
ARTYKU£Y I ROZPRAWY

Magdalena Szczepañska

Nowe ujêcie umowy ubezpieczenia

z ubezpieczeniowym funduszem

kapita³owym w œwietle art. 23 ustawy

o dzia³alnoœci ubezpieczeniowej

i reasekuracyjnej

W artykule przedstawiono ogóln¹ charakterystykê umowy ubezpieczenia na ¿ycie z ubezpiecze-

niowym funduszem kapita³owym. Na podstawie art. 23 ustawy o dzia³alnoœci ubezpieczeniowej

i reasekuracyjnej wyodrêbniono cechy charakterystyczne tej umowy. W szczególnoœci omówiono

poszczególne rodzaje œwiadczeñ g³ównych tego stosunku zobowi¹zaniowego oraz zasady ustalania

ich wysokoœci. Analiza zawarta w artykule koncentruje siê na elementach inwestycyjnych tego sto-

sunku zobowi¹zaniowego, poniewa¿ jest to cecha odró¿niaj¹ca go od klasycznej umowy ubezpie-

czenia. W tym zakresie omówiono problematykê ubezpieczeniowego funduszu kapita³owego oraz

ponoszenie w tej umowie przez ubezpieczaj¹cego ryzyka inwestycyjnego jako elementu przedmio-

towo istotnego.

S³owa kluczowe: umowa ubezpieczenia na ¿ycie z ubezpieczeniowym funduszem kapita³owym,

ustawa o dzia³alnoœci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej, ubezpieczeniowy fundusz kapita³owy,

wykup czêœciowy i ca³kowity.

1. Wprowadzenie

Ubezpieczenie na ¿ycie z ubezpieczeniowym funduszem kapita³owym (dalej: ubez-

pieczenie z ufk) stanowi jeden z bardziej popularnych rodzajów ubezpieczeñ na ¿ycie,

które funkcjonuj¹ na polskim rynku od ponad dwudziestu lat. Regulacje prawne do-

tycz¹ce tej umowy podlega³y od lat dziewiêædziesi¹tych istotnym zmianom. Pierwszym

aktem prawnym reguluj¹cym tê umowê by³a ustawa z dnia 28 lipca 1990 r. o dzia³alnoœci

ubezpieczeniowej
1

, a pojêcie „ubezpieczenia na ¿ycie, je¿eli s¹ zwi¹zane z funduszem in-

westycyjnym” zosta³o wprowadzone do ustawy dopiero w 1995 r. Po raz pierwszy odrêbna

norma prawna poœwiêcona tej umowie pojawi³a siê w ustawie o dzia³alnoœci ubezpiecze-

niowej z 2003 r. w art. 13 ust. 1 pkt 3 ustawy z 22 maja 2003 r. o dzia³alnoœci ubez-

pieczeniowej
2

, która utraci³a moc z dniem 1 stycznia 2016 r. W nowej ustawie o dzia³alno-

œci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej z dnia 11 wrzeœnia 2015 r.
3

ustawodawca rozbu-

dowa³ znacz¹co regulacje dotycz¹ce umowy ubezpieczenia z ufk. Przepisy te zosta³y skon-

struowane w ten sposób, ¿e zarówno poprzednio obowi¹zuj¹cy, jak i nowy przepis okreœla,

jaki zakres informacji powinien byæ w zawarty w ww. umowie. W prawie Unii Europej-

skiej regulacje prawne dotycz¹ce umowy ubezpieczenia na ¿ycie zawarte by³y w dyrekty-
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wie 2002/83/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 5 listopada 2002 r., w myœl któ-

rej jedn¹ z grup ubezpieczeñ s¹ ubezpieczenia powi¹zane z funduszem inwestycyjnym.

Obecnie przedmiotowa regulacja jest zawarta w dyrektywie Parlamentu Europejskiego

i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia

dzia³alnoœci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Wyp³acalnoœæ II). Przepisy te nie okreœ-

laj¹ jednak definicji tej umowy, ani nie wskazuj¹ jej elementów przedmiotowo istotnych.

W dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 20 stycznia 2016 r. w sprawie dys-

trybucji ubezpieczeñ zosta³a zawarta definicja „ubezpieczeniowego produktu inwestycyj-

nego”, która obejmuje równie¿ umowy z ufk. Nale¿y wskazaæ, ¿e w projekcie ustawy

o dystrybucji ubezpieczeñ z dnia 22 marca 2017 r. nie wprowadzono tej definicji. Regula-

cje prawne dotycz¹ce ubezpieczeniowych produktów inwestycyjnych zosta³y zawarte

równie¿ w rozporz¹dzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014 z dnia

26 listopada 2014 r. w sprawie dokumentów zawieraj¹cych kluczowe informacje, do-

tycz¹cych detalicznych produktów zbiorowego inwestowania i ubezpieczeniowych produ-

któw inwestycyjnych (PRIIP)
4

, które bêdzie stosowane od 1 stycznia 2018 r. W roz-

porz¹dzeniu tym okreœlono treœæ dokumentu zawieraj¹cego kluczowe informacje do-

tycz¹ce ubezpieczeñ inwestycyjnych. Informacje zawarte w tym dokumencie stanowi¹

informacje przedumowne
5

. Obowi¹zek przekazania podstawowych informacji o umo-

wie na etapie przedkontraktowym w odniesieniu do ubezpieczeñ inwestycyjnych zosta³

zawarty w art. 22 ustawy o dzia³alnoœci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej. Norma ta

odpowiada regulacji zawartej w ww. rozporz¹dzeniu.

Umowa ubezpieczenia z ufk ze wzglêdu na swój mieszany charakter oraz rozbudo-

wan¹ konstrukcjê w istotny sposób ró¿ni siê od powszechnie wystêpuj¹cych na rynku pro-

duktów ubezpieczeniowych o charakterze ochronnym. Ustawodawca zdecydowa³ siê

w nowej ustawie o dzia³alnoœci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej uregulowaæ w sposób

bardziej szczegó³owy niektóre elementy treœci tego stosunku zobowi¹zaniowego. Nale¿y

jednak przyj¹æ, ¿e art. 23 ustawy o dzia³alnoœci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej stano-

wi drogowskaz, który pozwala zrekonstruowaæ niektóre elementy konstrukcyjne umowy

ubezpieczenia z ufk. Artyku³ ten, w zakresie, w jakim odnosi siê do treœci umowy ubezpie-

czenia z ufk, pozwala ustaliæ essentialia negotii tej umowy w tej jej czêœci, która zwi¹zana

jest z inwestowaniem œrodków pochodz¹cych ze sk³adek, natomiast art. 805 k.c. okreœla

essentialia negotii czêœci ochronnej umowy ubezpieczenia z ufk.

