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Wstep

Mozna przypuszczaé, ze w dzisiejszych czasach, kiedy w ciggu jednego roku pojawia si¢
wiele nowych produktow finansowych, ubezpieczeniowe fundusze kapitatowe (UFK) niczym
nowym juz nie zaskoczg. [ w pewnym sensie jest to prawda, gdyz nie na tym polega ich zadanie.
UFK same w sobie nie sg w gruncie rzeczy zadng nowo$cia, a jednak ich rola w gromadzeniu
i pomnazaniu naszych oszczednosci jest bardzo duza, a z biegiem lat bedzie si¢ zwigkszac.

O problemach zwigzanych z dtugiem publicznym, ze starzejacym si¢ spote-
czenstwem czy z bezrobociem napisano juz wiele. Nalezy jednak zwroci¢ uwage,
ze zjawiska te beda mialy negatywny wptyw na i tak niska sktonno$¢ Polakéw do
dtugoterminowego oszczedzania. Oszczedzanie stanowi bowiem proces dtugofalo-
wy. Oznacza to, ze systematyczne odktadanie nawet niewielkich kwot jest bardziej
efektywne od krotkoterminowej alokacji wigkszych srodkéw w wybrane aktywa.

Systematyczno$¢, cierpliwosé i zaufanie — sg to cechy niezbedne do sukcesywnego
pomnazania oszczednos$ci. Nie kazdy je ma, tak jak nie wszyscy rozumieja zasady
dziatania rynkéw finansowych. Tymczasem warto wiedzie¢, ze UFK pelnia funkcje
swoistego ubezpieczenia, a mianowicie — ,,ubezpieczenia od ubdstwa na emeryturze”.
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Gléwnym celem opracowania jest przedstawienie réznych mozliwo$ci inwesty-
cyjnych, jakie oferujg produkty ubezpieczen na zycie z UFK.

1. Istota i rodzaje ubezpieczen na zycie
z ubezpieczeniowymi funduszami kapitalowymi

Instytucjami finansowymi, ktére oferujg UFK, sg towarzystwa ubezpieczen
na zycie, gromadzace sktadki od 0sob fizycznych gtownie po to, aby te osoby za-
bezpieczy¢ pod wzglgdem finansowym na staro$é, w razie kalectwa, niezdolno$ci
do pracy lub tez wesprze¢ rodzing w razie $mierci ubezpieczonego [Debski, 2013,
s. 555]. UFK nie sg jednak odrebnym produktem tych podmiotéw. Petnig funkcje
uzupetniajgcg produkty podstawowe, czyli ubezpieczenia na zycie (indywidualne
i grupowe) o charakterze ochronnym. Ubezpieczeniowe fundusze kapitatowe oferuja
polaczenie polisy na zycie z funduszem kapitalowym. Sktadka lokowana jest w oba
te produkty w r6znych proporcjach [Gwiazdowski, 2012b, s. 326]. Zazwyczaj UFK
nabywaja jednostki uczestnictwa TFI dziatajacego z towarzystwem ubezpieczen na
zycie w ramach jednej grupy kapitatowe;.

UFK sa dostegpne glownie w ramach indywidualnych ubezpieczen na zycie tro-
jakiego rodzaju:

a) bezterminowych o charakterze ochronno-oszczednosciowym (unit-linked);

b) terminowych o charakterze ochronno-oszczgdno$ciowym (na zycie i dozycie);

¢) typowo oszczednosciowych (np. ubezpieczenie z rentg).

Najbardziej popularne sg w praktyce ubezpieczenia typu unit-linked. W przeci-
wienstwie do terminowych ubezpieczen na zycie umowa ubezpieczeniowa nie wy-
gasa, gdy ubezpieczony osiggnie okreslony wiek. Dobierajac strategi¢ inwestycyjng
i rodzaj UFK w tego typu ubezpieczeniach, nalezy przyjac zasade, ze w pierwszej
kolejnosci jest to produkt ochronny, a zgromadzenie satysfakcjonujacej ilosci srod-
kéw finansowych moze zajaé¢ wiele lat. Im klient jest mtodszy, tym lepsze warunki
oferuje ubezpieczyciel (wyzsza suma ubezpieczenia na zycie oraz mniejsze koszty na
pokrycie ryzyka z tytutu ochrony ubezpieczeniowej). Rowniez kwota zgromadzonych
oszczedno$ci powinna byé wyzsza. Zaleznos¢ ta jest zobrazowana w tabelach 11 2.

