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郭振华，上海对外经贸大学金融

学院保险系主任、教授，兼任中国保

险学会理事、上海市保险学会常务理

事。长期讲授《保险学》《保险公司经

营管理》等课程，主持完成国家自然

科学基金、教育部社科基金、上海社

科基金项目各一项。

保险市场主要有三类业务：一是保障

型保险业务，二是长期储蓄型保险业务，三

是长期保障储蓄型保险业务。对于这三类

保险业务，市场交易量都低于主流经济学

所预测的理想交易水平，都存在一定的市

场失灵，本文主要讨论保障型保险市场失

灵的原因。

主流保险经济学认为，保障型保险市场

失灵的主要原因是逆选择、道德风险和损失

外部化问题。本文则认为，保障型保险市场

失灵的主要原因，是由消费者的非理性特

征，包括低估风险、风险喜好和消费层次性

导致的购买意愿缺失。正是消费者的这三

种非理性特征，使得保障型保险市场交易量

远低于新古典经济学的预测，使保障型保险

市场严重偏离有效率的市场均衡状态。

一、保险经济学中的保险市场失灵

理论

主流保险经济学中的保险市场失灵主

要就是指保障型保险的市场失灵，主要原因

是信息不对称带来的逆向选择和道德风险，

在法律经济学中，保障型保险市场失灵的原

因还包括损失外部化问题。

（（一一））逆向选择导致市场失灵逆向选择导致市场失灵

保险市场上的逆向选择，是指投保人总

是比保险人更清楚自己的风险状况，更清楚

自己的风险大小，于是，投保人往往会利用

这种信息优势通过隐藏风险信息的方式伪

装成低于自身真实风险的投保人，以低于公

平保费的价格取得保险。在保险人预期到

高风险投保人隐藏风险信息，但又无法区分

高风险投保人和低风险投保人的情况下，只

能被动地提高保险产品价格，进而导致低风

险投保人放弃投保；而低风险投保人放弃投

保会使得仅承保高风险投保人的保险公司

被迫继续提高保险价格，进而又使得部分相

对低风险的人群退出保险市场……逆向选

择会使保险市场缩小，使保险市场偏离有效

率的市场均衡状态，导致社会福利损失。

（（二二））道德风险导致市场失灵道德风险导致市场失灵

保险市场上的道德风险，是指购买保险

后，投保人或被保险人会降低防损减损的动

机。原因是，如果没有投保，防损减损的成本

和收益均由投保方自己承担，但投保后，投保

方防损减损的成本仍由其自身承担，但防损

减损的收益却由保险人享受（降低了赔付成

本）。进一步地，在保险公司预期到被保险人

的上述行为倾向但无法观察到被保险人是否

真的采取风险控制行为的情况下，只能以被

保险人不采取防损减损行为情形下的较高风

险程度进行定价。此时，由于保险价格较高，

消费者很可能选择放弃投保，仍然保持“不投

保但主动防损减损”的状态。显然，道德风险

同样会导致保险市场缩小，使保险市场偏离

有效率的市场均衡状态。

（（三三））损失外部化导致市场失灵损失外部化导致市场失灵

如大家所知，致害方购买足额责任保险

就能够解决对受害者的赔偿问题，这里的足

行为保险学系列（十四）：

保障型保险市场失灵的主要原因

郭振华 上海对外经贸大学金融学院

本文受国家自然科学基金面上项目（71173144）的资助。
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额是指该责任险的赔偿限额应该不小于对

