
Resume:

Denne artikel analyserer den danske skadesfor-
sikringsbranches struktur ved anvendelse af da-
taindhylningsanalyse. På baggrund af regn-
skabstal fra 1996 findes branchen at rumme et
betragteligt besparelsespotentiale. Fusionerne
mellem de større virksomheder i branchen synes
på baggrund af analysen ikke at kunne forkla-
res ved stordriftsfordele i en snæver forstand,
hvorimod der findes et betragteligt rationalise-
ringspotentiale blandt de mindre selskaber.
Forskellen i efficiens er mindst mellem de lands-
dækkende multibrancheselskaber, hvilket indike-
rer, at konkurrencen er stærkest imellem disse.

Indledning

Dansk skadesforsikring har inden for de
seneste år gennemgået betydelige ændrin-
ger. Indførelsen af EU’s indre marked be-
tød, at udenlandske selskaber fik mulig-
hed for at drive grænseoverskridende ska-
desforsikringsvirksomhed alene under
hjemlandskontrol. Samtidig blev der gen-
nem dansk lovgivning givet mulighed for
nedbrydning af grænserne mellem bank-
virksomhed, realkreditvirksomhed og for-
sikringsvirksomhed.

Resultatet blev, som forventet, en skær-
pelse af konkurrencen, prisniveauerne
kom under pres, og indtjeningen blev for-
ringet. Udviklingen nødvendiggjorde til-
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pasninger og rationaliseringer – og fokus
blev derfor rettet mod produktivitet og ef-
ficiens.

I denne artikel tegnes et billede af den
danske skadesforsikringsbranche ved at
bestemme de enkelte selskabers efficiens
gennem anvendelse af dataindhylningsa-
nalyse - “Data Envelopment Analysis”
DEA -, jf. Charnes et al. (1978). På bag-
grund af de fundne analyseresultater vur-
deres og diskuteres branchens struktur.  

Historisk set har forskelle i virksomhe-
ders præstationer været vurderet på bag-
grund forskellige nøgletal. Således er sy-
stematikken i den såkaldte du-Pont-pyra-
mide (se f.eks. Melander 1998, appendiks
A) velkendt af mange erhvervsøkonomer,
og i de senere år er inddragelsen af ikke-fi-
nansielle nøgletal blevet opfattet som en
af de centrale nyskabelser både i virksom-
hedens interne økonomistyring (f.eks.
Bekke 1998) og som elementer i arbejdet
med kvalitetsledelse eller Business Excel-
lence (Lund et al. 1998).

Sammenligninger af nøgletal beregnet
på baggrund af offentliggjorte regnskabs-
oplysninger kan give god mening for le-
delsen i de enkelte virksomheder, som
med udgangspunkt i den konkrete viden
om egne virksomheder kan sammenligne
sig med andre virksomheder, for eksempel
hvad angår afkastningsgrad, omsætningens
fordeling eller omkostninger. Når en ræk-
ke hver for sig relevante nøgletal stilles op
over for hinanden er det imidlertid ikke
oplagt, hvordan de skal vurderes i forhold
til hinanden med henblik på at give et ge-
nerelt billede af en hel sektor. 

Som et alternativ til at anvende nøgletal
har regressioner og andre kausale analyser
været anvendt til at modellere virksomhe-

ders aktiviteter som en funktion af input
og andre eksogene faktorer. Denne form
for sektoranalyser har oftest været udført
af statistikere eller økonometrikere, som
har taget mere eller mindre avancerede
statistiske teknikker i brug1. Fælles for de
traditionelle statistiske metoder er popu-
lært sagt, at de finder en gennemsnitssam-
menhæng i datamaterialet, således at nog-
le virksomheder ligger over og andre ligger
under den estimerede sammenhæng.

Hvis vi eksplicit interesserer os for best-
practice og de øvrige virksomheders af-
stand hertil – dvs de effiente enheder og
de øvrige enheders inefficiens– er det ikke
tilstrækkeligt at estimere en gennemsnits-
sammenhæng. Blandt andet derfor har
DEA i de senere år vundet en vis udbre-
delse som analysemetode ved studier af for-
skellige sektorer. Det gælder også i studier
af strukturelle forhold i de finansielle bran-
cher2 (jf. Berger, Hunter og Timme 1993). 

