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Ubezpieczenia o charakterze oszczędnościowym 
w świetle nowych regulacji

Podmioty oferujące ubezpieczenia typu unit-linked odniosły nimi w Polsce znaczący sukces rynkowy, 
lecz jednocześnie stały się przedmiotem krytyki w związku z podejrzeniem o stosowanie abuzywnych 
klauzul w przypadku wczesnych rezygnacji z kontynuacji ubezpieczenia oraz praktyk złej sprzedaży 
(misselling). Artykuł analizuje zmiany w najnowszych regulacjach prawnych (ustawa o działalności 
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej z 2015 r. oraz rozporządzenie ministra finansów na temat szcze-
gólnych zasad rachunkowości ubezpieczeniowej z 2016 r.), które były reakcją na wcześniejszą kryty-
kę złych praktyk na rynku ubezpieczeń z UFK, oraz ocenia potencjalną skuteczność wprowadzonych 
regulacji w ograniczaniu obserwowanych dysfunkcji. Punktem wyjścia niniejszego opracowania jest 
zidentyfikowanie szczególnych cech ubezpieczeń z UFK i zwrócenie uwagi na fakt, że źródłem prob-
lemu jest splot dwóch cech: wysokich kosztów początkowych oraz intensywnej rezygnacji we wczes-
nym okresie ubezpieczenia. Wysokie koszty początkowe oraz wysoki poziom wczesnych rezygnacji 
nie są problemem charakterystycznym dla ubezpieczeń UFK, lecz nie ma wątpliwości, że za niezwykle 
wysokie na polskim rynku współczynniki wczesnej rezygnacji odpowiadają w tym wypadku praktyki 
missellingu. Z tej perspektywy oceniane są trzy grupy instrumentów regulacyjnych wprowadzonych 
w najnowszej legislacji: (1) zwiększające przejrzystość umów, (2) nakładające ograniczenia na wysokość 
kosztów początkowych oraz (3) interweniujące w wysokość opłat likwidacyjnych (surrender charges). 

Słowa kluczowe: ubezpieczenia z UFK, koszty początkowe polisy, rezygnacje, wartość wykupu, instru-
menty regulacyjne.

Wprowadzenie
Ubezpieczenia życiowe pełnią od swego zarania dwie podstawowe funkcje: ograniczają dolegliwość 
finansową przedwczesnej śmierci, a w przypadku długiego życia – łagodzą finansowe skutki spadku 
dochodów i wyczerpania zasobów. Każda z tych funkcji może być realizowana przez odrębny typ 
umowy ubezpieczenia, tym bardziej że obydwa ryzyka – krótkiego oraz długiego życia – nawza-
jem się wykluczają. Jednak od wielu lat konsumenci preferują polisy łączące składnik ochronny 
z oszczędnościowym. W Polsce już w latach 90. na rynku indywidualnych ubezpieczeń życiowych 
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krótkoterminowych uczestników umowy, która w swej istocie jest długoterminowa, i występuje 
przeciwko interesom długoterminowych uczestników. 

Podsumowanie
Mimo ograniczonego ryzyka ubezpieczenia z UFK są efektem długotrwałej ewolucji rynku ubez-
pieczeń. Ich sukces rynkowy odzwierciedla zachodzące zmiany w preferencjach oraz potrzebach 
konsumentów. Jeśli obserwuje się złe praktyki, trzeba je zwalczać, bez iluzji radykalnego rozwiąza-
nia, eliminującego to „obce ciało” i przywracającego dawny ład na rynku ubezpieczeń życiowych.

Istotnym źródłem problemu jest zła sprzedaż (misselling) produktów z UFK. Jest ona kon-
sekwencją żywiołowego rozwoju kanałów sprzedaży nastawionych na krótkookresowe efekty. 
Ubezpieczyciele wnieśli kiedyś wkład do powstania i rozwoju polskiego modelu multiagencji ubez-
pieczeniowej, a dzisiaj sami są ofiarami tego systemu. 

W sytuacji złych praktyk rynkowych podstawowym kierunkiem działań legislatora powinien 
być wzrost przejrzystości i porównywalności produktów.

Bezpośrednie oddziaływanie regulatora na koszty akwizycji i inne elementy rachunku ekono-
micznego jest akceptowalne, jeśli interwencja nie prowadzi do transferów między grupami ubezpie-
czonych pobudzających negatywną selekcję uczestników. Ustawowe ograniczenie redukcji wypłat 
z konta UFK do 4%, bez uwzględnienia terminu rezygnacji, wypacza reguły aktuarialnej ekwiwa-
lentności i może prowadzić do wzmożenia wczesnych rezygnacji, które i tak są w Polsce wysokie.
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Impact of new regulatory measures on savings-oriented life policies
Unit-linked life policies proved to be a successful business venture in Poland. Nevertheless, a remark-
able early-lapse rate is observed, as a result of which customers suffer from high surrender charges 
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that absorb a significant portion of assets in their unit accounts. For several years, insurers had been 
blamed for market misconduct and this has provoked the regulator to respond. The paper examines 
a bundle of regulatory measures issued in the latest amendments to the Insurance Act 2015 and the 
Regulation on Insurance Accounting 2016. The analysis starts with consideration of specific features 
of unit-linked life insurance policies, which will facilitate the understanding of their vulnerability to early 
surrender. Incidental data and research findings on early-lapse behaviour are analysed to conclude 
that many customers are driven by a need for ‘emergency funding’ rather than long-term purposes. 
This strategic miscalculation may be partially attributed to the mis-seling behaviour of intermediaries. 

Three groups of regulatory instruments are scrutinized with respect to possible improvements 
and potential distortions: (1) measures enhancing the contract’s transparency, (2) upper limits on 
initial acquisition costs eligible for intertemporal adjustment, (3) a 4% ceiling put on surrender charge 
regardless of termination period. 

Keywords: unit-linked insurance, initial expense loadings, policy lapses, surrender value, regulatory 
measures.
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