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Andrzej Michór*

UBEZPIECZENIA NA YCIE 
Z UBEZPIECZENIOWYM FUNDUSZEM 

KAPITA OWYM A OCHRONA KONSUMENTA

WST P

Rynek finansowy stanowi jedn  ze sfer gospodarki, które podlegaj  najbardziej 
dynamicznym zmianom. Spadek stóp procentowych w powi zaniu z kryzysem fi-
nansowym oraz ograniczeniem zaufania do instytucji finansowych spowodowa  
wysyp ofert instrumentów inwestycyjnych o charakterze hybrydowym, które mia-
y w za o eniu czy  wysokie zyski z powierzonych rodków z bezpiecze stwem 

inwestowania. 
Jednym z takich instrumentów, które w ostatnich latach zyskiwa y na popular-

no ci, by y umowy ubezpieczenia na ycie zwi zane z ubezpieczeniowym fundu-
szem kapita owym. Umowy te, chocia  przybrane w form  umów ubezpieczenia, 
w istocie maj  charakter hybrydalny, cz c elementy umowy ubezpieczenia na 
ycie z – w istocie – funduszem inwestycyjnym zamkni tym. Taka forma inwesto-

wania jest przy tym dozwolona w polskim porz dku prawnym. Ubezpieczenia na 
ycie, je eli s  zwi zane z ubezpieczeniowym funduszem kapita owym, wymienione 

* Andrzej Michór jest doktorem, adiunktem w Pracowni Prawa Finansowego na Wydziale Prawa 
i Administracji Uniwersytetu Opolskiego, s dzi  S du Rejonowego dla Wroc awia-Krzyków. Spe-
cjalizuje si  w zagadnieniach prawa rynków finansowych oraz odpowiedzialno ci administracyj-
nej, jest autorem ponad 70 publikacji, w tym autorem i wspó autorem komentarzy do ustawy 
o obrocie instrumentami finansowymi (Wolters Kluwer 2010 i 2015) oraz ustawy o funduszach 
inwestycyjnych (Wolters Kluwer 2014).
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s  w za czniku do ustawy z dnia 22 maja 2003 r. o dzia alno ci ubezpieczeniowej1, 
dzia  I, grupa 3.

Z zawieraniem powy szych umów wi e si  jednak wiele w tpliwo ci. Problem 
jest na tyle wa ki, e powsta o nawet Stowarzyszenie Osób Poszkodowanych przez 
Instytucje Finansowe „Przywi zani do polisy” z siedzib  w Warszawie2, przygo-
towywane s  pozwy zbiorowe, za  s dy zala y sprawy przeciwko towarzystwom 
ubezpiecze  na ycie oferuj cym umowy ubezpieczenia na ycie z funduszem ka-
pita owym. 

Konieczne jest zatem podj cie niezw ocznych dzia a  maj cych na celu upo-
rz dkowanie powy szego rynku. Obecnie tocz  si  prace nad wprowadzeniem 
przepisów, których za o eniem jest likwidacja wysokich op at manipulacyjnych, 
jak równie  wprowadzenie dodatkowego pakietu rozwi za  o charakterze pro-
konsumenckim, w tym rozwi zaniu kwestii odst powania od zawieranej umowy3. 
Problem jest jednak o wiele bardziej z o ony. W tpliwo ci budzi ju  sam charakter 
umowy, obowi zki informacyjne ubezpieczyciela i zwi zana z tym asymetria infor-
macyjna, abuzywno  klauzul umownych, jak równie  mo liwo  kwalifikowania 
umów jako zawartych pod wp ywem b du. Kwesti , która budzi najwi cej w t-
pliwo ci, jest wysoko  op at za odst pienie od umowy ubezpieczenia, jak równie  
wycena zainwestowanych rodków. Wskazuje si  tak e, e do kluczowych proble-
mów w zakresie oferowania ubezpiecze  z UFK nale y zjawisko missellingu, tj. 
oferowania zawarcia umowy niedostosowanej do potrzeb klientów4.

Powy sze zagro enia i w tpliwo ci zwi zane z konstrukcj  umów ubezpiecze-
nia z ubezpieczeniowym funduszem kapita owym, niestety zmaterializowa y si  
w praktyce. Jest to widoczne zarówno w dzia aniach Rzecznika Ubezpieczonych 
(zob. Raport z 7 grudnia 2012 r., Ubezpieczenia na ycie z ubezpieczeniowym fundu-
szem kapita owym5), organów nadzoru, jak Prezes UOKiK czy KNF, jak i w orzecz-
nictwie s dów powszechnych. Godzi si  w szczególno ci wspomnie  o g o nych 
decyzjach Prezesa Urz du Ochrony Konkurencji i Konsumentów z dnia 15 pa -

1 Tekst jedn. z 2013 r., Dz. U. poz. 950 z pó n. zm. – dalej u.dz.u.
2 Zob. http://www.przywiazanidopolisy.pl/
3 atwiej b dzie odst pi  od polisolokaty – rozmowa z Januszem Cichoniem – Biznes i Finan-

se http://biznes.wm.pl/241537,Latwiej-bedzie-odstapic-od-polisolokaty-rozmowa-z-Januszem-
Cichoniem.html#ixzz3S87YBrnO.

4 W szczególno ci wskazuje si  na oferowanie zawarcia umów zwi zanych z wysokim stopniem 
ryzyka inwestycyjnego klientom nie maj cym sk onno ci do ponoszenia takiego ryzyka; ofero-
wanie zawarcia umów o skomplikowanej konstrukcji klientom maj cym znikom  wiedz  na 
temat funkcjonowania rynku kapita owego; oferowanie zawarcia umów d ugoterminowych oso-
bom w podesz ym wieku. Zob. A. Jakubiak, Wyst pienie otwieraj ce konferencj , [w:] Ubezpie-
czenia na ycie z ubezpieczeniowym funduszem kapita owym – ich rola, warto , dobre praktyki, 
M. Szczepa ska (red.), Wiadomo ci Ubezpieczeniowe. Wydanie specjalne, Warszawa 2013, s. 9.

5 http://rzu.gov.pl/pdf/Raport_UFK.pdf
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dziernika 2014 r. (numery: RKT-61-42/13/SB6, RBG – 30/20147, RKT-30/20148) 
oraz z dnia 16 pa dziernika 2014 r. (nr DDK-2/20149), uznaj cych za praktyki 
naruszaj ce zbiorowe interesy konsumentów bezprawne dzia ania czy to instytucji 
finansowych, czy „doradców finansowych”. Na uwag  zas uguje tak e uzasadnienie 
wyroku S du Okr gowego w Warszawie z dnia 23.07.2014 r., XVII AmC 2/14. 

Jak podniós  A. Ch opecki, „ubezpieczenie z UFK nie jest gr  o sumie zerowej”, 
„jest produktem korzystnym dla obu stron umowy”, konieczne jest jednak odbu-
dowanie zaufania konsumentów, jak równie  wywa enie interesów obu stron10. 

1. CHARAKTER UMOWY 

Umowy ubezpieczenia na ycie z ubezpieczeniowym funduszem kapita owym 
s  umowami o mieszanym charakterze, cz cymi w sobie elementy ubezpieczenia 
i inwestycji. Cel inwestycyjny przy tym dominuje. Istot  takiego ubezpieczenia 
jest bowiem inwestowanie w ubezpieczeniowe fundusze kapita owe rodków po-
wierzanych ubezpieczycielowi w formie sk adki ubezpieczeniowej przez ubezpie-
czaj cego. W orzecznictwie pojawi  si  pogl d, e formalnie jednak co do zasady 
umowa ubezpieczenia na ycie z ubezpieczeniowym funduszem kapita owym jest 
umow  ubezpieczenia, wynika to bowiem z bardzo szerokiej definicji takiej umowy 
zawartej w art. 805 k.c. Inherentn  cech  umowy ubezpieczenia na ycie z ubez-
pieczeniowym funduszem kapita owym jest wyra ne wyodr bnienie ubezpiecze-
niowego funduszu kapita owego oraz jego odr bne administrowanie11. Tymczasem 
w pi miennictwie podnosi si , e obecna pojemna formu a art. 805 k.c. powoduje, e 
przestaje ona pe ni  funkcj  typologiczn , czyli wyró niaj c  umow  ubezpieczenia 
od innych umów. Przedmiotowa umowa ma cechy umowy ubezpieczenia oraz cechy 
umowy o inwestowanie powierzonych rodków na rachunek i ryzyko ubezpiecza-
j cego lub ubezpieczonego, a w konsekwencji odpowiada znanej od dawna polskiej 
doktrynie prawa zobowi za  umownych koncepcji umowy mieszanej, której cha-
rakter prawny jest z natury „mieszany” 12. Nie sposób nie zgodzi  si  z A. Ch o-
peckim, e podstawowym celem tych umów nie jest ubezpieczenie okre lonego 

 6 http://www.uokik.gov.pl/decyzje_prezesa_uokik3.php
 7 Ibidem.
 8 Ibidem.
 9 Ibidem.
10 A. Ch opecki, Wprowadzenie, [w:] Ubezpieczenia na ycie…, op. cit., s. 5.
11 Zob. uzasadnienie wyroku SO w Warszawie z dnia 15.06.2012 r., sygn. akt XVII AmC 3734/11 

oraz uzasadnienie wyroku SO w Warszawie z dnia 23.07.2014 r., XVII AmC 2/14.
12 M. Romanowski, Umowa ubezpieczenia na ycie z ubezpieczeniowym funduszem kapita owym 

w wietle przepisów Kodeksu cywilnego i projektowanych w tym zakresie zmian, [w:] Ubezpie-
czenia na ycie…, op. cit., s. 16.
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rodzaju ryzyk osobowych lub maj tkowych, lecz lokowanie powierzonych rodków 
i osi ganie zysku z tego lokowania. Nadto umowa ubezpieczenia jako taka jest tylko 
rodkiem technicznym i prawnym osi gni cia odmiennych ni  ubezpieczenie celów 

ekonomicznych. W szczególno ci wyp ata rodków i osi gni tych zysków nie jest 
uzale niona od wypadku ubezpieczeniowego, za  wycofanie powierzonego kapita u 
i osi gni tych zysków jest bowiem, co do zasady, zale ne od woli powierzaj cego13. 
Tymczasem wiadczeniem ubezpieczyciela jest ponoszenie ryzyka, a cech  umowy 
ubezpieczenia jej losowo . W konsekwencji powy sze umowy w ogóle nie s  umo-
wami ubezpieczenia, lecz swoistymi umowami nienazwanymi14.

Nie mo e to pozosta  bez wp ywu na ocen  tych umów, w tym obowi zków stron 
oraz po redników ubezpieczeniowych. Charakterystyczne dla tego typu umów jest 
tak e to, e najcz ciej zawierane s  z ubezpieczycielem przez podmiot trzeci, który 
jest ubezpieczaj cym dzia aj cym na cudzy rachunek (cz sto tzw. „doradców finan-
sowych” nie maj cych statutu doradcy inwestycyjnego okre lonego w art. 125 i n. 
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi15), za  inwe-
stor jest jedynie osob  ubezpieczon . Taka konstrukcja, w istocie z wykorzystaniem 
mechanizmu z art. 808 k.c., mo e powodowa  pewne problemy w dochodzeniu 
swoich praw przez uprawnionych powo uj cych si  na wady o wiadcze  woli, b d  
niedozwolone praktyki rynkowe. 

Przyczyny korzystania z takiej formy inwestowania s  z o one. Od strony in-
westora za wykorzystaniem formy umowy ubezpieczenia przemawiaj  wzgl dy 
podatkowe. Nie bez znaczenia okazuje si  tak e oferowana przez ubezpieczycieli 
gwarancja ochrony kapita u, chocia  ta, po lekturze regulaminu umowy, niekiedy 
bywa do  problematyczna. W ko cu cz sto banki sprzedaj  produkt w postaci 
umowy ubezpieczenia z funduszem kapita owym wraz z kredytem hipotecznym, 

13 A. Ch opecki, Wykorzystanie konstrukcji umowy ubezpieczenia na rynku finansowym a problem 
tzw. obej cia prawa, PPH 2013, nr 2, s. 4 i n. 

