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总　　序

金融是现代经济的核心。我国经济从计划经济向市场经济的转轨已历时
二十余年，实现这一转轨的目的就在于充分发挥市场在资源配置中的基础性
作用，实现资源的优化配置。与计划经济体制下的行政调拨和使用票证等资
源配置方式显著不同的是，市场经济是一种交换经济，要获得别人拥有所有权
的资源，就必须遵循等价交换原则，即突出体现为“物随钱走”。因此，在市场
经济体制下，实现资源优化配置的前提是实现资金的优化配置。以资金配置
为核心功能的金融体系（包括金融机构体系和金融市场体系）对资金配置的合
理性和效率，决定了一个社会对资源配置的合理性和效率。这也正是我国在
深化社会主义市场经济体制改革的同时，不断深化金融体制改革的目的所在，
即通过构建一个发达、完善、高效的金融体系，实现对市场经济体制下最稀缺
资源———资金的优化配置，进而实现整个社会对资源的优化配置。
在我国金融体制改革不断深化的背景下，金融业已经并将继续发生深刻

的变革，无论是以商业银行为主体的金融机构体系，还是以资本市场和货币市
场为主体的金融市场体系，在取得长足发展的同时，无论在运营体制还是在业
务种类等方面都有了质的变化。从适应社会主义市场经济体制不断深化所产
生的全新的金融服务需求角度考虑，我国的金融服务供给也必将发生全新的
变化，作为金融服务供给主体的金融体系的变革已成必然。而金融服务供给
变革的一个重要方面就在于金融从传统的“融资”向现代的“融智”的变迁，即
从传统的融通资金向现代的融通智慧的变迁，微观经济主体对金融服务的需
求已不再仅仅局限于资金数量，更重要的是资金效率（节约财务成本，低成本
高效率地融通与运用资金）。正如任何事物都包括数量和质量两个方面一样，
资金数量和资金效率同样重要，而在现代经济条件下，资金效率问题已经取代
资金数量问题成为现代企业最为关心的问题。

２１世纪是开放经济的时代。伴随着我国加入 ＷＴＯ时间的推移，我国经



济的开放程度不断深化，融入国际社会的进程也将进一步加快，作为现代经济
核心的金融必然处于经济对外开放的核心和前沿。同时，２１世纪也是知识经
济的时代，知识成为决定经济增长的生产要素之一，人力资本在经济增长中的
作用日益凸显。在经济全球化的时代，各国经济实力和综合国力的竞争日趋
激烈，未来的竞争将是人才的竞争。培养富有创新精神和能力的人才已成为

２１世纪实现中华民族的伟大历史复兴的关键，这也正是我国２０世纪９０年代
提出并实施科教兴国战略的意义所在。
基于以上背景，具体到金融业而言，培养适应我国金融业全新变革、开放

经济和知识经济要求的金融人才，不仅关系到我国金融业的未来，也关系到我
国经济的未来。而在人才的培养中，教育至关重要。
教育是对人的教育，而不是对技艺的教育，如果教育不传授精神，培养出

来的学生只会成为工具。正如雅斯贝尔斯在《什么是教育》中所论述到的：“教
育是人的灵魂的教育，而非理性知识和认识的堆积。”教育家斯金纳曾说：“如
果我们将学过的东西忘得一干二净时，最后剩下来的东西就是教育的本质
了。”这一系列关于教育的论述无疑为我们反思和改革我国现在的高等教育尤
其是金融教育指明了方向。正如俗语所言，“授之以鱼，还是授之以渔”，我国
现在的高等教育在某种程度上更多地强调的是前者而不是后者。而要实现教
育的根本变革，教师在其中的作用至关重要。教师的教学工作的核心并不仅
仅是知识的简单传授，而是对学生创新能力的培养和创新思维的塑造。唯有
如此，才能培养出适应未来需要的真正的人才，否则，真会出现“用过去的知
识，教现在的学生，去面对未来的问题”的教育悲剧。
我国著名教育家梅贻琦在１９３１年就任清华大学校长时发表的就职演说

