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Prawo do odstapienia od umowy ubezpieczenia
z elementem inwestycyjnym

w zatozeniach do projektu ustawy

o dziatalnoSci ubezpieczeniowe;j

W zatozeniach do projektu ustawy o dziatalnoSci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej zaproponowano
wprowadzenie requlacji przewidujqcej instrument odstgpienia przez ubezpieczajqcego od umowy ubezpie-
czenia z elementem inwestycyjnym, tj.: umowy ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem
kapitatowym [ubezpieczenia z UFK), umowy ubezpieczenia na zycie, w ktérej wysoko$¢ $wiadczenia
jestustalana w oparciu o okre$lone indeksy lub inne wartosci bazowe [produkty strukturyzowane) oraz
umowy ubezpieczenia na zycie lub dozycie, w ktdrej Swiadczenie zaktadu ubezpieczen z tytufu dozy-
cia jest rowne skfadce ubezpieczeniowej powiekszonej o okre$lony w umowie ubezpieczenia wskaznik
(polisolokaty]. Uprawnienie to miatoby charakter jednorazowy. Podmiot uprawniony miatby prawo odstq-
pienia od umowy w terminie 60 dni, liczonym od otrzymania przez ubezpieczajqcego/ubezpieczonego
pierwszej informacji o wysokosci $wiadczen przystugujqeych z tytutu zawartej umowy ubezpieczenia.
Zaproponowana konstrukcja prawa odstqpienia ubezpieczajgcego od umowy zobowiqzuje zaktad ube-
zpieczen do wyptaty wartosci optaconych sktadek w przypadku produktéw strukturyzowanych i poliso-
lokat, a w przypadku ubezpieczen na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym — jednostek
ubezpieczeniowych wedfug stanu na dzien pierwszej informacji, pomniejszonych nie wiecej niz o 4 proc.

Przedmiotowa propozycja budzi powazne wqtpliwosci, w szczegélnosci w odniesieniu do ubez-
pieczen na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym. W tym rodzaju ubezpieczenia wpro-
wadzenie projektowanej regulacji oznaczatoby natozenie na zaktad ubezpieczen obowiqzku wyptaty
Swiadczenia w wysokosci niezaleznej od wartosci jednostek funduszu, co jest sprzeczne z istotq tego
ubezpieczenia, ktéra wyraza sie w tym, ze to ubezpieczajqcy ponosi ryzyko inwestycyjne.

W przypadku polisolokat ubezpieczyciel lokuje srodki ze sktadek w instrumenty bezpieczne (np. lo-
katy) i zgromadzony kapitat odpowiada w trakcie trwania okresu ubezpieczenia wartosci wptaconych
sktadek, a nawet moze byc wyzszy. Ponadto nalezy uwzglednic, ze polisolokaty sq z requty zawierane
na okres 6 miesiecy lub roku. W zwiqzku z powyzszym prawo do odstqpienia realizowane po uptywie
roku jest bezprzedmiotowe.
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W zwiqzku z prawem do wypowiedzenia umowy ubezpieczenia na zycie okreSlonym wart. 830 § 1
k.c. wprowadzenie dodatkowego jednorazowego uprawnienia odstgpienia od umowy w okreslonym ter-
minie po jej zawarciu stanowifoby wyjqtkowe rozwiqzanie umozliwiajqce zakohczenie umowy i wypfate
Swiadczenia w okreSlonej wysokosci tylko w krétkim okresie trwania umowy. W zwiqzku z powyzszym
ubezpieczajqcy, ktérzy chcieliby rozwiqza¢ umowe o charakterze dtugoterminowym w innym terminie,
sq w gorszej sytuacji prawnej, poniewaz nie majq zagwarantowanej minimalnej wysokosci wyptacane-
go Swiadczenia.

Stowa kluczowe: odstapienie od umowy, ubezpieczenia z elementem inwestycyjnym, ubezpieczenie
z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym, projekt ustawy o dziatalnosci ubezpieczeniowej 2015.

Wprowadzenie

W zwigzku z ustaleniami Statego Komitetu Rady Ministrow z 13 listopada i 11 grudnia 2014 r., kto-
ry przyjat i rekomendowat Radzie Ministréw zatozenia do projektu ustawy o dziatalno$ci ubezpie-
czeniowej i reasekuracyjnej (KRM-24-197-12), zasadne jest dokonanie analizy zaproponowanych
zmian.! Przedmiotowe zatoZenia mogg mie¢ bardzo donioste znaczenie dla rynku ubezpieczenio-
wego, poniewaz zawierajq istotne propozycje zmian ww. ustawy. Przedmiotem niniejszego arty-
kutu bedzie analiza jednej z zaproponowanych zmian — instytucji prawa do odstapienia od uméw
ubezpieczenia z elementem inwestycyjnym.

1. Propozycje regulacji prawnych dotyczacych instytucji odstapienia
od umdw ubezpieczenia z elementem inwestycyjnym

W zatozeniach do projektu ustawy o dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej wstepnie za-
proponowano wprowadzenie nastepujacej regulacji wprowadzajacej instrument odstapienia przez
ubezpieczajacego od umowy ubezpieczenia z elementem inwestycyjnym (odpowiednio wystapie-
nia przez ubezpieczonego z umowy ubezpieczenia zawartej na cudzy rachunek, w szczeg6lno-
$ci ubezpieczenia grupowego, ze skutkiem odstapienia). Prawo to przystugiwatoby w ustawowo
okreslonym terminie (60 dni], liczonym od otrzymania przez ubezpieczajacego/ubezpieczonego
pisemnej informacji, o ktérej mowa w art. 13 ustawy o dziatalno$ci ubezpieczeniowej (przy czym
obowigzek przekazania przez ubezpieczyciela przedmiotowej informacji nie bytby uzalezniony
od ztozenia zadania jego dostarczenia przez ubezpieczajacego/ubezpieczonego). Do zachowania
terminu do odstapienia wystarczajgce bytoby wystanie o$wiadczenia o odstapieniu w okreslo-
nym terminie. W przypadku braku doreczenia ww. informacji termin do odstapienia nie biegnie.
Skutkiem odstapienia bytby zwrot wartosci wptaconego przez ubezpieczajacego/ubezpieczone-
go $wiadczenia, niezaleznie od tego, czy zostato ono wptacone ubezpieczajacemu czy ubezpie-
czycielowi, pomniejszony o okre$long w ustawie warto$¢ procentowa wyptaconego swiadczenia
(bazujac na relacjach niemieckich poziom ten proponuje sie ustawi¢ na poziomie 4 proc.). Przed-
miotowa regulacja znajdowataby odpowiednie zastosowanie do umoéw ubezpieczenia z elementem

