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Zusammenfassung

Globale Konjunkturentwicklung hilft der Versicherungs-
industrie —auch langfristige Perspektive positiv

1 Kurzfristiger Ausblick 2013/2014

Zunahme der Wachstumsdynamik in der Erstversicherung erwartet —
Ruckversicherung mit deutlich geringeren Zuwéachsen nach starkem Plus 2012

Erstversicherung erholt sich Von der erwarteten Belebung der Konjunktur in wichtigen Industriestaaten — eine Zu-
trotz einer derzeit noch zoger- nahme des Wachstums wird fur das zweite Halbjahr 2013 und fur 2014 prognostiziert —
lichen globalen Konjunkturbe-  diirften auch allmahlich spiirbare Impulse fiir die Versicherungsnachfrage ausgehen.
lebung schon 2013 Dies gilt v.a. fur das Lebensversicherungsgeschaft, das in den beiden letzten Jahren

weltweit real (d.h. inflationsbereinigt) geschrumpft war. Im P&C-Geschaft kam es auf-
grund positiver Marktzyklus-Effekte bereits 2012 zu starkerem Wachstum als im Vorjahr.
Insgesamt erwarten wir flir die Erstversicherung ein globales Pramienwachstum von real
2,8% in 2013 und von real 3,6% in 2014.

Reales Wachstum der globalen Erstversicherungspramien 2012-2014, in %
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Regionale Unterschiede bleiben — Schwellenlander zeigen starke Dynamik, Nord-
amerika auf dem Weg der Besserung, in Europa nur sehr langsame Erholung

Schwellenlander weiterhin mit Nach wie vor weisen die Schwellenlander die héchste Wachstumsdynamik in der Versi-

hohem Aufholpotenzial in der cherungswirtschaft auf. Das Aufholpotenzial ist noch langst nicht ausgeschépft, obwonhl
Erstv_ersicherung, insbeson- mittlerweile in einigen Landern die Wachstumsraten auf hohem Niveau stagnieren oder
dere in Leben leicht zuriickgehen. Im P&C-Geschéft erwarten wir in Osteuropa und in Lateinamerika

2013/14 reale Zuwachse von rund 6%, in vielen asiatischen Landern wie z.B. China und
Indien sogar reale Wachstumsraten von 10% und mehr.

In der Lebensversicherung rechnen wir fiir 2013/14 mit einem noch héheren realen Pra-
mienzuwachs - in vielen Méarkten Asiens und Lateinamerikas deutlich Uiber 10%, teilweise
Uber 15%. In Lateinamerika kommt es dabei, nach sehr starkem Wachstum von 18% in
2012, zu einer gewissen Normalisierung auf prognostizierte 11% in 2013. Auch fir Afrika
und den Nahen und Mittleren Osten wird weiterhin eine Uberdurchschnittliche Zunahme
der Versicherungspramien prognostiziert, allerdings bei einem nach wie vor nur sehr
geringen Anteil am globalen Prémienaufkommen (rund 2%2%).
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Wachstum in der Riickversi-
cherung schwéacher erwartet
als im Originalgeschéaft
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Ein ganz anderes Bild zeigen die Lander Europas: Dort erwarten wir in Folge der Staats-
schuldenkrise kurzfristig nur ein sehr moderates Wachstum in der Lebensversicherung.
In einer Reihe von Méarkten werden voraussichtlich die Pramien auch 2013 inflationsbe-
reinigt noch schrumpfen, so z.B. in einigen Euro-Krisenlandern. Fiir 2014 erwarten wir
dann fur die meisten europdaischen Lander, einhergehend mit einer Konjunkturbelebung,
auch wieder eine langsame Ruckkehr auf den Wachstumspfad.

In Nordamerika durfte sich die erwartete Verbesserung der Konjunktur auf das P&C-
Geschéft ebenso belebend auswirken wie die beobachteten Ratensteigerungen. In der
Lebensversicherung dagegen erwarten wir aufgrund des hohen Sattigungsgrades und
regulatorischer Veranderungen nur ein verhaltenes Wachstum.