中关于大学的论断，“大学者，非谓有大楼之谓也，有大师之谓也”，无疑为教师
在大学教育中的重要性提供了最为有力的论证。作为大师，最为重要的莫过
于学术思想，而学术思想需要有效的承载体，学术论文与专著无疑是一种有效
的承载体，但论文和专著更多地体现的是理论研究的成果，集理论研究成果与
教学实践经验为一体的教材无疑是更为适合教育需要的学术思想的有效承

载体。
基于此，东北财经大学与立信会计出版社决定组织一批在金融学领域既

有深厚理论造诣，又有丰富教学经验的教师，策划并出版“高等院校金融学系
列教材”丛书。这不仅能反映金融学科领域的最新研究成果，充分展现教师的
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学术水平，又能引导更多的学生沿着正确的学术方向步入所向往的科学殿堂，
以推动我国高等金融学教育事业的发展，培养更多的创新型、开放型金融人
才，为我国金融业的健康发展，进而为我国经济的健康发展和持续繁荣提供有
效的人才保障。
中国的金融业正在发生全新的变革，金融学研究和教学也必须适应金融

业的变化作出相应的调整，而作为金融学理论研究成果、金融体制改革实践和
教学实践经验总结的教材也就必须不断地进行修订和完善。因此，本套丛书
的出版之日，也就是对其进行进一步修订和完善的开始之日。除了源于上述
要求的修订和完善之外，来自国内外同行，尤其是本套丛书的使用者，包括教
师、学生和其他使用者的建议和意见，无疑也将是我们对其进行进一步修订和
完善的重要依据。因此，我们衷心欢迎来自国内外同行的有关本套丛书的建
设性意见和建议，我们深信，唯有集思广益，海纳百川，方能成就大业。

东北财经大学校长、教授、博士生导师
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序

精算是以数学、统计学、人口学、金融学、保险学等学科为基础，研究保
险乃至金融业经营各个环节的数量分析，为金融企业良好运作、制定决策提
供科学依据和工具的一门学科。精算在保险业中占据举足轻重、不可替代的
地位。每家规范运作的保险公司都必须有若干名取得专业资格的委任精算
师。精算师是在保险公司专司精算职责的人，他们对于保险公司的财务安全
负有重要责任。精算师的工作不仅代表保险公司的利益，保持保险公司长期
稳定运作，更重要的是，其最终目的在于维护广大保户的利益乃至社会公众的
利益。
精算技术和精算方法是从１９８８年开始引入我国的。随着寿险业的发展，

特别是我国加入 ＷＴＯ之后，对精算人才的需求极为迫切。在我国推出精算
师考试制度后，众多有志于从事保险、金融和投资的有识之士对精算学的学习
倾注了巨大的热情和精力。
然而，对于精算学这门相对艰深、需要较深厚的数学功底的课程，且由于

十几年来国内出版的各种精算教材良莠不齐、模仿过重、创新不足，致使学生
在学习过程中总会强烈地感受到或多或少、体会不一的难度。
本书的编著者刘波是东北财经大学培养起来的从事精算教学的骨干之

一，他在十余年的精算教学过程中积累了丰富的经验，对于如何使学生由不
喜欢到喜欢、由畏难到乐观、由不懂得到懂得精算有深刻的了解和认识。他
不断探索新颖的教学方法，以达到使学生系统、扎实地掌握精算学的目的。
本书是他在充分借鉴国内外寿险精算教材的基础上，结合多年教学经验编
写而成的，其内容深入浅出，图文并茂，强调知识点的系统性、有机性、连贯
性和协调性。因此，本书是近些年来难得出现的较好教材，对于从事精算教
育、学习精算理论和技术，特别是参加精算师考试的人士必定有很大的
裨益。



我很感欣慰的是，本书的编著者刘波在精算教育上作出了有益的探索，并
希望有更多的人加入到精算教育研究队伍中来，有的放矢地编写受学生欢迎
的、适用性强的教材，为有力推动中国的精算教育作出努力。

