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In de verzekeringssector nam vanaf het midden van de jaren tachtig de
concentratiegraad af door de komst van nieuwe toetreders. Diversificatie om het
rendement te verhogen is niet bijzonder aangeslagen. Op grond van een kleine,
maar goed ontwikkelde thuismarkt blijken Nederlandse verzekeraars zeer succesvol
in het betreden van buitenlandse markten.

Verzekeraars nemen risico's over van particulieren en
organisaties. Het produkt van een verzekeraar kan
omschreven worden als een contract met als doel fi-
nanciële bescherming te bieden tegen onzekerheden
die de continuïteit van de particulier/organisatie, dan-
wel de conditie van een object waarover hij de be-
schikkingsmacht of het eigendom heeft, zouden kun-
nen bedreigen 1 Het gaat bij het afsluiten van verze-
keringen in essentie om risico's die voor de persoon
of organisatie in kwestie significante financiële gevol-
gen kunnen hebben2

. Een goed functionerend verze-
keringsstelsel kan als een pijler van welzijn gekwalifi-
ceerd worden.

Dit artikel gaat in op enkele ontwikkelingslijnen
in het Nederlandse verzekeringswezen in het alge-
meen en het multinationaliseren van het werkterrein
van de drie grootste Nederlandse verzekeraars (inclu-
sief hun rechtsvoorgangers) gedurende de periode
1965 tot en met 1989 in het bijzonder. Achtereenvol-
gens komen de volgende onderwerpen aan bod: de
belangrijkste ontwikkelingen die de afgelopen jaren
in het verzekeringswezen hebben plaatsgevonden,
de stuwende krachten achter het multinationaliseren
van het werkterrein en de strategie van het multina-
tionaliseren. Het artikel wordt afgerond met enkele
slotbeschouwingen.

Ontwikkelingslijnen

De bedrijfstak van de verzekeraars kan aan de hand
van een aantal ontwikkelingen getypeerd worden. In
dit artikel volgen we de sporen concentratie, diversifi-
catie en multinationalisatie gedurende de periode
1965 tot en met 1989.

Concentratie en deconcentratie
In de jaren zestig ontstond een concentratietendens
die van grote invloed is geweest op de ontwikkeling
van het Nederlandse verzekeringswezen. Die concen-
tratiebeweging werd aangezwengeld door de vor-
ming van Nationale-Nederlanden (1963). Inflatie en

automatiseringsgolven hadden geleid tot stijgende
kosten, die de winstmarges onder druk zetten3. Door
schaalvergroting kon men efficiënter opereren. On-
getwijfeld werd ook met een scheef oog gekeken
naar de schaalvergroting onder verzekeraars in de
ons omringende landen. Het nieuwe concern Natio-
nale-Nederlanden zou internationaal gezien in de
race kunnen blijven voor het marktleiderschap in
verschillende lokale, geografische produktmarkten.

Het ontstaan van Nationale-Nederlanden veroor-
zaakte echter veel onrust in de Nederlandse verzeke-
ringswereld. Het marktaandeel van Nationale-Neder-
landen van om en nabij de dertig procent en de
grotere schaal van de activiteiten werden als bedrei-
gend ervaren. De andere verzekeringsmaatschappij-
en wilden niet achterblijven. Aan het einde van de
jaren zestig ontstonden naar aanleiding van fusies
drie nieuwe verzekeringsmaatschappijen: AGO
(1968), Delta-Lloyd (1968) en Ennia (1969).

De kosten waren verlaagd en nieuwe overnames
werden steeds minder aantrekkelijk. Immers, na
verloop van tijd neemt de extra winstgevendheid van
iedere additionele overname c.q. fusie af. Het accent
verschoof van fuseren naar consolideren, d.w.z. het
integreren van de bij de gedurende de jaren zestig
gerealiseerde fusies betrokken ondernemingen.

Tabel 1 geeft een indruk van de concentratie in
het leven- en schadebedrijf. Bij de berekeningen is
gebruik gemaakt van de jaarlijkse bruto premie-inko-
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Multinationalisatie

De al aan het einde van de jaren zestig grotendeels
uitgekristalliseerde marktverhoudingen hebben er in
belangrijke mate toe geleid, dat de grote verzeke-
raars op grotere schaal in het buitenland activiteiten
gingen ontplooien. De hoge verzekeringsgraad van

De diversificatie vond op verschillende manieren
plaats. De eerste manier om het werkterrein te diver-
sificeren had betrekking op expansie in de financiële
dienstverlening. Het ging daarbij om expansie in acti-
viteiten die verwantschap vertoonden met het kern-
bedrijf (verwante diversificatie). Verzekeraars gingen
activiteiten ontplooien op het terrein van het vol-
machtbedrijf, het hypothecaire bedrijf, de makelaar-
dij, het effectenbeheer en het financieringsbedrijf
(zowel gericht op de industrie als de consument).
Nationale-Nederlanden diversificeerde bij voorbeeld
op grote schaal in de 'persoonlijke leningen' (via de
BV Algemene Beleggingsmaatschappij 'Lapeg', waar-
toe onder meer Vola behoorde).