2. Charakterystyka umowy ubezpieczenia na ¿ycie

z ubezpieczeniowym funduszem kapita³owym

Obecnie obowi¹zuj¹ce przepisy prawa nie zawieraj¹ normy prawnej okreœlaj¹cej ex-

pressis verbis essentialia negotii umowy ubezpieczenia z ufk. Najistotniejsz¹ regulacj¹

prawn¹ dotycz¹c¹ tej umowy jest art. 23 ustawy o dzia³alnoœci ubezpieczeniowej i rease-

kuracyjnej. Przepis ten ma charakter niejednolity, poniewa¿ zawiera ró¿ne kategorie

norm – odnosz¹ce siê do treœci umowy, ale równie¿ wprowadzaj¹ce okreœlone obowi¹zki

informacyjne ubezpieczyciela. Ma on charakter ramowy, jednak zawiera normê pozwa-

laj¹c¹ bli¿ej scharakteryzowaæ tê umowê, okreœlaj¹c jej niezbêdn¹ treœæ
6

. Jednak nie ma

ona charakteru kompleksowego i ogranicza siê do wybranych elementów ww. umowy.

Regulacja ta jest istotna nie tylko dla ustalenia treœci, ale równie¿ charakteru ww.
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umów. Nale¿y wskazaæ, ¿e regulacja ta ma charakter wyj¹tkowy, poniewa¿ ustawodaw-

ca w przepisach prawa, oprócz ubezpieczeñ obowi¹zkowych, co do zasady, nie okreœla

szczegó³owo treœci ogólnych warunków poszczególnych rodzajów ubezpieczeñ. Materia

dotycz¹ca umowy ubezpieczenia zawarta jest równie¿ w kodeksie cywilnym

(art. 805–829), przepisy te nie reguluj¹ jednak wprost elementów przedmiotowo istot-

nych dla ww. umowy. W zwi¹zku z powy¿szym ramy prawne dla tych umów powinny

byæ okreœlane na podstawie przepisów ustawy o dzia³alnoœci ubezpieczeniowej i rease-

kuracyjnej, jak i odpowiednich przepisów kodeksu cywilnego stosowanych nie wprost,

lecz odpowiednio
7

. Ze wzglêdu na ramowy charakter ww. przepisu kszta³t danego sto-

sunku ubezpieczenia z ufk okreœlaj¹ ogólne warunki ubezpieczenia (o.w.u.), wype³nia-

j¹c je konkretn¹ treœci¹. Ustawodawca pozostawi³ kszta³towanie szczegó³owej treœci

umowy jej stronom, maj¹c na uwadze ró¿norodnoœæ rodzajów umów ubezpieczenia

z ufk, nak³adaj¹c jedynie obowi¹zki informacyjne, z uwzglêdnieniem art. 23 ustawy

o dzia³alnoœci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej.

Umowa ubezpieczenia z ufk stanowi po³¹czenie elementów ubezpieczeniowych i in-

westycyjnych w jednej umowie.W ofercie ubezpieczycieli wystêpuj¹ umowy, w których

nacisk po³o¿ony jest na elementy ubezpieczeniowe lub maj¹ce w przewa¿aj¹cej mierze

charakter inwestycyjny. Ubezpieczyciele konstruuj¹ bowiem ww. produkty ubezpiecze-

niowe w ramach swobody umów zgodnie z obowi¹zuj¹cymi regulacjami prawnymi. Jed-

nak w ka¿dym przypadku konstrukcja tej umowy oraz jej cechy charakterystyczne s¹ od-

mienne od klasycznej umowy ubezpieczenia. W zwi¹zku z powy¿szym w doktrynie

i orzecznictwie zarówno s¹dów powszechnych, jak i S¹du Najwy¿szego
8

dominuje

pogl¹d, ¿e umowa ubezpieczenia na ¿ycie z ufk jest umow¹ o charakterze mieszanym
9

,

lub te¿ jest umow¹ nienazwan¹
10

. Reprezentowany jest równie¿ pogl¹d, ¿e jest to szcze-

gólny rodzaj umowy ubezpieczenia
11

.

Jak wskazuje nazwa umowy, jej immanentnym elementem jest ubezpieczeniowy

fundusz kapita³owy (ufk), w którym alokowane s¹ œrodki pochodz¹ce ze sk³adek ubez-

pieczeniowych. Ubezpieczyciele oferuj¹ umowy jednofunduszowe lub wielofunduszo-

we, w ramach jednej umowy mo¿e byæ dostêpne od kilku do kilkudziesiêciu funduszy.

Ze wzglêdu na inwestycyjny charakter umowy ubezpieczenia z ufk nale¿y podkreœliæ, ¿e

nieod³¹czn¹ cech¹ takiej umowy jest to, ¿e ryzyko inwestycyjne (ryzyko lokaty) ponosi

ubezpieczaj¹cy lub ubezpieczony w przypadku umowy na cudzy rachunek.W umowie

tej wystêpuj¹ co do zasady cztery rodzaje œwiadczeñ g³ównych. Œwiadczenia wyp³acane

w razie zajœcia przewidzianego w umowie wypadku: zgonu lub do¿ycia ubezpieczonego

do koñca okresu ochrony ubezpieczeniowej (s¹ to œwiadczenia alternatywne) maj¹
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charakter ubezpieczeniowy oraz œwiadczenia odzwierciedlaj¹ce inwestycyjny charakter

umowy – ca³kowity i czêœciowy wykup ubezpieczenia.