东北财经大学校长、教授、博士生导师

２００６年７月
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前　　言

《寿险精算数学教程》是全面讲述寿险精算基础理论的专业教材。本书的
写作参考了中国精算师考试的内容要求，力求叙述完整、详细、深入浅出。
本书是在尽可能多地吸收国内外一些经典精算教材精髓的基础上，结合

编著者十余年的教学经验编写而成的。本书的特点是：
（１）采用大量的图表直观地展示精算思想和计算方法，以使读者通过阅

读图表深入领会计算过程。
（２）强调寿险精算的重要知识点之间的密切联系，并首创性地将寿险精

算的重要量值关系以框图的形式表示，以使读者对重点章节所阐述的理论的
有机联系有环环相扣之感，避免割裂的、无逻辑的理解。

（３）适时加入以领会本质为目的而非以演练为目的的例题，以使读者掌
握计算公式的本质，而不是死记硬背计算公式。
书后一百多道难易不一的配套习题，供读者演练以强化计算技能。
本书适合保险学及金融学等相关专业学生学习使用，对参加精算师考试

的学生亦有很大的帮助作用。
本书由东北财经大学金融学院刘波主编，编写第二章至第十一章；康书隆

参编，编写第一章。全书由刘波总纂。
书中难免存在疏漏之处，敬请读者予以指正。

编著者

２００６年７月
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第１章　利息度量与确定年金

寿险精算理论的基本要素是利率、死亡率和费用。在开始讨论寿险精算数学的内容
之前，本章作为后续章节的知识铺垫，介绍涉及利率的定量度量问题，对由利率因素决定
的单笔或多笔支付的资金计算的各种情况进行讨论，然后讨论确定年金的计算。

１．１　利息度量

所谓利息，是指在一定时期内，资金拥有人将使用资金的自由权转让给借款人后所得
到的报酬。利息是债务人（Ｂｏｒｒｏｗｅｒ）对债权人（Ｌｅｎｄｅｒ）因为资金被借用而牺牲了当前消
费以及对其面对的机会成本的一种补偿。经济学和货币银行学等课程讨论的是利息是如
何形成的，以及分析决定利息多少的具体因素。与此不同，本章假定存在于债权人和债务
人之间的利息是一种既定的事实，并在此基础上分析债权人和债务人之间的权利与义务
的关系。度量利息的尺度是利率，利率的高低反映了债务人借用债权人资金的成本。

１．１．１　积累函数与金额函数

通常，一笔资金经过一段时间的投资之后会产生利息。例如，某人将１００００元存入
为期５年的储蓄账户，５年后该账户内有款１０５００元。这笔１００００元的初始投资金额称
为本金（Ｐｒｉｎｃｉｐａｌ），５年后账户内的总金额１０５００元称为积累值（ＡｃｃｕｍｕｌａｔｅｄＶａｌｕｅ），
而积累值与初始投资额的差额５００元（１０５００－１００００）就是利息（Ｉｎｔｅｒｅｓｔ）。
我们利用积累函数（ＡｃｃｕｍｕｌａｔｅＦｕｎｃｔｉｏｎ）和金额函数（ＡｍｏｕｎｔＦｕｎｃｔｉｏｎ）来度量

利息。
定义积累函数ａ（ｔ）为从时刻０投资１单位本金，经过时间ｔ后的积累值。显然，积累

函数ａ（ｔ）满足ａ（０）＝１。为了使所研究的问题得到简化，通常我们假定ａ（ｔ）是连续的、递
增的函数。
定义金额函数Ａ（ｔ）为从时刻０投资若干单位的本金，经过时间ｔ后的积累值。显然，

金额函数Ａ（ｔ）满足Ａ（ｔ）＝Ａ（０）·ａ（ｔ），即积累函数是金额函数本金取１时的特例。如
果在时刻０投资Ａ（０），在［ｔ１，ｔ２］内积累的利息为Ｉ（ｔ１，ｔ２）＝Ａ（ｔ２）－Ａ（ｔ１）。

【例１】　已知积累函数ａ（ｔ）＝ｋｔ２＋ｍ，其中ｋ和ｍ 为常数。如果在时刻０投资１００
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元，到时刻３可以积累到１７２元。那么，如果在时刻５投资２００元，到时刻１０的积累值是
多少？