1. http:/legislacja.rcl.gov.pl/docs//1/18043/267200/267201/dokument 141762.pdf, (dostep z 9 lutego 2015 1.).
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inwestycyjnym obowigzujacym od daty wejscia w zycie ustawy. Ubezpieczyciel bytby zobowia-
zany do pisemnego poinformowania ubezpieczajacego/ubezpieczonego oraz podania informacji
do publicznej wiadomosci w ciggu 90 dni od daty wejscia w zycie ustawy o mozliwosci odstapienia
przez ubezpieczajacego od umowy z elementem inwestycyjnym (odpowiednio wystapienia przez
ubezpieczonego z umowy ubezpieczenia zawartej na cudzy rachunek, w szczegélnosci ubezpie-
czenia grupowego, ze skutkiem odstapienia) w ustawowo okreslonym terminie (nie krétszym niz
60 dni), liczonym od otrzymania przez ubezpieczajacego/ubezpieczonego pisemnej informacji.

Przedstawiona propozycja budzita liczne watpliwosci i w zwigzku z powyzszym byta przed-
miotem analiz Komisji Nadzoru Finansowego. Przewodniczacy KNF zgtosit uwagi co do zasadnosci
regulacji wskazanej w projekcie. Zwrdcit uwage, ze rozwigzanie to jest niekorzystne ze wzgledu
na straty, jakie mogg ponie$¢ réwniez ci ubezpieczeni, ktérzy uzyskali dodatnie wyniki na inwe-
stycjach (efekt runu), oraz ze istnieje zagrozenie spowodowania destabilizacji rynku. W zaleznosci
od przyjetego poziomu odstapien lub wystapien w negatywnym scenariuszu wprowadzenie propo-
nowanych rozwigzan prawnych mogtoby spowodowac powazne trudnosci dla rynku ubezpiecze-
niowego i w efekcie doprowadzi¢ do upadtosci znaczacej liczby krajowych zaktadéw ubezpieczen.?

Ponadto Rzadowe Centrum Legislacji i Komisja Nadzoru Finansowego uznaty, ze powyzsza
propozycja, przewidujaca prawo do odstapienia od uméw ubezpieczenia na zycie z elementem
inwestycyjnym obowigzujacych w dniu wejscia w zycie ustawy, powinna by¢ poddana analizie
z punktu widzenia zasady niedziatania prawa wstecz (retroakcji).> W wyniku przeprowadzonej
analizy wskazano, ze propozycja UOKiK zmierza do ochrony wartosci konstytucyjnej wyrazonej
w art. 76 Konstytucji, zgodnie z ktérym wiadze publiczne chronig konsumentéw, uzytkownikéow
i najemcow przed dziataniami zagrazajacymiich zdrowiu, prywatnosci i bezpieczenstwu oraz przed
nieuczciwymi praktykami rynkowymi iz tego wzgledu propozycja spetnia jeden z podstawowych
warunkéw mozliwosci naruszenia zasad nieretroakcji. Jednak szacunki skutkéw finansowych
przedstawione przez Przewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego moga stanowi¢ podstawe
do negowania spetnienia wymogu proporcjonalnosci (tzn. racje konstytucyjne przemawiajace za re-
troaktywnoscig rownowaza jej negatywne skutki). Przewodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego
wyrazit przypuszczenie, ze regulacja ta moze pogorszyc sytuacje innych podmiotéw. Istnieje bo-
wiem ryzyko pojawienia sie zjawiska masowego rozwigzywania uméw, nawet przez osoby, ktére
miaty $wiadomos$¢ skutkéw przy ich zawieraniu. W zwigzku z powyzszym moze nastapi¢ spadek
wartosci aktywow w odniesieniu do uméw tych oséb, ktére nie zdecyduja sie na ich rozwigzanie,
co w konsekwencji moze naruszac art. 2 Konstytucji. Przedstawiony zostat rowniez argument,
ze ewentualne objecie mozliwoscig odstapienia od uméw ubezpieczenia na zycie z ubezpieczenio-
wym funduszem kapitatowym, w ktérym ryzyko lokaty ponosi ubezpieczajacy, mogtoby stanowic
podstawe do zarzutu znaczacej zmiany charakteru tych uméw w trakcie ich trwania.

