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I believe, ruin theory is a subject for 21st century mathematics,
with many open problems waiting to be solve.
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Streszczenie: Artykuł przedstawia przegląd badań oraz ewolucję aproksymacji De Vyl-
dera. Metoda ta polega na zastąpieniu procesu ryzyka poprzez inny proces ryzyka z wy-
kładniczym rozkładem szkód tak, aby momenty pierwszych trzech rzędów przyrostu dla 
obu procesów były jednakowe. Idea tego oszacowania została wykorzystana w aproksy-
macji 4-gamma De Vyldera, w której zastosowano zastąpienie procesu ryzyka procesem 
ryzyka z rozkładem gamma szkód, tak że cztery pierwsze momenty są jednakowe.
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DE VYLDER APPROXIMATIONS OF RUIN PROBABILITY  
FOR THE MODEL WITH CONTINUOUS TIME IN THE INFI-
NITE HORIZON

Abstract: The article presents review of the research and the evolution of the De 
Vylder approximation. This method is based on the replacement of the risk process 
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by another risk process with exponentially distributed claims such that the first three 
moments coincide. This idea was used also in the 4-gamma De Vylder approxima-
tion based on the replacement of the risk process by another risk process with gamma 
distributed claims such that the first four moments coincide.

Keywords: ruin theory, ruin probability, De Vylder approximation.

Wstęp

Teoria ruiny stanowi narzędzie badania procesu opisującego nadwyżkę 
finansową zakładu ubezpieczeniowego w długim okresie. Jest to proces 
długookresowy i dynamiczny, w którym uwaga jest skoncentrowana na 
zmianach w czasie środków finansowych, którymi dysponuje zakład ubez-
pieczeniowy. Analizie jest poddawany proces gromadzenia bądź przejada-
nia środków finansowych i aktywów. Pozwala ona na analizę możliwości 
dywersyfikacji ryzyka działalności ubezpieczeniowej w czasie. W tym przy-
padku dywersyfikacja określa kompensację strat poniesionych w jednych 
latach nadwyżką finansową osiąganą w innych [Otto 2008, s. 214–215] .

Artykuł dotyczy metod wyznaczania prawdopodobieństwa ruiny, 
w szczególności aproksymacji prawdopodobieństwa ruiny w modelu cią-
głym dla nieskończonego horyzontu czasowego. Celem artykułu jest przed-
stawienie, porównanie oraz przegląd aproksymacji typu De Vyldera.

Artykuł został podzielony na pięć części. W pierwszej z nich zawarto 
wprowadzenie do szacowania prawdopodobieństwa ruiny w modelu cią-
głym w nieskończonym okresie. Kolejne dwie prezentują aproksymację De 
Vyldera oraz 4gamma De Vyldera. W ostatniej części przedstawiono prze-
gląd badań empirycznych oraz porównanie powyższych aproksymacji.

1. Aproksymacje prawdopodobieństwa ruiny dla modelu 
z czasem ciągłym w nieskończonym horyzoncie czasowym

Modelowy opis procesu nadwyżki finansowej ubezpieczyciela w czasie cią-
głym jest zdefiniowany jako

U t u ct S t( ) ( ),= + −

gdzie:
0,t ≥
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            0u ≥  	– �nadwyżka początkowa, czyli stan środków w momen-
cie 0,

    { ( ), 0}U t t ≥  	– �proces ryzyka generowany poprzez proces liczby wy-
płat, intensywność składki oraz kapitał początkowy,

                  c 	 – �suma składki otrzymanej za jednostkowy okres, przy 
czym zakłada się, że tempo napływu składki w czasie 
jest stałe,

                 ct 	– �osiągnięty dochód ze składki do chwili,
( )

1
( )

N t
i

i
S t X

=
= ∑

	
– �łączna wartość odszkodowań za szkody zaistniałe 

w okresie (0, t],

gdzie:
                   N(t) 	 – �liczba szkód zaistniałych w tym 

okresie,
         { ( ), 0}N t t ≥  	– �proces liczby wypłat,

0 1 20 ...T T T= < <  	 – �momenty zgłoszenia wypłaty gene-
rowane poprzez proces liczby wy-
płat,

      1 2 3, , ,...X X X  	– �niezależne wielkości wypłaty o jed-
nakowych rozkładach.