解：根据ａ（０）＝１可知ｍ＝１，于是ａ（ｔ）＝ｋｔ２＋１。再根据１７２＝１００（ｋ×３２＋１），得
到ｋ＝０．０８，于是ａ（ｔ）＝００８ｔ２＋１。
现在假设本金从时刻０的Ａ（０）积累到时刻５的２００元，则２００＝Ａ（０）（００８×

５２＋１），得Ａ（０）＝２００／３。于是在时刻５投资的２００元到时刻１０的积累值可以视为在时
刻０投资２００／３元到时刻１０的积累值，即（２００／３）×（００８×１０２＋１）＝６００元。
或许有人会认为，在求得ｋ和ｍ值后，只需做如下计算：２００×［００８×（１０－５）２＋１］＝

６００元。其结果恰巧相同，但计算过程是错误的。因为，尽管在时刻５投资的本金是２００
元，但ａ（ｔ）＝００８ｔ２＋１的含义却是在时刻０（绝不是时刻５）投资１单位到时刻ｔ的积
累值。
如果非要将投资２００元的时刻确定为新坐标系下的时刻ｓ＝０，则必须确定新的积累

函数珘ａ（ｓ），这里ｓ＝ｔ－５。由于在ｔ＝５时刻投资１单位相当于在ｔ＝０时刻投资的

１／（００８×５２＋１）＝１／３，所以珘ａ（ｓ）＝１３×
［００８（ｓ＋５）２＋１］，它显然满足珘ａ（０）＝１。这样

本题的解是２００珘ａ（５）＝（２００／３）×（００８×１０２＋１）＝６００元。
如果将本题中的条件“如果在时刻０投资１００元，到时刻３可以积累到１７２元”改为

“如果在时刻０投资１００元，到时刻３可以积累到１８１元”，则错误算法的结果为６５０元，
正确算法的结果为６１５．３８元。

１．１．２　实际利率

实际利率（ＥｆｆｅｃｔｉｖｅＲａｔｅｏｆＩｎｔｅｒｅｓｔ）是利息的常用度量方法之一。它是指在某计息
期间初投资某本金，在该计息期间内所获得的利息与该本金之比。利率常以符号ｉ来表
示。定义中的计息期间可以是日、月、季或年，甚至是１０年等等，不过从理论上讲，计息期
间可以任意时间单位来度量。当然，最常用的计息期间是１年。
根据定义，

ｉ＝Ａ
（１）－Ａ（０）
Ａ（０） ＝ａ

（１）－ａ（０）
ａ（０） ＝ａ（１）－１

如果存在一系列的计息期间（如每年计息一次）１～ｎ，那么第ｋ个连续计息期间的实
际利率为

ｉｋ＝Ａ
（ｋ）－Ａ（ｋ－１）
Ａ（ｋ－１） ＝ａ

（ｋ）－ａ（ｋ－１）
ａ（ｋ－１）

；ｋ＝１，２，…，ｎ

如果变形为

Ａ（ｋ）＝Ａ（ｋ－１）（１＋ｉｋ）

ａ（ｋ）＝ａ（ｋ－１）（１＋ｉｋ）

·２· 寿险精算数学教程



则以上两式表明了当期（第ｋ期）期末积累值与其期初投资金额之间的关系。

１．１．３　复利与单利

进一步考虑公式Ａ（ｋ）＝Ａ（ｋ－１）（１＋ｉｋ）或ａ（ｋ）＝ａ（ｋ－１）（１＋ｉｋ）。如果将上期的
积累值（本息和）自动作为当期的本金，则每期所生利息都会自动实现再投资以得到更多
的利息，这就是众所周知的复利（ＣｏｍｐｏｕｎｄＩｎｔｅｒｅｓｔ）理论。如果我们从ｋ＝ｎ开始递
推，则

