PRACE NAUKOWE AKADEMII EKONOMICZNE] WE WROCLAWIU
Nr 1197 2008
Ubezpieczenia wobec wyzwan XXI wieku

Anna Jedrzychowska

Akademia Ekonomiczna we Wroclawiu

OCENA ZAKEADOW UBEZPIECZEN DZIALU II
Z UWZGLEDNIENIEM PREFERENCJI ODBIORCY OCENY

1. Wstep

Dokonywanie oceny zakladéw ubezpieczenn winno mie¢ na celu zwigkszanie
informacji uczestnikéw rynku ubezpieczen w zakresie funkcjonowania zaréwno
poszczegblnych zaktadow, jak i catego rynku. Odbiorcy ocen rynku ubezpieczen sg
grupa niejednorodna i ta heterogeniczno$é wprowadza koniecznosé¢ uwzgledniania
ich preferencji w procesie oceny, jak réwniez celu, dla jakiego ocena jest sporza-
dzana [7, s. 77].

Niniejszy artykut ma za zadanie zobrazowanie réznic, jakie w klasyfikacji za-
ktadéw ubezpieczen dzialu II powstaja poprzez wiaczenie do analizy preferencji
ich odbiorcow. Przyjeto podziat na trzy grupy odbiorcéw rynku:

— nadzoru ubezpieczeniowego — szczegdlnie zwracajacego uwage na wyplacal-
no$¢ zaktadu i poprawno$¢ jego funkcjonowania,

— klienta zakladu — osobe zainteresowang tym, by zaklad gwarantowat wypiatq
ubezpieczenia z zawartej polisy,

— inwestora — szczegolny nacisk kladzie on na dochodowo$¢ dziatalnosci zakta-
du, z ktorej chee on czerpad zyski.

Ocena zakladow odbyla si¢ poprzez skonstruowanie taksonomicznego mierni-
ka bazujacego na wskaznikach analizy finansowej. Do celéw poréwnania i klasyfi-
kacji przyjeto jej trzy warianty oméwione szerzej] w dalszej cze$ci. Na koniec
przeprowadzono tez agregacjg wartosci taksonomicznego miernika z poszczegél-
nych lat i podano uporzadkowanie na ostatni rok analizy, tj. rok 2004.

Zgodnie ze wskazanym obszarem badania obiektami badania sa polskie zakla-
dy ubezpieczen dzialu II. Dodatkowo jednak nalezy zaznaczyé, ze w analizie
uwzgledniono tylko zaklady, ktérych dane finansowe za badane 5 lat (2000-2004)
s3 pelne i1 nie zawieraja bled6w. Ponadto zaklady musialy dzialaé co najmniej 2
pelne lata przed pierwszym rokiem analizy. Takie podejécie eliminuje nietypowe
wyniki mtodych podmiotéw. Ostatnim kryterium byta forma dziatalnosci. Poddano
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analizie wylacznie zaklady zorganizowane jako spdtki akcyjne, pominieto wiec
towarzystwa ubezpieczefi wzajemnych, zwazywszy na odmienno$¢ chociazby w
celu ich funkcjonowania. Analiza objeto 22 zaktady.

2. Doboér wskaznikéw

Dobér cech diagnostycznych powinien byé dwuetapowa procedura. W etapie
pierwszym sporzadzany jest zestaw tzw. potencjalnych cech diagnostycznych na
podstawie ich merytorycznych wartos$ci, a nast¢pnie redukuje sie ustalona wersje w
etapie drugim poprzez zastosowanie metod formalnych ze wzgledu na statystyczne
wlasnosci cech pierwotnych [6, s. 23]. Takie postgpowanie zostanie tez przyjete w
niniejszym referacie. Pierwszy etap — merytoryczny — oparty bedzie na publika-
cjach i wytycznych nadzoru ubezpieczeniowego, drugi — statystyczny — wykorzy-
stywaé bedzie metody statystyczne i ekonometryczne.

Dzialalno$é zakladu ubezpieczen podzieli¢ mozna na 3 gldwne segmenty, w
ramach ktérych wskazaé¢ mozna mniejsze obszary. Taki podziat wraz z charaktery-
stykami podaje tab. 1.

