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Beleggingsrendementsmonitor Europese aandelenmarkten 2018 YTD %
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Wereldwijde aandelenmarkten 2018 YTD %

Europese aandelenmarkten 10% 15%
0,
e Investeerders op de aandelenmarkten beleefden 5% 10%
weer een volatiele maand. Men maakte zich 0% 5%
voornamelijk ongerust over een pot.entiéle 5% 0%
handelsoorlog tussen de VS en China. o
e  Europese aandelenmarkten verloren tussen de 1% -10% -5%
en 2% in maart, waarmee het behaalde rendement 15% -10%
over het afgelopen jaar verder is verslechterd. De 31-dec 31-jan 28-feb 31mrt 31-dec 31-jan 28-feb 31-mrt
Nederlandse markt noteerde over het afgelopen AEX FISE 100 Euro Stoxx 50 US (S&P ) ) Em/Mkts (MSCI
kwartaal een negatief rendement van 2%, terwijl uro Stoxx (S&P) apan (Topix) m/Mkts (MSCI)
de Europese benchmark een negatief rendement
van bijna 4% noteerde. Obligatiemarkten (Barclays Agg. Indices) 2018 YTD % Vreemde valuta in EUR: 2018 YTD %
Wereldwijde aandelenmarkten 2% 6%
4%
e  Wereldwijde aandelenmarkten lieten ook rode 1% 2%
ciffers zien en noteerden gedurende maart 0%
verliezen tussen de 2% en 3%. 0% 2°°
e  Amerikaanse en Japanse aandelenmarkten 1% ) OA’
eindigden dit kwartaal met een negatief resultaat. e -4%
Ondanks de daling in maart is het resultaat op 9% -6% _
|Emergc;jing Marl|<et aandellﬁnfmarkten over het 31-dec 31an 98-feb 31-mrt 31-dec 31jan 28-feb 31-mrt
PP RIS e Netherlands €Corp  —Global Corp ——USDIinEUR —JPYinEUR ——GBPinEUR
Obligatie- en valutamarkten
L Slggingrondmntn par 51 ma 21
Vi igati ) ) )
steeg met meer dan 1% deze maand, waardoor AEX FTSE 100 Euro us Japan  Em/Mkts € Neth. € Cor Global USDin  JPYin GBPin
; p
over 2018 een licht positief resultaat is behaald. Stoxx 50  (S&P)  (Topix)  (MSCI)  Govt Corp EUR EUR EUR
o  Bedrijfsobligaties lieten een marginale verandering ~ 1-maands  -1.0%  -2.0%  -22%  -25%  -27%  -2.0% -0.1% 09%  -0.6%
zien deze maand. Het behaalde rendement in QTD -2.3% -7.2% -3.8% -0.8% -5.4% -0.4% -0.8% -2.4%
2918 op bedrlljfsobllgatles is negatief, maar is YTD 2.3% 7.2% 3.8% -0.8% -5.4% -0.4% 08% 2.49%
minder negatief dan voor de aandelenmarkten. i
1-jaars 1.7% -134%  -93%  -32%

De euro nam gedurende maart in waarde toe ten
opzichte van de dollar en de Japanse yen, maar
deprecieerde ten opzichte van de Britse pond.
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Verplichtingenmonitor DNB rentetermijnstructuur en marktrente ultimo maart 2018
2,50%
DNB-rentetermijnstructuur voor pensioenfondsen 2 00% UFR: 2,50%
e  De door DNB gepubliceerde rentetermijnstructuur s
voor pensioenfondsen is in maart fors gedaald voor < 1,50% BESEEEES _  —e —
bijna alle looptijden. De waarderingscurve is voor de ‘73’
middellange looptijden met maar liefst 15 g 1,00%
basispunten gedaald. Eind maart liggen de ]
spotrentes voor de korte en langere looptijden nu o 0,50% )
onder het niveau van ultimo 2017. 0.00%
e De UFRis in maart gelijk gebleven op een niveau e
van 2,5%. _0,50%
o De dallng van de rentetermijnstructuur tezamen met 1 4 7 10 13 16 19 22 25 28 31 34 37 40 43 416 49 52 55 58
de koers_(_jal_l_ng van de aa,ndelenmarktenf zal DNB rentetermijnstructuur - Mar 29, 2018 DNB rentetermijnstructuur vooruit gerold vanaf Dec 31, 2017
waarschijnlijk tot een daling van de dekkingsgraden )
van pensioenfondsen leiden. De stijging in de = == = EUR Swap Curve - Mar 29, 2018 EUR swap market curve vooruit gerold vanaf Dec 31,2017
waarde van staatsobligaties zal deze daling
gedeelteljk dempen. Global & Euro Corporate Bond Spreads: 2018 YTD HY & EM Corporate Bond Spreads: 2018 YTD
Spreads van obligatiemarkten 130 380 250
e  De spreads op bedrijfsobligaties bleven stijgen in 360 240
maart. Zowel op de wereldwijde, Europese, High 7 110 -
Yield en opkomende markten zien we een toename ) 2 340
in de spreads. De daling in de spreads ging gepaard 8 90 s 220
met de koersdaling van de aandelenmarkten s x 320 210
gedurende maart. Y10 300 200
e  Deindex op Europese bedrijfsobligaties is vrijwel
ongewijzigd gebleven gedurende maart, ondanks de 50 280 190
toename in de spreads. Dit is deels te verklaren door 31-dec 31-jan 28-feb 31-mnt 31-dec 31-jan 28-feb 31-mrt
de daling van de risicovrije rentes op looptijden die .
kenmerkend zijn bij uitgaves van bedrifisobligaties, Barclays Global Corp Barclays Euro Corp Barclays Global HY Barclays Emerging Mkt
alsmede de uitgekeerde coupons die bijdragen aan Verandering van de marktrente (bps) Verandering van de creditspreads (bps)
het totale rendement. Global
1 5J 10J 20J 30J 40J UFR Corp Euro Corp HY EM
Sinds Q4 2017 -2 -1 -4 -10
Sinds Q3 2017 -2 -9 -13 -15 -20 -1 -6
Sinds Q2 2017 -4 -4 -8 -11 -20 -2 -7 -14 -28
Sinds Q1 2017 -6 -2 -30 -13 -23 -36 =27
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Volatiliteits- en hedgingsmonitor

