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Wstep

Ubezpieczeniowe fundusze kapitalowe (UFK) stanowiq jeden z najbardziej
ztozonych i jednoczes$nie dynamicznie rozwijajacych si¢ segmentéw wspotcze-
snego rynku finansowego, taczac w sobie elementy ochrony ubezpieczeniowej
oraz inwestowania kapitatu. Cechy te sprawiaja, Ze w warunkach rosnacej
niepewnosci gospodarczej, zmiennosci rynkéw finansowych oraz starzeja-
cych sig¢ spoteczenstw, znaczenie produktow umozliwiajacych jednoczesne
zabezpieczenie przysztosci finansowej i pomnazanie kapitalu systematycznie
wzrasta. Celem niniejszego artykutu jest kompleksowa analiza ubezpieczenio-
wych funduszy kapitalowych, obejmujaca zaréwno ich istote, jak i mechanizm
funkcjonowania oraz potencjalne kierunki rozwoju.

W pierwszej kolejnosci podjeta zostanie proba uporzadkowania termino-
logii oraz wskazania miejsca UFK w systemie finansowym. W dalszej czesci
artykutu szczegolna uwaga zostanie poswiecona uwarunkowaniom rozwoju
ubezpieczeniowych funduszy kapitalowych. Rozwazania te pozwola na sfor-
mutowanie wnioskow dotyczacych przysztosci UFK oraz ich roli w systemie
zabezpieczenia finansowego gospodarstw domowych. Podjeta problematyka
ma istotne znaczenie, gdyz wlasciwe zrozumienie mechanizmoéow dziatania
ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych moze przyczynic si¢ do bardziej
Swiadomego podejmowania decyzji inwestycyjnych oraz efektywniejszego
zarzadzania ryzykiem finansowym.

W artykule zastosowano podejscie analityczno-opisowe, ktdrego podsta-
we stanowig literatura oraz publikacje z zakresu sektora ubezpieczeniowych
funduszy kapitalowych, w tym artykuly naukowe.
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1. Pojecie ubezpieczeniowych funduszy kapitalowych

Chcac zrozumie¢ czym sg ubezpieczeniowe fundusze kapitalowe, nalezy
najpierw pojac istote lokowania aktywow w fundusze inwestycyjne. Indywi-
dualny inwestor nie zawsze posiada wiedzg na temat rynku kapitalowego ze
wzgledu na jego rozmiary oraz specyfike. Wymaga si¢ od niego sprawnego
operowania kapitalem, zdolnosci analitycznych, znajomos$ci mechanizmow
rynkowych oraz odpowiedniej interpretacji informacji, na podstawie ktdrej
podejmowane sa decyzje inwestycyjne.

Fundusz inwestycyjny definiuje si¢ jako zinstytucjonalizowana forme po-
$redniego uczestnictwa inwestoréw w operacjach na rynku finansowym lub
jako ogdt majatku powstatego na skutek wptat udziatowcédw, przeksztatco-
nego w aktywa w postaci akcji, obligacji oraz nieruchomosci'. Polskie prawo
definiuje go jako , 0sobe prawna, ktorej wylacznym przedmiotem dziatalnosci
jest lokowanie srodkow pienieznych zebranych w drodze proponowania na-
bycia jednostek uczestnictwa albo certyfikatow inwestycyjnych w okreslone
w ustawie papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego i inne prawa
majatkowe”2 Fundusz inwestycyjny jest takze okreslany jako instytucja zbioro-
wego inwestowania, ktéra za cel stawia sobie lokowanie srodkéw uczestnikéw
funduszu w zdywersyfikowanym portfelu instrumentéw rynku finansowego,
jednakze zysk i ryzyko sg podzielone proporcjonalnie miedzy inwestorami,
a aktywa sa inwestowane zgodnie z okreslong polityka inwestycyjna?.

