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Beleggingsrendementsmonitor

Europese aandelenmarkten 2017 YTD % Wereldwijde aandelenmarkten 2017 YTD %
Europese aandelenmarkten 15% 30%
e  Europese aandelenmarkten tonen deze maand 10% 20%
wisselende resultaten, met een verhoogde
volatiliteit door geopolitieke spanningen. 5% 10%
e  Hetrendement op de Eurozone indices, inclusief 0%
de AEX, daalde in augustus met ongeveer 1%, 0% °
tegen de versterkte kracht van euro. Daarentegen -10%
steeg de FTSE 100 1,5% vanwege de continue -5% 31-dec 28-feb 30-a r ;

. pr 30-jun 31-au
daling van de pond. Een eurobelegger in deze 31-dec 28-feb 30-apr 30-jun 31-aug &
index dient zich te realiseren dat zonder een ——AEX ——FTSE 100 —— DJ Eurostoxx ——US (S&P) ——Japan (Topix) —— Em/Mkts (MSCI)
valutahedge deze winst wegvalt vanwege de
dalende wisselkoers. L . .

Obligatiemarkten (Barclays Agg. Indices) 2017 YTD % Vreemde valutain EUR: 2017 YTD %
Wereldwijde aandelenmarkten 10% 10%
e  Ondanks een verhoogde volatiliteit in de o
N 5% 0%
aandelenmarkten zijn deze maand de
Amerikaanse en Japanse aandelenmarkten .
relatief stabiel gebleven. 0% -10%
e  Emerging Markets blijft een van de best
presterende markten met een stijging van 2% in 5% -20%
i i 9 31-dec 28-feb 30-apr 30-jun 31-au
;:gil:]sf,fr; gétzt;nr:zr;l;sd een daling van 2% aan het 31-dec 28-feb 30-apr 30-jun 31-aug p 1 g
g ' ——¢€ Netherlands Govt ——€ Corp —— Global Corp ——USDIinEUR ——JPYinEUR ——GBPinEUR
Obligatie- en valutamarkten
o Het rendement op bedrijfs- en staatsobligaties is in Beleggingsrendementen per 31 augustus 2017
augustus gestegen. Het rendement op . ' .
Nederlandse staatsobligaties steeg met 1% deze AEX  FTSE 100 DJ US (S&P) Jap’c?n Em/Mkts € Neth. € Corp Global  USDin ~ JPYin  GBPin
maand, maar blijft voor dit jaar nog steeds Eurostoxx (Topix)  (MSCI)  Govt Corp EUR EUR EUR
negatief.

o . 1-Maands  -1.1% 1.6% -0.7% 0.3% 0.0% 2.2% 1.3% 0.5% 0.8% -0.6% -0.3% -2.7%
e De euro blijft zich versterken ten opzichte van de

anders dris grote valLiats, Dit kwartaal inl et QTD 27%  25%  04%  24%  04%  83%  13%  13%  25%  -41% -20% -47%
bijzonder tegenover de pond; een 5% stijging ten YTD 10.0% 7.3% 6.3% 11.9% 7.8% 283%  -0.5% 2.0% 78%  -MT% -61%  -75%
opzichte van eind juni. 1-Jaars 175%  14.0% 16.1%  162% 243% 245% 29%  07%  33%  -63% -11.9% -7.8%
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Verplichtingenmonitor DNB rente en marktrente ultimo augustus

