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이 논문에서는 외생적 배경위험이 순수손실위험과 공존하는 경우, Doherty·
Schlesinger(1983a) 및 Aboudi·Thon(1995)의 자기부담금 보험계약을 적용해, 순보험
료 하의 Mossin 정리가 성립할 수 있는 충분조건들을 제시한다. 우리의 정리는 기존의
Doherty·Schlesinger(1983a)는 물론 Aboudi·Thon(1995)의 회귀의존성을 포함하는
보다 일반적인 결과를 산출한다. 요컨대 우리는 Brumelle(1974)의 상호의존성 및
Wright(1987)의 기대의존성 개념을 적용해 자기부담금 계약에서 성립하는 Mossin 정리에
의 충분조건을 유도한다. 특히 자기부담금계약 하의 우리 논문은 Brumelle(1974)과
Wright(1987)의 상호의존성 개념을 비례보험계약에 적용한 홍순구(2001, 2004, 2007)의
최근 연구결과와 상이한 점이 주목된다. 그 차이는 단적으로 두 상호의존성이 모두 비대칭적인
개념이라는 데 기인한다. 예컨대, 우리 논문의 충분조건 하에서 성립하는 자기부담금 계약의
모씬 정리는 홍순구(2001, 2004, 2007)의 충분조건 하에서는 일반적으로 성립되지 않는다.
물론 그 역도 마찬가지다. 우리는 두 논문의 충분조건이 중복되지 않고 서로 상이한 충분조건
이 됨을 이론적으로 그리고 확률분포의 예시를 통해 차례로 입증한다.  
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I. 머리말

보험경제학에서그유명한‘Mossin의정리(Mossin’s Theorem; Mossin 1968)’
는‘보험료가 순보험료만으로 책정되는 경우 보험계약자는 위험을 100% 완전히
제거시켜 주는 전부보험을, 부가보험료가 포함되면 일부보험을 구입한다’는 정리
를 말한다1). 이 논문은, 순보험료의 전제하에 Doherty·Schlesinger(1983a) 및
Aboudi·Thon(1995) 등이분석한자기부담금보험계약하에서, 외생적배경위험
또는 자산가치 변동위험이 순수손실위험과 함께 공존하는 경우 Mossin의 정리가
성립할수있는충분조건을제시해본다. 요컨대우리의논문은보험계약자가자기
부담금계약을 하는 경우 Brumelle(1974)이 개발한 음(-)의 상호의존성 및
Wright(1987)의 음(-)의 기대의존성(Negative Expectation Dependence)을 적
용해Mossin 정리의충분조건을유도한다.

먼저논의전개의편의를위해여러상호의존성의개념들을정리해본다. 우리는
다음기호를이용하면각상호의존성개념을간편하게정의할수있다2).  

W ≡보험계약자의배경위험또는보험계약자가보유하고있는초기의위험자산
; 확률변수

ω≡위험자산W의실현가능한값; -∞䤓ω䤓∞
X ≡보험구입이가능한순수위험; 확률변수
x  ≡순수위험 X의실현가능한값; 0 ≤ x 䤓∞
Pr(·) ≡사건‘·’가발생할확률
f(x, ω)≡ X와W의결합확률밀도함수
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1) ‘Mossin의 정리’는 흔히‘Bernoulli Principle’이라고도 불리어진다(Doherty-
Schlesinger 1983a, 1983b; Doherty 2000 Chapter 2). 우리는 이 분야에서 비교적
최근의논문인 Schlesinger (2005)을 따라‘Mossin의 정리’로부르기로한다.

2) 보다 상세한 회귀의존성이나 기대의존성 등 각 상호의존성의 정의는 Lehmann(1966),
Wright(1987), Aboudi·Thon(1995), 또는홍순구(2007) 등에서찾아볼수있다. 



fX(x) ≡ X의한계확률밀도함수; fX(x)=∫ω

∞

=-∞
f(x, ω)dω

f(x, ω) 
g(ω|x) ≡W의조건부확률밀도함수; g(ω|x)=————

fX(x)
F(x, ω) ≡ X와W의누적결합확률분포함수; 즉 F(x, ω)=Pr(x≤X, ω≤W)
FX(x) ≡ X의한계확률분포함수; 즉 FX(x)=Pr(X≤x)=∫χ

t = 0 fX(t)dt

D ≡자기부담금의크기
P(D)≡자기부담금이 D로설정된경우의보험료
Y ≡보험계약자의기간말(期間末) 부(富); 랜덤변수
y ≡Y의실현가능한값; -∞䤓 y 䤓∞
u(y)≡효용함수; 단조증가하는엄격한오목함수를가정, 즉 u'(y)䤔0,.

u"(y)䤓0

1. 상호의존성의 여러 개념

우리는 음(-)의 상호의존성만을 정의하기로 한다. 필요한 경우, W(또는 X) 대신
-W(또는 -X)를 각음(-)의 상호의존성정의에적용하면양(+)의 상호의존성을정
의할수있다. 

가. X는W에대해음(-)의회귀의존성(Negative Regression Dependence)

Pr(X≤x|W=ω)가, 모든 x에대해, ω의증가함수이면 X는 W에대해‘음(-)의회귀
의존성’이있다고정의하고, NRD(X|W)라고표기한다(Lehmann, 1966).

위의 정의에서 유의할 점은 회귀의존성은 일반적으로 X와 W가 서로 대칭적인
(Symmetric) 관계에서성립되는개념이아니라는사실이다. 예컨대음(-)의 회귀
의존성관계에서, NRD(X|W)이더라도 NRD(W|X)은 얼마든지성립하지않을수있
다. 물론양(+)의회귀의존성도마찬가지경우에해당한다. 즉, 
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NRD(X|W)  ↔ NRD(W|X).

한편 Brumelle(1974)은 다음과같이기댓값을이용해음(-)의 상호의존성을정
의하고있다.  

나. X의 W에대한음(-)의상호의존성(Negative Interdependence)

∂E(X|W = ω) 
모든ω에대해 E(X|W=ω)가감소함수, 즉 ———————≤0이면, X는W에

∂ω
관해‘음(-)의상호의존성’에있다고정의한다.

Brumelle(1974)의 상호의존성에서도, 회귀의존성의 경우처럼, 일반적으로 X와
W는서로대칭적(symmetric) 개념이아니다. 즉, 

∂E(X|W=ω) ∂E(W|X=x)
———————≤0 ↔ ———————≤ 0. 