3. Analiza prawna umowy ubezpieczenia z ufk w œwietle art. 23

ustawy o dzia³alnoœci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej

Jak wskazano powy¿ej, najistotniejsz¹ regulacj¹ prawn¹ dotycz¹c¹ umowy ubezpie-

czenia z ufk jest art. 23 ustawy o dzia³alnoœci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej, który

wskazuje, co powinna okreœlaæ umowa. Wprowadzenie w ww. przepisie przedmiotowe-

go obowi¹zku informacyjnego oznacza w pewnym zakresie ograniczenie swobody

kszta³towania treœci stosunku zobowi¹zaniowego. Nale¿y jednak uznaæ, ¿e przepis ten

okreœla jedynie ramy prawne ww. umów, natomiast szczegó³owe regulacje prawne

okreœlaj¹ce treœæ stosunku zobowi¹zaniowego s¹ zawarte w ogólnych warunkach ubez-

pieczenia. W zwi¹zku z powy¿szym zakres praw i obowi¹zków stron, konstytuuj¹cych

typ umowy ubezpieczenia z ufk nie jest w sposób kompleksowy normatywnie okreœlony,

co oznacza ¿e treœæ stosunku prawnego jest kszta³towana na zasadzie swobody umów

w ramach ogólnych norm wskazanych w przepisach prawa. Treœæ typowej umowy ubez-

pieczenia z ufk, w szczególnoœci zdefiniowanie cech charakterystycznych zobowi¹za-

niowego stosunku prawnego jako pewnego modelu relacji miêdzy podmiotami oraz wy-

znaczenie celu zobowi¹zania jest rekonstruowane na podstawie wzorców umownych

funkcjonuj¹cych w obrocie
12

oraz norm zawartych w art. 23 u.d.u.r.

Na podstawie art. 23 ww. ustawy mo¿na dokonaæ próby wyodrêbnienia essentialia,

naturalia i accidentalia negotii umowy ubezpieczenia z ufk. Essentialia negotii stano-

wi¹ cechy konstytutywne danego typu czynnoœci prawnej, wskazane w przepisach

prawnych konstruuj¹cych dany typ czynnoœci prawnej, s³u¿¹ wiêc do identyfikacji kon-

kretnej czynnoœci prawnej. Kategoria essentialia negotii mo¿e byæ stosowana tak¿e do

typowych czynnoœci prawnych ukszta³towanych w praktyce, lecz niemaj¹cych odpo-

wiedników w ustawie i z tego wzglêdu nienazwanych. Przyjmuje siê, ¿eby przez natura-

lia negotii rozumieæ te postanowienia stron, które w ustalonej przez przepisy prawne

strukturze czynnoœci prawnej nale¿¹ do jej typowej treœci, lecz w przeciwieñstwie do

essentialia negotii nie przys³uguje im walor cech konstytutywnych. Co do zasady, za-

mieszczenie w treœci czynnoœci prawnej elementu nale¿¹cego do naturalia negotii nie

wywiera wp³ywu na proces kwalifikacji konkretnej czynnoœci prawnej do okreœlonego jej

typu. Accidentialia negotii okreœlane s¹ równie¿ jako sk³adniki podmiotowo istotne.

Przypisuje siê im niejako charakter „przypadkowy” z punktu widzenia struktury okreœ-

lonego typu czynnoœci prawnej. G³ówna funkcja omawianych tu przepisów polega wiêc

na tym, ¿e wskazuj¹ one okreœlone miejsce odpowiadaj¹cym im postanowieniom czyn-

noœci prawnych w strukturze tych czynnoœci
13

.

Analiza art. 23 u.d.u.r. wskazuje, ¿e essentialia negotii umowy ubezpieczenia z ufk

stanowi¹ takie elementy, jak: œwiadczenia g³ówne ubezpieczyciela – œwiadczenia z tytu-

³u œmierci ubezpieczonego i do¿ycia ubezpieczonego do koñca okresu ochrony ubezpie-

czeniowej oraz ca³kowity i czêœciowy wykup ubezpieczenia. Jako element przedmiotowo

istotny tej umowy, okreœlony w tym przepisie, nale¿y równie¿ wskazaæ inwestowanie

œrodków pochodz¹cych ze sk³adek w ufk. Ustawodawca wskaza³ ponadto jako obligato-
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ryjny wzorzec umowny w oparciu, o który kszta³towana jest treœæ tej umowy – regulamin

lokowania œrodków ubezpieczeniowego funduszu kapita³owego.

Pozosta³e normy zawarte w tym przepisie dotycz¹ niektórych aspektów funkcjono-

wania ufk. Ustawodawca na³o¿y³ obowi¹zek zawarcia w umowie okreœlonych szcze-

gó³owych informacji, dotycz¹cych zasad inwestowania w ufk (wykaz oferowanych w ra-

mach umowy ubezpieczenia ufk, zasady i terminy wyceny jednostek uczestnictwa ufk,

tytu³y i wysokoœæ op³at pobieranych ze sk³adek ubezpieczeniowych, z aktywów ufk lub

przez umorzenie jednostek uczestnictwa ufk). Normy te nale¿y uznaæ za naturalia ne-

gotii, które nale¿¹ do jej typowej treœci, jednak nie maj¹ one rangi cech konstytutyw-

nych. W art. 23 ust. 2 tego przepisu ustawodawca okreœli³ zakres informacji, które po-

winny byæ zawarte w regulaminie lokowania œrodków ufk (cel inwestycyjny ufk, typy

i rodzaje papierów wartoœciowych i innych praw maj¹tkowych bêd¹cych przedmiotem

lokat ufk, charakterystykê aktywów wchodz¹cych w sk³ad ufk, kryteria doboru aktywów

oraz zasady ich dywersyfikacji i inne ograniczenia inwestycyjne, informacjê o ryzyku in-

westycyjnym ubezpieczaj¹cego lub ubezpieczonego). Normy te równie¿ nale¿y uznaæ za

naturalia negotii. Przepis art. 23 u.d.u.r. zosta³ sformu³owany w ten sposób, ¿e okreœla

wy³¹cznie essentialia negotti umowy ubezpieczenia z ufk, jednak niektóre elementy

przedmiotowo istotne umowy ubezpieczenia z ufk mog¹ zostaæ na podstawie jego treœci

ustalone. W przepisie tym zdefiniowano zakres informacji istotnych dla tego rodzaju

ubezpieczenia, w szczególnoœci jego inwestycyjnego charakteru.

