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Spółki branży ubezpieczeniowej w historii Giełdy 
Papierów Wartościowych w Warszawie

Zakłady ubezpieczeniowe pojawiły się na rynku kapitałowym relatywnie późno, bo dopiero cztery lata 
od rozpoczęcia działalności przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie. Debiut TUiR Warta, 
pierwszego notowanego ubezpieczyciela, odbył się w maju 1995 roku. Przez ponad 25 lat na GPW 
łącznie było notowanych sześciu przedstawicieli branży ubezpieczeniowej, ale na koniec 2017 roku 
na parkiecie warszawskim pozostały już tylko PZU SA i niemiecki Talanx AG. Historia polskich ubezpie-
czycieli na GPW obejmuje sukcesy projektów ubezpieczeniowych z początku transformacji (TU Europa) 
oraz porażki (TUiR Polisa). Prywatyzacja poprzez giełdę napotykała szereg trudności i opóźnień (TUiR 
Warta i PZU). Istotne znaczenie miała polityka gospodarcza: prawo ubezpieczeniowe najpierw zawierało 
elementy protekcjonizmu (do 1999 roku) i chroniło krajowy rynek ubezpieczeniowy przed działalnością 
zagranicznych zakładów ubezpieczeń, by po wejściu Polski do Unii Europejskiej (w roku 2004) w pełni 
rynek ten zliberalizować. Z przeprowadzonych analiz wynika, że pojawienie się branżowego kapitału 
zagranicznego było ważniejszym wsparciem dla rozwoju krajowych ubezpieczycieli (TU Compensa 
i TUiR Warta) niż dostęp do kapitału poprzez giełdę. Zasada ta nie dotyczyła PZU, lidera polskiego rynku 
ubezpieczeniowego, który nigdy nie potrzebował kapitału od inwestorów giełdowych. 

Słowa kluczowe: zakłady ubezpieczeń, branża ubezpieczeniowa, giełda warszawska, rynek kapitałowy, 
transformacja gospodarcza.

Wprowadzenie

W marcu 1991 roku Sejm RP uchwalił ustawę Prawo o publicznym obrocie papierami wartościo-
wymi i funduszach powierniczych, która stworzyła ramy prawne rynku kapitałowego w Polsce, 
a 16  kwietnia tego samego roku odbyła się pierwsza sesja na giełdzie. Ponad ćwierć wieku funk-
cjonowania Giełdy Papierów Wartościowych stwarza zatem okazję do podsumowania obecności 
spółek ubezpieczeniowych na krajowym rynku. Mimo że ich liczebność jest stosunkowo niska, 
to ich specyfika i różnorodność prezentują się ciekawie. Celem autorów jest przedstawienie 
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Insurance companies listed on the Warsaw Stock Exchange

Insurance companies as a public listed companies are listed on the Warsaw Stock Exchange (WSE) 
from 1995, 4 years after first trading session. , TUiR Warta made her first debut. There were 6 compa-
nies representatives of the insurance industry. TUiR Warta was first public listed company, but at the 
end of 2017 only PZU and the German Talanx remained on the Warsaw Stock Exchange. The history of 
Polish insurers on the WSE includes successes of insurance projects from the beginning of transforma-
tion (TU Europa) and bankruptcy (TU Polisa). Privatization through the stock exchange faced a num-
ber of difficulties and delays (TUiR Warta and PZU) and depend from many factors. Insurance law first 
contained elements of protectionism (up to 1999) and protected the domestic insurance market from 
the activity of foreign insurance companies, so that after Poland’s accession to the European Union 
(in 2004) the market was liberalized. The entry of the industry’s foreign capital was a more important 
support for the development of Polish, listed insurers (TU Compensa and TUiR Warta), rather than IPO 
on WSE. PZU, the leader of the Polish insurance market is currently the only Polish insurance company 
listed on the stock exchange, and at the same time a company that did not need capital from stock 
investors. In case of dual listed Talanx, Deutsche Boerse is the main trading floor.
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