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Wykaz skrétow

I. Akty prawne

HIPAA - amerykanska ustawa o przenoszalnosci i od-
powiedzialnosci w ubezpieczeniach zdrowot-
nych z 1996 r. (The Health Insurance Porta-
bility and Accountability Act of 1996; An Act
to amend the Internal Revenue Code of 1996
to improve portability and continuity of he-
alth insurance coverage in the group and in-
dividual markets, to combat waste, fraud, and
abuse in health insurance and health care de-
livery, to promote the use of medical savings
accounts, to improve access to long-term care
services and coverage, to simplify the admini-
stration of health insurance, and for other pur-
poses, Public Law 104-191, 110 Stat. 1936)

Life Assurance Act — brytyjska ustawa o ubezpieczeniu na zycie
(The Life Assurance Act 1774, 14 Geo. 3 c.48)
Securities Act of 1933 — amerykanska ustawa o pelnym i uczciwym
ujawnieniu informacji o papierach wartoscio-
wych sprzedawanych w handlu miedzystano-
wym i zagranicznym oraz za posrednictwem
poczty, a takze o zapobieganiu oszustwom
przy ich sprzedazy (An Act to provide full
and fair disclosure of the character securities
sold in interstate and foreign commerce and
through the mails, and to prevent frauds in
the sale thereof, and for other purposes, Pu-
blic Law 73-22, 48 Stat. 74)

U.S.C. — Kodeks Stanéw Zjednoczonych (The Code of

Laws of the United States of America)

"
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Il. Czasopisma
CILJ - Connecticut Insurance Law Journal
CLR - Columbia Law Review
DLR - Drake Law Review
FBJ — The Florida Bar Journal
FRFU - Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskie-
go. Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia
JIR - Journal of Insurance Regulation
JRI — The Journal of Risk and Insurance
MBLR - University of Miami Business Law Review
RU - Rozprawy Ubezpieczeniowe
T&ILJ — Tort & Insurance Law Journal
TT&IPLJ — Tort Trial & Insurance Practice Law Journal
WU - Wiadomosci Ubezpieczeniowe
lll. Inne

NAIC - National Association of Insurance Commis-
sioners
NAIC Model Act 1993 — Viatical Settlements Model Act, 1994
NAIC Model Act 2007 — Viatical Settlements Model Act, 2007
NAIC Model Regulation 1994 — Viatical Settlements Model Regulation, 1994
NAIC Model Regulation 2013 - Viatical Settlements Model Regulation, 2013
NCOIL - National Council of Insurance Legislators
NCOIL Model Act 2000 - Life Settlements Model Act, 2000
NCOIL Model Act 2014 — Life Settlements Model Act, 2014
STOLI - Stranger Originated Life Insurance
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Wprowadzenie

W najprostszym ujeciu umowy wiatykalne polegaja na odptatnym
wskazaniu przez ubezpieczajacego w umowie ubezpieczenia na zycie
osoby uprawnionej do otrzymania sumy ubezpieczenia, czyli uposazone-
go. Takie kontrakty nie sq powszechnie znane i zawierane w Polsce. Do-
tychczas nie podjeto sie réwniez wszechstronnego ich omoéwienia w pol-
skiej literaturze prawniczej. Poza kilkoma dedykowanymi opracowania-
mi! pojedyncze wypowiedzi doktryny mozna odnalez¢ przy okazji innych
rozwazan. Tymczasem umowy wiatykalne, czy w szerszym ujeciu kon-
trakty life settlement, znane sq obcym ustawodawstwom, odznaczaja sie
zauwazalng doniostoscig i funkcjonujg w obrebie tamtejszych ram praw-
nych. Wystepuja one w Stanach Zjednoczonych, Europie, Ameryce Potu-
dniowej, Australii, Indiach i na Dalekim Wschodzie, w tym w JaponiiZ.

Rozwazania zawarte w pracy dotycza prawa Stanéw Zjednoczo-
nych Ameryki Pétnocnej. Pomimo, ze sama idea odptatnego przenosze-
nia praw i obowigzkéw z umowy ubezpieczenia na zycie wywodzi sie

1 R.T. Kaminski, Praktyki wiatykalne a ubezpieczenia na zycie, Toruni 2010, niepu-
blikowana praca magisterska przygotowana pod opieka prof. dra hab. E. Kowa-
lewskiego; A. Kowalewska, Nowa ustuga ubezpieczeniowa — umowy wiatykalne,
WU 1999, nr 9-10; E. Kowalewski, Praktyki wiatykalne na rynku ubezpieczen na
gycie [w:] M.P. Ziemiak (red.), Ubezpieczenia na zycie: prawo i ekonomia. Tom 1,
Torun 2014; tenze, Risk posed by viatical settlement practices in the Polish life in-
surance market, WU 2014, nr 4; M. Marszelewski, Broker jako posrednik na wtor-
nym rynku ubezpieczen na gycie [w:] B. Gnela (red.), M. Szaraniec (red.), Dys-
trybucja ustug ubezpieczeniowych. Wybrane zagadnienia prawne, Warszawa 2017;
tenze, Ubezpieczenia na zycie a problematyka umow wiatykalnych i zgjawisk pokrew-
nych w prawie amerykanskim, RU 2016, nr 1.

Zob. H. Harris, Life Insurance — Insurable Interest and the Freedom of Contract: Why
Medicaid Settlement Legislation Cracks the Foundation of the Life Insurance Industry,
Western New England Law Review 2016, Vol. 38, Iss. 2, s. 194; G.G. Wolk, Via-
tical & Life Settlements. An Investor’s Guide, Laguna Hills, California 2005, s. 11;
M. Marszelewski, Ubezpieczenia..., s. 29.
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z Anglii®, wybdr tematu uzasadniony jest okoliczno$ciami, iz to wtasnie
w Stanach Zjednoczonych okreslono przestanki waznosci umowy od-
powiadajacej modelowi kontraktu wiatykalnego, tam réwniez doszto
do popularyzacji oraz ewolucji takich umoéw, jak i wyksztalcenia po-
wszechnie uzywanej terminologii. Szeroki zakres przyjetej analizy po-
zwolit z jednej strony zdeterminowac¢ cechy charakterystyczne kontrak-
téw wiatykalnych wraz z ich relacja do umowy ubezpieczenia na zycie,
a z drugiej nakresli¢ inne kwestie $cisle powiazane z takimi dziatania-
mi. Istotny wplyw na przygotowanie monografii wywarly réwniez liczba
i szczegdtowosé opracowan doktryny amerykanskiej oraz prawotwdrczy
charakter orzeczen tamtejszych sadéw. Analiza judykatéw stanowi cen-
ne uzupelnienie rozwazan, ukazujac praktyke stosowania prawa w sta-
nach faktycznych powiazanych z umowami wiatykalnymi. Konieczne jest
nadto podkreslenie, iz amerykanski wtérny rynek ubezpieczen na zycie,
czyli rynek, na ktérym dochodzi do zawierania kontraktéw wiatykalnych
i life settlement, jest najwiekszy na $wiecie*. Przektada sie to réwniez na
szeroka dostepnos¢ zrédet internetowych. Stanowia one cenne i aktual-
ne dopetnienie uwag w postaci zwlaszcza informacji branzowych, ko-
munikatéw podmiotéw administracji czy formutowanych w aktualnych
sprawach komentarzy. Wszystkie wymienione elementy umozliwity wie-
loaspektowo ujgé catoksztatt poruszanej problematyki. Taka komplek-
sowa prezentacja uméw wiatykalnych, wtérnego rynku ubezpieczen na
zycie oraz towarzyszacych im zagadnien stanowi gtéwny cel badawczy
niniejszej pracy.

Monografia liczy trzy rozdziaty. W rozdziale pierwszym zaprezen-
towana zostata siatka pojeciowa wyksztatcona na gruncie uméw wiaty-
kalnych i wtérnego rynku ubezpieczen na zZycie, jak réwniez uporzad-
kowano role podmiotow uczestniczacych w takich transakcjach. Wyja-
sniono geneze przedmiotowego zjawiska, ktéra wigze sie z epidemia
AIDS w latach 80. i 90. XX w., oraz jego chronologiczng ewolucje. Przy-
toczono réwniez szczegotowe dane zwiazane ze skalg i perspektywami
amerykanskiego rynku wtérnego. W dalszej cze$ci oméwione zostaty

3 Zob. m.in. J. Debicka, S. Heilpern, Wycena i optymalizacja umdéw na wtdrnym ryn-
ku ubezpieczeri, Roczniki Kolegium Analiz Ekonomicznych 2018, z. 51, s. 39.
4 H. Harris, dz.cyt., s. 194.

14

MM - Umowy wiatykalne... - blok - dp - 2021-12-09.indd 14 09.12.2021 20:17:55



Wprowadzenie

poczatki tworzenia normatywnych ram zawierania uméw wiatykalnych
i prowadzenia dziatalno$ci w tym obszarze, jak réwniez trudnosci doty-
czace umiejscowienia nowych rozwiazan w obrebie istniejacej regulacji.
Z prawnego punktu widzenia szczegdlnie donioste jest oméwienie aktéw
modelowych, ktére najczesciej stanowity bezposredni wzdr dla ustaw
przyjmowanych przez poszczegdlne stany.

Rozdzial drugi traktuje o umowie wiatykalnej w prawie Stanéw
Zjednoczonych. Zawarto w nim analize orzecznictwa istotnego ze wzgle-
du na swdj prawotworczy charakter i dopuszczalnos¢ zawierania takich
kontraktéw. Rozwazania obejmuja wymog istnienia interesu ubezpie-
czeniowego oraz zagadnienie kwalifikacji polisy ubezpieczenia na zycie
w kategorii ,,przedmiotu” wystepujacego w obrocie cywilnoprawnym.
Zaprezentowane sg definicje kontraktéw wiatykalnych lub life settlement
obowiazujace w poszczegolnych stanach wraz z okreslonymi wytaczenia-
mi. Dalsze uwagi odnosza sie do przypadkdéw naduzy¢ na rynku wtor-
nym. Polegaja one na proponowaniu osobom, ktérym przystuguje inte-
res ubezpieczeniowy, zawarcia uméw ubezpieczenia na zycie w bezpo-
$rednim celu przeniesienia z nich praw na rynku wtérnym. Okresla sie
je mianem stranger-originated life insurance. Omoéwione sa nadto prze-
stanki traktowania kontraktéw wiatykalnych w kategorii papieréw war-
tosciowych. Na korncu scharakteryzowano zakres kompetencji i wymogi
licencyjne przewidziane w prawie stanowym dla posrednikéw dziataja-
cych na wtérnym rynku ubezpieczen na zycie (brokeréw) oraz zasygna-
lizowano alternatywne wzgledem uméw wiatykalnych rozwiazania.

Rozdziatl trzeci stanowi analize zagrozen wynikajacych z prowa-
dzenia dziatalnosci na rynku wtérnym. Takie zagrozenia ujmowane sa
w pismiennictwie w kategorii ryzyka. Stad tez koniecznie byto dokona-
nie rozgraniczenia ryzyka ubezpieczeniowego od ryzyka wystepujacego
na wtérnym rynku ubezpieczen na zycie. W odniesieniu do nabywcéw
poszczegodlne rodzaje ryzyka zostaly ujete w zbiorcza i charakterystyczng
kategorie ryzyka wiatykalnego. Obejmuje ona m.in. ryzyko wynikajace
z koniecznosci oszacowania spodziewanej dtugosci zycia ubezpieczone-
go czy wlasciwa kalkulacje kwoty oferowanej w zamian za nabycie praw
do ubezpieczenia na zycie. W niektérych przypadkach ttem rozwazan sa
obowigzujace regulacje normatywne oraz analiza bogatego orzecznictwa
(np. w aspekcie dopuszczalnosci kwestionowania waznosci polisy ubez-
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Umowy wiatykalne i wtérny rynek ubezpieczen na zycie w Stanach Zjednoczonych

pieczenia na zycie czy relacji stanu jej bezspornosci do wymogu interesu
ubezpieczeniowego). Nastepnie zidentyfikowane zostaly zagrozenia skla-
dajace sie na ryzyko podejmowane przez zbywcdw, jak rowniez wskaza-
no potencjalny wptyw rynku wtérnego na ryzyko ubezpieczycieli.

W pracy wykorzystano formalno-dogmatyczng metode badan
prawnych. Istotng role odegraly ponadto tezy sformutowane w literatu-
rze ekonomicznej. Wnioski uzyskane w wyniku przeprowadzonej analizy
pozwalaja oceni¢ rozwigzania przyjete na amerykanskim wtérnym ryn-
ku ubezpieczen na zycie. Moga réwniez stuzy¢ prowadzeniu rozwazan
w tym temacie z perspektywy prawa polskiego.
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Rozdziat |. Wtdérny rynek ubezpieczen na zycie
w Stanach Zjednoczonych.
Praktyki wiatykalne i life settlements

1. Praktyki wiatykalne, umowy wiatykalne
i wtorny rynek ubezpieczen na zycie.
Zagadnienia wprowadzajgce

1.1. Etymologia pojecia ,,umowy wiatykalne”

Charakterystyczng cecha umoéw wiatykalnych jest terminalna cho-
roba ubezpieczonego, ktora stanowi o duzym prawdopodobienstwie jego
rychtej $mierci. Z tego powodu amerykanskie media pierwotnie okre-
Slaly przedmiotowq dziatalnos¢ mianem ,kontraktéw Smierci” (death
futures) badZz wtérnym rynkiem ubezpieczen na zycie®. W pierwszym
przypadku dobdr stéw byt niezreczny, a w drugim, z powodu swej no-
wosci i ogdlnosci, trudno byto ustali¢ czego dotyczy. Dlatego w 1992 r.
doradca finansowy Dick Bandfeld, ktory pracowat dla nowojorskiej orga-
nizacji pomagajacej osobom chorym, stworzyt stowo viatical wywodzace
sie z tacinskiego viaticum®. Jego odpowiednikiem w jezyku polskim jest
stowo wiatyk.

Etymologia przedmiotowego pojecia jest interesujaca. Moze by¢
ono analizowane na ptaszczyznach mitologicznej, eucharystycznej oraz
na gruncie jezyka potocznego’. W pierwszym przypadku zauwazalne

5 G.G. Wolk, dz.cyt., s. 11.

6 Tamze. Na lacinski rodowdd stowa viatical zwracaja réwniez uwage m.in.
E. Kowalewski, Risk..., s. 30-31 oraz L.M. Ray, The Viatical Settlement Industry:
Betting on People’s Lives is Certainly No ,,Exacta”, Journal of Contemporary Health
Law & Policy 2000, Vol. 17, s. 325.

7 E. Kowalewski, Praktyki..., s. 18-19.
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jest nawiazanie do wywodzacej sie prawdopodobnie z kultur starobabi-
lonskiej oraz sumeryijskiej tradycji greckiej i wierzen o wedréwce duszy
zmartego do podziemnego krélestwa Hadesu. To wlasnie wiatyk miat
stanowi¢ zaopatrzenie (ekwipunek tudziez zabezpieczenie) dla jego du-
szy na ostatnig podréz do Hadesu. Zmarly musiat optaci¢ jednym obo-
lem przewoznika Charona, ktéry umozliwiat przekroczenie mitologicznej
rzeki Styks. Niekiedy wiatyk byt utozsamiany z drobng moneta, ktorg
ktadlo sie zmartemu na jezyk réwniez w celu optacenia Charona®. Ana-
lizujac etymologie stowa viaticum, warto jednoczesnie podkreslié, ze sto-
wo via oznacza w jezyku tacinskim droge, co tworzy kolejne nawigzanie
do spodziewanej wedréwki duszy zmartego.

Z kolei na ptaszczyznie eucharystycznej wiatyk stanowi jeden z ob-
rzedéw w liturgii Kosciota katolickiego zwigzany z Zegnaniem zmartych
i ostatnim namaszczeniem. Jest to sakrament udzielenia komunii swietej
osobie umierajacej przez duchownego®. Ma on na celu ulatwienie badz
tez umozliwienie przejscia do Krélestwa Bozego. Opisywany zwyczaj po-
réwnuje sie wlasnie do wspomnianego ,,obola Charona”1°.

W ostatnim przypadku, czyli na gruncie jezyka potocznego (ogdl-
nego), analizowane pojecie jest zwigzane z zaopatrzeniem (provisions)
lub pieniedzmi danymi wystannikowi udajacemu sie w podréz w inte-
resach (zwtaszcza handlowych)!!. Dotyczyto to réwniez zohierzy rzym-
skich przed wyruszeniem w droge!? badz specjalnych przedstawicieli za-
trudnianych przez rzymskich urzednikéw, ktérym powierzano zatatwie-
nie oficjalnych spraw!3. W kontekscie pierwszego z powyzszych przykla-

8 Tamze, s. 19.

9 W.S. Caldwell, W.F. Megna, D.P. Kalm, Innovation and Controversy: Viatical Ar-
rangements and Accelerated Death Benefits, New Jersey Lawyer 1995, Vol. 1995,
Iss. 7, s. 41; SEC v. Life Partners, Inc., 898 F. Supp. 14 (D.D.C.1995). Dalej cyt.:
SEC v. Life Partners 1995.

10 J. Patout Burns, Death and Burial in Christian Africa: The Literary Evidence,

https://augustine.villanova.edu/devotion-and-dissent/topics/burial-practices-and-

care-dead/death-and-burial-christian-africa-literary-evidence/ (dostep: 10 grudnia

2015).

The New Lexicon Webster’s Encyclopedic Dictionary of the English Language,

B.S. Cayne (ed.), New York 1988, s. 1095.

12- W.S. Caldwell, W.F. Megna, D.P. Kalm, dz.cyt., s. 41; L.M. Ray, dz.cyt., s. 325.

13 MLE. Osborn, Rapidly Developing Law on Viatical Settlements, Wake Forest Law Re-
view 1996, Vol. 31, s. 472, przypis nr 3.

11

18

MM - Umowy wiatykalne... - blok - dp - 2021-12-09.indd 18 09.12.2021 20:17:55



Rozdziat |I. Wtérny rynek ubezpieczen na zycie w Stanach Zjednoczonych...

doéw podniesiono, iz stownikowe znaczenie wyrazu wiatyk jest nawig-
zaniem do stosunkéw kredytowych zachodzacych pomiedzy tamkarem
a jego agentem (szamallem) wedtug tradycji i prawa babiloriskiego!4.
Zestawiajac plaszczyzny mitologiczng i eucharystyczna, zaobserwo-
waé mozna liczne podobienistwa sprowadzajace sie do troski o los duszy
ludzkiej po smierci i che¢ zapewnienia, zZe dotrze ona do pozadanego
miejsca. W obu przypadkach mamy wiec do czynienia z dziataniami po-
dejmowanymi czy to w obliczu rychtej smierci cztowieka, czy tez zaraz
po jej nastapieniu. Analogicznie jest w przypadku semantycznego zna-
czenia wspolczesnego pojecia umowy wiatykalnej. Mamy tu do czynie-
nia ze stosunkowo szybko spodziewang $miercia ubezpieczonego oraz
z okreslonym swiadczeniem naleznym wtasnie z powodu takiego zdarze-
nial®>. W rezultacie analogia do ,zaopatrzenia na ostatnia podréz”1© jest
zasadna i dobrze opisuje specyficzny charakter prezentowanych dziatan.

1.2. Podstawowe pojecia i model funkcjonowania
wtérnego rynku ubezpieczen na zycie

Majac na wzgledzie powyzsze uwagi, konieczne jest wyjasnienie
podstawowych poje¢ zwigzanych z omawianym zagadnieniem. I tak,
praktyki oraz umowy wiatykalne sa stosunkowo nowym zjawiskiem na
gruncie prawa kontraktowego. Ich pierwowzdr jako pewien model wy-
wodzi sie z Anglii, gdzie w drodze aukcji sprzedawano wcze$niej zawar-
te i pozostajace w mocy polisy ubezpieczen na zyciel”. Definicje praktyk
wiatykalnych mozna formutowaé bardzo szeroko, przez co obejmuje ona
0got czynnosci zwigzanych z reklamowaniem, posrednictwem, zawiera-
niem, wykonywaniem i zarzadzaniem kontraktami wiatykalnymi (viati-
cal settlements)18.

14 Zob. E. Kowalewski, Praktyki..., s. 20.

15 Tamze.

16 G.G. Wolk, dz.cyt., s. 11.

17 Wskazuije sie, ze takie dziatania juz w 1831 r. cieszyty sie stosunkowo duza popu-
larnoscia. Ich obecnosé odnotowywano réwniez w 1980 r. (R. Merkin, Gambling
by Insurance — A Study of the Life Assurance Act of 1774, Anglo-American Law Re-
view 1980, Vol. 9, Iss. 3, s. 349).

18 Sformutowanie wieloaspektowej definicji jest dzialaniem celowym i wynika z ko-
niecznosci kompleksowego objecia wszystkich aspektéw rozwinietej dzialalnosci
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Prezentowane umowy stanowiq centralny punkt wszelkich dziatan
mieszczacych sie w obrebie praktyk wiatykalnych. Ich koncepcja polega
na tym, ze ubezpieczony na zycie, nieuleczalnie chory wtasciciel polisy
(najczesciej w stanie terminalnym) w zamian za natychmiastowa zapta-
te umowionej kwoty pienieznej stanowiacej czes¢ sumy ubezpieczenia,
a jednocze$nie przewyzszajacej kwote wykupu!?, doprowadza do zmia-
ny uposazonego, ktérym staje sie podmiot wyptacajacy te kwote?°. Prze-
waznie zostaje on réwniez nowym wlascicielem polisy?!. Taki podmiot
najczesciej nie jest w jakikolwiek sposéb powigzany z osoba ubezpieczo-
na?? i okredla sie go mianem nabywcy (osoby fizycznej lub osoby praw-
nej)?3 badz inwestora?4. Opisywane dziatania dochodza do skutku po-
przez przeniesienie praw i obowigzkéw z umowy ubezpieczenia w dro-
dze odptatnej cesji lub sprzedazy polisy>°.

gospodarczej zorientowanej na zawieranie uméw wiatykalnych, jak réwniez spo-
sobow pozyskiwania klientéw, monitorowania rynku, zarzadzania posiadanymi
$rodkami finansowymi czy zakupionymi polisami. Zob. szerokie zdefiniowanie po-
jecia Business of viatical settlements w NAIC Model Act 2007, http://www.naic.org/
store/free/MDL-697.pdf (dostep: 12 stycznia 2016).

19 V.B. Bhuyan (ed.), Life Markets, Trading Mortality and Longevity Risk with Life Set-
tlements and Linked Securities, Hoboken, New Jersey 2009, s. xviii.

20 MLR. Albert, The Future of Death Futures: Why Viatical Settlements Must Be Clas-
sified as Securities, Pace Law Review 1999, Vol. 19, No. 3, s. 348; K.M. Kristof,
Selling Your Insurance Policy If You're Dying, Los Angeles Times 1991, October 20,
http://articles.latimes.com/1991-10-20/business/fi-533_1_life-insurance-policies
(dostep: 15 maja 2018).

21 A.D. Halechko, Viatical Settlements: The Need For Regulation to Preserve the Benefits
While Protecting the Ill and Elderly From Fraud, Duquesne Law Review 2003-2004,
Vol. 42, s. 803; K. Swisher, Allstate to Offer Discounts to Buy Policies of the Terminal-
ly Ill, The Washington Post 1991, August 1, s. B8; L.A. Dean, Acquired Immune Defi-
ciency Syndrome, Viatical Settlement, and the Health Care Crisis: AIDS Patients Reach
into the Future to Make Ends Meet, Rudgers Law Journal 1993, Vol. 25, Iss. 1, s. 121.

22 K.M. Kristof, Selling... .

23 J. Berner, Note, Beating the Grim Reaper, or Just Confusing Him? Examining the
Harmful Effects of Viatical Settlement Regulation, The John Marshall Law Review
1994, Vol. 27, s. 584.

24 ML.R. Albert, The Future..., s. 348; F. Bih Shu-Acquaye, E. Divine Reid, Viatical Set-

tlement Industry: Does Mutual Benefits Render It Terminal?, Transactions: The Ten-

nessee Journal of Business Law 2005, Vol. 7, s. 7.

Zob. np. M.L. Intrator, Comment, The Debate Surrounding Viatical Settlements,

MBLR 1995, Vol. 5, Iss. 1, s. 232. Przedmiotowa kwestia jest omdéwiona w kolej-

nym rozdziale.
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Rozdziat |I. Wtérny rynek ubezpieczen na zycie w Stanach Zjednoczonych...

Zawarcie kontraktu wiatykalnego w pewnym sensie umozliwia
ubezpieczonemu wtascicielowi polisy — od tego momentu okreslanemu
mianem wiatora2® — skorzystanie” z sumy ubezpieczenia na zycie przed
swoja $miercig kosztem osob uposazonych. Dzieki temu wiator uzyskuje
dodatkowe $rodki, ktére moga pokry¢ jego szeroko rozumiane potrzeby
finansowe.

Ponadto praktyki wiatykalne niekiedy mogaq by¢ utozsamiane
z procesem, w nastepstwie ktorego dochodzi do zawarcia umowy wia-
tykalnej (viatication process)?’. Jest to pojecie wezsze. Modelowo poczat-
kiem procesu ,,wiatowania” polisy ubezpieczenia na zycie jest spotkanie
potencjalnego nabywcy z ubezpieczonym cierpigcym na terminalng (nie-
uleczalng) chorobe. Pierwszy z nich jest zainteresowany w dostepie do
dokumentacji medycznej ubezpieczonego i czesto konsultuje sie z jego
lekarzem?2®. Ponadto nabywca sprawdza, czy w konkretnym przypad-
ku istnieje mozliwos¢ zmiany uposazonego i nie ma nadzwyczajnych
obostrzenn w tym zakresie. Z jego punktu widzenia istotna jest réwniez
ocena (rating) ubezpieczyciela, ktéry wystawil polise, oraz wynikajace
z niej pewno$¢ i szybko$¢ spetniania $wiadczen przez ten podmiot?®.
Powyzsze czynnosci sa konieczne dla ustalenia prognozowanej dtugosci
zycia ubezpieczonego (life expectancy) i odpowiedniego skalkulowania
kosztéw nabywcy w celu przedstawienia proponowanej kwoty za prze-
niesienie praw z polisy>C. Wskazuje sie, ze wspomniane czynniki pozwa-

26 Zob. np. J. Berner, dz.cyt., s. 582; L.M. Ray, dz.cyt., s. 333-334; M.L. Flowers,
Viatical Settlements: A Healthy Alternative for the Terminally Ill, Law & Psychology
Review 1997, Vol. 21, s. 183.

27 A.D. Halechko, Viatical Settlements: The Need ..., s. 804-805; J.A. Lann, Viatical
Settlements: An Explanation of the Process, An Analysis of State Regulations, and an
Examination of Viatical Settlements as Securities, DLR 1998, Vol. 46, s. 925-926;
A. Rich, Viatical Settlements: The Visceral Reaction, the Existing Market, and
a Framework for Regulation, Queens Law Journal 2003, Vol. 29, Iss. 1, s. 285-286.

28 A.D. Halechko, Viatical Settlements: The Need ..., s. 805.

29 Tamze.

30 Zob. np. Florida Department of Financial Services, Viatical and Life Settlements,
s. 12-14, https://www.myfloridacfo.com/division/consumers/understandingcov-
erage/guides/documents/Viaticals2.pdf (dostep: 17 maja 2018); D. Rios, An In-
troduction to the Use of Viatical and Life Settlements, s. 5, http://apps.americanbar.
org/dch/thedl.cfm?filename=/RP590000/sitesofinterest_files/RiosLifeSettleArticle.
pdf (dostep: 17 maja 2018); M.R. Albert, The Future..., s. 348-349.
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lajq okresli¢ stopien ryzyka nabywcy w inwestycji, ktorej zwrot nastepuje
w momencie otrzymania swiadczenia z polisy ubezpieczenia na zycie
zmartego ubezpieczonego3!. W przypadku porozumienia obowiazkiem
nabywcy staje sie zaptata kolejnych sktadek ubezpieczeniowych32. Po-
nadto czesto pozostaje on w kontakcie z wiatorem33 w celu otrzymywa-
nia informacji o jego stanie zdrowia.

Przedstawiony mechanizm obrazuje sytuacje, w ktérych strony kon-
traktéw wiatykalnych bezposrednio wspotpracuja ze soba, co jest juz
rzadkoscia. Obecnie najczesciej korzysta sie z ustug posrednikéw (broke-
réw wiatykalnych), cho¢ wskazuje sie takze na agentéw>4. Ich rola spro-
wadza sie do pomocy w przeprowadzeniu skomplikowanego procesu,
jak réwniez poszukiwania mozliwie najkorzystniejszej oferty dla wiatora
w zamian za przeniesienie praw>°. Pojecie bedacych strong uméw wiaty-
kalnych nabywcow (buyers) jest powszechnie utozsamiane z podmiotami
okreélanymi jako life settlement providers3® (lub viatical settlement provi-
ders). Nabywcy moga zatrzymywac¢ dla siebie prawa z nabytych polis®’.
Wskazuje sie jednak, iz bardziej donioste sa dwie inne pelnione przez
nich role. Pierwsza sprowadza sie do koordynowania transakcji i skojarze-
nia inwestora ze zbywca (wiatorem). Druga, zdecydowanie powszechniej-
sza, polega na czasowym nabyciu praw do uméw ubezpieczenia z zamia-
rem ich dalszej odsprzedazy inwestorom38. Z tego powodu — w zaleznodci
od pelnionej przez nabywce roli — réznice pomiedzy nim, dziatajacym de
facto jako posrednik (wzgledem wtasciciela polisy badz inwestora), a in-
nym wtasciwym posrednikiem (tj. brokerem) byly nieostre3®. Obecnie,

31 A.D. Halechko, Viatical Settlements: The Need ..., s. 805.

32 Zob. np. tamze, s. 805; J. Berner, dz.cyt., s. 582.

33 A.D. Halechko, Viatical Settlements: The Need ..., s. 805.

34 M.G. Koutnik, Long Live Settlements: The Current Status and Proposed Direction of
the Life Settlement Market, Marquette Law Review 2013, Vol 96, Iss. 3, s. 920-921.

35 Tamze.

36 S, Kohli, Pricing Death: Analyzing the Secondary Market for Life Insurance Policies
and its Regulatory Environment, Buffalo Law Review 2006, Vol. 54, No. 1, s. 284.
Podobnie J. Aspinwall, G. Chaplin, M. Venn, Life Settlements and Longevity Struc-
tures. Pricing and Risk Management, Chippenham, Wiltshire 2009, s. 16.

37 State v. Viatical Services, Inc., 741 So. 2d 560 (Fla. Dist. Ct. App. 1999).

38 S. Kohli, dz.cyt., s. 285.

39 A.D. Halechko, Viatical Settlements: The Need..., s. 804-805.
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Rozdziat |I. Wtérny rynek ubezpieczen na zycie w Stanach Zjednoczonych...

co wynika z analizy regulacji normatywnych, role brokera i nabywcy zosta-
ty przypisane konkretnym podmiotom. W konsekwencji jezeli z ustug tego
drugiego korzystaja inwestorzy, ktérym zalezy na przejeciu praw do uméw
ubezpieczenia na zycie?®? (jako kolejni ,nabywcy”), to wtasciwy nabywca
(provider) nie jest utozsamiany z posrednikiem okreslanym jako broker.

Rozwijajac kwestie odsprzedazy nabytych polis ubezpieczenia na
zycie, trzeba wskazac, iz do kolejnych nabywcow naleza zwtaszcza in-
stytucje finansowe (bank inwestycyjny, fundusz hedgingowy). Takie
podmioty nastepnie dokonuja sekurytyzacji uméw ubezpieczen na zy-
cie. Moze by¢ ona jednak dokonywana réwniez przez nabywcéw (provi-
der)*. W analizowanym przypadku proces ten polega na taczeniu zaku-
pionych i bedacych w mocy polis w okreslong pule (pool), ktéra stanowi
podstawe do emisji obligacji (bonds). Ztozona z uméw ubezpieczen na
zycie pula zabezpiecza jednocze$nie wyemitowane obligacje#2. Instytucje
finansowe jako emitenci sprzedaja je ostatecznym inwestorom. Takie ob-
ligacje, okreslane mianem obligacji Smierci (death bonds), stanowig sto-
sunkowo nowy instrument finansowy oparty na sekurytyzowanych poli-
sach na zycie. Jego zaleta polega na braku korelacji z sytuacjg na rynku
finansowym*3. Inwestorzy, nabywajac obligacje, w pewnym uproszczeniu
nabywaja cze$ciowe udziaty w takim ,pakiecie”4. Inna mozliwo$¢ dal-
szej odsprzedazy przez nabywcéw utamkowych udziatéw w prawach do
polis na zycie czy — analogicznie — w ich pakietach, moze pomija¢ pro-
ces sekurytyzacji®.

40" M.G. Koutnik, dz.cyt., s. 922.

41 E.S. Adams, J.R. Sabes, The role of Secondary Market for Life Insurnace in Preserv-
ing a Family Business, Family Business Review 2009, Vol. 22, No. 4, s. 310.

42 E.M. Lazarus, Viatical and Life Settlements Securitization: Risks and Proposed Regu-
lation, Yale Law & Policy Review 2010, Vol. 29, Iss. 1, s. 256.

43 Inne nazwy dla takich obligacji to life settlement-backed securities, longevity bonds
lub mortality bonds (zob. A. Wogdrko-Hyczko, Death bonds — obligacje smierci
[w:] K. Gabryelczyk (red.), Private asset & Wealth management. Nowe instrumenty
i ustugi finansowe, Warszawa 2009, s. 284-285 i 288).

4 S. Kohli, dz.cyt., s. 287-288. Zob. réwniez M.R. Albert, The Future..., s. 349-352;
J.A. Giacalone, Analyzing an Emergency Industry: Viatical Transactions and the Sec-
ondary Market for Life Insurance Policies, Southern Business Review 2001, Vol. 27,
Iss. 1, s. 4; L.M. Ray, dz.cyt., s. 332-333.

45 M.R. Albert, The Future..., s. 350, przypis nr 12; A.D. Halechko, Viatical Settle-
ments: The Need ..., s. 804-805.
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Umowy wiatykalne i wtérny rynek ubezpieczen na zycie w Stanach Zjednoczonych

Majac na wzgledzie powyzsze, z punktu widzenia nabywcy daja sie
wyrdzni¢ aktywnosci zwiazane zaréwno z zakupem praw do polis (pur-
chase side), jak i z dalszym ich zbywaniem (sale side)*®. Mozna tez wska-
za¢ dwa podstawowe rodzaje transakcji zachodzacych w ramach anali-
zowanej dziatalnosci. Pierwsze, okreslane mianem back-end, dotyczace
pozyskiwania funduszy na zakup praw z polis i relacji taczacej inwestora
z nabyweca, a drugie, front-end, odnoszace sie do zawierania uméw wia-
tykalnych (lub life settlements#7)48. Zobrazowanie jednej z mozliwych za-
leznosci®® ukazuje rysunek 1.

SUMA UBEZPIECZENIA

ZAKEAD
UBEZPIECZEN PODMIOTY
Qe SZACUIACE ZAKLADY
g UGO! > -
SKLADKA DAL?EEGO ZYCIA UBEZPIECZEN
NABYWCA INSTYTUCJONALNI
............... BROKER <«—> K .| INWESTORZY
@ > (PROVIDER) - BANKI
- FUNDUSZE
, -®
| 4
POLISA —> DETALICZNI
—
(WLASCICIEL POLISY)

ULAMEK SUMY
UBEZPIECZENIA

Rysunek 1. Branza wiatykalna i fife settlement.

Zrédto: S. Quinn, The Inversion of Morals in Markets: Death, Benefits, and the Exchange of Life Insuran-
ce Policies, s. 42, http://www.irle.berkeley.edu/culture/papers/quinn.pdf (dostep: 15 lipca 2021).

Zysk z zawarcia umowy wiatykalnej stanowi réznice pomiedzy
suma ubezpieczenia wyptacang w momencie $mierci ubezpieczone-
go a kwota zaptacona za przeniesienie praw z takiej polisy powiek-
szona o warto$¢ zaptaconych skladek i inne koszty administracyjne®°.

46 ML.R. Albert, The Future..., s. 349-350.

47 Relacja takich kontraktéw wzgledem uméw wiatykalnych zostala oméwiona
w dalszej czesci.

48 S. Kohli, dz.cyt., s. 281 i 288.

49 Odnosnie bardzo szczegdtowego opisu transakcji zob. J. Aspinwall, G. Chaplin,
M. Venn, dz.cyt., s. 18-22.

50" SECv. Life Partners 1995; E.S. Adams, J.R. Sabes, dz.cyt., s. 310; A.D. Eremia, Viat-
ical Settlement and Accelerated Death Benefit Law: Helping Terminally, but Not Chron-
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Rozdziat |I. Wtérny rynek ubezpieczen na zycie w Stanach Zjednoczonych...

Poniewaz suma ubezpieczenia jest znana z géry i niezmienna, wysokos¢
zwrotu zainwestowanych srodkéw zalezy od doktadnosci wyliczenia spo-
dziewanej dtugosci zycia ubezpieczonego®!l. W efekcie rzeczywista dtugosé
zycia wiatora determinuje rozmiar osiggnietego zysku®2. Jezeli wiator be-
dzie zyt dluzej niz dokonane szacunki, nabywca zanotuje mniejszy zysk
badz strate, natomiast w przypadku szybszej $mierci, zysk bedzie wiekszy>3.

Umowy wiatykalne szybko staty sie popularne na amerykarnskim
rynku ubezpieczeniowym. Rozpatrywane w szerszym ujeciu stanowig
natomiast gtéwny element zjawiska okreslanego mianem wtdérnego ryn-
ku ubezpieczen na zycie (secondary market for life insurance).

1.3. Ubezpieczenia na zycie.
Rynek pierwotny, wtérny i rynek trzeciego stopnia

Istnienie wtérnego rynku ubezpieczen na zycie wynika z faktu, iz
warto$¢ ekonomiczna (economic value)>* niektérych uméw ubezpieczen
na zycie jest istotnie wyzsza od wartosci ich wykupu. Sa to polisy osoéb
z ograniczonymi prognozami w zakresie dtugosci dalszego zycia z po-
wodéw zdrowotnych, zaawansowanego wieku, jak i kombinacji obu
tych czynnikéw®>. Standardowe modele wyceny wykupu dotycza oséb

ically Ill Patients, DePaul Journal of Health Care Law 1997, Vol. 1, Iss. 4, s. 777;
G.G. Wolk, dz.cyt., s. 14. Szerzej o zakresie takich kosztéw zob. R.J. Herron, Regu-
lating Viatical Settlements: Is the Invisible Hand Picking the Pockets of the Terminally
Ill, University of Michigan Joural of Law Reform 1995, Vol. 28, Iss. 4, s. 957-958.

51 SEC v. Life Partners 1995.

52 A.D. Eremia, dz.cyt., s. 777; G.G. Wolk, dz.cyt., s. 14.

53 W.S. Caldwell, W.F. Megna, D.P. Kalm, dz.cyt., s. 39.

54 Warto$¢ ekonomiczna (okreélana réwniez jako warto$é handlowa) jest pojeciem
wieloznacznym. Taka wartos¢ oznacza zasadniczg warto$¢ sktadnika aktywéw ja-
ko zrédta generowania zysku przy zatozeniu, iz jest on wykorzystywany w sposob
najbardziej produktywny. Wskazuje sie, ze na efektywnych i konkurencyjnych ryn-
kach wartos¢ ekonomiczna stanowi odpowiednik wartosci rynkowej, tj. ceny za
jakg dany sktadnik aktywéw mozna kupic¢ badz sprzedaé (R. Patterson, Kompen-
dium terminow gz zakresu rachunkowosci w jezyku polskim i angielskim, Warszawa
2008, s. 577). Zob. réwniez A. Karmanska, Wartos¢ ekonomiczna w systemie infor-
macyjnym rachunkowosci finansowej, Warszawa 2009, s. 142-144.

55 N.A. Doherty, B.A. O'Dea, H.J. Singer, The Secondary Market for Life Insurance Pol-
icies: Uncovering Life Insurance’s ,,Hidden” Value, Marquette Elder’s Advisor 2004,
Vol. 6, Iss. 1, s. 102-103.
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Umowy wiatykalne i wtérny rynek ubezpieczen na zycie w Stanach Zjednoczonych

zdrowych i normalnego wzrostu wartosci polisy w czasie (value of poli-
¢y). O ile sprawdzaja sie one w takich przypadkach i réznica pomiedzy
wartoscia ekonomiczng a wartoscia wykupu jest niewielka, o tyle nie
uwzgledniaja juz powyzszych odchylen®. Zaistniata réznica jest na tyle
doniosta, ze wraz z odpowiednig skala popytu i podazy stanowi eko-
nomiczne uzasadnienie istnienia rynku wtérnego. Z przeprowadzonych
badan wynika, ze zyski osiagane przez nabywcéw (inwestoréw) z tytutu
inwestycji srodkéw w polisy ubezpieczeniowe na rynku wtérnym prze-
wyzszaja zyski z obligacji lub akcji korporacyjnych. Te pierwsze sg jed-
nak istotnie bardziej nieprzewidywalne>’. W 2017 r. nabywcy tak wy-
ceniali polisy, aby osiagna¢ wewnetrzng stope zwrotu na poziomie 15%
w przypadku polis opiewajacych na $rednie lub wysokie kwoty $wiad-
czen. Z kolei w przypadku polis mniejszych wewnetrzna stopa zwrotu
ksztattowata sie juz na poziomie 11-15%, co stanowi rezultat wiekszej
konkurencji®8.

Na wtérnym rynku ubezpieczen na zycie spotykajq sie potencjalni
zbywcy z potencjalnymi nabywcami. Dzieki temu wtasciciel moze pod-
dac swoja polise ocenie mechanizméw rynkowych, oferujac przeniesienie
z niej praw na inny podmiot niz wystawiajacy polise ubezpieczyciel®®.

56 Tamze. Szerzej w kwestii wyceny uméw na rynku wtérnym zob. J. Debicka,
S. Heilpern, dz.cyt., s. 41-48.

57 Badanie zostalo przeprowadzone w odniesieniu do uméw ubezpieczen na Zycie,
do ktérych prawa zostaty zakupione w okresie od 1993 r. (IV kwartal) do 2009 r.
(IV kwartal). Sredni zwrot z polisy wynosit okoto 8% w skali roku. Dane doty-
czace transakcji pochodzg wylacznie z Departamentu Ubezpieczen stanu Nowy
Jork. Jednakze obowiazek zglaszania kazdej transakcji w potaczeniu z faktem, iz
nabywcy dzialajacy w tym stanie prowadza dziatalnos¢ w catym kraju, uprawniaja
teze o mozliwej reprezentatywnosci tej proby dla calej branzy (zob. C. Giaccotto,
J. Golec, B.P. Schmutz, Measuring the Performance of the Secondary Market for Life
Insurance Policies, JRI 2017, Vol. 84, No. 1, s. 127-149).

58 D. Horowitz, Life Settlement Market Grows 19% Last Year, Continues Upward
Projectory, https://leaguetables.thedeal.com/2018/06/06/life-settlement-mar-
ket-grows-19-last-year-continues-upward-projectory/?c=1850 (dostep: 9 czerwca
2018). Zob. réwniez M. Roever, The importance Of A Functioning Tertiary Market
For The Life Settlement Industry And Implications For Investment Decisions, March
6th, 2012, BVZL Conference, Munich, Germany, Chart 11; L. Wallach, Protecting
Clients from Fraud, Incompetence and Scams, Hoboken, New Jersey 2010, s. 194.

59 D.M. Isaacson, Understanding Life Settlements. Uncovering the Treasure in Unwanted
Life Insurance Policies, Bloomington, Indiana 2008, s. 267.
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Rozdziat |I. Wtérny rynek ubezpieczen na zycie w Stanach Zjednoczonych...

Rynkiem pierwotnym jest zatem zwykly rynek ubezpieczeniowy, na ktd-
rym zawierane sg umowy ubezpieczenia na zycie przez ubezpieczajacego
z wybranym przez niego ubezpieczycielem®. W tym kontekscie takze wy-
kup polisy nalezy do czynnosci dokonywanych na rynku pierwotnym®©?.

Pomimo czestego braku rozréznienia w pisSmiennictwie mianem
rynku trzeciego stopnia (tertiary market) okresla sie rynek, na ktérym
dochodzi do odsprzedazy nabytych wczesniej uméw ubezpieczen na zy-
cie®2. Z tego punktu widzenia zawarcie umowy wiatykalnej badz life set-
tlement nalezy do czynnosci rynku wtérnego, natomiast kolejne transak-
cje polegajace na obrocie takimi kontraktami odbywajq sie juz na rynku
trzeciego stopnia®. Stad tez nabywcy (life settlements providers) prowadza
dzialalno$é na obu rynkach®. Rynek trzeciego stopnia jest obecnie zdo-
minowany przez inwestoréw instytucjonalnych (m.in. fundusze emerytal-
ne czy zaktady ubezpieczen®), ktérzy handlujg polisami miedzy soba®®.

Do niewatpliwych zalet rynku trzeciego stopnia nalezy jego he-
terogeniczno$¢. Istnieje mozliwosé nabycia praw do rdéznej liczby polis

60 G.G. Wolk, dz.cyt., s. 214.

61 N.A. Doherty, B.A. O'Dea, H.J. Singer, dz.cyt., s. 97.

62 v.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. xviii.

63 H. Lovell, Life Settlements and Longevity Swaps. Opportunities for investors, indi-

viduals, insurers and pension funds, The Hedgefund Journal, 2016, Iss. 113, s. 1;

Corry Capital Advisors, Life Settlement Industry Overviev, http://www.corrycapital.

com/about/life-settlement-industry-overview/ (dostep: 1 czerwca 2018).

D. Horowitz, Life settlement transactions plummet. Volume fell to 847 transactions,

$1.65 billion in face value last year, The Deal, The Life Settlements Special Report,

http://www.thedeal.com/pdf/2015LifeSettlements.pdf (dostep: 9 czerwca 2018);

D. Horowitz, Life Settlement Market...

65 L. Wallach, dz.cyt., s. 191.

66 H. Lovell, dz.cyt., s. 1; S. Knott, Purchasing Policies in the Tertiary Life Insurance
Market, https://www.linkedin.com/pulse/purchasing-policies-tertiary-life-insur-
ance-market-stephen-knott (dostep: 1 czerwca 2018). W 2007 r. szes¢ wiodacych
bankéw inwestycyjnych powotato stowarzyszenie branzowe Institutional Life Mar-
kets Association zajmujace sie przede wszystkim promowaniem inicjatyw legisla-
cyjnych czy dobrych praktyk w branzy (J. Aspinwall, G. Chaplin, M. Venn, dz.cyt.,
s. 15). Od 2013 r. nosi ono nazwe Institutional Longevity Markets Association jako
lepiej odzwierciedlajaca zwigzek z dzialalnoscig na tzw. longevity market, ktory
obejmuje m.in. wtérny rynek ubezpieczen na zycie i rynek trzeciego stopnia, zob.
Institutional Longevity Markets Association, Press Release, ILMA Changes Name
to Reflect Growing Tertiary Market, http://www.lifemarketsassociation.org/docu-
ments/NameChange_21Feb2013_PressRelease.pdf (dostep: 1 czerwca 2018).

64
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(od jednej do portfoliéw liczacych nawet setki) opiewajacych na rozma-
ite wysokosci $wiadczen. Srednio jest to od 1 do 5 mln USD®7, a war-
to$¢ oferowanych zbioréw polis (portfoliéw) siega dziesiatek mln USDOS,
Przedmiotowy rynek doprowadzit do wyksztalcenia zjawisk pochodnych
majacych istotny wptyw na optacalnos¢ prowadzonych dziatan. Przy-
ktad stanowigq podmioty zajmujace sie udzielaniem inwestorom pozyczek
w celu optaty sktadek ubezpieczeniowych. Takie rozwiazanie moze by¢
tansze niz angazowanie kapitatu wlasnego (equity capital)®®.

Zgodnie z szacunkami tylko w 2014 r. na prezentowanym rynku
sprzedano polisy o wartosci swiadczen (face value) wynoszacej 8 mld
USD7°, W 2015 r. miato to by¢ okoto 6 mld USD7!, co stanowito po-
nad trzykrotnos¢ kwoty, na ktdra opiewata suma swiadczen z polis na-
bytych w tym czasie na rynku wtérnym. Wewnetrzna stopa zwrotu na
rynku trzeciego stopnia moze siegaé¢ nawet 20% lub wiecej’2. Jednocze-
$nie cechujg go trudnosci z przewidzeniem rozmiaréw i tendencji za-
chowarn, spowodowane niewiadomymi w kwestii, kiedy i jak duze port-
folia polis trafia na ten rynek. Z tego wzgledu wskazuje sie, ze jest on
,hieréwny”’3,

Rynek trzeciego stopnia, cho¢ powszechnie mniej znany niz rynek
wtérny’4, wyrdznia sie wieksza aktywnoscig jego uczestnikow. Ze wzgle-
du na dominacje podmiotéw instytucjonalnych nie podlega on ograni-
czeniom zwigzanym z niewykorzystaniem potencjatu. To ostatnie doty-
czy natomiast rynku wtérnego i zostanie zasygnalizowane w dalszej cze-
$ci. Pomimo wzrostu $wiadomosci spoteczenistwa amerykanskiego czes$é

67 H. Lovell, dz.cyt., s. 1.

68 D. Horowitz, Life settlement transactions...

%9 H. Lovell, dz.cyt., s. 1.

70 A. Braun, J. Xu, Dating Death: An Empirical Comparison of Medical Underwriters in
the U.S. Life Settlements Market, May 7, 2017, s. 3, http://apria2017.syskonf.pl/
conf-data/APRIA2017/files/artykuty/PMS001093.pdf (dostep: 9 czerwca 2018).

71 Tamze; Plenum. Insurance Linked Capital, US Life Settlements: Alive As Never
Before. New Market Price Model Revolutionizes the Handling of Longevity Risks,
https://www.plenum.ch/files/9515/0364/3109/Investments_in_US_Life_Settle-
ments_excl_EN_20160722.pdf (dostep: 1 czerwca 2018).

72 M. Roever, dz.cyt., Chart 11. Zob. réwniez AA-Partners Ltd., AA Life Settlement,
Market Review, August 2011, s. 12 i 22.

73 D. Horowitz, Life Settlement Market...

74 L. Wallach, dz.cyt., s. 192.
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zbywcdédw nadal nie zdaje sobie sprawy czy to z istnienia rynku wtdrne-
go, czy z wartosci ekonomicznej swojej polisy na takim rynku”>.

Struktura rynku trzeciego stopnia, w przeciwienstwie do rynku
wtornego, jest duzo mniej przejrzysta, a dziatajace na nim podmioty
wystepuja w réznych rolach. Przyktad stanowi life settlement provider,
ktéry na rynku wtédrnym jest utozsamiany z wlasciwym nabywcg praw.
Na rynku trzeciego stopnia z kolei, dany podmiot — w zaleznosci od cha-
rakteru transakcji — bedzie nabywca lub zbywca. Dodatkowo wystepuja
takze posrednicy”’®.

Doniostos$¢ rynku trzeciego stopnia dla rynku wtérnego ubezpie-
czen na zycie jest niezaprzeczalna. Jego istnienie, umozliwiajac dalsza
odsprzedaz praw z polis, przektada sie na wieksza grupe podmiotéw
zaangazowanych, a w efekcie wieksze dostepne $rodki i mozliwos¢ pro-
wadzenia dziatan na szersza skale. Sformutowano nawet twierdzenie,
zgodnie z ktérym funkcjonujacy rynek trzeciego stopnia stanowi wa-
runek funkcjonowania runku wtérnego’’. Ta zalezno$¢ jest widoczna
rowniez w druga strone, bowiem potencjat rynku trzeciego stopnia jest
determinowany wysoko$cig sumy $wiadczen polis nabywanych na rynku
wtérnym’8,

2. Wtdérny rynek ubezpieczen na zycie
w ujeciu chronologicznym

2.1. Geneza oraz rozwoj praktyk i uméw wiatykalnych
Poczatek i szybki rozwdj praktyk wiatykalnych przypadaja na druga

potowe lat 80. XX w., kiedy to w Stanach Zjednoczonych zmagano sie
z licznymi przypadkami zachorowan na AIDS”?. Jest to zespdt nabytego

75 H. Lovell, dz.cyt., s. 1.

76 M. Roever, dz.cyt., Chart 10.

77 Tamze.

78 Global Insurance Settlements Funds PLC, Life Settlements Market Highlights and
Outlook, https://www.gisfunds.com/3-life-settlements-highlights/ (dostep: 9 czer-
wca 2018).

79 ].D. Kosiewicz, Death for Sale: A Call to Regulate the Viatical Settlement Industry,
Case Western Reserve Law Review, 1998, Vol. 48, Iss. 3, s. 704.
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uposledzenia odpornosci (acquired immune deficiency syndrome) wywo-
tany przez ludzki wirus uposledzenia odpornosci (human immunodefi-
ciency virus — HIV)89, W pismiennictwie wprost akcentuje sie, ze prak-
tyki wiatykalne stanowity odpowiedz na kryzys wynikly z tego powodu
i przejawiajacy sie przede wszystkim bardzo wysokimi kosztami zycia
z AIDS8!,

Zanim AIDS zostalo w pelni rozpoznane i opisane®?, potocznie
okreslano je mianem zespotu uposledzenia odpornosci zwigzanego
z homoseksualizmem (gay-related immunodeficiency — GRID)®3. Z ko-
lei na gruncie literatury medycznej odwotywano sie do pojecia zespo-
tu uposledzenia homoseksualistéw (gay compromise syndrome)84. Taka
sytuacja stanowita rezultat poczatkowych analiz i obserwacji. Wynikato
z nich, ze przedmiotowe uposledzenie dotyka gtéwnie homoseksualnych
mezczyzn®>.

Zgodnie ze statystykami przedstawionymi przez amerykanskie
Osrodki Kontroli Choréb (Centres for Disease Control) pomiedzy 1 czerw-
ca 1981 r. a 15 wrzesnia 1982 r. odnotowano 593 przypadki zachoro-

80 A.M. Levine, Acquired Immunodeficiency Syndrome: The Facts, Southern California

Law Review 1991, Vol. 65, s. 424.

81 Zob. np. J. Berner, dz.cyt., s. 583-586; M.R. Albert, The Future..., s. 353;

F. Bih Shu-Acquaye, E. Divine Reid, dz.cyt., s. 10; M.L. Flowers, dz.cyt., s. 182;

L.M. Ray, dz.cyt., s. 321. Istnieja réwniez tezy, zgodnie z ktorymi praktyki wiaty-

kalne nie byly wylacznie reakcjg na potrzeby finansowe ludzi chorych na AIDS,

ale réwniez innych oséb w stanie terminalnym (R.J. Herron, dz.cyt., s. 933).

Termin AIDS zostat uzyty po raz pierwszy w 1982 r., zob. A Timeline of HIV and

AIDS, https://www.hiv.gov/hiv-basics/overview/history/hiv-and-aids-timeline (do-

step: 1 czerwca 2018).

83 L.K. Altman, New Homosexual Disorder Worries Health Officials, The New York
Times 1982, May 11, https://www.nytimes.com/1982/05/11/science/new-homo-
sexual-disorder-worries-health-officials.html (dostep: 1 czerwca 2018).

84 R.O. Brennan, D.T. Durack, Gay Compromise Syndrome, The Lancet 1981,

Vol. 318, Iss. 8259, s. 1338-1339; Krajowe Centrum ds. AIDS. Agenda Ministra

Zdrowia, Kalendarium HIV/AIDS. Czes¢ 1. 1981-1996, s. 2. https://aids.gov.pl/

hiv_aids/kalendarium-hiv-aids/ (dostep: 1 czerwca 2018).

L.K. Altman, New.... Pierwsze stwierdzone przypadki AIDS (nienazwane jesz-

cze w ten sposéb) mialy miejsce w 1981 r. w Los Angeles (A.M. Levine, dz.cyt.,

s. 423). Wszyscy zarazeni pacjenci byli homoseksualnymi mezczyznami, szerzej

zob. Centres for Disease Control, Pneumocystis Pneumonia — Los Angeles, Morbidi-

ty and Mortality Weekly Report 1981, June 5, https://www.cdc.gov/mmwr/pre-

view/mmwrhtml/june_5.htm (dostep: 1 czerwca 2018).

82

85
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wan na AIDS, z ktérych 243 (tj. 41%) zakonczyto sie $miercia®. Okoto
75% zachorowan dotyczyto homoseksualnych lub biseksualnych mez-
czyzn®’. Do 22 grudnia 1983 r. odnotowano juz 3064 przypadki AIDS
przy $miertelnosci wynoszacej okoto 42%. Ponownie najwiekszy odsetek
zachorowan dotyczyl homoseksualnych badz biseksualnych mezczyzn
(76,5%)88. Liczba oséb chorych na AIDS, jak réwniez spowodowanych
tym zgondéw drastycznie rosta w ciagu lat 80. i na poczatku lat 90. XX w.
Do 1987 r. zarejestrowano ponad 50 tys. przypadkéw zachorowan,
w latach 1988-1992 ponad 200 tys., w latach 1993-1995 juz ponad
250 tys., by w latach 1996-2000 przekroczy¢ 260 tys. zachorowan®.
Analogicznie jak w poczatkowym okresie rozwoju AIDS wiekszos¢ cho-
rych stanowili mezczyzni (okoto 80%), a najczestsza przyczyna zaraze-
nia byty kontakty homoseksualne (46%)°°. Najwyzsze liczby przypadkéw
smiertelnych z powodu zakazenia wirusem HIV odnotowano w pierwszej
potowie lat 90., kiedy to systematycznie one rosty. W 1991 r. stwierdzo-
no 30 tys. zgonéw?!, w 1993 r. bylo to juz ponad 38 tys., a w 1994 r.
prawie 42 tys. zgonéw?2. W tym ostatnim przypadku zakazenie wirusem
HIV stanowito juz 6sma najpopularniejszq przyczyne smierci, co przekta-
dato sie na 2% wszystkich zgonéw. W 1994 r. wéréd mezczyzn w wieku

86 Centres for Disease Control, Current Trends Update on Acquired Immune Deficiency
Syndrome (AIDS) — United States, Morbidity and Mortality Weekly Report 1982,
September 24, https://www.cdc.gov/mmwr/preview/mmwrhtml/00001163.htm
(dostep: 1 czerwca 2018).

87 Tamze.

88 Center for Infectious Diseases, Centres for Disease Control, Acquired Immunode-
ficiency Syndrome (AIDS). Weekly Surveillance Report — United States 1983, De-
cember 22, https://www.cdc.gov/hiv/pdf/library/reports/surveillance/cdc-hiv-sur-
veillance-report-1983.pdf (dostep: 1 czerwca 2018).

89 Centres for Disease Control, HIV and AIDS — United States, 1981-2000, Morbidity
and Mortality Weekly Report 2001, June 1, Vol. 50, No. 21, s. 431.

90 Tamze, s. 430-434.

91 Centres for Disease Control, Mortality Attributable to HIV Infection/AIDS Among
Persons Aged 25-44 Years — United States, 1990, 1991, Morbidity and Mortali-
ty Weekly Report 1993, July 2, https://www.cdc.gov/mmwr/preview/mmwrht-
ml/00021017.htm (dostep: 1 czerwca 2018).

92 Centres for Disease Control, Update: Mortality Attributable to HIV Infection Among
Persons Aged 25-44 Years — United States, 1994, Morbidity and Mortality Week-
ly Report 1996, February 16, https://www.cdc.gov/mmwr/preview/mmwrht-
ml/00040227.htm (dostep: 1 czerwca 2018).
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25-44 lat wirus ten stanowit gtéwna przyczyne $mierci, a wsrdd kobiet,
w analogicznym przedziale wiekowym, byt on trzecia najpopularniej-
sza przyczyna zgonéw?3. Lacznie do korica 2000 r. w Stanach Zjedno-
czonych AIDS zostato zdiagnozowane u 774 467 osob z czego 448 060
zmarto??,

Efektem przedstawionego stanu rzeczy byto bardzo szybkie wyod-
rebnienie sie ,,nowej” grupy ludzi. Sktadata sie ona ze smiertelnie cho-
rych oséb majacych duze potrzeby finansowe wynikajace z powodu ko-
niecznosci leczenia AIDS i najczesciej krétki — liczony w miesigcach i re-
latywnie tatwy do przewidzenia — okres spodziewanej dalszej dtugosci
zycia”®. Potrzeby finansowe obejmowaty nie tylko wyjatkowo kosztowna
terapie medyczna, ktdrej cena rosta wraz z postepem medycyny i wydtu-
zaniem sie dtugosci zycia z AIDS?®, ale réwniez inne wydatki zwiazane
z zapewnieniem mozliwie dobrych warunkéw egzystencji w chorobie.
Niejednokrotnie byty to ostatnie dni zycia takich ludzi®’. W pi$miennic-

93 Tamze; P.J. Hilts, AIDS Deaths Continue to Rise In 25-44 Age Group, U.S. Says, The New
York Times 1996, February 16, https://www.nytimes.com/1996/02/16/us/aids-
deaths-continue-to-rise-in-25-44-age-group-us-says.html (dostep: 1 czerwca 2018).

94 Centres for Disease Control, HIV..., s. 430.

95 A.D. Halechko, Viatical Settlements: The Need ..., s. 806; L.M. Ray, dz.cyt., s. 327;
J.D. Kosiewicz, dz.cyt., s. 716. W pierwszych latach kryzysu AIDS osoby chore
umieraly zazwyczaj w ciggu kilku miesiecy od zdiagnozowania (A.D. Halech-
ko, Viatical Settlements: The Need ..., s. 806). Z kolei na przelomie lat 80. i 90.
XX w. pelne rozpoznanie AIDS u osoby nieuchronnie oznaczato jej Smieré¢ w ciagu
dwdch lat lub mniej (Canadian Centre for Elder Law Studies, Study Paper on Via-
tical Settlements, May 2006, s. 7; podobnie S. Gerbyshak, J. Van Depere, The Com-
plete Life Settlements Handbook, Pineville, North Carolina 2009, s. 28). Zgodnie
z danymi Departamentu Zdrowia Stanu San Francisco $rednia dtugos¢ zycia oséb
cierpiacych na AIDS w 1988 r. wynosita 14,4 miesiecy od momentu zdiagnozowa-
nia, by wzrosnaé¢ do 22 miesiecy w 1993 r. (F.J. Hellinger, Updated Forecasts of the
Costs of Medical Care for Persons with AIDS, 1989-93, Public Health Reports 1990,
Vol. 105 (1) Jan-Feb, s. 3).

9 L.A. Dean, dz.cyt., s. 124. Na poczatku lat 90. XX w. $redni koszt leczenia pacjen-
ta cierpigcego na AIDS od momentu zdiagnozowania do $mierci wynosit srednio
69 000 USD (S. Gerbyshak, J. Van Depere, dz.cyt., s. 28). Szerzej w przedmiocie
koszéw opieki medycznej oséb zarazonych wirusem HIV w latach 90. w Stanach
Zjednoczonych zob. F.J. Hellinger, Cost and Financing of Care for Persons With HIV
Disease: An Overview, Health Care Financing Review 1998, Vol. 19 (3) Spring,
s. 1-14.

97 M.L. Intrator, dz.cyt., s. 232; L.M. Ray, dz.cyt., s. 327; A.D. Halechko, Viatical Set-
tlements: The Need ..., s. 806; M.E. Osborn, dz.cyt., s. 471. W zaleznosci od stanu
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twie wskazano, iz wiekszo$¢ cierpiacych na AIDS zmagata sie z powaz-
nymi ograniczeniami finansowymi“8. Obrazuje to fakt, zgodnie z ktérym
40% pacjentéw zmuszonych byto oglosi¢ bankructwo przed swoja $mier-
cig spowodowang AIDS?.

Wraz ze wzrostem potrzeb finansowych zmniejszaly sie zazwyczaj
mozliwosci zarobkowe chorych oséb. Pogarszajacy stan zdrowia czesto
prowadzit do koniecznosci odejscia z pracy tudziez — z innych powoddéw
— do przymusowej rezygnacji z niej'%%. W konsekwencji osoby takie tra-
cily ubezpieczenie zdrowotne zapewniane przez pracodawce i nie mogty
uzyskaé go w inny sposébl®l) gdyz éwezesne standardy oceny ryzyka
skutecznie udaremniatly zawieranie nowych uméw ubezpieczenia z oso-
bami w stanie terminalnym!92,

faktycznego potrzeby finansowe oséb w obliczu smierci nie musiaty by¢ wylacznie
zwiazane z terapig medyczna. Mogly dotyczy¢ one réznych innych zalegtosci, wy-
datkow czy nawet ostatnich zyczen takich osob. Przykladem sa chociazby optaty
zwiazane ze splatg kredytu zaciggnietego na zakup domu, finansowaniem nauki
dzieci czy wyjazdem w upragniong podréz badz w odwiedziny do krewnych lub
przyjaciét (zob. np. J.D. Kosiewicz, dz.cyt., s. 704; M.L. Intrator, dz.cyt., s. 235).
Opisywang sytuacje dobrze obrazujg fikcyjne przypadki Johna Smith’a (zob. J. Ber-
ner, dz.cyt., s. 581-582) i Sally Weathers (zob. M.L. Flowers, dz.cyt., s. 181-182).

98 M.L. Intrator, dz.cyt., s. 235.

99 Tamze, s. 232.

100 7Zgodnie z badaniami przeprowadzonymi na grupie liczacej 166 oséb, ktére pra-
cowaly przed zakazeniem wirusem HIV, 10% zaprzestalo pracy w ciggu 100 dni
od zauwazenia pierwszych objawéw, w ciggu roku 28%, a w ciagu dwéch lat by-
o to juz 48% respondentéw. Przez cztery lata odsetek oséb niepracujacych wy-
niést 69% badanej grupy, a po dziesieciu latach nikt juz nie pracowat (E.H. Yelin,
R.M. Greenblatt, H. Hollander, J.R. McMaster, The Impact of HIV-Related Illness on
Employment, American Journal of Public Health 1991, Vol. 81, No. 1, s. 81). Uzu-
petiajac nalezy wskazad, iz przedmiotowe dane nie pokrywaja sie ze wskazana
wezesniej dtugoscia zycia ludzi cierpiacych na AIDS, gdyz dotycza wczesniejszego
etapu, jakim jest zakazenie wirusem HIV.

101 1, A, Dean, dz.cyt., s. 120; M.L. Intrator, dz.cyt., s. 232 i 235; M. Cavendish,

Policing Terminal Illness Investing: How Florida Regulates Viatical Settlement Con-

tracts, FBJ 2000, Vol. LXXIV, No. 2, https://www.floridabar.org/news/tfb-jour-

nal/?durl=%2Fdivcom%2Fjn%2Fjnjournal01.nsf%2FAuthor%2F3FB922A6A-
9700F7385256ADB005D62D0 (dostep: 1 czerwca 2018); N. Sood, Cashing Out

Life Insurance: An Analysis of the Viatical Settlements Market. Dissertation, https://

www.rand.org/content/dam/rand/pubs/rgs_dissertations/2005/RGSD175.pdf,

s. 1 (dostep: 1 czerwca 2018).

W 1993 r. wskazano, iz préby zakazania ubezpieczycielom przeprowadzania te-

stow na obecno$¢ wirusa HIV jako warunkujacych zawarcie umowy ubezpiecze-

102

33

MM - Umowy wiatykalne... - blok - dp - 2021-12-09.indd 33 09.12.2021 20:17:56



Umowy wiatykalne i wtérny rynek ubezpieczen na zycie w Stanach Zjednoczonych

Inna okoliczno$¢ majaca wptyw na powstanie praktyk wiatykal-
nych byta zwigzana z funkcjonowaniem amerykanskiej publicznej stuz-
by zdrowia. W przypadku utraty ubezpieczenia prywatnego zapewnia-
nego przez pracodawce wiekszos¢ cierpiacych na AIDS musiata polegaé
wiasnie na niej!%3. Mimo to nie wszyscy chorzy otrzymywali leczenie
w sektorze publicznym, a liczba kwalifikujacych sie oséb przerastata
mozliwosci publicznego systemu. Kolejny problem stanowil fakt, iz fede-
ralne i stanowe programy pomocy zdrowotnej najczesciej nie zapewniaty
najbardziej potrzebnych rodzajéw terapii z punktu widzenia pacjentéw
cierpiacych na AIDS!%4. Majac powyzsze na wzgledzie, w pi$miennictwie
wprost stwierdzono, iz niespetnienie roli zaréwno przez prywatny!%,
jak i przez publicznyl%¢ sektor ubezpieczen zdrowotnych — przynajmniej
w czesci — doprowadzito do pojawienia sie podmiotéw oferujacych za-
wieranie uméw wiatykalnych!07.

Geneza praktyk wiatykalnych nieodlacznie zwigzana jest z pier-
wotng, docelowg grupg adresatéw, na ktorej skoncentrowani byli na-
bywcy praw. Zgodnie z przytoczonymi wczesniej danymi statystycznymi
tworzyty ja najczesciej osoby chore na AIDS198, stosunkowo miode!®?,

nia zostaly udaremnione przez orzecznictwo sgdéw — (L.A. Dean, dz.cyt., s. 120
i128).

103 Tamze, s. 120-121.

104 Tamze, s. 121, 131-135.

105 W tym przypadku, poza zasygnalizowanymi kwestiami dotyczacymi przystapienia,

mozna wskaza¢ m.in. poczatkowo zbyt wolne obejmowanie zakresem ubezpiecze-

nia terapii AIDS (S. Gerbyshak, J. Van Depere, dz.cyt., s. 28).

Przykladem sa m.in. programy Medicaid i Medicare zapewniajace ubezpieczenie

zdrowotne. Szerzej o roli, jakq odegrat pierwszy z tych programéw w leczeniu

ludzi z HIV i AIDS, zob. T. Randolph Graydon, Medicaid and the HIV/AIDS Epi-

demic in the United States, Health Care Financing Review 2000, Vol. 22, No. 1,

s. 117-122.

107 1,A. Dean, dz.cyt., s. 135.

108 W 1992 r. wskazano, iz okoto 5% wiatowanych uméw dotyczyto cierpiacych na
raka lub inne choroby (J. Berner, dz.cyt., s. 583). Z kolei — wedlug szacunkéw
z potowy lat 90. XX w — juz okoto 10% wiatowanych polis odnosito sie do oséb
chorych na raka, a okoto 5% do 0sdb cierpiacych na inne choroby (K. Nagy, Via-
ticals for Cancer Patients Gains Popularity in U.S., Journal of the National Cancer
Institute 1995, Vol. 87, Iss. 4, s. 244). W rezultacie udzial umow zawieranych
z chorymi na AIDS zmalal z okoto 95% do okoto 85% wiatowanych polis.

109 S, Gerbyshak, J. Van Depere, dz.cyt., s. 28.

106
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samotne!1%, pochodzace zazwyczaj ze $rodowisk homoseksualnych,
w tym przede wszystkim homoseksualni mezczyznilll. Potencjalni wia-
torzy, chociazby z racji wieku, nie mieli jeszcze wiekszych majatkéw
badz odtozonych srodkéw na emeryture, ktére mogliby przeznaczyc na
biezace leczenie AIDS. Niejednokrotnie do bardziej wartosciowych sktad-
nikéw ich mienia nalezata wtasnie polisa ubezpieczenia na zyciell2. Ma-
jac na wzgledzie powyzsze, warto wskazad kilka przyktadowych reklam
zachecajacych do zawarcia umowy wiatykalnej. Ich liczba i réznorod-
no$¢ byta duza — zatacznik 1: Przyktady reklam wiatykalnych!13 (na
koncu opracowania).

Opisywang grupe charakteryzowalo jednoczesnie — odmienne
od modelowego — podejscie do kwestii uposazonych i zwiazana z nim
mniejsza troska o finansowe zabezpieczenie innych oséb w razie swojej
$miercill4. Osoby takie nie tylko najczesciej nie mialy wspétmatzonka,
ale réwniez zstepnych!1®>. W przypadku homoseksualnych mezczyzn za-
uwazono, iz w owym czasie stanowili oni grupe ludzi wykluczonych ze
spoteczenstwa i czesto nie mogli liczy¢ na wsparcie materialne ze strony

110 p M. Isaacson, dz.cyt., s. xii.

11 A.D. Halechko, Viatical Settlements: The Need ..., s. 806; Viatical Web, History of
the Viatical Industry, http://www.viatical-web.org/viatical-solution.htm (dostep:
8 czerwca 2018). W kontekscie statusu spotecznego takich mezczyzn warto od-
notowad, iz z przeprowadzonych w pierwszej polowie lat 80. XX w. wywiadéw
— na grupie ponad pieédziesieciu pacjentéw nowojorskiego szpitala — wynikato,
iz wiekszo$¢ z nich nalezy do klasy sredniej (S.W. Perry, S. Tross, Psychiatric Pro-
blems of AIDS Inpatients at the New York Hospital: Preliminary Report, Public He-
alth Reports 1984, Vol. 99, No. 2, s. 201).

112 g Gerbyshak, J. Van Depere, dz.cyt., s. 28; Viatical Web, dz.cyt.

113 Wykaz Zrédet reklam: 1 — The Advocate. The National Gay & Lesbian News Mag-
azine 1995, Iss. 687/688, August 22, s. 84; 2 — The Advocate. The National Gay
& Lesbian News Magazine 1994, Iss. 661/662, August 23, s. 87; 3 — The Ad-
vocate. The National Gay & Lesbian News Magazine 1999, Iss. 795, September
28, s. 71; 4 — The Advocate. The National Gay & Lesbian News Magazine 1997,
Iss. 748, December 9, s. 75; 5 — The Advocate. The National Gay & Lesbian News
Magazine 1994, Iss. 661/662, August 23, s. 45; 6 — The Advocate. The Nation-
al Gay & Lesbian News Magazine 1994, Iss. 654, May 3, s. 23; 7 — The Advo-
cate. The National Gay & Lesbian News Magazine 1994, Iss. 661/662, August 23,
S. 44; 8 — The Advocate. The National Gay & Lesbian News Magazine 1997,
Iss. 748, December 9, s. 56.

114 A.D. Halechko, Viatical Settlements: The Need ..., s. 806; L.M. Ray, dz.cyt., s. 327.

115 vViatical Web, dz.cyt.
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najblizszych osob. W efekcie takze ich rodzina badz krewni nie byli wy-
znaczani jako osoby uposazonel1®,

Dotychczasowe rozwazania koncentrowaly sie na realiach spotecz-
nych warunkujacych powstanie zjawiska praktyk wiatykalnych. Prezen-
tujac jego geneze i rozwdj, nalezy rowniez scharakteryzowac poczatki
branzy prowadzacej dziatalnos¢ w przedmiotowym zakresie.

W literaturze wystepuje rozbiezno$¢ odnosnie do daty powstania
pierwszego podmiotu, ktérego aktywnos$¢ byta zorientowana na zawie-
ranie umow wiatykalnych, jak i samej branzy. Wskazuje sie, ze miato to
miejsce w 1989 r.117| chociaz obecne jest réwniez twierdzenie, iz takie
kontrakty oferowat po raz pierwszy juz w 1988 r. przedsiebiorca zareje-
strowany w Miamill8, PéZniejsza z dat utozsamiana jest z powstaniem
spotki Living Benefits zatozonej przez doradce finansowego Roberta Wor-
leya w Albuquerque w stanie Nowy Meksyk!!®. Jest on uwazany przez
wielu za pomystodawce uméw wiatykalnych!20, W tym, ze istnieja be-

116 E. Kowalewski, Praktyki..., s. 21.

117" J.D. Kosiewicz, dz.cyt., s. 701; G.G. Wolk, dz.cyt., s. 11; T. McCormack, D. Pe-
tersen, ,Living Benefits” for the Insured, Terminally Ill Client: A Remarkable New
Resource with Tax, SSI, and Medicaid Implications, Clearinghouse Review 1991,
Vol. 14, No. 12, s. 1348; A. Kowalewska, dz.cyt., s. 40.

118 Ww.S. Caldwell, W.F. Megna, D.P. Calm, dz.cyt., s. 39. Na 1988 r. wskazuja
rowniez: J.J. Vera, The Changing Face Of Viatical Settlement Contracts, Loyola
Consumer Reporter 1996, Vol. 8, No. 4, s. 331; M. Quint, Pre-Death Cash: A Busi-
ness Grows, The New York Times 1994, November 14, https://www.nytimes.
com/1994/11/14/business/pre-death-cash-a-business-grows.html (dostep: 1 czer-
wca 2018); P. Kerr, Now, AIDS Patients’ Lives Are Drawing Speculators, The New
York Times 1992, August 20, https://www.nytimes.com/1992/08/20/business/
company-news-now-aids-patients-lives-are-drawing-speculators.html (dostep:
1 czerwca 2018).

119 G.G. Wolk, dz.cyt., s. 11; T. Levin, To the Dying, Life Policy Can Bring Money Now,

The New York Times 1990, March 5, https://www.nytimes.com/1990/03/05/us/

to-the-dying-life-policy-can-bring-money-now.html (dostep: 1 czerwca 2018).

Istnieja réwniez informacje, zgodnie z ktérymi pomyslodawca umoéw wiaty-

kalnych byl nosiciel wirusa HIV i doradca finansowy — David Petersen. Mial on

wraz ze swoim wspotpracownikiem zatozy¢ pierwsze przedsiebiorstwo wiaty-
kalne, aby pomoéc swoim przyjaciolom bedacym w stanie terminalnym, zob.

A. Allen, As They Lay Dying, The Washington Post 1996, November 17, ht-

tps://www.washingtonpost.com/archive/lifestyle/magazine/1996/11/17/

as=-they-lay-dying2/788074{9-14f4-e2a-acda-8a19922695db/?noredirect-

on&utm_term=.5e2626b3fb36 (dostep: 1 czerwca 2018).
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dacy w stanie terminalnym chetni na przeniesienie praw ze swoich po-
lis ubezpieczenia na zycie, utwierdzity go informacje uzyskane z bran-
zy ubezpieczeniowej. W kazdym z zakladéw ubezpieczen, do ktérych
sie zwracal, uzyskiwat informacje, iz otrzymywane sa srednio cztery
telefony tygodniowo od takich oséb w sprawie odkupu (buy back) ich
polis. Pierwsza umowe wiatykalna Living Benefits zawarto w kwietniu
1989 r.121, 7 kolei w pierwszym kwartale 1990 r. byto to juz okoto pie¢-
dziesieciu kontraktéw, a kolejne piecdziesiat polis byto ocenianych pod
katem ewentualnego nabycial?2.

W 1989 r. istnialy tacznie trzy podmioty prowadzace dziatalnosé
w zakresie nabywania praw z polis ubezpieczen na zyciel?3, a wartos¢
$wiadczen z zakupionych polis wynosita 5 mln USD124, W 1990 r. byto to
juz okoto 40 mln USD'?>. Branza rozwijata sie bardzo szybko, co stanowi-
to rezultat wzrostu zachorowalnosci na AIDS i popularyzacji omawianych
dziatan wsrod spoteczenstwa przy jednoczesnym braku znaczacej alter-
natywy ze strony branzy ubezpieczeniowejl26. Regularnie pojawialy sie
nowe podmioty okreslane jako ,przedsiebiorcy wiatykalni”. Do 1991 r. ist-
niato okoto 20 takich podmiotéw!?’, a w 1994 r. byto to juz okoto 58128,
W ostatnim przypadku ponad potowa z nich zostata zarejestrowana
tylko w czterech stanach (Kalifornia, Nowy Jork, Teksas i Floryda)!2°,
Z kolei w 1996 r. podawano, iz dziata okoto szescdziesieciu przedsie-

121 N. Breuer, Financial Help for Terminally Iil, Personnel Journal 1993, Vol 72, No. 1,

http://www.workforce.com/1993/01/01/financial-help-for-terminally-ill/ (dostep:
1 czerwca 2018).

122 T, Levin, dz.cyt.

123 JD. Kosiewicz, dz.cyt., s. 702; Viatical Web, dz.cyt.

124 SEC v. Life Partners 1995.

125 T, McCormack, D. Petersen, dz.cyt., s. 1348. A. Kowalewska, dz.cyt., s. 41, wska-

zuje, ze wedle szacunkéw do 1990 r. istnialo szes¢ firm wiatykalnych oraz dwie

firmy brokerskie, ktére tacznie nabyty 500 polis w 1990 r.

M.R. Albert, Selling Death Short: The Regulatory and Policy Implications of Viatical

Settlements, Albany Law Review 1998, Vol. 61, No. 3, s. 1017.

127" JA. Lann, dz.cyt., s. 924.

128 R.J. Herron, dz.cyt., s. 934.

129 Tamze, s. 934-935. Stanowito to odzwierciedlenie asymetrii przypadkéw zacho-
rowan na AIDS i HIV, ktéra zachodzita pomiedzy poszczegdlnymi stanami. Naj-
wyzszy wskaznik zachorowalnosci, a przez to koncentracji oséb cierpiacych na
AIDS i HIV, odnotowywano w obszarach metropolitarnych o populacji powyzej
500 000 mieszkancéw. Stad tez méwito sie nawet o lokalnych monopolach two-

126
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biorstw wiatykalnych!39. Wiekszo$¢ z nich byta stosunkowo mata, ze
zdolnodcia do zakupu polis o wartosci od 5 do 10 mln USD'3!, Wreszcie
zgodnie z szacunkami z 1998 r. istniato tacznie od 75 do 100 podmio-
téw w jakims$ stopniu zaangazowanych w proces wiatowania polis. Taka
dysproporcja stanowita wynik braku kompleksowej regulacji normatyw-
nej omawianej branzy'32, W styczniu 1998 r. co najmniej 28 przedsie-
biorcéw wiatykalnych byto zrzeszonych w jednym z dwdch najwiekszych
stowarzyszen branzowych — Amerykanskim Stowarzyszeniu Wiatykalnym
(Viatical Association of America) lub Narodowym Stowarzyszeniu Wiaty-
kalnym (National Viatical Association)133.

