣放在中国市场的跳跃性特征、信用风险管理以及存款定价等方向的研究上
。
所以我想把近十年的前期研究成果整理出来，供同行参考。
当然，由于本人学识有限，书中错误在所难免，敬请同仁批评指正。
　　⋯⋯
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内容概要

　　《动态证券投资决策的模型和方法》围绕均值一方差投资组合理论与投资消费理论展开了如下几
个方面的研究：（1）考虑我国市场实际，研究了不允许卖空限制下静态的投资决策问题。
（2）研究了投资终止时间不确定的动态投资组合选择问题。
在这里主要用到了动态均值一方差模型。
（3）研究了两类特殊消费的投资——肖费决策问题：一类是消费为固定模式，另一类是消费品为可
存品与非可存品的组合。
运用随机控制方法分别得到HARA函数以及等弹性效用函数情形下的最优投资策略和消费策略，并对
固定消费模式对投资的影响进行了分析。
（4）研究了当市场系数（债券利率、股票的波动率等）是随机时的投资决策闽题。
（5）针对获得信息不完全的投资者，应用效用最大化模型，在市场股票价格不连续情形下探讨了市
场信息不完全的投资者如何进行投资决策的问题。
（6）将期权纳入投资对象，研究相应的投资消费问题。
（7）探讨投瓷决策理论的一个应用，即保险公司的投资决策问题。
与一般投资者不同，保险公司的投资决策阀题涉及到两个风险：一是承保风险；三是投资风险。
《动态证券投资决策的模型和方法》应用均值一方差以及均值-VaR成功解决了保险公司的投资决策问
题。
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