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Japan altert seit 1990.

Deutschland erlebt gerade den Baby-Boomer Schub.

Altenquotient (Bevolkerung im Alter von 65+ je 100 Einwohner im Alter von 20 -64)
o
=90 -

=4

80 -

70 -

60 -

l

50 -

40 -

30 -
20—_/_,_/—’_/_’_\ P
10 - —

1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100

— Germany = Japan

Quelle: Flossbach von Storch Research Institute, Macrobond, UNDESA Daten vom 11.09.2024.
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Die gesetzliche Rente ist Haupteinnahmequelle im Alter.

Japan und Deutschland ahneln sich hier.

<Table 1- 5= Pension accounts for 70% of
income of senior households.

Social security benefits other than public
pensions and superannuity (0.8%)

seniar
households

%, 989,000 yep

Public pensions and superannuity
2,116,000 yen (70.8%)

Quelle: Ministry of Health, Labour and Welfare of Japan, 2008.
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https://www.mhlw.go.jp/english/org/policy/dl/p36-37_1.pdf
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Die Innovationskraft blieb gemessen am Output zurick.
Uber schwache Produktivitdtszuwichse diskutieren wir gerade auch in Deutschland.
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Quelle: Flossbach von Storch Research Institute, Macrobond, Long  -Term Productivity Database Daten vo m 11.09.2024.
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Der Wohlstand nahm in Japan nur moderat zu.
Auch dieses Phanomen scheint sich bei uns gerade anzubahnen.

Reales BIP pro Person
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Quelle: Flossbach von Storch Research Institute, Macrobond, CAO, DESTATIS, SBJ, BEA, USCB Daten vom11.09.2024.
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Die wachsende Zahl der Rentner in Japan erhdht die Ausgaben.
Und das obwohl die Leistungen nominal konstant geblieben sind.

Anteil Rentenzahlungen am BIP Japan und Deutschland
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Quelle: OECD und Flossbach von Storch Research Institute
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Die japanische Antwort
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Die Staatsverschuldung nahm seit 1990 stark zu.
Japan hat sich das Geld zur Finanzierung der Renten bei den Blirgern geliehen.

Verschuldung in Prozent des BIP
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Quelle: Flossbach von Storch Research Institute, Macrobond, IMF Daten vom 11.09.2024.
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Und mehr altere Menschen arbeiten.
Ein Trend der auch in Deutschland gerade einsetzt.

Nettoersatz- und Beschaftigungsrate OECD-Lander
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Quelle: OECD und Flossbach von Storch Research Institute
— O Flossbach von Storch

Seite 11 von 20




November 2024

— O Flossbach von Storch

I”

Dazu Japan hat ein “Generationenkapita

Es wird seit 2001 aufgebaut wird und entspricht heute drei Jahren Rentenzahlungen.

Reaktionen

= Financial verification results (projections for pension reserves over approximately 100 years) —

[Trends of pension reserves under each scenario]

Peak: FY2079
gé‘E; ¥479viion

| BN Peak: FY2095 (¥1,008 trillion) |
i

[ Peak: FY2088 (¥693 trillion) ]
7

Actual as of
I".’Iarl_.h 31, 2020

E“ ¥ 15 1 trillion TN Peak: FY2074 (¥300 lr'llu:ln:l ]

[m Peak: FY2045 (¥234 uillmn}] |
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{Mote) For details of Scenario | throwgh Scenario ¥V, refer to page 33.

Quelle: GPIF Annual report 2019

Foreign
equities

259,

(£7%)

Domestic
equities

25%

(x8%)

{Note) figures in parentheses indicate deviation kmits.

= Current policy asset mix =
(Since April 2020)

50%

(=11%)

Domestic
bonds

259%

(£7%)

Foreign
bonds

259

(+6%)

Quelle: GPIF Annual report 2022
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https://www.gpif.go.jp/en/performance/annual_report_fiscal_year_2022.pdf
https://www.gpif.go.jp/en/performance/annual_report_fiscal_year_2019_01.pdf
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Anpassungen der Lebensversicherer
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Zur Demografie kam noch eine Asset-Krise.
Dazu lag der Leitzins fast dreilSig Jahre unter einem Prozent.
Nikkei Aktienindex und Leitzinsen in Japan
Percent
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Quelle: Flossbach von Storch Research Institute, Macrobond, Nikkei Inc., BOJ Daten vom 17.09.2024.
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Deregulierung brachte mehr Wettbewerb.
Danach fand Konsolidierung und Stabilisierung statt.

