AEGON EMEKLILIK VE HAYAT A.S
PARA PIYASASI LIKIT KAMU EMEKLILIK YATIRIM FONU
YILLIK RAPOR

Bu rapor Aegon Emeklilik ve Hayat A.S Para Piyasasi Likit Kamu Emeklilik Yatinm Fonu’nun
01.01.2009-31.12.2009 doénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet
raporunun, fonun bir onceki dénemle karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden
gecmis vyillik fon bilanco ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilanco tarihi
itibariyle fon portféy dederi ve net varlik dederi tablolarinin katiimcilara sunulmasi amaciyla

didzenlenmigtir.

BOLUM A: 01.01.2009-31.12.2009 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

Ekonomik Program: Eylil ayinda aciklanan orta vadeli mali program, bitge harcamalarini
2011 itibariyle “mali kural”a baglamay! taahhit ederken, detaylar henlz kesinlesmis dedgil.
Bununla birlikte Parlamento’da kabul edilen 2010 merkezi hikimet biitcesine gére bltge acigi
50.1 milyar TL, faiz harcamalarini harig tutan birincil fazla ise 6.6 milyar TL olarak tahmin
edildi. Ancak, biltgedeki toparlanmanin adirlikli olarak gelirler tarafindan kaynaklanmasi ve
harcamalar tarafinda belirgin bir dizeltmenin olmamasi 2010 biltgesinin hedeflerden
sapabilecedine isaret ediyor. Bizim beklentimiz biltge acgidinin 2010'da 60 milyar TL

seviyelerinde, faiz disi agigin da 2.3 milyar TL seviyelerinde gerceklesecedi yéninde.

2009 yili igin 62.8 milyar TL (GSYIH'nin %6.6's1) seviyesinde planlanan biitce aciginin 52.2
milyar TL (tahmini GSYIH'nin %5.5'i) diizeyinde kalmasi, 2010 yili biitge hedefleri agisindan
olumlu bir gelismedir. Pes pese gelen not artirimlari da hikimetin ekonomi programina olan dis
destedi artirmistir. Bu ortamda, risk primi, enflasyondaki artis trendi ve global piyasalardaki
riskten kaginma edilimine ragmen tarihi disik seviyelerde kalmaya devam etmektedir. Mayis
ayinda 2011-2013 dénemine iliskin mali ve ekonomik hedeflerin hazirligina baslayan hikimet,
mali kuralin teknik alt yapisini da tamamlamistir. Mali kuralin parametrelerini Mayis ayinda ilan

etmeye hazirlanan hikimet, IMF ile gérismeleri bu cercevede yiritmektedir.

Enflasyon: TUFE enflasyonu, TL'deki ciddi de§er kaybina ragmen, i¢ ve dis talepte yasanan sert
daralmaya ve emtia fiyatlarindaki belirgin gerilemeye bagh olarak 2009’u %6.5 seviyesinde
tamamlarken, Merkez Bankasi'nin %?7.5'lik hedefin altinda ancak Ekim 2009 Enflasyon

Raporu’nda belirtilen %5.5lik (%5.0-%6.0 araligi) tahminin Ustinde gerceklesti. Cekirdek
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enflasyon go6stergeleri de bu ddénemde belirgin olarak gerilerken, Merkez Bankasi'nin
(Enerji,gida, alkolli ve alkolsliz icecek, titln, altin harig) favori endeksi yili %3.8 seviyelerinde
tamamladi. Hizmet enflasyonu da 2009’da %5 seviyelerine kadar geriledi. 2010’a gectigimiz
senenin olumsuz baz etkisiyle yiikselme edilimi ile baslayan TUFE enflasyonunun, Ocak ayi
basinda aciklanan vergi ayarlamalarina, emtia fiyatlarinda devam eden artislara ve kismen
canlanmasini bekledigimiz i¢ talebe bagh olarak yilin ilk yarisinda %8.5-%9.5 seviyelerine kadar
ylUkselmesini beklerken, enflasyonun yil sonunda %7.1 seviyelerinde gergeklesecedini tahmin

ediyoruz.