Wazna kwestia stojaca na przeszkodzie kazdego inwestora jest takze wiel-
kos¢ jego dostepnego kapitatu, ktéry moze zainwestowac. Wlasnie dlatego
tak istotng role pelni idea zbiorowego lokowania, ktora jest okreslana jako
dostepna dla kazdego, prawnie uregulowana oraz wystandaryzowana forma
zarzadzania majatkiem przez kompetentne osoby, czyli ekspertow. Wlasnie
takie podejscie do lokowania kapitalu w instrumenty rynku kapitatowego po-
przez fundusze, wyraza gtéwna tendencje wspotczesnego rynku finansowego*.

Jednym ze szczegdlnych rodzajow funduszy inwestycyjnych wystepu-
jacych w praktyce gospodarczej jest ubezpieczeniowy fundusz kapitatlowy
(UFK). Na rynku ich dystrybucja zajmuja sie towarzystwa ubezpieczeniowe,
ktérych dziatalnos¢ polega na gromadzeniu sktadek od osob fizycznych, zeby

1 S. Antkiewicz, Papiery wartosciowe na rynku pienieznym i kapitatowym, CeDeWu,
Warszawa 2012, s. 257-258.

2 Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi, Tekst jedn.: Dz.U. 2024 poz. 1034.

3 W. Bien, Rynek papierow wartosciowych, Difin, Warszawa 2007, s. 245.

4 S. Antkiewicz, Uwarunkowania rozwoju innowacyjnych funduszy inwestycyjnych,
Wydawnictwo Uniwersytetu Gdanskiego, Gdansk 2020, s. 16.
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zabezpieczy¢ te osoby pod wzgledem finansowym w réznych okolicznosciach,
tj. niezdolno$¢ do pracy, kalectwo, staro$¢ czy wsparcie rodziny na wypadek
$mieci ubezpieczonego. Ubezpieczeniowy fundusz inwestycyjny wystepuje
w rodzaju dodatku do ubezpieczen na zycie, przez co mozna powiedziec, ze
petni funkcje uzupetniajaca te produkty®.

Tabela 1. Poro6wnanie podstawowych cech funduszu inwestycyjnego
i ubezpieczeniowego funduszu kapitalowego

Cecha Ubezpleczemowy fundusz Fundusz inwestycyjny
kapitatowy
Sposob zawarcia Wraz z zawarciem umowy | Rownoznaczne z wplatg
umowy ubezpieczenia $rodkow
Wystepowanie ochrony . . .
ubezpieczeniowej Wystepuje Nie wystepuje
Konstrukcja Fundusz otwarty Fundusz otvyarty ub
zamkniety
Zasady pol}tyl.q Okreslone w regulaminie Okres?one v §tatuc1e
inwestycyjnej 1 ustawie
Podmiot zarzadzajacy Zaklad ubezpieczen Towarzystwo Eunduszy
Inwestycyjnych
Czas trwania inwestygji Okreslony. W Umowie Nieokreslony
ubezpieczenia

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie: A. Ostrowska-Dankiewicz, Sektor ubezpieczeri
w obliczu wyzwan wspétczesnosci, Wydawnictwo UEP, Poznan 2022, s. 30.

Chcac zdefiniowac ubezpieczeniowy fundusz kapitalowy mozna powie-
dzie¢, ze jest to ubezpieczenie osobowe zawierajace w swojej konstrukgji,
oproécz komponentu ubezpieczeniowego, takze element inwestycyjny®. Okresli¢
mozna go rowniez jako wyodrebnione aktywo w ramach dziatalno$ci towarzy-
stwa ubezpieczeniowego, ktdre jest zarzadzane w sposob zgodny z ogdlnymi
warunkami ubezpieczenia lub zgodnie z regulaminem prowadzenia funduszu’.
Zatem ubezpieczeniowe fundusze inwestycyjne stanowia potaczenie ochrony
ubezpieczeniowej i inwestycji kapitatowej, czes¢ sktadki przeznaczona jest

5 L. ]Jasinski, Ubezpieczeniowe fundusze kapitatowe jako forma dtugoterminowego oszczedza-
nia, ,,Annales Universitatis Mariae Curie-Sktodowska. Sectio H Oeconomia”, 2013, tom
47, nr 3, s. 240.