Ponadto { ( ), 0}N t t ≥  oraz 1{ }i iX ∞
=  są niezależne. Ozna-

cza to, że parametry procesu N(t) są w ogólności zależ-
ne od liczby ryzyk ubezpieczanych na jednostkę czasu 
i zakłada się, że proces pojawiania się szkód w czasie 
jest niezależny od wielkości szkód, a poszczególne szko-
dy posiadają takie same rozkłady prawdopodobieństwa. 
Należy zauważyć, iż cechą procesu S(t) jest podwój-
na losowość, wysokość szkód iX  oraz liczba szkód 
N(t) są zmiennymi losowymi [Ostasiewicz 2000, s.157]. 
Na rysunku zaprezentowano procesy generowane przez 
N(t) w modelu ciągłym.

Ruina ubezpieczyciela następuje, gdy U(t)<0, czyli stan kapitału jest 
mniejszy od zera. Moment T, w którym nastąpi ruina ubezpieczyciela, jest 
nazywany momentem ruiny i określamy jako : inf { 0 : ( ) 0}.T t U t= ≥ <  Mo-
ment ten jest pierwszym z momentów czasu, w którym nadwyżka zakładu 
ubezpieczeniowego staje się ujemna [Otto 2008, s. 215–219].

Modele procesu nadwyżki ubezpieczyciela są różne i zależą od takich 
czynników, jak rozkład zmiennych losowych opisujących liczbę szkód, 
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wielkość szkód, a także od tego, w jaki sposób jest mierzony czas. Stąd też 
prawdopodobieństwo ruiny mierzone jest na różne sposoby. Prawdopodo-
bieństwo ruiny w skończonym horyzoncie czasowym definiuje się, jako:

( , ) : ( ),u t P T tψ = <

natomiast w nieskończonym jako:

( ) : lim ( , ) ( )
t

u u t P Tψ ψ
→∞

= = < ∞

lub

( ) : [ ( ) 0,  dla 0 ].u P U t tψ = < < < ∞

Procesy generowane przez N(t) w modelu ciągłym
Źródło: [Ostasiewicz 2000, s. 157]
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W zależności od tego, czy kontrola stanu rezerw w modelu dokonywana 
jest w każdym momencie, czy składki i wypłaty odszkodowań pojawiają 
się dowolnie, a kontrola wielkości środków przeprowadzana jest jedynie 
w wyznaczonych momentach, modele prawdopodobieństwa ruiny dzieli-
my na modele z czasem ciągłym oraz na modele z czasem dyskretnym 
[Kowalczyk, Poprawska i Ronka-Chmielowiec 2006, s. 64]. W dalszej 
części artykułu uwaga zostanie skupiona na prawdopodobieństwie ruiny 
w modelu z czasem ciągłym z nieskończonym horyzontem czasowym, 
tj. { : 0 }.T t t= ≤ ≤ ∞

Rozróżnia się trzy główne sposoby wyznaczania prawdopodobieństwa 
ruiny z czasem ciągłym w nieskończonym horyzoncie czasowym: metody 
analityczne, aproksymacje prawdopodobieństwa ruiny oraz metody symu-
lacyjne (symulacje przebiegu ryzyka) [Otto 2008, s. 265]. W wyznaczaniu 
prawdopodobieństwa ruiny niezwykle istotną rolę pełni współczynnik do-
pasowania R lub inaczej współczynnik dostosowawczy (adjustment coeffi-
cient). Współczynnik ten znalazł swoje zastosowanie dla rozkładów lek-
koogonowych1 do analitycznego wyznaczania prawdopodobieństwa ruiny, 
a także do wykonania prostych jego oszacowań. Współczynnik dopasowa-
nia R stricte dla modelu klasycznego z poissonowskim procesem pojawia-
nia się szkód określony został jako dodatnie rozwiązanie równania:

1 (1 ) ( ),XR M Rθ µ+ + =  R γ<  (o ile R istnieje), sup ( ),X
r

M rγ =

gdzie:

XM  	 – funkcja tworząca momenty,
µ  	 – pierwszy moment zwykły,

0θ >  	– względny narzut na bezpieczeństwo,
lim 0

c m
R

λ→
=  i lim ,

c
R γ

→∞
=  gdzie λ  stanowi parametr procesu Poissona.

