
道德风险简介



什么是道德风险?

• 道德风险在经济活动中普遍存在

• 包含道德风险的情境通常具有以下特征:
‣ 代理人的行动不可观测 (隐藏行动, hidden action)

– 更准确的说法: 代理人的行动不可直接监督
‣ 代理人的行动会影响委托人的收益
‣ 代理人和委托人存在利益冲突
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道德风险: 例

道德风险模型中, 代理人采取“正确“行动总会承担更高的私人成本.

• 在现实中, 这一点经常表现为长期利益和短期利益的冲突.

• 为公司股东工作的 CEO.
‣ CEO 的任期一般只有数年, 她的业绩只和企业这几年的表现有关. 而股东和董事会

的收益取决于未来公司的长远发展前景

• 其它类似例子: 需要融资的创业者, 官员晋升 (GDP 锦标赛模型)
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道德风险与保险

我们以保险市场为例, 给出一个基本的道德风险模型.

• 这个模型不涉及任何博弈论知识

• 主要涉及期望效用和市场均衡的计算
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道德风险与保险

我们以保险市场为例, 给出一个基本的道德风险模型.

• 这个模型不涉及任何博弈论知识

• 主要涉及期望效用和市场均衡的计算

保险市场同时包含道德风险和逆向选择问题:

• 道德风险: 张三买了车险后, 保险公司无法监督张三有没有小心驾驶

• 逆向选择: 张三购买寿险, 保险公司无法准确判断张三的健康情况, 进而难以确定合理

的保费

我们今天的分析只关注道德风险.
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模型描述

张三想要为住宅购买火灾保险.

• 保险公司 (委托人) 和房主张三 (代理人) 签订合同时, 不知道将来房屋是否会被烧毁.

两种可能的结果（状态）

• 坏结果（B） 房子被烧毁.

• 好结果（G）: 房子没有被烧毁.

• 好结果发生的概率为 𝑝 ∈ (0, 1)（坏结果发生的概率为 1 − 𝑝）.

好结果发生的概率 𝑝 取决于张三的行为:

• 假设 𝑝 取决于张三的“努力”水平 𝑒 ∈ [0,∞).
• 张三的努力成本 𝑐(𝑒) = 𝑒.
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模型描述

张三和保险公司的利益冲突:

• 张三可能采取积极的预防措施, 但这样会承担较高的努力成本 𝑐(𝑒)
• 保险公司总是希望张三采取预防措施, 从而降低火灾发生的概率.

给定努力成本 𝑒, 记好结果(G)发生的概率为 𝑝(𝑒). 假设 𝑝(𝑒) 满足:

• 𝑝′(𝑒) > 0, 𝑝″(𝑒) < 0
• 𝑝(0) = 𝑎 ≥ 0: 在张三不付出任何努力下, 火灾发生的概率为 1 − 𝑎.
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情形 1 (基准情形): 无保险市场

1. 张三选择努力程度 𝑒 ≥ 0
2. 给定 𝑒, 好结果发生的概率为 𝑝(𝑒), 坏结果发生的概率为 1 − 𝑝(𝑒)
3. 张三的最终效用:

• 好状态 G 下: 𝑢(𝑦) − 𝑒
• 坏状态 B 下: 𝑢(𝑦 − 𝐿) − 𝑒

张三是风险厌恶的: 𝑢′ > 0 且 𝑢″ < 0

期望效用: 𝑝(𝑒)𝑢(𝑦) + [1 − 𝑝(𝑒)]𝑢(𝑦 − 𝐿) − 𝑒
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情形 1 (基准情形): 张三的最优努力水平

张三选择努力水平 𝑒:

max
𝑒

𝑝(𝑒)𝑢(𝑦) + [1 − 𝑝(𝑒)]𝑢(𝑦 − 𝐿) − 𝑒

• 一阶条件:

𝑝′(𝑒∗)𝑢(𝑦) − 𝑝′(𝑒∗)𝑢(𝑦 − 𝐿) − 1 = 0

⇒ 𝑝′(𝑒∗) = 1
𝑢(𝑦) − 𝑢(𝑦 − 𝐿)

一阶条件决定了张三的最优努力水平 𝑒∗
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情形 1 (基准情形): 张三的最优努力水平

• 𝑒∗ > 0 ⇔ 𝑝′(0) > 1
𝑢(𝑦)−𝑢(𝑦−𝐿)

‣ 只要 𝑝′(0) 足够大, 张三在没有保险时会付出努力来避免火灾
‣ 请验证, 此时的 𝑒∗ 也满足二阶条件
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情形 1 (基准情形): 张三的最优努力水平

• 𝑒∗ > 0 ⇔ 𝑝′(0) > 1
𝑢(𝑦)−𝑢(𝑦−𝐿)

‣ 只要 𝑝′(0) 足够大, 张三在没有保险时会付出努力来避免火灾
‣ 请验证, 此时的 𝑒∗ 也满足二阶条件

问: 若 𝑝′(0) ≤ 1
𝑢(𝑦)−𝑢(𝑦−𝐿) , 张三的最优努力水平是?
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情形 1 (基准情形): 张三的最优努力水平

• 𝑒∗ > 0 ⇔ 𝑝′(0) > 1
𝑢(𝑦)−𝑢(𝑦−𝐿)

‣ 只要 𝑝′(0) 足够大, 张三在没有保险时会付出努力来避免火灾
‣ 请验证, 此时的 𝑒∗ 也满足二阶条件

问: 若 𝑝′(0) ≤ 1
𝑢(𝑦)−𝑢(𝑦−𝐿) , 张三的最优努力水平是?

