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1 Algemene informatie
Beheerder
AEGON Investment Management B.V., gevestigd te Den Haag, waarvan de directie tot 1 oktober 2009 gevoerd
werd door:
A dr. W.H. van Houwelingen;
A mr. drs. E.F.M. Rutten;
A drs. W. Horstmann

Met ingang van 1 oktober 2009 heeft AEGON Investment Management B.V. een gewijzigde directiesamenstelling
bestaande uit de volgende personen:

A A.N.R. Fleming
A dr. W.H. van Houwelingen;
A mr. drs. E.F.M. Rutten;
A P.J.G. Smith.
Bewaarder
AEGON Custody B.V ., gevestigd te Den Haag, waarvan de directie gevoerd wordt  door:
A mr.J.B. M.L. van Besouw;
A drs. A.H. Maatman;
A drs.A. Laning (tot 1 oktober 2009) ;
A drs. G.E. Sweertman RA (vanaf 1 december 2009) .
Adres

AEGONplein 50
2591 TV Den Haag

Correspondentieadres
Postbus 202
2501 CE Den Haag

Telefoon: (070) 344 82 02
Fax: (070) 344 84 42
Internetadres: www.AEGON.nI

Juridisch adviseur
Allen & Overy LLP
Apollolaan 15

1077 AB Amsterdam

Accountant

Ernst & Young Accountants LLP
Wassen aarseweg 80

2596 CZ Den Haag

Beheer en administratie
De AEGON Equity Funds , welke zelf geen personeel in dienst hebben , maken gebruik van de diensten van AEGON
Investment Management B.V. voor het beheer en de administratie.
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2 Profiel

2.1 Algemeen

Algemeen

De AEGON Equity Funds vormen een serie besloten fondsen voor gemene rekening.

De funds staan open voor vennootschappen, alle behorende tot de fiscale eenheid AEGON N.V. en rechtspersonen
die beroeps - of bedrijfsmatig handelen of beleggen in effecten.

Jaar verslag

De AEGON Equity Funds worden gezamenlijk in één jaarverslag aangeboden. Ten opzicht e van het voorgaande
jaarverslag is het AEGON EM EMEA Fund toegevoegd welke ontstaan is uit het AEGON Equity Emerging Europe

Fund en het AEGON Equity Middle East & A frica Fund en zijn de hieronder genoemde  fondsen niet meer
opgenomen.

De volgende fondsen zijn in het jaarverslag van de AEGON Pools opgenomen:

- AEGON Equity North America Alpha Pool

- AEGON Equity North America Beta Pool

- AEGON Equity North America Beta Overlay

Verder ish et AEGON Combi Equity  Fund is in een apart jaarverslag opgenomen.

Doelstelling
Door het actief managen van de portefeuille een beter resultaat behalen dan de benchmark, gemeten over een
driejaars voortschrijdend gemiddelde. Dit geldt v oor alle fondsen met uitzondering van:

- AEGON Equity Middle East & Africa Fund

- AEGON Equity Emerging Europe Fund

- AEGON Equity Vastgoed Fund Internationaal

- AEGON Equity North America Index Fund

- AEGON Equity North America Index Fund (EUR)

Voor de hierboven genoemde fondsen geldt als doelstelling het behalen van een waardeontwikkeling die de
ontwikkeling van de benchmark zo nauwgezet mogelijk benade rt.

Dividendbeleid
De fondsen keren geen dividend uit. De ontvangen inkomsten worden herbelegd.

Fisc aal
De fondsen zelf zijn niet belastingplichtig. De winst wordt rechtstreeks toegerekend aan de participanten, zijnde de
hiervoor bedoelde vennootschappen.

Verhandelbaarheid
De AEGON Equity Funds zijn niet ter beurze genoteerd. De participaties luiden op naam. Er worden geen
participatiebewijzen uitgegeven.

Beleggingen
Participanten kunnen beleggen in de topfondsen of direct in de onderliggende fondsen.

De AEGON Equity Funds beleggen voornamelijk in ruim verhandelbare aandelen van vooraanstaande

ondernem ingen. De onderliggende portefeuille wordt (inter -)nationaal gespreid over een aantal goed ontwikkelde
aandelenmarkten. De selectie is hierbij gebaseerd op de relatieve beurswaardering en lange termijn vooruitzichten.
Derivaten kunnen gebruikt worden ter o ndersteuning van de beleggingsvisie.

AEGON Investment Management B.V. 6 van 229
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2.2 Algemene informatie per fonds

AEGON AEGON AEGON
Emerging Equity Asia Equity Emerging
Markets Fund Fund Asia Fund

Oprichtingsdatum 1 augustus 1993 2 januari 1997 20 september 2000

Beleggingsbeleid Actief Actief Actief

Soort belegging AND en DER AND, DER en LIQ AND, DER en LIQ

Benchmark MSCI Emerging Markets MSCI Pacific MSCI EM Asia
Net Index ex Japan Net Index Net Index

Beheervergoeding 0,0833%** 0,03% 0,03%

(per maand)

Servicevergoedin g Staffel Staffel Staffel

(per maand)

Toe- en uittredings -

vergoeding (tgv het Fonds) 0,80% 0,50% 0,70%

Regio Wereldwijd Azié Azié

AEGON

Equity Emerging
Europe Fund

AEGON
Equity Europe
Fund

AEGON
Equity Fund

Oprichtingsdatum 18 d ecember 2000 1 april 1995 1 januari 1987
Beleggingsbeleid Passief Actief Actief

Soort belegging AND, DER en LIQ AND en DER AND, DER
Benchmark MSCI EM Europe MSCI Europe Net Index 50% MSCI Europe

Net Index Net Index en 50%
MSCI AC World Ex
Beheervergoeding Europe Net Index
(per maand) 0,02% 0,03% 0,03%**
Servicevergoeding Staffel Staffel Staffel
(per maand)
Toe- en uittredings -
vergoeding (tgv het Fonds) 0,90% 0,35% 0,30%
Regio Europa Europa Wereld, nadruk Europa

AEGON Investment Management B.V.

7 van 229




.EGON

AEGON Equity Funds
Jaarverslag 200 9

AEGON

Equity Holland
Fund

AEGON
Equity Japan
Fund

AEGON
Equity Latin America
Fund

Oprichtingsdatum
Beleggingsbeleid
Soort belegging
Benchmar k
Beheervergoeding
(per maand)

Servicevergoeding
(per maand)

Toe- en uittredings -
vergoeding (tgv het Fonds)

Regio

1 april 1995
Actief
AND en DER

MSCI Netherlands
Net Index

0,03%

Staffel

0,25%

Nederland

2 januari 1997
Actief
AND, DER en LIQ

MSCI Japan Net Index

0,03%

Staffel

0,25%

Japan

2 januari 1997
Actief
AND, DER, LIQ

MSCI EM Latin America
Net Index

0,02%

Staffel

0,65%

Latijns Amerika

AEGON

Equity Middle East
& Africa Fund

AEGON
Equity North
America Fund

AEGON
Equity North
America Fund (EUR)

Oprichtingsdatum
Beleggingsbel eid
Soort belegging
Benchmark
Beheervergoeding
(per maand)

Servicevergoeding
(per maand)

Toe- en uittredings -
vergoeding (tgv het Fonds)

Regio

27 december 2000
Passief
AND, DER en LIQ

MSCI EM Middle
East & Africa Net Index

0,02%

Staffel

0,70%

Midden Oosten en Afrika

1 juni 2005
Actief
AND en DER

MSCI North America
Net Index

0,03%

Staffel

0,20%

Noord Amerika

1 september 2005
Actief

AND, DER, LIQ
MSCI North America
Net Index (hedged)

(Customized)
0,0 33%*

Staffel

0,20%

Noord Amerika

AEGON Investment Management B.V.
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AEGON

Equity North America
Index Fund

AEGON
Equity North America
Index Fund (EUR)**

AEGON
Equity Pacific
Fund

Oprichtingsdatum 17 september 2005 1 september 2005 1 september 1995
Beleggingsbeleid Passief Passief Actief

Soort belegging AND en DER AND en DER AND en DER
Benchma rk MSCI North America MSCI Nort America MSCI A C Asia

Net Index

Net Index (hedged)

Pacific Net Index

Beheervergoeding 0,0 0333 % 0,01677 % 0,03%**
(per maand)

Servicevergoeding Staffel Staffel Staffel
(per maand)

Toe- en uittredings -

ver goeding (tgv het Fonds) 0,20% 0,20% 0,40%
Regio Noord - Amerika Noord - Amerika Pacific

AEGON

Sustainable World
Equity Fund

AEGON
Equity Vastgoed
Fund Internationaal

AEGON
World Equity
Fund

Oprichtingsdatum 17 april 2001 1 juli 1990 1 februari 1999
Beleggingsbeleid Actief Passief Actief

Soort belegging AND, DER en LIQ AND, DER en LIQ AND, DER en LIQ
Benchmark Dow Jones Sustainability Citigroup Global Equity MSCI All Country

World Index ex Alcohol,
Tobacc 0, Gambling,
Armaments and Firearms

Property Index
(Customized)

vanaf 1 oktober 2009:
FTSE EPRA/

NAREIT Global Net Index

World Net Index

Beheervergoeding 0,02% 0,04% 0,03%**
(per maand)

Servicevergoeding Staffel Staffel Staffel
(per maand)

Toe- en uittredings -

vergo eding (tgv het Fonds) 0,20% 0,35% 0,30%
Regio Wereld Wereld Wereld
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AEGON AEGON AEGON
World Equity Fund World Equity Fund Equity EM EMEA Fund
(EUR) (Index)***
Oprichtingsdatum 1 december 20 07 1 juli20 05 30 september 20 09
Beleggingsbelei d Actief Actief Actief
Soort belegging AND, DER, VRW en LIQ AND, DER en LIQ AND en DER
Benchmark MSCI All Country MSCI All Country MSCI EM EMEA Net In
World Net Index World Net Index Index

(GBP,JPY, USD Hedged)
(Customized)

Beheervergoeding 0,03% 0,02% 0,02%
(per maand)

Servicevergoeding Staffel Staffel Staffel
(per maand)

Toe- en uittredings -

vergoeding (tgv het Fonds) 0,30% 0,30% 0,80%
Regio Wereld Wereld Europe, Middle
East & Africa

Soort belegging:

AND: Aandelenportefe uille

VRW: Vastrentende waarden portefeuille

DER: Derivatenportefeuille

LIQ: Liquiditeitenportefeuille (deposito &, banktegoeden)

Beleggingsbeleid:

Actief:  Het beleggingsbeleid is er op gericht op langere termijn een hoger rendement te behalen dan de
benc hmark.

Passief: Het beleggingsbeleid is er op gericht het rendement van de benchmark te volgen.

Risicoprofiel

Voor de Fondsen zullen, binnen de betreffende regio, beleggingen zoveel mogelijk worden gespreid. Een spreiding
over verschillende landen zal het specifieke landenrisico verlagen. Voorts zullen de fondsen sectorspecifiek risico
zoveel mogelijk beperken door gespreid te beleggen in diverse sectoren die zijn opgenomen in de betreffende
benchmark. Het specifieke ondernemingsrisico wordt gespreid door binnen de sectoren te beleggen in diverse
bedrijven die binnen een sector actief zijn.

Service fee
De service fee wordt vanaf 1 januari 2009 in rekening gebracht.

*In het AEGON Eq uity North America Fund (EUR) wordt 0,04% per jaar aan beheerve rgoeding ingehouden.  Per
jaar wordt er 0,36% ingehouden via het AEGON Equity North America Fund.

** |n deze fondsen zelf wordt geen beheervergoeding ingehouden. Dit betreft de beheervergoeding die (deels)

indirect via de onderliggende fondsen ingehouden wo rdt.

*** |n het AEGON World Equity Fund (Index) zelf wordt geen beheervergoeding ingehouden. Dit betreft de

beheervergoeding die indirect via de regio fondsen ingehouden wordt.
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3 Verslag van de Beheerder

3.1 Economische ontwikkelingen

Wereldecon omie

Het jaar begon economisch zwak en veel economie én bereikten hun dieptepunt in het tweede kwartaal van het

jaar. Gedurende het jaar verbeterden de economische indicatoren. Het vertrouwen bij producenten en

consumenten kwam langzaam terug. Aan het einde van 2009 hadden veel landen, formeel, de recessie alweer
verlaten. De arbeidsmarkt kende een zwaar jaar, waarbij baancreatie uitbleef en de werkloosheid bleef oplopen.

Inflatie bevond zich op een laag niveau door de sterk opgelopen overcapaciteit. De rece ssie heeft eveneens geleid
tot hoge begrotingstekorten, waardoor sommige landen hun kredietwaardigheid zagen verslechteren.

Verenigde Staten

De Amerikaanse economie begon het jaar zeer negatief met een krimp van ruim zes procent op jaarbasis. Ook in

het t weede kwartaal was nog sprake van krimp, maar vanaf het derde kwartaal begon de economie alweer te

groei en. De economische groei werd vooral gedreven door bedrijfsvoorraden. In de eerste helft van het jaar

bouwden bedrijven agressief de voorraden af, dat t empo nam in de tweede helft van het jaar af en dit zorgde voor
een verbetering in economische groei. Maar ook het stimulerende begrotingsbeleid heeft bijgedragen aan het

herstel. Hoewel een groot deel van de belastingverlaging werd opgespaard door consumen ten, zorgde het toch
voor ondersteuning van groei in de tweede helft van het jaar. De arbeidsmarkt bleef zwak. Gedurende het hele jaar
hielden bedrijven een focus op kostenreductie. Investeringsplannen werden uitgesteld en de werkgelegenheid nam

af. De wer kgelegenheid nam zo sterk af in de VS dat de productiviteitsgroei gedurende kwartalen van krimp nog

positief was. Het gevolg was een sterke stijging van de werkloosheid tot rond de 10%. In de tweede helft van het

jaar namen de ontslagen wel af en leek de a rbeidsmarkt te stabiliseren. Ook de huizenmarkt stabiliseerde in de
tweede helft van het jaar.

De Amerikaanse centrale bank, de Fed, had de rente in 2008 tot 0,25% verlaagd, waardoor renteverlaging in 2009
niet meer mogelijk waren. Toch bleef de Fed de ec onomie en financi  éle markten ondersteunen via kwantitatieve
beleidsmaatregelen. De Fed kocht beleggingspapier op de markt en verstrekte krediet aan de financi éle sector.

Door de grote overcapaciteit op zowel product - als arbeidsmarkt bleef de onderliggend e inflatie laag. Inflatie
bereikte het laagste punt van het jaar ( -2%) van in juli. Daarna nam de inflatie snel toe. Dit kwam niet door de
onderliggende inflatie, maar was een gevolg van de stijging van olieprijzen. Aan het einde van het jaar stond de

infl atie alweer op bijna 3%. Exclusief de volatiele energieprijscomponent bleef inflatie echter onder de 2%.

Eurogebied

Het verloop van de recessie toonde grote overeenkomsten met de ontwikkeling in de Verenigde Staten. Het
productieverlies was echter groter in het eurogebied en dat kwam door de relatief forse terugval in de
wereldhandel. Grote netto exporteurs zoals Duitsland kregen hierdoor via de export te maken met een sterke
terugval. In het eurogebied begon de economische groei in het derde kwartaal weer aan te trekken.

De werkgelegenheid is eveneens sterk teruggelopen in het eurogebied hoewel niet zo sterk als in de VS en

evenmin net zo sterk als de productie. Hierdoor daalde de productiviteitsgroei in het eurogebied. Deels was dit een
gevolg van minde r flexibiliteit en door getroffen overheidsmaatregelen, waarbij via subsidies geprobeerd werd om
te voorkomen dat de werkgelegenheid te sterk zou terugvallen. De consumptie daalde sterker in de VS dan in het
eurogebied.

Tijdens de recessie, en vooral in 20 09, werden de verschillen tussen de eurolanden duidelijker. Door de recessie
liepen de begrotingstekorten op. Voor sommige landen leidde dit tot problemen, zoals in lerland en Griekenland.

De druk op deze landen nam op financi éle markten toe.

Azi é

Ineen grootdeel van Azi & was het economisch herstel al vroeg zichtbaar. Al in het begin van 2009 verbeterden de
economische indicatoren. Vooral de economisch kracht van China stond centraal. De productiviteitsgroei in de

opkomende landen lag al op een structur eel hoog niveau. De schuldposities waren sinds de Azi & crisis al aanzienlijk
afgebouwd. Daar plukten Aziatische landen de vruchten van. De regio was niet geheel ongevoelig voor de recessie

in de VS. In Zuid Korea daalde de productie met 5%. Ook kleine land en hadden last van de recessie, zoals

Singapore, waar de productie met 9% daalde,. Maar productie sprong in deze landen weer snel terug. Al in het

derde kwartaal van dit jaar was de productie in Zuid Korea en Singapore weer terug op de oude piek. Ook Japan

had veel last van de recessie. Als grote exporteur werd Japan juist zwaar getroffen door de terugval in de

wereldhandel. In totaal daalde de productie met ruim 8%. De productie is sinds het dal maar licht gestegen.
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3.2 Financiéle markten

Aandelen

Aandelen markten daalden tot een dieptepunt in het eerste kwartaal van het jaar. Daarna werd echter de stijgende

lijn ingezet, waarna aandelenmarkten met een zeer positief rendement het jaar afronden.

De belangrijkste oorzaken van de positieve koersbewegingen ware n het verbeterende economische klimaat en
productiviteitsgroei bij het Amerikaanse bedrijfsleven. Het Amerikaanse bedrijfsleven heeft zeer flexibel gereageerd

op het terugvallen van de vraag naar hun producten door de economische recessie. Door de producti ecapaciteit
sterker terug te schroeven dan dat de vraag daalde steeg de productiviteit en daarmee de winstmarge.

Aandelenbeurzen in opkomende landen een stuk hoger rendement zien dan de aandelenbeurzen in ontwikkelde

landen. Opkomende landen hebben minder last van de financi  éle crisis en de binnenlandse vraag is minder
teruggevallen dan in ontwikkelde landen.

3.3 Beleggingsbeleid

AEGON Emerging Markets Fund
Het Fonds behaalde een rendement van 71,2% na kosten, een lichte underperformance van 1,7% ten opzichte van
de benchmark.

AEGON Equity Asia Fund
Het Fonds behaalde een rendement van 70,0% na kosten, een lichte outperformance van 2,6% ten opzichte van
de benchmark.

Terugblik 2009

2009 was een jaar dat begon met zorgen over deflatie en instabiliteit en eind igde met optimisme over afwenden
van de depressie. Het dieptepunt werd bereikt in maart en sindsdien stegen aandelenmarkten wereldwijd zonder
interruptie ruim 30% hoger te eindigen. Wereldwijd werden onconventionele maatregelen getroffen om ervoor te

zorge n dat financiéle markten bleven functioneren en de economie een stimulans te geven. Het dalen van
faillissementsrisico zorgde voor de eerste stimulans en geleidelijk begon ook economische data te verbeteren.

Kenmerkend voor de behaalde rendementen was de regionale kracht van de economie. De Chinese economie was

de eerste waar tekenen van herstel te zien waren. Er volgde een krachtig herstel toen bleek dat het omvangrijk
stimuleringspakket van de overheid , geimplementeerd eind 2008 , vruchten begon af te we  rpen. Aandelen in Hong
Kong profiteerden daarvan en stegen met 55%. Daarnaast profiteerde Hong Kong (via de koppeling van de valuta)

van de lage rentetarieven in de Verenigde Staten. Een vergelijkbaar beeld was te zien in Australi & waar de
economie zodanig sterk was dat de centrale bank als een van de eerste in de wereld reeds begon met het

verkrappen van het monetaire beleid. Australische aandelen stegen 31%. Singapore (61%) profiteerde van de

aantrekkende wereldwijde economie en van het aantrekken van de vastgoedmarkt.

De verschillen tussen sectoren waren groot. Cyclische sectoren (basisindustrie, technologie en duurzame
consumptiegoederen) die normaliter de betere rendementen behalen bij aantrekken van de economie lieten goede
rendementen zien. Defensie  ve sectoren (nutsbedrijven en telecom) bleven net als in de rest van de wereld achter.
Geen enkele sector had negatieve rendmenten.

Attributie

Het fonds heeft in 2009 een beter resultaat bereikt dan de index. In grote lijnen is dat het resultaat van het
beperken van verliezen in de eerste paar maanden van het jaar toen het fonds defensief gepositioneerd was en een
juiste cyclische positionering vanaf het tweede kwartaal.

Het grootste deel van de outperformance is te relateren aan positionering in Hong K ong en Singapore waar reeds
vroeg is ingezet op een aantrekken van de vastgoedmarkt. De overweging van de onroerend goed sector in die
landen leverde een positieve bijdrage. Tevens profiteerde het fonds van een onderweging in Australi é. Deze

onderweging wa s niet zozeer het resultaat van een negatieve visie op aandelen aldaar, maar het gevolg van betere
alternatieven.

In de tweede helft van 2009 werd performance gedragen door sectorallocatie. Cyclische sectoren bleven het
meeste profiteren, maar de aandach t verschuift naar laat  -cyclische sectoren (0.a. technologie en industrie). Tevens
werd een grote bijdrage behaald dankzij goede aandelenselectie in Hongkong.

AEGON Equity Emerging Asia Fund
Het Fonds behaalde een rendement van 69,0% na kosten, een lichte outperformance van 0,8% ten opzichte van
de benchmark.
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Terugblik 2009

2009 was een jaar dat begon met zorgen over deflatie en instabiliteit en eindigde met optimisme over afwenden

van de depressie. Het dieptepunt werd bereikt in maart en sindsdien steg en aandelenmarkten wereldwijd zonder
interruptie ruim 30% hoger te eindigen. Wereldwijd werden onconventionele maatregelen getroffen om ervoor te

zorgen dat financiéle markten bleven functioneren en de economie een stimulans te geven. Het dalen van

faillis sementsrisico zorgde voor de eerste stimulans en geleidelijk begon ook economische data te verbeteren.

