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NEOKLASYCZNE PODEJSCIE DO TRADYCYJNYCH
UBEZPIECZEN GOSPODARCZYCH -
WSTEP DO TEORII UBEZPIECZEN ROLNYCH

JACEK KULAWIK

Abstrakt

Rolnictwo wspdotczesne nalezy do najbardziej ryzykownych dziatalnosci go-
spodarczych. Obok znanego wczesniej ryzyka produkcyjnego, cenowego i ryn-
kowego, a pozZniej takze finansowego, obecnie producenci rolni coraz czesciej
konfrontowani sq z ryzykiem instytucjonalnym i ze sfery zarzqdzania persone-
lem oraz zwigzanym ze zmiang klimatu. Rownoczesnie rolnicy dysponujq wie-
loma narzedziami i strategiami przeciwdziatania zagrozeniom i tagodzenia ich
negatywnych skutkow. Wsrod tych instrumentow i strategii zarzqdzania ryzy-
kiem wciqz duze znaczenie odgrywajq tradycyjne/konwencjonalne ubezpiecze-
nia upraw, zwierzqt i rzeczowych sktadnikow majgtku. W tym kontekscie pod-
stawowym celem artykutu jest uogélnienie podstaw teoretycznych powyzszych
ubezpieczen, ale ograniczone do historycznie najstarszego ich ujecia, a wiec na
gruncie mikroekonomii neoklasycznej i klasycznej teorii decyzji. Zgodnie 7 ist-
niejacq tu konwencjq najpierw analizuje sie istote teorii/hipotezy uzytecznosci
oczekiwanej von Neumanna—Morgesterna. Nastepnie przybliza sie treS¢ awersji
do ryzyka. W ostatniej czesci artykutu konkretyzuje sie natomiast zatozenia teo-
ril uzytecznosci oczekiwanej na przyktadzie ubezpieczen rolnych.

Stowa kluczowe: awersja do ryzyka, ubezpieczenia rolne, uzyteczno$¢ oczekiwana.

Kody JEL: D81,Q12,D11.

Wprowadzenie

Dziatalno$¢ rolnicza, chociazby ze swej przyrodniczo-biologicznej natury, od
zawsze nalezata do najbardziej ryzykownych rodzajéw dziatalnoSci. Pierwsi rolni-
cy musieli radzi¢ sobie przede wszystkim z ryzykiem produkcyjnym, a wigc wywo-
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tywanym wahaniami plonéw i zbior6w oraz wydajnoSci zwierzat na skutek zmian
pogody. P6Zniej w miare poglebiania si¢ zwigzkow rolnika z jego otoczeniem i po-
dziatem pracy coraz bardziej sektor ten doswiadczat ryzyka cenowego i rynkowe-
g0, ktdre facznie moga prowadzi¢ do uzyskiwania nizszych niz oczekiwane cen za
zbywane produkty gotowe, a takze do drozszego nabywania Srodkéw produkcji.
W konsekwencji wahaja si¢ 1 koszty, 1 przychody, a w §lad za tym 1 dochody rolni-
cze. Rolnictwo w pewnym momencie, raczej w sposéb posredni, odczuwaé moze
takze zmienno$¢ kurséw walutowych. Gdy rolnicy coraz czg¢Sciej zaczgli korzy-
sta¢ z kapitatu obcego, a kredytu bankowego w szczegdlnosci, pojawito si¢ ryzy-
ko finansowe. Wynika ono z mechanizmu dZwigni finansowej, ktéra moze wpraw-
dzie podwyzsza¢ rentownoS¢ kapitatu wtasnego, ale z racji koniecznoSci ponosze-
nie statych obcigzefh w postaci odsetek od kapitatu obcego moze tworzy¢ napigcia
w przeptywach pieni¢znych, w skrajnej sytuacji wrecz zagrazajace przetrwaniu go-
spodarstwa. Od czaséw Wielkiego Kryzysu, z przetomu lat 20. i 30. ubiegtego wie-
ku, kiedy to rozpoczeta si¢ faza glebszego ingerowania panstwa w funkcjonowa-
nie rolnictwa, dofaczyto si¢ kolejne ryzyko nazywane instytucjonalnym. To zbior-
cze pojecie oddaje zmiany prawne, regulacyjne i w polityce rolnej, ktére mogg ra-
dykalnie zaostrzy¢ warunki prowadzenia dziatalnoSci rolniczej, a ich przewidze-
nie jest trudne, bo wynika z mechanizméw politycznych, gdzie duze znaczenie od-
grywaja grupy intereséw, mato przejrzyste reguty podejmowania decyzji, pogon
za rentg 1 korupcja polityczna (Hoag (red.), 2010; Hardaker, Gudbrand, Anderson
i Huirne, 2015). Powyzszg list¢ ryzyk mozna jeszcze rozszerzy¢. Przyktadowo Ro-
bison i Barry wymieniaja 10 rodzajow ryzyka, 20 instrumentow zarzadzania nim,
3 typy rynkéw (konkurencyjne, monopolistyczne i regulowane), 3 obszary dzia-
falnoSci (produkcja, sprzedaz, finansowanie) oraz 6 réznych produktéw gotowych
1 poSrednich w uogélnionym modelu firmy komercyjnej (Robison i Barry, 1987).
L.acznie zatem teoretycznie mozna skonstruowac az 10 800 modeli decyzji w wa-
runkach ryzyka. W praktyce trzeba oczywiscie zbior tych kombinacji zdecydowa-
nie ograniczy¢, dostosowujac go do preferencji producenta rolnego. Do tego celu
stuza odpowiednie narzedzia analityczne, modelowania i symulacji oraz aplikacje
komputerowe, ktore pozwalaja tworzy¢ efektywne i wysoce zindywidualizowane
strategie zarzadzania ryzykiem.