Umowa ubezpieczenia z ufk mo¿e mieæ zró¿nicowan¹ funkcjê w zale¿noœci od kon-

strukcji konkretnego stosunku zobowi¹zaniowego. Funkcja ubezpieczeniowa tej umo-

wy wyra¿a siê w zobowi¹zaniu ubezpieczyciela do wyp³aty œwiadczenia w razie zajœcia

przewidzianego w umowie wypadku. Inwestycyjny charakter umowy wyra¿a siê w wy-

p³acie œwiadczeñ na wniosek ubezpieczaj¹cego – wykup czêœciowy i wykup ca³kowity.

Wszystkie te œwiadczenia, w tym w szczególnoœci œwiadczenia wykupu, nale¿y uznaæ za

œwiadczenia g³ówne w tego rodzaju umowie
14

. Poprzednio obowi¹zuj¹ca ustawa o dzia-

³alnoœci ubezpieczeniowej oraz obecna ustawa o dzia³alnoœci ubezpieczeniowej i rease-

kuracyjnej nie zawieraj¹ ¿adnych regulacji w zakresie relacji pomiêdzy funkcj¹ ochrony

ubezpieczeniowej i inwestycyjnej umowy ubezpieczenia z ufk. Strony mog¹ w tym za-

kresie uregulowaæ stosunek prawny na zasadzie swobody umów
15

. W zwi¹zku z powy¿-

szym strony mog¹ ukszta³towaæ tê umowê w taki sposób, ¿e dominuj¹c¹ rolê bêdzie od-

grywaæ ochrona ubezpieczeniowa lub zarz¹dzanie œrodkami zgromadzonymi w fundu-

szu b¹dŸ oba te elementy bêd¹ równowa¿ne, co powoduje, ¿e pomiêdzy poszczególnymi

umowami mog¹ wystêpowaæ istotne ró¿nice. W niektórych umowach ochrona ubezpie-

czeniowa mo¿e mieæ charakter symboliczny, co wyra¿a siê w niskiej sumie ubez-

pieczenia z tytu³u zgonu ubezpieczonego (wyrok SN z 18 grudnia 2013 r., sygn. akt

CSK 149/13). Taka dyferencjacja mieœci siê w ramach ogólnej konstrukcji tej umowy

oraz w ramach jej cech umowy mieszanej.

Na podstawie ww. regulacji oraz o.w.u. nale¿y przyj¹æ, ¿e umowa ubezpieczenia

z ufk stanowi z³o¿ony stosunek prawny, na który sk³ada siê szereg praw i obowi¹zków

stron umowy. W doktrynie zdefiniowano elementy przedmiotowo istotne tej umowy.

Przyjêto, ¿e jest to stosunek prawny, w którym ka¿da ze stron zobowi¹zana jest do ró¿ne-

go rodzaju œwiadczeñ. Jedna ze stron – ubezpieczyciel – jest zobowi¹zana do wyp³aty

œwiadczeñ pieniê¿nych – sumy ubezpieczenia lub innego œwiadczenia w razie zajœcia
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przewidzianego w umowie wypadku i wyp³aty innych œwiadczeñ – wartoœci wykupu na

wniosek ubezpieczaj¹cego oraz do lokowania pochodz¹cych ze sk³adek aktywów zgro-

madzonych w ubezpieczeniowym funduszu kapita³owym na ryzyko ubezpieczaj¹cego.

Œwiadczenie drugiej strony – ubezpieczaj¹cego – polega na zap³acie sk³adki ubezpiecze-

niowej o specyficznym charakterze i ponoszeniu w ramach œrodków pochodz¹cych ze

sk³adek kosztów zwi¹zanych z funkcjonowaniem ubezpieczeniowych funduszy kapi-

ta³owych
16

.

Ustawodawca w art. 23 ust. 1 pkt 2 ustawy o dzia³alnoœci ubezpieczeniowej i rease-

kuracyjnej wskaza³, ¿e umowa powinna okreœlaæ zasady ustalania wartoœci œwiadczeñ

z umowy ubezpieczenia z tytu³u œmierci ubezpieczonego i do¿ycia ubezpieczonego do

koñca okresu ochrony ubezpieczeniowej, a tak¿e zasady ustalania wartoœci ca³kowitego

i czêœciowego wykupu ubezpieczenia. Norma ta pozwala na wskazanie, jakie œwiadcze-

nia wyp³aca ubezpieczyciel z tytu³u umowy ubezpieczenia z ufk. Nale¿y uznaæ, ¿e ww.

œwiadczenia odzwierciedlaj¹ ubezpieczeniowo-inwestycyjny charakter tej umowy.

Przedmiotowa regulacja œwiadczy o szerokim zakresie swobody stron, kszta³towania tre-

œci ww. umowy w zakresie sposobu kszta³towania wartoœci œwiadczenia. Ustawodawca

nie wskaza³ konkretnego sposobu okreœlenia œwiadczeñ w umowie ubezpieczenia z ufk,

jak równie¿ nie sformu³owa³ w tym zakresie jakichkolwiek wytycznych. Pozostawienie

stronom swobody w tym zakresie odpowiada naturze tego stosunku zobowi¹zaniowego,

który mo¿e byæ zró¿nicowany ze wzglêdu na przewagê elementów ubezpieczeniowych

lub inwestycyjnych, które s¹ odzwierciedlone m.in. w sposobie kszta³towania wysokoœci

œwiadczeñ. W zwi¹zku z powy¿szym w praktyce wysokoœæ œwiadczeñ mo¿e byæ okreœlo-

na kwotowo lub w inny sposób, np. jako wartoœæ jednostek funduszu b¹dŸ jako po³¹cze-

nie tych dwóch metod. W przypadku, gdy wysokoœæ œwiadczeñ stanowi pochodn¹ warto-

œci jednostek funduszu jest ona zmienna w okresie trwania umowy i mo¿e byæ ustalana

na bie¿¹co wed³ug aktualnej wartoœci jednostek. Przedmiotowe rozwi¹zanie prawne jest

zgodne z ogóln¹ zasad¹ prawa cywilnego, ¿e umowa powinna okreœlaæ œwiadczenie

w taki sposób, by w chwili, gdy d³u¿nik ma spe³niæ na rzecz wierzyciela œwiadczenie, mo-

¿liwe by³o ustalenie jego rodzaju i rozmiaru. Œwiadczenie nie musi byæ w chwili zawar-

cia umowy oznaczone, ale musi byæ oznaczalne. Umowa oraz przepisy prawa, zwyczaje

i zasady wspó³¿ycia spo³ecznego (art. 56 k.c.) powinny przynajmniej okreœlaæ sposób,

w jaki najpóŸniej w chwili wymagalnoœci œwiadczenia jego rodzaj i rozmiar bêd¹ mog³y

byæ jednoznacznie i obiektywnie okreœlone
17

.