Tabela 1. Symulacja dotyczaca poziomu oszcz¢dnosci 25-latka w ubezpieczeniu Allianz

»Specjalnie dla Ciebie”
Swiadczenie w przy- Roczne koszty
Rok | Sktadk 1 ktadek (zt k 1
ok | Sktadka roczna (z1) | Suma sktadek (zt) padku $mierci (z1) Wykup (zt) ryzyka (1)
5. 2400 12 000 100 000 9429,5 113,2
10. 2400 24 000 100 000 23 559,5 140,5
15. 2400 36 000 100 000 41 149,3 177,1
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20. 2400 48 000 100 000 63 4587 1877
25. 2400 60 000 100 000 92 174,8 91,5
27. 2400 64 800 100 000 106 032,6 2,1
30. 2400 72 000 129 595 129 595,0 0
3s. 2400 84 000 177 404,5 177 404,5 0
40. 2400 96 000 238 4429 238 4229 0
42. 2400 100 800 267 315,0 267 315,0 0

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie kalkulatora Allianz ,,Specjalnie dla Ciebie”. Zatozenia przyjete w symulacji:

wiek ubezpieczonego — 25 lat, sktadka miesigczna — 200 zl, stopa zwrotu z inwestycji w UFK — 5% rocznie, suma ubezpie-

czenia na zycie — 100 000 zt.

Jak wynika z danych zamieszczonych w tabeli 1, dla osoby w wieku 25 lat war-
to$¢ srodkoéw zgromadzona na rachunku $rodkéw (kolumna ,,wykup”) zréwna sie
z warto$cig wptaconych sktadek ubezpieczonego w 10. roku trwania polisy. Z kolei
w 27. roku zgromadzone $rodki przewyzsza sume ubezpieczenia i od tego momentu
ubezpieczyciel nie bedzie potracat sktadki na pokrycie ryzyka $mierci ubezpieczonego.
W 67. roku zycia ubezpieczonego (42. rok polisy i jednoczes$nie wiek emerytalny) na
rachunku ubezpieczonego powinna zgromadzi¢ si¢ kwota 267 315 zt, przy nast¢pu-
jacych zatozeniach: wiek ubezpieczonego rozpoczynajacego oszczedzanie — 25 lat,
sktadka miesigczna — 200 zl, stopa zwrotu z inwestycji w UFK — 5% rocznie, suma

ubezpieczenia na zycie — 100 000 zt.

Tabela 2. Symulacja dotyczaca poziomu oszczgdnosci 40-latka w ubezpieczeniu Allianz

»Specjalnie dla Ciebie”

Rok | Sktadka roczna (z1) | Suma sktadek (zt) SpW;Zl(iizse;:;r‘:fzrzi)y i Wykup (zt) R(;;?;iak(()zsf)ty
5. 2400 12 000 100 000 79277 4429

10. 2400 24 000 100 000 19 146,2 648.,4

15. 2400 36 000 100 000 32 023,5 861,3

20. 2400 48 000 100 000 47 518,6 982,3

25. 2400 60 000 100 000 67 225,5 899,9

27. 2400 64 800 100 000 76 897,6 759,7

3L 2400 74 400 101 050 101 050 116,2

32. 2400 76 800 108 275,1 108 275,1 0

Zr6dlo: opracowanie wiasne na podstawie kalkulatora Allianz ,,Specjalnie dla Ciebie”. Zatozenia przyjete w symulacii:

wiek ubezpieczonego — 40 lat, sktadka miesigczna — 200 zt, stopa zwrotu z inwestycji w UFK — 5% rocznie, suma ubezpie-

czenia na zycie — 100 000 zt.
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Wyzszy wiek ubezpieczonego pociaga za soba konieczno$¢ potracania wiekszej czesci
sktadki na pokrycie wyzszych kosztow ryzyka $mierci. Na przyktad dla ubezpieczonego
w wieku 25 lat koszty ryzyka $mierci wynosza 107,6 zt w pierwszym roku trwania
umowy ubezpieczeniowej, natomiast dla 40-latka juz 377,8 zt. W obydwu przypadkach
poziom ochrony jest taki sam, natomiast wysoko$¢ zgromadzonych Srodkow bedzie
nizsza. Zréwnanie sumy wptaconych sktadek z warto$cig na rachunku nastapi w 20. roku
polisy (w 10. roku dla 25-latka), a koszty ryzyka spadna do zera w 32. roku trwania polisy.
W 67. roku zycia na rachunku ubezpieczonego powinna zgromadzic€ si¢ kwota 76 897,6 zt.