Wsrdd instrumentéw zarzadzania ryzykiem wazne miejsce zajmuja ubezpiecze-
nia upraw, zwierzat i pozostatego majatku. W artykule zajeto si¢ tylko ubezpie-
czeniami tradycyjnymi, nazywanymi roéwniez konwencjonalnymi. Sg to produkty
transferu ryzyka poza gospodarstwo, w ktérych po zaptaceniu sktadki rolnik ocze-
kuje odszkodowania, kiedy wystapi zapisane w kontrakcie zdarzenie ubezpiecze-
niowe, a wigc dajaca si¢ zweryfikowac strata (Miranda 1 Farrin, 2012). Produkty te
moga by¢ bardzo zindywidualizowane, a wigc dopasowane do profilu ryzyka kon-
kretnego gospodarstwa, ale wystepuje w nich negatywna selekcja i hazard moralny,
ktére sa pochodnymi asymetrii informacji, oraz ryzyko systemowe/systematyczne,
tj. trudnoS¢ rozproszenia ryzyka, gdy dotknie ono duzg liczbe gospodarstw. W kon-
sekwencji ubezpieczenia te moga generowaé wysokie koszty transakcyjne, ktore
wspolprzyczyniajg si¢ do trudnoSci wyksztatcenia si¢ efektywnych prywatnych ryn-
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kéw. Mimo tych mankamentdw w ostatnich latach obserwuje si¢ wyrazng tenden-
cje do poszerzania programOw ubezpieczen konwencjonalnych w kierunku rozwig-
zaf pakietowych, a wigc dajacych ochrone przed wieloma ryzykami, stabilizujg-
cych przychody i dochody rolnicze, przy silnym ich subsydiowaniu (OECD 2017a;
OECD, 2017b; Goodwin i Smith, 2014). Wystarczy w tym miejscu podac, ze w Pol-
sce subsydia do ubezpieczen rolnych w 2017 r. maja wzrosnaé 4,5-krotnie w sto-
sunku do roku 2016. Pilng potrzebg jest zatem solidne podbudowanie teoretyczne
ekspansji konwencjonalnych ubezpieczefi rolnych, by staty si¢ one doskonalsze od
strony aktuarialnej i aby w ten sposob poprawiala si¢ efektywnoS§¢ wydatkowania
funduszy publicznych. Dobrym punktem wyjscia jest tu teoria/hipoteza uzyteczno-
Sci oczekiwanej zaprezentowana w kompletnym ujeciu aksjomatycznym przez von
Neumanna i Morgensterna. Osadzona jest ona z kolei w mikroekonomicznej teorii
konsumenta podejmujacego decyzje w warunkach ryzyka i niepewnosci. W zwigz-
ku z tym gléwnym celem artykutu jest dokonanie syntezy dorobku teoretycznego
w zakresie uzytecznoSci oczekiwanej, z zaakceptowaniem centralnej pozycji awer-
sji do ryzyka w catoSci koncepcji von Neumanna—Morgensterna. W czesci kon-
cowej natomiast zaprezentowano jedng z mozliwych konkretyzacji wspomnianej
hipotezy na przyktadzie ubezpieczen rolnych.

Prezentowany artykul bazuje gléwnie na dorobku anglojezycznym i sporadycz-
nie odwotuje si¢ réwniez do literatury niemieckojezycznej. W spisie wykorzysta-
nych Zrédet nie ma natomiast w ogéle autoréw polskich z wyjatkiem ksigzki Czar-
ny (2006). Przyczyna jest prosta: po przeanalizowaniu polskiego piSmiennictwa po-
Swieconego problemom podstaw teoretycznych ubezpieczen gospodarczych i rol-
nych okazato si¢, ze nie ma w nim odwotan do hipotezy uzytecznoSci oczekiwane;j.
Generalnie w polskiej literaturze problemu dominujg: prosty opis, klasyfikacje, sta-
tystyki i regulacje prawne. W tym sensie artykul przynajmniej w czeSci wypetnia ist-
niejacy luke.

Teoria/hipoteza uzytecznoS$ci oczekiwanej

Powyzsza teoria, w literaturze anglojezycznej okreS§lana akronimem EU lub EUT
(expected utility theory), odnosi si¢ do wyboréw dokonywanych w warunkach ryzy-
ka iniepewnosci, kiedy to ludzie nie zawsze decyduja si¢ na maksymalizacje pieniez-
nej wartoSci oczekiwanej wyptat w grach losowych albo z inwestycji. Inspiracja dla
jej sformutowania byt tzw. paradoks petersburski opisany co prawda przez N. Ber-
noulliego w 1713 roku, ale nazwany tak dopiero przez jego kuzyna — Daniela — kt6-
ry wyjasnit go na gruncie matematyki w 1738 roku. To gra losowa, ktéra wpraw-
dzie teoretycznie moze przynosi¢ nieskonczone wartoSci oczekiwane, ale w prakty-
ce postrzegane sg one przez wigkszoS¢ graczy jako mniej cenne. W roku 1728 Cra-
mer, szwajcarski matematyk, w liScie do N. Bernoulliego napisat, zZe: ,,... matematy-
cy okreSlaja wartoS¢ pienigdza na podstawie jego iloSci, ale ludzie pod katem mozli-
wych do uzyskania dzigki niemu korzySci” (Zweifel 1 Eisen, 2012). Cramer zauwa-
zy! ponadto, ze pienigdze mogg cechowac si¢ malejacg krancowa korzyscig dla wy-
grywajacych graczy, udowadniajac to za pomocg funkcji uzytecznosci pierwiastka
kwadratowego. D. Bernoulli wziat natomiast juz pod uwage caty ich majatek, a do
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wyjasnienia powyzszego paradoksu zastosowat logarytmiczng funkcje uzyteczno-
Sci. W konsekwencji okazato si¢, Ze taka sama kwota wygranej odzwierciedla inng
warto$¢, uzyteczno$¢ dla bogacza, a zupetnie inng dla biedaka. P6Zniej zauwazono
jednak, ze rozumowanie D. Bernoulliego nie byto zbyt Sciste. Oznacza to, ze funk-
cja logarytmiczna implikuje nieograniczono$¢ uzytecznosci, a wigc daje mozliwos¢é
takiego manipulowania gra, ze uzyskane wartosSci, oczekiwane uzytecznoSci moga
by¢ nieskoficzone. W konsekwencji wracamy ponownie do punktu wyjsScia. Po raz
pierwszy zauwazyt to w roku 1934 Menger. W §lad za tym zaczgto wprowadzaé
ograniczenia dla wartoSci przyjmowanych przez funkcje uzytecznoSci. Bardzo do-
brze bedzie to widoczne w ujeciu von Neumanna—Morgensterna, a wigc podstawy
teoretycznej zarzadzania ryzykiem, w tym takze zakupu ubezpieczenia. W tym miej-
scu dla porzadku dodajmy jeszcze tylko, ze paradoks petersburski wyjasniany jest
réwniez za pomocg skonczonych loterii. W duzym skrdcie polega to na tym, Ze nie-
skonczona warto$¢ oczekiwana gry moze wynikac z faktu wystapienia bardzo rzad-
kich, bardzo wysokich wygranych, wrecz przekraczajacych mozliwosci platnicze jej
organizatora. W tym sensie wartoS¢ oczekiwana wygranej staje si¢ automatycznie
sumg skoficzong, gdy organizator ustanowi gorny limit wyptat.