De tweede manier om het werkterrein te diversifi-
ceren had betrekking op expansie in de niet-financi-
ele dienstverlening, waarbij de band met het kernbe-
drijf minder duidelijk was ('niet-verwante diversifica-
tie'). In dit geval werd het werkterrein van de verze-
keraars verbreed door actief te worden op het terrein
van de ontwikkeling en exploitatie van onroerend
goed ('projectontwikkeling') (daartoe nam Nationale-
Nederlanden bij voorbeeld in 1975 BOZ NV over),
het 'venture capita!' (zo heeft Amev via een lokale
Amerikaanse werkmaatschappij minderheidsbelan-
gen in jonge veelbelovende Amerikaanse onderne-
mingen genomen) en de administratieve dienstverle-
ning (met name de computerdienstverlening aan
derden). In de jaren tachtig gingen de verzekeraars
hun werkterrein in de bancaire dienstverlening ver-
breden. Daarmee verliep de ontwikkeling in Neder-
land analoog aan ontwikkelingen die zich in de om-
ringende landen aftekenden5

Gedurende de jaren tachtig verschoof het accent
geleidelijk van diversificatie naar multinationalisatié.
Door de marginale tot slechte rendementen van de di-
versificaties (een illustratief en veelzeggend voor-
beeld van een mislukte niet-verwante diversificatie
was de aankoop, in 1975, van de juweliersketen
Schaap en Citroen door AMEV), begonnen de verze-
keraars hun interesse voor het diversificeren van het
werkterrein te verliezen. Het besturen van niet-ver-
wante activiteiten vergde kennelijk toch meer experti-
se van de markt dan men had vermoed. Multinationa-
lisatie van het werkterrein werd het beleidsparooI.
Het accent lag op 'meer van hetzelfde', zowel in het
binnen- als in het buitenland. Deze trend sloot naad-
loos aan op het parool 'terug naar de kern'.

4. Zie ookJ.L.M. Bartelds in NRCHandelsblad, 12 oktober
1991.
5. Zie ook een rapport van Arthur Andersen, Insurance in
a changing Europe: 1990-1995, The Economist Publica-
tions, Londen, 1990.
6. Zie B. Salomon, European insurance distribution, UER,
1992.

mens van alle op de Nederlandse verzekeringsmarkt
actieve ondernemingen.

De concentratie in het levenwezen geeft tot 1984
een opgaande ontwikkeling te zien. Dië concentratie-
beweging heeft zich vooral onder de vijf grootste le-
vensverzekeraars voltrokken. Volgens tabel 1 is de
concentratie in het schadebedrijf gedurende de perio-
de 1973 tot en met 1984, hoewel marginaal, afgeno-
men.

Met name in 1983 vonden omvangrijke fusies/ac-
quisities plaats. AGO en Ennia gingen samen en Na-
tionale-Nederlanden nam Amfas over. De fusies/ac-
quisities werden voor een belangrijk deel versneld
tot stand gebracht vanwege de opkomst van nieuwe
toetreders, de Z.g. 'direct writers', die zonder tussen-
personen met lage prijzen (want lagere kostenni-
veaus) agressief dezelfde afzetmarkten gingen bewer-
ken. Veel verzekeringsprodukten waren door de
toenemende vertrouwd- en bekendheid met het pro-
dukt veranderd van 'specialties' in 'commodities'.
Daarmee sloegen ook de verkopers markten om naar
kopersmarkten. Het accent kwam hoe langer hoe
meer op het kostenniveau van het aangeboden verze-
keringsprodukt te liggen. Dit bood ruimte aan nieu-
we toetreders, die concurreerden met lage-kosten-
strategieën.