W projekcie zatozen do ustawy zaproponowano wprowadzenie regulacji przewidujacej odstapie-
nie od umowy ubezpieczenia z elementem inwestycyjnym zawartej po dniu wejcia w zycie ustawy,
tj. umowy ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym (ubezpieczenia
z UFK), umowy ubezpieczenia na zycie, w ktrej wysoko$¢ Swiadczenia jest ustalana w oparciu o okre-
$lone indeksy lub inne wartosci bazowe (produkty strukturyzowane) oraz umowy ubezpieczenia
na zycie lub dozycie, w ktérej Swiadczenie zaktadu ubezpieczen z tytutu dozycia jest réwne sktadce

2. http://legislacja.rcl.gov.pl/docs//1/18043/69050/69051/dokument 140038.pdf, (dostep z 9 lutego 2015 .).
3. http://legislacja.rcl.gov.pl/docs//1/18043/69050/73658/dokument 133312.pdf, (dostep z 9 lutego 2015 1.).
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ubezpieczeniowej powiekszonej o okre$lony w umowie ubezpieczenia wskaznik (polisolokaty]. Pra-
wo to ma przystugiwac ubezpieczajacemu, a w przypadku umowy ubezpieczenia zawartej na cudzy
rachunek — ubezpieczonemu. Uprawnienie to miatoby charakter jednorazowy. Podmiot uprawniony
miatby prawo odstapienia od umowy w terminie 60 dni, liczonym od otrzymania przez ubezpieczaja-
cego/ubezpieczonego pierwszej informacji, o ktérej mowa w art. 13 ust. 3 ustawy o dziatalno$ci ubez-
pieczeniowej (zakfad ubezpieczen pisemnie informuje ubezpieczajacego, nie rzadziej niz raz w roku,
0 wysokosci $wiadczen przystugujacych z tytutu zawartej umowy ubezpieczenia, w tym o wartosci
wykupu, jezeli wysoko$¢ $wiadczen ulega zmianie w trakcie obowigzywania umowy ubezpieczenia).

W razie skorzystania przez ubezpieczajacego lub ubezpieczonego z mozliwosci odstapienia lub
wystapienia ubezpieczonego z umowy ubezpieczenia grupowego w przypadku produktéw struk-
turyzowanych i polisolokat zaktad ubezpieczen powinien wyptaci¢ warto$¢ optaconych sktadek,
pomniejszonych nie wiecej niz 0 4 proc.. W przypadku ubezpieczen z UFK zaktad ubezpieczen powi-
nien wyptaci¢ warto$¢ jednostek ubezpieczeniowych wedtug stanu na dzien pierwszej informacji,
pomniejszona nie wiecej niz 0 4 proc.. Analogicznie do rozwigzania przewidzianego w art. 812 § 4
k.c. zaktad ubezpieczen bedzie mégt pomniejszy¢ wyptacane kwoty o koszt udzielanej ochrony
ubezpieczeniowej, chyba ze koszty te zostaty rozliczone juz wczesniej.*

W celu praktycznego umozliwienia skorzystania przez ubezpieczajacego lub ubezpieczonego
z tej mozliwosci zaproponowano, aby zaktad ubezpieczen w informacji, o ktérej mowa w art. 13
ust. 3 ustawy o dziatalnosci ubezpieczeniowej, przekazywanej po raz pierwszy, dodatkowo infor-
mowat o: prawie do odstapienia od umowy ubezpieczenia albo wystapienia z umowy ubezpiecze-
nia, wartosci jednostek uczestnictwa ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych wedtug stanu
na dzien pierwszej informacji oraz wysokosci ewentualnego pomniejszenia optaconych sktadek
albo wartosci jednostek ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych.

Przedmiotowe regulacje miatyby dotyczyc ubezpieczen z elementem inwestycyjnym, tj. umoéw
ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym, uméw ubezpieczenia na zy-
cie, w ktérych wysokos$¢ Swiadczenia jest ustalana w oparciu o okreslone indeksy lub inne wartoSci
bazowe (produkty strukturyzowane) oraz uméw ubezpieczenia na zycie lub dozycie, w ktdrych
Swiadczenie zaktadu ubezpieczen z tytutu dozycia jest rowne sktadce ubezpieczeniowej powigk-
szonej o okreslony w umowie ubezpieczenia wskaznik (polisolokaty). Nalezy poddac analizie, czy
zaproponowane rozwigzanie prawne jest dostosowane do istoty tego rodzaju produktéw ubezpiecze-
niowych. Projektodawcy zakwalifikowali ww. kategorie ubezpieczen do wyodrebnionej przez siebie
grupy — ubezpieczen z elementem inwestycyjnym. Nalezy jednak podkreslic, ze z punktu widzenia
ich konstrukcji prawnej oraz ryzyka inwestycyjnego sa to produkty o odmiennym charakterze.

2. Prawo odstapienia od umowy

Zgodnie z ogdlnymi zasadami prawa cywilnego umowa skutecznie zawarta wigze strony i nie
moze zosta¢ rozwigzana na podstawie oswiadczenia woli tylko jednej z nich, poza sytuacjami
wskazanymi przez ustawodawce. Umowne prawo odstapienia od umowy, okreslone w art. 395
k.c., stanowi odstepstwo od zasady pacta sunt servanda. Funkcja odstapienia od umowy polega
na ostabieniu wiezi obligacyjnej i przyznaniu jednej lub obu stronom umowy prawa do uwolnienia

4. http//legislacja.rcl.gov.pl/docs//1/18043/267200/267201/dokument 141762.pdf, (dostep z 9 lutego 2015 1.).
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sie jednostronnym dziataniem od obowiazku wykonania zobowigzania. Ztozenie przedmiotowego
oswiadczenia woli moze by¢ uzasadnione ochrong intereséw stron, zmiang okolicznosci lub po-
jawieniem sie trudnosci w wypetnieniu obowigzkéw umownych. Jako elementy obligatoryjne za-
strzezenia prawa do odstapienia od umowy nalezy uznac: okreslenie strony (lub stron) stosunku
obligacyjnego, ktérej przystuguje prawo odstapienia, oraz wskazanie terminu, po uptywie ktdrego
prawo odstapienia wygasa. W przypadku zrealizowania prawa do odstapienia na warunkach okre-
$lonych w art. 395 k.c. umowa uwazana jest za niezawartg, co oznacza zniesienie skutkéw praw-
nych zawartej umowy z mocq wsteczng (ex tunc). Dopuszczalna jest modyfikacja kontraktowa
polegajaca na tym, ze o$wiadczenie woli odstapienia bedzie wywotywato skutek na przysziosé (ex
nunc). Art. 395 § 2 k.c. przewiduje zasade, ze strony s zobowigzane zwrdci¢ sobie nawzajem to,
co $wiadczyty w stanie niezmienionym, chyba ze zmiana byta konieczna w granicach zwyktego
zarzadu.®