潜在受害者的最大可能赔偿额。但是，如果

致害方可以将自己造成的损失外部化，就会

降低其购买足额责任保险的动机。损失外

部化的第一个原因是致害人拥有的资产小

于其可能带来的损害赔偿规模，由此，即便

法院判决其承担损害赔偿责任，致害人也无

法给予受害者足额赔偿。损失外部化的第

二个原因是致害方可能会通过转移资产、跑

路等方式逃避赔偿责任，而且法院存在执法

不力的问题。显然，致害人资产不足和致害

人逃避责任的可能性都会降低其未来责任

的损失赔偿额和赔偿可能性，会使其损害责

任外部化，当致害人事先预期到这一点时，

其购买责任保险的动机就会低于正常水平，

使得责任保险交易量低于有效市场的交易

量，使保险市场偏离有效市场均衡状态，导

致社会福利损失。

二、保险经济学中市场失灵理论的

缺陷

（（一一））逆向选择理论的失灵逆向选择理论的失灵

保险经济学中逆向选择理论的前提假

设是消费者是理性的，消费者可以准确评估

自身风险并得到自己的公平保费，在此基础

上，只要保险公司给出的价格高于公平保

费，消费者就会放弃投保。但事实上，第一，

消费者无法准确评估自身风险，只能采取直

觉启发式进行风险判断，常常产生较大风险

偏差；第二，在实际保险决策中，消费者不会

计算保险产品的期望赔付成本，更不会计算

公平保费，公平保费通常也不是其保险决策

依据；第三，对于保险所承保的小概率风险，

普通消费者并非按照公平保费与实际保费

比大小的方式进行决策，而是会采用“门槛

概率原则”“便宜就买原则”等“快捷方式”进

行投保决策。

因此，现实中的消费者不会像逆向选择

理论中所推演的那样行事，在现实中，逆向

选择问题远没有主流保险经济学所预测的

那么严重，或者说，逆向选择理论是部分失

灵的。尤其是当保险承保风险的主观出险

概率低于主观门槛概率时，消费者根本不会

考虑保险，自然也就不存在逆向选择问题。

（（二二））道德风险理论的失灵道德风险理论的失灵

道德风险之所以会导致保险市场失灵，

前提假设是理性的消费者有积极投保的意

愿，但在投保后，保险公司无法观察到被保

险人的风险控制行为并据此调整保险价格，

由此被保险人丧失了采取风险控制行为的

动力，产生了道德风险问题。但问题是，由

于人们会采用门槛概率原则进行投保决策，

这导致大量非理性消费者根本就不会进入

保险市场，因此，道德风险问题其实没有保

险经济学中所描述的那么严重。也就是说，

保险经济学中所讲的，由于道德风险问题导

致人们最终选择“不投保”（并自行进行风险

控制），原因很可能并非是因为道德风险导

致保险产品价格较高，而是因为人们采用门

槛概率原则进行决策所导致的。

（（三三））即便信息对称即便信息对称，，保险市场仍然失灵保险市场仍然失灵

进一步地，主流经济学将保险市场失灵

归因为信息不对称导致的逆向选择和道德

风险问题，核心是指保险公司无法掌握所有

消费者的风险信息和风险控制信息，无法通

过精准定价来反映客户的客观风险，进而导

致了逆向选择问题；也无法通过随时根据客

户风险控制行为调整价格以便给予客户风

险控制激励，引发了道德风险问题。但事实

上，在保险交易中，即便保险公司能够掌握

所有潜在消费者的所有风险信息和风险控

制信息，让信息对称起来，保险公司能够对

每一个客户进行准确定价，或者能够随时根

据客户风险控制水平调整保险费率，我们预

期保险市场上的交易也不会显著增加，保险

市场仍然是失灵的。

因为，消费者自己对自己的风险也是信

息不对称的，消费者也无法计算自己的期望

损失和公平保费，这是主流经济学理论所没

有讨论过的。由此导致，第一，这个保费是

否公平，消费者其实并不知道；第二，只要出

险概率够低，无论如何定价，消费者可能都

会忽略这样的风险。

于是，消费者无法像逆向选择理论和道

德风险理论所预期的那样进行保险决策，也

就是说，逆向选择理论和道德风险理论其实

都是失灵的，逆向选择和道德风险其实并非

保险市场失灵的主要原因。

（（四四））外部性理论的失灵外部性理论的失灵

损失外部化问题的前提其实也是假设

消费者精于算计，导致其不会购买额外的责

任保险来解决自己本来可以外部化的损害

赔偿。但是，一方面，消费者自己无法准确

评估自己的风险，无法预计到未来的最大赔

偿额；另一方面，即便能够准确评估自身的

风险和未来最大赔偿额，也无法判断保险价

格是否合适。因此，买多少保险，多买了还

是少买了，消费者自身其实并不清楚。此

外，外部性问题主要存在于第三者责任保险

领域，人们之所以不愿购买第三者责任险或

赔偿限额购买不足，主要原因也不是外部化

问题，而是门槛概率原则在起作用。

（（五五））保险市场失灵另有主要原因保险市场失灵另有主要原因

综上所述，保险市场失灵的主要原因并

非主流保险经济学中所讲的逆向选择、道德

风险和损失外部化问题。最关键的原因，一

是消费者对自身的风险评价完全是主观的，

会产生极大的风险判断偏差；二是消费者往

往对损失风险呈现风险喜好态度；三是消费

层次性导致的保险消费滞后性。

以上三点，集中体现为大部分消费者不

愿为小概率风险购买保险，或者说，消费者

会采用“门槛概率决策原则”进行决策。所

谓门槛概率决策原则，是指只要主观出险概

率未达到消费者认为需要管理的水平，消费

者就会忽略该风险的存在，不会为此风险购

买保险。一位从事保险销售的朋友对笔者

说：“企业财产保险这产品不好销售，多数中

小企业不愿购买，主要原因就是保险事故不
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太会发生。也有个别客户非常愿意购买，原