Wówczas, jeżeli istnieje dodatnie rozwiązanie równania:

0

[1 ( )] ,Rx
X

ce F x dx
λ

∞

− =∫

1	 Rozkład ( )XF x  jest rozkładem o lekkim ogonie, jeżeli istnieją dodatnie stałe a i b takie, 
że dla każdego 0x ≥  zachodzi: ( ) 1 ( ) .bx

X XF x F x ae−= − ≤  Rozkłady, które nie mają lekkich ogo-
nów, nazywamy rozkładami o ciężkich ogonach. 
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to prawdopodobieństwo ruiny w klasycznym modelu z czasem ciągłym dla 
R > 0 określa się jako [Otto 2008, s. 228]:

( )( ) ,
( )

Ru

RU T
eu

E e T
ψ

−

−
=

< ∞  
0.u ≥

Gdy rozkład wielkości szkód jest wykładniczy lub stanowi mieszankę roz-
kładów wykładniczych, to istnieją proste analityczne wyniki dla prawdopo-
dobieństwa ruiny ruiny w nieskończonym czasie. Zamieszczona w mianow-
niku wzoru na prawdopodobieństwo ruiny warunkowa wartość oczekiwana 
jest dość trudna, a niekiedy niemożliwa do wyliczenia, stąd też często stosuje 
się oszacowania. Równania różnicowo-całkowe pozwalają na wyliczenie do-
kładnego prawdopodobieństwa ruiny przy wykorzystaniu w tym celu trans-
formaty Laplace’a. Jednak rachunki te bywają bardzo często trudne i żmudne. 
W tabeli 1 przedstawiono analityczne wyniki dotyczące prawdopodobieństwa 
ruiny dla szkód o rozkładzie wykładniczym oraz rozkładzie gamma. Przed-
stawione wzory stanowią podstawę opisanych w następnej części aproksyma-
cji De Vyldera. Szacowanie prawdopodobieństwa ruiny można przeprowa-
dzić za pośrednictwem aproksymacji rozkładu wartości pojedynczej szkody, 
aproksymacji bezpośrednio samej funkcji prawdopodobieństwa ruiny lub 
aproksymacji przyrostu procesu nadwyżki w ciągu roku [Otto 2008, s. 265]. 
W tabeli 1 przedstawiono analityczne wyniki dotyczące prawdopodobieństwa 
ruiny. Wybrane typy aproksymacji prawdopodobieństwa ruiny w nieskoń-
czonym czasie dla rozkładów lekkoogonowych zaprezentowano w tabeli 2.

W dalszej części pracy uwaga zostanie skupiona na metodach szacowa-
nia przyrostu procesu nadwyżki.

2. Aproksymacja De Vyldera

Aproksymację De Vyldera można zastosować prawie dla każdego procesu 
o przyrostach niezależnych o jednakowym rozkładzie, jeżeli tylko proces 
nadwyżki charakteryzuje się dodatnim dryfem oraz jeśli rozkład łącznej 
wartości szkód jest prawoskośny [Otto 2008, s. 269]. Metoda de Vyldera po-

lega na zastąpieniu procesu 
( )

1
{ ( ) }

N t
i

i
U t u ct X

=
= + − ∑  innym procesem ryzy-

ka z wykładniczym rozkładem szkód {U’(t)} tak, aby momenty pierwszych 
trzech rzędów przyrostu dla obu procesów {U(t)} i {U’(t)} były jednakowe 
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[Grandell 2000, s. 157]. Jest oczywiste, że proces {U’(t)} jest wybrany w taki 
sposób, aby prawdopodobieństwo ruiny '( )uψ  było łatwiejsze do wyzna-
czenia niż ( ).uψ  W opisywanej metodzie aproksymacji jest wykorzystywa-
ny wzór na dokładne prawdopodobieństwo ruiny w przypadku wykładni-

czego rozkładu szkód, 
( )

( ) ,
u

cu e
c

λβλψ
β

− −
=  lub inaczej 11( )

1

u

u e
θβ
θψ

θ

−
+=

+
 

[Grandell 2000, s. 157].
Gdy rozkłady szkód są wykładnicze (z parametrem β ), funkcja praw-

dopodobieństwa ruiny jest łatwa do wyznaczenia za pomocą określonego 
wzoru. Niech )(kµ  będzie k-tym momentem rozkładu wartości szkody.