14 Ibidem; M. Szczepa ska, Ubezpieczenie na ycie z ubezpieczeniowym funduszem kapita owym, 
Warszawa 2011, s. 33 i n. A. Ch opecki trafnie wskazuje, e sk adka (…) jest, co do zasady, 
lokat  „ubezpieczonego”, która po odj ciu kosztów ubezpieczyciela i przy uwzgl dnieniu zysków 
lub strat z dokonywanych inwestycji w ca o ci powraca do ubezpieczonego (…) jej wysoko  nie 
jest równie  w adnej mierze uzale niona od prawdopodobie stwa zaistnienia wypadku ubezpie-
czeniowego” bowiem „takiego wypadku po prostu nie ma, tj. nie ma on znaczenia dla konstrukcji 
umowy. Nie jest bowiem wypadkiem ubezpieczeniowym do ycie okre lonego wieku czy po prostu 
o wiadczenie woli ubezpieczonego. Tym bardziej up yw terminu, na który lokata zosta a doko-
nana. Chocia  – na marginesie – mo e by  oczywi cie takim zdarzeniem mier  ubezpieczonego 
lub niedo ycie przez niego okre lonego wieku. Nale y podkre li , e w tym zakresie (np. mier  
w wypadku lub w wyniku nag ej choroby) niektóre z konstrukcji powy ej opisanych mog  zawie-
ra  i czasem zawieraj  okre lon  ochron  ubezpieczeniow  spe niaj c  warunki opisane powy ej. 
Zauwa y  jednak nale y, e element ubezpieczeniowy, je eli wyst puje, jest marginalny, czasami 
stanowi c pewnego rodzaju pretekst dla nazywania przedmiotowych umów umowami ubezpie-
czenia. Zob. tak e M. Romanowski, Umowa ubezpieczenia…, op. cit., s. 11 i n. 

15 Tekst jedn. z 2014 r. Dz. U. poz. 94 z pó n. zm. – dalej u.o.i.f.
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uzale niaj c uzyskanie korzystniejszych warunków sp aty kredytu od nabycia 
produktu ubezpieczeniowego (ewentualnie zawarcia teoretycznie dro szej umowy 
ubezpieczenia na ycie). 

Niestety skorzystanie z formy umowy ubezpieczenia to tak e zagro enie dla 
konsumenta takiej us ugi finansowej. Nabywaj c klasyczny instrument finanso-
wy taki jak akcja, obligacja, certyfikat inwestycyjny b d  jednostka uczestnictwa 
w funduszu inwestycyjnym otwartym, inwestor korzysta z ca ej palety rodków 
ochronnych okre lonych w ustawie o obrocie instrumentami finansowymi, ustawie 
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumen-
tów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spó kach publicz-
nych16, b d  ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych17. 

Bezpo rednim skutkiem skorzystania z formy umowy ubezpieczenia z fundu-
szem kapita owym jest zatem, jak ju  podniesiono, niezastosowanie re imu wska-
zanych wy ej ustaw w ich ochronnych aspektach, zwi zanych z procedurami ba-
dania i zatwierdzania prospektów emisyjnych, obowi zkami informacyjnymi, jak 
równie  obowi zkami sprawozdawczymi. Nie sposób nadto nie wskaza  na odmien-
no ci w zakresie sankcji administracyjnych i administracyjno-prawnych rodków 
zabezpieczaj cych, które tak e maj  walor ochronny w stosunku do inwestorów. 
W odniesieniu do obowi zków informacyjnych w szczególno ci nale y zwróci  
uwag  na kwestie zwi zane z obowi zkami informacyjnymi funduszu, upublicz-
nieniem prospektu informacyjnego lub memorandum informacyjnego, badaniem 
profilu klienta, stanowi cych m.in. implementacj  dyrektywy MiFID I – dyrek-
tywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. 
w sprawie rynków instrumentów finansowych zmieniaj ca dyrektyw  Rady 85/611/
EWG i 93/6/EWG i dyrektyw  2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i Rady oraz 
uchylaj ca dyrektyw  Rady 93/22/EWG18. Zapewnienie inwestorowi nale ytej in-
formacji o produkcie inwestycyjnym stanowi jeden z kluczowych elementów rzetel-
nego funkcjonowania rynków finansowych19, przyczyniaj cych si  do zmniejszenia 
asymetrii informacji oraz wynikaj cych z tego zjawiska negatywnych konsekwencji 
dla podejmowania optymalnych decyzji inwestycyjnych20. Uzyskanie rzetelnych 

16 Tekst jedn. z 2013 r. Dz. U. poz. 1382 – dalej u.o.p.
17 Tekst jedn. 2014 r. poz. 157 z pó n. zm. – dalej u.f.i.
18 Dz.Urz. UE Seria L, Nr 145, s. 1 z pó n. zm.
19 Zob. E. Rutkowska-Tomaszewska, Obowi zki informacyjne firm inwestycyjnych wiadcz cych 

us ugi w ramach dzia alno ci maklerskiej wobec klientów detalicznych, [w:] Regulacja MiFID 
– skutki prawne dla funkcjonowania rynku finansowego, E. Rutkowska-Tomaszewska (red.), 
Wroc aw 2014, s. 75 i n.

20 W sprawie asymetrii informacji zob. A. Jurkowska-Zeidler, Bezpiecze stwo rynku finansowego 
w wietle prawa Unii Europejskiej, Warszawa 2008, s. 172 i n. 
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informacji sprzyja tak e budowaniu zaufania klientów do instytucji finansowych, 
stanowi c jeden z elementów stabilno ci systemu finansowego pa stwa21. 

Na obowi zki informacyjne wzgl dem inwestorów nak ada si  nadto re im in-
formacyjny zwi zany z nadzorem wykonywanym przez KNF22. Podkre li  nale y, 
e ochrona inwestora na rynkach finansowych stale si  zwi ksza. 15.05.2014 r. 

Parlament Europejski i Rada przyj y pakiet nowych przepisów normuj cych rynki 
instrumentów finansowych UE, stanowi cych kolejny etap integracji rynków fi-
nansowych UE, okre lanych cznie jako MiFID II – now  dyrektyw  MiFID II (dy-
rektywa 2014/65/UE w sprawie rynków instrumentów finansowych oraz zmieniaj -
ca dyrektyw  2002/92/WE i dyrektyw  2011/61/UE (wersja przekszta cona)23, oraz 
rozporz dzenie MiFIR (rozporz dzenie 600/2014 w sprawie rynków instrumentów 
finansowych oraz zmieniaj ce rozporz dzenie (EU) nr 648/2012)24. W stosunku do 
regulacji MiFID I do g ównych za o e  nowych przepisów nale y m.in. zwi kszenie 
przejrzysto ci systemu finansowego oraz ustanowienie jednolitego wzorca ochrony 
inwestora25. Unijny normodawca k adzie zatem szczególny nacisk na zapewnienie 
jasnych i przejrzystych „regu  gry”, udost pnienie pe nych, rzetelnych i zrozumia-
ych informacji inwestorowi, jak równie  ochron  konsumenta jako strony umo-

wy na rynku finansowym. Ma to szczególne znaczenie z uwagi na fakt, e us ugi 
na rynku finansowym charakteryzuj  si  wyra nie zwi kszonym w porównaniu 
z innymi ryzykiem ekonomicznym i zagro eniami naruszania interesów klientów 
b d cych nieprofesjonalnymi uczestnikami rynku26. 

2. REGULACJE USTAWY O DZIA ALNO CI UBEZPIECZENIOWEJ 

Ustawodawca zawar  w ustawie o dzia alno ci ubezpieczeniowej wiele przepisów 
reguluj cych dzia alno  zak adów ubezpiecze , polegaj c  na oferowaniu umów 
ubezpieczenia na ycie z ubezpieczeniowym funduszem kapita owym. Mo na je 
podzieli  na dwie grupy. Do pierwszej nale  przepisy okre laj ce wymogi formalne, 

21 T. Nieborak, [w:] Ustawa o funduszach inwestycyjnych. Komentarz, R. Mroczkowski (red.), 
Warszawa 2014, s. 780.

22 Szerzej zob. A. Michór, Obowi zki informacyjne firm inwestycyjnych wobec organu nadzoru, 
[w:] Regulacja MiFID…, op. cit., s. 43 i n.

23 Dz.Urz. UE Seria L Nr 173, s. 349.
24 Ibidem, s. 84.
25 Szerzej zob. M. Pacak, MiFID II, a MiFID – czy zmiany co  zmieni , [w:] Nowe koncepcje i re-

gulacje nadzoru finansowego, pod red. W. Rogowskiego, Kraków–Warszawa 2014, s. 263 i n.; 
A. Michór, MiFID II w systemie regulacji rynków finansowych, [w:] Pespektywy i wyzwania 
integracji europejskiej, K. Opolski i J. Górski (red.), NBP, Warszawa 2014, s. 355 i n.

26 Por. E. Rutkowska-Tomaszewska, Manipulowanie informacj  w zakresie odp atno ci za us u-
gi bankowe i prawne mechanizmy przeciwdzia ania tym nadu yciom, [w:] Nowe koncepcje..., 
op. cit., s. 297 i n.
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jakie musi spe ni  zak ad ubezpiecze  oferuj cy omawiane instrumenty. Do drugiej 
nale y zaliczy  regulacje o charakterze publicznoprawnym, okre laj ce procedur  
udzielenia zezwolenia na prowadzenie dzia alno ci ubezpieczeniowej, jak równie  
zasady sprawowania nadzoru nad zak adem ubezpiecze . 

Przede wszystkim nale y odwo a  si  do unormowania art. 13 ust. 1 u.dz.u., 
który reguluje tak e umowy ubezpiecze  na ycie z ubezpieczeniowym funduszem 
kapita owym. Stosownie do tej regulacji zak ad ubezpiecze  jest obowi zany do 
zawarcia w umowie ubezpieczenia definicji poszczególnych wiadcze ; wysoko ci 
sk adek odpowiadaj cych poszczególnym wiadczeniom podstawowym i dodatko-
wym; zasad ustalania wiadcze  nale nych z tytu u umowy, w szczególno ci sposo-
bu kalkulacji i przyznawania premii, rabatów i udzia u w zyskach ubezpieczonego, 
okre lenia stopy technicznej, wskazania warto ci wykupu oraz wysoko ci sumy 
ubezpieczenia w przypadku zmiany umowy ubezpieczenia na bezsk adkow , o ile 
s  one gwarantowane, okre lenia kosztów oraz innych obci e  pobieranych przez 
zak ad ubezpiecze  przy wyp acie wiadcze ; opisu tych czynników w metodach 
kalkulacji rezerw techniczno-ubezpieczeniowych, które mog  mie  wp yw na zmia-
n  wysoko ci wiadczenia zak adu ubezpiecze ; wskazania przepisów reguluj cych 
opodatkowanie wiadcze  zak adu ubezpiecze . W konsekwencji wi kszo  z tych 
informacji, ze wzgl du na to, e z regu y s  one ustalane jednolicie dla danego 
produktu ubezpieczeniowego, jest umieszczana w ogólnych warunkach ubezpie-
czenia, które ubezpieczyciel winien dor czy  ubezpieczaj cemu przed zawarciem 
umowy ubezpieczenia. W istocie jedynie wysoko  sk adki jest okre lona w polisie 
ubezpieczeniowej lub w innym dokumencie ubezpieczenia, ze wzgl du na ich in-
dywidualny charakter27.