Symulacja przedstawiona w tabeli 3 obrazuje sytuacje, w ktorej sktadka 1200 zt
rocznie przy sumie ubezpieczeniowej 97 000 zt okazuje si¢ zbyt niska. W powyz-
szym przyktadzie wartos¢ wykupu rosnie przez pierwszych 15 lat, po czym maleje
az do zera. W 16. roku polisy koszty ubezpieczyciela zwigzane z ryzykiem $mierci
zrownuja si¢ z wysokos$cig rocznej sktadki, a w kolejnych latach ja przewyzszaja.
W efekcie w 29. roku trwania polisy nie ma juz praktycznie wartosci wykupowe;.

Tabela 3. Symulacja dotyczaca poziomu oszczednosci 40-latka w ubezpieczeniu Allianz
,»Specjalnie dla Wychowujacych Dzieci”

Swiadczenie Roczne koszt
Rok | Sktadka roczna (zt) | Suma sktadek (z1) w przypadku Wykup (zt) Y
o ryzyka (zt)
$mierci (z})
S. 1200 6 000 97 000 2 859,1 449,9
10. 1200 12 000 97 000 6251,5 7187
15. 1200 18 000 97 000 8 600,9 1097,1
16. 1200 19 200 97 000 8 882,1 1183,8
20. 1200 24 000 97 000 9103,4 1584,4
25. 1200 30 000 97 000 63134 2292,5
28. 1200 33 600 97 000 1911,4 29332
29. 1200 34 800 97 000 0 32078

Zr6dto: opracowanie whasne na podstawie kalkulatora Allianz ,,Specjalnie dla Wychowujacych Dzieci”. Dane wyko-
rzystane do obliczen: wiek ubezpieczonego — 40 lat, sktadka miesigczna — 100 z1, stopa zwrotu na UFK — 5% rocznie, suma
ubezpieczenia na zycie — 97 000 zt.

W terminowych ubezpieczeniach na zycie i dozycie z UFK sktadka moze by¢ nie-
regularna. Towarzystwo ubezpieczeniowe gwarantuje ubezpieczonemu zgromadzenie
okreslonej iloéci kapitatu. Na przyktad w terminowym ubezpieczeniu na zycie z suma
ubezpieczeniowg 100 000 zt ubezpieczyciel gwarantuje, ze za 20 lat ubezpieczony
zgromadzi takg kwote. Oprocz tego ubezpieczony moze lokowac¢ dodatkowe $rodki
w UFK za pomoca sktadki doraznej (nieregularnej) lub w wyniku indeksacji sktadki.
Gdy ubezpieczyciel wypracuje stopg zwrotu powyzej technicznej stopy procentowej
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(gwarantowanej przez towarzystwo stopy zwrotu dla sktadek regularnych), to nad-
wyzke t¢ ulokuje w UFK.

Kolejnym typem ubezpieczen na zycie z UFK sa indywidualne ubezpieczenia na
zycie z rentg ekonomiczng, ktdre daja najwicksze mozliwosci, jesli chodzi o szybkos¢
gromadzenia kapitatu (obrazujg to dane zamieszczone w tabeli 4). Stanowig one
przyktad typowego produktu o charakterze oszczgdnosciowym. Cze$¢ ochronna jest
marginalna, a co za tym idzie, koszty pobierane przez towarzystwo ubezpieczeniowe
na pokrycie ryzyka $mierci ubezpieczonego sa relatywnie niewielkie. Zgromadzony
kapital moze by¢ wyptacony od razu w formie sumy ubezpieczeniowej lub jako renta
ekonomiczna przez okreslony czas z wybrang czestotliwos$cia, np. co miesigc przez
10 lat. W tym przypadku zyski osiggniete przez UFK nie podlegajg zryczattowanemu
podatkowi od zyskow kapitatowych, tzw. podatkowi Belki.

