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1. Wprowadzenie

Dazenie do ograniczenia ryzyka dziatalno$ci gospodarczej prowadzonej
w réznych formach, w tym w spétkach kapitatowych, jest naturalna tendencja
wystgpujaca wsrdd przedsigbiorcow i managementu. W okresie wielkich zawi-
rowan gospodarczych decyzje podejmowane na podstawie wczes$niejszych,
optymistycznych prognoz gospodarczych moga okazywac si¢ nietrafne, przez
co przedsigbiorstwa oraz ich wtasciciele moga by¢ narazeni na wysokie straty
[Lyskawa i Handschke 20009, s. 387].

Zrédtem takich strat okazaty sie np. nietrafne transakcje z wykorzystaniem
opcji walutowych przez polskie przedsigbiorstwa, ktére w 2009 r., gdy zatamat si¢
kurs PLN, przyniosty straty siggajace 15 mld zt [Baca 2009]. Do zaangazowania
w opcje przyznato si¢ 99 spétek gietdowych, sposréd ktérych 35 wykazato ujemne
wyceny opcji [Okrzesik 2009]. Niektére spétki notowane na GPW w Warszawie
ogtosity upadtos¢ z powodu ujemnego wyniku na instrumentach pochodnych!.

Zanotowane w drugiej potowie 2012 r. trudnoSci ptatnicze przedsigbiorstw
budowlanych w Polsce (wedtug szacunkéw, problem dotyczy 30% polskich firm
budowlanych) moga skutkowa¢ zarzutami wobec zarzadéw tych podmiotéw o zte

I Odlewnie Polskie SA, Elwo SA, Huta Szkta Krosno SA. Szerzej na temat opcji walutowych
zob.: [Wyrobek 2010].
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zarzadzanie i1 niegospodarno$¢ [Na problemy... 2012]. Wsréd innych czynnikéw
zwigkszajacych prawdopodobienistwo powstania roszczen przeciwko cztonkom
wtadz mozna wymienic: szybki rozwdj spotki, wysoki poziom inwestycji, ryzy-
kowne strategie przejeé, poszerzenie bazy inwestoréw (wejscie na gietde, emisja
obligacji itp.), spory pracownicze, wysoki poziom outsourcingu, uzaleznienie od
koncesji, silne uzaleznienie od jednego rynku dostaw lub zbytu.

Ubezpieczenie cztonkéw witadz spotki kapitatowej (D&O) ma istotne
znaczenie zarowno dla cztonka zarzadu, asekurujac go na wypadek poniesienia
odpowiedzialno$ci cywilnej, jak i dla wierzyciela, wzmacniajac jego szanse na
zaspokojenie w sytuacji, w ktdrej osobisty majatek cztonka zarzadu byt niewystar-
czajacy [Kappes 2009, s. 23].

Celem artykutu jest analiza warunkéw ubezpieczenia D&O dostgpnych na
polskim rynku pod wzglgdem identyfikacji r6znic w proponowanym zakresie
pokrycia. Skupiono si¢ na najistotniejszych czynnikach decydujacych o zakresie
ubezpieczenia, tj.: podmiotowym, przedmiotowym, wylaczenia odpowiedzial-
nosci, klauzulach dodatkowych, kwotowym i czasowym zakresie odpowiedzial-
no$ci, czynnikach ryzyka determinujacych poziom sktadki. Badaniu poddano
cztery produkty znajdujace si¢ w ofercie PZU, Allianz, ACE oraz HDI-Aseku-
racja. Na wybor ubezpieczycieli do proby badawczej wptynety takie czynniki,
jak: sita rynkowa zaktadu ubezpieczeri i jego znaczenie w badanym segmencie
produktéw, a takze dostepnosé ogdlnych warunkéw ubezpieczenia (niektére
towarzystwa nie posiadaja standardowych OWU, lecz kazdorazowo tworza indy-
widualnie uzgadniane warunki ochrony). Analiz¢ poprzedzono charakterystyka
prawnych Zrédet odpowiedzialnosci cywilnej wtadz spétek kapitatowych. Na
zakoriczenie wspomniano o aktualnych problemach dotyczacych kwestii podatko-
wych zwiazanych ze sktadka za ubezpieczenie D&O.

2. Rynek ubezpieczen D&O

Poczatki ubezpieczen D&O siggaja lat 30. XX w. — czasu wielkiej depresji
i krachu na gietdzie nowojorskiej. Od tamtego czasu Stany Zjednoczone nieprze-
rwanie plasuja si¢ jako najwigkszy rynek ubezpieczen D&O na Swiecie.

Przez ostatnie dekady ubezpieczenie D&O przechodzito znamienng ewolucje.
W pierwotnej wersji chronito wytacznie przed roszczeniami z tytutu odpowie-
dzialnos$ci osobistej wiadz spétki. Pod naciskiem klientéw wiaczono do zakresu
klauzule chroniace spotke, tj. cze$¢é B (refundacja odszkodowania zaptaconego
przez spotke) pokrycie roszczefi samej spotki (OC wzajemna). Z czasem wiaczono
klauzule ubezpieczenia sp6tki z tytutu obrotu papierami wartoSciowymi spotki,
czy odpowiedzialno$¢ z tytutu naruszenia praw pracowniczych. Na poczatku
XXI w. zaczgto lansowaé ,,powrét do korzeni” polegajacy na stopniowym
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wylaczaniu z zakresu ochrony lub ograniczaniu pokrycia dla réznych rodzajéw
ryzyka. Podejscie to nie zostalo zaakceptowane przez klientéw i brokeréw, dlatego
obecnie mozna obserwowacé wzrost liczby klauzul dodatkowych zmierzajacy do
petnego pokrycia odpowiedzialnosci spoétki, a nie tylko wybranych jej segmentéw
[Sukiennik 2011b, s. 31].

Lloyd’s of London od kilkudziesigciu lat jest jednym z lideréw globalnego
rynku ubezpieczen D&O tak po stronie reasekuracji, jak i ubezpieczen bezposred-
nich. Wzrost szkodowosci w skali globalnej jest rekompensowany rosnaca sktadka
(co jest wynikiem wzrostu poziomu sum gwarancyjnych oraz upowszechnianiem
tego ubezpieczenia), dzigki czemu nawet ostatni kryzys finansowy nie zmienit
wieloletniego trendu wzrostowego w tym segmencie rynku.