Istotn  rol  dla okre lenia tre ci stosunku prawnego cz cego zak ad ubez-
piecze  z konsumentem odgrywa art. 13 ust. 4 u.dz.u., zgodnie z którym w za-
kresie ubezpiecze  na ycie, je eli s  zwi zane z ubezpieczeniowym funduszem 
kapita owym, o których mowa w dziale I grupa 3 za cznika do ustawy28, zak ad 
ubezpiecze  jest obowi zany do okre lenia lub zawarcia w umowie ubezpieczenia: 
wykazu oferowanych ubezpieczeniowych funduszy kapita owych; zasad ustalania 
warto ci wiadcze  oraz warto ci wykupu ubezpieczenia, w tym równie  zasad 
umarzania jednostek ubezpieczeniowego funduszu kapita owego i terminów ich za-
miany na rodki pieni ne i wyp aty wiadczenia; regulaminu lokowania rodków 
ubezpieczeniowego funduszu kapita owego obejmuj cego w szczególno ci charak-
terystyk  aktywów wchodz cych w sk ad tego funduszu, kryteria doboru aktywów 

27 Zob. M. Szczepa ska, Zakres obowi zku informacyjnego ubezpieczyciela w ubezpieczeniach na 
ycie z ubezpieczeniowym funduszem kapita owym i produktach strukturyzowanych w formie 

umowy ubezpieczenia [w:] Ubezpieczenia na ycie…, op. cit., s. 43.
28 Za cznik ten stanowi podzia  ryzyka wed ug dzia ów, grup i rodzajów ubezpiecze . Dzia  I to 

ubezpieczenia na ycie, za  grupa 3 to: ubezpieczenia na ycie, je eli s  zwi zane z ubezpiecze-
niowym funduszem kapita owym.
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oraz zasady ich dywersyfikacji i inne ograniczenia inwestycyjne; zasad i terminów 
wyceny jednostek ubezpieczeniowego funduszu kapita owego; zasad ustalania wy-
soko ci kosztów oraz wszelkich innych obci e  potr canych ze sk adek ubezpie-
czeniowych lub z ubezpieczeniowego funduszu kapita owego; zasad alokacji sk a-
dek ubezpieczeniowych w jednostki ubezpieczeniowego funduszu kapita owego, 
w szczególno ci w zakresie okre lonym w art. 13 ust. 4 pkt 4 i 5, oraz terminu 
zamiany sk adek na jednostki tego funduszu. Stosownie do art. 13 ust. 5 u.dz.u. 
w zakresie powy szych umów ubezpieczenia zak ad ubezpiecze  jest obowi zany 
do dokonywania wyceny jednostek ubezpieczeniowego funduszu kapita owego nie 
rzadziej ni  raz w miesi cu. Zobowi zany jest nadto do og aszania, nie rzadziej 
ni  raz w roku, w dzienniku o zasi gu ogólnopolskim, warto ci jednostki ubezpie-
czeniowego funduszu kapita owego ustalonej w miesi cu poprzedzaj cym miesi c, 
w którym jest dokonywane og oszenie. W ko cu ustawodawca na o y  na zak ad 
ubezpiecze  obowi zek sporz dzania i publikowania rocznych i pó rocznych spra-
wozda  ubezpieczeniowego funduszu kapita owego. W art. 13 ust. 6 u.dz.u. umoco-
wano ministra w a ciwego do spraw instytucji finansowych do okre lenia, w drodze 
rozporz dzenia, zakresu sprawozda , o których mowa w art. 13 ust. 5 pkt 3 u.dz.u., 
a tak e formy, sposobu sporz dzania oraz terminu i sposobu publikacji tych spra-
wozda , uwzgl dniaj c konieczno  w a ciwego i pe nego poinformowania ubezpie-
czaj cych, ubezpieczonych, uposa onych lub uprawnionych z umów ubezpieczenia, 
o ubezpieczeniowym funduszu kapita owym. W wykonaniu powy szego Minister 
Finansów 23 maja 2011 r. wyda  rozporz dzenie w sprawie rocznych i pó rocznych 
sprawozda  ubezpieczeniowego funduszu kapita owego29.

Kontrola ogólnych warunków ubezpieczenia ryzyk wykonywana jest przez KNF 
na etapie udzielania zezwolenia na wykonywanie dzia alno ci ubezpieczeniowej dla 
krajowego zak adu ubezpiecze  w trybie art. 92 u.dz.u. Do wniosku o udzielenie 
zezwolenia nale y bowiem do czy  projekty ogólnych warunków ubezpieczenia 
ryzyk, w zakresie których ma by  wydane zezwolenie (art. 92 ust. 3 pkt 2 u.dz.u.). 
Nadto ustawodawca w przypadku wniosku o wydanie zezwolenia na wykonywanie 
dzia alno ci ubezpieczeniowej w zakresie dzia u I grupa 3 za cznika do ustawy na-
o y  na towarzystwo obowi zek do czenia do wniosku o wiadczenia doradcy inwe-

stycyjnego o wyra eniu zgody na zatrudnienie (art. 92 ust. 3 pkt 21 u.dz.u.). Samo 
zezwolenie na wykonywanie dzia alno ci ubezpieczeniowej jest wydawane w zakre-
sie jednej lub wi cej grup ubezpiecze , o których mowa w za czniku do ustawy 
(art. 94 u.dz.u.). Zak ad ubezpiecze  mo e by  kontrolowany przez KNF w toku 
wykonywania dzia alno ci zarówno pod wzgl dem prawid owo ci jego funkcjonowa-
nia, jak i jego stanu maj tkowego. W ramach takiej kontroli organ nadzoru mo e 
przeprowadzi  tak e kontrol  dzia alno ci i stanu maj tkowego podmiotów, które 
wykonuj  czynno ci ubezpieczeniowe w imieniu i na rzecz zak adu ubezpiecze  

29 Dz.U. Nr 115, poz. 666.
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w zakresie tych czynno ci (art. 208 ust. 1–2 u.dz.u.). Konsekwencj  wykonywania 
przez zak ad dzia alno ci z naruszeniem prawa, statutu, planu dzia alno ci lub nie-
zapewniania zdolno ci krajowego zak adu ubezpiecze  do wykonywania zobowi -
za  jest natomiast mo liwo  cofni cia zezwolenia przez KNF (art. 101 ust. 1 pkt 2 
u.dz.u.), b d  zastosowanie sankcji pieni nych (art. 212 u.dz.u.). Ju  obecnie mo -
liwa jest zatem ingerencja KNF w przypadku naruszania przez zak ad ubezpiecze  
obowi zuj cych regulacji prawnych. Nie zmienia to jednak faktu, e niezb dne jest 
zwi kszanie zakresu reglamentacji przedmiotowych umów ubezpieczenia, nie tylko 
w odniesieniu do wysoko ci op at za odst pienie do umowy czy okresu odst pienia 
od umowy, ale tak e obowi zków informacyjnych. Konieczna jest aktywniejsza rola 
KNF oraz wprowadzenie w odniesieniu do przedmiotowych umów odpowiednika 
prospektu informacyjnego, b d  memorandum informacyjnego w funduszach in-
westycyjnych, jak równie  wprowadzenie obowi zku jego zatwierdzenia przez KNF. 

Odnosz c powy sze do problematyki ochrony konsumenta us ug finansowych, 
szczególn  uwag  nale y zwróci  na obowi zki informacyjne zak adu ubezpiecze . 
Inwestor/ubezpieczony, podejmuj c decyzj  o zawarciu umowy ubezpieczenia, b d  
o przyst pieniu do ubezpieczenia oferowanego przez po rednika/ubezpieczaj cego, 
powinien dysponowa  wiedz , która umo liwi mu podj cie racjonalnej decyzji. Ko-
nieczne jest zatem poinformowanie go o zasadach polityki inwestycyjnej, która po-
winna by  okre lona w regulaminie lokowania rodków ubezpieczeniowego funduszu 
kapita owego. Regulamin taki nie mo e przy tym by  lakoniczny. Musi obejmowa  
w szczególno ci charakterystyk  aktywów wchodz cych w sk ad tego funduszu, kry-
teria doboru aktywów oraz zasady ich dywersyfikacji i inne ograniczenia inwesty-
cyjne. Wymogu takiego ewidentnie nie spe nia odes anie w regulaminie do innego 
dokumentu, b d , co si  zdarza, lakoniczne wskazanie, e rodki b d  inwestowane 
np. w okre lone obligacje b d  certyfikaty inwestycyjne innych podmiotów zajmuj -
cych si  zarz dzaniem aktywami. Inwestowanie takie jest oczywi cie dopuszczalne, 
ale wówczas konieczne jest okre lenie polityki inwestycyjnej podmiotu, w którego 
instrumenty finansowe b d  inwestowane rodki zak adu ubezpiecze  powierzone 
przez klientów. Ci bowiem cz sto nie b d  w stanie nawet ustali , czy ich rodki in-
westowane b d  na rynku akcji, w obligacje (jakie – przedsi biorstw, skarbowych czy 
te  komunalnych?), instrumenty pochodne (jakiego typu – warranty, swapy, opcje, 
futures, umowy forward?), z jakim geograficznie rynkiem finansowym te instrumen-
ty b d  zwi zane (strefa Euro, USA, BRIC, inne?), na jakim typie rynku dokony-
wana jest inwestycja (rynek regulowany, MTF?). Ju  to wp ywa w sposób znacz cy 
na bezpiecze stwo inwestycji oraz prawdopodobie stwo osi gni cia z niej zysków30. 

30 W sprawie zakresu reglamentacji obrotu wp ywaj cej na bezpiecze stwo inwestycji zob. A. Zal-
cewicz, Ramy prawne wiadczenia us ug inwestycyjnych w UE w wietle postanowie  MiFID 
i projektowanych zmian legislacyjnych, [w:] Regulacja MiFID – skutki prawne dla funkcjono-
wania rynku finansowego, E. Rutkowska-Tomaszewska (red.), Wroc aw 2014, s. 135 i n.
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Wskazane wy ej wadliwe ustawowe uregulowanie obowi zków informacyjnych 
stanowi pok osie uznawania przedmiotowych umów za umowy ubezpieczenia, 
w których nacisk k adzie si  na problemy zwi zane z wyp at  wiadczenia, pod-
czas gdy sk adka jest w asno ci  ubezpieczyciela. Z tych wzgl dów ustawodawca 
nie uzna  za konieczne na o enie na ubezpieczyciela obowi zku udzielania szcze-
gó owych informacji o prowadzonej polityce inwestycyjnej na poziomie poszczegól-
nych rodzajów lub umów ubezpieczenia. W konsekwencji brak przedmiotowego 
obowi zku informacyjnego zagwarantowanego na poziomie ustawowym nie zapew-
nia klientom ubezpieczycieli informacji niezb dnych ze wzgl du na rodzaj produk-
tu, który nabyli. Tymczasem brzmienie tego przepisu pozwala ubezpieczycielowi 
w sposób uznaniowy kszta towa  zakres informacji dotycz cy rodzajów aktywów 
oraz prowadzonej polityki inwestycyjnej w odniesieniu do rodków wp aconych 
przez ubezpieczaj cych31, czego nie sposób oceni  pozytywnie. 

Nawet owe wymogi informacyjne, do  skromne w porównaniu cho by z re-
gulacjami art. 229 u.f.i., s  przy tym do  cz sto obchodzone, a w konsekwencji 
dochodzi do amania praw inwestorów, za takich bowiem nale y uzna  ubezpieczo-
nych. W odniesieniu do funduszy inwestycyjnych wskazuje si , e transparentno  
dzia alno ci funduszu inwestycyjnego stanowi jedn  z gwarancji bezpiecze stwa 
obrotu i ochrony interesów uczestników funduszu. Transparentno  ta nast pi je-
dynie wówczas, gdy informacje dotycz ce funduszu inwestycyjnego albo zbiorczego 
portfela papierów warto ciowych publikowane przez towarzystwo, w tym infor-
macje reklamowe, b d  rzetelne i nie b d  wprowadza  w b d. W szczególno ci 
nale y wyra nie okre la  charakter informacji i dokona  jasnego rozdzia u mi dzy 
informacjami reklamowymi a informacjami obowi zkowo ujawnianymi inwesto-
rom, takimi jak prospekt informacyjny, skrót prospektu czy sprawozdania roczne 
i pó roczne32. Co wi cej, niezale nie od powy szego, w pi miennictwie zwraca si  
uwag  na ró nice w zakresie obowi zków informacyjnych wyst puj ce mi dzy po-
szczególnymi rodzajami funduszy, zw aszcza na dysproporcj  w zakresie obowi z-
ków informacyjnych funduszy otwartych i pozosta ych rodzajów funduszy wynika 
z poddania regulacji dyrektywy UCITS wy cznie tych pierwszych33. Wypada za-
uwa y , e Komisja Nadzoru Finansowego dnia 3 lipca 2007 r. podj a uchwa  
w sprawie komunikatu KNF odno nie do przekazu reklamowego dotycz cego fun-
duszy inwestycyjnych34. Na uwag  zas uguje tak e Kodeks dobrych obyczajów przy 

31 M. Szczepa ska, Zakres obowi zku informacyjnego…, op. cit., s. 43–44.
32 Zob. A. Michór, [w:] Ustawa o funduszach inwestycyjnych. Komentarz, R. Mroczkowski (red.), 

Warszawa 2014, s. 845.
33 R. Mroczkowski, Nadzór nad funduszami inwestycyjnymi, Warszawa 2011, s. 346. 
34 http://www.knf.gov.pl/dane_wspolne/Serwis_konsumenta/uchwaly/index.html. Uchwa a formu-

uje zasady ogólne takiego przekazu, odnosi si  do jego formy, zasad prezentacji informacji 
finansowych dotycz cych funduszu, zasady przedstawiania informacji dotycz cych funduszu 
inwestycyjnego w reklamie porównawczej oraz zasady reklamy funduszu inwestycyjnego z wy-
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prezentacji wyników oraz klasyfikacji funduszy inwestycyjnych STFI w Polsce35. 
Pewne dzia ania maj ce na celu ochron  konsumentów na rynku przedmiotowych 
umów ju  podj to, o czym szerzej w dalszej cz ci opracowania, jednak, jak si  
wydaje, s  one niewystarczaj ce. 

