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Abstract 
With the improvement of living standard, people’s consciousness in buying insurance goes 
stronger and business in China’s insurance industry have developed further in recent years. When 
an insurance company introduces a new insurance plan, it needs to estimate the biggest loss that it 
will face with in future, so that the insurance company can keep enough fund to deal with the un-
predictable risk. In this paper, we use the value at risk Monte Carlo simulation method to estimate 
the risk for the insurance company, in order to accurately show situation of the risk that the in-
surance company faces with. At the same time, it is helpful for the supervising organ to establish 
proper supervision measures, so as to protect the insurers’ rights and interests, and maintain sta-
bility of financial market. 
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摘  要 

近年，随着生活水平的提高，人们购买保险的意识不断增强，中国的保险行业得到进一步发展。保险公

司在推出新的保险计划时，往往要在保险售出之前，估计保险公司在未来一段时间内可能承担的最大损

失，以确保保险公司留有充足的资金来应对未来难以预见的风险。本文利用在险价值的蒙特卡洛模拟算

法为保险公司估计风险，使其能准确呈现保险公司所面临风险的状况，同时利于监督机关建立适当的监

督措施，来保障保险人的权益并维持金融市场的稳定。 
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1. 保险合同简介 

随着经济的发展和生活水平的提高，人们的投保意识不断增强，愿意投入确定的保险费来弥补未来

可能出现的不确定损失。保险合同是投保人与保险人约定保险权利义务的一种协议，保险合同规定，收

取保险费是保险人的基本权利，赔偿或给付保险金是保险人的基本义务；与此相对应，交付保险费是投

保人的基本义务，请求赔偿或给付保险金是被保险人的基本权利。一份完整的保险合同中应包括投保人

的姓名与住址、保险的标、保险风险、保险的价值与保险金额、保险费和保险费率、保险赔偿款或保险

金的给付、保险期限、违约责任与争议处理、以及保险合同当事人双方的权利和义务等基本内容。保险

合同存在一定的风险，称之为保险风险，是指保险人对投保人承担损失赔偿责任或保险金给付的风险因

素[1]。 
充分了解保险风险对于保险机构及其监督管理部门非常重要。保险机构是经营风险的企业，必须随

时准备应付各种灾害事故的发生，故要求保险机构拥有足够的资金积累和起码的偿付能力。这不仅是保

护被保险人利益的需求，也是保险企业自身稳定经营的需要。因此各国政府把保险企业的偿付能力均作

为监管的主要目标。我国《保险法》规定：“保险公司应当具有与其业务规模相适应的最低偿付能力。

保险公司的实际资产减去实际负债的差额不得低于金融监督管理部门规定的数额，低于规定数额的，应

当增加资本金，补足差额”[1]。只有正确的估计保险风险，才能预测保险机构在未来时间内可能出现的

损失，以确保保险机构具有最低偿付能力。目前，只有较少的作者利用蒙特卡洛方法研究保险合同的风

险。据我们所知，只有文献[2]介绍了寿险公司所面临的各种风险，以及蒙特卡洛方法在保险行业中的应

用。本文基于在险价值来估计保险公司所面临的风险，并利用蒙特卡洛模拟算法来计算具体保险合同的

在险价值。 

2. 在险价值(Value-At-Risk, VAR)的蒙特卡洛算法简介 

VAR 是指在正常的市场条件和给定的置信水平下，金融资产在未来持有期内可能遭受的预期最大损

失。VAR 常用的数学定义：假设随机变量 X 的分布函数为 ( )F x , ( ) { }F x P X x= ≤ 。对于随机变量 X ，

在给定置信水平α 下，规定 ( ) ( ){ }Q inf Fx x xα α= ≥ ，其中 0 1α≤ ≤ ， ( )Q xα 称为随机变量 X 的 VAR 值。