W odniesieniu do umowy ubezpieczenia ustawowe prawo odstapienia od umowy zostato
okreslone w art. 812 § 4 k.c. Zgodnie z tym przepisem, jezeli umowa ubezpieczenia jest zawarta
na okres dtuzszy niz sze$¢ miesiecy, ubezpieczajacy ma prawo odstapienia od umowy ubezpie-
czenia w terminie 30 dni, a w przypadku gdy ubezpieczajacy jest przedsiebiorca — w terminie 7
dni od dnia zawarcia umowy. Odstapienie od umowy ubezpieczenia nie zwalnia ubezpieczajacego
z obowigzku zaptacenia sktadki za okres, w jakim ubezpieczyciel udzielat ochrony ubezpieczenio-
wej. Jest to regulacja o charakterze generalnym dla wszystkich uméw ubezpieczenia, ktére zo-
staty zawarte na okres dtuzszy niz sze$¢ miesiecy. Wydaje sie, ze prawo do odstapienia okreslo-
ne w art. 812 § 4 k.c. i prawo do odstapienia okreslone w nowych przepisach petig inng funkcje.
W pierwszym przypadku ustawodawca wprowadzit taka regulacje w celu zagwarantowania prawa
do rozwigzania zawartej umowy ze wzgledu na pochopnos$¢ decyzji o jej zawarciu, okreslajac tempus
deliberandi. W zwiazku z powyzszym ustawodawca wskazat stosunkowo krétki okres na ztozenia
przedmiotowego o$wiadczenia woli. W przypadku propozycji nowej regulacji projektodawcy prawo
do odstapienia powinno realizowac funkcje zakonczenia stosunku ubezpieczenia po dokonaniu
przez ubezpieczajgcego (ubezpieczonego) oceny efektywnosci wykonania zobowigzania, w tym
przypadku oczekiwanej wartosci inwestycji. Projektodawcy ze wzgledu na inwestycyjny charak-
ter tego rodzaju ubezpieczen uznali, ze w tym przypadku strona umowy powinna mie¢ mozliwos$¢
ponownego przeanalizowania zasadno$ci decyzji o zawarciu umowy ubezpieczenia.

3. Charakterystyka poszczegdlnych rodzajow ubezpieczen z elementem
inwestycyjnym

Ubezpieczenie na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym stanowi stosunek prawny,
w ktorym kazda ze stron zobowigzana jest do réznego rodzaju $wiadczen. Stronami umowy sg przed-
siebiorca — ubezpieczyciel oraz ubezpieczajacy. Ubezpieczyciel jest zobowigzany do wyptaty Swiad-
czen pienieznych — sumy ubezpieczenia lub innego Swiadczenia w razie zaj$cia przewidzianego
w umowie wypadku i wyptaty innych $wiadczen — wartosci wykupu na wniosek ubezpieczajace-
go oraz do lokowania pochodzacych ze sktadek aktywoéw zgromadzonych w ubezpieczeniowym

5. P Drapata, w: Prawo zobowiqzan — cze$¢ ogéina, (red. E. Letowska), System Prawa Prywatnego, Warszawa
2006,s.937in.
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funduszu kapitatowym na ryzyko ubezpieczajacego. Swiadczenie drugiej strony — ubezpieczajacego
— polega na zaptacie sktadki ubezpieczeniowej o specyficznym charakterze i ponoszeniu w ramach
Srodkéw pochodzacych ze sktadek kosztéw zwigzanych z funkcjonowaniem ubezpieczeniowych
funduszy kapitatowych.® W ramach tego ubezpieczenia aktywa poszczegdlnych ubezpieczajacych
sq inwestowane w wyodrebnionych ubezpieczeniowych funduszach kapitatowych, ktére sq zréz-
nicowane pod wzgledem poziomu ryzyka inwestycyjnego. Ubezpieczajacy w momencie zawiera-
nia umowy ma prawo wyboru, do jakich funduszy ma by¢ przekazywana wptacana przez niego
sktadka ubezpieczeniowa, a w trakcie trwania umowy moze on dokonywac transferu (konwers;ji)
Srodkéw pomiedzy funduszami. Powyzsze oznacza, ze ubezpieczajacy dokonuje wyboru ogolnej
strategii inwestycyjnej poprzez selekcje funduszy o okreslonym poziomie ryzyka inwestycyjne-
go oraz podziatu sktadki pomigdzy poszczegélne fundusze. Klient podejmujac decyzje o wyborze
takiego produktu, ma $wiadomosg¢, ze potencjalny zysk jest oparty o réznego rodzaju instrumenty
finansowe, takie jak: akcje, obligacje, fundusze inwestycyjne, instrumenty pochodne. Cecha cha-
rakterystyczna tego ubezpieczenia, zwigzang z prowadzong politykg inwestycyjna, jest zasada,
ze dziafalnos¢ lokacyjna funduszu prowadzona jest na rachunek i ryzyko ubezpieczajacego. Za-
sada ta wyraza sie w tym, ze wysokoSc niektorych Swiadczen naleznych osobom uprawnionym
jestuzalezniona od stopy zwrotu uzyskanej z prowadzonej dziatalnosci lokacyjnej. W odniesieniu
do tego rodzaju ubezpieczenia ustawodawca jednoznacznie zdefiniowat, ze jest to produkt, w kté-
rym zaktad ubezpieczen nie gwarantuje okreslonego poziomu stopy zwrotu, Co 0znacza, ze inwe-
stor w przypadku niekorzystnych trendéw ekonomicznych musi sie liczy¢ ze stratg, a wiec war-
to$¢ niektérych Swiadczen moze by¢ nizsza niz warto$¢ wptaconego kapitatu. W ubezpieczeniach
na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym sktadka moze by¢ optacona jednorazowo
lub regularnie w okreslonych odstepach czasu miesiecznie, kwartalnie, rocznie ). W zwigzku z po-
wyzszym nalezy uznac, ze w ramach wskazanej grupy ubezpieczen z elementem inwestycyjnym
ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym charakteryzuje najwyzszy
poziom ryzyka inwestycyjnego dla ubezpieczajacego.