Met de opkomst van de 'direct writers', die (aan-
vankelijk zeer) succesvol het kostengevoelige seg-
ment van de verzekeringsmarkt bewerkten (met
name omdat zij zich op het aanbieden van relatief
eenvoudige verzekeringsprodukten concentreerden),
liepen de marktaandelen van de gevestigde verzeke-
ringsmaatschappijen terug. Het samenballen van de
krachten via fusies, acquisities en samenwerkingsver-
banden had dan ook een defensief karakter. Langs
deze weg werd geprobeerd de kosten opnieuw te
verlagen en de teruggang in de marktaandelen tegen
te gaan 4. Uit tabel 1 blijkt dat deze strategie ex post
weinig effect heeft gesorteerd.

Diversificatie
Het werkterrein van Nederlandse verzekeraars werd
vanaf het begin van de jaren zeventig gediversifi-
ceerd. Managementkennis en overtollige kasstromen
werden aangewend voor produkten die nauw ver-
want waren met het verzekeringswezen. Ook het
spreiden van de risico's om de onderneming minder
kwetsbaar te maken en het volgen van ondernemin-
gen in andere branches kunnen als prikkel worden
beschouwd voor het diversificeren van het werkter-
rein van de verzekeraars.

Leven
1973 1984 1989

26,4 33,4 21,4 -5
38,2 52,2 35,1 -3,1
49,7 60,9 41,9 -7,8

68,3 76,5 52,9 -15,4

SS,3 88,6 70,4 -17,9

Tabell. Con-
centratie in
bet leven- en
scbadebedrijf
(bruto premie-
aandelen)



de Nederlander heeft hier mede toe bijgedragen.
Nationale-Nederlanden, AGO, Ennia en Amev waren
voor hun verdere groei voor een belangrijk deel op
het buitenland aangewezen. De sterke positie op de
Nederlandse markt fungeerde daarbij als springplank.
Het accent van de multinationalisatie lag aanvanke-
lijk op de Verenigde Staten, Groot-Brittannië en Aus-
tralië. Angelsaksische landen genoten de voorkeur.
Men sprak letterlijk en figuurlijk (cultureel) dezelfde
taal en deze landen waren groeimarkten7

.

Daarnaast hangt het multinationaliseren van het
werkterrein van dienstenondernemingen nauw sa-
men met het multinationaliseren van het werkterrein
van industriële ondernemingen. Vanaf het einde van
de jaren zestig gaan steeds meer Nederlandse onder-
nemingen in het buitenland activiteiten ontplooien.
De multinationalisatie van industriële ondernemin-
gen vereiste een daarop afgestemd verzekeringssys-
teem. Een multinationale verzekeraar moest in meer-
dere landen vestigingen hebben, zodat zijn relaties
overal bediend konden worden.

Tot slot is verzekeren net als andere vormen van
ondernemen risico's nemen. Door de risico's van het
ondernemen te spreiden wordt een verzekeraar min-
der kwetsbaar. Vooral het schade bedrijf heeft door
het wisselvallige resultatenverloop baat bij een verrui-
ming van het geografische werkterrein. De resultaten
zullen door een goede internationale spreiding van
het werkterrein gestabiliseerd kunnen worden.

De strategie

De multinationalisatie van het werkterrein van de gro-
te verzekeraars was min of meer een extrapolatie van
hetgeen reeds in het verleden had plaatsgevonden8

.

De rechtsvoorgangers van Aegon en Amev bij voor-
beeld beschikten al in 1965 over een - zij het klein-
buitenlandbedrijf.

Acquisitie versus start-up
Aan het overnemen van een lokale verzekeringsmaat-
schappij waren vele voordelen verbonden. Het be-
langrijkste voordeel: er kon van de ervaring van de
overgenomen verzekeraar met het bewerken van de
lokale markt geprofiteerd worden. Het 'informatie na-
deel' van de buitenlandse onderneming jegens de lo-
kale afzetmarkt kon daarmee tenietgedaan worden.
Een ander voordeel van internationale overnames en
samenwerkingsverbanden is dat deze minder last
hebben van aanloopverliezen.