Binnen de regio waren de verschillen enorm. De Chinese economie was de eerste waar tekenen van herstel te zien

waren. Er volgde een krachtig herstel to en bleek dat het omvangrijk stimuleringspakket van de overheid ,
geimplementeerd eind 2008 , vruchten begon af te werpen. Chinese aandelen eindigden het jaar 59% hoger. In

beide gevallen werd het grootste deel daarvan behaald in het eerste deel van 2009. Ged urende het jaar kwamen er
zorgen dat de overheid minder stimulerend zou worden en bleef de Chinese markt achter bij de andere markten.

China trok in haar kielzog andere economie €n en markten mee. In Azi & stabiliseren exporten naar de ontwikkelde
markten in het tweede kwartaal op een laag niveau, maar stegen exporten naar China snel. Tevens begon de

structurele trend naar meer binnenlandse economische groei zich steeds meer te manifesteren. Die trend was het

meest duidelijk in India waar de beurzen met 91% stegen en Indonesi & (91%). Korea en Taiwan bleven met een
grotere exportmarkt daar licht bij achter (57% respectievelijk 71%).

De verschillen tussen sectoren waren groot. Cyclische sectoren (basisindustrie, technologie en duurzame
consumptiegoederen) d  ie normaliter de betere rendementen behalen bij aantrekken van de economie lieten goede
rendementen zien. De sterke rendement voor duurzame consumptiegoederen zijn een teken dat de structurele

trend richting meer binnenlandse groei in Azi & meer bepalend za | zijn. Defensieve sectoren (nutsbedrijven en
telecom) bleven net als in de rest van de wereld achter. Geen enkele sector had negatieve rendementen.

Attributie

Het fonds heeft in 2009 een beter resultaat bereikt dan de index. In grote lijnen is dat het r esultaat van het
beperken van verliezen in de eerste paar maanden van het jaar toen het fonds defensief gepositioneerd was en een
juiste cyclische positionering vanaf het tweede kwartaal.

Een groot deel van de outperformance is te relateren aan positione ring in China waar reeds vroeg is ingezet op een
aantrekken van de vastgoedmarkt. De overweging van de onroerend goed sector leverde een positieve bijdrage.
Aandelenselectie in China was ook positief: het overwegen van aandelen die profiteren van structure le groei.

In de tweede helft van 2009 werd performance gedragen door sector - en landenallocatie. Vooral de goede
positionering in de cyclische sectoren die beter presteerden heeft hieraan bijgedragen. Overwogen posities in

Korea, Indonesi & en Taiwan ver klaren ook een deel van de outperformance. Tenslotte was aandelenselectie in
Korea positief.

AEGON Equity Emerging Europe Fund
Het Fonds behaalde een rendement van 50,4% na kosten, een sterke underperformance van 10,9 % ten opzichte
van de benchm ark. Het Fonds is per 1 oktober opgegaan in het AEGON Equity EM EMEA Fund.

AEGON Equity Europe Fund
Het Fonds behaalde een rendement van 28,9% na kosten, een lichte underperformance van 2,7% ten opzichte van
de benchmark.

In de portefeuille van de ond erliggende fondsen (Saemor Europe Alpha Fund) waren kwaliteitsaandelen sterk
aangezet. Aandelen met veel schuld op de balans, lage winstgevendheid en verslechterende winstvooruitzichten

hebben het afgelopen jaar echter erg goed gedaan. Hierdoor zijn de ove rwogen posities in de portefeuille minder
sterk gestegen dan de onderwogen posities. Dit heeft geresulteerd in een negatieve relatieve performance van

2,7% ten opzichte van de benchmark. Het Saemor Europe Alpha Fund heeft vanaf begin mei 2009 een

performan ce behaald van -2,0% wat heeft bijgedragen aan de negatieve relatieve performance.

AEGON Equity Fund
Het Fonds behaalde een rendement van 29,9% na kosten, een lichte underperformance van 1,0% ten opzichte van
de benchmark.

AEGON Equity Holland Fund

Na e en dramatisch eerste kwartaal, herstelde de Nederlandse aandelenmarkt in 2009 sterk. De kwartaalcijfers van
bedrijven en macro  -economische data kwamen beter door dan verwacht. Dit zorgde voor een dalende volatiliteit en
een toename van risicobereidheid op de aandelenmarkt. Cyclische sectoren hadden koersstijgingen van meer dan
50%. De opleving werd ondersteund door een oplopende olieprijs naar ruim 75 USD, een verdubbeling vanaf het
dieptepunt in december 2008. Aan de andere kant bleven defensieve sectoren zoals telecommunicatie en
detailhandel in levensmiddelen achter.
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Het AEGON Equity Holland Fund behaalde in 2009 een rendement van 40,1% na kosten. Ditis 2, 3% beter dan het
rendement van de benchmark, MSCI Netherlands index.

De outperformance van het Fonds komt grotendeels voor rekening van aandelenselectie. De overwogen positie in
DSM en het onderwogen positie in Reed Elsevier droegen positief bij aan de performance van het Fonds.

AEGON Equity Japan Fund
Het Fonds behaalde een rendement van 2,3% na ko sten, een underperformance van 0,6 % ten opzichte van de
benchmark.

Terugblik 2009
2009 was een jaar dat begon met zorgen over deflatie en instabiliteit en eindigde met optimisme over afwenden

van de depressie. Het dieptepunt werd bereikt in maart en sind sdien stegen aandelenmarkten wereldwijd zonder
interruptie ruim 30% hoger te eindigen. Regeringen over de hele wereld namen onconventionele maatregelen om
ervoor te zorgen dat financi €le markten bleven functioneren en gaven ongekend hoge steun aan de econo mie. De

daling van het faillissementsrisico zorgde voor de eerste stimulans en geleidelijk begon ook economische data te

verbeteren. De Chinese economie was de eerste waar tekenen van herstel te zien waren. Er volgde een krachtig

herstel toen bleek dat he  t omvangrijke stimuleringspakket van de Chinese overheid dat eind 2008 was

aangekondigd, vruchten begon af te werpen. Dit gold echter niet voor de Japanse aandelenmarkt. Met een zeer

bescheiden koerswinst van 2 ,2% in euro & over het gehele jaar 2009, was J apan, ondanks haar cyclische karakter,
een van de slechtste aandelenmarkten wereldwijd.

In het eerste kwartaal van 2009 werd de negatieve trend van 2008 voortgezet, waarbij met name financi éle
waarden en bedrijven met zwakke balansen scherpe koersdalingen lieten zien. Verzekeraars en banken stonden
onder druk door koersverliezen op hun investeringen en een toename van het aantal probleemleningen op hun

balansen.

Cyclische sectoren zoals kapitaalgoederen, basismaterialen en auto & deden hetreeds vande s  tart van het jaar
goed. Dit waren de slechtst presterende sectoren in 2008 geweest. Sterk gedaalde waarderingen, stabilisatie van
winstverwachtingen en een verzwakkende yen zorgden voor hernieuwde interesse van beleggers in deze sectoren.

Dit koersherstel  was puur sentiment gedreven, aangezien er slechts marginale verbeteringen zichtbaar waren in de

re éle economie. Winsten werden nog steeds naar beneden bijgesteld en orderportefeuilles stegen nauwelijks.

De tweede helft van 2009 is voor de Japanse aandele nmarkt ronduit teleurstellend verlopen. Waar andere markten
naarmate het jaar vorderde profiteerden van lage rentes en verdergaande stabilisatie van de wereldeconomie,

daalden de koersen in Japan. Dit kan deels verklaard worden door het gevoerde beleid van de Japanse regering.
De Japanse Centrale Bank heeft een conservatief monetair beleid gevoerd vergeleken met de ECB and FED die hun
balansen sterk vergrootten. Ook het fiscale beleid van de regering was enigszins terughoudend, doordat er steeds

meer media aandacht kwam voor de hoge staatsschuld van 200% van het bruto nationaal product.

De komst van een nieuwe regering onder leiding van de DPJ heeft het sentiment onder buitenlandse beleggers

doen verslechteren. Deze nieuwe regering voerde een ondernemers on vriendelijk beleid. Recente flexibiliteit op de
arbeidsmarkt werd teruggedraaid, hoge milieuheffingen werden voorgesteld, banken mochten hun leningen aan
het MKB niet opeisen, uitgifte van staatsleningen werd aan banden gelegd en de valuta werd geheel vrij gelaten.

Hierop apprecieerde de Japanse Yen tegenover zowel de  Dollar als de  Euro, wat de toch al kwakkelende export
sector verder ondermijnde. Bovendien hadden veel bedrijven zoals Hitachi, NEC, MUFJ en Tokyo Tatemono grote
kapitaalsinjecties nodig om hu n door verliezen beschadigde balansen te repareren. In december droogde het
aanbod van nieuw aandelenkapitaal op. De combinatie van aantrekkende groei in de wereldeconomie en

afzwakkende valuta zorgde voor het langverwachte beursherstel.

Attributie

Voor het achterblijven van het fonds kunnen een aantal redenen worden aangedragen. In het eerste kwartaal was

het fonds defensief gepositioneerd , waardoor het negatieve rendement in het eerste kwartaal beperkt werd. Van de
scherpe verbetering van het sentiment sinds maart is geprofiteerd. Helaas was dat slechts in beperkte mate

mogelijk omdat de kracht van de initi éle ongekend was. Tijdens de zomer is er ingespeeld op een koersherstel van
achtergebleven sectoren zoals financi &éle instellingen en laat cyclische ka pitaalgoederen. De positionering in banken
werkte negatief uit. Na herkapitalisatie in het eerste kwartaal waren ze genoodzaakt om voor de tweede keer grote
aandelenemissies te doen vanwege Basel Il kapitaalrichtlijnen. Dit zette deze sector onder zware d ruk en de

Japanse bankensector is wereldwijd een van de slechtste sectoren over 2009 geweest.

Grootste verliezers over 2009 voor het fonds ware n overwogen posities in Sumitomo Mitsui Financial Group en
Mizuho en onderwogen posities in Tosoh en Daikin. Po sitief resultaat is behaald met aandelenselectie in cyclische
sectoren zoals auto, informatie technologie en basismaterialen. Met name Mitsubishi Corp, Shin Etsu, Toyota

Boshoku, Sega Sammy en droegen sterk bij aan de performance.
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AEGON Equity Latin Ame rica Fund
Het Fonds behaalde een rendement van 92,4% na kosten, een lichte underperformance van  5,0% ten opzichte van
de benchmark.

De aandelenmarkten in de opkomende landen kenden een goed jaar, waarbij de meeste landen een duidelijke plus
lieten zien. De meeste markten werden ook stabieler, de grote dagelijkse uitslagen van de afgelopen jaren namen
af.

De belangrijkste oorzaken van de positieve koersbewegingen waren het verbeterende economische klimaat en
productiviteitsgroei bij vooral het Amerikaanse bedrijfsleven.

Een van de grootste economie  én van Latijns Amerika, Brazili & wist naast Peru de hoogste koerswinsten te behalen.
Beide landen profiteren sterk van de stijging van grondstoffenprijzen. Peru is sterk afhankelijk van metalenprijzen,
terwijl Bra zilié meer baat heeft bij een stijging van de agrarische grondstoffen. De zwakste markten waren die van
Jamaica en Bermuda, die zijn echter dermate klein dat de impact genegeerd kan worden.
Wisselkoersschommelingen pakten over het algemeen positief uit voo r de markten in de regio. De grote
uitzondering was Venezuela. De lokale munt liet een sterke depreciatie zien ten opzichte van de euro.
Over het algemeen lieten de sectoren, zoals de basisindustrie, gericht op de export en groei de hoogste
rendementen zie n.

AEGON Equity Middle East & Africa Fund

De aandelenmarkten in de opkomende landen kenden een goed jaar, waarbij de meeste landen een duidelijke plus

lieten zien. De meeste markten werden ook stabieler, de grote dagelijkse uitslagen van de afgelopen jare n namen
af. De belangrijkste oorzaken van de positieve koersbewegingen waren het verbeterende economische klimaat en
productiviteitsgroei bij vooral het Amerikaanse bedrijfsleven. De Aziatische regio, sterk gericht op de export, wist

daarnaast ook te profi  teren van het herstel van de wereldhandel.

Gedurende het jaar hebben hulp van het IMF en de stijgende olieprijs een positief effect gehad op de beurzen.

Onzekerheid met betrekking tot de betalingsproblemen van Dubai zorgde voor tegenwind, maar breidde zic h niet
echt uit over de rest van de regio.

Veruit de meeste markten behaalden een zeer hoog rendement. In het vierde kwartaal werd aanvankelijk een

groot deel van de koersrendementen weer ingeleverd om uiteindelijk het jaar af te sluiten met een flinke ral ly.
Over het algemeen lieten de sectoren, zoals de basisindustrie, gericht op de export en groei de hoogste

rendementen zien.

Het Fonds is per 1 oktober opgegaan in het AEGON Equity EM EMEA Fund. Het rendement tot 1 oktober bedroeg
29,2% , wat een underper formance ten opzichte van de benchmark is van 4,3%

Terugblik Noord - Amerika

Het jaar 2009 begon niet erg positief. Na de val van Lehman en de vrije val van de industri éle productie

wereldwijd, wisten veel beleggers niet precies waar ze aan toe waren. Het gevolg was dat aandelenmarkten in het
eerste kwartaal nog erg moeilijk hadden. Met name de start van het jaar was de slechtste start sinds decennia, wat

doorgaans geen goed teken is. Op 9 maart bereikten Amerikaanse aandelenmarkten een bodem na een daling van
meer dan 25% in het jaar. Het negatieve sentiment werd vooral aangezet door enorm slechte kwartaalcijfers. De

winsten in het voorgaande kwartaal vielen maar liefst 65% lager uit.

De overige kwartalen lieten vervolgens een ongekend sterk herstel zien . De ommekeer kwam tot stand door de
eerste tekenen van het economisch herstel. Met name de veel gevolgde leidende indicatoren beloofden betere
economische omstandigheden. Ook lieten de economische cijfers eerste tekenen van een stabilisatie zien. Het

gevo Ig was dat de angst voor een grote depressie verdreven werd en meer beleggers weer voorzichtig in durfden

te stappen. De aandelenkoersen werden daarbij geholpen door een aantrekkelijke waardering (de koers -
winstverhouding was erg laag).

Centrale banken hebben gedurende het gehele jaar de rente op een extreem laag niveau gehouden. Daarnaast
hebben zij ook andere financi €le maatregelen getroffen om de banken, en daarmee ook de economie, een steuntje
in de rug te geven. Deze stimuleringsmaatregelen werden v erder ondersteund door overheden door middel van
fiscale maatregelen. Deze situatie heeft bijgedragen aan het herstel van de beurzen.

In de laatste twee kwartalen heeft het economisch herstel zich verder doorgezet. Veel bedrijven wisten met hun

winsten d e voorspellingen van analisten te verslaan. Ook lieten de leidende indicatoren en de productiecijfers een
voortzetting van het economisch herstel zien. Hierdoor hebben veel beleggers de weg naar de aandelenmarkten

weer gevonden. De aandelenmarkten hebben d erhalve drie sterke kwartalen kunnen noteren en het jaar
uiteindelijk goed kunnen afsluiten met een rendement dat boven de 20% ligt.

AEGON Equity North America Fund
Het Fonds behaalde een rendement van 25,3% na kosten, een  lichte out performance van 0,9% ten opzichte van
de benchmark.
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AEGON Equity North America Fund (EUR)
Het Fonds behaalde een rendement van 25,8% na kosten, een  lichte out performance van 0,7% ten opzichte van
de benchmark.

AEGON Equity North America Index Fund
Het Fonds behaalde een  rendementvan 24,8% na kosten, een  lichte out performance van 0,4% ten opzichte van
de benchmark.

AEGON Equity North America Index Fund (EUR)
Het Fonds behaalde een rendement van 24 ,6% na kosten, een  lichte under performance van 0,5% ten opzichte van
de be nchmark.

AEGON Equity Pacific Fund
Het Fonds behaalde een rendement van 33,3% na kosten, gelijk aan het rendement van de benchmark.

AEGON Sustainable World Equity Fund
Het Fonds behaalde een rendement van 30,5 % na kosten, een  lichte under performance v an 0,9% ten opzichte van
de benchmark.

Het jaar was gunstig voor de wereldwijde aandelenmarkten. De eerste maanden van het jaar werden gekenmerkt
door zeer grote onzekerheid en slecht economisch nieuws. Aandelenbeurzen reageerden hier negatief op.

Gedure nde het voorjaar verbeterde het sentiment echter sterk en werd door de aandelenmarkten een economisch
herstel ingeprijsd.

Het AEGON Sustainable World Equity Fund presteerde dit jaar iets slechter dan de benchmark. De belangrijkste

reden hiervoor was een  te voorzichtige positionering binnen Europese aandelen. Het Fonds is een passief beheerd
fonds en volgt de benchmark zo nauwkeurig mogelijk. De best renderende regio was afgelopen jaar Latijns
Amerika, maar ook de overige opkomende regio & behaalden een p ositief rendement. Japan bleef met een licht

negatief rendement tegenvallen. Ondanks dat ook in Japan duidelijk tekenen van economische herstel zijn te zien,
blijven beleggers erg sceptisch over de vooruitzichten.

De vooruitzichten voor aandelen blijven gunstig. De combinatie van een goedkoop geld beleid door centrale banken
met een aantrekkende economische groei is gunstig voor aandelen.

AEGON Vastgoed Fund Internationaal

Afgelopen jaar steeg beursgenoteerd vastgoed wereldwijd met ongeveer +35%. De ver schillende regio &
presteerden als volgt (zonder wisselkoers -effect): Amerika +32%, Europa +36%, Azi & +39% en Japan +6%.
In het eerste kwartaal was het voornamelijk Azi & dat goed presteerde. Het hoge rendement van de vastgoedmarkt

in HongKong was vooral  het gevolg van de positieve reactie op een groot stimuleringspakket van China.

In de overige regio & overheerste de economische tegenwind en hadden veel bedrijven het erg moeilijk. Door deze
moeilijkheden werden de balansen van vastgoed bedrijven versterkt door het aantrekken van kapitaal door onder
andere rights issues.  April was een goede maand voor het fonds; de selectie van Amerikaanse vastgoedaandelen

voegde het meeste toe. Het fonds kende gedurende het kwartaal een overwogen positie van Azi & ten opzi chte van
Europa en Amerika. Ook had het fonds een licht negatieve cash positie.

In het tweede half jaar verbetert het sentiment en liet vooral de Amerikaanse economie tekenen zien van herstel:
in de Verenigde Staten en Engeland zijn de huizenprijzen in het derde kwartaal voor de eerste keer sinds 2 jaar
weer gestegen.

Gedurende het derde kwartaal hebben we onze overweging in Azi & afgebouwd ten gunste van Amerika en Europa

die we overwogen hebben. We hebben onze negatieve cash positie vergroot. De onde rweging in Japan hebben we
aan het einde van het kwartaal terug gebracht tot neutraal om ons voornamelijk te richten op laaggewaardeerde

aandelen met een hoog dividend. Onze overweging in de Verenigde Staten heeft waarde toegevoegd door
aandelenselectie, maar ook door de gestegen dollar. Onze onderweging opkomend Azi € heeft wat performance
gekost. Op de lange termijn blijven er zorgen in de Verenigde Staten over de financiering van veel vastgoed waar

het gefinancierd is met verhandelbare leningen. Door de financi €le crisis kan het erg lastig worden deze specifieke

vorm van financiering te herfinancieren (met name tussen 2010 -2012). Door stabilisatie van de financi éle markten
verwachten we dat de problemen beperkt zullen zijn.

De performance van het Fonds bleef afgelopen jaar achter bij de benchmark. De performance van het

vastgoedfonds was 30,7% na kosten , terwijl de benchmark een rendement behaalde van 38,5%. Deze
underperformance was wederom mede een gevolg van de gekozen benchmark, in de benchmark werd geen
rekening gehouden met dividend belasting. Aangezien de benchmark tevens op dagelijkse basis herbalanceerde,

was het niet mogelijk om de benchmark te repliceren. In oktober is daarom gekozen om een wel te repliceren

benchmark over te gaan en vanaf dat moment is de performance in lijn met de benchmark.
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Terugblik Wereldwijd e aandelenmarkten
Het jaar was gunstig voor de wereldwijde aandelenmarkten. De eerste maanden van het jaar werden gekenmerkt
door zeer grote onzekerheid en slecht economisch nieuws. A andelenbeurzen reageerden hier negatief op.

Gedurende het voorjaar verbeterde het sentiment echter sterk en werd door de aandelenmarkten een economisch
herstel ingeprijsd.

De effecten van de kredietcrisis waren aan het begin van 2009 nog goed merkbaar. H et dieptepunt was in maart.
Toen bereikte de waarde van veel aandelen het laagste punt. Om de economie te stimuleren, hebben de Centrale

Banken wereldwijd de rente naar een laag niveau gebracht. Door deze en andere stimulerende maatregelen begon

de economi e langzaam weer te herstellen en het vertrouwen van de beleggers nam ook weer toe. Dit toenemende
vertrouwen leidde vanaf maart tot een forse stijging op de aandelenmarkten. De opkomende markten profiteerden

het meest van dit sterke herstel en behaalden he t afgelopen jaar een rendement van 66%.

AEGON World Equity Fund
Het AEGON World Equity Fund presteerde dit jaar iets slechter dan de benchmark. De belangrijkste reden hiervoor
was een te voorzichtige positionering binnen Europese aandelen.

De best ren derende regio was afgelopen jaar Latijns Amerika, maar ook de overige opkomende regio & behaalden
een positief rendement. Japan bleef met een licht negatief rendement tegenvallen. Ondanks dat ook in Japan

duidelijk tekenen van economische herstel zijn te z ien, blijven beleggers erg sceptisch over de vooruitzichten.

Het AEGON World Equity Fund kent een overweging van opkomende landen versus Japan. Ondanks het feit dat

opkomende landen inderdaad het best rendeerden, betekende een ongelukkig instapmoment dat de toegevoegde
waarde van deze positie momenteel licht negatief is.

De vooruitzichten voor aandelen blijven gunstig. De combinatie van een goedkoop geld beleid door centrale banken

met een aantrekkende economische groei is gunstig voor aandelen.

Het AEGO N World Equity Fund behaalde in 2009 een rendement van 29 ,6% na kosten. Dit was iets slechter dan de
benchmark die 30 ,4% rendeerde.