Produkty strukturyzowane stanowig szczegélny rodzaj umowy ubezpieczenia, ktérego pod-
stawowym celem jest inwestycja w okreslony typ aktywéw finansowych. Mogg one wystepowac
w formie prawnej umowy ubezpieczenia na zycie i dozycie oraz umowy ubezpieczenia na zycie
z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym. Sktadajq sie z dwéch elementdw: ,bezpiecznego”
i ,ryyzykownego”. Cze$¢ bezpieczng stanowia instrumenty przynoszace z gory zatozong stope
zwrotu, np. lokaty, obligacje skarbowe, a $rodki w ramach czesci ryzykownej sa przeznaczane
na nabycie instrumentu pochodnego. Instrumentami, ktére stanowia baze dla instrumentéw po-
chodnych, mogg byc: akcje; indeksy; waluty; surowce; fundusze inwestycyjne, fundusze funduszy,
fundusze hedgingowe; stopy procentowe; ratingi (spotek, panstw); poziom inflacji. Dochdd z cze-
Sci bezpiecznej pozwala na uzyskanie na koniec okresu ubezpieczenia Srodkéw gwarantujacych
minimum 100 proc. wniesionego kapitatu lub nawet wigecej, a opcja ma przynie$¢ dodatkowy zysk.
W tego rodzaju produktach z reguty stosuje sie ochrone wptaconego kapitatu w postaci gwaran-
¢ji zwrotu wniesionych $rodkéw, np. 100 proc. (wyjatkowo 90 proc.) zainwestowanych srodkow

6. M.Szczepanska, Ubezpieczenie na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym, Wolters Kluwer Pol-
ska, Warszawa 2011, s. 45.
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na koniec inwestycji.” Ubezpieczajacy ma tu gwarancje zwrotu co najmniej wartosci wptaconych
skfadek ubezpieczeniowych na koniec inwestycji, co oznacza, ze wysokos¢ niektérych Swiadczen
naleznych osobom uprawnionym jest uzalezniona od stopy zwrotu uzyskanej z prowadzonej dzia-
talnosci lokacyjnej. W przypadku Swiadczen wyptacanych przed uptywem okresu ubezpieczenia
zaktady ubezpieczen nie gwarantujg wyptaty Swiadczen w ww. wysokosci. W tego rodzaju produk-
tach z reguty sktadka jest optacana jednorazowo.

Polisolokaty stanowig szczegolny rodzaj umowy ubezpieczenia na zycie. Sama nazwa tego pro-
duktu wskazuje, ze ze wzgledu na charakter inwestycji jest on zblizony do klasycznych lokat. Pro-
jektodawcy zdefiniowali ten rodzaj produktu jako taki, w ktérym $wiadczenie zaktadu ubezpieczen
z tytutu dozycia jest rowne sktadce ubezpieczeniowej powiekszonej o okreslony w umowie ubezpie-
czenia wskaZnik, co oznacza, ze jego wysokoS¢ nie bedzie nizsza niz wptacone przez ubezpieczaja-
cego Srodki. W praktyce stosowana jest zasada, ze w umowie ubezpieczenia wskazana jest okre$lona
kwota sumy ubezpieczenia jako $wiadczenie wyptacane po uptywie okresu ubezpieczenia, a nie me-
chanizm wskazywania wskaznika, o ktéry jest powiekszana skfadka ubezpieczeniowa. W zwigzku
z powyzszym polisolokaty powinno sie zakwalifikowac do grupy ubezpieczeh na zycie i dozycie.
W tych produktach ostateczna wysoko$¢ Swiadczenia z tytutu dozycia lub zgonu ubezpieczonego
jest znana juz przy zawarciu umowy ubezpieczenia. Suma ubezpieczen wyptacana z tytutu zajscia
przewidzianego w umowie wypadku ubezpieczeniowego jest okreslona w sposéb sztywny, a jej wy-
sokos¢ jest oparta o staty parametr i nie jest uzalezniona od warto$ci instrumentéw finansowych.
W zwigzku z powyzszym w tego rodzaju ubezpieczeniu nie wystgpuje ryzyko utraty przez ubezpie-
czajacego wptaconego kapitatu, a nawet ma on gwarancje otrzymania na koniec inwestycji kwoty
przewyzszajacej zainwestowane $rodki. Stanowisko takie reprezentuje rdwniez Komisja Nadzoru
Finansowego, ktéra wskazuje, ze ryzyko jest tu znikome i ogranicza sie jedynie do ryzyka upadto-
$ci zakfadu ubezpieczen.® W tego rodzaju produktach sktadka jest z reguty optacana jednorazowo.

W obecnym stanie prawnym ubezpieczyciele zgodnie z zasadg swobody uméw majg mozliwos¢
tworzenia tego rodzaju produktéw w sposéb elastyczny, uwzgledniajacy aktualne warunki ekono-
miczne i tendencje inwestycyjne. Z reguty ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem
kapitalowym i produkty strukturyzowane przewidujg kilkuletni okres inwestycji, np. 3 lata, a nawet
kilkunastoletni (ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym]. Poliso-
lokaty z reguty sq produktami krétkoterminowymi i zawierane sg na okres 6 miesiecy lub roku.