I forhold til de traditionelle estimationer
af produktionsfunktioner ved anvendelse
af regressionsteknikker (f.eks. Carstensen
1986) adskiller DEA sig for det første ved
at være baseret på lineær programmering
og for det andet ved at fokusere på data-
sættets yderpunkter frem for gennem-
snitstendensen repræsenteret ved regressi-
onslinjen. For hver enkelt observation be-
regnes ved DEA afstanden til de mest pro-
duktive – eller efficiente – enheder i data-
sættet, således at sammenligningsgrundla-
get bliver ’best practice’ frem for gennem-
snitstspræstationen.

I erhvervsøkonomisk teori er det ofte
den enkelte virksomhed, dens ledelse og
medarbejdere, der sættes i fokus. Til for-
skel herfra tages i denne  artikel udgangs-
punkt i en branchesynsvinkel, hvilket be-
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tyder, at der  fokuseres på en analysesitua-
tion, som har til hensigt at give  et billede
af  sektorens  struktur,  selvom  det  er de
enkelte virksomheders relative efficiens,
der identificeres ved hjælp af DEA (jf.
Bukh 1996). Branchesynsvinkelen betyder
også, at vi ikke rapporterer eller fortolker
resultaterne for de enkelte virksomheder i
analysen. Men det er oplagt, at DEA også
kan anvendes ledelsesmæssigt i den en-
kelte virksomhed til at sammenligne om-
rådekontorer, markedssegmenter, filialer
eller lignende – dvs. som et benchmar-
king-redskab.

DEA-Metoden

DEA (jf. Charnes et al. 1978) er en analy-
semetode, der eksplicit fokuserer på de af-
vigende observation i en population samt
på disse observationers afstand til de øvri-
ge observationer. Metoden anvendes ty-
pisk til at identificere de mest efficiente
enheder og til at vurdere fordelingen af in-
efficens i populationen. I dette afsnit be-
skrives metodens idegrundlag, mens der
ikke vil blive gået i detaljer med, hvorle-
des beregningerne foretages, idet der i ste-
det henvises til Färe et al. (1985, 1994).

I figur 1 er den efficiente rand illustreret
for et simpelt tilfælde, hvor et forsikrings-
selskab antages at kunne repræsenteres
ved én produktionsfaktor (input) og ét
produkt (output). Den efficiente rand er
vist under to alternative antagelser om
skalaforhold. Det antages, at der observe-
res kombinationer af input og output for
enhederne placeret ved A, B, C, D og K.
Under antagelse af variabelt skalaafkast
(VRS, “Variable Returns to Scale”) er den
efficiente rand EABCD, og hvis der anta-
ges konstant skalaafkast (CRS, ”Constant

Returns to Scale”), bliver den efficiente
rand strålen gennem B.

Antages nu, at enhed K producerer u0
ved anvendelse af input x0. Ofte (f.eks.
Banker, Charnes og Cooper 1984; Färe,
Grosskopf og Lovell 1985, 1994) beregnes
to forskellige efficiensmål svarende til de
to alternative antagelser omkring skalaaf-
kast, CRS og VRS. Disse mål betegnes i
DEA-litteraturen traditionelt som bruttos-
kalaefficiens og (inputorienteret) teknisk
efficiens.  Bruttoskalaefficiensen
Fcrs(u

0,x0) for enheden, der opererer ved
kombinationen (u0,x0), måles som HI/HK,
og den inputorienterede tekniske efficiens
Fi,vrs (u

0,x0) som HJ/HK. 
Beskrivelsen af den efficiente rand som

en indhylning af produktionsmuligheds-
området såvel som den geometriske for-
tolkning af efficiensmålene kan uden pro-
blemer generaliseres til flere dimensioner,
og der kunne på samme måde beregnes
outputorienteret efficiens ved at fastholde
anvendelsen af input på x0 og  sammenlig-
ne observationen (u0,x0) med et punkt lod-
ret herover på den efficiente rand.

