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Europese aandelenmarkten

o  De wereldwijde aandelenmarkten behaalden
een wisselend resultaat in juni, mede door
onzekerheid in het Verenigd Koninkrijk en de
Europese Unie in verband met aankomende
verkiezingen.

e  De Euro Stoxx 50 index daalde met 1,7% in
juni, waardoor de winst over de eerste helft
van het jaar uitkwam op 11,1%.

e De FTSE 100 index daalde met 1,1% en
kwam uit op een winst van 7,9% in de eerste
helft van het jaar.

Wereldwijde aandelenmarkten

e De S&P 500 steeg met 3,6% en de Japanse
Topix steeg 1,5%.

e De MSCI Emerging Markets index steeg met
4,0%.

Bond/FX Markets Obligatie- en valutamarkten

e  De koers van de Europese staatsobligatie-
index steeg met 0,2% in juni en de
bedrijfsobligatie-index steeg met 0,7%.

e  De Euro behaalde een wisselend resultaat in
juni en steeg 1,0% ten opzichte van de
Japanse yen. Daarentegen daalde de koers
ten opzichte van de Britse pond met 0,5% en
ten opzichte van de Amerikaanse dollar met
1,3%.
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Beleggingsrendementen per 30 juni, 2024
Euro Japan  Em/Mkts CHFin USDin JPYin GBPin
FTSE 1 M P :
Stoxxs0 [ 1o0 100 SMIUSSER) oy msoy €GO €COP e ELR O EIR EWR
1Month  -1,7% -1,1% 0,0% 3,6% 1,5% 4,0% 0,2% 0,7% 1,7% 1,3% -1,0% 0,5%
3Month  -1,6% 3,7% 4,0% 4,3% 1,7% 51% -1,2% 0,1% 1,1% 0,7% -5,2% 0,9%
1 Year 14,9% 12,8% 9,8% 24.6% 25,6% 13,0% 2,6% 6,4% 1,5% 1,8% -8,6% 1,4%
YTD 11,1% 7,.9% 11,0% 15,3% 20,1% 7,7% -1,8% 0,5% -3,5% 3,0% -9,7% 2,3%
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Europese aandelenmarkten

Alle grote Europese aandelenindexen daalde
in juni.

De enige uitzondering hierop was de
Nederlandse aandelenindex. Deze index
behaalde een winst van 2,3% in juni en was
met een winst van 19,3% in de eerste helft
van het jaar tevens de best presterende
aandelenindex.

De Franse aandelenindex was met een
verlies van 6,3% in juni en een winst van
1,2% in de eerste helft van het jaar de slechts
presterende aandelenindex.

Europese obligatiemarkten

De Europese staatsobligatie-indexen,
behaalde een wisselend resultaat in juni.

De Zweedse staatsobligatie-index steeg met
2,0% het meest in juni en was met een winst
van 0,6% tevens de enige index met een
positief resultaat in het eerste half jaar.

De Franse staatsobligatie-index daalde met
0,6% het meest in juni en was met een
verlies van 3,6% in het eerste half jaar tevens
de slechtst presterende staatsobligatie-index.
De Nederlandse staatsobligatie-index
presteerde met een winst van 1,0% het op
twee na best in juni, maar presteerde met
een verlies van 2,5% in de eerste helft van
het jaar het op een na slechts.

Europese aandelenmarkten 2024 YTD %
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Rendementen Europese aandelenmarkten per 30 juni, 2024
EU Belgié Duitsland Spanje Frankrijk Italié lerland Nederland
1 Month -1,7% -0,4% -1,4% -3,1% -6,3% -3,6% -6,3% 2,3%
3 Month -1,6% 3,5% -1,4% 0,3% -1,1% -1,5% -5,2% 6,1%
QTD -1,6% 3,5% -1,4% 0,3% -1,1% -1,5% -5,2% 6,1%
YTD 11,1% 7,5% 8,9% 11,0% 1,2% 13,4% 8,8% 19,3%
Rendementen Europese obligatiemarkten per 30 juni, 2024
EU Belgié Duitsland Spanje Frankrijk Italié lerland Nederland
1 Month 0,2% 0,6% 1,3% 0,2% -0,6% -0,3% 0,6% 1,0%
3 Month -1,2% -1,4% -0,7% -0,7% -2,3% -1,3% -1,2% -1,2%
QTD -1,2% -1,4% -0,7% -0,7% -2,3% -1,3% -1,2% -1,2%
YTD -1,8% -2,5% -2,1% -1,0% -3,6% -0,5% -2,4% -2,5%
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DNB rentetermijnstructuur voor DNB rente en marktrente ultimo juni
q 4,009
pensioenfondsen 00%

