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Beleggingsrendementsmonitor

Europese aandelenmarkten Europese aandelenmarkten 2017 YTD % Wereldwijde aandelenmarkten 2017 YTD %
e De AEXis in mei 1,5% gestegen (inclusief 15% 20%

dividenduitkeringen). De sterke toename in de 10%

eerste helft van de maand is door een kort, maar ? 10%

krachtige tweedaagse correctie bijna teniet 5%

gedaan. Aangewakkerd door zorgen over de 0%

Amerikaanse politiek. De FTSE 100 was 0%

daarentegen, zo vlak voor de Britse verkiezingen, -10%

een van de beste indices in de maand mei, met -5% . .

een stijging van 4,9%,. 31-dec  31jan  28feb  31-mrt  30-apr 31-mei  o-dec 3ljan  28feb  3lmrt  30-apr  31-mei
e Ondanks een bescheiden stijging in mei van 1%, ——AEX ——FTSE100  ——DJ Eurostoxx ——US (S&P) —— Japan (Topix) —— Em/Mkts (MSCI)

blijt de DJ Eurostoxx een van de sterkere indices,

met een stijging van ruim 10% ten opzichte van

het begin van het jaar. o Obligatiemarkten (Barclays Agg. Indices) 2017 YTD % L0% Vreemde valutain EUR: 2017 YTD %
Wereldwijde aandelenmarkten ’ ’
o In2017 blijven de EM de grote indices 4% 5%

overtreffen. De stijging van 17,3% ten opzichte 2% 0%

van het begin van het jaar is twee keer zo groot 0% °

als de voornaamste benchmark van de VS en vier ° 5%

keer zo groot als de voornaamste Japanse -2%

benchmark. 4% -10%

. . 31-dec 31-jan  28-feb 31-mrt  30-apr 31-mei
Obligatie- en valutamarkten 31-dec 31-jan 28-feb 31-mrt  30-apr  31-mei
——¢€ Netherlands Govt ——€ Corp —— Global Corp ——USDIinEUR ——JPYinEUR ——GBPinEUR

e |nde maand mei was het rendement op
Nederlandse staatsobligaties marginaal. Wel

brengt deze marginale toename de obligaties Beleggingsrendementen per 31 mei 2017

?teed;dth;e[fb‘i ;?St?”dva’:jhe‘hbegm van het AEx FTSEd00 D US  Japan EmMkis €Neth. . = Global USDin JPYin GBPin
Jaar. Op bedrifisobligaties werden hogere Eurostoxx  (S&P)  (Topix) (MSCI)  Gowt P Cop EUR EUR  EWR
rendementen gerealiseerd, waardoor het verschil

tussen beide markten groter is geworden. 1Month 15%  49%  10%  14%  24%  30%  01%  04%  17%  -31% -24%  -35%

*  Deeurowerdin mei sterker in vergelijking metde  qp 30%  35%  30%  24%  37%  52%  03% = 09%  31%  -52% -47% = -2.7%

drie andere grote valuta, waardoor de euro ; . . S 0 B 0 0 0 0 0 0
momenteel hoger staat dan de andere drie valuta YTD 10.7% 7.3% 10.0% 8.7% 4.3% 17.3% -0.6% 1.2% 4.7% -6.4% -1.2% -2.3%

ten opzichte van het begin van het jaar. 1Year 212%  255% 19.2% 17.5% 16.1%  274% -0.3% 2.8% 3.7% -1.0% -1.0% -11.9%
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DNB rentetermijnstructuur voor pensioenfondsen DNB rente en marktrente ultimo mei

