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1. Wstep

Dziatalnos$¢ ubezpieczeniowa jest zwiazana z wystgpowaniem ryzyka. W ubez-
pieczeniach na zycie ryzyko analizuje si¢ jako: ryzyko zwiazane z przedmiotem
ubezpieczenia i ryzyko finansowe. Aspekt finansowy ryzyka zwiazanego z dziatal-
noscia ubezpieczyciela obejmuje m.in. analiz¢ szkodowosci portfela. Przedmiotem
analiz jest m.in. zbadanie tzw. procesu zagregowanej wyplaty, ktory obejmuje
wszystkie Swiadczenia wynikajace z zawartych uméw sktadajacych si¢ na portfel.
Proces ten powinien by¢ postrzegany jako dajacy wazna informacj¢ o ryzyku
finansowym zwigzanym z portfelem. W pracy zbadano parametry rozkadu procesu
zagregowanej wyplaty okreslonego dla portfela jako calosci na podstawie znajo-
mosci odpowiednich charakterystyk funkcyjnych procesu skumulowanych $wiad-
czen zwiazanych z indywidualnym ubezpieczeniem. Okreslono podstawowe para-
metry rozkiadu, ktore umozliwiaja analizg szkodowosci portfela i jego prawidlowa
wyceng.

2. Model ubezpieczenia i strumienie platnosci z nim zwigzane

W przypadku ubezpieczen na zycie z wykupionymi opcjami dodatkowymi to
warunki ogélne ubezpieczenia specyfikuja przypadki zyciowe, ktérych dotyczy
umowa ubezpieczenia podstawowego (opcje podstawowe) i ubezpieczen dodatko-
wych (opcje dodatkowe). Kazdemu z tych przypadkéw zyciowych odpowiada
odpowiednia opcja polisy ubezpieczeniowej, czyli okreslony stan ze zbioru
S= {H, St582,005 8k, D}. W zbiorze tym stan oznaczony H oznacza sytuacj¢, gdy



100

ubezpieczony jest zdrowy i zgodnie z zawarta umowg optaca skladki, stany S, S5,
..., Sy odpowiadaja poszczegélnym opcjom dodatkowym ubezpieczenia. Zmiana
sytuacji Zyciowej ubezpieczonego powoduje zmiang statusu (stanu) polisy ubezpie-
czeniowej. Tak wigc model opisujacy dynamikg¢ zmian sytuacji zyciowych osoby
ubezpieczonej jest jednoczesnie modelem opisujacym dynamiczny charakter akty-
wizacji mozliwych opcji polisy (por. [3]). Do opisu zmian stanéw od momentu
zawarcia umowy ubezpieczenia wykorzystano funkcje X(#), gdzie ¢ (¢ € T') oznacza
czas, jaki uptynal od rozpoczgcia umowy ubezpieczenia. Kazdy przypadek zycio-
wy jest zdarzeniem losowym, wigc dla kazdej chwili ¢, X(¢) jest zmienna losowa
i {X(@),t e T} jest procesem stochastycznym przybierajacym wartosci ze skonczo-
nej przestrzeni stanéw S. Wsrdd modeli probabilistycznych stosowanych w ubez-
pieczeniach na zycie i dozycie szczegdlne miejsce zajmuja modele Markowa, czyli
modele zbudowane z wykorzystaniem proceséw Markowa (por. [5; 8]. Sa to row-
niez procesy, ktore umozliwiaja opisanie procesu towarzyszacego ubezpieczeniu
rozszerzonemu o opcje dodatkowe.

Rozszerzenie ubezpieczenia podstawowego (na zycie lub dozycie) o opcje do-
datkowe wiaze sig¢ z rozszerzeniem zakresu ochrony tego ubezpieczenia. W zwiaz-
ku z tym w tego typu ubezpieczeniach wyrdznia si¢ trzy rodzaje wyptacanych
swiadczen wynikajacych z charakteru ubezpieczenia. Procesy reprezentujace wiel-

kosci wyptaconych $wiadczef oznaczono {C j(t)}, {Dj(t)} oraz {C_‘/-k (t)}. Sa to
odpowiednio:

— C;(T) renty wyplacane w okresie T,

- D;(T) jednorazowe $wiadczenia wyplacane z tytutu dozycia okreslonego
wieku,

— Cjx (T) jednorazowe swiadczenia wyplacane przez ubezpieczyciela z tytutu
zajs'gia okreslonego zdarzenia losowego w okresie czasu T.