Figur 1. Illustration af den efficiente rand
samt efficiensmålene under antagelse af kon-
stant skalaafkast (CRS) og variabelt skala
afkast (VRS).
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Anvendelse af DEA indebærer anvendel-
se af lineær programmering til konstrukti-
on af den stykvis lineære produktions-
funktion – dvs. randen af produktionsmu-
lighedsområdet, repræsenteret ved EA-
BCD i VRS-tilfældet - som vist i figur 1.
Desuden beregnes de enkelte selskabers
efficiens, dvs. deres afstand til randen, og-
så ved anvendelse af lineær programme-
ring. I denne artikel skal der ikke gås
yderligere i detaljer med den matematiske
model, der ligger til grund for beregninger,
idet der i stedet henvises til Färe, Gros-
skopf og Lovell (1985, 1994).

Forsikringsbranchen

Dansk forsikring havde i 1996 en samlet
omsætning på 63 milliarder kroner, hvoraf
26 milliarder kroner hidrørte fra direkte
dansk skadesforsikring, 31 milliarder kro-
ner fra liv- og pensionsforsikring, og 6 mil-
liarder kroner fra indirekte skadesforsik-
ring (reassurance). Den samlede omsæt-
ning var fordelt på 219 selskaber, hvoraf
161 er skadesforsikrings-selskaber og 58
livs- og pensionsforsikrings-selskaber. 

Som analyseenhed anvendes i denne ar-
tikel det enkelte skadesforsikringsselskab
under kontrol af det danske Finanstilsyn
(hjemlandskontrol, jvf. EU’s tredjegenera-
tions-direktiv). Afgrænsningen er foretaget
ved at fravælge livsforsikring, udenlandsk
skadesforsikringsvirksomhed og reassuran-
ce, der har en anderledes omkostnings-
struktur.

En række af de 161 skadesforsikrings-
selskaber optræder som selvstændige virk-
somheder af skatte- og lovgivningsmæssi-
ge årsager. For at opnå mere homogene
analyseenheder er det desuden valgt at la-
de ejerskabet afgrænse analyseenheden,

således at selskaber med samme ejer i
denne analyse opfattes som ét selskab.

Modelspefikation

Ud fra teoretiske overvejelser ser man i lit-
teraturen to forskellige grundopfattelser
af, hvad ’produktion’ i en finansiel virk-
somhed er. Disse to opfattelser betegnes
henholdsvis produktionssynsvinklen
(“production approach”) og formidlings-
synsvinklen (“intermediation approach”),
jf. Bukh (1996), Thanassoulis (1996) og
Berger og Humphrey (1997).

I deres rendyrkede form giver de hver
for sig anledning til to opfattelser af, hvor-
dan input- og outputvariabler specificeres i
en sektormodel. I henhold til produktions-
synsvinklen opfattes forsikringsselskaber
som virksomheder, der anvender kapital
og arbejdskraft til at fremstille forsikrings-
policer. Input udgøres af de samlede
driftsomkostninger, og output måles som
antal policer. Ved anvendelse af formid-
lingssynsvinklen opfattes forsikringssel-
skaber derimod som finansielle mellem-
mænd, der producerer serviceydelser. Out-
put udgøres af præmievolumen og investe-
ringsafkast, mens input foruden kapital og
arbejdskraft også udgøres af finansierings-
omkostninger.

I denne artikel anlægger vi en pragma-
tisk synsvinkel og anvender, hvad der
bedst kan betegnes som en modificeret
formidlingssynsvinkel, idet vi for det
første ikke har adgang til de output data,
som produktionssynsvinklen kræver og for
det andet holder finansieringsomkostnin-
ger og investeringsafkast ude af analysen
med henblik på at fokusere på virksomhe-
dernes drift. Samtidig bliver beregninger-
ne også mere sammenlignelige med com-
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bined-ratio3, der er almindelig anvendt i
branchen som produktivitetsmål.

Et forsikringsselskabs indtjening kom-
mer i al væsentlighed fra to kilder: præmi-
eindtægter og kapitalafkast. I denne arti-
kel vil, som anført ovenfor, alene præmie-
indtægterne indgå som output4. Det an-
vendte præmiebegreb er den såkaldte
brutto-præmieindtægt, som består af om-
sætningen for det enkelte selskabs egne
forsikringsaftaler med fradrag af ristornere-
de præmiebeløb (d.v.s. tilbagebetaling af
for meget betalt præmie), bonus og
præmierabatter5 samt afgifter til offentlige
myndigheder.  