6 M. Janowicz-Lomott, E. Spigarska, I. Dabrowski, K. Lyskawa, Finanse ubezpieczen,
Wydawnictwo Uniwersytetu Gdanskiego, Gdarisk 2020, s. 62.

7 S. Antkiewicz, Uwarunkowania rozwoju innowacyjnych..., op. cit., s. 111.
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na ochrone ubezpieczeniowgq, a pozostata czes¢ inwestowana jest w wybra-
ny fundusz inwestycyjny lub kilka, wedtug preferencji klienta i okre$lonego
profilu ryzyka. Poréwnanie podstawowych cech funduszu inwestycyjnego
i ubezpieczeniowego funduszu kapitalowego przedstawia tabela 1.

2. Mechanizm dzialania ubezpieczeniowych
funduszy kapitalowych

Ubezpieczeniowe fundusze kapitalowe taczq w sobie funkcje ochrony ubez-
pieczeniowej z mozliwoscig inwestowania $srodkdw finansowych na rynku ka-
pitafowym. Ich konstrukcja opiera si¢ na wydzieleniu czesci sktadki przeznaczo-
nej na ochrone ubezpieczeniowq oraz czesci inwestycyjnej, ktéra lokowana jest
w wybrane fundusze. Poznanie specyfiki mechanizmu dziatania UFK pozwala
uczestnikom na elastyczne ksztalttowanie poziomu ryzyka i potencjalnych zy-
skow, co stanowi istotng przewage nad tradycyjnymi formami oszczedzania.

Ubezpieczeniowy fundusz kapitalowy moze by¢ prowadzony przez zaklad
ubezpieczeniowy, ktéry ma prawo do wykonywania dziatalnosci ubezpiecze-
niowej tylko w formie spétki akcyjnej lub towarzystwa ubezpieczen wzajem-
nych. Zaktad ubezpieczen jako strona kontraktowa i administrator, dokonuje
podziatu otrzymanej sktadki. Ubezpieczajacy okresla wysokos¢ sumy ubezpie-
czenia (kwota okreslona w umowie ubezpieczenia, stanowigca goérna granice
odpowiedzialnosci zakltadu ubezpieczen) oraz wysokos¢ sktadki. Regularne
lub jednorazowe sktadki wplacane przez klienta stanowia zrédto finansowania
zarowno czesci ochronnej (ubezpieczeniowej), jak i inwestycyjnej polisy.

Srodki zgromadzone w UFK sa ewidencjonowane na indywidualnym ra-
chunku jednostek uczestnictwa klienta. Wartos¢ tego rachunku jest zmienna
i podlega codziennej (lub okresowej) wycenie. Ostateczny rezultat inwestycji
jest uzalezniony od wynikéw rynkowych instrumentow finansowych, w ktére
fundusz inwestuje.

Cze$¢ ubezpieczeniowa skladki, nazywana réwniez czescig ochronna, sta-
nowi element umowy ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem
kapitatowym, ktdry zapewnia faktyczna ochrone ubezpieczeniowa. Oznacza to,
Ze w razie wystapienia okreslonego w umowie zdarzenia ubezpieczeniowego
(najczesciej Smierci ubezpieczonego) zaklad ubezpieczen wyplaca swiadcze-
nie osobie uposazonej. Cze$¢ ochronna nie generuje zyskow dla klienta, lecz
peini funkcje zabezpieczajaca — przenosi na ubezpieczyciela ryzyko finansowe
zwigzane z wystapieniem zdarzenia losowego.