Warto$¢ sprzedanych polis w 1991 r. wyniosta 50 mln USD, by
w 1995 r. osiagna¢ 400 mln USD!34, Chociaz dane z poszczegdlnych lat
z powodu braku obowigzku ich publikacji przez firmy wiatykalne czy
tez wymogoéw w zakresie ujednolicania réznia sie, to mozna przyjaé, iz
przed rokiem 2000 wartos¢ polis bedacych w obrocie przekroczyta mi-
liard USD rocznie!3>. Wedle szacunkéw do 1996 r. okoto 13 000 Amery-
kanéw w stanie terminalnym zawarto umowy wiatykalnel3°,

Na zakoniczenie tej czesci pracy warto nadmienié, iz w pazdzierni-
ku 1994 r. weszla w zycie nowelizacja prawa federalnego!3’, na mocy
ktérej umozliwiono pracownikom (réwniez bytym) objetym Federalnym
Grupowym Ubezpieczeniem na Zycie (Federal Employees’ Group Life In-
surance) przenoszenie praw z takich umoéw na inne podmioty. Jako spo-
sOb przeniesienia wskazano umowe cesji, natomiast przez wzglad nieist-
nienia katalogu podmiotéw, na ktére prawa moga zosta¢ przeniesione,
pracownicy mogli wybra¢ takze nabywcéw wiatykalnych!38,

rzonych przez firmy wiatykalne jako zjawiskach niepozadanych na rynku wtér-
nym (M.R. Albert, Selling..., s. 1023-1025).

130 M.E. Osborn, dz.cyt., s. 472, przypis nr 9.

131 M. Quint, dz.cyt.

132 ML.R. Albert, Selling..., s. 1023.

133 Tamze.

134 A. Allen, dz.cyt.

135 M.R. Albert, The Future..., s. 353; A.D. Halechko, Viatical Settlements: The Need ...,
s. 806. Wedtug Viatical Association of America byt to rok 1998 (A. Kowalewska,
dz.cyt., s. 41).

136 A, Allen, dz.cyt.

137 Public Law 103-336 §4, Oct. 3, 1994, H.R. 4190.

138 7ob. 5 U.S.C. § 8706 (e) (1995); w obowigzujacym stanie prawnym 5 USC
§ 8706 (£)(1).

38
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2.2. Ewolucja wtérnego rynku ubezpieczen na zycie.
Umowy i praktyki life settlements

Z dotychczasowych rozwazan wynika, iz wtérny rynek ubezpieczen
na zycie byt immanentnie zwiazany z epidemia AIDS w latach 80. i 90.
ubiegltego wieku. W zasadzie mozna stwierdzi¢, ze jego istnienie bylo
uwarunkowane istnieniem chorych na AIDS i podazg ich polis ubezpie-
czen na zycie. Z tego powodu niecate dziesie¢ lat od zawarcia pierwszej
umowy wiatykalnej rynek zaczat ulega¢ powaznym przeobrazeniom.
Wynikaly one z osiagnietych postepéw w rozpoznaniu, opisaniu i lecze-
niu AIDS1.

Przelomem byla zorganizowana w 1996 r. w Vancouver konfe-
rencja poswiecona AIDS (XI International AIDS Conference). Ogtoszono
na niej, iz uzyskane postepy w zakresie terapii AIDS przektadaja sie
na istotne wydtuzenie spodziewanej dtugosci zycia 0séb chorych!40.
Co wiecej, pozytywne rezultaty testow nowych lekéw uzasadnialy twier-
dzenie, zgodnie z ktérym AIDS bedzie mogto by¢ kwalifikowane jako
dtugoterminowa choroba przewlekla, a nie jak miato to miejsce wcze-
$niej — choroba $miertelnal4!,

W konsekwencji wtorny rynek ubezpieczen na zycie, uzalezniony
od dtugosci zycia wiatoréw, znalazt sie w bardzo trudnej sytuacjil42.

139 M.R. Albert, The Future..., s. 353-354.

140 Tamze, s. 354-355. Pomiedzy 1996 a 1997 rokiem liczba przypadkéw $miertel-
nych spowodowanych AIDS spadla o ponad potowe (zob. Centres for Disease
Control, HIV..., s. 432).

141 G.G. Wolk, dz.cyt., s. 12.

142 Wiekszo$¢ podmiotéw — nabywcéw praw z polis stala sie niewyptacalna (Wash-
ington, D.C. Spring Meeting, May 29-30, 2003, Session 32, The Evolving Viatical
and Life-Settlement Market, Record 2003, Vol. 29, No. 1, s. 16). Odnotowano
bankructwa i straty na rynku umoéw wiatykalnych (R.D. MacMinn, N. Zhu, Hedg-
ing Longevity Risk in Life Settlements Using Biomedical Research-Backed Obligations,
JRI 2017, Vol. 84, No. 1, s. 440). Przykltadowo, kurs akcji spétki Dignity Partners
z San Francisco spadt z 14,5 USD do 1,38 USD (M.J. Sandel, You Bet Your Life,
New Republic 1998, September 7, s. 10). Ponad 95% uméw wiatykalnych zawar-
tych przez éw podmiot dotyczyto polis 0séb chorych na AIDS i HIV. W rezultacie
wstrzymano przyjmowanie podan od tej grupy ludzi, a niedlugo potem zaprze-
stano dzialalnosci wiatykalnej i wyprzedano polisy ubezpieczonych cierpiacych

39
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Podwazeniu ulegt jeden z najwiekszych jego atutéw dotyczacy stosun-
kowo tatwej i doktadnej przewidywalnosci smierci osob cierpiacych na
AIDS, a co za tym idzie pewnosci i wysokosci zwrotu zainwestowanych
$rodkéw!43. Nowa rzeczywisto$¢ nie tylko postawita pod znakiem zapy-
tania przysztos¢ branzy, ale oddziatywata réwniez na zawarte kontrakty
wiatykalne zmniejszajac — niekiedy w drastycznym wymiarze — ich opta-
calno$¢, a nawet skutkowata powstaniem strat'44. Opracowane dotych-
czas tablice zachorowalnosci i $miertelnosci spowodowanej AIDS stra-
city znaczeniel®, a szacowanie spodziewanej dtugosci zycia wiatoréw
w wiekszym stopniu upodobnito sie do loterii.

Pomimo spowolnienia na rynku zauwazono jednak, iz popyt na
zawieranie omawianych uméw wzrést. Zacheceni skutecznoscia nowej
terapii chorzy na AIDS zaczeli intensywnie poszukiwaé srodkéw na jej
sfinansowanie. Byta ona bardzo droga i niechetnie pokrywana w ramach
ubezpieczenia zdrowotnegol4°.

Zaistniala sytuacja, przynajmniej w czescil4’, doprowadzita do
istotnych przeobrazen wtorego rynku ubezpieczen na zycie, ktére jak
sie pézniej okazato przebiegaly dwuetapowol#®. Pierwszy etap polegat

na inne niz AIDS choroby (szerzej zob. M.R. Albert, The Future..., s. 355-356
przypis nr 32). Zanotowano takze spadek cen kontraktéw wiatykalnych o okoto
5-10%, zob. D.W. Dunlap, AIDS Drugs Alter An Industry’s Math; Recalculating
Death-Benefit Deals, The New York Times 1996, July 30, https://www.nytimes.
com/1996/07/30/business/aids-drugs-alter-an-industry-s-math-recalculating-
death-benefit-deals.html (dostep: 1 czerwca 2018). Twierdzono nawet, ze branza
praktyk wiatykalnych nie przetrwa kolejnych 18 miesiecy (A. Allen, dz.cyt.).

143 podobnie F.M. Jones, The Viatical Settlement Industry: The Regulatory Scheme
and its Implications for the Future of the Industry, CILJ 1999-2000, Vol. 6, Iss. 2,
s. 483. Juz w styczniu 1997 r. informowano o poprawiajacym sie stanie czesci
chorych ludzi. Poprawy odnotowywano zaréwno w przypadku oséb, ktérych
szybki zgon byt kwestia czasu, jak i w przypadku tych we wczesniejszym stadium
choroby, ktérzy mogli wie$¢ prawie normalne zycie, zob. L.K. Altman, With AIDS,
Advance, More Disappointment, The New York Times 1997, January 19, https://
www.nytimes.com/1997/01/19/us/with-aids-advancemore-disappointment.html
(dostep: 1 czerwca 2018).

144 7Zob. np. F. Bih Shu-Acquaye, E. Divine Reid, dz.cyt., s. 7-11.

145 A, Allen, dz.cyt.

146 MLR. Albert, Selling..., s. 1047. Koszt terapii mégt przekracza¢ nawet 15 000 USD
rocznie (A. Allen, dz.cyt.). Zob. réwniez A.D. Eremia, dz.cyt., s. 787.

147 ML.R. Albert, The Future..., s. 357.

148 7ob. E.M. Lazarus, dz.cyt., s. 255.
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na zmianie profilu zawieranych uméw wiatykalnych. W duzo wiekszym
stopniu skoncentrowano sie na nabywaniu praw z polis 0séb cierpiacych
na inne choroby terminalne!#®. Miato to doprowadzi¢ do dywersyfika-
cji portfela, a w efekcie redukcji ryzyka wynikajacego z uzaleznienia
zainwestowanych srodkéw od jednej, docelowej grupy oséb chorych na
AIDS. W branzy wiatykalnej szacowano, iz cierpiacy na AIDS stanowig
nie wiecej niz 20% tacznej liczby mieszkancéw Ameryki z ograniczona,
spodziewana dtugoscia zycial®0. Kazdego roku okoto dwéch milionéw
Amerykandw zapadato na $miertelng chorobe, co pozwalato wysuwac
twierdzenia, iz rynek wtérny polis jest ,bez dna”1>!,

Pozadana grupe ,,nowych” wiatoréw tworzyty osoby starsze, cier-
piace na choroby zagrazajace ich zyciu. Byly to zwlaszcza réznego ro-
dzaju nowotwory, choroby uktadu sercowo-naczyniowego, choroba Alz-
heimera, stwardnienie rozsiane (SM) czy udary!>2. Z kolei za poten-
cjalnych, dalszych zbywcéw uwazano osoby z niewydolnoscia watroby,
przewlekta choroba nerek czy powaznymi schorzeniami ptuc!®3. Analo-
gicznie, najczestszym powodem zawarcia umowy wiatykalnej przez ta-
kich ludzi byly (i sa) potrzeby finansowe zwigzane z wysokimi kosztami
leczenia. Chociaz przedmiotowa motywacja nie jest juz tak wyrazna, to
nadal aktualne pozostaja twierdzenia o wysokich kosztach opieki zdro-
wotnej, ktore istotnie obcigzaja budzet chorego, jak i jego rodziny, nawet
w przypadku posiadania ubezpieczenia zdrowotnego!>%.

149 DW. Dunlap, dz.cyt.; K.M. Kristof, Servicing Terminally Iil, Los Angeles Times
1996, September 13, http://articles.latimes.com/1996-09-13/business/fi-
43527_1_viatical-settlement (dostep: 15 maja 2018). Przykladem moze by¢ spdt-
ka Viaticus z Chicago. W 1996 r. ponad dwie trzecie jej klientéw stanowily osoby
chore na AIDS. Wedle szacunkéw w kolejnym roku trzy czwarte klientéw miaty
juz stanowi¢ osoby cierpiace na inne smiertelne choroby (A. Allen, dz.cyt.).

150 D W. Dunlap, dz.cyt.

151 A, Allen, dz.cyt.

152 A. Crites-Leoni, A.S. Chen, Money for life. Regulating the Viatical Settlement Indus-
try, Journal of Legal Medicine 1997, Vol. 18, Iss. 1, s. 67; podobnie M.R. Albert,
The Future..., s. 357; E. Kowalewski, Praktyki..., s. 22. Juz przed 1996 r. — co
prawda w innym kontekscie — prognozowano, ze chorzy na raka beda stanowi-
li w przysztosci najliczniejsza grupe zawierajaca umowy wiatykalne (K. Nagy,
dz.cyt., s. 244).

153 A. Crites-Leoni, A.S. Chen, dz.cyt., s. 67.

154 Szerzej zob. A.D. Eremia, dz.cyt., s. 773; J.A. Giacalone, dz.cyt., s. 1.

41

MM - Umowy wiatykalne... - blok - dp - 2021-12-09.indd 41 09.12.2021 20:17:57



Umowy wiatykalne i wtérny rynek ubezpieczen na zycie w Stanach Zjednoczonych

Drugi etap przemian wtérnego rynku ubezpieczen na Zycie, majacy
miejsce w péznych latach 90. XX w.15> byt zdecydowanie bardziej do-
niosty i doprowadzit do uksztaltowania sie uméw okreslanych mianem
pure life settlements®, senior settlements'>” badz — najczesciej — life set-
tlements'>8. O ile do tej pory obserwowano jedynie odejicie od poczat-
kowych zalozen prowadzenia dziatalnosci w nastepstwie rozszerzenia
pierwotnego kregu adresatéw kontraktéw wiatykalnych, o tyle wedtug
nowej koncepcji rozpoczeto nabywanie praw z polis ubezpieczen na zy-
cie 0séb starszych, cieszacych sie relatywnie dobrym zdrowiem!>® lub
nawet bez wzgledu na jego stan'®. Takie, niejednokrotnie zamozne!6!
osoby z racji wieku majg ograniczone perspektywy badz — z powodu tyl-
ko ostabionego zdrowia — prognozowana dtugosc ich zycia jest skroco-
nal®2, Nie znajduja sie juz jednak w stanie terminalnym.

155 J B. Treaster, Death Benefits, Now for The Living, The New York Times 1998, Sep-
tember 27, https://www.nytimes.com/1998/09/27/business/death-benefits-now-
for-the-living.html (dostep: 1 czerwca 2018); Wall Street Instructors, Senior Settle-
ments — Market, https://www.wallstreetinstructors.com/ce/continuing_education/
viaticals/id28.htm (dostep: 1 czerwca 2018).

B.D. Evans, D.T. Russell, T.W. Sager, Operational, Legal and Tax Issues in Life Set-

tlement Transactions, JIR 2013, Vol. 32, No. 1, s. 102.

157 J.M. Perez, You Can Bet Your Life On It! Regulating Senior Settlements to Be a Fi-
nancial Alternative for the Elderly, The Elder Law Journal 2002, Vol. 10, No. 2,
s. 430; Wall Street Instructors, Senior...

158 7Zob. np. S. Gerbyshak, J. Van Depere, dz.cyt., s. 32-33; G.G. Wolk, dz.cyt.,
s. 211; S. Quinn, The Transformation of Morals in Markets: Death, Benefits, and the
Exchange of Life Insurance Policies, American Journal of Sociology 2008, Vol. 114,
No. 3, s. 740; Life Insurance Settlement Association, History of Life Settlements in
the US, http://www.lisa.org/industry-resources/history-of-life-settlements-in-the-us
(dostep: 1 czerwca 2018).

159 J.B. Treaster, dz.cyt.; D.M. Isaacson, dz.cyt., s. xiv; Wall Street Instructors, Senior...

160 J M. Perez, dz.cyt., s. 430. W literaturze wskazano, ze niektére podmioty zajmujace
sie nabywaniem praw z polis ubezpieczen na zycie, postugiwaty sie jedynie kryterium
wieku, ktéry miat przekracza¢ 83 lata (A. Crites-Leoni, A.S. Chen, dz.cyt., s. 67).

161 'S Quinn, The Transformation ..., s. 739; J.A. Giacalone, dz.cyt., s. 2. Niekiedy
podkresla sie, iz w przypadku starszych, bogatych zbywcéw mamy do czynienia
z tzw. transakcjami high-net-worth (tamze). Zob. réwniez J.M. Perez, dz.cyt.,
s. 430. Przedmiotowa nazwa wynika z faktu, zgodnie z ktérym duza czesé naby-
wanych polis ubezpieczen na zycie opiewata (i nadal opiewa) na bardzo wysokie
kwoty (pét miliona USD lub wiecej). Takie transakcje stanowity réwniez jeden
z istotnych czynnikéw prowadzacych do przeksztalcenn w branzy praktyk wiatykal-
nych i powstania life settlements (M. Cavendish, dz.cyt.).

162 BD. Evans, D.T. Russell, T.W. Sager, dz.cyt., s. 102.

156
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Modelowym kandydatem do zawarcia life settlement jest osoba
w wieku przynajmniej 65 lat, ktérej szacowana dlugos¢ zycia wy-
nosi mniej niz dwanascie lat193, Warunki te zaleza oczywiscie od oko-
liczno$ci danego przypadku, co uzasadnia zaréwno twierdzenia o krét-
szym spodziewanym okresie zycia (np. mniej niz cztery lub pieé lat164;
érednio okoto 7-8 1at1%%) tudziez, w bardzo wyjatkowych sytuacjach,
dtuzszym siegajacym nawet pietnastu czy dwudziestu 1at'®®, Chociaz po-
wyzsze przedzialy sa rozne, to istotnie przewyzszaja te charakterystycz-
ne dla uméw wiatykalnych, akcentujac w rezultacie gtéwna réznice za-
chodzaca pomiedzy obu rodzajami kontraktéw, zgodnie z ktérg w przy-
padku life settlements $mier¢ ubezpieczonego co do zasady nie jest tak
bliska, jak w pierwowzorzel®”. Elementy atrakcyjnoéci polisy na rynku
wtérnym okreslone w oparciu o kryterium wieku, stanu zdrowia i ptci
przedstawiono w tabeli 1.

Tabela 1. Wptyw wieku, stanu zdrowia oraz pici na mozliwos¢ zawarcia life settlement

Wiek Mezczyzna Kobieta

66-70 | Musi mie¢ powazne problemy zdrowotne Bardzo niechetna kwalifikacja

Kwalifikuje sie w przypadku posiadania proble-

7115
moéw zdrowotnych

Musi mie¢ powazne problemy zdrowotne

Prawdopodobna kwalifikacja; bardzo dobry | Kwalifikuje sie w przypadku posiadania pro-

76-80 kandydat w przypadku probleméw zdrowotnych | bleméw zdrowotnych

Prawdopodobna kwalifikacja; bardzo dobry
kandydat w przypadku probleméw zdrowotnych

86+ |Bardzo dobry kandydat Bardzo dobry kandydat

81-85 |Bardzo dobry kandydat

Zrodfo: S, Gerbyshak, J. Van Depere, dz.qyt, s. 45.

163 'S, Quinn, The Inversion..., s. 15. Zob. réwniez E.S. Adams, J.R. Sabes, dz.cyt.,
s. 312; J.M. Perez, dz.cyt., s. 430, przypis nr 29. W 2003 r. wskazywano, iz $redni
wiek ubezpieczonego — zbywcy oscyluje w granicach 72-73 lat. Poza tym wiek,
w ktoérym osoba ,kwalifikuje sie” do zawarcia life settlement, moze by¢ réwniez
uzalezniony od plci. W przypadku kobiet jest to zazwyczaj siedemdziesiat lub wie-
cej lat, a w przypadku mezczyzn co najmniej szesc¢dziesiat piec¢ lat (Washington,
D.C. Spring Meeting, May 29-30, 2003, dz.cyt. s. 6).

164 J M. Perez, dz.cyt., s. 430.

165 Washington, D.C. Spring Meeting, May 29-30, 2003, dz.cyt., s. 9.

166 D M. Isaacson, dz.cyt., s. 5; S. Kohli, dz.cyt., s. 283, przypis nr 12.

167 B.D. Evans, D.T. Russell, T.W. Sager, dz.cyt., s. 102.
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Kolejna odmiennos$¢ dotyczy najczestszych motywow zawierania
life settlements. W pisSmiennictwie wskazuje sie, ze sg to sytuacje, w kto-
rych wtasciciel polisy ubezpieczenia na zycie albo jej nie potrzebuje,
albo nie sta¢ go na zaptate kolejnych sktadek!®8, co z kolei prowadzi
do wygasniecia umowy ubezpieczenia z powodu nieoptacenia sktadki
(lapsed policy). Przyktadami tych pierwszych sa zwtaszcza $mier¢ pier-
wotnych uposazonych i nieche¢ wyznaczenia nastepnych, zmiana osoby
uposazonej w nastepstwie rozwodu badZ odpadniecie przyczyny zawar-
cia umowy ubezpieczenia (np. w postaci koniecznosci zabezpieczenia li-
nii kredytowej w banku czy prowadzonej dziatalnosci gospodarcze;j)!%°.
W drugiej grupie okolicznosci, zwigzanej z przymusem ekonomicznym,
zawarcie life settlement nie musi by¢ motywowane koniecznoscia uzy-
skania srodkéw pienieznych na leczenie, co modelowo jest zwigzane
z umowami wiatykalnymi, ale ogdlnie dotyczy zaspokojenia rozmaitych
potrzeb zyciowych. Réznice niekiedy moga krzyzowac sie doprowadzajac
w efekcie do zbiezno$ci motywdw zawarcia obu typéw umoéw.

Zaprezentowany stan rzeczy uprawnia do wyrdznienia — na wzor
praktyk wiatykalnych — szeroko rozumianego zjawiska praktyk life settle-
ment, uzupetnionego o przytoczone odmienno$ci wzgledem pierwowzo-
ru. Jednoczesnie pojecie life settlement, chociazby ze wzgledu na uprosz-
czenia terminologiczne, bywa powszechnie stosowane jako okreslenie
wszystkich uméw zawieranych na rynku wtérnym (tj. uméw wiatykal-
nych i life settlements)'7°. Uniwersalno$¢ life settlements umozliwiajaca
kierowanie ich do ogotu starszych oséb posiadajacych ubezpieczenie na
zycie, a nie do waskiej grupy adresatéw bedacych w stanie terminal-
nym!7! doprowadzita do wielokrotnego zdominowania pierwowzoru.

168 JA. Jensen, S.R. Leimberg, Stranger-Owned Life Insurance: A Point/Counterpoint
Discussion, The American College of Trust and Estate Counsel Journal 2007,
Vol. 33, No. 2, s. 111; D.M. Isaacson, dz.cyt., s. 6-7.

169 Tamze; B.D. Evans, D.T. Russell, T.W. Sager, dz.cyt., s. 103.

170 7ob. U.S. Securities and Exchange Commission, Life Settlements Task Force, Staff
Report to the United States Securities and Exchange Commission, July 22, 2010,
s. 4, https://www.sec.gov/reportspubs/special-studies/lifesettlements-report.pdf
(dostep: 9 czerwca 2018).

171 Juz w 2000 r. wskazywano, iz Amerykanie w wieku 65 lat i wyzszym stanowig
najbardziej zamozng i najszybciej rosnaca grupe demograficzna. Z kolei suma
srodkéw zgromadzonych w waznych polisach ubezpieczenn na zycie przez ludzi
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W 2009 r. kontrakty wiatykalne tworzyly jedynie mata czes¢ wtérnego
rynku ubezpieczen na zycie, na ktérym gléwng role odgrywaty juz life
settlements zawierane z osobami w podeszlym wiekul72, Z tego powodu
od ponad dziesieciu lat obserwuje sie — niemalze we wszystkich aspek-
tach dotyczacych prezentowanego zjawiska, w tym réwniez na gruncie
normatywnym — odchodzenie od terminologii i regulacji zwigzanej umo-
wami wiatykalnymi, na rzecz szerszego modelu life settlement obejmuja-
cego pierwowzori73,

Uprzedzajac dalsze uwagi i podsumowujac dotychczasowe,
mozna stwierdzié, ze life settlements zawieraja w sobie kontrakty
wiatykalne podobnie, jak praktyki life settlement obejmuja prakty-
ki wiatykalne. Pierwowzory sa jednoczesnie coraz trudniej zauwazalne
w kontekscie catego zjawiska. Na gruncie rynku life settlement bedace-
go nastepca rynku uméw wiatykalnych!74 motywy przeniesienia praw
z polis ubezpieczenia na zycie czy bliska, spodziewana smierc¢ ubezpie-
czonego sg drugorzedne. Ostatnia kwestia odgrywa oczywiscie kluczo-
waq role w kontekscie warunkoéw finansowych transakeji, niemniej jed-
nak ze wzgledu na kilkukrotne wydtuzenie prognozowanej dtugosci zy-
cia uprawniajacej do zawarcia life settlement, jej poczatkowa doniostosé
ulegta rozmyciu.

Na koniec zasadne jest odniesienie do kwot otrzymywanych przez
zbywcdw wiatykalnych lub life settlement. Sa one wyliczane ad casum
z uwzglednieniem réznych czynnikéw. Takie kwoty z tytulu uméw wiaty-
kalnych pierwotnie mogtly siega¢ do 80 lub nawet 90% sumy ubezpiecze-
nia, co zreszta niejednokrotnie mogto wynikaé z odpowiednich i wspo-

w tym przedziale demograficznym miata przekraczaé¢ 492 mld USD (S. Quinn,
The Inversion..., s. 30).

172 E M. Lazarus, dz.cyt., s. 255.

173 Dobrym zobrazowaniem prezentowanej sytuacji jest ewolucja nazwy i zakresu
dzialalnosci wspomnianego juz stowarzyszenia branzowego, tj. Amerykanskiego
Stowarzyszenia Wiatykalnego. Powstalo ono w 1994 r. jako Viatical Association of
America. Nastepnie w 2000 r. jego nazwa ulegla zmianie na Viatical and Life Set-
tlement Association of America, by w 2005 r. przyja¢ obecna nazwe Life Insurance
Settlement Association, zob. Life Insurance Settlement Association, Life Settlement
Industry Timeline, http://www.lisa.org/industry-resources/life-settlement-indus-
try-timeline (dostep: 9 czerwca 2018).

174 R.D. MacMinn, N. Zhu, dz.cyt., s. 439.
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mnianych w dalszej czesci rozwiazan modelowych. Obecnie ksztattuja
sie one na nizszym poziomie, a w konsekwencji nawet jezeli inwestorzy
zaptacq 60% lub wiecej takiej sumy, to rzadko kiedy wiator (cierpiacy
na chorobe terminalng) otrzymuje kwote przewyzszajaca 30% sumy
ubezpieczenial”>. Potacznie kontraktéw wiatykalnych z life settlements
w ramach jednego rynku doprowadzito jednak do spadku sredniej kwo-
ty uzyskiwanej przez zbywce. Zgodnie z danymi Life Insurance Settlement
Association przedmiotowa kwota w 2006 r. wynosita 28% sumy ubezpie-
czenia, co odpowiadalo czterokrotnosci wartosci wykupu danej polisy.
Z kolei w 2008 r. — zgodnie z badaniem przeprowadzonym przez Life
Policy Dynamics — $rednia oferta nabycia praw do umowy ubezpieczenia
wynosita 24,5% sumy ubezpieczenial7®. Z kolei $rednia wysokos¢ senior
settlement (pure life settlement) oscyluje w granicach 6 do 10%, co — jak
wskazano — i tak przewyzsza wartos¢ wykupu. Natomiast jezeli zbywca
ma powazne problemy zdrowotne (niekwalifikujace go jednak do zawar-
cia umowy wiatykalnej), moze on otrzyma¢ do 20% wartosci polisy!””.

2.3. Rynek life settlement. Rozmiar i perspektywy

Poczatek rynku life settlement w znanej obecnie postaci przypada
na pierwsze lata XX w.178. Ksztattowal sie on w realiach, kiedy obowia-
zujace, jak i przyjmowane rozwigzania normatywne byly w przewazaja-
cej czesci dedykowane praktykom wiatykalnym. Chociaz w dzisiejszych
czasach tendencja ulega odwroceniu, to jeszcze pod koniec 2009 r. regu-
lacje life settlement nalezaly do mniejszoscil”?.

175 G.G. Wolk, dz.cyt., s. 14.

176 'S, Gerbyshak, J. Van Depere, dz.cyt., s. 13. Zgodnie ze wspomnianymi wcze-
$niej danymi z Departamentu Ubezpieczen stanu Nowy Jork z okresu od 1993 r.
(IV kwartal) do 2009 r. (IV kwartal) w przypadku sprzedazy uméw ubezpieczen
na zycie pomiedzy nabywca a inwestorem (back-end) koszt tego ostatniego oscy-
lowal przewaznie pomiedzy 20 a 70% sumy ubezpieczenia. Sposréd badanych
transakcji 72% z nich opiewato na kwote pomiedzy 50 a 79% sumy ubezpiecze-
nia (zob. C. Giaccotto, J. Golec, B.P. Schmutz, dz.cyt., s. 129).

177 G.G. Wolk, dz.cyt., s. 14.

178 M. Roever, dz.cyt., Chart 3.

179 Szerzej zob. Insure.com, Who regulates life settlements and viaticals?, https://www.
insure.com/life-settlements/viatical-state-list.html (dostep: 9 czerwca 2018).
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Czes¢ przedsiebiorstw, ktére dotychczas zajmowaly sie zawiera-
niem umoéw wiatykalnych, rozpoczeta oferowanie nowych kontraktéw,
zwiekszajac przynajmniej kilkukrotnie ich udziat w swoich portfelach!®,
Jednoczesnie po stronie nabywcédw mialy miejsce bardzo znaczace prze-
ksztatcenia podmiotowe wynikajace przede wszystkim z nowego profilu
dziatalnosci, jego skali czy naturalnego dojrzewania i regulacji branzy.
Wiekszo$¢ podmiotéw okreslanych obecnie mianem life settlement pro-
viders rozpoczeta dziatalno$é wraz z ksztalttowaniem sie tego zjawiska.
W rezultacie ewentualna ciagtos¢ z branzg praktyk wiatykalnych z po-
towy lat 90. ubiegtego wieku, z punktu widzenia tozsamosci nabywcéw,
jest coraz trudniej zauwazalna.

W latach 2013-2016 na rynku funkcjonowato ponad trzydziesci
podmiotéw zajmujacych sie nabywaniem praw z polis ubezpieczen na
zycie'®l. Oprécz nabywcéw wystepowali i nadal wystepuja, wspomniani
wczesniej, posrednicy czy inne podmioty $wiadczace ustugi dla branzy
(zwlaszcza finansowe, prawne czy zwigzane z szacowaniem dtugosci
zycia zbywcéw). W potowie 2018 r. okoto czterdziestu takich — innych
niz nabywcy podmiotéw — bylo cztonkami Life Insurance Settlement
Association82,

180 JB. Treaster, dz.cyt.

181 Tjczba takich podmiotéw systematycznie spada. W 2013 r. byto to 36, a w 2016 .
juz 31 nabywcéw. Z kolei w odniesieniu do 2017 r. mozna znalez¢ informacje
o 28 podmiotach, jednakze nie wiadomo, czy dotyczy to sumy nabywcéw, czy
tez wylgcznie tych, ktérzy w 2017 r. dokonali przynajmniej jednej transakcji,
zob. D. Horowitz, Life settlement transactions...; D. Horowitz, Market volume in-
creases 32% in 2015. Transactions so far this year are on peace to exceed last year’s
total, The Deal, The Life Settlements 2015 League Tables, http://www.thedeal.
com/pdf/LSLT2015.pdf (dostep: 9 czerwca 2018); The Deal, Market Volume Con-
tinues to Surge; 2016 Busiest Year in Secondary Market Since 2009, http://files.
shareholder.com/downloads/TSCM/0x0x945078/8524CEFF-2961-4BFA-B22D-
D70257E48A1F/TST_News_2017_6_1_The_Deal.pdf (dostep: 9 czerwca 2018);
The Deal, Life Settlements Buyers Power rankings, https://leaguetables.thedeal.
com/power-ranking/pr-2018/q1/?mcat=life-settlements&scat=settlements-buyers
(dostep: 9 czerwca 2018).

W 2008 r. Life Insurance Settlement Association reprezentowato tacznie 184 pod-
mioty, zob. Wealth Management, Opportunities in Life Settlements, http://www.
wealthmanagement.com/data-amp-tools/opportunities-life-settlements (dostep:
9 czerwca 2018).

182
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Podobnie jak w przypadku pierwowzoru, dane obrazujace skale
rynku life settlement réznia sie pod wzgledem wielko$cil®3. Te z ostat-
nich lat sa jednak dzieki transparentnosci i ugruntowanej pozycji wielu
podmiotéw oferujacych przedmiotowe kontrakty zdecydowanie bardziej
doktadne, jak réwniez dostarczajg dodatkowych informacji (np. w kwe-
stii liczby przeprowadzonych transakcji przez poszczegélnych nabyw-
cow). Powszechnym sposobem prezentowania rozmiaréw i tendencji
panujacych na rynku jest wskazanie sumy swiadczen z nabytych po-
lis ubezpieczen na zycie (face value) w danym roku kalendarzowym.
Co wazne, takie zestawienia nie réznicuja juz zawieranych kontraktéw
na life settements i uméw wiatykalnych.

Zgodnie z szacunkami renomowanego podmiotu zajmujacego sie
badaniem rynku ubezpieczeniowego (Conning Research & Consulting)
w 2002 r. suma nabytych $wiadczen wyniosta okoto 2 mld USD184,
W latach 2004-2005 segment life settlements okreslono mianem jedne-
go z najszybciej rozwijajacych sie sektoréw zwigzanych z branza ubez-
pieczen na zycie, podkreslajac, ze wielkos¢ transakcji w tym okresie
wynosita odpowiednio 5 i 10 mld USD!8>. Inne prognozy podawaty
z kolei sume $wiadczen z nabytych polis rzedu 5,5 mld USD w 2005 r.
i 6,1 mld USD rok pdzniej (Conning Research & Consulting)18°.

183 Zob. A. Braun i J. Xu, dz.cyt., s. 3; M. Eliav, Z. Elhanani, Life Settlements: The
Evolution of an Institutional Asset Class, s. 6-7, https://mayafiles.tase.co.il/
RPdf/316001-317000/P316648-00.pdf (dostep: 9 czerwca 2018).

184 Conning Research & Consulting, Life Settlements: The Concept Catches On, https://

www.conning.com/products/insurance-research/new-studies/press-release-arti-

cle/Life%20Settlements%20%20The%20Concept%20Catches%200n,/194 (dostep:

9 czerwca 2018).

L. Simmons, Life Settlements: A look into the Future, Agent’s Sales Journal 2008,

March, http://www.lss-corp.com/pdf/ASJ_LS_Future_March08.pdf (dostep:

9 czerwca 2018).

Conning & Company, Conning Research: Annual Life Settlement Volume Rises to

$6.1 Billion in 2006, 2007 [za:] A. Braun, N. Gatzert, H. Schmeiser, Performance

and Risks of Open-End Life Settlement Funds, Working Papers on Risk Management
and Insurance, March 2011, No. 73, s. 4. Zob. réwniez G. Etherington, C.B. Fos-
ter-Franck, Life Settlements: model competition between NCOIL and NAIC, https://
www.lexology.com/library/detail.aspx?g=9e9cbfOc-545e-481f-a613-5f678fde5160
(dostep: 9 czerwca 2018).

185

186
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W 2007 r. przedmiotowa suma wynosita juz 12 mld USD'87, a w 2008 r.
byto to 11,7 mld USD!88, Obliczenia publikowane przez kolejne wia-
rygodne zrédto (The Deal) wskazywaly, iz w 2008 r. suma swiadczen
opiewata na 10,77 mld USD'8.

W 2009 r. taczna suma nabywanych $wiadczen zaczela zmniejszaé
sie do okoto 8 mld USD (Conning Research & Consulting)'*° lub wedtug
innych Zrédet do okoto 6 mld USD (The Deal)'?1. Jedna z przyczyn sta-
nowit niewatpliwie éwczesny kryzys finansowy!92, W 2010 r. tendencja
sie utrzymata, a suma swiadczen wynosita, w zaleznosci od zrédta da-
nych, 3,8 mld USD!?3 lub 4,01 mld USD'®*. Powodem kolejnego spad-
ku, do poziomu 2,12 mld USD w 2012 r., jak i generalnego obnizenia
corocznych rozmiaréw nabywanych praw z polis, byto wyczerpywanie
sie — opiewajacych na wysokie kwoty $wiadczen — uméw ubezpieczen
na zycie, inicjowanych przez podmiot trzeci i zawieranych z zamiarem
szybkiego odsprzedania na rynku wtérnym (tzw. STOLI). Wedlug przy-
jetych, nowych rozwigzan prawnych, wiele takich dziatan identyfikowa-

187 Conning Research & Consulting, Life Settlements: New Challenges to Growth,
https://www.conning.com/products/insurance-research/new-studies/press-re-
lease-article/Life%20Settlements%20%20New%20Challenges%20t0%20
Growth/154 (dostep: 9 czerwca 2018).

188 Conning Research & Consulting, Life Settlements: A Buyer’s Market for Now,

https://www.conning.com/products/insurance-research/new-studies/press-re-

lease-article/Life%20Settlements%20A%20Buyers%20Market%20for%20

Now/3447 (dostep: 9 czerwca 2018). Podobnie, choé szacowany przedziat

okreslono pomiedzy 9-12 mld USD, zob. United States Government Accountabili-

ty Office, Life Insurance Settlements, Regulatory Inconsistencies May Pose a Number

of Challenges, July 2010, s. 4.

D. Horowitz, Settlement Transactions Continued to Drop in 2012, Market Survey

Shows, The Deal Pipeline 2013, The Life Settlements Report, July 25, s. 1.

190 Conning Research & Consulting, U.S. Life Settlements Annual Volume Dropped 36%
in 2009, http://www.artemis.bm/blog/2010/10/28/u-s-life-settlements-annual-
volume-dropped-36-in-2009/ (dostep: 9 czerwca 2018).

191 D, Horowitz, Settlement Transactions Continued ..., s. 1.

192" Conning Research & Consulting, U.S. Life...

193 Conning Research & Consulting, Life Settlements: An Asset Class Resets, https://
www.conning.com/products/insurance-research/new-studies/press-release-article/
Life%208Settlements%20An%20Asset%20Class%20Resets/5971 (dostep: 9 czerwca
2018).

194 D. Horowitz, Settlement Transactions Continued ..., s. 1.

189
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no jako zjawiska patologiczne, a w rezultacie zakazane!®>. Przedmioto-
we umowy sztucznie zwiekszaly rozmiary rynku.

O ile w 2013 r. mieliSmy do czynienia ze wzrostem sumy $wiad-
czeni z nabytych polis (2,57 mld USD)%, o tyle w kolejnym roku suma
$wiadczen spadta do poziomu 1,65 mld USD!?7. W 2015 r., pomimo
niemal identycznego wyniku jak w roku 2014, nastroje w branzy bytly
optymistyczne. Podkreslano wyjscie z impasu spowodowanego wyelimi-
nowaniem uméw zawieranych tylko w celu odsprzedazy na rynku wtor-
nym i rosnacg liczbe nowych kontraktéw. Jedyne ograniczenia wynikaty
z opoOznien dotyczacych uzyskiwania prognoz spodziewanej dtugosci zy-
cia zbywcéw. Przedtuzato to caly proces, ktdry i tak zajmowat srednio
cztery—pie¢ miesiecy!?8. Dane z lat 2016-2017 ponownie zaczely wyka-
zywac tendencje wzrostowa, gdyz suma nabywanych swiadczen wynosi-
ta odpowiednio 2,6 mld USD i 2,8 mld USD'??. W 2018 r. byto to juz
3,8 mld USD?%° w 2019 r. — 4,4 mld USD, a w 2020 r. suma ta prze-
kroczyta 4,6 mld USD. Jednoczesnie w 2020 r. zbywcy praw do polis
otrzymali tacznie blisko 848 mld USD201,

Istotnym uzupelnieniem powyzszych rozwazan jest analiza liczby
zawieranych life settlements w poszczegolnych latach. I tak w 2008 r.
miato zosta¢ zawartych 3969 kontraktéw, podczas gdy w kolejnym roku
byto to 2173 sfinalizowanych uméw?%2. W latach 2010-2011 liczba life
settlements oscylowata w granicach 1350 umoéw kazdego roku. Jedno-
czesnie w 2011 r. mozna bylto po raz ostatni wyraznie dostrzec wspo-
mniany wczesniej duzy udzial polis opiewajacych na wysokie kwoty
swiadczen. Przy bardzo zblizonej liczbie transakeji taczna wartos¢ na-

195 Tamze. Takie umowy zostaty oméwione w rozdziale II.

196 D. Horowitz, 2013 saw end of market’s decline. Transactions grew to $2.57 billion,
The Deal Pipeline 2014, The Life Settlements Report, June 19, s. 1.

197 D. Horowitz, Life settlement transactions. ..

198 D, Horowitz, Market volume increases... Podobnie w kwestii dtugoéci J. Aspinwall,
G. Chaplin, M. Venn, dz.cyt., s. 18.

199 D. Horowitz, Life Settlement Market. ..

200 R.S. Weinberger, P.N. Katz, The Life Settlement Market Grew Significantly in 2018. Did
You Participate?, https://www.thinkadvisor.com/2019/06/24/the-life-settlement-
-market-grew-significantly-in-2018-did-you-participate/ (dostep: 4 sierpnia 2021).

201 Q Capital, Evaluating the Life Settlement Market in 2021, https://www.qcapital.
com/evaluating-the-life-settlement-market-in-2021/ (dostep: 4 sierpnia 2021).

202 D, Horowitz, Settlement Transactions Continued ..., s. 1.
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bytych $wiadczen byta wieksza o ponad miliard USD2%3, W 2012 r. za-
warto 1187 life settlements2%4, w 2013 r. bylo to 1356 kontraktéw29°,
a 2014 r. zakonczyt sie finalizacja jedynie 847 transakcji2®®. Kolejny rok
przyni6st 1123 zawartych uméw, co w potaczeniu z analogiczna suma
warto$ci nabytych swiadczen jak w roku 2014, jasno wskazywato na ro-
snacq cheé nabywania praw z polis opiewajacych na nizsze kwoty $wiad-
czen2%7. W 2016 r. sfinalizowano 1707 kontraktéw, a w 2017 zawarto
juz 2027 life settlements. Tym samym umocnit sie trend dotyczacy naby-
wania mniejszych polis?%8, Rok 2018 r. zakoniczono sprzedaza praw do
2587 uméw ubezpieczenia na zycie???. Z kolei w 2019 r. sfinalizowano
2878 transakgji, by w 2020 r. liczba ta osiagneta 3241 zawartych life set-
tlements?10. Zestawienie powyzszych wartosci obrazuje rysunek 2.
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life settlements (usredniona w przypadku réznych danych)

Rysunek 2. Zestawienie liczby zawartych umow life settlement i sumy wysokosci nabytych
$wiadczen w poszczegdinych latach

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie réznych materiatow wymienionych w czesci 2.3. Roz-
dziatu 1.

203 Tamze.

204 Tamze.

205 D, Horowitz, 2013 saw end...

206 D). Horowitz, Life settlement transactions...
207 D. Horowitz, Market volume increases. ..
208 D. Horowitz, Life Settlement Market...

209 R.S. Weinberger, P.N. Katz, The...

210 Q Capital, dz.cyt.
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Suma swiadczen ze wszystkich bedacych w mocy na koniec 2016 r.
umow ubezpieczen na zycie nabytych w nastepstwie zawarcia life set-
tlements wynosita 25,1 mld USD?!l. Roczny potencjat rynkowy brutto
w latach 2017-2026 ma oscylowa¢ w granicach $rednio okoto 187 mld
USD?!2, Zgodnie z przygotowana w 2019 r. prognoza do 2028 r. poten-
cjat brutto rynku life settlement ma osiggna¢ natomiast okoto 212 mld
USD przy wartosci nowych life settlements wynoszacej w przyblizeniu
6,4 mld USD?13. Z kolei w 2015 r. wskazano, iz corocznie suma $wiad-
czen z polis, ktére zostaly wykupione przez ubezpieczycieli badz tez
wygasty z powodu nieoptacenia sktadki (lapsed policy), przekracza 112
mld USD. Kwota ta dotyczy wylacznie polis nalezacych do oséb w wieku
powyzej 65 lat?14, Zawarcie life settlement, jak wynika z dotychczasowe;j
analizy, stanowi oczywistq alternatywe w takich przypadkach. Przyto-
czone liczby sg jednocze$nie niewielkim utamkiem sumy $wiadczen ze
wszystkich polis ubezpieczen na zycie w Stanach Zjednoczonych. Na ko-
niec 2016 r. suma ta wynosita ponad 20 bln USD?1>,

Ostatnie wyniki osiagane przez rynek zdaja sie potwierdzac
sformulowane w 2016 r. twierdzenie, zgodnie z ktérym przysztosé
amerykanskiego wtérnego rynku ubezpieczen na Zycie nigdy nie
wygladata lepiej21®. Argumentem przemawiajacym za wysunieta teza
sa wzgledy demograficzne zwigzane z faktem przechodzenia na eme-

211 Conning Inc., Life Settlements, Steady Growth, Growing Potential, 2017, s. 11, [za:]

Global Insurance Settlements Funds PLC, dz.cyt.

Tamze.

213 Conning Inc., Life Settlements — A Market Takes Off, 2019 [za:] GI Asset Mana-
gement, Healthy Life Settlement Market Growth Forecast for 2020, https://www.
giasset.comy/ life-settlements-market-growth-for-2020/#_ftnref2 (dostep: 4 sierpnia
2021).

214 D, Bayston, Lapsed Life Insurance Policies: An Astounding Number, http://www.lisa.
org/life-policy-owners/consumer-blog/blog/2015/02/25/lapsed-life-insurance-pol-
icies-an-astounding-number (dostep: 9 czerwca 2018).

215 American Council of Life Insurers, Life Insurance Fact Book, 2017, s. 63, https://

www.acli.com/-/media/ACLI/Files/Fact-Books-Public/FB17Report.ashx?la=en

(dostep: 9 czerwca 2018).

Life Insurance Settlement Association, 22nd Annual Spring Life Settlement Confer-

ence, http://www.lisa.org/life-policy-owners/consumer-news/2016,/05/24/future-

of-life-settlement-industry-never-looked-brighter-says-expert-at-lisa-s-2016-spring-

life-settlement-conference (dostep: 9 czerwca 2018).

212

216
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ryture pokolenia baby boom?7 i wynikajaca z tego konieczno$¢ dywer-
syfikacji dostepnych opcji finansowych dla tak duzej grupy ludzi2!8,
Wskazuje sie nadto, iz przedmiotowe pokolenie — ze wzgledu niewielkiej
swiadomosci finansowej — nie jest nalezycie przygotowane na przejscie
na emeryture?!®. W rezultacie life settlements moga sta¢ sie powszech-
nym narzedziem planowania finansowego osob w wieku emerytalnym.
Nie bez znaczenia pozostajq réwniez rozwigzania przyjmowane w celu
ochrony konsumentéw?220, kwestia rosnacej pewno$ci w obrebie samej
branzy?2!
cie w 2018 r. Skutkuje ona m.in. obnizeniem i uproszczeniem oblicza-
nia podatku dochodowego naleznego z tytutu zawarcia life settlement
czy podwojeniem kwoty wolnej od federalnego podatku od spadkdéw.
Nowa kwota jest na tyle wysoka (ponad 11 mln USD na osobe i po-
nad 22 mln USD dla matzonkéw), ze jedynie okoto 0,1% spadkow

czy nowelizacja prawa podatkowego?22, ktéra weszta w zy-

ma podlegaé opodatkowaniu®23. Z tej przyczyny wiele uméw ubez-
pieczen na zycie zawartych w celu zapewnienia spadkobiercom $rod-
kéw na zaptate tego podatku bedzie przedmiotem rewizji i moze trafi¢

na rynek wtérny224.

217 Ppokolenie baby boom tworza osoby narodzone w latach 1946-1964. Wedle
szacunkéw w tym czasie przyszto na $wiat ponad 77 mln Amerykandw, zob.
U.S. Census Bureau, Baby Boom Population, http://www.boomerslife.org/baby_
boom_population_us_census_bureau_by_state.htm (dostep: 9 czerwca 2018).

218 Tjfe Settlement Association, 22nd...

219 5. Kohli, dz.cyt., s. 299-300.

220 Tjfe Settlement Association, 22nd...

221 5. Morrow, The potential for life settlements to growth is high, http://lewisellis.

com/industry-insights/article/463712-the-potential-for-life-settlements-growth-is-

high (dostep: 9 czerwca 2018).

An Act to provide for reconciliation pursuant to titles II and V of the concurrent res-

olution on the budget for fiscal year 2018 (Tax Cuts and Jobs Act of 2017), Pub.

L. 115-97, Dec. 22, 2017, 131 Stat. 2054.

223 R.S. Weinberger, P.N. Katz, Now the New TCJA Tax Law Reform Affects Life Set-
tlements, http://www.lisa.org/consumer-advisors/blogs/blog/2018/02/21/how-
the-new-tcja-tax-law-affects-life-settlements (dostep: 9 czerwca 2018); Magna Life
Settlements, Vibrant 2018 Outlook for Life Settlements Catalyzed by 4 Tax Reform
Provisions, https://www.magnalifesettlements.com/vibrant-2018-outlook-life-set-
tlements-catalyzed-4-tax-reform-provisions/ (dostep: 9 czerwca 2018).

224 R.S. Weinberger, P.N. Katz, Now...

222
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3. Proces regulacji branzy i uméw wiatykalnych
z punktu widzenia aktéw modelowych
opracowanych przez NAIC oraz NCOIL

3.1. Potrzeba przyjecia rozwigzan normatywnych
i ich klasyfikacja w obrebie prawa ubezpieczeniowego

Zjawisku praktyk wiatykalnych od poczatku istnienia towarzyszyta
szeroko zakrojona debata o wymiarze etycznym. Twierdzenia o ,,upiorno-
Sci” takich dziatan czy zaktadach na ludzkim zyciu scieraty sie z argu-
mentami, iZ przeniesienie praw z umowy ubezpieczenia moze poprawi¢
byt cierpiacych i umierajacych oséb w rezultacie pozyskania srodkéw fi-
nansowych?2°. Zapotrzebowanie na omawiane ustugi przesadzito w prak-
tyce o ich dalszym istnieniu, prowadzac do spadku liczby krytycznych
opinii wyrazanych przez przeciwnikéw?26, Szybki rozwdj firm wiatykal-
nych w potaczeniu z uzyskiwanymi, wysokimi marzami i niebezpieczen-
stwem potencjalnych naduzy¢ przyciagnal uwage zaréwno stanowych
podmiotéw nadzorujacych rynek ubezpieczeniowy, jak i stanowych usta-
wodawcéw?27, Podnoszono, ze regulacja zjawiska uméw wiatykalnych
wraz z szeregiem towarzyszacych jej zagadnien jest konieczna, by sku-
tecznie przeciwdziata¢ mozliwym zagrozeniom. Z jednej strony bowiem
istnialy profesjonalne podmioty posiadajace znaczne srodki, doswiadcze-
nie i sile przetargowa, a z drugiej — niemajace sie dokad zwrdci¢ i podat-
ne na ewentualne wykorzystanie — osoby w stanie terminalnym?28, Précz
relacji nabywca — zbywca niebezpieczenstwo wiazato sie takze z grozba
nieuczciwego dziatania innych podmiotéw uczestniczacych w transakcji.

225 D.M. Schultz, Angels of Mercy or Greedy Capitalists? Buying Life Insurance Policies
from the Terminally Ill, Pepperdine Law Review 1996, Vol. 24, Iss. 1, s. 103.

226 Tamze. W 1995 r. wskazywano, iz — ksztaltowany przez ubezpieczajacych — popyt
na zawieranie umow wiatykalnych przekraczat ich podaz, przez co nabywcy mo-
gli wybiera¢ najkorzystniejsze dla siebie polisy. Zgodnie z szacunkami na kazda
transakcje przypadato pieé polis, z ktérych nabywca wybieral jedng (R.J. Herron,
dz.cyt. s. 969).

227 MLL. Flowers, dz.cyt., s. 184; R.J. Herron, dz.cyt., s. 935.

228 JA. Lann, dz.cyt., s. 930.
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Na przyktad brokerzy wiatykalni mogli zacheca¢ wiatora do zawarcia
umowy z nabyweca, ktérego oferta nie byta najlepsza, tudziez ujawnié
jego dokumentacje medyczna osobom postronnym?2°, W rezultacie za-
mystem wdrazanych rozwigzan byta, przyjmujac za Komisarzem ubezpie-
czeniowym Stanu Kalifornia, potrzeba zapewnienia osobom w stanie ter-
minalnym mozliwie najszerszej ochrony, w tym réwniez gwarancji otrzy-
mania adekwatnej kwoty z tytulu zawarcia umowy wiatykalnej23°. Takze
branza wiatykalna wyrazata co do zasady aprobate dla przyjecia odpo-
wiednich rozwiazan legislacyjnych, wierzac jednoczesnie, ze przetoza sie
one na wzrost wiarygodnosci i rentownosci prowadzonych dziatan?3!.

O ile powyzsze kwestie wigzaly sie z celem postulowanej regula-
¢ji i mialy wprowadza¢ narzedzia umozliwiajace jego osiagniecie, o tyle
istotne byto réwniez ustalenie zakresu samej regulacji®32, a zwtaszcza
rozwigzan, w ramach ktérych powinna by¢ ona zawarta?33. Poszukujac
odpowiedzi na to ostanie, wskazano, iz problem nie wiaze sie z trudno-
Sciami w zakresie samego zdefiniowania uméw wiatykalnych czy branzy
wiatykalnej, lecz niebudzacej watpliwosci klasyfikacji takich kontraktéw
w obrebie istniejacej i uregulowanej kategorii, jak transakcje ubezpiecze-
niowe lub wymiana débr (goods transaction)?3*. Jeden z sadéw wyrazit
opinie, iz umowy wiatykalne ,naginaty” obowiazujace, ogélne rozwiaza-
nia w zakresie ochrony intereséw sprzedawcéw i nabywcéw?3>,

Stan rzeczy ulegat dalszej komplikacji na gruncie utamkowych udzia-
téw w nabytych umowach ubezpieczerr na zycie23¢, prowadzac do ko-

229 B.A. Jacobs, Viatical Settlements in Montana: New Legislation Serves the Terminally I,
Montana Law Review 1998, Vol. 59, Iss. 1, s. 83-84.

230 A, Haggerty, California Licences First Three Viatical Settlement Firms, National Un-
derwritter Life & Health-Financial Services Edition 1993, April 26, s. 13.

231 ML.L. Intrator, dz.cyt., s. 245-246. Zob réwniez J.D. Kosiewicz, dz.cyt., s. 717.

232 7 uwagi na towarzyszace omawianym dziataniom watpliwosci etyczne wiele oséb
formutowato tezy o konieczno$ci wdrozenia szczegdlnie kompleksowych unormo-
wan (tamze, s. 706).

233 Fakt, ze kontrakty wiatykalne (nastepnie cata kategoria life settlements) zosta-
ty oparte na umowach ubezpieczen na zZycie, per se nie oznaczat, iz tylko z tego
wzgledu miaty one podlega¢ jurysdykcji stanowych departamentéw ubezpieczen
(zob. J.A. Giacalone, dz.cyt., s. 4).

234 J.D. Kosiewicz, dz.cyt., s. 713.

235 SEC v. Life Partners 1995.

236 Przez takie utamkowe udziaty — w zaleznosci od sposobu opisywania przedmioto-
wego zjawiska — mozna rozumie¢ zaréwno utamkowe udzialy w umowach ubez-
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niec

znosci analizy rozwigzan na szczeblach federalnym i stanowym (oraz

w zakresie ich wzajemnej relacji). Inwestowanie srodkéw w takie udziaty

— Ze

wzgledu na analogie do papieréw wartosciowych — uzasadniato moz-

liwe wspdtuczestnictwo Komisji Papieréw Wartosciowych i Gield w regu-

lacji
pret

zjawiska, gdyz w gestii tej agencji federalnej znajduje sie m.in. inter-
acja i egzekwowanie federalnego prawa papieréw warto$ciowych?37,
Ewentualne sklasyfikowanie kontraktéw wiatykalnych (i zagadnien

pochodnych) w ramach transakcji ubezpieczeniowych238, dziatalnosci

ubezpieczeniowej (business of insurance)®? lub nawet jako uméw ubez-

pieczenia — co réwniez nalezato rozwazy¢?40, umozliwiato wylaczenie

pieczen na zycie, do ktérych nabyto prawa, jak i utamkowe udzialy w kontraktach
wiatykalnych (life settlement). Kazdorazowy efekt jest taki sam, gdyz nabywajac
na przyktad 20% danej umowy wiatykalnej (life settlement), nabywa sie w istocie
20% sumy ubezpieczenia.

237 J.D. Kosiewicz, dz.cyt., s. 714. Zob. takze M.E. Osborn, dz.cyt., s. 473. Zanim

przyjeto rozwigzania na poziomie federalnym w 1933 i 1934 r., kazdy stan
uchwalat wlasne regulacje dedykowane papierom warto$ciowym. Zostaly one po-
tocznie nazwane blue sky laws, zob. Hall v. Geiger-Jones Co., 242 U.S. 539 (1917).
Przed 1933 r. kazdy stan — z wyjatkiem Nevady — posiadat blue sky laws. Taka
roznorodnos¢ normatywna zostata dodatkowo skomplikowana przyjeciem rozwia-
zan federalnych, ktére doprowadzity do podwojenia niektérych obszaréw regula-
¢ji (np. w zakresie rejestracji czy odpowiedzialnosci). Pomimo wdrazania przez
liczne stany rozwiazan majacych zapewnié¢ uniformizacje regulacji w zakresie pa-
pieréw wartosciowych brak jednolitosci jest ciagle dostrzegalny. Nawet jezeli za-
chodzi tozsamos¢ przepiséw na gruncie ustawodawstw poszczegolnych standw, to
efekt ich stosowania moze by¢ znaczaco odmienny z powodu réznic interpretacyj-
nych sadéw stanowych, zob. Legal Information Institute, D. Sarkar, Blue sky law,
https://www.law.cornell.edu/wex/blue_sky_law (dostep: 9 czerwca 2018). Nieza-
leznie od powyzszego dziatalnosé¢ firm wiatykalnych — w kontekscie utamkowych
udziatéw w nabytych polisach — mogta podlegaé¢ ocenie z punktu widzenia stano-
wego prawa papieréw wartosciowych. Przykladowo w 1992 r. Komisarz do spraw
papieréw wartosciowych Dakoty Pétnocnej wydat nakaz zaprzestania dziatalnosci
w stosunku do dwdch firm wiatykalnych. Uzasadnieniem podjetego dziatania byto
nieprzestrzeganie — zwigzanego z papierami warto$ciowymi — prawa stanowego
w zakresie wymogdw licencyjnych oraz informacyjnych (S. Brostoff, Move to Bar
Speculation in AIDS Victims’ Policies. North Dakota Securities Commissioner Glenn
Pomeroy issued cease and desist order against National Insurance Marketing and Life
Partners Group Inc., National Underwriter Life & Health-Financial Services Edition
1992, August 24, s. 23).

238 M.L. Intrator, dz.cyt., s. 258.
239 MLE. Osborn, dz.cyt., s. 473.
240 J.D. Kosiewicz, dz.cyt., s. 713.
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konieczno$ci stosowania czy uwzgledniania rozwiazan federalnych?41.
Przedmiotowe wytaczenie wynika z przekazania kompetencji w zakresie
regulacji dziatalno$ci ubezpieczeniowej poszczegdlnym stanom?42 w re-
zultacie przyjecia w 1945 r. The McCarran—-Ferguson Act of 1945%43,
Pierwszym stanem, ktéry uznat, iz dziatalno$¢ w zakresie uméw
wiatykalnych (viatical settlement activity) miesci sie w obrebie prawa
ubezpieczeniowego, nalezac tym samym do kompetencji ustawodawstwa
stanowego, byta Kalifornia. Poczatkowo, tj. w 1990 r., ustawa okre$la-
ta omawiane porozumienia mianem living benefit contract, podczas gdy
nazwa viatical settlement zostala wprowadzona w nastepstwie przyjetej
w 1992 r. nowelizacji®**. Kalifornia réwniez jako pierwszy stan natozyta
obowiazek uzyskania licencji przez przedsiebiorstwa wiatykalne. Pierw-
sze z nich zostaly przyznane w kwietniu 1993 r., a kolejne szesnascie

241 Watpliwo$¢é w kwestii zaliczenia uméw wiatykalnych (de facto sprzedazy zawartej
umowy ubezpieczenia) w obrebie dziatalno$ci ubezpieczeniowej wynikata z faktu,
iz pojecie to byto (i jest) powszechnie rozumiane w odmienny sposob. Na gruncie
omawianych kontraktéw nie dochodzi do przeniesienia ciezaru skutkdéw ryzyka,
a udziat ubezpieczyciela w transakcji nie jest potrzebny. Mimo powyzszego opi-
sywane dziatania wykazuja oczywisty zwiazek z branza ubezpieczeniowa, w tym
pozwalaja osiagna¢ analogiczne skutki jak w przypadku skorzystania klauzuli
przyspieszonej wyptaty swiadczenia (Accelerated Death Benefit) przez ubezpieczy-
ciela (R.H. Jerry II, D.R. Richmond, Understanding Insurance Law, Durham, North
Carolina 2018, s. 315). Klauzula ta jest oméwiona w rozdziale kolejnym.

242 SEC v. Life Partners 1995.

243 15 U.S.C. § 1012. Z przedmiotowe]j regulacji wynika, ze stany moga regulowaé
dziatalnos$¢ ubezpieczeniowq bez ingerencji ze strony ustawodawcy federalnego,
chyba ze przyjety akt federalny wyraznie stanowi inaczej. W 2007 r. Sad Fede-
ralny — po dokonaniu analizy na gruncie The McCarran—Ferguson Act of 1945 —
stwierdzit, ze obowiazujace w Virginii regulacje dotyczace uméw wiatykalnych
,odnoszg sie” do dziatalnosci ubezpieczeniowej (business of insurance) badz zo-
staly przyjete ,w celu” jej regulacji, przez co jurysdykcja w tym zakresie nalezy
do wtadz stanowych, zob. Life Partners, Inc. v. Morrison, 484 F.3d 284 (4th Cir.
2007). Ostatecznym potwierdzeniem stanowej kompetencji do regulowania bran-
zy life settlement byta odmowa rozpatrzenia apelacji w przedmiotowe]j sprawie
przez Sad Najwyzszy. Taka sytuacja oznacza w praktyce, iz kwestia jurysdykcji
zostata ostatecznie rozstrzygnieta (K.K. Sparks, Insurance Activities of Banks, New
York 2017, Supplement, § 2.06[B], 2-56 — 2-57). Szerzej o zakresie pojecia busi-
ness of insurance zob. m.in. R.P. Rothman, The Definition of “Business of insurance”
Under the McCarran—Ferguson Act After Royal Drug, CLR 1980, Vol. 80, No. 7,
s. 1475-1492.

244 MLE. Osborn, dz.cyt., s. 473.
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ztozonych wnioskéw byto w trakcie rozpatrywania?4>. Do wymogéw,
jakie musiaty zosta¢ spelnione przez takie przedsiebiorstwa, nalezaty
m.in. wykazanie dobrej kondycji finansowej, doswiadczenie w zawiera-
niu uméw wiatykalnych czy zagwarantowanie poufnosci dokumentacji
medycznych ubezpieczonych246,

Z biegiem czasu kolejne stany decydowatly sie na przyjmowanie
rozwiazan poswieconych branzy i umowom wiatykalnym w ramach
swoich ustaw ubezpieczeniowych, co potwierdzato przystugujaca im ge-
neralna kompetencje w przedmiotowym zakresie24”. W 1995 r. wskazy-
wano, iz takie regulacje zostaty wdrozone w dziesieciu stanach?48, Rok
pozniej obowigzywaty one tacznie juz w trzynastu stanach, a w kolej-
nych o$miu znajdowaly sie w trakcie procesu legislacyjnego?4°. Z kolei
w sierpniu 1997 r. branza praktyk wiatykalnych byta unormowana pod
jaka$ postacia w dwudziestu trzech stanach2>°, w lipcu 2000 r. w oko-

251 a trzy lata pézniej — w trzydziestu siedmiu stanach?°2.

to trzydziestu
Przyjmowane regulacje prawne réznity sie w poszczegdlnych stanach,
przez co zawarcie umow wiatykalnych w odniesieniu do takich samych
polis, lecz w innych stanach, mogto skutkowa¢ odmiennosciami zaréw-
no pod wzgledem uzyskanej kwoty, jak i zakresu przystugujacych praw
czy $rodkéw ochrony2°3. Précz tego rozbieznosci dotyczyty wynikajacego
z przyjetych norm prawnych zakresu swobody prowadzenia dziatalnosci

przez nabywcéw?>4,

245 A. Haggerty, dz.cyt., s. 13; D. Levy, Terminally Sick May Cash In Life Insurance.
California is first state to license living benefits’, The San Francisco Chronicle 1993,
April, Al.

246 Tamze.

247 Zob. J.M. Perez, dz.cyt., s. 440.

248 R.J. Herron, dz.cyt., s. 936. Poza Kalifornig byly to: Dakota Pénocna, Louisiana,
Minnesota, Nowy Jork, Karolina Pétnocna, Oregon, Texas, Vermont i Waszyngton
(tamze, przypis nr 28).

249 MLL. Flowers, dz.cyt., s. 185.

250 ML.R. Albert, Selling..., s. 1026.

251 N. Ostrow, Policies Pose Ethical Issues. Seniors Market a Growing Target, SunSenti-
nel 2000, July 23, 1F.

252 A.D. Halechko, Viatical Settlements and Potential Advantages and Hidden Dangers,
City University of New York Law Review 2003, Vol. 6, Iss. 2, s. 148.

253 MLR. Albert, Selling..., s. 1026.

254 JA. Lann, dz.cyt., s. 931-932.
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3.2. Akty modelowe jako podstawa rozwigzan
zawartych w prawodawstwach stanowych

3.2.1. Informacje wprowadzajgce

Podstawa wiekszosci z obowiazujacych w 1998 r. regulacji stano-
wych byly modelowe akty przygotowane przez NAIC. Pierwszy, tj. NAIC
Model Act 1993, przyjeto w grudniu 1993 r.2%5, a drugi — NAIC Mo-
del Regulation 1994 we wrzeéniu 1994 1.2°6 Wymienione akty, chociaz
z oczywistych wzgledéw nie stanowity prawa, tworzyly kompleksowy
wzorzec>’ | bedac jednoczesnie pierwsza préba ujednolicenia dziatalno-
éci branzy na poziomie krajowym?2°8. Od momentu przyjecia oba odpo-
wiadajace stanowej hierarchii aktéw prawnych?>? modele przyczyniaty
sie do ochrony wiatoréw przed zawieraniem niekorzystnych umoéw, jak
rowniez przed zagrozZeniami wynikajacymi z nieetycznych praktyk biz-
nesowych nabywcéw260, Pierwotne podobienstwo stanowych i modelo-
wych regulacji wynikato z faktu, iz NAIC Model Act 1993 zostal przy-
gotowany w oparciu o wspomniane powyzej i 6wczesnie bedace juz
w mocy rozwiazania kalifornijskie, bez udziatu branzy wiatykalnej261.

Pod koniec 2000 r. NCOIL opracowato alternatywny wobec propo-
zycji NAIC wzorzec, tj. NCOIL Model Act 2000. Pomimo Ze cele rozwia-

255 Pierwotnie akt ten procedowano pod nazwa Living Benefits Model Act, jednak osta-

tecznie przyjeto powszechnie aprobowang dla okreslania branzy nazwe akcentuja-
cg wprost umowy wiatykalne (National Association of Insurance Commissioners,
Viatical Settlements Model Act. Proceeding Citations, 2010, PC-697-2).

256 ML.R. Albert, Selling..., s. 1027. Podobnie m.in. M.L. Flowers, dz.cyt., s. 185;
M.L. Intrator, dz.cyt., s. 247; F.M. Jones, dz.cyt., s. 491.

257 MLL. Intrator, dz.cyt., s. 247.

258 J.D. Kosiewicz, dz.cyt., s. 706.

259 NAIC Model Act stanowi odpowiednik — wymagajacych procesu ustawodawczego
— state statutes, czyli ustaw stanowych. Z kolei NAIC Model Regulation odpowiada
aktom nizszego stopnia, tj. state regulations, ktére sa stanowione przez admini-
stracje stanowgq (zob. W. Kosior, Federal Law v. State Law w Stanach Zjednoczo-
nych — uwagi interpretacyjne, Roczniki Administracji i Prawa 2014, t. 1, s. 75-76
i78-79).

260 1, M. Ray, dz.cyt., s. 339.

261 National Association of Insurance Commissioners, Viatical Settlements Model Act.
Proceeding..., PC-697-1; M.R. Albert, Selling..., s. 1029.
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zan proponowanych przez NCOIL oraz NAIC — w tym zwtaszcza ochro-
na zbywcow — sg zbiezne, to oba modele rézniq sie miedzy sobag w kilku
istotnych kwestiach262, co bedzie wykazane w dalszej czesci.

Z uwagi na powyzsze oraz potrzebe calosciowego nakreslenia
zakresu regulacji wraz z kierunkiem ich rozwoju analiza zostanie
przeprowadzona na podstawie aktow modelowych. Zawarte w ak-
tach rozwiazania — co najmniej w kluczowych aspektach — sa zazwyczaj
263 i byty wypra-
cowywane przy udziale ich przedstawicieli. Proponowane podejscie uza-

wspdlne stanom normujacym omawiang problematyke

sadnia nadto okolicznos¢, iz w obowiazujacych regulacjach stanowych
mozna spotkaé przepisy pochodzace z wczesniejszych wersji poszcze-
golnych aktéw modelowych, rozwigzania stanowiace modyfikacje aktéw
modelowych (réwniez w kwestii zakresu wdrozenia), a nawet rozwigza-
nia zawierajace zarowno elementy aktéw opracowanych przez NAIC, jak
i NCOIL2%4, Dodatkowo w stanach, ktére wdrozyty (i ewentualnie nadal
utrzymuja) ztozony z dwdch aktéw model NAIC, rozgraniczenie zakresu
regulacji dokonane w obrebie aktéw wzorcowych nie musi pokrywac sie
z tym, ktdre przyjeto na gruncie state statutes i state regulations.

Na koniec trzeba zasygnalizowaé, iz modele wzorcowe NAIC oraz
NCOIL zawieraja kompleksowe rozwigzania dedykowane brokerom wia-
tykalnym. Sa to postanowienia dotyczace m.in. wymogdéw licencyjnych,
obowiazku doksztatcania, uznania kompetencji w przypadku posredni-
kéw ubezpieczeniowych (insurance producer), jak réwniez zakazéw badz
nakazow okreslonych zachowan. Z uwagi jednak na szczegdlng role,
jaka petnia brokerzy w procesie zawierania umowy wiatykalnej (life set-
tlements), oraz naturalne podobienstwo do brokeréw ubezpieczeniowych
ich charakterystyka zostata przeprowadzona na podstawie przepisow
prawa obowigzujacych w poszczegdlnych stanach i jest zawarta w od-
rebnej czesci kolejnego rozdziatu.

262 S, Kohli, dz.cyt., s. 305.

263 E.M. Lazarus, dz.cyt., s. 266; K.K. Sparks, dz.cyt., § 2.06[B], 2-57.

264 Life Insurance Settlement Association, Life Settlement Regulation, http://www.
lisa.org/industry-resources/life-settlement-regulation (dostep: 9 czerwca 2018).
W 2006 r. wskazywano, iz 6wczesne, uwarunkowania prawne life settlements pod-
legaty nieustannym zmianom (S. Kohli, dz.cyt., s. 303).
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3.2.2. Akty modelowe opracowane przez National Association
of Insurance Commissioners

3.2.2.1. Viatical Settlements Model Act 1993

Regulacje proponowane w NAIC Model Act 1993 zostaly podzie-
lone na kilka obszaréw, ktére zdaniem twoércéw wymagaty unormowa-
nia. Pierwszy z nich obejmowal ujednolicenie stosowanej terminologii
poprzez wprowadzenie definicji kluczowych poje¢. Umowy wiatykalne
zdefiniowano jako pisemne porozumienie pomiedzy nabywca a witasci-
cielem polisy ubezpieczajacej zycie osoby, ktora cierpi na katastrofalng
(catastrophic illness*65) badZ zagrazajaca zyciu chorobe lub znajduje sie
w takim stanie. Zawarto réwniez definicje nabywcy wiatykalnego (provi-
der), brokera wiatykalnego i wiatora26®,

Nastepna grupa rozwiagzan dotyczyta obowiazkéw licencyjnych,
ktore zostaly natozone na podmioty ubiegajace sie o status nabyw-
céw (provider)267, Unormowano procedury przyznawania, zawieszania,
wznawiania i odbierania licencji, a kompetencje w przedmiotowym za-
kresie przyznano komisarzom ubezpieczeniowym?268, Wnioskodawcy —
chcac otrzymac licencje — byli zobowiazani m.in. do uiszczenia optaty
licencyjnej, przedstawienia szczegdétowego planu dziatalnosci, posiadania
stosownych kwalifikacji, a w przypadku, gdy licencja miata zostaé przy-
znana spotce, nalezato przedstawi¢ zezwolenie na prowadzenia dzia-
talnosci w stanie, w ktérym licencja miata obowiazywaé26®. Ponadto
komisarz mogt zazada¢ od wnioskodawcy ujawnienia tozsamosci udzia-
towcdw, partneréw, dyrektorow czy pracownikéw oraz odméwié przy-

265 Pojecie ,,choroba katastrofalna” jest stosowane do okreslenia powaznej lub dtugo-
trwatej choroby, ktéra zwykle zagraza zyciu lub niesie grozbe powaznego, cze-
$ciowego inwalidztwa. Jej leczenie moze wymagaé radykalnej terapii i czesto by-
wa kosztowne, zob. Reference MD, Catastrophic Iliness, http://www.reference.md/
files/D002/mD002388.html (dostep: 9 czerwca 2018).

266 NAIC Model Act 1993, § 2.

267 Tamze, § 3.

268 Tamze, § 3 i § 4. Zaréwno NAIC Model Act 1993, jak i NAIC Model Regulation
1994 postugiwaly sie pojeciem commissioner w takim znaczeniu, iz kazdy stan
moze wprowadzi¢ w tym miejscu odpowiednik swojego organu wtadnego do re-
gulacji dziedziny ubezpieczenn (M.E. Osborn, dz.cyt., s. 475, przypis nr 22).

269 NAIC Model Act 1993, § 3.
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znania licencji w razie stwierdzenia, ze jedna z takich osob nie spetnia
standardéw przewidzianych regulacjg modelowa, a z racji zajmowanej
pozycji jest w stanie wywierac istotny wplyw na postepowanie wniosko-
dawcy?7°,

Wsrod przestanek uzasadniajacych odebranie i zawieszenie licencji
lub odmowe jej wznowienia znajdowaty sie zwtlaszcza: fatszywe zapew-
nienie we wniosku o przyznanie licencji, postugiwanie sie nieuzasadnio-
nymi strukturami ptatnosci wobec wtascicieli polis (pattern of unreaso-
nable payments), stwierdzenie stosowania nieuczciwych praktyk badz
wykazanie w inny sposéb braku wiarygodnosci czy kompetencji do dzia-
tania jako nabywca?’1.

Trzecia grupa rozwiagzan zawartych w NAIC Model Act 1993 doty-
czyta natozonego na nabywce obowiazku zgloszenia do zatwierdzenia
(przez komisarza ubezpieczeniowego) stosowanych wzoréw formularzy
uméw wiatykalnych. W przypadku stwierdzenia, ze taki wzorzec jest
niezrozumiaty, sprzeczny z interesem publicznym lub w inny sposéb
wprowadzajacy w btad czy niesprawiedliwy dla wtasciciela polisy, odma-
wiano jego akceptacji®’2.

Kolejny obszar regulacji wigzat sie z obowiazkiem sktadania co-
rocznych sprawozdan komisarzowi ubezpieczeniowemu?’3 oraz upraw-
nieniami komisarza do przeprowadzania kontroli u nabywcéw, zaréw-
no po wydaniu licencji, jak i w trakcie procesu jej przyznawania274,
W pierwszym przypadku komisarz okreslat w ramach swoich kompeten-
cji zakres informacji, ktére nalezy zawrze¢ w sprawozdaniu®’°. Rezulta-
tem uprawnien kontrolnych byto zas zobowigzanie nabywcy do zapew-
nienia dostepu do ksigg, dokumentéw oraz innych informacji zwiaza-
nych z prowadzong dziatalnoscig. Jednoczesnie regulacja wymagata od
komisarza zachowania poufnosci uzyskanych w ten sposéb informacji
o ubezpieczonych?7°,

270 Tamze; M.L. Intrator, dz.cyt., s. 248.

271 NAIC Model Act 1993, § 4.

272 Tamze, § 5.

273 Tamze, § 6.

274 Tamze, § 7; M.E. Osborn, dz.cyt., s. 476.
275 NAIC Model Act 1993, § 6.

276 Tamze, § 7.
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Piata grupa rozwigzan odnosita sie do obowigzku ujawnienia (disc-
losure) kluczowych informacji dotyczacych przeniesienia praw z umowy
ubezpieczenia, w tym zwlaszcza konsekwencji dla potencjalnych wiato-
ré6w?77, 1 tak nabywca — nie pézniej niz w dniu podpisania umowy wia-
tykalnej przez wszystkie strony2’® — byt zobowiazany do przekazania in-
formacji w zakresie?”?:

— potencjalnych rozwigzan konkurencyjnych dla zawarcia umowy
wiatykalnej (w tym przede wszystkim mozliwosci skorzystania
z klauzuli przyspieszonej wyptaty swiadczenia przez ubezpieczycie-
la, jezeli zostata ona przewidziana w umowie ubezpieczenia),

— okolicznosci, iz czes¢ lub catos¢ kwoty uzyskanej z tytutu przenie-
sienia praw z polisy moze podlega¢ opodatkowaniu wraz z reko-
mendacja konsultacji tej kwestii z doradcq podatkowym,

— faktu, zgodnie z ktorym wierzyciele beda mogli ewentualnie do-
chodzi¢ zaspokojenia swoich wierzytelnosci ze srodkéw uzyskanych
z tytulu zawarcia umowy wiatykalnej,

— negatywnego wplywu otrzymanej kwoty na mozliwos¢ kwalifikacji
uprawnionego do jej otrzymania do programu Medicaid lub korzy-
stania z innych rzadowych $wiadczen (pomocy socjalnej?8) wraz
z rekomendacja konsultacji z wtasciwymi podmiotami,

— uprawnienia wiasciciela polisy do odstapienia od umowy wiatykal-
nej w ciagu trzydziestu dni od jej zawarcia lub w ciggu pietnastu
dni od otrzymania srodkéw z tytutu zawarcia tego kontraktu,

— wskazania daty, od ktérej srodki z tytutu przeniesienia praw z poli-
sy beda dostepne dla wiatora oraz zrddta ich pochodzenia.
Nastepny obszar regulacji — chociaz okreslony w NAIC Model Act

1993 jako ,Zasady ogdlne” — zawieral w rzeczywistosci istotne postano-
wienia z punktu widzenia ochrony ubezpieczonego?8l. I tak, przed za-

277 Tamze, § 8.

278 Modelowe rozwiazanie zostalo szybko skrytykowane w pi$miennictwie, gdyz na-
bywca mdgt uczynic¢ zados¢ swoim obowigzkom na bardzo pdznym etapie wiato-
wania polisy. W takiej sytuacji stawalo sie mato prawdopodobne, ze wiator nale-
zycie wykorzysta otrzymane informacje — zob. R.J. Herron, dz.cyt., s. 943.

279 NAIC Model Act 1993, § 8.

280 R.J. Herron, dz.cyt., s. 941.

281 MLE. Osborn, dz.cyt., s. 477.
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warciem umowy wiatykalnej nabywca byt zobowiazany uzyskaé pisemne
oswiadczenie od licencjonowanego lekarza, ze ubezpieczony (tj. osoba
cierpiagca na katastrofalng badz zagrazajaca zyciu chorobe lub bedaca
w takim stanie) jest w pelni wtadz umystowych i nie znajduje sie pod
wplywem o0séb trzecich?82, Na nabywce natozono ponadto obowiazek
uzyskania — tym razem od ubezpieczonego — poswiadczonego dokumentu,
w ktérym ten m.in. potwierdza swdj zty stan zdrowia, wyraza zgode na
zawarcie umowy wiatykalnej, zapewnia o dobrowolno$ci powzietej decyzji,
oswiadcza, iz w pelni rozumie tres¢ zawieranego kontraktu, jak réwniez
godzi sie na wydanie swojej dokumentacji medycznej nabywcy?®3. Jedno-
cze$nie NAIC Model Act 1993 wprowadzatl rozwiagzanie, iz cata dokumen-
tacja medyczna pozyskana przez nabywce podlega wtasciwym dla danego
stanu regulacjom normujacym kwestie poufnosci takiej dokumentac;ji?84,

Précz powyzszego nabywca po zawarciu umowy wiatykalnej zobo-
wiazany byt do zdeponowania kwoty naleznej z tego tytutu na rachun-
ku escrow (escrow or trust account). Stosownie do przewidzianych wy-
mogdéw Srodki miaty sie na nim znajdowaé¢ do momentu potwierdzenia
przez ubezpieczyciela, iz prawa do wiatowanej polisy zostaly przeniesio-
ne i przystuguja nabywcy. Po otrzymaniu takiego potwierdzenia agent
escrow (escrow or trustee agent)%8> niezwlocznie przekazywal zbywcy
zdeponowane $rodki286, W przypadku, gdy zbywca nie otrzymat kwoty
naleznej z tytulu zawartej umowy wiatykalnej w dacie wskazanej przez
nabywce — zgodnie ze wskazanym obowigzkiem informacyjnym — kon-
trakt wiatykalny stawat sie niewazny28”.