Podstawy swojej teorii von Neumann i Morgenstern wytozyli w 1944 r. w ksigz-
ce pod tytutem The Theory of Games and Economic Behavior. W jej drugim i trze-
cim wydaniu (z 1953 r.) nadali dopiero jednak jej kompletng forme. Generalnie
jest to teoria aksjomatyczna. Ponizej przedstawia si¢ jej gldwny zarys, korzystajac
z pracy Dhamiego (2016).

Dany jest staty, skonczony zbi6r liczb rzeczywistych X = {x,, x,..., x,} taki, ze
X; < X, <... < X,. Zbior powyzszy mozna traktowac jako mozliwe poziomy bogac-
twa/majatku pewnego decydenta. Przez L oznaczamy teraz nastgpujacq prosta gre,
nazywang tez zaktadem lub loteria:

L=(x,p;:%, DyiniX,. p,) (1)

gdzie: py, p,,... p, sa prawdopodobiefistwami wystapienia wynikow gry x,, x;..., X,
przy czym p; € [0,1] oraz 3., p; = 1. Zapis (x;,1) interpretuje sie jako wynik pewny
gry. W praktyce gry proste mozna jednak tgczy¢. Takie ztozone loterie, np. L, i L,,
zapisuje si¢ jako (L> p; L,,1 — p) przy czym p € (0,1). Specjalnym przypadkiem
jest wtedy gra o postaci (L, p,; 0,1 — p), ktéra oznacza si¢ rowniez przez (L, p). Je-
Sli prawdopodobiefstwo da si¢ teraz ustali¢ w sposob obiektywny, a wigc w drodze
pomiaru, mamy przypadek ryzyka. Gdy natomiast prawdopodobiefistwo szacowa-
ne jest w sposob subiektywny, mamy do czynienia z sytuacja niepewnosci. Dalej
zajmiemy si¢ tylko grag w warunkach ryzyka. Dhami oznacza ja symbolem £’ c L.

W teorii von Neumanna—Morgensterna (VNM) mamy pie¢ aksjomatdw, ktore
w istocie odzwierciedlaja relacje preferencji gracza. Stad stosuje si¢ tu specyficzng
notacj¢, ktérg wyprowadza si¢ z konwencji stosowanej w teorii konsumenta przy
braku ryzyka i niepewnosci (Jehle i Reny, 2011). W §lad za tym przyjmuje si¢ na-
stepujace oznaczenia relacji miedzy loteriami:
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@) - ,,co najmniej tak dobre jak™; dla loterii L,» L, € L mamy &) = L,, tzn. ,loteria L,
Jjest co najmniej tak dobra (oplacalna) jak loteria L,. Inaczej méwiac, loteria L,
jest ,,stabo preferowana” wzgledem loterii L,. Zapisy &), = L, or&). L, < I, s3 przy
tym réwnowazne.

bh) - ,,preferowane wzgledem”. Preferencje Sciste.

c) < (gorszaniz”. Notacja b) - L, jest ekwiwalentna zapisowi L, < (g . Preferencje
Sciste.

d) ~ ,obojetna/indyferentna wzgledem”.

Aksjomat 1: Porzadek. Sktada si¢ z dwéch warunkéw:

a. kompletnoSci: dla wszystkich loterii L,, L, mamy:

albo B) = L,alb® I, < IL,;

b. przechodnioS$ci: dla wszystkich loterii

iL,L,L;,B)=L,iB) = L& Ly > L,

Dwie kolejne relacje binarne (dwuargumentowe) mig¢dzy loteriami moga by¢ jesz-
cze zdefiniowane w konwencji < jako:

obojetnoéci: Ly ~ L, B) = Li®, =L,
{ preferenciji Scistej: B) - L, © nie jest réwnowazne z &) = L,.

Aksjomat 2: Najlepszy i najgorszy:
) > x,(¢7.(x,>b) > (x;-1))

Aksjomat 3: CiggloSci: dla kazdej loterii L istnieje prawdopodobiefistwo p € [0,1]
takie, ze L ~ (x;,1 — p;x,, p).

Aksjomat 4: NiezaleznoSci: dla wszystkich loterii L,, L,,Lidla wszystkichp € [0,1],
B) = L& (Ly, p;1 = p) = (L1, p; L1 = p).

Aksjomat5: Redukcjilubprawasktadania/taczenialoterii: niechbeda p,,p,,p€[0,1],
oraz niech L, ~ (x;,1 = py;x;, p1) 1 Ly~ (x;,1 = pa; x;, pp). Witedy otrzymujemy:

(Li,p; L,,)1 =p) ~((x,1 = pis x;, po), ps (x1,1 = pas x5, po),1 = p)
~ (x;,(1 = ppp+ (1 = p)( = p); x;, ppi+ (1 = p)p,)

Aksjomat niezaleznosci jest kluczowy w teorii VNM. Zaktada on, ze jesli pre-
feruje sie¢ loteri¢ L, wzgledem L,, to dotaczenie kolejnej loterii nie powinno zmie-
ni¢ preferencji. Aksjomat ten jednoczesnie jest przedmiotem najostrzejszej krytyki
ze strony ekonomistéw i finansistéw behawioralnych, ktérzy podwazaja go bardzo
czesto 1 dowodza, iz zazwyczaj odbiega od rzeczywistych warunkéw podejmowa-
nia decyzji (Ackert i Deaves, 2012; Doring, 2015; Kunreuther, Pauly i McMorrow,
2013; Rejda i McNamara, 2017).

