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Ksigzka pt. Insurance & Behavioral Economics: Improving Decisions in the Most Misunderstood
Industry to jedna z nielicznych publikacji, ktéra porusza aspekty behawioralne w kontekscie
rynku ubezpieczeniowego jako catosci. Ksigzka liczy 329 stron, pogrupowanych w 14 podroz-
dziatéw w ramach trzech rozdziatéw. Oprocz spisu tresci i bibliografii zawiera stownik trudniej-
szych terminéw, indeks osobowy i rzeczowy. Jest to pozycja, ktérg mozna zaklasyfikowac jako
cos$ pomiedzy ksigzkq popularnonaukowq i naukowsq, z elementami poradnika. Mimo iz odnosi
sie do realiow rynku amerykanskiego, to stosunkowo tatwo moze by¢ zaadaptowana na rynku
europejskim.

Na szczegdlne uznanie zastuguje konstrukcja ksigzki, ktéra w pierwszym rozdziale prezentuje
ogolny zarys koncepcji z podstawowymi zatozeniami. W drugim rozdziale autorzy dokonali bardziej
detalicznej analizy oraz wprowadzili modele uzupetniajace, w wiekszym stopniu uwzgledniajgce
realia. Trzecia cze$¢ natomiast ma charakter normatywny z konkretnymi postulatami.

Pierwszy rozdziat stuzy ogdlnej prezentacji koncepcji. Celem ksigzki jest identyfikacja i analiza
przyktadowych zachowar klientéw zarzadzajgcych zaktadami ubezpieczen, inwestoréw i regulato-
réw, ktére mozna uznac za anomalie, odstepstwa od racjonalnego zachowania. Atrybuty racjonal-
nego zachowania zostaty wywiedzione z powszechnie stosowanych w teorii ubezpieczers modeli,
bazujacych na klasycznej teorii ekonomii. Szczegolny nacisk potozono na przyczyny rozbieznosci
miedzy zatozeniami modeli ekonomicznych i faktycznymi zachowaniami ludzi. Przy czym nie
zawsze rozbieznosci $wiadczg o braku racjonalnosci, ale mogg wskazywac na nieodpowiednie
zatozenia. Wspomniane modele ekonomiczne sg uznawane za benchmarki.

W obszarze faktycznych zachowan ksigzka odnosi sie do nurtu behawioralnego w ekonomii,
zapoczatkowanego przez Kahnemana i Tversky'ego. Wiele decyzji podejmowanych w ramach
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ubezpieczen, szczegblnie po stronie popytowej, wykorzystuje system 1, ktéry jest trybem auto-
matycznym szybkiego podejmowania decyzji bez intencjonalnej gtebszej analizy. Wynika to naj-
czesciej z niepewnosci. Mato dostepna wiedza na temat ryzyka i jego konsekwencji jest i tak trud-
no przyswajalna z powodu nietatwej materii, ale réwniez sposobu jej prezentacji. Ksigzka zbiera
i porzadkuje rézne teorie, modele i wyniki badan, ktére powstaty w tym nurcie.

Autorzy dla zwigkszenia przystepnosci ksigzki postuguja sie licznymi przyktadami nieracjo-
nalnych zachowan klientéw, oséb zarzadzajacych zaktadami ubezpieczen, inwestoréw i regula-
torow. Ciekawym przyktadem jest ryzyko terrorystyczne, ktére mimo wczesniejszych zdarzen
zostato dostrzezone przez zaktady ubezpieczen i reasekuratoréw dopiero po ataku na World Trade
Center 11 wrze$nia 2001 r. Przy czym reakcja ta byta mocno przesadzona, gdyz w wielu przypad-
kach wysokosc¢ sktadki lub koszt reasekuracji nie miaty pokrycia w dostepnych danych. Wynikato
to jednak réwniez z zachowania inwestordw, ktérzy w przypadku zaangazowania w ubezpiecze-
nia na wypadek terroru oczekiwali stopy zwrotu ponad dwukrotnie przekraczajgcych standar-
dowa premie za ryzyko. W ubezpieczeniach na wypadek zywiotéw zdarzato sie, ze skfadki byty
niedoszacowane przez ubezpieczycieli, a gdy nastapito urealnienie wysokosci sktadek, wtadze
stanowe (Floryda) dla podtrzymania i tak niskiego wskaznika penetracji powotaty do zycia spe-
cjalny fundusz katastrofalny, petnigcy funkcje reasekuratora, oraz publiczny zaktad ubezpieczen
oferujacy ochrone na preferencyjnych warunkach, nawet na obszar o ponadstandardowym
ryzyku. Oprécz tego stosowano kontrole cen ubezpieczen katastrofalnych oraz wprowadzono
limity nieprzedtuzania polis katastrofalnych. Wszystkie te dziatania odniosty watpliwa skutecz-
nos¢. Caty czas towarzyszyto temu zjawisko rezygnacji klientéw indywidualnych z ubezpieczen
po kilku latach bezszkodowych, co w dtuzszym okresie moze mie¢ wrecz katastrofalne skutki
finansowe dla catego regionu.