282 NAIC Model Act 1993, § 9.

283 Tamze.

284 Tamze.

285 TInstytucja escrow znajduje zastosowanie w przypadkach, w ktérych zaptata za
»przedmiot” transakcji nastepuje wczesniej niz jego ,fizyczne” przekazanie. Wska-
zuje sie, ze escrow dotyczy srodkéw finansowych zdeponowanych i kontrolowa-
nych przez niezalezng od stron transakcji osobe trzecia. Agent escrow jest nato-
miast podmiotem odpowiedzialnym za wykonywanie powyzszej procedury. Pelni
on funkcje depozytariusza i ma obowigzek powierniczy wobec obu stron trans-
akcji — zob. S. Belniak, Agent escrow jako podmiot na rynku nieruchomosci w USA,
Acta Universitatis Nicolai Copernici. Ekonomia 2016, nr 1, s. 28-29.

286 NAIC Model Act 1993, § 9.

287 Tamze.
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Kolejne regulacje zawarte w NAIC Model Act 1993 normowaty kwe-
stie dotyczace kompetencji przyznanych stanowym komisarzom ubez-
pieczeniowym?88. Nalezaty do nich przede wszystkim upowaznienie do
wydawania rozporzadzen zwiazanych z wdrozeniem tego aktu, upowaz-
nienie do ustanowienia zasad obliczania ,,rozsadnej” wysokosci kwot ofe-
rowanych z tytutu zawarcia uméw wiatykalnych (w tym regulacji stopy
dyskonta wykorzystywanej do okreslenia kwoty oferowanej w zamian za
przeniesienie praw z umowy ubezpieczenia), jak réwniez kompetencja do
okreslenia wymogéw i optat licencyjnych dla brokeréw wiatykalnych?8?,

Ostatni, 6smy obszar odnosit sie do nieuczciwych praktyk rynko-
wych. Zgodnie z zawartym rozwigzaniem naruszenie modelowego aktu
jest uwazane za nieuczciwg praktyke handlowgq w rozumieniu przepi-
sow obowiazujacych w stanie przyjmujacym i podlega przewidzianym
tam karom??°.

3.2.2.2. Viatical Settlement Model Regulation 1994

Na gruncie NAIC Model Regulation 1994 pierwszoplanowg role
z punktu widzenia tak ochrony konsumenta®?!, jak zainteresowania dok-
tryny292, odgrywaty rozwiazania dotyczace zasad obliczania wysoko$ci
kwot oferowanych z tytutu zawarcia uméw wiatykalnych (Standards for
Evaluation of Reasonable Payments)??3. Przedmiotowa regulacja, wpro-
wadzajac minimalng (uznang za ,rozsadng”) cze$¢ sumy ubezpieczenia,
ktéra musiata zosta¢ zaptacona wiatorom, wypelniata — przyznana ko-
misarzom na gruncie NAIC Model Act 1993 — ogdlna kompetencje w tym
zakresie??4. Zgodnie z NAIC Model Regulation 1994 czynnikiem deter-

288 Tamze, § 10.

289 Tamze.

290 Tamze, § 11. Szerzej zob. M.E. Osborn, dz.cyt., s. 479.

291 Tamze, s. 480.

292 7ob. M.R. Albert, Selling..., s. 1033.

293 NAIC Model Regulation 1994, § 4.

294 ML.R. Albert, Selling..., s. 1032-1033; R.J. Herron, dz.cyt., s. 948. Krytyke takiego
rozwigzania przeprowadzila J. Berner, dz.cyt., s. 599-604. Autorka podniosta, ze
przyjecie minimalnych stép dyskontowych ogranicza prawo wiatora do swobod-
nego przeniesienia praw z umowy ubezpieczenia, co nalezy postrzegac¢ jako naru-
szenie prawa. Posrdd licznych argumentéw wskazano chociazby fakt, iz ustalenie
minimalnych stép dyskontowych prowadzi do sytuacji, w ktérej nabywcy nie beda
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minujacym wysokos¢ kwoty uzyskanej z tytutu kontraktu wiatykalnego
byta spodziewana, dalsza dtugos¢ zycia ubezpieczonego, co obrazuje
tabela 2.

Tabela 2. Relacja wysokosci kwoty umowy wiatykalnej do diugosci zycia ubezpieczonego

Minimalna kwota
z tytutu zawarcia umowy wiatykalnej
(% sumy ubezpieczenia)

Prognozowana diugos¢ zycia ubezpieczonego
(w miesigcach)

<6 80
6 do < 12 70
12 do < 18 65
18 do < 24 60
24 lub wiece] 50

Zrédto: R.J. Herron, dz.cyt., s. 949 na podstawie NAIC Model Requlation 1994, § 4.

Jezeli wiator zawart z ubezpieczycielem umowe pozyczki (policy
loan), a jej zabezpieczenie stanowita wartos¢ gotéwkowa polisy (cash
value), minimalna kwota zaptacona przez nabywce musiata zostaé po-
mniejszona o kwote pozostata do splaty z tytulu takiej pozyczki®?>.
Omawiana regulacja przewidywata ponadto dopuszczalnos¢ zredukowa-
nia wysokosci kwoty oferowanej w zamian za wiatowang polise o 5%,
jezeli rating ubezpieczyciela, z ktérym zawarto taka polise, nie odpowia-
dat czterem najwyzszym kategoriom przyznawanym przez A.M. Best lub
ich ekwiwalentom stosowanym przez inne agencje ratingowe2%,

Nastepny obszar rozwiazan zawartych w NAIC Model Regulation
1994 dotyczyt obligatoryjnego zakresu sprawozdan??’, ktére — zgodnie
z wymogiem przewidzianym przez NAIC Model Act 1993 — nalezato skia-
da¢ corocznie stanowemu komisarzowi??®. Z punktu widzenia kazdej

zmuszeni konkurowac ze sobg na wolnym rynku, przez co oferowane kwoty usta-
la sie na minimalnym poziomie, zwlaszcza w przypadku popytu (ze strony wiato-
réw) przewyzszajacego podaz (ze strony nabywcéw).

295 NAIC Model Regulation 1994, § 4.

296 Tamze.

297 Tamze, § 5.

298 7ob. ML.R. Albert, Selling..., s. 1031-1032.

66

MM - Umowy wiatykalne... - blok - dp - 2021-12-09.indd 66 09.12.2021 20:17:58



Rozdziat |I. Wtérny rynek ubezpieczen na zycie w Stanach Zjednoczonych...

wiatowanej polisy sprawozdanie musiato uwzglednia¢?®® date zawarcia
umowy, spodziewang dlugosc zycia ubezpieczonego, sume ubezpiecze-
nia polisy, do ktérej nabyto prawa, kwote zaptacong z tytutu zawarcia
umowy wiatykalnej, a w przypadku $mierci ubezpieczonego — date jego
Smierci oraz sume sktadek ubezpieczeniowych zaptaconych przez na-
bywce. Ponadto NAIC Model Regulation 1994 wymagat zawarcia w spra-
wozdaniach m.in. informacji w zakresie liczby otrzymanych wnioskdw,
klasyfikacji przyjetych i odrzuconych wnioskéw w oparciu o kryterium
choroby ubezpieczonego, klasyfikacji wiatowanych polis pod wzgledem
ubezpieczyciela i rodzaju umowy ubezpieczenia czy rozmiaru posiadane-
go portfolia polis3®,

Inne rozwigzania zawarte w NAIC Model Regulation 1994 normo-
waly kwestie zwigzane z wymogiem uzyskania licencji przez brokeréw
wiatykalnych3?!l. Ponadto na gruncie tego aktu — podobnie jak w przy-
padku wczesniej prezentowanej regulacji — wyrdzniono czes$¢ poswieco-
na zasadom ogolnym, ktora zawierata istotne normy odnoszace sie do
réznych zagadnien. I tak, jezeli wiatowana umowa ubezpieczenia na
zycie przewidywatla, iz w przypadku $mierci ubezpieczonego wskutek
nieszczesliwego wypadku suma ubezpieczenia bedzie wyzsza (double or
additional indemnity) niz w przypadku zgonu niekwalifikowanego, to ta-
kie dodatkowe $wiadczenie nalezato spehi¢ na rzecz innego niz nabyw-
ca wiatykalny beneficjenta. Mogta to by¢ osoba wskazana przez wiato-
ra, a w przypadku braku wskazania dodatkowe swiadczenie wchodzito
w sktad masy spadkowej%2, Inne — zawarte w omawianej czesci rozwia-
zanie — dotyczyto kwestii dopuszczalnej czestotliwosci kontaktowania sie
z wiatorem w celu otrzymania informacji o jego stanie zdrowia. Jezeli
ustalona w chwili zawierania umowy dtugos¢ zycia wiatora przekracza-

299 NAIC Model Regulation 1994, § 5. Szczegdtowy obowiazek sprawozdawczy wy-

nikal z koniecznosci pozyskania informacji statystycznych o relatywnie mtodej
branzy. Te za$, zdobyte w rezultacie sktadania sprawozdzan, mialy przyczynié
sie do stworzenia ,,bazy danych” nowej branzy (National Association of Insurance
Commissioners, Viatical Settlements Model Regulation. Proceeding Citations, 2010,
PC-698-16).

300 NAIC Model Regulation 1994, § 5.

301 Tamze, § 2.

302 NAIC Model Regulation 1994, § 6.
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ta rok, to kontakt mogt odby¢ sie raz na trzy miesigce, a w przypadku,
gdy taka dtugo$¢ wynosita rok lub mniej — raz na miesiac%3. Regulo-
wana materia obejmowata réwniez zagadnienie reklamy umdéw wiaty-
kalnych, naktadajac okre$lone wymogi w tym zakresie3%4. Wprowadzo-
no nadto zakaz wyptacania prowizji czy wynagrodzenia przez nabywce
lub brokera z tytulu znalezienia wiatora. Taka prowizja nie mogta zo-
sta¢ wyplacana zwlaszcza lekarzowi, pelnomocnikowi czy ksiegowemu
wiatora39°,

3.2.2.3. Nowelizacja regulacji modelowych
3.2.2.3.1. Viatical Settlements Model Act 2007

Od momentu przyjecia i pierwszych decyzji dotyczacych wiaczania
rozwigzan wzorcowych do ustawodawstw poszczegdlnych stanéw NAIC
Model Act 1993 zostat znaczaco znowelizowany. Wynikato to z potrzeby
uzupehienia dotychczasowych rozwigzan i dostosowania ich do realiow
rozwijajacej sie branzy, zwtaszcza popularyzacji life settlements, a nie
z powodu koniecznosci szerszej rewizji pierwotnych zatozen czy zakresu
unormowan. Z tego wzgledu zasygnalizowane wczes$niej regulacje co do
zasady nadal pozostaja aktualne w nastepstwie utrzymania w obowiazu-
jacej wersji NAIC Model Act 1993 datowanej na 2007 r.

Omoéwienie zmian zawartych w NAIC Model Act 2007 w stosunku
do pierwowzoru nalezy rozpocza¢ od wskazania, iz akt ten zostat kolej-
no znowelizowany w latach 1998, 2001 oraz 20073, Kluczowe znacze-
nie miata nowelizacja z 2001 r., na mocy ktérej dodano nowe regulacje
poswiecone zwalczaniu oszustw (fraud), reklamie uméw wiatykalnych
oraz srodkom ochrony prawnej. Rozszerzono ponadto definicje umowy
wiatykalnej w ten sposéb, aby obejmowata ona kontrakty life settlement,
przewidziano kolejne obowigzki w zakresie ujawnienia informacji, na-
tozono na brokeréw — dotyczacy wczesniej nabywcéw — obowigzek po-
siadania gwarancji (bond), jak réwniez zaproponowano fakultatywne
rozwigzania odnoszace sie do relacji nabywca — inwestor (back-end lub

303 Tamze.

304 Tamze.

305 Tamze.

306 National Association of Insurance Commissioners, Viatical Settlements Model Act.
Proceeding..., PC-697-27.
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security side)3%7. Wreszcie nowelizacja z 2007 r. wprowadzita istotne roz-
wiazania z punktu widzenia koniecznos$ci przeciwdziatania zjawiskom
patologicznym, do jakich nalezaty wspomniane juz umowy STOLI3?8,

Posréd nowych rozwigzan szczegdlnie doniosta role odgrywa zdefi-
niowanie czynu nieuczciwego (fraudulentnego) na gruncie umowy wia-
tykalnej (fraudulent viatical settlement act). Jego przypisanie nie zostato
powigzane z kryterium podmiotowym, lecz wynika z okreslonego, nie-
uczciwego postepowania, ktore w jaki$ sposob odnosi sie lub wywiera
wplyw na praktyki wiatykalne (réwniez w zakresie posrednictwa)39?.
Do przyktadéw omawianego czynu zalicza sie m.in.310:

— $wiadome i w celu osiagniecia korzysci majatkowej przedstawianie
fatszywych informacji dotyczacych licznych aspektéw zwiazanych
z wiatowaniem polisy,

— kradziez, defraudacje badz przywlaszczenie srodkéw pienieznych
lub sktadek stanowiacych witasnosé¢ nabywcéw, wiatoréw lub in-
nych podmiotéw zaangazowanych w dziatalno$¢ wiatykalng czy
ubezpieczeniowa,

— podejmowanie okreslonych czynnosci w celu popetnienia lub zapo-
biezenia wykryciu oszustwa (np. niszczenie ksiag, ukrywanie akty-
wow tudziez wprowadzanie w btad co do kondycji finansowej),

— negocjowanie, posredniczenie lub zawieranie kontraktu wiatykal-
nego dotyczacego umowy ubezpieczenia, ktora zostata pozyskana
w sposéb nieuczciwy — pomimo tatwosci dostrzezenia takiego fak-
tu (lekkomyslno$¢311).

Dopelnieniem powyzszego sa rozwiazania w zakresie nadzoru i za-
pobiegania oszustwom (fraud prevention and control)3!2. Przewiduja one
przede wszystkim zakaz popetniania czynu fraudulentnego na gruncie

307 Tamze; Florida’s Chief Financial Officer, T. Torres, Gallagher Testifies on Viatical

Settlement Transactions and Curbing Potential Fraud, https://www.myfloridacfo.

com/sitePages/newsroom/pressRelease.aspx?id=1528 (dostep: 9 czerwca 2018).

Life Insurance Settlement Association, Life Settlement Industry...

309 NAIC Model Act 2007, § 2 (F).

310 Tamgze. Zob. takze § 12 (A)(B)(QC).

311 W akcie doprecyzowano przestanki, jakie musi spetniad takie lekkomyslne zacho-
wanie, zob. tamze, § 2 (F)(4).

312 Tamze, § 14.

308
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umowy wiatykalnej>13, wylaczenie odpowiedzialnosci cywilnej okreslo-
nych kategorii os6b w zwigzku z dostarczeniem informacji o podejrze-
niu badZ dokonaniu takiego czynu3'4, obowigzek zgtaszania przedmioto-
wych czynéw (w przypadku posiadania stosownej wiedzy), jak réwniez
konieczno$¢ podjecia inicjatyw majacych przeciwdziata¢ oszustwom?31!°,
Ostatni z obowigzkéw zostat natozony na brokeréw oraz nabywcéw wia-
tykalnych i dotyczy m.in. przygotowania planu przeciwdziatania oszu-
stwom (antifraud plan) oraz jego przedtozenia komisarzowi3!®.

Nastepna grupa nowych regulacji wdraza liczne sankcje za naru-
szenie przepiséw NAIC Model Act 2007. Zgodnie z nimi komisarzowi
przystuguje prawo wystgpienia do sadu o wydanie stosownego zakazu
lub nakazu (injunction), jezeli uzna, ze jest to konieczne®!”. Komisarz
moze ponadto — zgodnie z procedura obowiazujacqa w danym stanie —
wydaé nakaz zaprzestania dziatalno$ci (cease and desist) w przypadku,
gdy dany podmiot dopuszcza sie m.in. naruszen prezentowanej regulacji
czy porozumienia zawartego z komisarzem3!®. Jednoczes$nie kazdemu,
kto ponidst szkode w zwigzku z dziataniem innego podmiotu kwalifiko-
wanym jako naruszenie omawianych rozwigzan, przystuguje prawo do-
chodzenia swoich roszczen na drodze cywilnej®!®. Ponadto, niezaleznie
od sankcji przewidzianych za poszczegdlne naruszenia NAIC Model Act
2007, kazdy sprawca podlega réwniez karom w rezimie cywilnym (civil
penalties) w okre$lonej kwocie pienieznej za kazde naruszenie®20. Wresz-
cie trzeba wskazad, ze przewidziano konieczno$¢ zaptaty odszkodowania
bez wzgledu na fakt natozenia grzywny lub orzeczenia kary pozbawie-
nia wolnosci®?1,

Kolejny obszar NAIC Model Act 2007 odnosi sie do reklamy kon-
traktéw wiatykalnych322, Wymagalo to usuniecia wspomnianych posta-

313 Tamze, § 14 (A)(D).
314 Tamze, § 14 (D).
315 Tamze, § 14 (G).
316 Tamze.

317 Tamze, § 15 (A).
318 Tamze, § 15 (D).
319 Tamze, § 15 (B).
320 Tamze, § 15 (F).
321 Tamze, § 15 (G).
322 Tamze, § 13.
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nowien w tym zakresie, ktore zawarto w NAIC Model Regulation 1994.
Celem przywotanych rozwiazan jest koniecznos¢ zagwarantowania po-
tencjalnym wiatorom, aby reklamy byty zrozumiate i pozbawione dwu-
znacznosci, jak réwniez aby dostarczaty prawdziwych, przejrzystych
oraz adekwatnych informacji w zakresie korzysci i ryzyka wynikajacych
z uméw wiatykalnych323,

Zgodnie z NAIC Model Act 2007 na nabywcéw i brokeréw natozo-
no obowiazek wdrozenia i utrzymywania kontroli nad trescig reklam,
ich forma oraz metodg rozpowszechniania. Obowiazek znajduje zastoso-
wanie do wszystkich umoéw, produktéw i ustug oferowanych przez ta-
kie podmioty®24. Sama reklama za$ nie moze wprowadza¢ w blad, a jej
forma i tre$¢ musza by¢ odpowiednio kompletne i przejrzyste32>. Nie-
ktére zwroty z racji swojego brzmienia zostaly uznane za nieprawdziwe
badz wprowadzajace w biad, przez co ich stosowanie jest zakazane (np.
,bez ryzyka”, .gwarantowane”, ,w pelni zabezpieczone”, ,wysoki zwrot”,
,szybki zysk”)326, Reklama nie moze réwniez deprecjonowaé znaczenia
klauzuli przyspieszonej wyptaty $wiadczenia przez ubezpieczyciela32”
badz dyskredytowac innych podmiotéw (np. nabywcéw i brokeréw wia-
tykalnych, ubezpieczycieli lub posrednikéw ubezpieczeniowych), ustug
czy metod marketingowych328, Zabronione jest tworzenie reklam, ktére
ze wzgledu na podobienstwo formy lub tresci mogg stwarza¢ mylne wy-
obrazenie, iz oferowane ustugi sa w jakis sposdb powigzane z programa-
mi badZ agencjami rzadowymi32?. Ponadto reklamy nie moga posrednio
lub bezposrednio wywotywac wrazenia, ze jakakolwiek agencja stanowa
lub rzadu federalnego popiera, zatwierdza lub wyréznia jakiegokolwiek
nabywce lub brokera wiatykalnego (w tym sposéb prowadzenia przez
niego dziatalnosci), jakakolwiek umowe wiatykalna badz jej zalety czy
atrakcyjnos¢, jak réwniez jakikolwiek rodzaj umowy ubezpieczenia lub
jakiegokolwiek ubezpieczyciela330.

323 Tamze.

324 Tamze, § 13 (B).
325 Tamze, § 13 (C).
326 Tamgze, § 13 (D).
327 Tamze, § 13 (E)(4).
328 Tamze, § 13 (G).
329 Tamze, § 13 (J).
330 Tamze, § 13 (N).
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Zaréwno z punktu widzenia konieczno$ci zwalczania naduzy¢ na
gruncie praktyk wiatykalnych, do jakich niewatpliwie naleza STOLIL, jak
i minimalizacji ryzyka nabywcéw lub inwestordw, co bedzie wykazane
w dalszej czesci, kluczowa role odgrywa regulacja zawarta w sekcji 11
NAIC Model Act 2007. Zgodnie z wyrazona reguta naruszeniem tego aktu
jest zawarcie umowy wiatykalnej jeszcze przed ztozeniem wniosku lub
wystawieniem polisy, ktéra ma zosta¢ wiatowana, jak réwniez w przecia-
gu pieciu lat33! od daty jej wystawienia (issue). W ostatnim przypadku
mozliwe jest jednak odejscie od piecioletniego okresu, jezeli wiator po-
swiadczy nabywecy, iz zostat spetniony, przewidziany w regulacji warunek
(jeden lub wiecej) zezwalajacy na takie odstepstwo®32. Celem rozwiaza-
nia jest wykluczenie, iz wylaczny motyw zawarcia umowy ubezpieczenia
stanowi che¢ zarobku na zawarciu kontraktu wiatykalnego. Przedmiotowa
kwestia ze wzgledu na swq doniostos¢ zostata omdéwiona szerzej w nastep-
nym rozdziale, ktéry odwotuje sie bezposrednio do przepiséw stanowych.

O ile dotychczasowe rozwazania byty skoncentrowane wokdt naj-
istotniejszych nowych obszaréw regulacji, o tyle warto zasygnalizo-
wac réwniez niektére zmiany rozwiazan przyjetych pierwotnie oraz
oméwionych przy okazji analizy NAIC Model Act 1993. 1 tak na grun-
cie NAIC Model Act 2007 wydtuzono uprawnienie wtasciciela polisy do
odstapienia od umowy wiatykalnej (60 dni od zawarcia umowy lub
30 dni od otrzymania zaptaty) oraz uzupelniono katalog obowiaz-
kéw informacyjnych (disclosure) nabywcy wzgledem wiatora®33. Do
nowych naleza chociazby wymég dotaczenia broszury opisujacej pro-
ces zawierania uméw wiatykalnych334 oraz wymég powiadomienia
o ujawnieniu dokumentacji medycznej, danych osobowych i finanso-
wych ubezpieczonego w celu zawarcia umowy wiatykalnej, jak réw-
niez mozliwosci udostepnienia tych informacji inwestorom (wiator po-
winien wyrazi¢ zgode w powyzszym zakresie)33>. Wspomniane obo-

331 W bardzo ograniczonym zakresie przewidziano réwniez mozliwo$¢ przeniesienia

praw z umowy po uplywie dwdch lat od wystawienia polisy, zob. tamze, § 11 (A)(3).
332 Tamze, § 11 (A).
333 Tamze, § 8 (A). Obowiazki przewidziane w tym katalogu moga — ad casum — zo-
sta¢ spelnione réwniez przez brokera wiatykalnego.
334 Tamze, § 8 (A)(9).
335 Tamze, § 8 (A)(10).
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wiazki336 wraz z okre$lonymi w pierwotnej wersji aktu musza zosta¢ wy-
konane — zgodnie z brzmieniem NAIC Model Act 2007 — nie p6zZniej niz
w momencie sktadania wniosku o zawarcie umowy wiatykalnej®3’, co
usuneto wczesniejsze, mniej korzystne rozwiazanie z punktu widzenia
zbywcow. Jednoczesnie w trakcie procesu nowelizacyjnego wyodrebnio-
no nowy katalog skupiajacy pozostate informacje, jakie nabywcy sg zo-
bowigzani ujawni¢ wiatorom, a nastepnie uporzadkowano dotychczaso-
we i nowo przewidziane obowiazki w obrebie obu katalogéw. Obowiazki
zawarte w nowym katalogu musza zosta¢ wykonane nie pdzniej niz przy
zawieraniu umowy wiatykalnej®38, Wérdd nich znajduja sie m.in. wymdg
dostarczenia informacji na temat nabywcy i jego powigzan z okreslonymi
podmiotami (jezeli takie maja miejsce)33? badZ — w odniesieniu do polis
zapewniajacych ochrone ubezpieczeniowa zaréwno wiatorowi, jak i innej
osobie — koniecznos¢ poinformowania o mozliwosci utraty ochrony udziela-
nej w stosunku do innej osoby wraz z rekomendacjg skonsultowania faktu
wiatowania polisy z agentem ubezpieczeniowym lub ubezpieczycielem340.

W przypadku NAIC Model Act 2007 zdecydowano sie odejs¢ od
zawartej w pierwotnej wersji tego aktu zasady, zgodnie z ktorg w sy-
tuacji nieotrzymania przez zbywce, w okreslonej dacie, kwoty z tytutu
zawarcia umowy wiatykalnej, kontrakt stawat sie niewazny. Obowiazu-
jace rozwiazanie stanowi, iz kontrakt jest wazny, jednak moze zostaé
uniewazniony przez wiatora z powodu nieotrzymania $wiadczenia az
do momentu, w ktérym $wiadczenie zostato zaoferowane wiatorowi,

336 Na tre$¢ informacji, jakie nabywca jest zobowiazany przekazaé wiatorowi wplyw,
miata réwniez modyfikacja pozostatych rozwiazan zawartych w akcie modelo-
wym. W tej kwestii trzeba podkresli¢, Ze przedtuzeniu — odpowiednio do szes¢-
dziesieciu i trzydziestu dni — ulegl termin, w ktérym wtasciciel polisy moze od-
stapi¢ od zawartej umowy wiatykalnej. Kolejna zmiana wigze sie z rezygnacja
z obowiazku wskazania wiatorowi daty dostepnosci srodkéw z tytutu zawarcia
takiej umowy, jak réwniez zrédta ich pochodzenia. Obecnie zastosowanie znajduje
generalna reguta, zgodnie z ktérg srodki nalezy przesta¢ wiatorowi w ciggu trzech
dni od otrzymania — od ubezpieczyciela — potwierdzenia, iz prawa do wiatowanej
polisy zostaly przeniesione, zob. NAIC Model Act 2007, § 8 (A) (6) i (7), § 10 (C).

337 Tamze, § 8 (A).

338 Tamze, § 8 (B); National Association of Insurance Commissioners, Viatical Settle-
ments Model Act. Proceeding..., PC-697-18 — PC-697-19.

339 Tamze, 8 (B)(1), (2) i (3).

340 Tamze, § 8 (B)(4).
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a ten zgodzit sie je przyja¢®4l. Innym przyktadem zauwazalnych na
gruncie NAIC Model Act 2007 zmian jest przeniesienie w ramach jednej
z nowelizacji — pierwotnie zawartego w NAIC Model Regulation 1994 —
rozwigzania dotyczacego mozliwosci kontaktu z ubezpieczonym w celu
uzyskania informacji o jego stanie zdrowia (przy utrzymaniu dotychcza-
sowej czestotliwosci)342, Wreszcie warto zauwazy¢, ze na przestrzeni lat
uzupelniono pierwotne przestanki umozliwiajace przyznanie, odebranie
i zawieszenie licencji nabywcy wiatykalnego343.

3.2.2.3.2. Viatical Settlements Model Regulation 2013

Koniecznos$¢ nowelizacji NAIC Model Regulation 1994 jako rozwia-
zan komplementarnych wzgledem NAIC Model Act 1993 byta co do za-
sady podyktowana wymogiem uwzglednienia poprawek wprowadzanych
na gruncie tego ostatniego. NAIC Model Regulation 1994 zostal znowe-
lizowany w 1999, 2004 oraz w 2013 r., kiedy to przyjeto jego aktualna
wersje3#. W zaleznosci od rozwiazan obowiazujacych w danym stanie
postanowienia zawarte w kazdej z wersji NAIC Model Regulation, w przy-
padku wdrozenia pod postacia state regulations, podlegajq kompilacji
w obrebie stanowych kodyfikacji zawierajacych rozporzadzenia i inne
akty (rules and regulations) wydane przez administracje stanowg34°.

Oméwienie NAIC Model Regulation 2013 nalezy, wzorem analizy
wersji pierwotnej rozpocza¢ od utrzymanych — pomimo zastrzezen ze
strony branzy>4® — unormowan dotyczacych minimalnych kwot oferowa-

341 Tamze, § 10 (F).

342 Tamze, § 10 (G).

343 Tamze, § 3 i 4. W przypadku ubiegania sie o przyznanie licencji mozna wska-
za¢ chociazby na konieczno$¢ dostarczenia wspomnianego planu przeciwdziatania
oszustwom. Natomiast kolejng okolicznoscia uprawniajaca obecnie do odebrania
lub zawieszenia licencji jest przyktadowo niedotrzymywanie obowigzkéw wynika-
jacych z umowy wiatykalne;j.

344 Zob. National Association of Insurance Commissioners, Viatical Settlements Model
Regulation. Proceeding..., s. PC-698-28.

345 Zob. np. Nebraska Administrative Code, Title 210, Chapter 76; Code of Colorado
Regulations, 3 CCR 702-2, Regulation 2-1-11 Viatical Settlements; Code of Ver-
mont Rules, 21-020-047.

346 Wezeéniejsze uwagi krytyczne wyrazone w pi$miennictwie zostaly potwierdzone
w praktyce. Wskazywano, iz rozwigzania na gruncie regulacji cen minimalnych
skutkujg niemoznoscia zawarcia pewnej liczby obustronnie korzystnych uméw
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nych z tytulu zawarcia umowy wiatykalnej w odniesieniu do terminal-
nie lub przewlekle chorych ubezpieczonych. W tym przypadku doszto
do zmiany, zgodnie z ktdra w razie, gdy spodziewana dtugos¢ dalsze-
go zycia ubezpieczonego wynosi dwadziescia pie¢ miesiecy lub wiecej,
kwota zaoferowana wiatorowi musi jedynie przekracza¢ kwote wykupu
polisy lub kwote uzyskang w razie skorzystania z klauzuli przyspieszo-
nej wyptaty $wiadczenia przez ubezpieczyciela®4’. Pomimo powyzsze]
modyfikacji przyjeto réwniez rozwigzanie alternatywne, dopuszczajace
odejscie od sztywnych przedzialéw wyceny. Zgodnie z nim wysokos¢
kwoty otrzymanej z tytutu zawarcia umowy wiatykalnej powinna od-
powiadac¢ kryteriom zasadnosci i sprawiedliwosci. W ramach regulacji
zawarto otwarty katalog czynnikéw, ktére powinny zosta¢ wziete pod
uwage przy wdrazaniu rozwigzan stanowych, jako umozliwiajace osia-
gniecie takiego efektu. Czynniki te dotycza licznych kwestii rozwaza-
nych w procesie wiatowania polisy. Sg to chociazby wiek ubezpieczo-
nego w chwili zawarcia kontraktu wiatykalnego, suma ubezpieczenia
wiatowanej polisy, minimalna wysokos¢ sktadki ubezpieczeniowej, ktéra
musi by¢ uiszczana w celu utrzymania polisy w mocy, czy koszty po-
niesione w zwiazku z udziatlem oséb trzecich przy zawieraniu umowy
wiatykalnej348,

W odniesieniu do nabywcéw utrzymano wymdg sktadania corocz-
nych sprawozdan uwzgledniajacych kazda wiatowang umowe ubezpie-
czenia. Ich zakres ksztattuje sie podobnie i nadal jest szeroki. Wprowa-
dzono ponadto wzorce formularzy, na ktérych nalezy zamieszczaé sto-
sowne informacje34°.

Wspomniane wczesniej i uwzglednione w sekcji poswieconej ogdl-
nym zasadom normy dotyczace zwiekszonej sumy ubezpieczenia z po-
wodu $mierci ubezpieczonego wskutek nieszczesliwego wypadku, jak
réowniez zakazu wyptacania prowizji z tytutu znalezienia wiatora, zostaty

(J. Bhattacharya, D. Goldman, N. Sood, Price Regulation in Secondary Insurance
Markets, JRI 2004 Vol. 71, No. 4, s. 646).

347 NAIC Model Regulation 2013, § 5.

348 Tamgze. Takie rozwiazanie zostalo ocenione pozytywnie w pimiennictwie, zob.
F.M. Jones, dz.cyt., s. 497-498.

349 NAIC Model Regulation 2013, § 6; Appendix C.
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utrzymane®>%, Na przytoczenie w aktualnym brzmieniu zastuguja nato-
miast — uwzglednione juz w pierwotnej wersji tego aktu z 1994 r. — re-
gulacje dotyczace konfliktu interesu oraz zakazu dyskryminacji. I tak na-
bywca nie moze swiadomie zabiega¢ o inwestora, ktéry pokrywa koszty
leczenia ubezpieczonego (lub zostal o to poproszony), jezeli prawa do
polisy takiego ubezpieczonego mialyby stanowi¢ przedmiot inwestycji>!.
W drugim przypadku na nabywce i brokera natozono zakaz dyskrymi-
nacji na gruncie akwizycji oraz zawierania umoéw wiatykalnych zgodnie
z whasciwymi, stanowymi regulacjami zabraniajacymi dyskryminacji, jak
rowniez zakaz dyskryminacji pomiedzy wiatorami majacymi osoby na
utrzymaniu lub nie3>2, W procesie nowelizacji dodano regute, zgodnie
z ktora, jezeli ubezpieczony jest osoba matoletnia, wymog ujawnienia
wszystkich informacji przewidzianych oboma aktami modelowymi musi
by¢ speliony wzgledem rodzicéw (opiekunéw). Konieczna jest réwniez
ich zgoda3°3. Kolejne uzupetnienie wigze sie z natozonym na brokera
lub nabywce obowigzkiem dostarczenia wiatorowi informacji na temat
procesu zawierania umowy wiatykalnej. Minimalna tre$¢ takiej broszury
stanowi zalacznik do przedmiotowej regulacji®>4.

Omawiany akt uwzglednia ponadto rozwigzania poswiecone sytu-
acjom, w ktérych umowa wiatykalna dotyczy tylko czesci sumy ubez-
pieczenia. W takim przypadku kontrakt powinien zawiera¢ m.in.3>>
postanowienie, ze dojdzie do przeniesienia na rzecz nabywcy jedynie
ustalonej czesci sumy ubezpieczenia, postanowienie, zgodnie z kto-
rym ubezpieczyciel wyptaci pozostala czesc tej sumy bezposrednio be-
neficjentom wiatora, jak réwniez postanowienie w przedmiocie od-
powiednio sprawiedliwego podzielenia wysokosci sktadki na wiatora
i nabywce.

Wreszcie nalezy wskazaé, ze NAIC Model Regulation 2013 komplek-
sowo normuje kwestie dotyczace przystugujacego zaréwno nabywcom,
jak i brokerom wiatykalnym prawa domagania sie od ubezpieczycieli

350 Tamze, § 7 (A) i (E).

351 Tamze, § 7 (F).

352 Tamze, § 7(D).

353 Tamze, § 7 (H).

354 Tamze, § 7 (I); Appendix A.
355 Tamze, § 7 (G).
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weryfikacji zakresu oraz warunkéw udzielania ochrony ubezpieczenio-
wej w odniesieniu do polis, ktore rozpatrywane sa pod wzgledem moz-
liwosci i optacalnosci wiatowania. Ubezpieczyciel ma obowiazek odpo-
wiedzie¢ na taki wniosek w ciagu trzydziestu dni od dnia jego otrzyma-
nia3°®. Przyjety w ramach jednej z nowelizacji wzér wniosku (w formie
zatacznika do regulacji) okresla informacje, ktére musza zosta¢ potwier-
dzone3>7. Ich zakres jest szeroki i poza kwestiami dotyczacymi wtascicie-
la polisy oraz ubezpieczonego obejmuje rowniez szereg aspektéw zwia-
zanych z wartoscia polisy, sktadky ubezpieczeniowa, a nawet kwestie
ewentualnych, dokonanych przeksztatcen umowy ubezpieczenia, okresu
dopuszczalnosci kwestionowania waznosci umowy lub uptywu czaso-
wego wylaczenia ochrony ubezpieczeniowej w przypadku samobdjstwa
ubezpieczonego38,

3.2.3. Akt modelowy opracowany
przez National Council of Insurance Legislators
— NCOIL Model Act 2014

Przyjecie NCOIL Model Act 2000 mialo miejsce w czasie istotnych
przeobrazen wtdérnego rynku ubezpieczen na Zycie. Znalazto to bez-
posrednie odzwierciedlenie w tresci regulacji, a przede wszystkim na
gruncie wykorzystanej w nim siatki pojeciowej. Omawiany akt zostat
dwukrotnie znowelizowany (w 2004 i 2007 r.). W 2014 r. Komitet Wy-
konawczy NCOIL przyjat go ponownie (readopt). Zmiany byly jednak
dalece mniejsze niz w przypadku regulacji modelowych opracowanych
przez NAIC. Od poczatku NCOIL Model Act 2000 odnosit sie do life set-
tlements, przez co nie zachodzita koniecznos¢ zredefiniowania zjawiska
umow wiatykalnych, a ponadto normowat obszary, ktore byty dopiero
wdrazane w rozwiagzaniu konkurencyjnym. Nowelizacja z 2007 r., po-
dobnie jak model NAIC, wprowadzita mechanizm przeciwdziatajacy
STOLI®*.

356 Tamze, § 9 (A).

357 Tamze, 9 (G), Appendix C.

358 Tamze.

359 G. Etherington, C.B. Foster-Franck, dz.cyt.
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Budowa oraz tres¢ NCOIL Model Act 2014 oraz NAIC Model Act
2007 wykazuja duze podobienstwa. Na gruncie NCOIL Model Act
2014 wyrézni¢ mozna nastepujace obszary regulacji: definicje, li-
cencje, wymogi kontraktowe (contract requirements), wymogi w za-
kresie sprawozdan i ochrony danych osobowych, kontrola, reklama,
obowiazki informacyjne (disclosure), zasady ogdlne, upowaznienie
do wydawania state regulations i normy kolizyjne (w razie konflik-
tu pomiedzy prawem poszczegolnych stanéw), niedozwolone prak-
tyki, nadzor i zapobieganie oszustwom oraz przepisy odnoszace sie
do zakazow i nakazéw oraz kar. Najwieksza réznica w omawia-
nym zakresie wynika z faktu, iz NCOIL Model Act 2014 nie posia-
da aktu komplementarnego, jak ma to miejsce w przypadku modelu
NAIC. W 2010 r. przyjeto jednak NCOIL Life Insurance Consumer Di-
sclosure Model Act3%0, ktéry — w okreslonych sytuacjach — naktada na
ubezpieczycieli obowigzek poinformowania wtasciciela polisy o dostep-
nosci rozwiazan alternatywnych, w tym life settlement. Do takich sytu-
acji naleza chociazby zgloszenie wniosku o wykup polisy badZz mozli-
wos$¢ wygasniecia polisy wskutek nieoptacenia sktadki, kazdorazowo
pod warunkiem, ze ubezpieczonym jest osoba w wieku co najmniej
szes$é¢dziesieciu lat361,

3.2.4. Wybrane rdznice pomiedzy NCOIL Model Act 2014
a rozwigzaniami modelowymi
opracowanymi przez NAIC

Obowigzujaca w ramach NCOIL Model Act 2014 nomenklatura od-
wotuje sie do life settlements, przez co brak nawigzan do umoéw wiaty-
kalnych. Mamy w konsekwencji do czynienia z zastapieniem umoéw wia-
tykalnych pojeciem life settlements, odejSciem od wiatora na rzecz wta-
Sciciela umowy ubezpieczenia na zZycie, jak réwniez innymi podobnymi
zmianami. Takie réznice wynikaja zasadniczo z wyboru innej terminolo-
gii, nie za$ przyjecia odmiennych zatozen.

360 National Council of Insurance Legislators, Life Insurance Consumer Disclosure Mod-
el Act, 2010.
361 Tamze, § 3 (A).
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Inna rozbiezno$¢ polega na tym, iz NCOIL Model Act 2014 nie za-
wiera zadnych rozwigzan w kwestii minimalnych kwot oferowanych
z tytulu przeniesienia praw z umowy ubezpieczenia na nabywce. Re-
gulacja ta ogranicza sie, w ramach definicji life settlement, jedynie do
stwierdzenia, ze minimalna kwota otrzymana w zamian za zawarcie
takiej umowy musi przewyzsza¢ kwote wykupu polisy lub kwote uzy-
skang w przypadku skorzystania z klauzuli przyspieszonej wyptaty
swiadczenia przez ubezpieczyciela z chwili sktadania wniosku o zawar-
cie life settlement3%2, Termin, w ktérym wtasciciel polisy moze odsta-
pi¢ od kontraktu life settlement, wynosi pietnascie dni od jego zawarcia
(executed)3%3. Jest on krétszy niz w przypadku NAIC Model Act 2007, co
zmniejsza prawdopodobienstwo rezygnacji z zawartej umowy. Taka po-
zornie niewielka réznica moze przyczynic¢ sie do oferowania wyzszych
kwot z tytutu zawarcia life settlement, gdyz nabywcy w mniejszym stop-
niu beda uwzgledniali swoje koszty zwigzane z odstapieniem od umo-
wy. Z drugiej strony, dtuzszy termin jest niewatpliwie bardziej korzystny
dla zbyweéw364,

Zgodnie z ogdlng reguly przyjetq na gruncie NCOIL Model Act
2014 prawa z umowy ubezpieczenia na zycie nie mogq zosta¢ przenie-
sione — w drodze zawarcia life settlement — w ciagu dwoch lat od daty
wystawienia polisy3®°. Przestanki odejécia od wskazanego obostrzenia
ksztattuja sie niemal identycznie, jak w przypadku rozwiazania NAIC366,
Takie rozwiazanie jest niewatpliwie korzystniejsze dla potencjalnych
zbywcdw przez wzglad na wezesniejsza mozliwosé rozporzadzenia pra-
wami z umowy ubezpieczenia na rynku wtérnym. W tym kontekscie
trzeba nadmienié¢, iz NCOIL Model Act 2014 — w odréznieniu od NAIC
Model Act 2007 — definiuje zjawisko STOLI, ktéremu ma przeciwdzia-
taé czasowe ograniczenie mozliwosci zawarcia umowy life settlement367,
a ponadto expressis verbis zakazuje takich dziatan z uwagi na ich klasyfi-

362 NCOIL Model Act 2014, § 2 (L).

363 Tamze, § 11 (D).

364 G. Etherington, C.B. Foster-Franck, dz.cyt.
365 NCOIL Model Act 2014, § 11 (N).

366 Tamyze.

367 Tamze, § 2 (Y).
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kacje w ramach kategorii czynu fraudulentnego na gruncie life settlement
(fraudulent life settlement act)368,

Kolejna réznice stanowi brak wprowadzenia wymogu posiada-
nia gwarancji (surety bond) badz innego zabezpieczenia jako przestan-
ki przyznania licencji nabywcy lub brokera na gruncie NCOIL Model Act
2014. W przypadku NAIC Model Act 2007 wysokos¢ takiego zabezpiecze-
nia musi wynosi¢ 250 tys. USD3%°,

Biorac pod uwage powyzsze, z perspektywy nabywcy mozna
stwierdzi¢, ze model opracowany przez NAIC jest bardziej restrykcyjny
w przypadkach, w ktérych zawuwazalne sg istotniejsze réznice wzgle-
dem aktu opracowanego przez NCOIL37°. Jednoczesnie nalezy podkre-
8li¢, iz odmienno$ci pomiedzy oboma aktami jest wiecej, jednak ich zna-
czenie nie jest tak donioste zaréwno w kontekscie skutkéw regulacji, jak
i nakreslonego zakresu rozwazan3’!. Ponadto niektére réznice wynikaja
z innego podejscia od strony technicznej. Przyktadowo, czes¢ poswieco-
na reklamie w akcie NAIC jest rozwinieta i kazuistyczna. W przypadku
regulacji konkurencyjnej mamy jedynie trzy krétkie normy (nie liczac
definicji), z ktérych najwazniejsza stanowi, ze reklama powinna by¢
precyzyjna (accurate), zgodna z prawda i niewprowadzajaca w btad co
do faktu lub domniemania (in fact or by implication)372. Podsumowanie
omowionych réznic zawarto w tabeli 3.

368 Tamze, § 2 (H)(1)(x). W przypadku NAIC Model Act 2007 — jak zasygnalizowano
— mamy jedynie do czynienia z naruszeniem tej regulacji w razie zawarcia umowy
wiatykalnej w okreslonym czasie od daty wystawienia polisy. Z tego wzgledu, jak
wskazano w pismiennictwie, o ile na gruncie modelu NCOIL dziatania kwalifiko-
wane jako STOLI zostaly zakazane, o tyle na gruncie aktu NAIC sa one jedynie
znacznie trudniejsze do przeprowadzenia (B.D. Evans, D.T. Russell, T.W. Sager,
dz.cyt., s. 109). Odnosnie réznic pomiedzy aktami NCOIL i NAIC w przedmio-
towej kwestii takze zob. R. Tomilson, M. Klebanoff, Whither Grigsby? STOLI and
the Assault on Insurable Interest, New Appleman on Insurance, 2013, s. 4647,
https://www.cozen.com/templates/media/files/60098_60098-stoli.pdf (dostep: 17
maja 2018).

369 NAIC Model Act 2007, § 3 (F)(4). Nie jest wskazanie, ze kwota ta jest minimalna.

370 G. Etherington, C.B. Foster-Franck, dz.cyt.

371 Szczegbdtowe poréwnanie wzorcéw NAIC oraz NCOIL zostato przeprowadzone
w 2010 r. Zob. U.S. Securities and Exchange Commission, Life Settlements Task
Force, dz.cyt., Appendix E.

372 NCOIL Model Act 2014, § 8 (B).
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Tabela 3. Zestawienie wybranych réznic aktéw modelowych NCOIL oraz NAIC

Sposéb regulacji

NCOIL Model Act 2014

NAIC Model Act 2007
oraz Model Regulation 2013

Wykorzystywana
terminologia

Life settlements (obejmuije tak-
Ze umowy wiatykalne)

Umowy wiatykalne (obejmuje
takze life settlements)

Minimalna kwota
oferowana z tytutu
zawarcia umowy wiatykalnej/
[life settlement

Minimalna kwota musi prze-
wyzszac¢ kwote wykupu polisy
lub kwote wyptacang na pod-
stawie klauzuli przyspieszone;
wyptaty $wiadczenia (Accele-
rated Death Benefi)

Mozliwos¢ wyboru sposrod
dwdch alternatywnych rozwigzan
(dotyczy ubezpieczonych termi-
nalnie lub przewlekle chorych):
| — minimalna kwota stanowi
,0dgdmie” powigzany procent
sumy ubezpieczenia i progno-
zowanej diugosci ubezpieczo-
nego albo

Il — kwota powinna by¢ zasad-
na i sprawiedliwa w Swietle
uwarunkowari kazdej transakdji

Termin odstapienia
od umowy wiatykalnej/
/life settlement

15 dni od zawarcia life set-
tlement

60 dni od zawarcia umowy
wiatykalnej lub 30 dni od za-
platy wiatorowi

Termin, po ktérym
dopuszczalne jest przeniesienie praw
z umowy ubezpieczenia
na nabywce

2 lata od daty wystawienia
polisy (mozliwe odejécie od
obostrzenia w razie spetnienia
okreslonych przestanek)

5 lat od daty wystawienia
polisy (mozliwe odejscie od
obostrzenia w razie spetnienia
okreslonych przestanek)

Definicja porozumienia STOLI

Tak

Nie

Wymdg posiadania gwarangji
(surety bond)
lub innego zabezpieczenia
przez nabywce/brokera

Tak — wysokos¢ 250 tys. USD

Regulacja w zakresie reklamy
dziatalnoéci prowadzonej
na rynku wtérnym

Krétka o abstrakcyjnym cha-
rakterze

Rozwinieta i kazuistyczna

3.3.

(life settlement)

Stan regulacji branzy i uméw wiatykalnych

Rozwigzania prawne odnoszace sie wprost do wtérnego rynku
ubezpieczen na zycie s obecnie niemal powszechne w Stanach Zjedno-
czonych. We wrzesniu 2018 r. unormowania zwiazane z life settlements
obowigzywaly w czterdziestu trzech stanach oraz na terytorium Puerto
Rico. Ustawodawstwa dwoch stanéw regulowaty natomiast wytacznie
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problematyke uméw wiatykalnych w znaczeniu $cistym373. Pozosta-
te pied¢ standéw, tj. Alabama, Dakota Potudniowa, Karolina Potudniowa,
Missouri, Wyoming oraz Dystrykt Kolumbii nie wdrozyto zadnych roz-
wiazan w omawianym zakresie do swoich porzadkéw prawnych374,

Zgodnie z zestawieniem opracownym przez NAIC pod koniec
2017 r. w osiemnastu stanach oraz na terytorium Puerto Rico przyjeto
aktualng wersje NAIC Model Act 2007 (lub jej cze$¢) w zasadniczo po-
dobnej do modelu postaci. Ponadto w niektérych innych stanach, zda-
niem NAIC, obowiazuja m.in. regulacje wzorowane na starszych wer-
sjach tego aktu37. Z kolei opracowanie Life Insurance Settlement Associa-
tion z 2018 r. wskazuje, iz prawodawstwo dwudziestu stanéw, reprezen-
tujacych prawie 53% populacji Stanéw Zjednoczonych, w jakims stopniu
oparto na modelu NCOIL. Kolejnych dwanascie stanéw — zdaniem tego
podmiotu (tj. okoto 12% populacji) — wdrozyto do swoich ustawodaw-
stw albo kombinacje rozwigzan NAIC i NCOIL albo wytacznie akt mode-
lowy przygotowany przez NAIC376, Pomimo Ze oba zestawienia nie pro-
wadza do jednolitych wnioskéw?77, to nasuwa sie ogdlne twierdzenie,
zgodnie z ktorym, o ile pierwotnie ustawodawstwo stanowe byto zdomi-
nowane przez rozwiazania NAIC, o tyle wraz z ewolucja rynku wtdrne-
go coraz istotniejsza role odgrywajq regulacje expressis verbis traktujace
o life settlements zgodnie z modelem NCOIL.

373 Life Insurance Settlement Association, Life Settlement Regulation...

374 Tamze; National Association of Insurance Commissioners, Viatical Settlements
Model Act. Proceeding..., ST-697-3 — ST-697-6.

375 Tamze.

376 Life Insurance Settlement Association, Life Settlement Regulation...

377 Jeszcze inne opracowanie, datowane na 2018 ., stanowi, ze okolo trzydziesci pieé
stanow adaptowato w istotnym stopniu model NAIC (R.H. Jerry II, D.R. Rich-
mond, dz.cyt., s. 314). Zaistniala rozbieznos¢ wynika najprawdopodobniej z przyj-
mowania roznych kryteriéw oceny.
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1. Dopuszczalnosé
zawierania kontraktow wiatykalnych (life settlements)
w $wietle interesu ubezpieczeniowego
oraz swobody rozporzadzania umowg ubezpieczenia

1.1. Wprowadzenie

Dotychczasowa analiza sugeruje, ze wspotczesne umowy wiatykal-
ne wytworzylty sie na gruncie swobody kontraktowej, prowadzac do ko-
niecznosci przyjecia konkretnych regulacji w ramach prawa stanowione-
go. Teza ta wymaga jednak doprecyzowania. Ot6z sama dopuszczalno$é
zawierania uméw wiatykalnych (oraz life settlements) jest powszechnie
utozsamiana®’8 z precedensowym orzeczeniem wydanym w sprawie Gri-
gsby v. Russell w 1911 r.37°, Sprawa odpowiadata wspétczesnemu po-
strzeganiu kontraktow wiatykalnych. W rozstrzygnieciu odniesiono sie
do dwdch kluczowych w kontekscie dopuszczalnosci zawierania uméw
wiatykalnych (life settlements) kwestii. Pierwsza z nich dotyczyta interesu
ubezpieczeniowego, a druga charakteru prawnego umowy (polisy) ubez-
pieczenia. Oba zagadnienia, uzupetnione o konieczne uwagi, stanowia
przedmiot dalszej analizy.

378 H. Harris, dz.cyt., s. 184.
379 222 U.S. 149 (1911). Dalej cyt.: Grigsby v. Russell.
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1.2. Interes ubezpieczeniowy
jako narzedzie zapobiegania hazardowi na cudzym zyciu
a umowy wiatykalne

1.2.1. Geneza interesu ubezpieczeniowego
w ubezpieczeniach na zycie oraz jego inkorporacja
do amerykanskiego porzadku prawnego

Doktryna interesu ubezpieczeniowego wywodzi sie z osiemnasto-
wiecznej Anglii, kiedy to popularna, a nawet modng rozrywke (ukierun-
kowang na osiagniecie zysku), stanowity dziatania polegajace na ubez-
pieczaniu zycia oséb zupeinie obcych dla ubezpieczajacego. Przyktado-
wo dopuszczano zawarcie ubezpieczen w odniesieniu do podejrzanych
sadzonych za przestepstwa zagrozone karag smierci. Takie wykorzystanie
konstrukcji ubezpieczenia odpowiadato zaktadom na cudzym zyciu, gdyz
w przypadku skazania i egzekucji dochodzito do wyptaty sumy ubezpie-
czenia®®0. Inne praktyki wiazaly sie chociazby z ubezpieczaniem zycia
bogatych, starszych oséb (wysokos¢ sktadki stanowita odzwierciedlenie
stanu zdrowia ubezpieczonego, w tym przebyte choroby)38l. Przedmio-
towe dzialania okre$lono mianem hazardu ubezpieczeniowego382,

Koniecznos¢ powstrzymania powyzszych praktyk stanowita gtéw-
ny powdd383 przyjecia przez Parlament Wielkiej Brytanii w 1774 r.
Life Assurance Act, ktéry obowiazuje do dnia dzisiejszego. Regulacja
ta zakazywata wykorzystywania ubezpieczenia w sposéb niepowigza-
ny z wykazanym ryzykiem ekonomicznym?384, przez co ubezpieczaja-
cy musiat dowies¢, iz w razie $mierci ubezpieczonego poniesie strate
majatkowa38>, Pomimo ze Life Assurance Act nie wprowadzal pojecia

380 R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt., s. 237; Phl Variable Ins. v. Price Dawe 2006

Ins., 28 A.3d 1059 (Del. 2011). Dalej cyt.: Phl Variable Ins. v. Price Dawe 2006 Ins.

Tamze. Szerzej zob. S. Byczko, Interes ubezpieczeniowy. Aspekty prawne, Warszawa

2013, s. 20-27.

382 G. Clark, Betting on Lives: The Culture of Life Insurance in England, 1695-1775,
Manchester 1999, s. 49-50.

383 7ob. R. Merkin, dz.cyt., s. 331-333.

384 Phl Variable Ins. v. Price Dawe 2006 Ins.

385 R. Merkin, dz.cyt., s. 338.

381
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sinteres ubezpieczeniowy”, to ta koncepcja zostala w nim zawarta38°
i pozostawiona do doprecyzowania orzecznictwu38”. Na mocy omawia-
nej regulacji kazda umowa ubezpieczenia na zycie niespetniajaca kry-

388 interesu ubezpieczeniowe-

terium wykonywanego w dobrej wierze
go w zyciu innej osoby (ubezpieczonego) jest bezwzglednie niewazna
(null and void)3%°.

Z punktu widzenia wtérnego rynku ubezpieczen na zycie w Anglii
szczegolnie istotne jest orzeczenie w sprawie Dalby v. India & London
Life Assurance Co. z 1854 1.3%0. Zgodnie z nim interes ubezpieczeniowy
musi istnie¢ jedynie w momencie zawarcia umowy ubezpieczenia na zy-
cie, nie za$ w chwili zaj$cia wypadku ubezpieczeniowego®?!. Oznacza to
w konsekwencji mozliwo$¢ przenoszenia praw z umowy ubezpieczenia
na zycie na podmioty niemajace interesu w zyciu ubezpieczonego. Decy-
zja w powyzszej sprawie umozliwita traktowanie polis na zycie w kate-
gorii instrumentéw inwestycyjnych32.

W kontekscie Life Assurance Act i rynku wtérnego trzeba wskazac
jeszcze jedna wazna kwestie. Zgodnie z orzeczeniem wydanym w spra-
wie M’Farlane v. The Royal London Friendly Society®?? zawarcie umowy
ubezpieczenia przez osobe, ktora ubezpiecza wtasne zycie w dobrej wie-
rze, jednak z generalnym zamiarem przeniesienia praw z takiej umowy,
nie jest objete zakresem przedmiotowej regulacji. Jednakze w sytuacji,
gdy zawierana umowa ma na celu przeniesienie praw na konkretng oso-
be (i wylacznie jej korzys¢) — stanowiac de facto obejscie wymogu inte-

386 S.L. Martin, Betting on the Lives of Strangers: Life Settlements, STOLI and Securiti-
zation, University of Pennsylvania Journal of Business Law 2010, Vol. 13, Iss. 1,
s. 177. Zob. Life Assurance Act, Section 1.

387 Szerzej o precedensowych orzeczeniach w tym zakresie zob.: R. Merkin, dz.cyt.,

s. 337-339; R. Merkin, J. Hjalmarsson, Compendium of Insurance Law, Abingdon,

Oxon 2013, s. 626-628.

P.N. Swisher, Wagering on the Lives of Strangers: The Insurable Interest Requirement

in the Life Insurance Secondary Market, TT&IPLJ 2015, Vol. 50, Iss. 3&4, s. 708.

389 Life Assurance Act, Sekcja 1.

390 (1854) 15 C.B. 365. Dalej cyt.: Dalby v. India & London Life Assurance Co.

391 Tamze. Odnosnie innych skutkéw tego orzeczenia zob. R. Merkin, dz.cyt., s. 344—
-348; S. Byczko, dz.cyt., s. 27.

392 R. Merkin, J. Hjalmarsson, dz.cyt., s. 635.

393 (1886) 2 T.L.R. 755, 756.

388
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resu ubezpieczeniowego — nie mozna moéwic o istnieniu takiego interesu,
przez co przypadek ten jest objety kognicja Life Assurance Act394.

Wyksztalcona w prawie angielskim doktryna interesu ubezpiecze-
niowego zostala przyjeta w prawie amerykanskim3“°. Na gruncie tego
ostatniego za bardziej doniostg uwaza sie jednak koniecznos¢ przeciw-
dziatania checi dazenia do ziszczenia wypadku ubezpieczeniowego (tj.
$mierci ubezpieczonego) niz zwalczania hazardu pod postacia ubez-
pieczen39®, chociaz $cisty zwiazek jest akcentowany®®7. Oba powyzsze
cele uzasadniaja istnienie normatywnej przestanki w zakresie interesu
ubezpieczeniowego3?8. Wymdg ten przyjeto najpierw w orzecznictwie.
W pédzniejszym czasie liczne stany i tak wiaczyly go do swoich ustawo-
dawstw3??. Obecnie podkreéla sie, ze istnienie wykonywanego w dobrej
wierze interesu ubezpieczeniowego w momencie zawarcia polisy na zy-
cie tworzy konieczng przestanke waznosci umowy ubezpieczenia w —
najprawdopodobniej — kazdym stanie*0.

394 R. Merkin, dz.cyt., s. 348.

395 R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt., s. 234-235. Odnosnie szerszej analizy oma-
wianego zagadnienia zob. E.H. Dickson, Insurable Interest in Life, The American
Law Register and Review 1896, Vol. 44, No. 2, s. 65-87.

396 R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt., s. 235.

397 D.R. Richmond, Investing wih the Grim Reaper: Insurable Interest and Assignment in
Life Insurance, TT&IPLJ 2012, Vol. 47, No. 2, s. 669.

398 7ob. K.J. Bozanic, An Investment to Die For: From Life Insurance to Death Bonds,
the Evolution and Legality of the Life Settlement Industry, Penn State Law Review
2008, Vol. 113, No. 1, s. 250.

399 R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt., s. 234. Podobnie P.N. Swisher, Wagering...,
s. 709-710. Rozpatrujac sprawe w 1876 r., sad wskazal, iz w czesci stanéw obwia-
zywaly ustawy, ktorych skutek byt analogiczny jak Life Assurance Act, a w stanach,
gdzie nie przyjeto dedykowanych rozwigzan, najczesciej albo uznano skutecznosé
ustaw angielskich, albo opierano sie na wczesniejszych precedensach wypracowa-
nych w prawie powszechnym (Connecticut Mutual Life Insurance Company v. Scha-
efer, 94 U.S. 457 (1876). Dalej cyt.: Connecticut Mutual Life Insurance Company
v. Schaefer).

400 pN. Swisher, Wagering..., s. 707 i 710. Akcentowanie intencji zawarcia polisy
na zycie, czyli sposobu wykonywania interesu ubezpieczeniowego, nie wigze sie
z tworzeniem — dedykowanej prawu ubezpieczeniowemu — kategorii dobrej wia-
ry tudziez z koniecznoscig kazdorazowego podkreslania takiego wymogu. Dobra
wiara stanowi domniemany warunek (implied covenant) tak na gruncie prawa
kontraktowego in genere (Centurion Air Cargo v. United Parcel Service Co., 420 F.3d
1146 (11th Cir. 2005), jak interesu ubezpieczeniowego (The Florida Office of In-
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Interes ubezpieczeniowy definiowany ogdlnie oznacza wyma-
gany prawem interes wynikajacy z relacji wystepujacej pomiedzy
ubezpieczonym a zdarzeniem losowym objetym zakresem ubez-
pieczenia, ktorego nastapienie spowoduje szkode dla ubezpieczo-
nego?°1, Wielokrotnie przytaczane pojecie interesu ubezpieczeniowego
w ubezpieczeniach na zycie zostato sformulowane przez amerykanski
Sad Najwyzszy w sprawie Warnock v. Davis*92 z 1881 r. Taki interes
musi by¢ uzasadniony, jak réwniez oparty na wzajemnych relacjach
miedzy ubezpieczajacym a ubezpieczonym o charakterze majatko-
wym (pecuniary) lub pokrewienstwa (blood) lub powinowactwa,
ktore pozwalaja spodziewaé sie korzysci z trwania zycia ubezpie-
czonego?%3, W razie niespelnienia tego warunku polisa na zycie stanowi
zwykly zaktad, w ktorym osoba zawierajgca umowe jest bezposrednio
zainteresowana wczesna $miercig ubezpieczonego?%4, Powyzsze trafnie
odzwierciedla teza, iz kryterium interesu zapewnia, ze umowe ubezpie-
czenia na zycie innej osoby zawrze tylko ten, kto ma wtasciwy zamiar40>,

1.2.2. Przeniesienie praw i obowigzkéw
z umowy ubezpieczenia na zycie
na podmiot niemajacy interesu ubezpieczeniowego
w Zyciu ubezpieczonego

Orzecznictwo sadéw stanowych az do poczatku XX w. bylo po-
dzielone w kwestii tego, czy ubezpieczajacy moze przenies¢ prawa
z umowy ubezpieczenia na zycie na rzecz osoby trzeciej, niemaja-
cej interesu ubezpieczeniowego w zyciu ubezpieczonego*%®. Niektére
sady stwierdzaty niewaznos¢ polis pomimo braku jakiejkolwiek ztej wia-
ry lub braku zamiaru przeniesienia praw z polisy w momencie jej zawie-

surance Regulation, Secondary Life Insurance Market Report to the Florida Legisla-
ture, 2013, s. 38).

401 G.I. Salzman, Public Policy and Insurable Interest in Life Insurance, American Busi-
ness Law Association Bulletin 1962, Vol. 6, No. 1, s. 37.

402104 U.S. 775 (1881). Dalej cyt.: Warnock v. Davis.

403 Tamze.

404 Tamze.

405 K.J. Bozanic, dz.cyt., s. 253-254.

406 PN. Swisher, Wagering..., s. 722.
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rania. Inne sady za$ dopuszczatly takie dziatania pod warunkiem jednak,
iz zamiarem stron nie byto obejscie prawa*’. Zaistniata rozbiezno$¢
zostala ostatecznie rozstrzygnieta przez Sad Najwyzszy, ktéry — wydajac
trzy istotne z punktu omawianej problematyki orzeczenia — uksztatto-
watl obowiazujacq regute w zakresie przenoszenia praw i obowigzkéw
z uméw ubezpieczenia na zycie*%8,

Najwczesniejszy z trzech judykatéw zapadl w cytowanej juz spra-
wie Connecticut Mutual Life Insurance Company v. Schaefer. Ustalono, ze
malzonkowie zawarli umowe ubezpieczenia na zycie, na mocy ktdrej
oboje byli ubezpieczonymi. W przypadku smierci ktéregos z nich suma
ubezpieczenia miata zosta¢ wyptacona zyjacemu wspotmatzonkowi. Po
niecatych dwoéch latach od wystawienia polisy matzonkowie rozwiedli
sie, a niewiele pdZniej ubezpieczony mezczyzna zmart. Kobieta optacita
wymagana po rozwodzie sktadke ubezpieczeniowa, a po $mierci bytego
meza zazadata wyplaty sumy ubezpieczenia®.

Pomimo ze w stanie faktycznym nie doszto do przeniesienia polisy
na zycie, trudnos¢ polegata na tym, ze kobieta na skutek rozwodu nie
miata juz interesu w zyciu bylego meza, przez co nie spelniata przestan-
ki interesu ubezpieczeniowego. Sad nawigzujac do angielskiej sprawy
Dalby v. India & London Life Assurance Co. zauwazyt, iz zasadnicza kwe-
stig jest, aby polisa zostata uzyskana w dobrej wierze i nie byt to zaktad
na zyciu osoby, w stosunku do ktérej nie przystuguje interes ubezpiecze-
niowy. Spelniajaca powyzsze wymogi umowa ubezpieczenia na zycie nie
staje sie niewazna w przypadku, gdy interes ubezpieczeniowy przystugu-
jacy bylej zonie w momencie zawarcia umowy nastepnie ,,wygasnie”#10.

Drugie istotne orzeczenie zostalo wydane we wspomnianej juz
sprawie Warnock v. Davis. Ustalono, ze mezczyzna w dniu zlozenia
wniosku o zawarcie umowy ubezpieczenia na zycie porozumiat sie z —
niemajacym interesu ubezpieczeniowego w jego zyciu — stowarzysze-
niem powierniczym (Trust Association). Zgodnie z porozumieniem dzie-
wieé¢ dziesiatych sumy ubezpieczenia przystugiwato temu podmiotowi,

407 Tamze.

408 7ob. H. Harris, dz.cyt., s. 182-185.
409 Warnock v. Davis.

410 Tamze.
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a pozostata czes¢ swiadczenia miata przypas¢ jego Zonie. Stowarzysze-
nie w zamian za powyzsze zgodzito sie optacac sktadki ubezpieczeniowe
i pokry¢ inne koszty. Wszelkie prawa i obowiazki*!! z polisy po jej wy-
stawieniu zostaly przeniesione na stowarzyszenie. W nastepstwie smier-
ci ubezpieczonego otrzymato ono sume ubezpieczenia oraz przekazato
uméwiona cze$¢ wdowiet12,

Rozstrzygajac sprawe, sad stwierdzil, iz sama umowa ubezpiecze-
nia byta wazna i mogta by¢ przedmiotem cesji na rzecz stowarzyszenia
jako zabezpieczenie, na przyktad udzielonej ubezpieczonemu pozyczki,
ale nie z jakiegokolwiek innego powodu*!3. Sad ponadto zauwazyl, iz
powziety z gory zamiar przeniesienia wiasnosci polisy na rzecz stowa-
rzyszenia jest sprzeczny z porzadkiem publicznym#!4, Utrzymanie waz-
nosci umowy zawartej pomiedzy stronami w pelnym zakresie usank-

411 W tym miejscu konieczne jest poczynienie szczegélnie istotnej uwagi terminolo-
gicznej. Strony zawarty umowe zwang assignment (assignment of the policy), co
— zgodnie z powszechnym tlumaczeniem — kaze przyja¢, iz mamy do czynienia
z umowg przelewu (cesji). W literaturze amerykanskiej wskazuje sie jednak,
ze dokonanie takiej czynnosci w odniesieniu do ubezpieczenia na zZycie jest
postrzegane zazwyczaj jako przeniesienie prawa wlasnosci polisy (tzw. cesja
absolutna - absolute assignment), ktére obejmuje m.in. prawo zawarcia po-
zyczki pod zastaw wartosci gotowkowej polisy (cash value), prawo zlozenia
wniosku o wykup polisy czy prawo wyznaczenia uposazonego. Przedmiotowe
dziatanie w rzeczywistosci prowadzi do zmiany strony w umowie ubezpieczenia,
gdyz nabywca (cesjonariusz) staje sie nowym wtascicielem polisy ze wszystkimi
konsekwencjami wynikajgcymi z tego faktu (réwniez w zakresie odpowiedzial-
nosci za uiszczanie sktadki). Powyzsze w oczywisty sposéb rézni sie od samego
wyznaczenia nowego beneficjenta (uposazonego) polisy przez dotychczasowe-
go ubezpieczajacego. W rezultacie przez cesje absolutng polisy ubezpieczenia na
zycie w kontekscie rynku wtérego — modelowo — nalezy rozumie¢ nieodwotalne
i bezwarunkowe przeniesienie przez wtasciciela wszystkich praw do polisy. Ta-
kie dziatanie sprowadza sie do faktycznej sprzedazy polisy, zob. R.H. Jerry II,
D.R. Richmond, dz.cyt., s. 312; J.C. Parker, Does Lack of an Insurable Interest
Preclude an Insurance Agent From Taking an Absolute Assignment of His Client’s
Life Policy?, University of Richmond Law Review 1997, Vol. 31, Iss. 1, s. 80-81;
M.E. Osborn dz.cyt., s. 474-475, przypis nr 20; J.A. Jensen, S.R. Leimberg,
dz.cyt., s. 121; Life Insurance Settlement Association, Determine if a life settlement
is the right solution, http://www.lisa.org/consumer-advisors/helping-clients/Deter-
mine-if-a-life-settlement-is-the-right-solution (dostep: 12 stycznia 2016).

412 Warnock v. Davis.

413 Tamze.

414 PN. Swisher, Wagering..., s. 722.
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cjonowatoby zdaniem sadu zaktad na cudzym zyciu i zachecito do nie-
uczciwych praktyk*15. Z tego wzgledu ograniczono $wiadczenie ubez-
pieczyciela nalezne stowarzyszeniu do wysokosci sumy sktadek i innych
kosztéw oraz odsetek*16.

Wreszcie ostatnie, najwazniejsze z punktu widzenia umdéw wiaty-
kalnych orzeczenie zapadto w zasygnalizowanej na poczatku rozdziatu
sprawie Grigsby v. Russell. Ubezpieczony (J.C. Burchard) zawarl umo-
we ubezpieczenia wlasnego zycia. Po zaptaceniu dwoch pierwszych
sktadek kolejna nie zostala uiszczona w terminie z powodu trudnos$ci
finansowych, ktérych doswiadczyt. Ponadto ulegt on powaznemu ura-
zowi i potrzebowat pieniedzy na sfinansowanie koniecznej operacji
chirurgicznej*1”. Z tego wzgledu ubezpieczony zaoferowat lekarzowi
A.H. Grigsby’emu przeniesienie praw (assign, transfer and convey) ze
swojej polisy na zycie w zamian za 100 USD oraz zobowigzanie leka-
rza do zaptaty zalegtlej, jak i przysztych sktadek. Suma ubezpieczenia
opiewata na 10 000 USD. Umowa zostata zawarta, a jej odpowiednio
potwierdzona kopia dostarczona ubezpieczycielowi#!8. Lekarz nie byt
w zadnym stopniu spokrewniony ze zmartym oraz nie byt jego wierzy-
cielem. Z tych wzgledéw nie posiadat on interesu ubezpieczeniowego
w zyciu ubezpieczonego*!® zgodnie z wymogami przewidzianymi przez
common law.

Burchard zmart rok pézniej*?0, a przyczyna zgonu byla niezalezna
od urazu i przebytej operacji*?!. Po jego $mierci zaréwno Grigsby, jak
i administratorzy spadku zmartego (estate administrators) zazadali spet-
nienia $wiadczenia przez ubezpieczyciela. Ten zas, z uwagi na konkuru-
jace ze soba roszczenia, wszczat postepowanie, ktérego celem byto usta-
lenie podmiotu uprawnionego do otrzymania sumy ubezpieczenia i zto-
zyt przedmiot $wiadczenia (tj. 10 000 USD) do depozytu sadowego*?2.

415 Warnock v. Davis.

416 Tamze.

417 Russell v. Grigsby, 168 F. 577 (6th Cir. 1909), Dalej cyt.: Russell v. Grigsby.
418 Tamze.

419 Tamze.

420 Life Insurance Settlement Association, History...

421 Russell v. Grigsby.

422 Tamze.
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Sad nizszej instancji, opierajac sie m.in. na rozstrzygnieciu zapa-
dtym w sprawie Warnock v. Davis, orzekl, ze zawarta pomiedzy stronami
umowa jest wazna jedynie w zakresie kwoty zaptaconej ubezpieczonemu
powiekszonej o wysokos¢ uiszczonych sktadek. Powyzej tej sumy umowa
stanowita hazard na cudzym zyciu (gambling contract) i byta niemozli-
wa do wykonania#?3. Przedmiotowe rozstrzygniecie zostato zmienione
w 1911 r. przez Sad Najwyzszy, a uzasadnienie decyzji wygtosit Oliver
Wendell Holmes Junior#?4,

Analizujac dopuszczalno$é przeniesienia praw i obowigzkéw
z umowy ubezpieczenia na zycie, sedzia Holmes odréznit rozpatrywa-
ny stan faktyczny od sytuacji, ktéra miata miejsce na gruncie sprawy
Warnock v. Davis. 1 tak, w przypadku polisy Burcharda nie wystepo-
watly zadne przestanki, aby przyjaé, ze stanowita ona zaktad. Umowa
ubezpieczenia zostata zawarta w dobrej wierze bez zastrzezen w kwe-
stii wykonywania interesu ubezpieczeniowego. Stan faktyczny nie wy-
kazywal réwniez podobienistwa do dziatania, w ktérym ubezpieczajacy
Luzycza” przystugujacy interes we wiasnym zyciu osobie trzeciej jako
»przykrywki” dla zawarcia umowy bedacej w istocie zakladem na cu-
dzym zyciu (wskazujac jako przyktad sprawe Warnock v. Davis)#?. Cho-
ciaz rozstrzygana sytuacja miata szczegdlny charakter, a wtasnos¢ polisy
zostala przeniesiona na osobe, ktérej Burchard nie bat sie zaufaé¢ (co
znaczaco odrdzniato oceniany stan od przyznania ogdlnej kompeten-
cji w zakresie ubezpieczania obcych oséb), to — jak wskazano — prawo
nie zna kategorii zagrozenia podyktowanego generalng obawgq przed
pokusa wywotana mozliwoscia odniesienia korzysci pienieznej w razie
Smierci ubezpieczonego. Ostatecznie sad, opierajac sie rowniez na re-
gule wynikajacej z orzeczenia Connecticut Mutual Life Insurance Com-
pany v. Schaefer, stwierdzit wazno$¢ umowy zawartej miedzy lekarzem
a pacjentem*2°. Z tego powodu odrzucono opinie wyrazona w sprawie
Warnock v. Davis, przyjmujac, ze zawarta umowa zachowuje swag waz-
nos¢ nawet jezeli lekarz nie posiada interesu ubezpieczeniowego, pod

423 Tamze.
424 Grigsby v. Russell.
425 Tamze.
426 Tamze.
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warunkiem jednak, ze brak wcze$niejszego porozumienia w sprawie
cesji polisy*27.

Reasumujac, mozna powiedzieé, ze zgodnie wymogami usta-
nowionymi w sprawie Grigsby v. Russell zar6wno zawarcie polisy na
zycie, jak i przeniesienie z niej praw musza odbywa¢ sie w dobrej
wierze4?8, Oznacza to, ze przeniesienie praw z umowy ubezpieczenia
jest dopuszczalne wytacznie jako rezultat istnienia interesu ubezpiecze-
niowego oraz dobrej wiary towarzyszacej zawarciu umowy ubezpiecze-
nia na zycie*?°. Powyzsze nalezy odrézni¢ od zawarcia umowy w na-
stepstwie powzietego z goéry zamiaru przeniesienia z niej praw na rzecz
obcej osoby trzeciej, nadal postrzeganego przez sad wydajacy orzeczenie
jako nielegalny zaktad na cudzym zyciu*3.

Zdecydowana wiekszos¢ stanowych sagdéw uznata i wigczyta de-
cyzje wydane w sprawach Grigsby v. Russell oraz Warnock v. Davis do
swojego orzecznictwa*3l, Jednocze$nie sprawe Grigsby v. Russell przyta-
cza sie w Stanach Zjednoczonych jako tradycyjny precedens na popar-
cie twierdzenia, zgodnie z ktérym momentem decydujacym o istnieniu
interesu ubezpieczeniowego jest chwila zawarcia umowy ubezpieczenia
na zycie, nie za§ moment zgonu ubezpieczonego?32. Konsekwentnie
w aspekcie temporalnym wymogu istnienia interesu powszechnie przy-
jeto w prawie stanowym, ze jego brak w chwili $mierci ubezpieczonego

427 Life Product Clearing LLC v. Angel ex rel. Estate of Lobel, 530 F.Supp. 2d 646
(S.D.N.Y. 2008). Dalej cyt.: Life Product Clearing LLC v. Angel ex rel. Estate of Lobel.
Relacja obu orzeczen ksztaltuje sie w ten sposob, iz decyzja wydana w sprawie
Grigsby v. Russell ogranicza w praktyce zakres rozstrzygniecia Warnock v. Davis
tylko do przypadkéw, w ktérych porozumienie miato miejsce przed wystawie-
niem polisy, zob. S.F., Insurance — Assignment to One without an Insurable Interest
— Extent of Recovery [Pennsylvania], Washington University Law Review 1941,
Vol. 26, Iss. 2, s. 277-278.

428 Pojecie dobrej wiary w zawarciu polisy na zycie oznacza szczery zamiar uzyska-
nia ochrony ubezpieczeniowej dla cztonka rodziny, ukochanej osoby lub partnera
biznesowego, anizeli zamiar ukrycia tego, co w przeciwnym razie stanowitoby ha-
zard na cudzym zyciu (Life Product Clearing LLC v. Angel ex rel. Estate of Lobel).

429 7ob. R. Tomilson, M. Klebanoff, dz.cyt., s. 42.

430 Zob. P.N. Swisher, Wagering..., s. 722-723.

431 Tamze, s. 723.

432 T. Baker, K.D. Logue, Insurance Law and Policy. Cases and Materials, New York
2017, s. 225.
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jest irrelewantny z punktu widzenia wazno$ci umowy ubezpieczenia na
zycie. Interes jest wymagany tylko w momencie zawierania umowy*33,

1.2.3. Uwagi uzupetniajgce
w kontekscie interesu ubezpieczeniowego
i jego postrzegania w Stanach Zjednoczonych

1.2.3.1. Interes ubezpieczeniowy we wtasnym zyciu

Zgodnie z powszechnie przyjeta zasadq kazda osoba posiada inte-
res ubezpieczeniowy we wlasnym zyciu i dysponuje swobodq w wyborze
beneficjenta bez wzgledu na fakt, czy beneficjentowi przystuguje interes
w zyciu ubezpieczonego*34. Zwykto sie podkresla¢ takze, iz éw interes

433 R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt., s. 260; D.R. Richmond, dz.cyt., s. 669-670;
podobnie J.A. Jensen, S.R. Leimberg, dz.cyt., s. 113; G.I. Salzman, dz.cyt., s. 37—
—-38; J.C. Parker, dz.cyt., s. 75-76. Jako przyklady wyrazenia tej reguty w usta-
wodawstwie stanowym zob. California Insurance Code — INS § 10110.1 (f);
The 2018 Florida Statutes § 627.404 (1); 2018 Georgia Code § 33-24-3 (h). Obo-
wiazujace w Teksasie prawo precedensowe wymaga, aby beneficjent miat interes
ubezpieczeniowy w zyciu ubezpieczonego takze w chwili Smierci tego ostatniego.
W tym wzgledzie warto wskaza¢ chociazby orzeczenie wydane w sprawie Big-
gs v. Washington Nat'l Ins. Co., 275 S.W.2d 566 (Tex. App. 1955). Stwierdzono
w nim, ze umozliwienie komukolwiek — kto to nie ma interesu ubezpieczeniowe-
g0 w zyciu osoby ubezpieczonej — uzyskania $wiadczenia wynikajacego z umowy
ubezpieczenia i zaleznego od $mierci ubezpieczonego, nie odpowiada porzadko-
wi publicznemu (tamze). Pomimo przestrzegania tej zasady ustawodawca stano-
wy wdrozyt rozwigzanie, zgodnie z ktérym interes przystuguje w kazdym czasie
okreslonym podmiotom — np. podmiotom wskazanym jako beneficjenci (od mo-
mentu wskazania). Z regulacji wynika, ze trwanie interesu ubezpieczeniowego
beneficjenta stanowi pochodna samego faktu jego wyznaczenia zgodnie z okreslo-
nymi wymogami formalnymi — zob. Allen v. United of Omaha Life Ins. Co., 236
S.W.3d 315 (Tex. App. 2007); 2017 Texas Statutes, Insurance Code § 1103.053-
1103.056. W odniesieniu do omawianej kwestii na uwage zastuguje poglad, zgod-
nie z ktérym — w przypadku ewentualnego konfliktu pomiedzy prawem osoby do
wiatowania polisy a zakazem przeniesienia praw z polisy na osobe niemajaca in-
teresu w zyciu ubezpieczonego prymat powinien zosta¢ przyznany temu pierwsze-
mu (szerzej zob. L.A. Dean, dz.cyt., s. 136-141).