De enkelte skadesforsikringselskaber
har forskellig profil, hvad angår fordelin-
gen af omsætningen på de fire domineren-
de delbrancher: erhvervs-, privat-, person-
ulykke- og motorkøretøjsforsikring, men
der er dog en betydelig positiv samvariati-
on mellem præmieindtægter fra  privat- og
motorkøretøjsforskringer (rxy = 0,98). An-
dre delbrancher er kredit- og kautionsfor-
sikring, der ligesom turistassistance-forsik-
ringer næsten udelukkende drives af spe-
cialselskaber og som tilsammen udgør om-
kring 2% af den samlede skadesforsik-
rings-branche. 

På baggrund af brancheopdelingen væl-
ges det i denne artikel at specificere tre
outputvariable: Y1 præmieindtægt fra er-
hvervsforsikring, Y2 præmieindtægt fra
personulykkesforsikring samt Y3 præmie-
indtægt fra privat- og motorkøretøjsforsik-
ringer.  Da de forsikringsmæssige drifts-
omkostninger og erstatningsudgifter er
væsentligt positivt korrelerede (rxy = 0,97),
anvendes summen af disse poster som det
eneste input i analysen6

Analysen i denne artikel baseres således

på ét input og tre output, som alle kan
konstrueres på baggrund af offentliggjorte
regnskabsoplysninger. De anvendte oplys-
ninger vedrører 1996. Med kun kun ét in-
put og tre output er der tale om en for-
holdsvis simpel model, og resultaterne
skal ses i lyses heraf, idet det følger af
DEA-modellens struktur at dette kan be-
tyde en overvurdering af inefficiensen. Ud
fra den betragtning kan den foretagne mo-
dellering opfattes som et første skridt mod
en mere realistisk modellering på bag-
grund af data, der ikke er offentlige til-
gængelige og som kun vil kunne indsam-
les i samarbejde med brancheorganisa-
tioner eller tilsynsmyndigheder7.

Resultater og analyse

Der indgår i alt 110 forsikringskoncerner i
analysen, svarende til 24 aktieselskabs-ba-
serede og 76 gensidigt-baserede koncer-
ner. Med den valgte modelspecifikation
omfatter analysen 97 procent af skadesfor-
sikringsbranchens totale omsætning i 1996.

Det overordnede billede, der tegner sig
for skadesforsikringsbranchen set under
ét, er, at den gennemsnitlige efficiens er
forholdsvis lav og varierer betydeligt fra
selskab til selskab. Det lave efficiensni-
veau skal ses i lyset af, at der er specifice-
ret en relativt simpel model med få output
og kun ét input, hvorimod variationen i ef-
ficiens virksomhederne imellem også ville
kunne genfindes i en model med flere in-
put eller output. 

Under CRS-antagelsen er den gennem-
snitlige tekniske efficiens 0,47 og spred-
ningen 0,25. I VRS tilfældet er den gen-
nemsnitlige tekniske efficiens 0,60 med
en spredning på 0,30.

Besparingspotentialet beregnes som den
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mulige reduktion af input, hvis alle selska-
ber skulle operere lige så efficient som de
mest efficiente forsikringskoncerner i sek-
toren (jf. Bukh 1995). Under CRS-antagel-
sen er besparingspotentialet på godt 11
milliarder kroner, eller knap 40 % af de
samlede udgifter, mens besparingspotenti-
alet under VRS-antagelsen er på ca 1,2
milliarder kroner eller omtrent 4,4 % af de
samlede udgifter. Sektorens samlede over-
skud var til sammenligning knap 6 milliar-
der kroner i det undersøgte år.  Ved for-
tolkningen af disse resultater skal det igen
anføres, at der et tale om en forholdsvis
simpel model, hvilket vil betyde en over-
vurdering af besparelsespotentialet og at
der er behov for mere detaljerede analyser
af hvilke faktorer, der kan forklare forskel-
le mellem de enkelte forsikringsselsksa-
ber.

Stordriftsfordele

Opdeles skadesforsikringsbranchen efter
størrelse i tre næsten lige store grupper8

(n1=n2=36, n3=38), observeres en anseelig
forskel i efficiensniveau og varians. 