Ocak ay1(2010) enflasyon verisi (TUFE) %1.85 ile piyasa tahmin ortalamasinin (%1.74)
Uzerinde gergeklesirken, yillik enflasyon %6.53'ten %8.19'a ylkseldi. Gida fiyatlarindaki
mevsimsel artisin, titin fiyatlarindaki OTV dizenlemesinin ve kamu fiyat/vergi ayarlamalarinin
etkili oldugu gézlendi. Ilk etapta gecici olarak gériilen bu artiglarin ikincil etkileriyle enflasyonun
ilerleyen aylarda %89.0-9.5 bandina ylkselmesi olasi goérinmektedir. Kontrol edilemeyen
faktorlerden kaynaklanan enflasyon artisina TCMB'nin tepki vermeyecedini disiunlyoruz. Para
politikasi tutanaklarindan TCMB'nin enflasyon artiglarini bir sire izleyecedi ve faiz artisindan
mumkin oldugunca kaginacadi anlasilmaktadir. Hilkumetin ise dodal gaz/elektrik fiyat artislarini
geciktirerek enflasyondaki olasi sigramayi! sinirlandirma niyetinde oldugunu goézlemliyoruz.
Sonug olarak, gegici faktorlerin birincil etkileri tam olarak sonlandiktan ve ig talep ve gekirdek
enflasyondaki resim netlestikten sonra Ggincl ¢eyrek sonundan itibaren TCMB'nin kademeli faiz
artisina gecerek politika faizlerini 150 baz puan kadar yikseltmesini bekliyoruz. Bu senaryoda,
enflasyonun vyilin ikinci yarisinda, baz etkisinin de =zayiflamasiyla birlikte, goreli soguma

gobstererek %?7.5-8.0 bandina gerilemesini mimkin goéridyoruz.

Bilyiime: GSYIH rakamlarina gére ekonomi, 3. ceyrekte piyasalarin %3.5lik kicllme
beklentilerinin altinda %3.3 kiglldi. Bununla birlikte ilk iki ceyrede yapilan revizyonlarla ilk Ug
ceyrekteki ortalama kiiclilme %8.4 oldu. Mevsimsellikten ve calisilan gin etkisinden arindinimis
seri de bir 6nceki ceyrege gére %?2.3 buyirken, ekonomideki toparlanmanin kademeli olarak
devam ettigine isaret etti. GSYIH’nin detaylarina bakildiinda daralmanin gene &zellikle 6zel
sektor yatirnmlarindan kaynaklandigi, kamunun ve dis talebin pozitif katkilarinin ise azaldigi
gorultyor. Diger yandan vergi indirimleri sonucu ig¢ tiketim artisi dikkat cekiyor. Ancak Eylul
sonu ile geri gekilen vergi tesvikleri sonrasinda aciklanan tiketici ve reel sektdér given
endeksleri, otomobil satislari, kapasite kullanimi gibi géstergeler vergi indirimleri ile saglanan
pozitif momentumun yavasladigina referans veriyor. Bu nedenle ekonomik toparlanmanin yavas

ve kademeli oldugu (olacagi) gortisimuzi koruyoruz.

Aralik sanayi Uretim artisi beklentilerin bir hayli lGzerinde %25.2 oraninda bir artis
sergiledi. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis Uretim endeksindeki artis ise Aralik'ta %7.5
gibi hic de yabana atilamayacak bir seviyede gercgeklesti. Bu rakamlarin ardindan, piyasa

beklentilerinin 9.5 puan kadar Uzerinde gelen Aralik verisi, son ceyrek uretim artisini %9
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seviyesine ylkseltti. Piyasa tahmini ile gergeklesme arasindaki fark diger sektérlere olan
gecisme etkisiyle 4C 2009 GSYIH biiylime tahminlerini en az 1.0-1.5puan kadar iyilestirecek gibi
gortinayor. Bu durumda, hikimetin daha 6nceden isaret ettigi %0-1 araligindaki son ceyrek
bliylime tahmininin bir hayli tGzerine ¢ikilmis olacak ve dolayisiyla, 2009’un timindeki daralma
beklentisi de ortalama %6.0 seviyesinden %5.5 dizeyine ¢ekilecek. 2010 yilina bakildiginda ise
mevcut ivme ile ekonominin 1C'de %7.0-7.5, 2C’'de ise %5.5 oraninda bulylyebilecegini
oéngoériyoruz. Ancak, bu yilin ikinci yarisinda ise GSYIH'nin uzun yillar ortalamasinin altina
(%4.5) gerilemesi muhtemel. 2010 yilinin timinde ise %05 civarinda bir blylime muimkin

goranuyor.