In het tweede kwartaal van 2009 kende het Fonds een overwogen positie van opkomende landen versus

ontwikkelde landen. Inh et vierde kwartaal kende het fonds een overwogen positie van opkomende landen versus

Japan. De eerste regiopositie heeft positief bijgedragen. De tweede sloot licht in de min.

Aandelenselectie in Europa had afgelopen jaar een negatieve bijdrage aan het fo ndsrendement. Aandelenselectie in
Azié en Noord -Amerika had een positieve bijdrage.

De vooruitzichten voor aandelenmarkten zijn nog zeer onduidelijk. Voornamelijk de acties van centrale banken en

de markreactie daarom zal het rendement op aandelen bepalen in 2010.

AEGON World Equity Fund (EUR)
Het AEGON World Equity Fund (EUR) presteerde dit jaar iets slechter dan de benchmark. De belangrijkste reden
hiervoor was een te voorzichtige positionering binnen Europese aandelen.

De best renderende regio was af gelopen jaar Latijns Amerika, maar ook de overige opkomende regio & behaalden
een positief rendement. Japan bleef met een licht negatief rendement tegenvallen. Ondanks dat ook in Japan
duidelijk tekenen van economische herstel zijn te zien, blijven belegge rs erg sceptisch over de vooruitzichten.

Het AEGON World Equity Fund (EUR) kent een overweging van opkomende landen versus Japan. Ondanks het feit
dat opkomende landen inderdaad het best rendeerden, betekende een ongelukkig instapmoment dat de
toegevoegde waarde van deze positie momenteel licht negatief is.

De vooruitzichten voor aandelen blijven gunstig. De combinatie van een goedkoop geld beleid door centrale banken
met een aantrekkende economische groei is gunstig voor aandelen.

Het AEGON World Equity  Fund (EUR) behaalde in 2009 een rendement van 30,0 % na kosten. Dit was slechter dan
de benchmark die 31 ,0% rendeerde.

In het tweede kwartaal van 2009 kende het fonds een overwogen positie van opkomende landen versus

ontwikkelde landen. In het vierde kwar taal kende het fonds een overwogen positie van opkomende landen versus
Japan. De eerste regiopositie heeft positief bijgedragen. De tweede sloot licht in de min.
Aandelenselectie in Europa had afgelopen jaar een negatieve bijdrage aan het fondsrendement. Aandelenselectie in

Azié en Noord -Amerika had een positieve bijdrage.
Het afdekken van het valutarisico in het fonds leidde tot een licht hoger rendement dan wanneer het valutarisico
niet zou zijn afgedekt.

De vooruitzichten voor aandelenmarkten zijn nog zeer onduidelijk. Voornamelijk de acties van centrale banken en
de markreactie daarom zal het rendement op aandelen bepalen in 2010.
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AEGON World Equity Fund (Index)
Het AEGON World Equity Fund (IDX) presteerde dit jaar iets kwartaal beter dan de benchm ark. In nagenoeg alle
regio & was het rendement positief.

De best renderende regio was afgelopen jaar Latijns Amerika, maar ook de overige opkomende regio & behaalden
een positief rendement. Japan bleef met een licht negatief rendement tegenvallen. Onda nks dat ook in Japan
duidelijk tekenen van economische herstel zijn te zien, blijven beleggers erg sceptisch over de vooruitzichten.

De vooruitzichten voor aandelen blijven gunstig. De combinatie van een goedkoop geld beleid door centrale banken

met een a antrekkende economische groei is gunstig voor aandelen.

Het AEGON World Equity Fund (IDX) behaalde in 2009 een rendement van 30 ,6 % na kosten. Dit was beter dan de
benchmark die 30 ,4% rendeerde.

Kleine afwijkingen van de benchmark of beperkte kasposities konden een groot effect op de portefeuille hebben.

Dit was dan ook de belangrijkste reden dat het rendement van het fonds licht afweek van de benchmark.

Het fonds wordt passief beheerd, waardoor het rendement slechts beperkt afwijkt van het benchmarkrendem ent.

De vooruitzichten voor aandelenmarkten zijn nog zeer onduidelijk. Voornamelijk de acties van centrale banken en
de markreactie daarom zal het rendement op aandelen bepalen in 2010.

AEGON Equity EM EMEA Fund

Het Fonds behaalde sinds de start op 1 okto ~ ber 2009 eenrendementvan 11,8% na kosten, een lichte

out performance van  0,5% ten opzichte van de benchmark. Het Fonds is ontstaan uit het AEGON Equity Emerging
Europe Fund en het AEGON Equity Middle East & Africa Fund.

3.4 Vooruitzichten

Algemeen

De voorui tzichten voor aandelen zijn licht positief. We verwachten hogere bedrijfswinsten en een verdere instroom

in aandelenmarkten. Het herstel is echter fragiel en zal sterk afhangen van het beleid van centrale banken.

Voor met name Emerging markets verwachten we een positief resultaat door de betere macro -economische
uitgangspositie.

Vastgoed
De vooruitzichten van vastgoed blijven tweeledig. Vastgoed is aan de ene kant aantrekkelijk gewaardeerd, heeft
het een aantrekkelijk dividendrendement en is het een goed e inflatiehedge. Aan de andere kant is het herstel

fragiel en blijft de financiering voor gestructureerde vastgoedvehikels lastig.

35 Organisatorische wijzigingen

AEGON N.V. heeft besloten met ingang van 1 oktober 2009 haar organisatie structuur zodanig te wijzigen dat er
één global asset management organisatie is opgericht waarbinnen de asset management organisaties van het

Verenigd Koninkrijk, de Verenigde Staten en Nederland nauw zullen samenwerken. Als gevolg van deze

organisatorische wijziging heeft ee n wijziging in de directie van AEGON Investment Management B.V.

plaatsgevonden. De AFM heeft aan deze wijziging haar goedkeuring verleend. Tevens zijn als gevolg van deze
organisatorische wijziging nieuwe contracten gesloten binnen AEGON met gelieerde part ijen waardoor de
Mantelovereenkomst met AEGON Bank is komen te vervallen. Vanaf 1 oktober 2009 heeft AEGON Investment

management B.V. een Service Level Agreement afgesloten met AEGON Bank. In de SLA zijn afspraken opgenomen

over onderlinge samenwerking en dienstverlening door AEGON Bank en de Beheerder met betrekking tot de
beleggingsfondsen die door AEGON Bank worden gedistribueerd. Hieronder vallen ondermeer de volgende

afspraken: product development en beheer, kosten en provisies, processen dagfondsen, m aandfondsen, financiéle
afrekeningen, administratie, rapportages, performancemeting en attributie.

Den Haag, 17 juni 2010

De Beheerder

AEGON Investment Management B.V., namens deze:
A.N.R. Fleming

dr. W.H. van Houwelingen

mr. drs. E.F.M. Rutten
P.J.G. Smith
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4 Jaarrekening 2009 AEGON Emerging Markets Fund

4.1 Balans per 31 december ~ AEGON Emerging Markets Fund

(voor resultaatbestemming)

(bedr agenl.0®0) Referentie

Activa

Beleggingen

Beleggingsfondsen 133.086 75.773
Totaal beleggingen 4.4.2 133.086 75.773

Vorderingen

Vorderingen uit hoofde van uitgifte participatie S 4.589 -
Overige vorderingen - 19
Totaal vorderingen 4.589 19

Overige activa

Liquide middelen - 595
Totaal overige activa - 595
Totaal activa 137.675 76.387
Passiva

Fondsvermogen

Vermogen participanten 78.964 147 .978
Resultaat boekjaar 54.032 (71.627)
Totaal fondsvermogen 4.4.4 132.996 76.351

Kortlopende schulden

Schulden uit hoofde van effectentransacties 4.342 -
Schulden aan kredietinstellingen 4.45 284 -
Schulden uit hoofde van inkoop participaties - 36
Overige schulden 4.4.6 53 -
Totaal kortlopende schulden 4.679 36
Totaal passiva 137.675 76.387
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4.2 Winst -en-verliesrekening AEGON Emerging Markets Fund

(bedr agen000) U Referentie

Beleggingsresultaat

Direct resultaat beleggingen 4.4.10 (29) 45
Waardeveranderingen beleggingen 448 54.507 (71.142)
Totaal beleggingsresultaat 54.488 (71.097)

Overig resultaat
Toe- en uittredingsvergoeding 4.4.9 50 49

Totaal overig resultaat 50 49

Bedrijfslasten

Beheerkosten en overige lasten 4.4.11 (506) (579)
Totaal bedrijfslasten (506) (579)
Netto resultaat 54.032 (71.627)
4.3 Kasstroomoverzicht

(bedr a g en x.000) Referentie

Kasstroom uit beleggingsactiviteiten

Nettoresultaat 54.032 (71.627)
Aankopen van beleggingen (15.154) (10.079)
Verkopen van beleggingen 12.348 10.112
Waardeveranderingen van beleggingen (54.507) 71.142
Toename ( -) / afname (+) van kortlopende vorderingen (4.570) 140
Toename (+) / afname ( -) van kortlopende schulden 4.359 36
Netto kasstroom uit beleggingsactiviteiten (3.492) (276)

Kasstroom uit financieringsactiviteiten

Inkoop van participaties (exc lusief de toe - en uittredingsvergoeding) (4.367) (3.173)
Uitgifte van participaties (exclusief de toe - en uittredingsvergoeding) 6.980 3.139

Netto kasstroom uit financieringsactiviteiten 2.613 (34)
Netto kasstroom (879) (310)

Liquiditeiten  beginstand boekjaar 595 905
Liquiditeiten eindstand boekjaar ﬂ 7595
Toelichting

Dit kasstroomoverzicht is opgesteld volgens de indirecte methode. De liquiditeiten bestaan uit de liquide middelen
en de schulden aan kredietinstellingen.
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4.4 Toelichting op de balans en de winst -en-verliesrekening
4.4.1 Algemeen

De jaarrekening van het AEGON Emerging Markets Fund is opgesteld in overeenstemming met BW2 Titel 9. In BW2
Titel 9 zijn eisen opgenomen ten aanzien van de presentatie van het eigen vermog en en de splitsing daarvan in de
jaarrekening en de toelichting op de jaarrekening. Het Fonds heeft in plaats van eigen vermogen de term

Fondsvermogen gehanteerd, hetgeen beter aansluit bij de kenmerken van een fonds voor gemene rekening.

De jaarrekening is opgesteld overeenkomstig de door de wetgever opgestelde modellen ten behoeve van de
jaarrekening voor beleggingsinstellingen. Op onderdelen zijn in de jaarrekening bewoordingen gehanteerd die
afwijken van die modellen, omdat deze beter de inhoud van de post weergeven.

Vreemde valuta
De rapportage - en functionele valuta van het Fonds betreft de Euro en is vastgesteld op grond van het feit dat de

participaties van het Fonds noteren in Euro en het merendeel van de transacties van het Fonds plaatsvinden i n
Euro. Activa en passiva in vreemde valuta zijn omgerekend tegen de koersen ultimo december van het boekjaar
Voor aan - en verkopen gedurende het boekjaar zijn de transactiekoersen gehanteerd. Voor posten van de winst -

en-verliesrekening in vreemde valut a geldt eveneens de transactiekoers.

Waarderingsgrondslagen

Tenzij in het navolgende anders vermeld, zijn de activa en passiva in de balans opgenomen voor de nominale

waarde. Beleggingen zijn gewaardeerd tegen reéle waarde. De wijze waarop deze reéle waa rde wordt bepaald
wordt nader toegelicht in de onderstaande paragraaf.

4.4.2 Beleggingen

Alle beleggingen van het Fonds worden geclassificeerd als investeringen in eigen -vermogensinstrumenten. De
derivaten worden geacht deel uit te maken van de handelsportefe uille van het Fonds.

Criteria opname in balans

Het Fonds neemt financiéle instrumenten in de balans op zodra zij partij wordt in de contractuele bepalingen van

het financiéle instrument. De reéle waarde van de financiéle instrumenten bij eerste opname is gelijk aan de
kostprijs van de financiéle instrumenten.

Een financieel instrument wordt niet langer in de balans opgenomen indien een transactie ertoe leidt dat alle of
nagenoeg alle rechten op economische voor del etekkiegtothetfihamcieelf nagenoec
instrument aan een derde worden overgedragen.

Verwerking transactiekosten

Transactiekosten bij aanko  op van beleggingen worden als onderdeel van de kostprijs geactiveerd en worden als
onderdeel van de  ongerealiseerde waardevera nderingen op beleggingen in de winst -en-verliesrekening
verantwoord. Aan het einde van het boekjaar zijn als gevolg hiervan geen transactiekosten geactiveerd.

Transactiekosten bij verkoop van beleggingen worden als onderdeel van de  gerealiseerde waardevera nderingen
verantwoord . Transactiekosten bij aankopen van derivaten worden direct in de winst -en-verliesrekening
verantwoord.

Het totaal bedrag aan geidentificeerde transactiekosten van beleggingen (naast de transactiekosten van derivaten)
over het boekjaar  wordt toegelicht onder het direct resultaat beleggingen

Bepaling reéle waarde

De beleggingen bestaan uitsluitend uit participaties in AEGON Equity Funds, waarvan de waardering plaatsvindt
tegen reéle waarde, zijnde de intrinsieke waarde van de participa tie van de ze fondsen . De intrinsieke waarde van
deze fondsen wordt elke dag dat de Nederlandse beurs open is vastgesteld en weerspiegelt de reéle waarde van de
AEGON Equity Beleggingsfondsen op het moment van vaststellen van de intrinsieke waarde.
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Incoura nte beleggingen

De beleggingen van het Fonds bestaan uitsluitend uit participaties in AEGON Equity Funds . De waarde van deze
participaties wordt op elke (Nederlandse) beursdag vastgesteld en de participaties worden op dagbasis aangekocht

of verkocht tegen  de vastgestelde intrinsieke waarde plus of minus een eventuele op - of afslag. De beleggingen
zijn als liquide te beschouwen en de waardering wordt frequent vastgesteld. Op grond hiervan is geen sprake van

een directe belegging in incourante beleggingen. De intrinsieke waarde van alle AEGON Equity Funds wordt
minstens één keer per jaar gecontroleerd door de externe accountant in het kader van de jaarlijkse controle van
het Fonds .

Toelichting bepaling reéle waarde onderliggende beleggingen in de AEGON Equity Beleggingsfondsen
De AEGON Equity Beleggingsfondsen beleggen elk in bepaalde typen financiéle instrumenten, verder zijn de
AEGON Equity Beleggingsfondsen onder andere gestructureerd naar regio en risicoprofiel.

Beleggingen genoteerd aan een effectenbeurs worden gewaardeerd tegen de meest recente openings - of slotkoers
in het boekjaar , of, bij gebreke daarvan, op de door de Beheerder getaxeerde waarde. Indien financiéle
instrumenten op verschillende effectenbeurzen zijn genoteerd, bepaalt de Beheerder van welke effectenbeurs de

koers in aanmerking wordt genomen. In geval van bijzondere omstandigheden (zoals bijvoorbeeld grote volatiliteit
op financiéle markten) waardoor naar de mening van de Beheerder de waardering op de hierboven beschreven
wijze leidt tot  een waardering die niet de werkelijke waarde weerspiegelt, kan de Beheerder bij de vaststelling van
de waarde van beursgenoteerde financiéle instrumenten rekening houden met verwachte noteringen aan de hand
van relevante indices op financiéle markten.

Eventuele incourante en/of niet aan een effectenbeurs genoteerde beleggingen worden gewaardeerd op basis van
de voor deze beleggingen meest recente beschikbare informatie waarover de Beheerder beschikt. De Beheerder zal

zich inspannen om te beschikken over d e meest recente informatie. Dit impliceert dat in tegenstelling tot

beursgenoteerde beleggingen voor incourante en/of niet aan een effectenbeurs genoteerde beleggingen een mate

van datering kan gelden. Indien na vaststelling van de intrinsieke waarde maar voorafgaand aan publicatie van het
jaarverslag informatie beschikbaar komt, die leidt tot een materieel ander inzicht ten aanzien van de te publiceren

intrinsieke waarde in het jaarverslag, dan zal dit in het verslag worden gemeld. De nadere informatie zal verwerkt

worden bij de eerstvolgende vaststelling van de intrinsieke waarde.

Mutatieoverzicht beleggingen

(bedr agenn000) U

Beleggingsfondsen

Beginstand boekjaar 75.773 146.948
Aankopen 15.154 10.079
Verkopen (12.348) (10.112)
Waardeveranderingen 54.507 (71.142)
Eindstand boekjaar 133.086 75.773
4.4.3 Risico’s ten aanzien van d e financiéle instrumenten

Prijsrisico

Het prijsrisico kan worden onderscheiden in:

1 Valutarisico is het risico dat de waarde van een financieel instrument zal fluctueren als gevolg van
veranderingen van valutawisselkoersen;

1 Marktrisico is hetrisico dat de  waarde van een financieel instrument zal fluctueren als gevolg van
veranderingen van marktprijzen, veroorzaakt door factoren die uitsluitend gelden voor het individuele
instrument of de emittent hiervan, of door factoren die alle instrumenten die verhande Id worden in de
markt beinvioeden;

1  Renterisico is het risico dat de waarde van een financieel instrument zal fluctueren als gevolg van
veranderingen in de marktrente.

Het begrip prijsrisico omvat niet alleen de kans op verliezen maar ook de kans op winst en.
Valutarisico

Het Fonds is door de beleggingen in AEGON Equity Beleggingsfondsen indirect blootgesteld aan een significant
valutarisico.
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Marktrisico
Het risico dat gelopen wordt als gevolg van veranderingen in marktprijzen  wordt beperkt door de beleg gingen in de
portefeuille zoveel mogelijk te spreiden naar r esgdtoe® ,n valutads.

Portefeuilleoverzicht

(bedragen x G 1.000)

% van % van
Bedrag de NAV Bedrag de NAV
AEGON Equity Emerging Asia Fund 74.078 55,7 40.980 53,6
AEGON Equity Latin America Fund 31.708 23,8 18.686 24,5
AEGON Equity EM EMEA Fund 27.30 0 20,5 8.347 10,9
AEGON Equity Emerging Europe Fund - 0,0 7.760 10,2
Totaal per 31 december 133.086 100,0 75.773 99,2

Renterisico
Het Fonds belegt ni et in vastrentende financiéle instrumenten en is hierdoor niet blootgesteld aan een significant
renterisico.

Kasstroomrisico

Kasstroomrisico is het risico dat toekomstige kasstromen verbonden aan een monetair financieel instrument zullen
fluctueren inom vang. Het Fonds belegt niet in monetaire financiéle instrumenten met een variabele rente en is
hierdoor niet blootgesteld aan een significant kasstroomrisico.

Kredietrisico
Kredietrisico is het risico dat de contractpartij van een financieel instrument ni et aan haar verplichting zal voldoen,
waardoor het Fonds een financieel verlies te verwerken krijgt.

Het bedrag dat het beste het maximale kredietrisico weergeeft bedraagt EUR 4.589.000 (2008 EUR  614.000).

Het Fonds belegt nietin ~ monetaire financiéle i nstrumenten en is hierdoor niet blootgesteld aan een significant
kredietrisico.

Liquiditeitsrisico

Liqguiditeitsrisicer,i soocko dwegle néofeumdd, i nngs het risico dat de rechtspers
de financiéle middelen te verkrijgen die nodig zijn om aan de verplichtingen uit hoofde van de financiéle

instrumenten te voldoen. Liquiditeitsrisico kan onder meer ontstaan doordat een financieel actief niet op korte

termijn kan worden verkocht tegen nagenoeg de reéle waarde.

De participati es van het AEGON Emerging Markets Fund zijn dagelijks verhandelbaar. Het AEGON Emerging
Markets Fund belegt in AEGON Equity Funds waar op dagbasis uitgetreden kan worden. Het Fonds is hierdoor niet
blootgesteld aan een significant liquiditeitsrisico.

4.4.4 Fond svermogen

Fondsvermogen participanten

In het fondsvermogen participanten worden de transacties met de participanten van het Fonds verwerkt en wordt
het resultaat na bestemming toegevoegd. De transacties met participa nten worden verwerkt tegen de toe - of
uittredingskoers  exclusief de op - of afslag voor de toe - en uittredingsvergoeding
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Mutatieoverzicht Fondsvermogen AEGON Emerging Markets Fund

(bedr agen000) U

Fondsvermogen participanten

Beginstand boekjaar 76.351 148.012
Inkoop van p articipaties (4.367) (3.173)
Uitgifte van participaties 6.980 3.139
Eindstand boekjaar 78.964 147.978
Netto resultaat lopend boekjaar 54.032 (71.627)
Totaal fondsvermogen per 31 december 132.996 76.351

Verloopoverzicht par ticipaties ~ AEGON Emerging Markets Fund

Aantal participaties per 1 januari 9.365.321 9.357.898
Inkoop van participaties (412.245) (246.193)
Uitgifte van participaties 571.354 253.616
Aantal participaties per 31 december 9.524.430 9.365.321

Meerjarenoverzicht AEGON Emerging Markets Fund

Fondsvermogen (x U 1.000) 132.996 76.351 148.012
Aantal uitstaande participaties (stuks) 9.524.430 9.365.321 9.357.898
I ntrinsieke waarde per participatie 18960 8,16 15,82
Rendement (intrinsieke waarde) 71,2% (48,4%) 25,7%
Rendement Benchmark 72,9% (50,5%) 26,0%

4.4.5 Schulden aan kredietinstellingen
De schulden aan kredietinstellingen bestaan uit kortlopende schulden in rekening courant met de bankier van het

Fonds.

4.4.6 Ov erige schulden
De overige schulden bestaan uit nog te betalen beheervergoeding.
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4.4.7 Winst -en -verliesrekening

Grondslagen voor resultaatbepaling

Inde winst -en-verliesrekening worden baten en lasten verantwoord die gedurende het boekjaar voortvloeien uit de
bedrijfsactiviteiten. Aan - en verkoopkosten van beleggingen en derivaten worden directin  de winst -en-
verliesrekening verantwoord.