W Polsce ubezpieczenie D&O pojawito si¢ w 1992 r. w ofercie Towarzystwa
Ubezpieczen AIG Poland. Obecnie dostgpne jest u takich ubezpieczycieli, jak:

— syndykaty Lloyd’s (np. Leadenhall),

— zagraniczne towarzystwa ubezpieczen z panstw cztonkowskich Unii Euro-
pejskiej dziatajace w Polsce na zasadzie swobody §wiadczenia ustug (np. Chubb),

— oddziaty zagranicznych towarzystw dziatajace w Polsce (np. ACE, Chartis),

— towarzystwa ubezpieczenl z siedziba w Polsce (np. PZU, Hestia, Allianz,
HDI Asekuracja, TUW Concordia).

Lloyd’s ocenia, ze polski rynek ubezpieczenn D&O zagospodarowany jest
w okoto 5% [Janusz 2011, s. 29]. Najwigcej polis wystawianych jest na rzecz
menedzeréw spétek z kapitalem zagranicznym oraz spdlek notowanych na
gietldzie. Nowy, rozwijajacy si¢ segment klientéw stanowia cztonkowie wiadz
z sektora matych i §rednich przedsigbiorstw. Dalszy wzrost rynku zalezeé bedzie
od wzrostu swiadomoSci interesariuszy sp6tki dotyczacej mozliwosci docho-
dzenia roszczen, a takze od nowych regulacji prawnych, takich jak np. instytucja
pozwdw zbiorowych.

3. Zrodta odpowiedzialnosci cywilnej wladz spétki

Cztonkowie wiadz spétek kapitatowych odpowiadaja wobec sp6tki za kazda
szkod¢ wyrzadzong dziataniem lub zaniechaniem sprzecznym z prawem lub
z postanowieniami statutu, chyba Ze nie ponosza winy, przy czym zasada jest, ze
osoby te powinny przy wykonywaniu swoich obowiazkéw dotozy¢ starannosci
wynikajacej z zawodowego charakteru ich dzialalnosci (art. 293 i 483 ksh).

Odpowiedzialno$¢ cztonkéw zarzadu moze dotyczy¢ naprawienia szkody
wyrzadzonej samej spétce, osobom trzecim (akcjonariuszom, pracownikom,
wierzycielom), jak réwniez odpowiedzialnosci za zobowiazania spotki, ktora nalezy
traktowac jako wzmocnienie ochrony wierzyciela spotki [Zawarska 2009, s. 170].
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Szczegbtowe zestawienie najwazniejszych Zrédet odpowiedzialnoSci cywilnej
cztonkéw wiadz spétek przedstawiono w tabeli 1.

Tabela 1. Zrédta odpowiedzialnosci cywilnej cztonkéw wiadz spétek kapitatowych

Rodzaj odpowiedzialno$ci cywilnej Podstawa prawna

Odpowiedzialno$¢ cywilna za szkod¢ wyrzadzona spétce

Odpowiedzialnos¢ za szkode wyrzadzona spotce przy jej tworzeniu | art. 292 1 480 KSH

Odpowiedzialnos¢ za szkode wyrzadzona zawinionym dziataniem art. 293 1483 KSH
lub zaniechaniem sprzecznym z postanowieniami umowy spotki
(statutu) lub przepisami prawa

Odpowiedzialnos¢ za ,,nadmierne korzysci” zapewnione w zwiazku | art. 481 KSH
z powstaniem spotki akcyjnej lub podwyzszeniem jej kapitatu zakta-
dowego

Odpowiedzialnos¢ za dezinformowanie oséb bioracych udziat art. 484 KSH
w obrocie papierami warto§ciowymi

Odpowiedzialnos$¢ za dokonanie nienaleznych wyptat (Swiadczen) na |art. 198i 350 KSH
rzecz wsp6lnikéw (akcjonariuszy) spétki

Odpowiedzialnos¢ za zgtoszenie spétki do rejestru pomimo znacz- art. 175 KSH
nego zawyzenia wartosci aportow

Odpowiedzialnos¢ za objecie akcji wlasnych przez spétke akcyjna, jej | art. 366 KSH
spotke zaleznag lub spétdzielnie zalezna

Odpowiedzialnos¢ za szkode wyrzadzona przy przeksztalceniu spétki | art. 568 KSH

Odpowiedzialno$¢ wobec wspdlnikéw, akcjonariuszy, wierzycieli spotki oraz oséb trzecich

Odpowiedzialnos$¢ za zobowiazania spétki w przypadku zgloszenia | art. 291 i 479 KSH
fatszywych danych dotyczacej wktadéw przy tworzeniu spétki lub
podwyzszeniu jej kapitatu zaktadowego

Odpowiedzialno$¢ za zobowigzania spétki w organizacji art. 13 KSH

Odpowiedzialno$¢ wobec wierzycieli spotki z ograniczona odpo- art. 299 KSH
wiedzialno$cia za jej zobowiazania w przypadku bezskutecznoSci
egzekucji (odpowiedzialno$¢ osobista, solidarna i nieograniczona)

Odpowiedzialno$¢ za dezinformowanie oséb bioracych udziat art. 484 KSH
w obrocie papierami warto$ciowymi

Odpowiedzialno$¢ za szkode wyrzadzong przy taczeniu i podziale art. 512, 526 1 548 KSH
spotki

Odpowiedzialno$¢ za szkode wyrzadzong przy przeksztalceniu spéiki | art. 568 KSH

Odpowiedzialnos$¢ za wyrzadzenie szkody nieprowadzeniem oddziel- | art. 495 KSH
nego zarzadu majatkiem spétek potaczonych

Odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza na zasadach ogdlnych (odpowie- |art. 300 i 490 KSH oraz
dzialno$¢ deliktowa, kontraktowa, deliktowo-kontraktowa) art. 415,443 1471 KC

Odpowiedzialno$¢ wtadz spéiki wynikajaca z innych aktéw prawnych

Odpowiedzialno$¢ za nieztozenie w wymaganym terminie wniosku | art. 21 Prawa upadto-
o ogtoszenie upadtosci spotki Sciowego i naprawczego
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cd. tabeli 1

1M1

Rodzaj odpowiedzialno$ci cywilnej

Podstawa prawna

Odpowiedzialno$¢ za zalegtosci podatkowe

art. 107 i 116 Ordynacji
podatkowej

Odpowiedzialnos$¢ za naleznosci z tytutu sktadek na ubezpieczenia
spoteczne

art. 31 Ustawy o sys-
temie ubezpieczen
spotecznych

Odpowiedzialno$¢ za zawinione udost¢pnienie do publicznej wiado-
mosci nierzetelnej, nieprawdziwej lub niekompletnej informacji lub

art. 51, 56 1 98 Ustawy
o ofercie publicznej

przemilczenie informacji, w zwiazku z oferta publiczng papieréw
warto$ciowych spotki

Odpowiedzialnos¢ za rzetelnos¢, bezbtednoscé, sprawdzalnosé i pro-
wadzenie na biezaco ksiag rachunkowych

art. 24 Ustawy
o rachunkowosci

Odpowiedzialno$¢ za zgodno$¢ sprawozdan finansowych z wymaga-
niami ustawy o rachunkowosci

art. 4a Ustawy
o rachunkowosci

Zrédto: opracowanie wiasne.