ａ（ｎ）＝ａ（ｎ－１）（１＋ｉｎ）

＝ａ（ｎ－２）（１＋ｉｎ－１）（１＋ｉｎ）

＝…

＝ａ（０）（１＋ｉ１）…（１＋ｉｎ）

＝∏
ｎ

ｋ＝１
（１＋ｉｋ）

特别地，当每期利率为常数（称为常数复利）时，

ａ（ｎ）＝（１＋ｉ）ｎ （１．１）
因此，我们常称１＋ｉ为积累因子，它表示资金经历一个计息期间的增值情况。
与复利方式不同的另一种利息度量方法是单利（ＳｉｍｐｌｅＩｎｔｅｒｅｓｔ）方式。在单利积累

方式下，每期所生利息不会自动计入下期本金，也就是说，每期所生利息总是在最初投资
金额（原始本金）的基础上产生的。如果原始本金为１单位，第ｋ期期末的积累函数为

ａ（ｋ）＝１＋ｉｋ；ｋ＝１，２，…，ｎ
于是

ａ（ｎ）＝１＋∑
ｎ

ｋ＝１
ｉｋ

特别地，当每期利率为常数（称为常数单利）时，

ａ（ｎ）＝１＋ｎｉ （１．２）
比较式（１．１）和式（１．２）可以看出，当总投资期间（计息期间数）和利率相同的条件下，

复利作用下的资金积累程度大于单利作用的情形。这就是复利所谓的“利上有利”、“利滚
利”与单利所谓的“利上无利”的区别。复利与单利下资金积累过程比较，如图１．１所示。

图１１　复利与单利下资金积累过程比较

现在我们引进“现值”和“折现”的概念。我们经常需要计算某人在开始时应投资多
少，才能在一个计息期间结束后获得１单位的积累资金。显然，答案是１／（１＋ｉ）。为此，
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我们定义符号ｖ，使ｖ＝１／（１＋ｉ），称ｖ为折现因子。折现的含义是将一笔投资资金在计
息期末的值换算到它在该计息期初时的价值。换算后的结果称为现值，即未来１单位金
额的资金的现值等于ｖ。同样的概念也可以扩展到有多个计息期间而按复利计息的情
形，未来ｎ个计息期间末的１单位金额的资金的现值等于ｖｎ，如图１．２所示。

图１．２　复利下资金折现过程

现值和折现的概念在寿险精算中非常重要，掌握好这个概念有利于理解保费与给付
金额之间的关系。

１．１．４　实际贴现率

实际利率是关于期末支付利息的度量，而实际贴现率则是关于期初支付利息的度量。
实际贴现率（ＥｆｆｅｃｔｉｖｅＲａｔｅｏｆＤｉｓｃｏｕｎｔ）是指一个计息期间内取得的利息金额（有时

称为贴息）与期末投资金额之比，常以ｄ来表示。该定义中没有使用“本金”这一术语，因
为本金是期初投资金额，不是期末投资金额。
实际利率与实际贴现率的本质差别在于：利息按期初金额计算而在期末支付；贴息按

期末金额计算而在期初支付。在实务中，如果可以利用实际利率和实际贴现率来同时度
量某一投资过程，则它们反映同一个问题的两个不同的侧面。实际利率用来度量借款人
到期偿还利息额的大小，而实际贴现率用来度量借款人为了到期清偿本金，而在借款之初
支付的利息。
如果存在一系列的计息期间（如每年计贴息一次）１～ｎ，那么第ｋ个计息期间的实际

贴现率为

ｄｋ＝Ａ
（ｋ）－Ａ（ｋ－１）
Ａ（ｋ） ＝ａ

（ｋ）－ａ（ｋ－１）
ａ（ｋ）

；ｋ＝１，２，…，ｎ

如果变形为

Ａ（ｋ）＝Ａ（ｋ－１）（１－ｄｋ）－１

ａ（ｋ）＝ａ（ｋ－１）（１－ｄｋ）－１

则以上两式表明了当期（第ｋ期）期末投资金额与期初投资金额之间的关系。
由于第ｋ期的贴息与利息的计算公式同为Ａ（ｋ）－Ａ（ｋ－１），所以利息和贴息这两个

术语可以在包含贴现率的场合通用。
复利理论也可应用于贴现的情形。对于有多个连续计息期间的情况，则

ａ（ｎ）＝ａ（ｎ－１）（１－ｄｎ）－１

＝ａ（ｎ－２）（１－ｄｎ－１）－１（１－ｄｎ）－１
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＝…

