r : Kapimalmarktrenté  Geldmarktrente’ “Wisselkoersen Torale opbrengs't FDA effectieve wisselk hes

10-jaars overheid Semaands versus gulden abligaties (handelsgewogen koersen, 1985=100)

mut, (hp)tov mut, (bp) tav mut (% tov' " Taatste 6 maanden ’7/9/95 i Y4 mut. tov 8/3/95
79195 -~ 8/3/95 719195 8/3/95 T/9/95 8/3/95  lokaal  gulden nomindal . regel nominaal reéel

Nederlasid 6,62 395 17 ; ' 103 103 1271 1083 250733
Duitsland 560 423 1,12065 s 94 93 1337 1178 357 .38
Vs 622 5,50 1.65580 5 190 698 34 04 07
Japan 251 067 ‘ 167795 : 120 95 2074 1674 770097
Frankeijk 4,35 577 032505 , 100 133 1188 107,4 0,5...-1,5
VK 7,92 675 256400 7 1 94 169 802 911 24 -13
Canada 8,05 4 1,23950 82 216 032 926 6,0 6,1
Takie 1160 TR 10,38 010215 ag 185 280 75,0 90,0 $3... 7,2
Belgié 70431 430 -320 S 44700 130 i34 1211 1107 21 30

D totale opbrerigs vin en ohligatie-belepging i de soi van de kosrswinist of verlies (als gevols van rentedaling cq -stijging) van-een obligatie en de
couponopbrengst; eventueel gecorrigeerd voor valutaschommelingen: ** De effectieve:sisselicaers is de door de FDA handelsgewogen wisselkoers.-Regel
betekent gecorrigeerd voor prijsontwikkeling; gemeten a4an. de consumptiepriizen: Deze maatstal s een-graadmeter voor de concurrentiepositie,

De kracht van de gulden

Het baken veor De Nederlandsche Bank (DNB) ligt in het oosten. Desalniettemin heeft
DNB kans gezien de afgelopen tiid geleidelijk dé korte-rentetarieven beneden de Duitse
te laten zakken, Het belangrijkste fikpunt voor DNB.is de positic van:de gulden De gul-
dén neemt al-gernime tiid = een half procent bover: de EMS spitkoers met dé Dimark -
de sterkste positie binrien het EMS in: ©ok door financicle markten wordt de kracht-
van de gulden positief gewaardeerd Het inge-renteverschil met Duitsland is nagenoeg
verdwenen: De relatief gunstige Nederlandse inflatie ontwikkeling is daar natuurhik in
belangrijke mate debet aan:

Renteverschillen mgt}pnitsla o

Industriéle produktie Inflatie Werkloosheid == Lopende rekening ***
% 13- maands. e . 12-maands: CEUPHpO faar gerder 4 knvaniaten: (% o) jaar-eerder

Nedériand 39 (067955 30 18 @95 00 66 ©5/95 638 202 B3 94V 19,2

16 ©6/95F 5y 23 (0795) i3 68 (0595 69 B85 G 951 284
vs 26 ©7/95) 5523 28000795 27 56 W89 60 615 62 95% - -1144
Japan 1.7 W79s) T2 0.1 0795 L6 32 ((37/95) 30 1226 347 9510 1327
Frankeljk S D6/65) 18 15 @795 - 1 114 @795 123 545 O 41V 524
VK 17 €07/95) .05 35 (195 AT 87 (079597 B, (0D 951 -89
Canada .53 @595y 27 25 @F) .22 ci08 (G795 101 4997 (26 951 29,6
Ralie > 50 (06/95) 58 10895 - 54 115 /o4y 107 219380 (1,3 941V 17985,0
Belgie > 66 101/95) 13 .08/95) - 24 98 W69 =98 287 GO IV 2678

* Tempoi pricentiele mutatie’ il de drie méest recente maanden wn opzichie van de vooxgéandé drie maanden origerekend op jaarbasis;

[ *: Niet-seizoensgecorrigeende gegevens; tempo niet relevant: *** % beroepshevolking: OFSO gestandaardiseerd; * mrd lokale valuta, Japan $'med.

Zijn obligaties risicovrij?

Vergelifking fotale opbrengst -~ 'Obligaties leveren een risicovrij sendement.” Althans, dat willen beleggingsadviseurs
van obligaties en deposito’s ons vaak doen geloven. Een kritische kanttekening is-hierbij op zijn plaats. De stelling

gaat slechts op bij een zogenaamde ’bu’y and hold’-strategie. Dat wil zeggen dat de

obligatie vanaf de aanschaf in bezit oredt gehouder tot adn de vervaldatum, Echter,
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E een ‘buy and hol »-strategle is ouderwets. De huidige beleggmgswere}d wordt be-

heerst door de ja rlikse, en liefst mandeh;ks&, performance-meting, el draait het

om de marktwaarde van de beiéggkgeﬁ ©Ook voor particuliere heleggers wordt de
fe verleid veel van hun beleggingspontefeuille

Deze pagina wordt samengesteld door Financiéle Diensten Amsterdam (FDA).

te muteren_ En d hanken hebben daar aﬂe belang bij. De perfcrmance kan worden
oepazld aan de hand van de totale opbr ngst, die bestaat nit-de som van de-coupon-

i uitkeringen en de kaerswmst of -verlics. Uit een historische vergeix}kmg van de fotale
1S3 USS usT ¥B9 1ML 183 198 , st van B e obligati :en beleggingen in interbancaire deposito’s blijkt
s O = - Deparite's o darde c;bhganes in bepaalde pencaden bij voorbeeld in 1994 — een forse afname van
' e opbrengst lieten sien: Eris dus allerming sprake van:een tisicovrij rendement.
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