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TWINTIG JAAR ZAKKEN Bron: Roiond Bergee
De reéle waarde van spaargeld daalt ® Overheidsobligaties, nominale rente over 10 jaar

® |nfiatie in Belgié ® Reéle rente -« Trend
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Wall Street ging voor de vierde keer
in vijf dagen lager. De Dow Jones lict
0,3 procent liggen tot 16.279 punten.
Amerikaanse beleggers blijven dus
tobben over de jongste bijeenkomst
van de centraal bankiers, die de ren-
te op nul hiclden.

Echt enthousiast is Wall Street
nict over die nul, ook al
lijkt gratis geld in principe goed
nieuws voor beleggers. In zijn

maandelijkse brief trekt Bill Gross

(foto), hoofdstrateeg bij Janus Capi-
tal, van leer tegen ‘de nul’. Volgens
hem knijpt de nulrente

fondsen en verzekeraars

dood. '8 3 10 procent rendement
verwachten om tockomstig onder-
wijs, pensioen of zelfs betaalde va-
kanties te blijven betalen, kan ge-
woon nict met een kortetermijnren-
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te op nul. Ze worden levend gekookt
terwijl centraal bankiers op hun Tay-
lormodellen focussen’.

Gross gelooft ook niet dat een
nulrente bedrijven tot meer investe-
ren aanzet. “Ze pompen integendeel
miljarden in de financiéle economie
door fiscaal voordelig cigen aande-
len in te kopen'. KVvS
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ECONOMICS

SCIENCE OF Expraining TomorrOoW WHY THE PREDICTIONS
You MADE YEsTERDAY Dion’'t Come True TODAY.
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Short and Long Term Interest Rates Since 1915
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Courbe des taux et croissance du PIB 1953-2014
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Source: St. Louis Fed.



Real Interest Rates

— 0 YA
w— | [} o810
—C year

S

A\

6.00

500

400

3.00

2

[

wnuuesad o

1.00

000

-1:00

-2.00




%
















$||#)%
- ") %
-/ %

2#1 20-3







































Figure 4.7. Life insurers asset allocation in sele  cted investment categories, 2013
Percentage of total assets
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1970 = 100 1970 = 100

Note: Assets accumulated and annuity payments are calculated for the same hypothetical individual contributing 10% of wages over a 40 year period and retiring at different
periods. The assets are invested in a portfolio comprising 60% of variable income and 40% of fixed income. The return on both asset classes used is 4.5% for the former and the
historical yields for 10-yr government bonds, kept to maturity, for the latter. The assets accumulated are used at retirement to buy an annuity with a life expectancy of 20 years
at age 65 and using the actual government bond yields for calculating the annuity premium. The only variable evolving over time is the yield on government bonds set equal to
actual data. Therefore, the ewolution of both variables represents the impact of interest rates trending downwards since the 1970.

Source: OECD Secretariat calculations.
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