∂ω ∂x

이번엔 우리 논문의 주요 관심사인 기대의존성의 정의를 살펴본다. 이 기대의존
성은회귀의존성보다넓은범위에서정의되고있으며, 또한 Brumelle(1974)의상
호의존성개념보다도완화되어있는개념이다.

다. X의 W에 대한 음(-)의 기대의존성(Negative Expectation
Dependence)

모든 ω에 대해 E(X|W≤ω)≥E(X)이고 임의의 ω에 대해 E(X|W≤ω)䤔E(X)이
면, X는 W에 관해‘음(-)의 기대의존성’에 있다고 정의하고, NED(X|W)라고 표기
한다(Wright, 1987).

일반적으로 기대의존성에서도 역시 X와 W는 서로 대칭적(symmetric) 개념이
아니다. 즉, 
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NED(X|W)  ↔ NED(W|X).

이제 위의 정의와 기호들을 이용하면 우리는 기존의 연구논문들에서 유도된
Mossin 정리에대한충분조건을다음과같이정리할수있겠다.

2. 자기부담금계약에서의 Mossin 정리

Mossin(1968) 또는 Smith(1968) 이래, Mossin의정리는자기부담금보험계약
하에서도 단계적으로 연구되어 왔다. 예컨대 Schlesinger(1981)는 순수손실위험
하나만을분석위험의대상으로상정하는전통적인보험수요모형에서Mossin의정
리를입증한대표적인예가될것이다. 그 후 이모형은더욱발전되어 Doherty·
Schlesinger(1983a)는외생적배경위험(random intial wealth)이존재하는경우,
그 외생적 배경위험과 순수손실위험이 통계학적으로 서로 독립되어 있거나
(statistically independent), 또는 두 위험간의 확률분포가 음(-)의 상관계수
(correlation coefficient)를가진정규분포(bivariate normal distribution)를하는
경우Mossin의정리가성립함을보였다. 
하지만, Doherty·Schlesinger(1983a, Proposition 3, pp. 561-563)의분석은

정규분포를가정했기때문에, 외형적으로는기대효용극대화의모형을취했으나실
질적으로는 평균·분산이론으로 보험수요를 분석하는 결과가 되어, 2요인(two
parameter) 모형의 단점을 그대로 노출시킨다. 그 이유는 이미 Doherty·
Schlesinger 자신들과(Doherty·Schlesinger 1983a, 1983b, Schlesinger·
Doherty 1985, Schlesinger 2000) 다른재무경제학자들에의해(Brumelle 1974,
Hildreth·Tesfatsion 1977, Epstein·Tanny 1980, Wright 1987, Aboudi·
Thon 1995) 여러차례지적된바있다. 즉 통계학적상관계수는상호의존성을측
정하는가장포괄적인개념으로써, 평균·분산모형의한계점을극복하는확률지배
모형또는기대효용모형하에서는, 두확률변수간의상호의존성을측정하는정확한
수단이되지못하는것이다. 요컨대 보다엄밀하게정의되는상호의존성의측정수
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단이요구된다. 
이제 이런 필요성에 부응하여, Aboudi·Thon(1995)는 제2차 확률지배이론 하

에서음(-)의 통계학적상관계수보다훨씬제약적으로정의된 Lehmann(1966)의
‘음(-)의 회귀의존성(Negative Regression Dependence)’을 적용해 외생적 배경
위험이 상존하는 자기부담금계약에서도 Mossin의 정리가 성립할 수 있는 충분조
건을 유도했다. 하지만 홍순구(2007) 등에 의해 이미 언급된 것처럼, Aboudi·
Thon(1995)에서의 음(-)의 회귀의존성이라는 충분조건은Mossin의 정리가 성립
하는데요구되는수준이상으로너무제약적이다. 우리의 논문은보험계약자가자
기부담금계약을하는경우음(-)의 회귀의존성보다완화된상호의존성의측정수단
인 Brumelle(1974)의 음(-)의 상호의존성 및 Wright(1987)의 음(-)의 기대의존
성(Negative Expectation Dependence)이 Mossin의 정리의 충분조건이됨을입
증한다.

3. 비례보상계약과의 비교

Mossin의정리와관련된최근의국내연구로는홍순구(2001, 2004, 2007)를들
수있겠다. 홍순구(2001, 2004, 2007)는우리논문에서처럼Brumelle(1974) 및
Wright(1987)의 음(-)의 상호의존성개념으로Mossin 정리의충분조건을제시하
고있다. 하지만이들연구와우리의논문은우선분석모형에서부터뚜렷한차이점
을 보인다. 즉 홍순구(2001, 2004, 2007)에서는 비례보험계약(coinsurance
contract)으로 Mossin 정리를 분석한반면우리의연구는자기부담금계약의모형
을적용하고있다. 실제로이런분석모형의차이로인해이논문에서유도한자기부
담금 계약의 결과는, 홍순구(2001, 2004, 2007)에서 처럼 Brumelle(1974) 및
Wright(1987)의상호의존성개념을활용했음에도불구하고, 비례보상계약의홍순
구(2001, 2004, 2007)와명백히상이해진다. 그차이는단적으로Lehmann(1966)
의‘회귀의존성’및Brumelle(1974)의상호의존성그리고Wright(1987)의‘기대
의존성’모두 비대칭적인 (Asymmetric) 상호의존성 개념이라는 데 기인한다. 이
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내용은구체적으로다음과같이정리될수있겠다.
보험계약자가보유하고있는위험자산내지는외생적배경위험을 W로, 보험구입

이 가능한 순수위험을 X로 표기하면, Doherty·Schlesinger(1983a, Proposition
3)가 자기부담금계약에서 유도한 Mossin 정리의 충분조건은 Cov(W, X)䤓0이다.
물론 이 공분산은 상호대칭적인 개념이므로 Cov(W, X)=Cov(X, W)이 된다. 한편,
Aboudi·Thon(1995)은역시자기부담금보험계약하에서Mossin 정리의충분조
건으로 W의 X에대한 음(-)의회귀의존성즉 NRD(W|X)를유도했다. 이 W의 X에
대한음(-)의 회귀의존성 NRD(W|X)은 확률 Pr(W≤ω|X=x)가, 모든 ω에대해, x의
증가함수가 되는 경우로 정의되는데, 결코 대칭적인 개념이 아니기 때문에
NRD(W|X) →← NRD(X|W)이된다3). 
한편 홍순구(2001, 2004)의 연구는 Aboudi·Thon (1995)의 회귀의존성의제