Tabela. 1. Segmenty i obszary dziatalnosci zaktadu ubezpieczen

Segment Obszar Charakterystyka
S - - —
2 . pomiar stopnia spetnienia przez zaklad ustawowych
% yplacalnos¢ wymagan c¢o do prowadzonej dziatalnosci
g ‘s . pomiar, czy wielkos¢ kapitatéw wiasnych i obcych
EI dokapitalizowanie zakiadu jest wystarczajaca
= reasekuracja bierna pomiar jako$ci programu reasekuracyjnego

polityka lokacyjna omiar struktury, poziomu i rentownosci lokat

efektywno$é zasobéw

pomiar przychodowos$ci zasobéw zaktadu oraz ich ade-
kwatnosci do skali prowadzonej dziatalno$ci

Dochodo-
wosé

rentownos$¢

pomiar szybko$ci zwrotu poniesionych nakadéw zaan-
gazowanych zasobow

rezerw

trafno$é kalkulacji sktadek i

pomiar poprawnosci oszacowania skiadek i rezerw

bezpieczenstwo

pomiar zabezpieczenia wyplaty odszkodowania lub
$wiadczenia

Sprawno$é

poziom kosztow

omiar poziomu kosztow i sprawnosci zarzadzania

Zrédto: opracowanie whasne

Wyplacalno$é mierzona bedzie za pomoca wskaznika pokrycia aktywami re-
zerw techniczno-ubezpieczeniowych (W;). Wyraza on stopiefi pokrycia rezerw
przez aktywa przeznaczone na to pokrycie. Dla klienta zaktadu jest to cecha o cha-
rakterze stymulanty, podobnie jak dla nadzoru ubezpieczeniowego. Dla inwestora
jest to za$ nominata (warto$¢ pomigdzy 80 a 120%), poniewaz zbyt duzy nacisk na
ochrong ubezpieczeniowa prowadzi do obnizenia zyskownosci.
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Dokapitalizowanie mierzone bgdzie dwoma wskaznikami. Pierwszy to wskaz-
nik ogoélnego zadtuzenia (W,) pokazujacy, jaka cz¢s¢ w finansowaniu majatku za-
ktadu stanowi kapitat obcy, tj. rezerwy techniczno-ubezpiecezniowe oraz pozostate
zobowiazania. Dla nadzoru oraz inwestora jest to cecha o charakterze nominanty
(warto$¢ pomigdzy 20 a 40%). Dla klienta, ktéry zainteresowany jest przewaga
kapitalow wlasnych, wskaznik ten jest destymulants. Drugi — wskaznik zadluzenia
technicznego (73) — obrazuje stopien, w jakim $rodki wlasne zaktadu pozwalaja na
pokrycie przyrostu zobowiazan, ktére wynikaja z zawartych polis ponad ich sza-
cowany poziom wyliczony w rezerwach. Dla wszystkich trzech grup odbiorcéw
jest to nominata (warto$¢ pomigdzy 22 a 260%)).

Podobnie do oceny polityki reasekuracyjnej postuza 2 wskazniki. Wskaznik re-
tencji skiadki (W,), wyrazajacy stopien reasekuracji biernej, poprzez okreSlenie
udziatu sktadki przypisanej na udziale wiasnym do sktadki brutto. Z punktu widzenia
klienta jest to destymulanta. Inwestor i nadzdr traktuja t¢ cechg jako nominantg (war-
to§é pomiedzy 50 a 95%). Przekazywanie skfadki jest dla zakladu sposobem unik-
nigcia ryzyka dzialalnosci, ale podwyzsza ryzyko klientéw zwiazanego z wyplata
odszkodowan. Wskaznik drugi — wynik reasekuracji biemej (Ws) — mierzy relacj¢
pomigdzy przychodami a kosztami reasekuracji biemej. Wszyscy odbiorcy sa zainte-
resowani wysokimi warto$ciami tego wskaznika, jest to wigc dla nich stymulanta.

Polityka lokacyjna oceniona bedzie poprzez zbadanie wskaZznika ogdlnego po-
ziomu lokat (W) oraz wskaznika rentowno$ci dziatalnosci lokacyjnej (#5). Pierw-
sZy z nich obrazuje, jakie pokrycie zobowiazan zaktadu ubezpieczen (wobec ubez-
pieczonych oraz wilascicieli) uzyskane jest z lokat. Jest to stymulanta dla nadzoru,
klienta i inwestora. Drugi pokazuje stopg zwrotu, jaka zaktad otrzymuje z prowa-
dzonej dzialalno$ci lokacyjnej. Dla klienta zakladu ubezpieczen oraz nadzoru
ubezpieczeniowego jest to nominata (warto$§¢ pomigdzy S a 30%), poniewaz wyso-
kie wartosci tego wskaznika budza podejrzenia zbyt ryzykownej gospodarki po-
wierzonymi §rodkami). Inwestor, bedac zainteresowany stopa zwrotu z zainwesto-
wanych kapitaldéw, traktuje t¢ ceche jako stymulante.