Lacznie wszystkie pie¢ ww. aksjomatow tworzy aksjomat racjonalnosci. Wy-
nika z niego, ze jesli relacja binard = okre$lona na zbiorze £ jest z nim zgodna,
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bedziemy mieé racjonalne jego uporzqdkowanie Jeéli zachodzi ww. relacja binar-
L,=L,, to musi by¢ rownoczesnie spelnlony warunek ze U(L,) = U(L,). Wowczas
U reprezentuje > i relacja ta jest wywotana przez U. Mozemy teraz zapisa¢ funkcje
uzytecznosci oczekiwanej VNM:

u(L)=3. piulx) 2
gdzie:

x;  —mozliwy wynik loterii ze zbioru L,
u(x;) — liczba rzeczywista przydzielona wynikowi x;.

Z podanego wyzej ogdlnego zapisu funkcji VNM wynika, ze decydent powi-
nien preferowac wzrost oczekiwanej uzytecznoSci, a wigc bedzie podmiotem mak-
symalizujagcym uzyteczno$¢ oczekiwang. Sama za$ funkcja odznacza si¢ liniowo-
Scig wzgledem prawdopodobiefistw, niezmienno§cig w odniesieniu do dodatnich
transformacji afinicznych i zalezy od koncowego majatku w kazdym stanie natu-
ry. To ostatnie z kolei implikuje koniecznoS$¢ podzielenia dziedziny funkcji na stre-
fe zyskow 1 strat z loterii. W koficu wynik zalezy bardzo istotnie od wyboru posta-
ci analitycznej powyzszej funkcji. Zazwyczaj korzysta si¢ z funkcji logarytmicz-
nej, kwadratowej, wyktadniczej i potggowej. Uporzadkowanie wyplat z loterii jest
wowczas bardzo zréznicowane i w zwigzku z tym pojawiajq si¢ problemy z wybo-
rem adekwatnej reguty decyzyjnej (Moss, 2010; Robison i Barry, 1987).

Teoria sublektywnej uzytecznosci oczeklwanej (subjective expected utility the-
ory, SEU) stala si¢ przede wszystkim odpowiedzig na formalng krytyke EU oraz
niesprawdzanie si¢ w praktyce kluczowych aksjomatéw funkcji VNM. Teori¢ te
trzeba wigza¢ z nazwiskiem wtoskiego probabilisty 1 aktuariusza de Finettiego,
ktory w 1937 roku wytozyt istote¢ prawdopodobiefistwa subiektywnego, a wiec
okreSlanego przez samego decydenta, niekoniecznie przez odwotanie si¢ do rygo-
ryzmu rachunku prawdopodobiefistwa, ale w oparciu o przeszte zdarzenia i1 jego
osobiste do§wiadczenia. Jednak teoria ta sformutowana w sposéb aksjomatycz-
ny w 1954 r. jest juz zastugg Savage’a, amerykanskiego matematyka i statystyka.
Funkcja uzytecznosci (V(F)) zostala przez niego zapisana w ponizszy sposob:

v(f)=2 u(E u(f(E,)) )
gdzie:
U(E;)  — subiektywne prawdopodobienstwo przydzielone zdarzeniu Ej; u(E;) 20V ;
2 WE) =1,
u(f(E;)) — uzytecznos¢ wyniku f(E) (Dhami, 2016).
SEU czasami okreSlana jest jako Bayesowskie podejScie do niepewnosci. Wy-

nika to z tego, ze decydent w miar¢ otrzymywania nowych informacji przetwarza
je, by w ten sposob osady dotyczace subiektywnego prawdopodobiefistwa a priori
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przeksztalcily si¢ w wartoSci a posteriori. Wprawdzie pdZniej inni badacze pro-
bowali modyfikowa¢ pierwotng wersje SEU, wprowadzajac, na przyktad, wazenie
prawdopodobiefistw (Handa w 1977 r.) albo transformujac nieliniowo prawdopodo-
biefistwa i wyniki loterii (Starmer 2000 r.), jednak nie spotkaly si¢ one z szerszym
zainteresowaniem teoretykow i praktykow zarzadzania ryzykiem (Wilkinson i Kla-
es, 2012). Klasyczna SEU jest natomiast szeroko stosowana w zarzadzaniu ryzy-
kiem w rolnictwie (Hoag (red.), 2010; Hardaker i in., 2015).

Bardzo interesujaca jest proba zintegrowania EU i SEU dokonana przez Rabina
w 2002 roku. Okresla si¢ ja jako Standardowy Model Ekonomiczny lub w skrécie:
model standardowy. Jego istot¢ przybliza praca Wilkinsona i Klaesa. Model ten za-
ktada, ze jednostka i w czasie ¢ = 0 maksymalizuje uzyteczno$¢ oczekiwang wyni-
ku x'; w warynkach rozktadu prawdopodobienstwa p(s) stanéw natury s € S. Formal-
nie mamy zatem:

max ié‘ ' Z p(s,)U (x,’ |St) 4)

xeX, t=0 s5€8,

Widzimy, ze przyszta uzyteczno$¢ dyskontowana jest za pomocg czynnika 90,
ktory wyraza preferencje czasowe danej jednostki. Ta ostatnia dazy do maksyma-
lizowania uzytecznoS$ci (doskonata racjonalnosc), jest przy tym egoistyczna, tj. nie
bierze pod uwage uzytecznoSci innych agentéw, postuguje si¢ prawdopodobien-
stwami warunkowymi, a wigc w konwencji Baysowskiej. Ponadto w modelu tym
przyjmuje sie, ze wszystkie dochody i aktywa sa w pelni zamienne. Jak widag,
mamy tu do czynienia z bardzo rygorystycznymi i wyidealizowanymi zatozeniami.
Bez watpienia na uwage natomiast zastuguje to, ze model standardowy faczy teori¢
mikroekonomiczng z teorig decyzji w warunkach ryzyka i niepewnosci.

