AEGON EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
GELIR AMACLI KAMU BORGCLANMA ARAGLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU
3 AYLIK RAPOR

Bu rapor AEGON Emeklilik ve Hayat A.S Gelir Amacgh Kamu Borglanma Araclari Emeklilik
Yatirnrm Fonu’'nun 01.01.2010-31.03.2010 ddnemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan
hazirlanan faaliyet raporunun, Fon‘un bir 6nceki dénemle karsilastirmali olarak hazirlanmis
bagimsiz denetimden gegmis yillik bilanco ve gelir tablolarinin, Bagimsiz Denetim Raporu’nun,
bilanco tarihi itibariyle Fon portfoy dederi ve net varlik dederi tablolarinin  katilimcilara
sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2010-31.03.2010 DONEMiINiIN DEGERLENDiIiRiLMESI

Ekonomik Program: IMF ile yollarini ayiran Hikimet en geg mayis ortasina kadar Mali Kural
ilgili yasa tasarisini TBMM’inden gecirmeyi planlamaktadir. Ayni donemde IMF’den bir teknik
heyet de IV. Madde Konsultasyonu cgercevesinde Turkiye'ye gelerek olagan gézden gegirmesini
tamamlayacak. Mali kural, uzun vadeli bir perspektifte blitce acigini disiplin altina alacagi ve
ongorilemeyen agiklarin olusmasi durumunda otomatik ayarlama (harcama kisici/gelir articr)
mekanizmalarini devreye sokacadi igin kredibilite/kamu maliyesi agisindan bir gapa gorevi
gorebilecektir. Dolayisiyla, Tarkiye'nin uzun vadeli kredi gérinimuine olumlu katki
yapabilecektir. Bu noktada, belediyeler ve enerji KiT’leri (BOTAS gibi) ciddi acik veren kamu
kurumlarinin *mali kural” kapsamina alinip alinmayacadi Mali Kural’in islevselligi agisindan kritik
onem arz etmektedir. Ote yandan, Hiikiimet 15 Haziran’da Orta Vadeli Mali Programini
aciklayacak ve muhtemelen %3.5 olan biylime hedefini %5.0 civarina revize edecek.

Enflasyon: ilk ceyrekte TUFE enflasyonu toplam %3.9 oraninda artis gosterdi ve yillik bazda
9.56% seviyesinde gergekleserek TCMB'nin enflasyon hedefleme belirsizlik Gst siniri olan %6.5-
8.5 bandini asti. Ancak, piyasalarin asil ilgilendigi nokta, cekirdek ve hizmetler enflasyonu ile
UFE raklamlarindaki sicramaydi. Cekirdek enflasyon tim alt kategorilerde artis gésterirken,
tasimacilik ve ulastirma sektérlerindeki yillik fiyat artislarinda gdzlenen sigrama, hizmetler
enflasyonuna yo6nelik olumlu gériinimu bir miktar torpiledi. TCMB’nin 6nem verdigi “cekirdek I
endeksi” %5.41'lik yilhik artis hiziyla dezenflasyon bdélgesinde kalmaya devam ettiyse de Eyll
09’dan (%3.32) bu yana sergiledidi kademeli artis trendi dikkat cekti. Ic talebi daha iyi gésteren
Cekirdek D ve F endeksleri ise yillik bazda sirasiyla %7.68 ve %7.26'lik artis hizina ulasti (alti ay
dnce bu rakamlar yillik bazda sirasiyla %4.09 ve %4.98 seviyesindeydi). Ote yandan, UFE’deki
%1.94'lik artis (imalat sanayi: %1.91) da dikkat gekiciydi. Zira, i¢ talepteki mevcut ivmelenme
korundugu takdirde, maliyet enflasyonundaki artisin TUFE’ye yansimasi muhtemel.