Politieke omstandigheden waren echter van in-
vloed op de wijze waarop de multinationalisatie van
het werkterrein gestalte kreeg. Veelzeggend was de
expansie van Nationale-Nederlanden aan het einde
van de jaren tachtig in het Verre Oosten. Nationale-
Nederlanden zette de levenactiviteiten in Japan via
start-ups op poten. Voorts werd de expansie in Zuid-
Korea, Taiwan en Hongkong via start-ups gereali-
seerd. Het was in die landen in de regel niet gemak-
kelijk via joint ventures danwel acquisities te
multinationaliseren. De lokale politieke infrastructuur
torpedeerde het overgrote deel van deze expansie-ini-
tiatieven.
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Het informatie nadeel, doordat lokale buitenland-
se onderrremingen beter zijn ingevoerd in de lokale
markt, heeft Nationale-Nederlanden, Aegon en Amev
er niet van weerhouden in het buitenland te expande-
ren door middel van het opstarten van nieuwe vesti-
gingen. De aanloopverliezen die onvermijdelijk met
internationale start-ups gepaard gaan konden wor-
den beperkt door de snelle groei van de meeste bui-
tenlandse markten en - niet te vergeten - de informa-
tievoorsprong van Nederlandse multinationals op het
terrein van verzekeren.

Per saldo waren internationale start-ups echter
niet zelden een 'second best'- in plaats van een 'first
best'-optie. Men was echter aangewezen op het op-
zetten van eigen vestigingen, indien het niet mogelijk
was te multinationaliseren via acquisities of interna-
tionale samenwerkingsverbanden.

Acquisities
Voor zover er mogelijkheden waren voor overnames,
is opvallend dat buitenlandse verzekeraars wel aan
bepaalde eisen moesten voldoen om voor acquisitie
in aanmerking te komen. Internationale acquisities
werden eerder door Nederlandse verzekeraars over-
wogen, indien: de overnamekandidaat groot was
(danwel op korte termijn tot een relatief grote onder-
neming uit kon groeien); de overnamekandidaat ope-
reerde in een groeimarkt; en de overnamekandidaat
opereerde in een land dat ~ekenmerkt werd door
een stabiel politiek klimaat .

Het belang van schaal wil zeggen dat lokale over-
namekandidaten tegen lagere eenheidskosten moe-
ten produceren dan hun belangrijkste concurrenten.
Het argument van de schaalgrootte betekende tegelij-
kertijd dat lokale activiteiten met een onvoldoende
schaalgrootte in aanmerking kwamen om gedesinves-
teerd te worden. Dit is bij voorbeeld de belangrijkste
reden geweest waarom Aegon zich vanaf 1987 van
de (internationale) markt voor professionele herverze-
kering heeft teruggetrokken. De schaalgrootte van de
ondernemingen die zich met herverzekeringsactivitei-
ten bezighielden was naar de mening van Aegon te
gering om aan de lange-termijndoelstelling (een ren-
dabele bedrijfsvoering) te kunnen voldoen.

De 'Aziatische tijgers' en Japan waren gezien de
hoge economische groeiniveaus en het stabiele poli-
tieke klimaat aantrekkelijke regio's. Ook Zuideurope-
se landen als Spanje, Italië en Griekenland waren
daarom vanaf het begin van de jaren tachtig aantrek-
kelijk(er) voor Nederlandse verzekeraars.

Internationale netwerken
Het multinationaliseren van het werkterrein van Ne-
derlandse verzekeraars was nauw verweven met het
multinationaliseren van het werkterrein van buiten-
landse verzekeraars. Deze ontwikkeling mondde uit
in de ontwikkeling van internationale netwerken van

7. Arhur Andersen, op.cit., 1990.
8. B.P.A. Gales, op.cit., 1986.
9. P.K. ]agersma, op.cit.



Tabel2. Belangrijkste internatio~ale expansies van Nationale-Neder-
landen,Aegon en Amev, 1965-1989
S~~~ ~
:Jpi,t}tventures! deelnemingen 44
4CQuisities 47
:t9fale aantal internationale expansies

Tussen de multinationaliseringsstrategie en de lokale buitenlandse markt waar-
in geëxpandeerd wordt, bestaat een bepaald verband.
vaker gebruik van deze drie ontwikkelingss

gaat. Nederlandse verzekeraars multinationaliseren niet in 'ont-
anden', wel in 'in ontwikkeling zijnde landen'. In laatstgenoemde

landen (als Oostbloklanden) wordt bij voorkeur via acquisities en joint ventu-
res geëxpandeerd. Deze twee multinationaliseringsvormen worden niet zelden
door strategische deelnemingen, gericht op het vergaren van kennis over de lo-
kale markt, voorafgegaan.