약에서벗어나보다광범위하게적용될수있는상호의존성을충분조건으로이끌어
낸다. 하지만 우리는 여기서 Aboudi·Thon (1995)와 홍순구(2001, 2004)의 결
과를 비교하는데 유의해야 할 점이 있다. 무엇보다 이 논문들은 서로 다른 형태의
보험계약으로Mossin 정리를분석했고, 또한그결과도통계학적으로서로무관한
(irrelevant), 즉비교가무의미한, 두결과를산출했다는사실이다. 그내용은다음
과같다.
먼저Brumelle(1974; Theorem 5, p. 481)은두음(-)의상호의존성척도간에

‘NRD(W|X)이면 E(W|X=x)는 x에 대해 감소함수’가 되는 관련성을 증명했다. 
그 후 Aboudi·Thon(1995)는 자기부담금계약에서Mossin 정리의 충분조건으로
NRD(W|X)를, 홍순구(2001, 2004)는 비례보상계약 하에서 Brumelle(1974)의
‘ω에 대해 감소하는 E(X|W=ω)’를 충분조건으로 제시했다. 그런데 NRD는 물론
Brumelle(1974)의상호의존성개념역시비대칭적이다. 따라서‘ω에대해감소하
는 E(X|W=ω)’는‘x에대해감소하는 E(X|W=x)’와는서로다른내용이된다는
점이 중요하다. 그 결과, Aboudi·Thon(1995)와 홍순구(2001, 2004)의 충분조
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3) 이에 관한 확률분포의 두 예는 Aboudi·Thon(1995; p. 32 그리고 p. 38)에서 찾아 볼
수있다.
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건을비교해보면서로직접적인통계학적관련성이없음을확인할수있다(<그림
1>참조바람). 요컨대, 홍순구(2001, 2004)의 충분조건이 Aboudi·Thon(1995)
의 NRD(W|X)개념을포함하기위해선‘x에대해감소하는 E(W|X=x)’이돼야하지
만, 실제로 홍순구(2001, 2004)에서는‘ω에 대해감소하는 E(X|W=ω)’가 유도됐
다. 다시 한 번 강조하면, Aboudi·Thon(1995)의 NRD(W|X)와 홍순구(2001,
2004)의‘ω에 대해 감소하는 E(X|W=ω)’는 서로 내포 또는 외연의 관계에 있지
못한다4). 
즉, NRD(W|X) →← ∂

∂
ωE(X|W=ω)䤓0. 요컨대두논문의결과를서로비교한

다는것은의미를상실하는작업이된다.
아울러, 홍순구(2007)의 연구결과도 같은 맥락에서 이해할 수 있겠다. 홍순구

(2007)의충분조건인 NED(X|W)은비례보상계약을상정한홍순구(2001, 2004)
에서의‘ω에 대해 감소하는 E(X|W=ω)’의 연장선상에 있는 개념이다. 하지만 이
NED(X|W)는우리논문의 <정리 3>에서자기부담금계약으로부터유도되는‘x에대
해감소하는 E(W|X=x)’와는무관한개념이되고, 또한기대의존성의비대칭성으
로 인해 우리 논문의 <정리 4>에서 제시하는 NED(W|X)와도 직접적인 관련성이
결여된다. 지금까지의내용들은아래의<그림1>로요약할수있겠다.

<그림1> Mossin 정리의충분조건비교

4) 두 상호의존성간의 이런‘무관련성’은 본문 IV장에서 구체적인 확률분포의 예로써 다시
한번확인해본다.

NED(W|X)
(본논문정리4)

E(W|X=x)가
x의감소함수

(본논문정리3)
NRD(W|X)

(Aboudi - Thon
1995)

E(X|W=w)가
w의감소함수

(홍순구2003,2004)

NED(X|W)
(홍순구2007)



요컨대, 우리의논문에서는, 비례보험계약의홍순구(2001, 2004, 2007)과는달
리, Doherty·Schlesinger(1983a) 및 Aboudi·Thon(1995)에서의 연장선상에
서자기부담금계약을적용해Mossin 정리가성립하기위한충분조건을유도한다.
즉, 우리는 자기부담금계약에서 Mossin의 정리의 충분조건으로 Aboudi·Thon
(1995)의 NRD(W|X)를 직접 포함하는‘x에 대해 감소하는 E(W|X=x)’및
Wright(1987)의 음(-)의 기대의존성 NED(W|X)을 제시하고, 또한이연구결과가
홍순구(2001, 2004, 2007)의 연구결과인‘ω에 대해 감소하는 E(X|W=ω)’또는
NED(X|W)와중복되지않고서로보완적인역할을수행함도함께확인한다. 
이 논문은다음과같은순서로진행된다. II장에서는이논문의주된연구결과들

을 보인다. 즉 확률지배이론으로 분석한 Aboudi·Thon (1995)의 연구결과를 우
리의 기대효용모형으로 재확인한 다음, Brumelle(1974)의 상호의존성 및
Wright(1987)의 기대의존성을 도입해 Aboudi·Thon(1995)의 연구결과를 보다
일반화시킨다. 다음 III장에서는 우리는 이 논문의 연구결과들을 구체적으로 확인
하기 위해 가상적 확률분포의 예를 제시했다. 특히 이 예들은 이 연구가 홍순구
(2001, 2004, 2007)와 중복되지 않고 서로 보완적인 결과물이 됨을 확인시켜 준
다. 끝으로 IV장에서는요약과함께이논문을마무리진다.

II. 분석모형

1. 가정 및 기대효용

가. 보험료

보험료는, 우리논문의연구목적에부합하게끔, 순보험료로만책정됨을가정한다.
즉, 보험계약자가자기부담금수준 D를결정했을때그보험료 P(D)는다음과같이
순수손실위험의보험계리적가치(actuarial value of insurance policy)가된다.즉,
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P(D)=∫D

∞

(x-D)fX(x)dx.

dP(D)
이때위의식에서 P′(D)= ————를정의하면, P′(D)는보험계약자가자기

dD

부담금액을 D에서 D+1로 한단위 높였을 때 절약되는 한계보험료(Marginal
Insurance Premium)를 나타낸다. 달리 표현해 보면, -P′(D)는 자기부담금액을
D에서 D-1로한단위낮춰부보량을한단위늘리고자할때보험계약자가추가로
지불해야하는한계보험료를뜻한다. ‘라이프니쯔공식(Leibnitz's Rule)’을적용하
면5)한계보험료 P′(D)와한계보험료의미분값 P″(D)는다음과같이구해진다. 즉, 

P′(D)=-∫∞

x=D fX(x)dx,

또는

P′(D)=-[1-FX(x)]䤓0, (II-1)

P″(D)= fx(D)䤔0. (II-2)

나. 보험계약자의부

우리는초기의富(Initial Wealth)로 위험자산 W(-∞ 䤓ω䤓∞)를보유하고있
는보험계약자가 X(0 ≤ x 䤓∞)만큼의손실을줄수있는재산및배상책임위험에
노출되어있다고가정한다. 이 보험계약자는재산·배상책임위험에대비해자기부
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5) 라이프니쯔공식은다음과같이요약된다.

d      b(t) b(t) ∂f(x,t)—∫ f(x,t)dx=b′(t) f [b(t),t]-a′(t)f [a(t),t]+∫ ———— dx
dt    a(t) a(t)    ∂t

라이프니쯔공식에관한보다자세한내용은정필권(1997)을 참고바람.



