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Beleggingsrendementen per September 30, 2024 

 

Euro Stoxx 

50 
FTSE 100 SMI US (S&P) 

Japan 

(Topix) 

Em/Mkts 

(MSCI) 
€ Govt € Corp 

CHF in 

EUR 

USD in 

EUR 

JPY in 

EUR 

GBP in 

EUR 

1 Month 0,9% -1,5% -2,0% 2,1% -1,5% 6,7% 1,3% 1,2% -0,2% -0,9% 1,2% 1,2% 

3 Month 2,5% 1,8% 1,6% 5,9% -4,9% 8,9% 4,0% 3,3% 2,3% -3,9% 8,0% 1,9% 

1 Year 23,7% 12,4% 14,6% 36,4% 16,6% 26,5% 9,2% 9,6% 2,8% -5,2% -1,0% 4,2% 

YTD 13,9% 9,9% 12,8% 22,1% 14,2% 17,2% 2,0% 3,8% -1,3% -1,0% -2,4% 4,2% 
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 Europese aandelenmarkten 

• De wereldwijde aandelenmarkten vertoonden 

deze maand een wisselend resultaat. 

Hiernaast verlaagde de Federal Reserve de 

Amerikaanse benchmarkrente met 50 

basispunten in september. 

• De Euro Stoxx 50 eindigde de maand met 

een stijging van 0,9%. 

• Daarentegen daalde de FTSE 100 met 1,5%. 

 

 Wereldwijde aandelenmarkten 

• De S&P 500 boekte een rendement van 

2,1%, terwijl de Japanse Topix-index 1,5% 

verloor. 

• Opkomende markten presteerden beter dan 

de ontwikkelde markten. De MSCI Emerging 

Markets-index liet een rendement van 6,7% 

liet zien. 

 

Bond/FX Markets Obligatie- en Valutamarkten 

• De Europese overheid- en bedrijfsobligatie-

indices stegen met respectievelijk 1,3% en 

1,2%. 

•  De Euro vertoonde een gemengde prestatie: 

hij steeg met 0,9% ten opzichte van de 

Amerikaanse dollar, maar verzwakte met 

1,2% ten opzichte van zowel de Japanse yen 

als het Britse pond. 
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Rendementen Europese aandelenmarkten per September 30, 2024 

 
EU Belgium Germany Spain France Italy Ireland Netherlands Sweden 

1 Month 0,9% 2,8% 2,2% 4,3% 0,1% -0,6% 1,3% -0,9% 1,2% 

3 Month 2,5% 10,7% 6,0% 9,5% 2,2% 3,4% 6,7% -0,8% 2,3% 

QTD 2,5% 10,7% 6,0% 9,5% 2,2% 3,4% 6,7% -0,8% 2,3% 

YTD 13,9% 19,0% 15,4% 21,6% 3,5% 17,3% 16,1% 18,4% 12,5% 

 

Rendementen Europese obligatiemarkten per September 30, 2024 

 
EU Belgium Germany Spain France Italy Ireland Netherlands Sweden 

1 Month 1,3% 0,9% 1,2% 1,4% 0,8% 2,0% 1,5% 1,1% 0,7% 

3 Month 4,0% 3,7% 3,3% 4,1% 3,5% 5,3% 4,7% 3,6% 2,5% 

QTD 4,0% 3,7% 3,3% 4,1% 3,5% 5,3% 4,7% 3,6% 2,5% 

YTD 2,0% 1,1% 1,1% 3,1% -0,2% 4,8% 2,2% 1,0% 3,1% 
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Europese aandelenmarkten 

• Alle grote Europese aandelenmarkten stegen 

in september, behalve de Nederlandse en 

Italiaanse aandelenindices, die respectievelijk 

0,9% en 0,6% verloren. 