434 P.N. Swisher, Wagering..., s. 710-711; R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt.,
s. 252; M.A. Mancini, C.L. Murphy, The Elusive Insurable Interest Requirement:
Are You Sure The Insured is Insured?, Real Property, Trust and Estate Law Jour-
nal 2012, Vol. 46, No. 3, s. 420. Zob. takze Aetna Life Insurance Co. v. France, 94
U.S. 561 (1876). Odnosnie do zawarcia wyrazonych regut w ustawodawstwie sta-
nowym zob. np. 2017 Arkansas Code § 23-79-103 (a)(1); 2018 Arizona Revised
Statutes § 20-1104 (A); 2017 Colorado Revised Statutes § 10-7-705; 18 Delaware
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ma charakter nieograniczony*3°. Wskazany stan rzeczy tworzy regule az
do momentu, w ktérym okaze sie, iz umowa jest w rzeczywistosci zakta-
dem na zyciu dokonanym przez ubezpieczonego i beneficjenta w chwili
jej zawierania3®. Opisywana sytuacja niekoniecznie musi by¢ powiaza-
na z umowami wiatykalnymi (life settlements), bedac wytacznie poja-
wiajacym sie w réznych kontekstach niespetnieniem przestanki interesu
ubezpieczeniowego na rynku pierwotnym, chociaz analogiczny skutek
jest oczywisty#37.

Majac na wzgledzie dotychczasowe uwagi, zasadne jest nakreslenie
pewnej ,sprzecznosci”, ktéra wynika z jednej strony z nieograniczonego
interesu ubezpieczeniowego we wlasnym zyciu, a z drugiej z omoéwionej
wczesniej koniecznosci odwolywania sie do kryterium intencji zawarcia
umowy ubezpieczenia. Ttem rozwazan jest sprawa First Pen-Pacific Life
Insurance Company v. Evans rozstrzygana zgodnie z prawem stanu Arizo-
na*3®, W zaistnialym stanie faktycznym S. Moore zawart tacznie siedem
polis na swoje zycie (suma $wiadczen wynosita 8,5 mln USD), a prawa
do przynajmniej szesciu z nich sprzedatl za posrednictwem brokera wia-
tykalnego, fatszywie o$wiadczajac, iz znajduje sie w stanie terminalnym.
Ubezpieczyciel domagat sie uniewaznienia jednej z uméw, ktérej suma
ubezpieczenia opiewata na 2 mld USD*3*. Uzasadnieniem zadania byt

Code 2017 § 2704 (a) i (c); The 2018 Florida Statutes § 627.404 (1) i (2)(b)
(1); 2017 Hawaii Revised Statutes § 431:10-204 (a); 2018 Idaho Statutes § 41-
1804 (1) i (3); 2017 Minnesota Statutes § 60A.0783 (3); 2017 Nevada Revised
Statutes § 687B.040 (1) i (4); New York Consolidated Laws, Insurance Law — ISC
83205 (b)(1); 2017 Oregon Revised Statutes § 743.040; 2017 Code of Virginia
§ 38.2-301 (A); 2017 Revised Code of Washington § 48.18.030 (1).

435 Zob. np. J.C. Parker, dz.cyt., s. 74; P.N. Swisher, Wagering..., s. 710. Nieograni-
czony interes we wlasnym zyciu bywa bezposrednio akcentowany w ustawodaw-
stwie stanowym, zob. 2017 Code of Alabama § 27-14-3 (b); California Insurance
Code — INS § 10110.1 (b); 2018 Georgia Code § 33-24-3 (b); 2018 Utah Code
§ 31A-21-104 (3)(a). Nie oznacza oczywiscie, iz w przypadku braku wyrazenia
tego w legislacji innych stanéw interes bedzie w jakimi$ stopniu ograniczony.

436 D.R. Richmond, dz.cyt., s 670. Szerzej na temat wykladni terminu ,zaktad” (wa-
ger) zob. m.in. E.W. Patterson, Insurable Interest in Life, CLR 1918, Vol. 18, No. 5,
s. 385-389.

437 R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt., s. 252.

438 313 Fed. Appx. 633 (4th Cir. 2009). Dalej cyt.: First Pen-Pacific Life Insurance
Company v. Evans.

439 Tamze.
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argument, iz Moore nie miatl interesu ubezpieczeniowego we witasnym
zyciu z powodu powzietego zamiaru przeniesienia praw z polisy na ryn-
ku wtérnym juz na etapie sktadania wniosku*4.

Sad, rozstrzygajac sprawe, uznatl jednak, ze Moore posiadat inte-
res ubezpieczeniowy we wiasnym zyciu, nawet pomimo planu sprzedazy
praw do umowy ubezpieczenia juz w chwili wnioskowania o jej zawar-
cie. Zaakcentowano réwniez majacy zastosowanie fragment przepisu,
ktory stanowit, ze ,kazda osoba majaca zdolnos¢ prawna moze zawrzec
umowe ubezpieczenia na swoje wtasne zycie lub zdrowie (body)...”441,
a nadto ustalono, iz w momencie zawierania spornej umowy ubezpie-
czenia nie bylo zadnych dowodéw wskazujacych na uczestnictwo oséb
trzecich czy ich wpltyw na decyzje Moore’a. Z tego wzgledu nie doszto
do naruszajacego zasady porzadku publicznego zaktadu na zyciu ubez-
pieczonego**2. Sad nie ocenit jednak kwestii interesu ubezpieczeniowe-
go w oparciu o subiektywny zamiar Moore’a z chwili zawarcia umowy.
Stwierdzono, Ze takie podejscie jest niemozliwe do zrealizowania i wpro-
wadzi niepewno$¢ na wtérny rynek ubezpieczen*#3. Sad wyzszej instan-

440 D R. Richmond, dz.cyt., s. 675. W zaleznosci od podejscia do ewentualnej wadli-
wosci interesu ubezpieczeniowego w omawianym kontekscie mozna wskazywac
takze, iz interes ubezpieczeniowy istnieje zawsze, gdy osoba ubezpiecza wlasne
zycie, ale moze on — jak w przypadku Moore’a — nie by¢ wykonywany w dobrej
wierze (zob. P.N. Swisher, Wagering..., s. 712).

441 7ob. 2017 Arizona Revised Statutes § 20-1104 (A). Analogiczne lub zblizone nor-
my — jak wynika z regulacji wskazanych przy omawianiu interesu ubezpieczenio-
wego we wlasnym zyciu — moga wystepowac¢ réwniez na gruncie ustawodawstw
obowigzujacych w innych stanach.

442 First Pen-Pacific Life Insurance Company v. Evans.

443 D.R. Richmond, dz.cyt., s. 675. Przedmiotowe orzeczenie spotkato sie z krytyka
w pismiennictwie. Wskazano, iz pominiecie oceny zamiaru ubezpieczonego — przez
wzglad na zwiazane z tym trudnosci — nie moze by¢ przekonujace. Kryterium za-
miaru jest bowiem szeroko wykorzystywane w prawie, szczegélnie w sprawach
z zakresdw prawa deliktowego i karnego. Z tego powodu sad raczej ,w szokujacy
sposéb” odmowil rozpatrzenia subiektywnego zamiaru w ocenie interesu ubezpie-
czeniowego, poniewaz — gdyby tak zrobil — wprowadzitby niepewnos¢ na rynek
wtérny ubezpieczen (S.L. Martin, Betting..., s. 210; zob. réwniez P.N. Swisher,
Wagering..., s. 712-713). Przykltadem, w ktérym odwolano sie do zamiaru oso-
by ubezpieczajacej wlasne zycie, jest sprawa Sciaretta v. Lincoln Nat. Life Ins. Co.,
899 F.Supp.2d 1318 (S.D. Fla. 2012). Chociaz w tym przypadku nie doszto do
zawarcia kontraktu wiatykalnego (life settlement), ubezpieczyciel podnosit niewaz-
nos¢ polisy (brak interesu ubezpieczeniowego), twierdzac, iz zostala ona zawar-
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cji zaaprobowat (affirmed) wydane rozstrzygniecie**4. Zawarta umowa
ubezpieczenia na zycie byta wiec wazna.

Z zaprezentowanego stanu faktycznego wynika, iz przestanka de-
cydujaca o uznaniu, ze interes ubezpieczeniowy jest wykonywany w ztej
wierze moze by¢ wczesniejsze porozumienie osoby ubezpieczajacej wia-
sne zycie z osobg trzecia, ktorej nie przystuguje interes ubezpieczenio-
wy. Udziat przysztego nabywcy w planowaniu przeniesienia praw z nie-
zawartej jeszcze umowy ubezpieczenia stanowi zazwyczaj oczywisty
dowdd istniejacego porozumienia, a przez to podstawe uznania polisy
za niewazna jako zaktad na cudzym zyciu**. Innymi stowy brak wy-
kazania zaangazowania osoby trzeciej w momencie zawierania umowy
ubezpieczenia uniemozliwia co do zasady kwalifikowanie jej jako zakta-
du na cudzym zyciu wylacznie na podstawie samego faktu przeniesienia
z niej praw na osobe niemajacg interesu w zyciu ubezpieczonego*4. Po-
ruszana kwestia zostanie uzupetniona w dalszej czesci przy omawianiu
zjawiska STOLL.

1.2.3.2. Interes ubezpieczeniowy w zyciu innej osoby

Omoéwienie przypadkéw, w ktérych wiasciciel polisy ubezpiecza
zycie innej osoby, warto poprzedzi¢ ustaleniami w kwestii ,lokalizacji”
interesu ubezpieczeniowego. Taki interes w momencie zawierania umo-

ta z zamiarem przeniesienia praw na podmiot trzeci. W skomplikowanym stanie
faktycznym wystapity liczne okolicznosci swiadczace, iz polisa zostata zawarta
w takim wlasnie celu. Sedziowie przysiegli (jury) — oceniajac subiektywny zamiar
ubezpieczajgcego (po jego smierci) — stwierdzili jednak, ze w momencie pozyski-
wania polisy nie istnial zamiar nastepczej jej cesji na podmiot niemajacy intere-
su ubezpieczeniowego, zob. Sciaretta v. Lincoln Nat. Life Ins. Co., 778 F.3d 1205
(11 th Cir. 2015).

First Pen-Pacific Life Insurance Company v. Evans. Analizujac rozstrzygniecie wy-
dane w tej sprawie, sad wyzszej instancji dokonatl przegladu orzecznictwa doty-
czacego interesu ubezpieczeniowego i zamiaru jego wykonywania, ktére zostato
wydane w oparciu o prawo obowigzujace w innych stanach. Zgodnie z przewaza-
jacym pogladem sam zamiar przeniesienia praw z polisy nie przekresla waznosci
interesu ubezpieczeniowego. Dopiero udziatl strony trzeciej, ktéra jest zaangazo-
wana w proces zawierania umowy, eliminuje istnienie interesu ubezpieczeniowego
(tamze).

445 D.R. Richmond, dz.cyt., s. 678.

446 Tamgze.

444
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Rozdziat Il. Umowy wiatykalne i /ife settlements w Stanach Zjednoczonych

wy musi mie¢ wiasciciel polisy bedacy jednoczesnie uposazonym (owner
— beneficiary) wzgledem osoby, na ktérej ,,zycie” pozyskiwane jest ubez-
pieczenie. Jest to ubezpieczenie na wlasny rachunek i stad rézni sie od
wystepujacej w Polsce konstrukcji ubezpieczenia na cudzy rachunek.
W omawianym przypadku wilascicielem polisy, a przez to zobowigzanym
do zaptaty sktadki, jest uposazony, natomiast postrzeganie osoby trzeciej
— okre$lanej mianem ubezpieczonego — odpowiada w pewnym sensie
~przedmiotowi” ubezpieczenia*¥’. Innymi stowy wtasciciel polisy ubez-
piecza sie od niekorzystnego dla siebie zdarzenia, jakie stanowi $mieré¢
osoby trzeciej. Zestawiajac przestanke interesu z kryterium ochrony
ubezpieczeniowej, nalezy przyjac¢ zatem, iz taka ochrona jest swiadczona
na rzecz wtasciciela polisy. Potwierdzenie stanowi obowiazujaca w licz-
nych ustawodawstwach stanowych reguta, w mysl ktérej nikt nie moze
zawrze¢ umowy ubezpieczenia na zycie innej osoby, chyba ze swiadcze-
nia przewidziane w jej ramach sa wyptacane ubezpieczonemu, zarzadcy
spadku (personal representative) lub osobie majacej w chwili zawarcia
umowy interes ubezpieczeniowy w zyciu osoby ubezpieczonej*48.

W pismiennictwie wskazuje sie, ze w okoto trzydziestu stanach obo-
wiazuja regulacje, ktére definiujq interes ubezpieczeniowy w zyciu innej
osoby w obrebie przynajmniej dwéch zasadniczych kategorii*4?. Pierwsza
kategoria dotyczy bliskich krewnych lub powinowatych (closely related by
blood or by law), a interes ubezpieczeniowy oznacza w tym przypadku

447 Zob. m.in. G.I. Salzman, dz.cyt., s. 37-41; F.L. Best, Jr., Defining Insurable Interest
in Lives, T&ILJ 1986, Vol. 22, No. 1, s. 104; P.N. Swisher, The Insurable Interest
Requirement For Life Insurance: A Critical Reassessment, DLR 2005, Vol. 53, No. 2,
S. 484-485; Peeler v. Doster, 627 S.W.2d 936 (Tenn. 1982); Lakin v. Postal Life and
Casualty Insurance Co., 316 S.W.2d 542 (Mo. 1958).

448 7ob. np. 2017 Arizona Revised Statutes § 20-1104 (A)(B); 18 Delaware Code
2017 § 2704 (a); The 2018 Florida Statutes § 627.404 (1); 2018 Kansas Stat-
utes § 40-450 (a); 2018 Louisiana Revised Statutes § 22:901 (A); 24-A Maine Re-
vised Statutes 2017 § 2404 (1); 2018 Mississippi Code § 83-5-251 (1); Nevada
Revised Statutes § 687B.040 (1); 2017 New Jersey Revised Statutes § 17B:24-1.1
(b); New York Consolidated Laws, Insurance Law — ISC §3205 (b)(2); 2017 Okla-
homa Statutes § 36-3604 (A)(1); 2017 Oregon Revised Statutes § 743.040 (1);
2017 South Dakota Codified Laws § 58-10-3 2017 Revised Code of Washington
§ 48.18.030 (1).

449 7ob. R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt., s. 234 i 258; M.A. Mancini, C.L. Mur-
phy, dz.cyt. s. 422.
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Umowy wiatykalne i wtérny rynek ubezpieczen na zycie w Stanach Zjednoczonych

,wazny interes wynikajacy z mitosci i sympatii” (substantial interest en-
gendered by love and affection)**. Druga kategoria obejmuje wszystkie
inne osoby. Interes ubezpieczeniowy w tym przypadku jest definiowany
jako ,zgodny z prawem i wazny interes ekonomiczny (economic interest)
w trwaniu zycia, zdrowia lub bezpieczenstwa (bodily safety) osoby ubez-
pieczonej”*1. Pomimo istniejacych réznic, czy to wynikajacych z redak-
cji ustaw w poszczegolnych stanach, czy orzecznictwa sadéw stanowych
przyjmuje sie, iz powyzsze zasady sa wspdlne wszystkim stanom?>2,

450 Jest to duzo bardziej liberalne podejscie do przestanki interesu niz w przypadku
prawa angielskiego. Zgodnie z tym ostatnim w sprawie Halford v. Kymer, (1830)
10 B. & C. 724 sad uznal, Ze rodzic nie ma interesu w zyciu dziecka z faktu sa-
mej tylko relacji rodzicielskiej. Analogicznie bedzie w przypadku interesu dziec-
ka w zyciu rodzica. Relacja polegajaca wylacznie na mitosci i sympatii nie jest
wystarczajgca; interes musi mie¢ charakter pieniezny. Sad nie uznal zasadnosci
twierdzen rodzica, zgodnie z ktdrymi ten spodziewal sie pomocy finansowej ze
strony dziecka. Taki stan rzeczy nie pozwala ustali¢ wartosci lub kwoty interesu
przystugujacego ubezpieczajacemu. Przedmiotowa reguta znajduje przelozenie na
inne relacje rodzinne — np. pomiedzy rodzenstwem. Z kolei w orzeczeniu wyda-
nym w sprawie Worthington v. Curtis, (1875) 1 Ch D 419, sad wskazatl, ze Life
Assurance Act jedynie przyznaje ubezpieczycielowi kompetencje do uniewaznienia
umowy ubezpieczenia z powodu braku interesu. W razie nieskorzystania z niej
o tym, kto jest uposazonym, nalezy rozstrzygac tak, jakby akt ten nie istniat. Nie-
legalno$¢ transakcji w Swietle Life Assurance Act skutkuje mozno$cig uniewaznie-
nia umowy tylko w relacji ubezpieczyciel — ubezpieczajacy. Jezeli tak sie nie sta-
nie, interes zadnej ze stron umowy nie zastuguje na ochrone, gdyz obie sa in pari
delicto. Poniewaz zadna strona nie ma prawa, w mysl zasady melior est conditio
possidentis, osoba, ktéra posiada pieniadze (sume ubezpieczenia), moze je za-
trzymad. Zob. takze orzeczenia zapadte w sprawach Barnes v. London, Edinburgh
& Glasgow Life Ins. Co., (1892) 1 Q. B. 864; Wainwright v. Bland, (1835) 1 Moo
& Rob 481.

451 Zob. np. 2017 Arkansas Code § 23-79-103 (c)(1)(A) i (B); 2017 Arizona Revised
Statutes § 20-1104 (C)(1) i (2); 2017 Colorado Revised Statutes § 10-7-704 (1)
(a) i (b); 18 Delaware Code 2017 § 2704 (c)(1) i (2); 2017 Hawaii Revised Stat-
utes § 431:10-202 (1) i (2); 2018 Idaho Statutes § 41-1804 (3)(a) i (b); 24-A
Maine Revised Statutes 2017 § 2404 (3)(A) i (B); 2017 Maryland Insurance Code
§ 12-201 (b); 2017 Nevada Revised Statutes § 687B.040 (4)(a) i (b); 2017 New
Mexico Statutes § 59A-18-4 (C)(1) i (2); New York Consolidated Laws, Insur-
ance Law — ISC §3205 (a)(1)(A) i (B); 2017 Oklahoma Statutes § 36-3604 (C)
(1) i (2); 2017 Rhode Island General Laws § 27-4-27 (c)(1) i (2); 2017 Code of
Virginia § 38.2-301 (B)(1) i (2); 2017 Revised Code of Washington § 48.18.030
3 @.

452 PN. Swisher, Wagering..., s. 715. Powracajac do stanu Teksas — tym razem
z punktu widzenia interesu w zyciu osoby trzeciej — trzeba wskazaé, ze przyjeta
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Rozdziat Il. Umowy wiatykalne i /ife settlements w Stanach Zjednoczonych

Zwiezla charakterystyke pierwszej kategorii trzeba rozpocza¢ od
zasygnalizowania dwoch kluczowych zaleznosci. Zgodnie z pierwsza, im
blizsza jest relacja rodzinna, tym wystepuje wieksze prawdopodobien-
stwo istnienia interesu ubezpieczeniowego*3. Konsekwentnie, im dalsza
bedzie taka relacja, tym strony musza w wiekszym stopniu polega¢ na
interesie ekonomicznym, aby uzasadnic istnienie interesu ubezpieczenio-
wego*4, Powszechnie przyjeto, iz tylko w odniesieniu do relacji pomie-
dzy malzonkami oraz relacji pomiedzy rodzicami a ich nieletnimi dzie¢-
mi kazdorazowo istnieje interes ubezpieczeniowy oparty wytacznie na
bliskiej wiezi rodzinnej*>°>. Mimo to moze zdarzy¢ sie, iz réwniez relacja
pomiedzy rodzenstwem badz rodzicem a dorostym dzieckiem zostanie
uznana za wystarczajaca dla stwierdzenia interesu ubezpieczeniowego
jedynie na podstawie wiezi rodzinnej*>. W innych przypadkach co do
zasady wieZ nie kreuje samoistnie interesu ubezpieczeniowego*>’. Stad
tez w odniesieniu do przewazajacej postaci relacji pomiedzy krewnymi

tam regulacja statuuje zasade zgody ubezpieczonego. Wynika z niej, Ze osoba trze-
cia musi wyrazi¢ zgode na zawarcie umowy ubezpieczenia na jej zycie. W oma-
wianym przypadku ubezpieczajacemu (wtascicielowi polisy) przystuguje interes
ubezpieczeniowy w zyciu osoby trzeciej, gdyz stanowi to konsekwencje (z mocy
ustawy) wyrazenia zgody przez osobe trzecia. Stad tez kazdy podmiot moze za-
wrze¢ umowe ubezpieczenia na Zycie osoby trzeciej pod warunkiem uzyskania
aprobaty z jej strony dla takiego dziatania (zob. 2017 Texas Statutes, Insurance
Code § 1103.053 (a) i 1103.056; M.A. Mancini, C.L. Murphy, dz.cyt., s. 420-421).

453 R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt., s. 253; P.N. Swisher, The Insurable...,
s. 499.

454 R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt., s. 254.

455 MLA. Mancini, C.L. Murphy, dz.cyt., s. 424; podobnie P.N. Swisher, The Insur-
able..., s. 522. Przykladowo w orzeczeniu wydanym w sprawie Jenkins v. Love-
lady, 273 So. 2d 189 (Ala. 1973) sad stwierdzit, iz twierdzenie, zgodnie z kto-
rym maz ma interes ubezpieczeniowy w zZyciu swojej zony, a zona ma interes
ubezpieczeniowy w zyciu swojego meza, jest tak oczywiste, iz nie wymaga nawet
wskazania reguly uzasadniajacej jego przyjecie. Omawiana zasada moze dotyczy¢
réwniez zwigzkéw partnerskich, jezeli zostaly uznane w danym stanie. I tak cho-
ciazby w Illinois — m.in. na gruncie swiadczen z uméw ubezpieczenia — partnerzy
musza by¢ traktowani tak samo jak malzonkowie, zob. Illinois Department of In-
surance, Civil Unions and Insurance Benefits, 2011, s. 1, http://insurance.illinois.
gov/newsrls/2011/05/CivilUnionsFinal05-25-11.pdf (dostep: 12 stycznia 2016).

456 Zob. M.A. Mancini, C.L. Murphy, dz.cyt., s. 424-426; P.N. Swisher, The Insur-
able..., s. 503-504.

457 Zob. R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt., s. 254-255; P.N. Swisher, The Insur
able..., s. 504-506.
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Umowy wiatykalne i wtérny rynek ubezpieczen na zycie w Stanach Zjednoczonych

lub powinowatymi sady nie opieraja istnienia interesu ubezpieczeniowe-
go wynikajacego z ,,mitosci i sympatii” wytacznie na fakcie bliskiej wiezi
rodzinnej, ale wymagaja réwniez wykazania spodziewanych korzysci fi-
nansowych w zwiazku z trwaniem zycia krewnego badz wykazania strat
finansowych poniesionych w zwigzku z jego $miercig*°8.

W odniesieniu do kategorii drugiej, gdy nie istnieje zadna bliska
relacja rodzinna, interes ubezpieczeniowy jest determinowany wylacznie
w oparciu o kryterium ekonomiczne. I tak, zgodny z prawem oraz waz-
ny interes ekonomiczny w zyciu drugiej osoby co do zasady wywodzi sie
z okreslonych relacji gospodarczych czy biznesowych (business relation-
ship) obejmujacych*>?: interes jednego partnera biznesowego w zyciu
innego partnera, interes podmiotu gospodarczego w zyciu ,.kluczowego”
pracownika czy interes wierzyciela w zyciu dtuznika. Katalog ten nie ma
charakteru zamknietego, a nadto moze obejmowad réwniez zaleznos¢
ekonomiczng wynikajaca z bliskiej przyjazni, a przez to niebedaca sto-
sunkiem stricte biznesowym®*60,

Uzupetniajac powyzsze, nalezy zasygnalizowad trzy kwestie.
Pierwsza wiaze sie z faktem wysokosci sumy ubezpieczenia, na jaka
moze zosta¢ zawarta polisa na zycie innej osoby. W przypadku, gdy
interes ubezpieczeniowy wywodzi sie z relacji rodzinnych, nie ist-
nieje zaden limit®!. Natomiast jezeli przedmiotowy interes opar-
ty jest wylacznie na kryterium ekonomicznym, to zgodnie z prze-
wazajacym w orzecznictwie*®2 pogladem powinien byé on ad casum

458 Tamze, s. 498-499; P.N. Swisher, Wagering..., s. 715.

459 Szerzej zob. P.N. Swisher, The Insurable..., s. 511-522.

460 Jako przyktad warto wskazaé sprawe, w ktérej bliska przyjaciétka rodziny (,cio-
cia”) udzielata wieloletniej pomocy finansowej jej cztonkom pomimo braku jakie-
gokolwiek pokrewienstwa lub powinowactwa. Pomijajac silng wiez osobista, ktora
w tym przypadku nie mogta tworzy¢ interesu ubezpieczeniowego, wskazano, iz
jezeli udzielana przez nig pomoc okaze sie wystarczajgca w swietle kryterium eko-
nomicznego, to nalezy przyjac istnienie interesu ubezpieczeniowego wtasnie na
tej podstawie, zob. Country Life Ins. Co. v. Marks, 592 F.3d 896 (8th Cir. 2010).

461 R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt., s. 257.

462 Zob. m.in. Albrent v. Spencer, 88 N.W.2d 333 (Wis. 1958); Vulcan Life & Accident
Insurance Company v. United Banking Company, 162 S.E.2d 798, 118 Ga. App.
36 (1968). W odniesieniu do przypadku, w ktérym uznano, ze otrzymana suma
ubezpieczenia moze przewyzsza¢ wysokos¢ kwoty rzeczywiscie zaptaconej stronie
transakgji (tu: sprzedawcy nieruchomosci), zob. North American Co. For Life and
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Rozdziat Il. Umowy wiatykalne i /ife settlements w Stanach Zjednoczonych

ograniczony do wysokosci istniejacej ,relacji finansowej” (np.
w przypadku relacji wierzyciel — dtuznik, do wysokosci dtugu)+63.

Druga kwestia dopelnia uwagi w kontekscie regulacji obowigzu-
jacych w poszczegdlnych stanach. O ile obie zaprezentowane kategorie
stanowig element wspdlny, to ustawodawstwo stanowe czesto wyrdznia
rowniez inne przypadki, w ktérych interes ubezpieczeniowy przystuguje
okreslonym podmiotom w konkretnych okolicznosciach. Takie rozwia-
zania tworza niezalezne podstawy istnienia interesu ubezpieczeniowe-
go%4 | w konsekwencji interes nie musi by¢ wywodzony w inny sposéb.
Przyktadowo interes moze posiada¢ pracodawca w odniesieniu do zycia
okreslonych pracownikéw*%>, podmiot gospodarczy w odniesieniu do
wiascicieli*®, powiernik (trustee) w odniesieniu do zatozyciela trustu*6?
czy organizacja charytatywna w odniesieniu do darczyncéw468,

Ostatnia kwestia dotyczy koniecznosci poinformowania oraz uzyska-
nia zgody osoby na ubezpieczenie jej Zycia niezaleznie od faktu posiadania
interesu ubezpieczeniowego. Wskazuje sie, ze moze by¢ ona nawet waz-
niejsza niz interes ubezpieczeniowy. Sama zgoda nie wytacza jednak kwa-
lifikacji ubezpieczenia w ramach zaktadu na cudzym zyciu®®®. W odnie-
sieniu do matzonkéw chociazby wymog udzielenia zgody jest réznie oce-
niany w judykaturze*’%, Prawodawstwo czesci stanéw dopuszcza zawarcie

Health v. Lewis, 535 F.Supp.2d 755 (S.D. Miss 2008). Sad stwierdzil w tym stanie
faktycznym, ze wtasciciel i beneficjent umowy ubezpieczenia miat wiekszy interes
W trwaniu zycia ubezpieczonego — sprzedawcy niz w jego $mierci.

463 Zob. szerzej R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt., s. 257-258.

464 ML.A. Mancini, C.L. Murphy, dz.cyt., s. 424.

465 7ob. np. California Insurance Code — INS § 10110.1 (c); 2017 New Jersey Re-
vised Statutes § 17B:24-1.1 (a)(4).

466 Zob. np. 2017 Colorado Revised Statutes § 10-7-704 (h); The 2018 Florida Stat-
utes § 627.404 (2)(b)(9).

467 Zob. np. 18 Delaware Code 2017 § 2704 (c)(5); 2017 Oklahoma Statutes
§ 36-3604 (CO)(4).

468 Zob. np. 2018 Georgia Code § 33-24-3 (j); Massachusetts General Laws, c.175,
§ 123A (2).

469 G.I. Salzman, dz.cyt., s. 40.

470 W rozstrzygnieciu wydanym w Karolinie Potudniowej stwierdzono, iz polisa na
zycie wspétmalzonka pozyskana bez jego zgody jest sprzeczna z porzadkiem pu-
blicznym i niewazna, zob. Ramey v. Carolina Life Ins. Co., 135 S.E.2d 362; 244
S.C. 16 (1964). Sad w Karolinie P6inocnej przyjat z kolei, iz obowigzujaca ustawa
stanowa — dopuszczajac ubezpieczenie zycia wspétmalzonka — nie nakazuje, aby
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umowy ubezpieczenia na zZycie wspdtmatzonka bez jego zgody i wie-
dzy*’1. Odmienne podejécie nakazuje speinienie powyzszych przestanek
analogicznie w kontekscie wspotmatzonka oraz innej dorostej osoby (nie-
objetej ewentualnym wyjatkiem). Wynika to z zasad porzadku publiczne-
go, tworzac przy okazji dodatkowe zabezpieczenie przed zaktadami na cu-
dzym zyciu*’2. Powyzsza reguta zostata skodyfikowana w legislacji wielu
stanow i znajduje wyraz w przepisie zakazujacym zawarcia umowy ubez-
pieczenia na zZycie innej osoby, chyba ze ubezpieczony wystapi o zawarcie
polisy lub wyrazi (np. w formie pisemnej) zgode na takie dziatanie*’3.

1.3. Swoboda rozporzadzania prawami z umowy ubezpieczenia

Réwnie doniosta z punktu widzenia uméw wiatykalnych (life
settlements) kwestia, jak ustalenie, iz wymdg istnienia interesu ubezpie-
czeniowego dotyczy wylacznie momentu zawierania umowy ubezpie-
czenia na zycie, wigze sie ze swoboda rozporzadzania prawami z takiej
umowy. Oba powyzZsze zagadnienia sg $cisle ze soba powigzane, gdyz
bardziej restrykcyjne pojmowanie interesu ograniczytoby zasadno$¢ roz-
porzadzania polisa tylko do kategorii os6b majacych interes ubezpiecze-
niowy w zyciu ubezpieczonego w chwili jego smierci. Z kolei istnienie
ewentualnych obostrzen w zakresie rozporzadzania umowa ubezpie-
czenia niweczytoby skutki przyjecia dopuszczalnosci przeniesienia praw
z polisy na osobe niemajaca interesu w zyciu ubezpieczonego.

taka osoba uzyskala zgode ubezpieczanego matzonka. Jednoczesnie sad stwier-
dzil, iz nie jest przekonany co do konieczno$ci uzupelnienia przez siebie regula-
cji ustawowej o wymag zgody, zob. Cook v. Bankers Life and Cas. Co., 406 S.E.2d
848; 329 N.C. 488 (1991).

471 Zob. np. 18 Delaware Code 2017 § 2708 (1); New York Consolidated Laws, Insur-
ance Law — ISC §3205 (¢)(1).

472 P.N. Swisher, The Insurable..., s. 500; R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt.,
s. 258-259.

473 Zob. np. 2017 Code of Alabama § 27-14-6 (a); 2017 Arizona Revised Statutes
§ 20-1107; The 2018 Florida Statutes § 627.404 (5); 2018 Georgia Code § 33-
24-6 (a); 2017 Hawaii Revised Statutes § 431:10-206; Massachusetts General
Laws, ¢.175, § 123; 2017 Missouri Revised Statutes § 376.531 (1); New York
Consolidated Laws, Insurance Law — ISC §3205 (c); 2017 Oregon Revised Stat-
utes § 743.038; 2017 Revised Code of Washington § 48.18.060; 2017 Wisconsin
Statutes & Annotations § 631.07; 2018 Code of Virginia § 38.2-302 (A).
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Rozdziat Il. Umowy wiatykalne i /ife settlements w Stanach Zjednoczonych

Powracajac na grunt orzeczenia wydanego w sprawie Grigsby
v. Russell — tym razem z punktu widzenia charakteru prawnego umowy
(polisy) ubezpieczenia — nalezy ponownie przytoczy¢ uzasadnienie roz-
strzygniecia dokonane przez sedziego Holmesa. Stwierdzil on, ze ubez-
pieczenie na zycie stalo sie jedng z najbardziej uznanych form inwesty-
cji i oszczedzania. Z tego wzgledu w zakresie, na jaki pozwalaja reguty
bezpieczenstwa, pozadane jest traktowanie umoéw ubezpieczenia na Zy-
cie w sposdb analogiczny do kazdego sktadnika majatku (property). Ma-
jac powyzsze na wzgledzie, ograniczenie mozliwosci przeniesienia praw
z polisy wytacznie do kregu oséb posiadajacych interes w zyciu danej
osoby istotnie niweluje rzeczywista warto$¢ umowy ubezpieczenia®74,
Kwalifikacja umowy ubezpieczenia na zycie jako wtasnosci prywatnej,
ktéra moze by¢ zgodnie z wola wiasciciela przeniesiona na inny podmiot,
ustanowita fundamenty dla wtérnego rynku ubezpieczent na zycie*’>.

Obecnie prawodawstwo wiekszosci stanéw traktuje polisy na zycie
w kategorii wartosci niematerialnych sktadajacych sie na majatek osobi-
sty (intangible personal property)*7®. Taka kwalifikacja polis w potaczeniu
z uprawnieniem do rozporzadzania prawem jako jednym z powszechnie
uznanych atrybutéw wiascicielskich*”” tworza dwie donioste przestan-
ki z punktu widzenia dopuszczalnosci swobodnego przeniesienia prawa
wiasnosci polisy*78. Kontrakty wiatykalne (life settlements), sprowadzajac
sie w istocie do sprzedazy interesu w zyciu ubezpieczonego*’?, stanowia
konsekwencje powyzszych regut*®0. Nalezy réwniez podkresli¢ zasade
swobody rozporzadzania wtasnoscia i okres$lonymi uprawnieniami#®!,

474
475

Grigsby v. Russell

Life Insurance Settlement Association, History...

476 J.D. Kosiewicz, dz.cyt., s. 713-714.

477 Zob. L.A. Fennell, Adjusting Alienability, Harvard Law Review 2009, Vol. 122,
s. 1405.

478 S.L. Martin, Life Settlements: The Death Wish Industry, Syracuse Law Review 2014,
Vol. 64, No. 1, s. 116. Zob. takze K.J. Bozanic, dz.cyt., s. 255.

479 Zob. tamze, s. 256.

480 S 1. Martin, dz.cyt., s. 116-117. W orzeczeniu wydanym w sprawie Lincoln Nat.

Life v. Gordon R.A. Fishman Trust, 638 F.Supp.2d 1170 (C.D. Cal. 2009) stwier-

dzono, ze umowa ubezpieczenia — po zawarciu — moze zosta¢ swobodnie przenie-

siona na inny podmiot, réwniez w nastepstwie dziedziczenia.

Zob. J. Berner, dz.cyt., s. 591-594. Jako przyklad wyrazenia tej zasady na gruncie

prawa stanowego zob. California Civil Code — CIV § 711.

481
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Nie ma ona jednak charakteru bezwzglednego, a jako najwazniejszy ar-
gument przemawiajacy za ograniczeniem takiej swobody — z punktu wi-
dzenia uméw wiatykalnych — wskazuje sie konieczno$¢ ochrony interesu
publicznego. Jest to jednoczesnie argument, ktéry uzasadnia wdrozenie
i istnienie kryterium interesu ubezpieczeniowego*82,

Sady dokonaly zatem wywazenia interesow wtasciciela umowy
ubezpieczenia z interesem publicznym w dwdch aspektach?®3. Pierwszy
obejmuje ograniczenie wymogu istnienia interesu ubezpieczeniowego je-
dynie do momentu zawarcia umowy. Drugi aspekt dotyczy zakazu za-
wierania uméw bedacych zaktadami na cudzym zyciu. W tym przypad-
ku sankcja niewaznosci objeto umowy ubezpieczenia na zycie, w odnie-
sieniu do ktérych istniato uprzednie porozumienie wtasciciela z nabywca
w kwestii sprzedazy praw. Regula ta ulega jednak zawezeniu w nastep-
stwie przyjecia, Ze sam zamiar przeniesienia praw z polisy przez jej wta-
$ciciela nie jest wystarczajacy dla stwierdzenia jej niewazno$ci*®4.

Podsumowujac powyzsze, nalezy stwierdzi¢, ze dopuszczalnosé za-
wierania kontraktéw wiatykalnych jest nieodlacznie zwigzana z postrze-
ganiem umdéw ubezpieczenia na zycie jako sktadnika majatku osobiste-
go, ktérym mozna swobodnie dysponowaé. Z tego wzgledu poza obo-
strzeniami wynikajacymi z interesu ubezpieczeniowego byt polisy moze
by¢ rozpatrywany jako niezalezny od wtasciciela, a ona samodzielnie
moze wystepowaé w obrocie stanowigc ,,przedmiot” kolejnych transakgji.

2. Umowy wiatykalne i life settlements
2.1. Rodzaje uméw ubezpieczenia na zycie,
do ktoérych prawa s najczeéciej przenoszone
w drodze kontraktéw wiatykalnych (life settlements)

Na amerykanskim wtérnym rynku ubezpieczen na zycie co
do zasady nabywane sa jedynie prawa do bezterminowych polis

482 S 1. Martin, Life..., s. 117. Szerzej zob. J. Berner, dz.cyt., s. 594-598.

483 S 1. Martin, Life..., s. 117.

484 Tamze. Formulowane sg opinie, iz sady, prébujac wywazyé¢ omawiane interesy,
przywiazuja zbyt duza wage do mozliwosci przeniesienia wlasnosci polis na zycie,
zob. tamze, s. 117-118.
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na zycie (permanent life insurance), gdyz w przeciwienstwie ubez-
pieczen terminowych gwarantuja one kazdorazowa wyplate sumy
ubezpieczenia*8>, W obrebie pierwszej z tych kategorii do najczestszych
zalicza sie*®® zwykle ubezpieczenie na zycie (whole life), uniwersalne
ubezpieczenie na zycie (universal life), zmienne ubezpieczenie na zycie
(variable life) oraz ubezpieczenie na zycie uniwersalne zmienne (variable
universal life).

Szczegolnie doniosta role odgrywajq powstate w latach 80. XX w.
polisy uniwersalne. Stanowity one odpowiedZz m.in. na rosnaca niechec
konsumentéw do lokowania znaczacych srodkéw finansowych w zwy-
ktych ubezpieczeniach na zycie. Takie polisy odmiennie niz zwyklte umo-
wy posiadaja duzo nizsza wartos¢ wykupu przy jednoczesnym utrzyma-
niu wysokiej sumy ubezpieczenia, co przektada sie na zainteresowanie
na rynku wtérnym#’. Umozliwiaja ponadto w okreslonych granicach
zmiane wysokosci sumy ubezpieczenia lub wysokosci sktadki. Fakt ten
odgrywa wazna role z punktu widzenia nabywcéw*88, W przypadku po-
lis zaréwno zwyktych, jak i uniwersalnych czes¢ sktadki przewyzszajaca
koszty ubezpieczenia jest odktadana i tworzy wartos¢ gotéwkowaq polisy
(cash value). Moze ona zosta¢ wykorzystana chociazby jako zabezpiecze-
nie pozyczki udzielonej przez ubezpieczyciela (policy loan)*8?.

Polisy zawarte jako zmienne ubezpieczenie na zycie oraz uniwer-
salne zmienne stanowia odpowiedniki wyzej omoéwionych rodzajow po-
lis z tym zastrzezeniem, iz cze$¢ sktadki jest inwestowana (np. w akcje
lub obligacje). Z tego wzgledu ostateczna wysokos¢ swiadczenia w przy-
padku smierci ubezpieczonego zalezy od rezultatéw inwestycji. Niektére
rodzaje przedstawianych polis moga gwarantowac jednak okreslong wy-

485 Odnoszac sie do terminowych uméw ubezpieczenia na zycie, nalezy podkresli¢,
Ze stanowiag one przedmiot szerszego zainteresowania nabywcéw pod warun-
kiem jednak, iz dopuszczalne jest ich przeksztalcenie w polisy bezterminowe
oraz spelnione zostang inne warunki, zob. V.B. Bhuyan [w:] V.B. Bhuyan (ed.),
Life..., s. 9.

486 Tamze, s. 7.

487 R. Tomilson, M. Klebanoff, dz.cyt., s. 45.

488 yB. Bhuyan [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 7.

489 Tamze, s. 6-7; National Association of Insurance Commissioners, Life Insurance
Buyers Guide, 2007, s. 4, https://www.naic.org/documents/consumer_guide_life.
pdf (dostep: 12 stycznia 2019).
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soko$¢ przedmiotowego $wiadczenia?®®. Element inwestycyjny powoduje,
ze nie wszyscy inwestorzy sa zainteresowani nabywaniem praw do ta-
kich uméw, przez co wiekszos¢ kontraktow wiatykalnych (life settlement)
dotyczy zwyktych lub uniwersalnych polis na zycie!.

Uzupelnieniem powyzszych informacji jest wskazanie, iz réwnie
doniostg role z punktu widzenia decyzji w kwestii nabycia praw do
danej umowy ubezpieczenia odgrywa wysoko$¢ sumy ubezpieczenia.
Jak wynika z uwag wczesniejszych, w przesztosci szczegdlnym zain-
teresowaniem cieszyly sie polisy opiewajace na wysokie sumy Swiad-
czen. W 2007 i 2008 r. taka wysokos¢ wynosita przecietnie przynaj-
mniej milion USD#2. Podkreslano éwczesnie, ze zadna kwota $wiad-
czen nie okazala sie zbyt wysoka dla nabywcéw. Natomiast z drugiej
strony, ze wzgledu na koszt catej transakcji polisy, ktérych wysokos¢
Swiadczen byta mniejsza niz 250 000 USD, nie cieszyly sie zaintereso-
waniem. Wskazywano w tym czasie, iz okoto 20% oséb w wieku 65
lat lub wyzszym dysponujacych odpowiednio duzym majatkiem posia-
da umowy ubezpieczenia na zycie, ktérych wartos¢ wykupu jest niz-
sza niz warto$¢ na rynku wtérnym4°3. Obecnie powszechnie przyjmu-
je sie, ze minimalna wysokos¢ swiadczenia kwalifikujaca polise na zy-
cie do przeniesienia praw na rynku wtérnym wynosi 100 000 USD#%4,
Nalezy jednak zauwazy¢, iz powyzsze ustalenia zostaly poczynione
juz w odniesieniu do life settlements, w przypadku ktérych prognozo-
wana dtugos¢ zycia ubezpieczonego jest dtuzsza. Na gruncie uméw
wiatykalnych i spodziewanego szybkiego zgonu ubezpieczonego kry-
terium wysokosci sumy ubezpieczenia moze ksztaltowaé sie w bar-
dziej elastyczny sposéb. Niewatpliwie jednak obnizenie przedmioto-
wej sumy do 100 000 USD istotnie zblizyto obie odmiany kontraktéw
w analizowanym zakresie.

490 y.B. Bhuyan [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 7-9.

491 S L. Martin, Life..., s. 112.

492 D, Horowitz, Life settlement transactions...

493 D.M. Isaacson, dz.cyt., s. xiv. Zob. takze E.S. Adams, J.R. Sabes, dz.cyt., s. 312.

494 D, Horowitz, Life settlement transactions...; P. Span, Wringing Cash From Life In-
surance, https://www.nytimes.com/2017/10/13/health/life-insurance-policy-set-
tlements.html (dostep: 12 stycznia 2016).
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2.2. Pojecie umow wiatykalnych i life settlements
w prawie stanowym i federalnym

2.2.1. Informacje wprowadzajgce

Przed omdwieniem regulacji stanowych nalezy przytoczy¢ defini-
cje umow wiatykalnych i life settlement zawarte w modelowych aktach
opracowanych przez NAIC oraz NCOIL. Przedmiotowe podejscie, oprocz
zaakcentowania przewaznie wspolnego wszystkim stanom pojmowania
omawianych kontraktéw, pozwoli jednoczesnie zasygnalizowaé przyczy-
ny roznic istniejacych na gruncie ustawodawstw stanowych.

Nawiazujac do wczesniejszych uwag, NAIC Model Act 1993 odnosit
sie wylacznie do uméw wiatykalnych w znaczeniu $cistym, gdzie ubez-
pieczonym byta osoba cierpiaca na katastrofalna badz zagrazajaca zyciu
chorobe (lub znajdujaca sie w takim stanie). W nastepstwie nowelizacji
z 2007 r. rozszerzono definicje kontraktéw wiatykalnych. Zgodnie z NAIC
Model Act 2007 umowa wiatykalna stanowi pisemne porozumienie po-
miedzy wiatorem a nabywca (viatical settlement provider). Obowigzkiem
nabywcy jest zaptata kwoty lub dostarczenie korzysci majatkowej (com-
pensation or anything of value) wiatorowi, w kazdym przypadku o war-
tosci mniejszej niz przewidywana suma wyptacana z tytutu $mierci ubez-
pieczonego. Obowigzek wiatora stanowi z kolei terazniejszy lub przyszty
przelew (assignment), przeniesienie (transfer), sprzedaz (sale) lub zapis
na wypadek smierci (devise or bequest) uprawnienia do otrzymania sumy
ubezpieczenia lub wtasnosci jakiejkolwiek czesci polisy lub certyfikatu
ubezpieczeniat®>. W zakres pojecia kontraktu wiatykalnego wtaczono
nadto — pod warunkiem wystgpienia wskazanych okolicznosci — umowe
pozyczki zawartg w celu zaptaty sktadki ubezpieczeniowej (premium fi-
nance loan)#°®. To ostatnie wynika ze specyfiki amerykanskiego rynku

495 NAIC Model Act 2007, § 2 (N)(1).

496 Tamze, § 2 (N)(2). Takie pozyczki zazwyczaj udzielane sa przez wyspecjalizowane
podmioty (premium financing company). Zgodnie z porozumieniem w przedmio-
towej kwestii pozyczkodawca optaca — przez uzgodniony okres — sktadki ubez-
pieczeniowe. Nastepnie, jezeli nie uméwiono sie inaczej, kwota pozyczki wraz
z odsetkami zostaje sptacona, po $mierci ubezpieczonego, z sumy ubezpieczenia.
Pozostata rdéznica przystuguje osobom uposazonym (R.S. Guttery, E. He, S. Poe,
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ubezpieczeniowego. Pojecie wiator oznacza wtasciciela polisy ubezpiecze-
nia na zycie lub wtasciciela w ramach certyfikatu grupowego ubezpiecze-
nia na zycie (certificate holder)*7. Majac na wzgledzie powyzsze, kon-
traktem wiatykalnym jest kazdy przypadek przeniesienia praw z polisy
na rynku wtérnym, przez co takie umowy nie sg juz powigzane ze zlym
stanem zdrowia ubezpieczonego oraz spodziewana bliska jego $miercia.

Definicja life settlement zawarta w NCOIL Model Act 2014 jest w za-
sadzie zbiezna ze wskazang powyzej*°8. Poza dostosowaniem nazewnic-
twa stron umowy do life settlements, tj. nabywca (provider) i wtasciciel
polisy (owner) mamy do czynienia z zastrzezeniem, iz kwota z tytu-
tu zawarcia life settlement musi przewyzsza¢ kwote wykupu polisy lub
kwote oferowana w razie skorzystania z klauzuli przyspieszonej wyptaty
Swiadczenia przez ubezpieczyciela z chwili ztozenia wniosku o zawar-
cie life settlement. Zaakcentowano rowniez, ze life settlement obejmuje
m.in. przypadki nabycia prawa beneficjenta trustu (beneficial interest in
a trust) w sytuacji, gdy trust jest wiascicielem polisy*??. Rozszerzono
takze zakres pozyczek kwalifikowanych jako life settlement>%0. Zaréw-
no NAIC Model Act 2007, jak i NCOIL Model Act 2014 zawieraja bardzo
zblizone wyliczenie okolicznosci, ktére nie stanowia odpowiednio uméw
wiatykalnych lub life settlement (np. porozumienie, w ktorym wszystkim
stronom przystuguje interes ubezpieczeniowy w zyciu ubezpieczonego
wynikajacy z bliskiego pokrewieristwa lub powinowactwa)®>01,

W rezultacie w ustawodawstwie stanowym mozna spotkac jedna
z trzech metod regulacji. Pierwsza dotyczy wylacznie uméw wiatykal-
nych w $cistym znaczeniu. Druga odnosi sie do stanéw, ktére wdrozyty
przepisy w zakresie kontraktéw wiatykalnych i majace réwnoczesne za-
stosowanie do life settlements. Trzecia metoda polega na przyjeciu roz-
wigzan dedykowanych life settlements, a w rezultacie obejmujacych tak-
ze umowy wiatykalne. Ponadto mozna wyrdzni¢ stany, w ktérych brak

Stranger-Originated Life Insurance (STOLI): Controversy and Proposal for Mar-
ket-Based Solutions, Journal of Insurance Issues 2012, Vol. 35, No. 1, s. 104).

497 NAIC Model Act 2007, § 2 (T)(1).

498 NCOIL Model Act 2014, § 2 (L).

499 Tamze.

500 Tamze, § 2 (L)(1).

501 Zob. NAIC Model Act 2007, § 2 (N)(3); NCOIL Model Act 2014, § 2 (L)(2).
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ustawowych rozwiazan w omawianym wzgledzie®2, W zalezno$ci od
przyjetego nazewnictwa uznanie przeniesienia praw z polisy na zycie za
kontrakt wiatykalny lub life settlement implikuje co do zasady przyjecie
takiej terminologii na gruncie catej regulacji dedykowanej omawianemu
zagadnieniu (np. nabywca wiatykalny lub life settlement).

2.2.2. Ustawodawstwo stanowe

2.2.2.1. Umowy wiatykalne w $cistym znaczeniu

Obecnie tylko dwa stany pozostaty przy regulacjach odnoszacych
sie do umoéw wiatykalnych w znaczeniu $cistym. Sa to Michigan oraz
Nowy Meksyk. W przypadku pierwszego z nich kontrakt wiatykalny
oznacza pisemne porozumienie pomiedzy nabywca a wiatorem. Zgod-
nie z nim nabywca ma obowigzek spetic¢ swiadczenie o wartosci nizszej
niz suma ubezpieczenia, na jakq opiewa polisa wiatora, w zamian za ce-
sje, przeniesienie, sprzedaz lub zapis uprawnienia do otrzymania sumy
ubezpieczenia lub wlasnosci polisy©3. Pojecie wiator zostato ograniczo-
ne wylacznie do wtasciciela polisy, ktory cierpi na chorobe terminalng
lub znajduje sie w takim stanie®%4,

Na mocy regulacji przyjetej w Nowym Meksyku umowa wiatykalna
jest definiowana jako pisemne porozumienie miedzy nabywca a wiato-
rem°%>, Sposoby przeniesienia praw z polisy obejmujace m.in. umowe
cesji wynikaja z definicji nabywcy°%. Inaczej niz w Michigan pojecie
wiatora odnosi sie do wilasciciela polisy (lub wtasciciela certyfikatu gru-
powego ubezpieczenia na zycie), w ramach ktdrej ubezpieczone jest zy-
cie osoby cierpiacej na katastrofalna, zagrazajaca zyciu badz przewlekla
chorobe lub znajdujaca sie w takim stanie®%.

2.2.2.2. Umowy wiatykalne obejmujace life settlements

Rozwigzania obowigzujace w przewazajacej liczbie standéw wyrdz-
niajq kategorie uméw wiatykalnych. Jednoczesnie dzieki definiowaniu

502" Zob. K.K. Sparks, dz.cyt., § 2.06[B], 2-57.

503 2017 Michigan Compiled Laws § 550.521 (f).
504 Tamze, § 550.521 (g).

505 2017 New Mexico Statutes § 59A-20A-2 (E).
506 Tamze, § 59A-20A-2 (D).

507 Tamze, § 59A-20A-2 (G).
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w generalny sposéb wiatora jako wtasciciela polisy na zycie obejmuja
takze life settlements. Mimo ze w tym wzgledzie wystepuje zbieznosc
z terminologia stosowana w NAIC Model Act 2007, czesto mozna za-
obserwowac réwniez elementy zaczerpniete z NCOIL Model Act 2014.
Z ogolnego punktu widzenia zatem definicje kontraktéw wiatykalnych
przyjete na gruncie omawianych ustawodawstw mieszcza sie w zakresie
rozwiazan zawartych w obu aktach wzorcowych. Do stanéw, w ktérych
obowiazuja przedmiotowe unormowania naleza: Alaska®%8, Delaware®%?,
Floryda®19, Illinois®!!, Indiana®!2, Jowa>!3, Kansas®!4, Karolina Pétmoc-
na®1%, Kolorado®1®, Luizjana®!”, Maryland®!8, Minnesota®1?, Mississip-
pi®20, Montana®2!, Nebraska®?2, Nevada®?3, New Jersey>?4, Ohio°2>,
Oklahoma®26, Pennsylvania®2’, Tennessee®28, Virginia®2® oraz Virginia
Zachodnia®>30.

Z analizy powyzszych rozwiazan wynika, iz kontrakt wiaty-
kalny powszechnie definiuje sie jako pisemne porozumienie, na
mocy ktérego dochodzi do terazniejszego lub przyszlego przeniesie-
nia uprawnienia do otrzymania sumy ubezpieczenia lub wlasnosci

508 2017 Alaska Statutes § 21.96.110 (h)(3).

509 18 Delaware Code 2017 § 7502 (14).

510 The 2018 Florida Statutes § 626.9911 (12).

511 Tllinois Statutes, ¢.215, § 159/5.

512 2017 Indiana Code § 27-8-19.8-6.

513 2018 Iowa Code § 508E.2 (15).

514 2018 Kansas Statutes § 40-5002 (o).

515 2018 North Carolina General Statutes § 58-58-205 (11).
516 2018 Colorado Revised Statutes § 10-7-602 (13).
517 2018 Louisiana Revised Statutes § 22:1791 (12).
518 2018 Maryland Insurance Code § 8-601 (1).

519 2018 Minnesota Statutes § 60A.957 (15).

520 2018 Mississippi Code § 83-7-203 (d).

521 2017 Montana Code Annotated § 33-20-1302 (5).
522 2017 Nebraska Revised Statutes § 44-1102 (15).
523 2017 Nevada Revised Statutes § 688C.130.

524 New Jersey Revised Statutes § 17B:30B-2.

525 2018 Ohio Revised Code § 3916.01 (O).

526 2017 Oklahoma Statutes § 36-4055.2 (16).

527 Pennsylvania Act No. 107 of 2002, Viatical Settlements Act § 2.
528 2018 Tennessee Code § 56-50-102 (15).

529 2018 Code of Virginia § 38.2-6000.

530 2018 West Virginia Code § 33-13C-2 (13).
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jakiejkolwiek czesci polisy w zamian za kwote (lub dostarczenie ko-
rzy$ci) nizsza niz przewidywana suma ubezpieczenia®3l. Na gruncie
wszystkich zasygnalizowanych ustawodawstw wystepuje zbieznos¢ w za-
kresie sposobéw przeniesienia $wiadczenia z polisy na nabywce. Nale-
za do nich: cesja (assignment), przeniesienie (transfer), sprzedaz (sale)
lub zapis na wypadek $mierci (devise or bequest)>32. Ponadto opis poje-
cia ,kontrakt wiatykalny” czesto zawiera wskazanie, zZe jego stronami sg
wiator i nabywca (viatical settlement provider)>33.

Oproécz tego powszechnym elementem omawianych definicji jest
wyliczenie okreslonych porozumien, ktére poza powyzszymi zostaty
uznane za umowy wiatykalne. Sgq to wspomniane wczesniej pozycz-
ki. Obowiazujace rozwigzania mozna zakwalifikowaé w obrebie dwé6ch
grup. Na gruncie pierwszej za kontrakt wiatykalny uwaza sie umowe po-
zyczki badz inng transakcje finansowa zabezpieczong w przewazajacym
stopniu polisa indywidualnego lub grupowego ubezpieczenia na zycie,
z wylaczeniem jednak pozyczki udzielonej przez ubezpieczyciela (zgod-
nie z warunkami umowy ubezpieczenia) badz pozyczki zabezpieczonej
przez warto$¢ gotéwkowa polisy (cash value)>34. W obrebie kolejnej gru-

531 W nielicznych stanach regulacja bezposrednio statuuje, iz zawarcie umowy wiaty-

kalnej moze skutkowaé przeniesieniem wiasnosci zaréwno catej lub czesci polisy

na zycie, zob. m.in. The 2018 Florida Statutes § 626.9911 (12); 2018 Mississippi

Code § 83-7-203 (d). Z kolei ustawa przyjeta w Kansas stanowi réwnoczesnie, iz

minimalna kwota z tytulu zawarcia umowy wiatykalnej musi przewyzsza¢ kwote

wykupu polisy lub kwote oferowana w razie skorzystania z klauzuli przyspieszo-
nej wyptlaty $wiadczenia przez ubezpieczyciela z chwili ztozenia wniosku o zawar-
cie kontraktu wiatykalnego.

W stanie Ohio katalog takich sposob6w jest nieco szerszy. Z punktu widzenia ter-

minologicznego warto zauwazy¢, iz jedno z postanowien zawarte w obrebie defi-

nicji umowy wiatykalnej w tym stanie expressis verbis podkreSla, iz takie kontrakty
obejmuja m.in. life settlements oraz senior settlements.

Z regulacji obowiazujacej na Alasce wynika, iz stronami umowy wiatykalnej

mogq by¢ wiator lub ubezpieczony oraz nabywca, zob. 2017 Alaska Statutes

§ 21.96.110 (h)(3)(A). W przypadku stanu Pennsylvania stronami kontraktu wia-

tykalnego — pomimo definiowania wiatora jako wtasciciela polisy — sa nabywca

oraz wtasciciel polisy.

534 Zob. np. The 2018 Florida Statutes § 626.9911 (12); Illinois Statutes, c.215,
§ 159/5; New Jersey Revised Statutes § 17B:30B-2; 2018 North Carolina Gener-
al Statutes § 58-58-205 (11); Pennsylvania Act No. 107 of 2002, Viatical Settle-
ments Act § 2.

532
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py wyrdznia sie umowy pozyczek majacych zapewnic srodki na zaptate
sktadki ubezpieczeniowej, ktérych stronami sq pozyczkodawca i wiator.
Dotyczy to dwdch sytuacji. Pierwsza jest otrzymanie w dniu zawarcia
umowy pozyczki przez wiatora lub ubezpieczonego gwarancji przysztej
wysokosci kontraktu wiatykalnego w odniesieniu do takiej polisy. Dru-
ga sytuacja wiaze sie z wyrazeniem (przez wiatora lub ubezpieczonego
w dniu zawarcia pozyczki) zgody na sprzedaz takiej polisy (lub jakiej-
kolwiek czesci sumy ubezpieczenia) w jakiejkolwiek dacie nastepujacej
po wystawieniu polisy>>°. Co do zasady poszczegdlne stany decydujq sie
na przyjecie rozwiazan nalezacych do jednej grupy>3°.

Wreszcie trzeba zauwazy¢, iz niektére z omawianych ustawodaw-
stw expressis verbis akcentuja mozliwos¢ nabycia trustu lub prawa bene-
ficjenta trustu (ownership or beneficial interest in a trust) badz odpowied-
nio innego podmiotu w sytuacji, gdy trust lub inny podmiot jest wtasci-
cielem polisy. Musza zosta¢ jednak spetnione przewidziane wymogi>3”.

2.2.2.3. Life settlements

Life settlements jako wywodzace sie z umdéw wiatykalnych stanowig
jedynie nowq tre$¢ w istniejacym modelu>38. Okoliczno$¢ ta prowadzi
nie tylko do tatwosci przeksztatcenia rozwigzan dedykowanych umowom
wiatykalnym, ale skutkuje jednoczesnie brakiem réznic konstrukcyjnych
obu uméw. Pomijajac kwestie pozyczek na zaptate sktadki, przedmioto-
wo istotne elementy life settlements oraz kontraktéw wiatykalnych ksztat-
tuja sie identycznie. Umozliwia to ujmowanie takich uméw w ramach
wspolnej kategorii na gruncie prawa kontraktowego. Z punktu widze-
nia wskazanego kryterium uzyte nazewnictwo pozostaje zatem kwestig
czysto umowna. Wsrdd stanéw, ktére wdrozyly regulacje w zakresie life

535 Zob. np. 2018 Minnesota Statutes § 60A.957 (15)(b); 2018 Tennessee Code
§ 56-50-102 (15)(B). Odnosnie do mozliwych modyfikacji zob. Illinois Statutes,
¢.215, § 159/5; 2018 Ohio Revised Code § 3916.01 (0O)(c); 2017 Oklahoma Stat-
utes § 36-4055.2 (16)(a).

536 7ob. jednak Illinois Statutes, c.215, § 159/5; 2018 Kansas Statutes § 40-5002
(0)(2)(b).

537 Zob. np. 2018 Iowa Code § 508E.2 (15)(c); 2018 Minnesota Statutes § 60A.957
(15)(a); 2018 Ohio Revised Code § 3916.01 (O)(b).

538 . Quinn, The Inversion..., s. 15. Zob. réwniez J.M. Perez, dz.cyt., s. 430; Wash-
ington, D.C. Spring Meeting, May 29-30, 2003, dz.cyt., s. 3-4.
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settlements, znajduja sie: Arizona®3?, Arkansas®49, Connecticut®#!, Da-
kota Pétnocna®*2, Georgia®43, Hawaje®**, Idaho®*°, Kalifornia®*°, Ken-
tucky>4’, Massachusetts®*8, Nowy Jork>*°, Oregon>>, Rhode Island>>!,
Texas>2, Utah>>3, Vermont>>4, Waszyngton®>> oraz Wisconsin®>°,
Wiekszos¢ powyzszych prawodawstw definiuje life settlement
jako pisemne porozumienie pomiedzy nabywca (provider) a wla-
Scicielem polisy, na mocy ktorego zostanie wyplacona kwota (lub
dostarczona korzys$¢) nizsza niz przewidywana suma ubezpieczenia
(wynikajaca z polisy lub certyfikatu) w zamian za swiadczenie wla-
Sciciela polegajace na cesji (assignment), przeniesieniu, sprzedazy
lub zapisie na wypadek $mierci uprawnienia do otrzymania sumy
ubezpieczenia lub jakiejkolwiek czesci polisy ubezpieczenia (lub cer-
tyfikatu). Ponadto najnizsza kwota z tytutu zawarcia life settlement musi
przewyzsza¢ kwote wykupu polisy lub kwote oferowana w razie skorzy-
stania z klauzuli przyspieszonej wyptaty swiadczenia przez ubezpieczycie-
la z chwili zlozenia wniosku o zawarcie life settlement. Definicja w oma-
wianym brzmieniu jest kazdorazowo uzupelniana analogicznym, jak
wskazany w przypadku umoéw wiatykalnych, postanowieniem odnosnie
do trustu lub innego podmiotu, gdy ktéremus z nich przystuguje wta-

539 2018 Arizona Revised Statutes § 20-3201 (10).

540 2017 Arkansas Code § 23-81-802 (11).

541 2017 Connecticut General Statutes § 38a-465 (11).

542 2017 North Dakota Century Code § 26.1-33.4-01 (11).

543 2018 Georgia Code § 33-59-2 (11).

544 2017 Hawaii Revised Statutes § 431C-2.

545 2018 Idaho Statutes § 41-1951 (7).

546 California Insurance Code — INS § 10113.1 (k).

547 2018 Kentucky Revised Statutes § 304.15-020 (17).

548 Massachusetts General Laws, c.175, § 212.

549 New York Consolidated Laws, Insurance Law — ISC §7802 (k).

550 2017 Oregon Revised Statutes § 744.318 (8).

551 2018 Rhode Island General Laws § 27-72-2 (13).

552 2017 Texas Statutes, Insurance Code § 1111A.002 (11).

553 2018 Utah Code § 31A-36-102 (8). Regulacja ta — podobnie jak w przypadku
Ohio — wprost stanowi, iz life settlements obejmuja zaréwno umowy wiatykalne,
jak i senior settlements.

554 8 Vermont Statutes 2017 § 3835 (9).

555 2017 Revised Code of Washington § 48.102.006 (12).

556 2017 Wisconsin Statutes & Annotations § 632.69 (1)(j).
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sno$¢ polisy>>’. Na gruncie wszystkich ustawodawstw dedykowanych life
settlements panuje zbiezno$¢ w kwestii sposobéw przeniesienia swiadcze-
nia z polisy na zycie na nabywce®>8, jak i zachowania formy pisemne;j>>°.

Wymoég minimalnej wysokosci kwoty oferowanej z tytutu zawarcia
life settlement inaczej niz w przypadku rozwigzan poswieconych umowom
wiatykalnym mozna uznaé za zasade. Opis life settlement czesciej obej-
muje nadto, wspomniane powyzej, odniesienia do trustu. Z drugiej stro-
ny, o ile definicje kontraktéw wiatykalnych powszechnie statuuja mozli-
wos¢ zaréwno terazniejszego, jak i przysztego przeniesienia uprawnienia
do otrzymania sumy ubezpieczenia (lub wtasnosci polisy), o tyle analo-
giczne unormowanie nalezy do mniejszosci na gruncie life settlements>®.

Przechodzac do innych porozumien (pozyczek) kwalifikowanych
tym razem jako life settlements, trzeba wskazaé, iz w pojedynczych sta-
nach obowigzujg unormowania w petni zbiezne z oméwionymi wcze-
$niej®®l. Regute tworza jednakze ich zmodyfikowane wersje. I tak poje-
cie life settlement obejmuje pozyczki na zaptate sktadki ubezpieczenio-
wej, ktére zostaty udzielone przed lub w dacie wystawienia polisy w na-
stepujacych sytuacjach:

— S$rodki uzyskane z tytutu pozyczki nie zostaty wykorzystane wytacz-
nie do optacenia sktadek ubezpieczeniowych oraz jakichkolwiek
kosztéw lub wydatkéw poniesionych przez pozyczkodawce lub po-
zyczkobiorce w zwiazku ze sfinansowaniem pozyczki (financing),

— wiasciciel polisy w dniu zawarcia umowy pozyczki otrzymat gwaran-
cje przyszlej wartosci life settlement w odniesieniu do takiej polisy,

— wtasciciel polisy w dniu zawarcia umowy pozyczki wyrazit zgode
na sprzedaz takiej polisy (lub jakiejkolwiek czesci sumy ubezpie-
czenia) w jakiejkolwiek dacie nastepujacej po wystawieniu polisy.

557 Taka definicja wystepuje m.in. w stanach: Arizona, Georgia, Kalifornia, Massachu-
setts, Teksas i Waszyngton.

558 W niektdrych stanach zawarto nieco szerszy katalog takich sposobéw, zob. 2018
Idaho Statutes § 41-1951 (7); New York Consolidated Laws, Insurance Law — ISC
§7802 (k)(1); Utah Code § 31A-36-102 (8)(a)(ii).

559 Taka forma nie zostata zawarta w obrebie definicji przyjetej w Nowym Jorku, zob.

New York Consolidated Laws, Insurance Law — ISC §7802 (k)(1).

Przyktadem sa stany Oregon i Wisconsin.

561 7ob. 2017 Oregon Revised Statutes § 744.318 (8)(c); 8 Vermont Statutes 2017
§ 3835 (9)(B).

560
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Powyzsze rozwigzanie moze wstepowa¢ samoistnie®®2. Ponadto na
gruncie niektérych ustawodawstw stanowych zostalo ono uzupetnione
o postanowienie, zgodnie z ktérym jako life settlement jest kwalifikowana
réowniez pisemna umowa pozyczki lub innej transakcji kredytowej (len-
ding transaction) zabezpieczona w przewazajacym stopniu polisg indywi-
dualnego lub grupowego ubezpieczenia na zycie®®3. Z kolei definicja life
settlement obowiazujaca w stanie Nowy Jork w ogdle nie wymienia pozy-
czek na zaptate sktadki ubezpieczeniowej w obrebie takich kontraktéw.

Poczynione uwagi warto uzupeinié¢ na koniec dwoma specyficz-
nymi przyktadami regulacji, ktére przyjeto w stanach Maine oraz New
Hampshire. W pierwszym przypadku mamy do czynienia z rozwiaza-
niem statuujacym generalng kategorie settlement contract, a catos¢ regu-
lacji nazwano Viatical and Life Settlements Act®4. Stronami takiej umowy
sa nabywca (settlement provider) oraz wiator>®>. Z kolei w stanie New
Hampshire wyrézniono co prawda kategorie life settlement, jednak jej stro-
na jest wiator — wtasciciel polisy>®®. W obu sytuacjach definicje nie wpro-
wadzaja wymogu minimalnej wysoko$ci odpowiednio settlement contract
oraz life settlement i nie odbiegaja od dotychczas omdéwionych definicji.

2.2.3. Pojecie umowy wiatykalnej na gruncie federalnej regulagji
w zakresie podatku dochodowego
i zwigzane z tym implikacje podatkowe

W 1996 r. Kongres Stanéw Zjednoczonych przyjat HIPAA, na mocy
ktorego znowelizowano m.in. przepisy Kodeksu Podatkowego (Internal
Revenue Code) w zakresie wytaczenia spod opodatkowania sumy ubez-
pieczenia wyptacanej z tytutu $mierci ubezpieczonego. Z punktu widze-

562 7ob. 2017 Arkansas Code § 23-81-802 (11)(C); 2018 Idaho Statutes § 41-1951
(7)(a); Massachusetts General Laws, ¢.175, § 212; 2018 Rhode Island General
Laws § 27-72-2 (13)(i). Zob. takze ujecie ostatniej sytuacji w przypadku Arizony,
zob. 2018 Arizona Revised Statutes § 20-3201 (10)(c)(iii), oraz Kalifornii, zob.
California Insurance Code — INS § 10113.1 (k)(1)(C).

563 Zob. np. 2017 Connecticut General Statutes § 38a-465 (11)(A)(iii) i (iv); 2018
Georgia Code § 33-59-2 (11)(B); 2017 Texas Statutes, Insurance Code § 1111A.002
(11)(A) i (B); 2017 Revised Code of Washington § 48.102.006 (12)(c).

564 24-A Maine Revised Statutes 2017 § 6802-A.

565 Tamze, § 6802-A (9-A), (11) i (14).

566 2017 New Hampshire Revised Statutes § 408-D:2 (IX) i (XIX).
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nia omawianej problematyki istotne byto dodanie przepiséw odnosza-
cych sie do przypadkéw przyspieszonej wyptaty swiadczenia przez ubez-
pieczyciela, w obrebie ktérych expressis verbis unormowano podatkowe
aspekty umow wiatykalnych. Zgodnie z przyjeta regulacja kwota uzyska-
na z tytutu sprzedazy (lub cesji) jakiejkolwiek czesci sumy ubezpiecze-
nia z polisy na zycie nabywcy wiatykalnemu (viatical settlement provider)
jest traktowana jak swiadczenie ubezpieczyciela spelniane w razie $Smier-
ci ubezpieczonego pod warunkiem, ze ubezpieczony cierpi na terminal-
na lub przewlekta chorobe®®”. Nakaz takiego traktowania powoduje, iz
zgodnie z ogdlna zasadq otrzymana kwota nie podlega doliczeniu do
dochodu brutto (gross income)°8, a w konsekwencji nie jest objeta po-
datkiem dochodowym.

Pojecia osoby terminalnie chorej i osoby przewlekle chorej réw-
niez zostaly zdefiniowane. W pierwszym przypadku mamy do czynie-
nia z osoba, w odniesieniu do ktorej lekarz zaswiadczyt, iz ze wzgledu
na chorobe lub stan fizyczny mozna zasadnie oczekiwac, ze zgon takiej
osoby nastapi w terminie dwudziestu czterech miesiecy lub krétszym
od daty zaswiadczenia®®®. Z kolei osoba przewlekle chora jest to osoba,
w odniesieniu do ktérej licencjonowany pracownik stuzby zdrowia>”? (w
ciggu dwunastu poprzedzajacych miesiecy) zaswiadczyt, ze jest niezdol-
na (bez istotnej pomocy osoby trzeciej) do wykonywania przynajmniej
dwoéch czynnosci dnia codziennego przez okres co najmniej dziewiec-
dziesieciu dni. Do takich codziennych czynnosci zaliczono jedzenie, ko-
rzystanie z toalety, przemieszczanie sie, kapiel, ubieranie oraz utrzymy-
wanie moczu lub katu®”!. Ponadto osoba moze zosta¢ uznana za prze-
wlekle chora, jezeli posiada podobny (w swietle wtasciwych przepisow)
do powyzszego stopien niepelnosprawnosci®’? badz wymaga istotnego
dozoru w celu ochrony jej przed zagrozeniami dla zdrowia i bezpieczen-
stwa wynikajacymi z powaznych zaburzen poznawczych®’3. W obu przy-

567 26 U.S.C. § 101 (2)(2)(A).

568 Zob. tamze, § 101 (a)(1).

569 Tamze, § 101 (g)(4)(A).

570 Moze to byé np. lekarz lub zawodowa pielegniarka — zob. tamze, § 7702B (c)(4).
571 Tamze, § 101 (g)(4)(B) i § 7702B (c)(2)(A) ().

572 Tamze, § 7702B (c)(2)(A)(ii).

573 Tamze, § 7702B (c)(2)(A)(iii).
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padkach analogicznie wymagane jest zaswiadczenie licencjonowanego
pracownika stuzby zdrowia, iz dana osoba spelnia przewidziane wymo-
gi. Takie zaswiadczenie musi zosta¢ wydane w ciggu dwunastu poprze-
dzajacych miesiecy®”4.

Zaprezentowane rozwigzanie, obok definicji przyjetych przez po-
szczegblne stany, uzasadnia wyréznienie definicji umowy wiatykalnej
wynikajacej z federalnej regulacji podatkowej i majacej zastosowanie
w omawianym zakresie. Zgodnie z nig na mocy takiego porozumienia
dochodzi do przeniesienia na nabywce praw i obowigzkéw z umowy
ubezpieczenia, w ramach ktdrej ubezpieczone jest zycie osoby o spodzie-
wanej dtugosci zycia wynoszacej dwadziescia cztery miesigce lub mniej
albo osoby przewlekle chorej (w rozumieniu okreslonych przepiséw).

Ponadto trzeba zauwazy¢, iz o ile w przypadku przeniesienia praw
z polisy osoby terminalnie chorej mamy do czynienia z kazdorazowym
brakiem opodatkowania, o tyle w odniesieniu do osoby chorej przewlekle
wymagane jest spelnienie dodatkowych wymogoéw. Istotne jest przede
wszystkim, ze $rodki otrzymane z tytulu przeniesienia praw musza zostac
wykorzystane do zaptaty za poniesione przez odbiorce ptatnosci (payee),
jak réwniez niezwrdcone w inny sposéb (np. z tytutu ubezpieczenia)
koszty dtugoterminowej opieki $wiadczonej na rzecz ubezpieczonego®”>.

W przypadkach, gdy przeniesienie praw z umowy ubezpieczenia na
zycie nie miesci sie w powyzszym zakresie, kwota uzyskana przez zbywce
stanowi jego dochéd (income)576. Wysoko$é takiego dochodu ustala sie
na podstawie kwoty otrzymanej od nabywcy oraz sumy uiszczonych przez
zbywce sktadek (z odpowiednim uwzglednieniem wysoko$ci kosztow
ubezpieczenia zawartych w ich ramach). Uzyskana kwota stanowi podle-
gajacy opodatkowaniu zysk (gain) z tytutu sprzedazy lub innej dyspozycji
whasnodcia (property), przez co nalezy doliczy¢ ja do dochodu brutto””.

574 Tamze, § 101 (2)(4)(A).

575 Zob. tamze, § 101 (g)(3)(A).

576 Moga pojawi¢ sie jednak sytuacje, w ktérych — pomimo spetnienia oméwionych
wymogoéw — stosowanie analizowanej regulacji zostalo wytaczone. Dotyczy to
przyktadowo okolicznosci, gdzie interes ubezpieczeniowy podatnika w zyciu ubez-
pieczonego wynika z faktu, iz ten ostatni jest pracownikiem podatnika, a — nieob-
jeta podatkiem dochodowym kwota z tytutu przeniesienia praw z polisy na zycie
— miataby przystugiwac takiemu podatnikowi, zob. tamze, § 101 (g)(5).

577 Revenue Ruling 2009-13. Stan faktyczny nr 2, s. 2 i 5-10.

117

MM - Umowy wiatykalne... - blok - dp - 2021-12-09.indd 117 09.12.2021 20:18:01



Umowy wiatykalne i wtérny rynek ubezpieczen na zycie w Stanach Zjednoczonych

Wyrazona reguta, co oczywiste, znajduje zastosowanie bez wzgle-
du na terminologie uzywana w ustawodawstwie poszczegdlnych stanéw.
Z tego powodu nie ma przeciwskazan, aby kontrakt life settlement zo-
stal uznany na gruncie podatkowym za umowe wiatykalna. Powszech-
niejszym zjawiskiem jest niewatpliwie jednak sytuacja, w ktorej umowa
wiatykalna (w danym stanie) nie kwalifikuje sie jako takowa dla celéw
podatkowych, a otrzymana kwote z tytutu jej zawarcia nalezy traktowaé
jako dochdd zbywcy. Najwieksze podobienstwo definicji federalnej i sta-
nowych zachodzi w przypadku Michigan i Nowego Meksyku. Kontrak-
ty uznane za wiatykalne w tych stanach czesto odpowiadaja wymogom
przewidzianym w ramach regulacji podatkowe;j.

Analiza kontraktéw wiatykalnych i life settlements pod wzgledem
podatkowym uzasadnia réwniez omoéwienie sytuacji nabywcéw praw.
W tym przypadku zastosowanie znajduje bowiem wyjatek od wspomnia-
nej ogolnej zasady nieopodatkowania swiadczenia wyptacanego z tytutu
$mierci ubezpieczonego podatkiem dochodowym. Zgodnie z nim, jeze-
li doszto do przeniesienia praw z umowy ubezpieczenia na zycie (np.
w drodze cesji) w zamian za $wiadczenie wzajemne (valuable considera-
tion), wysoko$¢ sumy ubezpieczenia niepodlegajaca doliczeniu do docho-
du brutto nie moze przekracza¢ sumy takiego swiadczenia, uiszczonych
sktadek oraz innych kosztéw poniesionych przez nabywce wierzytelno-
§ci (transferee) po zawarciu umowy>’8, Innymi stowy, cze$¢ $wiadczenia
ubezpieczyciela przewyzszajaca powyzsze koszty nabywcy i stanowiaca
jego zysk podlega opodatkowaniu jako dochdd brutto®”?,

W konsekwencji ewentualny brak nastepstw podatkowych dotyczy
jedynie spelniajacych przewidziane wymogi przypadkéw przeniesienia
praw z polis na zycie i tylko w odniesieniu do zbywcéw. W innych sy-
tuacjach zawarcie kontraktu wiatykalnego badz life settlement skutkuje
powstaniem obowiazku zaptaty podatku. Z tego powodu sygnalizuje sie,
ze wtérny rynek ubezpieczen na zycie nie korzysta z uprzywilejowanego
traktowania pod wzgledem podatkowym sumy ubezpieczenia wyptaca-
nej w razie $mierci ubezpieczonego>80,

578 26 U.S.C. § 101 (a)(2).
579 Revenue Ruling 2009-14. Zob. réwniez H. Harris, dz.cyt., s. 192-193.
580 Tamze, s. 193.
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3. Strony umowy wiatykalnej i life settlement

3.1. Wiator (wiasciciel polisy)

Szereg informacji dotyczacych wtasciciela polisy jako podmiotu
uprawnionego do rozporzadzania prawami z umowy ubezpieczenia wy-
nika z rozwazan dotychczasowych. Taki stan rzeczy jest efektem wie-
loaspektowej analizy. Uwagi zawarte w niniejszej czesci stanowia nato-
miast podsumowanie i uzupelnienie opisu wiatora (wtasciciela polisy)
z perspektywy ustawodawstw stanowych.