Finansowe skutki bfednych decyzji lub zaniechan zarzadu spétki, wynikajace
z przytoczonych powyzej aktéw prawnych, moga osiagaé wielomilionowe sumy.
Przyktadowe roszczenia z tytutu ubezpieczenia D&O w Polsce przedstawiono
ponizej:

— Awalo (2002), Spoétka otrzymata od FOZZ pozyczke, ktérej nie zdotata
sptaci¢ w terminie, likwidator FOZZ wystapit z roszczeniem do éwczesnych
cztonkoéw zarzadu o zaplate okolo 6 mln z1, podstawa roszczenia: art. 299 KSH
(jezeli egzekucja przeciw spotce jest bezskuteczna, cztonkowie zarzadu odpo-
wiadaja osobi$cie i solidarnie za jej zobowiazania), ostateczna zasadzona kwota
opiewala na 1 mln 148 tys. zt plus odsetki za 7 lat [Zarzqd pozwany... 2002],

— Cash Flow SA (2006), wedtug doniesieft prasowych, firma windykacyjna
Cash Flow nie ujawnita w prospekcie emisyjnym wielu faktow stanowiacych
wazne czynniki ryzyka (najwazniejszym moze by¢ to, ze w latach 2002-2004
nie byto formalnie wybranego zarzadu i rady nadzorczej), po tych publikacjach
kurs akcji sp6tki gwattownie spadt: z 15 zt po debiucie do niespetna 6 zt, poste-
powanie wyjasniajace prowadzone przez KNF moze doprowadzi¢ do wytoczenia
powddztwa cywilnego przez stowarzyszenie drobnych inwestoréw [Zamiast
ttumaczyd... 2006],

— Dom Maklerski WGI SA (2006), WGI prowadzito 1500 rachunkéw inwe-
stycyjnych, zarzuty postawione przez KNF to wprowadzenie w biad klientéw,
rozbieznosci migdzy danymi przekazywanymi w r6znych raportach, nieprzestrze-
ganie regul postgpowania majacych na celu przeciwdziatanie praniu brudnych
pienigdzy, Przewodniczacy KNF wystapit w imieniu bytych klientéw przeciwko
cztonkom zarzadu, cztonkom rady nadzorczej oraz spétce WGI Consulting Sp.
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Z 0.0., pozew obejmuje roszczenia 780 oséb o wartos$ci ponad 220 mln zt [Stec
2006],

— Huta Metali Niezelaznych Szopienice (2009), odszkodowanie wyptacone
przez TU AIG Europe w kwocie 15 mln zt z tytutu roszczen sp6tki wobec
ubezpieczonego prezesa Huty, ktérego bledne decyzje dotyczace wykorzystania
kontraktéw terminowych doprowadzity do powaznych strat finansowych [Roguski
2009].

4. Analiza ogdlnych warunkéw ubezpieczenia D&O

4.1. Zakres i przedmiot ochrony ubezpieczeniowej

Co do zasady, przedmiotem ubezpieczenia jest ochrona przed roszczeniami,
ktére w okresie ubezpieczenia (lub ewentualnie w tzw. okresie dodatkowym) po
raz pierwszy zostang zgtoszone przeciw ubezpieczonemu. Tym samym bedzie to
trigger claims made, w mySl ktérego wypadkiem ubezpieczeniowym jest moment
zgtoszenia roszczenia, natomiast szkoda (lub jej przyczyna) mogta wystapi¢ przed
rozpoczgciem okresu ubezpieczenia. Zastosowanie triggera claims made w ubez-
pieczeniu OC D&O jest powszechna praktyka rynkowa w Polsce, z wyjatkiem
PZU, ktéry zbudowat swéj produkt na bazie triggera loss occurence?.

W ubezpieczeniu OC cztonkéw zarzadu pojgcie roszczenia jest rozumiane
w specyficzny sposob i réznorodnie definiowane przez zaklady ubezpieczen, wpty-
wajac posrednio na zakres oferowanej ochrony. Najczgsciej roszczenie oznacza:

— proces lub postgpowanie przeciwko ubezpieczonemu o odszkodowanie
pieni¢zne (np. proces cywilny, arbitrazowy),

— pisemne zadanie ze strony jakiejkolwiek osoby wyrazajace jej zamiar przy-
pisania ubezpieczonemu odpowiedzialnosci za skutek jakiegokolwiek uchybienia,

— postgpowanie karne, administracyjne badz urzgdowe dochodzenie, ktére
dotyczy uchybienia popetnionego przez ubezpieczonego,

— postgpowanie ekstradycyjne (tylko w TU Allianz).

,.Uchybienie” stanowi kolejne pojecie kluczowe dla sprecyzowania rzeczy-
wistego zakresu ubezpieczenia. W mysl wigkszosci OWU ,,uchybieniem” jest:
faktyczne lub domniemane naruszenie obowiazku, zaniedbanie, btad, niepraw-
dziwe oswiadczenie, zaniechanie lub tez inny czyn cztonkéw wtadz w zakresie
ich kompetencji, badZ tez jakiekolwiek inne zachowanie, w tym naruszenie
praw pracowniczych, bedace podstawa skierowanego przeciwko nim roszczenia,

2 Wypadkiem ubezpieczeniowym jest dziatanie lub zaniechanie ubezpieczonego, w nastep-
stwie ktorego powstala szkoda. Zgtoszenie szkody moze nastgpi¢ po zakonczeniu okresu ubezpie-
czenia, jednak przed uptywem termindéw przedawnienia.
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ktérego podstawe stanowi zajmowane przez nich stanowisko cztonkéw wiadz
spotki.