Spot Rate (Annual)

o  Derisicovrije rente daalde in juni voor alle
looptijden, waarbij de korte looptijden sterker 3,00% L
daalden dan de langere looptijden.
e De 1-jaars en 5-jaars risicovrije rente daalde %
met respectievelijk 16 en 12 basispunten, 2,00%
terwijl de 15-jaars risicovrije rente met 4
basispunten daalde.
e De wisselende resultaten van de 1,00%
aandelenkoersen en de daling van de rente
leidden per saldo tot een stijging van de .
dekkingsgraad van een gemiddeld Nederlands 0.00%
pensioenfonds met circa 0,5%. *

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53 57
Verwachte DNB RTS per 30 jun 2024, gebaseerd op de RTS per 31 dec 2023 === DNB RTS per 31 mei 2024

e DNB rentetermijnstructuur (RTS) per 30 jun 2024

Obligaties Obligatiemarkten (Barclays Agg. Indices) 2024 YTD % Bedrijfsobligatie spreads 2024 YTD
e De yield van Europese obligaties daalde in juni 5,5% 175
met 10 basispunten en de yield van obligaties 5 0% M»\,\H
van mondiale bedrijven daalde met 6 ' 2 150
basispunten. 4,5% S 1
e  Zowel de creditspread voor mondiale bedrijven 4,0% 2
als de creditspread voor Europese bedrijven /-'\J‘MM & 100 M

stegen met respectievelijk 9 en 12 basispunten 3,5%
ten opzichte van het begin van de maand. 3,0% 75
*  De daling in de risicovrije rente in combinatie 31-dec 29-feb 30-apr 30-jun 31-dec 29-feb 30-apr 30-jun

met d(?. gtijging van de S?read§ re.sullteerde in Barclays Global Corp Barclays Euro Corp Barclays Global Corp Barclays Euro Corp
een stijging van de bedrijfsobligatie-index.

Vrndrng i e DN e | v
* De impact is gemodelleerd op een fictief g P P P
pensioenfonds met een beleggingsallocatie 1Y Y5 Y10 Y20 Y30 Y50  |Global Corp Euro Corp [Global Corp Euro Corp
bestaande uit aandelen en obligaties, gecombineerd
met een rente- en valuta-hedge. Since Q1 2024 9 22 26 25 18 16 16 16 4 6
Since Q4 2023 8 46 34 25 17 9 36 27 -11 -18
Since Q32023  -62 -52 -b5 -56 -53 -53 -62 -70 -31 -33
Since Q22023  -55 -37 -15 0 4 -1 -24 -61 -35 -43
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Inflatie Monitor Inflatiepercentages over de afgelopen 3 jaar 12% Max, Min & 50% Range: sinds de start van de
15% Eurozone (1999)
e  De prijsinflatie in de eurozone steeg in 10% .
| ] 3 10% Current;
mei met 20 basispunten tot 2,5%. 8% 519%
e  De verwachte CPI Inflatie curve voor S04 6% Current; ’
de eurozone veranderde nauwelijks ° ’ 2,5%
ten opzichte van vorige maand. 0% 4%
e  De looninflatie in de eurozone steeg in 2%
het eerste kwartaal van 2024 met 170 -5% 0%
(] .
basispunten tot 5,1%. Y Ak v W 0 W o Average; Averaoge'
e 2% 2/0% s
Eurozone Prices (ex Tob) Eurozone Wages Eurozone Prices (ex Tob, Eurozone Wages (2008+)
2002+)
Geprojecteerde CPI Inflatie (Jaar op Jaar, Swap Markt) Historische Eurozone BBP groei (jaar op jaar)
3,0% 20,0%
2,5% 15,0%
2,0% 10,0%
1,5% >/0%
,270
0,0%
1,0% '
-5,0%
0,5% -10,0%
0,0% -15,0%
2025 2030 2035 2040 2045 2050 20,0%

Eurozone Prices (ex Tob) mrt-14 mrt-16 mrt-18 mrt-20 mrt-22 mrt-24

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 apge 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,
M 1 "'man 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 Pensioenen

Milliman Market Monitor Nederland - 30 juni 2024

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

Inflatie Monitor

e  De Duitse en Spaanse prijsinflatie
stegen beide met 40 basispunten het
meest in mei en bereikte hiermee een
niveau van respectievelijk 2,7% en
3,7%.

o De Belgische en Italiaanse prijsinflatie
daalde met 10 basispunten het meest
in mei.

e  Ondanks deze daling bleef de
Belgische prijsinflatie met 4,4% het
hoogst in Europa.

e De ltaliaanse prijsinflatie bleef met een
niveau van 0,7% het laagst van
Europa.

e De Nederlandse prijsinflatie steeg met
10 basispunten tot een niveau van
2,4%.

e  De Duitse looninflatie steeg met 360
basispunten het meest in het eerste
kwartaal van het jaar en bereikte
hiermee een niveau van 5,9%, nadat
het cijfer van vorig kwartaal met 20
basispunten naar beneden was
bijgesteld.

e De Belgische looninflatie daalde met
460 basispunten het meest in het
eerste kwartaal van 2024 en bereikte
hiermee een niveau van 2,3%, wat
tevens het laagste niveau van Europa
was.

e De Nederlandse looninflatie was met
7,8% het hoogste in Europa.