Sabit Getirili Piyasalar: 2009 yilina %16.5 seviyelerinde baslayan gé&sterge bono faizleri, %
7.6 bilesigi gordikten sonra yili % 9.0 dlizeyinden kapatti. Yiksek itfa rakamlarina ragmen IMF
anlasmasi ve Merkez Bankasi’'nin faizleri 2010 yilinda ylkseltmeyecedi beklentisiyle ilk geyrekte
yatay seyredebilir. Yukarida yazdigimiz beklentiler gergeklesirse, 06zellikle IMF anlagsmasi
imzalanirsa, Hazine'nin borg cevirmesi rahatlayacadi ve Tirkiye'nin kredi notunun artma ihtimali
dogacadi icin bono faizleri bir miktar daha dusebilir. Ancak biz bu distsin kalic olabilecegine
inanmiyoruz. OnUmuzdeki bir yillik dénemde Hazine’nin yikli bor¢ ddemesi oldugu ve
enflasyonun daha da artacadi beklentisi piyasadaki faizlerin MB fonlama faizinin oldukca

Uzerinde kalmasini da beraberinde getirebilir.

Doviz Piyasalari: 2009 son ceyrekte ddviz hem USD, hem EUR, hem de sepet bazinda ayni
kaldi. Genel olarak, o6zel sektdorin ydkli dis bor¢ dédemesi olsa da, gelen IMF anlasmasi
beklentisi ve dinya piyasalarinin kuvvetli durumu gelismekte olan piyasa para birimlerine talebi
de beraberinde getirdi. Dederli durumda bulunan TL, IMF anlasmasinin olmamasi ile bu distk

faiz ortaminin da etkisiyle, sert bir yilkselme riski tasimaktadir.

IMF anlasmasinin olmamasi sepetin TL'ye karsi dederlenmesine yol acacaktir. Bu
dederlenmeyi de yurtdisi piyasalarin iyi gitmesi ya da kotl gitmesi gibi iki ayri senaryoda
dederlendirmeliyiz. Eger yurtdisinda (6zellikle AB Uyesi Ulkelerde) bir bor¢ 6deme problemi
cikarsa, bundan en kotl etkilenecek Ulkelerden biri cari agigr olan Turkiye olacaktir. Ancak bir

bor¢ 6deme krizi clkmaz ise, TL'nin sepete karsi deder kaybi sinirli kalir.

Hisse Senedi Piyasasi: 2009 senesine 2008 senesinin sonunda yasadigi dislisten sonra
27,000 seviyelerinden baslayan IMKB-100 endeksi, seneyi yaklasik 95%lik bir artisla 55,000
seviyelerinden kapatti. Ozellikle Mart ayi itibar ile baslayan rallide ABD'den gelen toparlanma
datalarinin etkisi ylksek oldu. Bu slirecte global olarak ekonomik toparlanma datalarinin
gelmeye devam etmesi de gidecek yer bulmakta zorlanan likiditenin hisse senedi piyasalarina
yonelmesine sebep oldu. Faizlerin 6nemli dizeylerde disik seyrettigi bu ortamda emtialarin da
bu ralliye destek vermesi bu hareketi cok kuvvetli bir trend hareketine dénistiirdii. IMKB

ozelinde bakildiginda bankalarin bilangolarinin faiz distslerinden gok olumlu etkilenmeleri ve
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rekor karliliklar elde etmeleri de endeks Ustinde agirhidi cok yiksek olan banka hisselerinin
6nemli primlere ulasmalarina yol acti. DJI endeksi 6,500 seviyesinden 10,500 seviyesine
yikselirken DAX endeksi de 3,600 seviyesinden 6,000 seviyesine kadar yiikseldi. IMKB-100

endeksi bu slirecte dinyanin en yliksek kazandiran hisse senedi piyasalarindan biri oldu.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

Fon Ictiiziik, Izahname ve Tanitim Formu’nda degisiklikler yapilmistir. S6z konusu Ictiizik,
Izahname ve Tanitim Formu’na Sirketin merkezi, subeleri, acenteleri ve www.aegon.com.tr
sitesinde yer alan Surekli Bilgilendirme Formlarindan 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 2009-31 Aralik 2009 dénemine ait bagimsiz denetim calismasi Gilney
Bagimsiz Denetim ve S.M.M.M. A.S. tarafindan yapilmistir. Rapor sonucuna gére fon’'un mali
tablolari, 31 Aralik 2009 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 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan Emeklilik Yatirnrm 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.
tarafindan hazirlanmis olan I¢ Kontrol Sistemine 1iliskin Durum Raporu ve Varliklarin
Saklanmasina iliskin Durum Raporu’nda da olumsuz bir hususa rastlanmadigi seklinde gériis
belirtilmistir. Bagimsiz denetimden gegmis 31/12/2009 tarihli bilango ve gelir tablosu ile