Wskaznik przychodowosci kapitaléw wilasnych (W) postuzy do oceny efek-
tywno$ci zasob6w. Wyraza on adekwatno$é skali prowadzonej dzialalnosci (na
podstawie wielko$ci sktadki przypisanej) z posiadanymi kapitalami wlasnymi. Dla
trzech grup jest to nominata o warto$ciach pomigdzy 100 a 330%.

Ocena rentownos$ci bedzie oparta na dwoch wskaznikach. Wskaznik rentownosci
kapitaléw wlasnych (Ws) pokazuje, jaka stopg zysku przynosi inwestycja w dziatal-
no$¢ ubezpieczeniowa. Jest to stymulanta dla wszystkich trzech rozwazanych grup.
Wskaznik rentownosci sprzedazy netto (W) informuje, ile jednostek pieni¢znych
zysku (wynik finansowy) jest generowanych przez kazda jednostke pienigzna sktad-
ki przypisanej brutto (warto$¢ sprzedazy). Wszyscy odbiorcy sa zainteresowani wy-
sokimi warto$ciami tego wskaznika, jest to wiec dla nich stymulanta.

W ostatnim segmencie do oceny trafno$ci kalkulacji sktadki i rezerw poshuza
trzy wskazniki. Wskaznik szkodowo$ci brutto (W),) obrazuje, jaka cze$¢ skladki
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brutto zostata przeznaczona na wyplate odszkodowan i §wiadczen, z uwzglednie-
niem odpowiednich zmian stanu rezerw. Poniewaz zbyt niskie wartosci tego
wskaznika moga §wiadczy¢ o niekorzystnych taryfach, klient zaktadu oraz nadzér
traktuja te ceche jako nominantg o warto$ci 70%. Inwestor za$ zainteresowany jest
jego niskimi warto$ciami, dla niego jest to wigc destymulanta. Stopa rezerw tech-
nicznych (W),) mierzy adekwatnos¢ poziomu ustalonych rezerw techniczno-
-ubezpieczeniowych w stosunku do przyjgtego ryzyka. Klient zaktadu, podobnie
jak nadzér ubezpieczeniowy, zainteresowany jest wysokimi warto$ciami wskazni-
ka, gdyz rezerwy zabezpieczaja potencjalng wyplatg odszkodowania czy §wiadcze-
nia. Inwestor za$ traktuje go jako nominant¢ o warto$ci 100%, poniewaz nieko-
rzystne jest dla niego zaréwno niedoszacowanie, jak i przeszacowanie rezerw. Sto-
pa rezerw na niewyplacone odszkodowania (W);) pokazuje relacj¢ pomiedzy re-
zerwami techniczno-ubezpieczeniowymi na niewyplacone odszkodowania i §wiad-
czenia do sktadki zarobionej brutto. Podobnie jak wcze$niej, inwestor traktuje ten
wskaZnik jako nominantg (warto$¢ pomigdzy 22 a 53%). Tak samo traktuje go
nadzér. Klient oczekuje za$ jak najwyzszych wartosci tego wskaznika.

Poziom kosztéw oparty zostanie na pomiarze kosztow akwizycji (W1,) 1 kosz-
tow administracji (W;5). Oba wskazniki obrazuja, jaka wielko$é kosztéw przypada
na jednostke skltadki przypisanej brutto. Oba maja charakter destymulant dla klien-
ta, nadzoru i inwestora.

Bezpieczenstwo zmierzono ogélnym wskaznikiem zabezpieczenia platnosci
odszkodowan i $wiadczen (W), okresSlajacym stopien zabezpieczenia potencjal-
nych platnosci odszkodowan i §wiadczen. Klient, oczekujac duzej pewnosci wypta-
ty odszkodowania, traktuje ten wskaznik jako stymulantg¢. Nadzér oraz inwestor
traktuja go jako nominante (warto$¢ pomigedzy 150 a 200%), gdyz bardzo wysokie
warto$ci oznaczaja nieadekwatny zbidr skladki badz przesadne dokapitalizowanie.