Nastawienie do ryzyka w EUT

Praktycznie wszystkie teksty poSwigcone teorii uzytecznoS$ci oczekiwanej kon-
centrujg si¢ w pierwszym rzedzie na awersji do ryzyka decydentow. Jeszcze wy-
razniej tendencja ta zaznacza si¢ w przypadku ubezpieczefh majatkowych (Borch,
1992; Finsinger, 1983; Hax, 1964; Zweifel i Eisen, 2012). Jest to oczywiste, gdyz
osoby obawiajace si¢ ryzyka sg najbardziej zainteresowane zakupem ubezpieczen.
Dlatego kwestia ta bezdyskusyjnie zastuguje na szersze omowienie. Mozna tego
dokonaé, odwotujac si¢ gtdwnie do pracy Zweifela i Eisena.

Najbardziej ogdlne zaleznoSci migdzy funkcja uzytecznoSci oczekiwanej
a awersja do ryzyka przedstawiono na rysunku 1. Na osi odcigtych mamy zmienia-
jacy sie stan majatku decydenta, przy czym W, oznacza jego najnizszy, a W, — mak-
symalny poziom. Odpowiadajace im uzytecznoSci odtozono na osi rzednych jako
v[W,] oraz v[W,]. Symbol EW okreSla natomiast warto$¢ oczekiwang majatku, kt6-
ra ustalono przy zatozeniu, ze stany W, i W, wystapia z jednakowym prawdopo-
dobiefistwem s, rtOwnym 0,5, a wigc maja jednakowe wagi w funkcji uzyteczno-
Sci. UzytecznoS¢ EW na osi pionowej oznaczono jako v[EW]= v[W,]. Kluczowa
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dla rynku ubezpieczen oraz zarzadzania ryzykiem jest natomiast kategoria W,. Jest
to tzw. ekwiwalent pewnosci (certainty equivalent, CE). Jest to generalnie pojgcie
pozwalajace na wyrazenie wynikow loterii za pomocg wartoSci nielosowych. Bar-
dziej konkretnie: CE powoduje, iz osoba kierujaca si¢ maksymalizacjg funkcji uzy-
tecznoS$ci oczekiwanej staje si¢ obojetna migdzy wyptatg z gry losowej EW a kwo-
ta pewng do otrzymania. Jeszcze inaczej rzecz ujmujac, osoba taka jest gotowa po-
Swigci¢ czed¢ swojej oczekiwanej wyplaty, zakupujac np. ubezpieczenie, by w ten
sposob uniknaé ryzyka, ktdre staje si¢ wtedy kosztem. Gdyby natomiast osoba ta
miafa uczestniczy¢ w grze losowej, musiataby otrzymaé premi¢ za ryzyko (RP),
ktéra zréwnataby wynik pewny z wartoScig oczekiwang gry losowej. Na rysunku 1
fakt ten odzwierciedlono przez zaznaczenie na osi rzgdnych réwnosci uzytecznosci
oczekiwanej ekwiwalentu pewnoSci i majatku W, tj. jako wspétrzednej EU(W,).
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Rys. 1. Scisle wklesta funkcja uzytecznoSci i awersja do ryzyka.
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: Zweifel i Eisen (2012).

Z powyzszego wynika, ze opisano przypadek dominujacy w teorii ekonomii
1 teorii decyzji, czyli istnienie wklestej funkcji uzytecznoSci wzgledem majatku,
co na mocy nieréwnosci Jensena implikuje, ze CE jest mniejsze od EV. Widac to
na rysunku 1, gdzie majatek W, (odpowiednik CE) jest mniejszy od majatku W,,.
Mamy zatem:

CE = EV-RP. (5)
Warto dodaé, ze CE jest bardzo szeroko stosowany w bardziej zaawansowa-

nych rozwazaniach dotyczacych zarzadzania ryzykiem, o czym najlepiej prze-
konuje ksigzka Robisona i Barry’ego (1987). Pojecie to pojawia si¢ w momencie
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modelowania majatku, kapitatu wtasnego, dochodéw i kosztow. Wynika to z pro-
stego faktu, iz CE mozna wyraza¢ w jednostkach pieni¢znych, co nie jest moz-
liwe w przypadku uzytecznoS$ci. Trzeba tu jeszcze dodaé, ze maksymalizowanie
ekwiwalentu pewnoSci jest rownowazne maksymalizowaniu uzytecznosci oczeki-
wanej i na odwrot.

Na rysunku 1 réznicg majatku W, 1 W, Zweifel 1 Eisen nazywaja gotowoscia/
sktonnoscig do zaptaty za poczucie pewnoSci (willingness to pay for certainty, WTP)
przez osobe charakteryzujaca si¢ awersja do ryzyka. To uszczuplenie majatku wila-
snego na rzecz ubezpieczyciela ma wystarczy¢ mu do sfinansowania przysztych od-
szkodowan, pokrycia jego kosztow operacyjnych, w tym takze kosztow ryzyka. Je-
§li jednak zyski i straty bytyby pewne, a wiec t=1, WTP nie mialoby uzasadnienia.
W takiej bowiem sytuacji, punkty A i B na rysunku, uzytecznoSci alternatywy pew-
nej (W[W1]) i uzytecznosci oczekiwane z majatkéw W, i W, bylyby réwne. W tym
kontekScie ubezpieczenie nalezatoby wowczas traktowac jako pewng strate (w=1),
ktora si¢ juz zdarzyta. W tym sensie poprzedzajacy ja zakup polisy staje si¢ czaso-
wym subsydiowaniem zaktadu ubezpieczeniowego, akceptujac fakt, ze wystapie-
nie w przysztoSci straty nie jest zdarzeniem pewnym (7t < 1). Innymi stowy, nabycie
polisy na pewno jest uszczupleniem stanu gotowki dla osoby z awersja do ryzyka.
Okoliczno$¢ ta w duzym stopniu wyjasnia powszechng w Swiecie niechegc rolnikow
do nabywania ochrony ubezpieczeniowej przed wieloma ryzykami, jesli nie stosuje
si¢ rozleglego subsydiowania sktadek.