담금계약을통해보험을구입할수있다고가정한다. 즉, 보험계약자가 D=0을선
택하면 손실액 100%를 보상받는 전부보험(Full Insurance)을 구입하는 것이고,
D䤔0이면 일부보험(Partial Insurance)을 사는 것이 된다. 물론 무보험(No
Coverage)인경우는 D가∞에접근하는것으로나타난다. 요컨대자기부담금보험
계약후보험계약자가보유하게되는부Y는다음과같은값을가진다. 

y0=W-P(D)-X            (x≤D)
Y ={ (II-3)

y1=W-P(D)-D            (x䤔D).

다. 기대효용

우리는 보험계약자가 단조증가하는 엄격한 오목함수를 u(y)가지고 있다고 가정
한다[즉 u'(y)䤔0, u"(y)䤓0]. 이제보험계약자는다음과같이 H(D)로정의되는
기대효용의극대화를목표로최적수준의자기부담금 D(0≤D䤓∞)를선택하게된
다. 즉,

H(D) ≡ E[u(Y)]

=∫∞

ω=-∞∫
D

x=0 u[ω-P(D)-x] f(x,ω)dxdω

+∫∞

ω=-∞∫
∞

x=D u[ω-P(D)-D] f(x,ω)dxdω,

또는
H(D) =∫∞

ω=-∞{∫
D

x=0 u[ω-P(D)-x] fx(x)dx}g(ω|x)dω

+ [1-Fx(D)]∫∞

ω=-∞ [ω-P(D)-D] g(ω|x)dω. (II-4)
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라. 최적조건

위의기대효용식 (II-4)에라이프니쯔정리를적용하면 H를극대화하는데필요
한1차조건 H、(D)=0 은아래의식으로나타난다.

H、(D) =∫∞

ω=-∞{u[ω-P(D)-D] fx(D)}g(ω|x)dω

- P、(D)∫∞

ω=-∞{∫
D

x=0 u、[ω-P(D)-x] fx(x)dx}g(ω|x)dω

- fx(D)∫∞

ω=-∞ u[ω-P(D)-D] g(ω|x)dω

+ [-P、(D)-1] [1-Fx(D)]∫∞

ω=-∞ u、[ω-P(D)-D] g(ω|x)dω,
또는

H、(D) = -P、(D)∫∞

ω=-∞{∫
D

x=0 u、[ω-P(D)-x] fx(x)dx}g(ω|x)dω

+ [-P、(D)-1] [1-Fx(D)]∫∞

ω=-∞ u、[ω-P(D)-D] g(ω|x)dω

= 0.

비례보상계약과는 달리, 자기부담금 모형에서는 일반적으로 보험계약자의 위험
회피성향[u"䤓0]이 H전체를 D에 관해 엄격한 오목함수로 만들어 주지는 못한다
(Mossin 1968, Schlesinger 1981). 하지만 우리는 H、(D*)=0를 충족시키는 D*
가 국지적인극대값(local maximaum)이 됨은 H"(D*)䤓0이되는것으로확인할
수있다6).  
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6) H″(D*)䤓0의 증명과정은 어렵지는 않지만 다소 길다. 이 내용은 본 논문의 직접적인 논
리전개와는 다소간 거리가 있으므로 여기서는 생략하기로 한다. 증명내용을 구체적으로
확인하고싶은독자는저자에게연락하면쉽게구해볼수있다.



2. 보조정리

먼저 우리는 다음 <보조정리>를 소개하기로 한다. 이 <보조정리>는 향후 우리의
정리들을증명하는데유용하게사용된다. 

<보조정리> 

<보조정리>의 (1)은 다음과 같이 확인할 수 있다. 먼저 우리는 k(x)-E[k(X)]가
x에대해 증가함수이기 때문에 k(x*)-E[k(X)]=0 즉 k(x*)=E[k(X)]로 정의되는
x*가존재해야만함에유의한다. 그이유는, 만약그런 x*가존재하지않는다면 x의
전구간 0≤x䤓∞에 대해 k(x)-E[k(X)]䤓0 또는 k(x)-E[k(X)]䤔0이 되어야 하는
데, 이런 경우 x의 전범위에 걸쳐 k(x)-E[k(X)]를 적분하면 E[k(X)]-E[k(X)]䤓0
또는 E[k(X)]-E[k(X)]䤔0이 되는 모순이 발생하기 때문이다. 따라서 우리는 x*의
존재를확신할수있고, 그결과 x䤓x*의범위에서는 k(x)-E[k(X)]䤓0 그리고 x䤔 x*
의범위에서는 k(x)-E[k(X)]䤔0이된다. 
이제 우리는 (1)의 정리가 성립하는 것을 두 경우로 나누어 확인할 수 있다. 첫

번째로 D䤓x*인 경우를 보면 0≤x≤D의 범위에서는 항상 k(x)-E[k(X)]䤓0이 되
므로 그 적분값도 음(-)이 된다. 즉 D䤓x*이면 (1)은 항상 성립한다. 두 번째로
D≥x*의 경우를 보면, x*≤D䤓∞의 범위에서는 k(x)-E[k(X)]䤔0이 되므로
∫D

x=0 {k(x)-E[k(X)]} fx(x)dx는 D의 증가함수가 된다. 우리는 이 내용을 보다
엄격하게다음과같이수식으로도확인할수있다. 즉, 

∂
∂

D∫
D

x=0 {k(x)-E[k(X)]} fx(x)dx={k(D)-E[k(X)]} fx(D)䤔0.
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(1)  k가 x에대해증가함수이면∫D

x=0 {k(x)-E[k(X)]} fx(x)dx䤓0.