Swiadczenia te mozemy podzieli¢ na dwa rodzaje. Pierwszy rodzaj to swiad-
czenia zwiazane z okre$lonym stanem j procesu {X(¢),f >0}, obejmujace renty

oraz Swiadczenia wyplacane z tytutu dozycia okreslonego wieku. W przypadku
tych swiadczen ich wyplata nastgpuje wowczas, gdy aktywna jest odpowiednia
opcja ubezpieczenia. Drugi rodzaj wyplat stanowia $wiadczenia zwiazane z przej-
Sciem procesu {X(¢),t €T} ze stanu j do stanu k obejmujace $wiadczenia wypta-

cane jednorazowo z tytutu zajscia okreslonego w umowie zdarzenia losowego.

3. Proces skumulowanych §wiadczen w indywidualnym
ubezpieczeniu

Podstawa wyznaczenia charakterystyk funkcyjnych zagregowanej wyptaty dla
portfela polis jest prawidlowa wycena poszczegdlnych strumieni swiadczen cha-
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rakterystycznych dla ubezpieczenia indywidualnego. Wyceny poszczegdlnych stru-
mieni dokonuje sig, okreslajac ich zaktualizowana warto$¢ wedtug wzoru (por. [2]):

ZB,(T)=$ [o()dB(2). (1)
T

W przypadku $wiadczen zwigzanych z okreslonym stanem wyplata nastgpuje, gdy
aktywna jest odpowiednia opcja ubezpieczenia, a zatem zaktualizowana warto$é
rent wyptaconych do chwili ¢ rowna jest:

2C;(1) =Y [e D L (1)dC (o), @)
J T

: I, gdy X(0)=J,
gdzie [;(1) = I x(1)=jy = {o, ady X(6) # .

Calka po prawej stronie to catka Riemanna-Stieltjesa (R-S). W tym przypadku
catka Riemanna-Stieltjesa jest zwykla catka Riemanna. Jesli pfatnosci dokonywane
sa w ustalonych odstgpach czasu (rok, kwartal, miesiac itp.) z gory lub z doty,
uzyskuje si¢ catke Stieltjesa. Mianowicie raty renty wyplaca ubezpieczyciel z dotu,
tzn. na koniec okresu, ktorego dotycza. Wdowczas dla okresu [v,v +1] rat¢ renty

wyplaci ubezpieczyciel w chwili v+ 1. W tym przypadku dla ustalonych odstepéw
czasu [v,v+1], v=0,1,2,... zachodzi rdwnosé:

dCi(ty=c;(0)d[t],vst<v+l.
Wowczas wzor (2) przybiera postaé:

zc/(my=Y. [e I Li(n)dCi(r) = Y [ D Li(x)e ()l ] =
J T T

=Y 3PN L+ ye;(v+ ).

J v=0

(€)

Zaktualizowana na moment / warto$¢ jednorazowej sumy w wysokosci d;(v)
wyplaconej w okresie T jest nastepujaca:

zD}(1)=Y. ¥ e 0 L,w)d; (v).
veT jes
Zauwazmy, ze jest to suma Stieltjesa, ktéra mozna zapisa¢ jako nastgpujaca

catke Riemanna-Stieltjesa:

/(@)=Y [e D I (1)dD; (7). (4)
T
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Rozpatrujac ptatnosci zwiazane ze zmiang stanu, czyli $wiadczenia jednorazo-
we w wysokosci ¢y (1), nalezy zauwazy¢, ze w dowolnym odcinku czasu 7 'proces

{X (t)} moze kilkakrotnie zmieni¢ stan. Niech N () oznacza liczbg przej$¢ pro-
cesu {X(t)} ze stanu j do k w czasie [0, ¢], co zapisuje si¢ nastgpujaco (por. [7]):

N (0) =#{r €(0,1): X(r - 0) = j,(X(7) = k}.