Cze$¢ inwestycyjna sktadki kierowana jest do portfela inwestycyjnego UFK,
ktéry moze obejmowac m.in. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych,
akcje, obligacje lub inne instrumenty rynku kapitatowego. Zaktad ubezpieczen
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petni funkcje techniczno-administracyjna, natomiast ryzyko inwestycyjne po-
nosi klient.

Majatek ubezpieczeniowego funduszu kapitalowego stanowi wydzielong
mase aktywow, ktora dzielona jest na rowne czesci okreslane mianem jedno-
stek ubezpieczeniowych funduszy kapitalowych. Jednostki te pelnia funkcje
miernika udziatu uczestnika w aktywach funduszu oraz stanowig podstawe
do obliczania warto$ci przystugujacych mu swiadczen.

Tabela 2. Swiadczenia gléwne wystepujace w umowie ubezpieczenia na
zycie i dozycie z UFK

Rodzaj $wiadczenia Opis

Stanowi odpowiednik sktadki optacanej na rzecz zakta-
du ubezpieczen w ramach ochrony ubezpieczeniowej
na wypadek zgonu. Wysokos¢ tej sktadki pozostaje
w bezposrednim zwigzku z wartoscia Swiadczenia, ja-
kie ubezpieczyciel zobowiazuje sie¢ wyptaci¢ uprawnio-
nym osobom, co oznacza, ze zakres ochrony i wysokos¢
naleznego $wiadczenia sa determinowane poziomem
uiszczanej sktadki.

Swiadczenie z tytutu
$mierci ubezpieczonego
na rzecz uposazonego

Stanowi ekwiwalent sktadki przekazywanej ubezpie-
czycielowi w ramach ochrony na wypadek dozycia.
Swiadczenie z tytulu | Wysoko$¢ tej sktadki pozostaje w bezposéredniej relacji
dozycia wyptacane do wartosci $wiadczenia naleznego ubezpieczonemu,
ubezpieczonemu co oznacza, ze im wyzszy poziom skladki, tym wieksza
kwota swiadczenia wyptacanego przez zaklad ubezpie-
czen po spelnieniu warunkéw umownych.

Stanowi warto$¢ odpowiadajaca sktadkom wptaconym
na rzecz zaktadu ubezpieczen z przeznaczeniem inwe-
stycyjnym, a w zakresie ochrony ubezpieczeniowej — od-
zwierciedla cze$¢ sktadki przekraczajaca poziom wyma-
gany do utrzymania tej ochrony. Wysoko$¢ swiadczenia
wykupu uzalezniona jest w szczegdlnosci od tacznej war-
tosci zainwestowanych srodkéw, osiagnietych wynikow
inwestycyjnych, poniesionych kosztéw zwigzanych z za-
rzadzaniem inwestycja, a takze od wielkosci ewentualnej
nadptaty sktadki dokonanej przez ubezpieczonego.

Swiadczenie wykupu

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: M. Romanowski, Czy swiadczenie wykupu
w umowach z UFK jest Swiadczeniem gtownym?, ,Wiadomosci Ubezpieczeniowe”, 2016,
nr 2, s. 60.

Liczba jednostek ubezpieczeniowego funduszu kapitatlowego ulega zmianie
w zaleznosci od dokonywanych przez uczestnikdw operacji — wzrasta w wy-
niku nabycia nowych jednostek, a zmniejsza si¢ w przypadku ich umorzenia.
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Kazda jednostka uczestnictwa odzwierciedla proporcjonalny udziat klienta
w majatku funduszu i tym samym okresla jego partycypacje w wynikach in-
westycyjnych osigganych przez fundusz.

W razie zajscia zdarzenia ubezpieczeniowego zaklad ubezpieczen dokonuje
wyplaty swiadczenia ochronnego na rzecz beneficjenta wskazanego w umo-
wie. Im dtuzej trwa umowa ubezpieczeniowa tym jej charakter staje sie blizszy
ustugi oferowanej przez fundusze inwestycyjne.