Nale y podkre li , e kiedy porównamy istot  owych umów z produktami ofero-
wanymi przez fundusze inwestycyjne, to ró nica mi dzy nimi sprowadza si  cz sto 
do okre lenia mechanizmu odst pienia od umowy – w przypadku funduszy inwesty-
cyjnych otwartych brak takich ogranicze , a koszty s  minimalne, w odniesieniu do 
funduszy zamkni tych – istnieje mo liwo  zbycia papieru warto ciowego jakim jest 
certyfikat inwestycyjny na wolnym rynku36, za  w omawianych umowach ubezpie-
czenia zazwyczaj istnieje mo liwo  odst pienia od umowy, z zastrze eniem wszak e 
bardzo wysokich op at likwidacyjnych, si gaj cych w pierwszych latach nawet 80% 
zainwestowanego kapita u37. Kolejna ró nica to wskazany wy ej zakres obowi zków 
informacyjnych. Umowy ubezpieczenia zazwyczaj oferuj  „100% ochron  kapita u”, 
która jednak bywa sformu owana w sposób pozostawiaj cy wiele do yczenia. Docho-
dzi zatem do „ubrania” inwestycji w fundusz inwestycyjny o charakterze zbli onym 
do funduszu zamkni tego w umow  ubezpieczenia, bez zachowania wszak e w a ci-
wego re imu ochronnego. Kiedy powi emy to z faktem, e owe umowy ubezpiecze-
nia oferowane s  w wi kszo ci przypadków nie przez zak ady ubezpiecze , ale przez 
instytucje takie jak banki czy „doradcy finansowi”, zazwyczaj dzia aj ce w grupach 
kapita owych z owymi zak adami ubezpiecze , b d  powi zane z nimi osobowo lub 
kapita owo, to praktyki takie budz  powa ne w tpliwo ci, szkodz c nadto wizerun-
kowi sektora finansowego w Polsce. 

3. PROBLEM DZIA ANIA PO REDNIKÓW UBEZPIECZENIOWYCH

Odnosz c powy sze do procesu oferowania instrumentów finansowych przez 
po redników nale y podkre li , e w procesie oferowania certyfikatów b d  jedno-
stek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych szczególne obowi zki na o one zosta y 
na dystrybutorów owych certyfikatów b d  jednostek. Niejednokrotnie zdarza o si  

dzielonymi subfunduszami. Uchwa a, chocia  nie ma charakter niewi cy, wywiera istotny 
wp yw na funkcjonowanie funduszy inwestycyjnych, stanowi c jasny komunikat KNF skierowa-
ny do uczestników obrotu na rynku finansowym, b dzie swego rodzaju urz dow  interpretacj  
poj cia rzetelnego przekazu reklamowego. Zob. A. Michór, Ustawa…, op. cit., s. 846.

35 Dost pny na stronie http://www.izfa.pl/pl/index.php?id=10103. 
36 Certyfikaty w funduszu inwestycyjnym zamkni tym, stosownie do art. 117 ust. 1 u.f.i., mog  

by  przedmiotem oferty publicznej lub dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym, lub 
wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu, je eli statut funduszu inwestycyjnego tak 
stanowi.

37 Tak wysokie op aty stanowi  w istocie przenoszenie na klienta ryzyka poniesienia przez zak ad 
ubezpiecze  wysokich kosztów akwizycji, co stanowi  mo e niedozwolone klauzule umowne. 
Zob. A. Jakubiak, Wyst pienie…, op. cit., s. 10. 
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bowiem, e rekomendowali oni nieodpowiednie dla klientów instrumenty38. Tym-
czasem zgodnie z art. 13 ust. 3b u.dz.u. w przypadku umów ubezpieczenia na rzecz 
osoby trzeciej, w szczególno ci ubezpiecze  grupowych, ubezpieczaj cy obowi zany 
jest do przekazania ubezpieczonemu informacji okre lonych w art. 13 ust. 2–3a. 
Umowa ubezpieczenia okre la sposób przekazywania informacji, o których mowa 
w ust. 2–3a, przy czym informacje te powinny by  przekazane ubezpieczonemu: 
przed wyra eniem przez ubezpieczaj cego zgody na zmian  warunków umowy lub 
prawa w a ciwego dla umowy ubezpieczenia – w przypadku informacji, o których 
mowa w art. 13 ust. 2; niezw ocznie po przekazaniu informacji ubezpieczaj cemu 
przez zak ad ubezpiecze  – w przypadku informacji, o których mowa w art. 13 
ust. 3 i 3a. W pi miennictwie zauwa a si , e powy sze normy okre laj ce infor-
macje, których zobowi zany jest udziela  ubezpieczyciel, ograniczaj  si  jedynie do 
wybranych, w sko zde niowanych aspektów umowy. Ustawodawca jedynie umo -
liwi  ubezpieczonemu wyst pienie o dodatkowe informacje39. Stosownie bowiem 
do art. 13 ust. 3c u.dz.u. w przypadku grupowych umów ubezpieczenia, o którym 
mowa w dziale I za cznika do ustawy, zak ad ubezpiecze , na danie ubezpieczo-
nego, jest obowi zany do przekazania informacji okre lonych w ust. 2–3a.

Asymetria w uzyskiwaniu informacji oraz ochronie inwestora jest szczególnie 
jaskrawo widoczna w przypadku oferowania us ug przez podmioty okre laj ce si  
jako „doradcy finansowi”. W polskim systemie prawnym wyst puje bowiem zawód 
obj ty reglamentacj  – „doradca inwestycyjny”. Zgodnie z art. 125 ust. 1 u.o.i.f. 
przez wykonywanie zawodu maklera papierów warto ciowych, lub doradcy inwe-
stycyjnego, rozumie si  wykonywanie funkcji w organach zarz dzaj cych lub nad-
zorczych firmy inwestycyjnej, b d  wykonywanie lub nadzorowanie wykonywania: 
czynno ci stanowi cych dzia alno  maklersk , zwi zanych z rynkiem finansowym 
czynno ci niestanowi cych dzia alno ci maklerskiej, innych czynno ci zwi zanych 
z obs ug  klientów lub dost pem do rachunków prowadzonych dla klientów – w ra-
mach pozostawania tej osoby w stosunku pracy, zlecenia lub w innym stosunku 
prawnym o podobnym charakterze z firm  inwestycyjn . W my l art. 126 u.o.i.f. 
makler i doradca, wykonuj c zawód, s  obowi zani dzia a  zgodnie z przepisami 
prawa i zasadami uczciwego obrotu oraz mie  na wzgl dzie s uszne interesy klien-
tów. Tytu y zawodowe „makler papierów warto ciowych” i „doradca inwestycyjny” 
podlegaj  ochronie prawnej. Prawo wykonywania zawodu maklera lub doradcy 
przys uguje osobom, które s  wpisane na list  maklerów lub na list  doradców, o ile 
prawo to nie zosta o zawieszone zgodnie z przepisem art. 130 ust. 1 u.o.i.f. Konse-
kwencj  wpisu na list  jest podleganie nadzorowi KNF oraz mo liwo  stosowania 

38 Zob. R. Mroczkowski, Dzia alno  w zakresie dystrybucji jednostek uczestnictwa funduszy inwe-
stycyjnych w wietle przepisów prawa polskiego i dyrektywy MiFID, [w:] Regulacja MiFID…, 
op. cit., s. 59 i n.

39 M. Szczepa ska, Zakres obowi zku informacyjnego…, op. cit., s. 45.
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w stosunku do tych osób przez organ nadzoru wielu sankcji administracyjnych, 
w tym skre lenia z listy i na o enia kar pieni nych40. 

Tymczasem konsumenci nie rozró niaj  „doradcy inwestycyjnego”, który ma 
dzia a  na ich rzecz, zgodnie z zasadami etyki i rzetelno ci zawodowej, pod nad-
zorem KNF, od „doradców finansowych”, którzy takiej reglamentacji nie maj , 
a w istocie s  po rednikami finansowymi utrzymuj cymi si  z prowizji otrzymywa-
nych od instytucji finansowych od sprzeda y klientom produktów finansowych. Na 
problem ten zwróci a uwag  Komisja Nadzoru Finansowego, która w komunikacie 
z dnia 27 lutego 2012 r. wskaza a, e: nie istnieje pa stwowa licencja doradcy fi-
nansowego. W szczególno ci KNF nie organizuje egzaminów czy szkole  na doradc  
finansowego ani nie wydaje certyfikatów potwierdzaj cych wiedz  i kompetencje 
doradcy finansowego. Z formalnego punktu widzenia doradca jest po rednikiem 
mi dzy klientem a podmiotem finansowym, np. bankiem udzielaj cym kredytu. 
(…) Fakt niepobierania op aty bezpo rednio od klienta przez doradc  finansowego 
nie oznacza, e rzeczywi cie us uga ta jest bezp atna, bo doradca jest wynagradza-
ny przez instytucj  finansow  z op aty pobieranej przez instytucj  od klienta. (…) 
Doradcy finansowego nie nale y myli  z takimi zawodami wymagaj cymi licencji 
KNF jak doradca inwestycyjny, makler papierów warto ciowych czy broker ubez-
pieczeniowy41. 

Jak trafnie wskaza  Prezes UOKiK w cytowanej decyzji z dnia 15.10.2014 r., 
Nr RKT-29/2014, RKT-61-42/13/SB, konsumenci w taki sam sposób postrzegaj  
funkcj  pe nion  zarówno przez podmioty licencjonowane, jak i doradców finan-
sowych w trakcie oferowania im us ug finansowych. Konsumenci oczekuj  takiej 
samej odpowiedzialno ci za przekazywane informacje, rady. Tym samym przedsi -
biorcy pe ni cy funkcj  doradców w zakresie sposobu dysponowania ograniczonymi 
rodkami pieni nymi przez konsumentów odgrywaj  szczególn  rol  w obrocie 

gospodarczym. W konsekwencji dzia aj  oni nie tylko na w asny rachunek, ale 
dodatkowo musz  wype nia  powierzone im zadania w zakresie doradzania co do 
podejmowanych decyzji, które pozwol  na ochron  ograniczonych rodków pieni -
nych najs abszych uczestników rynku, którymi s  konsumenci. Co wa ne, istotna 
jest równie  rola ubezpieczaj cego. W ocenie konsumentów mo e to gwarantowa  
posiadanie przez sprzedawców bardzo dobrej i szczegó owej wiedzy o oferowanych 
produktach, co powinno si  prze o y  na jako  informacji udzielanych konsumen-
tom. W pe ni nale y si  zgodzi  z Prezes UOKiK, e chocia  „doradca finansowy” 
nie ma statusu doradcy inwestycyjnego, b d  firmy inwestycyjnej, to jednak nale-

40 Zob. art. 130 u.o.i.f. Szerzej zob. D. Opalska, [w:] Prawo rynku kapita owego, (red.) M. Wierz-
bowski, L. Sobolewski i P. Wajda, Warszawa 2014, komentarz do art. 130 u.o.i.f.; A. Michór, 
Komentarz do niektórych przepisów ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami 
finansowym, Lex 2010/el., komentarz do art. 130.