W 2000 r. wskazywano, ze zgodnie z najczestsza obowiazujaca
owczesnie definicjq pojecie wiator oznaczalo osobe zawierajacq lub ubie-
gajacq sie o zawarcie kontraktu wiatykalnego. Taka osobg byt wiasciciel
polisy na zycie (lub certyfikatu), w ramach ktérej ubezpieczone byto zy-
cie osoby cierpiacej na katastrofalng lub zagrazajaca zyciu chorobe lub
osoby znajdujacej sie w takim stanie. W definicjach tych zastrzegano, iz
pojecie to nie obejmuje m.in. nabywcy (viatical settlement provider) czy
brokera wiatykalnego®8!. Przytoczony opis, jak wida¢, wiaze sie z pier-
wotnym, Scistym rozumieniem kontraktéw wiatykalnych i obecnie naj-
bardziej odpowiada postrzeganiu wiatora na gruncie ustawodawstwa
Michigan i Nowego Meksyku.

W przypadku grupy ustawodawstw, w ktorych wystepuje pojecie
wiator jednak dopuszczajacych zawieranie life settlements, podmiot ten
jest definiowany jako wtasciciel polisy na zycie (lub certyfikatu w ra-
zie polisy grupowej) zawierajacy lub ubiegajacy sie o zawarcie umowy
wiatykalnej. Jednoczesnie expressis verbis wskazane jest, iz poza okre-
slonymi wyjatkami pojecie to nie ogranicza sie do wiasciciela polisy na
zycie (lub certyfikatu), w ramach ktérej ubezpieczone jest zycie osoby
cierpiacej na przewlekla badz terminalng chorobe lub osoby znajdu-
jacej sie w takim stanie. Omawiane pojecie nie obejmuje z kolei m.in.
nabywcéw (viatical settlement provider), brokera wiatykalnego, okreslo-
nych nabywcéw instytucjonalnych (qualified institutional buyer) czy pod-
miotéw zapewniajacych srodki finansowe (financing entity), ktérymi sa

581 1.M. Ray, dz.cyt., s. 333. Zob. takze NAIC Model Act 1993 § 2.
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przyktadowo kredytodawcy (lender)>82. Niektére definicje wiatora pomi-
jaja zastrzezenie podkreslajace brak ograniczenia zakresu tego pojecia
do umowy, w ramach ktérej ubezpieczone jest zycie osoby cierpiacej
na chorobe przewlekta badZ terminalna®3. Niekiedy pomijaja réwniez
wyliczenie podmiotéw nieobjetych tym pojeciem®84. W przypadku nie-
ktérych definicji wiator oznacza wtasciciela polisy bedacego mieszkan-
cem danego stanu, jak réwniez wlacza sie w ich obreb regute kolizyj-
ng majaca zastosowanie w przypadku, gdy w stosunku do jednej polisy
na zycie wystepuje co najmniej dwoch wtascicieli i jednoczesnie sa oni
mieszkancami (resident) réznych stanéw. W takiej sytuacji prawem wtia-
sciwym dla zawarcia kontraktu wiatykalnego jest prawo stanu zamiesz-
kania wiasciciela, ktéremu przystuguje najwiekszy udziat we whasnosci
polisy, a jezeli udzialy wtascicieli sq réwne, prawo stanu zamieszkania
jednego z nich pod warunkiem wyrazenia na to pisemnej zgody przez
pozostatych>®>. Wreszcie warto zauwazy¢, iz definicje obowiazujace
na Florydzie i w Ohio zawieraja wskazanie, iz wiator jest wlascicielem
polisy, ktéra nie byla wczesniej wiatowana, co oznacza, ze nie zawar-
to w odniesieniu do niej umowy wiatykalnej (nie zostata pozyskana
przez nabywce)>8°,

Definicje pojecia wtasciciel w odniesieniu do strony life settle-
ment mieszcza sie w powyzszych ramach. Regulacje tych stanéw cze-

582 Zob. np. Illinois Statutes, c.215, § 159/5; 2018 North Carolina General Statutes
§ 58-58-205 (16); Pennsylvania Act No. 107 of 2002, Viatical Settlements Act § 2.

583 Zob. np. The 2018 Florida Statutes § 626.9911 (16); 2018 Maryland Insurance
Code § 8-601 (0).

584 Zob. 2017 Alaska Statutes § 21.96.110 (h)(7); 2017 Indiana Code § 27-8-19.8-8;
2018 Mississippi Code § 83-7-203 (f).

585 Zob. np. 2018 Colorado Revised Statutes § 10-7-602 (16); New Jersey Revised Stat-
utes § 17B:30B-2 (bez zastrzezenia, iz wiator jest mieszkancem tego stanu); 2018
Tennessee Code § 56-50-102 (21). Jako przyktad mozna wskaza¢ chociazby sytu-
acje, gdy rodzic (ubezpieczony) daruje wlasnos¢ polisy na zycie swoim dzieciom
zamieszkatym w réznych stanach. W przypadku stanéw, ktére nie wiaczyty takich
regut w zakres pojecia wiator, s3 one umieszczane w innych czesciach regulacji
dotyczacej kontraktéw wiatykalnych, zob. np. Pennsylvania Act No. 107 of 2002,
Viatical Settlements Act § 8 (c); 2017 Nevada Revised Statutes § 688C.160.

586 The 2018 Florida Statutes § 626.9911 (15) i (16); 2018 Ohio Revised Code
§ 3916.01 (Q) i (R). Sama definicja wiatowanej polisy w analogicznym znaczeniu
jest powszechna na gruncie omawianych rozwigzan.
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sto wskazauja, iz wtasciciel moze (lecz nie musi) cierpie¢ na chorobe
terminalng®®’. W przypadku omawianych rozwiazan na uwage zastu-
guje lapidarna definicja analizowanego pojecia obowiazujaca w sta-
nie Nowy Jork. Zgodnie z nia wiasciciel oznacza wtasciciela polisy,
ktéry zawiera lub ubiega sie o zawarcie life settlement. Przedmiotowy
opis jako jedyny w tej grupie nie zawiera wyliczenia podmiotéw nie-
objetych jego zakresem”®®. Mimo ze odpowiednikiem pojecia wiato-
wanej polisy na gruncie prezentowanych rozwiazan jest definiowany
legalnie zwrot settled policy>®®, to nie zostal on ujety w obrebie zadnej
z definicji wtasciciela.

3.2. Nabywca wiatykalny i life settlement

Omoéwienie pojecia nabywcy praw z umowy ubezpieczenia na zy-
cie nalezy rozpoczac¢ od przytoczenia definicji tego podmiotu zawartej
na gruncie wspomnianej weczesniej federalnej regulacji w zakresie podat-
ku dochodowego. Zgodnie z niq viatical settlement provider oznacza
jakakolwiek osobe, ktéra prowadzi regularna dzialalnos¢ (trade or
business) polegajaca na zakupie (purchase) lub nabywaniu w drodze
cesji praw do umow ubezpieczen na zycie, gdzie ubezpieczonymi
sa osoby cierpiace na chorobe terminalna badZ przewlekta®®0. Uzy-
skanie statusu nabywcy zostato uzaleznione od posiadania wymagane;j
zgodnie z prawem stanu miejsca zamieszkania ubezpieczonego licencji
w powyzszym zakresie. JeZeli w takim stanie nie przewidziano koniecz-
nosci posiadania licencji, nabywca powinien spetnia¢ wymogi zawarte
w NAIC Model Act (lub podobne) w zakresie obowigzku informacyjne-
go (disclosure), jak réwniez wymogi dotyczace rozsadnej wysokosci kwot
oferowanych z tytutu zawarcia uméw wiatykalnych>?1.

587 Zob. np. California Insurance Code — INS § 10113.1 (m); 2017 Connecticut
General Statutes § 38a-465 (13); 2017 Texas Statutes, Insurance Code
§ 1111A.002 (13).

588 New York Consolidated Laws, Insurance Law — ISC §7802 (n).

589 Zob. np. California Insurance Code — INS § 10113.1 (u); Massachusetts General
Laws, ¢.175, § 212; Texas Statutes, Insurance Code § 1111A.002 (22).

590 26 U.S.C. § 101 (8)(2)(B).

591 Tamze.
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Na gruncie ustawodawstw odnoszacych sie do kontraktéw wia-
tykalnych, co do zasady, nabyweca jest okreslany takze mianem viatical
settlement provider>®2. Prezentowany podmiot definiuje sie powszech-
nie jako osobe inna niz wiator, ktéra zawiera lub realizuje (effectuate)
umowe wiatykalng?3. Czesto akcentuje sie nadto, ze druga strona umo-
wy jest wiator>®4, W przypadku nielicznych ustawodawstw z kolei na-
bywca to podmiot pozyskujacy srodki finansowe na zawarcie kontraktu
wiatykalnego lub nabycie praw do wiatowanej polisy (badz okreslonych
w nich udziatéw), jak réwniez podmiot, ktéry zbywa badz w inny spo-
séb dysponuje takimi kontraktami czy polisami (lub udziatami)>“>. Defi-
nicje nabywcéw powszechnie zawierajq katalog wytaczen spod zakresu
tego pojecia obejmujacych m.in.>%:

— banki, towarzystwa oszczednosciowo-kredytowe lub inne instytucje
kredytowe, ktére przyjmuja zabezpieczenie kredytu w postaci polis
na zycie,

— podmioty wystawiajace (issuer) polisy na zycie,

— podmioty dostarczajace srodki finansowe (financing entity),

— osoby fizyczne, ktore zawierajq lub realizuja nie wiecej niz jedna
umowe w ciggu roku kalendarzowego, na mocy ktérej dochodzi do
przeniesienia polis na zycie w zamian za $wiadczenie mniejsze niz
przewidywana suma ubezpieczenia,

592 W przypadku stanu Michigan i Nowy Meksyk jest to tylko provider, zob. 2017 Mich-
igan Compiled Laws § 550.521 (e); 2017 New Mexico Statutes § 59A-20A-2 (D).
593 Zob. np. New Jersey Revised Statutes § 17B:30B-2; 2018 Ohio Revised Code
§ 3916.01 (O); Pennsylvania Act No. 107 of 2002, Viatical Settlements Act § 2.
594 Zob. np. Illinois Statutes, c.215, § 159/5; 2017 Indiana Code § 27-8-19.8-5; 2018
Minnesota Statutes § 60A.957 (17); 2018 North Carolina General Statutes § 58-
58-205 (12).
595 2017 Alaska Statutes § 21.96.110 (h)(4); 2017 Indiana Code § 27-8-19.8-5 (a)(2);
2018 Mississippi Code § 83-7-203 (e); 2017 New Mexico Statutes § 59A-20A-2 (D).
Pomimo ze zasade tworza stosunkowo rozbudowane katalogi, to w pojedynczych
stanach majg one waski zakres (w przypadku Alaski brak w ogdle takiego katalo-
gu). Ponadto trzeba zasygnalizowa¢ ewentualne réznice w sposobie formutowania
danego wylaczenia. Zob. np. The 2018 Florida Statutes § 626.9911 (14); Illinois
Statutes, ¢.215, § 159/5; 2017 Indiana Code § 27-8-19.8-5 (b); 2018 Maryland
Insurance Code § 8-601 (m)(2); 2018 Mississippi Code § 83-7-203 (e); New Jer-
sey Revised Statutes § 17B:30B-2; 2018 Ohio Revised Code § 3916.01 (P)(2);
2018 Code of Virginia § 38.2-6000.

596
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— nabywcy praw, ktérzy nie zawieraja umowy wiatykalnej z wiato-
rem (viatical settlement purchaser)>?7.

W przypadku stanéw, ktére przyjely rozwigzania odnoszace sie
do life settlements, nabywca jest okre$lany jako provider>?8 lub life set-
tlement provider>®®. Definicja takiego podmiotu praktycznie w kazdym
stanie jest zgodna z odpowiednikiem wystepujacym na gruncie umow
wiatykalnych, a termin provider oznacza osobe inng niz wtasciciel, ktéra
zawiera lub realizuje z wlascicielem umowe life settlement®°°. Rzadziej
natomiast wskazuje sie, iz wtasciciel jest mieszkaficem danego stanu®°l,

597 Przyktad takiego podmiotu stanowi — chcacy uzyskaé korzys$é ekonomiczna — be-
neficjent polisy na zycie, ktéra byta lub dopiero bedzie przedmiotem kontraktu
wiatykalnego. Takim beneficjentem nie jest zgodnie z istniejacymi regulacjami ani
podmiot dostarczajacy srodki finansowe (financing entity), ani nabywca (provider).
O ile przedmiotowe ujecie nie wystepuje na gruncie wszystkich stanéw normuja-
cych kontrakty wiatykalne, o tyle jeszcze rzadsza jest definicja viatical settlement
purchase agreement. Wynika z niej, iz jest to porozumienie zawierane przez in-
westora (purchaser). Omawiana transakcja — dochodzac do skutku po przeciwnej
stronie wzgledem wlasciwej umowy wiatykalnej — moze mie¢ miejsce pomiedzy
pierwotnym nabywcg (provider) a osoba trzecia, zob. np. Illinois Statutes, c.215,
§ 159/5; 2018 Minnesota Statutes § 60A.957 (18) i (19); 2018 North Carolina
General Statutes § 58-58-205 (13) i (14). Z punktu widzenia prezentowanej kwe-
stii trzeba wskazaé, ze zaréwno nabywcy praw, ktérzy nie zawierajq kontraktéw
wiatykalnych z wiatorami, jak i podmioty dostarczajace $rodki finansowe — prze-
waznie — okreslani sa mianem inwestoréw. Niekiedy wystepujace pomiedzy nimi
réznice moga by¢ trudne do uchwycenia i sprowadzac sie przyktadowo do tego,
iz podmiotem finansujacym bedzie inwestor instytucjonalny, podczas gdy viatical
settlement purchaser bedzie inwestorem indywidualnym. Taki stan rzeczy nie mu-
si jednak znajdowac odzwierciedlenia na gruncie regulacji normatywnych, zob.
National Association of Insurance Commissioners, Viatical Settlements Model Act.
Proceeding..., PC-697-8; G.G. Wolk, dz.cyt., s. 215-216.

598 Zob. np. 2018 Arizona Revised Statutes § 20-3201 (15); 2017 Wisconsin Statutes
& Annotations § 632.69 (1)(p).

599 Zob. np. Massachusetts General Laws, c.175, § 212; New York Consolidated Laws,
Insurance Law — ISC §7802 (m).

600 Zob. np. California Insurance Code — INS § 10113.1 (r); 2017 Connecticut Gen-
eral Statutes § 38a-465 (18); 2017 Texas Statutes, Insurance Code § 1111A.002
(18). Najbardziej odmienna — chociaz niewptywajaca na pojmowanie nabywcy
— definicja wystepuje w stanie Kentucky. Zawarto w niej chociazby wyliczenie
sposobdéw przeniesienia praw z polisy na nabywce, zob. 2018 Kentucky Revised
Statutes § 304.15-020 (18).

601 7ob. np. 2017 Oregon Revised Statutes § 744.318 (10).
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Kazdorazowo — précz stanu Nowy Jork®92 — mamy do czynienia z roz-
budowanym katalogiem podmiotéw wytaczonych spod pojecia nabywcy,
ktéry nie odbiega znaczaco od zasygnalizowanego powyzej. Jako réznice
mozna wskazac chociazby, ze czesto obejmuje on brokera wiatykalnego,
jak réwniez zawiera generalne odniesienie do banku lub towarzystwa
oszczednosciowo-kredytowego, bez akcentowania okolicznosci zabez-
pieczenia kredytu. Ponadto w przypadku oséb fizycznych nabywajacych
prawa — w ramach jednej umowy w roku kalendarzowym — wskazuje
sie, ze chodzi o przeniesienie praw do jednej polisy na zycie (badz cer-
tyfikatu ubezpieczenia grupowego)®%3. Odpowiednikiem nabywcy praw
niezawierajacego umowy wiatykalnej z wiatorem jest z kolei nabywca
niezawierajacy life settlement z wtascicielem polisy®%4.

Przeprowadzona analiza prowadzi do wniosku, iz w przypadku
nabywcéw praw, podobnie zreszta, jak co do zasady w odniesieniu do
wtascicieli polis, brak réznic, ktére skutkowatyby niejednolitym poj-
mowaniem takich podmiotéw na gruncie prawa stanowego. Zbieznos¢
daje sie zaobserwowac réwniez w kwestii obowiazku uzyskania licencji
na prowadzenie dziatalnosci w omawianym zakresie, gdyz jest on po-
wszechnie statuowany wobec zaréwno nabywcéw wiatykalnych®0>, jak
i life settlement®9,

Na koniec trzeba wskaza¢d, iz w przypadku legislacji odnoszacych
sie tak do uméw wiatykalnych, jak do life settlements powszechnie wy-
mienia sie pojecie trustu powigzanego z nabywca (related provider trust).
Zgodnie z definicjq jest to titling trust lub inny trust ustanowiony przez

602 New York Consolidated Laws, Insurance Law — ISC §7802 (m).

603 Zob. np. 2017 Arkansas Code § 23-81-802 (18); 2018 Georgia Code § 33-59-2
(18); Massachusetts General Laws, ¢.175, § 212.

604 Zgodnie z najczestsza definicjg jest to osoba, ktéra uiszcza kwote lub dostarcza
korzys¢ jako swiadczenie w zamian za stanie sie beneficjentem nabytego tru-
stu lub w zamian za przelew, przeniesienie lub sprzedaz wilasnosci (udziatu)
w umowie ubezpieczenia na zycie (certyfikacie ubezpieczenia grupowego), ktéra
byta przedmiotem life settlement, zob. np. 2017 Texas Statutes, Insurance Code
§ 1111A.002 (20); Revised Code of Washington § 48.102.006 (21).

605 Zob. np. The 2018 Florida Statutes § 626.9912; 2018 Ohio Revised Code

§ 3916.02 i 3916.03.

Zob. np. California Insurance Code — INS § 10113.2; Massachusetts General Laws,

c.175, § 213.

606
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licencjonowanego nabywce (provider) lub podmiot finansujacy (financing
entity) w wytacznym celu utrzymywania (holding) wtasnosci lub prawa
beneficjenta polis zakupionych w zwiazku z finansowaniem transak-
cji®%”. Takie ujecie pozwala dobrze uchwycié¢ role nabywcy w szerszym
ujeciu, nie tylko jako strone kontraktu, ale réwniez jako rzeczywistego
posrednika, czy tez — ttumaczac dostownie — ,,dostawce” uméw wiaty-
kalnych lub life settelement dla innych podmiotéw.

4. Stranger Originated Life Insurance (STOLI)

4.1. Charakterystyka i analiza
z perspektywy interesu ubezpieczeniowego

Porozumienia klasyfikowane jako STOLI, czyli przypadki,
w ktérych zawarcie polisy na Zycie jest inicjowane przez osobe trze-
cia, niemajaca interesu ubezpieczeniowego w zyciu ubezpieczone-
go, stanowia — obok umoéw wiatykalnych i life settlements — jeden
z trzech, ,wzajemnie pokrywajacych sie” rodzajéow kontraktéw za-
wieranych na rynku wtérnym®8, W stanie faktycznym odpowiada-
jacym STOLI dochodzi do zawarcia (przewaznie przez osoby w wieku
pomiedzy 65 a 85 1at®%?) uméw ubezpieczenia na zycie, ktére nie do-
sztyby do skutku, gdyby nie wczesniejsza namowa ze strony obcej osoby
trzeciej (np. inwestora, agenta ubezpieczeniowego czy brokera life set-
tlement®19). Nieodtacznym elementem prezentowanych kontraktéw jest
bowiem uprzednie porozumienie pomiedzy ubezpieczajacym a osoba
trzecia w kwestii przeniesienia wtasnosci polis zawartych w takich oko-

607 Zob. np. 2017 Connecticut General Statutes § 38a-465 (21); Illinois Statutes,
c.215, § 159/5; New York Consolidated Laws, Insurance Law — ISC §7802 (s);
Pennsylvania Act No. 107 of 2002, Viatical Settlements Act § 2; 2017 Texas Stat-
utes, Insurance Code § 1111A.002 (21). W przypadku Florydy taki trust zostat
expressis verbis wymieniony jako strona umowy wiatykalnej, zob. The 2018 Flori-
da Statutes § 626.9911 (12).

608 B D. Evans, D.T. Russell, T.W. Sager, dz.cyt., s. 102-103; J. Heady, Regulating the
Secondary Market for Life Insurance: Promoting Consistency to Maximize Utility,
Rudgers Law Review 2010, Vol. 62, Iss. 3, s. 855-856.

609 R.S. Guttery, E. He, S. Poe, dz.cyt., s. 103.

610 S 1. Martin, Betting..., s. 187.
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licznodciach®!!l. Powyzsze stanowi jednoczes$nie o rozréznieniu STOLI od
kontraktéw wiatykalnych i life settlement, gdzie decyzja o przeniesieniu
praw z polisy na zycie zostaje podjeta pod wptywem zupetnie innych
okolicznodci, czesto przynajmniej kilka lat po jej zawarciu®12.

W nastepstwie porozumienia STOLI ubezpieczony otrzymuje usta-
lona kwote pieniezna lub inne warto$ciowe $wiadczenie®13. Z tego
wzgledu pobudka pozyskania umowy ubezpieczenia nie jest cheé zabez-
pieczenia rodziny, a terazniejsza korzy$¢®14. Moze zostaé ona przekaza-
na ubezpieczonemu zaréwno po zawarciu umowy ubezpieczenia®l®, jak
i po uptywie okresu dopuszczalnosci kwestionowania (spornosci) umo-
wy ubezpieczenia przez ubezpieczyciela®1®. Analogicznie, przeniesie-
nie wlasnosci polisy na osobe trzecia w ramach omawianego schematu
moze nastapi¢ natychmiast po jej zawarciu badZz w rezultacie uptywu
powyzszego okresu®l’. W drugim przypadku ubezpieczony otrzymuje
jednoczesnie darmowe ubezpieczenie na zycie, mogac wyznaczy¢ uposa-
zonych. Stanowi to konsekwencje udzielenia takiej osobie pozyczki (bez

prawa regresu) na zaplate skladek ubezpieczeniowych®18. Na gruncie

611 K.J. Bozanic, dz.cyt., s. 241-242; B.D. Evans, D.T. Russell, T.W. Sager, dz.cyt.,
s. 103.

612 R S. Guttery, E. He, S. Poe, dz.cyt., s. 104.

Wskazuje sie, iz jest to wycieczka lub samochdd. Kazdorazowo od takiego swiad-

czenia nalezy uisci¢ podatek (J.A. Jensen, S.R. Leimberg, dz.cyt., s. 116).

614 S L. Martin, Betting..., s. 187.

615 B.D. Evans, D.T. Russell, T.W. Sager, dz.cyt., s. 103.

616 H. Harris, dz.cyt., s. 186. Uwagi na ten temat zostaly zawarte w nastepnym roz-
dziale.

617 B.D. Evans, D.T. Russell, T.W. Sager, dz.cyt., s. 103.

618 R. Marshall Jones, S.L. Leimberg, L.J. Rybka, ‘Free’ Life Insurance: Risks and Costs
of Non-Recourse Premium Financing, Estate Planning 2006, Vol. 33, No. 7, s. 1.
Zob. takze B.T. Casey, R.B. Coan, The Rise of Stranger-Originated Life Insurance
Lawsuits, Emerging Issues 2011 (6111), LexisNexis, s. 10-11. Jedynym zabezpie-
czeniem wspominanych pozyczek jest — sfinansowana za ich pomocg — polisa na
zycie. W razie braku splaty w ustalonym terminie pozyczkodawca moze zazadaé
wylacznie takiej polisy (The Florida Office of Insurance Regulation, dz.cyt., s. 12).
Pozyczki bez prawa regresu nalezy odrézni¢ od zwyktych pozyczek zawieranych
w celu optaty sktadek ubezpieczeniowych. Na gruncie tych ostatnich nie docho-
dzi do zmiany wlasnosci polisy, a wlasciciel (pozyczkobiorca) zachowuje do niej
wszystkie prawa. Ponadto pozyczkodawca — w odréznieniu od inwestoréw — nie
czerpie korzysci z wezesniejszej smierci ubezpieczonego, gdyz cze$¢ sumy ubez-
pieczenia przewyzszajaca wysokos¢ naleznej do zwrotu pozyczki jest kazdorazowo
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Rozdziat Il. Umowy wiatykalne i /ife settlements w Stanach Zjednoczonych

omawianego zagadnienia powszechne jest ustanowienie trustu, ktérego
beneficjentem bedzie osoba bliska dla ubezpieczonego®?. Trust z kolei
— jako wtasciciel i beneficjent polisy na zycie — pozostaje ,,niezmieniony”,
natomiast ewentualna zmiana dotyczy beneficjenta trustu®2°. Dzieki ta-
kiemu rozwiazaniu ubezpieczyciel nie odnotowuje faktycznej sprzedazy
polisy, gdyz trust nadal pozostaje jej wtascicielem®21.

Prezentowane dziatania stanowia wytaczng mozliwos¢ zwiekszenia
podazy uméw ubezpieczerr na zycie dostepnych na rynku wtérnym©22,
Musza by¢ takze odrdoznione od szerszej kategorii, jaka jest stranger-ow-
ned life insurance®23.

W sytuacji, gdy w nastepstwie realizacji wczesniejszego porozu-
mienia i w zamian za ustalong korzys¢ osoba zawiera ubezpieczenie na
swoje zycie, bezsprzecznie mamy do czynienia z umowa, ktérej celem
jest obejécie prawa dotyczacego interesu ubezpieczeniowego®24. Przy-
padki STOLI, jak stusznie stwierdzono, zostaly oparte na fraudulentnym
i podstepnym schemacie pozbawionym jakiegokolwiek — wykonywanego
w dobrej wierze — interesu ubezpieczeniowego w zyciu innej osoby®2°,
Wykorzystuja one zasade, iz kazdej osobie przystuguje nieograniczony
interes we wiasnym zyciu, ktéry moze maskowac rzeczywiste nabycie

nalezna osobie uposazonej. Wreszcie podstawowym celem zwyktych pozyczek jest
umozliwienie zawarcia polisy na wtasne zycie, ktéra ma zapewniac realng ochro-
ne finansowg — przyktadowo - rodzinie ubezpieczonego (R.S. Guttery, E. He,
S. Poe, dz.cyt., s. 104-105).

619 7ob. S.L. Martin, Betting..., s. 188.

620 Lincoln Life and Annuity Co. of New York v. Bernstein, N.Y.S. 369, 2009 WL
1912468 (N.Y. Sup. Ct. 2009).

621 The Florida Office of Insurance Regulation, dz.cyt., s. 12.

622 K.J. Bozanic, dz.cyt., s. 241-242.

623 Sa to przypadki, w ktérych wiascicielem polisy na zycie jest osoba obca. Przed-
miotowa kategoria — obejmujac kontrakty wiatykalne i life settlements — dotyczy
umowy, na mocy ktérej doszto do waznej cesji uprzedniego i wykonywanego
w dobrej wierze interesu ubezpieczeniowego (P.N. Swisher, Wagering..., s. 733).

624 K.J. Bozanic, dz.cyt., s. 242. Takie sytuacje oceniane sa jako skrajne odejécie od
zasady lezacej u podstaw interesu ubezpieczeniowego, zgodnie z ktorg jezeli wta-
Sciciel polisy odnosi korzys¢ badz jest uzalezniony od trwania zycia ubezpieczone-
go, to wystepuje nikle prawdopodobienstwo, iz doprowadzi on do $mierci ubez-
pieczonego w celu uzyskania sumy ubezpieczenia (J.A. Jensen, S.R. Leimberg,
dz.cyt., s. 115).

625 PN. Swisher, Wagering..., s. 734.
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polisy przez inwestora liczacego na osiagniecie zysku®2°. Taki stan rze-
czy kaze przyjaé, ze przypadki STOLI stanowig bezprawny i uboczny
efekt dopuszczalnosci zawierania uméw wiatykalnych i life settlement®%7.
Schematom STOLI powszechnie towarzysza domniemania wysta-
pienia falszywego zapewnienia (wprowadzenia w btad) ubezpieczyciela
badZ innego oszustwa (fraud) na etapie zawierania polisy na zycie®28,
Przyktadem takich sytuacji moze by¢ deklarowanie posiadania wysokich
dochodéw lub majatku. Umozliwia to ,,zawyzenie” zdolnosci finansowej
do optaty sktadki przektadajace sie na uzyskanie wysokiej sumy ubez-
pieczenia ergo na intratno$é catego schematu®2®. Innym przyktadem jest
ktamstwo w razie koniecznosci udzielenia odpowiedzi na pytania ubez-
pieczyciela dotyczace ewentualnego zamiaru przeniesienia praw z polisy
na inny podmiot w czasie jej zawierania badZ ze osoba trzecia (inwe-
stor) wyrazita zgode na pokrycie sktadek ubezpieczeniowych®30.
Granica oddzielajaca zgodny z prawem rynek wtérny od STOLI zo-
stala wytyczona by¢ moze nieswiadomie (jednak w niebudzacy watpliwo-
$ci sposdb) juz na gruncie sprawy Grigsby v. Russell®3!, W orzecznictwie
sadow stanowych odnoszacym sie do STOLI regutq jest poglad, zgodnie
z ktérym jezeli polise na Zycie zawarto w nastepstwie istniejacego wcze-
$niej porozumienia stron co do jej cesji na niemajaca (w dobrej wierze)
interesu ubezpieczeniowego w zyciu ubezpieczonego obca osobe trzecia,
to taka polisa jest niewazna ab initio jako zaklad na cudzym zyciu®32,

626 R. Tomilson, M. Klebanoff, dz.cyt., s. 38.

627 E. Mathews, STOLI on the Rocks: Why States Should Eliminate the Abusive Practice
of Stranger-Owned Life Insurance, CILJ 2008, Vol. 14, No. 2, s. 525.

628 B.T. Casey, R.B. Coan, dz.cyt., s. 71 9.

629 7ob. np. Life Product Clearing LLC v. Angel ex rel. Estate of Lobel; PHL Variable Ins.
Co. v. Lucille E. Morello 2007 Irrevocable Trust, et al., No. 10-1696 (8th Cir. 2011).

630 pN. Swisher, Wagering..., s. 738-739.

631 R, Tomilson, M. Klebanoff, dz.cyt., s. 38. Jest to wspomniane twierdzenie o ,uzy-

czeniu” interesu ubezpieczeniowego jako ,,przykrywki” dla umowy bedacej w isto-

cie zakladem na cudzym zyciu (zob. H. Harris, dz.cyt., s. 187; K.J. Bozanic, dz.cyt.,

s. 242). Ogoélne rozrdéznienie mozna zaobserwowac juz jednak na gruncie — weze-

$niejszego — orzeczenia wydanego w sprawie Connecticut Mutual Life Insurance

Company v. Schaefer (zob. E. Mathews, dz.cyt., s. 527-528).

P.N. Swisher, Wagering..., s. 735. W pi$miennictwie wskazano, iz w latach 2005-

2010 ztozono ponad 150 powddztw dotyczacych STOLIL. Zdecydowana wiekszo$¢

z nich zostata wniesiona przez ubezpieczycieli, ktérzy domagali sie — najczesciej —

632
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Pomimo powyzszego koniecznos¢ odwotania sie do kryterium za-
miaru zawarcia polisy na swoje zycie, a w konsekwencji do ewentual-
nych, uprzednich uzgodnien w zakresie jej przeniesienia na inne podmio-
ty, nie zawsze prowadzita do oczywistych rezultatéw na gruncie prawa
stanowego. Zobrazowaniem takiej sytuacji, jak réwniez uzupetieniem
wezesniejszych rozwazan w kwestii nieograniczonego interesu ubezpie-
czeniowego we wlasnym zyciu, dla ktérych ttem byta sprawa First Pen-
-Pacific Life Insurance Company v. Evans, jest rozstrzygana zgodnie z pra-
wem stanu Nowy Jork sprawa Kramer v. Phoenix Life Ins®33. W zaistnia-
tym stanie faktycznym adwokatowi zaproponowano udzial w porozumie-
niu odpowiadajacym schematowi STOLIL. Zostalo ono zrealizowane w ten
sposob, ze adwokat ustanowil trust ubezpieczeniowy i wyznaczyt dwoje
swoich dorostych dzieci jako jego beneficjentéw. Nastepnie wnidst on pra-
wa z zawartych polis na swoje zycie do trustu — w celu wykonania poro-
zumienia. Suma swiadczen przekraczata 18 min USD. Niedlugo potem
adwokat powtorzyt schemat (beneficjentem zostato trzecie dziecko), jed-
nak tym razem wysoko$¢ kolejnych $wiadczen wyniosta 38 mln USD634
(a wiec tacznie ponad 56 mIn USD). Prawa beneficjenta obu trustéw zo-
staly natychmiast przeniesione przez dzieci na obca osobe trzecig (inwe-
stora) niemajgcg interesu w zyciu ubezpieczonego. Podnoszono, iz zaréw-
no adwokat, jak i jego dzieci nigdy nie zaptacili sktadki ubezpieczenio-
wej63°. Taka transakcja bezsprzecznie odpowiadata STOLI®3. Zona ad-
wokata po jego $mierci odmdwita wydania aktu zgonu i wniosta powddz-
two, w ktérym domagata sie, aby — z powodu naruszenia prawa w zakre-
sie interesu ubezpieczeniowego — $wiadczenia z powyzszych polis zostaty
spelnione na jej rzecz jako zarzadcy spadku (estate representative)®3’.

Sad pierwszej instancji uznal, iz doszto do naruszenia prawa ubez-
pieczeniowego stanu Nowy Jork. Powodem byt udzial osoby trzeciej

uniewaznienia badz stwierdzenia niewaznosci polisy na zycie, podnoszac, iz osta-
tecznemu wtascicielowi polisy nie przystugiwal interes ubezpieczeniowy w zyciu
ubezpieczonego w chwili jej wystawienia (B.T. Casey, R.B. Coan, dz.cyt., s. 7).

633 15 N.Y.3d 539 (N.Y. 2010). Dalej cyt.: Kramer v. Phoenix Life Ins.

634 Tamze.

635 Tamze.

636 7Zob. R. Tomilson, M. Klebanoff, dz.cyt., s. 49.

637 Kramer v. Phoenix Life Ins.
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w zawarciu polis dla ostatecznej korzysci obcych inwestoréw niemaja-
cych interesu ubezpieczeniowego w zyciu ubezpieczonego®38. Sad apela-
cyjny (U.S. Court of Appeals for the Second Circuit) z kolei zwrdcit sie do
sadu wyzszej instancji (New York Court of Appeals) z pytaniem, czy pra-
wo stanu Nowy Jork zabrania ubezpieczonemu pozyskania polisy na jego
wlasne zycie i natychmiastowego przeniesienia tej polisy na osobe nie-
majacq interesu ubezpieczeniowego w zZyciu ubezpieczonego w sytuacji,
gdy ubezpieczony nigdy nie zamierzat zapewnic¢ ochrony ubezpieczenio-
wej osobie, ktéra ma interes ubezpieczeniowy w zyciu ubezpieczonego.

Udzielajac odpowiedzi negatywnej, stwierdzono, iz wskazane dzia-
tanie jest zgodne z prawem, nawet jezeli polisa zostata zawarta tyl-
ko w takim celu®?. Poczyniona teza stanowi m.in. rezultat wyktadni,
obowiazujacego po dzi$ dzien przepisu, zgodnie z ktérym kazda osoba
majaca wymagany wiek i dziatajaca z wtasnej inicjatywy moze — na ko-
rzys$¢ jakiejkolwiek innej osoby — pozyskac lub zawrzeé¢ (procure or ef-
fect) umowe ubezpieczenia na swoje wilasne zycie. Ponadto omawiany
przepis expressis verbis akcentuje natychmiastowq dopuszczalnosé prze-
niesienia lub cesji takiej polisy®4?. To ostatnie w polaczeniu z brakiem
wymogoéw co do intencji czy motywdw przyswiecajacych ubezpieczone-
mu — zdaniem sadu — ostatecznie zezwala na zawarcie umowy z zamia-
rem cesji z niej praw, gdyz ten kto ,natychmiast” przenosi prawa, praw-
dopodobnie miat taki zamiar w chwili pozyskiwania polisy na zycie. Na
uwage w kontekscie STOLI zastuguje réwniez odniesienie sie do dzia-
tania ,,z wlasnej inicjatywy” jako dziatania dobrowolnego, swiadomego
i rzeczywiscie zainicjowanego przez ubezpieczonego. Musi odbywacé sie
ono wedtug uznania, bez zewnetrznego wptywu czy nacisku w stopniu
nieakceptowalnym®41.

638 Tamze.

639 Tamze.

640 New York Consolidated Laws, Insurance Law — ISC §3205(b)(1). Podkre$lenie
natychmiastowej mozliwo$ci przeniesienia polisy lub jej cesji stanowi unikalne
rozwigzanie na gruncie regulacji stanowych (B.T. Casey, R.B. Coan, dz.cyt., s. 23,
przypis nr 41).

Kramer v. Phoenix Life Ins. Na uwage zastuguje zdanie odrebne wyrazone w oma-
wianej sprawie (sedzia Smith). Przytaczajac m.in. reguly wynikajace z orzeczen
Warnock v. Davis oraz Grigsby v. Russell, autor wskazal, iz nie widzi powodu, by
uznaé, ze wladza ustawodawcza kiedykolwiek dazyta do zniesienia zasady prze-

641
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Zblizone stany faktyczne z analogicznym skutkiem zostaly rozstrzy-
gniete w Kalifornii®#? oraz Pennsylvanii®#3. W kazdym z tych przypad-
kéw sady konsekwentnie odmawialy wykroczenia poza ocene ,formal-
nych” ram samych transakcji, podkreslajac, iz ustawodawstwo stanowe
w omawianych kwestiach nie odwotuje sie do dobrej wiary®*4. Zaréw-
no w Nowym Jorku, jak i Kalifornii — w momencie wydawania przed-
miotowych orzeczen - istnialy juz rozwigzania normatywne zakazujace
STOLI i kwalifikujace takie dzialania jako niezgodne z prawem, a przez
to niewazne®#°. Ze wzgledu na nieretroaktywny charakter nie mialy
one jednak zastosowania w odniesieniu do uméw zawartych w powyz-
szych stanach faktycznych. Interpretacje odpowiadajace sprawie Kramer
v. Phoenix Life Ins., w ktérej schemat STOLI zostal zainicjowany i usta-
lony z osobg trzecia, wyjatkowo dobitnie ukazuja wptyw negatywnych
aspektéw rynku wtérnego na fundamentalne dla prawa ubezpieczenio-
wego zalozenia®®. Jednocze$nie nalezy podkredli¢, iz przypadki STOLI

ciwdzialajacej zakladom na cudzym zyciu. STOLI zas$ — jak stwierdzit — sg niczym
innym jak nowa nazwg starej koncepcji, ktéra zostala odrzucona w orzeczeniu
wydanym w sprawie Warnock v. Davis (tamze).

642 Lincoln Life and Annuity Company of New York v. Breck, No. D056373 (Cal. App.
2011), Dalej cyt.: Lincoln Life and Annuity Company of New York v. Breck.

643 principal Life Ins. Co. v. DeRose, No. 08-2294, 2011 WL 4738114 (M.D. Pa. Oct. 5,
2011), Dalej cyt.: Principal Life Ins. Co. v. DeRose.

644 R. Tomilson, M. Klebanoff, dz.cyt., s. 56. W sprawie rozstrzyganej w Pennsylvanii
stwierdzono dobitnie, iz wlasciwe przepisy ustawy nie zawieraja ani jakiegokol-
wiek odwotania do zamiaru stron w momencie zawierania polisy na zycie, ani wy-
mogu nastepczego jej transferu w dobrej wierze (Principal Life Ins. Co. v. DeRose).

645 7Zob. New York State, Department of Financial Services, RE: Selling and Assign-
ing a Beneficial Interest in a Trust that Owns Life Insurance Policies, https://www.
dfs.ny.gov/insurance/0gco2010/rg100201.htm (dostep: 12 stycznia 2016); Berck
v. Principal Life Ins. Co., 150305/10, 2013 NY Slip Op 51064(U) (N.Y. Sup. Ct.
July 2, 2013); Lincoln Life and Annuity Company of New York v. Breck.

646 Jako czesto podnoszona przeciwwage dla takich sytuacji, a nadto uzupelnienie
omawianego zagadnienia, warto przytoczy¢ odpowiedz Sadu Najwyzszego sta-
nu Delaware udzielong w zwigzku z pytaniem sadu nizszej instancji zadanym
w sprawie Phl Variable Ins. v. Price Dawe 2006 Ins. W tym przypadku zaréwno
fakty dotyczace przeprowadzonych transakcji, jak i — majace zastosowanie — nor-
my prawne, wykazywaly duze podobienstwo do sprawy Kramer v. Phoenix Life Ins.
(R. Tomilson, M. Klebanoff, dz.cyt., s. 56). Pomijajac watek funduszu powierni-
czego, pytanie zostato sformutowane w nastepujacy sposdb. Czy wlasciwy prze-
pis obowiazujacy w stanie Delaware zabrania ubezpieczonemu pozyskania lub
zawarcia polisy (procuring or effecting) na swoje wtasne zycie i natychmiastowe-
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wykraczajq poza wykazane trudnosci i oddziatuja — w negatywny sposoéb
— réwniez na rynek ubezpieczeniowy, jak i rynek trzeciego stopnia, na
ktérym inwestorzy moga nie§wiadomie nabywaé prawa do takich polis®47.

4.2. Definicja STOLI w prawie stanowym.
Zakaz przeniesienia praw i obowigzkéw
z umowy ubezpieczenia w okreslonym czasie od jej zawarcia

Determinujac istnienie interesu ubezpieczeniowego, sady rzadko
dokonujg analizy subiektywnego zamiaru osoby ubezpieczajacej wta-
sne zycie. Zamiast tego koncentrujq sie na aspektach towarzyszacych
zawarciu umowy ubezpieczenia i na podstawie konkretnych okoliczno-
sci faktycznych podejmujg decyzje w kwestii istnienia lub nieistnienia
takiego interesu®8. Wyrazona reguta odpowiada definicji STOLI, ktdra
zostala przyjeta przez wiekszos¢ stanéw normujacych umowy wiatykal-
ne (life settlements). I tak, STOLI oznacza dziatanie, praktyke (practice)
lub ustalenia (arrangement) majace na celu zainicjowanie ubezpiecze-
nia na zycie na korzys¢ bedacego osobg trzecig inwestora nieposiadaja-
cego, W czasie zawierania umowy, interesu ubezpieczeniowego w zyciu
ubezpieczonego. Wsrod przyktadowych praktyk STOLI wymienia sie:
nabycie praw z polisy na zycie za pomocg $rodkéw pochodzacych badz
dostarczanych za posrednictwem osoby lub podmiotu, ktére w momen-
cie zawarcia umowy nie mogg — zgodnie z prawem — zainicjowad takiej

go przeniesienia praw z takiej polisy na osobe, ktdra nie ma interesu ubezpie-
czeniowego w zyciu ubezpieczonego, jezeli ubezpieczony nigdy nie zamierzat za-
pewnic¢ ochrony ubezpieczeniowej osobie majacej interes ubezpieczeniowy w jego
zyciu? Z przepisu, o ktérym mowa w pytaniu, wynika m.in., Ze kazda osoba ma-
jaca zdolno$¢ prawng moze pozyskac lub zawrzeé — na korzys¢ jakiejkolwiek oso-
by — umowe ubezpieczenia na swoje wlasne zycie, zob. 18 Delaware Code 2017
§ 2704 (a). Sad Najwyzszy Delaware stwierdzit, Ze przedmiotowa norma nie za-
brania opisanego dziatania pod warunkiem jednak, iz to ubezpieczony doprowa-
dzit do pozyskania lub zawarl umowe ubezpieczenia, a jego dziatanie nie stanowi
zastony dla hazardu na cudzym zyciu. Podkreslono nadto, ze subiektywny zamiar
odnos$nie pozyskania ubezpieczenia nie jest wiasciwym pytaniem. Odpowiednie —
zdaniem sadu — powinno dotyczy¢ tego, kto doprowadzil do pozyskania i czy taka
osoba spelnia wymogi wynikajace z interesu ubezpieczeniowego.

647 Szerzej zob. E. Mathews, dz.cyt., s. 529-540.

648 The Florida Office of Insurance Regulation, dz.cyt., s. 37.
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czynnosci, jak réwniez ustalenia lub porozumienia w przedmiocie prze-
niesienia wtasnosci polisy lub sumy ubezpieczenia na osobe trzecia. Po-
nadto ustanowione w celu wywotania mylnego wyobrazenia o istnieniu
interesu ubezpieczeniowego i wykorzystane do zainicjowania polis na
rzecz inwestoréw trusty stanowia naruszenie prawa w zakresie interesu
ubezpieczeniowego oraz zakazu hazardu na cudzym zyciu®4.

Ujecie porozumien STOLI w powyzszy sposob powoduje, ze ocena
subiektywnego zamiaru osoby zawierajacej umowe ubezpieczenia prze-
staje by¢ istotna. Pozwala to unikngé¢ koniecznosci przeprowadzania te-
stu, ktorego skutki — zwlaszcza w przypadku $mierci ubezpieczonego
— moga by¢ trudne do przewidzenia®®. Z kolei czasowe ograniczenie
dopuszczalnosci przeniesienia praw z umowy ubezpieczenia uprawnia
whniosek, iz potencjalne préby zawierania umoéw wylacznie z zamiarem
ich sprzedazy na rynku wtérnym (bez jakichkolwiek ustaleni z nabywca)
staja sie co najmniej mato optacalne.

W przypadku stanéw, ktére przyjelty rozwigzania normatywne
dotyczace kontraktéw wiatykalnych (life settlements), reguta jest wdro-
zenie powyzszego ograniczenia. I tak, zdecydowanie najczesciej mamy
do czynienia z postulowanym w regulacji NCOIL dwuletnim okresem
liczonym od daty wystawienia polisy na zycie, ktérego uptyw umoz-
liwia zawarcie w stosunku do takiej polisy kontraktu wiatykalnego
(life settlement). Zostat on przyjety, przykltadowo, w nastepujacych
stanach: Arizona®®!, Floryda®2, Georgia®°3, Illinois®>4, Kalifornia®°>,
Kansas®>®, Karolina Péinocna®’, Massachusetts®>8, New Jersey®>?,

649 Zob. np. Illinois Statutes, ¢.215, § 159/5; Massachusetts General Laws, c.175,
§ 212; 2017 Revised Code of Washington § 48.102.006 (25). Ewentualne réz-
nice sprowadzaja sie — w praktyce — do odmiennosci redakcyjnych, ktére nie
ingeruja w ogodlny koncept STOLI, zob. jednak 2018 Kentucky Revised Statutes
§ 304.15-020 (15).

650 The Florida Office of Insurance Regulation, dz.cyt., s. 36.

651 2018 Arizona Revised Statutes § 20-3211 (N).

652 The 2018 Florida Statutes § 626.99287 (1) i (2).

653 2018 Georgia Code § 33-59-11 (n).

654 Tllinois Statutes, c.215, § 159/50 (b).

655 (California Insurance Code — INS § 10113.3 (m).

656 2018 Kansas Statutes § 40-5010.

657 2018 North Carolina General Statutes § 58-58-255 (a).

658 Massachusetts General Laws, ¢.175, § 222 (m).

659 New Jersey Revised Statutes § 17B:30B-10 (a).

133

MM - Umowy wiatykalne... - blok - dp - 2021-12-09.indd 133 09.12.2021 20:18:02



Umowy wiatykalne i wtérny rynek ubezpieczen na zycie w Stanach Zjednoczonych

Pennsylvania®®0 czy Teksas®®!. Z kolei piecioletni okres obowigzuje m.in.

w stanach Delaware®62, Ohio%3, Nevada®©4, New Hampshire®©>, Ore-

gon

666 ;

i Wisconsin®”. Unikalne rozwiazanie wdrozono w Minnesocie,

gdzie przedmiotowy okres wynosi cztery lata®8,

Katalogi zawierajace warunki, w ktérych dopuszczalne jest odejscie

od temporalnego ograniczenia, sq zazwyczaj odpowiednio rozbudowane,

jak réwniez — przynajmniej w czesci — tozsame. Zasadno$¢ ich sformuto-

wania podyktowana jest okolicznosciami, ktérych wystgpienie moze pro-

wadzi¢ do obiektywnej zmiany w zyciu danej osoby. Sa to zwtaszcza®6:

wystawienie wiatowanej polisy w nastepstwie wykonania przez
wiatora (wtasciciela) przystugujacego na mocy wczesniej zawar-
tej umowy ubezpieczenia (grupowego lub indywidualnego) pra-
wa przeksztalcenia (conversion) takiej umowy, pod warunkiem, ze
taczny czas ochrony ubezpieczeniowej zapewniany przez obie poli-
sy wynosi co najmniej dwadziescia cztery miesiace (lub szescédzie-
sigt miesiecy, gdy okres ograniczenia wynosi piec lat),

terminalna lub przewlekta choroba wiatora (wtasciciela) lub ubez-
pieczonego®7,

$mieré¢ matzonka wiatora (wlasciciela),

rozwod wiatora (wtasciciela) z dotychczasowym matzonkiem,
wiator (wtasciciel) zaprzestal pracowaé w pelnym wymiarze czasu
pracy (retire from full-time employment),

669

670
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Pennsylvania Act No. 107 of 2002, Viatical Settlements Act § 9 (2).

2017 Texas Statutes, Insurance Code § 1111A.014 (n).

18 Delaware Code 2017 § 7511 (a).

2018 Ohio Revised Code § 3916.16 (B).

2017 Nevada Revised Statutes § 688C.270 (1).

2017 New Hampshire Revised Statutes § 408-D:12 (II).

2017 Oregon Revised Statutes § 744.367 (1).

2017 Wisconsin Statutes & Annotations § 632.69 (12)(a).

2018 Minnesota Statutes § 60A.0785 (1).

Zob. np. 2018 Arizona Revised Statutes § 20-3211 (N)(1) i (2); 2018 Georgia
Code § 33-59-11 (n)(1) i (2); Ilinois Statutes, ¢.215, § 159/50 (b)(1) i (2); 2018
North Carolina General Statutes § 58-58-255 (a)(1) i (4); 2017 Texas Statutes,
Insurance Code § 1111A.014 (n)(1) i (2).

Zawarte na gruncie stanowych ustaw w zakresie uméw wiatykalnych (life settle-
ments) definicje osoby terminalnie lub przewlekle chorej nawigzujgq do definicji
przytoczonych przy okazji omawiania federalnej regulacji podatkowe;.
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— wiator (wlasciciel) stat sie niepelnosprawny fizycznie lub umysto-
wo, a lekarz stwierdzit, iz taka niepelnosprawnos¢ uniemozliwia
utrzymanie zatrudnienia w pelnym wymiarze czasu pracy.

5. Klasyfikacja uméw wiatykalnych i life settlements
jako papieréw wartosciowych

5.1. Prawo federalne

Jak zasygnalizowano w poprzednim rozdziale, jedna z trudno-
$ci dotyczacych kontraktéw wiatykalnych badz utamkowych udziatéw
w takich umowach wiazata sie z koniecznoscia ustalenia ich relacji do
obowiazujacych rozwiazan w zakresie papieréw wartosciowych. Wynika-
to to zaréwno z postrzegania uméw wiatykalnych w kategorii kontrak-
tow inwestycyjnych, jak rowniez z faktu, zgodnie z ktérym nie mieScity
i nie mieszcza sie one w ramach — przewidzianego przez Securities Act of
1933 — wyjatku zwiazanego z produktami ubezpieczeniowymi®”!.

Na mocy przedmiotowej regulacji definicja pojecia ,papier warto-
sciowy” (security) obejmuje m.in. kontrakt inwestycyjny (investment con-
tract)®72. W rezultacie, jezeli dany kontrakt miesci sie w jej ramach i nie
podlega wytaczeniu, mamy do czynienia z papierem wartoSciowym,
a jego emitent jest zobowigzany do ujawnienia przewidzianych prawem
informacji przed przystapieniem do publicznej oferty sprzedazy®’3. Ta-
kie ujawnienie odbywa sie w nastepstwie rejestracji papieréw wartoscio-
wych, ktéra uwzglednia ich opis, jak réwniez szereg wiadomosci o emi-
tencie, w tym przykladowo poswiadczone sprawozdania finansowe®74,
Wskazany obowiazek ma przyczyni¢ sie do ochrony inwestoréw przed

671 15 U.S.C. § 77c (a)(8). SEC v. Life Partners 1995; S.D. Glick, Are Viatical Set-
tlements Securities Within the Regulatory Control of the Securities Act of 1933,
The University of Chicago Law Review 1993, Vol. 60, s. 959-960 i 984.

672 Tamze, § 77b (a)(1).

673 S.D. Glick, dz.cyt., s. 959. Zob. takze E.L. Deeley, Viatical Settlements Are Not Se-
curities: Is It Law or Sympathy?, George Washington Law Review 1998, Vol. 66,
Iss. 2, s. 389-390.

674 15 U.S.C. § 771, 77g, 77j i 77aa. Posréd wyjatkéw nieobjetych obowiazkiem reje-
stracji znajduja sie m.in. emisje prywatne czy nieprzekraczajace okreslonej wielko-
$ci (tamze, § 77d).
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potencjalnymi oszustwami (fraud)®’> dzieki zapewnieniu, ze otrzymaja
oni doktadne i miarodajne informacje na temat oferowanych papieréw
wartoéciowych oraz ich emitentéw®76. Wiedza, chociazby w zakresie
podejmowanego ryzyka badz wynikéw inwestycji, umozliwia podje-
cie $wiadomej (,,poinformowane;j”) decyzji przez inwestoréw®”’. Celem
omawianej regulacji nie jest natomiast ocena papieréw wartosciowych
pod wzgledem merytorycznym i w konsekwencji nie ma ona charak-
teru ,paternalistycznego”®’®. Omawiany akt zawiera réwniez przepisy
przewidujace odpowiedzialnos¢ cywilng w razie naruszenia zawartych
w nim postanowien. Taka odpowiedzialnos¢ powstaje np. w przypad-
ku sprzedazy niezarejestrowanych papieréw wartosciowych czy w razie
sprzedazy papieréw warto$ciowych z wykorzystaniem reklamy, ktéra
zawiera nieprawdziwe o$wiadczenie odnosnie do istotnej okolicznos$ci
(material fact)®79.

Ustalenie, iz mamy do czynienia z papierami wartosciowymi, im-
plikuje nadto koniecznos¢ stosowania Securities Exchange Act of 1934680,
ktéry reguluje wtérny obrot takimi papierami i analogicznie ma na celu
zapewnienie, ze inwestorzy, tym razem na rynku wtérnym, beda mo-
gli uzyskaé¢ doktadne i miarodajne informacje®8!. Oba powyzsze akty
statuujg cywilne srodki ochrony (civil remedies) korzystniejsze dla po-
szkodowanych niz te wynikajace z ogdlnych regut common law w zakre-
sie oszustw (fraud)®82. Przyktadem jest mozliwo$¢ zadania uniewaznie-
nia (rescission) umowy sprzedazy papieréw wartosciowych, skutkujaca
przywréceniem pozycji stron do tej sprzed zawarcia umowy (status quo

675 Ernst & Ernst v. Hochfelder, 425 U.S. 185 (1976).

676 T.C.W. Lin, A Behavioral Framework for Securities Risk, Seattle University Law Re-
view 2011, Vol. 34, s. 329.

677 A.D. Halechko, Viatical Settlements and..., s. 143.

678 E.L. Deeley, dz.cyt., s. 388.

679 Zob. 15 U.S.C. § 7711 77k.

680 An act to provide for the regulation of securities exchanges and of over-the-counter
markets operating in interstate and foreign commerce and through the mails, to pre-
vent inequitable and unfair practices on such exchanges and markets, and for other
purposes, Public Law 73-291, 48 Stat. 881.

681 T.C.W. Lin, dz.cyt., s. 329.

682" J.D. Gordon III, Common Enterprise and Multiple Investors: A Contractual Theory
for Defining Investment Contracts and Notes, Columbia Business Law Review 1988,
Iss. 3, s. 637.
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ante). Stad tez zachodzi koniecznos¢ zwrotu osobie, ktéra nabyta nie-
zarejestrowane papiery wartosSciowe, zaptaconej ceny wraz z odsetkami
(pomniejszonej o ewentualny dochdd uzyskany przez nabywce z takich
papieré6w)®83. Innym $rodkiem jest mozliwo$¢ zadania odszkodowania
(damages) w razie zbycia takich papieréw wartosciowych za cene nizsza
od zaptaconej®84.

Posrod rozstrzygnie¢ sadéw federalnych, ktorych przedmiotem
byto ustalenie, czy utamkowe udzialy w umowach ubezpieczenia na zy-
cie stanowia papiery wartosciowe w rozumieniu Securities Act of 1933,
do wiodacych nalezg orzeczenia wydane w sprawach SEC v. Life Part-
ners, Inc.8 oraz SEC v. Mutual Benefits Corporation®®®. W obu przypad-
kach chodzito o udziaty w polisach innych niz zmienne ubezpieczenie
na zycie (variable life) oraz ubezpieczenie na zZycie uniwersalne zmienne
(variable universal life), gdyz takie zmienne umowy ubezpieczenia, ze
wzgledu na element inwestycyjny, stanowia papiery warto$ciowe i nie
sa objete wspomnianym wyjatkiem dotyczacym produktéw ubezpiecze-
niowych®87.

Na gruncie sprawy SEC v. Life Partners 1996 odwotano sie do orze-
czenia wydanego przez Sad Najwyzszy Stanéw Zjednoczonych w spra-
wie SEC v. Howey C0.588 w ktérym zdeterminowano elementy konieczne
dla uznania umowy za kontrakt inwestycyjny w rozumieniu Securities
Act of 1933 (sam akt, poza wyliczeniem, nie zawiera przedmiotowej de-
finicji). I tak, kontrakt inwestycyjny stanowi papier wartosciowy, jezeli
zostat nabyty przez inwestoréw (1) oczekujacych zysku wynikajacego ze

683 15 U.S.C. § 771 (a).

684 Tamze.

685 87 F.3d 536 (D.C. Cir. 1996). Dalej cyt.: SEC v. Life Partners 1996. Dzialalno$¢
Life Partners, pomimo kilkukrotnego modyfikowania praktyk biznesowych, spro-
wadzata sie — zasadniczo — do identyfikacji potencjalnych wiatoréw, oceny ich do-
kumentacji medycznej w celu okreslenia stopnia ryzyka i zakupu polis na zycie.
Nastepnie LP ustanawialo siebie beneficjentem nabytych polis i odsprzedawato
czesci badz udziaty w takich polisach inwestorom (A.D. Halechko, Viatical Settle-
ments and..., s. 143).

686 408 F.3d 737 (11th Cir. 2005). Dalej cyt.: SEC v. Mutual Benefits Corp.

687 U.S. Securities and Exchange Commission, Life Settlements Task Force, dz.cyt.,
s. vi, 21-23.

688 328 U.S. 293 (1946). Dalej cyt.: SEC v. Howey Co.

137

MM - Umowy wiatykalne... - blok - dp - 2021-12-09.indd 137 09.12.2021 20:18:02



Umowy wiatykalne i wtérny rynek ubezpieczen na zycie w Stanach Zjednoczonych

(2) wspdlnego przedsiewziecia, ktére (3) zalezy (wylacznie®8?) od sta-
ran innych os6b%0.

Rozstrzygajac sprawe SEC v. Life Partners 1996, sad stwierdzit,
iz dwa pierwsze wymogi zostaly spelnione. Trudnos¢ dotyczyta nato-
miast trzeciego elementu, co przetozyto sie zaréwno na analize doko-
nywanych przez Life Partners czynnosci poprzedzajacych nabycie praw
do polis ze srodkéw pozyskanych od inwestoréw, czyli poszukiwania
oraz kwalifikacji zbywcow (wiatoréw), jak i czynnosci wykonywanych
juz po takim zakupie®l. W przypadku drugiej grupy stwierdzono, iz
maja one przede wszystkim zarzadczy (ministerial) charakter i nie wy-
wieraja istotnego wpltywu na zysk inwestoréw, gdyz ten jest wytacznie
zalezny od $miertelnosci ubezpieczonych. Ewentualna wieksza warto$¢
kontraktu wiatykalnego nie wigze sie z jakimkolwiek postepowaniem
z taka umowa, lecz stanowi kombinacje nieuniknionego uptywu czasu
oraz nieuchronnej $mierci ubezpieczonego. Czynnosci poprzedzajace za-
kup z kolei, same w sobie, nie sa wystarczajace dla zdeterminowania,
iz zyski inwestorow wynikaja — w przewazajacej mierze — ze staran in-
nych osob (Life Partners). Jednocze$nie czynnos$ci zarzadcze powinny
cechowad sie zauwazalnie mniejszg doniostoscia niz czynnosci bezpo-
srednio odnoszace sie do charakteru podejmowanej dziatalnosci go-
spodarczej (entrepreneurial)®®2. W rezultacie zestawienie obu rodzajéw
czynnosci dokonywanych przez Life Partners doprowadzito do konsta-
tacji, zgodnie z ktdra nie zostat spelniony trzeci element konieczny dla

689 Sady nizszej instancji zgodnie interpretuja ten — sformutowany przez Sad Najwyz-
szy — wymdg w sposob bardziej elastyczny — np. jako zaleznosci bedacej ,,w prze-
wazajacej mierze” rezultatem staran innych oséb (SEC v. Life Partners 1996).

690 Jest to tzw. Howey Test. Szerzej w kontekscie wykladni przedmiotowych przesta-
nek zob. ML.R. Albert, The Future..., s. 397-424 (analiza na gruncie omawianej
sprawy); F. Bih Shu-Acquaye, E. Divine Reid, dz.cyt., s. 22-28 (uwagi ogolne);
E.L. Deeley, dz.cyt., s. 390-392 (uwagi ogdlne), s. 398-410 (analiza w odniesie-
niu do prezentowanej sprawy); S.D. Glick, dz.cyt., s. 969-981 (ogélne rozwazania
z punktu widzenia kategorii uméw wiatykalnych); S.A. Miranda, Can Pre-Purcha-
ce Entrpreneurial Efforts Satisfy the Fourth Prong of the Howey Test? A Critique of
SEC v. Life Partners Inc., Santa Clara Law Review 1997, Vol. 38, No. 1, s. 283-290
(uwagi ogdlne), s. 298-314 (analiza na gruncie prezentowanej sprawy).

691 SEC v. Mutual Benefits Corp.

692 SEC v. Life Partners 1996.
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uznania utamkowych udzialéw w umowach wiatykalnych za papiery
wartosciowe®%3,

Przeciwwage dla powyzszego stanowi wydane w sprawie SEC v.
Mutual Benefits Corp. rozstrzygniecie innego apelacyjnego sadu fede-
ralnego. Zaistnialy stan faktyczny réwniez wiazatl sie z ustaleniem, czy
oferowane przez nabywce wiatykalnego (provider) utamkowe udziaty
w kontraktach wiatykalnych stanowiag kontrakty inwestycyjne, a w kon-
sekwencji, czy doszto do obrotu niezarejestrowanymi papierami warto-
sciowymi. W tym przypadku jednak sad odmoéwit przyjecia interpretacji
ustanowionej na gruncie SEC v. Life Partners 1996 i polegajacej na wspo-
mnianym, wyraznym odréznieniu dziatan poprzedzajacych wykorzysta-
nie srodkéw pochodzacych od inwestoréw od dziatan nastepczych. Od-
wotujac sie do orzecznictwa, stwierdzono, iz Securities Act of 1933 powi-
nien by¢ stosowany szeroko i obejmowac wszelkie schematy opracowane
przez osoby, ktdre, obiecujac zysk, pozyskuja cudze pieniadze®®4. Ponie-
waz schematy inwestycyjne mogq czesto stanowi¢ kombinacje poprze-
dzajacych i nastepczych dziatan zarzadczych (managerial), obydwie gru-
py czynnosci cechuja sie doniostoscia. Wskazano nadto, ze inwestorzy
polegali na dziataniach nabywcy, ktére sprowadzaja sie do identyfikacji
terminalnie chorych ubezpieczonych, negocjowania cen nabycia praw,
zaptaty sktadki ubezpieczeniowej oraz ustalenia spodziewanej dtugosci
zycia ubezpieczonego. Przedmiotowe czynnosci zdaniem sadu mieszcza
sie w bardziej elastycznym pojmowaniu reguly wyrazonej sprawie SEC v.
Howey Co. i prowadza do wniosku, zgodnie z ktérym umowy wiatykal-
ne (a wilasciwie utamkowe w nich udziaty) sa papierami wartosciowymi
w rozumieniu Securities Act of 193369,

693 Tamze. Przedmiotowe orzeczenie zostato wydane na skutek — rozpoznanego od
nowa (de novo) — rozstrzygniecia sadu nizszej instancji. Stwierdzono w nim od-
miennie, ze umowy wiatykalne sg kontraktami inwestycyjnymi, a przez to podle-
gaja obowiazkowi rejestracji na gruncie Securities Act of 1933 (SEC v. Life Partners
1995). W kontekscie analizy orzeczenia z 1995 r. zob. W.L. Doerler, SEC v. Life
Partners, Inc.: An Extended Interpretation of Howey Test Finds that Viatical Settle-
ments are Investment Contracts, Delaware Journal of Corporate Law 1997, Vol. 22,
No. 1, s. 253-289.

694 SEC v. Mutual Benefits Corp.

695 Tamze. Odnosnie przeprowadzonej w pi$miennictwie analizy aprobujacej przed-
miotowe orzeczenie zob. F. Bih Shu-Acquaye, E. Divine Reid, dz.cyt., s. 57-68.
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W rezultacie zaistniatej na gruncie wyktadni przestanki ,staran in-
nych oséb” rozbieznosci wskazuje sie, iz zasadna jest ingerencja Sadu
Najwyzszego Stanéw Zjednoczonych prowadzaca do ostatecznego usu-
niecia istniejacych niepewno$ci®®. Do tego czasu kwestia stosowania fe-
deralnych przepiséw w zakresie papieréw wartosciowych do kontraktéw
wiatykalnych, ktérych przedmiotem sa zwykle (whole life) lub uniwer-
salne (universal life) polisy na zycie pozostaje nierozstrzygnieta®®’, co
moze przemawiac za teza, ze takie kontrakty nie sa papierami warto-
$ciowymi®8. Komisja Papieréw Warto$ciowych i Gield zasygnalizowata
ponadto, iz ze wzgledu na fakt, ze obie oméwione wczesniej sprawy
dotyczyty zwlaszcza sprzedazy utamkowych udziatéw w polisach na zy-
cie nie jest rozwiazana (na gruncie Securities Act of 1933) kwestia inter-
pretacji przez sad federalny sprzedazy jednej polisy na zycie w catosci
jednemu inwestorowi®®®. Z kolei w przypadku udzialu w pakiecie (pool)
ztozonym z uméw life settlements’%0, jak réwniez w razie poddania ta-
kich kontraktéw sekurytyzacji Komisja wskazuje, iz mamy do czynienia
z papierami warto$ciowymi w rozumieniu Securities Act of 1933701,

5.2. Prawo stanowe

Relacja pomiedzy umowami wiatykalnymi (life settlement) a pa-
pierami warto$ciowymi jest bardziej przejrzysta w prawie stanowym.
W 2010 r. Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd wskazata, iz czter-
dziesci osiem standw uznaje na gruncie swoich prawodawstw life settle-
ments za papiery wartosciowe’?2, przez co taka kwalifikacja obejmuje
rowniez stany, ktére nie wdrozyly jakichkolwiek przepiséw w zakresie

696 1., Bothwell, Arnold v. Life Partners, Inc.: Life Settlements are Securities in Texas, Re-
view of Banking & Financial Law 2014, Vol. 33, Iss. 2, s. 554.

697 U.S. Securities and Exchange Commission, Life Settlements Task Force, dz.cyt.,
S. Vi.

698 Zob. S.L. Martin, Life..., s. 112.

699 U.S. Securities and Exchange Commission, Life Settlements Task Force, dz.cyt.,
s. 24.

700 Szerzej zob. E.M. Lazarus, dz.cyt., s. 270-294; S.L. Martin, Betting..., s. 191-197.

701 U.S. Securities and Exchange Commission, Life Settlements Task Force, dz.cyt.,
s. 23, przypis nr 96.

702 Tamze, s. vii i 36.
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umow wiatykalnych (life settlements). Najczesciej life settlements s wia-
czane albo w obreb ustawowej definicji papieru wartosciowego albo kon-
traktu inwestycyjnego. Jezeli w danym stanie nie wdrozono przedmioto-
wych rozwiazan, omawiana klasyfikacja moze wynikaé zwtaszcza z ana-
lizy pojecia kontraktu inwestycyjnego dokonanej przez sad stanowy’%3,

Przyktad ostatniej z powyzszych sytuacji stanowi Teksas. Pierwot-
nie — rozstrzygajac sprawe Griffitts v. Life Partners, Inc.”%% w 2004 r. — sad
przyjat, iz life settlements nie stanowia papieréw warto$ciowych. Mimo
to Texas Securities Board dokonywato oceny life settlement w przed-
miotowym zakresie na podstawie okolicznoéci danego przypadku”?>.
W 2013 r. sad tej samej instancji w orzeczeniu wydanym sprawie Arnold
v. Life Partners, Inc.”7% przyjat jednak, ze life settlements nalezy uzna¢ za
kontrakty inwestycyjne, a w konsekwencji papiery warto$ciowe w rozu-
mieniu Texas Securities Act. Ze wzgledu na wczesniejsze wlaczenie do
prawa stanowego sad przeprowadzit analize z punktu widzenia zasygna-
lizowanych na gruncie federalnym elementéw koniecznych dla kwalifi-
kacji danej umowy jako kontraktu inwestycyjnego. W omawianej spra-
wie ponownie rozstrzygajaca byta przestanka uzaleznienia zyskéw od
staran innych. Sad — analogicznie jak w przypadku rozstrzygniecia SEC
v. Mutual Benefits Corp. — orzekl, ze catoksztalt staran podmiotu oferu-
jacego life settlements (utamkowe udziaty), w tym zwtaszcza okolicznosc¢
zgodnie z ktéra inwestorzy polegali na doswiadczeniu takiego podmio-
tu, uprawnia powyzszy wniosek’%’. O ile rozstrzygniecie z 2004 r. nie
stanowito wigzacego precedensu, o tyle wskazuje sie, iZ w nastepstwie
pdézZniejszego orzeczenia podmioty oferujace udziaty w life settlements
podlegaja obowigzkowi rejestracji i regulacjom w zakresie papieréw
wartosciowych”08,

703 Tamze.

704 No. 10-01-00271-CV, 2004 WL 1178418 (Tex. Ct. App. May 26, 2004).

705 U.S. Securities and Exchange Commission, Life Settlements Task Force, dz.cyt.,
s. 36, przypis nr 175.

706 416 S.W.3d 577 (Tex. App. 2013).

707 Tamze.

708 1. Bothwell, dz.cyt., s. 552-553. Odnos$nie spraw rozstrzyganych przez sady sta-
nowe Arizony oraz Kolorado i dokonanej przez nie oceny spornej przestanki zob.
A.D. Halechko, Viatical Settlements and..., s. 144-146.
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Prezentacje unormowan przyjetych na gruncie ustawodawstw sta-
nowych warto rozpoczaé¢ od stanu, ktérego populacja jest najwieksza,
czyli Kalifornii. Przyjeta tam definicja papieru wartosciowego expres-
sis verbis wymienia umowy wiatykalne oraz life settlements, obejmujac
kazdorazowo udzialy w takich kontaktach (fractionalized or pooled in-
terest)’%?. W rozumieniu regulacji dotyczacej papieréw warto$ciowych
umowy wiatykalne i life settlement nie obejmuja m.in. przeniesienia
polisy przez ubezpieczonego lub pierwotnego wtasciciela na jakikol-
wiek inny podmiot, jezeli takiemu przeniesieniu nie towarzyszy publi-
kacja reklamy i nie jest ono dokonywane przez lub za posrednictwem
maklera (broker-dealer)”1°. Emitent (issuer) oznacza z kolei osobe,
ktéra na potrzeby sprzedazy przygotowuje udziaty w kontraktach wia-
tykalnych i life settlement, a w razie, gdy takie umowy nie sg dzielone
lub taczone (fractionalized or pooled), osobe, ktora zawiera transakcje
z inwestorem’!!, W przypadku ustaw obowigzujacych w Illinois i New
Jersey papierem wartosciowym jest inwestycja wiatykalna (viatical
investment)”'2. Obejmuje ona wynikajace z umowy prawo do jakiejkol-
wiek czesci sumy ubezpieczenia lub wtasnosci polisy na zycie (certyfika-
tu) uzyskane w zamian za swiadczenie mniejsze niz przewidywana suma
ubezpieczenia’13. Jednocze$nie z zakresu przedmiotowego pojecia wyta-
czono chociazby jakakolwiek transakcje pomiedzy wiatorem a nabywca
(provider)”1#. Na gruncie ustawodawstwa Florydy papierem warto$cio-
wym jest réwniez inwestycja wiatykalna (viatical settlement investment),
ktéra odnosi sie do wiatowanej polisy’1°. Z kolei w Arizonie odpowied-
nik stanowi inwestycja wiatykalna lub life settlement (viatical or life set-
tlement investment contract) nieobejmujaca m.in. przeniesienia uprawnie-
nia do otrzymania sumy ubezpieczenia lub wlasnosci polisy przez osobe
bedaca pierwotnym wiascicielem polisy”16. Wreszcie warto wskazaé, iz

709 California Corporations Code — CORP § 25019.

710 Tamze, § 25023. Takiego maklera nalezy odrézni¢ od brokera life settlement.
711 Tamze, § 25010 (c).

712 Tllinois Statutes, c.815, § 5/2.1; New Jersey Revised Statutes § 49:3-49 (m).
713 Tamze, § 5/2.33; New Jersey Revised Statutes § 49:3-49 (w).

714 Tamze, § 5.2.33 (1); New Jersey Revised Statutes § 49:3-49 (w)(1).

715 The 2018 Florida Statutes § 517.021 (22)(w) i (24).

716 2018 Arizona Revised Statutes § 44-1801 (27)(a) i (30)(b).
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w przypadku stanu Ohio w zakres pojecia ,,papier wartosciowy” wtaczo-
no udzial life settlement (life settlement interest)”17. Jest on definiowany
jako catly lub jakikolwiek utamkowy udzial w polisie ubezpieczeniowej
(certyfikacie) lub wyptacanym z tytutu takiej polisy (certyfikatu) $wiad-
czeniu ubezpieczeniowym w razie, gdy ktéres z nich stanowi przedmiot
kontraktu life settlement’18. Analogicznie, wéréd wytaczen znajduje sie
chociazby umowa zawarta pomiedzy wtascicielem polisy a nabywca
(provider) na rynku wtdérnym, czyli — w przypadku tego stanu — umowa
wiatykalna”1®.

Posréd stanéw, ktérych ustawodawstwa kwalifikujg umowy wia-
tykalne (life settlements) jako papiery wartosciowe w ramach kontrak-
tu inwestycyjnego, znajduja sie przyktadowo Georgia czy nieposiadaja-
ce regulacji dedykowanej umowom wiatykalnym (life settlements) stany
Missouri oraz Karolina Poludniowa. W kazdym przypadku mamy do
czynienia z inwestycja w umowe wiatykalng lub podobne porozumienie
(investment in a viatical settlement or similar agreement)”20,

W stanie New Hampshire z kolei powyzsza inwestycja wymienia
nadto life settlement, natomiast jej kwalifikacja jako papieru wartoscio-
wego wigze sie ze spelnieniem jednego z dwdch ustawowych kryteriéw
przewidzianych dla kontraktéw inwestycyjnych. Na uwage zastuguje kry-
terium oparte na elementach klasyfikacyjnych wywiedzionych z prawa fe-
deralnego. Zgodnie z nim kontraktem inwestycyjnym jest inwestycja we
wspolne przedsiewziecie z oczekiwaniem zyskéw, ktére wynikaja przede
wszystkim ze staran promotora inwestycji (promoter) lub innej strony
trzeciej’?!.

717" 2018 Ohio Revised Code § 1707.01 (B).

718 Tamze, § 1707.01 (HH). Na potrzeby regulacji dotyczacej papieréw wartoscio-
wych wprowadzono definicje kontraktu life settlement, ktéra expressis verbis wy-
mienia umowe wiatykalng (zob. tamze).

719 Tamze, § 1707.01 (HH) (6).

720 2018 Georgia Code § 10-5-2 (31)(E); 2017 Missouri Revised Statutes § 409.1-102
(28)(E); 2017 South Carolina Code of Laws § 35-1-102 (2)(E).

721 2017 New Hampshire Revised Statutes § 421-B:1-102 (29)(D)(ii) oraz (29)(A)().
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6. Charakterystyka brokera jako posrednika
na wtérnym rynku ubezpieczen na zycie’??

6.1. Pojecie i podziat

Brokerem life settlement jest osoba fizyczna lub prawna, kto-
ra w imieniu wlasciciela polisy i za wynagrodzeniem oferuje lub
negocjuje zawieranie umow life settlement pomiedzy wlascicielem
a nabywca (live settlement provider). Broker — bez wzgledu na spo-
sob wynagrodzenia — moze reprezentowac¢ wylacznie wtasciciela polisy
i musi dziata¢ zgodnie z jego instrukcjami i w jego najlepszym interesie
z uwagi na obowiazek powierniczy (fiduciary duty). Wskazane rozwia-
zanie zostalo przyktadowo przyjete w prawodawstwie Kalifornii’*3 czy
Georgii’?*. W przypadku stanu Teksas jedyna rdéznica polega na tym,
iz zakres czynnos$ci brokera obejmuje — poza negocjowaniem i zawiera-
niem umoéw — réwniez ustalanie spodziewanej dtugosci zycia ubezpie-
czonego na potrzeby sprzedazy polisy na rynku wtérnym’2°. Regulacja
normatywna obowigzujaca w Massachusetts w definicji brokera pomija
wynikajacq z obowiazku powierniczego zasade wylacznej reprezentacji
zbywcy”2°, Przedmiotowe zastrzezenie zostato jednak zawarte w obrebie
przepiséw regulujacych wymogi licencyjne dla brokeréw i nabywcéw?’27.
Podobne rozwiazanie przyjeto w stanie Nowy Jork, gdzie kwestia do-
tyczaca obowigzku powierniczego znalazta sie w osobnej normie”28,
Ponadto wprost zaakcentowano, iz broker zabiega (to solicit) o zakup
polisy swojego klienta’??. Z kolei w rozwiazaniach normatywnych stanu
Utah omawiany podmiot nie wystepuje. Jego role pelni Life Settlement
Producer, czyli osoba posiadajaca stanowa licencje sprzedawcy ubezpie-

722 Opracowano na podstawie M. Marszelewski, Broker..., s. 319-330.
723 (California Insurance Code — INS § 10113.1 (b).

724 2018 Georgia Code § 33-59-2 (10).

725 2017 Texas Statutes, Insurance Code § 1111A.002 (2).

726 Massachusetts General Laws, c.175, § 212.

727 Tamze, c. 175 § 213 (m).

728 New York Consolidated Laws, Insurance Law — ISC § 7813 (1).

729 Tamze, § 7802 (j).
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czen na zycie, ktéra w imieniu wtasciciela polisy i za wynagrodzeniem
negocjuje zawarcie umowy life settlement pomiedzy nim a nabywca’30.

W przypadku stanéw, w ktorych przyjete rozwigzania dotycza
uméw wiatykalnych, jak chociazby Karolina Pétnocna’3!, Illinois732,
Pennsylvania’33 czy Tennessee’34, definicje brokera wiatykalnego miesz-
cza sie w powyzszych ramach. Ustawodawstwa Michigan oraz New Jer-
sey — w czesci poswieconej umowom wiatykalnym — nie definiujag oma-
wianego posrednika. Mimo to w New Jersey przedmiotowg role petnig
licencjonowani posrednicy w zakresie ubezpieczen na zycie (life insuran-
ce producer). Majq oni analogicznie obowiazek powierniczy wzgledem
wiatora, muszg dziataé zgodnie z jego instrukcjami i w jego najlepszym
interesie’3>. Podobnie w Michigan, gdzie podkresla sie fakt, iz zaréw-
no kontrakty life settlement, jak i umowy wiatykalne stanowia pochod-
ne produktéw ubezpieczeniowych, posrednictwo na rynku wtérnym jest
objete licencja na sprzedaz ubezpieczen na zycie (life producer)’3¢. Na
Florydzie, tak jak w New Jersey, odstgpiono od wydawania licencji bro-
kera wiatykalnego. Jednocze$nie w mocy pozostaje tam definicja broke-
ra wiatykalnego oraz inne przepisy odnoszace sie do takich podmiotéw.
Przewidziane dla brokera czynnosci wykonuje agent ubezpieczen na zy-
cie (life agent)”37.

Na wtérnym rynku ubezpieczen na zycie istnieja dwie katego-
rie — brokerzy ,,detaliczni” i brokerzy ,hurtowi””38, Do pierwszej gru-
py zalicza sie osoby, ktére maja bezposredni kontakt z klientami. Pod-
mioty te przyjmuja wnioski, prowadza rozmowy w sprawie ofert skla-

730 2018 Utah Code § 31A-36-102 (9). Life Settlement Producer zamiast brokera
wystepuje réwniez w New Hampshire (zob. 2017 New Hampshire Revised Stat-
utes § 408-D:2 (XIII) i 408-D:3).