Ustawodawca w art. 23 ust. 1 pkt 5 u.d.u.r. zobowi¹za³ ubezpieczyciela do okreœ-

lenia w umowie tytu³ów i wysokoœci op³at pobieranych ze sk³adek ubezpieczeniowych,

z aktywów ufk lub przez umorzenie jednostek uczestnictwa ufk. Z powy¿szej normy wy-

nika, ¿e ustawodawca przewidzia³, ¿e ubezpieczyciel w umowie ubezpieczenia z ufk ma

prawo do pobierania op³at. Ustawodawca nie okreœli³ jednak, jakiego rodzaju op³aty

mog¹ byæ wprowadzane przez ubezpieczyciela oraz nie odniós³ siê do ich wysokoœci.

W art. 23 ust. 5 ww. ustawy wprowadzono regulacjê dotycz¹c¹ kosztów zak³adu ubez-

pieczeñ, a wiêc poœrednio odnosz¹c¹ siê do op³at, które mog¹ byæ przewidziane w umo-

wie. Zgodnie z tym przepisem, w umowie ubezpieczenia z ufk, zawartej na okres nie

d³u¿szy ni¿ 5 lat, zak³ad ubezpieczeñ w zakresie wynagrodzenia poœrednika ubezpiecze-

niowego kieruje siê zasad¹ równomiernego roz³o¿enia w czasie wydatków z tytu³u pro-
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wizji poœrednika ubezpieczeniowego w okresie ubezpieczenia okreœlonym w umowie

ubezpieczenia. Norma ta budzi istotne w¹tpliwoœci, w szczególnoœci w kontekœcie regu-

lacji umowy agencyjnej zawartej w Kodeksie cywilnym. Ponadto nale¿y uznaæ, ¿e po-

winna ona mieæ zastosowanie do umowy pomiêdzy ubezpieczaj¹cym a ubezpieczycie-

lem, a nie w relacjach pomiêdzy zak³adem ubezpieczeñ i poœrednikiem ubezpieczenio-

wym
18

.

Wydaje siê, ¿e mo¿na uznaæ, i¿ z inwestycyjnego charakteru tej umowy oraz jej obli-

gatoryjnego elementu w postaci ufk wynika, ¿e op³at¹, która jest charakterystyczna dla

niej jest op³ata za zarz¹dzanie funduszem. Prawo do jej pobierania wynika ze sposobu

inwestowania œrodków pochodz¹cych ze sk³adek – w formie zinstytucjonalizowanego

funduszu, zarz¹dzanego w sposób okreœlony przepisami prawa i stanowi w stosunku do

zarz¹dzania funduszem œwiadczenie ekwiwalentne.

4. Ubezpieczeniowy fundusz kapita³owy jako immanentny element

umowy ubezpieczenia z ufk

Przepis art. 23 ustawy o dzia³alnoœci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej dotyczy

przede wszystkim inwestycyjnych aspektów umowy. Ten element inwestycyjny ww.

umowy wyra¿a siê przede wszystkim w narzuconej przez ustawodawcê instytucjonalnej

formie inwestowania œrodków pochodz¹cych ze sk³adek – ufk, który stanowi immamen-

tny element tej umowy. W literaturze przedmiotu podkreœla siê, ¿e poprzez zakup jed-

nostek funduszu realizowany jest program oszczêdnoœciowy – kluczowa czêœæ umowy

ubezpieczenia z ufk
19

. Zgodnie z art. 3 ust. 1 pkt 50 u.d.u.r. ubezpieczeniowy fundusz

kapita³owy stanowi wydzielony fundusz aktywów stanowi¹cy rezerwê tworzon¹ ze

sk³adek ubezpieczeniowych, inwestowany w sposób okreœlony w umowie ubezpiecze-

nia. Jednostka funduszu stanowi czêœæ funduszu, bêd¹c¹ proporcjonalnym udzia³em

w jego aktywach i s³u¿y ona ustaleniu zakresu partycypacji uczestnika funduszu w jego

aktywach. Nabyta liczba jednostek funduszu jest równa ilorazowi kwoty przekazanej do

aktywów funduszu i wartoœci jednostek w tym dniu
20

.

Ustawodawca zawar³ w ww. przepisie szczegó³owe regulacje dotycz¹ce jego funkcjo-

nowania. Zgodnie z art. 276 u.d.u.r., w przypadku gdy zak³ad ubezpieczeñ wykonuje

dzia³alnoœæ w zakresie ubezpieczeñ, o których mowa w dziale I grupa 3 za³¹cznika do

ustawy, zatrudnia doradcê inwestycyjnego do zarz¹dzania ubezpieczeniowymi fundu-

szami kapita³owymi lub zawiera umowê z podmiotem uprawnionym do zarz¹dzania

aktywami na zlecenie. Cech¹ charakterystyczn¹ umowy ubezpieczenia z ufk jest to, ¿e

fundusze inwestuj¹ w ró¿nego rodzaju aktywa, zdywersyfikowane pod wzglêdem pozio-

mu ryzyka, np. bony skarbowe, obligacje, akcje, jednostki uczestnictwa w funduszach

inwestycyjnych. W zwi¹zku z tym, ¿e w ramach jednej umowy mo¿e byæ oferowane na-

wet kilkadziesi¹t funduszy, ustawodawca zobowi¹za³ ubezpieczyciela do wskazania

w umowie wykazu oferowanych w ramach umowy ubezpieczenia ufk. Przepisy prawa

nie wprowadzaj¹ ograniczeñ co do liczby funduszy oferowanych w ramach jednej umo-

wy. Nale¿y uznaæ, ¿e umowa, która nie przewidywa³aby inwestowania œrodków
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ubezpieczaj¹cych w formie ufk, by³aby sprzeczna z natur¹ tego stosunku, mog³aby ona

stanowiæ natomiast inny rodzaj umowy.