W opisie wskaznikéw pominigto definicje, pozostajg one bowiem niezmienne w
stosunku do definicji podanych przez organy nadzoru ubezpieczeniowego (por. [4]).

Kolejnym etapem jest weryfikowanie danych pod wzgledem statystycznym.
Najpierw wyeliminowano zmienne powielajace informacje, wykorzystujac do tego

wspolczynnik zmiennosci v, = i—‘ gdzie s;— odchylenie standardowe cechy x, x, —
xi

warto$¢ $rednia cechy x. Przyjeto wartoé¢ krytyczna wspétczynnika v* = 0,6. Po-
minigto cechy o module mniejszym od tej wartosci, tj. wskaznik rentowno$ci kapi-
talow wilasnych W,. Nastgpnie postuzono si¢ metoda parametryczng i wyznaczono
cechy: ceche centralna, ceche satelitarng i cechy izolowane. Sporzadzono macierz
wspdlczynnik6éw korelacji miedzy 15 cechami diagnostycznymi. Przyjeto krytycz-
na warto$¢ wspdtczynnika korelacji r* = 0,6. Otrzymano tylko jedno nastgpujace
skupienie: cecha centralna — Wi;, cecha satelitarna — W4, cechy izolowane — W),
Wz, nfg, W4, W’s, W6, W7, Wg, PV](), I’Vn, I’Vlz, W13, VV]6. Wyeliminowano WiQC z dal-
szego badania wskaznik W4 — poziom kosztow akwizycji.
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3. Ocena zakladow ubezpieczen

Przed przystapieniem do wyliczenia taksonomicznego miernika wszystkie ce-
chy sprowadzono do cech o charakterze stymulant. Dokonano tez ich standaryzacji.
Stworzono nastgpnie wzorzec — wektor zwierajacy maksymalne zaobserwowane
warto$ci dla poszczegélnych wskaznikow. Do celow badania, aby zobrazowad
wplyw preferencji odbiorcy oceny na jej wynik, stworzono trzy wersje taksono-
micznego miernika. Pierwsza nie zawiera wag dla poszczegdlnych cech, druga
przypisuje rowne wagi wszystkim segmentom, a trzecia wersja w systemie nada-
nych wag wskazuje preferencje odbiorcy oceny.

Wersja 1: odleglosci od wzorca d,, = fZ(z,.j -z,,) dlai=1,2, ..., noraz wyli-
Jj=1

czenie miary rozwoju d; =%-, gdzie d,=d,+3S,, gdzie d, -1 d,, (warto$é
0 m i
Srednia odleglosci) oraz S, = l(d,.0 - 30 )* (odchylenie standardowe odlegloéci).
m

i=l
Wersja 2: odleglosci od wzorca  djy =, | w,(z; —z,;)’, gdzie w;, odpowiada
Jj=1
wskaznikowi W) i przyjmuje wartosci z tab. 2, pozostale opisy pozostaja bez zmian.

Tabela 2. Wagi nadane poszczeg6lnym cechom

Wil Wy [ W3 | Wy | Ws | We | Wy | Wg[Wiol Wi | Wia | W13 IW]5I1Wi6
1/9|1/18[1/18{1/18|1/18(1/18]1/18]1/3|1/3]1/27(1/27]|1/27|1/3]1/3

Zrédio: opracowanie wlasne.

Wersja 3: odleglosci od wzorca d,, = ’Z w(z; — 2o, )?, gdzie w; przyjmuje
=

wartosci z tab. 3, pozostale opisy pozostaja bez zmian.

Tabela 3. Wagi nadane poszczegdélnym cechom

Wyszczegélnienie| wy | wa | wa [ wa | ws | we | wy | wg | wio | wy | wia | Wiz | wis | Wig
K 2/15|1/15]1/15]1/15]1/1511/30{1/30{1/15]1/15[2/45{2/45|2/45|2/15{2/15
N 1/6 [1/12]1/121/12]1/12]1/30{1/30]1/6 [1/6 |1/30]1/30{1/30{1/10{1/10
I 1/12]1/24]1/2411/24(1/24]1/12[1/12{1/6 [1/6 [1/36[1/36|1/36]|1/12|1/12

Zr6dto: opracowanie wlasne.