Reales Wachstum der P&C-Erstversicherungspramien 2012-2014, in %
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Reales Wachstum der Leben-Erstversicherungspramien 2012-2014, in %
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Das prognostizierte Wachstum in der Riickversicherung korreliert stark mit den Erwar-
tungen fur die Erstversicherungsmarkte: Hoheres Wachstum in den Schwellenléandern,
Marktsattigung in den industrialisierten Landern. Eine Ausnahme bilden die zyklusbe-
dingten Ratenerhthungen im P&C-Geschéft, die wir 2012 insbesondere in den 2011 von
Naturkatastrophen stark betroffenen Landern Australien und Japan beobachten konnten
und die das globale Pramienwachstum im letzten Jahr spurbar beeinflusst haben.

In der Lebensruckversicherung sehen wir Wachstumsgrenzen in Nordamerika und Euro-
pa, vor allem aufgrund der verhaltenen Wachstumsaussichten in der Erstversicherung.
Dass die Lebensruckversicherung 2013 (real: gut 1%2%) und 2014 (real: gut 2%2%) global
trotzdem leicht starker wachsen diirfte als das P&C-Geschatft (reales Wachstum: 1% in
2013, gut 2% in 2014), ist allein auf die hohen prognostizierten Pramienzuwéchse in den
Schwellenlandern zuriickzufiihren.

Insgesamt durfte die Rickversicherung damit, nach einem sehr deutlichen Wachstum in
2012 (real 3,3%), vor allem im laufenden Jahr, aber auch 2014, schwacher wachsen als
die Erstversicherung. Wir rechnen mit einer Zunahme der Ruckversicherungspramien
von real gut 1% in 2013 und real rund 2¥4% in 2014.
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Anteil der reifen Markte am
globalen Pramienvolumen

sinkt weiter, bleibt aber bis
2020 bei Uber 70%
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2 Langfristige Perspektive bis 2020

Weltweite Zuwachse in der Erstversicherung weiterhin tiber dem BIP-Wachstum,
Ruckversicherung wachst schwacher

Der Ausblick fur die langfristige Marktentwicklung — unsere Perspektive geht hier derzeit
bis 2020 — steht naturgemaf unter noch gré3eren Unsicherheiten als die kurzfristigen
Prognosen. Wichtige Treiber fir die erwartete Entwicklung auf den Versicherungsmark-
ten — sowohl in Leben, als auch im P&C-Geschaft — sind dabei 6konomische Faktoren
wie Wirtschaftswachstum, Einkommensentwicklung und Inflation, die vor allem in den
Schwellenlandern positive Impulse fiir die Versicherungsindustrie geben werden.

Im Lebens- und im P&C-Segment wird bis zum Jahr 2020 das Wachstum in den Schwel-
lenlandern auch weiterhin deutlich dynamischer ausfallen als in den Industrielandern. Die
Schwellenlander Asiens (,Emerging Asia“) dirften dabei sogar mit realen Wachstumsra-
ten Uber 10% pro Jahr sowohl in P&C als auch in Leben wachsen.

Globales Ranking der Regionen nach EV-Pramienwachstum bis 2020, in%

P&C:reale CAGR™ 2013-2020 Leben: reale CAGR™ 2013-2020

1 »Emerging Asia“ _ 10,2 1 .Emerging Asia“ _ 13,9
2 Osteuropa - 6,3 2 Lateinamerika _ 1,9
3 Subsahara-Afrika - 3.8 3 Osteuropa _ 8.6
4 Lateinamerika - 57 4 MENA _ .5
5 MENA [ 47 5 SubsaharaAfrika [ | 49
6 .Mature AsiaPacific [ 28 6 .MatureAsialPaciic [ 22
7 Nordamerika | 26 7  Nordamerika [ | 2,0
8 Westeuropa l 1,3 8 Westeuropa . 1,8

*Reale CAGR = reale (inflationsbereinigte) durchschnittliche Wachstumsrate (_compound annual growth rate”)
Guelle: Munich Re Economic Research

Trotz des hohen Wachstums in den Schwellenlandern bleibt der Anteil der reifen Mérkte
— Nordamerika, Westeuropa und die industrialisierten Lander der Region Asien/Pazifik
(,Mature Asia/Pacific*) — in den néchsten Jahren bestimmend: Bei den gesamten Erst-
versicherungspramien wird sich der Anteil dieser Markte von 83% im Jahr 2012 auf rund
73% im Jahr 2020 verringern. Der Anteil der Schwellenlander Asiens beispielsweise wird
sich dagegen von 8% auf 16% verdoppeln.