(2)  k가 x에대해감소함수이면∫D

x=0 {k(x)-E[k(X)]} fx(x)dx䤔0. 



위의식에서부등호(䤔)는 D≥x*이므로 k(D)-E[k(X)]䤔0가되기때문에성립한
다. 따라서 우리는 D≥x*인 경우, ∫D

x=0 {k(x)-E[k(X)]} fx(x)dx가 D에관해증
가함수이기때문에, 다음과같이(1)의결과가산출됨을확인할수있다. 즉,

∫D

x=0{k(D)-E[k(X)]} fx(x)dx䤓∫∞

x=0{k(D)-E[k(X)]} fx(x)dx=0.

<보조정리> (2)의 내용도동일한방법으로증명된다. 이제우리는이 <보조정리>
를이용하면우리의정리들을쉽게유도할수있게된다. 

3. Doherty·Schlesinger의 정리

다음 <정리 1>에서μ는평균벡터즉μ=[E(W), E(X)], 그리고∑는분산·공분
산행렬을의미한다.

<정리1: Doherty·Schlesinger (1983a) Theorem>7)

위의Doherty·Schlesinger(1983a)의 정리는기대효용모형으로분석되기는했
지만, <정리 1>에서서술된것처럼정규분포를가정함으로써, 결국은평균·분산모
형의범주를벗어나지못한다. 위험을평가할때가장간편하게활용할수있는수
단이분산이기는하지만, 잘알려진것처럼, ‘분산이적절한위험측정수단으로서의
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7) <정리 1>의 증명은 Doherty·Schlesinger (1983a)에서확인된다.

순보험료로 책정되는 자기부담금 보험계약에서, 외생적 배경위험과 순수손실위험이 음(-)의
공분산관계에서정규분포를하면보험계약자는전부보험을구입한다. 즉, 

(W, X)~N(μ,∑)       }→ D = 0.Cov(W, X)䤓 0



역할을 수행하는가’에는 의문의 여지가 있다. 증가하는 절대위험회피(increasing
absolute risk aversion)의성향을지닌 2차효용함수를가정하지않는한은, 각위
험들의 정규분포를 가정해야 하기 때문이다. 특히 손실위험은 확률분포의 모양이
왼쪽으로왜곡되어있는것이대부분이고이런경우분산은올바른위험측정수단으
로서의제기능을다하기어렵다. 
이제우리는정규분포의제약에서벗어나우리논문의가장중요한목적인세정

리를 유도한다. <정리 2>에서는 Lehmann(1966)의 음(-)의 회귀의존성
NRD(W|X)개념으로, <정리 3>에서는 Brumelle(1974)이 정의한‘x에 대해 감소
하는 E(W|X=x)’의개념으로, 그리고끝으로 <정리4>에서는Wright(1987)의음
(-)의 기대의존성 NED(W|X)개념을 적용에 Mossin 정리가 성립하기 위한 충분조
건들을제시한다.
우리는세정리를각각따로이서술하고증명하지만실제로는 <정리 4>의내용이

<정리 2>와 <정리 3>을 포함하는가장포괄적인내용이된다. 요컨대각정리의충

분조건들 간에‘NRD(W|X) → ∂
∂

x E(W|X=x)䤓 0 → NED(W|X)’의 관계가

있기 때문이다. 하지만 세 정리는 지면의 큰 낭비없이 거의 동시적으로 증명할 수
있고, 또한우리는각정리의증명과정에서세가지상호의존성의의미와특성을좀
더명확하게구분지어파악할수있는장점도취할수있다. 

4. Aboudi·Thon의 정리

다음 <정리 2>로 서술되는 결과는 이미 Aboudi·Thon (1995)에서 이산확률분
포(discrete probability distribution)를 적용해제2차 확률지배이론(The Second
Degree Stochastic Dominance Theory)으로 증명된내용이다. 그런데 Aboudi·
Thon(1995)은 논문 전편에 걸쳐 하나의 정리를 입증한 만큼 그 증명내용도 상당
히 길고 복잡하다. 우리는 동일한 정리를 연속확률분포(continuous probability
distribution)와기대효용모형하에서간결하게증명할수있다. 
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<정리2: Aboudi·Thon(1995) Theorem> 

그러면 지금부터 <정리 2>의 내용을 입증해 본다. 즉 우리는 NRD(W|X)인 경우
모든 양(+)의 값 D(䤔0)에 대해 H、(D)䤓0이 되는 것을 확인함으로서 보험계약
자가 D*=0을선택하는것을보인다. 먼저 1차조건 H、(D)의식은다음과같이나
타낼수있다. 즉,

H、(D) = -P、(D)∫∞

ω=-∞∫
D

x=0 u、[ω-P(D)-x] f(ω,x)dxdω

+ [-P、(D)-1]∫∞

ω=-∞∫
∞

x=D
u、[ω-P(D)-D] f(ω,x)dxdω

= [1-Fx(D)]∫∞

ω=-∞∫
D

x=0 u、[ω-P(D)-x] f(ω,x)dxdω

-Fx(D)∫∞

ω=-∞∫
∞

x=D
u、[ω-P(D)-D] f(ω,x)dxdω

=∫∞

ω=-∞∫
D

x=0 u、[ω-P(D)-x] f(ω,x)dxdω

-Fx(D)∫∞

ω=-∞∫
∞

x=0 u、[ω-P(D)-D] f(ω,x)dxdω

䤓∫∞

ω=-∞∫
D

x=0 u、[ω-P(D)-D] f(ω,x)dxdω

-Fx(D)∫∞

ω=-∞∫
∞

x=0 u、[ω-P(D)-D] f(ω,x)dxdω
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순보험료로 책정되는 자기부담금 보험계약에서, 외생적 배경위험이 순수손실위험에 대해음(-)
의 회귀의존성관계에있으면보험계약자는전부보험을구입한다. 즉, 

NRD(W|X)→ D = 0.



=∫D

x=0 {∫
∞

ω=-∞ u、[ω-P(D)-D]g(ω|x)dω}fX(x)dx

-Fx(D)E{u、[W-P(D)-D]}.

위의 H、(D)식 우변에서 부등호(䤓)가 성립하는 것은 우변 첫째항 안에서

ω- P(D)-x=y0를 그보다 작은 값인 ω- P(D)-D=y1로 대체했고 또한 u″䤓0 이기

때문이다. 이제위의식마지막등호의우변에서 Fx(D)=∫D

x=0 fX(x)dx임을상기

하면결국 H、(D)의우변은다음부등식(II-5)로귀결된다. 