731 2018 North Carolina General Statutes § 58-58-205 (10) i 58-58-250 (m).

732 Tllinois Statutes, ¢.215, § 159/5 i 159/45 (o).

733 Pennsylvania Act No. 107 of 2002, Viatical Settlements Act § 2 i § 8 (d).

734 2018 Tennessee Code § 56-50-102 (14).

735 New Jersey Revised Statutes § 17B:30B-3 (b)(1) i (2). Zob. takze 2018 Colorado
Revised Statutes § 10-7-603 (1).

736 Zob. 2017 Michigan Compiled Laws § 550.521-550.528; State of Michigan Office
of Financial and Insurance Regulation, https://www.michigan.gov/documents/
dleg/Viatical_settlements_250465_7.pdf (dostep: 1 czerwca 2017).

737 The 2018 Florida Statutes § 626.9911 (11); § 626.9916.

738 . Gerbyshak, J. Van Depere, dz.cyt., s. 96.
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danych przez nabywcéw i pomagaja bezposrednio w procesie sprzedazy
polis. Wiekszo$¢ detalicznych brokeréw wspoétpracuje z brokerami hurto-
wymi. Sg to zazwyczaj duze firmy brokerskie zajmujace sie ocena wnio-
skow, przygotowywaniem zlozonych z wielu polis pakietéw dla nabyw-
céw czy negocjacjami’3?. Brokerzy hurtowi, jak wynika z powyzszego,
nie wspotpracuja bezposrednio z klientami. Ponadto zatrudniajg réwniez
niezaleznych agentéw czy brokeréw specjalizujacych sie w ubezpiecze-
niach na zycie (bez licencji life settlement)”40.

6.2. Wymogi licencyjne

Stany, ktére wdrozyly rozwiazania legislacyjne w zakresie
umow wiatykalnych i life settlement, powszechnie statuuja obowia-
zek uzyskania licencji przez brokeréw lub odpowiednio inne pod-
mioty posredniczace w przeniesieniu praw z umowy ubezpieczenia
na zycie’#l., Przedmiotowe regulacje w Kalifornii ksztattuja sie w ten
sposob, iz osoby fizyczne majace licencje agenta ubezpieczen na zycie
(life agent) sa posrednikami w zakresie ubezpieczen na zycie’42. W przy-
padku posiadania wskazanej licencji co najmniej przez rok przyjmuje sie,
ze spelniajq oni wymogi licencyjne i moga dziata¢ jak brokerzy pod wa-
runkiem notyfikacji tego faktu Komisarzowi Ubezpieczeniowemu i uisz-
czenia odpowiedniej optaty’43. Prezentowane podmioty nie nabywaja
jednak licencji brokera i wcigz maja status sprzedawcow ubezpieczen na
zycie’#*, Jezeli podmiot zainteresowany wykonywaniem analizowanych
czynnosci nie ma w ogole licencji agenta (life agent) albo posiada ja kré-
cej niz rok, musi ztozy¢ on wniosek o przyznanie licencji brokera life set-
tlement. Ponadto taka osoba — przed rozpoczeciem dziatalnosci jako bro-

739 Tamze.

740 D M. Isaacson, dz.cyt., s. 25.

741 Zob. Welcome Funds, Life Settlement Laws, Regulations & State Licensing Require-
ments, https://www.welcomefunds.com/life-settlement-state-regulations.html
(dostep: 1 czerwca 2017).

742 California Insurance Code — INS § 10113.1 (j).

743 Tamze, § 10113.2 (b)(1(D) (), Gi) i (ii).

744 7ob. California Department of Insurance, License Information, http://www.in-
surance.ca.gov/0200-industry/0050-renew-license/0200-requirements/life-settle-
ments/ind-licensed.cfm (dostep: 1 czerwca 2017).
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ker — zobowigzana jest do ukonczenia 15-godzinnego kursu po$wiecone-
go zagadnieniom zwiazanym z life settlements’4>. Z uwagi na powyzsze
nalezy przyjaé, iz mamy do czynienia z osobami bedacymi brokerami
life settlement sensu stricto i sensu largo.

W przypadku podmiotéw gospodarczych (business entity) istnie-
je podobne rozrdéznienie. Mimo to zaréwno w razie posiadania licen-
cji agenta ubezpieczen na zycie (life agent) przez rok, jak i w sytuacji
nieposiadania jej w ogdle badz przez krdcej niz rok sktada sie taki sam
whniosek o przyznanie licencji brokera life settlemet’4°,

Wszystkie z podmiotéw prowadzacych analizowana dziatalnosé
w Kalifornii majgq obowiazek dostarczenia do organu licencyjnego kopii
formularzy uméw wiatykalnych (jezeli sa wykorzystywane). Moga one
zosta¢ niezaakceptowane, m.in. jezeli naruszaja interesy konsumenta’47,
Licencje wydane w tym stanie nalezy odnawia¢ corocznie’48,

Zgodnie z regulacjq obowigzujaca w Massachusetts, kazdy podmiot
wykonujacy czynnosci brokerskie w przedmiotowym zakresie powinien
réwniez posiada¢ stosowna licencje’#’. Wyjatki od powyzszego podobnie
jak w Kalifornii i na zblizonych zasadach dotycza posrednikéw w zakre-
sie ubezpieczen na zycie posiadajacych licencje dtuzej niz rok.

Ubieganie sie o przyznanie licencji brokera w Massachusetts uza-
leznione jest od spelnienia nastepujacych warunkéw: ztozenia i opta-
cenia stosownego wniosku, dawania gwarancji nalezytego prowadzenia
dziatalnosci (m.in. posiadania stosownych kompetencji) oraz wdroze-
nia rozwiazan umozliwiajacych wykrywanie, zwalczanie i zapobieganie
ewentualnym naduzyciom finansowym na gruncie umow life settlement
(anti-fraud plan)7>0. Ten ostatni jest réwniez konieczny w Teksasie”>1,

745 (California Insurance Code — INS § 10113.2 (b)(1)(A).

746 Zob. State of California, Department of Insurance, Business Entity Applica-
tion for Life Settlement Broker Licence, http://www.insurance.ca.gov/0200-in-
dustry/0050-renew-license/0200-requirements/life-settlements/upload/LIC-
44118BELSBrkrApp.pdf (dostep: 1 czerwca 2017).

California Insurance Code — INS § 10113.2 (c). Przedmiotowy wymdg wystepuje
réwniez na gruncie ustawodawstw innych stanéw.

748 Tamze, § 10113.2 (b)(3).

749 Massachusetts General Laws, ¢.175, § 213 (a)-(d).

750 Tamze, c. 175 § 213 (e), § 223B (g).

751 2017 Texas Statutes, Insurance Code § 1111A.003 (j)(5).

747
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a — jak wynika z przytoczonej regulacji — niewymagany w Kalifornii.
Wreszcie warto zauwazy¢, iz podmioty, ktére do czasu wejscia omawia-
nych rozwigzan w zycie mialy licencje brokera wiatykalnego w Massa-
chusetts, uznaje sie za posiadajace kwalifikacje przewidziane dla broke-
réw life settlement’>2. Podobne rozwiazanie przyjeto w Kalifornii’>3.

W przypadku osoby prawnej powinna by¢ ona utworzona (formed
or organized) zgodnie z prawem Massachusetts. Jezeli osoba prawna po-
chodzi spoza stanu, to musi zosta¢ upowazniona do prowadzenia dzia-
talnosci w Massachusetts. Ponadto taki podmiot zobowigzany jest ztozy¢
zaswiadczenie potwierdzajace fakt istnienia spotki oraz jej prawidtowe
funkcjonowanie (certificate of good standing) ze stanu, w ktérym ma sie-
dzibe (domicile)”>*. Licencja brokera life settlement wydana osobie praw-
nej upowaznia okreslone podmioty (m.in. wyznaczonych pracownikéw)
do dziatania jako brokerzy (act as licensees) pod warunkiem, ze podmio-
ty te zostaly wymienione we wniosku o przyznanie licencji (badz jego
uzupetnieniach)”>>.

Regulacja bliska do przyjetej w wyzej oméwionym stanie obowia-
zuje w Teksasie, a wartg zasygnalizowania rdznicq jest, iz licencja broke-
ra wygasa tam po dwdch latach od jej wydania’>®, podczas gdy w Mas-
sachusetts po roku’>’. W obu przypadkach moze by¢ ona odnowiona
w nastepstwie uiszczenia odpowiedniej optaty.

Zgodnie z rozwigzaniami legislacyjnymi przyjetymi w Illinois osoba
nie moze dziata¢ jako broker wiatykalny, jezeli nie posiada — przynajmniej
od dwunastu miesiecy — licencji posrednika ubezpieczeniowego w zakre-
sie ubezpieczen na zycie. Ponadto konieczne jest odbycie trwajacego co
najmniej cztery godziny szkolenia w zakresie uméw wiatykalnych?>8,

752 The Commonwealth of Massachusetts, Division of Insurance, Licensing Requirements:
Life Settlement Broker, http://www.mass.gov/ocabr/docs/doi/producer/applica-
tions/life-settlement-broker-corporate-requirements.pdf (dostep: 1 czerwca 2017).

753 (California Insurance Code — INS § 10113.2 (b)(C).

754 Massachusetts General Laws, c.175, § 213 (e)(4); The Commonwealth of Massa-
chusetts, Division of Insurance, dz.cyt.

755 Massachusetts General Laws, Chapter 175 § 213 (g).

756 2017 Texas Statutes, Insurance Code § 1111A.003 (g).

757 Massachusetts General Laws, ¢.175, § 213 (b).

758 Tllinois Statutes, ¢.215, § 159/10 (b) i (), § 159/11.
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Przed rozpoczeciem dziatalnosci posrednik ubezpieczeniowy, w tym pod-
miot gospodarczy (business entity), musi zglosi¢ 6w fakt na stosowym
formularzu oraz uisci¢ optate rejestracyjna. W przypadku rejestracji pod-
miotu gospodarczego (business entity) upowaznionymi do dzialania jako
brokerzy wiatykalni sq np. cztonkowie kierownictwa (officers) oraz wy-
znaczeni pracownicy’>°.

Aby zosta¢ brokerem wiatykalnym w Karolinie Péinocnej, nalezy:
wypetnié¢ wniosek i uisci¢ optate, posiadac¢ stosowne kompetencje i za-
miar dziatania w dobrej wierze, posiada¢ dobra opinie biznesowq (good
business reputation) i doswiadczenie lub odpowiednie wyksztalcenie,
a w przypadku oséb prawnych — zaswiadczenie potwierdzajace dobra
kondycje finansowa (certificate of good standing) ze stanu, w ktérym
taka osoba ma siedzibe’®0. Jezeli licencja dotyczy osoby prawnej, to
uprawnia ona okreslone podmioty (m.in. wyznaczonych pracownikéw)
do dziatania jako brokerzy i musi by¢ odnawiana corocznie’®!. W sta-
nie Oklahoma przyjeto analogiczne rozwigzanie, jednak wymagane jest
dodatkowo przedtozenie zabezpieczenia odpowiedzialnosci (evidence of
financial responsibility), przyktadowo w postaci poreczenia (surety bond)
oraz planu umozliwiajacego wykrywanie, zwalczanie i zapobieganie
ewentualnym naduzyciom finansowym?’%2. Ponadto licencjonowany po-
srednik ubezpieczeniowy w zakresie ubezpieczen na zycie (spelniajacy
wymdg m.in. posiadania takiej licencji przynajmniej przez rok) moze
dziata¢ jako broker wiatykalny. Jest on réwniez zwolniony z obowigzku
odbycia — raz na dwa lata — szkolenia w wymiarze osmiu godzin, ktére
dotyczy brokeréw wiatykalnych niebedacych posrednikami ubezpiecze-
niowymi’®3. Regulacja obowiazujaca w Minnesocie jest zbiezna z powyz-
sza, z tym zastrzezeniem, iz szkolenie odbywa sie co roku i obejmuje
sze$é godzin’®*. W przypadku Tennessee przyjeto niemalze identyczne
wymogi jak w dwdch ostatnich stanach”6,

759 Tamze, § 159/10 (d).

760 2018 North Carolina General Statutes § 58-58-210 (f).

761 Tamze, § 58-58-210 (b) i (e).

762 2017 Oklahoma Statutes § 36-4055.3 (F).

763 Tamze, 36.4055.3 (A) i (D).

764 2018 Minnesota Statutes § 60A.9572 (3), (5), (7), (8) i (11).
765 2018 Tennessee Code § 56-50-103 (a)(3), (c), (e), (f) i (Q).
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6.3. Obowigzki brokera
wobec wiasciciela polisy

Specyfika wtérnego rynku ubezpieczen na zycie, w tym jego po-
datno$¢ na zjawiska patologiczne, powoduje, iz w celu ochrony intere-
sow zbywcoéw praw do polis na brokeréw naktadane sg okreslone obo-
wigzki informacyjne. Zostaja one spetnione w nastepstwie przedtozenia
wiatorom (wtascicielom) w formie pisemnej okreslonych informacji.
Naleza do nich przede wszystkim?°: konieczno$¢ wskazania konkuren-
cyjnych dla zbycia polisy rozwigzan oferowanych przez ubezpieczyciela,
wskazania ewentualnych konsekwencji zawarcia umowy life settlement
(wiatykalnej) na gruncie podatkowym i w odniesieniu do swiadczen
otrzymywanych z pomocy spotecznej czy wskazania faktu, ze otrzyma-
ne $rodki moga by¢ przedmiotem roszczen wierzycieli. Ponadto klienci
musza zosta¢ poinformowani o prawie do odstapienia od zawartej umo-
wy w okreslonym czasie (np. 30 dni), jak rowniez pouczeni o mozli-
wosci ujawnienia danych osobowych, medycznych i finansowych ubez-
pieczonego. Realizacja powyzszych obowigzkéw odpowiada obowigz-
kom informacyjnym nabywcy wzgledem wiatora (wtasciciela polisy).
W aktualnych regulacjach z powodu wystepowania posrednikéw sa one
naktadane na nabywcéw lub brokeréw. Mozna zaakcentowacd takze,
ze jest to obowigzek nabywcy w przypadku nieuczestniczenia brokera
w transakcji.

Oproécz tego broker powinien zwlaszcza udostepni¢ swoje dane w
zwiazku z prowadzong dziatalnoscia oraz ujawnic¢ wszelkie powigzania
lub zobowigzania wynikajace z umowy zawartej pomiedzy nim a 0so-
ba sktadajaca oferte nabycia praw do polisy. Ma on réwniez obowiazek
wskaza¢ wysokos¢ i metode obliczania swojego wynagrodzenia oraz
przedstawi¢ szczegdlowe rozliczenie od kwoty oferowanej przez na-

766 7ob. np. California Insurance Code — INS § 10113.2; 2018 Georgia Code § 33-
59-9; The 2018 Florida Statutes § 626.9923; Illinois Statutes, ¢.215, § 159/35;
2018 Minnesota Statutes § 60A.9577; 2018 North Carolina General Statutes § 58-
58-245; 2017 Texas Statutes, Insurance Code § 1111A.012; New Jersey Revised
Statutes § 17B:30B-8; New York Consolidated Laws, Insurance Law — ISC §7811;
Massachusetts General Laws, Chapter 175 § 220.
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bywce do ostatecznej kwoty, ktéra zostanie zaptacona zbywcy. Wreszcie
broker powinien przedstawi¢ kompletny wykaz wszystkich ofert zakupu
danej polisy na zycie wraz z historiq ewentualnych ich negocjacji (kon-
troferty, akceptacje i odrzucenia)”¢7.

6.4. Wynagrodzenie brokera

Problematyka dotyczaca wynagrodzen brokeréw wiatykalnych i life
settlement z tytulu doprowadzenia do transakcji nie jest jednolicie unor-
mowana w odniesieniu do catej branzy. Najczesciej wynagrodzenie ptaca
nabywcy’%8, a jego wysoko$¢é w wiekszosci stanéw nie moze przekraczaé
30% wartos$ci kontraktu life settlement’%. Jednocze$nie w omawianym
zakresie istnieje wieksza swoboda negocjacji prowizji, niz ma to miejsce
przy zwyklej sprzedazy ubezpieczeri’’0. Broker otrzymuje zaptate jedy-
nie w razie akceptacji wynegocjowanej przez niego oferty i sprzedazy
polisy’71,

W praktyce istnieja trzy powszechnie wykorzystywane meto-
dy okredlania zasad wynagrodzen’’2. Pierwsza z nich stanowi procent
(najczesciej ok. 6%)773 wartosci polisy, czyli sumy wyptacanej w razie
Smierci ubezpieczonego. Druga oparta jest na wysokosci wynegocjowa-
nego kontraktu life settlement bedac okreslong jej czescia (zazwyczaj
ok. 30%). Ostatnia metoda — okre$lana mianem value created — sta-

767 Zob. np. regulacje powotane w przypisie nr 766.

768 D .M. Isaacson, dz.cyt., s. 29; S. Gerbyshak, J. Van Depere, dz.cyt., s. 12.

769 QVID, Life Settlements Companies, Chapter 2, https://www.ovidlife.com/defini-
tive-guide-to-life-settlements/companies (dostep: 1 czerwca 2017); M. Kitces, Life
Settlements — Selling A Life Insurance Policy That’s No Longer Wanted For More Than
Its Cash Value, https://www.kitces.com/blog/life-settlements-selling-a-life-insur-
ance-policy-thats-no-longer-wanted-for-more-than-its-cash-value/ (dostep: 1 czerw-
ca 2017). Zdobycie precyzyjnych danych w tej kwestii jest utrudnione ze wzgledu
na wysoce zindywidualizowany i niepowszechny charakter przedmiotowych ustug.
Zob. B.D. Evans, D.T. Russell, T.W. Sager, dz.cyt., s. 105.

770 D.M. Isaacson, dz.cyt., s. 29.

771 S, Gerbyshak, J. Van Depere, dz.cyt., s. 96.

772 New Retirement, How to Find the Ideal Life Settlement Broker, https://www.newre-
tirement.com/Services/Life-Settlement-Broker.aspx (dostep: 1 czerwca 2017).

773 Zob. Deloitte Consulting LLP and the University of Connecticut, The Life Settle-
ments Market. An Actuarial Perspective on Consumer Economic Value, 2005, s. 7.
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nowi ustalony procent (Srednio 30%) réznicy pomiedzy kwota uzy-
skang z tytutu zawarcia umowy life settlement a kwotg wykupu polisy
przez ubezpieczyciela. Wynagrodzenie obliczone w oparciu o kazda
z nich bedzie inne. Podkresla sie, iz pierwsze rozwiazanie nie zacheca
brokera do poszukiwania najwyzszej oferty, bo w kazdym przypadku
uzyskuje on takie samo wynagrodzenie (dodatkowo nalezy pamietad
o ewentualnym ograniczeniu jego wysokosci). Druga metoda uzaleznia
zarobek brokera jedynie od wysokosci umowy life settlement, natomiast
ostatnia zaréwno od wysokosci przedmiotowej umowy, jak i od kwoty
wykupu. W tym przypadku wynagrodzenie brokera jest bezposrednio
uzaleznione od oferty, ktéra uzyska dla swojego klienta. W rezulta-
cie — z punktu widzenia brokera — najbardziej optacalna jest pierwsza
ze wskazanych metod, a z punktu widzenia zbywcy polisy, ostatnia,
tj. value created’”4.

6.5. Informacje uzupetniajace

Konieczne jest zasygnalizowanie, iz nie ma obowigzku korzysta-
nia z ustug brokera. Dopuszczalne jest przeniesienie praw i obowigz-
kéw z polisy we wlasnym zakresie, jednakze posrednik utatwia prze-
prowadzenie skomplikowanej procedury, a przede wszystkim — zache-
cony udziatem w wynegocjowanej ofercie — moze przyczyni¢ sie do jej
istotnego zwiekszenia’”>. Ponadto trudno jest méwi¢ o jakimkolwiek
doswiadczeniu wiasciciela w przedmiotowej kwestii, gdyz prawie na
pewno nigdy nie bral on udzialu w zawieraniu umowy wiatykalnej lub
life settlement’7°. Dlatego zatrudnienie brokera jest rekomendowane”””.
W przypadku nieskorzystania z jego ustug niewatpliwa korzys¢ wiaze sie
z faktem nieponoszenia kosztéw posrednictwa.

774 New Retirement, dz.cyt.

775 QVID, dz.cyt.; B.D. Evans, D.T. Russell, T.W. Sager, dz.cyt., s. 105.
776 Tamze.
777 S, Gerbyshak, J. Van Depere, dz.cyt., s. 97.
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7. Wybrane rozwigzania alternatywne
w stosunku do uméw wiatykalnych i life settlement

7.1. Klauzula przyspieszonej wyptaty $wiadczenia
przez ubezpieczyciela

Zasygnalizowana przy okazji wczesniejszych uwag klauzula Accele-
rated Death Benefit (ADB) stanowi zawarte w umowie ubezpieczenia po-
stanowienie, na mocy ktérego dochodzi do wczesniejszej wyptaty czesci
lub catosci swiadczenia z polisy na zycie pod warunkiem, Ze ubezpie-
czony znajduje sie w stanie terminalnym. W tym przypadku witasciwy
lekarz wydaje zaswiadczenie, iz Smier¢ ubezpieczonego jest spodziewana
w okreslonym czasie (co do zasady nieprzekraczajacym 24 miesiecy’’8).
Obecnie zaktady ubezpieczen rozciagaja zakres tej klauzuli réwniez na
osoby potrzebujace dlugoterminowej opieki (np. z powodu przewlektej
choroby), niekoniecznie w stanie terminalnym. W efekcie znajduje ona
zastosowanie rowniez w sytuacjach niezdeterminowanych prognozowa-
nym okresem dlugosci zycia ubezpieczonego, ktory moze przekraczac 24
miesiace”””.

Klauzula ADB, najczesciej w sposob analogiczny do $wiadczenia
z umowy ubezpieczenia na zycie, prowadzi do jednorazowej wyptaty
$rodkéw, chociaz mozliwe sg réwniez ich okresowe wyptaty’80. W przy-
padku zajscia okolicznosci umozliwiajacych skorzystanie z klauzuli weze-
Sniejsze swiadczenie obejmuje ustalona w oparciu o zawarte w umo-
wie warunki czes¢ sumy ubezpieczenia, ktérej reszta jest wyptacana po
$mierci ubezpieczonego’8!. Ewentualne dalsze utrzymanie polisy wiaze

778 C.J. Desrochers, J.T. Adney, D.N. Hertz, B.G. King, Life Insurance & Modified En-
dowments: Under Internal Revenue Code Sections 7702 and 7702A, Society of Actu-
aries, Schaumburg, Illinois 2004, s. 142.

779 C.A. Stone, A. Zissu [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 164-165. W odniesieniu do
przestanek uprawniajacych do skorzystania z klauzuli zob. takze M.L. Intrator,
dz.cyt., s. 243-244.

780 J A. Giacalone, dz.cyt., s. 5.

781 Zob. P. Schmidt, Accelerated Death Benefits, Viatical Settlements, and Viatical Loans:
Options for the Terminally Ill, Journal of Acctuarial Practice 1997, Vol. 5, No. 1,
s. 106-107; R.J. Herron, dz.cyt., s. 973-974. Inna metoda ustalania wysokos$ci
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sie z konieczno$cia uiszczania, obliczonej ponownie, sktadki ubezpie-
czeniowej. Swiadczenie uzyskane w oparciu o omawiana klauzule nie
musi zosta¢ wykorzystane w okre$lonym celu’82, Jednocze$nie nic nie
stoi na przeszkodzie, aby tak pozostata cze$¢ sumy ubezpieczenia stala
sie przedmiotem kontraktu wiatykalnego. Ponadto zgodnie z omoéwiona
wezesniej federalng regulacjq podatkowa srodki otrzymane z tytutu umo-
wy ubezpieczenia na zycie, na mocy ktérej ubezpieczonym jest osoba
cierpiaca na terminalng lub przewleklg chorobe — przy spetieniu prze-
widzianych wymogéw, nalezy traktowac jako kwote wyptacana w ra-
zie $mierci ubezpieczonego’83. Z tego wzgledu $wiadczenie wyptacane
w oparciu o klauzule ADB moze nie by¢ objete podatkiem dochodowym.

W literaturze podkresla sie, ze fakt posiadania polisy ubezpiecze-
niowej, a zatem istnienia konkretnej relacji miedzy ubezpieczycielem
a ubezpieczonym, powoduje, iz ten ostatni niekiedy chetniej skorzysta
z klauzuli ADB, niz zawrze umowe wiatykalna. Co wiecej, w omawia-
nym przypadku nie trzeba chociazby korzysta¢ z ustug brokera wiatykal-
nego czy zawiera¢ nowych uméw’84, Podstawowe rozréznienie konstruk-
cyjne pomiedzy klauzulg ADB a life settlement wynika z faktu, iz wyplata
srodkéw na jej mocy jest kazdorazowo zalezna od stanu zdrowia ubez-
pieczonego, ktéry musi odpowiadaé¢ okreslonym w umowie przestan-
kom. Z kolei life settlements wyrdzniaja jedynie kategorie prognozowanej
dtugosci zycia osoby (wytacznie w celu ustalenia ceny odkupu polisy),
natomiast stan zdrowia jest wtdrny, a zatem moze wptynac¢ (i zazwyczaj
wplywa) na wysoko$¢ sumy uzyskanej ze sprzedazy polisy i rodzaj za-
wartego kontraktu (life settlement lub umowa wiatykalna), nie przesa-
dzajac jednak generalnie o takiej mozliwosci.

Klauzula ADB jest najczesciej dodawana do umowy ubezpieczenia
na zycie przy jej zawieraniu i to z reguly wéwczas, gdy osoba ubezpie-

wezesniejszego swiadczenia wigze sie z jego traktowaniem jako pozyczki pod za-
staw polisy na zycie (zob. P. Schmidt, dz.cyt., s. 107-108). Wskazuje sie, iz stosu-
nek srodkéw otrzymywanych na mocy klauzuli do sumy ubezpieczenia jest zazwy-
czaj nizszy niz w przypadku umowy wiatykalnej (zob. M.R. Albert, The Future...,
S. 348, przypis nr 9).

782 MLL. Intrator, dz.cyt., s. 243-244.

783 26 U.S.C. § 101 (g)(1).

784 J.A. Giacalone, dz.cyt., s. 5.
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czona jest zdrowa. W przypadku choroby lub w trakcie obowiazywania
umowy wystepuja liczne ograniczenia. Omawiane postanowienie moze
przybiera¢ posta¢ dodatkowo ptatnej opcji umowy ubezpieczenia, jak
réwniez by¢ jej standardowym elementem. Zestawienie jednakze catkowi-
tego kosztu klauzuli z kosztem umowy wiatykalnej przemawia na korzysé
klauzuli’®>. Pomimo tego, ze wzgledu na konieczno$¢ wiaczenia do polisy
klauzuli i spelienia przewidzianych przez nigq wymogdéw czy ogranicze-
nia zwiazane z wysokoscigq dostepnych z jej tytutu srodkéw moze okazad
sie, iz tylko w okreslonych przypadkach klauzula ADB stanowi lepsza al-
ternatywe dla umowy wiatykalnej’86. Z punktu widzenia kategorii life set-
tlement klauzule trudno ujmowad w ramach rozwigzania alternatywnego.

7.2. Przeniesienie praw z polisy w celu finansowania
opieki dtugoterminowej (Medicaid settlement)

W 2013 r. Teksas jako pierwszy stan przyjat regulacje normatywne,
na mocy ktorych dopuszczalne jest skorzystanie z ,,modyfikacji” umowy
life settlement w taki sposéb, iz srodki finansowe nalezne wtascicielowi
polisy z tytutu zawarcia life settlement zostaja przeznaczone na pokrycie
kosztéw opieki dtugoterminowej (long-term care services and support)’87.
Okolicznos$¢ ta stanowi wytaczng réznice wzgledem ,zwyklego” kon-
traktu life settlement, z punktu widzenia ktérego nie jest istotny sposob
wykorzystania takich $rodkéw przez wtasciciela’®. W zamian za powyz-
sze — przenoszacy prawa wiasciciel polisy jako kandydat do programu
Medicaid’8? — jest traktowany preferencyjnie pod wzgledem posiadanych

785 Zob. R.J. Herron, dz.cyt., s. 972-973.

786 A D. Eremia, dz.cyt., s. 785.

787 Taka opieka obejmuje: domowa opieke zdrowotna, opieke nad osobami starszymi
(assisted living) oraz pobyt w domu spokojnej starosci, zob. 2017 Texas Statutes,
Human Resources Code § 32.02613 (a) i (c).

788 H. Harris, dz.cyt., s. 198.

78 Jest to — finansowany zaréwno ze $rodkéw federalnych, jak i stanowych — pro-
gram pomocy socjalnej zapewniajacy ubezpieczenie zdrowotne osobom (takze ro-
dzinom), ktérych niskie dochody uniemozliwiaja ponoszenie kosztéw opieki me-
dycznej. Kwalifikacja do programu wymaga spelnienia okreslonych kryteriéw, tj.
przynaleznosci do okreslonej kategorii os6b oraz nieprzekraczania wyznaczonego
progu dochodéw (ewentualnie réwniez wartosci posiadanego mienia). W zalezno-
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aktywdéw stanowiacych przestanke do objecia tym programem. Prezento-
wana regulacja, prowadzac do opdznienia koniecznosci ponoszenia kosz-
tow przez Medicaid na takg osobe, ma przelozy¢ sie na zaoszczedzenie
przez stan znaczacych $rodkéw finansowych”?9,

Na gruncie analizowanego rozwiazania stronami life settlement
sq wiasciciel polisy (minimalna wysokos¢ sumy ubezpieczenia musi
przekracza¢ 10 000 USD) oraz nabywca (provider), a uzyskane srod-
ki nalezy zdeponowaé¢ na okreslonym koncie’?l. Ponadto taka umo-
wa musi zawiera¢ postanowienia dodatkowe, zwlaszcza w kwestii
rezerwacji okreslonej czesci sumy ubezpieczenia na pokrycie kosz-
téw pogrzebu i jej wyptaty po $mierci wtasciciela polisy, jak row-
niez dotyczace rozliczenia niewykorzystanych $rodkéw’92. Analogicz-
ng w zatozeniach regulacje przyjeto w 2014 r. w stanie Kentucky’?3,

$ci od rozwiazan przyjetych w danym stanie uprawnione do przystapienia moga
by¢ wszystkie osoby, ktdrych dochdd jest réwny lub mniejszy niz 138% federalne-
go progu ubdstwa. We wrzesniu 2018 r. taki szerszy wariant obowiazywalt w 34
stanach. Przedmiotowy program jest realizowany przez poszczegdlne stany w opar-
ciu o regulacje federalne, co moze skutkowac¢ ewentualnymi réznicami w zakresie
nieobjetym tymi unormowaniami. W 2018 r. program obejmowatl ponad 80 min
0s0b, zob J. Paradise, Medicaid Moving Forward, https://www.kff.org/health-re-
form/issue-brief/medicaid-moving-forward/ (dostep: 9 czerwca 2018). Od Medica-
id nalezy odré6zni¢ federalny program Medicare, ktéry nie stanowi elementu syste-
mu pomocy spolecznej, a jego celem jest zapewnienie ubezpieczenia zdrowotnego
osobom w wieku 65 lat lub wyzszym (ewentualnie osobom mtodszym, spelnia-
jacym okreslone kryteria). Medicare nie jest uzalezniony od osiaganego dochodu,
a kwalifikacja do programu wynika z optacania dedykowanego podatku bedacego
ustalonym procentem wynagrodzenia (podatek jest finansowany w potowie przez
pracownika, a w potowie przez pracodawce). O ile wiec Medicare stanowi regu-
e w razie osiggniecia okreslonego wieku, o tyle Medicaid wiaze sie — w pierwszej
kolejnosci — z sytuacja materialng danej osoby. Takie uksztaltowanie kryteriéw
kwalifikacyjnych powoduje, iz wiele osdb jest zaréwno beneficjentami Medicare, jak
i Medicaid. W 2013 r. byto to ponad 9 mln oséb (zob. R.G. Frank, Using Shared
Savings to Foster Coordinated Care for Dual Eligibles, The New England Journal
of Medicine 2013, Vol. 368, No. 5, s. 404). Jezeli dojdzie do wskazanej sytuaciji,
Medicare ponosi odpowiedzialnos¢ w pierwszej kolejnosci. Jednoczesnie Medicaid
moze zapewniac¢ $wiadczenia nieobjete zakresem posiadanego wariantu Medicare.

790 H. Harris, dz.cyt., s. 196.

791 2017 Texas Statutes, Human Resources Code § 32.02613 (b) i (e). Wtasciciel po-
lisy na zycie nie musi by¢ odbiorca $wiadczen.

792 Tamze, § 32.02613 (d).

793 Zob. 2018 Kentucky Revised Statutes § 205.631 i § 304.15-726.
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Rozdziat Il. Umowy wiatykalne i /ife settlements w Stanach Zjednoczonych

Powyzsze rozwiazania ze wzgledu na fakt, iz umowa life settlement
zostaje zawarta z nabywca prywatnym, okreslono mianem opcji prywat-
nej. W przypadku Indiany”?# i Kansas’?> przyjeto z kolei opcje publiczna.
Polega ona na pominieciu nabywcy i wskazaniu stanu jako nieodwotalne-
go beneficjenta polisy na zycie. W zamian ze srodkéw stanowych uiszcza-
na jest sktadka ubezpieczeniowa, jak réwniez dokonywane sa okresowe
wyplaty, ktére maja na celu pokrycie kosztéw opieki dtugoterminowe;j’?°.

Prezentowana alternatywa, okre$lona mianem Medicaid settlements’?”—
przez wzglad na powiazanie z podmiotami publicznymi — jest interesujaca
pod wieloma aspektami. Chociaz dotyczy ona jedynie wybranych ustawo-
dawstw oraz w ogélnym zamysle budzi pewne watpliwo$ci’?8, to nie jest
wykluczone, iz w przysztosci stanie sie bardziej powszechna. Moze to wy-
nika¢ zwtaszcza z polaczenia faktéw rosnacych kosztéw opieki zdrowotnej
i starzenia sie — wspomnianego wczesniej — pokolenia baby boom. Obecnie
jednak prace nad podobnymi rozwigzaniami w takich stanach, jak chociaz-
by Kalifornia’?, Floryda8%, Massachusetts®?!, Nowy Jork892 czy Pennsylva-
nia®%3 — pomimo zlozenia stosownych projektéw — nie sa kontynuowane.

794 Zob. 2017 Indiana Code § 12-15-1-21.7 i § 12-15-2-17.

795 Zob. 2018 Kansas Statutes § 65-6233.

796 H. Harris, dz.cyt., s. 198.

797 Tamze, s. 196.

798 Szerzej zob. tamze, s. 200-212. Sa to chociazby watpliwosci na gruncie podatkowym,
kwestia odpowiedzialnosci stanu za koszty Medicaid przekraczajace sume ubezpiecze-
nia i zwiazany z nig zarzut zainteresowania szybkim zgonem ubezpieczonego badz tez
przypadki, w ktérych ubezpieczony jest osobg znacznie mtodsza od wtasciciela polisy
(np. dziadek ubezpieczyt zycie wnuka) i zwigzany z nimi okres, po ktérym zostanie
wyplacona suma ubezpieczenia. Ostatnie dwa przyktady dotycza opcji publicznej.

799 California Legislative Information, Senate Bill No. 214, http://leginfo.legislature.ca.
gov/faces/bill TextClient.xhtmlI?bill_id=201320140SB214 (dostep: 12 stycznia 2017).

800 The Florida Senate, House Bill 535, http://www.flsenate.gov/Session/
Bill/2013/0535 (dostep: 12 stycznia 2017); The Florida Senate, Senate Bill 794,
http://www.flsenate.gov/Session/Bill/2013/0794 (dostep: 12 stycznia 2017).

801 The 191st General Court of the Commonwealth of Massachusetts, Bill S.1977,
https://malegislature.gov/Bills/188/ S1977/BillHistory (dostep: 12 stycznia 2017).

802 New York State Assembly, Bill No. S05721, https://nyassembly.gov/leg/?de-
fault_fld=&leg_video=&bn=S505721&term=2013&Summary=Y&Actions=Y&Flo-
or%26nbspVotes=Y&Memo=Y&Text=Y (dostep: 12 stycznia 2017).

803 pennsylvania General Assembly, Senate Bill 1296, https://www.legis.state.pa.us/
cfdocs/billlnfo/bill_history.cfm?syear=2013&sind=0&body=S&type=B&bn=1296
(dostep: 12 stycznia 2017).
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Rozdziat Ill. Wtérny rynek ubezpieczen na zycie
z perspektywy zagrozen dla nabywcow,

zbywcow i ubezpieczycieli.

Doswiadczenia amerykanskie

1. Zagadnienia wprowadzajace.
Ryzyko ubezpieczeniowe, ryzyko zaktadu ubezpieczen
oraz ryzyko na wtdrnym rynku ubezpieczefi na zycie

Dziatalnos¢ w zakresie nabywania praw z umoéw ubezpieczen na
zycie na rynku wtérnym jest narazona na liczne rodzaje ryzyka charakte-
rystyczne dla sektora ubezpieczeniowego®%4. Pomimo zauwazalnych po-
dobienstw tworza one unikalng kombinacje. Punkt wyjscia dla dalszych
rozwazan w kwestii wzajemnego stosunku poszczegdlnych rodzajow ry-
zyka stanowi klasyczne ryzyko ubezpieczeniowe®?> bedace immanentna
cechg kazdej umowy ubezpieczenia. W nastepstwie zawarcia takiego
kontraktu dochodzi do przeniesienia majgtkowych nastepstw jego ma-
terializacji na ubezpieczyciela w zamian za sktadke ubezpieczeniowa3°®,

Ryzyko ubezpieczeniowe jest utozsamiane z niepewnoscia mierzal-
na metodami statystycznymi. Takie metody odnosza sie do badania wy-
stepujacych zdarzen losowych stanowiacych przejawy danego ryzyka8%7.

804 N. Perera [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 153.

805 Szerzej o pojeciu i cechach ryzyka ubezpieczeniowego zob. m.in. E. Kowalewski,
Wprowadzenie do teorii ryzyka ubezpieczeniowego [w:] A. Wasiewicz (red.), Ubez-
pieczenia w gospodarce rynkowej. Tom 2, Bydgoszcz 1994, s. 11-35; E. Kowalew-
ski, Ryzyko ubezpieczeniowe — podstawowe pojecia i terminologia, Prawo Asekura-
cyjne 1996, nr 2, s. 11-19; Sz. Byczko, dz.cyt., s. 183-189.

806 Tamze, s. 188, 207.

807 E. Kowalewski [w:] E. Kowalewski (red.), Prawo ubezpieczeri gospodarczych, Byd-
goszcz—Torun 2006, s. 41.
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Umowy wiatykalne i wtérny rynek ubezpieczen na zycie w Stanach Zjednoczonych

W prostszym ujeciu ryzyko ubezpieczeniowe to niebezpieczenstwo nasta-
pienia zdarzenia losowego, przed ktérego skutkami dana osoba sie ubez-
piecza8%8, Wskazane zdarzenia cechuje co do zasady niepomyslnosé.

Na gruncie ubezpieczen osobowych niepomyslnos¢ wigzac¢ nalezy
z uszczerbkiem w dobrach osobistych, co jest widoczne w przypadku
$mierci ubezpieczonego badz zajscia nieszczesliwego wypadku i jego na-
stepstw. Do nielicznych wyjatkéw o pozytywnym charakterze z punktu
widzenia wspolnej wszystkim ubezpieczeniom kategorii zdarzen loso-
wych zalicza sie przede wszystkim dozycie okreslonego wieku czy uro-
dzenie dziecka80®. Takie zdarzenia sa pozadane przez ubezpieczonego.
Ich niepomyslny wymiar w aspekcie ubezpieczeniowym dotyczy wytacz-
nie wiekszych obcigzen finansowych ponoszonych przez ubezpieczo-
nego®10. Pomimo réznic zwiazanych z charakterem zdarzen losowych
w kategorii ubezpieczen osobowych mozna wyrdézni¢ wspdlng im ceche,
jaka stanowi kazdorazowy, negatywny wymiar majatkowy. To za$ uza-
sadnia odwotanie do koncepcji ubezpieczen jako metody zarzadzania
ryzykiem811,

Skonkretyzowane w umowie ubezpieczenia zdarzenie losowe,
ktdre nastapilo w jej trakcie, okresla sie mianem wypadku ubezpie-
czeniowego. Zajscie tego wypadku aktualizuje po stronie ubezpieczyciela
obowiazek spetnienia $wiadczenia ubezpieczeniowego®'2. W kontekscie
prowadzonych rozwazan nalezy zasygnalizowaé nadto, ze wypadkiem
ubezpieczeniowym w ubezpieczeniach na Zycie jest $mier¢ osoby ubez-
pieczonej lub osiagniecie przez nig pewnego wieku. O ile w pierwszej

808 A. Wasiewicz, Z.K. Nowakowski, Prawo ubezpieczeri gospodarczych, Warszawa—Po-
znan 1980, s. 42. W praktyce pod pojeciem ryzyka ubezpieczeniowego rozumie
sie czesto sam zagrozony obiekt (przedmiot) ubezpieczenia badz zbidr takich
przedmiotéw, ewentualnie oséb (tamze, s. 43).

809 Tamze, s. 47.

810 Sz, Byczko, dz.cyt., s. 187. Podobnie zauwaza. E. Kowalewski, analizujac klasyfi-
kacje rodzajow ryzyka w oparciu o podzial na ryzyko finansowe i ryzyko niefinan-
sowe. To ostatnie dotyczy ubezpieczen typu osobowego (np. dozycia okreslonego
wieku). Posrednim skutkiem materializacji ryzyka niefinansowego sa straty lub
wydatki o charakterze finansowym (E. Kowalewski, Wprowadzenie..., s. 23).

811 gz, Byczko, dz.cyt., s. 188. Podobnie m.in. M. Szczepatiska, Ubezpieczenia na 2y-
cie. Aspekty prawne, Warszawa 2008, s. 21.

812 J. Szpunar, Ubezpieczenia gospodarcze, Poznan 1972, s. 22.
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Rozdziat Ill. Wtérny rynek ubezpieczehn na zycie z perspektywy zagrozen...

sytuacji jego materializacja jest kazdorazowo pewna, a niepewnosé doty-
czy jedynie momentu nadejscia, o tyle w drugim sytuacja ksztaltuje sie
odwrotnie.

Ryzyko ubezpieczeniowe istnieje bez wzgledu na nastepczq moz-
liwos¢ przeniesienia praw i obowigzkéw z polisy na rynku wtérnym.
Zachodzaca relacja ksztattuje sie zatem w ten sposob, ze wystepowanie
ryzyka ubezpieczeniowego warunkuje zawarcie umowy ubezpieczenia,
a dopiero jej byt w pierwotnej postaci umozliwia ewentualne rozpa-
trywanie umowy wiatykalnej lub life settlement wraz z towarzyszacym
im ryzykiem. Przeniesienie praw z polisy na rynku wtédrnym nie kreu-
je analogicznego ryzyka do klasycznego ryzyka ubezpieczeniowego.
To ostatnie, jako najwazniejsze z punktu widzenia ryzyka w dziatalnosci
ubezpieczeniowej i odrdzniajace taka dziatalnos¢ od dziatalnosci innych
podmiotéw?®13, zostaje przyjmowane przez ubezpieczyciela w zamian za
sktadke bedaca ceng ustugi ubezpieczeniowejél4. Zawarcie umowy na
rynku wtérnym prowadzi wylacznie do zmiany podmiotu uprawnionego
do otrzymania sumy ubezpieczenia, a nie do samego transferu skutkéw
ryzyka ubezpieczeniowego (tj. smierci ubezpieczonego) na inny pod-
miot, gdyz taki transfer miat miejsce w nastepstwie zawarcia umowy
ubezpieczenia. Nabywca (inwestor) nie przejmuje jakiegokolwiek ryzyka
od zbywcy, ale podejmuje ryzyko inwestycyjne, ktorego tres¢ stanowi —
dtuzsze niz zaktadane — zycie zbywcy®1°. Z tego wzgledu stosunek na-
bywcy (inwestora) do ryzyka, ktére zostalo przejete przez ubezpieczycie-
la jest neutralny816,

Ostrozna teze o oddzialywaniu rynku wtérnego na ryzyko ubezpie-
czeniowe mozna wysunac¢ w przypadku terminowych uméw ubezpiecze-
nia na zycie (term life insurance). Jak wskazano w poprzednim rozdzia-
le, takie polisy nie cieszg sie powodzeniem na rynku wtérnym, chyba

813 W. Ronka-Chmielowiec [w:] J. Handschke (red.), J. Monkiewicz (red.), Ubezpie-
czenia. Podrecznik akademicki, Warszawa 2010, s. 188.

814 B, Zakrzewska-Derylak, Koherentne miary ryzyka ubezpieczeniowego, Studia Eko-
nomiczne, Akademia Ekonomiczna w Katowicach 2005, nr 36, s. 204.

815 SECv. Life Partners 1995.

816 Zob. N. Zhu, D. Bauer, On the Economics of Life Settlements, March 2011, s. 4 i 27,
http://www.aria.org/rts/proceedings/2011/ZhuBauer2011_EconomicsOfLS_RTS.
pdf (dostep: 9 czerwca 2018).
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ze moga zosta¢ przeksztalcone w dozywotnie ubezpieczenie na zycie817.
Przyjmujac taki punkt widzenia, dochodzi do wywotanej przeniesieniem
praw z polisy na rynku wtérnym ingerencji w pierwotne ryzyko ubez-
pieczeniowe. Niepewnos$¢ w przedmiocie ewentualnego zajscia wypad-
ku ubezpieczeniowego, podobnie jak w przypadku ubezpieczenia na
dozycie, ulega przeksztatceniu w niepewnos¢ dotyczacq tylko jego mo-
mentu. Skorzystanie ze wskazanej opcji wynika jednak z faktu zawar-
cia odpowiednich postanowien w konkretnej umowie ubezpieczenia na
zycie, ktére sa ksztaltowane niezaleznie od potencjalnych konsekwencji
na rynku wtérnym. Takiego przeksztalcenia dokonuje wtasciciel polisy,
jezeli zechce zmodyfikowac istniejaca posta¢ ubezpieczenia (np. chcac
zabezpieczy¢ sytuacje materialng najblizszych), bez zamiaru przeniesie-
nia praw z polisy.

Majac na wzgledzie dotychczasowe uwagi, nalezy przejs¢ do
wyliczenia najwazniejszych rodzajéw ryzyka wystepujacych na ryn-
ku wtérnym z punktu widzenia nabywcy (inwestora)818. Moga by¢
one szeregowane w obrebie trzech kategorii®!®. Pierwsza dotyczy
ryzyka zwigzanego z kazda umowa wiatykalng lub life settlement (indi-
vidual policy) i obejmuje przede wszystkim ewentualnos¢ odmowy spet-
nienia Swiadczenia przez ubezpieczyciela (contestability), nieistnienie in-
teresu ubezpieczeniowego czy niewtasciwa kalkulacje kwoty nabycia po-
lisy na rynku wtérnym wraz z bledem w kwestii spodziewanej dtugosci
zycia zbywcy.

Druga kategoria wyrdznia tzw. ryzyko systemowe (systemic). Za-
licza sie do niego wzrost sktadki ubezpieczeniowej (cost of insurance),
a przede wszystkim ryzyko dtugowiecznosci (longevity risk) bedace re-
zultatem systemowych btedéw przy ustalaniu dtugosci dalszego zycia
ubezpieczonych, wynikajace zwtaszcza z postepu medycyny. Wyszcze-
golnienie tej kategorii wiaza¢ nalezy, jak sie wydaje, ze spojrzeniem na

817 V.B. Bhuyan [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 7.

818 Pomimo ze w pismiennictwie najczesciej wskazuje sie na ryzyko inwestora, to
w wiekszosci przypadkow jest ono zbiezne z ryzykiem kazdego podmiotu, ktéry
w celu osiagniecia zysku nabywa prawa do polis. W prostym ukltadzie podmio-
towym moze to by¢ réwniez nabywca. Stad tez — z perspektywy ryzyka — pojecia
nabywcy oraz inwestora w licznych przypadkach moga by¢ utozsamiane.

819 N. Perera [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 155.
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calg grupe aktywéw w postaci praw do umdéw ubezpieczenia na zycie
z perspektywy inwestoréw na rynku trzeciego stopnia. Wreszcie ostatnia,
trzecia kategoria dotyczy strat wynikajacych ze zbyt wysokich kosztéw
dziatalnosci nabywcy na rynku wtérnym (operational losses).
Zaprezentowane rodzaje ryzyka — szerzej omdéwione w dalszej cze-
sci — sktadaja sie na ryzyko nieosiagniecia zaktadanej wysokosci zwrotu
w nastepstwie zainwestowania srodkéw w prawa do uméw ubezpieczen
na zycie®20, Takie ujecie jednoznacznie oddziela ryzyko zwiazane z umo-
wami life settlement (wiatykalnymi) od oméwionego wczesniej ryzyka
ubezpieczeniowego. Wykazuje ono ponadto pewne podobienstwo do
podziatu ryzyka w dziatalnoéci ubezpieczeniowej®2!, a precyzyjniej do
ryzyka ponoszonego przez zaktad ubezpieczen. Na to ostatnie sktadaja
sie22: ryzyko ubezpieczenia (dotyczace przedmiotu ubezpieczenia i po-
stepowania zaktadu ubezpieczenn w stosunku do niego)823, ryzyko kre-

820 Tamze.

821 Ppodziat ten obejmuje réwnolegle trzy kategorie ryzyka. Sg to: ryzyko zwigza-
ne z przedmiotem ubezpieczenia (ryzyko ubezpieczeniowe), ryzyko wynikajace
z charakteru i zawarcia umowy ubezpieczenia (ryzyko wlasciciela polisy) oraz
ryzyko ubezpieczyciela dotyczace funkcjonowania zaktadu ubezpieczen, zob.
W. Ronka-Chmielowiec, Ryzyko ubezpieczeniowe — wspdlczesne wyzwania dla zakta-
dow ubegpieczent [w:] A. Szymanska (red.), Ubezpieczenia i finanse. Rozwdj i per-
spektywy, 1.6dz 2017, s. 117; taz [w:] J. Handschke (red.), J. Monkiewicz (red.),
Ubezpieczenia..., s. 188; B. Zakrzewska-Derylak, dz.cyt., s. 204. Zgodnie z wez-
szym podzialem skoncentrowanym tylko na ubezpieczycielu, czyli jednej stronie
kontraktu ubezpieczeniowego, ryzyko dzialalnosci ubezpieczeniowej obejmuje
ryzyko przedmiotu ubezpieczenia oraz ryzyko dziatalnosci zaktadu ubezpieczen
(L. Gasiorkiewicz, Ryzyko dziatalnosci finansowej zaktadow ubezpieczeri, RU 2014,
nr 2, s. 122-123).

Przytaczany podziat rodzajow ryzyka, na ktdére narazony jest zaktad ubezpieczen,
zostal okreslony w Dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE
z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia dziatalno-
$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Wyptacalnosé II), Dz.Urz. UE L 335
z 17.12.2009 - zob. m.in. art. 13 ust. 30-33 oraz art. 100-102. Zob. takze
W. Ronka-Chmielowiec [w:] J. Handschke (red.), J. Monkiewicz (red.), Ubezpie-
czenid..., s. 188-191.

Tutaj nalezy poczyni¢ pewne zastrzezenie terminologiczne. Ryzyko ubezpiecze-
nia stanowi korelat ryzyka ubezpieczeniowego, ktdre jest uzywane w kontekscie
ryzyka ponoszonego przez zaklad ubezpieczen (przedsiebiorstwo ubezpieczenio-
we). Z uwagi jednak na wczesniejsze uwagi na gruncie ryzyka ubezpieczenio-
wego jako warunkujacego byt umowy ubezpieczenia i koniecznos¢ rozréznienia
obu poje¢ postuzono sie terminem ,ryzyko ubezpieczenia”. Wystepuje on réwniez.

822

823
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dytowe (wynikajace z braku wyptacalnosci i zlej kondycji finansowe;j),
ryzyko rynkowe oraz ryzyko operacyjne824,

W ujeciu teoretycznym wydaje sie, iz mozna zaproponowacé wy-
roznienie pewnych rodzajéw ryzyka wynikajacych z nabywania praw do
polis, ktére — tworzac ryzyko life settlement (wiatykalne) — tworzytyby
w powyzszym uktadzie funkcjonalny ekwiwalent ryzyka ubezpieczenia.
Co oczywiste, ryzyko life settlement (wiatykalne) jest suma poszczegol-
nych rodzajéw ryzyka o unikalnej tresci. Pomimo takich odmiennosci
daja zarysowac sie pewne ogélne analogie pomiedzy nim a ryzykiem
ubezpieczenia. To ostatnie obejmuje chociazby selekcje ryzyka ubezpie-
czeniowego (decyzje o ubezpieczeniu)®2> czy ryzyko aktuarialne, na kté-
re sktadajq sie m.in. ryzyko $miertelnosci, ryzyko dtugowiecznosci oraz
ryzyko nieadekwatnosci sktadki®26. Mozliwe do zaobserwowania podo-
bienistwo wystepuje réwniez w przypadku zestawienia procesu zarzadza-
nia ryzykiem life settlement (wiatykalnym) z procesem zarzadzania ryzy-
kiem ubezpieczeniowym przez zaklady ubezpieczeri®%.

Bliskie podobienistwo pomiedzy ryzykiem ponoszonym przez zaktad
ubezpieczen a funkcjonowaniem nabywcy na rynku wtérnym daje sie za-
uwazy¢ na gruncie ryzyka operacyjnego (ogdlnego)®28. Chodzi wytacznie
o sam aspekt prowadzenia dziatalnosci w zakresie ustug finansowych

w pismiennictwie jako odpowiednik ryzyka ubezpieczeniowego z punktu widzenia
ryzyka ponoszonego przez zaktad ubezpieczen — zob. W. Ronka-Chmielowiec [w:]
J. Handschke (red.), J. Monkiewicz (red.), Ubegpieczenia..., s. 188-189.

824 Rozrdznienie dokonane przez L. Gasiorkiewicza, dz.cyt., s. 123, wérdd rodzajéw
ryzyka dziatalnosci zakltadu ubezpieczenn wymienia ryzyko techniczne, ryzyko fi-
nansowe oraz ryzyko ogolne.

825 W. Ronka-Chmielowiec [w:] J. Handschke (red.), J. Monkiewicz (red.), Ubezpie-

czenid..., s. 189.

KPMG, Polska Izba Ubezpieczen, Klasyfikacja ryzyk wystepujqcych w dziatalnosci

zaktadéw ubezpieczeni, Warszawa 2017, s. 6-9. Wskazac nalezy zwlaszcza ryzyko

btednej wyceny zawieranej umowy. W przypadku ubezpieczyciela chodzi jednak

o kalkulacje wysokosci sktadki, a w odniesieniu do podmiotu dzialajacego na ryn-

ku wtérnym odpowiednik stanowi niewtasciwa kalkulacja kwoty nabycia praw

z polisy. Innym przyktadem jest zainteresowanie ubezpieczyciela trwaniem zycia

ubezpieczonego (i otrzymywaniem sktadek) bedace przeciwienstwem zaintereso-

wania nabywcy na rynku wtérnym w szybkim zgonie ubezpieczonego.

827 Szerzej w tej kwestii w odniesieniu do zaktadéw ubezpieczeni zob. W. Ronka-
-Chmielowiec, Ryzyko..., s. 118-121.

828 7ob. L. Gasiorkiewicz, dz.cyt., s. 123.

826
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obejmujacy liczne rodzaje ryzyka wspdlne wszystkim podmiotom gospo-
darczym82°, Sa to m.in. ryzyko zarzadzania i kontroli, ryzyko zasobéw
ludzkich, ryzyko strategii dziatania, ryzyko reputacji czy ryzyko praw-
no-regulacyjne®3°. Zbiezno$¢ mozna zaobserwowaé ponadto na gruncie
ryzyka rynkowego i kredytowego, ktére — wraz z innymi rodzajami ryzy-
ka — tworza szersza kategorie okreslana mianem ryzyka finansowego83!.
Przyktadowo w odniesieniu do ryzyka rynkowego moze zaistnie¢ ryzyko
reinwestycji dotyczace zaréwno zaktadu ubezpieczen, jak i inwestora na
rynku wtérnym, ktdry ze wzgledu na wczesniejsza niz zatozona $mieré
ubezpieczonego bedzie zmuszony do ponownego zainwestowania $rod-
kéw. Ryzyko rynkowe — jako wystepujace w obszarze zwiazanym z dzia-
talnoscia lokacyjng i ztozone ponadto chociazby z ryzyka stop procento-
wych®2 — takze i w tym kontekscie odznacza sie doniostoscia na rynku
wtérnym833,

Przechodzac do podsumowania uwag na gruncie relacji zachodza-
cej pomiedzy oméwionymi rodzajami ryzyka i obszarami ich wystepo-
wania, nalezy wskazac¢ po pierwsze, iz ryzyko ubezpieczeniowe tworzy
odrebng kategorie, niezwigzang z rynkiem wtérnym. Mimo to wywiera
ono wplyw na decyzje w przedmiocie kazdorazowego nabycia danej po-
lisy, a jego materializacja oznacza obowiazek spetnienia przez ubezpie-
czyciela $wiadczenia na rzecz nabywcy na rynku wtérnym.

Po drugie, ryzyko zwigzane z dziatalnoscig na rynku wtérnym
jako catoksztatt jest generowane sztucznie (Swiadomie) przez cztowie-
ka w celu osiagniecia zatozonego zysku, a nie kompensacji poniesionych
uszczerbkéw. Analogiczna sytuacja zachodzi w kontekscie dziatalnosci
ubezpieczeniowej, ktéra réwniez jest podejmowana z mysla o zysku.
Na obu ptaszczyznach mamy zatem do czynienia — biorac pod uwage
efekty materializacji ryzyka — z ryzykiem spekulatywnym. Jego realiza-
cja moze spowodowac strate lub zmniejszenie zysku (w tym stan, gdzie

829 Tamze.

830 W. Ronka-Chmielowiec [w:] J. Handschke (red.), J. Monkiewicz (red.), Ubezpie-
czenia..., s. 191. Zob takze L. Gasiorkiewicz, dz.cyt., s. 123.

831 KPMG, Polska Izba Ubezpieczen, dz.cyt., s. 22-25.

832 W. Ronka-Chmielowiec [w:] J. Handschke (red.), J. Monkiewicz (red.), Ubezpie-
czenid..., s. 190.

833 Zob. A. Lann, dz.cyt., s. 928; C.A. Stone, A. Zissu [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life...,
s. 172-176.
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nie nastapi ani strata, ani zysk), a w przypadku braku realizacji ryzy-
ka podmiot moze osiagnaé zysk (korzys$¢)®34. Ryzyko spekulatywne jest
powszechnie zwiazane z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej83>.
W odniesieniu do klasycznego ryzyka ubezpieczeniowego mamy do czy-
nienia z ryzykiem czystym, ktére istnieje z natury rzeczy. Materializacja
takiego ryzyka powoduje strate, jednakze brak realizacji ryzyka czystego
nie powoduje zysku (przysporzenia)83°,

Po trzecie, w obrebie generalnej kategorii ryzyka na rynku wtér-
nym — wzorem podziatu ryzyka ponoszonego przez zaktad ubezpieczen
i pamietajac o sygnalizowanych odmiennosciach — mozna zaproponowacé
wyroznienie kategorii ryzyka life settlement (wiatykalnego). Dotyczy ono
ad casum zaréwno poszczegdlnych umdéw, jak i catych portfoliéw polis,
bedac funkcjonalnym odpowiednikiem ryzyka ubezpieczenia.

2. Najwazniejsze rodzaje ryzyka
ponoszonego przez nabywcow (inwestoréw)
na rynku wtérnym na tle prawa amerykanskiego

2.1. Ryzyko life settlement (wiatykalne)

2.1.1. Ryzyko prognozowanej dfugosci zycia ubezpieczonego
i ryzyko dtugowiecznosci

Wyznaczenie mozliwie najdokladniejszego momentu Smierci
ubezpieczonego tworzy niewatpliwie najbardziej charakterystycz-
ny, jak réowniez najwazniejszy rodzaj ryzyka istniejacego na rynku

834 E. Wierzbicka, Ryzyko matych i $rednich przedsiebiorstw i mogliwos¢ jego ubezpiecze-
nia, Zeszyty Naukowe PWSZ w Plocku. Nauki Ekonomiczne 2015, t. XXII, s. 76-77.
Podobnie E. Kowalewski [w:] E. Kowalewski (red.), Prawo..., s. 44.

835 p, Wéjcik, Zarzqdzanie ryzykiem medycznym, Instytut Probleméw Ochrony Zdro-
wia, http://www.prawoimedycyna.pl/pliki/konferencje/205/zarzadzanie_ryzy-
kiem_wojcik_konferencja_blok_operacyjny_2013.pdf (dostep: 9 czerwca 2018).
Szerzej w tej kwestii zob. A. Adamska, Ryzyko w dziatalnosci przedsiebiorstw
— podstawowe zagadnienia [w:] A. Fierla (red.), Ryzyko w dziatalnosci przedsie-
biorstw. Wybrane zagadnienia, Warszawa 2009, s. 11-21; M. Gladysz, Ryzyko
w dziatalnosci gospodarczej, Zeszyty Naukowe SGGW — Ekonomika i Organizacja
Gospodarki Zywno$ciowej 2006, nr 59, s. 31-41; E. Wierzbicka, dz.cyt., s. 76-78.

836 E. Kowalewski [w:] E. Kowalewski (red.), Prawo..., s. 44.
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wtérnym8®37, Prognoza dtugosci dalszego zycia (life expectancy) prze-
ktada sie bezposrednio na kwote oferowana w zamian za przeniesie-
nie praw z umowy ubezpieczenia na zycie838, Jezeli dojdzie do btedu
w przedmiotowym zakresie i ubezpieczony przezyje szacunkowa date
zgonu, nastapi materializacja prezentowanego ryzyka.

Powyzsze ujecie prima facie odpowiada definicji ryzyka dlugo-
wiecznosci. Polega ono na tym, iz dana osoba lub grupa oséb be-
dzie zy¢ dluzej niz oczekiwano. Ryzyko dlugowiecznosci jest blisko
zwiazane z ryzykiem smiertelnosci (mortality risk), ktore — opisy-
wane w analogiczny sposéb — dotyczy sytuacji, w ktorej osoba lub
grupa osob bedzie zyé krécej niz oczekiwano®3?. Materializacja ryzy-
ka dtugowiecznosci powoduje, iz wspoétczynnik zgondéw bedzie mniejszy
od zaktadanego, a w przypadku wystapienia ryzyka $miertelnosci taki
wspdtcezynnik ksztattuje sie jako wyzszy od zaktadanego®49. Doktadna
prognoza w kwestii wyznaczenia momentu $mierci ubezpieczonego pro-
wadzi zatem do redukcji ryzyka dtugowiecznodci®4!.

837 E.L. Deeley, dz.cyt., s. 386; J.A. Lann, dz.cyt., s. 927. Mimo ze przedmiotowe
twierdzenie zostalo sformulowane w kontekscie uméw wiatykalnych, to jednak ze
wzgledu na tozsamos¢ konstrukeyjng takich kontraktéw i life settlements, trzeba
odnies¢ je do catosci zjawiska. Dowodem sa rowniez liczne opracowania poswie-
cone life settlements, w ktérych istotnos¢ zasygnalizowanej kwestii jest kazdora-
zowo podkreslana. W tym kontekscie warto przywotac twierdzenie, iz trafno$é
prognoz zwiazanych z dalszym zyciem ubezpieczonego ,odgrywa ekstremalnie
istotng role” z punktu widzenia dziatalnosci w zakresie life settlements (A. Braun,
J. Xu, dz.cyt., s. 2). Dokladne prognozy przekltadajq sie na rentownos¢ i stabilnosé¢
rynku wtérnego (R.D. MacMinn, N. Zhu, dz.cyt., s. 440).

838 ML.R. Albert, Selling..., s. 1021; A. Braun, J. Xu, dz.cyt., s. 2. W odniesieniu do

szczegotowej analizy poruszonego zagadnienia na gruncie uméw wiatykalnych

i AIDS zob. R.J. Herron, dz.cyt., s. 950-954.

M. Bartkowiak, Transfer ryzyka dtugowiecznosci, Polityka Spoleczna 2011, nr 3,

s. 22; Y. Deng, P.L. Brockett, R.D. MacMinn, Longevity/Mortality Risk Modeling

and Securities Pricing, JRI 2012, Vol. 79, No. 3, s. 679. Szerzej w przedmiocie

postrzegania ryzyka dtugowiecznosci zob. G. Trzpiot, Global aging — the natu-

re of longevity risk, Acta Universitatis Lodziensis. Folia Oeconomica 2016, 325,

s. 169-173. Ryzyko dlugowiecznosci moze by¢ réwniez okreslane mianem ,jma-

turity risk”. Wskazuje sie, iz termin ten zostat wymyslony przez branze wiatykalng

(G.G. Wolk, dz.cyt., s. 14).

840 Y. Deng, P.L. Brockett, R.D. MacMinn, dz.cyt., s. 697. Niekiedy pojecia ,ryzyko
dtugowiecznosci” i ,ryzyko $miertelnosci” bywaja uzywane zamiennie (zob. np.
R.D. MacMinn, N. Zhu, dz.cyt., s. 440).

841 A, Braun, J. Xu, dz.cyt., s. 2.

839
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Ryzyko dtugowiecznosci moze by¢ oceniane w kontekscie zaréwno
jednostki, jak i grupy. Pierwsza sytuacja jest zwigzana z indywidualnym
(specyficznym) ryzykiem dlugowiecznosci, ktérego materializacja moze
skutkowaé dotkliwymi, negatywnymi konsekwencjami dla pojedynczych
jednostek. Z tego punktu widzenia ryzyko dtugowiecznosci dotyczy cho-
ciazby przedwczesnego wyczerpania oszczednosci lub niewtasciwego
roztozenia inwestycji w czasie®*2. W rezultacie sam fakt dtugosci zycia
osoby schodzi na drugi plan, a istotne staje sie spozytkowanie przez nig
posiadanych zasobdw. Jezeli chodzi o grupe ludzi (cata populacje), to
mamy do czynienia z ryzykiem niewtasciwego oszacowania przysztego
trendu wspdtczynnika umieralnosci, powszechnie okreslanego mianem
zagregowanego ryzyka dlugowiecznosci (okreslanego tez jako systemic
lub pooled longevity risk843). Obie powyzsze kategorie tacznie tworza
catkowite ryzyko dtugowieczno$ci®44.

Ryzyko dtugowiecznosci analizuje sie w kontekscie prognoz doty-
czacych wzrostu dtugosci zycia emerytéw i innych beneficjentéw polis
ubezpieczeniowych®4°. Modelowo jest ono najczesciej utozsamiane z od-
dzialywaniem chociazby na emerytury czy systemy ubezpieczen spotecz-
nych (social security systems)84®. Tymczasem w pi$miennictwie nie tylko

842 M. Szczepanski, Zarzqdzanie ryzykiem dtugowiecznosci w polskim systemie emery-

talnym, FRFU 2014, nr 65 (802), s. 733. Zob. takze G. Trzpiot, Global..., s. 165.

843 Tamze, s. 169.

844 M. Szczepanski, dz.cyt., s. 733.

845 G. Trzpiot, Globdl..., s. 165.

846 pL. Brockett, S. Chuang, Y. Deng, R.D. MacMinn, Incorporating Longevity Risk and
Medical Information Into Life Settlement Pricing, JRI 2013, Vol. 80 No. 3, s. 799.
Na ryzyko diugowiecznosci narazone sg publiczne systemy emerytalne oraz te
z dodatkowych systeméw emerytalnych (zaktadowych lub indywidualnych), kto-
rych celem jest wyplata swiadczen dozywotnich okreslanych mianem annuitetéw
(M. Szczepanski, dz.cyt., s. 733). Ryzyko dtugowiecznosci stanowi zatem przed-
miot zainteresowania podmiotéw zajmujacych sie wyptacaniem wspomnianych
$wiadczen (np. annuity providers). Ubezpieczyciele — z kolei — skupiajg sie na ry-
zyku $miertelnosci (Y. Deng, P.L. Brockett, R.D. MacMinn, dz.cyt., s. 697). W ta-
kim przypadku réznica zachodzaca pomiedzy sumg otrzymanych sktadek z tytutu
ubezpieczen na zycie a wyplaconymi $wiadczeniami moze powodowac strate bez
wzgledu na inne koszty. Ze wskazanego punktu widzenia zatem dla ubezpieczy-
cieli korzystniejsze jest ryzyko dtugowiecznosci. Jego materializacja stawia réw-
niez wyzwania przed branza ubezpieczeniowa (w tym m.in. firmami ubezpie-
czeniowymi) w obliczu réznorodnosci oferowanych produktéw. Chodzi o ryzyko
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szeroko rozwaza sie podatno$¢ rynku wtérnego na ryzyko dtugowiecz-
nosci, ale nawet obecne sa hipotezy o jego mozliwej, wiekszej wrazliwo-
$ci na materializacje przedmiotowego ryzyka w poréwnaniu do modelo-
wego ujecia®?’.

Majac na wzgledzie wyrazone uwagi, warto zastanowi¢ sie nad
relacja zachodzaca pomiedzy ryzykiem zwigzanym z prognozowang
dtugoscig zycia ubezpieczonego a ryzykiem dtugowieczno$ci. Chociaz
pierwsze z nich niewatpliwie miesci sie w przytoczonej ogdlnej defini-
cji ryzyka dlugowiecznosci, to jednak najczesciej kojarzone z indywi-
dualnym ryzykiem dlugowiecznosci wyczerpanie posiadanych zasobdéw
nalezy rozumie¢ w sposéb odmienny. Dotyczy ono podmiotu trzeciego,
a odpowiednik posiadanych zasobéw stanowig szacowane naklady na
zaptate sktadki, ktére przektadaja sie na zysk nabywcy lub inwestora.
Ustalenie, czy w przypadku pojedynczych uméw zawieranych na rynku
wtérnym ryzyko zwigzane z prognozowang dtugoscig zycia ubezpieczo-
nego odpowiada ryzyku dtugowiecznosci, zdaje sie zaleze¢ od poczynie-
nia ustalen na gruncie kryterium determinujacego. Przyjmujac, ze cen-
tralny punkt dla wyrdznienia indywidualnego ryzyka diugowiecznosci
stanowi wyczerpanie zasobdow, trudno jest moéwic¢ o tozsamosci przez
wzglad na rdéznice w tres$ci oraz materializacje wzgledem innego pod-
miotu. Sytuacje komplikuje jednoczesnie wielos¢ podobnych do siebie,
lecz nie zawsze takich samych definicji ryzyka dlugowiecznosci oraz —
zazwyczaj — intuicyjne postrzeganie ryzyka life expectancy, co utrudnia
identyfikacje jego czesci sktadowych®#8. Prébujac zblizy¢ oba rodzaje ry-
zyka, nalezatoby zmodyfikowa¢ kontekst klasycznie rozumianego indy-
widualnego ryzyka dlugowiecznosci, co moze stawia¢ pytania w przed-
miocie zasadnosci takiego dziatania84°.

istotnej, statystycznej zmiany funkcji trendu dtugowiecznosci, co jest zwiazane
z koniecznoscig kumulacji coraz wiekszego kapitatu (G. Trzpiot, Zarzqdzanie ryzy-
kiem dtugowiecznosci, FRFU 2015, nr 75 (862), s. 475-476).

847 PL. Brockett, S. Chuang, Y. Deng, R.D. MacMinn, dz.cyt., s. 800.

848 7Zob. np. J.A. Lann, dz.cyt., s. 927-928.

849 7 powodu istniejacego podobieristwa — w teorii — mozna zaproponowaé wyréz-
nienie kategorii ryzyka dlugowiecznosci na wtérnym rynku ubezpieczen na zy-
cie. Odnositaby sie ona do charakterystycznych aspektéw towarzyszacych temu
zjawisku. Zaprezentowana koncepcja stanowi probe uporzadkowania zjawiska
w istniejacym modelu. Mozna réwniez zastanowic sie nad réznicami zachodza-
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Inaczej wyglada sytuacja w przypadku zagregowanego (syste-
mowego) ryzyka dlugowiecznosci, ktére — wiazac sie z generalnym
szacowaniem przyszlego trendu umieralnosci - w wiekszym stopniu
odpowiada specyfice wtérnego rynku ubezpieczen na zycie®>0, Na-
wiazujac do wspomnianych na poczatku tego rozdzialu kategorii ryzyka
ponoszonego przez nabywcéw (inwestoréw), ryzyko dtugowiecznosci na
rynku wtéornym kwalifikuje sie w kategorii ryzyka systemowego (zto-
zonego m.in. z licznych, btednych prognoz w przedmiocie szacowanej
dtugosci zycia ubezpieczonego), podczas gdy ryzyko life expectancy jest
najczesciej wymieniane w kontekscie zawierania pojedynczych uméw
wiatykalnych lub life settlement. Odwotanie sie do ryzyka dtugowieczno-
sci lub ryzyka life expectancy w zaleznos$ci od skali komentowanego zja-
wiska jest wiec zasadne, cho¢ moze budzi¢ pewne zamieszanie termino-
logiczne. Z tego powodu dalsza analiza bedzie nawigzywata w zasadzie
tylko do ryzyka btednej prognozy dlugosci zycia ubezpieczonego jako
rodzaju ryzyka immanentnie zwigzanego z rynkiem wtérnym i pojedyn-
€z3 umowa.

Przechodzac bezposrednio na obszar nabywania praw z polis ubez-
pieczen na zycie, warto zauwazy¢, ze ryzyko zwigzane z btedem pro-
gnozowanej dtugosci zycia ubezpieczonego odpowiada tzw. wariacji po-
tréjnej, charakterystycznej dla ryzyka spekulatywnego8>!. W przypadku
wcezesniejszego od zatozonego zgonu ubezpieczonego wystepuje zysk

cymi pomiedzy zestawianymi rodzajami ryzyka. I tak ryzyko life expectancy moze

dotyczy¢ wylacznie czynnosci, na ktére wpltyw ma nabywca na rynku wtérnym,

pozostawiajac poza zakresem zainteresowania m.in. kwestie postepu medycyny
bedaca czynnikiem zewnetrznym. Ta za$ z kolei wchodzi w sktad ryzyka dtugo-
wiecznosci, zob. np. G. Jones, Longevity Risk and Reinsurance, Reinsurance News

2013, Iss. 76, s. 11; N. Perera [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 155, 159-161.

Mozna spotkaé definicje ryzyka dtugowiecznosci, ktére wprost odnosza sie do

wzrostu prognozowanej dtugosci zycia (life expectancy) skutkujacej wiekszymi

wydatkami funduszéw emerytalnych czy firm ubezpieczeniowych, zob. np. Inve-
storWords, http://www.investorwords.com/6856/1longevity_risk.html (dostep:

1 czerwca 2018).

851 E. Kowalewski [w:] E. Kowalewski (red.), Prawo..., s. 44. O ile wczeéniejsze uwa-
gi odnosily sie do ryzyka spekulatywnego zwiazanego z dziatalno$cia gospodarcza
in genere (w tym dziatalnoscia zwigzana z nabywaniem praw z polis ubezpieczen
na zycie), o tyle przedmiotowa analiza dotyczy juz konkretnego rodzaju ryzyka
mieszczacego sie w zakresie wyodrebnionego ryzyka life settlement (wiatykalnego).

850
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(korzysé). Jezeli zgon nastapi pdzniej, to mamy do czynienia ze strata.
Natomiast jezeli zgon bedzie miat miejsce w wytypowanym przedziale
czasowym (np. po zaplacie ostatniej prognozowanej sktadki, a przed
wymagalnoscia kolejnej, juz niezaplanowanej), nie wystepuje ani zysk,
ani strata. Uzasadnia to bezposrednie poréwnywanie umoéw wiatykal-
nych i life settlements do zakladéw lub hazardu na cudzym zyciu®°2.

Sama tres¢ ryzyka btedu prognozowanej dtugosci zycia ubezpie-
czonego ksztaltuje sie podobnie z punktu widzenia umoéw wiatykal-
nych i life settlements. Warto jednak zwrdci¢ uwage na dwie kwestie. Po
pierwsze, wydtuzenie przedziatu spodziewanej dtugosci zycia, w kto-
rym zawiera sie life settlements, istotnie zmniejsza konsekwencje ryzyka
zwigzanego z przezyciem prognozowanego momentu zgonu. Przyktado-
wo rok réznicy w kontekscie szacunkdw opiewajacych na wiele lat jest
mniej doniosty niz w przypadku szacunkéw rzedu kilkunastu miesiecy
i charakterystycznych dla uméw wiatykalnych.

Druga kwestia wynika z faktu, iz life settlements zostaly oparte na
relatywnie stabilnych i przewidywalnych prognozach spodziewanej dtu-
gosci zycia zwiazanych z okreslonym wiekiem. Eliminuje to ich podat-
nos¢ na nagte i znaczace postepy w medycynie, tak jak miato to miej-
sce w przypadku epidemii AIDS®>3. Wynalezienie w drugiej potowie lat
90. XX w. nowych metod leczenia AIDS jest postrzegane jako przyktad
tzw. longevity shock, czyli nagtego wydtuzenia dtugosci zycia. Z jednej
strony byta to okoliczno$¢ pozytywna dla oséb chorych, a z drugiej wy-
jatkowo grozna dla branzy wiatykalnej®>* i skutkujaca wspomnianymi
przeobrazeniami rynku wtérnego. Pomimo racjonalizacji modelu naby-

852" Zob. np. K. Glac, J.D. Skirry, D. Vang, What Is So Morbid about Viaticals? An Ex-
amination of the Ethics of Economic Ideas and Economic Reality, Business & Pro-
fessional Ethics Journal 2012, Vol. 31, Iss. 3/4, s. 461; R. Guina, Gambling on
Death — Life Settlements and Viaticals, https://cashmoneylife.com/life-and-viat-
ical-settlement/ (dostep: 9 czerwca 2018); L.M. Ray, dz.cyt., s. 322, 333-334,
346; R. Tomilson, M. Klebanoff, dz.cyt., s. 47.

853 E.M. Lazarus, dz.cyt., s. 255; E. Kelleher, Cash in on the American way of death,
Financial Times 2007, October 12, https://www.ft.com/content/13b09204-78b3-
11dc-aaf2-0000779fd2ac (dostep: 1 czerwca 2018).

854 International Monetary Fund, Global Financial Stability Report. The Quest for Last-
ing Stability, Washington 2012, Chapter 4, The Financial Impact of Longevity
Risk, s. 7.
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wania praw z polis ubezpieczenl na zycie, jaki niewatpliwie ma miejsce
w przypadku life settlements, nadal stusznie formutowane sg twierdze-
nia, iz opracowanie nowych metod leczenia choréb przewleklych moze
spowodowac kolejny longevity shock, tym razem juz na rynku life set-
tlement, a nie rynku uméw wiatykalnych8>>. Z punktu widzenia bran-
zy ewentualne konsekwencje poréwnywalnego, jak w przypadku AIDS,
longevity shock zdajq sie by¢ obecnie istotnie mniej donioste. Stan zdro-
wia ubezpieczonego, obok jego wieku, tworzy kolejna, ale nie wytaczng
przestanke nabycia praw z polis na rynku wtérnym8°6. Przedmiotowe
polisy sg réwniez duzo bardziej réznorodne pod wzgledem stanu zdro-
wia ubezpieczonych. W efekcie nie tworza tak homogenicznej grupy, jak
w przypadku AIDS, co przektada sie na istotnie mniejsze ryzyko wynika-
jace z postepu medycyny w odniesieniu do konkretnej choroby. Kontrak-
ty wiatykalne, w ktérych czynnikiem determinujacym ich zawarcie jest
spodziewana, bliska $Smier¢ ubezpieczonego, nalezy uznac¢ za bardziej
narazone na longevity shock niz life settlements.

Stopient ponoszonego ryzyka life expectancy moze zaleze¢ od tego,
czy nabyto prawa z pojedynczej polisy, czy catego pakietu polis (w przy-
padku inwestoréw). Pierwsza sytuacja wiaze sie z pelnym uzaleznieniem
od $mierci konkretnego ubezpieczonego, bez mozliwosci zminimalizowa-
nia niekorzystnych nastepstw przezycia szacowanego momentu zgonu.
W przypadku inwestycji w okreslone udziaty danego pakietu polis lub
nabycia catego portfolia na rynku trzeciego stopnia ponoszone ryzyko
jest roztozone na wielu ubezpieczonych. Takie rozproszenie juz samo
z siebie moze przyczyni¢ sie do zmniejszenia ewentualnych strat wyni-
kajacych z sytuacji, w ktorej czes¢ ubezpieczonych bedzie zyta dtuzej niz
prognozowano®°7.

855 R.D. MacMinn, N. Zhu, dz.cyt., s. 440. Zob. réwniez N. Perera [w:] V.B. Bhuyan

(ed), Life..., s. 159-160.