Pogtebione zaleznoSci migdzy premia za ryzyko, CE i gotowoScig do nabycia

ochrony ubezpieczeniowej przedstawiono na rysunku 2. W tym ujeciu przez W,
oznaczono stan poczatkowy majatku decydenta. Dodatkowo wprowadzono zmien-
na losowg X, ktéra #id opisywac odchylanie si¢ majatku od jego wartos$ci oczeki-
wanej, natomiast warto§¢ oczekiwang powyzszej zmiennej oznaczomd przez EX.
Ta ostatnia w biznesie ubezpieczeniowym jest zazwyczaj wartoScig ujemng.
EX jest po prostu oczekiwang strata majatku. Sktadka ubezpieczeniowa skalkulo-
wana na tym poziomie okreslona jest jako sprawiedliwa/uczciwa aktuarialpie (fair
premium). Po pewnych przeksztatceniach premia za ryzyko ( p y}okreSlema zostata
ponizszg formutg:

p=EW v [EU[EW + X] (6)

Jak widzimy, jest ona r6znicgq migdzy wartoScig oczekiwang majatku oraz funk-
cja odwrotng oczekiwanej uzytecznoSci majatku wystawionego na ryzyko. Na ry-
sunku 2 odpowiada ona maksymalnej WTP, kt6rg osoba z awersja do ryzyka mo-
gtaby ewentualnie zaptaci¢ firmie ubezpieczeniowej, by stac si¢ obojetng migdzy
warto$cig pewng majatku i narazong na ryzyko. Maksymalna WTP przekracza
wowczas kwote sktadki sprawiedliwej.
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Rys. 2. ZaleznoSci migdzy ekwiwalentem pewnoSci, premig za ryzyko i gotowoscig do zaptaty za
ubezpieczenie.

Zrédto: jak do rys. 1.

Premia za ryzyko zalezy od krzywizny funkcji uzytecznoSci majatku, a wigc
i od stopnia nasilenia awersji do ryzyka. Wraz ze wzrostem krzywizny ro$nie awer-
sja, a w §lad za tym i sama premia. Jest to sktadnik subiektywny. Druga determi-
nantg premii jest ksztatt funkcji gestoSci prawdopodobiefistwa loterii ryzykownej,
ktora w ubezpieczeniach pokazuje rozktad strat majatku. Jest to komponent obiek-
tywny. Wynika on z kolei z wartoSci koficowej majatku i prawdopodobiefistwa wy-
stagpienia straty. Ogélnie przyjmuje si¢, ze rozklady bardziej rozproszone i wyzsze
prawdopodobienstwa implikuja wyzsze premie. Wreszcie, ta ostatnia wynika ze
stanu poczatkowego majatku, jesli nie poczyniono wcze$niej dodatkowych zato-
zefi o jego zwiazkach z krzywizng funkcji uzytecznoSci.

Kanoniczne ujgcie awersji do ryzyka to propozycja opracowana, niezaleznie od
siebie, przez Pratta (1964 r.) i Arrowa (1965 r.). W konwencji Arrowa—Pratta wy-
rdznia si¢ nastepujace rodzaje awersji do ryzyka:

1. Absolutng (R,),
2. Relatywna (Ry),
3. Czastkowg (Rp).

Pierwsza jest ilorazem drugiej i pierwszej pochodnej uzytecznoS$ci poczatkowe-
go stanu majatku:

Ryi=- [[ ] )
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W §lad za tym premia za ryzyko jako miara maksymalnej gotowoSci do zapta-
cenia za pewnoS¢ wyniesie:

p=10’-R, (8)(s)

2

gilzie: o~ oRnacza wariancje majatku. Miara ta ggBdralnie ma sensowng interpreta-
cje, g?dy wielkoS¢ ryzyka nie zalezy od poziomu majatku.
Relatywna awersja zaprezentowana jest ponizszym wzorem:

RR:=—”,[W°]~W=RA~W ©)
o]
Wowczas premia za ryzyko ma postaé:
. 1
p =—0. R, (10)

2

Ta awersja jest po prostu typem elastycznoSci funkcji uzytecznoSci wzgledem
zmian majatku, a wigc 1 oddaje wptyw krzywizny funkcji uzytecznoSci na premie
za ryzyko.

Czastkowa awersja do ryzyka informuje, jak zmienia si¢ gotowosS¢ do zaplaty
za pewno$¢, gdy fluktuacjom podlega iloraz X i stanupoczatkowego majatku (W),
okre§lanego jako parametr 5. W zwigzku z tym mamy:

2 U0+ B)) 1y

P o+ p))

Miedzy powyzszymi wskaznikami awersji wystepuja nastepujace zaleznoSci:

R,=R,—X-R, (12012)

Z samej teorii ubezpieczefi wynika, ze popyt na produkty ochronne jest rosnacg
funkcjg awersji do ryzyka. W praktyce jednak awersja wykazuje znaczne rdznice,
jesli uwzgledni si¢ majatek ludzi, ich wiek oraz pte¢. W §lad za tym dotychczasowe
badania mikro- i makroekonomiczne dowodzg, iz mozemy si¢ spotkac z nastgpuja-
cymi rodzajami awersji, gdy ograniczymy si¢ tylko do czynnika majatku:

* stalg absolutng awersjg (CARA),

* malejacy absolutng awersjag (DARA),
* malejacg relatywng awersja (DRRA),
* rosnaca relatywng awersja (IRRA),
 statg relatywng awersja (CRRA).

Ta ostatnia jednak najczeSciej wystepuje i ksztaltuje si¢ wokét 2 (Zweifel
1 Eisen, 2012).
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Awersja do ryzyka implikuje jednak wazne, negatywne konsekwencje. Jak to
potwierdzili ostatnio Howley, Dillon, Heanue i Merdith (2017), osoby odznaczaja-
ce si¢ tym nastawieniem rezygnujg z potencjalnie wyzszych oczekiwanych zyskow
lub dochodéw albo rentownoSci w zamian za nizszg ich zmienno$¢. W diuzszym
jednak okresie strategia ta per saldo przynosi im przecigtnie nizsze zyski i docho-
dy oraz rentownoSci niz w przypadku os6b neutralnych lub wrecz preferujacych
ryzyko. Wskutek powyzszego badani rolnicy asekuranci deklarowali nizszg satys-
fakcje z prowadzenia gospodarstwa i caloSci swojego zycia. By¢ moze ttumaczy to
ich mniejsza sktonno$¢ do eksperymentowania i wdrazania szeroko rozumianych
innowacji. Oméwione badania powyzsze mieszczg si¢ w nurcie okre§lanym jako
,ekonomia szcze¢scia”. Do podobnych wnioskéw prowadzi réwniez analiza deter-
minanty pomnazania warto$ci ekonomicznej i tzw. antykruchosci wszelkich syste-
moéw w finansach (Taleb, 2013, 2016).