W przypadku polis z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym zaktady
ubezpieczen zazwyczaj rozrozniaja sktadke podstawowa oraz sktadke dodat-
kowa, co znajduje odzwierciedlenie w prowadzeniu dwdéch odrebnych rachun-
kéw inwestycyjnych: rachunku podstawowego oraz rachunku dodatkowego.

Na sktadke podstawowgq naktadane sg zwykle okreslone ograniczenia, doty-
czace zarowno minimalnej wysokosci wptat, jak i regularnosci ich dokonywa-
nia, co ma na celu zapewnienie cigglosci finansowania umowy oraz stabilnosci
inwestycji. Niezaleznie od tego, klient ma rdwniez prawo do czesciowej lub
catkowitej wyptaty wartosci rachunku jednostek uczestnictwa (tzw. wykup),
ale takze ma prawo do innych $wiadczen opisanych w tabeli 2.

Swiadczenie wyptacane ubezpieczajacemu odpowiada aktualnej wartoéci
wykupu jednostek uczestnictwa zgromadzonych na rachunku podstawowym,
pomniejszonej o nalezng optate likwidacyjna. Z kolei sktadka dodatkowa,
wplacana wedlug uznania ubezpieczajacego, nie jest objeta ograniczeniami
dotyczacymi jej wysokosci ani czestotliwo$ci wplat.

3. Perspektywy rozwoju UFK w Polsce

Ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowymi funduszami kapitatowymi
dzieki zréznicowanym rozwigzaniom odnosnie do poziomu ochrony, swobody
wyboru, operowania srodkami czy wysokosci sktadki i sumy ubezpieczenia
beda atrakcyjnymi produktami z punktu widzenia oso6b posiadajacych rézno-
rodne horyzonty inwestycyjne oraz okreslone nastawienie do ryzyka.

Ubezpieczeniowe fundusze kapitatowe utrzymaja swoja pozycje rynkowa
jako dobra alternatywa dla m.in. lokat bankowych, ze wzgledu na swoje korzy-
$ci podatkowe. Zgromadzone srodki nie sg obcigzone podatkiem od spadku
i darowizn, a podatek od zyskéw kapitatowych zostaje naliczony dopiero
w chwili wyptaty srodkéw. Daje to realny rezultat finansowy.

Dodatkowo produkty te bardzo dobrze sprawdza sie¢ w inwestycjach o ho-
ryzoncie czasowym $rednio- i dtugoterminowym. Niestety nie jest to opty-
malne rozwigzanie dla 0oséb inwestujacych na krotki termin. Portfele inwesty-
cyjne ubezpieczeniowych funduszy kapitalowych w wigkszosci sktadaja sie
z akgji czy podobnych papieréw wartosciowych, przez co dtuzszy horyzont
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inwestycyjny daje wigksze korzysci finansowe. Takie instrumenty finansowe
maja tendencje do bardzo duzych wzrostéw cenowych w diugiej perspektywie,
dzigki czemu klient moze liczy¢ na wigksze zyski.

Korzyscia jest takze fakt, ze produkt ten nie wymaga szczegodlnej wiedzy
finansowej, co sprawia, ze jest atrakcyjny z punktu widzenia oséb rozpoczy-
najacych inwestowanie na rynkach kapitatowych, ale takze sprawdza si¢ dla
0s0b o wyksztatconych w tym zakresie.

Przez dtugi okres rozwdj ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych byt
hamowany nieudanymi produktami o nazwie , polisolokaty”. Problemy re-
putacyjne tych produktéw ograniczaty ich sprzedaz. Problemami byty brak
transparentnosci co do sposobu naliczania i pobierania optat likwidacyjnych
lub administracyjnych, ale takze brak przejrzystosci warunkéw uméw. UFK ma
przed soba szerokie perspektywy rozwoju na rynku polskim, ale jest to dziedzic-
two w duzej mierze nieudanego produktu polisolokat, wiec jezeli zaktady ubez-
pieczen dalej beda konsekwentnie stosowaty kampanie oparte o transparentnosc¢
i dopasowanie potrzeb do klienta to sprzedaz tych produktéw bedzie rosta.

Ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowymi funduszami kapitalowymi
sq Scisle okreslone w polskim ustawodawstwie (ustawy i rozporzadzenia), ale
takze w przepisach unijnych jak i rekomendacjach Komisji Nadzoru Finan-
sowego. Klient kupujac tego rodzaju produkt musi czué si¢ bezpiecznie, co
w mojej ocenie na polskim rynku jest zapewnione. Szereg regulacji juz nato-
zonych czy majacych by¢ wdrozonych w przysztosci tylko sprzyja interesowi
kupujacego, co w dtuzszej perspektywie wptynie na wzrost sprzedazy UFK.
Ponadto zaktady ubezpieczen dostosowujac swoje oferty do wymogéw regula-
cyjnych de facto pokazuja swoja transparentnos¢, co tylko wzmacnia zaufanie
do korzystania z ich gamy produktowej.

Kolejnym waznym czynnikiem w kwestii rozwoju rynku jest niewatpliwie
potrzeba dlugoterminowego oszczedzania przez Polakéw na emeryture. Zwigk-
szona $wiadomos¢ ludzi, co do potrzeby korzystania z prywatnego oszczedzania
na potrzeby emerytalne w naszym kraju stale ronie. Ubezpieczeniowe fundusze
kapitatowe jako konstrukcja ochronno-inwestycyjna, stanowi odpowiedz na
koniecznos¢ zabezpieczenia przysztosci, poniewaz zapewnia w swoim mecha-
nizmie ochrone ubezpieczeniowa wraz z elementem inwestycyjnym.

Co wigcej, UFK jest dobra alternatywa tradycyjnych form oszczedzania (np.
lokaty bankowe), ale takze idealng na rozpoczecie inwestowania na rynku ka-
pitatowym. Niesie on za soba bardziej wyspecjalizowane strategie inwestycyjne
— sektorowe czy geograficzne, ale takze réznorodnos¢ portfeli inwestycyjnych
wykazujacych mniejsze i wigksze ryzyko. Dodatkowo coraz wigcej ludzi chce
inwestowa¢ w rozwiazania zwigzane ze zrOwnowazonym rozwojem, na co
cze$¢ ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych juz pozwala a coraz wiecej
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znich jest dodawanych do ofert zakladéw ubezpieczen. Oznacza to, ze bedzie
zwigkszad sig liczba UFK deklarujaca uwzglednianie ryzyk ESG jako elementu
procesu inwestycyjnego — wychodzac naprzeciw osobom chcacym lokowac
swdj kapital wiasnie w takie rozwigzania.
Potencjalnymi barierami rozwoju ubezpieczeniowych funduszy kapitato-
wych moze by¢:
+ rosngca konkurencja ze strony biur maklerskich oferujacych coraz nizsze
oplaty za prowadzenie kont maklerskich;
* nowe oszczednosciowe rozwiagzania emerytalne mogace by¢ dla czesci
klientéw prostsze i tansze.

Podsumowanie

Przeprowadzona analiza ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych po-
zwala stwierdzi¢, ze stanowia one zlozony instrument finansowy, integrujacy
funkgje ochronne i inwestycyjne w ramach jednego produktu. Ich istota pole-
ga na przeniesieniu czesci ryzyka inwestycyjnego na ubezpieczajacego, przy
jednoczesnym zachowaniu elementu zabezpieczenia na wypadek okreslonych
zdarzen losowych.