H、(D) 䤓∫D

x=0  E{u、[W-P(D)-D]|X=x} fX(x)dx

-∫D

x=0  E{u、[W-P(D)-D]} fX(x)dx. (II-5)

여기서우리는 NRD(W|X)의 개념을적용하면위의식 (II-5)의 우변이‘0’보다
작게되는것을간단히보일수있다. 즉, NRD(W|X)의 여러특성중특히우리에
게 중요한 내용은, ‘NRD(W|X)인 경우 모든 감소함수 Ø에 대해 E[Ø(W)|X=x]

는 x에대해증가한다’는점이다8). 따라서우리의식(II-5)에서 NRD(W|X)이면 u、는
W의 감소함수(u″䤓0)이므로 E{u、[W-P(D)-D]|X=x}는 x의 증가함수가 되고,
또한 반복기대치의 법칙(law of iterated expectation)에 의해 E(E{u、[W-P(D)-
D]|X=x})=E{u、[W-P(D)-D]}가된다. 즉, k(x)≡E{u、[W-P(D)-D]|X=x}로정
의하면<보조정리>의 (1)에의해 (II-5)의우변은음(-)의값을가진다. 즉, 
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8) 이 내용은Wright(1987, p. 113)에 의해명확히풀이되어있다. 
즉,x2 䤔x1인경우, NRD(W|X)는 FW(ω|X=x1)가 FW(ω|X=x2)를 제1차확률지배함을의미하
고, 따라서임의의감소함수Ø에대해 E[Ø(W)|X=x]는 x에관한증가함수가된다. 참고
로 원문에 의하면 같은 의미를 다음과 같이 표현하고 있다. 즉, “..., and hence E[ζ
(X)|Y=y] is decreasing in y for any increasing function ζ.”특히 이 원문의 내용은
II장의후반부에서또한번요긴하게활용된다.



H、(D)

䤓∫D

x=0  (E{u、[ω-P(D)-D]|X=x}-E{u、[ω-P(D)-D]}) fX(x)dx

䤓0 .

이것으로 <정리 2>의 증명은 종결된다. 우리의 증명은 간결하다는 점 외에도
Aboudi·Thon(1995)의 이산확률분포를 연속확률분포로 일반화시켰다는 장점도
갖추고있다고하겠다. 

5. 충분조건의 확장

이제 다음의 <정리 3>과 <정리 4>에서는 Aboudi·Thon(1995)의 충분조건
NRD(W|X)를 보다 포괄적인 음(-)의 상호의존성 개념인∂

∂
x E(W|X=x)䤓0

및 NED(W|X)로 확장시킨다. 다시 한 번 강조하면, 홍순구(2001, 2004)에서의
충분조건‘ω에대해감소하는 E(X|W=ω)’는 Aboudi·Thon (1995)의 NRD(W|X)
를 포함하는결과가되지못한다. 두 상호의존척도의비대칭성이배타적으로작용
하기때문이다.

<정리3> 
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순보험료로 책정되는 자기부담금 보험계약에서, 순수손실위험의 증가에 대해 외생적 배경위험
의조건부기댓값이감소하면보험계약자는전부보험을구입한다. 즉, 

∂
∂

x E(W|X=x)䤓0  → D = 0.



<정리4>

위의두정리는함께묶어서증명하기로한다. 즉, 우리는 E(W|X=x)가 x에대
해감소하거나또는 NED(W|X)인 경우앞의식 (II-5)의 우변이‘0’보다작게되
는 것을 보인다. 먼저 <정리 3>의 경우, E(W|X=x)가 x에 대해 감소함수이면, 
<보조정리>의 (2)에의해다음부등식이성립된다.

∫D

x=0 E(W|X=x) fX(x)dx 䤔∫D

x=0 E(W) fX(x)dx. (II-6)

그런데위의부등식 (II-6)은 <정리 4>의 충분조건인 NED(W|X)의 경우에도동
일하게 성립하게 된다. 즉, NED(W|X)이면 그 정의(definition)에 의해 모든
x에 대해 E(W|X≤x)≥E(W)이 되고 따라서 (II-6)을 포함하는 다음 부등식이 성립
되기때문이다.

∫D

x=0 E(W|X=x) fX(x)dx=E(W|X≤D)

≥ E(W)=∫x=0 E(W) fX(x)dx䤔∫D

x=0 E(W) fX(x)dx.

물론위의부등식은 E(W)䤔0이가정된결과다. 요컨대, 부등식 (II-6)은 <정리 3>
또는 <정리 4>의 충분조건이 충족되면 성립하고, 또 이 식은 다음과 같이 부등식
(II-5)의우변이음(-)이되는것과동등한(equivalent) 조건이된다. 즉,
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순보험료로 책정되는자기부담금 보험계약에서, 외생적 배경위험이 순수손실위험에 대해음(-)
의 기대의존성관계에있으면보험계약자는전부보험을구입한다. 즉, 

NED(W|X) → D = 0.



∫D

x=0 E(W|X=x) fX(x)dx䤔∫D

x=0 E(W) fX(x)dx

↔

∫D

x=0 E[W-P(D)-D|X=x)]fX(x)dx䤔∫D

x=0 E[W-P(D)-D)]fX(x)dx

↔

∫D

x=0{∫
∞

ω=-∞[ω-P(D)-D]g(ω|x)dω}fX(x)dx

䤔∫D

x=0{∫
∞

ω≡∞[ω-P(D)-D]fw(ω)dω}fX(x)dx

↔

∫D

x=0{∫
∞

ω=-∞ u、[ω-P(D)-D]g(ω|x)dω}fX(x)dx

䤓∫D

x=0{∫
∞

ω-∞ u、[ω-P(D)-D]fw(ω)dω}fX(x)dx (∵ u″䤓0)

↔

∫D

x=0 E{u、[W-P(D)-D|X=x]}fX(x)dx

䤓∫D

x=0 E{u、[W-P(D)-D]}fX(x)dx.

위의식들에서 부등호의 방향이 한번바뀐이유는 u、가 감소함수이었기 때문이
다. 이것으로 (II-5)의 식우변은음(-)의 값, 즉 H、(D)䤓0이되어 <정리 3>과 <정
리4>의증명은모두종결된다. 

우리가지금까지 <정리 2>에서 <정리 4>에걸쳐사용한각음(-)의상호의존성들
간의관계는다음과같다[Aboudi·Thon (1995, p. 37) 참조바람].
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→ →

물론위의관계에서화살표의역은성립되지않는다. 또한공분산이가장넓은범
위의두확률변수에적용되는개념이지만정규분포를가정하지않는한Doherty·
Schlesinger(1983a)의 Cov(W, X)䤓0은 일반적으로 확률지배모형이나 기대효용모
형에서Mossin 정리에의충분조건이되지못함에도유의하자9). 