Tabela 4. Symulacja dotyczaca poziom oszczedno$ci 40-latka w ubezpieczeniu Allianz ,,Rentier”

Rok | Skladkaroczna (zf) | Suma sktadek (zt) SE’;ZiiZ;’E; :;’ifzrz i)y Wykup (z)
3. 2400 7200 575177 5 751,77
5. 2400 12 000 11 410,60 11 410,60
10. 2400 24 000 27 783,87 27 783,87
15. 2400 36 000 48 533,32 48 533,32
20. 2400 48 000 75 015,47 75 015,47
25. 2400 60 000 108 814,15 108 814,15
30. 2400 72 000 151 950,78 151 950,78
3s. 2400 84 000 207 005,27 207 005,27
40. 2400 96 000 277 270,30 277 270,30
4. 2400 100 800 310 540,68 310 540,68

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie kalkulatora Allianz ,,Rentier”. Dane wykorzystane do obliczef: wiek ubez-
pieczonego — 25 lat, sktadka miesigczna 200 zt, stopa zwrotu z UFK 5% rocznie, przyjety okres trwania programu — 42 lata

(do 67. roku zycia ubezpieczonego).

Przy ocenie efektywno$ci gromadzenia kapitatu przez UFK nalezy uwzgledni¢
roznego rodzaju koszty zwigzane z czescig ochronng (np. koszty ryzyka, optaty ad-
ministracyjne) jak i z czescig oszczedno$ciowy (oplata za zarzadzanie UFK, optata
za nabycie jednostek uczestnictwa funduszu). Koszty te powoduja, ze w poczatkowej
fazie trwania programu warto$¢ zgromadzonych §rodkow moze by¢ nizsza od sumy
wplaconych sktadek (dotyczy to szczegdlnie polis typowo ochronnych), dlatego tez
oszczgdzanie z pomoca UFK powinno by¢ dtugoterminowe, aby oczekiwana stopa
zwrotu byta satysfakcjonujgca. Program typowo oszczgdnosciowy pozwala szybciej
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niz ubezpieczenia o charakterze ochronnym zniwelowac¢ te réznice. Najmniejsze
oplaty dotyczg sktadek doraznych (nieregularnych), na ktore nie naktada si¢ kosztow
zwigzanych z ochrona ubezpieczeniowy. Nalezy takze dodac, ze warto$¢ zgromadzo-
nych $rodkéw jest jednoczesnie sumag ubezpieczenia na zycie i w przypadku $mierci
ubezpieczonego kwota ta trafia do wskazanych przez niego uposazonych.

2. Rola ubezpieczeniowych funduszy kapitalowych
w dlugoterminowym procesie oszczedzania

Ubezpieczenie na zycie docelowo powinno by¢ rozwigzaniem na wiele lat.
W ocenie efektywno$ci pomnazania kapitatu przez UFK nalezy wigc przyjac dtugi
horyzont czasowy. Ubezpieczeni zazwyczaj optacajg sktadki z miesigczng czestotli-
woscia. Jest to dobre rozwiazanie, jesli wezmie si¢ pod uwage niepewna sytuacj¢ na
rynkach finansowych. Czgstotliwo§¢ miesigczna w porownaniu do np. rocznej lub
jednorazowej pozwala ograniczy¢ straty w przypadku spadkéw wyceny jednostek
uczestnictwa UFK. W doborze UFK ubezpieczony powinien zwroci¢ uwage na wyniki
funduszy z ostatnich lat, ktorych stopy zwrotu si¢ wahaja. Z jednej strony nalezy
liczy¢ si¢ z tym, ze efektywno$¢ funduszy, ktore osiggnety wysokie stopy zwrotu,
moze si¢ obnizy¢. Z drugiej strony — fundusze osiagajace stabsze wyniki maja szansg
na ich poprawe w przysztosci. Mozna zatem naby¢ wigcej jednostek uczestnictwa
tych funduszy, gdyz sa nizej wycenione. Przykladem takiej strategii moga by¢ np.
fundusze akcji w okresie bessy. Nalezy jednak pamigtaé o ryzyku inwestycyjnym.
Atrakcyjno$¢ inwestowania w akcje zalezy od wielu czynnikow, przede wszystkim
jednak od sytuacji spoteczno-politycznej, ogolnej sytuacji ekonomicznej oraz od tego,
jaka bedzie polityka ekonomiczna panstwa [Jajuga i inni, 2004, s. 85].