＝ａ（０）（１－ｄ１）－１…（１－ｄｎ）－１

＝∏
ｎ

ｋ＝１
（１－ｄｋ）－１

特别地，当每期贴现率为常数（称为常数复贴现率）时，

ａ（ｎ）＝（１－ｄ）－ｎ

【例２】　作为比较，考虑以下两种情况：
（１）张三以实际利率６％向某银行借款１００元，为期１年；
（２）李四以实际贴现率６％向另一家银行借款１００元，为期１年。
试分别计算两人所付利息。
解：张三将在１年后向银行支付利息６元（１００×６％），加上本金，共计１０６元。由于

李四以贴现方式借款，银行预收６％的利息（严格称贴息），即６元（１００×６％），而在１年
后，李四将向银行支付借款额１００元。张三在未来１年内有１００元可用，而李四在未来１
年内只有９４元（１００－６）可用。

［例２］告诉我们一个道理，实际利率６％与实际贴现率６％的作用并不等价。尽管表
面上看，前者的效果是产生利息６元，后者的效果是产生贴息６元，借款人都须支付６元，
但支付６元金额的发生时刻不同，导致借款人在借款期间内所持有的可利用资金金额不
同。因而实际利率６％与实际贴现率６％实际上度量了不同投资活动的效果。
但对于同一投资活动，实际利率与实际贴现率之间存在着一个确定的关系，称为等价

关系。我们将［例２］做一下修改，给出［例３］。
【例３】　考虑以下两种情况：
（１）张三以实际利率ｉ＝６％向银行借款１００元，为期１年；
（２）李四以某实际贴现率ｄ向同一银行借款１００元，为期１年。
试计算实际贴现率ｄ。
解：张三将在１年后向银行支付利息６元（１００×６％），加上本金，共计１０６元。由于

李四以贴现方式借款，银行预收利息（严格称贴息）１００ｄ元，而在１年后，李四将向银行支
付借款额１００元。
张三在未来１年内有１００元可用，而李四在未来１年内只有１００（１－ｄ）元可用。由

于同一银行不可能仅仅因计息方式不同而使两人的借款出现差别，因而若将李四的借款
活动换算为按实际利率计息，则应该等于张三的借款利率ｉ，即６％。于是

１００ｄ
１００（１－ｄ）＝ｉ＝６％

解得ｄ＝ ｉ
１＋ｉ＝

６
１０６＝５６６％

。

根据对［例３］的理解，我们得出实际利率和实际贴现率之间的等价关系：
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ｉ＝
利息
期初金额＝

ｄ
１－ｄ

ｄ＝
贴息
期末金额 ＝

ｉ
１＋ｉ

据此，我们给出实际利率、实际贴现率、积累因子

图１．３　复利下资金积累

与折现过程比较

和折现因子之间的等价关系：

１－ｄ＝ｖ＝ １
１＋ｉ

按ｉ积累和按ｄ贴现的直观图示，如图１．３所示。

１．１．５　名义利率和名义贴现率

前面我们讨论了实际利率和实际贴现率，“实际”一

词的含义主要在于利息（或贴息）在每个计息期间支付一次（或在期初，或在期末）。然而，
实务中常常要求一个计息期间支付多次利息或多个计息期间支付一次利息。例如，住房
贷款需要每月向银行还款，而贷款利率是以年利率表示的，这时需要把年利率转化为等价
的月利率。
举例说明，如果需要将年实际利率６％转换为等价的月实际利率（以ｊ表示），在复利