W artykule dokonano uporzadkowania pojecia ubezpieczeniowych fundu-
szy kapitatowych, wskazujac na ich definicyjne cechy oraz odrebnos¢ wzgle-
dem tradycyjnych funduszy inwestycyjnych. Omdéwiono réwniez mechanizm
ich funkcjonowania, ze szczeg6lnym uwzglednieniem sposobu alokacji sktadek
oraz zasad wyceny jednostek uczestnictwa.

Podsumowujac, perspektywy rozwoju ubezpieczeniowych funduszy ka-
pitalowych w Polsce sg korzystne, jednak wzrost tego rynku zalezy w duzej
mierze od dalszej odbudowy zaufania klientéw oraz zwigkszonej przejrzystosci
konstrukceyjnej produktéw i ich kosztéw. Mozna spodziewac sig¢ wigkszego do-
pasowania produktowego do potrzeb klienta indywidualnego poprzez dobor
odpowiedniego profilu ryzyka, co jest wzmacnianie przez wymogi regulacyjne
inadzorcze. Rosngca sSwiadomos¢ inwestycyjna spoteczenstwa i potrzeba diu-
gookresowego oszczedzania pozytywnie wptywa na wzrost zainteresowania
UFK. Rozwoj wspiera¢ bedq réwniez nowoczesne i innowacyjne rozwigzania
oparte na strategiach ESG i zrownowazonego rozwoju.
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Streszczenie

Artykul po$wiecony jest analizie ubezpieczeniowych funduszy kapitalowych jako
zlozonych instrumentéw finansowych taczacych funkcje ochronna i inwestycyjna.
W pierwszej czesci opracowania przedstawiono ich istote oraz definicje, wskazujac
na miejsce UFK w systemie finansowym oraz ich odrebnos¢ wzgledem tradycyjnych
produktow ubezpieczeniowych i inwestycyjnych. Podkreslono ich charakter, polegajacy
na powiazaniu ochrony ubezpieczeniowej z inwestowaniem srodkéw na rynku kapi-
talowym. W dalszej czesci artykutu omdéwiono mechanizm funkcjonowania UFK, ze
szczegdlnym uwzglednieniem zasad alokacji sktadek. Zwrécono uwage na znaczenie
polityki inwestycyjnej oraz na ryzyko inwestycyjne ponoszone przez ubezpieczajacego.
W konicowej czegsci opracowania przeanalizowano perspektywy rozwoju ubezpieczenio-
wych funduszy kapitatowych, uwzgledniajac rosnaca $wiadomos¢ finansowgq klientow.
Wskazano, ze przysztos¢ UFK zaleze¢ bedzie od przejrzystosci produktdw, poziomu
ochrony konsumenta oraz zdolnosci instytucji finansowych do dostosowania oferty do
zmieniajacych si¢ potrzeb rynku.

Stowa kluczowe: fundusz inwestycyjny, ubezpieczeniowe fundusze kapitatowe, in-
strument finansowy, czes¢ ubezpieczeniowa, cze$¢ inwestycyjna

UNIT-LINKED FUNDS - CONCEPT, OPERATING MECHANISM
AND PROSPECTS FOR DEVELOPMENT

Summary

This article analyses unit-linked insurance funds as complex financial instruments that
combine protection and investment functions. The first part of the study presents their
essence and definition, highlighting the place of insurance-linked investment funds
within the financial system and their distinctiveness from traditional insurance and
investment products. Their nature, which lies in combining insurance protection with
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the investment of funds in the capital market, is emphasised. The remainder of the article
discusses the mechanism of unit-linked funds operation, with particular emphasis on the
principles of premium allocation. Attention is drawn to the importance of investment
policy and the investment risk borne by the policyholder. The concluding section of the
study analyses the prospects for the development of unit-linked insurance products,
taking into account customers’ growing financial awareness. It is pointed out that the
future of unit-linked insurance products will depend on product transparency, the level
of consumer protection, and the ability of financial institutions to adapt their offerings
to the changing needs of the market.

Keywords: investment fund, unit-linked funds, financial instrument, insurance com-
ponent, investment component
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