Biiyiime: 4C 2009 GSYIH biiyime hizi beklentileri asarak 6.0% seviyesinde gerceklesti. Son
ceyrekte uzun vadeli ortalamalarinin Gzerinde gerceklesen biyime hizinin perde arkasinda 6zel
tiketim harcamalarindaki %4.4'lik artis, kamu tiketiminde %17.9 gibi siddetli bir sigrama ve
baz etkisi belirleyici olurken, stok yenilemesinin heniiz tam anlamiyla GSYIH rakamlarina
yansimadigi goézlemlendi. Bu gelismelerin ardindan, 2009 yilinin tamaminda ekonomideki
daralma orani 4.7% olurken, son ceyrekte beklentilerin Uzerindeki biylime hizinin, kamu
tiketiminde gerceklesen %17.9'luk artistan kaynaklandigini gérildi. Ote yandan, TUIK
tarafindan yayinlanan mevsimsel ve takvim etkisinden arindirilmis biyime hizinin, son geyrekte
Uglincl ceyrede gore %2.3 seviyesine gerilemis olmasi da ekonomik aktivitenin ihml bir hizda
gerceklestigine isaret etmektedir.



Sabit Getirili Piyasalar: Piyasa, 2009'da 8 kere satin aldidi IMF ile anlasma haberini Mart
ortasina kadar satin almaya devam etti. Ancak o tarihte yapilan agiklama ile anlasma bir baska
bahara kaldi. Piyasalar toparlanana, not arttinmlan gelene, yikli borglanmalar tamamlanana
kadar ekonomi ydnetimi IMF kartini en dogru sekilde kullandi. Ilk ceyrekte Hazine’nin yaklasik
50 milyar TL bor¢ 6édemesi olmasina karsin gelen talep sasirtici derecede iyiydi, dolayisiyla
enflasyonun ylkseliste oldugu bu stire zarfinda, herkesin korktugu yukli itfa takvimi problemsiz
bir sekilde atlatildi. Yurtdisinda; ABD tarafinda gelen datalar cesaret vericiydi, zaten USD diger
gelismis Ulkelerin para birimlerine karsi deer kazandi. Gelismekte Olan Ulkeler - Tirkiye de
dahil - diinyada, genel olarak risk alma istahinin artmasindan en iyi yararlanan piyasalar olarak,
gelismis Ulkelere oranla daha iyi performans gosterdiler. Son olarak AB (lkeleri, gerek
bliyimelerinin yeterli olmamasiyla —Almanya ilk ceyrek daralan tek G7 ilkesi-, gerekse basta
Yunanistan olmak Uzere Uyelerinden bazilarinin mali problemler yasamasiyla, diger iki grupdan
geride kaldilar.

Hisse Senedi Piyasasi: Piyasalarin 2010 senesinin ilk geyredinde en 6énemli beklentisi IMF
olmaya devam etti. Bu beklentinin defalarca alinip satilmasina karsin, ilk ceyrekte piyasalarin
dénem donem vyurtdisi piyasalardan da onemli olglide ayrismasini sagladi. Yine ayni dénem
icinde yapilan agiklama ile de bu anlasmanin olmayacadi piyasalara duyuruldu. Bir diger 6nemli
beklenti ve gelisme ise Moody’s ve S&P‘den gelen not artirmlaniydi ki bu gelismeler de
piyasalar olumlu etkiledi. ABD’den gelen datalar diinyadaki pozitif havanin devamini saglarken
Euro bdlgesinde yasanan o6zellikle Yunanistan odakli sikinti, bu boélgenin digerlerine gore bir
miktar geri kalmasina sebep oldu. Bu dénemde 6ne cikan Ulkeler, 6zellikle gelismekte olan
piyasalar oldu ve 6nemli bir kaynak akisinin bu Ulkelere gittigi gorildi. Bu kaynak akisinda tabii
ki dinyada disuk faizlerden kaynaklanan likiditenin devaminin blytk roli oldugunu da 6zellikle
vurgulamak lazim. Hisse senedi piyasalarinin ylkselis trendini sidrdirmesinin en o6nemli
sebebinin de bu likidite oldugu bilinen ve dusik faiz ortami devam ettigi middetge de slirecedi
distnilen bir gercek. Yurticinde onemli siyasi gerginlikler yasanmasina ragmen o6zellikle hisse
senedi piyasalarinin bu gelismelere tepki vermemesinin 6nemli bir sebebi de likidite ve yabanci
yatinmcilanin tuttugu yiiksek pozisyonlardi. Ilk ceyrekte IMKB-100 endeksi 7%!’lik bir getiriye
ulasti.