Europese prijsinflatiepercentages over de Europese salarisinflatiepercentages over de
18% afgelopen 3 jaar (ex Tob) 17% afgelopen 3 jaar
(o]
15% 9%
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EU BE DE ES = FR e EU BE DE ES FR
IT IE e NL e SE IT IE NL SE
20% Max, Min & 50% Range: sinds de start van de Eurozone (1999)
15%
10% L
> EE T . » oo L
o o oE 4’ *
-5%
-10%
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
EU-P EU-W BE-P BE-W DE-P DE-W ES-P ES-W FR-P FR-W IT-P IT-W |[E-P IE-W NL-P NL-W SE-P SE-W
Avg. 20% 23% 22% 26% 19% 24% 23% 27% 16% 26% 21% 21% 19% 31% 23% 3,0% 19% 31%
Cur 25% 51% 44% 23% 27% 59% 3,7% 47% 22% 27% 0,7% 31% 18% 56% 24% 7.8% 24% 4,0%
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Volatiliteit en Hedglng kosten . Geobserveerde volatiliteit van aandelen (EWMA) Max, Min and 50% Range: de afge|0pen 25 jaar
209
° 100% 100%
o De gerealiseerde volatiliteit van alle grote 15%
indexen hadden wisselende resultaten. De 80% 80%
gerealiseerde volatiliteit op de Euro Stoxx 50 10% 60% 60%
steeg sterk in juni als gevolg van de 5% 0% Average; Average; Average;zuw
aankondiging van de verkiezingen in ’ 15,5% 19,4% F 16,0% ==
Frankrijk. 0% 20% Current Current; 20%
e  De gerealiseerde volatiliteit van de FTSE 100 31-dec 29-feb 30-apr 30-jun 0% ';'g% ' 14,9% C%r;izté%
bedroeg aan het einde van de maand 7,8%. FTSE 100 Euro Stoxx 50 US (S&P)
De Euro Stoxx 50 en S&P 500 sloten de ——FTSE 100 Euro Stoxx 50 ——US (S&P)
maand af met een gerealiseerde volatiliteit
ivalii 0 0 30-daagse risicopremie op volatiliteit Verwachte volatiliteit
van respectievelijk 14,9% en 6,4%. . Ve
o De premie voor het volatiliteitsrisico voor de 3% 550, (Milliman Guarantee Index)
Euro Stoxx 50 steeg in juni, terwijl het 2% ’
volatiliteitsrisico voor de overige indexen 0%
redelijk ongewijzigd bleef. De premie voor het 1% ’
volatiliteitsrisico van de FTSE 100 bedroeg —
. 8 0% 15%
0,2% aan het einde van de maand. De premie
voor het volatiliteitsrisico van de Euro Stoxx 19
. 1% 10%
50 en S&P 500 bedroegen aan het einde van 31-dec 29-feb 30-apr 30-jun 5025 5026 5027
de maand respectievelijk 2,1% en 0,8%.
——FTSE 100 Euro Stoxx 50 =——US (S&P) e FTSE 100 Euro Stoxx 50 e US (S&P)

Neem gerust contact op met Milliman voor
meer informatie over de totstandkoming van
deze resultaten.
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; Milliman Financial Strategies Milliman Inc.
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E Milliman Financial Strategies is wereldwijd leider op Milliman Inc. is één van de grootste aanbieders
3 het gebied van financieel risicobeheer en levert via ter wereld van actuariéle en gerelateerde
z haar beleggingsentiteit beleggingsadvies en hedge producten en diensten. De organisatie voert
c ; executie dienstverlening. consultancy-activiteiten uit in de
(4] < . o - - gezondheidszorg, onroerend goed- en
E = De beleggingsentiteit vaﬁ M|II|mgn werd opgencht in schadeverzekering, levensverzekering en
> 1998 en telt 170 professionals die wereldwijd financiéle diensten, en personeelsbeloningen.
— E opereren vanuit vier handelsplatforms (Amsterdam, Milliman werd in 1947 opgericht als
» — E: Londen, Chicago, en Sydney). onafhankelijk bedrijf met kantoren in grote
E Z internationale steden.
=
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