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MONEYTALK VERZEKERINGEN

V E R Z E K E R A A R S  S T A A N  
V O O R  Z W A R E  U I T D A G I N G E N

D
e verzekeringssector maakt
moeilijke tijden door. Als de
financiële markten in het
rood gaan, delen de verze-
keraars in de klappen. “De

verzekeraars hebben de voorbije jaren
heel slecht gepresteerd op de beurs”, zei
Bart De Smet, de CEO van Ageas en de
voorzitter van de sectorfederatie Assu-
ralia, op de achtste editie van het CEO
Event, dat Decavi jaarlijks organiseert in
samenwerking met PwC. 

De voorbije twaalf jaar hebben de ban-
ken op de aandelenmarkten 62 procent
van hun waarde verloren, de verzekeraars
deden het nog slechter met een verlies
van 63 procent. Ter vergelijking: de voe-
dingssector realiseerde in die periode een
meerwaarde van 105 procent, tegenover
een stijging van 82 procent voor de che-
miesector en 10 procent voor de gezond-
heidszorg. Bekeken over de afgelopen vijf
jaar bedroeg het verlies 73 procent voor
bankwaarden en 50 procent voor aande-
len van verzekeraars. In die periode waren
de returns van de voedings- en de che-
miesector nog altijd positief (28 en 29 pro-
cent). Aan de basis van die koersdalingen
liggen verscheidene oorzaken: de sub-
prime- en de liquiditeitscrisis, de daling

van de rentevoeten, de algemene terug-
val van de beurzen en de toenemende
 volatiliteit van de financiële markten.

Volgens Bart De Smet zijn de Europese
verzekeraars er nog het ergst aan toe. In
tien jaar tijd is hun beurskapitalisatie terug-
gevallen met 75 procent. De voorbije zes
jaar heeft die evolutie zich nog versneld.
In de top tien van de grootste verzeke-
raars ter wereld staan nog maar vier Euro-
pese maatschappijen meer, tegenover
negen tien jaar geleden. De Solvency II-
richtlijn, waarmee Europa de solvabili-
teitsratio’s van de verzekeraars wil optrek-
ken, heeft het de sector niet gemakkelij-
ker gemaakt (zie kader). Door die nieuwe
regels geven verzekeringsmaatschappijen
de voorkeur aan obligaties ten koste van
aandelen, die te veel kapitaal verslinden.
Dat ze de aandelen in hun portefeuilles
massaal hebben verkocht, heeft mee geleid
tot de terugval van de beurskoersen.

Onvoorzien scenario
Een andere factor van onzekerheid is

de schuldencrisis in Europa. Spanje en
Portugal kunnen een deel van hun schul-
den niet meer terugbetalen, maar gaan
toch massaal leningen aan om hun finan-
ciële sector van de ondergang te redden.

De toekomst is
niet verzekerd
De verzekeraars gaan gebukt onder de gevolgen van
de crisis. Bovendien letten de consumenten beter op
de risico’s van de producten waar ze op intekenen.
De sector moet zich aanpassen aan die nieuwe
omstandigheden. LAURENT FEINER
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Europese verzekeraars in tien
jaar tijd is teruggevallen.

Mediargus met docroom pdf



128 28 JUNI 2012 | WWW.TRENDS.BE

In Spanje verkeert Bankia in grote moei-
lijkheden door zijn blootstelling aan de
zwaar gehavende vastgoedsector. Om uit
de problemen te raken heeft de instelling
behoefte aan 23,5 miljard euro, waarvan
het nog 19 miljard moet vinden. Dat doet
de Spaanse overheidsschuld aanzienlijk
toenemen. Portugal wil 6,65 miljard euro
injecteren in de privébanken BCP en BPI
en de overheidsbank CGD, zodat ze vol-
doen aan de kapitaalvereisten van de
Europese bankautoriteit.

Sinds 2010 is de eurocrisis alleen maar
verergerd. Naast de Zuid-Europese lan-
den – Spanje, Portugal, Italië en Grie-
kenland – werden ook andere eurolan-
den zoals Nederland en België getroffen.
Dat heeft geleid tot irrationele toestan-
den: op 24 november vorig jaar was de
Belgische tienjarige rente opgelopen tot
5,84 procent, inmiddels is die weer gezakt
tot onder 3 procent.

De verzekeraars hebben het niet gemak-
kelijk om zich aan die volatiele omgeving
aan te passen. Als de eurocrisis nog uit-
breidt en de rentespread tussen de pro-
bleemlanden en de rest van Europa ver-
der oploopt, zal dat een nog grotere impact
hebben op de activiteiten van de sector.
Het risico dat de crisis verder escaleert,
is reëel. Volgens Standard & Poor’s is er
zelfs één kans op de drie dat Griekenland
op termijn de eurozone verlaat. Enkele
maanden geleden leek zo’n scenario
ondenkbaar.