Doviz Piyasalari: Hikimetin IMF ile yollarinin ayirmasina ragmen TL'de herhangi bir kayip
meydana gelmedi. Aksine, gerek uluslararasi derecelendirme kurumlarinin birbiri ardina yaptigi
not artirmlar ve gerekse gdérece gicli bankacilik sistemi ve kamu bor¢ dengeleriyle AB
cercevesinde mali sorunlar yasayan Ulkelerden ciddi 6lglide ayrismasi TL'yi dederli kilmaktadir.
Ote yandan, politik riskler bir kenarda tutuldugunda hikiimetin Haziran ayinda tatminkar bir
mali plan agiklamasi ve Mali Kuralt TBMM’den gegirmesi durumunda TL ,déviz karsisindaki reel
efektif dederini korumaya devam edebilir. Ancak enflasyondaki artis baskisi, TL'deki
dederlenmeyi bir 6lclide torpuleyebilir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE IiLGILI BILGILER

Fon Ictiiziik, izahname ve Tanitim Formu’nda herhangi bir degisiklik yapiimamistir. Séz
konusu Ictlizik, Izahname ve Tanitim Formu’na Sirketin merkezi, acenteleri ve
www.aegon.com.tr sitesinden ulasilabilir. Fon’'un Performans Olgiti ile karsilastirmali olarak
verilen getiri grafigine raporda yer verilmistir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS MALI TABLOLAR

Fon'un 01 Ocak 2010-31 Mart 2010 donemine ait bagimsiz denetim calismasi Glney
Bagimsiz Denetim ve S.M.M.M. A.S. tarafindan yapilmistir. Rapor sonucuna gére fon’'un mali
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tablolari, 31 Mart 2010 tarihindeki gergek mali durumunu ve bu tarihte sona eren hesap
dénemine ait gergek faaliyet sonuglarini, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 28 Subat 2002 tarihli ve
24681 sayih Resmi Gazete’de yayimlanan Emeklilik Yatirrm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine
Iliskin Esaslar Hakkinda Yénetmelik’i cercevesinde belirlenen muhasebe ve dederleme ilkelerine
uygun olarak dodgru bigimde yansitmaktadir. Gliney Badimsiz Denetim ve S.M.M.M. A.S.
Sistemine Iliskin Durum Raporu ve Varliklarin
Saklanmasina Iliskin Durum Raporu’nda da olumsuz bir hususa rastlanmadi§i seklinde géris
belirtiimistir. Bagimsiz denetimden gecmis 31/03/2010 tarihli bilango ve gelir tablosu ile

tarafindan hazirlanmis olan

dipnotlari raporun ekidir.

Ic Kontrol

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

31.Mar.10 31.Mar.09

Nominal Rayig % Nominal Rayig %

Degeri Degeri ? Degeri Degeri ?
Kamu kesimi bor¢lanma senetleri | 34,614,740 | 32,873,166 | 91.32 | 34,138,735 | 31,662,908 | 100.00
Devlet tahvili ve hazine bonosu | 32,000,000 | 30,432,733 | 84.54 | 33,500,000 | 31,053,732 98.08
Ters repo 2,614,740 2,440,433 6.78 638,735 609,176 1.92
Vadeli TL mevduat 3,121,632 3,123,288 8.68 - - -
Fon portfoy degeri 37,736,372 | 35,996,454 | 100.00 | 34,138,735 | 31,662,908 | 100.00

AEGON EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
GELIR AMAGLI KAMU BORCLANMA ARAGLARI EMEKLILIK YATIRIM FONU
NET VARLIK DEGERi TABLOSU