4. Analiza nowych propozycji

Zaproponowana konstrukcja prawa odstapienia ubezpieczajacego od umowy zobowigzuje zaktad
ubezpieczen do wyptaty wartosci optaconych sktadek w przypadku produktéw strukturyzowanych
i polisolokat, a w przypadku ubezpieczen na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym
— jednostek ubezpieczeniowych wedtug stanu na dzien pierwszej informacji, pomniejszonych nie
wiecej niz o 4 proc. Projektowana regulacja wprowadza okreslone gwarancje finansowe w zakre-
sie wysokosci $wiadczenia wyptacanego w przypadku odstapienia ubezpieczajacego od umowy.

7. M.Szczepanska, Produkty strukturyzowane w formie umowy ubezpieczenia, Wiadomosci Ubezpieczeniowe,
2013 nr 2.

8.  http://legislacja.rcl.gov.pl/docs//1/18043/69050/73658/dokument 134931.pdf, (dostep z 9 lutego 2015 r.].
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W sytuacji, gdy ubezpieczyciel ma obowiazek wyptaci¢ Swiadczenie w okreslonej z gory wysokosci
— 96 proc. jego pierwotnej wartosci w ciggu 60 dni liczonych od otrzymania przez ubezpieczajacego
pierwszej informacji o wysokosci przystugujacych mu $wiadczen, konieczne jest utrzymywanie
aktywow stanowigcych zabezpieczenie wykonanej umowy na poziomie zapewniajacym Srodki
do wyptaty $wiadczenia w wymaganej wysokosci w ww. okresie. W tym kontekscie nalezy ocenic¢
przedmiotowaq propozycje odrebnie dla kazdego rodzaju ubezpieczen z elementem inwestycyjnym.

W przypadku polisolokat ubezpieczyciel lokuje Srodki ze sktadek w instrumenty bezpieczne,
np. lokaty. W zwigzku z powyzszym zgromadzony kapitat odpowiada w trakcie trwania okresu
ubezpieczenia wartosci wptaconych sktadek, a nawet moze by¢ wyzszy. Ubezpieczyciel nie po-
nosi ryzyka doptaty wiasnych srodkéw do warto$ci Swiadczenia naleznego z tytutu odstapienia,
ktére ma odpowiadac wysokos$ci wptaconych sktadek. Jednak w tym przypadku nalezy uwzgled-
ni¢, ze polisolokaty sq z reguty zawierane na okres 6 miesiecy lub roku. W zwigzku z powyzszym
prawo do odstapienia realizowane po uptywie roku jest bezprzedmiotowe. W przypadku produktéw
strukturyzowanych srodki pochodzace ze sktadek lokowane sg przede wszystkim w instrumenty
przynoszace stafg stope zwrotu, takie jak obligacje i lokaty. Ubezpieczyciele moga wiec tak skon-
struowac dany produkt, aby uwzgledni¢ w nim prawo do odstapienia po uptywie roku od zawarcia
umowy. Nalezy jednak wzig¢ pod uwage, ze jezeli jest to produkt kilkuletni, to wbudowanie w jego
konstrukcje gwarancji zwrotu wptaconych srodkéw, z ewentualnym potraceniem 4 proc. ich war-
tosci, moze wywrze¢ negatywny wptyw na ostateczny zysk z niej uzyskany.

Wprowadzenie projektowanej regulacji spowodowatoby istotne zmiany w funkcjonowaniu ube-
zpieczen na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym. W tego rodzaju ubezpieczeniu
Srodki wptacone przez ubezpieczajacych sg inwestowane w aktywa o zmiennej wartosci na ryzy-
ko ubezpieczajgcych. W sytuacji, gdy ubezpieczajacy ma prawo odstapi¢ od umowy w ciggu 60 dni
od dnia otrzymania pierwszej informacji (po roku od zawarcia umowy ], ubezpieczyciel musi wyptaci¢
Swiadczenie w gwarantowanej wczes$niej wysokosci, pomimo ze wartos¢ jednostek mogta sie w tym
okresie drastycznie zmieni¢. Powyzsze oznacza, ze projektowana regulacja w ubezpieczeniach
UFK oznaczataby natozenie na zaktad ubezpieczer obowigzku wyptaty $wiadczenia w wysokosci
niezaleznej od wartosci jednostek funduszu, co jest sprzeczne z istotq tego ubezpieczenia, ktéra
wyraza sie w tym, ze to ubezpieczajacy ponosi ryzyko inwestycyjne. W celu zagwarantowania
wykonania tego obowigzku ubezpieczyciel powinien umorzyc jednostki ubezpieczeniowe na dzien
pierwszej informacji, aby zagwarantowac¢ wyptate Swiadczenia w naleznej wysokosci. W sytuacji,
gdyby ubezpieczyciel nie umorzytjednostek, ponositby ryzyko uzupetienia wartosci Swiadczenia
w przypadku, gdyby wartos¢ jednostek spadta ponizej wartosci z dnia pierwszej informacji, pomniej-
szonej o 4 proc. Okres gwarantowania $wiadczenia w okre$lonej wysoko$ci wynosi co najmniej 60
dni, uwzgledniajac ponadto okres dostarczenia oSwiadczenia ubezpieczajacego. Dopiero po uptywie
tego okresu ubezpieczyciel nie ponoszac ryzyka inwestycyjnego, powinien zainwestowac srodki
ubezpieczajgcego w wybrane fundusze. Stosowanie takich rozwigzan prowadzitoby do zaprzecze-
nia ekonomicznego sensu ubezpieczenia ha zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym.
Ponadto w tym okresie ubezpieczajacy nie powinien mie¢ prawa dokonywania transferu Srodkéw
pomiedzy funduszami, poniewaz takie operacje mogtyby wptywac na warto$¢ kapitatu ubezpie-
czajacego. Projektodawcy nie uwzglednili w zaproponowanej nowelizacji ubezpieczenia na zycie
z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym, w ktérym sktadka jest optacana nie jednorazowo,
ale w cyklach miesiecznych lub kwartalnych. W takim przypadku w okresie obowigzywania prawa
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do odstapienia ubezpieczajacy moze wnies¢ 2 lub 3 sktadki miesieczne lub jedng kwartalna. Zapro-
ponowana regulacja nie uwzglednia Srodkéw pochodzacych z tych sktadek w ustalaniu wysokosci
Swiadczenia przystugujacego w przypadku odstapienia, poniewaz powiekszajg one wartos¢ kapitatu
ubezpieczajgcego w poréwnaniu do wartosci na dzien pierwszej informacji.