因是曾经遭受过损失，如有一家企业持续每

年购买企财险，原因是2008年雪灾压垮了他

们的厂房。”

三、保障型保险市场失灵的主要原因

（（一一））低估风险低估风险

保障型保险市场失灵的第一个原因是多

数消费者会低估风险，这一点与新古典经济

学中假设的个体可以准确评估风险相冲突。

1.低估出险概率

基于特沃斯基和卡尼曼的研究，人们进

行风险判断时主要使用可得性启发式来评

估风险事件发生的频率或概率。当个体采

用可得性启发式进行风险判断时，个体的记

忆中既有自身经历的风险事件（直接经历），

也有曾经观察到的自己周边他人遭受的风

险事件（间接经验）,两者都可以被个体从自

己的记忆中提取出来，用于评估自己面临的

同类风险的大小。显然，自身经历的风险事

件会比他人遭受的风险事件更容易从记忆

中提取，因此，直接经历相对于间接经验对

自己风险判断的影响要大得多。

由此看来，信息不但有数量问题，还有

质量问题，越是自身经历的、越是有刻骨铭

心体验的、越是生动活泼的风险事件，就越

容易留在我们的记忆里，将来就越容易被调

用出来进行风险判断，越是高质量信息。相

反，越是别人经历的、越是遥远的别人经历

的、越是没有深刻体验的风险事件，就越不

容易留在我们的记忆里，将来也就更不会被

用来进行风险判断，这种信息的质量较差。

相对而言，统计数据这类信息太呆板、太缺

乏生气了，不会给人以任何风险事件的体

验，信息质量最差。通常，信息质量越高，对

个体的风险判断影响越大，因此，统计数据

对个体的风险判断几乎不会产生影响，这正

是消费者不会采用保险经济学中所认定的

“基于统计数据进行风险评估”而是采用“可

得性启发式”的原因。

在仅考虑高质量风险信息即直接经历

的条件下，对于小概率风险而言，多数人都

没有直接经历过这样的风险事件，所以，在

风险判断时，这些人根本回想不到相关的事

件或例证，在可得性启发式的思维模式下，

自然会低估这类风险的出险概率。由于无

法从大脑中提取任何例证，多数人甚至会做

出这类风险基本不存在的判断。反过来，对

于那些经历过小概率风险（概率较低时损失

程度往往较大）的少数人而言，往往留下了

刻骨铭心的感受，在风险判断时极容易提取

到例证，进而做出此类风险较大的判断，出

现高估风险的状况。而且，出险概率越低，

意味着占比更大的人们从未经历过这样的

风险，低估风险的现象会更严重。

从低质量风险信息即间接经验来看，风

险事件发生地离自己越近，越是亲朋好友经

历的事件，个体体验感或受到的刺激性就越

强，越会存入记忆，成为自己未来判断风险大

小的例证，因而越会高估风险。反之，风险事

件发生地离自己越远，则越会低估风险。

尽管间接经验能够在直接经历基础上

提升人们对小概率风险的感知，但总体而

言，对于保险所承保的小概率风险，由于缺

乏经验和记忆，多数人都会低估；而那些有

经验并形成记忆的少数人则会显著高估风

险。而且，出险概率越低，低估风险的人群

占比越大，高估风险的人群占比越小。

2.低估损失程度

除了出险概率多数人会低估外，对于损

失程度，由于缺乏经验，人们其实也是根据

记忆和想象得出的。例如，有经验的个体对

某些商品是贵还是便宜的判断，并不取决于

商品的成本和个体的收入水平，而是取决于

其曾经的购买经验和记忆，如果记忆中某种

商品的价格是10元钱，现在卖20元，他就会

认为贵，全然不顾自己收入的提升和商品生

产成本的提升。

在依据损失经验和记忆评估损失程度

的情况下，对于保险所承保的小概率风险，

多数人都缺乏实际损失经验，自然也就无法

形成相关记忆，自然也就无法对未来的实际

损失，如死亡造成的家庭收入损失和各种困

难，重大疾病造成的医疗费用和各种间接损

失等，做出合理的估计。在缺乏损失经验的

情况下，一方面，基于想象评估损失时往往

会遗漏部分损失项目，比如在评估重大疾病

造成的损失时只考虑医疗费用，未考虑收入

损失；另一方面，人们依据某些听来的损失

数据作为参照点来评估，也会由于忽略未来

长期的通货膨胀而低估损失程度。低估损

失程度会降低人们的投保意愿，或导致投保

金额的不足。

3.低估风险导致保险市场失灵

总体而言，对于小概率风险，多数人低

估风险（包括出险概率和损失程度）必然导

致多数人缺乏保险购买意愿，无论其采取理

性决策方法还是主观决策方法（如门槛概率

决策原则）。反过来，少数高估风险的人则

有强烈的保险购买意愿。
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如此来看，主流保险经济学中风险评估