Ocena zachowan uczestnikéw rynku ubezpieczeniowego opiera sie na odniesieniu do okres$-
lonych benchmarkéw. Benchmarkiem, punktem wyjscia, dla strony podazowej jest model mak-
symalizacji oczekiwanego zysku (profit-maximizing model of supply). Z kolei odno$nikiem dla
strony popytowej jest powszechnie akceptowany model uzyteczno$ci oczekiwanej (expected
utility model). Warunkami wstepnymi racjonalnych zachowan sa: odpowiednia sytuacja na ryn-
ku, tj. adekwatna skfadka ubezpieczeniowa (oczekiwana strata powiekszona o uzasadnione na-
rzuty i godziwy zysk) oraz odpowiedni wskaznik powszechnosci dla ubezpieczer dobrowolnych
(udziat ubezpieczonych w odniesieniu do potencjalnych klientow). Wedtug autorow wskaznik na-
rzutu (czyli jeden minus oczekiwana strata podzielona przez sktadke brutto) powinien sie waha¢
migdzy 30 proc. a 40 proc., wskaznik powszechnosci natomiast powinien wynosi¢ co najmniej
70 proc. Dla Stanéw Zjednoczonych przedstawiono trzy przyktady produktoéw ubezpieczeniowych
spetniajacych wstepne kryteria, tj. ubezpieczenie autocasco, ubezpieczenie wyposazenia domu
albo mieszkania oraz terminowe ubezpieczenie na wypadek $mierci.

W drugim rozdziale ksigzki podjeto prébe wyttumaczenia przyczyn pojawiania sie anomalii.
Jako pierwszy czynnik wymieniony zostat koszt poszukiwania i przyswojenia informacji. Ponad-
konkretnego ubezpieczenia nie zmienia znaczaco tej wartosci, to brak dziatan uznajg za uzasad-
niony i racjonalny.

Brak odpowiedniej informacji powoduje, ze wiedza klientéw zaktadéw ubezpieczen znaczaco
odbiega od obiektywnych danych gromadzonych przez zaktady ubezpieczen, dlatego zatozenie,
ze klient jest w stanie samodzielnie okresli¢ warto$¢ oczekiwanag, jest nierealistyczne. Klient
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moze ryzyko zaréwno niedoszacowad, jak i przeszacowac. Autorzy stwierdzaja, ze jezeli ryzyko
jest niedoszacowane, to ubezpieczyciel ma niewielkie szanse na przekonanie do ubezpieczenia.
Sqjednak sytuacje, w ktérych klient posiada wiekszg wiedze na temat indywidualnego ryzyka,
i wowczas zaktad ubezpieczen stosujacy przecietne sktadki moze sie spotkac ze zjawiskiem
antyselekcji. Badania empiryczne nie sg jednak tutaj jednoznaczne, co moze potwierdzac¢ brak
racjonalnosci zachowan konsumentéw. Natomiast wystepowanie efektu hazardu moralnego jest
empirycznie udowodnione.

Poza wspomnianym juz modelem opartym na oczekiwanej uzytecznosci autorzy odwotujq
sie do teorii perspektywy (prospect theory) oraz modelu wyboréw zorientowanych na cele (goal-
-based model of choice), ktdre uchylajg zatozenie maksymalizacji uzytecznosci. Stanowig one
wazne uzupetnienie modelu opartego na oczekiwanej uzytecznosci. Co wazne, wszystkie wspo-
mniane teorie posiadajg obszary, w ktérych zdecydowanie lepiej od pozostatych wyjasniajq popyt
na ustugi ubezpieczeniowe.