Nalezy uznad, ze projektowana regulacja, wprowadzajaca gwarancje wyptaty Swiadczenia
w okre$lonej wysokosci w trakcie trwania inwestycji, moze sta¢ w sprzecznosci z istotq dtugo-
terminowego inwestowania, poniewaz w istotny sposéb zaktdca mozliwos¢ wyboru optymalnej
strategii, ktéra powinna przynies¢ najwyzsza stope zwrotu na koniec inwestycji. Zaproponowana
regulacja bedzie prowadzi¢ do stosowania przez ubezpieczycieli takiej polityki, ktéra zapewni moz-
liwos¢ wyptaty Swiadczerh w wymaganej wysokosci w okresie wskazanym przez ustawodawce,
a nie optymalizacje zyskéw ubezpieczajgcych. W tym kontekscie nalezy wzig¢ pod uwage interes
ubezpieczajacych, ktdrzy Swiadomi poziomu ryzyka zdecydowali sie na wybdr ubezpieczenia o bar-
dziej ryzykownym charakterze, majac nadzieje na wyzsze zyski. Dla tej grupy ubezpieczajacych
zaproponowane rozwigzanie moze nie by¢ korzystne, poniewaz sg oni bardziej zainteresowani
wyzszq stopg zwrotu niz gwarancjq wyptaty $wiadczenia w okre$lonej wysokosci.

Analizie powinna by¢ poddana réwniez kwestia prawa do pomniejszania wysokosci Swiadczenia
wyptacanego w przypadku zrealizowania prawa do odstapienia 0 4 proc. jego wartosci. Projektodaw-
cy wskazali, ze poziom ten zostat oparty o praktyke funkcjonujaca w Niemczech. Nalezy rozwazyg,
czy podstawq do okreslenia takiego sztywnego wskaznika powinna byc raczej analiza poszcze-
gblnych produktéw ubezpieczeniowych objetych tq regulacja, uwzgledniajaca ich rdzna specyfike.
W tym kontekscie wydaje sie, ze prawo pobierania takiej optaty znajduje uzasadnienie w odniesieniu
do ubezpieczen na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym oraz produktéw struktury-
zowanych, w ktérych ubezpieczyciel moze ponosi¢ okreslone koszty w zwigzku z wcze$niejszym
zakonczeniem inwestycji przez ubezpieczonego. Nalezy jednak rozwazyc, czy optata w wysokosci
4 proc. pozwoli na pokrycie w petni ww. kosztéw, w szczegblnosci w przypadku ubezpieczenia na zy-
cie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym, w ktérym wartosc¢ jednostek ubezpieczeniowych
moze spas¢ ponizej tego poziomu. Wprowadzenie prawa do obnizania $wiadczenia o takg warto$¢
budzi powazne watpliwosci w odniesieniu do polisolokat, gdzie ubezpieczyciel nie ponosi zadnych
dodatkowych kosztéw, ktére powodowatyby koniecznos¢ doptaty do wartosci wptacanych sktadek.

Ponadto nalezy podkresli¢, ze w przypadku wszystkich rodzajéw ubezpieczen na zycie ubez-
pieczajacy ma prawo zgodnie z art. 830 § 1 k.c. w kazdym czasie wypowiedzie¢ umowe. W zwigz-
ku z powyzszym wprowadzenie dodatkowego jednorazowego uprawnienia odstapienia od umowy
w okreslonym okresie po jej zawarciu (60 dni po uptywie pierwszego roku) budzi powazne watpli-
wosci. Przedmiotowa regulacja wprowadzitaby wyjatkowe rozwigzanie umozliwiajace zakofczenie
umowy i wyptate Swiadczenia w okreslonej wysokosci tylko w krétkim okresie trwania umowy.
Ubezpieczajacy, ktorzy chcieliby rozwigza¢ umowe o charakterze dtugoterminowym winnym
okresie, sq W gorszej sytuacji prawnej, poniewaz nie majq zagwarantowanej minimalnej wysokosci
wyptacanego $wiadczenia. Jednak w przypadku, gdy wartos¢ $wiadczenia z tytutu wykupu bytaby
wyzsza niz wartos¢ $wiadczenia z tytutu odstapienia, wystapitby problem, z jakiego tytutu ma byc
wypfacane $wiadczenie, a w konsekwencji jaka bytaby jego wysokos$¢.? W zwigzku z powyzszym

9. Kwestia ta byta przedmiotem analizy Komisji Nadzoru Finansowego. http://legislacja.rcl.gov.pl/
docs//1/18043/69050/73658/dokument134931.pdf, (dostep z 9 lutego 20151.).
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nie wydaje sie zasadne przyznanie tego rodzaju jednorazowego uprawnienia, poniewaz nie ma
merytorycznego uzasadnienia dla wprowadzania rozwigzan réznicujgcych wysokos¢ wyptacanych
Swiadczen tylko ze wzgledu na date rozwigzania umowy.