Ubezpieczonym moze by¢ osoba fizyczna, ktéra w okresie ubezpieczenia byla,
jest lub bedzie:

— cztonkiem organéw spétki kapitatowej (zarzadu, rady nadzorczej, komisji
rewizyjnej lub innych poréwnywalnych organéw wykonawczych, doradczych lub
nadzorczych),

— prokurentem,

— pracownikiem petniacym funkcj¢ zarzadcza lub nadzorcza,

— wspotmatzonkiem cztonka organéw lub pracownika spotki,

— spadkobierca lub prawnym przedstawicielem zmartego cztonka organéw lub
pracownika sp6tki,

— prawnym przedstawicielem cztonka organéw lub pracownika spétki w przy-
padku utraty zdolnosci do czynnos$ci prawnych lub upadiosci,

— osobg przewidziang do objgcia funkcji cztonka zarzadu, wskazana w dowol-
nym gietdowym memorandum informacyjnym lub prospekcie wydanym przez
spotke,

— prawnikiem zatrudnionym przez spétke, ktéry w ramach petnienia obo-
wiazkéw zobowiazany jest przestrzegaé przepiséw amerykarskiej Ustawy Sarba-
nes-Oxley z 2002 r.?

Niekiedy (np. w TU Allianz) ubezpieczonymi moga by¢ takze ci cztonkowie
wtadz spoétek, ktérzy na zyczenie lub w interesie ubezpieczonych spétek spra-
wuja mandaty w organach zarzadzajacych lub nadzorczych albo sprawuja funkcje
prokurentéw w innych organizacjach (np. prokurent ubezpieczonej spoiki zasia-
dajacy w radzie nadzorczej spotki corki).

Z punktu widzenia zakresu ubezpieczenia, typowa polisa OC D&O dzieli si¢
na trzy czgsci.

1) Cze$¢ A. Ochrona cztonkéw wiadz spéitki kapitatowe;.

Ubezpieczyciel zaptaci w imieniu ubezpieczonego za wszelkie szkody wynika-
jace z roszczenia podniesionego wobec ubezpieczonego po raz pierwszy w okresie
ubezpieczenia lub w okresie dodatkowym z wyjatkiem sytuacji, gdy szkode
pokryta spoétka.

2) Czgs¢ B. Ochrona spétki kapitatowe;.

Ubezpieczyciel zaptaci w imieniu sp6tki za wszelkie szkody wynikajace
z roszczenia podniesionego wobec ubezpieczonego po raz pierwszy w okresie
ubezpieczenia lub w okresie dodatkowym w sytuacji, gdy szkodg¢ pokryta spétka.

3 Ustawa ta, w odpowiedzi na afery Enronu i Worldcomu, wprowadzita zaostrzone wymogi
wobec spétek notowanych na gietdzie w zakresie zarzadzania ryzykiem, kontroli wewngtrzne;j,
obowiazkéw informacyjnych, zasad wyboru niezaleznego audytora zewnetrznego (por. [Thlon
2012, s. 69-71]).
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Chociaz w tym przypadku roszczenie dotyczy biedu i odpowiedzialno$ci osobi-
stej cztonka zarzadu, jednak zgodnie z polskim prawem (art. 416 kc) ,,0soba
prawna jest obowigzana do naprawienia szkody wyrzadzonej z winy jej organu’.
Nie mozna wigc wykluczy¢ sytuacji, w ktorej spotka bedzie pozwana o zaptate
odszkodowania za szkode wyrzadzona przez cztonka zarzadu [Sukiennik 2011a,
s. 21].

3) Czgsc¢ C. Koszty postgpowania przygotowawczego.

Ubezpieczyciel zaptaci w imieniu ubezpieczonego wszelkie koszty zastgpstwa
procesowego* w zwiazku z postepowaniem przygotowawczym? oraz wszelkie
koszty zastgpstwa procesowego optacone przez spétke w imieniu ubezpieczonego.

Pewnym odstepstwem w stosunku do istniejacego standardu rynkowego jest
ubezpieczenie oferowane przez PZU. Towarzystwo to proponuje ochron¢ jedynie
w podstawowym, do$¢ wasko okre§lonym zakresie, tzn. pokrywa ,,szkody wyrza-
dzone osobom trzecim (w tym ubezpieczonej spéice) w zwiazku z wykonywa-
niem powierzonych obowiazkéw, za ktére ubezpieczony ponosi odpowiedzialno$é
cywilng”. Tak zdefiniowany zakres pokrycia nie obejmuje cz¢sci B i C, a ponadto
ogranicza si¢ tylko do ustawowej odpowiedzialnosci cywilnej, pomijajac niektore
rodzaje odpowiedzialnosci o charakterze administracyjnym.

W przypadku wszystkich analizowanych ubezpieczycieli, odszkodowanie
ubezpieczeniowe kompensuje wylacznie szkodg rozumiang jako czysta strata
finansowa. Jest to poniesiona szkoda finansowa, ktéra nie jest ani szkoda
osobowa, ani szkoda rzeczowa, ani nie wywodzi si¢ z takich szkéd. W szczegol-
nosci czysta strata finansowa moze obejmowac [tak ACE i HDI]:

— odszkodowania i inne Swiadczenia zasadzone wyrokiem lub ptatne na
podstawie ugody, w tym koszty obstugi prawnej strony powodowe;j,

— koszty obrony,

— koszty zastgpstwa procesowego,

— koszty porgczenia majatkowego,

— koszty zarzadzania kryzysowego,

— koszty zajecia majatku,

— koszty zaskarzenia/oskarzenia,

— koszty public relations,

— koszty ochrony dobrego imienia,

— koszty porady prawne;.

4 Uzasadnione koszty obstugi prawnej oraz powiazane z nimi koszty wynagrodzen specjali-
stow poniesione przez ubezpieczonego lub w jego imieniu.

3 Formalne lub oficjalne dochodzenie, badanie lub Sledztwo dotyczace sp6tki lub ubezpieczo-
nego.
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W praktyce pojecie szkody rozszerza si¢ o zado$§éuczynienia pieni¢zne za
ujemne przezycia psychiczne w przypadku naruszenia praw pracowniczych
popetnionego przez ubezpieczonego.

Szkoda w ubezpieczeniu OC D&O nie obejmuje:

— grzywien i kar natozonych zgodnie z przepisami prawa,

— podatkéw i innych kwot ptatnych w zwiazku z podatkami.