41 http://www.knf.gov.pl/o_nas/komunikaty/Komunikat_w_sprawie_doradcow_finansowych.html).
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y od niego wymaga  obiektywizmu, nale ytej staranno ci oraz rzetelno ci w za-
kresie formu owania przekazu informacyjnego w odniesieniu do us ug produktów 
finansowych znajduj cych si  w ofercie danej instytucji finansowej42. Zgodzi  si  
zatem nale y z tym, e konsument nie maj cy specjalistycznej wiedzy w zakresie 
uprawnie  przys uguj cych poszczególnym przedsi biorcom wiadcz cym us ugi 
na rynku finansowym, nie musi rozró nia  zarówno ich kompetencji, jak i umoco-
wania w przepisach prawa, czy te  ich odpowiedzialno ci za udzielane doradztwo. 
Dla konsumenta ró nica pomi dzy okre leniami „inwestycyjny” oraz „finansowy” 
jest niezauwa alna (zob. cytowana decyzja Prezes UOKiK). 

Problem wspó pracy bankowo-ubezpieczeniowej zosta  dostrze ony tak e przez 
KNF, która zasadniczo pozytywnie oceniaj c zjawisko dystrybucji ubezpiecze  po-
przez banki (bancassurance), dzi ki któremu dochodzi do upowszechniania oferty 
produktów bankowych i ubezpieczeniowych, a tak e zwi kszenia jej ró norodno ci, 
zwróci a wszak e uwag  na do  istotne zagro enia zwi zane z tym procesem. 
W stanowisku z 21.02.2012 r.43 KNF z niepokojem zauwa y a, e: w praktyce obrotu 
zdarza si , e bank wyst puje jako strona umowy ubezpieczenia (ubezpieczaj cy), 
i jednocze nie pobiera od zak adu ubezpiecze  prowizj , tak jak po rednik ubez-
pieczeniowy. Podkre lenia wymaga tu zagadnienie konfliktu interesów: bank jako 
ubezpieczaj cy jest stron  umowy o wiadczenie us ugi ubezpieczeniowej i reprezen-
tuj c ubezpieczonych kredytobiorców, powinien by  zainteresowany (podobnie jak 
kredytobiorca) w ustanowieniu realnej i korzystnej ochrony ubezpieczeniowej, gdy  
jest jej – jako wierzyciel kredytobiorcy – beneficjentem. Jednocze nie – otrzymuj c 
od zak adu ubezpiecze  prowizj  z tytu u pozyskania nowych ubezpieczonych – bank 
dzia a w interesie ubezpieczyciela, zwi kszaj c przypis sk adki ubezpieczeniowej. 
Jest to szczególnie niepokoj ce w wypadku powi za  kapita owych pomi dzy ban-
kiem a ubezpieczycielem. KNF dalej zarzuci a, e: zdarzaj  si  przypadki, w których 
prowizja banków wynosi kilkadziesi t procent. Tego typu dzia ania stoj  w ra cej 
sprzeczno ci z konieczno ci  budowania zaufania klientów do rynku finansowego, 
odbiegaj c w szczególno ci od wysoko ci prowizji zwykle pobieranych przez po red-
ników ubezpieczeniowych i mog  sugerowa , e celem oferowania ubezpiecze  w ra-
mach bancassurance jest przede wszystkim generowanie przychodów dla banków, 
a nie zapewnianie u ytecznej i cenowo dost pnej ochrony ubezpieczeniowej. W ko cu 
w stanowisku z 21.02.2012 r. KNF napi tnowa a praktyki, w których: bank warun-
kuje udzielenie kredytu od zawarcia przez klienta umowy ubezpieczenia tego kredy-
tu, ze wskazanym zak adem ubezpiecze  (albo przyst pienia w charakterze ubezpie-
czonego do umowy ubezpieczenia zawartej przez bank), a nawet zawarcia umowy 

42 Zob. stanowisko KNF w sprawie wiadczenia przez firmy inwestycyjne us ug doradztwa inwe-
stycyjnego. UKNF, Warszawa, dnia 27 marca 2012 r., http://www.knf.gov.pl/Images/Swiadcze-
nie_ przez_firmy_%20inwestycyjne_uslug_doradztwa_inwestycyjnego_tcm75-29884.pdf

43 http://www.knf.gov.pl/Images/bancassurance_banki_zu_tcm75-29294.pdf
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w konkretnym wariancie. Klient, któremu zale y na zawarciu umowy kredytu, cz sto 
zmuszony jest skorzysta  z ochrony ubezpieczeniowej niedopasowanej do swoich 
potrzeb albo nie ma mo liwo ci z ubezpieczenia w analogicznym zakresie ochrony 
oferowanego przez innego ubezpieczyciela po konkurencyjnej sk adce. Na uwag  
zas uguje tak e stanowisko KNF z 26.09.2012 r. w sprawie praktyk sprzeda owych 
zwi zanych z oferowaniem produktów inwestycyjnych, skierowane do podmiotów 
z rynku bankowego i ubezpieczeniowego44 oraz stanowisko KNF z 30.09.2013 r. 
w sprawie Rekomendacji dobrych praktyk informacyjnych dotycz cych ubezpie-
cze  na ycie z ubezpieczeniowymi funduszami kapita owymi45. 

KNF 24.06.2014 r. wyda a Rekomendacj  U skierowan  do banków, a dotycz c  
dobrych praktyk w zakresie bancassurance46. Jednym z istotniejszych elementów 
Rekomendacji s  regulacje dotycz ce relacji banków z klientami (rekomendacje 
9–20). W szczególno ci bank powinien prowadzi  rzeteln  polityk  informacyjn  
oraz zapewni , e dystrybucja produktów ubezpieczeniowych w ramach bancassu-
rance nie b dzie generowa  ryzyka oferowania produktów niedostosowanych do po-
trzeb klientów (rekomendacja 9). Bank powinien przedstawi  klientowi informacje 
o oferowanych przez siebie produktach ubezpieczeniowych towarzysz cych ofero-
wanemu produktowi bankowemu, w celu umo liwienia klientowi wyboru produktu 
ubezpieczeniowego (rekomendacja 12). Bank nie powinien odmawia  zaakcepto-
wania jako zabezpieczenia ekspozycji kredytowej ochrony ubezpieczeniowej udzie-
lanej na podstawie umowy ubezpieczenia zawartej przez klienta. Bank nie mo e 
narzuca  wymogu przyst pienia przez klienta do umowy ubezpieczenia grupowego, 
w której bank wyst puje jako ubezpieczaj cy. Bank nie powinien akceptowa  ochro-
ny ubezpieczeniowej, która nie spe nia wymaganego przez bank zakresu ochrony 
(rekomendacja 14). Co istotne, bank powinien umo liwi  klientowi zapoznanie si  
z postanowieniami umownymi w zakresie stanowi cym o jego prawach i obowi z-
kach, przed zawarciem umowy ubezpieczenia przez klienta (po rednictwo) lub przed 
wyra eniem zgody przez klienta na finansowanie sk adki ubezpieczeniowej (umowa 
ubezpieczenia na cudzy rachunek). Bank powinien przedstawi  klientowi adekwatne 
i kompletne informacje o produkcie ubezpieczeniowym, w szczególno ci w zakresie 
rodzajów ryzyka obj tych umow  ubezpieczenia warunków ochrony ubezpiecze-
niowej i wy cze  z jej zakresu, mo liwych przyczyn odmowy wyp aty wiadczenia 
oraz zasad dotycz cych finansowania ochrony ubezpieczeniowej (rekomendacja 15). 
Celem wyeliminowania dwuznacznego statusu banku zastrze ono, e bank b d cy 

44 http://www.knf.gov.pl/Images/praktyki_sprzedazowe_26_09_2012_tcm75-31955.pdf
45 http://www.knf.gov.pl/Images/Stanowisko_UKNF_ws_rekomendacji_dobrych_praktyk_informa-

cyjnych_tcm75-35832.pdf. Szerzej zob. E. Rutkowska-Tomaszewska, Ewolucja zada  Komisji 
Nadzoru Finansowego w zakresie ochrony klienta us ug finansowych w wietle ostatnich zmian 
legislacyjnych, [w:] XXV lat przeobra e  w prawie finansowym i prawie podatkowym – ocena 
dokona  i wnioski na przysz o , Z. Ofiarski (red.), Szczecin 2014, s. 835 i n. 

46 http://www.knf.gov.pl/Images/Rekomendacja_U_tcm75-38338.pdf
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ubezpieczaj cym mo e otrzymywa  od klienta wy cznie zwrot kosztów zwi zanych 
z zawarciem i obs ug  umowy ubezpieczenia (rekomendacja 17), za  wynagrodze-
nie banku z tytu u oferowania produktów ubezpieczeniowych powinno by  ustalane 
przy uwzgl dnieniu wysoko ci ponoszonych przez bank kosztów (rekomendacja 18). 
Co wymaga podkre lenia, bank powinien jednoznacznie wskazywa  klientowi, czy 
wyst puje w roli po rednika ubezpieczeniowego, czy ubezpieczaj cego (rekomenda-
cja 19). Bank powinien dochowa  nale ytej staranno ci w zakresie postanowie  umo-
wy zawieranej z zak adem ubezpiecze  (rekomendacja 20). Rekomendacj  nale y 
oceni  pozytywnie. W szczególno ci zasadne by o sprecyzowanie statusu banku oraz 
ograniczenie wysoko ci jego wynagrodzenia. Wypada mie  nadziej , e Rekomen-
dacja pozwoli wyeliminowa  cho by cz  patologii, które pojawi y si  na polskim 
rynku finansowym. 

Komisja Nadzoru Finansowego dnia 24.06.2014 r. sporz dzi a nadto Wytycz-
ne dla zak adów ubezpiecze  dotycz ce dystrybucji ubezpiecze 47. Stanowi  one 
za cznik do uchwa y KNF nr 184/201448 i uzupe niaj  Rekomendacj  U, w szcze-
gólno ci w zakresie polityki informacyjnej zak adów ubezpiecze  w relacjach z ich 
klientami w zakresie polityki informacyjnej. KNF w powy szych wytycznych 
wskaza a, e: d c do wprowadzenia dobrych praktyk w zakresie bancassurance, 
nale y dostrzec potrzeb  ujednolicenia standardów w zakresie prowadzenia dzia-
alno ci ubezpieczeniowej, niezale nie od kana u (sposobu) dystrybucji ubezpiecze . 