4.4.8 Waardeveranderingen van beleggingen

Hieronder worden de gerealiseerde en niet -gerealiseerde koers - en valutaresultaten over het boekjaar
verantwoord. Aangezien alle beleggingen een frequente marktnotering hebben zijn de gerealiseerde en niet -
gerealiseerde koers - en valutaresultaten gezamenlijk als waardeveranderingen van beleggingen gepresenteerd.

4.4.9 Toe - en uittredingsvergoedin g
De toe - en uittredingskosten bedragen 0,80% over het transactiebedrag en komen ten gunste van het Fonds.

4.4.10 Direct resultaat beleggingen
Het direct resultaat beleggingen bestaat uit intrestlasten bankrekeningen.

Het Fonds ontvangt indirect securities lend ing opbrengsten binnen de onderliggende fondsen. Van de opbrengst
van securities lending wordt 20% aan fee vergoed aan de Bewaarder die securities lending voor de Beheerder
uitvoert. Van de resterende opbrengst komt indirect 80% toe aan het Fonds en wordt 20% fee aande  Beheerder
vergoed.

De geidentificeerde transactiekosten van beleggingen (naast de transactiekosten derivaten) over het boekjaar

bedragen EUR 165.635 (vorig boekjaar: EUR 143. 569).

4411  Beheerkosten en overige lasten

De beheerkosten en overige |  asten bestaan uit beheerkosten. De service fee wordt ingehouden in de onderliggende
fondsen.

Beheervergoeding

De Beheerder brengt een vaste beheervergoeding in rekening voor het beheer van het Fondsvermogen. De
beheervergoeding wordt vastgesteld als een p ercentage op jaarbasis. De beheervergoeding wordt dagelijks bij het
Fonds in rekening gebracht op basis van de intrinsieke waarde van het Fonds ultimo van de voorgaande

handelsdag .

Service fee

De Beheerder brengt een service fee in rekening bij het Fonds . De service fee is een vergoeding voor kosten zoals
kosten van toezichthouders, kosten van bewaring, kosten van accountants, kosten van (juridisch) advies,

oprichtingskosten, administratiekosten en ma rketing - en communicatiekosten. In de vergoeding is de  service fee

van de onderliggende beleggingsfondsen opgenomen. De service fee dekt ook de overige kosten van de
onderliggende fondsen waarin het Fonds belegt.

De service fee wordt  dagelijks in rekening gebracht op basis van de intrinsieke waarde van het Fo nds ultimo van de
voorafgaande handelsdag . De service fee bedraagt 0,0 3% (exclusief BTW) per jaar over het vermogen tot EUR
vijfhonderd miljoen. Over het vermogen van EUR vijfhonderd miljoen tot EUR anderhalf miljard geldt een service

fee van 0,0 25% (exclu sief BTW) over het gehele Fondsvermogen. Over het vermogen boven EUR anderhalf miljard

geldt een service fee van 0,0 2% (exclusief BTW) over het gehele Fondsvermogen.

De accountantskosten voor het onderzoek van de jaarrekening en eventuele fiscale adviezen en andere niet -
controlediensten worden door de Beheerder betaald uit de service fee. Deze kosten zijn niet individueel toe te
rekenen aan de beleggingsfondsen onder beheer. Derhalve is nadere splitsing achterwege gelaten.

Expense ratio
De Expense ratio w eerspiegelt de verhouding tussen de totale kosten over de verslagperiode en de gemiddelde
intrinsieke waarde. VVoor de berekening van de gemiddelde intrinsieke waarde is gebruik gemaakt van vijf

meetmomenten te weten 31 december 200 8,31 maart200 9, 30juni 2009, 30 september 200 9 en 31 december
200 9. De meetmomenten worden als gewogen gemiddelde beschouwd, waarbij de bedoelde tijdstippen worden

gewogen in de verhouding 0,5:1:1:1:0,5. In de berekening van de Expense ratio zijn in de totale kosten niet
meegen omen de transactiekosten van bel eggingen en interest bankrekeningen.

De expense ratio is voor 200 9 0,51% (200 8: 0,51% ). De total expense ratio (inclusief kosten binnen de
onderliggende fondsen) komt op 0,85% (2008: 0,95%).
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Omloopfactor van de activa

De Omloopfactor van de activa (Portfolio Turnover Rate) geeft een indicatie van de omloopsnelheid van de

portefeuille van het ~ Fonds. Op deze manier wordt inzicht gegeven in  de mate waarin er actief in de
beleggingsportefeuille wordt gemuteerd als gevolg van b eleggingsbeslissingen. Met deze indicator wordt een indruk
verkregen van de relatieve transactiekosten die gemoeid zijn met de verschillen in portefeuillebeheer.

De Omloopfactor wordt als volgt berekend:
[(Totaal 1 i Totaal 2) / X]* 100
Totaal 1: het totaal bedrag aan effectentransacties (effectenaankopen + effectenverkopen)

Totaal 2: het totaal bedrag aan transacties (uitgifte + inkopen) van deelnemingsrechten van de
beleggingsinstelling

X: de gemiddelde intrinsieke waarde van de beleggingsinstellin g.

Op basis van deze formule wordt een Omloopfactor van 16% berekend (2008: 12%). Dit houdt in dat in 2009 voor

een bedrag van 0,16 keer de gemiddelde intrinsieke waarde van het Fonds, aan - en verkopen hebben
plaatsgevonden. Dit bedrag is gecorrigeerd voo r de reguliere aan - en verkopen welke uit hoofde van toe -en
uittredingen zijn verricht. Een negatieve omloopfactor geeft aan dat de dekking vanuit de toe - en uittredingskosten
hoger is dan de transactiekosten van het Fonds. In de berekening zijn opnames e n uitzettingen van callgelden niet
meegenomen.
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5 Jaarrekening 200 9 AEGON Equity Asia Fund

5.1 Balans per 31 december AEGON Equity Asia Fund

(voor resultaatbestemming)

(bedr agen000) U Referentie

Activa

Beleggingen

Aandelen - 188.656

Belegg ingsfondsen 303.232 -
Uitgezette callgelden - 9.100
Derivaten - 205
Totaal beleggingen 5.4.2 303.232 197.961

Vorderingen

Vorderingen uit hoofde van effectentransacties 5.886 28.251
Vorderingen uit hoofde van uitgifte participaties 6.328 24592
Overige vorderingen - 22
Totaal vorderingen 12.214 52.865
Totaal activa 315.446 250.826
Passiva

Fondsvermogen

Vermogen participanten 181.778 426.127
Resultaat boekjaar 133.143 (182.643)
Totaal fondsvermogen 5.4.4 314.921 243.484
Beleggingen

Derivaten - 811
Totaal beleggingen 5.4.2 - 811

Kortlopende schulden

Schul den aan kredietinstellingen 5.4.5 13 5.885
Schulden uit hoofde van inkoop participaties 408 646
Overige schulden 5.4.6 104 -
Totaal kortlopende schulden 525 6.531
Totaal passiva 315.446 250.826
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5.2 Winst -en-verliesrekening AEGON Equity Asia Fund

(bedr agen000) U Referentie

Beleggingsresultaat

Direct resultaat beleggingen 5.4.8 148 12.4 70
Waardeveranderingen beleggingen 549 133.064 (194.551)
Totaal beleggingsresultaat 133.212 (182.081)

Overig resultaat

Valutaresultaten - (52)
Toe- en uittredingsvergoeding 5.4.10 643 944
Totaal overig resultaat 643 892

Bedrijfslasten

Beheerkosten en overige lasten 5.4.11 (712) (1.454)
Totaal bedrijfslasten (712) (1.454)
Net to resultaat 133.143 (182.643)
5.3 Kasstroomoverzicht

(bedr agen000) U Referentie

Kasstroom uit beleggingsactiviteiten

Nettoresultaat 133.143 (182.643)
Aankopen van beleggingen (334.292) (127.246)
Verkopen van beleggingen 352.174 106.756
Saldo opnames en uitzettingen callgelden 9.100 (9.100)
Waardeveranderingen van beleggingen (133.064) 194.551
Toename ( -) / afname (+) van kortlopende vorderingen 40.651 (51.613)
Toename (+) / afname ( -) van kortlopende schulden (134) (54)
Netto kasstroom uit beleggingsactiviteiten 67.578 (69.349)
Kasstroom uit financieringsactiviteiten - -
Inkoop van participaties (exclusief de toe - en uittredingsvergoeding) (98.651) (76.163)
Uitgifte van participaties (exclusief de toe - en uittredings vergoeding) 36.945 142.000
Netto kasstroom uit financieringsactiviteiten (61.706) 65.837
Netto kasstroom 5.872 (3.512)
Liquiditeiten beginstand boekjaar (5.885) (2.373)
Liquiditeiten eindstand boekjaar (13) (5.885)
Toelich ting

Dit kasstroomoverzicht is opgesteld volgens de indirecte methode. De liquiditeiten bestaan uit de liquide middelen
en de schulden aan kredietinstellingen.
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54 Toelichting op de balans en de winst -en-verliesrekening
54.1 Algemeen

De jaarrekening van het AEGON Equity Asia Fund is opgesteld in overeenstemming met BW2 Titel 9. In BW2 Titel 9
zijn eisen opgenomen ten aanzien van de presentatie van het eigen vermogen en de splitsing daarvan in de

jaarrekening en de toelichting op de jaarrekening. Het Fonds heeft i n plaats van eigen vermogen de term
Fondsvermogen gehanteerd, hetgeen beter aansluit bij de kenmerken van een fonds voor gemene rekening.

De jaarrekening is opgesteld overeenkomstig de door de wetgever opgestelde modellen ten behoeve van de

jaarrekening voor beleggingsinstellingen. Op onderdelen zijn in de jaarrekening bewoordingen gehanteerd die
afwijken van die modellen, omdat deze beter de inhoud van de post weergeven.

Vreemde valuta

De rapportage - en functionele valuta van het Fonds betreft de Euro en is vastgesteld op grond van het feit dat de
participaties van het Fonds noteren in Euro en het merendeel van de transacties van het Fonds plaatsvinden in

Euro. Activa en passiva in vreemde valuta zijn omgerekend tegen de koersen ultimo december van het boekjaar .
Voor aan - en verkopen gedurende het boekjaar zijn de transactiekoersen gehanteerd. Voor posten van de winst -

en-verliesrekening in vreemde valuta geldt eveneens de transactiekoers.

Waarderingsgrondslagen

Tenzij in het navolgende anders vermeld , Zijn de activa en passiva in de balans opgenomen voor de nominale
waarde. Beleggingen zijn gewaardeerd tegen reé€le waarde. De wijze waarop deze reéle waarde wordt bepaald
wordt nader toegelicht in de onderstaande paragraaf.

5.4.2 Beleggingen

Alle belegginge n van het Fonds worden geclassificeerd als investeringen in eigen -vermogensinstrumenten. De
derivaten worden geacht deel uit te maken van de handelsportefeuille van het Fonds.

Criteria opname in balans

Het Fonds neemt financiéle instrumenten in de balans op zodra zij partij wordt in de contractuele bepalingen van
het financiéle instrument. De reéle waarde van de financiéle instrumenten bij eerste opname is gelijk aan de

kostprijs van de financiéle instrumenten.

Een financieel instrument wordt niet langer in de balans opgenomen indien een transactie ertoe leidt dat alle of
nagenoeg alle rechten op economische voordelen en alle of nagenoec
instrument aan een derde worden overgedragen.

Voor ontvangen collatera | in verband met de securities lending activiteiten van het Fonds geldt dat deze posities

niet worden opgenomen op de balans aangezien het Fonds geen beschikkingsmacht heeft over het ontvangen

collateral. De tegenpartij ontvangt bij teruglevering van de ui tgeleende stukken het ontvangen collateral terug. De
uitgeleende stukken en het ontvangen collateral dat hier tegenover staat, wordt indien van toepassing toegelicht

onder de niet in de balans opgenomen rechten en verplichtingen.

Verwerking transactiekost en

Transactiekosten bij aanko  op van beleggingen worden als onderdeel van de kostprijs geactiveerd en worden als
onderdeel van de  ongerealiseerde waardeveranderingen op beleggingen in de winst -en-verliesrekening
verantwoord. Aan het einde van het boekjaar z ijn als gevolg hiervan geen transactiekosten geactiveerd.
Transactiekosten bij verkoop van beleggingen worden als onderdeel van de  gerealiseerde waardeveranderingen
verantwoord . Transactiekosten bij aankopen van derivaten worden direct in de winst -en-verli esrekening
verantwoord.

Het totaal bedrag aan geidentificeerde transactiekosten van beleggingen (naast de transactiekosten van derivaten)
over het boekjaar wordt toegelicht onder het direct resultaat beleggingen
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Bepaling reéle waarde

De beleggingen best aan uitsluitend uit participaties in de AEGON Pools, waarvan de waardering plaatsvindt tegen
reéle waarde, zijnde de intrinsieke waarde van de participatie van deze fondsen. De intrinsieke waarde van deze
fondsen wordt elke dag dat de Nederlandse beurs ope n is vastgesteld en weerspiegelt de reéle waarde van de
AEGON Pools op het moment van vaststellen van de intrinsieke waarde.

Incourante beleggingen

De beleggingen van het Fonds bestaan uitsluitend uit participaties in de AEGON Pools. De waarde van deze
participaties wordt op elke (Nederlandse) beursdag vastgesteld en de participaties worden op dagbasis aangekocht

of verkocht tegen de vastgestelde intrinsieke waarde plus of minus een eventuele op - of afslag. De beleggingen
zijn als liquide te beschouwen en de waardering wordt frequent vastgesteld. Op grond hiervan is geen sprake van

een directe belegging in incourante beleggingen. De intrinsieke waarde van alle AEGON Pools wordt minstens één
keer per jaar gecontroleerd door de externe accountant in het kader van de jaarlijkse controle van het Fonds

Toelichting bepaling reéle waarde onderliggende bele ggingen in de AEGON Pools
De AEGON Pools beleggen elk in bepaalde typen financiéle instrumenten, verder zijn de AEGON Pools
gestructureerd naar bijvoorbeeld reg io en risicoprofiel.

Beleggingen genoteerd aan een effectenbeurs worden gewaardeerd tegen de meest recente openings - of slotkoers
in het boekjaar , of, bij gebreke daarvan, op de door de Beheerder getaxeerde waarde. Indien financiéle

instrumenten op versch illende effectenbeurzen zijn genoteerd, bepaalt de Beheerder van welke effectenbeurs de

koers in aanmerking wordt genomen. In geval van bijzondere omstandigheden (zoals bijvoorbeeld grote volatiliteit

op financiéle markten) waardoor naar de mening van de B eheerder de waardering op de hierboven beschreven

wijze leidt tot een waardering die niet de werkelijke waarde weerspiegelt, kan de Beheerder bij de vaststelling van

de waarde van beursgenoteerde financiéle instrumenten rekening houden met verwachte noteri ngen aan de hand
van relevante indices op financiéle markten.

Eventuele incourante en/of niet aan een effectenbeurs genoteerde beleggingen worden gewaardeerd op basis van

de voor deze beleggingen meest recente beschikbare informatie waarover de Beheerder beschikt. De Beheerder zal
zich inspannen om te beschikken over de meest recente informatie. Dit impliceert dat in tegenstelling tot

beursgenoteerde beleggingen voor incourante en/of niet aan een effectenbeurs genoteerde beleggingen een mate

van datering k an gelden. Indien na vaststelling van de intrinsieke waarde maar voorafgaand aan publicatie van het
jaarverslag informatie beschikbaar komt, die leidt tot een materieel ander inzicht ten aanzien van de te publiceren

intrinsieke waarde in het jaarverslag, d an zal dit in het verslag worden gemeld. De nadere informatie zal verwerkt

worden bij de eerstvolgende vaststelling van de intrinsieke waarde.

Presentatie derivaten

De positieve marktwaarde van de derivaten word t onder de beleggingen gepresenteerd. De ne gatieve marktwaarde
van derivaten word t als beleggingen aan de passiefzijde van de balans gepresenteerd. Eventuele saldering van

derivaten in de balans  vindt plaats indien aan de salderingsvoorwaarden is voldaan. In de mutatieoverzichten

worden de totale b  eleggingen verantwoord.
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Mutatieoverzicht beleggingen

(bedr agen 1.0600)u

Aandelen

Beginstand boekjaar 188.656 362.077
Aankopen - 125.391
Verkopen (192.692) (106.756)
Waardeveranderingen 4.036 (192.056)
Eindstand boekjaar - 188.656
Beleggingsfondsen

Beginstand boekjaar - -
Aank open 334.292 -
Verkopen (158.919) -
Waardeveranderingen 127.859 -
Eindstand boekjaar 303.232 -
Derivaten

Beginstand boekjaar (606) 34
Expiraties (563) 1.855
Waardeveranderingen 1.169 (2.495)
Eindstand boekjaar - (606)
Callgelden

Beginstand boekjaar 9.100 -
Saldo opgenomen/uitgezette callgelden (9.100) 9.100
Eindstand boekjaar - 9.100
Totaal

Beginstand boekjaar 197.150 362.111
Aankopen 334.292 134.491
Verkopen (360.711) (106.756)
Expiraties (563) 1.855
Waardeveranderingen 133.064 (194.551)
Eindstand boekjaar 303.232 197.150

5.4.3 Risico’s ten aanzien van de financiéle instrumenten

Prijsrisico
Het prijsrisico kan worden onderscheiden in:
1  Valutarisico is het risico dat de waarde van een finan cieel instrument zal fluctueren als gevolg van

veranderingen van valutawisselkoersen;

1  Marktrisico is het risico dat de waarde van een financieel instrument zal fluctueren als gevolg van
veranderingen van marktprijzen, veroorzaakt door factoren die uitsluit end gelden voor het individuele
instrument of de emittent hiervan, of door factoren die alle instrumenten die verhandeld worden in de
markt beinvioeden;

1  Renterisico is het risico dat de waarde van een financieel instrument zal fluctueren als gevolg van
veranderingen in de marktrente.
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Het begrip prijsrisico omvat niet alleen de kans op verliezen maar ook de kans op winsten.

Valutarisico
Het Fonds belegt via de onderliggende fondsen in beleggingen welke luiden in vreemde valuta en is hierdoor
indirect bloo tgesteld aan een significant valutarisico.

Marktrisico
Het risico dat gelopen wordt als gevolg van veranderingen in marktprijzen  wordt beperkt door de beleggingen in de
portefeuille zoveel mogelijk te spreiden naar regiobds, sectoren en valutads.

Portefeu illeoverzicht

(bedr agen000) U

% van
Belegging Bedrag de NAV
AEGON Equity Asia Beta Pool 240.676 76,4
AEGON Equity Asia Alpha  Pool 47.496 151
AEGON Equity Asia Beta Overlay 15.060 4,8
Totaal per 31 december 303.232 96,3

Top 10 bel angen 2008

(bedragen x G 1.000)

% van
Belegging Bedrag de NAV
BHP Billiton Ltd 19.492 8,0
Westpac BKG Corp 7.361 3,0
Woolworths Ltd 6.647 2,7
CMNWLTH BK O f Aust 6.453 2,7
National Australia B ank Ltd 6.052 2,5
Hutchison Whampoa 5.116 2,1
Aust NZ Bank GRP 5.090 2,1
QBE Ins Group 4.838 2,0
Telstra Corp 4.150 1,7
Cheung Kong H oldings PLC 4.031 1,6
Totaal be leggingen 69.230 28 ,4
Renterisico
Het Fonds belegt niet in vastrentende financiéle instrumen ten en is hierdoor niet blootgesteld aan een significant
renterisico.

Kasstroomrisico

Kasstroomrisico is het risico dat toekomstige kasstromen verbonden aan een monetair financieel instrument zullen
fluctueren in omvang. Het Fonds belegt niet in monetair e financiéle instrumenten met een variabele rente en is
hierdoor niet blootgesteld aan een significant kasstroomrisico.

Kredietrisico
Kredietrisico is het risico dat de contractpartij van een financieel instrument niet aan haar verplichting zal voldoen,

waardoor het Fonds een financieel verlies te verwerken krijgt. Het bedrag dat het beste het maximale kredietrisico
weergeeft bedraagt EUR ~ 12.214.000 (2008: EUR 62.170.000). Het Fonds belegt via de beleggingen in de AEGON
Pools voor een beperkt bedrag in mon etaire financiéle instrumenten en is hierdoor niet blootgesteld aan een

significant kredietrisico.
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Securities lending

De Beheerder kan, ter verhoging van het fondsrendement, voor rekening en risico van het Fonds , effectenin - en
uitlenen (securities lendi  ng). De securities lending transacties worden vrijwel uitsluitend aangegaan met partijen op

basis van standaardcontracten die zijn ontwikkeld door belangenorganisaties. De aan securities lending verbonden
risicods (zoals het kr edijeéetingelesndecetiectenaiiet ofdiet tijaigetatuglevpreom velke

reden dan ook, bijvoorbeeld omdat de wederpartij faillissement heeft aangevraagd), zullen zoveel mogelijk worden

beperkt door enerzijds strenge eisen te stellen aan de kredietwaardigheid van de betreffende tegenpartij, waarbij
wordt gewerkt met een gelimiteerde lijst van toegestane tegenpartijen en anderzijds het vragen van zekerheden

van de partijen aan wie effecten worden uitgeleend. Zekerheid kan onder andere worden verstrekt in de vorm va n
liquiditeiten, obligaties en aandelen. Maximaal 100% van de effectenportefeuille van het Fonds kan worden

uitgeleend. Ontvangen liquiditeiten kunnen voor rekening en risico van het Fonds worden belegd in financiéle

instrumenten met een laag risicoprofiel met een looptijd passend bij het aangegane leencontract. In het
jaarverslag van de  AEGON Pools is informatie opgenomen over de uitgeleende stukken en het collateral dat

hiertegenover gesteld is.

Liquiditeitsrisico

Liqguiditeitsrisicaoaisicoldl gehoéfmdndisghet risico dat de rechtspersoct
de financiéle middelen te verkrijgen die nodig zijn om aan de verplichtingen uit hoofde van de financiéle

instrumenten te voldoen. Liquiditeitsrisico kan onder meer ontstaan do ordat een financieel actief niet op korte

termijn kan worden verkocht tegen nagenoeg de reéle waarde.