Wowezas zaktualizowana wartos¢ (na moment ) $wiadczenia w wysokosci ik (7)

wyptaconego w chwili 7, jesli nastapito przejscie procesu ze stanu j do stanu k dana
jest wzorem:

ZC,jk ()= e SN

[X(e")=jnx(z*)= k}cjk(r)-

Zatem proces losowy postaci:

2cM (1) =3 [e7 ey (r)dN (v) (5)
Jk#j T
okresla zaktualizowana warto$¢ jednorazowych s$wiadczen wyplaconych przez
ubezpieczyciela z tytutu zawartego indywidualnego ubezpieczenia.

Odpowiednie zlozenie procesow wielkosci wyptaconych $wiadczen prowadzi
m.in. do procesu skumulowanych $wiadczen zwiazanych z indywidualnym ubez-
pieczeniem. Proces ten, nazywany réwniez procesem skumulowanych roszczen
(por. [1; 4]), oznaczono {W(r)} >0 UWzgledniajac poszczegdlne strumienie ptat-
nosci charakterystyczne dla ubezpieczenia wieloopcyjnego okreslone wzorami
(2)-(5), otrzymano zaktualizowana wartos¢ skumulowanych swiadczen jako proces
losowy nastgpujacej postaci:

ZW,(T) = [e o Dam() =

T
= [ L(ndC(n)+ Y [P0 (n)dDy(r) + (6)
JT JT

$wiadczenia zwiazane ze stancm j

-5(r-t)
+Z z je ¢ ik (T)aN (7).
Jk#jT
$wiadczenia zwiazane z przejéciem
procesu ze stanuj do &

Roéwnowazna posta¢ wzoru (6) jest nastgpujaca:

zW(n)= 3 [ L@d(wy )+ DY [ e (e)dNy (@), ()

JT Jk=j T



103

gdzie {Wj (t)} jest procesem uwzgledniajacym wszystkie $wiadczenia zwiazane ze
stanem j.

Z punktu widzenia ubezpieczen interesujace sa nastgpujace charakterystyki
funkcyjne procesu: warto$¢ oczekiwana, wariancja, odchylenie standardowe po-
zwalajace oszacowaé warto$¢ skumulowanych $wiadczen i okresli¢ precyzjg tego
oszacowania. Do wyznaczenia wartosci oczekiwanej i wariancji skumulowanych
$wiadczen wystarczy znajomo$¢ wartosci oczekiwanej, wariancji i kowariancji po-
szczegolnych strumieni platnosci (por. [6]). Podstawiajac je do wzor6w na wartos¢
oczekiwang i wariancje sumy zaleznych zmiennych losowych, otrzymuje si¢ war-
tos¢ oczekiwana i wariancj¢ skumulowanych swiadczen w indywidualnym ubez-
pieczeniu. Zatem wartos¢ oczekiwana skumulowanych $wiadczen oblicza si¢ ze
wzoru:

E(ZW,(T)|X(t)=i)= E[ﬁ) i V(D)AW(T) X (1) = i} =
=Y [0 Y, d(Ci(r)+ D)) + (8)
23 "'e"s'(r") i p¥+,pjk (x+1)cj (7)dr.
Jok2jq
Natomiast wariancja skumulowanych §wiadczen jest nastepujaca:
Var(ZW,(T)| X (1) =i) = Var(jaiu(r)dW(r)|X(t) = iJ =

- Z [ i plud(CHe)+ DY () +

+22 > [e 0 ()bl (x+ 1)(C) (1) + Dy (9)) +

J k25T
-268(7-t

+ZZJ A )Jk(T)T—lpx+llu_]k(x+T)dT— )

J k2T

2
—o(1- "

—_ Zje (T t)r—tp;j’ﬁd(cj(f)) —_

JT

2

&
- ZZJ - t)c (T)r-tpx+tﬂjk(x+f)d‘f -
Jok#EjT
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_2[Zje‘§.(r—1) —t P¥+,d(Cj(r)+ Dj(r)) .
jT

[Z Z je"g'(t"')cjk (r),_,pf{ﬂ,ujk (x+7)d7 |.