W literaturze stwierdzono, ze nabywanie praw do uméw, w ktérych ubezpieczony

jest chory, skutkuje zwiekszeniem ryzyka dtugowiecznosci z powodu mniejszego

marginesu btedu oraz wiekszej podatnosci na postep medycyny (V.B. Bhuyan,

The Esoteric Investor. Alternative Investments for Global Macro Investors, Upper Sad-

dle River, New Jersey 2011, s. 68).

857 Zob. A.D. Eremia, dz.cyt., s. 778; J.D. Kosiewicz, dz.cyt., s. 712; N. Perera [w:]
V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 159-160; C.A. Stone, A. Zissu, Securitization of Senior
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Kluczowa role w kontekscie minimalizacji ryzyka zwiazanego
z btedna prognoza dlugosci zycia ubezpieczonego odgrywa kazdo-
razowo wlasciwa dywersyfikacja. Na gruncie pojedynczych uméw be-
dzie to dywersyfikacja portfela polis nabytych na rynku wtérnym. Analo-
gicznie portfolia badz podlegajace sekurytyzacji pakiety polis, do ktérych
nabyto prawa w drodze zawarcia life settlements powinny by¢ tworzone
z zachowaniem odpowiednich zalecen pozwalajacych zredukowac ko-
relacje zachodzaca pomiedzy spodziewana dtugoscia zycia ubezpieczo-
nych838, W pi$miennictwie podkre$la sie, ze zréznicowane portfolio life
settlements ma zapobiegaé powtdrzeniu sytuacji, jakie mialy miejsce
w przypadku uméw wiatykalnych i przelomu w leczeniu AIDS8>°. In-
nym sposobem zmniejszenia konsekwencji materializacji analizowanego
ryzyka jest doliczanie do kazdej prognozy dtugosci zycia ubezpieczonego
okreélonej rezerwy (np. dwéch 1at)860, Omawiane ryzyko moze by¢ po-
nadto transferowane m.in. w rezultacie zawarcia umowy ubezpieczenia.
Takie umowy sa jednak obwarowane restrykcyjnymi wymogami i nie do-
tycza kazdej sytuacji®®l.

Uzupetniajac uwagi w zakresie ryzyka dtugowiecznosci na rynku
wtérnym, trzeba zauwazy¢, ze w jeden jeszcze sposob rézni sie ono od
ryzyka dtugowiecznosci rozpatrywanego w kontekscie systeméw eme-
rytalnych862, Zaistniata odmiennoéé wynika z faktu, iz przygotowywa-
ne pakiety polis odnoszg sie do oséb, ktére zostaly wybrane w opar-

Life Settlements: Managing Extension Risk, Journal of Derivatives 2006, Vol. 13,
Iss. 3, s. 67.

858 Tamze. Chodzi zwtaszcza o dywersyfikacje choréb (np. 30% choroby uktadu ser-
cowo-naczyniowego, 15% nowotwory, 15% choroby demencyjne, 10% choroby
naczyniowo-mdzgowe itp.; pewien odsetek mogg tworzy¢ réwniez osoby zdrowe).
Ponadto w kontekscie ryzyka dlugowiecznosci mozna wyrdzni¢ dywersyfikacje
spodziewanej dtugosci zycia ubezpieczonych, wymogi w kwestii relacji sumy poje-
dynczej polisy do wartosci catego pakietu czy koniecznos¢ uzyskania przynajmniej
dwdch, niezaleznych od siebie prognoz dlugosci zycia ubezpieczonych (szerzej zob.
tamze, s. 67-68). Przedmiotowe zalecenia, jak widaé¢, mozna odpowiednio odnies¢
do dywersyfikacji portfela ztozonego z nabywania praw z poszczegdlnych polis.

859 N. Perera [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 160.

860 Business Info S.c., Ryzyko, http://binfo.pl/ryzyko/ (dostep: 1 czerwca 2018).

861 Szerzej zob. tamze, s. 160-161.

862 G. Coughlan [w:] P. Barrieu (ed.), L. Albertini (ed.), The Handbook of Insur-
ance-Linked Securities, Chippenham, Wiltshire 2009, s. 263.
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ciu o okreslone kryteria medyczne, co pozwala ksztattowaé pozadang
charakterystyke dtugowiecznosci takich pakietéw. Ponadto dotycza one
wielokrotnie mniejszej skali (setki ubezpieczonych w zestawieniu z dzie-
siatkami czy setkami tysiecy osob branych pod uwage w kontekscie
emerytur), a to niesie za sobg ryzyko doboru odpowiedniej grupy oséb
(sampling risk)863. Przedmiotowe kwestie nie maja znaczenia w kontek-
Scie planéw emerytalnych czy annuitetéw, ktére w wiekszym stopniu sg
narazone na zagregowane (systemowe) i niezdywersyfikowane ryzyko
dtugowiecznosci zwigzane z populacja danego kraju8®4.

Na koniec rozwazan warto podkreslié¢, ze z punktu widzenia
podmiotéw inwestujacych srodki w life settlements na wspodlcze-
snym rynku najwazniejsza role odgrywa systemowe (zagregowane)
ryzyko dlugowiecznosci. Dotyczy ono generalnych zmian w przedmio-
cie spodziewanej dtugosci zycia. Chodzi o stany faktyczne, w ktérych
cate portfolio polis jest zagrozone tym, iz na skutek postepéw w lecze-
niu réznych choréb ubezpieczeni beda zy¢ dtuzej niz przewidziano, co
zmniejszy zysk inwestoréw86>, Takie podejécie wynika jednak z postrze-
gania life settlements w kontekscie inwestycji w okreslong grupe akty-
wow, nie za$ zawierania konkretnej umowy na rynku wtérnym. W ostat-
nim przypadku istotna jest wytacznie indywidualna prognoza spodzie-
wanej dtugosci zycia.

2.1.2. Ryzyko btednie skalkulowanej kwoty nabycia praw
z umowy ubezpieczenia

Btednie skalkulowana, czyli zbyt wysoka kwota nabycia praw z po-
lisy ubezpieczenia na zycie, moze istotnie wptynac¢ na spodziewany zysk
z tytutu zawarcia umowy wiatykalnej lub life settlement. Ryzyko to wy-
nika zazwyczaj albo z niewlasciwej prognozy dlugosci zycia ubezpie-
czonego albo z btedu tkwigcego w zastosowanym modelu wyceny polis
(modelling error)8%°. W pierwszym przypadku chodzi o nieprawidlowa
ocene dokumentacji medycznej, w tym mozliwos¢ przeoczenia istotnych

863 Tamze, s. 262-263.

864 Tamze, s. 263.

865 N. Perera [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 159-160.
866 Tamze, s. 158; V.B. Bhuyan, The Esoteric..., s. 68.
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wynikéw badan badz niekompletnos¢ takiej dokumentacji. Ubezpieczo-
nemu zalezy jednocze$nie na ujawnieniu wszelkich wynikéw badan,
gdyz im jest bardziej chory, tym lepszgq kwote uzyska za przeniesienie
praw ze swojej polisy®¢7.

Koniecznos¢ skrupulatnej analizy dokumentacji medycznej byta
szczegblnie widoczna w pierwszych latach zawierania uméw wiaty-
kalnych. Nie istniaty wtedy zestawienia prognozowanej dtugosci zycia
w odniesieniu do poszczegdlnych chordb, ktére utatwiatyby proces wy-
ceny poszczegolnych polis. Taki proces — pomimo drobiazgowej oceny
dokumentacji medycznej — w pewnym stopniu miat charakter ad hoc868,

Druga sytuacja dotyczy koniecznosci skonstruowania wtasciwe-
go modelu wyceny uwzgledniajacego zaleznosci zachodzace pomiedzy
czynnikami wptywajacymi na kwote oferowang w zamian za przenie-
sienie praw z polisy. Chodzi wiec o przyjecie odpowiednich prognoz
m.in. w przedmiocie relacji zaptaconej kwoty do dtugosci zycia ubezpie-
czonego czy wysokosci planowanego zysku, a nastepnie ich sprawdze-
nie w drodze symulacji. Przyktadowo niewtasciwa wycena poszczegdl-
nych polis w przypadku przedwczesnej $mierci ubezpieczonych moze
z punktu widzenia inwestora skutkowaé koniecznos$cia podjecia wspo-
mnianego ryzyka reinwestycyjnego®%®. W pismiennictwie wskazano, ze
zwroty uzyskiwane z inwestowania srodkéw w portfolia polis czesto sa
mniejsze od zaktadanych, gdyz decyzje o zawarciu uméw wiatykalnych
(life settlement) podejmowane sg zazwyczaj w oparciu o niewystarczajace
prognozy®70,

Jak widaé, zaprezentowane ujecie odnosi sie do wyszczegdlnienia
pewnego etapu w calej procedurze. Pozwala to uzupehic¢ dotychczasowe
rozwazania w przedmiocie ryzyka prognozowania dtugosci zycia ubez-
pieczonego. Ryzyko towarzyszace kalkulacji odpowiedniej kwoty nabycia
praw z polisy ubezpieczenia na zycie ukazuje kwestie, na ktére wplyw
ma nabywca i na czym powinien sie skoncentrowa¢ zawierajac poszcze-
gblne umowy. Mimo ze omawiane ryzyko jest powigzane z innymi ro-

867 N. Perera [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 158.
868 JA. Lann, dz.cyt., s. 928.

869 N. Perera [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 158.
870 N. Zhu, D. Bauer, dz.cyt., s. 2.
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dzajami ryzyka istniejacymi na rynku wtérnym, ma autonomiczny cha-
rakter i z tego wzgledu jest wyszczegdlniane w literaturze przedmiotu.

2.1.3. Ryzyko niespetnienia Swiadczenia przez ubezpieczyciela
w nastepstwie uniewaznienia umowy ubezpieczenia
lub niewaznosci umowy
z powodu braku interesu ubezpieczeniowego

2.1.3.1. Uniewaznianie uméw ubezpieczen na zycie
w prawie amerykanskim.
Uwagi ogoélne

Uprzedzajac wtasciwe rozwazania, nalezy chociazby w duzym
skrocie odnies¢ sie do zagadnienia uniewazniania uméw ubezpieczen na
zycie Stanach Zjednoczonych87!, Pozwoli to w sposéb bardziej komplek-
sowy nakresli¢ oba prezentowane w tej czesci rodzaje ryzyka. Zasadnosé¢
proponowanego podejscia wiaze sie przede wszystkim z faktem, iz kwe-
stie dotyczace interesu ubezpieczeniowego i waznosci umowy ubezpie-
czenia stanowiq tacznie najwieksza czes¢ sporéw sadowych prowadzo-
nych na gruncie life settlements. Sa to postepowania cywilne872,

871 Pod pojeciem uniewaznienia umowy jest rozumiany charakterystyczny dla com-
mon law srodek ochrony prawnej okreslany mianem rescission lub doktadniej uni-
lateral rescission. Chociaz mozna spotkaé sie z odmiennymi tlumaczeniami tego
pojecia w jezyku polskim, ktére nawigzuja do réznych instytucji prawnych, to —
jak bedzie wynikato z dalszych rozwazan — analogia do uniewaznienia umowy
ubezpieczenia ze wzgledu na jej wadliwo$¢ w chwili zawarcia zdaje sie by¢ naj-
bardziej zasadna. W literaturze amerykanskiej przedmiotowy srodek jest wymie-
niany jako jeden ze sposobéw anulowania (cancellation) lub rozwiazania (termi-
nation) zawartej umowy, zob. S.L. Emanuel, Contracts, New York, United States
of America 2010, s. 168 i 493-494; R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt., s. 352.
Wyjasniajac znaczenie pojecia rescission, stusznie zauwazono, iz mamy do czynie-
nia z instytucja niejednoznaczng nawet z punktu widzenia prawa powszechnego.
Dotyczy ona dziatan zmierzajacych do unicestwienia — ze wzgledu na kwestie
fundamentalne — bytu umowy, obejmujac chociazby przypadki dzialania w zlej
wierze czy umyslnego wprowadzenia w btad, zob. W. Wotoszyk, Dlaczego termi-
nu ,,odstgpienie od umowy” nie powinnismy ttumaczy¢ jako , rescission of contract”,
https://pl.linkedin.com/pulse/dlaczego-terminu-odstapienie-od-umowy-nie-powin-
nismy-jako-woloszyk (dostep: 1 czerwca 2018).

872 S L. Martin, dz.cyt., s. 98-99.
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I tak, umowa ubezpieczenia na zycie, ktéra zostata zawarta
w oparciu o niezgodne z rzeczywistosciag (wprowadzajace w biad) infor-
macje na temat stanu zdrowia przyszlego ubezpieczonego, moze w usta-
wowo przewidzianym okresie zosta¢ uniewazniona w nastepstwie dzia-
tan podjetych przez ubezpieczyciela®”3. Analogicznie, jezeli takie niepra-
widtowosci zostaly stwierdzone po $mierci ubezpieczonego, to ubezpie-
czyciel jest uprawniony do odmowy spetnienia zgtoszonego roszczenia
oraz dochodzenia uniewaznienia takiej umowy®74. Kazdorazowo unie-
waznienie wywiera skutek z moca wsteczna®’®, a w jego nastepstwie sy-

873 MLF. Hughes Jr., Insurer’s Ability to Contest Claims after the Contestability Cutoff,
Defense Counsel Journal 1996, Vol. 63, Iss. 4, s. 537; D. Ingram, Misrepresen-
tations in Applications for Insurance, MBLR 2005, Vol. 14, Iss. 1, s. 103. Ogodlnie
o wprowadzaniu w btad ubezpieczyciela we wnioskach o zawarcie uméw ubez-
pieczenia i uniewaznianiu polis na gruncie prawa amerykanskiego zob. B.R. Os-
trager, T.R. Newman, Handbook on Insurance Coverage Disputes, Vol. 1, United
States of America 2014, wyd. 17, §3.01-3.04, s. 149-170.

874 J.D. Ingram, dz.cyt., s. 103 (jako ogdlna zasada dla réznych rodzajéw ubez-
pieczen); C.W. Kappes, Misrepresentation as it Relates to Policies of Ordinary
Life Insurance, American Bar Association. Section of Insurance, Negligence and
Compensation Law 1965, Vol. 1965, s. 69-70 i 78; F.B. Cavalieri, A.J. Yas-
trow, New York [w:] The Law of Life Insurance: Key Issues in Each State, DRI
2017, s. 342-343 (w odniesieniu do regulacji obowiagzujacej w stanie Nowy
Jork). Zob. takze Formosa v. Equitable Life Assurance Society, 166 N.J. Su-
per. 8 (N.J. Super. App. Div. 1979); Ledley v. William Penn Life Ins. Co., 651
A.2d 92 (N.J. 1995); Gail L. Harper v. Fidelity and Guaranty Life Insurance
Company, 234 P.3d 1211 (Wyo. 2010), No. S-09-0119; Chism v. Protecti-
ve Life Ins. Co., 195 P.3d 776 (Kan. Ct. App. 2008) — wyrok uchylony z po-
wodu braku pewnosci, czy podanie niezgodnych z rzeczywistoscia informa-
¢ji o zdrowiu ubezpieczonego wynikato z jego dziatania tudziez z dziata-
nia agenta ubezpieczeniowego; Chism v. Protective Life Ins. Co., 234 P.3d 780
(Kan. 2010).

875 Umowa zostaje uznana za niewazna od momentu jej zawarcia (void ab initio);
nigdy nie wywierata skutkéw prawnych (J.D. Ingram, dz.cyt., s. 103; K. Gat-
zlaff, A. Avila, J. Fitzgerald, Material Misrepresentations in Insurance Litigation:
An Analysis of Insureds’ Arguments and Court Decisions, JIR 2015, Vol. 34, No. 3,
s. 2; R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt., s. 352). W odniesieniu do klasycznych
ubezpieczen na zycie, w ktoérych wypadkiem ubezpieczeniowym jest wytacznie
zgon ubezpieczonego (bez wzgledu na przyczyne), nie beda mialy zastosowania
— znane innym rodzajom ubezpieczen — reguly zezwalajace na czesciowe unie-
waznienie umowy ubezpieczenia (zob. K. Cooper, Liar’s Poker: The Effect of Incon-
testability Clauses After Paul Revere Life Insurance Co. v. Haas, CILJ 1995, Vol. 1,
s. 227).
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tuacja, w ktorej znajdujq sie strony, powinna odpowiada¢ sytuacji sprzed
zawarcia umowy®7°, Z tego wzgledu zachodzi konieczno$¢ dokonania
zwrotu zaptaconej sktadki przez ubezpieczyciela877.

Falszywe zapewnienie (misrepresentation) we wniosku o za-
warcie umowy ubezpieczenia zgodnie z definicja sformulowana
w amerykanskim orzecznictwie polega na oswiadczeniu czegokol-
wiek jako faktu, ktory jest nieprawdziwy i oddzialuje na podejmo-
wane przez ubezpieczyciela ryzyko878. Taka okoliczno$¢ uzasadnia
uniewaznienie umowy ubezpieczenia pod warunkiem jednak, ze ma
istotny — z punktu widzenia decyzji ubezpieczyciela o zawarciu umo-
wy — charakter (material misrepresentation). W zaleznosci od rozwia-
zan przyjetych w konkretnych stanach wystepujq rézne modyfikacje tej
reguty®7?. Jezeli dopuszczalnoéé uniewaznienia umowy ubezpieczenia

876 R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt., s. 352.

877 Tamze; N. Perera [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 156. Przykladowo w stanie
Nowy Jork, gdy ubezpieczyciel odmawia spelnienia $wiadczenia, twierdzac, iz do-
szto do zawarcia umowy m.in. w wyniku oszustwa (fraud) — co uzasadnia podnie-
sienie niewaznosci umowy od chwili jej zawarcia — nie musi on zwraca¢ sktadki
przed wniesieniem powddztwa w tej sprawie. Z drugiej strony, jezeli ubezpieczy-
ciel oswiadcza, ze uniewaznil umowe, wnosi powddztwo o uniewaznienie umo-
wy badz podnosi niewaznos¢ umowy, bedac strong pozwana, zasady stusznosci
wymagaja, aby zwrot sktadki zostal dokonany przed wniesieniem powddztwa lub
w trakcie rozpoznawania sprawy przez sad, jezeli ubezpieczyciel uzyska wiedze
o przestankach uzasadniajacych uniewaznienie umowy po $mierci ubezpieczone-
go. zob. Berger v. Manhattan Life Ins. Co., 805 F. Supp. 1097 (S.D.N.Y. 1992).

878 Methodist Medical Center of Illinois v. American Medical Security Incorporated,
38 F.3d 316 (7th Cir. 1994). Podkreslono réwniez, iz udzielenie niepelnych od-
powiedzi lub nieujawnienie istotnych informacji we wniosku o zawarcie umowy
ubezpieczenia moze by¢ uznane za falszywe zapewnienie (misrepresentation),
gdy pominiecia uniemozliwity ubezpieczycielowi dokonanie nalezytej oceny ry-
zyka (tamze). Zob. réwniez definicje sformulowang na gruncie regulacji sta-
nu Oklahoma — Massachusetts Mutual Life Insurance Co. v. Allen, 416 P.2d 935
(Okla. 1965).

879 W literaturze przedmiotu — opierajac sie na prawie obowiazujacym w poszczegdl-
nych stanach — wyszczegélniono cztery ogdlne grupy przestanek uzasadniajacych
uniewaznienie umowy ubezpieczenia. Pierwsza grupa obejmuje jakiekolwiek fat-
szywe zapewnienie ubezpieczyciela pod warunkiem, Ze spetnia wymogi zwigzane
z istotnym charakterem (material misrepresentation). Druga, znamienna dla stanu
Illinois, odnosi sie do zamiaru wprowadzenia w btad (intent to deceive) lub istot-
nego charakteru wprowadzenia w btad ubezpieczyciela. Kolejna grupa dotyczy
stanéw, w ktérych wprowadzenie w btad bedzie uwazane za istotne pod warun-
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na zycie oparta zostata wylacznie na fakcie falszywego zapewnienia co
do istotnych okolicznosci (i nie dotycza one intencji wnioskodawcy), to
nie ma znaczenia, czy wnioskodawca dokonat tego umyslnie, na skutek
niedbalstwa badz ze swiadomoscig lub jej brakiem. Nie trzeba wyka-
zywaé réwniez jego zlego zamiaru®89. Warto odnotowaé na koniec, iz
zgodnie z regulacjami obowigzujacymi w wiekszosci stanéw ubezpieczy-
ciel ma prawo dazy¢ do uniewaznienia polisy po $mierci ubezpieczone-
go z samego tylko wzgledu falszywego zapewnienia, ktore cechuje sie
doniostoscia. Innymi stowy, dla dopuszczalnosci uniewaznienia umowy
nie jest wymagany w takich przypadkach zwiazek pomiedzy przyczyna
zgonu a niezgodnym z rzeczywistoscia oswiadczeniem, ktére ztozono
ubezpieczycielowis8!,

kiem, ze skutkuje zwiekszeniem ryzyka ubezpieczyciela z powodu zawarcia umo-
wy w danej postaci (increase in the risk of loss) lub wynika z zamiaru wprowadze-
nia w btad. Ostatnia, czwarta grupa przestanek, w ktdrej — aby uniewazni¢ umo-
we ubezpieczenia — konieczne jest wykazanie zaréwno, iz wprowadzenie w blad
ubezpieczyciela mialo istotny charakter, jak i wykazanie zamiaru wprowadzenia
w btad (J.D. Ingram, dz.cyt., s. 103-106; zob. takze R.H. Jerry II, D.R. Richmond,
dz.cyt., s. 646-652). Pomimo ze powyzsze rozréznienie jest uproszczone i nale-
zy traktowac je podgladowo z punktu widzenia ubezpieczen na zycie, pozwala
zobrazowac potencjalne, istotne okolicznosci w kontekscie uniewazniania takich
uméw. Przyktadem rozwigzan modyfikujacych wskazany podziat jest chociazby
znowelizowana regulacja obowigzujaca w stanie Massachusetts. Uniewaznienie
polisy ubezpieczenia na zycie wymaga tam wykazania, iz falszywe zapewnienie
bylo istotne (material misrepresentation) i dokonane z zamiarem wprowadzenia
w btad lub mozliwoscig zwiekszenia ryzyka ubezpieczyciela wynikajacego z za-
warcia umowy w danej postaci. Przy czym istotnos¢ bledu nalezy oceniac przez
pryzmat jego wplywu na decyzje ubezpieczyciela w przedmiocie zawarcia umowy,
oszacowania stopnia i charakteru ryzyka lub zmiany wysokosci ustalonej sktadki,
zob. Massachusetts General Laws, ¢.175, § 186 (b).

J.D. Ingram, dz.cyt., s. 104. Zob. rowniez B.R. Ostrager, T.R. Newman, dz.cyt.,
§3.01[c] i [d], s. 155-158.

J.D. Ingram, dz.cyt., s. 111. Dobre zobrazowanie takiego stanu rzeczy stanowi
sprawa Montgomery v. Fidelity & Guaranty Life Ins. Co., 713 N.W.2d 801 (Mich.
Ct. App. 2006), w ktérej sad stwierdzil, iz wprowadzenie ubezpieczyciela w biad
poprzez nieujawnienie faktu, ze ubezpieczony jest palaczem, uzasadnia uniewaz-
nienie polisy, nawet jezeli przyczyne zgonu ubezpieczonego stanowit wypadek sa-
mochodowy. Zob. jednak w odniesieniu do stanu Nowy Jork, gdzie wymaga sie,
aby falszywe zapewnienie bylo istotne z perspektywy decyzji ubezpieczyciela o za-
warciu umowy (B. Cavalieri, A.J. Yastrow, dz.cyt., s. 343).

880

881
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2.1.3.2. Odmowa spetnienia Swiadczenia przez ubezpieczyciela
w nastepstwie uniewaznienia umowy ubezpieczenia
i klauzula niepodwazalnosci

Odmowa spelnienia $swiadczenia przez ubezpieczyciela z powo-
du uniewaznienia zawartej umowy stanowi konsekwencje materializa-
cji ryzyka powszechnie okre$lanego jako contestability®82. Samo pojecie
contest jest natomiast szersze. W piSmiennictwie wskazuje sie, ze obej-
muje ono rozne przypadki, w ktérych ubezpieczyciel kwestionuje (,,pod-
waza”) zasadno$¢ zgloszonego roszczenia o wyplate sumy ubezpieczenia
z tytutu zgonu. Moze on odmdéwié spetnienia swiadczenia, podnoszac
m.in. okolicznos¢, ze umowa ubezpieczenia nigdy nie zostata zawarta (z
powodu braku koniecznego dla skutecznosci umowy ,elementu”), oko-
licznos¢, iz zawarto ja w nastepstwie falszywego zapewnienia lub prze-
milczenia, ktérego dopuscit sie wnioskodawca badz tez okolicznosc nie-
istnienia ochrony ubezpieczeniowej w chwili $mierci osoby ubezpieczonej
(np. z powodu jej wygasniecia w nastepstwie nieuiszczenia sktadki)883.

Analizujac ryzyko na rynku wtérnym, nalezy przede wszystkim roz-
waza¢ ewentualno$¢ uniewaznienia umowy ubezpieczenia z powodu fat-
szywego zapewnienia ubezpieczyciela (w tym Swiadomego przemilcze-
nia) we wniosku o zawarcie umowy ubezpieczenia na zycie. Na gruncie
tak newralgicznych i czesto trudnych zagadnien jak stan zdrowia, kwestia
uzaleznien czy historia przebytych chordb, ubezpieczyciele niejednokrotnie
otrzymuja nieprawdziwe informacje od wnioskodawcéw?®84. Moze to wyni-

882 N. Perera [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 155-156.

883 Zob. S.N. Weisbart, Contested Claims in Life Insurance. An Exploratory Study, JRI
1976, Vol. 43, No. 4, s. 612.

884 przedmiotowa teza — w zaleznosdci od prawa obowiazujacego w danym stanie
i w $wietle wezesniejszych, ogdlnych uwag zwigzanych z uniewaznianiem uméw
ubezpieczen na Zycie — wymaga doprecyzowania. Przyktadowo w stanie Nowy
Jork istnieje ugruntowana zasada, zgodnie z ktdrg uniewaznienie umowy nie mo-
ze mie¢ miejsca jezeli, bedacy w dobrej wierze, wnioskodawca jest przekonany
o swoim dobrym zdrowiu i sktada o$wiadczenie w tej kwestii we wniosku o za-
warcie umowy, a nastepnie okazuje sie, iz oswiadczenie to nie odpowiada rzeczy-
wistosci (wnioskodawca nie miat wiedzy o ewentualnych przyczynach niepraw-
dziwosci o$wiadczenia). W przedstawionej sytuacji oswiadczenie jest dokltadnym
odzwierciedleniem jego opinii na temat stanu zdrowia, lecz nie stanowi potwier-
dzenia faktu w tym zakresie. Wyjatek od powyzszej zasady zachodzi w przypad-
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kaé zwtaszcza z checi doprowadzenia do zawarcia umowy, ktéra ze wzgle-
du na stan zdrowia osoby objetej ubezpieczeniem nie dosztaby do skutku.
W bezposrednim odniesieniu do rynku wtérnego sygnalizowane zjawisko
nalezy zestawi¢ z tzw. transakcjami wet-ink. Polegaja one na ubezpiecza-
niu swojego zycia przez osoby starsze z zamiarem szybkiej odsprzedazy
praw do zawartych uméw (niekoniecznie majac co$ wspdlnego ze STOLI).
Wskazuje sie, ze takie osoby moga falszywie zapewni¢ ubezpieczyciela od-
nosnie do stanu swojego zdrowia®8>, Skrajnym przykladem jest natomiast
tzw. cleansheeting. Zjawisko to polega zazwyczaj na wspolpracy agenta
ubezpieczeniowego z przysztym ubezpieczonym w celu zatajenia choroby
tego ostatniego. W kontekscie rynku wtérnego stalo sie ono zauwazalne
na gruncie uméw wiatykalnych. Utatwiat je fakt, iz takimi wnioskodawca-
mi byly czesto osoby mtode i nienalezace do grupy zwiekszonego ryzyka,
przez co zapewnienia o ich dobrym stanie zdrowia nie budzity wiekszych
zastrzezen. Wspdlnie wypelnione — przez agenta i przysztego ubezpieczo-
nego — wnioski byly nastepnie wysytane do kilku ubezpieczycieli. Po za-
warciu umow polisy wiatowano wraz z dowodami wieloletniego leczenia
ubezpieczonych. Skala opisanego zjawiska byta tak duza, ze powotana zo-
stata specjalna federalno-stanowa grupa w celu przeprowadzenia sledztwa
i zwalczania tego fraudulentnego procederu®s6. Przyktad takiego sposo-
bu dziatania mozna odnalez¢é w okoliczno$ciach sprawy Davis v. State887.
W zaistniatym stanie faktycznym osoba prowadzaca dziatalnos¢ na rynku
wtédrnym po zawarciu umowy wiatykalnej kontaktowata sie z wiatorami
i sugerowala, aby ci zawarli kolejne umowy ubezpieczenia na zycie za po-
srednictwem konkretnego agenta, ktory pomoze zataic¢ ich stan zdrowia.
Zgodnie z zeznaniami pieciu wiatoréw uczestniczacych w postepowaniu
sadowym, kazdy z nich podpisat od czterech do pieciu takich wnioskéw.

ku udowodnienia ubezpieczonemu oszustwa w takim oswiadczeniu, zob. Bronx
Sav. Bank v. Weigandt, 1 N.Y.2d 545 (N.Y. 1956); Chicago Ins. Co. v. Halcond,
49 F Supp. 2d 312 (S.D.N.Y. 1999). Powyzszy przyklad pozwala odr6znié nie-
$wiadome wprowadzenie w blad uzasadniajace zadanie uniewaznienia umowy od
— wyrazonej w dobrej wierze — opinii na temat stanu wtasnego zdrowia.

885 Zob. m.in. J. Trinkaus, J.A. Giacalone, Entrepreneurial ,,Mining” of the Dying: Viat-
ical Transactions, Tax Strategies and Mind Games, Journal of Business Ethics 2002,
Vol. 36, Iss. 1-2, s. 190.

886 G.G. Wolk, dz.cyt., s. 84-85.

887 68 S.W.3d 273, Tex. App. 2002.
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W zamian za swoje dziatania otrzymywali oni zwrot wysokosci zaptaco-
nych w zwiazku z zawarciem uméw sktadek, jak réwniez srodki za kaz-
da nowa zawartg polise. Pozyskane w powyzszy sposéb prawa do uméw
ubezpieczen na zycie byly nastepnie odsprzedawane. W sprawie tej sad nie
rozstrzygal jednak o waznosci zawartych w powyzszy sposéb uméwS88,

Powracajac na grunt ogdélnych uwag w kwestii wprowadzania
ubezpieczycieli w btad przez wnioskodawcéw odnosnie do stanu ich
zdrowia, warto zauwazyd¢, iz z powodu mozliwosci odrzucenia ich wnio-
sku przez ubezpieczyciela lub wyliczenia wysokiej sktadki musza oni
niekiedy zmagac sie z konfliktem intereséw®8?. Jednoczesnie stosunko-
wo powszechnymi przyczynami wprowadzenia ubezpieczyciela w btad
sa zwykte i czesto niezawinione pomytki, ktére wynikaja z koniecznosci
wypehniania skomplikowanych wnioskéw o zawarcie umowy ubezpie-
czenia8?0, Zawarcie indywidualnej umowy ubezpieczenia na zycie nie
jest gwarantowane, a osoba musi kwalifikowac sie do objecia ochrona.
Z tego wzgledu jest ona zobowigzana dziata¢ w dobrej wierze, a sam
wniosek o zawarcie umowy, obok dokumentacji medycznej, pozwala
ubezpieczycielowi podja¢ decyzje w przedmiocie ubezpieczalnosci dane-
go ryzyka i jego wyceny®?1,

W przypadku wykrycia nieprawidtowosci ubezpieczycielowi przy-
stuguje prawo do odmowy spelnienia zgtoszonego roszczenia i docho-
dzenia uniewaznienia polisy wytacznie w wyznaczonym zgodnie z pra-
wem danego stanu okresie (contestability period)82. Po uptywie tego
okresu zastosowanie znajduje klauzula niepodwazalnosci (incontestability

888 Tamze; zob. takze A.D. Halechko, Viatical Settlements: The Need ..., s. 809-810.

889 J.D. Ingram, dz.cyt., s. 112. Jak zasygnalizowano wczes$niej w tym rozdziale,
ubezpieczony nie ma finansowej motywacji w zatajeniu swojego stanu zdrowia
przed nabyweca na rynku wtérnym. Odmiennie jest w przypadku zawierania umo-
wy ubezpieczenia. Tutaj nieujawnienie stanu zdrowia moze by¢ korzystne dla ta-
kiej osoby (N. Perera [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 156).

890 G. Schuman, Post-Claim Underwriting: A Life & Health Insurer’s Right to Investigate
or Bad faith?, TT&IPLJ 2010, Vol. 45, Iss 3-4, s. 699. Szerzej o niezawinionym
wprowadzeniu ubezpieczyciela w btad zob. B. Barnes, Against Insurance Rescis-
sion, The Yale Law Jouranl 2010, Vol. 120, No. 2, s. 332-335.

891 G. Schuman, Post-Claim..., s. 701-704.

892 W Stanach Zjednoczonych taki okres wynosi najczeéciej dwa lata (K. Cooper,
dz.cyt., s. 227, przypis nr 5; G. Schuman, Post-Claim..., s. 705, przypis nr 39;
P.N. Swisher, dz.cyt., s. 718).
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clasue) okreslana réwniez mianem klauzuli bezsporno$ci®?3. Koniecznosé
jej zawarcia w umowie wynika z rozwigzan normatywnych obowiazuja-
cych w wiekszosci stanéw8?4. Zgodnie z przepisami polisa staje sie bez-
sporna, jezeli pozostaje w mocy w trakcie zycia ubezpieczonego przez
oznaczony okres (najczesciej jest to dwuletni okres dopuszczalnosci jej
kwestionowania) od daty wystawienia (issue). Wyjatek od tej reguly sta-
nowia sytuacje, w ktérych nie zostata uiszczona sktadka oraz — w zalez-
nosci od konkretnego stanu — chociazby przypadki naruszenia warun-
kéw ubezpieczenia zwiazanych ze stuzba wojskowa w czasie wojny8?°.
Powyzsze pozwala stwierdzié, iz klauzula ma charakter niemal-
ze absolutny i z chwila uzyskania prawnej skutecznosci uniemozli-
wia ubezpieczycielowi powolywanie sie na falszywe zapewnienie
w trakcie zawierania umowy, a tym samym jej uniewaznienie8%°, Ta-

893 Szerzej o takiej klauzuli zob. Phl Variable Ins. v. Price Dawe 2006 Ins.; K. Cooper,
dz.cyt., s. 227-232; R.R. Googins, Fraud and the Incontestable Clause: A Modest
Proposal for Change, CILJ 1996, Vol. 2, s. 67-77; w odniesieniu do rozwoju klau-
zuli w aspekcie historycznym z punktu widzenia indywidualnych, jak i grupowych
ubezpieczen na Zycie zob. takze E.K. Fosaaen, Aids and the Incontestability Clause,
North Dakota Law Review 1990, Vol. 66, Iss. 2, s. 268-284. Taka klauzula jest
réwniez stosowana w ubezpieczeniach niezdolnosci do pracy (disability insurance)
oraz w ubezpieczeniach zdrowotnych (zob. np. K. Cooper, dz.cyt., s. 227-228).

894 G. Schuman, Post-Claim..., s. 705, przypis nr 39.

895 Zob. np. 2017 Arizona Revised Statutes § 20-1204; California Insurance Code —
INS § 10113.5 (a); 2017 Georgia Code § 33-25-3 (a)(2); The 2018 Florida Stat-
utes § 627.455; Illinois Statutes, ¢.215, §5/224 (1)(c); Massachusetts General
Laws, ¢.175, § 132 (2); 2017 New Jersey Revised Statutes § 17B:25-4; New York
Consolidated Laws, Insurance Law — ISC 83203 (a)(3); 2017 Tennessee Code
§ 56-7-2307 (3). W przypadku stanéw Illinois, Kalifornia i Tennessee okres dwu-
letni jest okreslony jako maksymalny, a nie sztywny, jak ma to miejsce w innych
wskazanych regulacjach. Nawet pomimo sztywnej regulacji w omawianym zakre-
sie moze istnie¢ jednak dopuszczalno$é¢ przyjecia rozwiazan korzystniejszych dla
wlasciciela polisy — zob. np. New York Consolidated Laws, Insurance Law — ISC
83203 (a).

896 Zauwazy¢ nalezy jednak, iz o ile klauzula wytacza dopuszczalno$é kwestionowa-
nia wazno$ci umowy, o tyle nie wytacza mozliwosci podnoszenia — przez ubezpie-
czyciela — braku jego odpowiedzialnosci ze wzgledu na zakres udzielonej ochrony
ubezpieczeniowej (coverage). W przeciwnym razie klauzula rozszerzataby zakres
przedmiotowej ochrony o taka, ktéra nie zostata objeta porozumieniem stron, czy-
li nie istnieje w swietle zawartej umowy (R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt.,
s. 667). Powyzszy wyjatek zostal sformutowany na gruncie sprawy Metropolitan
Life Insurance Co. v. Conway, 169 N.E. 642 (N.Y. 1930), skutkujac przyjeciem
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kie podejécie wystepuje chociazby w stanach Kalifornia®®’, Nowy Jork8%8,

analogicznych rozwigzan w ustawodawstwie wiekszosci stanéw (zob. T. Baker,
K.D. Logue, dz.cyt., s. 216-217). Omawiana problematyka jest réwniez istotna
w kontekscie trudnosci jakie powstaly poprzez zestawienie AIDS (i dtugiego okre-
su utajnienia tej choroby) z klauzula niepodwazalno$ci. Poczatkowo ubezpieczy-
ciele nie byli w stanie dokona¢ selekcji wnioskodawcéw w tym zakresie. Z czasem
jednak postep medycyny umozliwit wykrycie wirusa HIV, co skutkowato wprowa-
dzeniem testéw na jego obecno$¢ dla niektérych grup wnioskodawcéw i negatyw-
ng selekcja. Zaistniata sytuacja — stajac sie przedmiotem uwagi spotecznej — do-
prowadzita do uregulowania zasad przeprowadzania testéw pod katem obecnosci
AIDS w procesie zawierania umowy ubezpieczenia (zob. tamze, s. 217).

897 Zob. Dibble v. Reliance Life Ins. Co., 170 Cal. 199 (Cal. 1915); United Fidelity Life
Ins. Co. v. Emert, 49 Cal. App. 4th 941 (Cal. Ct. App. 1996). W stanie faktycznym,
ktéry miat miejsce w sprawie Amex Life Assurance Co. v. Superior Court (Slome Ca-
pital Corp.), doszto do zawarcia umowy ubezpieczenia na zycie zaréwno w efek-
cie wprowadzenia ubezpieczyciela w btad przez wnioskodawce, jak i z powodu
udziatu innej, zdrowej osoby, ktéra poddata sie obowigzkowym badaniom po-
przedzajacym zawarcie umowy w miejsce wnioskodawcy. Co wiecej, ubezpieczo-
ny krétko przed swoja $miercig zawart umowe wiatykalng. Ubezpieczyciel — nie
mogac odméwi¢ spelnienia $wiadczenia z powodu wprowadzenia w blad w trak-
cie zawierania umowy (uptynat termin dopuszczalnosci kwestionowania umowy)
— podnidst fakt podania sie osoby trzeciej za wnioskodawce w procesie zawiera-
nia umowy (impostor defense) jako uzasadniajacy odmowe. Sad stwierdzit jednak,
iz jest to btedne stanowisko, a sama okolicznos¢, ze osoba trzecia wzieta udziat
w badaniach, nie odpowiada w pelni przypadkom, w ktérych podnoszono impo-
stor defense w innych stanach. Analizujac sprawe, sad odni6st sie réwniez do nie-
mal absolutnego charakteru klauzuli i podkreslil, Ze nie stanowi ona przyzwolenia
na oszustwo, lecz ustanawia limit czasowy na podniesienie takiej okolicznosci,
zob. 14 Cal. 4th 1231, 930 P.2d 1264, 60 Cal. Rptr. 2d 898 (1997). Po wydaniu
tego orzeczenia znowelizowano regulacje obowiazujaca w Kalifornii, aby zapobiec
podobnym sytuacjom pod rygorem niewaznosci umowy (zob. California Insuran-
ce Code — INS § 10113.5 (b); szerzej o klauzuli niepodwazalnosci i problematyce
oszustw zwigzanych z pojawieniem sie osob trzecich w procesie wnioskowania
o zawarcie umowy ubezpieczenia zob. C. Alonso, Imposter Fraud and Incontestabil-
ity Clauses in Life Insurance Policies, FBJ 2006, Vol. 80, No. 6, s. 68 i nast.).

898 7ob. B. Cavalieri, A.J. Yastrow, dz.cyt., s. 340. Klauzula obejmuje wprowadzenie
w btlad, ktére zostalo popelnione z zamiarem oszustwa (fraudulenty). Jednakze
przez wzglad na ogdlne zasady prawa kontraktowego nie znajduje ona zastoso-
wania w sytuacji domniemanego wypelnienia — przez osobe trzecig — wniosku
o zawarcie umowy zamiast ubezpieczonego oraz podania sie takiej osoby za ubez-
pieczonego podczas badan lekarskich, zob. Maslin v. Columbian Nat. Life Ins. Co.,
3 F. Supp. 368 (S.D.N.Y. 1932). Z punktu widzenia rynku wtdrego warto wska-
zac sprawe Settlement Funding, LLC v. AXA Equitable Life Insurance Co., w ktérej
doszlo do przeniesienia praw z umowy ubezpieczenia, a decyzja, iz klauzula
uniemozliwia ubezpieczycielowi kwestionowanie waznosci polisy, zostata podjeta
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Floryda8?? czy Massachusetts. Zgodnie z prawem ostatniego z nich roz-
strzygano sprawe Protective Life Ins. Co. v. Sullivan®®®, w ktérej ubez-
pieczyciel wnidst powddztwo o uniewaznienie umowy ubezpieczenia
na zycie po uptywie okresu mozliwosci jej kwestionowania. Podstawe
powddztwa stanowit fakt zawarcia polisy w rezultacie zamierzonego
oszustwa ze strony przysztego ubezpieczonego (fraud). Pomimo ze obo-
wigzujaca w Massachusetts norma dotyczaca niepodwazalnosci umowy
ubezpieczenia nie statuowata wyjatku na gruncie oszustwa, postanowie-
nie polisy zwiazane z zakazem kwestionowania jej waznosci expressis
verbis dopuszczato wyjatek w omawianym zakresie. Wzor polisy zawie-
rajacy takie postanowienie zostal zatwierdzony przez Komisarza Ubez-
pieczeniowego, ktory uznat, iz jest on zgodny z wyktadnia obowiazuja-
cych przepiséw.

Prawa do spornej polisy zostaly przeniesione w nastepstwie za-
warcia umowy wiatykalnej i pdzniejszego zatwierdzenia umowy cesji
przez ubezpieczyciela na podmiot dziatajacy na rynku wtérnym. Sad
pierwszej instancji stwierdzil, iz oszustwo ubezpieczonego jest oczywiste
i rozstrzygnat sprawe na korzys¢ ubezpieczyciela. W rezultacie wniesie-
nia apelacji przez nabywce wiatykalnego sad rozpoznajacy ja zwrdcit sie
z dwoma pytaniami do Sadu Najwyzszego stanu Massachusetts. Jedno
z nich wiazato sie z koniecznoscig rozstrzygniecia, czy przepisy obowia-
zujace w tym stanie zakazuja ubezpieczycielowi kwestionowania waz-
nosci polisy po uptywie dwdch lat od jej wystawienia, jezeli polisa zo-

przez sedziéw przysieglych (jury) w nastepstwie przeprowadzenia procesu z ich
uczestnictwem, zob. No. 09 CV 8685, (S.D.N.Y., March 21, 2011). Rozstrzygajac
inng sprawe, stwierdzono zas, iz klauzula niepodwazalnodci nie obejmuje przy-
padkéw podrobienia podpisu ubezpieczonego na formularzu wymaganym dla
skutecznos$ci przelewu wierzytelnosci z umowy ubezpieczenia na podmiot trzeci.
Rozstrzygajac taki stan faktyczny, sad zauwazyl, iz celem przepiséw zakazujacych
kwestionowania polisy jest korzys¢ ubezpieczonego i jego beneficjentéw tudziez
korzys$¢ — bedacego w dobrej wierze — cesjonariusza, ale nie osoby obcej (stran-
ger to the policy). Sprawa dotyczyla oszustwa zwigzanego z zawarciem umowy
ubezpieczenia na zycie, ktére najprawdopodobniej odpowiadato schematowi STO-
LI (American Mayflower Life Ins. Co. of N.Y. v. Moskowitz, 17 A.D.3d, 289 (2005),
794 N.Y.S.2d 32).

899 . Alonso, dz.cyt., s. 68.

900 892 F. Supp. 299 (D. Mass. 1995); Protective Life Ins. Co. v. Sullivan, 425 Mass.
615 (Mass. 1997).
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stata zawarta w nastepstwie oszustwa ze strony wnioskodawcy, a jedno
z jej postanowien — zatwierdzone przez Komisarza Ubezpieczeniowego
— wprowadzato dopuszczalnos¢ kwestionowania polisy w kazdym czasie
na gruncie oszustwa. Sad udzielit odpowiedzi twierdzacej. W rezultacie
sprawa zostala rozstrzygnieta na korzys¢ nabywcy wiatykalnego.

Odmienna sytuacja ma miejsce w stanie New Jersey, gdzie za-
mierzone ($wiadome) oszustwo nie jest objete zakresem klauzuli nie-
podwazalnosci. Doniosty przyktad stanowi sprawa Fioretti v. Massachu-
setts General Life Ins. Co.%°l. W tym stanie faktycznym nie miato miej-
sca zawarcie umowy wiatykalnej. Sprawa dotyczyla zawarcia umowy
ubezpieczenia na zycie w nastepstwie ztozenia fatszywych oswiadczen
przez ubezpieczonego. Jedno z nich wigzato sie z nieujawnieniem no-
sicielstwa wirusa HIV. Ubezpieczyciel podnosit takze fakt udziatu osoby
trzeciej w badaniach poprzedzajacych zawarcie umowy, co miato unie-
mozliwi¢ wykrycie wirusa. Uposazony wniost powddztwo ze wzgledu na
odmowe spehienia swiadczenia po $mierci ubezpieczonego. Chociaz sad
przyznat zasadnos¢ twierdzeniom powoda, iz klauzula niepodwazalno-
sci uniemozliwia kwestionowanie waznosci polisy po uptywie okreslo-
nego czasu (co wynikalo réwniez z wczesniejszych orzeczen wydanych
W tym stanie), to opart sie na nowszym precedensie, ktéry statuowat
regute odmienna. W rozstrzygnieciu sad przyjat, iz wprowadzenie ubez-
pieczyciela w btad co do istotnych okolicznosci we wniosku o zawarcie
umowy ubezpieczenia stanowi wystarczajaca podstawe dla uzasadnie-
nia odmowy spetnienia swiadczenia i uniewaznienia umowy, nawet po
uptywie okresu dopuszczajacego kwestionowanie polisy. Z tego powodu
sad nie musiat rozstrzygac¢ kwestii wyjatku od klauzuli niepodwazalnosci
w przypadku, gdy osoba trzecia poddata sie badaniom poprzedzajacym
zawarcie umowy”%2,

Na uwage zastuguje réwniez rozstrzygniecie sadu w Arizonie.
Stwierdzono w nim, Ze ubezpieczyciel moze odmoéwié spetienia zgto-
szonego roszczenia nawet po uplywie dwuletniego okresu dopuszczaja-
cego kwestionowanie umowy, jezeli taka umowa zostata zawarta w na-
stepstwie wprowadzenia ubezpieczyciela w btad przez wnioskodawce.

901 53 F.3d 1228 (1995).
902 Tamze.
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Dotyczy to nawet sytuacji, w ktérych polisa nie zawiera stosownych
postanowienn w tym zakresie?®3. Z kolei w Teksasie obowiazuje stan-
dardowa norma zakazujaca kwestionowania umowy ubezpieczenia po
uplywie dwéch lat od jej wystawienia?%4. W pdzniejszym czasie przyjeto
jednak rozwiazanie, zgodnie z ktérym podnoszenie przez ubezpieczycie-
la okolicznosci wprowadzenia go w btad przed zawarciem umowy nie
jest dopuszczalne po uptywie dwoch lat od wystawienia polisy, chyba ze
ubezpieczyciel wykaze, iz byto ono istotne z perspektywy ryzyka ubez-
pieczeniowego (material) oraz, ze zostato dokonane umyslnie (intentio-
nally)?%. Taki stan rzeczy doprowadzit do trudnosci interpretacyjnych
i wyktadni, zgodnie z ktora ubezpieczyciel moze kwestionowac¢ (unie-
wazni¢) umowe ubezpieczenia na zycie nawet po dwdch latach od jej
wystawienia pod warunkiem wykazania obu powyzszych przestanek?0°,

Poglad, zgodnie z ktérym klauzula niepodwazalnosci sanuje przy-
padki nieprawdziwych o$wiadczen, a nawet oszustw w zwiazku z zawar-
ciem umowy ubezpieczenia na zycie, jest obecny od wielu dekad i mimo
ewentualnych wyjatkéw stat sie akceptowalny”??”. Klauzula ta — chociaz

903 Sciranko v. Fidelity & Guar. Life Ins. Co., 503 F.Supp.2d 1293 (D. Ariz. 2007).
Zob. réwniez E. Pearson, Life Settlements and life insurance ‘incontestability’ claus-
es, https://www.hop-law.com/life-settlements-and-life-insurance-incontestabili-
ty-clauses/ (dostep: 1 czerwca 2018).

904 2017 Texas Statutes, Insurance Code § 1101.006.

905 2017 Texas Statutes, Insurance Code § 705.104.

906 Federated Life Ins. Co. v. Jafreh, 392 Fed. Appx. 280 (5th Cir. 2010); Massachusetts
Mut. Ins. Co. v. Mitchell, 859 F.Supp.2d 865 (S.D. Tex. 2012); Pruco Life Insur-
ance Company v. Villareal, Civil Action No. H-17-2795 (S.D. Tex. Apr. 25, 2018).
Z drugiej strony akcentuje sie — wynikajaca z common law — zasade, iz zakaz
kwestionowania polisy znajduje zastosowanie, nawet jezeli ubezpieczony umysl-
nie wprowadzil ubezpieczyciela w blad co do istotnych okolicznosci we wniosku
o zawarcie umowy ubezpieczenia. Stan faktyczny w tej sprawie dotyczyt waznosci
umowy ubezpieczenia na zycie, do ktérej prawa zostaly przeniesione na inny pod-
miot, zob. American Nat. Ins. Co. v. Conestoga Settlement Trust, 442 S.W.3d 589
(Tex. App. 2014).

907 K. Cooper, dz.cyt., s. 229; E.K. Fosaaen, dz.cyt., s. 272. Wskazuje sie nawet, ze
sady — interpretujac jej zakres szerzej niz zakladano — doprowadzily do sytuacji,
w ktdrej klauzula stala sie ,,porozumieniem o zignorowaniu oszustwa w umowie
ubezpieczenia na zycie po uplywie okreslonego czasu”, zob. T. Rockford, Incon-
testability Clause Explained, https://www.lifeant.com/incontestability-clause-expla-
ined/ (dostep: 1 czerwca 2018). Racjonalnym argumentem uzasadniajacym istnie-
nie klauzuli w postaci zapewniajacej ochrone osobom nieuczciwym (defrauders)
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powstata z mysla o uchronieniu ubezpieczonego przed konsekwencjami
niezawinionego wprowadzenia w btad ubezpieczyciela — niewatpliwie
dziata réwniez w interesie beneficjentéw polisy”?%8, a wiec i nabywcéw
lub inwestoréw na rynku wtérnym.

Prezentowany rodzaj ryzyka nie zawsze musi by¢ minimalizowa-
ny, gdyz dzieki przedmiotowe]j klauzuli najczesciej moze by¢ zwyczajnie
unikniety. Wystarczy bowiem nabywaé prawa do polis, ktére nie moga
by¢ juz kwestionowane ze wzgledu na uptyw terminu dopuszczajacego
takie dziatania (pamietajac jednak o zakresie klauzuli). Przeprowadzanie
oceny polis pod katem poszukiwania ewentualnych niezgodnosci stanu
zdrowia ubezpieczonego z oswiadczeniami zawartymi we wniosku jawiq
sie jako niezasadne.

Same préby kwestionowania wazno$ci uméw ubezpieczen na zycie
— z perspektywy rynku amerykanskiego — nie naleza do czestych?0°.
Dotychczas odnosily sie one do tradycyjnych pobudek nabywania polis
ubezpieczen na zycie zwigzanych z checig zabezpieczenia losu bliskich
po $mierci. Ze wzgledu jednak na swiadomos¢ wystepowania niepoza-

jest wylacznie fakt, iz odréznienie oszusta od osoby, ktéra w sposéb niezawi-

niony wprowadzita ubezpieczyciela w btad nie jest ani tatwe, ani warte wysitku

(R.R. Googins, dz.cyt., s. 87; K. Cooper, dz.cyt., s. 226).
908 J.D. Ingram, dz.cyt., s. 113. Gdyby ubezpieczyciel mégt w kazdym czasie po za-
warciu umowy ubezpieczenia odméwic spetnienia swiadczenia, podnoszac nie-
prawidtowosci z chwili jej zawierania, to skuteczne kwestionowanie jego decyzji
przez osoby uposazone — w obliczu $mierci ubezpieczonego i niemozliwosci ztoze-
nia przez niego wyjasnien — byloby praktycznie niemozliwe.
W odniesieniu m.in. do ubezpieczen na zycie warto mie¢ swiadomos$¢ istnienia
zjawiska okreslanego mianem post-claim underwriting. Polega ono na powstrzy-
maniu sie ubezpieczyciela od przeprowadzenia szczegdtowego procesu selekcji
i klasyfikacji ryzyka (underwriting) az do chwili otrzymania zgdania spelnienia
$wiadczenia z tytutu zawartej umowy. Dopiero wéwczas ubezpieczyciel rozpoczy-
na wiasciwy proces selekgji i klasyfikacji ryzyka, podejmujac decyzje, ktére po-
winny zosta¢ podjete wczesniej, tj. przed zawarciem umowy, zob. Lewis v. Equity
Nat. Life Ins. Co., 637 So. 2d 138 (Miss 1994). Przyktadowo, jezeli ubezpieczy-
ciel otrzyma zadanie z tytulu zawartej umowy ubezpieczenia na zycie w okresie
dopuszczalnosci kwestionowania jej waznosci, to bedzie poszukiwat argumentdw,
ktére pozwola na uniewaznienie umowy. Jezeli jednak wczesniej dokonatby nale-
zycie procesu selekgji i klasyfikacji ryzyka, to mogloby sie okazad, iz stan zdrowia
wnioskodawcy dyskwalifikuje go jako potencjalnego ubezpieczonego (szerzej zob.
T. Baker, K.D. Logue, dz.cyt., s. 102; B. Barnes, dz.cyt., s. 335-338; G. Schuman,
Post-Claim..., s. 697-760).

909
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danych zjawisk bedacych efektem istnienia rynku wtérego, w tym m.in.
zawierania przez osoby starsze umoéw ubezpieczenia na zycie, w ktérych
sktadka jest finansowana przez podmioty zewnetrzne (premium finance
transaction), wskazuje sie, ze ubezpieczyciele moga zacza¢ dokladniej
przygladac sie zgloszonym roszczeniom. W rezultacie prawdopodobny
jest wzrost liczby przypadkéw odmowy spetnienia $wiadczenia”10,

2.1.3.3. Ryzyko nieistnienia interesu ubezpieczeniowego

Rozpatrywanie interesu ubezpieczeniowego w kontekscie ryzyka
nabywcy lub inwestora pozwoli uzupetié¢ dotychczasowe uwagi. Kon-
centrowaly sie one przede wszystkim na omoéwieniu pojecia interesu
w zakresie dopuszczalnosci zawarcia umowy ubezpieczenia na zycie
osoby trzeciej oraz przeniesienia praw i obowiazkéw z takiej umowy
na inny podmiot. W omawianym przypadku potencjalne ryzyko na-
bywcy (inwestora) dotyczy sytuacji, w ktérych ubezpieczyciel zasadnie
wykaze nieistnienie interesu w chwili zawarcia ubezpieczenia. Takie
zagrozenie dotyczy przede wszystkim umow ubezpieczenia na zZycie
innych oséb. Ponadto nalezy mie¢ na wzgledzie stany faktyczne od-
powiadajace STOLIL, w ktérych koncepcja nieograniczonego interesu
we wlasnym zyciu moze ulega¢ obostrzeniu przez wzglad na wymég
dobrej wiary.

Podobnie jak w przypadku mozliwosci kwestionowania polisy réw-
niez w odniesieniu do interesu ubezpieczeniowego chodzi o zagrozenia
wynikajace z relacji istniejacej pomiedzy ubezpieczycielem a wtascicie-
lem polisy. Zasadnicza réznica polega jednak na tym, ze dopuszczalnosé
podnoszenia nieistnienia interesu ubezpieczeniowego, w przeciwienstwie
do mozliwosci kwestionowania polisy skutkujacej jej uniewaznieniem,
nie jest ograniczona czasowo’!l. Z tego powodu ubezpieczycielowi przy-
stuguje prawo ponownej oceny istnienia interesu ubezpieczeniowego
w kazdym momencie obowigzywania umowy, w okresie trwania zycia
ubezpieczonego. Jezeli stwierdzi, Ze ten interes nie wystepuje, to polisa

910 N. Perera [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 156.

911 R.S. Bloink, Catalysts for Clarification: Modern Twists on the Insurable Interest
Requirement for Life Insurance, CILJ 2010, Vol. 17, Iss. 1, s. 70; N. Perera [w:]
V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 157.
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ubezpieczenia jest niewazna ab initio®'? i dochodzi do zwrotu zaptaco-
nej sktadki®!3. Wyjatkowo jednak ubezpieczyciel moze by¢ zobowiazany
do $wiadczenia?l4. Tak ujete ryzyko dotyczace interesu ubezpieczenio-

912 Niewazno$¢ ab initio z powodu braku interesu ubezpieczeniowego powoduje, ze
porozumienie stron (agreement) nie stanowi umowy (contract) i jest niewykonal-
ne od poczatku (nie wywotuje skutkéw prawnych, gdyz nie istnieje w Swietle pra-
wa). Taki stan rzeczy nalezy odréznic¢ od przypadkéw, w ktérych umowa ubezpie-
czenia jest wykonalna, ale moze zosta¢ uniewazniona (voidable contract) na wnio-
sek jednej lub wiecej stron (R.S. Bloink, dz.cyt., s. 68; zob. takze R.H. Jerry II,
D.R. Richmond, dz.cyt., s. 668; K. Gatzlaff, A. Avila, J. Fitzgerald, dz.cyt., s. 6-7;
S.L. Emanuel, dz.cyt., s. 2). Przykladem tych ostatnich sg m.in. oméwione sytu-
acje, gdzie ubezpieczyciel otrzymuje nieodpowiadajace rzeczywistosci, istotne in-
formacje na temat zdrowia wnioskodawcy (material misrepresentations), jak réw-
niez przypadki zatajenia istotnych probleméw zdrowotnych, kluczowych z punktu
widzenia decyzji o zawarciu umowy ubezpieczenia na zycie (R.S. Bloink, dz.cyt.,
s. 68). Od powyzszych zasad — jak bedzie wskazane w dalszej czesci chociazby
w odniesieniu do stanu Nowy Jork — mogg wystepowac odstepstwa z uwagi na
rozwigzania obowiazujace w poszczegolnych jurysdykcjach (zob. réwniez The Lin-
coln National Life Insurance Company v. Joseph Schlanger 2006 Trust, C.A. No. 178,
2011 Del., odpowiedz na pytanie sadu federalnego).

913 N. Perera [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 157. Zwrot sktadki moze nie by¢ jed-

nak oczywisty w kazdym przypadku, co wynika z analizy orzecznictwa amerykan-

skiego. I tak, zgodnie z ogdlng zasadg prawa kontraktowego, jezeli ubezpieczy-
ciel skutecznie podnosi niewaznos¢ polisy ab initio ze wzgledu na brak interesu
ubezpieczeniowego, to ma obowigzek zwrdci¢ pobrane sktadki. Mimo powyzszego

w przypadku STOLI wiekszo$¢ sadéw przyjmuje odmienne stanowisko, wskazu-

jac, iz ubezpieczyciel nie jest zobowigzany do zwrotu sktadki, gdyz polisa zostata

zawarta w drodze oszustwa. Poglad ten znajduje zastosowanie réwniez w przy-
padkach pozyczek zaciagnietych na zaptate sktadki, w ktérych zwrdcona — przez
ubezpieczyciela — sktadka, wrdcitaby do niewinnego pozyczkodawcy (P.N. Swi-
sher, dz.cyt., s. 741-742). Na tle zarysowanego stanu rzeczy ciekawie ksztaltuje
sie orzeczenie Federalnego Sadu Okregu Delaware (United States District Court for
the District of Delaware). Zgodnie ustawodawstwem stanu Delaware — w przypad-
ku STOLI — ubezpieczyciel nie moze jednoczesnie dazy¢ do zatrzymania sktadek
ubezpieczeniowych i do anulowania niewaznej polisy z powodu braku interesu

ubezpieczeniowego, zob. Principal Life Ins. Co. v. Lawrrence Rucker 2007 Ins., 774

F. Supp. 2d 674 (D. Del. 2001).

W nielicznych przypadkach ubezpieczyciel, ktéry wystawil polise osobie niema-

jacej interesu ubezpieczeniowego w zyciu ubezpieczonego, moze zosta¢ zobowia-

zany przez sad do speklienia swiadczenia. Pomimo zZe polisa moze by¢ niewaz-
na (lub uniewaznialna) w stosunku do jej wtasciciela, to konieczno$¢ spelnienia
$wiadczenia wynika z braku zasadnos$ci przyznania ochrony ubezpieczycielowi
powolujacemu sie na nieistnienie interesu ubezpieczeniowego, w sytuacji gdy
miat on mozliwo$¢ ustalenia, czy wymog ten zostal spelniony. Takie swiadczenie

914
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wego cechuje sie wieksza doniostoscig niz ograniczone temporalnie ry-
zyko niespelnienia swiadczenia z powodu skutecznego zakwestionowa-
nia waznosci umowy ubezpieczenia®l>.

2.1.3.4. Interes ubezpieczeniowy a klauzula niepodwazalnosci

W swietle dotychczasowych rozwazan konieczne jest ustalenie rela-
¢ji pomiedzy klauzulg niepodwazalnosci a interesem ubezpieczeniowym.
Wynika to z faktu, iz stanowe regulacje okreslajace wymogi, jakim mu-
sza odpowiadac takie klauzule, nie zawieraja wyjatku dopuszczajacego
kwestionowanie polisy na gruncie interesu ubezpieczeniowego. W re-
zultacie sady niekiedy przyjmuja, ze zakres klauzuli obejmuje réwniez
przestanke interesu. Takie stanowisko wymaga odrzucenia argumentu
formulowanego przez ubezpieczycieli, zgodnie z ktérym mozliwos¢ kwe-
stionowania umowy w oparciu o przestanke interesu nie jest ograniczo-
na temporalnie przedmiotowa klauzula®'®. Majac na wzgledzie powyz-
sze, tres¢ klauzul niepodwazalnosci — zazwyczaj sformutowana w sposéb
lapidarny, iz umowa ubezpieczenia na zycie nie bedzie mogta zostac za-
kwestionowana po uptywie okreslonego okresu — jest czesto powotywa-
na przez nabywcéw na rynku wtérym jako srodek obrony przed préba-
mi uniewazniania uméw z powodu nieistnienia interesu ubezpieczenio-
wego®l7. Z tej przyczyny mozna wysunaé, co do zasady btedny wniosek,
iz po ustalonym okresie ubezpieczyciele nie beda w stanie skutecznie
podnosi¢ niewaznosci uméw ubezpieczenia (z powodu nieistnienia in-
teresu ubezpieczeniowego), do ktérych prawa zostaly nabyte w drodze
zawarcia umowy wiatykalnej, STOLI?18 badz life settlement.

Przyjecie powyzszego stanowiska prowadzi do konstatacji, iz strony
umowy (tj. ubezpieczyciel i wtasciciel polisy) moga wytaczyé powszech-
nie obowigzujace przepisy zwigzane z interesem ubezpieczeniowym

— chociaz wynika ze sprzecznej z prawem polisy — co do zasady jest rozdziela-
ne w oparciu o zasady stusznosci, co najczesciej przejawia sie wlgczeniem sumy
ubezpieczenia do wartosci masy spadku po zmartym ubezpieczonym (R.S. Bloink,
dz.cyt., s. 69).

915 N. Perera [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 157.

916 R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt., s. 272.

917 D.R. Richmond, dz.cyt., s. 678-679.

918 PN. Swisher, dz.cyt., s. 719, przypis nr 78.
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w drodze zawartej umowy?!®. Przedmiotowa klauzula, jako odnoszaca
sie do waznej umowy ubezpieczenia, stanowitaby w takiej sytuacji na-
rzedzie sanowania nigdy nieistniejacej (z powodu braku interesu) umo-
wy ubezpieczenia, co jest niewtasciwe?20. W rezultacie poglad, zgodnie
z ktérym klauzula niepodwazalnos$ci nie stanowi skutecznego srodka
obrony przed zarzutem niewaznosci polisy ab initio ze wzgledu na brak
interesu ubezpieczeniowego, dominuje na gruncie prawa amerykanskie-
g0%21, Konsekwencja takiego twierdzenia wyrazonego w odniesieniu do
klauzuli niepodwazalnosci i kazdego przypadku nieistnienia interesu
ubezpieczeniowego jest teza, iz klauzula ta co do zasady roéwniez nie
zapewnia ochrony w przypadkach, gdy interes ubezpieczeniowy jest wy-
konywany w ztej wierze, czyli w stanach faktycznych odpowiadajacych
schematom STOLI®?2,

Przedmiotowe zagadnienie ze wzgledu na liczne trudnosci towa-
rzyszace STOLI ksztaltuje sie jednak w bardziej skomplikowany spo-
s6b. W sprawie Wells Fargo Bank v. Pruco Life Insurance Company®?3 sad
stwierdzit m.in., Zze umowa ubezpieczenia na zycie, ktéra w momencie
zawarcia spelnia przewidziane prawem stanu Floryda wymogi zwigza-
ne z istnieniem interesu ubezpieczeniowego, jest niekwestionowalna po
uplywie dwdch lat, nawet gdy taki interes powstat w rezultacie dziatan
mieszczacych sie w schemacie STOLI. Sad oceniat dwa podobne stany
faktyczne, w ktérych pierwotnymi uposazonymi byly osoby najblizsze
dla ubezpieczonych. Z kolei w innej sprawie — rozstrzyganej wytacz-

919 R.S. Bloink, dz.cyt., s. 70.

920 Obartuch v. Security Mut. Life Ins. Co., 114 F.2d 873 (7th Cir. 1940). Zob. takze
R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt., s. 273.

921 R.S. Bloink, dz.cyt., s. 70; R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt., s. 272; D.R. Rich-
mond, dz.cyt., s. 679-680. Wsrdd nielicznych wyjatkéw od tej zasady wymienia-
ne sa stany Nowy Jork i Michigan (R.S. Bloink, dz.cyt., s. 70; D.R. Richmond,
dz.cyt., s. 679-680; P.N. Swisher, dz.cyt., s. 739-740). W przypadku stanu Nowy
Jork odejscie od zasygnalizowanej reguty wynika z ogdlnego zalozenia, iz umo-
wy niespeltniajace kryterium istnienia interesu ubezpieczeniowego sg uniewaznial-
ne (voidable), nie za$ niewazne ab initio, zob. New England Mutual Life Insuran-
ce Co. v Caruso, 73 N.Y.2d 74, 535 N.E.2d 270, 538 N.Y.S.2d 217 (N.Y. 1989);
D.R. Richmond, dz.cyt., s. 679.

922 PN. Swisher, dz.cyt., s. 719.

923 No. SC15-382, Fla., odpowiedz na pytanie sadu federalnego; Pruco Life Ins Co.
v. Wells Fargo Bank, N.A, 780 F.3d 1327 (11 th Cir. 2015).
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nie w oparciu o prawo powszechne stanu Minnesota — stwierdzono,
ze istniejgca umowa ubezpieczenia nie moze zosta¢ uznana za niewaz-
na z powodu nieistnienia interesu ubezpieczeniowego tylko dlatego, ze
ubezpieczyciel chce uniknaé spelnienia swiadczenia. W tym przypadku
wtasciciel polisy i ubezpieczony byt jedna osoba, zawarcie umowy odpo-
wiadato STOLI, a regulacja majaca na celu zwalczanie STOLI nie znajdo-
wata zastosowania ze wzgledu na nieretrospektywny charakter®24, Warto
rowniez przytoczy¢ decyzje sadu apelacyjnego potwierdzajaca zasadnosc
wyroku wydanego w stanie Nowy Jork w sprawie AEI Life, LLC v. Lincoln
Benefit Life Co.%%>. W odréznieniu od powyzszych przypadkéw sad nie
uzalezniat skutecznosci umowy ubezpieczenia od spetnienia przestanki
interesu ubezpieczeniowego. Jest to potwierdzenie wczesniejszej uwa-
gi dotyczacej interesu ubezpieczeniowego w tym stanie. Rozstrzygajac
sprawe, sad przyjat, iz rozwigzania zaréwno normatywne, jak i wigzace
orzecznictwo nie zezwalajq na odejscie od ogdlnych regulacji dotycza-
cych niepodwazalnosci uméw ubezpieczenia nawet, gdy polisy okresla-
ne sg mianem zakladu na cudzym zyciu (wagering insurance contracts)
i zostaly zawarte na rzecz podmiotéw niemajacych interesu w zyciu
0sob ubezpieczonych. Jedynym $rodkiem, jakim dysponuje ubezpieczy-
ciel, aby przeciwdziata¢ takim sytuacjom, jest uniewaznianie polis w do-
puszczalnym, dwuletnim okresie. W rozstrzygnieciu odméwiono réwniez
uznania wyjatku umozliwiajacego kwestionowanie — poza powyzszym
okresem — waznosci umowy ze wzgledu na oszustwo (fraud), do ktore-
go doszlo przy jej zawieraniu. Stan faktyczny dotyczyt sytuacji, w ktérej
podpis ubezpieczonego zostat sfalszowany, a zawarcie umowy ubezpie-
czenia bezsprzecznie miescito sie w schemacie STOLI. Po kilku latach
nabyto prawa z tej polisy, a nastepnie dokonano kolejnego ich przenie-
sienia na podmiot dziatajacy w dobrej wierze?26. Wskazuje sie, ze regula
wyrazona w przypadku ostatniej ze wskazanych spraw jest doniosta dla
rynku wtérnego. Wzmacnia ona pozycje nabywcow w kontekscie wie-

924 PHIL, Variable Ins. Co. v. Bank of Utah, 780 F.3d 863 (8th Cir. 2015).

925 AFI Life, LLC v. Lincoln Benefit Life Co., 892 F.3d 126 (2d Cir. 2018).

926 Tamze; Dentons, Second Circuit reaffirms New York’s contestability period for life
insurance policies, https://www.dentons.com/en/insights/alerts/2018/june/14/
second-circuit-reaffirms-new-yorks-contestability-period-for-life-insurance-policies
(dostep: 1 sierpnia 2018).
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lu czesto podnoszonych przez ubezpieczycieli argumentéw zawartych
w pozwach kwestionujacych wazno$¢ polis na gruncie interesu ubezpie-
czeniowego?%7.

2.1.4. Ryzyko niewyptacalnosci zaktadu ubezpieczen

Ryzyko niewyptacalnosci zakladu ubezpieczen, chociaz po-
strzegane jako nikle, jest wymieniane wsréd potencjalnych zagro-
zen dla nabywcéw (inwestoréw) na rynku wtérnym?28, Jego nie-
wielka doniostos¢ ulega dalszej minimalizacji, gdyz w razie upadtosci
ubezpieczyciela w Stanach Zjednoczonych, nabywca — podobnie jak
kazdy inny uposazony — jest objety ochrong zapewniang przez ubezpie-
czeniowe stowarzyszenia gwarancyjne (insurance guaranty associations)
dziatajace w poszczegdlnych stanach”??. Wysoko$¢ i warunki wyplaty
Swiadczenia w takiej sytuacji wynikaja z wtasciwych regulacji norma-
tywnych?30, W pi$miennictwie zauwazono jednak, iz w niektérych sta-
nach ochrona ta nie znajduje zastosowania, jezeli doszto do przeniesie-
nia wtasnoéci umowy ubezpieczenia na inny podmiot?31,

927 J.A. Rousseau III, E.A. Biderman, J.M. Westerlind, The US Court of Appedals for the
Second Circuit just issued a 32-page decission affirming the district court’s conflicts of
laws ruling, in favor of an Arent Fox LLP client, that New York law, rather than New
Jersey law, applied to an insurable interest dispute between AEI Life LLC and Lincoln
Benefit Life Company, https://www.arentfox.com/perspectives/alerts/second-cir-
cuit-affirms-big-win-life-settlement-investor (dostep: 1 listopada 2018).

928 N. Perera [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 155 i 159; V.B. Bhuyan, The Esoteric...,

s. 69; R.J. Herron, dz.cyt., s. 954.

Pomimo Ze ubezpieczeniowe stowarzyszenia gwarancyjne naleza do reguly, w nie-

ktérych stanach moga istnie¢ inne podmioty. Przykladowo w Arizonie przedmio-

towa role pelni ubezpieczeniowy fundusz gwarancyjny (Arizona Life & Disability

Insurance Guaranty Fund).

930 W zdecydowanej wiekszo$ci stanéw maksymalna wysoko$é gwarantowane-
go $wiadczenia wynosi 300 000 USD, zob. m.in. The 2018 Florida Statutes
§ 631.717 (9); Illinois Statutes, ¢.215, §5/531.03 (3)(b)(i); Massachusetts Gene-
ral Laws, ¢.175, § 146B (4)(B)(3)(b); 2017 Nevada Revised Statutes § 686C.210
(1)(b); Ohio Revised Code § 3956.04 (C)(a)(i); 2017 Texas Statutes, Insurance
Code § 463.204 (1). Z kolei w Kalifornii jest to 80% sumy ubezpieczenia, ale nie
wiecej niz 300 000 USD; California Insurance Code — INS § 1067.02 (c). Wresz-
cie w kilku stanach maksymalna wysokos¢ takiego $wiadczenia stanowi 500 000
USD, zob. m.in. New York Consolidated Laws, Insurance Law — ISC §7708 (a)(2);
2017 Revised Code of Washington § 48.32A.025 (3)(b)(1)(A).

931 V.B. Bhuyan, The Esoteric..., s. 69.

929
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Ze wzgledu na ograniczenie wysokosci gwarantowanego Swiad-
czenia czesto nie zapewnia ono pelnego pokrycia sumy ubezpieczenia
z umowy, do ktérej nabyto prawa w drodze zawarcia umowy wiatykalnej
lub life settlement. Stad tez ryzyko niewyptacalnosci ubezpieczyciela nadal
oddziatuje na interesy nabywcy badz inwestora, zwlaszcza ze przez wiele
lat najwiekszym zainteresowaniem na rynku wtérnym cieszyly sie poli-
sy opiewajace na wysokie kwoty swiadczen. Trend dotyczacy nabywania
praw do uméw ubezpieczen z nizszymi swiadczeniami ciagle sie ksztattu-
je. Dlatego istotng role z punktu widzenia atrakcyjnosci polisy na rynku
wtérnym odgrywa ocena wyptacalnodci danego ubezpieczyciela”? be-
daca podstawowym sposobem minimalizacji prezentowanego ryzyka®33,

2.1.5. Ryzyko wzrostu wysokosci sktadki ubezpieczeniowej

Mozliwos¢é wzrostu wysokosci sktadki ubezpieczeniowej nie zawsze
jest rozpatrywana w kategoriach ryzyka na rynku wtérnym. Wskazuje
sie, iz wiele polis ubezpieczen na zycie zawieranych jest bez gwarancji
stalej wysokosci sktadki®34. W takich sytuacjach jej kwota moze zostad
podniesiona m.in. z powodéw wyzszych kosztéw obstugi ryzyka dtugo-
wiecznosci lub zmian wysokosci stop procentowych. Ubezpieczeni, za-
checeni nizszymi kosztami ubezpieczenia, rezygnuja z gwarancji wyso-
kosci sktadki, narazajac sie na ryzyko jej wzrostu. Unikniecie omawiane-
go ryzyka przez nabywce wiaze sie z nabywaniem praw tylko do takich
uméw, w ktérych wysokosé sktadki jest stata®3.

Wzrost wysokosci sktadki ubezpieczeniowej moze by¢ postrzega-
ny w kategorii ryzyka réwniez w przypadku terminowego ubezpiecze-
nia na zycie. Chociaz takie polisy naleza obecnie do wyjatkéw na rynku
wtérnym, to warto odnotowad, iz poczatkowo niskie sktadki moga istot-
nie rosna¢ w kolejnych latach?3°. W przypadku, gdy okres ubezpiecze-

932 Inwestorzy zazwyczaj nabywaja prawa do uméw zawartych z ubezpieczycielami,
ktérych ocena klasyfikacyjna (rating) dokonana przez witasciwe podmioty wynosi
przynajmniej BB (tamze).

933 Szerzej zob. N. Perera [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 159; V.B. Bhuyan,
The Esoteric..., s. 69.

934 N. Perera [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 157.

935 Tamze.

936 G.G. Wolk, dz.cyt., s. 53.
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nia dobiegnie konca, a ubezpieczony nadal Zyje, niektére z takich polis
przewiduja dopuszczalnos¢ ponownego przystapienia do ubezpieczenia
(re-entry provision). Tutaj jednak wysokos¢ sktadki — w zaleznosci od
stanu zdrowia ubezpieczonego — moze juz ulec bardzo wyraznemu pod-
wyzszeniu. Co wiecej, skorzystanie ze wspomnianej opcji moze nie by¢
dopuszczalne, gdy ubezpieczony osiagnie okreslony wiek (np. siedem-
dziesiat l1at)?37. Zwrdcenie uwagi na omawiane ryzyko w odniesieniu
do terminowych ubezpieczen dotyczy przede wszystkim uméw wiatykal-
nych. Dochodzi tu bowiem do specyficznych kombinacji, w ktérych mto-
dy wiek osoby w stanie terminalnym bedzie zestawiany ze stosunkowo
niska sktadka ubezpieczeniowa.

2.1.6. Ryzyko niemoznosci natychmiastowego stwierdzenia
zgonu ubezpieczonego

Kolejny rodzaj ryzyka, na jakie narazony jest nabywca (inwestor)
na rynku wtérnym, wiaze sie z niemoznoscia stwierdzenia zgonu ubez-
pieczonego z powodu braku ciata, czyli braku fizycznego dowodu zgonu
(missing body)®38. O ile na ogdt nie wystepuja trudnosci w przedmioto-
wej kwestii, o tyle zachodza one w sytuacjach, gdy ubezpieczony zaginat
i nie istniejq bezposrednie dowody wskazujace ani na fakt jego Smier-
ci, ani na okolicznosci, w ktérych mogto do niej dojs¢. Odpowiadajace
wilasciwym wymogom udowodnienie zgonu ubezpieczonego stanowi
konieczny warunek skutecznego zadania spelnienia $wiadczenia przez
ubezpieczyciela”?3?.

Jezeli w danym stanie faktycznym doszto do powyzszego zdarze-
nia, to nalezy odwotac¢ sie do instytucji prawnych regulujacych kwestie
uznania za zmartego w konkretnych ustawodawstwach. W przypadku
rozwigzan obowigzujacych w poszczegdlnych amerykanskich stanach za-
rowno okresy, po uptywie ktérych takie uznanie stanie sie dopuszczal-
ne, jak i warunkujace je przestanki moga ksztattowaé sie odmiennie?40,

937 Tamze, s. 54.

938 N. Perera [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 158.

939 C.E. Sentell, The Missing Insured and The Life Insurance Death Claim, FDCC Quar-
terly 2004, Vol. 54, No. 2, http://archive.li/pmfyt (dostep: 1 czerwca 2018).

940 Szerzej zob. A. Bartoszewicz, Postepowanie o uznanie za zmartego i stwierdzenie
zgonu, Warszawa, Krakéw 2007, s. 33-37.

196

MM - Umowy wiatykalne... - blok - dp - 2021-12-09.indd 196 09.12.2021 20:18:05



Rozdziat Ill. Wtérny rynek ubezpieczehn na zycie z perspektywy zagrozen...