Warto zauwazy¢, ze HDI rozszerza katalog ubezpieczonych kosztéw o kwote
zobowiazania podatkowego ciazaca na ubezpieczonym, a wynikajaca z postgpo-
wania przeprowadzonego przez organy skarbowe zgodnie z art. 107 oraz art. 116
Ordynacji podatkowej (z wyjatkiem, gdy takie zobowigzania podatkowe wynikaja
z umyS$lnych dziatad ubezpieczonego).

Wazna korzyscia z ubezpieczenia OC D&O jest mozliwo$¢ pokrycia réznego
rodzaju kosztéw obrony prawnej. Chodzi tu o uzasadnione i konieczne koszty
wynagrodzenia zewnetrznych pelnomocnikéw procesowych, biegtych, rzeczo-
znawcOw, dokonany przez ubezpieczonego na rzecz Swiadkéw zwrot kosztéw ich
udziatu w postgpowaniu, optaty sadowe oraz koszty postgpowania mediacyjnego
lub arbitrazowego, gdy koszty te zostaly poniesione przez ubezpieczonego na
sadowa i pozasadowa obron¢ prawng przed roszczeniami. Ponadto pokrywane
sa inne wydatki, ktérych podstawe stanowi dochodzenie, uregulowanie, obrona
oraz Srodek odwotawczy zwiazane z roszczeniem skierowanym przeciwko ubez-
pieczonym, z wylaczeniem wewngtrznych kosztow spétki. Ubezpieczyciele co do
zasady wymagaja ich uprzedniej zgody na poniesienie danego wydatku, dopusz-
czajac niekiedy pewien putap kosztéw, ktére mozna ponies¢ w trybie nagtym.
Konieczne jest jednak wskazanie podlimitu odpowiedzialnosci z tego tytutu (tak
ACE, Allianz).

Poréwnujac rézne warunki ubezpieczenia warto zwréci¢ uwage na mozliwosé
otrzymywania wyplat zaliczkowych na poczet kosztéw obrony. Na przyktad, ACE
[Ubezpieczenie szkod... 2010, pkt 5.7] dopuszcza biezace wyptacanie zaliczek
na koszty obrony przed dokonaniem ostatecznej platnosci lub rozstrzygnigciem
roszczenia, zastrzegajac konieczno$¢ ich zwrotu w sytuacji, gdy ubezpieczony nie
bedzie uprawniony do ich otrzymania. Podobny zapis mozna znalezé w OWU
Allianz, natomiast PZU i HDI nie przewidziaty tego typu zaliczek.

4.2. Wylaczenia odpowiedzialnoS$ci ubezpieczyciela

W zbiorze standardowych wylaczen znalazty si¢ roszczenia:

— wynikajace z umyslnego zachowania ubezpieczonego, z zastrzezeniem, ze
okoliczno$¢ ta powinna zostaé potwierdzona orzeczeniem sadu (w tym arbitrazo-
wego) lub pisemnym o$wiadczeniem ubezpieczonego,

— zgltoszone wczesniej i dochodzone w ramach innej umowy ubezpieczenia,



116 Grzegorz Strupczewski

— wynikajace z postgpowania sadowego rozpoczetego lub zakoiczonego przed
poczatkiem okresu ubezpieczenia,

— zgloszone w USA lub Kanadzie (w Allianz i Ace wytaczenie nie obejmuje
kosztéw obrony),

— w postaci kar, grzywien i sankcji za dziatania sprzeczne z prawem (chod
Allianz i Ace przewiduje mozliwos$¢ wiaczenia ich do ochrony po optaceniu
dodatkowej sktadki i ustaleniu podlimitu odpowiedzialnosci),

— w postaci zobowiazan podatkowych i innych publicznoprawnych (w Ace
i HDI wytaczenie nie obejmuje roszczen wynikajacych z art. 107 i art. 116 Ordy-
nacji podatkowe;j),

— wynikajace ze zdarzefi prowadzacych do uzyskania przez ubezpieczonego
osobistych korzysci,

— zwiazane ze szkoda osobowa (uszkodzenie ciata, choroba, Smier¢) lub
rzeczowy (uszkodzenie, zniszczenie rzeczy) wraz z utraconymi korzysSciami,

— polegajace na zanieczyszczeniu, rozumianym jako emisja, wyciek lub inna
forma przedostania si¢ do powietrza, wody lub gruntu jakichkolwiek substancji
(Ace 1 HDI pokrywaja jednak koszty obrony).

Zakres ochrony w Ace i PZU nie obejmuje ponadto roszczen wynikajacych
z dziatania ubezpieczonego jako powiernika réznego rodzaju programéw pracow-
niczych (np. program emerytalny, program §wiadczeri zdrowotnych, socjalnych,
fundusz udziatu w zyskach).

Ogdlne warunki ubezpieczenia PZU przewiduja wiele dodatkowych wylaczen,
ktorych nie ma w pozostatych analizowanych towarzystwach. PZU nie odpowiada
zatem za szkody [Ogélne warunki... 2007, § 5]:

— powstate w wyniku utraty przez ubezpieczonego dokumentéw, gotéwki,
papieréw wartoSciowych,

— powstale w nastgpstwie dziatain wojennych, stanu wojennego, rozruchéw,
terroryzmu, strajkéw,

— powstate wskutek ujawnienia wiadomosci poufnej,

— wynikajace z roszczen pomigdzy cztonkami organéw spoétki (bytymi, obec-
nymi, przysztymi),

— zwigzane z prywatyzacja spotki,

— za ktére ubezpieczony jest odpowiedzialny wskutek umownego rozszerzenia
odpowiedzialnosci cywilnej ponad ustawowo okreslony zakres,

— powodujace roszczenia dochodzone przed sadami zagranicznymi lub zwia-
zane z naruszeniem prawa obcego.
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4.3. Okres ubezpieczenia

Okres ubezpieczenia rozpoczyna si¢ od dnia wskazanego w polisie, nie wcze-
$niej niz po zaplaceniu pierwszej raty sktadki, i standardowo trwa 12 miesigcy.
Standardem rynkowym jest oferowanie za dodatkowa sktadke tzw. dodatkowego
okresu ubezpieczenia. Oznacza on okres okre§lony w polisie, nastgpujacy bezpo-
Srednio po zakoriczeniu okresu ubezpieczenia na skutek jej nieodnowienia i pod
warunkiem niezawarcia przez ubezpieczonego w tym okresie umowy ubezpie-
czenia z innym zaktadem ubezpieczeni. Podczas okresu dodatkowego ubezpie-
czony moze zglaszaé roszczenia z tytulu uchybienia, ktére miato miejsce przed
zakoriczeniem okresu ubezpieczenia [Warunki ubezpieczenia... pkt 2g].