J k#jT
4. Proces zagregowanej wyplaty dla portfela polis

Rozwazmy portfel ztozony z m polis ubezpieczenia zawartych z osobami
w wieku xj, x5, .., x, odpowiednio na okres ubezpieczenia ny, ny, .., n,.
W przypadku ubezpieczen na zycie, ktore sprzedawane sa indywidualnie, poszcze-
golne procesy platnosci dla portfela sa suma strumieni ptatnosci z indywidualnych
polis w portfelu. Dlatego tez proces zagregowanej wyplaty dla portfela jako catosci

oznaczony {WP TF (’)}120 wyznaczono jako sume¢ §wiadczen zwiazanych z indywi-

dualnym ubezpieczeniem. Zaktualizowana wartos¢ zagregowanej wyplaty wyraza
si¢ nastgpujacym wzorem:

) m
ZWP7F(T) - Z je—(;(T—[)dwl(T) ,
1=l ¢

gdzie ‘W’(r) oznacza proces skumulowanych $wiadczen w indywidualnym ubez-
pieczeniu. Wzor ten okresla ogdlng wyceng wyplaty z portfela polis. Powinien by¢
postrzegany jako dajacy wazna informacj¢ o ryzyku finansowym zwigzanym
z portfelem. Informacje te sq niezwykle przydatne w dlugoterminowym plano-
waniu, kalkulacji sktadek i dla zachowania wyplacalnosci ubezpieczyciela. Po
uwzglednieniu rodzaju $wiadczen (2)-(5), powyzszy wzor przybiera postac:

PTF(T) Zl:J’ J(T—I)Z( {,\(’)(1—) j} (dC(,)(‘[)-}—dDU)(T))

=110

+ 3 D()av D (r)H Jes 0y S [x0(n- ) (4C) O+ D @)+

k#j J =1
+j —oeny ZchQ(r)dN(’)(r). (10)
J k#jl=1

W pracy zaklada si¢ niezaleznos¢ szkéd wynikajacych z roznych kontraktow
ubezpieczeniowych. Zalozenie to powoduje, ze przedstawiony proces odpowiada
tylko niektorym szczegélnym grupom ubezpieczen. Dobrze opisuje on grupe ubez-
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pieczen na zycie, do ktérych zaliczamy ubezpieczenia z opcjami dodatkowymi.
Zatem jego parametry wyznacza si¢ ze wzoréw na wartos¢ oczekiwana i wariancje
sumy niezaleznych zmiennych losowych:

E(zm””‘(f)lx'(r)=i1,...,X'”(z):i,,,): E(zm’(rr)|x’(t)=i,),

M= IPVs

Var(zw, TF(T)IX] (O) =iy X0 =iy ) = Y Var(Zw] (T)IX’ 0=4).

~
1l
—

Wystepujace w powyzszych wzorach parametry skumulowanych swiadczen dla
indywidualnego ubezpieczenia: E(Z'W,I(T)|Xl(t) = il) oraz Var(Z‘W,I('I‘)lX[(t) = i,)
wyznacza si¢ wedtug wzorow (8) 1 (9).

W przypadku ubezpieczen tego typu najwazniejszymi czynnikami réznicujacy-
mi ubezpieczonych sa wiek i pte¢. Wyrdznia si¢ tez czynniki réznicujace rodzaj
ubezpieczenia, tj. okres ubezpieczenia oraz typ ubezpieczenia podstawowego (UZ
— ubezpieczenie na zycie, UD — ubezpieczenie na dozycie, UZD — ubezpieczenie
mieszane). Zatem analizujac zagregowang wyplate z portfela na podstawie indywi-
dualnych polis skiadajacych sie na portfel i wyznaczajac parametry jej rozkladu,
dokonano podziatu portfela na klasy wedtug nastepujacych czynnikéw roznicuja-

cych: wiek i pte¢ ubezpieczonego (x4, £/,) oraz okres i przedmiot ubezpieczenia
(nk, UZ/UD)' W zwiazku z tym niejednorodny portfel polis dzieli si¢ na jednorodne
klasy Gy, G,, ..., Gg o liczebnosci k-tej klasy odpowiednio M . Uwzgledniajac
czynniki réznicujace strukture jednorodnej klasy oznaczono jako:

Gy = (xis 1> Y9ps My, P )-

Wowczas warto$¢ oczekiwang zagregowanej wyplaty wyznaczono w nastgpujacy
sposob:

E(zw/"F (1)) = E(Z zwH (rr)] =Y my - E(zwjk (1)) =
k k (10)
=mY. p E(Zw(T)),
k

gdzie: w0k (1) — proces zagregowanej wyplaty z jednorodnej klasy G,
wh (¢) — proces skumulowanych swiadczen w indywidualnym ubezpie-

czeniu z k-tej klasy,
Py — prawdopodobienstwo zaliczenia ubezpieczonego do k-tej klasy.
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Z powyzszego wzoru wynika, ze warto$¢ oczekiwana zagregowanej wyplaty dla
catego niejednorodnego portfela jest suma wartosci oczekiwanych z poszczegdl-
nych klas jednorodnych. Analogicznie wyznacza si¢ wariancje zagregowanej
wyplaty jako sumg¢ wariancji z wydzielonych klas.

5. Zagregowana wyplata dla przykladowych portfeli ubezpieczen

Ubezpieczenie na zycie i dozycie

Najprostszym przykladem jest ubezpieczenie podstawowe bez zadnych opcji
dodatkowych, obejmujace ubezpieczenie na zycie (UZ), czyste ubezpieczenie na
dozycie (UD) oraz ubezpieczenie na zycie i dozycie (UZD). Przedmiotem takich
ubezpieczen jest zycie ubezpieczonego. W wymienionych ubezpieczeniach wyod-
rebnione s3 dwa przypadki zyciowe: zycie (H) i $mieré (D). W tego typu ubezpie-
czeniach wystepuja dwa rodzaje $wiadczen. Pierwsze z nich to swiadczenie wy-
placane przez ubezpieczyciela w razie $mierci ubezpieczonego w okresie trwania
ubezpieczenia oznaczone cyp, drugie za$ jest Swiadczeniem wyptacanym z tytutu

dozycia konca okresu ubezpieczenia dy;. Swiadczenia te sa réwne odpowiednio:

cdlal0<t<n,
Odlat>n,

ddlat=n,
0 poza tym.

CHD(’)={ dH(l)={

Po uwzglednieniu strumieni platnosci charakterystycznych dla ubezpieczen
UZ, UD i UZD proces skumulowanych $wiadczen zgodnie ze wzorem (6) jest
nastepujacej postaci:

n
d-e 01, )+ J'e‘5'(“’)dN up(s).
$wiadczenia 2 tytutu ¢

dozycia $wiadczenia z tytutu
$mierci

)

Zatem zagregowana wyplata dla portfela zgodnie z (10) jest réwna:

m n
zw™ @)=Y d-e“s'("—‘)z;,(n)+cje-5'<5")dN§,D(s) .
I=1 t

W pracy przeprowadzono analiz¢ podstawowych charakterystyk calkowitej
zagregowanej wyplaty dla portfela polis stanowiaca podstawg wyceny portfela oraz
analizg przyszlych wyplat z portfela w okresie trwania ubezpieczenia umozliwia-
jacych korekte ewentualnych niedoszacowan.

Po pierwsze zbadano parametry catkowitej zagregowanej wyplaty (nazywanej
rowniez catkowitymi skumulowanymi $wiadczeniami), czyli obejmujacej catkowi-
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Powyzsze wykresy przedstawiaja, w jaki sposdb czynniki réznicujace (wiek
0s0b ubezpieczanych i okres ubezpieczenia), wplywaja na dokladnos¢ szacunku
oczekiwanej zagregowanej wyplaty z portfela. We wszystkich przypadkach war-

tos¢ odchylenia standardowego rosnie i maksimum osiaga w punkcie, dla ktdrego

spelniony jest warunek ,p, =npf”1 =0,7. W zwiazku z tym najmniejsza precyzja

szacunku zagregowanej wyplaty charakteryzuja si¢ ubezpieczenia zawierane na
okres nyay -