Z punktu widzenia rynku wtérnego istotna jest zwtaszcza dtugosé ter-
minu umozliwiajacego uznanie osoby zaginionej za zmartq jako czyn-
nika warunkujacego ostateczny moment wyptaty sumy ubezpieczenia.
W niektérych stanach obowigzuje wymog siedmioletniej nieobecnosci
w miejscu zamieszkania potaczony z brakiem wiadomosci o zyciu nie-
obecnego®#. Czasami spotka¢ mozna dodatkowo przestanke konieczno-
sci przeprowadzenia starannych poszukiwan. Przyktadami wystepowania
terminu siedmioletniego sa chociazby stany Kentucky?42, Illinois®#3, Pen-
nsylvania®4, Teksas?*> oraz Waszyngton®4®. W innych stanach obowia-
zuja terminy piecioletnie (m.in. Massachusetts?*’ czy New Jersey?4®),
czteroletnie (np. Georgia®#®), a w stanie Nowy Jork termin, ktéry musi
uplynaé, wynosi trzy lata®°. Sa to terminy ogdlne i moga zosta¢ skréco-
ne w przypadku, gdy osoba zagineta w zwigzku ze zdarzeniem stwarza-
jacym niebezpieczenstwo utraty zycia®>!.

941 Tamze, s. 33-34. Siedmioletni termin jest charakterystyczny dla prawa powszech-
nego i wigze sie z wyksztalconym na jego gruncie domniemaniem $mierci. Mimo
to poszczegdlne stany od pewnego czasu rezygnuja z tej zasady na rzecz krot-
szych terminéw (C.E. Sentell, dz.cyt.).

942 2017 Kentucky Revised Statutes § 422.130.

943 In Re Estate of Morrison, 441 N.E.2d 68, 92 IlI. 2d 207 (1982).

944 2017 Pennsylvania Consolidated Statutes 20 § 5701 (b).

945 2017 Texas Statutes, Civil Practice and Remedies Code § 133.001.

946 2017 Revised Code of Washington § 11.05A.050 (5).

947 Massachusetts General Laws, c.190B, § 1-107 (5).

948 2017 New Jersey Revised Statutes § 3B:27-1 (a).

949 2017 Georgia Code § 53-9-1 (a).

950 New York Consolidated Laws, Estates, Powers & Trusts — EPT §2-1.7 (a).

951 Dobre zobrazowanie trudnosci, jakie moga powsta¢ w zwigzku z koniecznodcia
uznania osoby ubezpieczonej za zmartq jako przestankaq warunkujaca spetnienie
$wiadczenia przez ubezpieczyciela, stanowi sprawa Great Southern Life Insurance
Co. v. Porcaro, 869 So. 2d 585 (Fla. Dist. Ct. App. 2004). W stanie faktycznym do-
szto do zaginiecia ubezpieczonego w niewyjasnionych okolicznosciach. Po uptywie
ponad dwdch lat od tego zdarzenia zona ubezpieczonego ztozyta wniosek do sa-
du wiasciwego dla spraw spadkowych o uznanie zaginionego za zmartego. Nasta-
pito to niedtugo potem. Ubezpieczyciel odméwit jednak spelnienia $wiadczenia,
przedstawiajac dowdd, iz ubezpieczony zyje, a jego zaginiecie wigzalo sie z che-
cig unikniecia oskarzenia w procesie karnym. Sad pierwszej instancji orzeklt na
korzys¢ zony, podnoszac m.in., zZe ubezpieczyciel nie moze odméwi¢ ponoszenia
odpowiedzialnosci z tytutu zawartej umowy, gdyz uplynat termin dopuszczalnosci
jej kwestionowania. Z kolei sad apelacyjny stwierdzit, ze fakt $mierci ubezpieczo-
nego nie zostal dostatecznie wyjasniony i konieczne jest ustalenie, czy zmart on
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Skutkiem materializacji prezentowanego ryzyka jest koniecz-
nos¢ oplacania sktadek ubezpieczeniowych (w celu utrzymania poli-
sy w mocy) przez okres, ktéry musi mina¢, aby takie uznanie stalo
sie dopuszczalne. Dopiero wtedy ubezpieczyciel spelni swoje swiadcze-
nie oraz zaleznie od okolicznosci dokona zwrotu nienaleznie uiszczo-
nych sktadek. Niekiedy ubezpieczyciele moga powiekszy¢ kwote nadpta-
conych sktadek lub sumy ubezpieczenia o wysokos¢ odsetek. Pomimo ze
opisane stany faktyczne nalezg do rzadkosci, a zwigzane z nimi ryzyko
jest odlegte, to jednak — przez wzglad na potencjalne, dotkliwe konse-
kwencje — sa wymieniane w literaturze przedmiotu”>2.

2.1.7. Ryzyko rekalkulacji sumy ubezpieczenia
z powodu niezgodnej z rzeczywistoscig deklaracji wieku
lub pici ubezpieczonego

Ryzyko polegajace na ustaleniu przez ubezpieczyciela, iz z powodu
niezgodnej z rzeczywistoscia deklaracji wieku lub ptci ubezpieczonego
btednie skalkulowano wysokos¢ sktadki lub wysokos¢ sumy ubezpiecze-
nia, stanowi czesty wyjatek nieobjety zakresem klauzuli niepodwazalno-
sci. W wiekszosci amerykanskich stanéw obowiazujg regulacje norma-
tywne, zgodnie z ktérymi konsekwencja takiego stanu rzeczy jest wy-
tacznie korekta wysokosci sumy ubezpieczenia zamiast odmowy jej wy-
ptaty z powodu niewazno$ci polisy?>3. Taka korekta niekoniecznie mia-

w okresie dopuszczalnosci kwestionowania polisy. Tylko w takiej sytuacji ubez-
pieczyciel mégtby bowiem skutecznie podnosic, iz doszto do oszustwa na gruncie
okolicznosci zwigzanych z zaginieciem ubezpieczonego. Sad apelacyjny zauwazyt
nadto, ze akt zgonu (death certificate) uzyskany w zwigzku z procedurg spadko-
wa nie ma mocy bezposrednio wigzacej w kontekscie innych postepowan. Z tego
wzgledu wskazana w nim data $mierci stanowi jedynie pewne odniesienie i nie
jest wykluczone, ze sedziowie przysiegli stwierdziliby, iz zgon nastapit wczesniej,
tj. w trakcie dopuszczalnosci kwestionowania polisy przez ubezpieczyciela. W re-
zultacie sad apelacyjny uchylit wyrok i nakazat rozpoznanie sprawy z uwzglednie-
niem poczynionych ustalen.

952 N. Perera [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 158-159.

953 Life Insurance Law, The Power of the Life Insurance Incontestability Clause, https://
life-insurance-law.com/the-life-insurance-incontestability-clause/ (dostep: 1 czerw-
ca 2018). W odniesieniu do relacji zachodzacych pomiedzy dopuszczalnoscia ko-
rekty wysokosci sumy ubezpieczenia na gruncie wieku a klauzula niepodwazalno-
Sci warto zasygnalizowac chociazby, iz korekta ma na celu dostosowanie postano-
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Rozdziat Ill. Wtérny rynek ubezpieczehn na zycie z perspektywy zagrozen...

taby miejsce w razie stosowania ogolnych zasad prawa powszechnego
dotyczacych wprowadzenia w btad strony umowy. Dodatkowo jest ona
relatywnie prosta do przeprowadzenia®“. Podobnie jak w przypadku
klauzuli niepodwazalnosci ubezpieczyciele sg zazwyczaj zobligowani do
zawarcia stosownych postanowien dotyczacych wieku lub pici w umo-
wach ubezpieczenia”>°.

Regulacje obowigzujace w poszczegdlnych stanach moga odno-
si¢ sie wylacznie do niewlasciwego wskazania wieku ubezpieczone-
20756 albo zaréwno btedu w zakresie wieku, jak i ptci®>’. Jednocze$nie
w przypadku pierwszej z wymienionych grup stanéw ubezpieczyciele
wlaczaja do umowy postanowienia w zakresie korekty sumy ubezpie-
czenia ze wzgledu na pte¢?>8. Praktyczne trudno$ci niekiedy wigza sie

wien umowy do rzeczywistego stanu faktycznego. To za$ niekoniecznie musi by¢
postrzegane jako dziatanie w ramach kwestionowania waznosci umowy ubezpie-
czenia, szerzej zob. m.in. O.R. Goodman, Public Policy and the Age and Incontest-
able Clauses in Life Insurance Contracts, JRI 1968, Vol. 35, No. 4; Recent Decision:
Incontestability Clause Bars Action by Insured, The Catholic Lawyer 1963, Vol. 9,
No. 2; Yang v. Farmers New World Life Ins. Co., 247 F.Supp. 3d 993 (D. Minn
2017), dalej cyt.: Yang v. Farmers New World Life Ins. Co.; New York State, Depart-
ment of Financial Services, Consumer Frequently Asked Questions, Life Insurance,
https://www.dfs.ny.gov/consumer/fags/fags_life.htm (dostep: 1 czerwca 2018).

954 R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt., s. 653.

955 Jest to tzw. misstatement-of-age/sex clause. Szerzej zob. J.M. Belth, Life Insurance.
A Consumer’s Handbook, Bloomington, Indiana 1985, s. 105-106.

956 Zob. np. 2017 Georgia Code § 33-25-3 (a)(3); Illinois Statutes, c.215, §5/224
(1)(d); Massachusetts General Laws, ¢.175, § 132 (4); 2017 New Jersey Revised
Statutes § 17B:25-6; New York Consolidated Laws, Insurance Law — ISC §3203
(a)(5); 2017 Texas Statutes, Insurance Code § 1101.008; 2017 Revised Code of
Washington § 48.23.060.

957 Zob. np. The 2018 Florida Statutes § 627.456; 2017 North Carolina General Stat-
utes § 58-58-22 (3); The Wisconsin Statutes § 632.46 (3)(a). Ostatni z przytoczo-
nych przepiséw stanowi, iz w przypadku niezgodnej z rzeczywistoscia deklaracji
wieku lub plci osoby, ktéra ma by¢ ubezpieczona, i niedokonania korekty w tym
zakresie podczas jej zycia, suma ubezpieczenia (kwota wyptacana z tytutu zawar-
cia polisy) ulega modyfikacji. Skorygowana suma ubezpieczenia powinna odpo-
wiada¢ kwocie, jaka za zaptacong sktadke otrzymataby taka osoba, gdyby jej wiek
lub ptec¢ zostaly podane zgodnie z rzeczywistoscia.

958 Przyktadowo w sprawach Wayside Farms Inc. v. Hartford Life Ins. Co., 886 F.2d
139 (6th Cir. 1989) oraz Yang v. Farmers New World Life Ins. Co. postanowienia
umow odnosily sie do btedu w zakresie wieku oraz ptci ubezpieczonego. Z ko-
lei wlasciwe dla rozstrzygniecia tych spraw regulacje stanowe (odpowiednio Ohio
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z sytuacjami, w ktorych z powodu zanizenia wieku ubezpieczonego
doszto do zawarcia umowy ubezpieczenia, pomimo Ze ubezpieczyciel
albo w ogodle nie zawiera uméw z osobami w okreslonym wieku albo
uzaleznia koniecznos$¢ przeprowadzenia badan lekarskich od wieku
wnioskodawcy?>?.

Przyjecie rozwigzan w zakresie rekalkulacji sumy ubezpieczenia
dziata w interesie uposazonych oraz skutkuje zmniejszeniem ryzyka be-
dacego efektem szeroko rozumianego nieposiadania przez ubezpieczy-
ciela zgodnych z rzeczywistosciq informacji o ubezpieczonym. Mimo ze
dopuszczalnosé przeprowadzenia korekty na ogét wykracza poza tem-
poralne ramy kwestionowania waznosci umowy ubezpieczenia na zycie,
przedmiotowe rozwiazanie, pozwalajac przewidzie¢ konsekwencje nie-
zgodnosci na gruncie wieku lub ptci ubezpieczonego, zmniejsza wynika-
jaca z tego niepewnos¢ w razie wykrycia przez ubezpieczyciela. Wymag
rekalkulacji odznacza sie ponadto szczegdlna doniostoscia w okresie
mozliwosci kwestionowania waznosci umowy ubezpieczenia, pozwalajac
zachowac ja w mocy.

2.1.8. Ryzyko samobhdjstwa ubezpieczonego

Ryzyko samobdjstwa ubezpieczonego réwniez nie nabiera odmien-
nego charakteru na rynku wtérnym i polega na nieponoszeniu przez
ubezpieczyciela obowiazku spetnienia swiadczenia, gdy ubezpieczony
popetni samobdjstwo w ustalonym okresie od zawarcia umowy. Jest to
rozwigzanie w pelni uzasadnione i powszechnie akceptowalne na gruncie
ubezpieczen na zycie. Jego brak stanowitby oczywista zachete dla poten-
cjalnych samobdjcéw, ktérzy mogliby zawieraé umowy ubezpieczenia na
zycie w celu zapewnienia srodkéw finansowych osobom bliskim. Czasowe
wylaczenie ochrony ubezpieczeniowej w przypadku samobdjstwa wynika
z koniecznosci wywazenia intereséw ubezpieczycieli i ochrony oséb upo-
sazonych, jak réwniez przyczynia sie do zmniejszenia wysokosci sktadki

i Minnesota) naktadaly (i naktadaja) na ubezpieczyciela obowiazek zawarcia po-
stanowien dotyczacych jedynie korekty wieku.

959 Zob. Yang v. Farmers New World Life Ins. Co.; R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt.,
s. 653-654. Moga réwniez wystepowaé regulacje normatywne majgce zastosowa-
nie do takich stanéw faktycznych — zob. The Wisconsin Statutes § 632.46 (3)(b).
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Rozdziat Ill. Wtérny rynek ubezpieczehn na zycie z perspektywy zagrozen...

ubezpieczeniowej”®°. Ponadto zgodnie z pogladem wyrazonym w pi$mien-
nictwie samobojstwo nie miesci sie w ramach ryzyka ubezpieczeniowego,
pozostajac zdarzeniem wylacznie zaleznym od woli ubezpieczonego?6l.

Wiekszos¢é uméw ubezpieczen na zycie w Stanach Zjednoczo-
nych zawiera postanowienia wylaczajace ochrone ubezpieczeniowa
w sytuacji, gdy ubezpieczony popelil samobdjstwo w ciagu dwdch
lat od daty wystawienia polisy®®2. Zaréwno dtugo$¢ takiego ogranicze-
nia odpowiedzialnosci, jak i ewentualne inne kwestie z nim zwiazane (np.
dotyczace poczytalnosci samobdjcy) wynikaja czesto z odpowiednich regu-
lacji ustawowych?63, Pomimo ze okres dwuletni stanowi regute®4, sa réw-
niez stany, w ktorych ubezpieczyciel nie moze podnies¢ okolicznosci sa-
mobdjstwa ubezpieczonego jako przestanki odmowy spetnienia swiadcze-
nia, jezeli doszto do niego po uplywie roku od daty wystawienia polisy?©>.

960 G. Schuman, Suicide and the insurance contract: was the insured sane or insane?
That is the question — or is it?, T&ILJ 1993, Vol. 28, No. 4, s. 746-748.

961 Tamze, s. 747.

962 R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt., s. 380. Jest to tzw. suicide clause, zob. J. Ri-
ley (ed.), Life and Health Insurance License, Indianapolis, Indiana 2013, s. 184. Da-
te wystawienia polisy nalezy odrdéznic¢ od daty, w ktérej ubezpieczyciel rozpoczat
$wiadczenie ochrony tymczasowej w zwiazku z oczekiwaniem na jego decyzje od-
no$nie zawarcia wtasciwej umowy ubezpieczenia na zycie badz odrzucenia zlozo-
nego wniosku. W zaleznosci od postanowien umowy czy majacego zastosowanie
prawa momentem rozpoczecia okresu wytaczenia odpowiedzialnosci na gruncie
samobdjstwa moze by¢ — przypadajgca pdzniej — data wystawienia polisy, zob.
Oakes v. Franklin Life Ins. Co., 516 F.Supp. 445 (E.D. Pa. 1981). Ponadto jezeli
dochodzi do podwyzszenia sumy ubezpieczenia juz trwajacej umowy, to dopusz-
czalne jest zastosowanie nowego okresu wylaczenia, co implikuje koniecznos¢ po-
czynienia ustalen w przedmiotowym zakresie, szerzej zob. Sutton v. Banner Life
Ins. Co., 686 A.2d 1045 (D.C. 1996).

963 Wskazuje sie, iz w ustawodawstwie okolo dwudziestu stanéw przewidziano
wyrazne upowaznienia dla przedmiotowego wyjatku, natomiast w innych sta-
nach jego dopuszczalnos¢ zostata poparta orzecznictwem sadéw (R.H. Jerry II,
D.R. Richmond, dz.cyt., s. 382, przypis nr 188).

964 Zob. np. 2017 Arizona Revised Statutes § 20-1226 (B); 2017 Georgia Code § 33-
25-5 (a); 2017 Kentucky Revised Statutes § 304.15-260 (1) (b)(5); New York Con-
solidated Laws, Insurance Law — ISC §3203 (b)(1)(B); North Carolina General
Statutes § 58-58-22 (4); 2017 Tennessee Code § 56-7-2308 (5)(A)(i); 2017 Utah
Code § 31A-22-404 (1); 2017 Code of Virginia § 38.2-3106; 2017 Revised Code
of Washington § 48.23.260 (1)(b).

965 Zob. 2017 North Dakota Century Code § 26.1-33-37; 2017 Missouri Revised Stat-
utes § 376.620; 2017 Colorado Revised Statutes § 10-7-109.
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Zgodnie z koncepcjq przyjetaq w wiekszosci standw czasowe wyla-
czenie ochrony ubezpieczeniowej w przypadku samobdjstwa nie zalezy
od faktu poczytalnosci lub niepoczytalnosci ubezpieczonego w momen-
cie jego popelniania. Stad tez nie jest konieczne, aby ubezpieczony zda-
wat sobie sprawe z natury czy konsekwencji swojego zachowania, jak
rowniez nie musi istnie¢ swiadomy zamiar odebrania sobie zycia. Stan
$wiadomosci ubezpieczonego nie jest istotny?6, Mamy zatem do czynie-
nia z podejsciem obiektywnym, odwotujacym sie wytacznie do samego
faktu samobdjstwa, nie zas do przestanki subiektywnej zwiazanej z po-
czytalno$cia badz jej brakiem”®’. Co do zasady, w przypadku ubezpie-
czen na zycie uposazony jest zobowigzany do wykazania faktu $mierci,
natomiast ciezar udowodnienia, ze doszto do niej na skutek samobdj-
stwa, spoczywa na ubezpieczycielu®8.

Uzupelniajac powyzsze, warto odnies¢ sie do rozréznienia klauzuli
niepodwazalnosci od omawianego wytaczenia, zwlaszcza ze w przypad-
ku wiekszosci uméw ubezpieczen na zycie mamy do czynienia z takim
samym, dwuletnim okresem uprawniajacym ubezpieczyciela do podjecia
okre$lonych dziatan®®. Sa to dwa niezalezne i odrebne postanowienia
umowy, a klauzula niepodwazalnosci nie jest nadrzedna w stosunku do
postanowien odnoszacych sie do samobdjstwa®’°. Podnoszenie faktu sa-

966 G. Schuman, Suicide..., s. 759-760; podobnie R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt.,
s. 382. Zob. réwniez Nielsen v. Provident Life & Acc. Ins. Co., 100 Idaho 223 (Idaho
1979) oraz orzeczenie Sadu Najwyzszego stanu Teksas, w ktérym sad wypowiada
sie o prymacie przedmiotowego, szerokiego ujecia, zob. Aetna Life Insurance Com-
pany v. McLaughlin, 380 S.W.2d 101 (Tex. 1964).

967 W niektérych stanach wymagane jest jednak udowodnienie zamiaru popetnienia
samobdjstwa, co wigze sie z kolei z wysokimi kosztami i dtugotrwatoscia prowa-
dzonych postepowan, szerzej zob: G. Schuman, Suicide..., s. 760-763. Jako przy-
ktad mozna wskaza¢ stany Floryda, zob. Charney v. Illinois Mut. Life Cas. Co., 764
F.2d 1441 (11th Cir. 1985), Georgia, zob. Christensen v. New England Mut. Life
Ins. Co., 197 Ga. 807 (1944), Kalifornia, zob. Searle v. Allstate Life Ins. Co., 696
P.2d 1308 (Cal. 1985) czy Kansas, zob. Mugzenich v. Grand Carniolian Slovenian
Catholic Union, 154 Kan. 537, 119 P.2d 504 (1941).

968  G. Schuman, Suicide..., s. 760.

969 R.H. Jerry II, D.R. Richmond, dz.cyt., s. 380.

970 Nabor v. Occidental Life Ins. Co., 396 N.E.2d 1287 (Ill. App. Ct. 1979), Dalej cyt:
Nabor v. Occidental Life Ins. Co. Jezeli brak jest odmiennych regulacji normatyw-
nych lub wtasciwego orzecznictwa, to dopuszczalna jest sytuacja, w ktérej ubez-
pieczyciel wylaczy ochrone ubezpieczeniowg w odniesieniu do samobdjstwa (bez
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mobdjstwa ubezpieczonego nie stanowi kwestionowania waznosci umo-
wy ubezpieczenia na zycie, lecz — uznajac jej prawna skuteczno$é®’! — od-
nosi sie do wynikajacego z umowy zakresu ochrony ubezpieczeniowe;j””2.
Jezeli dojdzie do popelnienia samobdjstwa w trakcie obowiazywania
tego wylqczenia, to réwniez w tym przypadku ubezpieczyciel zazwyczaj
dokonuje zwrotu kwoty odpowiadajacej sumie uiszczonych sktadek®73,

Prawdopodobienstwo popetnienia samobdjstwa przez osobe, ktérej
zycia dotyczy wiatowana umowa ubezpieczenia, jest stosunkowo niewiel-
kie. Dodatkowo ulega ono zmniejszeniu ze wzgledu na powszechnos¢
jedynie czasowego wylaczenia ochrony ubezpieczeniowej w przypadku
samobdjstwa. Nalezy mie¢ jednak na uwadze, iz czes¢ ubezpieczonych
stanowiq osoby zmagajace sie z bolesnymi i terminalnymi chorobami, co
w polaczeniu z brakiem koniecznos$ci bycia poczytalnym dla skuteczno-
Sci odmowy spelnienia swiadczenia moze uzasadnia¢ wzrost zagrozenia
zwigzanego z samobdjstwem. Z tego powodu wazna jest sSwiadomos¢ ta-
kiego ryzyka przede wszystkim w kontekscie umow wiatykalnych.

2.2. Inne rodzaje ryzyka

2.2.1. Ryzyko sporéw z pierwotnymi beneficjentami
umowy ubezpieczenia

Konflikty zachodzace pomiedzy nabywcami praw z umdéw ubezpie-
czen na zycie a pierwotnymi uposazonymi zostaly zaobserwowane juz

wzgledu na to, kiedy zostanie ono popelnione), zachowujac jednoczesnie dopusz-
czalnos¢ kwestionowania umowy ubezpieczenia przez okres dwdch lat. Wska-
zuje sie, iz niektére sady przyjmowaly niedopuszczalno$¢ odmowy spetnienia
$wiadczenia przez ubezpieczyciela w przypadku samobdjstwa ubezpieczonego po
uplywie okresu dopuszczalnosci kwestionowania umowy ubezpieczenia (tamze,
s. 380, przypis nr 180).

971 Nabor v. Occidental Life Ins. Co.

972 G. Schuman, Suicide..., s. 754.

973 J. Riley (ed.), dz.cyt., s. 184. Zob. np. regulacje obowigzujace w stanach: Karoli-
na Poludniowa, zob. 2017 South Carolina Code of Laws § 38-63-225 (A), Karo-
lina Péinocna, zob. North Carolina General Statutes § 58-58-22 (4), Utah, zob.
2017 Utah Code § 31A-22-404 (1)(c) czy Virginia, zob. 2017 Code of Virginia
§ 38.2-3106. Wskazuje sie réwniez, iz obowigzek zwrotu sktadki moze wyni-
ka¢ z wtasciwych postanowienn umowy ubezpieczenia (B. Cavalieri, A.J. Yastrow,
dz.cyt., s. 341).
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w poczatkowym okresie zawierania umoéw wiatykalnych. Ich przejawem
sa dzialania podejmowane przez pierwotnych beneficjentéw zmierzaja-
ce do wyegzekwowania ,,przystugujacej” im przed zmiang uposazonego
sumy ubezpieczenia®’4. Przyktad amerykanski pokazuje, iz w takich sy-
tuacjach moze dojs¢ do wniesienia powoddztwa przez pierwotnych upo-
sazonych, co wiaze sie z koniecznosciq przeprowadzenia kosztownego
postepowania sadowego®”>. Z drugiej strony wyrazano réwniez poglady
odmienne, zgodnie z ktérymi ryzyko ewentualnych sporéw w przedmio-
towym zakresie w zasadzie nie istnieje, gdyz trudno jest znalez¢ pod-
stawe powddztwa®’®. W nowszej literaturze przedmiotu ryzyko omawia-
nych konfliktéw jest akcentowane w mniejszym stopniu.

Powyzsze warto uzupetnié¢ o istotng kwestie. Otéz ewentualne
dziatanie nabywcy, ktéry w nieuczciwy sposéb chce doprowadzi¢ do
przeniesienia praw z polisy, wykorzystujac szczegdlng sytuacje ubez-
pieczonego (np. choroba terminalna czy zaawansowany wiek), jest mu
znane. Musi on wiec liczy¢ sie z uzasadnionymi probami uniewaznienia
umowy wiatykalnej z powodu wystapienia btedu, oszustwa czy przymu-
su?”’, jak réwniez bra¢ pod uwage ewentualny brak zdolnosci do czyn-
nosci prawnych ubezpieczonego®’® podnoszony przez osoby uposazone.
Wskazane sytuacje nie mieszcza sie w obrebie prezentowanego ryzyka.

2.2.2. Ryzyko ptynnosci uméw wiatykalnych

Ryzyko ptynnosci (liquidity) dotyczy potencjalnych trudnosci
w kwestii rzetelnej wyceny aktywow, za jakie sa uwazane life settlements
(umowy wiatykalne), a nastepnie zdolnosci do ich zbycia za rozsadna
cene. Rezultatem takiej sytuacji moze by¢ chociazby zbyt mata przejrzy-
sto$¢ rynku wtérnego i wynikajacy z niej brak zaufania inwestoréw?7°.
W tym kontekscie warto jednak przypomnieé¢ wczesniejsze uwagi po-
czynione w odniesieniu do rynku trzeciego stopnia w Stanach Zjedno-

974 Zob. L.A. Dean, dz.cyt., s. 142.

975 J.A. Lann, dz.cyt., s. 928; S.E. Chancy, D.L. Thorpe, M.R. Tregle, Senior Life Settle-
ments: A Cautionary Tale, Supervisory Insights 2010, Vol. 7, Iss. 2, s. 29.

976 Szerzej zob. R.J. Herron, dz.cyt. s. 956-957.

977 Zob. S.L. Emanuel, dz.cyt., s. 494.

978 ML.R. Albert, Selling..., s. 1021.

979 S.E. Chancy, D.L. Thorpe, M.R. Tregle, dz.cyt., s. 29 i 34.
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czonych, ktérego rozwdj na przestrzeni ostatnich lat doprowadzit do
zmniejszenia ryzyka ptynnosci. Z tego wzgledu réwniez i w omawianym
przypadku mamy do czynienia z rodzajem ryzyka, ktory moze ulegac sa-
moistnej minimalizacji w czasie. Przyktad amerykanski pokazuje jednak,
iz proces ten jest dlugotrwaty i wiaze sie z koniecznoscia kompleksowej
regulacji wtérnego rynku ubezpieczen na zycie.

2.2.3. Ryzyko prawne

Wyrdznienie ryzyka prawnego z punktu widzenia nabywcy (inwe-
stora) na rynku wtérnym jest konieczne. Ryzyko prawne (lub prawno-
-regulacyjne) tworzy jeden z elementéw sktadowych ryzyka operacyjne-
20780 i odnosi sie m.in. do zmian regulacji normatywnych czy niewla-
sciwego uksztattowania stosunkéw prawnych. Materializacja takiego ry-
zyka, wynikajaca przyktadowo z nowelizacji prawa podatkowego, moze
spowodowac nieoptacalnosé¢ prowadzenia dziatalnosci w zakresie naby-
wania praw do uméw ubezpieczenia na zycie badz wptynaé¢ na progno-
zowany zysk z polis juz nabytych®®!. Ponadto skuteczno$é¢ uméw wia-
tykalnych oraz life settlements, zgodnie z rozwigzaniami amerykanskimi,
zostala uzalezniona od spetnienia licznych, formalnych wymogow, co
réwniez wpisuje sie obszar ryzyka prawnego?82,

Ryzyko prawne niewatpliwie cechuje sie szczegdlna doniostoscig
w poczatkowej fazie rynku wtérnego. Wtedy to bowiem nabywca jest
narazony na ewentualne zmiany rozwigzan normatywnych w najwaz-
niejszych — z punktu widzenia uméw wiatykalnych czy life settlements
— kwestiach, jak réwniez na niekorzystne orzecznictwo wynikajace
z nowopowstalych stanéw faktycznych. O ile w Stanach Zjednoczo-
nych istniatla generalna podstawa zawierania takich kontraktéw, o tyle
zdecydowana wiekszos¢ regulacji zwiazanych z rynkiem wtérnym zo-
stata przyjeta na przestrzeni lat. W rezultacie niejednokrotnie i w r6z-
nym stopniu zmiany normatywne oddzialywaly na inwestoréw oraz
nabywcéw, ksztalttujac ostateczna postaé¢ rynku wtérnego. Za przyktad

980 W. Ronka-Chmielowiec [w:] J. Handschke (red.), J. Monkiewicz (red.), Ubezpie-
czenid..., s. 191.

981 N. Perera [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 161.

982 7ob. S.E. Chancy, D.L. Thorpe, M.R. Tregle, dz.cyt., s. 29; M.R. Albert, Selling...,
s. 1021.
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moga postuzy¢ chociazby wprowadzenie wymogoéw licencyjnych, roz-
strzygniecie kwestii podatkowych w nastepstwie uchwalenia HIPAA
czy zakazanie STOLL.

2.3. Podsumowanie

Z przeprowadzonej analizy rodzajéw ryzyka life settlement (wiaty-
kalnego) mozna wysuna¢ kilka istotnych wnioskéw.

Po pierwsze, mamy do czynienia z grupa bardzo zréznicowa-
na, ktdéra taczy rodzaje ryzyka wynikajace z prowadzenia dziatalnosci
na rynku wtérnym (zwtaszcza btedna kalkulacja kwoty nabycia praw
z umowy ubezpieczenia) zaréwno z ryzykiem wtasciciela polisy (wzrost
wysokosci sktadki ubezpieczeniowej), jak i z ryzykiem mogacym zma-
terializowaé sie wzgledem uposazonego (m.in. uniewaznienie umowy
po Smierci ubezpieczonego czy niemozno$¢ natychmiastowego stwier-
dzenia jego zgonu). W ostatnim przypadku dochodzi do przejecia ry-
zyka, na ktore narazony byt pierwotny beneficjent. Réznica pomiedzy
sytuacja uposazonego a nabywcy (inwestora) wynika przede wszystkim
z faktu, iz ten drugi uiscil okreslong kwote w zamian za przeniesienie
praw z polisy. Uzasadnia to wniosek, ze ryzyko ponoszone przez nabyw-
ce przewyzsza ryzyko zwyklego uposazonego. Ponadto réznica moze
— ad casum — wigzac¢ sie z faktem, iz nabywca nie uczestniczyt w proce-
sie zawierania umowy, co zmniejsza jego rozeznanie w kontekscie ewen-
tualnych nieprawidtowosci. Takie okolicznosci sg niezalezne od nabywcy
i moga zosta¢ jedynie przez niego zbadane.

Po drugie, konsekwencje materializacji poszczegolnych rodzajow
ryzyka sa rézne. Przyktadowo, jezeli dojdzie do uniewaznienia umowy
ubezpieczenia, ponoszone ryzyko odpowiada wysokosci swiadczenia, na
ktére opiewa dana polisa. W odniesieniu do portfolia polis nalezy miec
na wzgledzie relacje zachodzaca pomiedzy wysokoscia swiadczenia z ta-
kiej polisy a suma $wiadczen ze wszystkich polis wchodzacych w jego
sktad. Wskazuje sie, iz uniewaznienie jednej umowy ubezpieczenia moze
mie¢ znaczacy wptyw nawet na portfolio $redniej wielkosci?®3. Podobnie
bedzie w sytuacji stwierdzenia nieistnienia interesu ubezpieczeniowego

983 N. Perera [w:] V.B. Bhuyan (ed.), Life..., s. 155-156.
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czy samobojstwa ubezpieczonego w okresie wytaczenia odpowiedzialno-
$ci ubezpieczyciela. Modelowo mniej donioste konsekwencje sa zwigzane
z materializacjq tych rodzajow ryzyka, w ktérych dochodzi do wyptaty
sumy ubezpieczenia przez ubezpieczyciela. W razie ziszczenia sie ryzy-
ka btedu prognozowanej dtugosci zycia ubezpieczonego czy — majacego
szerszy charakter — ryzyka niewlasciwego skalkulowania kwoty naby-
cia praw z umowy ubezpieczenia rzeczywisty zysk nabywcy (inwesto-
ra) moze by¢ nizszy, jednak niekoniecznie implikuje ujemny bilans ca-
tej transakeji. Analogicznie stan rzeczy moze ksztattowac sie na gruncie
ryzyka rekalkulacji sumy ubezpieczenia czy niemoznosci stwierdzenia
natychmiastowego zgonu ubezpieczonego. W tym ostatnim przypadku
konieczno$¢ dtuzszego utrzymywania polisy w mocy jest przynajmniej
czeSciowo réwnowazona w nastepstwie zwrotu czy ewentualnej zaptaty
odsetek. Wreszcie takie rodzaje ryzyka, jak ryzyko plynnosci czy ryzyko
sporéw z pierwotnymi uposazonymi w ogole nie musza wplywac nega-
tywnie na zysk z transakcji, a jedynie skutkowac okreslonymi niedogod-
nosciami. Za taka niewatpliwie nalezy uzna¢ niemozno$¢ tatwego zbycia
nabytych praw do uméw ubezpieczen na zycie.

Po trzecie, istotne kryterium podziatu ryzyka ponoszonego przez
nabywce na rynku wtérnym stanowi prawdopodobienstwo jego mate-
rializacji. I tak wystepuja rodzaje ryzyka, w przypadku ktérych mozna
mowi¢ o znacznym prawdopodobienstwie materializacji (m.in. btedna
kalkulacja kwoty nabycia praw z umowy ubezpieczenia), jak réwniez
ryzyka, ktérych prawdopodobienstwo wystapienia jest nikte (ryzyko nie-
moznosci natychmiastowego stwierdzenia zgonu ubezpieczonego).

Po czwarte, na niektdre rodzaje ponoszonego ryzyka nabywca ma
oczywisty wptyw i moze je minimalizowaé czy po prostu ich unikng¢.
Czes¢ z nich pozostaje jednak poza jego kontrola, czego przykltad stano-
wig m.in. mniejsza od zalozonej smiertelnos¢ wynikajaca z postepu me-
dycyny, tudziez zmiany na gruncie regulacji normatywnych.

Po piate, zaprezentowane rodzaje ryzyka nie tworza katalogu za-
mknietego i w zaleznosci od stanu faktycznego, konfiguracji podmioto-
wej lub analizowanego Zrédla mozna spotkacd sie takze z innymi przy-
ktadami zagrozen dla nabywcéw badz inwestoréw. Sa to chociazby ry-
zyko utraty (z réznych przyczyn) wartosci polisy w nastepstwie uptywu
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czasu”®*, ryzyko istnienia niesptaconej pozyczki udzielonej wtascicielowi
polisy przez ubezpieczyciela pod zastaw wartosci polisy albo wartosci
jej wykupu (policy loan)?8> badz ryzyko wynikajace ze wspdldzielenia
praw do sumy ubezpieczenia z innymi inwestorami (multiple investor
ownership)?86,

Liczne z omdéwionych zagadnien zaliczaja sie do zjawisk powszech-
nie znanych na gruncie prawa ubezpieczeniowego. Przyktad amerykan-
ski ukazuje jednak, iz wymagajq one odmiennego spojrzenia w razie
oceny z punktu widzenia nabywcy na rynku wtérnym. Pomimo ze nie-
ktére z oméwionych rodzajéw ryzyka nie nabieraja nowej tresci w kon-
tekscie rynku wtérnego, to préba ich oméwienia bez szerszego odwota-
nia sie do regulacji normatywnej, na gruncie ktdrej zostaty zidentyfiko-
wane, utrudnitaby naszkicowanie uniwersalnego modelu i potencjalnych
zaleznodci.

3. Piramidy finansowe a wtorny rynek ubezpieczen na zycie.
Kazus Mutual Benefits Corporation

Przyznanie ius contrahendi w zakresie uméw wiatykalnych (life
settlement) wylacznie licencjonowanym nabywcom w polaczeniu
z wnoszeniem srodkéw przez inwestoréow prowadzi do konstatacji
o podatnosci niektorych postaci dzialalnosci w zakresie nabywa-
nia praw z polis na zjawisko piramid finansowych (Ponzi scheme).
Przedmiotowe zjawisko polega na wyptacie odsetek od zainwestowanych
wezesniej srodkéw z wkladéw pozyskanych od nowych klientéw (inwe-
storéw) najczesciej przy braku rzeczywistej inwestycji.

Pierwszgq piramida finansowa powigzang z rynkiem wtérnym jest
przypadek United Benefits Corporation z Boca Raton na Florydzie. Dzia-
talnos¢ tego podmiotu koncentrowata sie na pozorowaniu sprzedazy
inwestorom praw z wczesniej nabytych uméw ubezpieczen na zycie.
W rzeczywistosci jednak nie zawierano umoéw wiatykalnych, a uzyska-

984 JA. Lann, dz.cyt., s. 928.
985 G.G. Wolk, dz.cyt., s. 57-58.
986 Tamze, s. 62.
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ne $rodki (pomiedzy 3,5 mln USD a 4,5 mln USD) zostaly przeznaczo-
ne na zakup luksusowych débr dla wtascicieli firmy®®”. Inny, znacznie
bardziej doniosty przyktad stanowi, ujawniony w 1997 r., kazus Personal
Choice Opportunities (PCO) z Palm Springs w Kalifornii”8. Podmiot ten
pozyskat 95 mln USD od co najmniej 1600 inwestoréw pochodzacych
z 24 stanéw. Niektérzy inwestorzy wniesli nawet 300 tys. USD?%. Byta
to pierwsza piramida finansowa na duzg skale w branzy wiatykalne;.
Schemat polegat na przekonaniu inwestoréw, iz ,,pozyczaja” oni pienig-
dze PCO w zamian za wyplate raz na rok odsetek w wysokosci 25%
zainwestowanych srodkéw. W tym celu tworzono fikcyjnych pacjentéw,
polisy ubezpieczeniowe oraz dokumentacje medyczne. Wreszcie licen-
cjonowany lekarz przygotowywal prognozy spodziewanej dtugosci zycia
nieistniejacych pacjentéw. Z zewnatrz PCO wygladato jak zwykta firma
wiatykalna i posiadato nawet depozyt powierniczy. Inwestorzy byli po-
zyskiwani w rézny sposéb, a firma byta znana w srodowisku brokeréw
ubezpieczeniowych. Ponadto jeden z pomystodawcéw piramidy udzielat
sie zaréwno w licznych audycjach radiowych, jak i w Internecie””©.

Kolejny kazus, tym razem obejmujacy juz nie tylko inwestorow
ze Stanow Zjednoczonych, ale réwniez z Europy, wigzat sie z pod-
miotem American Benefits Services, ktéry pozyskal od nich okoto
117 mln USD??!. Gdy inicjatorzy tego procederu dowiedzieli sie o pro-
wadzonym w stosunku do nich $ledztwie, nabyli — za okoto 6 mln USD
— prawa do umoéw ubezpieczen na zycie od licencjonowanego nabywcy
wiatykalnego opiewajace na okoto 7 mln USD. W nastepstwie ujawnie-
nia procederu dyrektor zostal skazany na 55 lat wiezienia, a inne osoby
biorace udzial w przedmiotowych dziataniach, w tym dwéch adwoka-
téw, réwniez skazano na kare wiezienia®2.

987 Tamze, s. 17.

988 D, Vrana, U.S. Charges Four With Fraud in Life Insurance Investment Case, Los An-
geles Times 1997, April 22, http://articles.latimes.com/1997-04-22/business/fi-
51290_1_life-insurance-policies (dostep: 9 czerwca 2018).

989 Tamze; Associated Press, California Man Admits to Viatical Fraud, Los Angeles Times
1997, November 14, http://articles.latimes.com/1997-04-22/business/fi-51290_1_
life-insurance-policies (dostep: 9 czerwca 2018); G.G. Wolk, dz.cyt., s. 83.

990 Tamze.

991 Tamze, s. 84.

992 Tamze.
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Pierwszoplanowg role z punktu widzenia omawianej problematyki
odgrywa jednak — zaliczany jednoczesnie do najwiekszych piramid fi-
nansowych w historii Florydy — przypadek Mutual Benefits Corporation
(MBC)??3. Podmiot ten funkcjonowat od kofica 1994 r. jako nabywca
wiatykalny i life settlement®®* do maja 2004 r., kiedy to jego dziatalnos¢
zostata wstrzymana w nastepstwie dzialan podjetych przez Komisje Pa-
pieréw Warto$ciowych i Gietd?>. Zgodnie z poczynionymi ustaleniami
we wskazanym okresie pozyskano ponad 1,25 mld USD od okoto 30 tys.
inwestoréw?9® (tak krajowych, jak zagranicznych®7). W maju 2004 r.
szacunki Komisji wskazywaty, iz MBC ulokowato srodki inwestoréw
w co najmniej 9097 polisach ubezpieczen na zycie, ktorych przewidy-
wana taczna warto$¢ $wiadczen miata wynosi¢ okoto 1,451 mld USD?%8,

MBC rzeczywiscie nabywato prawa do polis od oséb cierpigcych na
AIDS, choroby przewlekte czy od oséb starszych??. Inwestorzy byli za-
checani do wnoszenia srodkéw gwarantowang i stalg wysokoscia stopy
zwrotu w przedziale od 12% do 72% warto$ci inwestycji, w zaleznosci
od dtugosci jej trwania. I tak przyktadowo 12% dotyczyto wyboru przez
inwestora polisy ubezpieczonego, ktorego spodziewana dlugosé¢ zycia
wynosita rok, 28% w przypadku polisy ubezpieczonego o spodziewane;j
dhugodci zycia dwdch lat, a 42%, gdy taka dugos$é wynosita trzy latal000,

993 B. Norman, Joel Steinger and Mutual Benefits Corp. Stole a Billion Dollars by Ped-

dling Bogus Life Insurance Policies, https://www.browardpalmbeach.com/news/

joel-steinger-and-mutual-benefits-corp-stole-a-billion-dollars-by-peddling-bogus-life-

insurance-policies-6334473 (dostep: 9 czerwca 2018).

Securities and Exchange Commission v. Mutual Benefits Corp., et al., Case

No. 04-60573-CIV-MORENO/SIMONTON (S.D. Fla. 2008), s. 6, https://www.sec.

gov/litigation/complaints/comp19274.pdf (dostep: 9 czerwca 2018). Dalej cyt.:

Securities and Exchange Commission v. Mutual Benefits Corp., et al.

995 U.S. Securities and Exchange Commission, Litigation Release No. 18698/May 6, 2004,
https://www.sec.gov/litigation/litreleases/1r18698.htm (dostep: 9 czerwca 2018).

996 Department of Justice, U.S. Attorney’s Office, Southern District of Florida, Former
Mutual Benefits Corporation Head Sentenced To 20 Years In Prison For His Role In
$1 Billion MBC Scheme, https://www.justice.gov/usao-sdfl/pr/former-mutual-ben-
efits-corporation-head-sentenced-20-years-prison-his-role-1-billion (dostep: 9 czer-
wca 2018).

997 Securities and Exchange Commission v. Mutual Benefits Corp., et al., s. 10.

998 Tamze, s. 7 i 13.

999 Department of Justice, U.S. Attorney’s Office, Southern District of Florida, dz.cyt.

1000 Secyrities and Exchange Commission v. Mutual Benefits Corp., et al., s. 7.
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W wiekszosci przypadkéw inwestorzy nie nabywali praw do catych
polis, lecz utamkowe udzialy w takich polisach, ktére byty przygoto-
wywane przez MBC w nastepstwie zawarcia umoéw wiatykalnych (life
settlements)'001, Jak wskazata Komisja, MBC dopuscito sie naruszenia
obowiazujacej regulacji normatywnej w nastepstwie niezarejestrowanego
oferowania i sprzedazy papieréw wartosciowych pod postacia przedmio-
towych udziatéw1002,

Piramida finansowa w przypadku MBC wiazata sie z wykorzysty-
waniem $rodkéw pozyskiwanych od nowych inwestoréw do zaptaty skta-
dek ubezpieczeniowych wymaganych w stosunku do uméw ubezpieczen
na zycie, do ktérych prawa nabyli inwestorzy wczesniejsi, jak réwniez do
wyptat §rodkéw inwestorom, ktérzy zazadali ich zwrotu!993, Koniecznosé
takiego dzialania stanowita efekt m.in. licznych naduzy¢ na gruncie spo-
dziewanej dtugosci trwania zycia ubezpieczonych. Ponad 90% nabytych
umow ubezpieczen na zycie istotnie wykraczato poza szacunki w powyz-
szej kwestii'%%4, Komisja podniosta réwniez, iz 65% bedacych w mocy
polis nabytych przez MBC miato spreparowane prognozy dtugosci zycia
ubezpieczonych, ktdre nie byly poparte zadng znaczaca analiza badz po-
twierdzeniem przez niezaleznych lekarzy. Stanowito to przeciwienstwo
informacji ujawnianych inwestorom!%%°. Wiele polis gdzie ubezpieczony-
mi byly osoby chore na AIDS zostalo nabytych bez jakichkolwiek nie-
zaleznych ocen medycznych!9%®, Pomimo ze MBC zaangazowato kilku
licencjonowanych lekarzy, przewaznie dokonane przez nich oceny byty
pozorne badZ nizsze, niz wynikato to ze stanu zdrowia danej osoby!907,

Wskazuje sig, iz w latach 1999-2003 Departament Ubezpieczen
Stanu Floryda otrzymat 178 skarg od inwestoréw oszukanych przez
MBC lacznie na kwote okoto 20 mln USD1908, Ostateczna wysoko$¢ strat

1001 Tamze, s. 9; Department of Justice, U.S. Attorney’s Office, Southern District

of Florida. dz.cyt.
1002 Securities and Exchange Commission v. Mutual Benefits Corp., et al., s. 1-2, 10 i 19-20.
1003 Department of Justice, U.S. Attorney’s Office, Southern District of Florida, dz.cyt.
1004 Secyrities and Exchange Commission v. Mutual Benefits Corp., et al., s. 2.
1005 Tamze, s. 12; U.S. Securities and Exchange Commission, Litigation...
1006 Secyrities and Exchange Commission v. Mutual Benefits Corp., et al., s. 10.
1007 Tamze, s. 12-13.
1008 B Norman, dz.cyt.
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poniesionych przez inwestoréw — wedtug réznych Zrédet — przekracza
830 mIn USD1009,

Kazus MBC ze wzgledu na swoje rozmiary i czas trwania bez-
sprzecznie jest skrajnym przykltadem powigzania wtérnego rynku ubez-
pieczen na zycie ze zjawiskiem piramid finansowych. Pomimo ze byt on
szeroko komentowany, przez co niewatpliwie przyczynit sie do wzrostu
swiadomosci inwestoréw w zakresie potencjalnych zagrozen oraz stano-
wi ostrzezenie dla osob chcacych powieli¢ taki model, jego ujawnienie
nie doprowadzito do zupelnego wyeliminowania préob powiazania zja-
wiska piramid finansowych z life settlements. W rezultacie nadal mozna
spotkac pojedyncze, jednak nieporéwnywalnie mniej donioste przypadki
piramid finansowych1010,

4. Ryzyko wiatora (wtasciciela polisy) jako zbywcy praw
i obowigzkéw z umowy ubezpieczenia

Sytuacja ubezpieczajacego wlasne zycie wtasciciela polisy ksztat-
tuje sie w sposéb szczegdlny. Modelowo w takim ubezpieczeniu jego
rola sprowadza sie wylacznie do optacania sktadek i nie doswiadcza
on zadnej wymiernej korzysci z tytutu zawartej umowy. Z oczywistych
wzgledéw nie korzysta ze swiadczenia wyptacanego przez ubezpieczy-
ciela z tytutu swojej $mierci, chyba ze umowa ubezpieczenia dotyczy zy-
cia osoby trzeciej. Zaistnialy stan rzeczy powoduje, ze wtasciciel — jako
zbywca praw z umowy ubezpieczenia — jest co do zasady narazony wy-

1009 Department of Justice, U.S. Attorney’s Office, Southern District of Florida, dz.cyt.;
B. Norman, dz.cyt.; J. Weaver, South Florida mastermind of $1 billion-plus swindle
sentenced to 20 years in prison, https://www.miamiherald.com/news/local/com-
munity/miami-dade/article1984194.html (dostep: 9 czerwca 2018); Insurance
Journal, Four in Florida Charged in $1 Billion Viatical ‘Ponzi’ Scheme, https://www.
insurancejournal.com/news/southeast/2009/01/06/96733.htm (dostep: 9 czerw-
ca 2018).

1010 70b. np. S.C. Baker, K. Villanueva, N.B. Tully, J. Evangelista, SEC Seeks to Bring
Down Pongi Scheme Selling Life Settlements, https://www.drinkerbiddle.com/in-
sights/publications/2015/11/sec-seeks-to-bring-down-ponzi-scheme-selling-lif
(dostep: 9 czerwca 2018); U.S. Securities and Exchange Commission, Firm, CEO
Settle Charges in Pongi-Like Scheme Involving Life Settlements, https://www.sec.
gov/news/press-release/2017-93 (dostep: 9 czerwca 2018).
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tacznie na kilka rodzajow ryzyka towarzyszacych zawarciu umowy wia-
tykalnej (life settlement).

Najwazniejsze i zarazem kazdorazowo wystepujace ryzyko pono-
szone przez taka osobe dotyczy kwoty oferowanej w zamian za prze-
niesienie praw z umowy ubezpieczenia na nabywce. Chodzi o sytuacje,
w ktérej jest ona zbyt niska w stosunku do wysokosci sumy ubezpie-
czenia. W efekcie cala transakcja nie jest optymalna z punktu widzenia
wiatora. Prezentowane ryzyko jawi sie jako zdecydowanie bardziej do-
nioste w przypadku umow wiatykalnych niz life settlements. Z doswiad-
czen amerykanskich wynika, ze w poczatkowym okresie istnienia rynku
wtérnego nieuczciwi nabywcy niejednokrotnie i w rézny sposob wyko-
rzystywali ciezka sytuacje, tatwowiernos¢ czy desperacje wiatoréw, kto-
rym zalezalo na mozliwie najszybszym zbyciu praw z umowy ubezpie-
czenial®ll, Omawiany rodzaj ryzyka dzieki wdrozeniu kompleksowych
rozwigzan normatywnych ulegt istotnej minimalizacji na analizowanym
rynku, a réznice w wysokosci sktadanych ofert wynikaja z konkurencji
miedzy nabywcami.

Oprocz powyzszego zbywca powinien bra¢ pod uwage, iz ostatecz-
na kwota uzyskana z tytutu zawarcia umowy wiatykalnej (life settlement)
przewaznie jest uzalezniona od dodatkowych kosztéw, w tym chociazby
koniecznosci splaty pozyczki zaciagnietej na zaptate sktadek ubezpiecze-
niowych (wraz z odsetkami), wynagrodzenia brokera czy podatkowych
aspektéw cesji umowy ubezpieczenia na inny podmiot. Niekiedy takie
koszty bedq przesadzaty o nieoptacalnosci catej transakcjil®12.

Idac dalej, trzeba zauwazy¢, iz zawarcie umowy wiatykalnej (life
settlement) skutkuje wzrostem majatku wiatora. Taka okolicznos¢ moze
doprowadzi¢ do sytuacji, w ktérej utraci on dotychczas otrzymywane
swiadczenia z zakresu szeroko rozumianej pomocy spotecznej z powodu
ich zaleznosci od wysokosci osigganego dochodu lub wartosci posiada-

1011 70b. S. Gerbyshak, J. Van Depere, dz.cyt., s. 30; J.A. Giacalone, dz.cyt., s. 2;
J.D. Kosiewicz, dz.cyt., s. 704.

1012y A. Jensen, S.R. Leimberg, dz.cyt., s. 117. Za przyktad moze postuzy¢ stan fak-
tyczny, w ktérym doszto do przeniesienia praw z umowy ubezpieczenia na zy-
cie opiewajacej na kwote 4,4 mln USD za 1,1 mln USD. Jednakze po uiszcze-
niu przedmiotowych kosztéw ostateczna kwota, ktéra zostata zbywcy, wyniosta
162 000 USD (tamze, przypis nr 28).
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nego majatkul®3, W tym kontekscie na uwage zastluguje ewentualnosé
wykluczenia z programu Medicaid'°4. Wskazuje sie ponadto, iz zawar-
cie life settlement nie jest korzystne dla oséb niewyptacalnych, w tym
oséb, w stosunku do ktorych ogloszono upadtosé (bankruptcy) badz ist-
nieje prawdopodobienstwo jej ogtoszenia, jezeli nie chcg one dokonac
sptaty swoich dtugéw. W zaleznosci od konkretnego stanu faktycznego
i rodzaju upadtoéci konsumenckiej'°> uzyskana kwota bedzie traktowa-
na jako sktadnik majatku i moze zosta¢ przeznaczona na zaspokojenie
wierzycielil010,

Majac na wzgledzie powyzsze, w piSmiennictwie podkresla sie role
swiadomej zgody (informed consent) wiatora. Powinien on dysponowac
wlasciwymi informacjami, zdawac sobie sprawe z konsekwencji zawar-
cia umowy wiatykalnej czy istnienia innych, alternatywnych rozwiazan,
jak réwniez podjac¢ decyzje pozbawiong wptywu ze strony oséb trzecich,
w tym nabywcéw wiatykalnych!017,

Analizujac ryzyko zbywcy, w pismiennictwie sformulowano
trafna teze, iz z punktu widzenia stron umowy wiatykalnej lub life
settlement jedynym zainteresowanym trwaniem Zycia ubezpieczone-
go jest on sam!018, Zaistniata sytuacja skutkuje koniecznoscia wyrdz-
nienia, przynajmniej w teorii, ryzyka zabdjstwa takiej osoby. Uzasad-
nienie takiego podejscia wiaze sie z okolicznosciami braku interesu na-
bywcy (inwestora) w zyciu ubezpieczonego oraz uzaleznienia wysokosci
osiagnietego zysku od dtugosci zycia tego ostatniego. Prawdopodobien-
stwo materializacji omawianego rodzaju ryzyka, jak zauwazono, wzrasta
w przypadku kolejnych przeniesiert praw z nabytej polisy'?1?, zwlaszcza
ze brak prawnych ograniczen co do liczby takich transakcji, a inwesto-
rzy czesto nabywaja przedmiotowe prawa z zamiarem pézniejszej od-

1013 M.R. Albert, Selling..., s. 1021; S. Gerbyshak, J. Van Depere, dz.cyt., s. 72.

1014 7awarcie umowy wiatykalnej lub life settlement nie wptywa na kwalifikacje Medi-
care (S. Gerbyshak, J. Van Depere, dz.cyt., s. 73).

1015 7ob, 11 U.S.C. Ch. 7i Ch. 13.

1016 5. Gerbyshak, J. Van Depere, dz.cyt., s. 72.

1017 M.E. Greipp, Viatical settlements: Ethical perspectives, American Journal of Hospice
& Palliative Care 1999, Vol. 16, No. 2, s. 464.

1018 j A, Jensen, S.R. Leimberg, dz.cyt., s. 117.

1019 j A, Giacalone, dz.cyt., s. 2-3.
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sprzedazy kolejnym zainteresowanym!920. W efekcie ubezpieczony nie
posiada ani kontroli, ani wiedzy w kwestii, jaki podmiot zostanie kornco-
wym wtiascicielem polisy czy ostatecznym beneficjentem!92!, Przyktado-
wo w 2007 r. Sad Federalny obejmujacy swoja jurysdykcja potudniowy
dystrykt Florydy ujawnit przypadek, w ktérym cztonkowie kolumbijskie-
go kartelu narkotykowego nabywali zawarte wcze$niej life settlements
w celu prania pieniedzy pozyskanych z handlu narkotykamil022,

Pomimo Ze materializacja grozby zabdjstwa wydaje sie odlegta, nie
mozna przyja¢ bezwarunkowo, iz taka okolicznos¢ na pewno sie nie wy-
darzy, nawet w sytuacji dazenia do ukrycia tozsamosci ubezpieczonego
przed inwestorami'®?3. Omawiany rodzaj ryzyka przez wzglad na pel-
na zaleznos¢ od woli nabywcy (inwestora) znajduje sie poza ewentualng
kontrola norm prawnych (pomijajac rozwigzania ogdlne przewidziane
w prawie karnym). W potaczeniu ze szczegdlnie newralgiczng warto-
Scia, jaka jest zycie zbywcy, i — w pewnym uproszczeniu — bedacymi do
niej w opozycji praktykami wiatykalnymi (life settlement) ryzyko zabdj-
stwa ubezpieczonego powinno by¢ kazdorazowo sygnalizowane. Wazne
jest jednak podkreslenie, iz doswiadczenia amerykanskie nie przesadzity
o jego doniostosci.

Wzorem powyzszego ubezpieczony, decydujac sie na przeniesienie
praw z umowy ubezpieczenia na zZycie na rynku wtornym, modelowo
podejmuje ryzyko w trzech obszarach, chociaz ad casum nie jest wyklu-
czone pojawienie sie innych okolicznosci faktycznych podlegajacych ana-
lizie w ramach omawianej kategorii. Pierwszy obszar dotyczy szeroko
rozumianego rachunku ekonomicznego catej transakcji i jest immanent-
nie zwigzany z kazda umowa wiatykalna lub life settlement. Drugi wiaze
sie z wplywem zwiekszenia majatku wiatora na jego sytuacje w zwigz-
ku z uprawnieniami na gruncie pomocy spotecznej, przez co znajduje
odniesienie jedynie do okreslonych osob. Wreszcie ostatni obszar obej-
mujacy ryzyko zabdjstwa ubezpieczonego z jednej strony dotyczy kazdej

1020 j A, Jensen, S.R. Leimberg, dz.cyt., s. 118.
1021 Tamze, s. 118-119.

1022 Tamze, s. 119.

1023 Tamze, s. 117.

215

MM - Umowy wiatykalne... - blok - dp - 2021-12-09.indd 215 09.12.2021 20:18:06



Umowy wiatykalne i wtérny rynek ubezpieczen na zycie w Stanach Zjednoczonych

umowy wiatykalnej (life settlement), a z drugiej w pewnym sensie ma
wymiar jedynie teoretyczny.

5. Wplyw wtdérnego rynku ubezpieczen na zycie
na ryzyko zakfadu ubezpieczen

Poczynione na poczatku rozdziatu uwagi prowadza do wniosku,
iz pozycja ubezpieczyciela, ktéry w nastepstwie zawarcia umowy ubez-
pieczenia na zycie przejal majatkowe nastepstwa materializacji ryzy-
ka ubezpieczeniowego, nie ulega zmianie wskutek zawarcia umowy na
rynku wtérnym. Przedmiotowq teze wzmacniaja zaréwno gwarancja
swobody oznaczenia uposazonego, jak i kazdorazowe zajscie wypadku
ubezpieczeniowego przy niepewnosci jedynie momentu jego materia-
lizacji. Innymi stowy, zawarcie umowy wiatykalnej lub life settlement
jest irrelewantne z punktu widzenia ryzyka zaktadu ubezpieczen. Rola
ubezpieczyciela sprowadza sie wytacznie do wlasciwego zarejestrowa-
nia zmiany uposazonego (wtasciciela polisy) oraz — w odpowiednim
momencie — wyptaty sumy ubezpieczenia. Ewentualnos¢ wystepowania
rzadkich sporéw sadowych w kontekscie skutecznosci takiej zmiany,
zasygnalizowana wczesniej na przykladzie sprawy American Mayflower
Life Ins. Co. of N.Y. v. Moskowitz, czy teoretyczna zacheta do zabdjstwa
ubezpieczonego nie uzasadniaja twierdzenia o oddziatywaniu takich sy-
tuacji na zaktad ubezpieczen. Réwniez przypadki sporéw z nabywcami
wiatykalnymi (life settlement) w przedmiocie waznosci zawartej umowy
ubezpieczenia nie wynikajg per se z istnienia rynku wtdrnego, a kwe-
stionowanie takich umdw, co potwierdzajq wskazane przyktady, dotyczy
ogdlnych préb unikniecia obowigzku wyptaty swiadczenia niezaleznie od
tego, jaki podmiot jest beneficjentem polisy.

Obszarem, na ktérym uwidacznia sie potencjalne oddzialywanie
rynku wtérnego na ponoszone przez zaklady ubezpieczen ryzyko, jest
struktura liczbowa polis wygastych z powodu niezaptacenia sktadki. Jej
zmniejszenie moze wplynaé na kondycje finansowa takich podmiotéw!024,

1024 .S, Securities and Exchange Commission, Life Settlements Task Force, dz.cyt.,
s. 19-20. Zob. takze E.S. Adams, J.R. Sabes, dz.cyt., s. 315-316; N.A. Doherty,
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W Stanach Zjednoczonych wsrdéd docelowej dla branzy life settlement
grupy osob jaka stanowia seniorzy w wieku przekraczajacym 65 lat,
niecate 35% umoéw ubezpieczen na zycie wygasa z pOWYZSzej Przyczy-
ny'925. Rozwiazanie umowy z ubezpieczonymi o krétkiej spodziewa-
nej dtugosci zycia spowodowanej wiekiem lub stanem zdrowia jest ko-
rzystne dla zakladéw ubezpieczen. Nie dochodzi w bliskiej przysztosci
do wyptaty swiadczen z tytutu $mierci, ktérych kwoty moga znaczaco
przewyzsza¢ sume uiszczonych sktadek za dang polise. Pozostawanie
w mocy ubezpieczen na zycie osob starszych lub chorych poddaje sie
w konsekwencji ocenie z punktu widzenia rentownosci ubezpieczycieli.
W pismiennictwie zauwazono nawet, ze ci ostatni nie sa finansowo przy-
gotowani do wyplaty $wiadczen z tytulu $mierci takich 0séb026. Wyni-
ka to z faktu, iz selekcja uméw ubezpieczenia na zycie, ktérej Zrodtem
sq life settlements, zaburza réwnowage przewidywanej struktury wyga-
stych polis. Ubezpieczyciele zaktadaja, ze osoby chore oraz z mniejsza
od przecietnej spodziewana dtugoscigq dalszego zycia pozostaja w takiej
grupie. Wspominane osoby stanowiq tzw. zte ryzyko z perspektywy za-
ktadéw ubezpieczeni!0%7,

Idac dalej, szacunki w kwestii wygastych z powodu nieoptacenia
sktadki uméw ubezpieczen obok m.in. prognoz w zakresie Smiertelnosci,
wskaznika utrzymania klientéw (persistency) czy wysokosci zaktadanego
zysku przektadaja sie na ustalenie wysokosci sktadki ubezpieczeniowe;j.
Mniejsza od zakltadanej liczba wygastych polis moze prowadzi¢ do wzro-
stu wysokosci sktadek lub kolejnych komplikacji np. w sytuacji niemoz-

H.J. Singer, The Benefits of a Secondary Market for Life Insurance Policies, Real
Property, Probate and Trust Journal 2003, Vol. 38, No. 3, s. 465-466; H. Harris,
dz.cyt., s. 202.

1025 Deloitte Consulting LLP and The University of Connecticut, dz.cyt., s. 12.

1026 A, Braun, L.H. Cohen, C.J. Malloy, J. Xu, Saving Face: A Solution to the Hidden Cri-
sis for Life Insurance Policyholders, August 21, 2018, s. 2-3, https://Www.vwrm.rw.
fau.de/files/2018/08/E1_1-Braun-Cohen-Malloy-Xu.pdf (dostep: 9 stycznia 2019).
Szerzej w kontekscie — zmodyfikowanej przez rynek wtérny — struktury wyga-
stych polis i zysku ubezpieczyciela zob. N. Gatzert, G. Hoermann, H. Schmeiser,
The Impact of the Secondary Market on Life Insurer’s Surrender Profits, JRI 2009,
Vol. 76, No. 4, s. 889-906.

1027 A, Braun, L.H. Cohen, C.J. Malloy, J. Xu, dz.cyt., s. 3.
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nosci ich podniesienia ze wzgledu na gwarancje okreslonej wysokosci
sktadek w poszczegdlnych umowach1928,

Pomimo to twierdzenia o zauwazalnym oddziatywaniu rynku wtér-
nego na ubezpieczycieli stajq sie donioste dopiero w sytuacji odpowied-
nio wysokiego stosunku uméw ubezpieczen, w przypadku ktérych za-
warto kontrakty wiatykalne (life settlement) do wszystkich polis ubezpie-
czen na zycie. Ten zas, jak wskazano w 2010 r., w Stanach Zjednoczo-
nych — byl marginalny (okoto 1%) — co implikowalo twierdzenia o nie-
znacznym wplywie rynku wtérnego na branze ubezpieczeniowa!0%.

Zawarcie life settlement z punktu widzenia ubezpieczyciela pro-
wadzi jedynie do utrzymania ubezpieczonego cierpigcego na okreslone
schorzenie. Taka okoliczno$¢ albo cechuje sie minimalnym znaczeniem,
albo w ogdle nie odgrywa roli w kontekscie szacowanego zysku ubez-
pieczyciela. Utrzymanie chorej osoby jest doktadnie tym, co zaktada sie
w momencie ustalania wysokosci sktadkil®30, W przypadku, gdy ubez-
pieczeni nalezacy do przedmiotowej grupy decydujq sie na niezapta-
cenie sktadek i dochodzi do wygasniecia umoéw, zaktady ubezpieczen,
jak stwierdzono, osiagaja korzys¢ niezalezng od prognozowanych zy-
skéw!031, W 2008 r. wskazywano, iz ubezpieczyciele nie uwzgledniaja
wskaznikéw polis wygastych z powodu nieoptacenia sktadki w stosowa-
nych modelach wyceny czy innych dziataniach podejmowanych w celu
osiagniecia zysku!032, Prowadzi to do wniosku, zgodnie z ktérym byt
omawianego zagrozenia jest dodatkowo zalezny od gospodarki finanso-
wej zakladéw ubezpieczen i moze uwidaczniaé sie jedynie w obszarze
niespodziewanych zyskéw.

Prezentowane zagadnienie stato sie ponownie aktualne ze wzgle-
du na przyjmowane w ostatnich latach rozwigzania w zakresie Medicaid

1028 .S, Securities and Exchange Commission, Life Settlements Task Force, dz.cyt.,

s. 19-20. Podobnie N. Gatzert, G. Hoermann, H. Schmeiser, dz.cyt., s. 888.

1029 J.S. Securities and Exchange Commission, Life Settlements Task Force,
dz.cyt., s. 20. Zob. réwniez J. Xu, Saving Face. The Hidden Crisis for Life Insur-
ance Policyholders, May 24, 2018, 19/25, http://www.elsa-sls.org/wp-content/
uploads/2018/07/Jiahia-Java-Xu-Saving-Face-The-Hidden-Crisis-for-Life-Insurance-
Policy-Holders.pdf (dostep: 9 stycznia 2019).

1030 Deloitte Consulting LLP and The University of Connecticut, dz.cyt., s. 12.

1031 Tamze.

1032 5. Quinn, The Transformation ..., s. 750, przypis nr 9.
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settlement. Pomimo Ze rozwazania w tej kwestii byly prowadzone w roz-
dziale poprzednim, wymagajq one réwniez uzupetnienia z punktu wi-
dzenia ryzyka ubezpieczyciela. Wskazuje sie, ze popularyzacja Medicaid
settlement moze przyczynic¢ sie do istotnego zwiekszenia rozmiaru wtor-
nego rynku ubezpieczen na zycie, doprowadzajac do sytuacji, w ktérej
zasygnalizowany powyzej stosunek uméw wiatykalnych (life settlement)
do wszystkich polis ubezpieczeri nie bedzie juz znikomy!%33, Przema-
wia za tym chociazby okolicznos¢ starzenia sie wspomnianego pokole-
nia baby boom i konieczno$¢ zapewnienia tak duzej grupie ludzi opieki
dlugoterminowej, czemu moze nie podotaé¢ program Medicaid!934. Po-
tencjat tkwiacy w Medicaid settlement i zwiazana z nim mozliwos¢ wie-
lokrotnego zwiekszenia rozmiaréw rynku wtérnego pozwolity sformu-
towac wniosek, zgodnie z ktérym ubezpieczyciele — ustalajac wysokos¢
przysztych sktadek — beda uwzgledniali przedmiotowa ewentualnosc.
Dodatkowe koszty ostatecznie i tak zostang przerzucone na przyszitych
wiascicieli polis, skutkujac wzrostem wysokosci sktadek ubezpieczen na
zyciel03>,

Trzydziesci lat istnienia wtérnego rynku ubezpieczen na zycie
w Stanach Zjednoczonych nie doprowadzilo natomiast do zauwa-
zalnego wzrostu ryzyka ponoszonego przez zaklady ubezpieczen.
Wynika to przede wszystkim z niewielkiego obszaru, na ktérym moze
zaistnie¢ ewentualny konflikt. Obejmuje on wytacznie odsetek potencjal-
nie wygastych uméw i dodatkowo ulega zawezeniu z powodu kazdo-
razowej kwalifikacji umowy ubezpieczenia pod wzgledem optacalnosci
nabycia do niej praw. W obliczu niewielkiego udziatu uméw wiatykal-
nych (life settlements) w stosunku do ogotu umdéw ubezpieczen na zy-
cie, oparcia dziatalnosci ubezpieczeniowej na prawie wielkich liczb oraz
zakladania przez ubezpieczycieli marginesu btedu w zakresie kalkulacji
sktadki mozna wnioskowad, iz nawet amerykanski, modelowy wtorny
rynek ubezpieczen na zycie nie oddziatuje w istotny sposéb na ryzyko
zaktadéw ubezpieczen. Dopiero w pewnym sensie ,,stymulowanie” takie-
go rynku w nastepstwie przyjmowania szczegdlnych rozwiazan jak Medi-

1033 Y. Harris, dz.cyt., s. 203-204.
1034 Tamze, s. 197.
1035 Tamze, s. 204.
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caid settlement wraz z obecnoscig sektora publicznego (nabywanie praw
z polis przez stany) moze prowadzi¢ do koniecznosci rewizji powyzszej
tezy. Warto réwniez mie¢ na wzgledzie wyrazong w piSmiennictwie opi-
nie, zgodnie z ktérg rynek wtérny — dzieki zwiekszeniu ptynnosci za-
wartych uméw ubezpieczen na zycie czy korzystniejszej ich wycenie niz
w przypadku wykupu — moze przyczyni¢ sie do wzrostu popytu na ryn-
ku pierwotnym!036,

1036 N.A. Doherty, H.J. Singer, dz.cyt., s. 469 i 473. Podobnie N. Gatzert, G. Hoer-
mann, H. Schmeiser, dz.cyt., s. 905-906.
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Whioski ptynace z przeprowadzonej analizy, stosownie do przyjete-
go zakresu badan, dotycza catoksztattu zjawiska wtérnego rynku ubez-
pieczen na zycie, w tym zwtaszcza umow wiatykalnych i life settlement
— elementéw determinujacych jego istnienie. Takie kontrakty, akcentujac
majatkowy walor posiadania umowy ubezpieczenia na cate zycie, pozwa-
laja oceniac ja z innej perspektywy. Dochodzi do przelamania zasady,
zgodnie z ktdra ubezpieczajacy (ubezpieczony) nie odnosi zadnej korzy-
sci materialnej z faktu ubezpieczenia wlasnego zycia. Dzieki temu umo-
wy wiatykalne i life settlement wpisujq sie zaréwno w obreb nowocze-
snych instrumentéw umozliwiajacych pozyskanie srodkéw finansowych,
jak i w préby rozszerzania katalogu débr poddanych komercjalizacji.

W odréznieniu od innych ubezpieczen postrzeganie uméw ubez-
pieczenia na zycie przez pryzmat potencjalnej, przysztej korzysci majat-
kowej, znajduje uzasadnienie w charakterystycznych ich cechach wyste-
pujacych takze na gruncie uwarunkowan amerykanskich. Po pierwsze,
bez wzgledu na kryterium interesu ubezpieczeniowego czy konstrukcje
umowy ubezpieczenia, ubezpieczajacemu (ubezpieczonemu) przystuguje
swoboda wskazania uposazonego. Po drugie, ubezpieczajacy nie dozna-
je zadnych ograniczen w decyzji o ubezpieczeniu wtasnego zycia, a jego
motywacja wynika z checi obdarowania innych osob. Fakt ten stanowi
doniostg réznice w kontekscie motywdéw zawierania innych ubezpieczen
podyktowanych chociazby checig kompensacji szkody czy utraty zrodta
dochodéw. Réwnie istotna jest okolicznosé, iz uposazony nie musi po-
nies¢ jakiejkolwiek straty z faktu $mierci ubezpieczonego. Stad tez funk-
cja ochronna, immanentna dla ubezpieczen in genere i bedaca przyczyna
zawierania takich umoéw, niekoniecznie jawi sie jako pierwszoplanowa.
Po trzecie nalezy przyjaé, ze posiadanie ubezpieczenia na zycie daje sie
wiaza¢ z majatkiem ubezpieczajacego (ubezpieczonego) i przez to roz-
patrywa¢ w kategorii specyficznego sktadnika takiego majatku. Namacal-
nym wymiarem jest warto$¢ gotéwkowa polisy czy w razie zawarcia sto-
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sownego postanowienia mozliwo$¢ zaciagniecia pozyczki pod jej zastaw.
Stanowi to kolejng charakterystyczna ceche ubezpieczenia na zycie, ktd-
rej nie sposob pominac i ktéra znajduje swe odzwierciedlenie wtasnie
w kontraktach wiatykalnych.

Warto réwniez podkresli¢ sam szczegélny charakter ubezpieczenia
na zycie. Moze by¢ ono poniekad utozsamiane z transakcja finansowa
»korzystajaca” z ram klasycznej konstrukeji ubezpieczenia. Cechy trwa-
tosci ubezpieczen na zycie w potgczeniu z pewnoscia zajscia wypadku
uprawniaja teze, iz mamy do czynienia z kontraktem zakladajacym wy-
miane $wiadczen pienieznych. Jedyna niewiadoma w takim stosunku
stanowi wyltacznie moment swiadczenia, ktory przektada sie na niemoz-
nos¢ ustalenia wysokosci $wiadczenia ubezpieczajacego (tj. sumy uisz-
czonych sktadek).

O ile w odniesieniu do innych ubezpieczen byloby to niemozli-
we, o tyle wymienione cechy ubezpieczenia na zycie pozwalajg uczynic¢
z niego niematerialny ,,przedmiot” $wiadczenia zbywcy w ramach kon-
traktu wiatykalnego (life settlement). Pozostale elementy takiego sto-
sunku zobowigzaniowego, czyli pieniezne swiadczenie nabywcy, tudziez
postanowienia dotyczace jego wykonania w zasadzie nie sa obarczone
watpliwosciami.

Pomimo mozliwego formutowania odmiennych ocen na ptaszczyz-
nie aksjologicznej, trudno jednoznacznie kwalifikowaé umowy wiatykal-
ne i life settlement jako dziatania niemoralne. Z perspektywy wskazane-
go kryterium przenoszenie praw do polis na rynku wtérnym poddaje sie
rozréznianiu w stanach faktycznych dotyczacych $cisle uméw wiatykal-
nych i przypadkach life settlement. Tym ostatnim towarzyszy wieksze na-
piecie aksjologiczne ze wzgledu na ,lepsza” w zaloZeniu sytuacje, w ktd-
rej znajduje sie zbywca. Wewnetrze réznicowanie umow zawieranych na
rynku wtédrnym wynikajace z sytuacji zyciowej lub zdrowotnej wiatora
nie jest jednak wedtug mnie stuszne. Dopuszczenie okreslonego modelu
powoduje, ze znajdujace sie u jego podstaw przestanki przybieraja walor
drugorzedny.

Z uwagi na fakt, ze warunkiem dojscia do skutku rozwazanych
kontraktéw jest doktadna analiza stanu zdrowia ubezpieczonego, nie
mozna stawia¢ znaku réwnos$ci pomiedzy takimi umowami a spekulacja
w postaci hazardu na cudzym zyciu. Ocena ryzyka dotyczacego zawiera-
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nej umowy stanowi powszechne zjawisko w obrocie. Nie jest takze za-
sadne postrzeganie kategorii kontraktéw wiatykalnych jako deformowa-
nia istoty umowy ubezpieczenia. Uplyw czasu od zawarcia takiej umo-
wy w dobrej wierze, a zatem bez zamiaru przeniesienia do niej praw
na rynku wtérnym, niejednokrotnie skutkuje niepozadanymi zmianami
w zyciu ubezpieczajacego (ubezpieczonego). W przypadku kontraktéw
wiatykalnych w znaczeniu scistym, czyli sytuacji, gdy dalsza dtugos¢ zy-
cia ubezpieczonego jest krdtka, to wtasnie koniecznos$¢ wynikajaca ze
zmiany sytuacji zyciowej wymusza spojrzenie na umowe ubezpieczenia
przez pryzmat jej ,wartosci” dla osoby trzeciej.

Okolicznosci, zgodnie z ktédrymi umowy wiatykalne i life settlement
cechuje podatnos¢ na naduzycia, poniewaz zbywcami praw sa osoby
w podesztym wieku lub powaznie chore, obecnos¢ innych podmiotéw
niz strony transakeji (zwlaszcza posrednikéw) badz fakt, ze umowy te
przez wzglad na swoja specyfike moga wymagac szczegétowych posta-
nowien regulujacych zachowania stron (np. w przedmiocie kontaktu
nabywcy z wiatorem) przektadajq sie przede wszystkim na koniecz-
nos¢ stworzenia odpowiednich ram normatywnych. To zas — jak wynika
z przyktadu amerykariskiego — jest mozliwe do osiagniecia, réwniez bio-
rac pod uwage skomplikowane kwestie zawierania uméw ubezpieczenia
na zycie w celu przeniesienia z nich praw (STOLI) czy dotyczace papie-
réow wartosciowych.

Zestawienie zagrozen wynikajacych z istnienia wtérnego rynku
ubezpieczen na zycie prowadzi do wniosku, ze zaréwno ich rodzaje,
jak i skala sa na akceptowalnym poziomie. Poszukujacy zysku nabyw-
ca oprocz ustalen w kwestii trwania zycia ubezpieczonego czy kalkula-
cji oferty jest w zasadzie narazony na negatywne konsekwencje zjawisk
charakterystycznych dla ubezpieczen na zycie i pozycji uposazonego.
Z kolei zbywca, poza wptywem polepszenia sytuacji materialnej na
ewentualnie pobierane $wiadczenia pomocowe, zawiera zwykta umowe
(transakcje). Samo zabdjstwo ubezpieczonego jest odlegltym zagroze-
niem, a jego prawdopodobienstwo wynika juz z faktu samego zawarcia
ubezpieczenia na zycie i oznaczenia jakiejkolwiek osoby jako uposazone;.

Ewolucja amerykanskiego wtérnego rynku ubezpieczen na zycie
wydaje sie by¢ zakonczona. Nie ma bowiem obszaru, w ktérym model
umowy wspdlny kontraktom wiatykalnym i life settlement mogtby ulec
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dalszemu poszerzeniu. Nie neguje to oczywiscie mozliwosci rozwoju ta-
kiego rynku w aspekcie iloSciowym. Moim zdaniem jest bardzo prawdo-
podobne, iz w niedalekiej przysztosci zawieranie przedmiotowych uméw
przez Amerykandéw w jeszcze wiekszym stopniu bedzie postrzegane jako
oczywista i ,zwykla” mozliwos¢ zarzadzania finansami. Jest to duza,
jednak nieunikniona réznica jakosciowa wzgledem uméw wiatykalnych
w znaczeniu scistym. Przeprowadzona analiza ukazuje nadto, ze chociaz
na rynku wtornym nie dochodzi do zawierania umoéw ubezpieczenia, to
w pewnych aspektach rynek ten wykazuje podobienstwa do rynku ubez-
pieczeniowego bedacego rynkiem pierwotnym.
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TOWARZYSTWO NAUKOWE
ORGANIZAQI | KIEROWNICTWA

STOWARZYSZENIE WYZSZEJ UZYTECZNOSCI

DOM ORGANIZATORA

ul. Czerwona Droga 8
87-100 Torun
tel. (56) 622 38 07, (56) 622 28 98

www.tnoik.torun.pl
e-mail: sekretariat@tnoik.torun.pl

www.wydawnictwo.tnoik.torun.pl/sklep/
e-mail: wydawnictwo@tnoik.torun.pl

DZIAt WYDAWNICTW
Wydajemy drukiem
poradniki, podreczniki akademickie i komentarze
z zakresu prawa, ekonomii, organizacji i zarzadzania

DZIAt EDUKACII
Organizujemy szkolenia, seminaria,
konferencje naukowe krajowe i miedzynarodowe
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Chcesz wiedzie¢ wiecej?

zapraszamy
do naszej ksiegarni internetowej

‘EKONéMIA
PRAWDO

www.wydawnictwo.tnoik.torun.pl/sklep/
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