Wyliczmy zatem:

( )
( ) ( )

( ) ( )
(2)

3 3 (3)

( ) ( ) , ( ) ( ),

( ) ( ) ,

( ( ) ( ( ))) ( ( ) ( ( ))) .

E U t u c t S t u ct U t

Var U t Var S t t

E U t E U t E S t E S t t

λµ

λµ

λµ

− = − = + −

= =

− = − − = −

Należy dalej rozwiązać układ trzech równań, w którym wielkości (ozna-
czone poniżej kreską) charakteryzujące proces {U’(t)} są analogiczne do 
wielkości charakteryzujących proces {U(t)}:

( )

( )

(2)
2

(3)
3

( ) ,

2 ,

6 .

c t c t

t t

t t

λλµ
β

λλµ
β

λλµ
β

 
− = − 

 

=

=

Z rozwiązania tego układu otrzymujemy

( )
( )

( )

3(2)(2) (2) 2

(3) 2(3)

2(2)

(3)

93 , ,
2 2

3
.

2
c c

µµ λµ ββ λ λ
µ µ

µλλµ β λµ λ
β µ

= = =

= − + = − +

P
o

b
ra

no
 z

 m
o

st
w

ie
d

zy
.p

l

http://mostwiedzy.pl


	 Aproksymacje De Vyldera prawdopodobieństwa ruiny dla modelu z czasem	 143

Stąd też, korzystając ze wzoru na prawdopodobieństwo ruiny z wykład-

niczym rozkładem szkód, uzyskujemy ψ λ
β

β λ

( )u
c

e c
u

=
− −







 lub inaczej 

11( )
1

u

u e
θβ
θψ

θ

−
+=

+
 [Asmussen 2000, s. 79–80].

3. Aproksymacja 4-gamma De Vyldera

Idea zastąpienia procesu ryzyka innym, dla którego znane jest dokładne 
prawdopodobieństwo ruiny, została także wykorzystana w analogicznej do 
aproksymacji De Vyldera metodzie aproksymacji, 4-moment de Vylder ap-
proximation. Metoda ta polega na zastąpieniu procesu ryzyka {U(t)} poprzez 
inny proces ryzyka {U’(t)} z rozkładem szkód gamma, tak aby momenty 
pierwszych czterech rzędów przyrostów dla obu procesów {U(t)} i {U’(t)} 
były identyczne. W przeciwieństwie do metody De Vyldera, w opisywanej 
aproksymacji jest wykorzystywany wzór na dokładne prawdopodobieństwo 
ruiny, gdy szkody mają rozkład gamma. Proces ryzyka, w którym szko-
dy mają rozkład gamma, jest zdeterminowany poprzez cztery parametry 

(2)( , , , ).λ θ µ µ  Stąd też uzyskujemy:

2 (2) 2

3 (3) (2) 2

4 (4) (3) (2) 2 (2) 2 4

( ) ,

( ) ( ) ,

( ) 3( )( ) ( ) ,

( ) 4( )( ) 3( ) 6( )( ) ( )

ES t t

ES t t t

ES t t t t t

ES t t t t t t t t

θλµ

λµ θλµ

λµ λµ θλµ θλµ

λµ λµ θλµ λµ λµ θλµ θλµ

= −

= +

= − −

= − + + +

oraz w przypadku rozkładu gamma mamy:

(2)
(3) (2) 2

(2)
(4) (2) 2 (2) 2

2

(2 ),

(2 )(3 2 ).

µµ µ µ
µ
µµ µ µ µ µ
µ

= −

= − −

Parametry (2)( , , , )λ θ µ µ  muszą spełniać układ równań:
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(2) (2)

(2)
(3) (2) 2

2

(2)
(4) (2) 2 (2) 2

2

,

,

(2 ),

(2 )(3 2 ).

θλµ θλµ

λµ λµ

µλµ λ µ µ
µ
µλµ λ µ µ µ µ
µ

=

=

= −

= − −

Stąd też jego rozwiązaniem jest:

( )( )
( )

( )

( )
( )

(3) 2 (2) 3

(2) (4) (3) 2 (2) (4) (3) 2

(3) 2 (2) (4)

2(2) (3)

(3) 2 (2) (4)

2 3

(2) (4) (3) 2 (2) (4) (3) 2
(2)

2(2) (3)

( ) ( ) ,
-2( ) 2 3( )

2( )
,

3( ) 2 ,

2( ) (2 3( )
.