In der Lebenserstversicherung sinkt der Anteil der reifen Méarkte (von 85% im Jahr 2012
auf 72% im Jahr 2020) starker als in der P&C-Erstversicherung (von 80% auf 73%).
Ahnliche Veranderungen sind fir die Riickversicherung zu erwarten, wobei hier auch
schon heute — aufgrund eines tendenziell hdheren Absicherungsbedarfs in den Schwel-
lenlandern — der Anteil des Geschéfts aus den Industrielandern niedriger ausfallt als in
der Erstversicherung.

Regionale Verteilung der Erstversicherungspriamien gesamt, in %
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Die Halfte der zusatzlichen
Pramien bis 2020 kommt aus
den USA, China und Japan

USA bleibt auch 2020 gréRter
Versicherungsmarkt
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Die absoluten Zuwachse der Pramien in den nachsten Jahren werden neben der Hohe
der Wachstumsraten auch von der derzeitigen Marktgréf3e bestimmt. So werden die USA
mit einem hohen Pramienvolumen aber niedrigen Wachstumsraten in der P&C-
Erstversicherung die hdchsten absoluten Zuwéachse erzielen, gefolgt von China mit
einem derzeit deutlich niedrigeren Volumen, dafir aber hohen Wachstumsraten. Sowohl
in der P&C- als auch in der Lebenserstversicherung wird ca. die Halfte aller zuséatzlichen
Pramien, die zwischen 2013 und 2020 verdient werden, aus den USA, China und Japan
kommen.

Zuwachs an Erstversicherungspramien bis 2020 (in Mrd. EUR) und Anteil der
TOP10-Mirkte am Gesamtzuwachs (in %)
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Globales Ranking 2020: USA und Japan bleiben die gréf3ten Versicherungsmarkte

Entsprechend verandert sich auch das globale Ranking der gré3ten Erstversicherungs-
markte im Lauf der Zeit: Wahrend beispielsweise China gemessen am gesamten Pra-
mienaufkommen im Jahr 2000 global an 15. Stelle lag, war es 2010 bereits die Nr. 6 —
und wird 2020 aller Voraussicht nach auf Platz 3 stehen. Brasilien und Indien werden im
Jahr 2020 ebenfalls zu den Top 10 gehoéren. An der dominierenden Position des US-
Marktes — gefolgt von Japan — dirfte sich aber auch am Ende dieses Jahrzehnts nichts
geandert haben.

Globales Ranking der Versicherungsmérkte nach Pramienvolumen in der
Erstversicherung insgesamt, in Mrd. EUR*

2000 2010 2020
1 USA 941 1 UsA 790 1 USA 1.263
2 Japan 427 2 Japan 434 2 Japan 712
3 UK 286 = UK 226 5 China 622
4 Deutschland 131 4 Frankreich 207 4 UK 324
5 Frankreich 131 5 Deutschland 179 5 Frankreich 240
6 Italien 68 6 China 162 6 Deutschland 221
7 Sudkorea 63 i Italien 126 [ Siidkorea 177
8 Kanada 47 8 Sidkorea 88 ] Brasilien 162
9 Australien 42 9  Kanada 79 9  Indien 144
10  Spanien 41 10 Niederlande 78 10 nalien 143
1 Niederlande 40 11 Australien 59 11 Kanada 124
12 Schweiz 30 12 Spanien 58 12 pustralien 103
13 Siidafrika 27 13 Taiwan 58 13 Taiwan E]
14  Taiwan 25 14 Indien 56 14 Niederlande o5
15  China 21 15  Brasilien 45 15 Russland a2

*Historische Daten beeinflusst durch Wechselkurseffekte
Quelle: Munich Re Economic Research
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