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Niedrigzinsumfeld — Dauerzustand oder Ausnahmesituation?
Deutsche Rendite nicht im Einklang mit Fundamentaldaten
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*) Veranderung des Verbraucherpreisindex gegeniiber dem Vorjahr in %.
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Inflation* (Jahreswerte)
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Quellen: Ecowin, eigene Berechnungen und Prognosen.
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Uberhitzungserscheinungen — oder: die Suche nach Rendite
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Quellen: EcoWin, Bank of England, S&P, SIFMA.
© Copyright Allianz SE 24.06.2014
Economic Research & Corporate Development 4



Allianz @)
Nur moderater Renditeauftrieb zu erwarten

Rendite 10-jahriger deutscher Staatsanleihen und Dreimonatsgeldsatz (in %)
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Quellen: EcoWin, eigene Prognosen.
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Kapitalertrage der Lebensversicherer deutlich hGher

als Inflationsrate und Nominalwachstum

Nettoverzinsung der Kapitalanlagen von Lebensversicherungsunternehmen*

10,0% -

Nettoverzinsung
8,0% -

6,0% -

4 -

4,0% - \N——

2,0% - -
_/\\/\\/ I~ \//mn

0,0%
-2,0% -

Nominalwachstum *Beriicksichtigt werden samtliche Ertrage
-4,0% - und Aufwendungen auf Kapitalanlagen;

dies beinhaltet auch Ertrage und Verluste
aus dem Abgang von Kapitalanlagen
-6,0% - sowie Abschreibungen auf Wertpapiere

1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 und Investmentanteile. (Quelle: GDV.)

© Copyright Allianz SE 24.06.2014
Economic Research & Corporate Development



Allianz @)
Lebensversicherung: Nachfrageverhalten wandelt sich

Beitragseinnahmen in der Lebensversicherung* (in Millionen EUR)
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*laufende Beitrage und Einmalbeitrage Quelle: GDV
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Zunehmender Sparfrust in Deutschland

Sparquote der privaten Haushalte, saisonbereinigt, in % Anlageklassen in % des Brutto-Geldvermdgens
12,01 100%
115 - 30 3 Versicherungen
’ 750 s B B2 B B B und Pensionen
11,0
105 ] 50% |0 30 Wertpapiere
1007 25% Bankeinlagen
35 36 40 40 40 41 41 40
9,5 1
9,0 0%
' - - - - - - '00 '07 08 '09 '10 11 '12 13
r&& > (90@ > (LQ@ > (90 > %00 > (LQ»"’ > (LQ»D‘
Gewichtete Zinsen fur Bankeinlagen, Anteil von Bargeld und Sichteinlagen an den
Jahresdurchschnitt, in % gesamten Bankeinlagen, in %
3.0 60
2,5_ 50
2,0 40
1,5 - 30
1,0 20
0,5 + 10
0,0 T T T T T T T T T T T 1 0
'03 '04 05 '06 '07 '08 '09 '10 '11 '12 '13 '14ql '03 '04 05 '06 '07 '08 09 '10 '11 12 1
© Copyright Allianz SE 24.06.2014 Quellen: EZB, Deutsche Bundesbank, eigene Berechnungen.

Economic Research & Corporate Development



Allianz @)

Demographische Entwicklung verlangt Starkung der

betrieblichen und privaten Altersvorsorge

Entwicklung des Altersquotienten* in Deutschland, Szenarien
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*Bevolkerung im Alter 65+ bzw. 67+ in Prozent der 15- bis 64-, bzw. 66-Jahrigen.

Quelle: Bundesamt fur Statistik, 12. koordinierte Bevdlkerungsvorausberechnung.
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*VIWL:

Geburtenhaufigkeit: 1,4 Kinder je Frau

Lebenserwartung:
Basisannahme

Wanderungssaldo:

2014

100 000 ab

HNV3W2:

Geburtenhaufigkeit:

Frau ab 2025 Lebenserwartung:
Basisannahme

Wanderungssaldo:

2020

1,6 Kinder je

200 000 ab
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Lebensversicherungen sind die schlechteste aller
Spararten, abgesehen von allen anderen

Ertrage sinken, aber...

* ... nicht so stark wie die Kapitalmarktzinsen
* ... Renditen bleiben stabil und im Durchschnitt oberhalb Nominalwachstum
« ... realer Vermogensaufbau schneller als Einkommenswachstum

Weiterer Handlungsbedarf zur Verbesserung der Rahme  nbedingungen und
Produkte

* Reale Investitionsbedingungen (Steuern, Infrastruktur, Energiekosten)
» Forderinstrumente fur Geringverdiener (Riester, bAV)
» Weniger regulatorische Einschrankungen fir Langfristinvestoren

 Flexible Garantien, reduzierte Kosten
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