下，由于按６％一年计息１次等价于按ｊ一年计息１２次，必有１＋６％＝（１＋ｊ）１２，所以与

６％等价的月实际利率ｊ＝０．４８６８％。
反过来的例子是，如果已知月实际利率为０．５％，与其等价的年实际利率ｉ必然满足

１＋ｉ＝（１＋０５％）１２，即ｉ＝６．１６７８％。实务中，我们通常按照单利的算法，简单地将

０５％×１２＝６％，称６％为名义利率。
根据对以上例子的理解，现在我们提出名义利率（ＮｏｍｉｎａｌＲａｔｅｏｆＩｎｔｅｒｅｓｔ）和名义

贴现率（ＮｏｍｉｎａｌＲａｔｅｏｆＤｉｓｃｏｕｎｔ）的概念。以符号ｉ（ｍ）表示在一个计息期间内计息ｍ次

（ｍ一般为大于１的整数，但在理论上可以等于１）的名义利率。名义利率ｉ（ｍ）是指每１／ｍ
个计息期间计息一次，而在每１／ｍ个计息期间的实际利率为ｉ（ｍ）／ｍ。根据等价关系，ｉ（ｍ）

与等价的实际利率ｉ之间的关系为

１＋ｉ＝ １＋ｉ
（ｍ）

［ ］ｍ
ｍ

根据以上的关系式，已知实际利率ｉ和计息次数ｍ 时可以求得等价的名义利率ｉ（ｍ），或者

已知名义利率ｉ（ｍ）和计息次数ｍ时可以求得等价的实际利率ｉ。

类似地，还可以定义名义贴现率ｄ（ｍ），名义贴现率ｄ（ｍ）是指每１／ｍ个计息期间计息一

次，而每１／ｍ个计息期间的实际贴现率为ｄ（ｍ）／ｍ。根据等价关系，ｄ（ｍ）和ｄ之间的关
系为
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１－ｄ＝ １－ｄ
（ｍ）

［ ］ｍ
ｍ

根据以上的关系式，已知实际利率ｉ和计息次数ｍ 时可以求得等价的名义利率ｄ（ｍ），或者
已知名义贴现率ｄ（ｍ）和计息次数ｍ时可以求得等价的实际利率ｄ。
由等价性的定义，由于（１＋ｉ）－１＝１－ｄ，我们还可以推导出名义利率ｉ（ｍ）和名义贴现

率ｄ（ｍ）之间的关系：

１＋ｉ＝ １＋ｉ
（ｍ）

［ ］ｍ
ｍ

＝ １－ｄ
（ｍ）

［ ］ｍ
－ｍ

＝（１－ｄ）－１

当然也可以利用ｉ（ｍ）／ｍ和ｄ（ｍ）／ｍ的含义得到ｉ（ｍ）和ｄ（ｍ）的关系：

ｉ（ｍ）／ｍ＝
利息
期初金额 ＝

ｄ（ｍ）／ｍ
１－ｄ（ｍ）／ｍ

ｄ（ｍ）／ｍ＝
贴息
期末金额 ＝

ｉ（ｍ）／ｍ
１＋ｉ（ｍ）／ｍ

复利下资金积累与贴现过程比较，如图１．４所示。

图１．４　复利下资金积累与贴现过程比较

【例４】　某基金的积累函数为ａ（ｔ）＝０００５ｔ２＋１，计算从时刻ｔ＝０开始后２年内的

等价年名义利率ｉ（４）。

解：ａ（２）＝０００５×２２＋１＝ １＋ｉ
（４）

［ ］４
４
，ｉ（４）＝１９８５％。

１．１．６　利息强度

前面定义的各种利息度量方式都是用来度量规定计息期间内的利息，其中实际利率
和实际贴现率度量的是一个计息期内的利息，而名义利率和名义贴现率则度量在真分数
计息期间内的利息。
在很多情形下，我们还希望能度量某时点上的利息，也就是在无穷小时间区间上的利

息。我们把某时点的利息度量称为利息强度。如果某投资的金额函数和积累函数分别以

Ａ（ｔ）和ａ（ｔ）来表示，称δｔ 为在时刻ｔ时的利息强度（ＦｏｒｃｅｏｆＩｎｔｅｒｅｓｔ），又称利息效力。

利息强度δｔ的定义式为

δｔ＝Ａ′
（ｔ）

Ａ（ｔ）＝
ａ′（ｔ）
ａ（ｔ）
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