λ µ µλ
µ µ µ µ µ µ

θµ µ µ µ
θ

µ µ

µ µ µµ
µ µ

µ µ µ µ µ µ
µ

µ µ

=
−

−
=

−
=

− −
=

Zatem, korzystając ze wzoru na prawdopodobieństwo ruiny z rozkładem 
szkód gamma, uzyskujemy aproksymację [Burnecki, Miśta i Weron 2005]:

/(1 / ) sin( )( ) ,
1 (1 ) (1 )(1 / )

RuR eu I
R R

β αθ α αθ απψ
θ θ α π

−−
= + ⋅

+ + − + −

gdzie:
( 1)

2 2
0

,
[ (1 (1 )( 1) cos( ))] sin ( )

x ux e dxI
x x

α β

α α θ απ απ

∞ − +
=

+ + + − +∫

oraz
2 (2) 2 (2) 2/ ( ), / ( ).α µ µ µ β µ µ µ= − = −

Oczywistą wadą 4-moment de Vylder approximation jest konieczność 
istnienia czterech pierwszych momentów.
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4. Przegląd badań oraz porównanie aproksymacji

Pierwsze oszacowanie prawdopodobieństwa ruiny w modelu ciągłym o nie-
skończonym horyzoncie oparte na zastąpieniu procesu ryzyka innym, ła-
twiejszym do wyliczenia wyprowadził De Vylder w 1978 r. Jego dowód 
numeryczny oparty na danych empirycznych przeprowadził w 1990 r. 
J. Grandell [Asmussen 2000, s. 80]. Metody aproksymacji prawdopodobień-
stwa ruiny poprzez dopasowywanie poszczególnych momentów pierwszych 
rzędów są bardzo proste w konstrukcji, ale i dają zadziwiająco dobre rezul-
taty. J. Grandell w artykule z 2000 r. [Grandell 2000] przedstawia, że spo-
śród prostych aproksymacji prawdopodobieństwa ruiny w modelu ciągłym 
w nieskończonym horyzoncie najlepsze oszacowanie uzyskuje się poprzez 
zastosowanie właśnie metody De Vyldera. Oczywiście w swoich rozważa-
niach nie uwzględnia on aproksymacji De Vylder 4-gamma. Metodę De 
Vyldera porównuje on z aproksymacją Cramera-Lundberga, Lundberga, 
Wykładniczą, Dyfuzyjną, Beekmana-Bowersa oraz formułą PollaczkaKin-
schina. W tabeli 3 zaprezentowano podsumowanie jego wyliczeń z punktu 
widzenia wybranych prostych oszacowań. Krzyżykiem określono oszaco-
wanie, które, w ogólności, dawało najlepsze wyniki. Natomiast szarym ko-
lorem zaznaczono aproksymacje, które nie dawały zadowalających rezulta-
tów. Aproksymacja de Vyldera okazała się najefektywniejsza w przypadku 
rozkładu szkód gamma oraz mieszaniny rozkładów wykładniczych. Dla 
rozkładu lognormalnego (wybranego tutaj jako przykład rozkładu cieżko-
ogonowego) żadna z aproksymacji się nie sprawdziła.

Tabela 3. Podsumowanie wyliczeń Grandalla z 2000 roku z punktu widzenia pro-
stych oszacowań

Aproksymacja
Typ rozkładu szkód

rozkład Gamma mieszanka rozkła-
dów wykładniczych

rozkład lognor-
malny

Lundberga
Cramera-Lundberga
Beekmana-Bowersa ×
De Vyldera × ×

Źródło: Na podstawie: [Grandell 2000].

P. Miśta [2002] porównał proste aproksymacje prawdopodobieństwa 
ruiny, m.in. wykładniczą, Cramera, Beekmana-Bowersa, De Vyldera oraz 
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Lundberga. Oszacowania porównywał z metodą dokładną w przypadku 
rozkładu wykładniczego oraz z metodą najlepszą w przypadku pozostałych 
rozkładów. W tabeli 4 zaprezentowano możliwości wykorzystania powyż-
szych oszacowań w wybranych rozkładach szkód. Widać w niej wyraźnie, 
że największe możliwości zastosowań mają aproksymacje De Vyldera oraz 
Beekamana-Bowersa.