Podsumowanie

W zatozeniach do projektu ustawy o dziatalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej wstepnie za-
proponowano regulacje wprowadzajacq instrument odstapienia przez ubezpieczajgcego od umowy
ubezpieczenia z elementem inwestycyjnym w ciggu 60 dni liczonych od otrzymania przez ubez-
pieczajacego pierwszej informacji o wysokosci przystugujacych mu $wiadczen. Zaproponowana
konstrukcja prawa do odstapienia ubezpieczajacego od umowy zobowigzuje zaktad ubezpieczen
do wypfaty wartosci optaconych sktadek w przypadku produktéw strukturyzowanych i polisolokat,
aw przypadku ubezpieczen na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym — jednostek ubez-
pieczeniowych wedtug stanu na dzien pierwszej informacji, pomniejszonych nie wiecej niz o 4 proc..

Przedmiotowa propozycja budzi powazne watpliwosci, w szczegélnosci w odniesieniu do ubez-
pieczen na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym. W tym rodzaju ubezpieczenia wpro-
wadzenie projektowanej regulacji oznaczatoby natozenie na zaktad ubezpieczen obowigzku wyptaty
Swiadczenia w wysokosci niezaleznej od wartosci jednostek funduszu, co jest sprzeczne z istotg
tego ubezpieczenia, ktéra wyraza sie w tym, ze to ubezpieczajgcy ponosi ryzyko inwestycyjne.

Nalezy uznaé, ze projektowana regulacja wprowadzajaca gwarancje wyptaty Swiadczenia
w okreslonej wysokosci w trakcie trwania inwestycji moze sta¢ w sprzecznosci z istotq dtugoter-
minowego inwestowania, poniewaz w istotny sposdb zaktéca mozliwo$¢ wyboru optymalnej stra-
tegii, ktéra powinna przynie$¢ najwyzsza stope zwrotu na koniec inwestycji. Ponadto dla ubezpie-
czajacych, ktdrzy Swiadomi poziomu ryzyka zdecydowali sie na wybér ubezpieczenia o bardziej
ryzykownym charakterze, majac nadzieje na wyzsze zyski, zaproponowane rozwigzanie moze
nie by¢ korzystne, poniewaz sq oni bardziej zainteresowani wyzsza stopg zwrotu niz gwarancja
wyptaty Swiadczenia w okreslonej wysokosci.

W przypadku wszystkich rodzajéw ubezpieczen na zycie ubezpieczajacy ma prawo zgodnie
zart. 830 § 1 k.c. w kazdym czasie wypowiedzie¢ umowe. W tym konteksScie wprowadzenie dodat-
kowego jednorazowego uprawnienia odstapienia od umowy w okreslonym terminie po jej zawarciu
stanowitoby wyjatkowe rozwigzanie umozliwiajace zakonczenie umowy i wyptate $wiadczenia
w okreslonej wysokosci tylko w krotkim okresie trwania umowy. W zwigzku z powyzszym ubez-
pieczajacy, ktdrzy chcieliby rozwigza¢ umowe o charakterze dtugoterminowym w innym termi-
nie, sq W gorszej sytuacji prawnej, poniewaz nie majg zagwarantowanej minimalnej wysokosci
wyptacanego $wiadczenia.

Wykaz zrédet:

Drapata P, [w:] Prawo zobowiqzan — czes$¢ ogdina, (red. E. Letowska), System Prawa Prywatne-
go, Warszawa 2006.

Szczepanska M., Ubezpieczenie na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym, Wolters
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Szczepanska M., Produkty strukturyzowane w formie umowy ubezpieczenia, Wiadomosci Ubez-
pieczeniowe, 2013 nr 2.

The right of cancellation of investment-linked insurance contracts
in the Explanatory Paper on the Insurance Activity Bill

The Explanatory Paper on the Insurance and Re-insurance Activity Bill proposed to introduce a set
of provisions that would establish a mechanism for cancellation by policyholders of investment-linked
insurance contracts, i.e. unit linked life insurance contracts, life insurance contracts with benefits cal-
culated on the basis of specific indices or other basic values (“structured products”], and endowment
policies with benefits, payable on survival up to a stipulated age, whose value is equal to the insurance
premium increased by an index set out in the policy (“saving insurance policies”]. The right of cancel-
lation could be exercised only once, within 60 days from the day the policyholder/insured was notified
for the first time of the amount of benefits he/she would be entitled to under a concluded insurance
contract. In the case of structured products and saving insurance policies, the proposed requlation
of an insured’s right of cancellation obliges insurance companies to pay out the amount corresponding
to the value of the premiums paid. For unit linked life insurance, the payment would be equal to the value
of insurance units as of the date of the first notification, decreased by not more than 4 proc.

The reviewed legislative proposal raises serious doubts, specifically in respect of unit linked life insur-
ance policies. The proposed regulation, if adopted, would lead to a situation where an insurance company
would have to pay benefits in the amount that does not correspond to the value of the fund units, which
goes against the very nature of this type of insurance: i.e. passing the investment risk to the policyholder.

In the case of saving insurance policies insurers invest premiums in low-risk instruments (such as de-
posit accounts] and the accumulated capital equals — or even surpasses — the value of the premiums
paid during the insurance period. In addition, it must be noted that saving insurance policies are issued
fora period of 6 or 12 months. Accordingly, exercising the right of cancellation after a year is pointless.

Considering the fact that the right to terminate the insurance contract has already been established
in art. 830(1] of the Civil Code, the introduction of a one-off right to cancel the contract, exercisable
within a certain period after its conclusion, would constitute an extraordinary measure for terminat-
ing the contract and collecting a benefit with a pre-defined value, available only over a short period
of the policy term. Consequently, policyholders who would like to terminate a long-term insurance
contract at a different date are, legally speaking, at a disadvantage, because they are not guaranteed
any minimum value of the payable benefit.

Key words: cancellation of an insurance contract, investment-linked insurance, unit linked life insur-
ance, draft of the Insurance Activity Act 2015.
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