2.50%
o De rentetermijnstructuur voor pensioenfondsen is in UFR:2.80% _
np ’ 2.00%
mei iets steiler geworden. De rentecurve met _
looptijden korter dan 10 jaar is enigszins gedaald, g 1.50%
terwijl voor looptijden langer dan 20 jaar de <
rentecurve met circa 5 basispunten is toegenomen. 2 1.00%
o
e Eenkleine stijging van de rentetermijnstructuur voor g 0.50%
pensioenfondsen in combinatie met een afname van @
de credit spreads en de positieve rendementen op 0.00%
aandelen zal waarschijnlijk leiden tot een hogere -0.50%
nominale dekkingsgraad voor pensioenfondsen. 1 4 7 10 13 16 19 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49 52 55 58
e De UFR blijft voor de derde maand op 2,80%. DNB Pensions Valuation Curve - May 31, 2017 DNB Pensions Valuation Curve rolled forward from Dec 31, 2016
= = = EUR Swap Market Curve - May 31,2017 EUR swap market curve rolled forward from Dec 31,2016
Spreads van obligaties
e De sPread§ voor wereldwijde en de ;urOPese Barclays Corporate Bond Spreads: 2017 YTD HY and EM Corporate Bond Spreads: 2017 YTD
bedrijfsobligaties bleven dalen in mei: beide spreads 130 440 320
eindigde circa 10 basispunten lager dan eind vorig 420
Jaar. £ 120 400 .
e  Het positieve resultaat op Europese = B 280 g
bedriifsobligaties in mei kan worden verklaard door E < 380 060 =
twee aspecten; enerzijds door de afname van de & 110 T 360 !
spread op Europese bedrijfsobligaties en anderzijds 340 240
door de dallr.19 van de rente bij korte Iooptl{den. 100 320 220
*  Despreads in de EM- en de HY-markien lijken, op 31-dec  31jan 28feb  31-mrt 30-apr  31-mei 31-dec 31jan 28-feb 31-mrt 30-apr 31-mei
enkele.r.narglnale bewegingen in mei na, te zijn Barclays Global Corp Barclays Euro Corp —— Barclays Global HY Barclays Emerging Mkt
gestabiliseerd.
Verandering van de marktrente (bps) Verandering van de creditspreads (bps)
1Y Y5 Y10 Y20 Y30 Y40 UFR  Global Corp Euro Corp HY EM
Since Q1 2017 -3 0 2 7 7 6 0 -6 -9 -24 -4
Since Q4 2016 -4 9 12 20 19 14 -10 -1 -14 -56 -38
Since Q3 2016 -3 31 o1 68 99 47 -20 -20 -6 -1 -51
Since Q2 2016 -6 25 38 55 50 39 -30 -40 -28 -208 -97
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Volatiliteits- en Hedgingsmonitor

o  Naeen roerige maand april, is de geobserveerde
volatiliteit bij de grote aandelenindices in mei weer
gedaald naar een historisch laag niveau.

o  De wereldwijde aandelenmarkt had een korte,
maar krachtige tweedaagse correctie in het midden
van de maand, welke veroorzaakt werd door de
politieke onzekerheid in de VS. Dit leidde tot een
zichtbare opleving in de geobserveerde volatiliteit
in de VS benchmark.

e  Dezelfde correctie zorgde voor een piek in de
risicopremies voor aandelen. De risicopremie voor
de VS benchmark bereikte de hoogste piek dit jaar
gedurende deze dagen, maar daalde weer zodra
het vertrouwen in de markt weer herstelde.

e  Hetis voor investeerders eenvoudiger om nu
achterover te leunen met de positieve
rendementen dit jaar. De grafieken laten zien dat
de volatiliteit sterk gedrukt is ten opzichte van het
historische niveau. Maar er bestaat een risico dat
de volatiliteit weer terug naar het historische
gemiddelde gaat, wat betekent dat doorlopend en
waakzaam risicomanagement van groot belang
blijft.

Inflatiemonitor

e De prijsinflatie in de Eurozone blijft onder het
streefniveau van 2% en is in mei gedaald naar
1,4%.

e  De Nederlandse prijsinflatie blijft net onder het
niveau van het Europees gemiddelde.

Neem contact op met Milliman Pensioenen voor
meer informatie over de totstandkoming van deze
resultaten.
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Verdeling volatiliteit over de afgelopen 25 jaar
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