W ksigzce wymienionych jest siedem podstawowych ,btedéw” popetnianych przez klientow
zakfadéw ubezpieczen. Sq to: brak ochrony przed zjawiskami o niskim prawdopodobiefstwie, ale
duzych potencjalnych stratach; nabywanie ochrony dopiero po wystapieniu straty; rezygnacja
z ochrony ubezpieczeniowej, gdy nie wystapita strata; preferowanie ubezpieczen z duzg znizkq
za bezszkodowy przebieg ubezpieczenia; optowanie za niskimi udziatami wtasnymi; niezgtaszanie
matych szkod (w obawie przed zwyzka sktadki). Takie zachowania autorzy zaobserwowali szcze-
gdlnie w przypadku: ubezpieczen na wypadek katastrof lotniczych, dodatkowego ubezpieczenia
samochodu z wypozyczalni, ubezpieczenia na wypadek nowotwordw, wydtuzenia gwarancji za-
kupionych urzadzen, niektérych ubezpieczen na wypadek $Smierci oraz annuitetow.

Po stronie podazowej pojawia sie natomiast problem korelacji wystepujacej miedzy zdarzenia-
mi z zatozenia losowymi. Rosnace prawdopodobienstwo ruiny skfania zarzadzajacych do zwiek-
szania rezerw ponad poziom preferowany przez inwestoréw, dla ktérych zwiekszenie rezerw
(bezpieczenstwa) oznacza odfozenie w czasie realizacji zyskow z dywidend. Nie mozna réwniez
uwazac, ze rynek ubezpieczeniowy jest w petni wolny od efektu domina charakterystycznego dla
sektora bankowego, szczegdlnie przy silnych powigzaniach kapitatowych. Autorzy podkreslajq
tez, ze w ubezpieczeniach wzrost podazy jest uzalezniony od bardzo wielu czynnikdw, wymogéw
kapitatowych, dostepnosci kapitatu oraz reasekuracji, dlatego rynek ubezpieczeniowy nie zawsze
moze elastycznie reagowac na wzrost popytu.

Anomalie zachodzace po stronie podazy mozna wyttumaczyc szeregiem czynnikéw, z ktérych
w ksigzce pojawiajg sie: zachowania inwestoroéw (udziatowcéw) oraz zarzadzajacych zaktadem
ubezpieczen, a w szczegdlnosci relacje miedzy zarzadzajacymi i udzialowcami oraz awersja za-
rzadzajacych do ryzyka. Wspomniane zaleznosci sprawiajg, ze istnieja do$¢ duze rdznice w akcep-
tacji ryzyka przez inwestoréw i zarzadzajacych. Powyzsze uwagi nie odnosza sie do towarzystw
ubezpieczen wzajemnych. Zdaniem autoréw anomalie powyzsze dotykaja gtéwnie ubezpieczycieli
dziatajacych w formule for-profit. Na podkreslenie zastuguje réwniez rola agencji ratingowych oraz
nadzoru, ktére spetniaja bardzo istotna role w percepcji ryzyka.

Analiza dokonana przez autoréw pozwolita im wskazac cztery ,btedy” popetniane przez za-
rzadzajacych zaktadami ubezpieczen: wzrost taryf po wystapieniu zdarzenia katastrofalnego,
odmowa objecia ochrong po wystapieniu zdarzenia katastrofalnego, niewielki udziat instrumen-
tow finansowych w zabezpieczeniu ryzyka zaktadéw ubezpieczen oraz spadek cen reasekuracji
po okresie o niskiej szkodowosci (np. brak zdarzenia katastrofalnego].
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Rozdziat trzeci recenzowanej ksigzki stanowi podsumowanie rozwazan wraz ze wskazaniem
rozwigzan, ktére umozliwityby poprawe zachowan zaréwno klientéw, jak i branzy. Rozpoczyna
go bardzo istotny fragment o roli, jakq ubezpieczenia odgrywajq z punktu widzenia pafstwa i jego
dziatan. Ubezpieczenia dajg mozliwo$¢ zdeterminowania dwdéch bardzo istotnych kwestii w trakcie
tworzenia strategii zarzadzania ryzykiem. Pierwsza kwestia dotyczy odpowiedzialno$ci za ryzy-
ko i prawdopodobiefstwo poniesienia straty. Drugie zagadnienie skupia sie na skali finansowania
strat. Odniesienie sie do powyzszych kwestii ma ogromne znaczenie dla stosowania przymusu
ubezpieczeniowego lub subsydiowania sktadek ubezpieczeniowych, tudziez ich wewnetrznego
subsydiowania, np. poprzez usrednianie taryf ubezpieczeniowych.