Zahl der Lebensversicherer in Japan
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2020
(Fiscal Year)

Quelle: The Life Insurance Association of Japan, Factbook 2023

Assets der groBten zehn Gesellschaften in
Billionen Yen

Nippon Life

73.97

Japan Post Insurance 7007

Meiji Yasuda Life

Dai-ichi Life

Sumitomo Life

MetLife

Aflac

Sony

Gibraltar Life

Dai-ichi Frontier Life
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Total assats in trillion Japanese yen

Quelle: Statista
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Die Assets verschoben sich hin zu japanischen Staatsanleihen.
Das Kreditgeschaft ging zurtick und japanische Aktien wurden durch auslandische ersetzt.

Asset-Mix Japanese Life Insurance Sector
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Quelle: The Life Insurance Association of Japan, Factbook 2023
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Eine alternde Gesellschaft verlangt andere Produkte.
Pflege und Vererben sind Themen fiir die altere Generation

Product Offering for Asset Succession (Inheritance and Gifts]bﬁ H—20>TPEd

B =i~
Dai-ichi Frontier Life

# Started offering products “Premier Present 27 and “Premier Story 3% in FY2020 in response to the growing
needs for customers to succeed to assets in an aging of society.

Launched from

Premier Present 2 July 2020
Leave assets (inheritance) to your impertant family
* Product Image

= Preparation for death protection
I that exceads the sngle prémium in

denanma d i & d

I went to make gift
through beast
affort requiring wey

possible -

= o
Al worried — = Death benefit £ g » adm of inkeritance tax by
about dermentia = Or utilizing the tax-exemat limit far
and rursing E Dementia and s death benefits (¥5 million per each
sare ane L long-term care f g k)
o . - Pads sitats by designating a< a
o benefit disath berefil berelcary
i = Address concerng about

dementia and nursing care

rF
At contract start
<Forecast of the number of inheritances and gifts Premier Stﬂry 3 Iﬁaulir:n';grf;(l’;;ﬂ
during lifetime, in thousands=
2019 2023 2030 Passing assets to important family (Gifts during lifetime)
N be ’ = Product image Liwing benefit * From single premiums peid,
umber o - annually making gifs te famil
inheritances 1,380 1,480 / 1,610 ‘: n‘eﬁ:rr: a5 anl"i‘dvg':q berafit i:p te
E 3 people per policy)
= h[:.:;#t - = Maximize use of annual tax
Number of E deductible armeunt for gifts (¥1.1
. g - ves rrillicer)
gifts during |IERVCK 2,298 / 2,695 e ~ e T ———
lifetime o - ta prepare a gilt sgresrnant
[ B # Able ta make gift during lifetime in
Crested by DFL from the National Institube of Population and Seeial Seeurity w Accumutated living benefits ﬁ'ﬂ&ﬂ dirminating exchange rake

16

Research “lapan's Future Estimated Population (2017 Estimata)”

Quelle: The Dai-ichi Frontier Life Insurance Co., Ltd.
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https://www.dai-ichi-life-hd.com/en/investor/library/kessan/2020/pdf/2020_half_statement_dfl.pdf
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Das schlagt sich im Neugeschaftsmix nieder.
Und der Charakter des Sparens andert sich.
Neugeschaft nach Anzahl und Typ der Policen
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Quelle: The Life Insurance Association of Japan, Factbook 2023
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Vertrieb und Kundenbetreuung werden digitaler.
Traditioneller Vertrieb sieht sich in Konkurrenz zu neuen Angeboten.

November 2024

Channel Development Strategy
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technological innovation and deregulation.

‘ Y
Financial S L)
institut_ion - Professional life insurance X =
agencies agencies and walk-in shops

s KIS
- ;ﬁ'{)‘g})ﬁ o iR Enhancing connections with
vy b L life insurance independent

—\ '/ : professional agencies and
“ ﬁ/ Finandal institutions’ major walk-in shops
indivicual customers

€ Expanding customer contact opportunities (= channel development) amid changes in customer lifestyles,

.

DFL Wholesaler ~ sales steff [ Maximize CX

Strengthen sn‘:;bort——
to DL Total Life Plan Designers

Providing total con;ulﬁng

support to individual
customers sales staff, that )
expected to increase .

Ny, 4

[Conventional Approach] <FDX>
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In anticipation of
deregulation, expanding
channel into direct (face-

to-face and digital)

§ '1 Business model transformation and
~, (o - productivity maximization
“-'-’) - L ; v‘s .
Asset Formation &
AW
| BANK] Direct online
after-sales )
- Finandal follow-up™ e ,
: institution =

population et | Direct approach

Quelle: The Dai-ichi Frontier Life Insurance Co., Ltd.