Uprawnionym do tworzenia i likwidacji ufk jest wy³¹cznie ubezpieczyciel i nie musi

on w tym przypadku uzyskiwaæ zgody innych podmiotów, np. ubezpieczaj¹cych lub or-

ganu nadzoru. Prawo to jest wyrazem dozwolonej na podstawie art. 353
1

k.c. swobody

umów i nie jest sprzeczne z natur¹ stosunku ubezpieczenia z ufk. Przepisy prawa nie

wprowadzaj¹ szczególnego trybu tworzenia i likwidacji funduszy ani obowi¹zku uzyski-

wania zgody przez organ nadzoru na ich utworzenie i likwidacjê. W zwi¹zku z tym zasa-

dy ich tworzenia i likwidacji okreœla ubezpieczyciel. Z powy¿szego uprawnienia ubez-

pieczyciela wynika jego prawo do okreœlenia celów inwestycyjnych i polityki inwestycyj-

nej danego funduszu, w tym w szczególnoœci rodzaje aktywów konkretnego funduszu,

które s¹ wskazane w regulaminie ufk, a ubezpieczaj¹cy nie mo¿e wywieraæ wp³ywu na

politykê inwestycyjn¹ funduszu. Ustawodawca zdefiniowa³ w ustawie o dzia³alnoœci

ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej kategorie aktywów, w które mo¿e inwestowaæ

fundusz, ale wybór konkretnych instrumentów finansowych nale¿y do zarz¹dzaj¹cego

funduszem.

W zale¿noœci od rodzaju umowy, tzn. czy jest to umowa jednofunduszowa czy wielo-

funduszowa, ubezpieczaj¹cy mo¿e mieæ ró¿ne uprawnienia w trakcie umowy, np. doko-

nywaæ zmiany alokacji sk³adki pomiêdzy fundusze, transferu œrodków pomiêdzy fundu-

szami. W okresie obowi¹zywania stosunku ubezpieczenia zak³ad ubezpieczeñ jest zobo-

wi¹zany inwestowaæ œrodki pochodz¹ce ze sk³adek zgodnie z postanowieniami umowy.

Ponadto, w przypadku umowy ubezpieczenia z ufk wprowadzono obowi¹zek zawar-

cia w umowie dodatkowego wzorca umownego, niewystêpuj¹cego w innych umowach

ubezpieczeñ na ¿ycie, regulaminu ufk. Ustawodawca okreœli³, ¿e powinien on zawieraæ

informacje dotycz¹ce: celu inwestycyjnego ufk; typów i rodzajów papierów wartoœcio-

wych i innych praw maj¹tkowych bêd¹cych przedmiotem lokat ufk; charakterystykê

aktywów wchodz¹cych w sk³ad ufk, kryteria doboru aktywów oraz zasady ich dywersyfi-

kacji i inne ograniczenia inwestycyjne oraz informacjê o ryzyku inwestycyjnym ubezpie-

czaj¹cego lub ubezpieczonego. Regulacja ta ma charakter ramowy, poniewa¿ to ubez-

pieczyciel w konkretnej umowie doprecyzowuje w sposób szczegó³owy informacje, które

zosta³y pogrupowane w ogólne kategorie przez ustawodawcê, adekwatne dla danej

umowy. Nale¿y wskazaæ, ¿e pos³u¿enie siê w tym przepadku przez ustawodawcê

generalnymi okreœleniami mo¿e powodowaæ, ¿e ubezpieczyciele w ró¿ny sposób bêd¹

formu³owaæ postanowienia okreœlaj¹ce przedmiotowe informacje.

W art. 23 ust. 1 u.d.u.r. zobowi¹zano ubezpieczyciela do zawarcia szczegó³owych in-

formacji dotycz¹cych funkcjonowania ufk. Na³o¿ono na niego obowi¹zek okreœlenia: za-

sad i terminów wyceny jednostek uczestnictwa ufk oraz zasad alokacji œrodków po-

chodz¹cych ze sk³adek ubezpieczeniowych w jednostki uczestnictwa ufk, terminów za-

miany sk³adek ubezpieczeniowych na jednostki uczestnictwa oraz zasad umorzenia jed-

nostek uczestnictwa ufk i ich zamiany na œrodki pieniê¿ne. Ustawodawca, co do zasady,

nie wprowadzi³ w tym zakresie regulacji narzucaj¹cych ubezpieczycielom sztywne ter-

miny dokonywania ww. dzia³añ oraz nie okreœli³ szczegó³owo zasad ich przeprowadza-

nia. W zwi¹zku z powy¿szym ubezpieczyciele mog¹ okreœliæ je w ramach swobody

umów, jednak powinny one byæ sformu³owane w taki sposób, aby jednoznacznie okreœ-

laæ obowi¹zki ubezpieczyciela w tym zakresie. Wyj¹tek stanowi regulacja zawarta

w art. 23 ust. 4 pkt 1, zgodnie z któr¹ zak³ad ubezpieczeñ dokonuje wyceny jednostek

uczestnictwa ufk nie rzadziej ni¿ raz w miesi¹cu.