Takie rozwi zanie zapewni, e sytuacja klientów zak adów ubezpiecze  nie b dzie 
istotnie zró nicowana w zale no ci od kana u (sposobu) dystrybucji ubezpiecze . 
Jednocze nie, ujednolicenie standardów w zakresie dystrybucji ubezpiecze  oraz 
zagadnie  zwi zanych z dystrybucj  ubezpiecze , w tym zakresu uprawnie  klien-
tów w ró nych kana ach dystrybucji ubezpiecze , powinno zminimalizowa  ryzyko 
ograniczenia konkurencyjno ci poszczególnych uczestników rynku ze wzgl du na 
wymagania wynikaj ce z dobrych praktyk wskazanych przez organ nadzoru. KNF 
trafnie wskaza a, e: zgodnie z przepisem art. 18 ustawy z dnia 22 maja 2003 r. o po-
rednictwie ubezpieczeniowym49, jednym z podstawowych zada  zak adów ubezpie-

cze  w obszarze dystrybucji ubezpiecze  pozostaje nadzór nad dzia alno ci  agentów 
ubezpieczeniowych, wykonuj cych dzia alno  na rzecz tych zak adów ubezpiecze . 
Prawid owa realizacja obowi zków zak adów ubezpiecze  w tym obszarze powinna 
przyczyni  si  do zwi kszenia poziomu zaufania klientów do zak adów ubezpiecze  
i ca ego rynku finansowego. W Wytycznych za o ono m.in., e zak ad ubezpiecze  
powinien prowadzi  dzia alno  w sposób nie powoduj cy wyst pienia konfliktu 
interesów po stronie podmiotów odpowiedzialnych za dystrybucj  ubezpiecze , 
w szczególno ci konfliktu interesów polegaj cego na jednoczesnym, w tym faktycz-

47 http://www.knf.gov.pl/Images/Wytyczne_dystrybucja_ubezpieczen_24-06-14_tcm75-38337.pdf
48 Dz.Urz. KNF poz. 13.
49 Dz. U. Nr 124, poz. 1154 z pó n. zm.
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nym, wyst powaniu jako ubezpieczaj cy i po rednik ubezpieczeniowy (Wytyczna 
II.5). Zak ad ubezpiecze  nie powinien nadto wyp aca  ubezpieczaj cemu wyna-
grodzenia (Wytyczna I.6)50. W wytycznej III.7 wskazano, e zak ad ubezpiecze  
powinien prowadzi  w relacjach z klientami rzeteln  polityk  informacyjn 51. Sto-
sownie do Wytycznej III.9 w przypadku umowy ubezpieczenia na cudzy rachunek 
zak ad ubezpiecze  powinien umo liwi  klientowi, na jego danie, zapoznanie si  
z postanowieniami umownymi w zakresie stanowi cym o prawach i obowi zkach 
klienta przed wyra eniem zgody przez klienta na finansowanie sk adki ubezpie-
czeniowej. Zak ad ubezpiecze  powinien przedstawi  klientowi, na jego danie, 

50 Wytyczna ta zak ada, e zak ad ubezpiecze  nie powinien wyp aca  wynagrodzenia podmiotom 
odpowiedzialnym za dystrybucj  ubezpiecze  innym ni  po rednicy ubezpieczeniowi oraz ina-
czej ni  na zasadach okre lonych w przepisach prawa reguluj cych wykonywanie dzia alno ci 
w zakresie po rednictwa ubezpieczeniowego (6.1.). Zak ad ubezpiecze  nie powinien wyp aca  
ubezpieczaj cemu ekwiwalentu, w szczególno ci pieni nego, za czynno ci zwi zane z obs ug  
umowy ubezpieczenia (6.2).

51 Wedle Wytycznej III.7.2. przekazywane klientowi materia y informacyjne powinny by  sformu-
owane w sposób jednoznaczny, rzetelny i nie budz cy w tpliwo ci interpretacyjnych oraz nie 

mog  zawiera  informacji wprowadzaj cych w b d. Zakres przekazywanych informacji powinien 
w szczególno ci uwzgl dnia  istnienie mo liwych wy cze  i ogranicze  umownych dotycz cych 
wysoko ci wiadczenia i sposobu jego ustalania, karencji itd. W przypadku ubezpiecze  o cha-
rakterze inwestycyjnym, niezale nie od wskazania na mo liwe zyski, przekazywane informacje 
powinny w sposób wyczerpuj cy obejmowa  kwestie ryzyka zwi zanego z inwestowaniem oraz 
op at, do ponoszenia których mo e by  obowi zany ubezpieczony. W my l Wytycznej III.7.3. za-
k ad ubezpiecze  powinien zapewni  klientowi dost p do materia ów informacyjnych w formie 
papierowej, elektronicznej lub w inny uzgodniony z nim sposób, w tym do postanowie  zawartej 
umowy ubezpieczenia w zakresie praw i obowi zków klienta. Stosownie do Wytycznej III.7.4. 
zak ad ubezpiecze  powinien posiada  procedury post powania, zapobiegaj ce oferowaniu pro-
duktów ubezpieczeniowo-inwestycyjnych niedostosowanych do charakterystyki indywidualnych 
potrzeb i mo liwo ci klientów (misselling), obejmuj ce zarówno proces sprzeda y, jak i dzia ania 
marketingowe. KNF w Wytycznej III.7.5. zwróci  uwag  na konieczno  posiadania osoby uczest-
nicz cej w procesie dystrybucji ubezpiecze  oraz osoby wykonuj cej czynno ci zwi zane z ob-
s ug  umowy ubezpieczenia, wystarczaj cej wiedzy z zakresu problematyki rynku finansowego 
i specyfiki danego ubezpieczenia. Powinno to nast pi  przez umo liwienie udzia u w regularnych 
szkoleniach osobom uczestnicz cym w procesie dystrybucji ubezpiecze , w tym w szczególno ci 
w zakresie nowych produktów, jak równie  weryfikowanie poziomu wiedzy osób uczestnicz cych 
w procesie dystrybucji ubezpiecze  na podstawie analizy zg aszanych skarg i wniosków klientów. 
Na szczególn  uwag  zas uguje Wytyczna III.7.6. Zak ada ona, e zak ad ubezpiecze  w zakresie 
ubezpiecze  o charakterze inwestycyjnym, powinien opracowa  materia  informacyjny – tzw. kar-
t  produktu. Karta produktu nie stanowi przy tym integralnej cz ci umowy. Zak ad ubezpiecze  
mo e opracowa  kart  produktu wspólnie z podmiotem bezpo rednio oferuj cym ubezpieczenia 
klientom. Karta produktu powinna zawiera  co najmniej informacje, o których mowa w Wytycz-
nej 9.4., oraz cel, jaki ma pe ni  dany produkt, jego charakterystyk , wyja nienie mechanizmu 
funkcjonowania oferowanego produktu jego funkcji i zastosowania. Co istotne, karta produktu 
powinna dodatkowo zawiera  informacj  o ryzyku inwestycyjnym i o mo liwo ci poniesienia stra-
ty. Informacje zawarte w karcie produktu nie mog  wprowadza  konsumenta w b d, np. poprzez 
reklam  manipuluj c  informacjami na temat danego produktu finansowego lub zamieszczenie 
ulotki informacyjnej pomijaj cej jego istotne cechy. 
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adekwatne i kompletne informacje dotycz ce umowy ubezpieczenia, w szczególno-
ci w zakresie rodzajów ryzyka obj tych umow  ubezpieczenia, warunków ochrony 

ubezpieczeniowej i wy cze  z jej zakresu, zasad dotycz cych finansowania ochrony 
ubezpieczeniowej oraz mo liwych przyczyn odmowy wyp aty wiadczenia. Wedle 
Wytycznej III.10 wynagrodzenie agenta ubezpieczeniowego z tytu u oferowania 
produktów ubezpieczeniowych powinno by  ustalane przy uwzgl dnieniu ponoszo-
nych przez niego kosztów. Zgodnie z Wytyczn  III.11 zak ad ubezpiecze  powinien 
dochowa  nale ytej staranno ci w zakresie postanowie  umowy ubezpieczenia. 

4. SAMOREGULACJA 

Podkre li  nale y, e sam sektor ubezpieczeniowy dostrzeg  niebezpiecze stwo 
p yn ce z wadliwego oferowania przedmiotowych produktów. 14.04.2014 r. zarz d 
Polskiej Izby Ubezpiecze  przyj  Rekomendacj  dobrych praktyk informacyjnych 
dotycz cych ubezpiecze  na ycie zwi zanych z ubezpieczeniowymi funduszami kapi-
ta owym52, stanowi c  wyraz samoregulacji. Przyst pienie do Rekomendacji opiera 
si  na zasadzie dobrowolno ci. Jej celem jest upowszechnienie dobrych praktyk w za-
kresie przejrzystego informowania Klientów o ubezpieczeniu na ycie zwi zanym 
z ubezpieczeniowym funduszem kapita owym przez okre lenie zalece  dotycz cych 
standardowej Karty Produktu, stanowi cej dodatkow  informacj  dostarczan  Klien-
towi przed zawarciem Ubezpieczenia lub przyst pieniem do Ubezpieczenia Grupo-
wego. Celem opracowania standardowej Karty Produktu jest tak e zapewnienie 
Klientowi porównywalnej informacji o ubezpieczeniach oferowanych przez ró nych 
Ubezpieczycieli53. Rekomendacja odnosi si  tak e do kwestii op at, nie narzucaj c 
jednak ich wysoko ci. Rekomendacja dobrych praktyk PIU jest jednak do  lako-
niczna i chocia  stanowi krok w dobr  stron , nie rozwi zuje jednak wszystkich 
nabrzmia ych problemów. Zdecydowanie wi ksze znaczenie nale y przypisa  Reko-
mendacji U wydanej przez KNF, tak z uwagi na jej zakres, jak i autorytet Komisji. 

52 https://www.piu.org.pl/public/upload/ibrowser/UFK/REKOMENDACJA_UFK.pdf
53 Zgodnie z § 4 ust. 1–2 Rekomendacji przed zawarciem Ubezpieczenia lub przyst pieniem do 

Ubezpieczenia Grupowego Klientowi dor czana jest Karta Produktu. Informacje zawarte 
w Karcie Produktu powinny odnosi  si  do wariantu Ubezpieczenia wybranego przez Klienta. 
Informacje przekazywane Klientowi w Karcie Produktu powinny by  napisane j zykiem jasnym 
i zrozumia ym dla Klienta, niewprowadzaj cym w b d oraz powinny by  przekazywane w spo-
sób niebudz cy w tpliwo ci przeci tnego Klienta. Karta Produktu powinna mie  wygl d i struk-
tur  u atwiaj c  jej czytanie, a wielko  u ytej czcionki powinna by  wygodna dla czytaj cego. 
Ponadto sformu owania u yte w Karcie Produktu powinny by  zwi z e, nale y tak e unika  
pos ugiwania si  argonem bran owym, czy te  u ywania terminów technicznych, je eli zamiast 
nich mo na u y  sformu owa  j zyka niespecjalistycznego. W Karcie Produktu powinno zosta  
zawarte wskazanie, e niezale nie od informacji zawartej w Karcie Produktu Klient winien 
zapozna  si  z dokumentacj  ubezpieczeniow , w tym z ogólnymi warunkami ubezpieczenia. 
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5. USTAWA O OCHRONIE KONKURENCJI I KONSUMENTÓW

Ubezpieczeni dochodz cy swoich praw w zwi zku z zawartymi umowami ubez-
pieczenia na ycie z ubezpieczeniowym funduszem kapita owym w post powaniach 
s dowych cz sto powo uj  si  na unormowania ustawy z dnia 16 lutego 2007 r. 
o ochronie konkurencji i konsumentów54. Zgodnie z art. 24 ust. 1 u.o.k.k. zakaza-
ne jest stosowanie praktyk naruszaj cych zbiorowe interesy konsumentów. W my l 
art. 24 ust. 2 u.o.k.k. przez praktyk  naruszaj c  zbiorowe interesy konsumentów 
rozumie si  godz ce w nie bezprawne dzia anie przedsi biorcy, w szczególno ci: sto-
sowanie postanowie  wzorców umów, które zosta y wpisane do rejestru postanowie  
wzorców umowy uznanych za niedozwolone, o którym mowa w art. 47945 k.p.c.; 
naruszanie obowi zku udzielania konsumentom rzetelnej, prawdziwej i pe nej infor-
macji; nieuczciwe praktyki rynkowe lub czyny nieuczciwej konkurencji. Zauwa y  
przy tym nale y, e nie jest zbiorowym interesem konsumentów suma indywidual-
nych interesów konsumentów (art. 24 ust. 3 u.o.k.k.). Zbiorowy interes konsumen-
tów, o którym mowa w art. 24 ust. 3 u.o.k.k., oznacza natomiast interes szerokiego 
kr gu (niezindywidualizowanych co do liczby i to samo ci) konsumentów – zarów-
no aktualnych, jak i potencjalnych – adresatów bezprawnych praktyk stosowanych 
przez przedsi biorc  wyspecyfikowanych w art. 24 ust. 2 u.o.k.k. oraz interesy grupy 
konsumentów, która jest dostatecznie liczna i charakteryzuje si  wspóln  cech 55. 
Grupa to zatem okre lony kr g podmiotów, zbiór osób poszkodowanych w wyniku 
stosowania przez przedsi biorc  bezprawnej praktyki, na tyle jednak liczna, e mo -
na uzna , i  mie ci si  w szerokim rozumieniu zbiorowego interesu konsumentów56. 
S d Najwy szy w uzasadnieniu wyroku z dnia 10 kwietnia 2008 r., sygn. akt III SK 
27/0757, wskaza  przy tym, e: nie mo na przy rekonstruowaniu poj cia „zbiorowego 
interesu konsumentów” opiera  si  tylko i wy cznie na tym, czy oceniana praktyka 
przedsi biorcy skierowana by a do „nieoznaczonego z góry kr gu podmiotów”. Wy-
starczaj ce powinno by  ustalenie, e zachowanie przedsi biorcy nie jest podejmowane 
w stosunku do zindywidualizowanych konsumentów, lecz wzgl dem cz onków danej 
grupy (okre lonego kr gu podmiotów), wyodr bnionych spo ród ogó u konsumentów 
za pomoc  wspólnego dla nich kryterium. Takim kryterium mo e by  np. korzystanie 
z okre lonych typów us ug finansowych. Dalej S d Najwy szy podniós , e: liczba in-
dywidualnych konsumentów, których interesy zosta y naruszone, nie decyduje o tym, 
czy dana praktyka narusza zbiorowe interesy konsumentów. Praktyk  naruszaj c  
zbiorowe interesy konsumentów jest bowiem takie zachowanie przedsi biorcy, które 