的“平均主义”思维严重忽略了消费者的“个

性”，如果像主流保险经济学那样将所有消

费者的投保意愿值进行平均，也许大家都还

有些投保意愿，但实际上，由于消费者“个

性”十足，消费者保险购买意愿值的分布严

重不均，少数人有强烈的购买意愿，多数人

则缺乏购买意愿。更要命的是，那些遭遇极

端灾难的人，还没有来得及将意愿转化为行

动，就离开了人世。

（（二二））风险喜好风险喜好

一直以来，经济学家都认为个体对金

钱的感受或效用服从边际递减定律，即随

着财富增加，个体感受到的效用增加是边

际递减的。但反过来，对于边际效用递减

的效用函数来说，当个体的财富逐渐减少

时，个体感受到的效用减少额是边际递增

的。但无论财富增减，个体都是风险厌恶

的。个体在面临损失风险时是风险厌恶

的，这正是保险经济学认定的个体愿意购

买保险的主要原因（在正确评估风险并计

算期望损失的基础上）。

1.损失情形下人们呈风险喜好态度

直到1979年，卡尼曼和特沃斯基提出了

前景理论，该理论提出了参照点的概念，认

为个体在决策时，会基于参照点确定是收益

还是损失，而且，无论在参照点右方（收益）

还是左方（损失）都呈现边际回报递减特征，

即，在参照点右方，收益增加带来的效用增

加额边际递减；在参照点左方，损失增加带

来的效用减少额也是边际递减。由此，在收

益不确定情形下，与主流经济学类似，边际

效用递减的个体仍然保持风险厌恶的特征；

但在损失不确定情形下，与主流经济学相

反，边际效用（事实上是边际效用的绝对值）

递减的个体则呈现风险喜好特征。

需要说明的是，由于损失带来的边际

效用为负值，因此，损失情形下的边际效用

递减，其实是指损失增加带来的效用减少

额递减，或边际效用绝对值递减。例如，基

于参照点（如现状），损失1000元带来的效

用减少额大于损失2000元带来的效用减少

额的1/2，即 |U（-1000）|>| U（-2000）|，而

U（-1000）和 U（-2000）其实都是负数，这

就体现了边际递减。

2.风险喜好导致人们不愿意购买保险

既然个体在面临损失情形下是风险喜

好的，在能够准确评估风险并计算期望损失

的情况下，个体就不愿意支付纯保费去购买

保险，更不愿意支付高于纯保费的实际保费

去购买保险。例如，当风险喜好的个体面临

以1%的概率损失10万元的风险时，即便保

险公司仅收取该风险的纯保费1000元，个体

不投保的期望效用也高于投保的期望效用。

读者可能的疑问是“前景理论不是解释

了人们愿意购买保险吗？”。是的，在前景理

论中，人们之所以愿意为小概率风险购买保

险，卡尼曼和特沃斯基给出的原因是人们高

估了小概率风险。但如前所述，多数人会低

估而不是高估小概率风险，所以，前景理论

中的高估小概率风险与现实不符。事实上，

在前景理论中，出险概率是提前告知被试者

的，所谓“高估小概率风险”是根据被试风险

喜好态度和决策结果倒推出来的，并冠名为

决策权重，以取代概率。

（（三三））消费层次性导致的保险滞后性消费层次性导致的保险滞后性

一直以来，主流经济学理论将保险决策

归类在“不确定条件下的选择”中，与消费选

择理论分割开来，而且，在主流的保险决策

理论中，认定消费者只根据投保和不投保两

种选择的期望效用对比进行保险决策，而不

考虑预算约束。

1.保险消费需要考虑预算约束

这种保险决策思维模式有很大的缺陷，

因为消费者买保险肯定要考虑自己的预算

1
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约束，保障型保险其实是个体消费目录的一

部分。因为保障型保险其实与一般消费品

无异，都是买来用一段时间，用完就没有了，

需要就再买。只不过保险的用途比较特殊，

是为了保障消费者已有的物品或财富不会

由于可保风险的发生而遭受损失。

既然保险消费要考虑预算约束，保险消

费就取决于保险给消费者带来的边际效

用。根据消费选择理论，所有商品和服务都

