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Unsere Identität ist geprägt 

durch die Allianz-Kultur 

1  Finanzstärke-Rating für Versicherungen von S&P: AA, stabiler Ausblick, bestätigt am 

22.12.2014 
2  Der Solvabilität gemäß der Finanzkonglomeraterichtlinie der EU. Solvabilitätsquote des 

Konglomerats zum 31.12.2014  
3 Quelle: AllianzGI, Stand: 31.03.2015. Die Angabe für das im Anleihensegment verwaltete 

Vermögen schließt auch den Anleihenteil im Multi-Asset-Bereich ein.  

 anerkannte Anleihenexpertise 

seit über 60 Jahren 

 einer der führenden 

Anleihenmanager in Europa 

mit einem verwalteten 

Vermögen von 197 Mrd. EUR3 

 rund 50 % des verwalteten 

Vermögens entfallen auf 

Anleihen 

Gemeinsame DNA  
Erfolg durch intelligentes 

Eingehen und Steuern von 

Risiken 

 120 Jahre Erfahrung im 

Management von Risiken 

 weltweit führender Sach-, Unfall-

Kranken- und Lebensversicherer 

 sehr gutes Bonitätsrating1: AA 

 Solvabilitätskoeffizient2: 181 % 



Spezifische Asset Management-Lösungen für Versicherungen 

und Pensionseinrichtungen 
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Die Verbindung von Versicherungs- und Asset Management-Expertise wird optimal genutzt, um die 

komplexen Kundenanforderungen zu erfüllen 

Quelle: Allianz Global Investors, Stand: 10/2015  

Bilanzsteuerung 

Kundenspezifische 

Restriktionen 
Performance 

Regulatorisches Umfeld / 

Solvabilität 
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Investmentprozess 
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Die Ausrichtung unserer Expertenteams wird dem herausfordernden Marktumfeld gerecht. 

European Executive Council (EEC) 
Lead: 

Franck Dixmier 

Global Head of Fixed Income / CIO Fixed Income Europe 

Pfandbriefe/ 
Covered bonds  

Country Allocation Macro  Trends Yield Curve 

Agencies/Sub 
Sovereign 

Inflation Currencies Corporate Credit 

Volatility Diversification 

Central Bank 
Policy 
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Allianz Global Investors European- Market-Watch 

Quelle: Allianz Global Investors, Stand: 10/2015  
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Insurance Related Strategies Fixed Income 
Investmentprozess in vier Stufen 

Risiko-Controlling 

Handel 

Themenorientierung 

Research Marktanalyse 
Portfoliokonstruktion gemäß den individuellen 

Kundenanforderungen 

Input 
Integration der aktiven Strategien & 

Risikoanforderungen 
Portfolio 

Duration 

Sovereign Bonds 

Geldpolitik 

Zinskurve 

Agency / Sub-

Sovereign Bonds 

Covered Bonds 

Corporate 

Bonds 

High Yield 

Inflation-linked 

Bonds 
Währungen 

Volatilität 

Futures / Swaps 

Aktive Positionierung 

 

 

 

AllianzGI Insurance 

Related Strategies 

Portfolio-Optimierung 

Performance / Risiko 

Kundenspezifische 

Zielfunktion 

Analyse Benchmark/   

Anlageuniversum 

     analysis 

   Portfoliopositionierung 
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AllianzGI 

European- 

Market- 

Watch  

Fundamentales 

Fixed Income 

Research inkl.  

Makro-Analyse 

AllianzGI 

Advanced 

Analytics 
Strukturierte 

mehrschichtige 

Kreditanalyse für 

alle globalen Fixed 

Income Anlage-

klassen 

Taktische Allokation 

Titel-Selektion 

Risiko-Dekomposition 

Strategische Allokation 

1 2 3 4 

Quelle: Allianz Global Investors;  

Ein Erfolg der Strategie kann nicht garantiert und Verluste können nicht ausgeschlossen werden. 

Bilanzielle       

Parameter 

Regulierung / 

Solvency 



Fokus: Fundamentale Krediteinschätzung Unternehmensanleihen 
Schematische Darstellung 
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Credit Metrics Event Risk Credit Opinion 

Negative - Stable - Positive 1 - 2 - 3 - 4 - 5 Deteriorating - Stable - Ameliorating 

Quelle: Allianz Global Investors.  

 Competitive position 

 Corporate Strategy 

 Management track record 

 Transparency of financial 

reports 

 Equity vs. debt market 

financing strategy 

BUSINESS MODEL 

 Cash flow 

 Source of profitability 

 Balance sheet and off balance 

sheet issues 

 Leverage 

 Financial flexibility 

 Deployment of capital 

FINANCIAL 

 Terms and conditions 

 Place in the capital structure of 

instrument 

STRUCTURE 

 ESG Principles 
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Solvency II & Ratings 
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Solvency II + Niedrigzinsumfeld sind eine Herausforderung für 

europäische Versicherungsunternehmen 
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Renditen 10j. Staatsanleihen 

JGB UST Bund

+ Assets 

Best 

Estimate 

Liabilities 

Risk Margin 

Own Funds 

(Equity) 

Assets Liabilities 

Solvency Ratio    = 
Own Funds 

Solvency Capital 

Requirement 

(SCR) 

Solvency II 

σA 

σL 

SCR = f(σA, σL, ρAL) ≈ VAR99.5% 

Quelle: AllianzGI; Bloomberg, EIOPA; Stand: 10/2015  

Die frühere Wertentwicklung ist kein verlässlicher Indikator für künftige Ergebnisse.  