2,50%
DNB rentetermijnstructuur voor pensioenfondsen UFR: 2.70%
2,00%
e De rentetermijnstructuur voor pensioenfondsen is =
" s 1,50%
voor alle looptijden gedaald deze maand. Voor =
looptijden boven de 5 jaar bedraagt de daling deze = 1,00%
maand meer dan 10 basispunten. % ,
e De UFRblift 2,7%. g 050%
e  Afhankelijk van de prestaties van de onderliggende 0,00%
beleggingen, zal de rentedaling een verschillende 0,50
. . -0,50%
falaliitaciic ool dekkmgsgradcin van 1 4 7 10 13 16 19 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49 52 55 58
pensioenfondsen. Als verplichtingen .Voor 100% zijn DNB rentetermijnstructuur - Aug 31,2017 DNB rentetermijnstructuur vooruit gerold vanaf Dec 31,2016
afgedekt met swaps dan zal de dekkln.gsgraad = = = EUR Swap Curve - Aug 31,2017 EUR swap market curve vooruit gerold vanaf Dec 31,2016
toenemen, omdat de markrente meer is gedaald dan
de rentetermijnstructuur voor pensioenfondsen.
Global & Euro Corporate Bond Spreads: 2017 YTD HY & EM Corporate Bond Spreads: 2017 YTD
Spreads van obligaties 130 450 320
, 300
e  De spread op zowel wereldwijde als Europese a 120 400 .
bedrijfsobligaties steeg met meer dan 5 basispunten E B 280 _§
deze maand, van het laagste punt dit jaar naar het 5 110 f’ =
. o ‘B x 260 =
niveau van eind juni. S 100 350 L
e Inaugustus was de stijging van de spread op 240
Eurgpese ?edrijfsobligaties kleiner dan de daling. Yan 90 300 220
de ZS'CO‘”t'Je 'eE"e”fe”‘e' :‘Zt Ff‘f's %T?‘”'t?’ een positief 31-dec  28feb  30-apr  30jun  3l-aug 31-dec  28feb  30-apr  30-un  31-aug
rendement op Europese bedrijfsobligaties. .
—— Barclays Global Cor —— Barclays Euro Cor| ——Barclays Global HY —— Barclays Emerging Mkt
e  Waar de spread van de HY-obligatiemarkt in 4 P ¥ P ¥ d ging
augustus weer iets steeg, bleef de spread op EM- Verandering van de marktrente (bps) Verandering van de creditspreads (bps)
obligatiemarkten dalen. Global
1Y Y5 Y10 Y20 Y30 Y40 UFR Cor Euro Corp HY EM
Sinds Q2 2017 -3 -1 -11 -8 -6 -5 0 0 -3 1 -10
Sinds Q1 2017 -4 -1 3 9 7 4 -10 -11 -19 -20 -9
Sinds Q4 2016 -5 9 14 21 19 12 -20 -16 -24 -52 -43
Sinds Q3 2016 -4 30 52 69 60 45 -20 -25 -16 -108 -56
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Volatiliteits- en Hedgingsmonitor

o  De gerealiseerde volatiliteit van de grote
aandelenmarkten steeg aan het eind van de
maand, in het bijzonder de gerealiseerde volatiliteit
van de S&P index, met deze maand een beweging
naar het laagste punt in 2017 en vervolgens naar
het hoogste punt in 2017. Deze beweging wordt
vooral verklaard door geopolitieke gebeurtenissen,
zoals de terroristische aanslag in Barcelona en de
escalerende spanningen op het Koreaans
schiereiland.

e  Deze gebeurtenissen verhoogden ook het niveau
van de geimpliceerde volatiliteiten, meer nog dan
de gerealiseerde volatiliteiten. Dit had tot gevolg
dat de risicopremies deze maand zijn gestegen
met sterke pieken (een signaal van risico aversie)
op dagen met verhoogde spanningen. De S&P
index liet de hoogste risicopremies van dit jaar
zien.

Inflatiemonitor

e  De prijsinflatie van de Eurozone steeg in augustus
met 0,2% naar 1,5%.

e De Nederlandse prijsinflatie steeg deze maand ook
naar 1,5%. Deze inflatie is iets hoger dan voor de
bredere Eurozone, voor het eerst in een jaar tijd.

e  Eris deze maand geen update voor looninflatie.

Neem contact op met Milliman Pensioenen voor
meer informatie over de totstandkoming van deze
resultaten

Geobserveerde volatiliteit van aandelen (EWMA)
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Verdeling volatiliteit over de afgelopen 25 jaar

30% Gemiddelde; Gemiddelde;  [Gemiddelde;0%
25% 18,2% 19,1% 15,2% 25%
20% 20%
15% Huidig; Huidig; 15%
10% 10,3% 10,9% o 10%
% Huidig; %
5% 9,1% 5%
0% 0%
AEX DJ Eurostoxx US (S&P)
Inflatiepercentages over de afgelopen 3 jaar

4%

2%

0%

aug14 feb15 augl5 feb16 augl6 feb17 augl?
-2%
—— Eurozone prijzen —— Nederlandse prijzen
—— Eurozone lonen —— Nederlandse lonen
gy  Inflatie sinds de startvan de Eurozone (1999) Gemiddelde:
0,
6% Gemiddelde; 2,9%
4% Gemiddelde; Gemiddelde; 1,9%
1,7% 1,7%
2% ﬁ
0% HUdIE:— igig; HUldlg: & Huidig;
1,5% 1,4% 1,5% 0.1%
-2%
Eurozone Eurozone  Nederlandse Nederlandse
prijzen  lonen (2009+)  prijzen lonen

The recipient should not construe any of the material contained herein as investment, hedging, trading, legal, regulatory, tax, accounting or other advice. The recipient should not act on any information in this document
without consulting its investment, hedging, trading, legal, regulatory, tax, accounting and other advisors. The materials in this document represent the opinion of the authors and are not representative of the views of

. - -
Milliman

Milliman, Inc. Milliman does not certify the information, nor does it guarantee the accuracy and completeness of such information. Use of such information is voluntary and should not be relied upon unless an independent
review of its accuracy and completeness has been performed. Materials may not be reproduced without the express consent of Milliman.