W przypadku neutralno$ci wzgledem ryzyka ekwiwalent pewnoSci jest rowny
wartoSci oczekiwanej, a wigc nie wystepuje tu premia za ryzyko. Opisuje go linio-
wa funkcja uzytecznoSci VNM. Dla ryzykanta z kolei ekwiwalent pewnoSci jest
wyzszy od wartoSci oczekiwanej majatku. ZaleznoSci te bada si¢ wowczas przy
zastosowaniu $ciSle wypuktej funkcji VNM. Precyzyjne rozdzielenie uczestnikéw
strony popytowej konkurencyjnego rynku ubezpieczeniowego na trzy grupy klien-
tow pod wzgledem ryzyka ma znaczenie fundamentalne dla efektywnego wpro-
wadzania do obrotu produktéw komercyjnych, gdyz tylko wtedy firmy ubezpie-
czeniowe mogg radzi¢ sobie z negatywng selekcja i hazardem moralnym, a wigc
nastepstwami asymetrii informacji. Segmentacja strony podazowej rynku ubez-
pieczeniowego pod wzgledem ryzyka ma takze kluczowe znaczenie, gdyz inaczej
funkcjonuja firmy o nastawieniu neutralnym, ktére wedtug literatury przedmio-
tu maja dominowag, a inaczej firmy z awersja do ryzyka lub wrecz go preferujace
(Pearcy i Smith, 2015; Rotschild 1 Stiglitz, 1976; Spinnewijn, 2017).

EU a ubezpieczenia rolne

Problem powyzszy przedstawi si¢, korzystajac z rozwazan Goodwina i Smitha
(1995). Punktem wyjScia tej dwojki ekonomistow amerykanskich jest agent, ktory
ma do dyspozycji s mozliwych wynikéw i chce zmaksymalizowaé swoja oczeki-
wang uzyteczno$¢ dang ponizszym wzorem:

> mulx,), (13)

gdzie:
m, — prawdopodobiefnstwo uzyskania s-tego wyniku,
x, — oczekiwana wartoS¢ s-tego wyniku,

u(:) — ogdlny zapis funkcji uzytecznosci.

Jak wida¢, agent dazy do maksymalizacji wazonej uzytecznoSci oczekiwanej,
gdzie wagami sa prawdopodobiefistwa .. Trzeba jeszcze wyjasni¢, ze zgodnie
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z dominujaca konwencja zatozono, ze agent cechuje si¢ awersja do ryzyka, a wiec
jego funkcja uzytecznoSci jest wklesta. Oznacza to z kolei, ze moze on by¢ bar-
dziej sktonny naby¢ ochrone¢ ubezpieczeniowg niz ryzykant albo osoba neutralnie
nastawiona do ryzyka. By asekurant zdecydowat si¢ kupi¢ ubezpieczenie, musi mu
si¢ to oplacaé oraz sktadka ubezpieczeniowa musi by¢ ustalona w sposéb uczci-
wy aktuarialnie. Ten ostatni warunek zajdzie, gdy stopa sktadki (procent w stosun-
ku do sumy ubezpieczeniowej) bedzie rowna prawdopodobiefistwu, iz ubezpieczy-
ciel bedzie musiat wyptacié¢ agentowi uzgodnione odszkodowanie (Czarny, 2006).
Inne ujecie uczciwej aktuarialnie sktadki (fair premium), nazywanej takze ,,warto-
Scig uczciwg” albo w zargonie ubezpieczeniowym ,,sktadka czysta” lub ,,sktadka
uwzgledniajacg tylko ryzyko” to te, w ktérym przyjmuje si¢, iz bedzie ona réwna
oczekiwanemu odszkodowaniu (Zweifel i Eisen, 2012).

Agent, np. rolnik, rozwazajac ewentualno$¢ zakupu ubezpieczenia, konfronto-
wany jest zdwoma niepewnymi sytuacjami:
* w, = W, czyli nieponoszeniem straty,
* w,=W-L,awigc odnotowaniem straty.

Przy tym W oznacza stan majatku agenta, L — poniesiong strat¢ oraz t — egzoge-
nicznie zdeterminowane prawdopodobieﬁstwo jej wystapienia. Kontrakt ubezpie-
czeniowy zawiera natomiast sktadke a 1 przewiduje wyptacanie kwoty L, gdy wy-
stapi uzgodnione zdarzenie ubezpleczemowe Przy zatozeniu, ze ubezpleczyc1el
jest neutralny wobec ryzyka, a tak przyjmuje si¢ niemal powszechnie, jego zysk
wyniesie zero, co implikuje, ze mamy wtedy do czynienia z rynkiem konkurencyj-
nym. Naliczana sktadka ma wtedy charakter sprawiedliwy aktuarialnie, co wyra-
za nastepujaca formuta:

a=1, (14)

Jesli teraz zamiast za pomocg kwoty pieni¢znej sktadki () wyrazimy w ujeciu
procentowym, g (lub bezwymiarowo albo na jednostke fizyczng przedmiotu ubez-
pieczenia), czyli jako stope sktadki, a z bedzie wielkoScig nabytej ochrony ubezpie-
czeniowej (np. ha lub sztuka inwentarza albo w postaci okreS§lonej pieni¢znie sumy
ubezpieczeniowej), to warunek zerowego zysku ubezpieczyciela zapisuje si¢ jako:

q=7 (15)

a wiec mamy tym samym pierwszy ze sposobow wyrazenia sktadki sprawiedliwej
aktuarialnie.