De største koncerner er gennemsnitligt
betydeligt mere efficiente (∑Fi,vrs/n1=0,89,
∑Fi,crs/n1=0,64) end koncernerne fra den
mellemste gruppe (∑Fi,vrs/n2=0,55,
∑Fi,crs/n2=0,49), som igen er mere efficien-
te end de helt små koncerner
(∑Fi,vrs/n3=0,40, ∑Fi,crs/n3=0,30).

Ovennævnte resultat indikerer, at VRS-
antagelsen er en realistisk beskrivelse af
skadesforsikringsbranchens teknologi, idet
Thanassoulis (1996, side 11) viser, at hvis
“the assumption of constant returns to sca-
le is valid there should be no ‘significant’
difference in the efficiencies in the diffe-
rent [size-] groups”.

Det er derfor nærliggende at tillægge
VRS-antagelsen større forklaringskraft i
analysen end CRS-antagelsen. VRS-anta-
gelsen støttes også intuitivt, idet kun et
fåtal af skadesforsikringsselskaberne tilby-
der det fulde produkt-sortiment i hele lan-
det (typisk kun de største selskaber), og at
det formentlig navnlig er disse, der kon-
kurrerer indbyrdes9.

Antages det at teknologien kan beskri-
ves ved VRS, rejser spørgsmålet sig samti-
dig om, hvilke koncerner, der opererer ved
henholdsvis stigende, faldende og kon-
stant skala-afkast. Når produktionstekno-
logien er karakteriseret ved VRS vil der
være en bestemt virksomhedsstørrelse, der
er optimal (i figur 1 placeret ved punktet
B), mens virksomheder, der er mindre, vil
operere ved stigende skalaafkast og virk-
somheder, der er større, vil operere ved
faldende skalaafkast. 

Ved anvendelse af DEA kan det som
vist af Banker et al. (1984) afgøres, om en
inefficient enhed har en størrelse, der er
for lille eller for stor – altså om den opere-
rer under stigende  eller faldende skalaf-
kast.  Ved anvendelse af denne metode vi-
ste det sig, at koncerner, som omsætter for
10 millioner kr. eller mere om året, produ-
cerer ved faldende skala-afkast. Det gør 51
koncerner - eller knap halvdelen af popu-
lationens skadesforsikringskoncerner i
Danmark. Af samme type beregninger
fremgår det endvidere, at de 42 koncerner,
der omsætter for mindre end 2 millioner
kr. årligt, hovedsageligt opererer med sti-
gende skalaafkast, medens forsikringssel-
skaber med et præmie-volumen på mel-
lem 2 og 10 millioner kr. årligt til forskel
herfra opererer med konstant skalaafkast.

Analysen indicerer dermed for det
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første, at de store koncerners trang til op-
køb og fusioner ikke kan forklares ved
stordriftsfordele. Ønsket om vækst kan
dog være sagligt begrundet i faktorer på
udbudssiden, eksempelvis brancheglid-
ning eller markedsdominans, som ikke
indgår i denne undersøgelse.

For det andet indicerer analysen, at de
mindre virksomheder burde finde sam-
men for at udnytte det stigende skalaaf-
kast. Hovedparten af de små forsikrings-
koncerner er imidlertid gensidige selska-
ber og kan derfor ikke opkøbes men alene
sammenlægges ved gensidig overens-
komst. Ejerstrukturen kan således tænkes
at stå i vejen for en gavnlig strukturæn-
dring på skadesforsikringsområdet i Dan-
mark. De omstruktureringer, der kendes
fra vore nabolande, hvor en meget stor del
af forsikringspræmien er koncentreret på
nogle få koncerner, er da heller ikke slået
igennem herhjemme.  