W przypadku umowy ubezpieczenia z triggerem claims made obowiazuje
zasada, ze ubezpieczyciel przyznaje ochrong ubezpieczeniowa z moca wsteczng
w stosunku do wszelkich uchybien ubezpieczonych, pod warunkiem ze zgtoszenie
zwiazanych z nimi roszczen nastapi w okresie ubezpieczenia lub w tzw. okresie
dodatkowym [Ogélne warunki... 2009, art. 3 § 3].

4.4. Suma gwarancyjna i udzial wlasny

Suma gwarancyjna wskazana w polisie odpowiada catkowitemu tacznemu
limitowi odpowiedzialnoSci ubezpieczyciela za wszystkie szkody powstate
w nastgpstwie roszczen skierowanych po raz pierwszy przeciwko ubezpieczonemu
w okresie ubezpieczenia (w tym okresie dodatkowym). Koszty obrony stanowia
cze$¢ szkody i nie podlegaja rozliczeniu ponad sume¢ gwarancyjna. Dostgpny limit
odpowiedzialnosci (jak i podlimity) podlegaja konsumpcji w wyniku wyptaca-
nych odszkodowan.

Powszechna praktyka jest stosowanie przez ubezpieczycieli udzialu wtasnego
w szkodzie, ktérego wysokos¢, stanowiaca zwykle jako procent szkody lub odszko-
dowania, ustalana jest indywidualnie. Dokument ubezpieczenia moze przewidywac
odrgbne udziaty wlasne dla poszczeg6lnych rodzajéw ryzyka i zakreséw ochrony.
PZU, jako jedyne analizowane towarzystwo, wprowadza ponadto do umowy fran-
szyzg¢ integralng na poziomie 2000 zt [Ogolne warunki... 2007, § 4 ust. 1].

4.5. Sktadka ubezpieczeniowa

Sktadke ubezpieczeniowa ustala si¢ indywidualnie na podstawie [Ogdlne
warunki... 2007, § 11; Ubezpieczenie szkod... 2010, pkt 7]:

— wysokosci sumy gwarancyjne;j,

— okresu ubezpieczenia,

— zakresu ubezpieczenia,

— indywidualnej oceny ryzyka.
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W ramach indywidualnej oceny ryzyka analizie zostaja poddane nast¢pujace
informacje:

— rodzaj dziatalno$ci sp6tki (niektére branze sa historycznie bardziej ekspo-
nowane na ryzyko, np. instytucje finansowe, telekomunikacja, media, biotechno-
logia, farmaceutyka, przemyst wydobywczy i paliwowy),

— podstawowe dane finansowe: suma bilansowa, kapital wtasny, obroty, wynik
finansowy i jego tendencje zmian w perspektywie ostatnich kilku lat,

— doswiadczenie oséb ubezpieczonych i systemy kontroli wewnetrznej (nieza-
lezno$¢ rady nadzorczej, corporategovernance w spotkach gietdowych itd.),

— struktura wtasnoSciowa sp6tki, w tym ewentualne zaangazowanie samych
0sOb ubezpieczonych, spotek private equity i venture capital, inwestorow zagra-
nicznych, wykupienie przez zarzad (management buy-out) lub z finansowaniem
zewngtrznym (w formie np. kredytu bankowego, tzw. leveraged buy-out),

— dla spoétek gietdowych: miejsce obrotu, przebieg notowan od wejsScia na
gietde, kapitalizacja, freefloat, struktura wtasno$ciowa,

— rozwdj rynku, na ktérym dziata spétka,

— prowadzenie dziatalnoSci na terenie USA (w formie sprzedazy, zatrudnienia,
spotek zaleznych, notowan na tamtejszej gietdzie itd.),

— istotne przejecia i fuzje z udziatem spétki lub tez pogtoski o mozliwym
przejeciu samej spotki,

— znaczaca restrukturyzacja sp6tki w zakresie zatrudnienia lub obszaréw
dzialalnosci,

— postgpowania sadowe i pozasadowe z udziatem sp6tki i os6b ubezpieczo-
nych,

— dotychczasowa historia szkodowosci spétki.

4.6. Klauzule dodatkowe

Dzigki przewidzianym w ogdélnych warunkach ubezpieczenia klauzulom
dodatkowym, ubezpieczajacy ma mozliwo$¢ dostosowania zakresu ochrony do
indywidualnych potrzeb. Na podstawie przeanalizowanych ofert ubezpieczy-
cieli przygotowano zestawienie najwazniejszych rozszerzen zakresu pokrycia
(tabela 2).

Najwigksza elastyczno$cia charakteryzuje si¢ produkt ACE, ktéry zapewnia
najbogatszy katalog klauzul dodatkowych. W ten sposdb ubezpieczajacy w Polsce
zyskuje dostgp do rozwigzan obecnych na rozwinig¢tych rynkach Swiatowych.
Wydaje sig, ze oferty HDI i Allianz zostaty dostosowane do niezbyt rozbudo-
wanych potrzeb ubezpieczeniowych przecigtnego konsumenta ustugi ubezpiecze-
niowej. Z kolei produkt PZU rozczarowuje brakiem rozszerzen do podstawowego
zakresu pokrycia.
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Tabela 2. Klauzule rozszerzajace zakres ubezpieczenia OC D&O
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uznane za niepodlegajace ubezpieczeniu.