De participaties van ~ het AEGON Equity Asia Fund  zijn dagelijks verhandelbaar. Het AEGON Equity Asia Fund  belegt
in AEGON Beleggingsfondsen waar  op dagbas is uitgetreden kan worden. In het AEGON Equity Asia Alpha Pool  zijn
minder liquide beleggingen opgenomen . Het Fonds is hierdoor  indirect blootgesteld aan een  significant
liquiditeitsrisico.

5.4.4 Fondsvermogen

Fondsvermogen participanten

In het fondsvermogen  participanten worden de transacties met de participanten van het Fonds verwerkt en wordt
het resultaat na bestemming toegevoegd. De transacties met participa nten worden verwerkt tegen de toe - of

uittredingskoers  exclusief de op - of afslag voor de toe - en u ittredingsvergoeding

Mutatieoverzicht Fondsvermogen AEGON Equity Asia Fund

(bedr agen000) U

Fondsvermogen participanten

Beginstand boekjaar 243.484 360.290
Inkoop van participaties (98.651) (76.163)
Uitgifte van participaties 36.94 5 142.000
Eindstand boekjaar 181.778 426.127
Netto resultaat lopend boekjaar 133.143 (182.643)
Totaal fondsvermogen per 31 december 314.921 243.484
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Verloopoverzicht participaties AEGON Equity Asia Fund

Aanta | participaties per 1 januari 43.929.640 34.580.105
Inkoop van participaties (16.308.467) (10.650.644)
Uitgifte van participaties 5.810.119 20.000.179
Aantal participaties per 31 december 33.431.292 43.929.640

Meerjarenoverzicht AEGON Eq uity Asia Fund

Fondsvermogen (x 0 1.000) 314.921 243.484 360.290
Aantal uitstaande participaties (stuks) 33.431.292 43.929.640 34.580.105

I ntrinsieke waarde per participatie i9M24ua 5,54 10,42
Rendement (intrinsieke waarde) 70,0% (46 ,8%) 27,2%
Rendement Benchmark 67,4% (47,6%) 23,5%

5.4.5 Schulden aan kredietinstellingen
De schulden aan kredietinstellingen bestaan uit kortlopende schulden in rekening courant met de bankier van het
Fonds.

5.4.6 Overige schulden

(bedr agen000) U

Nog te betalen beheervergoeding 90 -
Nog te betalen service fee 14 -
Totaal per 31 decembe r 104 -
5.4.7 Winst -en -verliesrekening

Grondslagen voor resultaatbepaling

Inde winst -en-verliesrekening worden baten en lasten verantwoord die gedurend e het boekjaar voortvioeien uit de
bedrijfsactiviteiten. Aan - en verkoopkosten van beleggingen en derivaten worden directin  de winst -en-
verliesrekening verantwoord.
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5.4.8 Direct resultaat

beleggingen

(bedragen x G 1.000)

Dividend aandelen 128 12.094

Intrestopbrengsten bankrekeningen - 104
Intrestlasten bankrekeningen - (113)
Security lending fees 1 191
Transactiekosten beleggingen - 41
Intrest callgelden 19 153
Totaal direct resultaat belegging en 148 12.470

Het Fonds ontvangt indirect securities lending opbrengsten binnen de onderliggende fondsen.
van securities lending wordt 20% aan fee vergoed aan de
uitvoert. Van de  resterende opbrengst komt
vergoed.

Bewaarder die securities lending voor de
indirect 80% toe aan het Fonds en wordt 20% fee aan de

Van de opbrengst
Beheerder
Beheerder

De geidentificeerde transactiekosten van beleggingen (naast de transactiekosten derivaten) over het boekjaar
bedragen EUR 561.182 (vorig boekjaar: EUR 517. 004).

5.4.9 Waardeveranderingen van beleggingen

Hieronder worden de gerealiseerde en niet -gerealiseerde koers - en valutaresultaten over het boekjaar
verantwoord. Aangezien alle beleggingen een frequente marktnotering hebben zijn de gerealiseerde en niet -
gereali seerde koers - en valutaresultaten gezamenlijk als waardeveranderingen van beleggingen gepresenteerd.

5.4.10 Toe - en uittredingsvergoeding
De toe - en uittredingskosten bedragen 0,50% over het transactiebedrag en komen ten gunste van het Fonds.

5411 Beheerkosten en o

verige lasten

(bedragen x G 1.000)

Beheervergoeding 587 1.086
Service fee 125 -
Bewaarloon - 92
Accountantskosten - 2
Bankkosten - -
Overige lasten - 274
Totaal kosten 712 1.454

Beheervergoeding

De Beheerder brengt eenva  ste beheervergoeding in rekening voor het beheer van het Fondsvermogen. De
beheervergoeding wordt vastgesteld als een percentage op jaarbasis. De beheervergoeding wordt dagelijks bij het
Fonds in rekening gebracht op basis van de intrinsieke waarde van het Fonds ultimo van de voorgaande
handelsdag.

Service fee

De Beheerder brengt een service fee in rekening bij het Fonds . De service fee is een vergoeding voor kosten zoals
kosten van toezichthouders, kosten van bewaring, kosten van accountants, kosten van (juridisch) advies,
oprichtingskosten, administratiekosten en marketing - en communicatiekosten. In de vergoeding is de service fee
van de onderliggende beleggingsfondsen opgenomen. De service fee dekt ook de overige kosten van de

onderliggende fondsen waar  in het Fonds belegt.
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De service fee wordt  dagelijks in rekening gebracht op basis van de intrinsieke waarde van het Fonds ultimo van de

voorafgaande handelsdag. De service fee bedraagt 0,03 % (exclusief BTW) per jaar over het vermogen tot EUR
vijffhonderd miljoen. Over het vermogen van EUR vijfhonderd miljoen tot EUR anderhalf miljar d geldt een service
fee van 0,025 % (exclusief BTW) over het gehele Fondsvermogen. Over het vermogen boven EUR anderhalf miljar d

geldt een service fee van 0,02 % (exclusief BTW) o  ver het gehele Fondsvermogen.

De accountantskosten voor het onderzoek van de jaarrekening en eventuele fiscale adviezen en andere niet -
controlediensten worden door de Beheerder betaald uit de service fee. Deze kosten zijn niet individueel toe te
rekenen a an de beleggingsfondsen onder beheer. Derhalve is nadere splitsing achterwege gelaten.

Expense ratio

De Expense ratio weerspiegelt de verhouding tussen de totale kosten over de verslagperiode en de gemiddelde

intrinsieke waarde. Voor de berekening van de gemiddelde intrinsieke waarde is gebruik gemaakt van vijf
meetmomenten te weten 31 december 200 8,31 maart 200 9, 30juni 200 9, 30 september 200 9 en 31 december
200 9. De meetmomenten worden als gewogen gemiddelde beschouwd, waarbij de bedoelde tijdstippen w orden
gewogen in de verhouding 0,5:1:1:1:0,5. In de berekening van de Expense ratio zijn in de totale kosten niet
meegenomen de transactiekosten van bel eggingen en interest bankrekeningen.

De expense ratio is voor 2009 0,28% (2008: 0,49%). De beheervergoe ding van het AEGON Equity Asia Fund
bedraagt 0,03% per maand, hetgeen neerkomt op ongeveer 0,36% per jaar.

Omloopfactor van de activa

De Omloopfactor van de activa (Portfolio Turnover Rate) geeft een indicatie van de omloopsnelheid van de
portefeuille van  het Fonds. Op deze manier wordt inzicht gegeven in  de mate waarin er actief in de
beleggingsportefeuille wordt gemuteerd als gevolg van beleggingsbeslissingen. Met deze indicator wordt een indruk
verkregen van de relatieve transactiekosten die gemoeid zijn met de verschillen in portefeuillebeheer.

De Omloopfactor wordt als volgt berekend:
[(Totaal 1 i Totaal 2) / X]* 100
Totaal 1: het totaal bedrag aan effectentransacties (effectenaankopen + effectenverkopen)

Totaal 2: het totaal bedrag aan transactie s (uitgifte + inkopen) van deelnemingsrechten van de
beleggingsinstelling

X: de gemiddelde intrinsieke waarde van de beleggingsinstelling.

Op basis van deze formule wordt een Omloopfactor van 213% berekend (200 8: 24% ). Dit houdt in dat in 200 9
voor een b edragvan 2,13 keer de gemiddelde intrinsieke waarde van het Fonds, aan - en verkopen hebben
plaatsgevonden. Dit bedrag is gecorrigeerd voor de reguliere aan - en verkopen welke uit hoofde van toe -en

uit tredingen zijn verricht. Een negatieve omloopfactor ge  eft aan dat de dekking vanuit de toe - en uittredingskosten
hoger is dan de transactiekosten van het Fonds. In de berekening zijn opnames en uitzettingen van callgelden niet
meegenomen. De omloopfactor is in 2009 hoger dan in 2008 door de omzetting van de a andelenportefeuille naar
de beleggingen in de AEGON Pools.

AEGON Investment Management B.V. 36 van 229



AEGON Equity Funds

‘EGON Jaarverslag 200 9

6 Jaarrekening 2009 AEGON Equity Emerging Asia Fund

6.1 Balans per 31 december AEGON Equity Emerging Asia Fund

(voor resultaatbestemming)

(bedr agen000) U Referentie

Activa

Beleggingen

Aandelen - 280.882
Beleggingsfondsen 496.353 -
Uitgezette callgelden - 21.600
Derivaten - 64
Totaal beleggingen 6.4.2 496.353 302.546

Vorderingen

Vorderingen uit hoofde van effectentransacties 5.764 2.341
Vorderingen uit hoofde van uitgifte participaties 2.807 37.251
Overige vorderingen 1 1.167
Totaal vorderingen 8.572 40.759

Overige activa

Liguide middelen 6.4.4 398 -
Totaal overige activa 398 -
Totaal activa 505.323 343.305
Passiva

Fondsvermogen

Vermogen participanten 285.971 554.511
Resultaat boekjaar 210.528 (253.707)
Totaal fondsvermo gen 6.4.5 496.499 300.804
Beleggingen

Derivaten - 854
Totaal beleggingen 6.4.2 - 854

Kortlopende schulden

Schulden uit hoofde van effectentransa cties - 26.589
Schulden aan kredietinstellingen - 14.742
Schulden uit hoofde van inkoop participaties 8.652 26
Overige schulden 6.4.6 172 290
Totaal kortlopende schulden 8.824 41.647
Totaal pas siva 505.323 343.305
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6.2 Winst -en-verliesrekening AEGON Equity Emerging Asia Fund

(bedr agen000) U Referentie

Beleggingsresultaat

Direct resultaat beleggingen 6.4.8 116 8.695
Waardeverande ringen beleggingen 6.4.9 210.630 (263.732)
Totaal beleggingsresultaat 210.746 (255.037)

Overig resultaat

Valutaresultaten - 1.487
Toe- en uittredingsvergoeding 6.4.10 922 1.396
Totaal overig resultaat 922 2.883

Bedrijfslasten

Beheerkosten en overige lasten 6.4.11 (1.140) (1.553)
Totaal bedrijfslasten (1.140) (1.553)
Netto resul  taat 210.528 (253.707)
6.3 Kasstroomoverzicht

(bedr agenn0d0) U Referentie

Kasstroom uit beleggingsactiviteiten

Nettoresultaat 210.528 (253.707)
Aankopen van beleggingen (425.516) (218.404)
Verkopen van beleggingen 419.885 158.759
Saldo opnames en uitzettingen callgelden 21.600 (21.600)
Waardeveranderingen van beleggingen (210.630) 263.732
Toename ( -) / afname (+) van kortlopende vorderingen 32.187 (37.926)
Toename (+) / afname ( -) van kortlopende schulden (18.081) 13.793
Netto kasstroom uit beleggingsactiviteiten 29.973 (95.353)

Kasstroom uit financieringsactiviteiten

Inkoop van participaties (exclusief de toe - en uittredingsvergoeding) (78.969) (82.938)
Uitgifte van participaties (exclusief de toe - en uittredings vergoeding) 64.136 155.381
Netto kasstroom uit financieringsactiviteiten (14.833) 72.443
Netto kasstroom 15.140 (22.910)
Liquiditeiten beginstand boekjaar (14.742) 8.168
Liquiditeiten eindstand boekjaar 398 (14.742)
Toelic hting

Dit kasstroomoverzicht is opgesteld volgens de indirecte methode. De liquiditeiten bestaan uit de liquide middelen
en de schulden aan kredietinstellingen.
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6.4 Toelichting op de balans en de winst -en-verliesrekening
6.4.1 Algemeen

De jaarrekening van het AEGON Equity Emerging Asia Fund is opgesteld in overeenstemming met BW2 Titel 9. In
BW?2 Titel 9 zijn eisen opgenomen ten aanzien van de presentatie van het eigen vermogen en de splitsing daarvan

in de jaarrekening en de toelichting op de jaarrekening. Het Fon ds heeft in plaats van eigen vermogen de term
Fondsvermogen gehanteerd, hetgeen beter aansluit bij de kenmerken van een fonds voor gemene rekening.

De jaarrekening is opgesteld overeenkomstig de door de wetgever opgestelde modellen ten behoeve van de
jaa rrekening voor beleggingsinstellingen. Op onderdelen zijn in de jaarrekening bewoordingen gehanteerd die
afwijken van die modellen, omdat deze beter de inhoud van de post weergeven.

Vreemde valuta

De rapportage - en functionele valuta van het Fonds betref t de Euro en is vastgesteld op grond van het feit dat de
participaties van het Fonds noteren in Euro en het merendeel van de transacties van het Fonds plaatsvinden in

Euro. Activa en passiva in vreemde valuta zijn omgerekend tegen de koersen ultimo decembe r van het boekjaar

Voor aan - en verkopen gedurende het boekjaar zijn de transactiekoersen gehanteerd. Voor posten van de winst -
en-verliesrekening in vreemde valuta geldt eveneens de transactiekoers.

Verschillen uit de hoofde van de valutaomrekening op beleggingen wordeninde  winst -en-verliesrekening  verwerkt.

Waarderingsgrondslagen

Tenzij in het navolgende anders vermeld, zijn de activa en passiva in de balans opgenomen voor de nominale

waarde. Beleggingen zijn gewaardeerd tegen reéle waarde. De wij ze waarop deze reéle waarde wordt bepaald
wordt nader toegelicht in de onderstaande paragraaf.

6.4.2 Beleggingen

Alle beleggingen van het Fonds worden geclassificeerd als investeringen in eigen -vermogensinstrumenten. De
derivaten worden geacht deel uit te ma ken van de handelsportefeuille van het Fonds.

Criteria opname in balans

Het Fonds neemt financiéle instrumenten in de balans op zodra zij partij wordt in de contractuele bepalingen van

het financiéle instrument. De reéle waarde van de financiéle instrumen ten bij eerste opname is gelijk aan de
kostprijs van de financiéle instrumenten.

Een financieel instrument wordt niet langer in de balans opgenomen indien een transactie ertoe leidt dat alle of
nagenoeg alle rechten op economische voordelen en alle of nag enoeg alle risicobds met betrekking
instrument aan een derde worden overgedragen.

Voor ontvangen collateral in verband met de securities lending activiteiten van het Fonds geldt dat deze posities

niet worden opgenomen op de balans aangez ien het Fonds geen beschikkingsmacht heeft over het ontvangen
collateral. De tegenpartij ontvangt bij teruglevering van de uitgeleende stukken het ontvangen collateral terug. De
uitgeleende stukken en het ontvangen collateral dat hier tegenover staat, word tindien van toepassing toegelicht
onder de niet in de balans opgenomen rechten en verplichtingen.

Verwerking transactiekosten
Transactiekosten bij aanko  op van beleggingen worden als onderdeel van de kostprijs geactiveerd en worden als

onderdeel van de  ongerealiseerde waardeveranderingen op beleggingen in de winst -en-verliesrekening

verantwoord. Aan het einde van het boekjaar zijn als gevolg hiervan geen transactiekosten geactiveerd.

Transactiekosten bij verkoop van beleggingen worden als onderdeel van de  gerealiseerde waardeveranderingen
verantwoord . Transactiekosten bij aankopen van derivaten worden direct in de winst -en-verliesrekening
verantwoord.

Het totaal bedrag aan geidentificeerde transactiekosten van beleggingen (naast de transactiekosten van deri vaten)
over het boekjaar wordt toegelicht onder het direct resultaat beleggingen
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Bepaling reéle waarde

De beleggingen bestaan uitsluitend uit participaties in de AEGON Pools, waarvan de waardering plaatsvindt tegen
reéle waarde, zijnde de intrinsieke wa arde van de participatie van deze fondsen. De intrinsieke waarde van deze
fondsen wordt elke dag dat de Nederlandse beurs open is vastgesteld en weerspiegelt de reéle waarde van de
AEGON Pools op het moment van vaststellen van de intrinsieke waarde.

Incou rante beleggingen

De beleggingen van het Fonds bestaan uitsluitend uit participaties in de AEGON Pools. De waarde van deze

participaties wordt op elke (Nederlandse) beursdag vastgesteld en de participaties worden op dagbasis aangekocht

of verkocht tegen de  vastgestelde intrinsieke waarde plus of minus een eventuele op - of afslag. De beleggingen
zijn als liquide te beschouwen en de waardering wordt frequent vastgesteld. Op grond hiervan is geen sprake van

een directe belegging in incourante beleggingen. De i ntrinsieke waarde van alle AEGON Pools wordt minstens één
keer per jaar gecontroleerd door de externe accountant in het kader van de jaarlijkse controle van het Fonds

Toelichting bepaling reéle waarde onderliggende bele ggingen in de AEGON Pools
De AEGON Pools beleggen elk in bepaald e type n financiéle instrumenten, verder zijn de AEGON Pools
gestructureerd naar bijvoorbeeld regio en risicoprofiel.

Beleggingen genoteerd aan een effectenbeurs worden gewaardeerd tegen de meest recente openings - of slotkoers
in het boekjaar , of, bij gebreke daarvan, op de door de Beheerder getaxeerde waarde. Indien financiéle
instrumenten op verschillende effectenbeurzen zijn genoteerd, bepaalt de Beheerder van welke effectenbeurs de

koers in aanmerking wordt genomen. In geval van bijzondere omstandigheden (zoals bijvoorbeeld grote volatiliteit
op financiéle markten) waardoor naar de mening van de Beheerder de waardering op de hierboven beschreven
wijze leidt tot een waardering die niet de werkelijke waarde weerspiegelt, kan de Beheerder bij de vaststelling van

de waarde van beursgenoteerde financiéle instrumenten rekening houden met verwachte noteringen aan de hand
van relevante indices op financiéle markten.

Eventuele incourante en/of niet aan een effectenbeurs genoteerde bel eggingen worden gewaardeerd op basis van
de voor deze beleggingen meest recente beschikbare informatie waarover de Beheerder beschikt. De Beheerder zal
zich inspannen om te beschikken over de meest recente informatie. Dit impliceert dat in tegenstelling to t

beursgenoteerde beleggingen voor incourante en/of niet aan een effectenbeurs genoteerde beleggingen een mate
van datering kan gelden. Indien na vaststelling van de intrinsieke waarde maar voorafgaand aan publicatie van het
jaarverslag informatie beschikb aar komt, die leidt tot een materieel ander inzicht ten aanzien van de te publiceren
intrinsieke waarde in het jaarverslag, dan zal dit in het verslag worden gemeld. De nadere informatie zal verwerkt
worden bij de eerstvolgende vaststelling van de intrinsi eke waarde.

Presentatie derivaten

De positieve marktwaarde van de derivaten word t onder de beleggingen gepresenteerd. De negatieve marktwaarde
van derivaten word t als beleggingen aan de passiefzijde van de balans gepresenteerd. Eventuele saldering van
derivaten in de balans  vindt plaats indien aan de salderingsvoorwaarden is voldaan. In de mutatieoverzichten

worden de totale beleggingen verantwoord.
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Mutatieoverzicht beleggingen

(bedr agen000) U

Aandelen

Beginstand boekjaar 280.882 415.300
Aankopen - 218.404
Verkopen (280.049) (124.834)
Waardeveranderingen (833) (227.988)
Eindstand boekjaar - 280.882
Beleggingsfondsen

Beginstand boekjaar - -
Aankopen 425.516 -
Verkopen (139.736) -
Waardeveranderingen 210.573 -
Eindstand boekjaar 496.353 -
Derivaten

Beginstand boekjaar (790) 68.879
Aankopen - -
Verkopen - -
Expiraties (100) (33.925)
Waardeveranderingen 890 (35.744)
Eindstand boekjaar - (790)
Callgelden

Beginstand boekjaar 21.600 -
Saldo opgenomen/uitgezette callgelden (21.600) 21.600
Eindstand boekjaar - 21.600
Totaal

Beginstand boekjaar 301.692 484.179
Aankopen 425.516 240.004
Verkopen (44 1.385) (124.834)
Expiraties (100) (33.925)
Waardeveranderingen 210.630 (263.732)
Eindstand boekjaar 496.353 301.692
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6.4.3 Risico’s ten aanzien van de financiéle instrumenten

Prijsrisico
Het prijsrisico kan worden onderscheiden in:

1  Valutarisic o is het risico dat de waarde van een financieel instrument zal fluctueren als gevolg van
veranderingen van valutawisselkoersen;

1  Marktrisico is het risico dat de waarde van een financieel instrument zal fluctueren als gevolg van
veranderingen van marktprij zen, veroorzaakt door factoren die uitsluitend gelden voor het individuele
instrument of de emittent hiervan, of door factoren die alle instrumenten die verhandeld worden in de
markt beinvioeden;

1 Renterisico is het risico dat de waarde van een financieel instrument zal fluctueren als gevolg van
veranderingen in de marktrente.

Het begrip prijsrisico omvat niet alleen de kans op verliezen maar ook de kans op winsten.
Valutarisico

Het Fonds belegt via de onderliggende fondsen in beleggingen welke luiden in vreemde valuta en is hierdoor
indirect bloo tgesteld aan een significant valutarisico.

Marktrisico
Het risico dat gelopen wordt als gevolg van veranderingen in marktprijzen  wordt beperkt door de beleggingen in de
portefeuille zoveel mogelijk te spreiden na arregi ods, sectoren en valutads.