Multibranche-selskaberne

Da en række af de koncerner, der indgår i
totalundersøgelsen er atypiske for bran-
chen som helhed (nicheselskaber og sel-
skaber under afvikling) vil anvendelse af
DEA-metode indebære, at disse atypiske
selskabers produktion af forsikringspolicer
bliver sammenlignet med de mere almin-
delige selskaber uden at der bliver taget
højde for de omkostningsforskelle, der vil
være selskaberne imellem. Der er med et
produktionsøkonomisk udtryk tale om, at
produktionsteknologien er inhomogen.
Resultatet heraf vil være, at sektorens in-
efficiens vil blive overvurderet i forbindel-
se med total-undersøgelsen. Disse overve-
jelser implicerer dermed også, at besparel-
ses-potentialet vil blive overvurderet i

analysen.
Derfor skæres populationen af forsik-

ringsselskaber i dette afsnit til, så den kun
omfatter on-going multibranchekoncerner.
Derved nedbringes antallet af skadesfor-
sikringskoncerner fra 110 til 52, svarende
til i alt 74 selskaber. Til trods for en frasor-
tering af omtrent halvdelen af skadesfor-
sikringsselskaberne dækker de tilbage-
værende selskaber stadig mere end 89 pro-
cent af den oprindelige population målt på
præmievolumen. 

Efficiensberegningerne for populatio-
nen af on-going multibrancheselskaber vi-
ser, at under CRS-antagelsen er den gen-
nemsnitlige tekniske efficiens 0,71 og
spredningen 0,24. De tilsvarende bereg-
ninger i VRS tilfældet angiver, at den gen-
nemsnitlige tekniske efficiens er 0,81 og
spredningen 0,23.

Beregningerne på basis af populationen
af multibranchekoncerner viser, at bespa-
relsespotentialet er på 6 mia. kr. under
CRS-antagelsen og på ca. 1/2 mia. kr. un-
der VRS-antagelsen (beregningerne er i
begge tilfælde korrigeret til brancheniveau
af hensyn til sammenligneligheden).

Efficiensmålet for de store selskaber er
generelt lavere under CRS end VRS, hvil-
ket med den anvendte metode kan tilskri-
ves ’stordriftsulemper’, men for et flertal af
koncerner er disse ulemper dog af begræn-
set størrelse. Samtidig kan det konstateres,
at den egentlige konkurrence inden for
dansk skadesforsikring alene synes at fin-
de sted blandt de største, landsdækkende
koncerner.

Sammenfatning og konklusion

Dataindhylningsanalyse muliggør en sam-
menligning af præstationer fra beslut-
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ningsenheder med flere input og/eller out-
put uden at der skal vælges vægte til sam-
menvejning af de forskellige input og out-
put. Metoden er egnet til anvendelse på
det danske skadesforsikringsområde, hvor
der findes ensartet statistisk materiale fra
et stort antal selskaber. 

Analysen i denne artikel viser et betrag-
teligt besparelsespotentiale i branchen,
samt at der er basis for struktur-rationalise-
ring.

De senere års udvikling i retning af
større enheder gennem fusioner “fra top-
pen” kan ikke umiddelbart begrundes
med stordriftsfordele. Til gengæld peger
analysen mod økonomiske fordele ved
sammenlægning af de mindste enheder.
Her synes ejerstrukturen dog at være til
hinder for strukturrationaliseringer.

For udenforstående må det forbavse, at
der på skadesforsikringsmarkedet er plads
til selskaber med vidt forskellig efficiens.
Almen økonomisk teori tilsiger, at de inef-
ficiente selskaber vil blive presset ud af
markedet som følge af konkurrencen.

Der kan imidlertid være en række gode
forklaringer på, at skadesforsikringsselska-
ber med samme produktsortiment og geo-
grafiske udbredelse trods forskelligt effici-
ensniveau kan sameksistere og undertiden
måske ligefrem trives i hinandens nærhed.  

For det første må det erindres, at der er
tale om et øjebliksbillede. De virksomhe-
der, som er i gang med et omstillingspro-
gram, f.eks. som følge af en fusion, kan så-
ledes uberettiget bringes i miskredit i en
sådan undersøgelse. 

For det andet kan et skadesforsikrings-
selskab være løbet ind i et ekstraordinært
tab et givet år. Sædvanligvis vil selskaber-

ne forsøge at dække en del af en sådan ri-
siko af ved genforsikring, men selskaber-
nes risikoeksponering kan variere. Et stort
tab det ene år kan således modsvares af en
stor gevinst et andet år.

For det tredje anvender selskaberne for-
skellige distributionskanaler. De fleste sel-
skaber har assurandører, og mange har lo-
kalkontorer. Men også banker og mæglere
har en vis udbredelse som distributører af
forsikringsprodukter. På den måde diffe-
rentierer selskaberne sig ved at appellere
til forskellige kundegrupper.