Nazwa Tres¢ PZU |Allianz| ACE | HDI
klauzuli
Koszty W ramach uzgodnionego podlimitu, ubezpie-
naprawy czyciel pokryje koszty przywracania dobrego
wizerunku imienia ubezpieczonego, w tym koszt kon-
: - . X v A% \Y%
sultanta public relations, jednak z wytacze-
niem kosztu publikowania reklam lub emisji
w mediach.
Obroét papie- | Ubezpieczyciel udziela ochrony ubezpieczonym
rami war- spétkom, w przypadku gdy przeciwko nim
toSciowymi zostato wniesione roszczenie o odszkodowanie
) . o X A% X X
ubezpieczo- |z tytutu szkody powstatej w wyniku ich niepra-
nych spétek | widtowego zachowania w zwiazku z obrotem
papierami warto$ciowymi tych spétek.
Koszty W ramach uzgodnionego podlimitu, jezeli
awaryjne ubezpieczony nie bedzie mégt uzyskac zgody
ubezpieczyciela przed poniesieniem kosztéw
obrony, ubezpieczyciel udzieli takiej zgody X \Y% v P
Z moca wsteczna, o ile wniosek o zgodg zosta-
nie przedstawiony w ciagu 14 dni od poniesie-
nia po raz pierwszy kosztéw obrony.
Koszty obrony |Jezeli w stosunku do ubezpieczonego oznaj-
poprzedzaja- |miono lub powzigto informacj¢ o zamiarze
cej wniesienie | wszczecia sporu z powodu uchybienia, ubezpie-
roszczenia czyciel pokryje koszty obrony takze wtedy, gdy X \% v X
w stosunku do ubezpieczonego nie wystapiono
jeszcze z roszczeniem, lecz jest to prawdopo-
dobne.
Ustgpujacy Jezeli dana umowa ubezpieczenia nie zostanie
cztonkowie odnowiona, zakres ochrony zostaje rozszerzony
witadz na kazdego uste¢pujacego cztonka organéw
P L . o X X A% X
sp6tki w odniesieniu do roszczeni podniesio-
nych przeciwko takim osobom w okresie 6 lat
od daty wygasnigcia umowy ubezpieczenia.
Fuzje i prze- | W przypadku fuzji lub przejecia, ubezpieczyciel
jecia moze rozszerzy¢ ochrong¢ na roszczenia po raz
pierwszy podniesione przeciwko ubezpieczo- X X v X
nemu w okresie 72 miesigcy od dnia wygasnig-
cia okresu ubezpieczenia.
Grzywny Rozszerzenie ochrony ubezpieczeniowej na
ikary cywil- |grzywny i kary cywilnoprawne naktadane
. N . X X \% X
noprawne zgodnie z przepisami prawa, chyba ze zostana
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cd. tabeli 2

Nazwa

. Tresé PZU |Allianz| ACE | HDI
klauzuli

Zobowiazania | Rozszerzenie ochrony ubezpieczeniowej na
podatkowe szkody poniesione przez ubezpieczonego wsku-
tek osobistej odpowiedzialnosci za zalegtosci
podatkowe na podstawie art. 107 i art. 116
Ordynacji podatkowej, z wyjatkiem dziatania
celowego.

Razem 0 4 7 2

Objasnienie: X — brak klauzuli, V — klauzula jest dostgpna, P — klauzula jest w podstawowym
zakresie ubezpieczenia.

Zrédto: opracowanie wiasne.

5. Skladka ubezpieczeniowa a podatki dochodowe

Dla sp6tki wykupujacej polisg¢ OC D&O zaptacona sktadka nie moze zostaé
zakwalifikowana jako koszt uzyskania przychodu w podatku dochodowym od
os6b prawnych (CIT). Wynika to z tresci art. 16, pkt 59 w zwiazku z art. 15,
ust. 1 Ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0s6b praw-
nych, ktéry wylacza z kategorii kosztéw uzyskania przychodu ,,skfadki optacone
przez pracodawce z tytutu zawartych lub odnowionych uméw ubezpieczenia na
rzecz pracownikéw”. Stanowisko organdéw podatkowych zgodnie i jednoznacznie
odmawia zaptaconej sktadce uznania jako koszt spétki z uwagi na takie okolicz-
nosci, jak: brak zwiazku z zabezpieczeniem Zrédet przychodéw oraz zastosowanie
konstrukcji umowy na rzecz osoby trzeciej [Bartoszcze 2011, s. 19].

W kontekscie ewentualnego zaliczenia sktadki ubezpieczeniowej do przy-
chodéw cztonka zarzadu korzystajacego z ubezpieczenia OC D&O, nalezy wziaé
pod uwagg art. 11, ust. 1, art. 12 ust. 1 oraz art. 13, ust. 7 Ustawy z dnia 26 lipca
1991 1. o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych. Stanowiska organéw podat-
kowych wydawane na kanwie tych przepiséw sa w wigkszosci zgodne i traktuja
sktadke ubezpieczeniowa ptacona przez ubezpieczajacego (spotke) jako przychod
w formie nieodptatnego $wiadczenia, co rodzi obowiazek podatkowy. Nieod-
platnym $§wiadczeniem jest zapewnienie ochrony ubezpieczonym cztonkom wiadz
przed ewentualnymi stratami finansowymi wynikajacymi z obowiazku pokrycia
szkéd powstatych w wyniku podjetych przez nich dziatai badZ zaniechan.

Strona przeciwna wskazuje problemy w jednoznacznym okresleniu krggu
0s6b ubezpieczonych i kwoty przypadajacego im przychodu. Nie jest to mozliwe
z uwagi na [Bartoszcze 2011, s. 18]:
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— potencjalne zmiany podmiotowe w organach spétki w trakcie trwania
okresu ubezpieczenia,

— brak korelacji migdzy czasem trwania umowy ubezpieczenia a kadencjami
organdéw oséb prawnych,

— szeroki krag oséb ubezpieczonych obejmujacy rowniez petnomocnikéw,
prokurentéw i pracownikéw wykonujacych czynnos$ci zarzadcze w spétce,

— mozliwo$¢ zgtaszania roszczen w okresie dodatkowym po zakonczeniu
umowy ubezpieczenia.

W rezultacie nie ma mozliwosci rzetelnego i obiektywnego ustalenia podstawy
opodatkowania.

Dodatkowym wsparciem przedstawionych argumentéw sa orzeczenia sadoéw
administracyjnych, ktére krytycznie odnosza si¢ do réwnego dzielenia sktadki
ubezpieczeniowej pomigdzy cztonkéw zarzadu czy tez dokonywania podziatu
zgodnie z regutami matematycznymi®. Ponadto Wojewddzki Sad Administracyjny
w Warszawie (orzeczenie nr III SA/Wa 648/10 z dnia 4 listopada 2010) orzekt, ze
ochrona ubezpieczeniowa nie stuzy celom os6b ubezpieczonych, a samej spoice,
natomiast umowa ubezpieczenia jest jedynie czynnikiem majacym za zadanie
utatwi¢ wykonywanie czynnosci zawodowych przez ubezpieczonych i nie stuzy
ich celom osobistym.