W œwietle ww. przepisu nale¿y rozró¿niæ pojêcia „zasady wyceny jednostek ufk” od

„metodologii wyceny” aktywów ufk. Zasady wyceny jednostek ufk mog¹ byæ okreœlone
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przez strony umowy, poniewa¿ nie zosta³y one zdefiniowane przez bezwzglêdnie obo-

wi¹zuj¹ce przepisy prawa. Ze wzglêdu na otwarty katalog ufk zasady te mog¹ byæ od-

mienne w zale¿noœci od rodzaju funduszu. Przepis wskazuje, ¿e wycena jednostek fun-

duszu jest dokonywana przez zak³ad ubezpieczeñ i jest to jego wy³¹czna kompetencja

Natomiast metodologia wyceny aktywów ufk jest zdefiniowana przepisami prawa, tj.

ustawy z dnia 29 wrzeœnia 1994 r. o rachunkowoœci
21

, rozporz¹dzenia Ministra Finan-

sów z dnia 12 kwietnia 2016 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowoœci zak³adów

ubezpieczeñ i reasekuracji
22

oraz rozporz¹dzenia Ministra Finansów z dnia 12 grudnia

2001 r. w sprawie szczegó³owych zasad uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania,

i sposobu prezentacji instrumentów finansowych
23

. Powy¿sze przepisy nak³adaj¹ obo-

wi¹zek dokonywania wycen aktywów ufk w sposób wskazany przez obowi¹zuj¹ce przepi-

sy i nie pozwalaj¹ zak³adowi ubezpieczeñ na jak¹kolwiek dowolnoœæ w dokonywaniu wy-

cen. Nie jest to materia, która jest kszta³towana na zasadzie swobody umów i któr¹ stro-

ny mog¹ w uznaniowy sposób modyfikowaæ. Z tego te¿ wzglêdu ustawodawca nie

na³o¿y³ na zak³ad ubezpieczeñ obowi¹zku informowania klientów o zasadach (me-

todologii) wyceny aktywów okreœlonych w przepisach prawa.

5. Umowa ubezpieczenia z ufk jako umowa, w której ryzyko

lokaty ponosi ubezpieczaj¹cy

Ustawodawca jednoznacznie okreœli³, ¿e przedmiotowo istotnym elementem umo-

wy ubezpieczenia z ufk jest rozstrzygniêcie, kto ponosi ryzyko inwestycyjne w tej umo-

wie. Przepisy prawa wskazuj¹, ¿e jest to umowa na ryzyko i rachunek ubezpiecza-

j¹cego
24

. Jest to cecha, która odró¿nia umowê ubezpieczenia z ufk od klasycznych umów

ubezpieczenia o charakterze ochronnym. Ta sama zasada obowi¹zuje w prawie niemie-

ckim
25

. W literaturze przedmiotu reprezentowane jest stanowisko, ¿e dopuszczalne jest

funkcjonowanie produktu zaliczanego do ubezpieczeñ z ufk, prowadzonych na ryzyko

zak³adu ubezpieczeñ (wtedy klient nie ma wp³ywu na politykê inwestycyjn¹ ufk)
26

. Isto-

ta tej umowy polega na tym, ¿e w jej ramach czêœæ sk³adki ubezpieczeniowej obligatoryj-

nie jest inwestowana w formie jednego lub wielu ufk. Wybór konkretnych funduszy, do

których wp³ywaj¹ œrodki pochodz¹ce ze sk³adek nale¿y do kompetencji ubezpiecza-

j¹cego. W tego typu umowach podstawow¹ funkcj¹ umowy dla ubezpieczaj¹cych jest in-

westowanie œrodków w okreœlony w umowie sposób i z tego wzglêdu stanowi¹ one dla

nich alternatywny produkt finansowy. Jednak nale¿y podkreœliæ, ¿e co do zasady w tego
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„aktywa netto ubezpieczeñ na ¿ycie, gdy ryzyko lokaty (inwestycyjne) ponosi ubezpieczaj¹cy”

– ujmuje siê aktywa netto na rachunek i ryzyko ubezpieczaj¹cego. W pozycji tej ujmuje siê

aktywa, których wartoœæ jest wykorzystywana do wyceny wartoœci zysku z umów ubezpieczenia

zwi¹zanych z ubezpieczeniowym funduszem kapita³owym oraz s³u¿¹ce pokryciu zobowi¹zañ,

które s¹ ustalane w stosunku do okreœlonych indeksów.
25
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rodzaju umowie ubezpieczyciel nie gwarantuje zwrotu wp³aconych sk³adek ani osi¹g-

niêcia celu inwestycyjnego, a w konsekwencji inwestycja ta wi¹¿e siê z ryzykiem.

Umowa ta jest umow¹ starannego dzia³ania, a nie umow¹ rezultatu. W konsekwencji

umowa, co do zasady, nie przewiduje wyp³aty œwiadczeñ w okreœlonej wysokoœci, a ich

wartoœæ jest pochodn¹ wyników inwestycyjnych ufk. Ze wzglêdu na bardzo istotny ele-

ment ryzyka charakteryzuj¹cy ka¿d¹ dzia³alnoœæ inwestycyjn¹, w tym dzia³alnoœæ ufk,

zak³ady ubezpieczeñ nie gwarantuj¹ osi¹gniêcia wskazanego celu inwestycyjnego,

a w konsekwencji wysokoœci œwiadczeñ wyp³acanych przez ubezpieczyciela, co równie¿

potwierdza, ¿e lokowanie œrodków w fundusze odbywa siê na ryzyko ubezpieczaj¹cego

lub ubezpieczonego w przypadku umowy na cudzy rachunek
27

.

Ubezpieczaj¹cy inwestuj¹c w ramach ufk (jednego lub wielu) liczy siê z mo¿liwoœci¹

straty czêœci aktywów, a tym samym ponosi równie¿ konsekwencje polityki inwestycyj-

nej prowadzonej przez zak³ad ubezpieczeñ. Ubezpieczaj¹cy, który na etapie podejmo-

wania decyzji inwestycyjnej wybiera ubezpieczenia wielofunduszowe, tzn. umo¿li-

wiaj¹ce lokowanie œrodków w wiêcej ni¿ jeden ufk, w pewnym stopniu wywiera wp³yw

na wysokoœæ œwiadczeñ wyp³acanych przez ubezpieczyciela. Ma on bowiem prawo do

dokonywania alokacji sk³adki w poszczególne fundusze wed³ug w³asnego wyboru oraz

dokonywania transferu pomiêdzy funduszami, tym samym realizuj¹c swoj¹ politykê in-

westycyjn¹ w ramach strategii oferowanych przez ufk w ramach zawartej przez niego

umowy
28

. W przypadku ubezpieczenia powi¹zanego z jednym ufk, klient równie¿ podej-

muje w³asn¹ decyzjê inwestycyjn¹, polegaj¹c¹ na tym, ¿e dokonuje wyboru, i¿ przez ca³y

okres ubezpieczenia sk³adka ma byæ inwestowana wy³¹cznie w jeden fundusz w sposób

okreœlony w Regulaminie Ubezpieczeniowych Funduszy Kapita³owych. W zwi¹zku

z powy¿szym nale¿y przyj¹æ, ¿e w ten sposób kszta³tuje odpowiadaj¹c¹ mu strategiê

inwestycyjn¹, której nie mo¿e modyfikowaæ w trakcie trwania umowy.