W takim przypisaniu wag postarano si¢ odzwierciedli¢ typowe preferencje dla
trzech obranych grup uczestnikéw rynku ubezpieczeniowego. Zatem klient przypi-
sal najwieksza wage segmentom ,,wyptacalno$é” i ,,sprawno$¢” (po 0,4). Inwestor
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przypisal najwiecej segmentowi ,,dochodowosc™ (0,5), pozostale segmenty otrzy-
maly wagi proporcjonalne. Nadzor przypisal nastgpujace wagi: ,,wyplacalno$é” —
0,5, ,,dochodowo$é” — 0,2, ,,sprawno$é” — 0,3.

Wyjasni¢ nalezy, dlaczego we wzorze na warto$§¢ normy d, przyjeto zamiast
typowego skltadnika — podwojonego odchylenia standardowego — potrojone odchy-
lenie standardowe. Wynika to z duzego zroznicowania podmiotéw dziatajacych na
polskim rynku ubezpieczefi, a co za tym idzie — z duzej rozbieznosci w wartosciach
poszczegolnych zakladéw ubezpieczen, dlatego tez skorzystano z oszacowania [3,

s. 44] a Zd"““:"g—d, gdzie dim.x jest to maksymalna zaobserwowana warto$é d,.
0

Dla polskich zaktadéw ubezpieczen otrzymano wartos¢ a 22,9756 i dlatego przy-

jeto wartoéé 3 do dalszych wyliczen. Na koniec zamieniono d, =1-d; celem uzy-

skania naturalnej interpretacji miernika — im wyzsza jego warto$¢, tym lepsza oce-

na zaktadu.

Wykonanie opisanych dzialan dato uporzadkowanie zakltadéw ubezpieczen w
poszczegllnych latach i wartantach odzwierciedlajacych preferencje odbiorcéw
oceny. Tabele 4 i 5 zawieraja oceny dla kranicowych lat rozwazanego okresu, tj. dla
lat 2000 i 2004.

Tabela 4. Porzadkowanie zakladow ubezpieczen na podstawie danych finansowych za rok 2000

Wariant | Wariant 2 “Wariant 3
Klient Nadzdr Inwestor Klient Nadzér Inwestor Klient Nadzér Inwestor
WINTER. PM GENERALI| WINTER PZM GENERALI| WINTER PZM GENERALL
BENEFIA | BENEFIA CIGNA BENEFIA | FUROPA | PARINER | BENEFIA | FUROPA | PARINER
PZM EUROPA | PARINER PZM PARTNER | CIGNA PZM PARTNER | CIGNA
U PARTNER | FLAR (o8] [e8] FILAR U WARTA FILAR
EUROPA U GERLING | EUROPA | WARTA | GERLING | EUROPA CIGNA | GERLING
PARTNER | GENERALI| WARTA | PARTNER | GENERALI| WARTA | PARTNER | GENERALI| WARTA
GENERALI| WARTA | ALLJANZ | GENERALI| SIGNAL | ALLIANZ | GENERALI| ALLIANZ | AILLIANZ
SIGNAL | SIGNAL AlG SIGNAL | ALLIANZ AIG SIGNAL U PZM
WARTA | ALLIANZ PZU WARTA CIGNA PZM WARTA [ SIGNAL AIG
AILJANZ | CI&NA HESTIA | ALLIANZ PZU PZU ALLIANZ PZU PZU
E[T P | P | PM | HESTA | FIAR | BUROPA | HESTIA | FILAR | EUROPA
HESTIA FILAR EUROPA |48 BENEFIA | HESTIA PZU INTER HESTIA
CIGNA HESTIA SIGNAL CIGNA HESTIA SIGNAL CIGNA HESTIA SIGNAL
FILAR INTER INTER FILAR INTER U FILAR GERLING a
GERLING | GERLING | SAMOPOM.| GERLING | GERLING INTER. | GERLING | BENEFIA INTER
MOJE AIG [0} MQE AIG MQIE MQE AIG MQJE
SAMOPOM. PTU MQE | SAMOPOM. PTU SAMOPOM | SAMOPOM.[  MQIE [ SAMOPOM.
AIG MAIE PTU AIG SAMOPOM. PTU | COMPENSA] SAMOPOM. PTU
PTU SAMOPOM.| BENEFA INTER MQJE BENEFIA AIG PTU BENEFIA
INTER WINTER. | QOMPENSA] COMPENSA|COMPENSA| INTER COOMPENSA|
OOMPENSA|COMPENSA!  DAS. PTU WINTER DAS. PIU WINTER | WINTER.
DAS. DAS. WINTER. DAS DAS WINTER. DAS DAS DAS.