6. Podsumowanie

Analiza dostgpnych na polskim rynku warunkéw ubezpieczenia D&O
prowadzi do nastgpujacych wnioskéw:

— ochrona dotyczy odpowiedzialno$ci cywilnej oraz administracyjnej
cztonkéw wiladz spoéiki kapitatowej, lecz wytacznie w zakresie enumeratywnie
nazwanych rodzajéw ryzyka i kosztéw,

— zakres ubezpieczenia D&O zmierza w kierunku kompleksowej ochrony
spoiki i jej wtadz przed roszczeniami oséb trzecich,

— zakres standardowej umowy ubezpieczenia obejmuje 3 czesci (A, B, C),
z wyjatkiem PZU proponujacego ochrong jedynie w ramach czgSci A (ochrona
cztonkow zarzadu),

— w ramach polisy pokrywane sa ponadto zdefiniowane koszty ochrony
prawnej wynikajace z roszczen zgtoszonych przeciwko osobie ubezpieczonej,
cho¢ nalezy zwréci¢ uwage na istotne réznice dotyczace katalogu pokrywa-
nych wydatkéw, realizacji wyptat zaliczkowych oraz mozliwosci dokonywania
wydatkéw bez uprzedniej zgody ubezpieczyciela,

6 Patrz orzeczenia o sygnaturach: I SA/Kr 794/06, 111 SA/Wa 1039/10, IT SA/Wa 2039/09,
11 SA/Wa 2019/08, I SA/Kr 174/10, I SA/G1 931/09, I SA/Wr 17/10.
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— ubezpieczenie co do zasady nie obejmuje roszczen z tytutu bigdu zawodo-
wego,

— ubezpieczenie nie podaza za cztonkiem wtadz (osoba), lecz za spé6tka, obej-
mujac ochrong nie tylko obecne wtadze, ale rowniez byle i przyszte (w drodze
automatycznego pokrycia),

— standardem rynkowym sa polisy typu claims-made, chociaz PZU jako
jedyny ubezpieczyciel oferuje polisy na bazie triggera loss occurence,

— stosowanie polisy typu claims-made powoduje, ze ubezpieczyciele oferuja
mozliwo$¢ wykupienia przedtuzonego okresu zgtaszania roszczen po zakoriczeniu
umownego okresu ubezpieczenia,

— najwigksze rozbieznoSci w badanych warunkach ubezpieczenia dotyczyty
wylaczen odpowiedzialnos$ci i dostgpnych klauzul dodatkowych,

— zuwagi na brak jednoznacznej interpretacji Ministerstwa Finansow, istnieje
ryzyko zaliczenia sktadki ubezpieczeniowej jako przychodu osobistego ubezpie-
czonych.

Reasumujac, korzySci ptynace z wykorzystania ubezpieczenia D&O w zarza-
dzaniu ryzykiem przedsigbiorstwa, zwlaszcza w sytuacjach kryzysowych, sa
pewne. Pytaniem otwartym pozostaje kwestia czasu, kiedy to u wtascicieli
i zarzadow spodlek zrodzi si¢ potrzeba ubezpieczenia odpowiedzialnosci
wynikajacej z szeroko pojetego zarzadzania przedsigbiorstwem. Dotychczas
polski rynek, ktéry daleki jest jeszcze od poziomu nasycenia, kusi niewygérowa-
nymi stawkami ubezpieczeniowymi. Jednak sytuacja ta moze wkrétce si¢ zmienic,
w miarg jak wzrosnie liczba ubezpieczonych, a w §lad za tym — liczba i warto$¢
roszczen wobec ubezpieczycieli. Kryzys w gospodarce wymusza na przedsig-
biorcach podejmowanie czynnoSci zmierzajacych do podnoszenia efektywnosci
przy réwnoczesnym ograniczaniu ekspozycji na ryzyko. Ubezpieczenie D&O jest
skutecznym narzedziem wspierajacym t¢ strategi¢. Mozna zatem spodziewac si¢
dalszego rozwoju segmentu rynku zwiazanego z ubezpieczeniami odpowiedzial-
nosci cywilnej przedsigbiorstw, w tym D&O. Wyniki badaf zawarte w niniejszej
pracy maja zatem istotny walor teoretyczno-poznawczy, jak i utylitarny dla prak-
tyki gospodarcze;j.
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Streszczenie

Ubezpieczenie cztonkéw wiladz spétki kapitalowej (D&O) ma istotne znaczenie
zaréwno dla cztonka zarzadu, asekurujac go na wypadek poniesienia odpowiedzialno-
Sci cywilnej, jak i dla wierzyciela, wzmacniajac jego szanse na uniknigcie straty, gdy
osobisty majatek cztonka zarzadu byt niewystarczajacy. Celem artykutu jest analiza
warunkow ubezpieczenia D&O dostgpnych na polskim rynku pod wzglgdem identyfi-
kacji r6znic w proponowanym zakresie pokrycia. Analiz¢ poprzedzono charakterystyka
prawnych Zrédet odpowiedzialnosci cywilnej wtadz spétek kapitatowych. Wspomniano
takze o aktualnych problemach dotyczacych kwestii podatkowych zwigzanych ze sktadka
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za ubezpieczenie D&O. W podsumowaniu stwierdzono m.in., ze kryzys w gospodarce
wymusza na przedsigbiorcach podejmowanie krokéw zmierzajacych do podnoszenia
efektywnosci przy réwnoczesnym ograniczaniu ekspozycji na ryzyko. Ubezpieczenie
D&O jest skutecznym narzgdziem wspierajacym t¢ strategie. Mozna zatem spodziewad
si¢ dalszego rozwoju segmentu rynku zwiazanego z ubezpieczeniami odpowiedzialnoSci
cywilnej przedsigbiorstw, w tym D&O.

Stowa kluczowe: ubezpieczenie D&O, ubezpieczenie cztonkéw zarzadu, ubezpieczenia,
ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej.

Directors and Officers Liability Insurance

D&O insurance is important both for board members, by securing them against civil
liability, as well as creditors, as it strengthens their chances of being paid when a board
member’s personal assets prove insufficient. The purpose of this article is to analyse the
general terms and conditions of D&O insurance available on the Polish market in order
to identify differences in the proposed scope of coverage. The analysis is preceded by
a description of legal sources of a director’s and an officer’s liability. The end of the arti-
cle discusses current problems on tax issues related to D&O insurance premiums. The
author concludes, among other things, that the recent economic crisis has forced entrepre-
neurs to take steps to improve efficiency while also limiting their exposure to risk. D&O
insurance is undoubtedly an effective tool for supporting this strategy. Further develop-
ment of the company liability insurance market segment (including D&O insurance) may
therefore be expected, and hence the results of the paper have important theoretical and
practical value.

Keywords: D&O insurance, directors and officers insurance, insurance, liability
insurance.



