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Verkehrte Welt

Nominalzins und -wachstum in Deutschland, Jahresdurchschnitt, 1992 — 2016 , %
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Quellen: Bundesbank, OECD (MEI), EcoWin, eigene Berechnungen.

2



Allianz ()

Sparer I. Die schwabische Hausfrau verliert!

Direkter Einkommenseffekt: Zinsgewinne bzw. -verluste* pro Kopf in EUR, 2012-2016**

*Saldo der eingesparten Zinszahlungen auf Bankkredite und entgangenen **extrapoliert auf Basis der Zahlen von Januar bis April.
2,000 - Zinszahlungen fiir Bankeinlagen, jeweils im Vergleich zum Vorkrisen-Durchschnitt
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Quellen: EZB, eigene Berechnungen.
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Sparer |I: Ubervorsichtiges Sparverhalten...

Anlageklassen in % des Geldvermdgens und

der Geldvermdgensbildung, 2015
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Anteil von Bargeld und Sichteinlagen
an den gesamten Bankeinlagen, in %
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Quellen: Deutsche Bundesbank, eigene Berechnungen.
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...zahlt sich nicht aus!

Reale Rendite der Geldvermogen, Durchschnitt 2012 bis 2015, in %
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Quellen: Eurostat, eigene Berechnungen.
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Sparer Ill: Denn wer da hat, dem wird gegeben werden

Kapitalzuwachs bei Aktien und Anleihen im Zusammenhang mit OMT-Ankindigungen
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1) In % des Nettovermdgens der Gruppe.

Quelle: Adam und Tzamourani (2016), Deutsche Bundesbank.
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Versicherer I: Anpassungen auf der Aktivseite...

Aktivseite

Verkirzen der Durationsliicke

* Mehr langlaufende Anleihen
» Absicherung mit Derivaten

Alternative Investments

*|Infrastruktur (EK & FK)
*Erneuerbare Energien
sImmobilien (EK & FK)
*Private Equity
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... und auf der Passivseite

Verkirzen der Durationslicke Neue, kapital-effiziente Sparprodukte
* Mehr langlaufende Anleihen *Reduzierte Garantien (Niveau & Lange)
» Absicherung mit Derivaten *Flexible Garantien (z.B. ,resettable

guarantees®)

Alternative Investments *Keine Garantien (unit-linked)

*|Infrastruktur (EK & FK)
*Erneuerbare Energien
sImmobilien (EK & FK)
*Private Equity

Mehr Absicherungsprodukte
*Biometrische Risiken
*Gesundheitsrisiken
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Versicherer lI: With a little help from our friends...

Versicherer machen ihre Hausaufgaben...

« Sehr diszipliniertes ALM
* Verbessertes Risikomanagement (z.B. Derivate)
* Angepasste Produkte

« Strikte Kostendisziplin

... und die Politik?

» Keine prozyklische Regulierung (z.B. risikolose Staatsanleihen,
Zinszusatzreserve)

« FOrderung der privaten Altersvorsorge (z.B. Riester, baV)

 Mehr Infrastrukturinvestments

« Wachstumsorientierte Wirtschaftspolitik (Strukturreformen!)




