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Verzekeringsexpert Christian Jaumain (UCL):

‘Rendabiliteit Belgische verzekeraars
is te athankelijk van meerwaarden’

(tijd) - ‘Op het vlak van de solvabiliteit verkeren de Belgische
verzekeringsmaatschappijen in een goede gezondheid. Ge-
vaarlijker is het gesteld met het rendement op het eigen ver-
mogen, waar de meerwaarden een te dominante rol spelen.
De verzekeraars mogen zich niet blindstaren op een tijdelij-
ke euforie op de financiéle markten. Ze moeten dringend
sleutelen aan hun kosten- en schadestructuur.’

Dit concludeert Christian Jau-
main, hoogleraar aan de UCL en
eminent verzekeringsexpert, uit
ziin recente financiéle doorlich-
ting van 132 Belgische verzeke-
ringsmaatschappijen. Zijn bevin-
dingen bundelde hij voor de ne-
gende maal in een Financiéle
Gids voor de Verzekeringen.

Het totale balanstotaal van de
Belgische verzekeraars bedroeg
eind 1997 3.000 miljard frank, een
stijging met zo’n 10 procent te-
genover 1996. Jaumain merkt op
dat de schulden tegenover de
verzekerden, uitgedrukt in techni-
sche voorzieningen, goed zijn
voor 80 procent van het balansto-
taal. Het eigen vermogen van de
verzekeraars blifft constant op
zo’'n 10 procent.

Aan de actiefkant nemen de be-
leggingen een prominente plaats
in met ruim 90 procent van het ba-
lanstotaal. Het belang van aande-
len steeg in 1997 lichtjes van 19
tot 22,2 procent, terwijt het belang
van de hypothecaire leningen af-
nam van 11 .3 tot 8,2 procent. De
obligaties evolueren van 54,8 tot

53,3 procent. Jaumain meent dat
de verlaging van de gewaarborg-
de rente tot 3,25 procent extra
ruimte kan scheppen voor aande-
lenbeleggingen. Zelfs was hij
voorstander van een verlaging tot
3 procent, mits de verzekeraars in
ruil een gewaarborgd deel van
hun winst voor de winstdeeiname
reserveerden. Op de actiefzijde
valt nog op dat de vorderingen op
premies terugvallen van 2 tot 1,8
procent. ‘De verzekeringsmaat-
schappijen hebben geen ruimte
meer om geld te laten liggen. Het
aantal dagen dat geld bij make-
laars ligt alvorens doorgestort te
worden, vermindert aanzienlijk.
Het gaat nu om een gemiddelde
van 39 dagen tegenover nog 49
dagen in 1995’

In zijn gids bouwt Jaumain een
alternatieve  resultatenrekening
volgens het klassieke opbreng-
sten-kostenschema op. Dit leidt
tot enkele markante conclusies.
Indien een verzekerde een pre-
mie van 100 frank voor een niet-le-
venverzekering stort, gaat hiervan
gemiddeld 87,4 frank naar de
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1997 1996 1995

ABB 3 5,0 39 [ 37
incl. latente meerwaarde - 12,7 9,4 8,0
Axa 1,7 1,7 1,6
incl. latente meerwaarde 52 2,7 3,3
De Vaderlandsche 4,0 2,9 2,5
incl. latente meerwaarde 4,8 3.8 3,1
Royale Belge 4,2 3,7 3,7
incl. latente meerwaarde 8,1 6,2 57
Winterthur 2,5 2,5 1,4

incl. latente meerwaarde . 4,7 - 3,9 3,1
AG 1824 1,5 1,8 2,4
.-| incl. latente meerwaarde 5.5 5,2 5.1
| AGF De Schelde . 2,3 2,5 2,6
incl. latente meerwaarde 35. 3,9 4,0
OMOB Ongevallen 1,7 1,6 1,3
incl. latente meerwaarde 3.2 2,7 1,9
Assubel Leven 0,9 3 0,7 0,7
incl. latente meerwaarde 28 . 23 2,1
ASLK Verzekeringen 1,9 2,0 2,1
¢ | incl. latente meerwaarde 42 4,8 3,2

5| OMOB Pensioenen : 0,6 0,5 0,6
1 incl. latente meerwaarde 2,7 1,8 2,7
5| Top 10 2,4 2,2 -
1 incl. tatente meerwaarde 5,6 4.8 -
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schadelast, 28,6 frank naar de ex-
ploitatiekosten en 13,7 frank naar
herverzekeringskosten. Het zijn
de financiéle opbrengsten van
25,5 frank die maken dat de ver-
zekeringsmaatschappijen  toch
niet onder nul gaan. Hetzelfde
plaatje gaat op voor de leventak.

‘Er zit voor de verzekeringsonder-
nemingen niets anders op dan de
kosten- en schadestructuur naar
beneden te halen. Ze mogen zich
niet laten verblinden door de
mooie financiéle opbrengsten en
dito meerwaarden van de jongste
jaren. Ze moeten proberen met

de premies zelf de schadelast en
de kosten te dekken’, waarschuwt
Jaumain. Op een totale winst voor
belastingen van 52,9 miljard frank
voor de top-10 was 43,4 miljard
frank in 1997 te danken aan meer-
waarden en uitzonderlijke op-
brengsten. Sommige maatschap-
pijen profiteerden van deze
mooie meerwaarden om extra re-
serves voor het lagerenterisico
aan te leggen.

De financiéle gids toont aan dat
er een algemene tendens naar
hogere latente meerwaarden en
een betere solvabiliteit bestaat.
Verzekeraars zoals KBC-Verzeke-
ringen, De Vaderlandsche of Roy-
ale Belge hebben een eigen ver-
mogen dat ettelijke malen het
wettelijk opgelegd eigen vermo-
gen bedraagt. ‘Ditis voor een deel
afhankelijk van de politiek van een
maatschappij. Het verschit tussen
Royale Belge (een solvabiliteit
van 4,2) en AG 1824 (een solvabi-
liteit van 1,5) is in dit opzicht teke-
nend. Maatschappijen die een
groot eigen vermogen aanleg-
gen, hebben volgens mij evenwel
bepaalde doelstellingen zoals
overnames voor ogen.’

EvH

De Financiéle Gids van de Ver-
zekeringen 1999 werd uitgegeven
bij Kluwer Editorial. De prijs van
het jaarboek bedraagt 22.900
frank (567,67 euro) in abonne-
mentsformule en 27.900 frank
(669,31 euro) in losse editie.