Japanese business & finance

Japan’s army of insurance
saleswomen feel threat of digital
revolution

As coronavirus forces more sales online, fears heighten for a 230,000-
strong workforce reliant on face-to-face meetings

Mitsui Sumitomo Aioi Life Insurance is offering cancer insurance via multi-function copiers at 7-
Eleven convenience stores across Japan from this week © Bloomberg

Kana Inagaki and Leo Lewis in Tokyo JUNE 16 2020 D 9 E
Coronavirus has accelerated an analogue-digital showdown that
Japan had hoped could be postponed for years: the clash between
selling insurance online and the country’s 230,000-strong army of
seiho ladies, the nearly all-female door-to-door salesforce.

Quelle: Financial Times:
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Der klassische Vertrieb bleibt wichtig.

Der Vertriebsmix andert sich jedoch.

! Sales channels of private life insurers  Insurance agents 7% Place of employment/ ! Trend in the number of new contracts at insurance shops **
OTC at banks/Bank staff 2% Labor union 6% (10,000 policies)
Mail order sales § ¥y Others (*3) 211
8% 196

2003 Life insurance sales representatives 184
survey (*1) 72% 164

g __.-" I I I 92
2015
Survey (*2) 1%

6% 5% 5%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 (Prospect) 2018 (Forecast)
Source: Compiled by T&D Holdings based on the results of the Corporation Sample Survey on Life Insurance (Fiscal Yean)
(F¥2003 and FY2015) of Japan Institute of Life Insurance. Source: Survey on Insurance Shop Market 2018, Yano Research Institute Ltd.

*1 Policies taken out during 1998-2003. *2 Policies taken out during 2010-2015. *4 The number of new contracts at independent insurance agents involved in the business cooperation with several
*3 Including those policies through indistinct channels. insurance companies with insurance shops. Prospect and forecast values as of June 2018,

Quelle: T&D Life Group Annual Report 2018
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Rechtliche Hinweise

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen und zum Ausdruck gebrachten
Meinungen geben die Einschatzungen des Verfassers zum Zeitpunkt der Veroffentlichung
wieder und kénnen sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung andern. Angaben zu in die
Zukunft gerichteten Aussagen spiegeln die Ansicht und die Zukunftserwartung des
Verfassers wider. Die Meinungen und Erwartungen koénnen von Einschatzungen
abweichen, die in anderen Dokumenten der Flossbach von Storch SE dargestellt werden.
Die Beitrage werden nur zu Informationszwecken und ohne vertragliche oder sonstige
Verpflichtung zur Verfigung gestellt. (Mit diesem Dokument wird kein Angebot zum
Verkauf, Kauf oder zur Zeichnung von Wertpapieren oder sonstigen Titeln unterbreitet).
Die enthaltenen Informationen und Einschatzungen stellen keine Anlageberatung oder
sonstige Empfehlung dar. Eine Haftung fiir die Vollstandigkeit, Aktualitdt und Richtigkeit
der gemachten Angaben und Einschatzungen ist ausgeschlossen. Die historische

Entwicklung ist kein verlasslicher Indikator fiir die zukiinftige Entwicklung.

Samtliche Urheberrechte und sonstige Rechte, Titel und Anspriiche (einschlieRlich
Copyrights, Marken, Patente und anderer Rechte an geistigem Eigentum sowie sonstiger
Rechte) an, fiir und aus allen Informationen dieser Veroffentlichung unterliegen
uneingeschrankt den jeweils giltigen Bestimmungen und den Besitzrechten der jeweiligen
eingetragenen Eigentiimer. Sie erlangen keine Rechte an dem Inhalt. Das Copyright fir
veroffentlichte, von der Flossbach von Storch SE selbst erstellte Inhalte bleibt allein bei der
Flossbach von Storch SE. Eine Vervielfaltigung oder Verwendung solcher Inhalte, ganz oder

in Teilen, ist ohne schriftliche Zustimmung der Flossbach von Storch SE nicht gestattet.

Nachdrucke dieser Veroéffentlichung sowie offentliches Zuganglichmachen -
insbesondere durch Aufnahme in fremde Internetauftritte — und Vervielfiltigungen auf
Datentrager aller Art bediirfen der vorherigen schriftlichen Zustimmung durch die

Flossbach von Storch SE.

© 2024 Flossbach von Storch. Alle Rechte vorbehalten.
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