该方法建立在可靠的科学基础上，为人们提供一种关于市场风险的综合性度量，即给出一个 VAR 值[3]。
历史数据法和蒙特卡洛模拟法为目前较成熟的 VAR 计算方法[4] [5]。本文只研究随机模拟法，即蒙特卡
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洛模拟法。 
蒙特卡洛模拟法，是二十世纪四十年代中期随着科学技术的发展和电子计算机的发明而被提出的，

是一种以概率统计理论为指导的数值计算方法。它的基本思想是：当所求解问题是某种随机事件出现的

概率，或是某个随机变量(或函数)的期望值时，通过模拟试验的方法，用该事件出现的频率来估计这一随

机事件的概率，得到这个随机变量的某些数字特征，并将其作为问题的解。蒙特卡洛模拟方法的计算过

程是：首先建立一个概率模型或随机过程，使它的参数等于所求问题的解；然后通过观察概率模型或随

机过程并计算参数的统计特征值；最后给出所求问题的近似解。与一般数学方法不同，处理概率问题的

经典数学方法常常是把概率问题转换成某个确定的问题求解，而蒙特卡洛方法与这种经典处理方法相反。

它把确定性问题与某个概率模型相联系，把大量的随机抽样试验求得的统计估计量作为原始问题的近似

解。用蒙特卡洛方法可有效解决很多难以确定分布形式的变量参数问题[6] [7]。 

3. 利用蒙特卡洛模拟方法计算保险合同 VAR 的实例 

现有一份来自中民保险网的平安成长健康保障计划，计划中规定，被保险人每次因意外伤害或疾病

住院发生的医疗费用扣除 200 元免赔后按以下方式赔偿：200 以上至 4000 元部分，给付 40%比例；4000
元以上至 7000 元部分，给付 50%比例；7000 元以上至 10,000 元部分，给付 60%比例；10,000 元以上至

30,000 元部分，给付 70%比例；30,000 元以上部分，给付 75%比例，分级累进给付住院医疗保险金，累

计给付以 10 万元为限[8]。 

3.1. 模型假设 

为了利用蒙特卡洛模拟法[9]，先对模型作如下假设： 
1) 假设现有 n 份上述住院医疗保险合同，投保人都需要向保险公司支付一笔固定的保险费，保险公

司则需要根据预期的目标收益率和所承担的风险来确定每份保险合同的价格，使保险公司能够获得最大

收益。 
2) 如果保险公司需要为某份保险合同支付保险金时，称该份保险合同发生损失。假设每份保险合同

发生损失是相互独立事件，并且每份保险合同发生损失的概率为 p。 
3) 假设每份保险合同购买者花费的医疗费用为 l ，记 100,000L l= ，其中 100,000 为累计给付的理

赔上限，L 表示保险合同购买者花费的医疗费用与累计支付的理赔上限的比值。假设 log L 服从均值为 µ ，

方差为δ 的正态分布，即 ( )log ~ ,L N µ δ 。 
4) 假设保险公司不对投保人采取任何奖励性计划，投保人也不会放弃领取任何一笔损失赔偿费用，

投保人总能按合同的规定得到正常理赔。对于每一份保险合同，都有 200 元的免赔费，即当医疗费用不

超过 200 元时，保险公司不给予投保人任何理赔，当医疗费用超过 200 元时，保险公司应扣除 200 元免

赔费后按合同规定的比例进行理赔。 

3.2. 利用蒙特卡洛模拟算法计算保险合同的 VAR 

据上述假设，对现有的 n 份合同分别进行 M 次独立重复试验，每次试验中发生损失的概率为 p，因

为损失要么发生，要么不发生，故可用二项分布来判断每份合同是否发生损失。当损失发生时，用对数

正态分布来衡量其损失大小，据蒙特卡洛模拟算法可判定每次试验中发生损失的合同份数。为方便计算，

用 ,i jl 表示第 j 次试验中第 i 份合同的购买者花费的医疗费用， ,i jL 表示在第 j 次试验中第 i 份合同的购买

者花费的医疗费用与理赔上限的比值， ,i jK 表示第 j 次试验中保险公司为第 i 份保险合同购买者支付的理

赔费用，即公司承担的损失，其中 1,2, , , 1, 2, ,i n j M= =  ， ( ),log ~ ,i jL N µ δ 。在已知 ,i jL 和可扣除的
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赔偿费用的情况下，根据保险合同的规定计算出每次试验中保险公司为每份合同所承担的理赔费用。 
1) 当 , 200i jl ≤ 时， , 0i jK = ； 