Dies ist keine Empfehlung oder Aufforderung zum Erwerb oder Veräußerung einzelner Wertpapiere. 

 



Solvency II:  Die Bonitätseinstufung (Rating) ist ein maßgeblicher 

Faktor für die Eigenkapitalunterlegung von Bondinvestments 
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Quelle: AllianzGI; Bloomberg; EIOPA; SCR = Solvency Capital Requirement; Stand: 27.03.2015.  

Dies ist keine Empfehlung oder Aufforderung zum Erwerb oder Veräußerung einzelner Wertpapiere. 

 

Analyse der Auswirkungen von Änderungen der Credit-

Spreads auf Marktwerte der Investments in: 

• Anleihen und Darlehen 

• Kreditverbriefungen  

• Kreditderivate 

 

Spreadrisiko (Standardmodell): 1 

Fallstudie: Solvency 2-Standardmodell (Spread Risk)  

 SCR – Berechnung (Anleihen): 

Mktsp
bonds = ∑i Fi

UP * MVi 

MVi = Marktwert der Anleihe i 

Fi
UP = Risikofaktor  abhängig von der Bonitätsstufe (Rating) 

und der mod. Duration der Anleihe i. 

2 

3 

Issuer Bond Name Nominal
Fair Value 

current 

Spread Risk 

SCR Rating 

Agency

Spread Risk 

SCR Rating

Spread Risk 

SCR 

Spread Risk 

Capital Charge

Barclays Bank PLC BACR 4 1/8 03/15/16 1,000,000 1,038,170 S&P A 1.40% 14,534

Belgium Kingdom BGB 1 1/4 06/22/18 2,000,000 2,087,760 DBRS AAH 0.00% 0

BNP Paribas Home Loan Co BNPPCB 3 3/8 01/12/17 1,000,000 1,060,780 Fitch AAA 1.23% 13,034

BP Capital Markets PLC BPLN 3.472 06/01/16 4,000,000 4,154,840 Moody's A2 1.59% 66,074

BPCE BPCEGP 2 7/8 09/22/15 2,000,000 2,026,560 Moody's A2 1.40% 28,372

Bundesrepub. Deutschland Bonds DBR 2 01/04/22 3,000,000 3,408,900 Moody's Aaau 0.00% 0



Worauf sollen IR-Verantwortliche in der Kommunikation mit Bond-

Investoren besonderen Wert legen?  

 Einbindung von Debt-Investoren in die allgemeine Kommunikation mit Investoren 

 Gleichbehandlung von Bondholdern mit Aktionären 

 Kontinuierlicher Dialog mit Bondinvestoren 

 Transparente Gestaltung des Emissionsprozesses 
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Vielen Dank! 

Ihre Fragen? 
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Anhang 
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2016: Solvency II tritt für europäische Versicherungen in Kraft 
Solvency Capital Requirement (SCR) 

15 
Quelle: EIOPA; EIOPA - Technical Specification for the Preparatory Phase (Part I) EIOPA-14/209 

Stand: 10/2015.  
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Investieren birgt Risiken. Der Wert einer Anlage und Erträge daraus können sinken oder steigen. Investoren erhalten den investierten Betrag 

gegebenenfalls nicht in voller Höhe zurück.  

Die dargestellten Einschätzungen und Meinungen sind die des Herausgebers und/oder verbundener Unternehmen zum Veröffentlichungszeitpunkt und 

können sich – ohne Mitteilung darüber – ändern.   

Die verwendeten Daten stammen aus verschiedenen Quellen und wurden als korrekt und verlässlich bewertet, jedoch nicht unabhängig überprüft; ihre 

Vollständigkeit und Richtigkeit sind nicht garantiert. Es wird keine Haftung für direkte oder indirekte Schäden aus deren Verwendung übernommen, soweit 

nicht grob fahrlässig oder vorsätzlich verursacht.  

Bestehende oder zukünftige Angebots- oder Vertragsbedingungen genießen Vorrang.  

Dies ist eine Marketingmitteilung herausgegeben von Allianz Global Investors GmbH, www.allianzgi.de, eine Kapitalverwaltungsgesellschaft mit 

beschränkter Haftung, gegründet in Deutschland; Sitz: Bockenheimer Landstr. 42-44, 60323 Frankfurt/M., Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt/M., 

HRB 9340; zugelassen von der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (www.bafin.de).   

Die Vervielfältigung, Veröffentlichung sowie die Weitergabe des Inhalts in jedweder Form ist nicht gestattet. 

Stand: 12.11.2015. 

Hinweis 