dipnotlari raporun ekidir.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

31.Ara.09 31.Ara.08
Nominal Rayic o Nominal Rayic
. o Yo oL o %
degeri degeri degeri degeri
Kamu kesimi bor¢lanma
senetleri
Devlet tahvili ve hazine
bonosu 5,500,000 5,435,061 40.24 4,999,000 4,934,319 39.85
Ters repo 6,884,899 6,881,223 50.95 8,065,530 7,142,938 57.69
Vadeli TL mevduat - 1,189,819 8,81 - 305,063 2,46
Fon portfoy degeri 12,384,899 13,506,103 100.00 13,064,530 12,382,320 100.00
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NET VARLIK DEGERi TABLOSU

31.12.2008 31.12.2009
(YTL) (TL)
A. FON PORTFQOY DEGERI 12.387.560,59 13.506.103,62
B. HAZIR DEGERLER 689,33 574,20
a) Kasa 0,00 0,00
b) Bankalar 21,06 574,20
c) Diger Hazir Degerler 668,25 0,00
C. ALACAKLAR 0,00 0,00
a) Takastan Alacaklar T1 0,00 0,00
b) Takastan Alacaklar T2 0,00 0,00
c) Takastan BPP Alacaklari 0,00 0,00
d) Diger Alacaklar 0,00 0,00
D. DIGER VARLIKLAR 0,00 0,00
E. BORGCLAR 20.676,38 20.887,64
a) Takasa Borglar T1 0,00 0,00
b) Takasa Borglar T2 0,00 0,00
c) Yénetim Ucreti 17.189,01 18.339,49
d) Odenecek Vergi 0,00 0,00
e) intiyatlar 0,00 0,00
f) Krediler 0,00 0,00
g) Diger Borglar 3.487,37 2.549,15
F. M.D.DisUs Karsilig 0,00 0,00
FON TOPLAM DEGERI 12.367.573,54 13.485.790,18
Toplam Pay Sayisi 10.000.000.000,000 10.000.000.000,000
Dolasimdaki Pay Sayisi 575.826.535,050 577.653.391,200
Fiyat 0,021478 0,023345

BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLiSKiIN BIiLGILER

Fon-Performans Olciitii Karsilastirmal Getiri Grafigi:
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Piyasa kosullarinda olusan farkhliklara goére portfoydeki yatirim araglarinin agirlidi, bir grup
artarken didgeri azaltilmak suretiyle dengelenerek fonun getiri ve risk orani kontrol altinda

tutulmustur.

31.12.2009 tarihinde, Dolar kuru 1.5057 TL, Euro kuru 2.1603 YTL olmustur. IMKB 100
endeksi, yili, %90,53 artisla, 65590,28 seviyesinden kapatmis ve godsterge bono bilesik faizi
%8,87 olarak gerceklesmistir.

2009 vyilinda fon porfoylinin ortalama %236.14’G Hazine Bonosu ve Devlet Tahvilinde,
%53.29'u Ters Repoda, %0.47'sI BPP ‘da ve %10,08'i Vadeli Mevduat'ta degerlendirilmistir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI ILE iLGILI BILGILER

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

Hisse Senetleri : Fon, ictlizUglu geredi portféylinde hisse senedi bulundurmadigindan dolayi
komisyon 6édenmemektedir.

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

(*)BSMV harictir.

Fon Malvarhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varlik Degerine
Orani

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

Gider Tiirii Ortalama Fon Net Varlik Degerine Orani
Fon Isletim Ucreti 1,57%
Aracilik Komisyonlari 0,15%
Diger Fon Giderleri 0,11%
Toplam Harcamalar 1,83%

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek

Bu Ornek Fon’a yapilan yatinmin maliyetinin dider 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
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alan gider oranlarinin dedismedigi 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.

ANK 1.Sene 2.Sene 5.Sene 10.Sene
Kesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon BlyiklGgi 1.080,89 1.168,32 1.475,39 2.176,78

AEGON EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
PARA PiYASASI LIKIT KAMU 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. Bagimsiz denetimden gecmis fon bilanco ve gelir tablolari

3. Bagimsiz denetim raporu

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