2) 当 ,200 4000i jl< ≤ 时， ( ), , 200 40%i j i jK l= − × ； 

3) 当 ,4000 7000i jl< ≤ 时， ( ), ,3800 40% 4000 50%i j i jK l= × + − × ； 

4) 当 ,7000 10000i jl< ≤ 时， ( ), ,3800 40% 3000 50% 7000 60%i j i jK l= × + × + − × ； 

5) 当 ,10000 30000i jl< ≤ 时， ( ), ,3800 40% 3000 50% 3000 60% 10000 70%i j i jK l= × + × + × + − × ； 

6) 当 , 30000i jl > 时， ( ), ,3800 40% 3000 50% 3000 60% 20000 70% 30000 75%;i j i jK l= × + × + × + × + − ×  

因为每份合同的累计给付以 10 万元为限，所以规定 , 100000i jK ≤ 。 
第 j 次试验中公司为每份保险合同所承担的理赔费用之和即为公司的总损失，记第 j 次试验的总损 

失记为 jK ， ,
1

n

j i j
i

K K
=

= ∑ 。考虑到保险公司会向 n 份保险合同的购买者收取固定保险费，估计总保费为

C M ，其中
1

M

j
j

C K
=

= ∑ ，θ 为保险公司预期的目标收益率。用保险公司的总损失减去总收益即为保险公

司的实际总损失，记第 j 次试验中保险公司实际总损失为 jA ， jA 的表达式为 , 1, 2, ,j j
CA K j M
M

θ= − =  ， 

我们记 ( )1 2, , , MA A A A′ =  。下面介绍如何根据 A′计算 n 份保险合同的 VAR。 
已知显著性水平 ( )0 1α α< < 和 jA 的情况下。首先对 A′中的元素进行升序排列，得到一个新的数列

A 。然后计算 Mα 的值，如果 Mα 是一个整数，那么 ( )VAR A Mα= ， ( )A Mα 表示数列 A 中的第 Mα 个

元素。如果 Mα 不是整数，那么对 Mα 分别进行向上取整和向下取整运算，结果分别记为 l 和 m ，总有

l m≥ 。当 l m= 时， ( )VAR A m= ，当 l m≠ 时，需要引入权重 1ω 和 2ω 来计算 VAR ，其中

( ) ( ) ( ) ( )1 2,l M l m M m l mω α ω α= − − = − − ，则 ( ) ( )1 2VAR A l A mω ω= + 。通过以上算法可以计算出 VAR
的值，据前面的假设，保险公司预期的最大损失为 100,000VAR [9]。 

4. 利用程序计算 VAR 

根据上述算法，利用 matlab 软件编写程序计算 VAR，并输出计算结果。首先，通过分别改变试验次

数、均值和方差等参数得到不同的输出结果，比较不同的输出结果来判定该算法是否稳健。其次，我们

改变损失发生的概率，观察 VAR 对其依赖性。 
在计算过程中，通常取如下参数：保险合同数 1000n = ，保险合同发生损失的概率 p  = 01.0 ，目标

收益率 0.15θ = ，进行的试验次数 5000M = ，显著性水平 0.05α = ，损失的均值 0.1µ = ，方差 0.25δ = 。 
实验一 保持其它参数不变，只改变试验次数 M ，观察 VAR 的变化情况 
从表 1 可看出，试验次数从 6000 增加到 50,000 的过程中，VAR 的值出现无规律性的波动，每次波