W potowie 2013 roku indeksy gietdowe, takie jak amerykanski Dow Jones czy
niemiecki DAX, bity kolejne rekordy. Wiele gield od miesiecy znajduje si¢ w tren-
dach wzrostowych [Lapinski, 2013, s. 117]. Mimo to wzrosty na warszawskiej giet-
dzie pozostaja sprawg otwartg. Dobér UFK powinien uwzglednia¢ indywidualne
preferencje ubezpieczonego. ,,Dla ubezpieczonych o skrajnie wysokiej awersji do
ryzyka wlasciwsze sg strategie zblizone do obecnej strategii polskich OFE i defen-
sywny wariant strategii opartej na cyklu zycia. Dla 0s6b o niskiej awersji do ryzyka
atrakcyjniejsze sa natomiast strategie zakladajace petne zaangazowanie w akcje”
[Jedrzejewski, 2012, s. 118].

Kluczowa kwestig wydaje si¢ aktywne zarzadzanie funduszami poprzez aloka-
cje nowych sktadek i przenoszenie dotychczasowych srodkéw miedzy funduszami.
Jesli np. fundusz akcji wypracowat za dany rok stope zwrotu na poziomie 30%, to
rozsadne bedzie przeniesienie tych srodkéw np. do funduszu pienieznego. Przyszte
sktadki regularne dalej mogg by¢ lokowane w ten sam fundusz, jednak w przypadku
spadkéw poprzedni zysk wypracowany przez fundusz akcji zostaje zachowany i da-
lej rosnie (tyle ze w wolniejszym tempie). Ten mechanizm wydaje si¢ dosy¢ prosty,
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jednakze jest bardzo wiele przypadkow, kiedy ubezpieczeni lokujg przez dtugie lata
srodki np. w fundusze akcyjne, nie realizujgc tak naprawde zyskow.

UFK sg wazne dla towarzystw ubezpieczeniowych i ich klientow z jeszcze jednego
powodu. Systematycznie rosnacy kapital powoduje zmniejszanie si¢ sumy na ryzyku,
czyli r6znicy miedzy sumg ubezpieczenia a zgromadzonymi Srodkami. Mniejsza suma
na ryzyku oznacza nizsze koszty ubezpieczyciela i mniejszg cz¢$¢ sktadki pobieranej
z tytutu ochrony ubezpieczeniowej, co w efekcie skutkuje alokacja wiekszej czesci
sktadki w fundusze. Mozna to osiagnac na kilka sposobow. Po pierwsze — przyjac
poczatkowo niskg sume ubezpieczenia na zycie (jest to rozwigzanie polecane szcze-
goblnie osobom mtodym). Po drugie — wptaci¢ dodatkowa sktadke dorazng. Po trzecie
— indeksowaé wysokos¢ sktadki (np. raz na rok, dwa lata itd.).

Glownym powodem zawierania ubezpieczen na zycie jest potrzeba zabezpie-
czenia finansowego bliskich na wypadek przedwczesnej $§mierci ubezpieczonego lub
jego choroby. Nie oznacza to jednak, ze rola UFK, cho¢ drugoplanowa, jest mato
istotna. Przeciwnie, istnieje szereg argumentOw przemawiajacych za systematycz-
nym oszczedzaniem. Mozna do nich zaliczy¢ uwarunkowania zewnetrzne, na ktore
pojedyncza jednostka nie ma duzego wpltywu. Jednym z nich sg problemy demogra-
ficzne i kryzys systemow emerytalnych opartych na zasadzie repartycyjnej. System
repartycyjny, charakterystyczny dla modelu panstwa opiekunczego, opiera si¢ na
zatozeniu, ze liczba urodzen nie spadnie ponizej pewnego poziomu, co zagwarantuje,
ze osoby aktywne zawodowo bgda w stanie utrzymac¢ emerytéw. Gdy te proporcje
zaczynaja sie¢ odwracac, taki system staje si¢ coraz mniej wydajny. Jest wiele krajow,
w ktorych to niekorzystne zjawisko juz wystapilo. Jeden z nich to Japonia. Model
panstwa opiekunczego sprawdzat si¢ tam bez zarzutu w latach 70. XX wieku [Fergu-
son, 2012, s. 211], ale obecnie kraj ten znajduje si¢ juz w trzeciej dekadzie stagnacji
gospodarczej. Na tym przyktadzie mozna stwierdzi¢, ze istnieje $cisty zwigzek
mig¢dzy problemami demograficznymi (starzejacym si¢ spoteczenstwem) a rozbu-
dowanymi $wiadczeniami socjalnymi finansowanymi przez podnoszenie podatkow.
Aby unikna¢ takich problemoéw, nalezy ograniczaé wptyw panstwa na gospodarke.
Zgodnie z teorig tzw. ekonomii podazowej lepszym sposobem na osiggniecie wzrostu
gospodarczego jest zachegcanie producentow do dostarczania wickszej ilosci tanszych
dobr (co tatwiej mozna osiagna¢ przez zniesienie kontroli panstwa nad dziatalno$cig
podmiotéw gospodarczych oraz obnizenie podatkéw od 0séb prawnych) niz polega-
nie na rozwoju uwarunkowanym popytem, ktory napedzaja keynesowskie wydatki
publiczne [Wapshott, 2013, s. 307].