Tabela 4. Możliwości wykorzystania powyższych oszacowań dla wybranych roz-
kładów szkód

Rozkład szkód

Aproksymacja

wykład-
nicza

Beekma-
na-Bo-
wersa

Cramera De Vyl-
dera

Lundber-
ga

Rozkład lekko-
ogonowy

wykładniczy + + + + +
Gamma – + + + +
Weibull – + – + –

Rozkład 
ciężkoogonowy

lognormalny – + – + +
Loggamma – β > 3 – β > 3 –
Burr – ατ > 3 – ατ > 3 –
Pareto – α > 3 – α > 3 –

Źródło: Na podstawie: [Miśta 2002, s. 64].

Tabela 5. Porównanie podstawowych cech aproksymacji De Vyldera oraz 4-gam-
ma De Vyldera

Cecha
Aproksymacja

De Vylder 4-gamma De Vylder

Idea

aproksymacja przyrostu procesu 
nadwyżki polega na zastąpieniu 
rzeczywistego procesu nadwyżki pro-
cesem klasycznym o wykładniczym 
rozkładzie szkód, takim że momenty 
pierwszych trzech rzędów przyrostu 
dla obu procesów są identyczne

aproksymacja przyrostu procesu 
nadwyżki polega na zastąpieniu 
rzeczywistego procesu nadwyżki 
procesem klasycznym o rozkładzie 
szkód gamma, takim że momenty 
pierwszych czterech rzędów przyro-
stu dla obu procesów są identyczne

Ograni-
czenia

konieczność istnienia trzech pierw-
szych momentów

konieczność istnienia czterech 
pierwszych momentów

Dokładne 
wyniki dla wykładniczego rozkładu szkód dla wykładniczego i gamma rozkładu 

szkód

Źródło: Na podstawie: [Grandell 2000; Burnecki, Miśta i Weron 2005].
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W Raporcie z badań przeprowadzonych w Hugo Steinhaus Centre for Sto-
chastic Methods z 2005 roku K. Burnecki, P. Miśta oraz A. Weron [2005] 
zaproponowali rozwinięcie metody De Vyldera, czyli przedstawioną powy-
żej aproksymację 4-gamma. Jej autorzy przeprowadzili porównanie wybra-
nych dwóch oszacowań, korzystając z mieszaniny dwóch rozkładów wy-
kładniczych oraz lognormalnego rozkładu szkód. W przypadku rozkładu 
lognormalnego wykorzystali regułę Polaczka-Kinschina do wyznaczenia 
prawdopodobieństwa ruiny. Ich analiza dowiodła, że aproksymacja 4-gam-
ma przynosi lepsze rezultaty aniżeli jej pierwotna wersja (aproksymacja De 
Vyldera). W tabeli 5 zawarto porównanie podstawowych cech aproksyma-
cji De Vyldera oraz 4-gamma De Vyldera.

Zakończenie

Porównanie metody De Vyldera z innymi prostymi aproksymacjami prze-
prowadzono już wielokrotnie, m.in. w pracach J. Grandella czy S. Asmus-
sena. Zdecydowaną zaletą tej metody jest uzyskanie konsensusu na grun-
cie jej prostoty oraz efektywności. To połączenie sprawia, że oszacowanie 
De Vyldera, mimo że po raz pierwszy było wprowadzone już w 1978 r., 
wciąż cieszy się powodzeniem. Idea tej metody jest cały czas rozszerzana. 
Przykładem jest aproksymacja 4-gamma De Vyldera z 2005 r. Ponadto 
stanowi ona trzon dalszych prac badawczych. Oryginalna metoda De Vyl-
dera dotyczyła przybliżenia prawdopodobieństwa ostatecznej ruiny w kla-
sycznym modelu ryzyka. W artykule z 2009 r. D. Dickson oraz K.S. Wong 
[2009] także pokazują, że jej idea może zostać z powodzeniem rozszerzo-
na na aproksymację kolejnych momentów oraz rozkładu czasu do ruiny.

Matematyka ubezpieczeniowa jest dziedziną, która niezwykle szyb-
ko się rozwija, a jej siłę napędową stanowi możliwość jej wykorzystania 
w szeroko pojmowanej ekonomii bądź stricte w aktuariacie. Należy pod-
kreślić ogromny wpływ, jaki teoria ruiny może mieć nie tylko na uczest-
ników rynku ubezpieczeniowego, ale i na przyszły rozwój samej myśli ma-
tematycznej.
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