For det fjerde må forsikringskoncerner-
nes ejerform antages at indvirke på den
målte efficiens på en ikke helt “retfærdig”
måde. Expense preference-hypotesen til-
siger således, at gensidige selskaber vil
servicere kunderne bedre end aktieselska-
ber, der til gengæld skal betale udbytte til
ejerne. Denne forskel giver, på grund af
asymmetrien i håndteringen af de to ud-
giftstyper, problemer i forhold til efficien-
svurderingen. Hvor udgifter til kundeser-
vice indgår i efficiensvurderingen, udehol-
des aktieudbyttet, hvorfor aktieselskaber-
ne fremstår som mere efficiente uden nød-
vendigvis at være det.

For det femte er forsikringsområdet ik-
ke særligt transparent for den almindelige
konsument. Forsikringspolicer er kompli-
ceret stof, og få forbrugere forstår til fulde
at udlede en pris/kvalitet-sammenhæng.
Lægges hertil, at forsikringsområdet er et
lavinteresseområde, er det forståeligt, at
en vis variation i efficiens er mulig.

Alt i alt er der derfor grund til at tro, at
skadesforsikringsmarkedet er segmente-
ret, og at konkurrencemekanismerne ikke
får frit løb.
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Noter
1 Se Sexton (1986) for en omfattende diskussion af fordele
og ulemper ved at estimere produktionsfunktioner ved re-
gressioner.
2 Inden for forsikring er DEA anvendt af bl.a. Fecher et al.
(1993), Cummins et al. (1995a), Cummins et al. (1995b)
samt Cummins og Zi (1997). Se desuden Collwell og Da-
vis’ (1992) mere generelle diskussion af DEA i den finansi-
elle sektor,  artiklene i temanummeret   om   finansielle   in-
stitutioners efficiens, som tidsskriftet Journal of Banking
and Finance  (vol 17, number 2/3) bragte i 1993 samt
Berger og Humphrey's (1997) survey.
3 Combined-ratio er et udtryk for forholdet mellem på den
ene side summen af driftsomkostninger og erstatningsudgif-
ter og på den anden side præmieindtægter.
4"In most [insurance-] studies, premiums paid ... are used
as a proxy for output" (Fecher et al. 1993, side 81). Be-
mærk at DEA-analyser af forsikringsbranchen adskiller sig
fra DEA-studier af andre sektorer ved at formulere output
som indtjeningen (pris * kvantum) og ikke som en mængde.
5 Kun den del der ydes forsikringstagerne uafhængigt af
skadesforløbet.

6 Lewin et al.(1982 side 405) anfører, at ”…the intercorre-
lation is important in eliminating variables which are hig-
hly interrelated”. Vi har her fulgt Lewin et al.’s anbefaling,
hvad angår aggregering af modellen, idet vi har summeret
driftsomkostninger og erstatninger fordi korrelationen var
over 0,9.
7 Det skal dog bemærkes, at jo flere variabler, der tilføjes
modellen, jo flere dimensioner vil selskabernes præstationer
blive vurderet på, hvilke betyder at flere selskaber vil blive
vurderet som efficiente. Modelspecifikationen indebærer
altså en afvejning mellem en mere detaljeret model og en
passende diskrimiantion mellem efficiente og inefficiente sel-
skaber.
8 Finanstilsynet foretager ikke en opdeling af skades-forsik-
ringsselskaberne i størrelsesgrupper, som det eksempelvis
kendes fra pengeinstitutsektoren.
9 Intuitionen underbygges af, at spredningen for gruppen af
store selskaber under VRS-antagelsen var relativt lille
(0,10), sådan som det må forventes på et konkurrence-
præget marked.
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Summary

Data envelopment analysis is used to analyse
the structure of the Danish general insurance
industry. Based on financial figures from 1996
it is shown that the industry holds considerable
cost-cutting potential. The analysis does not se-
em to indica-te that scale efficiencies in a nar-
row sense are the explanation of the mergers of 

large institutions in the industry, whereas consi-
derable potential for rationalisation can be fo-
und in small institutions. The difference in effi-
ciency is the least among national multi-indu-
stry institutions, which indicates that competiti-
on is fiercest here.
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