• 𝑒∗ = 0

9 / 14



情形 2: 存在保险市场

假设现在张三可以购买保险, 记保险金额为 𝐶 ∈ [0, 𝐿]
• 火宅发生时, 保险公司需赔付 𝐶 元

• 𝐶 是内生的, 我们之后需要确定张三最优的保险金额 𝐶

张三支付的保费为 𝜋𝐶, 𝜋 ∈ (0, 1).
• 这里的 𝜋 表示张三为每单位保险金额所支付的保费
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情形 2: 存在保险市场

1. 张三选择保险金额 𝐶 ≥ 0, 并支付保费 𝜋𝐶
2. 张三选择努力程度 𝑒 ≥ 0
3. 给定 𝑒, 好结果发生的概率为 𝑝(𝑒), 坏结果发生的概率为 1 − 𝑝(𝑒)
4. 张三的最终效用:

• 好状态 G 下: 𝑢(𝑦𝐺) − 𝑒
• 坏状态 B 下: 𝑢(𝑦𝐵) − 𝑒
• 其中 𝑦𝐺 = 𝑦 − 𝜋𝐶,
𝑦𝐵 = 𝑦 − 𝜋𝐶 − 𝐿+ 𝐶 = 𝑦 + (1 − 𝜋)𝐶 − 𝐿
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充分竞争和全额保险 (全险)

假设保险市场是充分竞争的.

• 保险公司预期张三会付出努力 𝑒 (理性预期)

• 充分竞争意味着保险公司的利润为零, 零利润意味着

𝜋𝐶 − (1 − 𝑝(𝑒))𝐶 = 0⟹ 𝜋 = 1 − 𝑝(𝑒).
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充分竞争和全额保险 (全险)

假设保险市场是充分竞争的.

• 保险公司预期张三会付出努力 𝑒 (理性预期)

• 充分竞争意味着保险公司的利润为零, 零利润意味着

𝜋𝐶 − (1 − 𝑝(𝑒))𝐶 = 0⟹ 𝜋 = 1 − 𝑝(𝑒).

给定保费 𝜋 = 1 − 𝑝(𝑒):
• 𝑦𝐺 = 𝑦 − (1 − 𝑝(𝑒))𝐶,

• 𝑦𝐵 = 𝑦 + 𝑝(𝑒)𝐶 − 𝐿

张三将购买的保险金额为全险: 𝐶 = 𝐿.

• 证明留作习题

• 此时, 张三在两种状态下的收益均为 𝑦 − 𝜋𝐿.
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张三的最优努力水平: 有保险情形

给定保险价格 𝜋, 张三求解如下最优化问题:

max
𝑒
{𝑢(𝑦 − 𝜋𝐿) − 𝑒}

• 张三选择 𝑒 = 0, 因此 𝜋 = 1 − 𝑝(0).

这个结果和我们的直觉是一致的:

• 因为有保险公司为张三兜底, 张三缺乏维护房屋的激励 (𝑒 = 0).
• 由于 𝑒 = 0, 最终发生坏结果的概率很高. 保险公司为了保证收支平衡, 只能收取高额

的保费: 𝜋 = 1 − 𝑝(0)
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道德风险问题导致保险市场失灵

• 如果 𝑝(0) = 0, 则 𝜋 = 1.
‣ 张三的收益为 𝑢(𝑦 − 𝐿).
‣ 显然, 此时张三在不购买保险时福利更高. 因此, 他不会选择购买保险.
‣ 因为缺乏需求, 保险市场将关闭
‣ 上述分析对于 𝑝(0) 接近 0 时均成立.
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道德风险问题导致保险市场失灵

• 如果 𝑝(0) = 0, 则 𝜋 = 1.
‣ 张三的收益为 𝑢(𝑦 − 𝐿).
‣ 显然, 此时张三在不购买保险时福利更高. 因此, 他不会选择购买保险.
‣ 因为缺乏需求, 保险市场将关闭
‣ 上述分析对于 𝑝(0) 接近 0 时均成立.

小结:

• 由于存在道德风险问题, 张三在购买火灾险后不会付出努力去预防火灾, 这导致火灾

发生概率很高 (1 − 𝑝(0)).
• 保险公司为了收支平衡, 不得不收取高额保费.

• 给定保费 𝜋 = 1 − 𝑝(0), 张三在最开始便不会选择购买保险. 保险市场崩溃.
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