54 Tekst jedn. z 2015 r. Dz. U. poz. 184 – dalej u.o.k.k.
55 M. Sieradzka, Wyk adnia poj cia „zbiorowy interes konsumentów” na tle orzecznictwa, „Glosa” 

2008, nr 3, s. 102 i n. 
56 M. Sieradzka, Glosa do wyroku s. apel. z dnia 2 czerwca 2010 r., VI ACa 1323/09, Lex/el. 2011, 

teza 3.
57 OSNP 2009, nr 13–14, poz. 188.
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podejmowane jest w warunkach wskazuj cych na powtarzalno  zachowania w sto-
sunku do indywidualnych konsumentów wchodz cych w sk ad grupy, do której ad-
resowane s  zachowania przedsi biorcy, w taki sposób, e potencjalnie ofiar  takiego 
zachowania mo e by  ka dy konsument b d cy klientem lub potencjalnym klientem 
przedsi biorcy.

Zgodnie z art. 4 pkt. 1 ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów przez 
przedsi biorc  rozumie si  przedsi biorc  w rozumieniu przepisów o swobodzie 
dzia alno ci gospodarczej. Z art. 4 ust. 1 ustawy z dnia 2 lipca 2004 r. o swobodzie 
dzia alno ci gospodarczej58 wynika, e przedsi biorc  jest osoba fizyczna, osoba 
prawna i jednostka organizacyjna nie b d ca osob  prawn , której odr bna ustawa 
przyznaje zdolno  prawn  – wykonuj ca we w asnym imieniu dzia alno  gospo-
darcz . Ewidentnie zatem podmioty takie jak banki czy „doradcy finansowi” dzia-
aj cy w formie spó ek prawa handlowego, przymiot ów posiadaj , a w konsekwen-

cji ich zachowania podlegaj  kontroli dokonywanej na gruncie ustawy o ochronie 
konkurencji i konsumentów.

Dla oceny, czy w danym przypadku wyst puje praktyka naruszaj ca zbiorowe 
interesy konsumentów, konieczne jest zatem ustalenie, e dzia anie przedsi bior-
cy jest bezprawne oraz narusza zbiorowy interes konsumenta. Jak wskaza  S d 
Ochrony Konkurencji i konsumentów w uzasadnieniu wyroku z dnia 22.07.2009 r., 
XVII Ama 26/0959: bezprawn  praktyk  przedsi biorcy jest dzia anie, jak równie  
zaniechanie, czyli niepodj cie adnych dzia a , pomimo istnienia prawnego obo-
wi zku dzia ania. Ponadto bezprawnymi dzia aniami s  nie tylko te dzia ania, 
które s  sprzeczne z prawem, ale równie  z dobrymi obyczajami oraz zasadami 
wspó ycia spo ecznego, które jako normy post powania obowi zuj ce w obrocie go-
spodarczym winny by  przestrzegane tak jak przepisy prawa. Bezprawne praktyki 
przedsi biorców musz  by  ponadto wymierzone w interesy zbiorowe konsumen-
tów, czyli odnosi  si  do obecnych, przysz ych i potencjalnych konsumentów, gdy 
b d  narusza  prawa nieograniczonej i bli ej nieokre lonej liczby konsumentów. Co 
istotne, do uznania danej praktyki za naruszaj c  zbiorowe interesy konsumentów 
wystarczy potencjalne zagro enie naruszenia interesów konsumentów. Niezasad-
ne jest uzale nienie wydania decyzji (za ka dym razem zagro enia stosowaniem 
praktyki) od badania opinii publicznej, czy w odczuciu badanych dana informacja 
mog a ich wprowadzi  w b d60.

Konsekwencj  uznania danej praktyki za naruszaj c  zbiorowe interesy kon-
sumentów jest wydanie decyzji administracyjnej przez Prezesa UOKiK na mocy 
art. 26 u.o.k.k. Prezes Urz du wydaje wówczas decyzj  o uznaniu praktyki za 
naruszaj c  zbiorowe interesy konsumentów i nakazuj c  zaniechanie jej stoso-

58 Tekst jedn. z 2013 r. Dz. U. poz. 672 z pó n. zm.
59 Dz.Urz.UOKiK.2009/4/32.
60 Zob. wyrok SOKiK z 25.03.2010 r., XVII Ama 43/09, Dz.Urz.UOKiK.2010/3/19.
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wania. W decyzji Prezes mo e okre li  rodki usuni cia trwaj cych skutków na-
ruszenia zbiorowych interesów konsumentów w celu zapewnienia wykonania na-
kazu, w szczególno ci zobowi za  przedsi biorc  do z o enia jednokrotnego lub 
wielokrotnego o wiadczenia o tre ci i w formie okre lonej w decyzji. Mo e równie  
nakaza  publikacj  decyzji w ca o ci lub w cz ci na koszt przedsi biorcy.

Tymczasem powo ane wy ej, a zawieraj ce obszerne uzasadnienia, decyzje Pre-
zesa Urz du Ochrony Konkurencji i Konsumentów z dnia 15.10.2014 r. (numery: 
RKT-61-42/13/SB61, RBG – 30/201462, RKT-30/201463) oraz z dnia 16.10.2014 r. 
(nr DDK-2/201464), uznaj  za praktyki naruszaj ce zbiorowe interesy konsumen-
tów bezprawne dzia ania – w tych przypadkach – zak adu ubezpiecze , banków 
oraz „doradcy finansowego”. Re im ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów 
daje zatem mo liwo  oceny zachowa  przedmiotowych podmiotów oraz wyci -
gni cia z tego daleko id cych konsekwencji w postaci kar pieni nych okre lonych 
w art. 106 i n. u.o.k.k.

6.  USTAWA O PRZECIWDZIA ANIU NIEUCZCIWYM 
PRAKTYKOM RYNKOWYM

Na powy sze unormowania ustawy o ochronie konkurencji i konsumentów na-
k ada si  re im ustawy z dnia 23 sierpnia 2007 r. o przeciwdzia aniu nieuczciwym 
praktykom rynkowym65. Ustawa ta okre la nieuczciwe praktyki rynkowe w dzia-
alno ci gospodarczej i zawodowej oraz zasady przeciwdzia ania tym praktykom 

w interesie konsumentów i w interesie publicznym (art. 1). Przez praktyk  rynko-
w  rozumie si  natomiast dzia anie lub zaniechanie przedsi biorcy, sposób post -
powania, o wiadczenie lub informacj  handlow , w szczególno ci reklam  i marke-
ting, bezpo rednio zwi zane z promocj  lub nabyciem produktu przez konsumenta 
(art. 2 pkt 4). Przez produkt rozumie si  przy tym ka dy towar lub us ug , w tym 
nieruchomo ci, prawa i obowi zki wynikaj ce ze stosunków cywilnoprawnych 
(art. 2 pkt 3). W pi miennictwie wskazuje si , e zasadniczo wi kszo  produktów 
finansowych mo e by  zakwalifikowana jako towar66. Bezsprzecznie nale  do nich 
tak e umowy ubezpieczenia na ycie z ubezpieczeniowym funduszem kapita owym.

61 http://www.uokik.gov.pl/decyzje_prezesa_uokik3.php
62 Ibidem.
63 Ibidem.
64 Ibidem.
65 Dz.U. Nr 171, poz. 1206 z pó n. zm. – dalej u.p.n.p.r.
66 J. Ko acz, Ochrona inwestora na rynku kapita owym z wykorzystaniem instrumentarium ustawy 

o przeciwdzia aniu nieuczciwym praktykom rynkowym, [w:] Wyzwania regulacji rynków finan-
sowych, W. Rogowski (red.), Kraków–Warszawa 2013, s. 157. 
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Zgodnie z art. 3 u.p.n.p.r. zakazane jest stosowanie nieuczciwych praktyk rynko-
wych. Wedle art. 4 ust. 1 ustawy praktyka rynkowa stosowana przez przedsi bior-
ców wobec konsumentów jest nieuczciwa, je eli jest sprzeczna z dobrymi obyczajami 
i w istotny sposób zniekszta ca lub mo e zniekszta ci  zachowanie rynkowe prze-
ci tnego konsumenta przed zawarciem umowy dotycz cej produktu, w trakcie jej 
zawierania lub po jej zawarciu. W my l art. 4 ust. 2 ustawy za nieuczciw  praktyk  
rynkow  uznaje si  w szczególno ci praktyk  rynkow  wprowadzaj c  w b d oraz 
agresywn  praktyk  rynkow , a tak e stosowanie sprzecznego z prawem kodeksu 
dobrych praktyk. Praktyki te nie podlegaj  ocenie w wietle przes anek okre lonych 
w ust. 1. Stosownie do art. 4 ust. 3 u.p.n.p.r. za nieuczciw  praktyk  rynkow  uznaje 
si  prowadzenie dzia alno ci w formie systemu konsorcyjnego lub organizowanie 
grupy z udzia em konsumentów w celu finansowania zakupu w systemie konsor-
cyjnym. Praktyki te nie podlegaj  ocenie w wietle przes anek okre lonych w ust. 1.

Zgodnie z art. 5 ust. 1 ustawy praktyk  rynkow  uznaje si  za dzia anie wpro-
wadzaj ce w b d, je eli dzia anie to w jakikolwiek sposób powoduje lub mo e po-
wodowa  podj cie przez przeci tnego konsumenta decyzji dotycz cej umowy, której 
inaczej by nie podj . W my l art. 5 ust. 2 ustawy wprowadzaj cym w b d dzia a-
niem mo e by  w szczególno ci:
1) rozpowszechnianie nieprawdziwych informacji;
2) rozpowszechnianie prawdziwych informacji w sposób mog cy wprowadza  

w b d;
3) dzia anie zwi zane z wprowadzeniem produktu na rynek, które mo e wpro-

wadza  w b d w zakresie produktów lub ich opakowa , znaków towarowych, 
nazw handlowych lub innych oznacze  indywidualizuj cych przedsi biorc  lub 
jego produkty, w szczególno ci reklama porównawcza w rozumieniu art. 16 
ust. 3 ustawy z dnia 16 kwietnia 1993 r. o zwalczaniu nieuczciwej konkurencji 
(tekst jedn. Dz. U. z 2003 r. Nr 153, poz. 1503, z pó n. zm.);

4) nieprzestrzeganie kodeksu dobrych praktyk, do którego przedsi biorca dobro-
wolnie przyst pi , je eli przedsi biorca ten informuje w ramach praktyki ryn-
kowej, e jest zwi zany kodeksem dobrych praktyk.