在消费者那里展开竞争，在预算有限的情况

下，能够带给消费者边际效用较大的商品或

服务将会胜出。

2.保障型保险的边际效用相对较低

那么，保险带给消费者的边际效用到

底如何呢？从个体的消费需求来看，其消

费品类其实是逐步升级的。当消费者很

穷，饭都吃不饱时，只有食品才能带给他最

大的边际效用，其他商品的边际效用几乎

为零，此时，消费者只会购买食品；随着收

入增加，消费者逐渐可以吃饱了，服从边际

效用递减定律，食品的边际效用就降到了

很低的水平，然后他希望穿得暖和一点，此

时，服装的边际效用相对较高，但其他商品

的边际效用依然很低，消费者在购买食品

之外开始进行服装消费；随着收入进一步

升高，消费者吃饱穿暖了，食品和服装的边

际效用大幅降低，消费者可能开始追求住

房升级和出行工具升级，租房可能变成买

房，自行车可能换成了汽车……可以看出，

消费者的消费品类是随着其自身收入水平

的增加而逐渐升级的，马斯洛的需求层次

理论也论证了这一点。

那么，保险到底属于哪个消费层级呢？首

先，保险并非是与“吃穿住行”一样的刚需。所

谓刚需，是指可以差一点，但必须要有，否则活

不下去。因此，保险消费肯定是在刚需之后。

其次，保险不仅不是刚需，还属于市场营销学

所指的“非渴求商品”，因为，与一般消费品不

同的是，一般消费品买来就能起作用或给消

费者带来体验效用，但保险合同是射幸性合

同，只有当保险事故发生时保险才能派上用

场，体验效用较低。由此导致了人们对保险

的常见思维模式“我可以打赌风险不会发生

在自己头上，省下这些钱我干啥不好呢！”。

从经济学中的效用理论来看，对于大多数人

来说，保险消费只能带来决策效用，但很少能

够带来体验效用（即体验到保险公司赔付带

来的好处），因此，对于小概率风险，多数人

都会认为购买保险没啥用处，而少数体验到

保险好处的消费者则坚定地认为一定要购

买保险，呈严重的两极分化状态。

3.保险消费的滞后性

因此，对多数人而言，人们对保险产品

的需求强度不仅弱于“吃穿住行”等刚需，而

且也弱于其他一般消费品。对多数人而言，

只有随着收入提升，一般消费品的边际效用

降到很低水平时，保险带来的边际效用才会

露出头角，进入消费范围。所以，保险是一

种财富上升到较高程度之后的需求，在消费

升级中位于较高的需求层次。

同理，在保险产品内部，不同产品带给

消费者的边际效用也不相同。显然，保险风

险出现概率越高的产品，消费者的体验效用

就越高，需求强度就越大，越是位于消费序

列的前面；反之，保险风险的出险概率越低，

消费者的体验效用就越低，越是位于消费序

列的后面。这也是车险需求强于寿险需求

的原因。

其实，前面多次提到的“门槛概率决策

法”与这里所讲的消费升级理论是内在一致

的，而且，随着财富水平的提升，消费者的门

槛概率会逐步降低，更多小概率风险会进入

消费者的考虑和管理之列。

四、结论

如上所述，保障型保险市场失灵的主要

原因有三个：一是消费者低估风险，二是消

费者效用函数是风险喜好而非风险厌恶的，

三是消费层次性导致的保险消费滞后性。

与新古典经济学中的理性人相比，这三点都

体现出了消费者的非理性，正是由于消费者

的非理性，导致人们对保障型保险的需求比

较疲弱，使得保险市场严重偏离了有效率的

均衡状态，保险交易量严重低于有效率的市

场均衡状态。而且，出险概率越低，保障型

保险市场偏离有效市场越严重。

如图所示，如果消费者是理性的，可以

准确评估风险、呈风险厌恶态度且体验效用

与决策效用一致，则有效率的市场均衡状态

位于A点，市场交易量为Q1。但是，由于消

费者是非理性的，会低估风险、呈风险喜好

态度且体验效用往往低于决策效用，则导致

保险需求疲弱，保险市场均衡点位于B，实际

市场交易量Q2大幅低于有效率状态下的理

想交易量Q1。▶图 需求疲弱导致保险市场均衡远离有效率均衡状态
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