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Beleggingsrendementsmonitor

Europese aandelenmarkten
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e  De Europese aandelenmarkten bereikten
recordhoogtes aan het begin van de maand,
10% 20%
voordat de rendementen op Europese aandelen
weer daalden.
o De plotselinge prijsdaling op de Europese 0% 0%
aandelenmarkten ging gepaard met een stijging
van de waarde van de euro. Ondanks deze daling 10% -20%
T 31-d 28-feb  30- 30+ 31- 31-okt
noterer.1 de AEX en DJ Eurogtoxx nog steeds een 31dec  28feb  30-apr  304un  3l-aug  3l-okt ec e apr jun aug 0
beleggingsrendement van ruim 10% over het )
afgelopen jaar. = AEX - FTSE 100 = DJ Eurostoxx = US (S&P) ——Japan (Topix) =——Em/Mkts (MSCI)
e  De daling van de FTSE 100 deze maand heeft het
rendement dat s behaald in de maand oktober Obligatiemarkten (Barclays Agg. Indices) 2017 YTD % Vreemde valuta in EUR: 2017 YTD %
volledig tenietgedaan, grotendeels het gevolg van 10% 10%
de sterkere pond ten opzichte van de dollar. De
FTSE 100 presteert daarmee slechter dan de 59 0%
overige aandelenmarkten. ?
Wereldwijde aandelenmarkten 0% -10%
e De voornaamste wereldwijde aandelenmarkten .
hebben in de maand november positieve 5% -20%
~h . 31-dec 28-feb  30-apr  30-jun 31-aug  31-okt
resultaten behaald. 31-dec 28-feb  30-apr  30-jun 31-aug  31-okt
e De S&P 500 index steeg met meer dan 3%. Deze € Netherlands Govt €Corp Global Corp ——USDINEUR ——JPYinEUR ——GBPinEUR
stijging is met name het gevolg van de
voorgestelde Amerikaanse belastinghervormingen, .
. o 2 . Beleggingsrendementen per 30 november 2017
die waarschijnlijk worden aangenomen.
DJ us Japan Em/Mkts € Neth. Global USDin  JPYin  GBPin
igatie- AEX  FTSE 100 . € Cor
Obligatie- en valutamarkten o Eurostoxx  (S&)  (Topix) (MSCI)  Gowt P Cop EUR EWR  EWR
e  De waarde van bedrijfs- en staatsobligaties zijn in
november marginaal veranderd. Het rendement 1-Maands  -2.1% -1.8% -2.8% 3.1% 1.5% 0.2% 0.1% -0.2% 0.6% -2.2% -1.2% -0.4%
behazld op Nederiandse staatsobligaties is nog QTD 09%  00%  -06% 55%  7.0%  37%  08%  09%  06% -07% -08%  02%
steeds negatief over het afgelopen jaar.
. . YTD 15.6% 6.6% 11% 205% 203% 32.5% -0.5% 2.7% 8.2% -11.6%  -8.2% -3.2%
e  Deeurois deze maand in waarde gestegen ten
opzichte van de voormnaamste valuta’s. De koersen 1-Jaars 221%  12.3% 199% 229% 245%  32.8% -0.1% 3.4% 8.7% -11.0%  -9.5% -3.8%
van de overige valuta daalden namelijk.
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
u T 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
M 1 "lman 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.



Milliman
Milliman Markt Monitor Nederland — 30 november 2017

Brongegevens: Bloomberg; Barclays; EuroStat; Oxford-Man Institute; Milliman Pensioenen en Milliman Financial Risk Management

Verplichtingenmonitor
DNB-rentetermijnstructuur voor pensioenfondsen

e De rentetermijnstructuur voor pensioenfondsen is
met circa 5 basispunten gestegen voor korte
looptijden, maar marginaal gedaald voor
middellange tot lange looptijden in de maand
november.

e De UFRis in november gelijk gebleven op een
niveau van 2,6%.

e  De dekkingsgraden van pensioenfondsen zullen
naar verwachting dalen, gezien de daling van de
rentetermijnstructuur voor lange looptijden tezamen
met de negatieve resultaten die zijn behaald op de
Europese aandelenmarkten.

Spreads van obligaties

e  Zowel de spreads op wereldwijde als Europese
bedrijfsobligaties zijn in oktober marginaal
toegenomen, maar nog steeds lager dan aan het
begin van het kwartaal.

e  De stijging van zowel de marktrente voor korte
looptijden als de spreads op bedrijfsobligaties
resulteerden in een negatief resultaat op Europese
bedrijfsobligaties in de maand november.

e  De spread in de HY-obligatiemarkt noteerde een
stijging van circa 10 basispunten, terwijl de spread in
de EM-obligatiemarkt met circa 3 basispunten is
gedaald.
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DNB rentetermijnstructuur en marktrente ultimo november2017
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Volatiliteits- en hedgingsmonitor

o  De gerealiseerde volatiliteiten van de voornaamste

Geobserveerde volatiliteit van aandelen (EWMA)

Verdeling volatiliteit over de afgelopen 25 jaar

30%
i i 0
aandelenmarkten zijn in november marginaal 259% 30% Gemiddelde; Gemiddelde; .
- o Gemiddelde;
toegenomen. De prijzen van aandelen fluctueerden 259% 18.1% 19.0% emiddelde;
’ ’ 0,
meer dan in de maand oktober. 20% 20% 15,1%
o  De geimpliceerde volatiliteiten namen toe aan het 15% 15%
(]
begin van de maand toen de meeste aandelen op 10% I
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niveau. 0% . 0%
o Derisicopremies op de volatiliteit lieten hetzelfde 3l-dec  28feb  30-apr  30jun  3l-aug  31-okt AEX DJ Eurostoxx US (S&P)
verloop zien als de geimpliceerde volatiliteiten. AEX DJ Eurostoxx US (S&P)
Inflatiemonitor 200 Geimpliceerde volatilteit Inflatiepercentages overde afgelopen 3 jaar
b 6%
e De Europese prijsinflatie is in november met circa 25% .
10 basispunten gestegen naar een niveau van 20% 4%
1,5%. 15% 2%
e  De Nederlandse prijsinflatie is in de maand oktober 10%
met circa 10 basispunten gedaald naar een niveau 0%
5%
van 1,3%. X novli4d meil5 novl5 meil6 novlé meil7 nov17
e  Eris deze maand geen update over de looninflatie. 0% ) -2%
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voor meer informatie over de totstandkoming van . . L
deze resultaten. Risicopremie op volatiliteit gy, Inflatiesinds de startvan de Eurozone (1999)
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