Portefeuilleoverzicht

(bedr agen000) U

% van
Belegging Bedrag de NAV
AEGON Equ ity Emerging Asia Beta  Pool 387.267 78,0
AEGON Equity Emerg ing Asia Alpha Pool 79.763 16,1
AEGON Equity Emerg ing Asia Beta Overlay 29.323 59
Totaal per 31 december 496.353 100,0

Top 10 belangen

(bedr agen000) U

% van
Belegging Bedrag de NAV
Callgelden 21.600 7,2
SAMSUNG ELECTRONIC CO LTD 16.212 54
CHINA MOBILE LTD 15.173 5,0
TAIWAN SEMICON DUCTOR MANUFACTURING CO LTD 11.458 38
POSCO 7.173 2,4
INDUSTRIAL & COM B 6.705 2,2
CHINA LIFE INSURAN 'H'CNY1 6.641 2,2
PETROCHINA CO 'H'CNY1 5.550 18
RELIANCE INDS INR10(DEMAT T5) 5.249 1,7
HON HAI PRECISION TWD10 4.203 14
Totaal per 31 december 99.964 33,1

Renterisico
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Het Fonds belegt niet in vastrentende financiéle instrumenten en is hierdoor niet blootgesteld aan een significant
renterisico.

Kasstroomrisico

Kasstroomrisico is het risico dat toekomstige kasstromen verbonden aan een monetair financieel instrument zullen
fluctu eren in omvang. Het Fonds belegt niet in monetaire financiéle instrumenten met een variabele rente en is
hierdoor niet blootgesteld aan een significant kasstroomrisico.

Kredietrisico
Kredietrisico is het risico dat de contractpartij van een financieel ins trument niet aan haar verplichting zal voldoen,
waardoor het Fonds een financieel verlies te verwerken krijgt.

Het bedrag dat het beste het maximale kredietrisico weergeeft bedraagt EUR 8.970.000 (2008: EUR  62.423.000).
Het Fonds belegt via de belegging enin de AEGON Pools voor een beperkt bedrag in monetaire financiéle
instrumenten en is hierdoor niet blootgesteld aan een significant kredietrisico.

Securities lending

De Beheerder kan, ter verhoging van het fondsrendement, voor rekening en risico van he t Fonds , effectenin - en

uitlenen (securities lending). De securities lending transacties worden vrijwel uitsluitend aangegaan met partijen op

basis van standaardcontracten die zijn ontwikkeld door belangenorganisaties. De aan securities lending verbonden

risicod6s (zoals het kredietrisico dat de wederpartij de ingel eende
reden dan ook, bijvoorbeeld omdat de wederpartij faillissement heeft aangevraagd), zullen zoveel mogelijk worden

beperkt door enerzijds str  enge eisen te stellen aan de kredietwaardigheid van de betreffende tegenpartij, waarbij

wordt gewerkt met een gelimiteerde lijst van toegestane tegenpartijen en anderzijds het vragen van zekerheden

van de partijen aan wie effecten worden uitgeleend. Zekerh eid kan onder andere worden verstrekt in de vorm van
liquiditeiten, obligaties en aandelen. Maximaal 100% van de effectenportefeuille van het Fonds kan worden
uitgeleend. Ontvangen liquiditeiten kunnen voor rekening en risico van het Fonds worden belegd in financiéle

instrumenten met een laag risicoprofiel met een looptijd passend bij het aangegane leencontract.

In het jaarverslag van de AEGON Pools is informatie opgenomen over de uitgeleende stukken en het collateral dat
hiertegenover gesteld is.

Liquidi teitsrisico

Liqguiditeitsrisicer,i soocko dwegle néofeumdd, i nngs het risico dat de rechtspers
de financiéle middelen te verkrijgen die nodig zijn om aan de verplichtingen uit hoofde van de financiéle

instrumenten te vo  Idoen. Liquiditeitsrisico kan onder meer ontstaan doordat een financieel actief niet op korte

termijn kan worden verkocht tegen nagenoeg de reéle waarde.

De participaties van  het AEGON Equity Emerging Asia Fund zijn dagelijks verhandelbaar. Het AEGON Equi ty
Emerging Asia Fund belegt in AEGON Beleggingsfondsen waar  op dagbasis uitgetreden kan worden. Het Fonds
belegt via de AEGON Equity Emerging Asia Alpha Pool in minder liquide beleggingen. Het Fonds is hierdoor indirect
blootgesteld aan een significant li quiditeitsrisico.

6.4.4 Liquide middelen
De liquide middelen staan ter vrije beschikking van het Fonds.
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6.4.5 Fondsvermogen

Fondsvermogen patrticipanten

In het fondsvermogen participanten worden de transacties met de participanten van het Fonds verwerkt en wordt
het resultaat na bestemming toegevoegd. De transacties met participa nten worden verwerkt tegen de toe - of
uittredingskoers  exclusief de op - of afslag voor de toe - en uittredingsvergoeding

Mutatieoverzicht Fondsvermogen AEGON Equity Emerging Asia Fund

(bedragen x G 1.000)

Fondsvermogen participanten

Beginstand boekjaar 300.804 482.068
Inkoop van participaties (78.969) (82.938)
Uitgifte van participaties 64.136 155.381
Eindstand boekjaar 285.971 554.511
Netto resultaat lopend boekjaar 210.528 (253.707)
Totaal fondsvermogen per 31 december 496.499 300.804

Verloopoverzicht participaties AEGON Equity Emerging Asia Fund

Aantal participaties per 1 januari 25.517.155 20.847.030
Inkoop van participati  es (5.298.392) (5.190.739)
Uitgifte van participaties 4.704.690 9.860.864
Aantal participaties per 31 december 24.923.453 25.517.155

Meerjarenoverzicht AEGON Equity Emerging Asia Fund

Fondsvermogen (x UG 1.000) 496.499 300.804 482.068
Aantal uitstaande participaties (stuks) 24.923.453 25.517.155 20.847.030

I ntrinsieke waarde per participatie 1992 11,79 23,12
Rendement (intrinsieke waarde) 69,0% (49,0%) 29,5%
Rendement Benchmark 68, 2% (50,5%) 28,0%
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6.4.6 Overige schulden

(bedr agen000) U

Nog te betalen beheervergoeding 148 274
Nog te betalen service fee 24 -
Lopende interest - 16
Totaal per 31 decembe r 172 290
6.4.7 Winst -en -verliesrekening

Grondslagenv  oor resultaatbepaling

Inde winst -en-verliesrekening worden baten en lasten verantwoord die gedurende het boekjaar voortvioeien uit de
bedrijfsactiviteiten. Aan - en verkoopkosten van beleggingen en derivaten worden directin  de winst -en-
verliesrekening ver  antwoord.

6.4.8 Direct resultaat beleggingen

(bedragen x G 1.000)

Dividend aandelen 97 9.167
Intrestopbrengsten bankrekeningen 7 -
Intrestlasten bankrekeningen - (205)
Security lending fees 1 131
Transactiekosten beleggingen (5) (572)
Intrest callgelden 16 174
Totaal direct resultaat beleg gingen 116 8.695

Het Fonds ontvangt indirect securities lending opbrengsten binnen de onderliggende fondsen. Van de opbrengst
van securities lending wordt 20% aan fee vergoed aan de Bewaarder die securities lending voor de Beheerder
uitvoert. Van  de resterende opbrengst komt indirect 80% toe aan het Fonds en wordt 20% fee aan de Beheerder
vergoed.

De geidentificeerde transactiekosten van beleggingen (naast de transactiekosten derivaten) over het boekjaar
bedragen EUR 669.209 (vorig boekjaar: EUR 1  .181.031).

6.4.9 Waardeveranderingen van beleggingen

Hieronder worden de gerealiseerde en niet -gerealiseerde koers - en valutaresultaten over het boekjaar
verantwoord. Aangezien alle beleggingen een frequente marktnotering hebben zijn de gerealiseerde en niet -
gerealiseerde koers - en valutaresultaten gezamenlijk als waardeveranderingen van beleggingen gepresenteerd.

6.4.10 Toe - en uittredingsvergoeding
De toe - en uittredingskosten bedragen 0,70% over het transactiebedrag en komen ten gunste van het Fonds.
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6.4.11 Beheerkoste n en overige lasten

(bedragen x G 1.000)

Beheervergoeding 990 1.387
Service fee 150
Bewaarloon -
Accountantskosten -
Bankkosten - -
Overige lasten - 160

HN

Totaal kosten 1.140 1.553

Beheervergoeding
De Beheerder brengt  een vaste beheervergoeding in rekening voor het beheer van het Fondsvermogen. De
beheervergoeding wordt vastgesteld als een percentage op jaarbasis. De beheervergoeding wordt dagelijks bij het

Fonds in rekening gebracht op basis van de intrinsieke waarde van het Fonds ultimo van de voorgaande
handelsdag.

Service fee

De Beheerder brengt een service fee in rekening bij het Fonds . De service fee is een vergoeding voor kosten zoals
kosten van toezichthouders, kosten van bewaring, kosten van accountants, kost en van (juridisch) advies,
oprichtingskosten, administratiekosten en marketing - en communicatiekosten. In de vergoeding is de service fee

van de onderliggende beleggingsfondsen opgenomen. De service fee dekt ook de overige kosten van de
onderliggende fonds en waarin het Fonds belegt.

De service fee wordt  dagelijks in rekening gebracht op basis van de intrinsieke waarde van het Fonds ultimo van de
voorafgaande handelsdag . De service fee bedraagt 0,0 3% (exclusief BTW) per jaar over het vermogen tot EUR

vijfho nderd miljoen. Over het vermogen van EUR vijfhonderd miljoen tot EUR anderhalf miljar d geldt een service

fee van 0,025 % (exclusief BTW) over het gehele Fondsvermogen. Over het vermogen boven EUR anderhalf miljar d
geldt een service fee van 0,02 % (exclusief BTW) over het gehele Fondsvermogen.

De accountantskosten voor het onderzoek van de jaarrekening en eventuele fiscale adviezen en andere niet -
controlediensten worden door de Beheerder betaald uit de service fee. Deze kosten zijn niet individueel toe te
rek enen aan de beleggingsfondsen onder beheer. Derhalve is nadere splitsing achterwege gelaten.

Expense ratio
De Expense ratio weerspiegelt de verhouding tussen de totale kosten over de verslagperiode en de gemiddelde

intrinsieke waarde. Voor de berekening v an de gemiddelde intrinsieke waarde is gebruik gemaakt van vijf
meetmomenten te weten 31 december 200 8,31 maart200 9, 30juni 200 9, 30 september 200 9 en 31 december
200 9. De meetmomenten worden als gewogen gemiddelde beschouwd, waarbij de bedoelde tijdsti ppen worden
gewogen in de verhouding 0,5:1:1:1:0,5. In de berekening van de Expense ratio zijn in de totale kosten niet
meegenomen de transactiekosten van bel eggingen en interest bankrekeningen.

De expense ratio is voor 2009 0,28% (2008: 0,41%). De beheer vergoeding van het AEGON Equity Emerging Asia

Fund bedraagt 0,03% per maand hetgeen neerkomt op ongeveer 0,36% per jaar.
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Omloopfactor van de activa

De Omloopfactor van de activa (Portfolio Turnover Rate) geeft een indicatie van de omloopsnelheid van de
portefeuille van het  Fonds. Op deze manier  wordt inzicht gegeven in  de mate waarin er actief in de
beleggingsportefeuille wordt gemuteerd als gevolg van beleggingsbeslissingen. Met deze indicator wordt een indruk
verkregen van de relatieve transactiekosten d ie gemoeid zijn met de verschillen in portefeuillebeheer.

De Omloopfactor wordt als volgt berekend:
[(Totaal 1 T Totaal 2) / X]* 100
Totaal 1: het totaal bedrag aan effectentransacties (effectenaankopen + effectenverkopen)

Totaal 2: het totaal bedrag aan transacties (uitgifte + inkopen) van deelnemingsrechten van de
beleggingsinstelling

X: de gemiddelde intrinsieke waarde van de beleggingsinstelling.

Op basis van deze formule wordt een Omloopfactor van 174% berekend (2008: 65%). Dit houdt in dat in 2009
voor een bedrag van 1,74 keer de gemiddelde intrinsieke waarde van het Fonds, aan - en verkopen hebben
plaatsgevonden. Dit bedrag is gecorrigeerd voor de reguliere aan - en verkopen welke uit hoofde van toe -en
uittredingen zijn verricht. Een negatieve omloopfactor geeft aan dat de dekking vanuit de toe - en uittredingskosten
hoger is dan de transactiekosten van het Fonds. In de berekening zijn opnames en uitzettingen van callgelden niet
meegenomen. De omloopfactor is in 2009 hoger dan in 2008 door de omz etting van de aandelenportefeuille naar

de beleggingen in de AEGON Pools hetgeen per 9 januari 2009 heeft plaatsgevonden
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7 Jaarrekening 2009 AEGON Equity Emerging Europe Fund

7.1 Balans per 1 oktober 2009 en 31 december 2008 AEGON Equity Emerging Europe Fund

(voor resultaatbestemming)

(bedr agen000) U Referentie

Activa

Beleggingen

Aandelen - 78.513
Totaal beleggingen 7.4.2 - 78.513
Vorderingen

Vorderingen uit hoofde van effectentran sacties - 69
Vorderingen uit hoofde van uitgifte participaties - 4131
Overige vorderingen - 27
Totaal vorderingen - 4.227
Overige activa

Liquide middelen - 402
Totaal overige activa - 402
Totaal activa - 83.142
Pas siva

Fondsvermogen

Vermogen participanten (44.627) 200.461
Resultaat boekjaar 44.627 (118.711)
Totaal fondsvermogen 7.4.4 - 81.750
Kortlopende schulden

Schulden uit hoofde van inkoop participatie S - 1.392
Totaal kortlopende schulden - 1.392
Totaal passiva - 83.142
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7.2 Winst -en-verliesrekening AEGON Equity Emerging Europe Fund

1 januari
tot en met

1 oktober
(bedr agen000) U Referentie 200 9

Beleggingsresulta at

Direct resultaat beleggingen 7.4.6 2.125 2.567
Waardeveranderingen beleggingen 7.4.7 42.469 (121.570)
Totaal beleggingsresultaat 44.594 (119.003)

Ov erig resultaat

Valutaresultaten 10 242
Toe- en uittredingsvergoeding 7.4.8 250 727
Totaal overig resultaat 260 969

Bedrijfslasten

Beheerkosten en overige lasten 7.4.9 (227) (677)
Totaal bedrijfslasten (227) (677)
Netto resultaat 44.627 (118.711)
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7.3 Kasstroomoverzicht

1 januari
tot en met

1 oktober
(bedr agen000) U 200 9

Kasstroom uit beleggingsactiviteiten

Net toresultaat 44.627 (118.711)
Aankopen van beleggingen (31.322) (207.694)
Verkopen van beleggingen 152.304 188.274
Waardeveranderingen van beleggingen (42.469) 121.570
Toename ( -) / afname (+) van kortlopende vorderingen 4.227 (3.493)
Toename (+) /afn  ame ( -) van kortlopende schulden (1.392) (1.358)
Netto kasstroom uit beleggingsactiviteiten 125.975 (21.412)

Kasstroom uit financieringsactiviteiten

Inkoop van participaties (exclusief de toe - en uittredingsvergoeding) (136.995) (34.125)
Uitgifte van participaties (exclusief de toe - en uittredingsvergoeding) 10.618 52.973
Netto kasstroom uit financieringsactiviteiten (126.377) 18.848
Netto kasstroom (402) (2.564)
Liquiditeiten beginstand boekjaar 402 2.966
Liquiditei  ten eindstand boekjaar - 402
Toelichting

Dit kasstroomoverzicht is opgesteld volgens de indirecte methode. De liquiditeiten bestaan uit de liquide middelen
en de schulden aan kredietinstellingen.
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7.4 Toelichting op de balans en de winst -en-verliesrek ening
7.4.1 Algemeen

De jaarrekening van het AEGON Equity Emerging Europe Fund is opgesteld in overeenstemming met BW2 Titel 9.
In BW2 Titel 9 zijn eisen opgenomen ten aanzien van de presentatie van het eigen vermogen en de splitsing

daarvan in de jaarrekening en de toelichting op de jaarrekening. Het Fonds heeft in plaats van eigen vermogen de
term Fondsvermogen gehanteerd, hetgeen beter aansluit bij de kenmerken van een fonds voor gemene rekening.

De jaarrekening is opgesteld overeenkomstig de door de wetge ver opgestelde modellen ten behoeve van de
jaarrekening voor beleggingsinstellingen. Op onderdelen zijn in de jaarrekening bewoordingen gehanteerd die
afwijken van die modellen, omdat deze beter de inhoud van de post weergeven.

Liguidatie van het Fonds
Het Fonds is per 1 oktober 2009 geliquideerd. Alle beleggingen van het Fonds zijn overgeheveld naar het AEGON
Equity EM EMEA Fund.

Vreemde valuta

De rapportage - en functionele valuta van het Fonds betreft de Euro en is vastgesteld op grond van het feit dat de
participaties van het Fonds noteren in Euro en het merendeel van de transacties van het Fonds plaatsvinden in

Euro. Per 1 oktober 2009 heeft het Fonds geen a ctiva en passiva meer. Derhalve heeft geen omrekeningen van
vreemde valuta plaatsgevonden.

Voor aan- en verkopen gedurende het boekjaar zijn de transactiekoersen gehanteerd. Voor posten van de winst -
en-verliesrekening in vreemde valuta geldt eveneens de transactiekoers.

Verschillen uit de hoofde van de valutaomrekening op beleggingen worden in de winst -en-verliesrekening  verwerkt.

Waarderingsgrondslagen
Het Fonds is per 1 oktober 2009 geliquideerd. Alle posities zijn per deze datum voor de reéle waarde per 30
september 2009 overgeheveld naar het AEGON Equity EM EMEA Fund

Tenzij in het navolgen  de anders vermeld, zijn de activa en passiva in de balans opgenomen voor de nominale
waarde. Beleggingen zijn gewaardeerd tegen reéle waarde. De wijze waarop deze reéle waarde wordt bepaald
wordt nader toegelicht in de onderstaande paragraaf.

7.4.2 Beleggingen

Alle beleggingen van het Fonds worden geclassificeerd als investeringen in eigen -vermogensinstrumenten. De
derivaten worden geacht deel uit te maken van de handelsportefeuille van het Fonds.

Criteria opname in balans

Het Fonds neemt financiéle instrumen ten in de balans op zodra zij partij wordt in de contractuele bepalingen van
het financiéle instrument. De reéle waarde van de financiéle instrumenten bij eerste opname is gelijk aan de

kostprijs van de financiéle instrumenten.

Een financieel instrumentw  ordt niet langer in de balans opgenomen indien een transactie ertoe leidt dat alle of
nagenoeg alle rechten op economische voordelen en alle of nagenoec
instrument aan een derde worden overgedragen.

Voor ont vangen collateral in verband met de securities lending activiteiten van het Fonds geldt dat deze posities

niet worden opgenomen op de balans aangezien het Fonds geen beschikkingsmacht heeft over het ontvangen
collateral. De tegenpartij ontvangt bij terugle vering van de uitgeleende stukken het ontvangen collateral terug. De
uitgeleende stukken en het ontvangen collateral dat hier tegenover staat, wordt indien van toepassing toegelicht

onder de niet in de balans opgenomen rechten en verplichtingen.

Verwerkin g transactiekosten
Transactiekosten bij aanko  op van beleggingen worden als onderdeel van de kostprijs geactiveerd en worden als

onderdeel van de  ongerealiseerde waardeveranderingen op beleggingen in de winst -en-verliesrekening
verantwoord. Aan het einde va n het boekjaar zijn als gevolg hiervan geen transactiekosten geactiveerd.
Transactiekosten bij verkoop van beleggingen worden als onderdeel van de  gerealiseerde waardeveranderingen
verantwoord . Transactiekosten bij aankopen van derivaten worden direct in d e winst -en-verliesrekening
verantwoord.

Het totaal bedrag aan geidentificeerde transactiekosten van beleggingen (naast de transactiekosten van derivaten)
over het boekjaar wordt toegelicht onder het direct resultaat beleggingen
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Bepaling reéle waarde

Beleggingen die zijn genoteerd aan een effectenbeurs worden gewaardeerd tegen de meest recente slotkoers, of,

bij gebreke daarvan, op de door de Beheerder getaxeerde waarde. Indien financiéle instrumenten op verschillende
effectenbeurzen zijn genoteerd, bepaal t de Beheerder van welke effectenbeurs de koers in aanmerking wordt
genomen. In geval van bijzondere omstandigheden (zoals bijvoorbeeld grote volatiliteit op financiéle markten)

waardoor naar de mening van de Beheerder de waardering op de hierboven beschre ven wijze leidt tot een
waardering die niet de werkelijke waarde weerspiegelt, kan de Beheerder bij de vaststelling van de waarde van
beursgenoteerde financiéle instrumenten rekening houden met verwachte noteringen aan de hand van relevante

indices op fina nciéle markten.

Beleggingen in futures en valutadekkingcontracten worden tegen marktwaarde gewaardeerd en in verband met
hun exposure waarde als niet in de balans opgenomen rechten en verplichtingen nader gespecificeerd. Overige
derivaten worden tegen mar ktwaarde opgenomen in de waarde van de beleggingen.

Incour ante beleggingen
Eventuele incourante en/of niet aan een effectenbeurs genoteerde beleggingen worden gewaardeerd op basis van

de voor deze beleggingen meest recente beschikbare informatie waarover de Beheerder beschikt. De Beheerder zal
zich inspannen om te beschikken over de meest recente informatie. Dit impliceert dat , in tegenstelling tot
beursgenoteerde beleggingen  , voor incourante en/of niet aan een effectenbeurs genoteerde beleggingen de waard e

gedateerd kan zijn . Indien na vaststelling van de intrinsieke waarde maar voorafgaand aan publicatie van het
jaarverslag informatie beschikbaar komt, die leidt tot een materieel ander inzicht ten aanzien van de te publiceren
intrinsieke waarde in het jaa rverslag, dan zal dit in het verslag worden gemeld. De nadere informatie zal verwerkt
worden bij de eerstvolgende vaststelling van de intrinsieke waarde.