III. 확률분포의 예시

이번 Ⅲ장에서는 확률분포의 예시를 통해, 우리의 연구결과가 홍순구(2001,
2004, 2007)의 연구결과와 중복되지 않고 서로 보완적 역할을 수행할 수 있음을
다시한번확인한다. 또한자기부담금계약을적용한 Aboudi·Thon(1995)의 직
접적 연장선상에서 그 결과를 일반화시킨 것은, 홍순구(2001, 2004, 2007)가 아
닌, 바로우리의연구결과가됨을보인다. 

1. 기대의존성의 비대칭성

아래의 확률분포는 <정리 4>의 충분조건인 NED(W|X)은 충족하지만 홍순구
(2007)의충분조건인 NED(X|W)은성립되지않는경우다.
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NRD(W|X)

<정리 2>

NED(W|X)

<정리 4>
∂
∂

x E(W|X=x)䤓0

<정리 3>

9) 이에관한확률분포의예시는홍순구(2003)에서찾아볼수있다. 



<확률분포1>
f(x, ω)

<확률분포1>은아래에서확인할수있는것처럼모든 x에대해 E(W|X≤x)≥E(W)
이되므로 <정리4>의충분조건인 NED(W|X)의성향을갖는다. 즉,

E(W|X≤7)=15 䤔13.5=E(W),
8

E(W|X≤8.99)= ——=17.7777…䤔13.5=E(W),
0.45

E(W|X≤9)=13.5=E(W).

하지만이확률분포는예컨대ω=10인경우, E(W|ω≤10)䤓E(W)가되어홍순구의
충분조건인 NED(X|W)를충족시키지못한다. 즉,

6
E(X|W≤10)= ——=8.5714…䤓8.5975=E(X).

0.7

따라서, 자산위험 W와손실위험 X가 <확률분포 1>을하는보험계약자의경우자
기부담금보험계약을하면 <정리 4>의충분조건 NED(W|X)가충족되므로 D=0즉
명백한전부보험을구입한다. 하지만동일한보험계약자가비례보험계약을하는경
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W
X x=7 x=8.99 x=9

ω=10 0.15 0 0.55

ω=20 0 0.25 0

ω=30 0.05 0 0



우그결과는얼마든지달라질수있다. 홍순구(2007)가제시한비례보험계약에서
의전부보험(혹은가능하다면초과보험) 충분조건인 NED(X|W)가 충족되지않기
때문이다. 실제로, 홍순구(2007)에서의 방법처럼, 비례보험계약을 가정하고 무리
효용함수 u(y)=√y 를 사용해 보험계약자의 최적비례보험계수 a*를 구해보면 다음
과같이 H、(1)䤓0 즉, a*䤓1의일부보험이최적이된다.

H、(1) = E[u、(W-P)(-P+X)]

1 X-P            1
=—·E(———)=—·(-0.0036)䤓 0  →일부보험.
2       √W-P 2

즉, H、(1)䤓0이므로 a*䤓1이확인된다. 요컨대, <확률분포1>을가진보험계약자
는 자기부담금계약을 하는 경우는 전부보험(D*=0)을 최적으로 선택하지만, 홍순
구(2007)의 비례보험계약에선 일부보험(a*䤓1)을 최적으로 선택한다. 홍순구
(2007)의비례보험계약모형에선전혀그역할이없던 NED(W|X)이우리의자기부
담금모형에선충분조건이되는것이다. 물론그역의경우도마찬가지로성립된다.
즉이예는 NED(W|X)는홍순구(2007)의 NED(X|W)와서로보완적인관계에있음
을단적으로보여준다.

2. 회귀의존성과 Brumelle의 상호의존성

Aboudi·Thon(1995)는 자기부담금 계약에서 NED(W|X)이 Mossin 정리의 충
분조건이 됨을 입증했고, 홍순구(2003, 2004)는 비례보험계약의 결과‘ω에 대해
감소하는 E(X|W=ω)’이충분조건임을확인했다. 하지만보험계약의형태가달라진
것만큼이나두결과도완전히별개의것이된다. 
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<확률분포2>
f(x, ω)

<확률분포 2>는 원래 Aboudi·Thon(1995, p. 32)에서 양(+)의 회귀의존성
PRD(W|X)으로 제시된 예를 우리의 목적에 적합하게끔 음(-)의 회귀의존성
NRD(W|X)으로 변형시킨 것이다. 이 확률분포는 아래의 식에서 확인할 수 있는
것처럼Pr(W≤ω|X=x)가, 모든ω에대해, x의증가함수가되므로그정의에의해
NRD(W|X)가된다. 즉,

ω=4인경우,
0

Pr(W≤4|X=1)= ——=0
2.4 
0.9

Pr(W≤4|X=2)= ——=0.0125
7.2 
12.6

Pr(W≤4|X=3)= ———=0.875.
14.4 

ω=5인경우,
0.6

Pr(W≤5|X=1)= ——=0.25
2.4 
2.7

Pr(W≤5|X=2)= ——=0.375
7.2 
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W
X x=1 x=2 x=3

ω=4 0

ω=5 0

ω=6

0.9
24

12.6
24

0.6
24

1.8
24

1.8
24

1.8
24

4.5
24



12.6
Pr(W≤5|X=3)= ——=0.875.

14.4 
ω=6인경우,

Pr(W≤6|X=1)=Pr(W≤6|X=2)=Pr(W≤6|X=3)=1.

하지만, 위의확률분포에서 E(X|W=ω)는ω에대한감소함수가되지못한다. 즉, 

0.9          12.6    39.6
E(X|ω=4)=2×——+3×——=——= 2.933…13.5         13.5    13.5

0.6           1.8      4.2
E(X|ω=5)=1×——+2×——=——= 1.75

2.4           2.4      2.4

1.8           4.5          1.8     16.2
E(X|ω=6)=1×——+2×——+3×——= ——=2.

8.1           8.1          8.1     8.1

부연하면, Brumelle(1974, Theorem 5, p. 481)은 NRD(W|X)이면 E(W|X=x)
는 x에 대해 감소함수임을 증명했다. 위의 확률분포는 NRD(W|X)이기 때문에,
Brumelle(1974)의 정리에의해, x에대해감소하는 E(W|X=x)의 성향이명백히
나타난다. 이내용은독자들각자가확인해보기바란다.