动的幅度很小，最大值与最小值的差仅为 0.0004(输出结果保留小数点后四位)。由此可知，VAR 的输出

结果不依赖于蒙特卡洛模拟法的试验次数，该方法的数值结果具有一定的可靠性。 
实验二 保持其他参数不变，只改变 µ (或δ )的值，观察 VAR 的变化情况 
观察表 2 和表 3 知：VAR 不随 µ (或δ )的变化而变化，总是围绕某个值上下波动。由此可知，VAR

能代表未来可能出现的预期最大损失，它与预测损失的均值 µ (或方差 δ )的变化无关。当实际发生的损

失很小时，VAR 对风险的估计可能过高。但对保险监督部门来说，适当高估风险比低估风险要好的多。 
实验三 保持其它参数不变，只改变保险合同发生损失的概率 p，观察 VAR 的变化情况 
从表 4 可看出：损失概率 p从 0.01 增加到 0.1 的过程中，VAR 的绝对值从 0.0015 增加到 0.0112。由

此可知，保险合同发生损失的概率 p是 VAR 的一个决定性因素，即发生损失的概率越大，保险机构在未 
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Table 1. The relationship between the number of experiment and VAR 
表 1. 试验次数 M 与 VAR 的关系 

M  5000 6000 7000 8000 9000 10,000 20,000 30,000 40,000 50,000 

VAR −0.0015 −0.0015 −0.0012 −0.0015 −0.0012 −0.0013 −0.0012 −0.0012 −0.0012 −0.0011 

 
Table 2. The relationship between variance and VAR 
表 2. 方差 δ 与 VAR 的关系 

δ  0.1 0.2 0.3 0.4 0.5 

VAR −0.0011 −0.0013 −0.0011 −0.0011 −0.0014 

 
Table 3. The relationship between mean value and VAR 
表 3. 均值 µ 与 VAR 的关系 

µ  0.2 0.3 0.4 0.5 0.6 

VAR −0.0013 −0.0015 −0.0012 −0.0013 −0.0012 

 
Table 4. The relationship between the probability of the loss and VAR 
表 4. 发生损失的概率 p 与 VAR 的关系 

p  0.01 0.02 0.03 0.04 0.05 0.06 0.07 0.08 0.09 0.1 

VAR −0.0015 −0.0028 −0.0035 −0.0045 −0.0054 −0.0067 −0.0088 −0.0093 −0.0099 −0.0112 

 

来一段时间内可能出现的最大损失也就越大。对于很多损失概率很大的保险合同，保险机构无法改变保

险合同发生损失的概率，只能通过提高保费来降低风险。因此，在日常生活中，我们会看到危险职业的

保险费用要比普通职业的保险费高得多。 

5. 蒙特卡洛模拟法与历史数据法的比较 

首先，历史数据法也是常用的 VAR 计算方法，但使用该方法必须有真实的历史数据。然而，在现实

生活中，由于受多种条件的约束，很多历史数据往往难以收集或不存在。其次，历史数据法的计算结果

对历史数据的选取非常敏感，选取不同时期的历史数据往往得到不同的计算结果。而蒙特卡洛模拟法是

一种随机模拟法，可以直接产生所需分布的随机数，无需假定真实数据服从正态分布，有效解决了非正

态分布问题中遇到的困难[10]。根据大数定理，只要实验次数足够大，随机变量的算术平均值将精确等于

它的数学期望，即风险值。 

6. 结论 

本文通过“平安成长健康保障计划”这一例子介绍了计算保险合同在险价值的蒙特卡洛模拟方法。

经检验，蒙特卡洛模拟法在计算保险风险时非常稳定，可用来预测其风险。由于保险机构新推出一份保

险计划时，通常没有任何历史数据可参考，无法利用历史数据法来计算在险价值，而蒙特卡洛模拟方法

利用随机模拟的原则，不需要任何历史数据就可计算出保险合同的在险价值。所以我们可预见蒙特卡洛

模拟法在保险行业中预测风险将得到广泛的应用，本文介绍的方法为相关学者提供参考。 
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