Drugi aspekt przeprowadzonej analizy wiaze si¢ z analiza wlasnosci procesu
przysztych skumulowanych s$wiadczen juz w okresie trwania ubezpieczenia, z
uwzglednianiem ewentualnych niedoszacowan w przysztych platnosciach. Zbada-
no wiec wartosé oczekiwang i odchylenie standardowe przyszlej zagregowanej wy-
platy dla portfela polis o strukturze G = (30,n, M,UZ) tzn. na portfel sktadajq si¢
n-letnie polisy ubezpieczenia na zycie zawarte z mgzczyznami w wieku 30 lat, do
obliczen przyjeto okres ubezpieczenia rowny odpowiednio 20, 30, 40 i 50 lat.

Podobnie jak w przypadku catkowitej zagregowanej wyplaty, rowniez analizu-
jac przyszie swiadczenia wynikajace z portfela jednorodnego mozna stwierdzic, ze
wielkosé¢ portfela wplywa na rzad wielkosci, natomiast przebieg wartosci oczeki-
wanej jako funkcji czasu nie ulega zmianie. Interesujace jest zatem zbadanie, czy
precyzja szacunkow zmienia si¢ w okresie trwania ubezpieczenia. Na rysunku 7
przedstawiono wykresy odchylenia standardowego zagregowanych przysztych
swiadczen dla portfela G =(30,n, M,UZ) i przyjgto okres ubezpieczenia rowny
odpowiednio 20, 30, 401 50 lat.

Analiza wynikéw dotyczacych odchylenia standardowego potwierdza, ze licz-
ba polis w portfelu wptywa jedynie na rzad wielkosci, a przebieg i wlasnosci od-
chylenia standardowego jako funkcji ¢ nie zmieniaja si¢ przy réznych wartosciach
M. Ponadto z powyzszych wykresow odchylenia standardowego wynika, ze precy-
zja szacunku oczekiwanej zagregowanej wyplaty zalezy od okresu ubezpieczenia.
Dlatego tez do dalszej analizy wybrano portfel o ustalonej liczebnosci (przyjgto
M =100), czyli zbadano ksztattowanie si¢ wybranych charakterystyk funkcyjnych
dla portfela o strukturze G =(30,rn,100,UZ) dla réznych okresow ubezpieczenia
n=20,30,40,50. Aby dokona¢ poréwnania precyzji szacunku, na kolejnym
wykresie przedstawiono wartos¢ oczekiwana przyszlej zagregowanej wyplaty wraz
z odpowiadajacym jej przedziatem zmiennosci.

Na podstawie otrzymanych przedzialdw zmiennodci przysziej zagregowanej
wyplaty z portfela ubezpieczen zawieranych odpowiednio na 20, 30, 40 i 50 lat
mozna zauwazyC, ze, niezaleznie od przyjetego okresu ubezpieczenia, w okresie
trwania ubezpieczenia precyzja szacunku zmienia si¢ i nie ma jednoznacznej
tendencji. We wszystkich przypadkach wartos¢ odchylenia standardowego rosnie,
a pod koniec okresu ubezpieczenia gwaltownie spada. A zatem w okresie trwania
ubezpieczenia ubezpieczyciel moze korygowal ewentualne powstale w czasie
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niedoszacowania zagregowanej wyplaty, jednak powinien uwzgledniaé rosnace
wartosci odchylenia standardowego.

Przedstawione analizy dotyczyly parametréw zagregowanej wyplaty portfela
jednorodnego. Jesli portfel ubezpieczen jest niejednorodny, ubezpieczyciel,
uwzgledniajac czynniki réznicujace, powinien podzieli¢ go na jednorodne klasy i
wycenia zgodnie z tym, co przedstawiono. Aby pokazac, jak istotny jest podziat
na jednorodne klasy, wyceniono niejednorodny portfel jako calos¢ i z uwzgled-
nieniem jednorodnych klas. Wybrano portfel ubezpieczen o strukturze