Presentatie derivaten

De positieve marktwaarde van de derivaten word t onder de beleggingen gepresent eerd. De negatieve marktwaarde
van derivaten word t als beleggingen aan de passiefzijde van de balans gepresenteerd. Eventuele saldering van

derivaten in de balans  vindt plaats indien aan de salderingsvoorwaarden is voldaan. In de mutatieoverzichten

worden de totale beleggingen verantwoord.
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Mutatieoverzicht beleggingen

1 januari
tot en met

1 oktober
(bedr agen000) U 200 9

Aandelen

Beginstand boekjaar 78.513 180.663
Aankopen 31.322 207.694
Verkopen (152.254) (188.274)
Waardeveranderingen 42.419 (121.570)
Eindstand boekjaar - 78.513
Derivaten

Beginstand boekjaar - -
Expiraties (50) -

Waardeveranderingen 50 -

Eindstand boekjaar - R

Totaal

Beginstand boekjaar 78.513 180.663
Aankopen 31.322 207.694
Verkopen (152.254) (188.274)
Expiraties (50) -
Waardeveranderingen 42.469 (121.570)
Eindstand b oekjaar - 78.513
7.4.3 Risico’s ten aanzien van de financiéle instrumenten

Prijsrisico

Het prijsrisico kan worden onderscheiden in:

9 Valutarisico is het risico dat de waarde van een financieel instrument zal fluctueren als gevolg van
veranderingen van  valutawisselkoersen;

1 Marktrisico is hetrisico dat de waarde van een financieel instrument zal fluctueren als gevolg van
veranderingen van marktprijzen, veroorzaakt door factoren die uitsluitend gelden voor het individuele
instrument of de emittent hiervan , of door factoren die alle instrumenten die verhandeld worden in de
markt beinvioeden;

1  Renterisico is het risico dat de waarde van een financieel instrument zal fluctueren als gevolg van
veranderingen in de marktrente.

Het begrip prijsrisico omvat niet alleen de kans op verliezen maar ook de kans op winsten.

Valutarisico
Het Fonds heeft per 1 oktober 2009 geen posities en is hierdoor niet blootgesteld aan een significant valutarisico.

Marktrisico
Het Fonds heeft per 1 oktober 2009 geen posities en is h ierdoor niet blootgesteld aan een significant marktrisico.

Renterisico
Het Fonds heeft per 1 oktober 2009 geen posities en is hierdoor niet blootgesteld aan een significant renterisico.
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Kasstroomrisico

Kasstroomrisico is het risico dat toekomstige kasst romen verbonden aan een monetair financieel instrument zullen
fluctueren in omvang. Het Fonds heeft per 1 oktober 2009 geen posities en is hierdoor niet blootgesteld aan een
significant kasstroomrisico.

Kredietrisico
Kredietrisico is het risico dat de con tractpartij van een financieel instrument niet aan haar verplichting zal voldoen,
waardoor het Fonds een financieel verlies te verwerken krijgt.

Het bedrag dat het beste het maximale kredietrisico weergeeft bedraagt EUR nihil (2008: EUR  4.629.000)

Het Fonds heeft per 1 oktober 2009 geen posities en is hierdoor niet blootgesteld aan een significant kredietrisico.

Liquiditeitsrisico

Liquiditeitsrisicer,i soaocko dwegle néofeumdd, i nngs het risico dat de rechtspers
de financiéle middelen te verkrijgen die nodig zijn om aan de verplichtingen uit hoofde van de financiéle

instrumenten te voldoen. Liquiditeitsrisico kan onder meer ontstaan doordat een financieel actief niet op korte

termijn kan worden verkocht tegen nageno eg de reéle waarde.

Het Fonds heeft per 1 oktober 2009 geen posities en is hierdoor niet blootgesteld aan een significant
liguiditeitsrisico.

7.4.4 Fondsvermogen

Fondsvermogen participanten

In het fondsvermogen participanten worden de transacties met de parti cipanten van het Fonds verwerkt en wordt
het resultaat na bestemming toegevoegd. De transacties met participa nten worden verwerkt tegen de toe - of
uittredingskoers  exclusief de op - of afslag voor de toe - en uittredingsvergoeding

Mutatieoverzicht Fondsver mogen AEGON Equity Emerging Europe Fund

1 januari

tot en met

1 oktober
(bedr agen000) U 200 9
Fondsvermogen participanten
Beginstand boekjaar 81.750 181.613
Inkoop van participaties (136.995) (34.125)
Uitgifte van participaties 10.618 52.973
Eindstand boekjaar (44.627) 200.461
Netto resultaat lopend boekjaar 44.627 (118.711)
Totaal fondsvermogen ultimo boekjaar - 81.750
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Verloopoverzicht participaties AEGON Equity Emerging Europe Fund

1 januari

tot en met

1 oktober

200 9
Aantal participaties per 1 januari 6.215.260 5.335.890
Inkoop van participaties (7.104.636) (1.357.822)
Uitgifte van participaties 889.376 2.237.192

Aantal participaties ultimo boekjaar - 6.215.260

Meerjarenoverzicht AEGON Equity Emerging Europe Fund

30 september

200 9
Fondsvermogen (x 0 1.000) 125.426 81.750 181 .613
Aantal uitstaande participaties (stuks) 6.337.999 6.215.260 5.335.890
I ntrinsieke waarde per participatie 19¥9 G 13,15 34,04
Rendement (intrinsieke waarde) 50,4% (61,2%) 13,4%
Rendement Benchmark 61,3 % (65,4%) 14,4%

7.45 Winst -en -verliesrekening

Grondslagen voor resultaatbepaling

In de winst -en-verliesrekening worden baten en lasten verantwoord die gedurende het boekjaa r voortvloeien uit de
bedrijfsactiviteiten. Aan - en verkoopkosten van beleggingen en derivaten worden directin  de winst -en-
verliesrekening verantwoord.

7.4.6 Direct resultaat beleggingen

1 januari

tot en met

1 oktober
(bedr agen000) U 200 9
Dividend aandelen 2.071 2.648
Intrestopbrengsten bankrekeningen - 16
Intrestlasten bankrekeningen (13) (30)
Security lending fees 65 137
Transactiekosten beleggingen - (215)
Intrest callgelden 2 11
Totaal direct resultaat beleggingen 2.125 2.567
Van de opbrengst van securities lending wordt 20% aan fee vergoed aan de Bewaarder die securities lending voor

de Beheerder uitvoert. Van de resterende opbrengst komt 80% toe aan het Fonds en wordt 20% fee aan de
Beheerder vergoed.

De geidentificeerde transactiekosten van beleggingen (naast de transactiekosten derivaten) over het boekjaar
bedragen EUR 43.859 (vorig boekjaar: EUR 114.525).
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7.4.7 Waardeveranderingen van beleggingen

Hieronder worden de gerealiseerde en ni et-gerealiseerde koers - en valutaresultaten over het boekjaar

verantwoord. Aangezien alle beleggingen een frequente marktnotering hebben zijn de gerealiseerde en niet -
gerealiseerde koers - en valutaresultaten gezamenlijk als waardeveranderingen van beleggin gen gepresenteerd.

7.4.8 Toe - en uittredingsvergoeding
De toe - en uittredingskosten ~ bedragen 0,90% over  het transactiebedrag en komen ten gunste van het Fonds. Over
de liguidatie uittredingen zijn geen uittredingskosten berekend.

7.4.9 Beheerkosten en overige laste n

1 januari

tot en met

1 oktober
(bedr agen000) U 200 9
Beheervergoeding 182 353
Service fee 45 -
Bewaarloon - 74
Accountantskosten - 1
Bankkosten - 249
Totaal kosten 227 677

Beheervergoeding
De Beheerder brengt eenva  ste beheervergoeding in rekening voor het beheer van het Fondsvermogen. De
beheervergoeding wordt vastgesteld als een percentage op jaarbasis. De beheervergoeding wordt dagelijks bij het

Fonds in rekening gebracht op basis van de intrinsieke waarde van het Fonds ultimo van de voorgaande
handelsdag.

Service fee

De Beheerder brengt een service fee in rekening bij het Fonds . De service fee is een vergoeding voor kosten zoals
kosten van toezichthouders, kosten van bewaring, kosten van accountants, kosten van (juridisch) advies,
oprichtingskosten, administratiekosten en marketing - en communicatiekosten . In de vergoeding is de service fee

van de onderliggende beleggingsfondsen opgenomen. De service fee dekt ook de overige kosten van de
onderliggende fondsen waar  in het Fonds belegt.

De service fee wordt  dagelijks in rekening gebracht op basis van de intrinsieke waarde van het Fonds ultimo van de
voorafgaande handelsdag . De service fee bedraagt 0,0 3% (exclusief BTW) per jaar over het vermogen tot EUR
vijffhonderd m iljoen. Over het vermogen van EUR vijfhonderd miljoen tot EUR anderhalf miljard geldt een service

fee van 0,0 25 % (exclusief BTW) over het gehele Fondsvermogen. Over het vermogen boven EUR anderhalf miljard
geldt een service fee van 0,0 2% (exclusief BTW) ov  er het gehele Fondsvermogen.

De accountantskosten voor het onderzoek van de jaarrekening en eventuele fiscale adviezen en andere niet -
controlediensten worden door de Beheerder betaald uit de service fee. Deze kosten zijn niet individueel toe te
rekenen aa n de beleggingsfondsen onder beheer. Derhalve is nadere splitsing achterwege gelaten.

Expense ratio

De Expense ratio weerspiegelt de verhouding tussen de totale kosten over de verslagperiode en de gemiddelde
intrinsieke waarde.  In de berekening van de Exp ense ratio zijn in de totale kosten niet meegenomen de
transactiekosten van bel  eggingen en interest bankrekeningen.

De expense ratio is voor 200 9 0,22% (200 8: 0,46% ). De expense ratio voor 2009 betreft 9 maanden in plaats van
een geheel boekjaar.
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Omloop factor van de activa

De Omloopfactor van de activa (Portfolio Turnover Rate) geeft een indicatie van de omloopsnelheid van de

portefeuille van het ~ Fonds. Op deze manier wordt inzicht gegeven in  de mate waarin er actief in de
beleggingsportefeuille wordt gem uteerd als gevolg van beleggingsbeslissingen. Met deze indicator wordt een indruk
verkregen van de relatieve transactiekosten die gemoeid zijn met de verschillen in portefeuillebeheer.

De Omloopfactor wordt als volgt berekend:
[(Totaal 1 i Totaal 2)/X ]*100
Totaal 1: het totaal bedrag aan effectentransacties (effectenaankopen + effectenverkopen)

Totaal 2: het totaal bedrag aan transacties (uitgifte + inkopen) van deelnemingsrechten van de
beleggingsinstelling

X: de gemiddelde intrinsieke waarde van de beleggingsinstelling.

Op basis van deze formule wordt een Omloopfactor van 35% berekend (2008: 211%). Dit houdt in dat in 2009

voor een bedrag van 0, 34 keer de gemiddelde intrinsieke waarde van het Fonds, aan - en verkopen hebben
plaatsgevonden. Ditbe  drag is gecorrigeerd voor de reguliere aan - en verkopen welke uit hoofde van toe -en

uit tredingen zijn verricht. Een negatieve omloopfactor geeft aan dat de dekking vanuit de toe - en uittredingskosten
hoger is dan de transactiekosten van het Fonds. In de b erekening zijn opnames en uitzettingen van callgelden niet
meegenomen.
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8 Jaarrekening 2009 AEGON Equity Europe Fund

8.1 Balans per 31 december AEGON Equity Europe Fund

(voor resultaatbestemming)

(bedragen x G 1.000) Referentie

Activa

Beleggingen

Aandelen - 2.124.942
Beleggingsfondsen 2.661.765 -
Uitgezette callgelden - 59.900
Derivaten - 3.860
Totaal beleggingen 8.4.2 2.661.765 2.188.702
Vorderingen

Vorderingen uit hoofde van effectentransacties 1.275 16.430
Vorderingen uit hoofde van uitgifte participaties 21.517 156.924
Overige vorderingen - 57.383
Totaal vorderingen 22.792 230.737
Totaal activa 2.684.557 2.419.439
Passiva

Fondsvermogen

Vermogen participanten 2.045.451 3.902.152
Resultaat boekjaar 614.354 (1.521.091)
Totaal fondsvermogen 8.4.4 2.659.805 2.381.061
Beleggingen

Opgenomen callgelden 900 -
Totaal beleggingen 8.4.2 900 -
Kortlopende schulden

Schulden aan kredietinstellingen 8.4.5 32 5.784
Schulden uit hoofde van inkoop participaties 22.9 47 31.899
Overige schulden 8.4.6 873 695
Totaal kortlopende schulden 23.852 38.378
Totaal passiva 2.684.557 2.419.439
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8.2 Winst -en-verliesrekening AEGON Equity Europe Fund

(be dr agen 1X00) Referentie

Beleggingsresultaat

Direct resultaat beleggingen 8.4.8 (15) 119.643
Waardeveranderingen beleggingen 8.4.9 618.793 (1.635.117)
Totaal beleggingsresultaat 618.778 (1.515.474)

Overig resultaat

Valutaresultaten 61 2.436
Toe- en uittredingsvergoeding 8.4.10 2.366 3.789
Totaal overig resultaat 2.427 6.225

Bedrijfslasten

Beheerkosten en overige lasten 8.4.11 (6.851) (11.842)
Totaal bedrijfslasten (6.851) (11.842)
Netto resultaat 614.354 (1.521.091)
8.3 Kasstroomoverzicht

(bedr agen000) U Referentie

Kasstroom uit beleggingsactiviteiten

Nettoresultaat 614.354 (1.521.091)
Aankopen van beleggingen (3.164.676) (2.637.134)
Verkopen van beleggingen 3.250.506 2.456.699
Saldo opnames en uitzettingen callgelden 60.800 (59.900)
Waardeveranderingen van beleggingen (618.793) 1.635.117
Toename ( -) / afname (+) van kortlopende vorderingen 207.945 (198.473)
Toename (+) / afname ( -) van kortlopende schulden (8.774) 15.841
Netto kasstroom uit beleggingsactivitei ten 341.362 (308.941)
Kasstroom uit financieringsactiviteiten - -
Inkoop van participaties (exclusief de toe - en uittredingsvergoeding) (528.555) (500.197)
Uitgifte van participaties (exclusief de toe - en uittredingsvergoeding) 192.945 825.501
Ne tto kasstroom uit financieringsactiviteiten (335.610) 325.304
Netto kasstroom 5.752 16.363
Liquiditeiten beginstand boekjaar (5.784) (22.147)
Liquiditeiten eindstand boekjaar (32) (5.784)
Toelichting

Dit kasstroomoverzicht is opg esteld volgens de indirecte methode. De liquiditeiten bestaan uit de liquide middelen
en de schulden aan kredietinstellingen.
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8.4 Toelichting op de balans en de winst -en-verliesrekening
8.4.1 Algemeen

De jaarrekening van het AEGON Equity Europe Fund is opgesteld in overeenstemming met BW2 Titel 9. In BW2
Titel 9 zijn eisen opgenomen ten aanzien van de presentatie van het eigen vermogen en de splitsing daarvan in de
jaarrekening en de toelichting op de jaarrekening. Het Fonds heeft in plaats van eigen vermogen de t erm
Fondsvermogen gehanteerd, hetgeen beter aansluit bij de kenmerken van een fonds voor gemene rekening.

De jaarrekening is opgesteld overeenkomstig de door de wetgever opgestelde modellen ten behoeve van de
jaarrekening voor beleggingsinstellingen. Op onderdelen zijn in de jaarrekening bewoordingen gehanteerd die
afwijken van die modellen, omdat deze beter de inhoud van de post weergeven.

Vreemde valuta

De rapportage - en functionele valuta van het Fonds betreft de Euro en is vastgesteld op grond van he t feit dat de
participaties van het Fonds noteren in Euro en het merendeel van de transacties van het Fonds plaatsvinden in

Euro. Activa en passiva in vreemde valuta zijn omgerekend tegen de koersen ultimo december van het boekjaar
Voor aan - en verkopen gedurende het boekjaar zijn de transactiekoersen gehanteerd. Voor posten van de winst -

en-verliesrekening in vreemde valuta geldt eveneens de transactiekoers.

Verschillen uit de hoofde van de valutaomrekening op beleggingen worden in de winst -en-verliesr ekening verwerkt.

De belangrijkste slotkoersen staan hieronder opgenomen, met de tegenwaarde van 1 Euro, ultimo december

Amerikaanse Dollar 1,43475 1,39010
Deense Kronen 7,44096 7,44320
Noorse Kro on 8,28827 9,73330
Zweedse Kr onen 10,24426 10,99240
Zwitserse Frank 1,48317 1,47950

Waarderingsgrondslagen

Tenzij in het navolgende anders vermeld, zijn de activa en passiva in de balans opgenomen voor de nominale

waarde. Beleggingen zijn gewaardeerd tegen reéle waarde. De wijz e waarop deze reéle waarde wordt bepaald
wordt nader toegelicht in de onderstaande paragraaf.

8.4.2 Beleggingen
Alle beleggingen van het Fonds worden geclassificeerd als investeringen in eigen -vermogensinstrumenten. De
derivaten worden geacht deel uit te maken van de handelsportefeuille van het Fonds.

Criteria opname in balans

Het Fonds neemt financiéle instrumenten in de balans op zodra zij partij wordt in de contractuele bepalingen van

het financiéle instrument. De reéle waarde van de financiéle instrumenten bij eerste opname is gelijk aan de
kostprijs van de financiéle instrumenten.

Een financieel instrument wordt niet langer in de balans opgenomen indien een transactie ertoe leidt dat alle of
nagenoeg alle rechten op economische voordelen en alle of nageno eg alle risicodéds met betrekking
instrument aan een derde worden overgedragen.

Voor ontvangen collateral in verband met de securities lending activiteiten van het Fonds geldt dat deze posities

niet worden opgenomen op de balans aangezien het Fonds geen beschikkingsmacht heeft over het ontvangen
collateral. De tegenpartij ontvangt bij teruglevering van de uitgeleende stukken het ontvangen collateral terug. De
uitgeleende stukken en het ontvangen collateral dat hier tegenover staat, wordt i ndien van toepassing toegelicht
onder de niet in de balans opgenomen rechten en verplichtingen.

Verwerking transactiekosten
Transactiekosten bij aanko  op van beleggingen worden als onderdeel van de kostprijs geactiveerd en worden als

onderdeel van de  onger ealiseerde waardeveranderingen op beleggingen in de winst -en-verliesrekening
verantwoord. Aan het einde van het boekjaar zijn als gevolg hiervan geen transactiekosten geactiveerd.
Transactiekosten bij verkoop van beleggingen worden als onderdeel van de  ger ealiseerde waardeveranderingen
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verantwoord . Transactiekosten bij aankopen van derivaten worden direct in de winst -en-verliesrekening
verantwoord.

Het totaal bedrag aan geidentificeerde transactiekosten van beleggingen (nhaast de transactiekosten van derivat en)
over het boekjaar wordt toegelicht onder het direct resultaat beleggingen

Bepaling reéle waarde

De beleggingen bestaan uitsluitend uit participaties in de AEGON Pools, waarvan de waardering plaatsvindt tegen
reéle waarde, zijnde de intrinsieke waarde van de participatie van deze fondsen. De intrinsieke waarde van deze
fondsen wordt elke dag dat de Nederlandse beurs open is vastgesteld en weerspiegelt de reéle waarde van de
AEGON Pools op het moment van vaststellen van de intrinsieke waarde.

Incourant e beleggingen

De beleggingen van het Fonds bestaan uitsluitend uit participaties in de AEGON Pools. De waarde van deze
participaties wordt op elke (Nederlandse) beursdag vastgesteld en de participaties worden op dagbasis aangekocht

of verkocht tegen de vas  tgestelde intrinsieke waarde plus of minus een eventuele op - of afslag. De beleggingen
zijn als liquide te beschouwen en de waardering wordt frequent vastgesteld. Op grond hiervan is geen sprake van

een directe belegging in incourante beleggingen. De intri nsieke waarde van alle AEGON Pools wordt minstens één
keer per jaar gecontroleerd door de externe accountant in het kader van de jaarlijkse controle van het Fonds

Toelichting bepaling reéle waarde onderliggende bele ggingen in de AEGON Pools
De AEGON Pools beleggen elk in bepaalde typen financiéle instrumenten, verder zijn de AEGON Pools
gestructureerd naar bijvoorbeeld regio en risicoprofiel.

Beleggingen genoteerd aan een effectenbeurs worden gewaardeerd tegen de meest recente openings - of slotkoers
in h et boekjaar , of, bij gebreke daarvan, op de door de Beheerder getaxeerde waarde. Indien financiéle
instrumenten op verschillende effectenbeurzen zijn genoteerd, bepaalt de Beheerder van welke effectenbeurs de

koers in aanmerking wordt genomen. In geval van bijzondere omstandigheden (zoals bijvoorbeeld grote volatiliteit
op financiéle markten) waardoor naar de mening van de Beheerder de waardering op de hierboven beschreven
wijze leidt tot een waardering die niet de werkelijke waarde weerspiegelt, kan de Beh eerder bij de vaststelling van

de waarde van beursgenoteerde financiéle instrumenten rekening houden met verwachte noteringen aan de hand
van relevante indices op financiéle markten.

Eventuele incourante en/of niet aan een effectenbeurs genoteerde beleggi ngen worden gewaardeerd op basis van
de voor deze beleggingen meest recente beschikbare informatie waarover de Beheerder beschikt. De Beheerder zal

zich inspannen om te beschikken over de meest recente informatie. Dit impliceert dat in tegenstelling tot

be ursgenoteerde beleggingen voor incourante en/of niet aan een effectenbeurs genoteerde beleggingen een mate

van datering kan gelden. Indien na vaststelling van de intrinsieke waarde maar voorafgaand aan publicatie van het
jaarverslag informatie beschikbaar komt, die leidt tot een materieel ander inzicht ten aanzien van de te publiceren
intrinsieke waarde in het jaarverslag, dan zal dit in het verslag worden gemeld. De nadere informatie zal verwerkt

worden bij de eerstvolgende vaststelling van de intrinsieke waarde.