Problem decyzyjny agenta sprowadza si¢ teraz do wyboru parametru z, ktory
ma zmaksymalizowac¢ jego uzyteczno$¢:

max|(1 - z)JU(w,)+ zU(w, )] (16)

przy ograniczeniach:
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w=W-qz

w,=W—-L+z-qz

Warunek pierwszego rzgdu istnienia maksimum zapisujemy jako:
(1-7)qU' (W —qz)=n(1—q)U'(W — L+ z—qz) A7)
Jesli sktadka jest sprawiedliwa aktuarialnie (¢ = 7), to otrzymujemy:
UW-qz)=UW ~L+z-qz) (18)
gdzie U’ oznacza pierwsza pochodng.

Wynika z powyzszego, ze optymalna wielko$¢ nabytej ochrony ubezpieczenio-
wej (z) powinna si¢ réwnac¢ oczekiwanej stracie (L). Inaczej rzecz ujmujac, ochro-
na (pokrycie) powinna by¢ petna, a wigc nie powinno dochodzi¢ ani do tzw. niedo-
ubezpiecznia, ani nadmiernego ubezpieczenia i nadubezpieczenia. W praktyce do-
minujg sktadki niesprawiedliwe aktuarialnie, a ubezpieczyciele chcg jednak osig-
gac jakie§ zyski.

Powyzsze rozwazania mozna podsumowaé w sposob graficzny (rysunek 3).
Punktem wyjScia jest tu zerowy majatek agenta, gdzie majatek W w stanie w, jest
réwny majatkowi W-L w stanie w,. Agent z awersja do ryzyka, czyli asekurant,
moze jednak poszukiwaé ochrony ubezpieczeniowej o nachyleniu — (1-m)/7, po-
ruszajac si¢ wzdluz linii gry sprawiedliwej, czyli takiej, w ktorej zyski grajacego
sq przecigtnie rowne zeru (wartoS¢ oczekiwana, EV, rowna si¢ zeru) albo za udziat
w grze trzeba zaptacié tyle, ile wynosi jej warto$S¢ oczekiwana. Inaczej méwiac,
to gra, w ktdrej wartoSci oczekiwane poszczegdlnych graczy sg takie same. Jak wi-
da¢, punktem optymalnym jest punkt A. W literaturze ubezpieczeniowej linig gry
sprawiedliwej nazywa si¢ takze lini¢ ubezpieczenia albo linig transformacji, ktére
transferuje majatek z sytuacji w, do w,. Na rysunku 3 mamy jeszcze lini¢ 45°. Jest
to tzw. linia pewnosci, w ktdrej sytuacja w, jest identyczna z sytuacja w,. Oznacza
ona po prostu przypadek neutralno$ci wobec ryzyka.
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Oznaczenia wyja$nione w tekscie.
Rys. 3. Optymalna wielko$¢ nabycia ochrony ubezpieczeniowej na rynku konkurencyjnym.
Zrédto: Goodwin i Smith (1995).

Podsumowanie

Aksjomatyczna teoria uzytecznosSci von Neumanna—Morgensterna to konstruk-
cja bardzo rygorystyczna, w ktorej wszystkie przyjete zatozenia powinny by¢ spet-
nione rownoczesnie. To jej mocna, ale zarazem 1 staba strona. Mimo wszystko
moze by¢ ona jednak punktem wyjscia i odniesienia do analizowania, modelowania
oraz symulacji probleméw podejmowania decyzji w warunkach ryzyka i niepew-
noSci, w tym takze dotyczacych ubezpieczef gospodarczych w rolnictwie i ewen-
tualnej interwencji publicznej w tej dziedzinie. To dzigki tej wiasnie teorii jesteSmy
w stanie zrozumie¢ réznice miedzy sytuacja pewnosci i ryzyka, a w dalszej kolej-
noSci mozemy potaczy¢é w zwarty system wartoS¢ oczekiwang loterii, premi¢ za
ryzyko, awersj¢ do ryzyka, ekwiwalent pewnoSci i maksymalng gotowos$¢ do za-
ptaty za poczucie pewnoSci, a wiec kwote sktadki ubezpieczeniowej uczciwg ak-
tuarialnie. Z drugiej strony hipoteza VNM nie jest wystarczajagcym schematem do
analizy bogactwa aspektow przejawiania si¢ ryzyka i jego skutkéw w rzeczywistej
dziatalnoSci gospodarczej i ztozonoSci kontraktow ubezpieczeniowych. Przykta-
dowo zbyt mato uwagi po§wigca si¢ w niej postawom neutralnosci i preferowaniu
ryzyka. W niektdrych przypadkach zawodzi wprost (paradoksy: Allaisa z 1953 r.,
Ellsberga z 1961 r. 1 Rabina z 2000 r.), a w innych, tzw. anomaliach, pomija w 0g6-
le skutki asymetrii informacji (negatywna selekcja i hazard moralny), nie zajmuje
si¢ typami i momentami rozktadéw zmiennych losowych, w tym szkéd losowych.
Ogolnie zatem hipoteza ta powinna by¢ stale weryfikowana empirycznie, szczegol-
nie przy uwzglednieniu dorobku ekonomii i finanséw behawioralnych oraz bazuja-
cej na nim teorii perspektywy Kahnemana i Tversky’ego. Koncepcje non-expected
utility beda przedmiotem oddzielnego artykutu autora.
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NEOCLASSICAL APPROACH TO TRADITIONAL BUSINESS
INSURANCE - INTRODUCTION TO THE THEORY
OF AGRICULTURAL INSURANCE

Abstract

The contemporary agriculture is among the most risky economic activities.
In addition to the previously known production, price and market risk, and later
also the financial risk, today agricultural producers are increasingly more of-
ten confronted with institutional risk and personnel management risk and risk
related to climate change. On the other hand, farmers have at their disposal
numerous tools and strategies to counteract threats and mitigate their negative
effects. Among these risk management instruments and strategies, traditional/
conventional insurance of crops, livestock and tangible assets is still impor-
tant. In this context, the basic goal of the article is to generalise the theoretical
foundations of the above-mentioned insurance, but limited to their historically
oldest approach; hence on the basis of neoclassical microeconomics and clas-
sical decision theory. According to the convention existing, the essence of the
theory/hypothesis of the expected utility of von Neumann—Morgenstern is first
analysed. In the last part of the article, the assumptions of the expected utility
theory are concretised on the example of agricultural insurance.

Keywords: risk aversion, agricultural insurance, expected utility.
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