Geobserveerde volatiliteit van aandelen (EWMA)

Verdeling volatiliteit over de afgelopen 25 jaar

o  De gerealiseerde volatiliteiten in maart van de 40%
aandelenmarkten, zijn weer gedaald ten opzichte 30% Gemiddeld; Gemiddeld; Huidig;
van de piek eind februari, maar liggen ten opzichte 30% 25% 18,3% 19,2% 21.7%
van het begin van het jaar nog steeds op een o
hoger niveau. 20% 20% Huidig; Huidig;
e De gerealiseerde volatiliteit van de S&P 500 index 15% 14,8% 15,0%
daalde gedurende de eerste helft van de maand 10% 10%
onderlde 20%, maar nam eind maart weer toe tot 5% Gemiddeld:
een niveau van boven de 20%. 0% 15.3%
e De gerealiseerde volatiliteiten van de AEX en Euro . . 0% '
Stoxx 50 indices toonden eenzelfde verloop, echter 31-dec 31-an 28-feb 31-mrt AEX Euro Stoxx 50 US (S&P)
was de daling en stijging voor deze indices minder AEX Euro Stoxx50 ~ ——US (S&P)
sterk. De volatiliteit voor beide indices lag aan het
einde van de maand op een niveau van circa 15%. Geimpliceerde volatilteit Inflatiepercentages overde afgelopen 3 jaar
e  De geimpliceerde volatiliteiten lieten een soortgelijk 40% 4%
beeld zien in vergelijking met de gerealiseerde o
volatiliteiten. De geimpliceerde volatiliteiten bleven 30% 3%
gedurende de maand boven de 10% en stegen 2% ~
voor de S&P en Euro Stoxx 50 indices boven het 20% \/'\‘—/ﬁe(\ 7" I
niveau van 20% aan het einde van de maand. 1% . A, vV
e  De risicopremies voor volatiliteit voor de S&P 500 10% 0% /&:'M//
index schommelde om een niveau van 5%, doordat
de gerealiseerde volatiliteit meer daalde dan de 0% -1%
geimpliceerde volatiliteit gedurende de maand 31-dec 31-jan 28-feb 31-mnt mrt15 sepl5 mrtl6 sep16 mrtl7 sepl7 mrt18
maart. Dit terwijl de risicopremies voor de AEX en Eurozone Prices Nederlandse prijzen
de Euro Stoxx 50 indices relatief stabiel bleven. AEX EuroStoxx50  ——US (S&P) Eurozone Wages Nederlandse lonen
Inflatiemonitor Risicopremie op volatiliteit gy,  Inflatie sinds de startvan de Eurozone (1999)
e  De prijsinflatie in de Eurozone is in februari met 10 % Huidig;
basisguntgp gedaald naar een niveau van 1,1%. . 6% Gemiddeld; 3,6%
o Tegelukertud daalde de Nefierlandse prijsinflatie 15% 4% Gemiddeld: Gemiddeld: 1,9%
naar een niveau van 1,3% in dezelfde maand. 1, 70/ 1,8%
e  Delooninflatie in de Eurozone is in het 4¢ kwartaal 10% 2% -
van 2017 gedaald naar een niveau van 1,5%. De . .
looninflatie in Nederland heeft in december 2017 5% 0% H”'d'g' Huidi Huldig;—Gemiddeld;
0 0 1,1% & 1,3% 2,9%
echter een sprong gemaakt van 1,9% naar 3,6%. 2% 1,5%
E::ég;gen::?;;jgﬂ%iﬁ:gg;ig?&?féllat'e op het 0% . Eurozone  Eurozone lonen Nederlandse Nederlandse
: 31-dec 31-jan 28-feb 31-mrt ptijzen (2009+) prijzen lonen
Neem gerust contact op met Milliman Pensioenen AEX Euro Stoxx 50 ——US (S&P)

voor meer informatie over de totstandkoming van
deze resultaten.
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