Dla postrzegania ryzyka bardzo istotna jest jego prawidtowa ocena. Jezeli wystepujq duze
réznice w percepcji ryzyka, wéwczas panstwo moze zapewnic obiektywne dane dotyczace wiel-
kosci ryzyka oraz wzajemnych korelacji. Panstwo powinno by¢ w szczegdlno$ci zainteresowane
stosowaniem réznych rozwigzan, ktére beda braty pod uwage zachowania konsumentéw. Zdaniem
autoréw, panstwo jako regulator powinno unikac regulacji uredniajacych sktadki, przymusu ubez-
pieczeniowego oraz podejmowania dziatan, ktére ,wypychatyby” rozwigzania ubezpieczeniowe
(np. zapomogi dla powodzian z budzetu]. Regulator moze dziata¢ wg réznych modeli, od silnie
paternalistycznego, Scisle okreslajacego zasady funkcjonowania rynku i zachowania jego pod-
miotéw, po preferencje dla wybranych grup.

Dla strony popytowej jako generalne zalecenia autorzy wymienili stosowanie takich rozwia-
zan, jak dostarczanie adekwatnych i obiektywnych informacji, prezentacja prawdopodobienstw
i skutkow na przykfadach; wydtuzanie horyzontu czasowego dla prezentowanych danych (do-
tyczacych prawdopodobierstwa); wigzanie ochrony przed skutkami rzadkich zdarzen z innymi
powszechnymiryzykami; zniechecanie do nabywania ochrony z matym udziatem wtasnym ogra-
niczanie znizek za bezszkodowos$¢ oraz w ostatecznosci przymus ubezpieczeniowy. Z kolei dla
strony podazowej autorzy zaproponowali: okreslanie sktadki na podstawie wtasciwego pomiaru
ryzyka, uzaleznienie wysokosci skfadki od ryzyka; zaangazowanie sektora publicznego w przy-
padku ryzyk katastrofalnych; ograniczanie tendencji do zawyzania wysokosci rezerw techniczno-
-ubezpieczeniowych i kapitatow.

Za dziatanie korekcyjne dla rynku ubezpieczeniowego autorzy uznajq ubezpieczenie spoteczne,
tutaj rozumiane jako ubezpieczenie obowigzkowe ze sktadkq o cechach podatku, ale dotyczace
ryzyk spotecznych. W okreslonych sytuacjach takie rozwigzania moga zminimalizowa¢ anomalie
zaréwno po stronie popytowej, jak i podazowej. Odrebny podrozdziat po$wiecono polisom wielo-
letnim, ktére réwniez moga w pewien sposéb ograniczy¢ wspomniane anomalie.

Ksigzke uznac nalezy za bardzo wazng pozycje, mimo jej nie do korica naukowego charakteru.
Nie umniejszajqc bardzo pozytywnej oceny tej publikacji, mozna wymienic kilka uwag, ktére maja
charakter krytyczny. Na przyktad dos¢ szczegdtowo przedstawiono nieoptymalne zachowania
ubezpieczajacych, aczkolwiek ich argumentacja mogtaby byc rozszerzona, gdyby autorzy nie
ograniczyli sie do rynku amerykanskiego.

Przytaczana bibliografia zostata ograniczona do minimum, brak réwniez odniesier do auto-
réw niektérych modeli teoretycznych. Wydaje sie, ze sposdb wyjasniania niektérych modeli jest
czasami zbyt ogélnikowy i pobiezny, co moze utrudnia¢ zrozumienie tych zagadnien przez osoby
spoza branzy.

Weryfikacja zatozen na podstawie przyktadéw z rynku amerykanskiego jest czasami oparta
na danych o niespdjnej metodologii. Dane z réznych stanéw sg uzywane zamiennie bez szcze-
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gotowej analizy zasadnosci takiego postepowania. Modelowe zatozenia: penetracja na poziomie
co najmniej 70 proc. oraz narzut wysokosci 30—40 proc. zostaty przyjete arbitralnie i brak de facto
bardziej wyczerpujgcego wyjasnienia i uzasadnienia przyjetych zatozen.

Wiele obserwacji dotyczy dos¢ specyficznych ryzyk, tj. terroru, klesk zywiotowych i dlatego
ma ograniczone spektrum zastosowania. Wypunktowane anomalie dos$¢ czesto dotycza jednego,
konkretnego rodzaju ubezpieczenia.

Przedstawione zastrzezenia nie zmieniajq bardzo pozytywnej oceny tej ksigzki. Stanowi ona
dos¢ dobre usystematyzowanie i podsumowanie badaf nad behawioralnymi aspektami rynku
ubezpieczeniowego, ktére w naszym kraju nie sa powszechnie znane. Dlatego pozycja ta bedzie
z pewnoscig dos¢ ciekawa dla kazdej osoby zajmujacej sie zawodowo ubezpieczeniami.
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