Bron: P.K.:Jagersma, Multinationalisatie van Nederlandse dienstenonderne-
mingen, verschijnt binnenkort.

verzekeraarslO. Nationale-Nederlanden, AGO, Ennia
en Amev maakten al aan het einde van de jaren zes-
tig van internationale netwerken gebruik. Het grote
voordeel van deze netwerken was dat men daardoor
de risico's, onlosmakelijk verbonden met het multina-
tionaliseren van het werkterrein, kon beperken. De
internationale netwerken hadden daardoor een defen-
sief karakter. AMEVging bij voorbeeld in 1968 een sa-
menwerkingsverband aan met het Duitse Münchener
Rückversicherungs-Gesellschaft, de Allianz Versiche-
rungs-Gesellschaft en het Belgische Royal Belge. Het
ging hier om een los samenwerkingsverband, waarbij
- om de goede voornemens jegens elkaar te bena-
drukken - werd deelgenomen in elkaars kapitaal. De
kapitaaldeelneming had vooral een symbolische bete-
kenis. De strekking van het samenwerkingsverband:
als men elkaar in de toekomst nodig zou hebben,
dan zou men bij elkaar kunnen aankloppen om hulp.
Ook Nationale-Nederlanden (het Multinational Insu-
rance Arrangement) en Aegon (de MIA-groep, het In-
ternational Network of Insurance (IN!) en de Group
Assurance International Network (GAlN) namen deel
aan internationale netwerken.

De internationale netwerken hadden de volgende za-
ken gemeen: (I) zij bestreken maar een beperkt deel
van het werkterrein. Zo had het INI louter betrekking
op schade-activiteiten; (2) zij beperkten hun activitei-
ten niet tot een gegeven regio. Het waren mondiaal
actieve netwerken; (3) het aantal deelnemende verze-
keraars, afkomstig uit verschillende - maar ook de-
zelfde -landen nam in de loop van de tijd toe. Er
werden dan ook geen beperkingen gesteld aan het le-
dental; (4) er werd op basis van gelijkwaardigheid
aan de netwerken deelgenomen en (5) het ging eerst
en vooral om het beter bedienen van de 'corporate
relations'.

Tabel 2 geeft een overzicht van de belangrijkste
gedurende de periode 1965-1989 door Nationale-Ne-
derlanden, Aegon (inclusief rechtsvoorgangers) en
Amev gerealiseerde internationale expansies.

Ter afsluiting

Nederlandse verzekeraars waren opvallend eensge-
zind in hun oordeel over de invloed van het magi-

sche jaartal '1992' op de strategievorming. Volgens
Nationale-Nederlanden, Aegon en Amev zou 1992
geen significante invloed hebben op de strategievor-
ming.

Daarvoor werden twee argumenten aangevoerd.
Het eerste argument luidde als volgt: 1992 zou vooral
betrekking hebben op het afbreken van door econo-
misch nationalisme gevoede juridische en politieke
toetredingsbelemmeringen. 1992 zou Nationale-Ne-
derlanden, Aegon en Amev minder raken, omdat de
Nederlandse verzekeringsmarkt - in tegenstelling tot
bij voorbeeld de Franse en Westduitse verzekerings-
markt - weinig juridische en politieke toetredingsbe-
lemmeringen kende.

Vooral de Franse en Westduitse verzekeraars zou-
den met de nadelige effecten van het elimineren van
de toetredingsbelemmeringen te maken krijgen (i.e.
een fellere concurrentie en lagere premieniveaus).
De Nederlandse verzekeraars waren aan een felle
concurrentie en lage premieniveaus gewend.

Het tweede argument luidde: verschillende lan-
den hebben een verschillende politieke, culturele en
sociaal-economische infrastructuur. 1992 zou hier op
korte en middellange termijn weinig verandering in
aan kunnen brengen. De verschillen tussen de politie-
ke, culturele en sociaal-economische infrastructuren
zouden volgens de multinationale verzekeraars blij-
ven voortbestaan. Dit zou ook in de toekomst het
voeren van een 'standaard' marktbenadering in de
weg staan. Het merendeel van de nationale verzeker-
markten zou, net als voor 1992, via gedifferentieerde
strategieën bewerkt moeten worden.

Nederlandse verzekeraars concurreren al sinds de
jaren zestig op deze manier op de internationale
markten. De interne markt is dus geen bedreiging,
maar juist een uitdaging om de ervaringsvoorsprong
verder uit te buiten. Voor de grote Nederlandse verze-
keraars is de benaming 'Nederlandse' c.q. 'nationale'
verzekeraar, ondanks de sterke basis in Nederland
niet langer op zijn plaats is. De term 'multinationale
verzekeraar' dekt de lading beter.

Pieter Jagersma

10. Zie voor een theoretisch toelichting F.T. Knickerbocker,
Oligopolistic reaction and the multinational enterprise,
Harvard University Press, Mass., 1973.