G =(x, n,UZ, 100, %) z czynnikiem réznicujacym wiek osob ubezpieczanych. Za-

tem z catego portfela wydzielono ze wzgledu na wiek ubezpieczonych cztery klasy:
trzydziestolatkow, czterdziestolatkow, pi¢édziesieciolatkow i szesédziesieciolat-
kow, ktorzy zawarli n-letnie ubezpieczenie na zycie. Klasy te oznaczono odpo-

wiednio: Gy =(30,n, UZ, Ml,%), G, =(40,n,Uz, My, 1), Gy =(50,n,Uz, M, 3
oraz G4 = (60, n,UZ, My, Zl)

Na rysunkach 9 i 10 przedstawiono wyceng portfela wraz z precyzja jej szacun-
ku dla portfela jako catosci (linia przerywana) oraz z uwzglednieniem niejednorod-
nosci. Poréwnujac wyniki uzyskane dla niejednorodnego portfela, widzimy, ze wy-
ceniajac niejednorodny portfel, ubezpieczyciel powinien uwzgledniaé jego struktu-
re. W przypadku wyceny takiego portfela jako cato$ci, tzn. bez podziahi na jedno-
rodne klasy, sktadka za takie ubezpieczenie dla wszystkich bylaby ,,niesprawiedli-
wa”. Dla os6b ubezpieczonych nalezacych do klas G| i G, bylaby za wysoka, a dla
ubezpieczonych z klas G3 i G4 za niska. Innymi stowy, jest ona za wysoka dla
0s6b o wysokim ryzyku, a za mata dla ubezpieczonych o duzym ryzyku. Jest to
zjawisko tzw. niekorzystnej klasyfikacji, ktore prowadzi do deficytu finansowego
towarzystwa, a w konsekwencji do jego bankructwa.

6. Whnioski

Analiza szkodowosci portfela to innymi stowy analiza zasobéw finansowych
zwiazanych z ubezpieczeniem. W pracy zbadano proces zagregowanej wyplaty dla
portfela ubezpieczen na zycie z wykupionymi opcjami dodatkowymi. W okreslaniu
procesu zagregowanej wyplaty dla tego typu ubezpieczen uwzgledniono rézne ro-
dzaje strumieni finansowych, a wykorzystanie catki Riemana-Stieltjesa pozwolito
uzyskac¢ postaé procesu, ktdra stanowi uogdlnienie klasycznego ujecia zagregowa-
nej wyplaty. Uzyskana posta¢ procesu okresla og6lna wycen¢ wyptlaty z portfela
polis, ktora powinna by¢ postrzegana jako dajaca wazna informacj¢ o ryzyku fi-
nansowym zwiazanym z portfelem. Nastgpnie wyznaczono podstawowe parametry
rozkladu, takie jak warto$¢ oczekiwana i odchylenie standardowe procesu zagrego-
wanej wypfaty, ktére pozwalaja opisywac i mierzy¢ stopieni ,,ryzykownosci” port-
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fela. Informacje te sa niezwykle przydatne w dlugoterminowym planowaniu, kal-
kulacji sktadek i dla zachowania wyplacalno$ci ubezpieczyciela. Na koniec rozwa-
zania teoretyczne zilustrowano przykladem najprostszego ubezpieczenia wieloop-

cyjnego.
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MOMENTS OF THE AGGREGATED PAYMENTS
FOR PORTFOLIO OF LIFE INSURANCE POLICY

Summary

All activities of the insurer are connected with the risk. Risk in multi-state life insurance can be
analyzed in two aspects: protection and financial risk. The second kind of risk is connected with
calculation of premium, calculation of mathematical reserves or analysis of benefits and risk. The
essence of this work is the discussion on the moments of total aggregated payments (benefits)
generated by homogeneous or non-homogeneous portfolio of life insurance policy. This process
includes all benefits characteristic for individual policies generated by portfolio. The author presented
the current value of this process for a portfolio of multi-state insurance and calculated its parameters:
conditional expected value, variance and standard deviation. These parameters determine both correct
portfolio value and correct calculation of premium, and enable describing and estimating the
wriskness” of the homogeneous and non-homogeneous insurance portfolio.
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