• Voor de tweede maand op rij boekte de 

Spaanse aandelenmarkt de grootste winst 

van de maand, met een stijging van 4,3%. De 

Spaanse index is hiermee ook de best 

presterende index tot nu toe dit jaar, met een 

rendement van 21,6% in deze periode. 

• De Franse aandelenindex blijft de 

achterblijver tot nu toe dit jaar, met een winst 

van slechts 3,5% in 2024. 

 

Europese obligatiemarkten 

• Europese staatsobligatie-indices presteerden 

positief in september. 

• De Italiaanse staatsobligatie-index boekte de 

grootste maandelijkse winst, met een stijging 

van 2,0%, en blijft de best presterende index 

tot nu toe dit jaar, met een winst van 4,8% in 

2024.  

• De Zweedse staatsobligatie-index was de 

achterblijver, met een rendement van 0,7% 

voor de maand.  

De Franse staatsobligatie-index blijft de 

slechtst presterende tot nu toe dit jaar, met 

een daling van 0,2%. 
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Verandering van de DNB Curve (bps) 
Verandering van de 

obligatie Yields (bps) 

Verandering van de 

creditspreads (bps) 

 
1Y Y5 Y10 Y20 Y30 Y50 Global Corp Euro Corp Global Corp Euro Corp 

Since Q2 2024 -86 -67 -48 -33 -24 -14 -71 -61 -4 -3 

Since Q1 2024 -95 -45 -22 -9 -7 2 -55 -45 0 3 

Since Q4 2023 -78 -21 -13 -8 -7 -5 -35 -34 -15 -21 

Since Q3 2023 -148 -119 -103 -89 -78 -67 -133 -131 -35 -36 
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 DNB rentetermijnstructuur voor 

pensioenfondsen 

• De risicovrije rente daalde in september voor 
alle looptijden. Waarbij de daling het sterkst 
was voor de kortlopende looptijden. 

• De risicovrije rentes voor 1 en 5 jaar daalden 
respectievelijk met 38 en 28 basispunten, 
terwijl de rentes voor 25 en 40 jaar met 
respectievelijk 10 en 5 basispunten daalden. 

• De wisselende resultaten van de 
aandelenkoersen en de daling van de rente 
leidden per saldo tot een daling van de 
dekkingsgraad van een gemiddeld Nederlands 
pensioenfonds met circa 0,2%. * 
 

Obligaties 

• De wereldwijde en Europese rentes van 
bedrijfsobligaties daalden respectievelijk met 
22 en 25 basispunten. 

• Wereldwijde spreads daalde met 2 
basispunten, terwijl de Europese 
bedrijfsobligatiespreads onveranderd bleven.  

• De daling van de risicovrije rentes, in 
combinatie met de vlakke beweging in de 
Europese bedrijfsobligatiespreads, resulteerde 
in winsten voor de Europese bedrijfsobligatie-
index.  
 

* De impact is gemodelleerd op een fictief 
pensioenfonds met een beleggingsallocatie 
bestaande uit aandelen en obligaties, gecombineerd 
met een rente- en valuta-hedge. 
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Inflatie Monitor 

• De prijsinflatie in Europa daalde met 
50 basispunten naar 2,0% in 
augustus. 

• De verwachte CPI-curve in Europa 
was lager aan de korte kant, maar de 
rest van de curve bleef relatief 
onveranderd ten opzichte van de 
voorgaande maand. 

• De looninflatie in Europa daalde in Q2 
2024 met 30 basispunten naar 4,7% 
nadat het cijfer van het vorige kwartaal 
met 10 basispunten naar beneden was 
bijgesteld.  
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EU-P EU-W BE-P BE-W DE-P DE-W ES-P ES-W FR-P FR-W IT-P IT-W IE-P IE-W NL-P NL-W SE-P SE-W 

Avg. 2,0% 2,3% 2,3% 2,6% 1,9% 2,4% 2,3% 2,7% 1,6% 2,7% 2,1% 2,2% 1,9% 3,1% 2,3% 3,0% 1,9% 3,1% 

Cur 2,0% 4,7% 3,7% 2,6% 2,1% 5,1% 2,3% 3,9% 1,7% 3,7% 1,2% 3,3% 1,0% 6,1% 2,7% 5,6% 1,2% 3,0% 
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Inflatie Monitor 

• Alle grote Europese economieën 
zagen hun prijsinflatie in augustus 
dalen. 