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Tabela 5. Porzadkowanie zakladéw ubezpieczen na podstawie danych finansowych za rok 2004

Wariant 1 Wariant 2 Wariant 3
Klient Nadzér Inwestor Klient Nadzdr Inwestor Klient Nadzér Inwestor
PARTNER | PARTNER | BENEFIA | PARTNER | PARTNER | BENEFIA | PARTNER | PARTNER PTU

AIG AIG PTU AIG GENERALI PTU AIG PZ) BENEFIA

DAS. | GENERALI| FILAR DAS. PZU FILAR DAS. BENEFIA FILAR
GENERALI| DAS. SIGNAL | GENERALI| EUROPA | SIGNAL | GENERALI| EUROPA | HESTIA

PZU PZU HESTIA PZU GERLING | HESTIA P2 HESTIA WARTA

INTER EUROPA | CIGNA | EUROPA | BENEFIA | WARTA | EUROPA | GENERALI| SIGNAL
EUROPA | GERLING PZM INTER HESTIA PZM INTER | GERLING PZM
GERLING INTER WARTA | GERLING |COMPENSA| CIGNA | GERLING PZM ALLIANZ
OOMPENSA]COMPENSA| ALLIANZ |COMPENSA] U ALLIANZ |OOMPENSA| WARTA (09

cuU cu (8.9) U WARTA (08) U ALLIANZ | CIGNA
g WARTA | WARTA |COMPENSA| WARTA FILAR |COMPENSA[ WARTA FILAR |COMPENSA|
HESTIA | BENEFIA | GERLING | HESTIA PIM GERLING | HESTIA U GERLING
BENEFIA | HESTIA | BUROPA | BENEFIA | ALIJANZ | EUROPA | BENEFIA |OOMPENSA| PZU

ALLIANZ FILAR PZU ALLIANZ INTER PZU ALLIANZ PTU EUROPA
FILAR PZM INTER FILAR AIG INTER FILAR CIGNA INTER
PTU ALLIANZ MQJE PTU PTU SAMOPOM.| PZM INTER | GENERALI
PIM PTU _ [SAMOPOM.[ PZM CIGNA MQIE PTU _ |SAMOPOM. | SAMOPOM.

WINTER. | WINTER. | PARTNER | WINTER. | WINTER | PARTNER | WINTER. | WINTER. | PARTNER

Zrédlo: opracowanie whasne.

Tabela 6. Porzadkowanie zaktad6w ubezpieczen na podstawie zagregowanych warto$ci taksonomicz-
nego miernika za lata 2000-2004

Wariant | Wariant 2 Wariant 3

Klient Nadzér Inwestor Klient Nadzér Inwestor Klient Nadzér Inwestor
PARTNER | PARTNER | FILAR | PARTNER | PARTNER | FILAR | PARTNER | PARTNER | FILAR
SIGNAL | EUROPA PTU SIGNAL | EUROPA [ HESTIA SIGNAL PZM WARTA
WINTER. | GENERALI| HESTIA | WINTER PZM WARTA | WINTER. | EUROPA | HESTIA
BENEFIA | BENEFIA CIGNA BENEFIA | GENERALI PTU BENEFIA | WARTA PZIM

AIG PZM WARTA AIG U CIGNA | GENERALI | GENERALI | ALLIANZ
GENERALI aJ PZM GENERALI| WARTA PZM AIG PZU PTU
EUROPA PZU ALLIANZ | EUROPA PZU ALLIANZ | BUROPA | ALLIANZ | CIGNA

é Ccu WARTA | BENEFA MOJE BENEFIA (0.0] MOJE CIGNA U

PIM AIG cuy CU ALLIANZ | BENEFIA cU cu BENEFIA

% MQIE INTER | GERLING PZM HESTIA | GERLING PZM FILAR | GERLING
= PZU GERLING | EUROPA | 48] FILAR |OOMPENSA] DAS. HESTIA PZU
WARTA | ALLIANZ PZU WARTA | GERLING | EUROPA PZU GERLING | EUROPA
é DAS. HESTIA [COMPENSA| GERLING | CIGNA PZU WARTA INTER | COMPENSA]
GERLING | FILAR INTER HESTIA INTER INTER HESTIA | BENEFIA INTER
N INTER CIGNA |SAMOPOM.| ALLIANZ AIG SAMOPOM.| GERLING PTU SAMOPOM.