31.03.2010 31.03.2009

TUTARI (TL) TUTARI (TL)
A. FON PORTFOY DEGERI 35.996.454,00 31.662.907,48
B. HAZIR DEGERLER 166,83 968,59
a) Kasa 0,00 0,00
b) Bankalar 166,83 2,86
c) Diger Hazir Degerler 0,00 965,73
C. ALACAKLAR 0,00 0,00
a) Takastan Alacaklar T1 0,00 0,00
b) Takastan Alacaklar T2 0,00 0,00
d) Diger Alacaklar 0,00 0,00
D.DIGER VARLIKLAR 0,00 0,00
E. BORCLAR 63.097,74 59.541,97
a) Takasa Borglar T1 0,00 0,00
b) Takasa Borglar T2 0,00 0,00
c) Yonetim Ucreti 60.867,22 52.144,71
d) Odenecek Vergi 0,00 0,00
e)ihtiyatlar 0,00 0,00
f) Krediler 0,00 0,00
g) Diger Borglar 2.230,52 7.397,26
NET VARLIK DEGERI 35.933.523,09 31.604.334,10
Toplam Pay Sayisi 10.000.000.000,000 10.000.000.000,000
Dolasimdaki Pay Sayisi 1.254.649.017,780 1.232.266.911,000
BiRiM PAY DEGERI 0,028640 0,025647




BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLiSKiIN BILGILER

Fon-Performans Olgiitii Karsilastirmali Getiri Grafigi:

AEGON EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
GELIR AMACLI KAMU BORCLANMA ARACLARI EYF
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Piyasa kosullarinda olusan farkliliklara gére portfoydeki yatirim araglarinin agirhdi, bir grup
artarken didgeri azaltilmak suretiyle dengelenerek fonun getiri ve risk orani kontrol altinda
tutulmustur.

31.03.2010 tarihinde, Dolar kuru 1.5215 TL, Euro kuru 2.0523 TL olmustur. IMKB 100
endeksi, birinci ceyredi , %5,94 artisla, 56.538,37 seviyesinden kapatmis ve gdsterge bono
bilesik faizi %8,79 olarak gerceklesmistir.

2010 yilinin ilk Gg ayinda fon porfoylnin ortalama %76.20'si Hazine Bonosu ve Devlet
Tahvilinde, %15.32'si Ters Repoda ve %8.49'u ise vadeli mevduatta dederlendirilmistir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

Sabit getirili islemler Gzerinden 6denen komisyonlar, ilgili piyasalarin uygulamis oldugu
komisyon oranlari Uzerinden 6denmekte olup, detaylar asadida belirtilmistir.

Hisse Senetleri : Fon, ictliziglu geregi portfoylinde hisse senedi bulundurmadigindan
dolay! komisyon édenmemektedir.

i. Borglanma Senetleri : Yizbinde 2 (*)
ii. Ters Repo Islemleri : Ylizbinde 1 (*)
iii. Vadeli Ters Repo : Yazbinde 3 (*)
iv. Borsa para Piyasasi : Yazbinde 2 (*)

(*)BSMV harictir.



Fon Malvarlhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varlik Degerine
Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin senelik tutarlarinin ortalama fon toplam dederine
orani yer almaktadir.

. I Ortalama Fon Net Varlik
Gider TUru o
Degerine Orani
Fon Isletim Ucreti 0,49
Aracilik Komisyonlari 0.01
Diger Fon Giderleri 0.01
Toplam Harcamalar 0.51

Uzun Donemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek

Bu 6rnek Fon’a yapilan yatinmin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi amaciyla
hazirlanmistir.Bu 6rnekte asagida belirtilen slireler boyunca Fon’a 1 milyar TL yatinldigi ve
belirtilen stire sonunda fondan cikildigi varsayllmaktadir. Ayrica 6rnekte Fon‘un yukarida yer
alan gider oranlarinin degismedigi ve Fon’un senelik getiri oraninin %10 oldugu varsayilarak
tahmini maliyetler asadidaki gibi hesaplanmistir. Gergek maliyetler asadidaki tahmini
tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.

ANG 1.Sene 2.Sene 5.Sene 10.Sene

Kesintiler sonrasi Sene Sonu Fon Blyuklugi 1.094,65 | 1.198,25 | 1.571,69 | 2.470,20

AEGON EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
GELIR AMACLI KAMU BORCLANMA ARAGCLARI EMEKLILIK YATIRIM FONU

Cumhur GULENSOY Zeka BIRMAN Tankut EREN
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi
EKLER:

1.Fon kurulu faaliyet raporu

2.Badimsiz denetimden gegmis fon bilango ve gelir tablolari
3.Bagimsiz denetim raporu

4.Bilango tarihi itibariyle fon portféy dederi ve net varlik dederi tablolar