Wysoki poziom indywidualnych oszczednosci to takze miernik wolnosci gospo-
darczej oraz stopnia rozwoju kapitalizmu, ktory zdaniem zwolennikow gospodarki
wolnorynkowej stanowi system najefektywniejszy ze wszystkich, jakie zna historia
ludzkosci. Jest wigc szczegdlnie korzystny dla spoteczenstw stabo rozwinietych
gospodarczo [Gwiazdowski, 2012a, s. 43].

Ludzie sg aktywni zawodowo przez wicksza czg$¢ zycia, jednak wysokos¢ docho-
dow biezacych ulega okresowym wahaniom, np. z powodu utraty pracy lub jej zmiany.
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Wiele 0s6b oszczedza ze wzgledu na niepewnosé co do wysokos$ci swoich zarobkow
w przysztosci, poniewaz ,,naturalne prawo przezycia i odpowiedzialno$ci nakazuje
oszczedzaé w okresach obfitosci, aby przetrwac okresy niedostatku [Pinera, 1996,
s. 39]. Oszczedzajac, nie nalezy zapominac o bardzo istotnym ryzyku majacym wptyw
na realng warto$¢ oszczgdnosci, czyli o inflacji, ktora ro$nie wraz ze wzrostem podazy
pieniadza i wielkos$ci udzielonych kredytow bankowych [Hazlitt, 2007, s. 23]. Towarzy-
stwa ubezpieczeniowe, aby urealni¢ oszczednosci, proponuja zazwyczaj w kazda rocz-
nice polisy podniesienie sktadki (lub sktadki i sumy ubezpieczenia) o wskaznik inflacji.

Tabela 5. Porownanie indywidualnych ubezpieczen na zycie

z grupowymi ubezpieczeniami na zycie w ramach PPE

Indywidualne ubezpieczenia na zycie z UFK

Grupowe ubezpieczenia na zycie w ramach PPE

Regulowane Ustawa o dziatalnos$ci ubezpieczenio-
wej i OWU

Regulowane przez Ustawg o PPE

Do UFK moze przystapi¢ kazdy, nie musi by¢
pracownikiem

PPE tworza jedynie pracodawcy, z wylaczeniem
jednostek budzetowych'. Do PPE moga przystapi¢
wylacznie pracownicy zatrudnieni na umowg o pra-
c¢ oraz spetniajacy okreslony staz zatrudnienia

Dowolny czas trwania umowy

Dtugi czas programu ze wzgledu na cel emerytalny

Ubezpieczajacy, bedacy jednoczesnie ubezpieczo-
nym, sam optaca sktadki

Sktadke podstawowa optaca pracodawca, sktadke
dodatkowa moga wnosi¢ sami pracownicy

Sktadki pochodza z dochodow po opodatkowaniu

Sktadka podstawowa nie jest wliczana do wynagro-
dzenia stanowigcego podstawe ustalania obowigz-
kowych sktadek na ubezpieczenia spoteczne

Zyski wypracowane przez fundusze sa opodatko-
wane zryczattowanym podatkiem dochodowym
(tzw. podatkiem Belki)

Zyski inwestycyjne nie sa opodatkowane zryczatto-
wanym podatkiem dochodowym

Brak konsekwencji w przypadku czg¢sciowego
lub catkowitego wykupu $rodkow przed wiekiem
emerytalnym

W przypadku wyplaty srodkéw z PPE przed
uptywem 60. roku zycia (lub 55., jesli pracownik
przechodzi na wczes$niejsza emeryturg) zostaje
naliczany ,,podatek Belki”

Zrodto: opracowanie wihasne.