W przypadku ufk przyjmuje siê, ¿e za ryzyko inwestycyjne powinno siê uznaæ wszel-

kie czynniki mog¹ce spowodowaæ spadek wartoœci walorów wchodz¹cych w sk³ad

portfela funduszu
29

. Wyró¿nia siê dwa rodzaje ryzyka: systematyczne i specyficzne
30

.

Ryzyko systematyczne obejmuje wiele zjawisk makroekonomicznych, takich jak: infla-

cja, zmiany stóp procentowych, sytuacja polityczna lub ogólna koniunktura gospodar-

cza. Ryzyko specyficzne dotyczy takich czynników, jak: efektywnoœæ zarz¹dzania fundu-

szem, kondycja finansowa i sytuacja prawna emitentów papierów wartoœciowych, wa-

hania koniunktury na rynku kapita³owym. Jednak przy okreœlaniu znaczenia pojêcia ry-

zyko inwestycyjne nie mo¿na pomin¹æ skutków, jakie przepisy prawa wywieraj¹ na in-

westycjê, w której lokowane s¹ œrodki ufk, a w konsekwencji na ekonomiczn¹ wartoœæ

inwestycji, np. zawieszenie odkupywania jednostek uczestnictwa funkcjonuj¹cych na

rynku funduszy inwestycyjnych zgodnie z przepisami ustawy o funduszach inwesty-

cyjnych. Nale¿y uznaæ, ¿e ryzyko prawne stanowi element szeroko pojmowanego ryzyka

inwestycyjnego.

Ponoszenie przez ubezpieczaj¹cego lub ubezpieczonego w umowie na cudzy rachu-

nek ca³ego ryzyka inwestycyjnego w tego typu umowie stanowi jej element przedmioto-

wo istotny i cecha ta odzwierciedla jej istotê. Nale¿y uznaæ, ¿e umowa, która przewidy-
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wa³aby, ¿e to wy³¹cznie ubezpieczyciel jest obarczony ca³ym ryzykiem mog³aby byæ uz-

nana za sprzeczn¹ z natur¹ tego stosunku. Nie stanowi naruszenia tej zasady oferowa-

nie przez ubezpieczycieli jako jednego z kilku lub kilkudziesiêciu funduszu gwaranto-

wanego. W konsekwencji nale¿y uznaæ, ¿e strony nie mog¹ modyfikowaæ tej cechy

w³aœciwej dla tego typu zobowi¹zania, w szczególnoœci deformowaæ j¹ w ten sposób, ¿e

prowadzi³oby to do ukszta³towania tej umowy jako umowy, w której ryzyko lokaty ponosi

ubezpieczyciel.

6. Podsumowanie

Na podstawie art. 23 ustawy o dzia³alnoœci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej mo¿-

na wskazaæ cechy charakterystyczne umowy ubezpieczenia z ufk. Jednak ze wzglêdu na

ramowy charakter tej regulacji treœæ konkretnego stosunku prawnego ustalana jest

przede wszystkim na podstawie wzorca umowy – ogólnych warunków ubezpieczenia.

W przypadku umowy ubezpieczenia z ufk jako generaln¹ zasadê nale¿y przyj¹æ, ¿e usta-

wodawca pozostawi³ stronom znaczn¹ swobodê w zakresie kszta³towania treœci ww.

umowy. Najwa¿niejsz¹ cech¹ charakterystyczn¹ umowy ubezpieczenia z ufk jest

po³¹czenie elementów ubezpieczeniowych i inwestycyjnych w jednej umowie (ustawo-

dawca nie okreœli³ relacji pomiêdzy tymi dwiema funkcjami). Co do zasady, w ka¿dej

umowie ubezpieczenia z ufk wystêpuj¹ œwiadczenia o charakterze ubezpieczeniowym

wyp³acane w razie zajœcia przewidzianego w umowie wypadku (zgonu lub do¿ycia ubez-

pieczonego do koñca okresu ochrony ubezpieczeniowej) oraz œwiadczenia odzwiercied-

laj¹ce inwestycyjny charakter umowy – ca³kowity i czêœciowy wykup ubezpieczenia.

W tego typu umowach ubezpieczyciel jest zobowi¹zany do inwestowania œrodków po-

chodz¹cych ze sk³adek w okreœlony w umowie sposób – w formie wyraŸnie wyodrêbnio-

nego ufk, który stanowi immanentny element umowy. Nale¿y podkreœliæ, ¿e ponoszenie

w tej umowie przez ubezpieczaj¹cego ryzyka inwestycyjnego stanowi równie¿ element

przedmiotowo istotny i cecha ta odzwierciedla naturê tej umowy, odró¿niaj¹c j¹ od

klasycznych umów ubezpieczenia.
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New Approach to Unit-Linked Insurance Contracts under

Article 23 of the Insurance and Reinsurance Activity Act

The goal of this article is to present general characteristics of a unit-linked life insurance contract.

Characteristic features of this agreement have been identified on the basis of Article 23 of the In-

surance and Reinsurance Activity Act. In particular, various types of major benefits of the contrac-

tual relationship and the rules for determining their amount have been discussed. The analysis in-

cluded in the article concentrates on the investment elements of this contractual relationship, be-

cause this is a feature that distinguishes it from typical insurance contract. In this respect, insu-

rance capital fund issues have been investigated and the investment risk taken by the policyholder

in this contract has been demonstrated as an objectively essential element.

Keywords: unit-linked life insurance contract, insurance and reinsurance activity act, insurance

capital fund, partial and total redemption.
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