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Beleggingsrendementen per november 30, 2020 

 
AEX FTSE 100 

Euro 

Stoxx 50 
US (S&P) 

Japan 

(Topix) 

Em/Mkts 

(MSCI) 

€ Neth. 

Govt 
€ Corp 

Global 

Corp 

USD in 

EUR 

JPY in 

EUR 

GBP in 

EUR 

1 Month 13.7% 12.7% 18.1% 10.9% 11.1% 9.3% -0.3% 1.0% 3.1% -2.6% -2.2% 0.4% 

QTD 11.0% 7.3% 9.5% 8.0% 8.0% 11.5% 0.7% 1.8% 3.0% -1.9% -0.8% 1.4% 

YTD 2.6% -14.4% -4.3% 14.0% 4.3% 10.5% 3.7% 2.6% 9.0% -6.1% -2.2% -5.4% 

1 Year 3.8% -12.0% -3.1% 17.5% 5.8% 18.8% 2.3% 2.5% 10.0% -7.8% -3.2% -4.8% 
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Europese aandelenmarkten 

• De belangrijkste aandelenindices zijn fors 
gestegen. Door de positieve aankondigingen over 
de effectiviteit van drie Covid-19 vaccins en meer 
politieke stabiliteit in navolging van de 
Amerikaanse verkiezingen groeide het vertrouwen 
van beleggers.   

• De AEX eindigde de maand 13,7% hoger, wat 
resulteerde in een winst van 2,6% sinds begin 
2020. 

• De Euro Stoxx 50 presteerde beter dan de meeste 
andere belangrijke aandelenindices met een winst 
van 18,1%. De Euro Stoxx 50 staat nog maar 
4,3% lager dan begin 2020.   

Wereldwijde aandelenmarkten 

• De S&P 500 en de Japanse Topix stegen met 
resp. 10,9% en 11,1%. De S&P 500 staat 14% 
hoger staat dan begin 2020.  

• De MSCI opkomende markten index eindigde de 
maand 9,3% hoger.  

Obligatie- en Valutamarkten 

• De index van Nederlandse staatsobligaties 
eindigde de maand met een verlies van 0,3%. 

• De indices van Europese en mondiale 
bedrijfsobligaties stegen met resp. 1% en 3,1%. 

• De Euro presteerde verschillend in november. Het 
won 2,6% en 2,2% ten opzichte van US dollar en 
Japanse Yen, resp., maar verloor 0,4% ten 
opzichte van de Britse Pond. 
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Verandering van de DNB-curve (bps) Verandering van de creditspreads (bps) 

 
1Y Y5 Y10 Y20 Y30 Y50 UFR 

Global 

Corp 
Euro Corp HY EM 

1 Month 2 4 2 5 5 3 0 -21 -22 -98 -37 

QTD -3 -2 -2 0 0 0 0 -29 -25 -102 -46 

YTD -20 -32 -47 -56 -58 -50 -30 9 1 31 2 

1 Year -17 -22 -31 -41 -43 -40 -30 -1 -9 -11 -24 
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DNB rente en marktrente ultimo november

DNB rentetermijnstructuur Huidig - Nov 30, 2020 DNB rentetermijnstructuur Huidig vooruit gerold vanaf -Dec 31, 2019

DNB rentetermijnstructuur Nieuw - Nov 30, 2020 DNB rentetermijnstructuur Nieuw vooruit gerold vanaf -Dec 31, 2019

EUR Swap Curve - Nov 30, 2020 EUR swap curve vooruit gerold vanaf - Dec 31, 2019
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DNB rentetermijnstructuur voor pensioenfondsen 

• De rentetermijnstructuur steeg over alle looptijden.  

• De 20- en 30-jarige swaprentes stegen beide met 5 
basispunten, terwijl de 5-jarige swaprente steeg met 
4 basispunten.  

• De UFR bleef ongewijzigd op 1,8%. 

• De stijging van aandelen gecombineerd met de 
stijging van de DNB rentetermijnstructuur hebben 
geleid tot een stijging van de dekkingsgraad van 
5,9%. De impact is gemodelleerd op een fictief 
pensioenfonds met een beleggingsallocatie 
bestaande uit aandelen en obligaties, gecombineerd 
met een rente- en valuta hedge. Neem gerust 
contact op met Milliman voor de basis- en model 
methodiek van het door Milliman gebruikte fictieve 
pensioenfonds.  

• De DNB wijzigt in 2021 de methode voor het 
berekenen van de rentetermijnstructuur. Wij geven 
een indicatie van de nieuwe DNB-curve. De nieuwe 
curve is te zien in de grafiek bovenaan deze pagina.  

• De DNB heeft aangekondigd dat de nieuwe UFR 
parameters in 4 gelijke stappen van januari 2021 tot 
januari 2024 worden ingevoerd. De nieuwe 
rentetermijnstructuur (na uitvoering van de 4e stap in 
2024) is 22, 53 en 70 basispunten lager dan de 
huidige curve voor resp. 30, 40 en 50 jaar. 
 

Obligaties 
 

• Spreads van wereldwijde en Europese 
bedrijfsobligaties daalden in november met resp. 21 
en 22 basispunten. 

• De daling van de spreads op Europese 
bedrijfsobligaties is deels teniet gedaan door de 
stijging van de risicovrije rentes en heeft 
geresulteerd in een winst voor de Europese 
bedrijfsobligatie index 

• De obligatiespreads voor opkomende markten en 
high yield daalden met resp. 37 en 98 basispunten. 
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https://www.dnb.nl/nieuws/nieuwsoverzicht-en-archief/persberichten-2020/dnb389973.jsp
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Volatiliteit 

• De gerealiseerde volatiliteit van de AEX-index 
steeg deze maand naar 16,7%. 
De gerealiseerde volatiliteit van de Euro Stoxx 50 
en S&P 500 daalde naar 23,2% en 15,2% resp.  

• De risicopremie op volatiliteit daalde in november 
doordat de geïmpliceerde volatiliteiten harder 
daalden dan de gerealiseerde volatiliteit. De 
risicopremie op volatiliteit voor de AEX eindigde de 
maand op 2,6%. De Euro Stoxx 50 en de S&P 500 
eindigden beide met een risicopremie op volatiliteit 
van 3,4%. 

Inflatie 

• Nederlandse prijsinflatie steeg met 20 basispunten 
naar 0,8% in oktober, waar Nederlandse 
looninflatie ongewijzigd bleef op 3%.  

• De prijsinflatie van de Eurozone steeg met 10 
basispunten naar -0,4% in oktober. 

• De geprojecteerde CPI-curve voor korte looptijden 
steeg aanzienlijk ten opzichte van de vorige 
maand. 
 

 

Prijsinflatie en Nederlandse maandelijkse looninflatie worden 

één maand na het einde van de maand gepubliceerd. Eurozone 

kwartaal looninflatie wordt 3 maanden na het kwartaal 

gepubliceerd.  

Neem gerust contact op met Milliman Pensioenen 

voor meer informatie over de totstandkoming van 

deze resultaten. 
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