요컨대, Aboudi·Thon(1995)의 NRD(W|X)은 홍순구(2003, 2004)의

∂
∂
ωE(X|W=ω)䤓0를의미하지(imply) 못한다. 즉, Aboudi·Thon(1995)와홍순

구(2003, 2004)는 각각 다른 보험계약 하에서 통계학적 상호의존성도 중복되지

않는 서로 상이한 충분조건을 제시한 독립된 연구들이다. 하지만 우리의 <정리 3>

과 <정리 4>에서의∂
∂

x E(W|X=x)䤓0과 NED(W|X)는 Aboudi·Thon(1995)에

서의 NRD(W|X)가그대로확장된개념이다.
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IV. 요약 및 맺음말

우리의 논문은, Doherty·Schlesinger(1983a) 및 Aboudi·Thon(1995) 등의
직접적인연계선상에서, 외생적배경위험이존재하는자기부담금보험계약을적용
해순보험료하의Mossin 정리가성립될수있는충분조건들을유도했다. 이 충분
조건들은모두배경위험과순수손실위험간의결합확률분포에대한제약성으로표
현되었다. 우리의연구결과는다음과같이요약된다. 
먼저우리는이연구의착수단계로Doherty·Schlesinger(1983a)의정리에주

목했다. 하지만Doherty·Schlesinger의정리는정규분포를가정했다는단점에노
출되어있다. 그후 Aboudi·Thon(1995)는보다일반적인제2차확률지배이론을
적용해, 배경위험이 순수손실위험에 대해 음(-)의 회귀의존성 관계에 있으면 보험
계약자는 자기부담금이‘0’인 전부보험을 구입한다는 정리를 증명하고 있다
[즉, NRD(W|X) → D=0]. Aboudi·Thon(1995)의 정리는지금까지도이분야의
가장 중추적인 연구로 평가되는 중요한 결과다. 하지만 Aboudi·Thon (1995)는
각위험들의이산확률분포를가정했고, 또그정리의증명과정은길고도복잡하다.
우리는보다일반적인연속확률분포를적용해 Aboudi·Thon(1995)과 동일한결
과를기대효용모형하에서간결히증명했다. 
이제이논문의주된연구결과로, 우리는위의두연구결과에근거해Brumelle(1974)

의상호의존성및Wright(1987)의기대의존성을도입해Aboudi·Thon(1995)의
연구결과를보다일반화시켰다. 요컨대 <정리 3>과 <정리 4>는 순수손실위험의증
가에대해외생적배경위험의조건부기댓값이감소하는경우및더나아가배경위
험이순수손실위험에대해음(-)의 기대의존성관계에있는경우보험계약자는자
기부담금이‘0’인전부보험을구입한다는내용을입증했다

[즉, ∂
∂

x E(W|X=x)䤓0→ D=0, NED(W|X) → D=0]. 

특히, 우리는 이 두 정리를 비례보험계약 하에서 Mossin 정리를 분석한 홍순구

(2001, 2004, 2007)의 연구결과와 비교했다. Brumelle(1974)의 상호의존성은

홍순구(2001, 2004)에서∂
∂
ωE(X|W=ω)䤓0로, 그리고Wright(1987)의기대의
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존성은 홍순구(2007)에서 NED(X|W)으로 이미 활용된 바 있다. 하지만, 우리의

연구결과는, 비례보험계약의 홍순구(2001, 2004, 2007)와는 달리 자기부담금 계

약의모형을채택했다는점외에도, 무엇보다그결과물즉Mossin 정리에의충분

조건이홍순구(2001, 2004, 2007)와중복되지않고상이하다는점이중요하다. 그

이유는Brumelle(1974)의상호의존성과Wright(1987)의기대의존성이모두비대

칭적인상호의존측정수단이기때문인것으로귀결된다. 바로이런비대칭성으로인

해홍순구(2001, 2004)의충분조건∂
∂
ωE(X|W=ω)䤓0는 Aboudi·Thon(1995)

의 NRD(W|X)를 포함하는 개념이 되지 못한다. 요컨대 Aboudi·Thon(1995)와

홍순구(2001, 2004)의충분조건을비교하는것은무의미한시도가된다. 하지만이

제 Aboudi·Thon(1995)의 NRD(W|X)는 우리 논문에서의∂
∂

x E(W|X=x)䤓0

그리고 NED(W|X)를의미하는개념이된다. 우리는이런내용을 <그림 1>로요약

했고또확률분포의예도제시했다. 
아울러, 우리는 확률분포의 또 한 예를 들어 이 논문의 연구가 홍순구(2001,

2004, 2007)의결과와결코중복되지않음을확인했다. 즉, 이논문의자기부담금
계약에서 Mossin 정리 충분조건인 NED(W|X)는 충족되지만 비례보험계약인 홍
순구(2007)에서의충분조건 NED(X|W)를충족시키지못하는확률분포의예이다.
이 예에서우리는보험계약자가자기부담금계약에선전부보험(D*=0)을 최적으로
선택하지만, 홍순구(2007)의 비례보험계약에선일부보험(a*䤓1)을 최적으로선택
함을보였다. 요약하면홍순구(2007)의비례보험계약모형에선전혀그역할이없
던 NED(W|X)이우리의자기부담금모형에선충분조건이되는것이다. 물론그역
의 경우도 마찬가지로 성립된다. 즉 이 예는 NED(W|X)는 홍순구(2007)의
NED(X|W)와서로보완적인관계에있음을단적으로보여준다. 
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Abstract

This paper, assuming actuarially fair insurance, examines a Mossin’s Theorem

for a deductible insurance policy when initial wealth is random. Existing sufficient

conditions for Mossin’s Theorem in a deductible contract are extended. In essence

we establish the conditions with a version of negative expectation dependence as

well as Brumelle(1974)’s stochastic interdependence notion. Our results are quite

general to allow for Aboudi·Thon(1995) or Doherty·Schlesinger(1983a) as a

special case.

In particular, it is confirmed that our sufficient conditions are not duplicated with

those of Hong(2001, 2004, 2007), which also apply for Brumelle(1974)’s and

Wright(1987)’s dependence measure to a coinsurance contract. Mossin’s Theorem

for deductible insurance, which holds under our conditions, does not hold any more

under the conditions of Hong(2001, 2004, 2007) in general, and vice versa. We

clearly show how two conditions differ by theory and by hypothetical probability

distributions.   

※Key Words: deductible, fair insurance, mean-variance analysis, Mossin's

Theorem
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