Wprowadzaj ce w b d dzia anie mo e w szczególno ci dotyczy :
1) istnienia produktu, jego rodzaju lub dost pno ci;
2) cech produktu, w szczególno ci jego pochodzenia geograficznego lub handlowe-

go, ilo ci, jako ci, sposobu wykonania, sk adników, daty produkcji, przydatno-
ci, mo liwo ci i spodziewanych wyników zastosowania produktu, wyposa e-

nia dodatkowego, testów i wyników bada  lub kontroli przeprowadzanych na 
produkcie, zezwole , nagród lub wyró nie  uzyskanych przez produkt, ryzyka 
i korzy ci zwi zanych z produktem;

3) obowi zków przedsi biorcy zwi zanych z produktem, w tym us ug serwisowych 
i procedury reklamacyjnej, dostawy, niezb dnych us ug i cz ci;
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4) praw konsumenta, w szczególno ci prawa do naprawy lub wymiany produktu 
na nowy albo prawa do obni enia ceny lub do odst pienia od umowy;

5) ceny, sposobu obliczania ceny lub istnienia szczególnej korzy ci cenowej;
6) rodzaju sprzeda y, powodów stosowania przez przedsi biorc  praktyki rynko-

wej, o wiadcze  i symboli dotycz cych bezpo redniego lub po redniego sponso-
rowania, informacji dotycz cych sytuacji gospodarczej lub prawnej przedsi bior-
cy lub jego przedstawiciela, w tym jego imienia i nazwiska (nazwy) i maj tku, 
kwalifikacji, statusu, posiadanych zezwole , cz onkostwa lub powi za  oraz 
praw w asno ci przemys owej i intelektualnej lub nagród i wyró nie .
Przy ocenie, czy praktyka rynkowa wprowadza w b d przez dzia anie, nale y 

uwzgl dni  wszystkie jej elementy oraz okoliczno ci wprowadzenia produktu na 
rynek, w tym sposób jego prezentacji.

Stosownie do art. 6 ust. 3 u.p.n.p.r. praktyk  rynkow  uznaje si  za zaniecha-
nie wprowadzaj ce w b d, je eli pomija istotne informacje potrzebne przeci tnemu 
konsumentowi do podj cia decyzji dotycz cej umowy i tym samym powoduje lub 
mo e powodowa  podj cie przez niego decyzji dotycz cej umowy, której inaczej by nie 
podj . W razie w tpliwo ci za istotne uwa a si  informacje, które przedsi biorca sto-
suj cy praktyk  rynkow  jest obowi zany poda  konsumentom na podstawie odr b-
nych przepisów. Wprowadzaj cym w b d zaniechaniem mo e w by  w szczególno ci 
zatajenie lub nieprzekazanie w sposób jasny, jednoznaczny lub we w a ciwym czasie 
istotnych informacji dotycz cych produktu, jak równie  nieujawnienie handlowego 
celu praktyki, je eli nie wynika on jednoznacznie z okoliczno ci i je eli powoduje to 
lub mo e spowodowa  podj cie przez przeci tnego konsumenta decyzji dotycz cej 
umowy, której inaczej by nie podj . 

Konsekwencj  wyst pienia nieuczciwej praktyki rynkowej jest to, e konsu-
ment, którego interes zosta  zagro ony lub naruszony, mo e da  naprawienia 
wyrz dzonej szkody na zasadach ogólnych, w szczególno ci dania uniewa nienia 
umowy z obowi zkiem wzajemnego zwrotu wiadcze  oraz zwrotu przez przedsi -
biorc  kosztów zwi zanych z nabyciem produktu (art. 12 ust. 1 pkt 4 u.p.n.p.r.). 
Ci ar dowodu, e dana praktyka rynkowa nie stanowi nieuczciwej praktyki wpro-
wadzaj cej w b d spoczywa przy tym na przedsi biorcy, któremu zarzuca si  stoso-
wanie nieuczciwej praktyki rynkowej (art. 13 u.p.n.p.r.). Zauwa y  przy tym nale y, 
e dokonywana ad casum ocena legitymacji konsumenta nie wymaga stwierdzania 

notorycznego charakteru danej praktyki, a jedynie faktu jej dokonania w konkret-
nej sprawie67.

W my l art. 14 u.p.n.p.r. roszczenia z tytu u nieuczciwej praktyki rynkowej, 
o których mowa w art. 12 ust. 1 pkt 1–3 i 5, ulegaj  przedawnieniu z up ywem lat 
trzech. Bieg przedawnienia rozpoczyna si  oddzielnie, co do ka dego naruszenia.

67 M. Grochowski, Przeciwdzia anie nieuczciwym praktykom rynkowym w post powaniu cywilnym, 
PS 2010, nr 6, s. 25 i n.
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Nie wnikaj c szerzej w zagadnienia powy szej ustawy, zauwa y  nale y, e punk-
tem odniesienia dla dokonywanej oceny praktyk przedsi biorcy b dzie „konsument 
przeci tny”. Wskazuje si , e jest to jednostka, która jest w dostatecznym stopniu 
dobrze poinformowana, uwa na i ostro na. Nie jest to zatem osoba „naiwna”, „za-
gubiona w realiach rynkowych”, lecz podmiot, który przejawia okre lony stopie  
staranno ci i dba o ci o w asne interesy. Uzasadnione jest zatem oczekiwanie, aby 
równie  konsumenci podejmowali okre lone dzia ania celem zagwarantowania sobie 
bezpiecze stwa kontraktowego i na w asn  r k  podj li, w miar  posiadanych mo -
liwo ci, ale takich, których obiektywnie i racjonalnie mo na od nich oczekiwa , ko-
nieczne dzia ania zmierzaj ce do przynajmniej cz ciowego zniwelowania istniej cej 
nierównowagi oraz stanu braku wszelkich wymaganych informacji transakcyjnych68. 
W ka dym przypadku konieczna b dzie zatem indywidualna ocena danego przypad-
ku69 i nie mo na do ko ca zgodzi  si  z pogl dem, e: podejmowanie dzia alno ci 
inwestycyjnej na rynku kapita owym (…) nie jest aktywno ci  obowi zkow , czy te  
konieczn  dla danej jednostki, wobec czego oczekiwa  nale a oby (…) e wdaj ce si  
w ni  podmioty posiada  b d  niezb dne po temu wiadomo ci i umiej tno ci, zda-
j c sobie jednocze nie wiadomo  z niebezpiecze stw i ryzyk, jakie mog  si  z tym 
wi za 70. Przyj cie bowiem takiego za o enia czyni zb dnym znaczn  cz  obowi z-
ków informacyjnych, badanie profilu klienta, jak równie  pomija fakt mechanizmów 
sprzeda y produktów finansowych w sprzeda y wi zanej, b d  z wprowadzeniem 
konsumenta w b d. Oczywi cie, to ostatnie jest rzecz  odr bn  od problemu mode-
lu „przeci tnego konsumenta”. W tym miejscu nale y odwo a  si  do uzasadnienia 
wyroku SN z 8.05.2014 r., III SK 45/13, LEX nr 1482417, który wskaza , e legity-
mowanie si  przez przeci tnego konsumenta odpowiednim do modelu konsumenta 
z art. 2 pkt 8 ustawy poziomem wiedzy o uprawnieniach reklamacyjnych nie wy-
klucza mo liwo ci wprowadzenia go w b d przez przedsi biorc  co do zakresu tych 
uprawnie . SN w szczególno ci podniós , e: przepisy art. 5 ust. 3 pkt 3 i 4 u.p.n.p.r. 
potwierdzaj , e przedsi biorcy nie mog  udziela  mylnych informacji w tej kwestii, 
b d  manipulowa  konsumentami tak, aby dzia aj c w zaufaniu do profesjonalisty, 
korzystali z przys uguj cych im (…) uprawnie  w sposób niekorzystny dla ich intere-
sów, lecz korzystny dla profesjonalisty. Jednak e nieudzielenie wszystkich informacji, 
a przynajmniej nieudzielenie ich w sposób zarzucany w konkretnej sprawie, nie mo e 
by  kwalifikowane jako dzia anie wprowadzaj ce w b d. Orzeczenie to dotyczy o 
przy tym uprawnie  konsumentów z ustawy o szczególnych warunkach sprzeda y 
konsumenckiej oraz o zmianie Kodeksu cywilnego. Tymczasem, jak wskazano wy ej, 

68 Zob. J. Ko acz, Ochrona inwestora…, op. cit., s. 159 oraz powo an  przez autora literatur  
i orzecznictwo. 

69 Szerzej zob. m.in. T. Czech, Nieuczciwe praktyki rynkowe instytucji finansowych w orzecznictwie 
s dów i Prezesa UOKiK, [w:] Wyzwania regulacji..., op. cit., s. 173 i n.

70 Zob. J. Ko acz, Ochrona inwestora…, op. cit., s. 160.



Bezpieczny Bank
1(58)/2015

180

przepisy normuj ce rynki finansowe wprowadzaj  daleko id ce obowi zki informa-
cyjne instytucji finansowych, co tak e przek ada si  na inn  ocen  nieudzielania 
informacji, b d  przekazania informacji wadliwej czy niekompletnej71. W ko cu nie 
mo na nie zwróci  uwagi tak e na to, e inaczej wygl da wiedza i status konsu-
menta graj cego na gie dzie na derywatach czy akcjach, który istotnie winien mie  
stosown  wiedz , a inaczej emeryta u schy ku ycia zawieraj cego w banku umow  
ubezpieczenia na ycie z ubezpieczeniowym funduszem kapita owym, cz sto nie do 
ko ca rozumiej cego ró nic  mi dzy tym instrumentem a lokat  bankow . Ostro -
no  w ocenach, jak  wiedz  powinien mie  i jak  staranno ci  powinien si  wykaza  
„przeci tny konsument”, widoczna jest tak e w orzecznictwie72. 

PODSUMOWANIE 

Problematyka umów ubezpieczenia na ycie zwi zanych z ubezpieczeniowym 
funduszem kapita owym nabrzmienia od kilku lat. Cho  nie jest tak medialna jak 
trudno ci osób zad u onych we frankach, to jednak w istotny sposób wp ywa na 
funkcjonowanie rynków finansowych. Po pierwsze, w tpliwo ci zwi zane z powy -
szymi umowami podwa aj  wiarygodno  sektora finansowego w ród rzesz drob-
nych inwestorów dostarczaj cych gospodarce kapita u. Po drugie – zawirowania 
zwi zane z przegranymi przez zak ady ubezpiecze  sporami s dowymi, a spraw 
takich jest coraz wi cej, mog  doprowadzi  do zachwiania ich sytuacji finanso-
wej, co mo e negatywnie prze o y  si  na kondycj  konglomeratów finansowych, 
w ramach których dzia aj . W ko cu, wadliwe okre lenie obowi zków stron umów 
istotnie mo e prowadzi  do pokrzywdzenia konsumentów. Wypada mie  nadziej , 
e ustawodawca – w ko cu – w wi kszym stopniu uwzgl dni inwestycyjny charak-

ter tych umów, zwi kszaj c tak e ingerencj  publicznoprawn . 

S owa kluczowe: ubezpieczenie na ycie z ubezpieczeniowym funduszem kapi-
ta owym

71 TSUE w wyroku z 15.03.2012 r. w sprawie Pereni ová i Pereni  v. SOS financ, spol. s r. o. (orze-
czenie wst pne), C-453/10, LEX nr 1329265, wskaza , e: praktyk  handlow  tak  jak rozpa-
trywana przez s d krajowy, polegaj c  na podaniu w umowie kredytu rzeczywistej rocznej stopy 
oprocentowania ni szej od tej stosowanej w rzeczywisto ci, nale y uzna  za „wprowadzaj c  
w b d” w rozumieniu art. 6 ust. 1 dyrektywy 2005/29/, je li powoduje ona lub mo e spowodowa  
podj cie przez konsumenta decyzji dotycz cej transakcji, której inaczej by nie podj .

72 Szerzej zob. m.in. T. Czech, Nieuczciwe praktyki…, op. cit., s. 173 i n.
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Abstract

The contracts connected with unit funds in unit-linked insurance are long term 
forms of investment and idemnity. The article deals with the legal character of the-
se financial instruments, the problems connected with service charges, especially 
surrender charges validity, financial intermediation, and financial consultancy. 

Key words: unit-linked life insurance 
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