PTU DAS. PARTNER PTU DAS. PARTNER PTU DAS. PARTNER

Zrédlo: opracowanie wlasne.
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Na bazie tych zestawien mozna zaobserwowaé roznice w ocenach zakladow
przez poszczegdlnych odbiorcéw. Na przyktad zaklad najwyzej oceniony przez
klienta w roku 2000 (niezaleznie od wariantu) to Winterthur, ktéry jest bardzo ni-
sko oceniony przez nadzér i przez inwestora. Podobnie w roku 2004 zaktad wyso-
ko oceniony przez klienta i nadzor jest zakladem najnizej ocenionym przez inwe-
stora. Dobrze oceniona przez wszystkie grupy odbiorcéw jest Benefia, chociaz
wariant trzeci dotyczacy roku 2000 (czyli zaakcentowanie preferencji odbiorcy nie
tylko poprzez charakter cech, ale réwniez przez nadane wagi wartosciom poszcze-
golnych wskaznikow), pokazuje, ze dla nadzoru ubezpieczeniowego z pozycji dru-
giej) w wariancie pierwszym spada ona na pozycj¢ 15 w wariancie trzecim.

Na koniec badania dane otrzymane dla poszczeg6lnych lat zostaly zagregowa-
ne, przy czym danym z lat dalszych przypisano nizsze wagi. W wyniku agregacji
otrzymano zestawienie zakladéw przedstawione w tab. 6.

Nadzér i klient za najlepszy zaklad we wszystkich wariantach uznali zaktad
ubezpieczen Partner, ktéry jest najmniej atrakcyjna inwestycja dla trzeciego od-
biorcy. Inaczej wyglada ocena Filaru, ktéry inwestor ocenil wysoko, pozostali od-
biorcy za$ uznali go za zaklad przecigtny. Stabilna pozycje w obrebie wszystkich
trzech grup posiada Comercial Union. Natomiast zakiad D.A.S. przez wszystkich
trzech odbiorcow jest nisko oceniony na tle pozostatych zaktadéw. Na uwagg za-
shuguje tez fakt, ze w zadnym z zestawien nie pojawiajg si¢ na pierwszych miej-
scach najwigksze zaklady tego dziahy, tj. PZU czy Warta.

4, Podsumowanie

Wilaczenie do analizy preferencji odbiorcéw daje mozliwos¢ lepszego dopasowania
oceny celowi, dla ktérego jest ona sporzadzana. Inwestor szuka lokaty swojego kapitahu,
klient — gwarancji otrzymania pomocy w chwili realizacji ryzyka ubezpieczeniowego, a
nadzor dba o poprawienie funkcjonowanie dziatalnosci zakladu. Celem kazdej oceny jest
poprawienie wiedzy oraz pomoc w podejmowaniu decyzji.

Wprowadzenie rozrézmienia w przypisaniu charakteru cech diagnostycznych
(wskaznikow) oraz przypisanie im réznych wag daje rézne wyniki, co pokazuje, ze nie
mozna w ocenie pomija¢ celéw ktérymi kieruja si¢ podmioty rynku ubezpieczeni, kiedy
si¢gaja po oceng zaktadu. W zwiazku z tym przy dokonywaniu oceny bardzo wazna jest
odpowiedz na pytanie o jej cel i o to, kto jest odbiorca analizy.
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ANALYSIS OF NON-LIFE INSURANCE COMPANIES, TAKING
ACCOUNT OF PREFERENCE OF ESTIMATION RECEIVER

Summary

The analysis of insurance companies should improve knowledge of insurance market participant

of individual insurers, as well as whole market. The article presents three different categories of re-
cipients of analysis of insurances:

oversight actuaries,

clients,

investors.

A model was built basing on financial analyses of insurance control indicators.

The analysis of the non-life insurance companies operating in the Polish market between was

carried out 2000 and 2004 using indicators and taxonomic method.
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