• België zag de grootste daling in 
prijsinflatie in augustus, met een 
afname van 110 basispunten naar 
3,7%, wat de hoogste waarde in de 
regio was.  

• Nederland had de kleinste daling in 
prijsinflatie, met een afname van 10 
basispunten naar 2,7% 

• Ierland bleef de laagste prijsinflatie in 
de regio noteren met 1,0% 

• De veranderingen in de looninflatie in 
Q2 2024 waren gemengd voor de 
grote Europese landen. 

• Frankrijk en België kenden de grootste 
stijging in looninflatie in Q2, beide met 
een stijging van 30 basispunten naar 
respectievelijk 3,7% en 2,6%. Het 
cijfer van het vorige kwartaal voor 
Frankrijk werd naar boven bijgesteld 
met 70 basispunten. Ondanks de 
stijging was het cijfer voor België de 
laagste in de regio.  

• Zweden zag de grootste daling in 
looninflatie in Q2 2024, met een 
afname van 120 basispunten naar 
3,0%, nadat het cijfer van het vorige 
kwartaal naar boven werd bijgesteld 
met 20 basispunten.  

• Ierland registreerde de hoogste 
waarde in de regio voor looninflatie in 
Q2 2024 met 6,1% 
 
 



 

 

 

     Milliman Pensioenen 
     Milliman Market Monitor – 30 September 2024 
 

 Data sources: Bloomberg; Barclays; EuroStat; EIOPA; ONS; Milliman Pensioenen en Milliman Financial Risk Management 

 
 

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, 
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. 

  

  
  

0%

5%

10%

15%

20%

25%

31-dec 29-feb 30-apr 30-jun 31-aug

Geobserveerde volatiliteit van aandelen (EWMA)

FTSE 100 Euro Stoxx 50 US (S&P)

Average; 
15,4%

Average; 
19,4%

Average; 
16,0%

Current; 
10,0%

Current; 
18,7% Current; 

11,6%
0%

20%

40%

60%

80%

100%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

FTSE 100 Euro Stoxx 50 US (S&P)

Max, Min and 50% Range: de afgelopen 25 jaar

-2%

0%

2%

4%

6%

8%

31-dec 29-feb 30-apr 30-jun 31-aug

30-daagse risicopremie op volatiliteit

FTSE 100 Euro Stoxx 50 US (S&P)

10%

15%

20%

25%

2025 2026 2027

Verwachte volatiliteit (Milliman Guarantee 
Index)

FTSE 100 Euro Stoxx 50 US (S&P)

Volatiliteit en Hedging kosten  

 

• De gerealiseerde volatiliteiten op de 

belangrijkste aandelenindices daalden in 

september, met uitzondering van de Euro 

Stoxx 50, waarvan de gerealiseerde volatiliteit 

toenam. 

• De FTSE 100 sloot de maand af met een 
gerealiseerde volatiliteit van 10,0%. Dezelfde 
maatstaf bedroeg respectievelijk 18,7% voor 
de Euro Stoxx 50 en 11,6% voor de S&P 500. 

• De volatiliteitsrisicopremies op de 
belangrijkste indices zijn gestegen. De FTSE 
100 had een volatiliteitsrisicopremie van 0,6% 
aan het einde van de maand. De 
volatiliteitsrisicopremie op de Euro Stoxx 50 
was 2,0% en 1,9% op de S&P 500. 
 

 

Neem gerust contact op met Milliman voor 

meer informatie over de totstandkoming van 

deze resultaten. 
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