Dodatkowym czynnikiem przemawiajgcym za oszczedzaniem jest coraz wyzsza
srednia dlugo$¢ zycia. W zwigzku z tym nalezy mie¢ na uwadze, ze zgromadzone
srodki finansowe beda potrzebne przez coraz dtuzszy okres.

! http://rzu.gov.pl/czesto-zadawane-pytania/zabezpieczenie-emerytalne-pracownicze-programy-emery-
talne/Czy kazdy pracodawca moze utworzyc pracowniczy program_emerytalny  1695.



Pobrane z czasopisma Annales H - Oeconomia http://oeconomia.annales.umcs.pl
Data: 13/01/2026 21:30:55

UBEZPIECZENIOWE FUNDUSZE KAPITALOWE JAKO FORMA DLUGOTERMINOWEGO... 247

Oszczedzanie dzigki UFK jest mozliwe takze w formie grupowej. Towarzystwa
ubezpieczeniowe umozliwiajg to za pomoca pracowniczych programow emerytal-
nych (PPE) w formie umowy grupowego ubezpieczenia na zycie zawartego z ubez-
pieczycielem?. Wedtug danych KNF, na koniec 2011 roku w Polsce funkcjonowato
789 PPE, w formie uméw grupowego ubezpieczenia pracownikow?®. Glowne roznice
mig¢dzy indywidualnymi ubezpieczeniami na zycie z UFK a PPE jako grupowego
ubezpieczenia na zycie zostaty wyszczegdlnione w tabeli 5.

Zakonczenie

Zaréwno indywidualne, jak 1 grupowe ubezpieczenia na zycie z UFK sa jedng
z form dtugoterminowego gromadzenia oszczednosci. Potaczenie ochrony z oszcze-
dzaniem powoduje ograniczenie ryzyka w wielu aspektach ludzkiego zycia. Czesto
pojawiajg si¢ argumenty, ze Polakow nie sta¢ na regularne oszczedzanie ze wzgledu na
niskie zarobki, kryzys i tym podobne czynniki. W Polsce wciaz dominuje przekonanie,
ze to zadaniem panstwa jest zapewnienie godziwej pracy oraz emerytury, co ostabia
naturalne nawyki oszczedzania. W $wietle teorii ekonomii podazowej kazdy cztowiek
najlepiej wie, jakie sa jego potrzeby, i nie zaspokoi ich wszystkich nawet najbardziej
rozbudowany model panstwa opiekunczego. Potrzeby wraz z uptywem czasu mogg si¢
zmieniaé, na co wptyw maja zdarzenia losowe (np. podwyzszone wydatki z powodu
choroby Iub NNW). W tym kontek$cie niezbedne stajg si¢ oszczednosci lub polisy
ubezpieczeniowe o charakterze ochronno-oszczgdno$ciowym.

Oszczednosci to nieskonsumowana cze$¢ dochodu biezacego gospodarstwa do-
mowego. Wskazane jest, aby zaczaé oszczedzac (nawet mate kwoty) juz na poczatku
aktywno$ci zawodowej. Systematyczno$¢ oraz potega procentu sktadanego sprawia, ze
z biegiem lat mozna osiaggna¢ kwoty kilka lub kilkanascie razy wigksze niz pierwotnie
wplacone. Jednym ze skutecznych sposobow gromadzenia oszczgdnos$ci emerytalnych
sg ubezpieczenia z UFK, ktore byty przedmiotem niniejszego opracowania.
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Unit-link insurances as a form of long-term saving

Apart from their protective function, Life Insurances (individual and group ones) give the op-

portunity to accumulate and increase one’s capital with the use of unit-link insurances. The amount
of the capital that has been gathered depends on: the age of the insured, the amount of the insurance
premium, the level of insurance security, or the duration of the insurance. The insured chooses such
a program that suits his individual needs. Current debt crisis of countries such as Greece clearly shows
that the state is not able to guarantee its citizens decent pensions. Because of that situation, the role of
the private insurance market will be still on the rise.


http://www.tcpdf.org