De consument verandert
De consumenten zijn zich intussen

steeds beter bewust van de risico’s van de
producten waar ze op intekenen. Zo zijn
ze meer dan ooit vragende partij voor
levensverzekeringscontracten met een
kapitaalgarantie. Het aanbod dreigt hen
teleur te stellen, omdat de levensverze-
keraars eerder de voorkeur geven aan
tak23-producten — een levensverzeke-
ring gekoppeld aan beleggingsfondsen,
zonder rente- en kapitaalgarantie — dan
aan producten met een gewaarborgde
rente. Zo kunnen ze het financiële risico
overdragen naar de verzekerden.

De klant maakt ook steeds meer gebruik
van verschillende distributiekanalen, zoals
makelaars, het internet en bank-verze-
keraars. Als hij een reis boekt, sluit hij bij-
voorbeeld online een reisverzekering af,
zijn brandverzekering heeft hij bij de bank

die hem een hypothe-
caire lening heeft ver-
strekt, en zijn auto- en
familiale verzekering
gaat hij aan bij een
makelaar. Bart De Smet:
“Ageas speelt in op die
trend. In de meeste lan-
den waar we actief zijn,
opteren we voor de
favoriete distributieka-
nalen van de consu-
menten.”

Aanpassen en
diversifiëren

“De verzekeraars
moeten zich aanpassen aan die nieuwe
omstandigheden”, zegt Bart De Smet. “Ze
moeten financieel sterk staan en solide
partnerschappen ontwikkelen om hun
producten te distribueren.” Onlangs kon-
digde Ageas aan dat het voor 60,8 miljoen
euro Castle Cover Limited heeft overge-
nomen, een Britse verzekeraar die zich
heeft gespecialiseerd in verzekeringen
voor vijftigplussers. Een ander voorbeeld

is de joint venture met
de Engelse supermarkt-
keten Tesco, die in 2010
tot stand kwam. In vijf
kwartalen tijd sloten de
klanten van Tesco meer
dan 2 miljoen auto- en
brandverzekeringscon-
tracten af.

De verzekeraars moe-
ten zich ook geografisch
diversifiëren, vindt Bart
De Smet. “Ageas is aan-
wezig in zeven landen in
Europa, maar ook op vijf
markten in Azië: China,
India, Thailand, Malei-

sië en Hongkong. Dat continent is een
sterk groeiende regio. Er liggen vooral
kansen in landen waar de premies per
inwoner nog bescheiden zijn en het bruto
binnenlands product nog sterk kan
groeien. “Diversificatie is cruciaal, omdat
de financiële markten turbulent zullen
blijven. Het ziet er niet naar uit dat die
situatie op korte termijn zal veranderen”,
concludeert De Smet. z
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≤ SOLVENCY II: HET AFTELLEN IS BEGONNEN
De Solvency II-richtlijn
werd op 22 april 2009
aangenomen door het
Europees Parlement en
wordt in principe van
kracht op 1 januari 2014.
De belangrijkste doelstel-
ling van de richtlijn is het
risicobeheer centraal te
plaatsen in de strategie van
de verzekeringsmaat-
schappijen. Solvency II
stelt kwantitatieve eisen
aan het kapitaal en de
waardering van de activa
en de passiva, legt normen
op voor het beheer en de
controle van risico’s en
onderwerpt de financiële
communicatie met de con-
troleautoriteiten en de
consumenten aan regels.
“De verzekeraars hebben
nog maar twee jaar de tijd
om dat grootscheepse
transformatieprogramma
voor te bereiden en te

implementeren”, zegt
Kenneth Vermeire,
insurance regulatory
expert bij PwC. “Dat zal
invloed hebben op hun
commerciële en financiële
strategie, hun interne
organisatie (risicobeheer
en risicocontrole,
corporate governance) en
hun communicatie met
hun aandeelhouders, hun
cliënten en de controle-
autoriteiten.” 
De werkwijze van de verze-
keraars zal daardoor
drastisch veranderen. Veel
maatschappijen moeten
hun informatiesystemen
grondig aanpassen. De
beheerders moeten over
voldoende relevante en
precieze informatie kunnen
beschikken om het niveau
van hun eigen vermogen
op middellange en lange
termijn te kunnen

beoordelen. Bovendien
moeten ze hun risico’s —
zowel de verzekeringsrisi-
co’s als de financiële en
operationele risico’s —
duidelijk kunnen definiëren,
die afstemmen op hun
operationele beperkingen
en risico-indicatoren
uitwerken. Er wordt van
hen ook verwacht dat ze
interne modellen voor hun
solvabiliteitsberekening en
hun financiële verslagge-
ving ontwikkelen.
“De implementatie van
Solvency II brengt voor de
verzekeraars hoge kosten
met zich mee”, zegt
Jacques Tison, partner bij
PwC. “Bovendien zijn
bedrijven met een te laag
kapitaal verplicht hun eigen
vermogen te versterken.
Dat zou wel eens kunnen
leiden tot een consolidatie
in de verzekeringssector.”

BART DE SMET
“Diversificatie is cruciaal.”
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