Presentatie derivaten

De positieve marktwaarde van de derivaten word t onder de beleggingen gepresenteerd. De negatieve marktwaarde
van derivaten word t als beleggingen aan de passiefzijde van de balans gepresenteerd. Eventuele saldering van

deriva ten in de balans  vindt plaats indien aan de salderingsvoorwaarden is voldaan. In de mutatieoverzichten

worden de totale beleggingen verantwoord.
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Mutatieoverzicht beleggingen

(bedr agen000) U

Aandelen

Beginstand boekjaar 2.124.942 3.589.239
Aankopen 70.157 2.637.134
Verkopen (2.242.930) (2.447.437)
Waardeveranderingen 47.831 (1.653.994)
Eindstand boekjaar - 2.124.942
Beleggingsfondsen

Beginstand boekjaar - -
Aankopen 3.094.519 -
Verkopen (1.005.151) -
Waardeve randeringen 572.397 -
Eindstand boekjaar 2.661.765 -
Derivaten

Beginstand boekjaar 3.860 (5.755)
Aankopen - -
Verkopen - -
Expiraties (2.425) (9.262)
Waardeveranderingen (1.435) 18.877
Eindstand boekjaar - 3.860
Callge Iden

Beginstand boekjaar 59.900 -
Saldo opgenomen/uitgezette callgelden (60.800) 59.900
Eindstand boekjaar (900) 59.900
Totaal

Beginstand boekjaar 2.188.702 3.583.484
Aankopen 3.164.676 2.697.034
Verkopen (3.308.881) (2.447.437)
Expir aties (2.425) (9.262)
Waardeveranderingen 618.793 (1.635.117)
Eindstand boekjaar 2.660.865 2.188.702

8.4.3 Risico’s ten aanzien van de financiéle instrumenten

Prijsrisico
Het prijsrisico kan worden onderscheiden in:

1  Valutarisico is hetrisico dat de waarde van een financieel instrument zal fluctueren als gevolg van
veranderingen van valutawisselkoersen;

1  Marktrisico is het risico dat de waarde van een financieel instrument zal fluctueren als gevolg van
veranderingen van marktprijzen, veroorzaak t door factoren die uitsluitend gelden voor het individuele
instrument of de emittent hiervan, of door factoren die alle instrumenten die verhandeld worden in de
markt beinvioeden;

1  Renterisico is hetrisico dat de waarde van een financieel instrument zal fluctueren als gevolg van
veranderingen in de marktrente.

Het begrip prijsrisico omvat niet alleen de kans op verliezen maar ook de kans op winsten.
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Valutarisico
Het Fonds belegt via de onderliggende fondsen in beleggingen welke luiden in vreemde valuta en is hierdoor
indirect bloo tgesteld aan een significant valutarisico.

Marktrisico
Het risico dat gelopen wordt als gevolg van veranderingen in marktprijzen  wordt beperkt door de beleggingen in de
portefeuille zoveel mogelijk te spreiden naar regiogsoree@ en valutads.

Portefeuilleoverzicht

(bedr agen000) U

% van
Belegging Bedrag de NAV
AEGON Equity Europe Beta  Pool 2.113.122 79,3
AEGON Equity Europe Alpha  Pool 395.020 14,9
AEGON Equity Europe Beta Overlay 153.623 5,8
Callge Iden (900) 0,0
Totaal per 31 december 2.660.865 100,0

TOP 10 belangen

(bedragen x G 1.000)

% van

Belegging Bedrag de NAV
Telefonica SA 76.249 3,2
Royal Dutch Shell 75.744 3,2
Vodafone Group 68.777 29
BP 68.483 29
Nestle SA 63.011 2,6
Roche H oldings AG 51.043 2,1
Novartis AG 49.155 2,1
HSBC Holdings 47.378 2,0
TOTAL 46.593 2,0
Kon KPN NV 45.347 1,9
To taal beleggingen 591.780 24,9
Renterisico

Het Fonds belegt niet in vastrentende  financiéle instrumenten en is hierdoor niet blootgesteld aan een significant
renterisico.

Kasstroomrisico

Kasstroomrisico is het risico dat toekomstige kasstromen verbonden aan een monetair financieel instrument zullen
fluctueren in omvang. Het Fonds be legt niet in monetaire financiéle instrumenten met een variabele rente en is
hierdoor niet blootgesteld aan een significant kasstroomrisico.
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Kredietrisico

Kredietrisico is het risico dat de contractpartij van een financieel instrument niet aan haar verp lichting zal voldoen,
waardoor het Fonds een financieel verlies te verwerken krijgt. Het bedrag dat het beste het maximale kredietrisico
weergeeft bedraagt EUR ~ 22.792.000 (2008: EUR 294.497.000). Het Fonds belegt via de beleggingen in de AEGON
Pools indire ct in monetaire financiéle instrumenten en is hierdoor blootgesteld aan een significant kredietrisico.

Securities lending

De Beheerder kan, ter verhoging van het fondsrendement, voor rekening en risico van het Fonds , effectenin - en
uitlenen (securities | ending). De securities lending transacties worden vrijwel uitsluitend aangegaan met partijen op

basis van standaardcontracten die zijn ontwikkeld door belangenorganisaties. De aan securities lending verbonden
risicods (zoals het kr edatideingeleende effecteth nidt of diet tijdig ¢eclglavagrt om welke

reden dan ook, bijvoorbeeld omdat de wederpartij faillissement heeft aangevraagd), zullen zoveel mogelijk worden

beperkt door enerzijds strenge eisen te stellen aan de kredietwaardigheid van de betreffende tegenpartij, waarbij
wordt gewerkt met een gelimiteerde lijst van toegestane tegenpartijen en anderzijds het vragen van zekerheden

van de partijen aan wie effecten worden uitgeleend. Zekerheid kan onder andere worden verstrekt in de vor m van
liguiditeiten, obligaties en aandelen. Maximaal 100% van de effectenportefeuille van het Fonds kan worden

uitgeleend. Ontvangen liquiditeiten kunnen voor rekening en risico van het Fonds worden belegd in financiéle

instrumenten met een laag risicopro fiel met een looptijd passend bij het aangegane leencontract.

In het jaarverslag van de AEGON Pools is informatie opgenomen over de uitgeleende stukken en het collateral dat
hiertegenover gesteld is.

Liquiditeitsrisico

Liqguiditeitsrisimer,i soocko dwegle néofeumdd,i i s het risico dat de rechtspers
de financiéle middelen te verkrijgen die nodig zijn om aan de verplichtingen uit hoofde van de financiéle
instrumenten te voldoen. Liquiditeitsrisico kan onder meer ontsta an doordat een financieel actief niet op korte

termijn kan worden verkocht tegen nagenoeg de reéle waarde.

De participaties van ~ het AEGON Equity Europe Fund  zijn dagelijks verhandelbaar. Het AEGON Equity Europe Fund
beleg t in AEGON Beleggingsfondsen waar  op dagbasis uitgetreden kan worden. Het Fonds belegt via de AEGON
Equity Europe Alpha Pool  in minder liquide  beleggingen. Het Fonds is hierdoor indirect blootgesteld aan een
significant liquiditeitsrisico.

8.4.4 Fondsvermogen

Fondsvermogen participanten

In het fondsvermogen participanten worden de transacties met de participanten van het Fonds verwerkt en wordt
het resultaat na bestemming toegevoegd. De transacties met participa nten worden verwerkt tegen de toe - of

uittredingskoers  exclusief de op - of afslag v oor de toe - en uittredingsvergoeding

Mutatieoverzicht Fondsvermogen AEGON Equity Europe Fund

(bedr agen000) U

Fondsvermogen participanten

Beginstand boekjaar 2.381.061 3.576.848
Inkoop van participaties (528.555) (500.197)
Uitgif te van participaties 192.945 825.501
Eindstand boekjaar 2.045.451 3.902.152
Netto resultaat lopend boekjaar 614.354 (1.521.091)
Totaal fondsvermogen per 31 december 2.659.805 2.381.061
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Verloopoverzicht participaties A EGON Equity Europe Fund

Aantal participaties per 1 januari 247.687.372 217.321.957
Inkoop van participaties (53.898.533) (38.310.014)
Uitgifte van participaties 20.939.712 68.675.429
Aantal participaties per 31 december 2147285 51 247.687.372

Meerjarenoverzicht AEGON Equity Europe Fund

Fondsvermogen (x U 1.000) 2.659.805 2.381.061 3.576.848

Aantal uitstaande participaties (stuks) 214.728.551  247.687.372 217.321.957

Intrinsieke waarde per participatie in G 12,39 9,61 16,46
Rendement (intrinsieke waarde) 28,9% (41,6%) 1,9%
Rendement Benchmark 31,6% (43,1%) 3,6%

8.4.5 Schulden aan kredietinstellingen

De schulden aan kredietinstellingen bestaan uit kortlopende schulden in rekening courant met de bankier van he t
Fonds.

8.4.6 Overige schulden

(bedr agen000) U

Nog te betalen beheervergoeding 796 -
Nog te betalen service fee 77 43
Lopende interest - 652
Totaal per 31 decembe r 873 695
8.4.7 Winst -en -verliesrekening

Grondslagen voor resul taatbepaling

In de winst -en-verliesrekening worden baten en lasten verantwoord die gedurende het boekjaar voortvloeien uit de
bedrijfsactiviteiten. Aan - en verkoopkosten van beleggingen en derivaten worden directin  de winst -en-

verliesrekening verantwoord.

AEGON Investment Management B.V. 65 van 229



AEGON Equity Funds

‘EGON Jaarverslag 200 9

8.4.8 Direct resultaat beleggingen

(bedragen x G 1.000)

Dividend aandelen - 116.684
Intrestopbrengsten bankrekeningen - 1.123
Intrestlasten bankrekeningen (16) (2.699)
Security lending fees - 3.971
Transactiekosten beleggingen - (507)
Intrest callgelden 1 1.071
Totaal direct resu ltaat beleggingen (15) 119.643

Het Fonds ontvangt indirect securities lending opbrengsten binnen de onderliggende fondsen. Van de opbrengst
van securities lending wordt 20% aan fee vergoed aan de Bewaarder die securities lending voor de Beheerder
uitvoert. Van de resterende opbrengst komt indirect 80% toe aan het Fonds en wordt 20% fee aan de Beheerder
vergoed.

De geidentificeerde transactiekosten van beleggingen (naast de transactiekosten derivaten) over het boekjaar
bedragen EUR 2.120.775 (vorig boekjaar: EUR 6.157.823).

8.4.9 Waardeveranderingen van beleggingen
Hieronder worden de gerealiseerde en niet -gerealiseerde koers - en valutaresultaten over het boekjaar
verantwoord. Aangezien alle beleggingen een frequente marktnotering hebben zijn de gerealis eerde en niet -

gerealiseerde koers - en valutaresultaten gezamenlijk als waardeveranderingen van beleggingen gepresenteerd.

8.4.10 Toe - en uittredingsvergoeding
De toe - en uittredingskosten bedragen 0,35% over het transactiebedrag en komen ten gunste van het Fond s.

8.4.11  Beheerkosten en overige lasten

(bedragen x G 1.000)

Beheervergoeding 6.078 10.688
Service fee 773 -
Bewaarloon - 351
Accountantskosten - 2
Overige lasten - 801
Totaal kosten 6.851 11.842

Beheervergoeding

De Beheerder brengt een vaste beheervergoeding in rekening voor het beheer van het Fondsvermogen. De
beheervergoeding wordt vastgesteld als een percentage op jaarbasis. De beheervergoeding wordt dagelijks bij het
Fonds in rekening gebracht op basis van de intrinsieke w aarde van het Fonds ultimo van de voorgaande
handelsdag.
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Service fee

De Beheerder brengt een service fee in rekening bij het Fonds . De service fee is een vergoeding voor kosten zoals
kosten van toezichthouders, kosten van bewaring, kosten van accountan ts, kosten van (juridisch) advies,
oprichtingskosten, administratiekosten en marketing - en communicatiekosten. In de vergoeding is de service fee

van de onderliggende beleggingsfondsen opgenomen. De service fee dekt ook de overige kosten van de
onderliggen de fondsen waarin het Fonds belegt.

De service fee wordt  dagelijks in rekening gebracht op basis van de intrinsieke waarde van het Fonds ultimo van de

voorafgaande handelsdag. De service fee bedraagt 0,03 % (exclusief BTW) per jaar over het vermogen tot EU R
vijfhonderd miljoen. Over het vermogen van EUR vijfhonderd miljoen tot EUR anderhalf miljar d geldt een service
fee van 0,025 % (exclusief BTW) over het gehele Fondsvermogen. Over het vermogen boven EUR anderhalf miljar d

geldt een service fee van 0,02 % (ex clusief BTW) over het gehele Fondsvermogen.

De accountantskosten voor het onderzoek van de jaarrekening en eventuele fiscale adviezen en andere niet -
controlediensten worden door de Beheerder betaald uit de service fee. Deze kosten zijn niet individueel to ete
rekenen aan de beleggingsfondsen onder beheer. Derhalve is nadere splitsing achterwege gelaten.

Expense ratio

De Expense ratio weerspiegelt de verhouding tussen de totale kosten over de verslagperiode en de gemiddelde

intrinsieke waarde. Voor de bere kening van de gemiddelde intrinsieke waarde is gebruik gemaakt van vijf

meetmomenten te weten 31 december 200 8,31 maart200 9, 30juni 200 9, 30 september 200 9 en 31 december
200 9. De meetmomenten worden als gewogen gemiddelde beschouwd, waarbij de bedoelde tijdstippen worden
gewogen in de verhouding 0,5:1:1:1:0,5. In de berekening van de Expense ratio zijn in de totale kosten niet
meegenomen de transactiekosten van bel eggingen en interest bankrekeningen.

De expense ratio is voor 2009 0,29% (2008: 0,40%). D e beheervergoeding van het AEGON Equity Europe Fund
bedraagt 0,03% per maand, het geen neerkomt op ongeveer 0,36% per jaar.

Omloopfactor van de activa

De Omloopfactor van de activa (Portfolio Turnover Rate) geeft een indicatie van de omloopsnelheid van de
portefeuille van het ~ Fonds. Op deze manier wordt inzicht gegeven in  de mate waarin er actief in de
beleggingsportefeuille wordt gemuteerd als gevolg van beleggingsbeslissingen. Met deze indicator wordt een indruk
verkregen van de relatieve transactiekosten die gemoeid zijn met de verschillen in portefeuillebeheer.

De Omloopfactor wordt als volgt berekend:
[(Totaal 1 i Totaal 2) / X] * 100
Totaal 1: het totaal bedrag aan effectentransacties (effectenaankopen + effectenverkopen)

Totaal 2: het totaal bedr ~ ag aan transacties (uitgifte + inkopen) van deelnemingsrechten van de
beleggingsinstelling

X: de gemiddelde intrinsieke waarde van de beleggingsinstelling.

Op basis van deze formule wordt een Omloopfactor van 239% berekend (200 8: 129% ). Dit houdt in dat in 200 9
voor een bedrag van 2,39 keer de gemiddelde intrinsieke waarde van het Fonds, aan - en verkopen hebben
plaatsgevonden. Dit bedrag is gecorrigeerd voor de reguliere aan - en verkopen welke uit hoofde van toe -en

uit tredingen zijn verricht. Een negatie ve omloopfactor geeft aan dat de dekking vanuit de toe - en uittredingskosten
hoger is dan de transactiekosten van het Fonds. In de berekening zijn opnames en uitzettingen van callgelden niet
meegenomen. De omloopfactor is in 2009 hoger dan in 2008 door de omzetting van de aandelenportefeuille naar

de beleggingen in de AEGON Pools hetgeen per 9 januari 2009 heeft plaatsgevonden
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9 Jaarrekening 200

9.1 Balans per 31 december AEGON Equity Fund

(voor resultaatbestemming)

(be dr agen 10000

9 AEGON Equity Fund

Referentie

Activa

Beleggingen

Beleggingsfondsen 3.425.311 2.834.420
Uitgezette callgelden 5.000 74.900
Totaal beleggingen 9.4.2 3.430.311 2.909.320
Vorderingen

Vord eringen uit hoofde van effectentransacties 41.338 59.134
Vorderingen uit hoofde van uitgifte participaties 15.243 -
Overige vorderingen - 12.339
Totaal vorderingen 56.581 71.473
Totaal activa 3.486.892 2.980.793
Passiva

Fondsverm ogen

Vermogen participanten 2.619.942 4.821.575
Resultaat boekjaar 805.225 (1.973.986)
Totaal fondsvermogen 9.4.4 3.425.167 2.847.589
Beleggingen

Derivaten 1.187 -
Totaal beleggingen 9.4.2 1.187 -
Kortlopende schulden

Schulden uit hoofde van effectentransacties 21.378 20.706
Schulden aan kredietinstellingen 9.4.5 8 112.286
Schulden uit hoofde van inkoop participaties 38.626 212
Overige schulden 9.4.6 526 -
Totaal kortlopende schulden 60.538 133.204
Totaal passiva 3.486.892 2.980.793
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9.2 Winst -en-verliesrekening AEGON Equity Fun d

(bedr agen000) U Referentie

Beleggingsresultaat

Direct resultaat beleggingen 9.4.9 (307) (2.012)
Waardeveranderingen beleggingen 9.4.10 803.551 (1.971.040)
Totaal beleggingsresultaat 803.244 (1.973.052)
Overig resultaat

Valutaresultaten 1.278 (1.456)
Toe- en uittredingsvergoeding 9.4.11 950 566
Totaal overig resultaat 2.228 (890)

Bedrijfslasten

Beheerkosten en overige lasten 9.4.12 (247) (44)
Totaal bedrijfslasten (247) (44)
Netto resultaat 805.225 (1.973.986)
9.3 Kasstroomoverzicht

(bedragen x  @.000) Referentie

Kasstroom uit beleggingsactiviteiten

Nettoresultaat 805.225 (1.973.986)
Aankopen van beleggingen (321.623) (394.110)
Verkopen van beleggingen 535.470 499.592
Saldo opnames en uitzettingen callgelden 69.900 (74.900 )
Waardeveranderingen van beleggingen (803.551) 1.971.040
Toename ( -) / afname (+) van kortlopende vorderingen 14.892 (5.442)
Toename (+) / afname ( -) van kortlopende schulden 39.612 (9.029)
Netto kasstroom uit beleggingsactiviteiten 339.925 13. 165

Kasstroom uit financieringsactiviteiten

Inkoop van participaties (exclusief de toe - en uittredingsvergoeding) (338.158) (142.522)
Uitgifte van participaties (exclusief de toe - en uittredingsvergoeding) 110.511 52.356
Netto kasstroom uit f inancieringsactiviteiten (227.647) (90.166)
Netto kasstroom 112.278 (77.001)
Liquiditeiten beginstand boekjaar (112.286) (35.285)
Liquiditeiten eindstand boekjaar (8) (112.286)
Toelichting

Dit kasstroomoverzicht is opgesteld volge ns de indirecte methode. De liquiditeiten bestaan uit de liquide middelen

en de schulden aan kredietinstellingen.
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9.4 Toelichting op de balans en de winst -en-verliesrekening
9.4.1 Algemeen

De jaarrekening van het AEGON Equity Fund is opgesteld in overeenstemming met BW2 Titel 9. In BW2 Titel 9 zijn
eisen opgenomen ten aanzien van de presentatie van het eigen vermogen en de splitsing daarvan in de

jaarrekening en de toelichting op de jaarrekening. Het Fonds heeft in plaats van eigen vermogen de term

Fondsvermogen g ehanteerd, hetgeen beter aansluit bij de kenmerken van een fonds voor gemene rekening.

De jaarrekening is opgesteld overeenkomstig de door de wetgever opgestelde modellen ten behoeve van de
jaarrekening voor beleggingsinstellingen. Op onderdelen zijn in de jaarrekening bewoordingen gehanteerd die
afwijken van die modellen, omdat deze beter de inhoud van de post weergeven.

Vreemde valuta

De rapportage - en functionele valuta van het Fonds betreft de Euro en is vastgesteld op grond van het feit dat de

parti cipaties van het Fonds noteren in Euro en het merendeel van de transacties van het Fonds plaatsvinden in

Euro. Activa en passiva in vreemde valuta zijn omgerekend tegen de koersen ultimo december van het boekjaar

Voor aan - en verkopen gedurende het boek jaar zijn de transactiekoersen gehanteerd. Voor posten van de winst -
en-verliesrekening in vreemde valuta geldt eveneens de transactiekoers.

Verschillen uit de hoofde van de valutaomrekening op beleggingen worden in de winst -en-verliesrekening  verwerkt.

De belangrijkste slotkoersen staan hieronder opgenomen, met de tegenwaarde van 1 Euro, ultimo december

Valuta

Amerikaanse Dollar 1,43475 1,39010
Australische Dollar 1,59532 1,99380
Braziliaanse Real 2,50106 3,24160
Hongkong Dollar 11,12511 10,77320
Japanse Yen 133,56800 126,00800
Koreaanse Won 1.670,7229 1.750,84710
Mexicaanse Peso 18,73115 19,25010

Waarderingsgrondslagen

Tenzij in het navolgende anders vermeld, zijn de activa en passiva in de balans opgenomen voor de nominal e
waarde. Beleggingen zijn gewaardeerd tegen reéle waarde. De wijze waarop deze reéle waarde wordt bepaald

wordt nader toegelicht in de onderstaande paragraaf.

9.4.2 Beleggingen

Alle beleggingen van het Fonds worden geclassificeerd als investeringen in eigen -vermogensinstrumenten. De
derivaten worden geacht deel uit te maken van de handelsportefeuille van het Fonds.

Criteria opname in balans

Het Fonds neemt financiéle instrumenten in de balans op zodra zij partij wordt in de contractuele bepalingen van
het fi nanciéle instrument. De reéle waarde van de financiéle instrumenten bij eerste opname is gelijk aan de
kostprijs van de financiéle instrumenten.

Een financieel instrument wordt niet langer in de balans opgenomen indien een transactie ertoe leidt dat alle of
nagenoeg alle rechten op economische voordelen en alle of nagenoec
instrument aan een derde worden overgedragen.
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Verwerking transactiekosten

Transactiekosten bij aanko  op van beleggingen worden als onderd eel van de kostprijs geactiveerd en worden als
onderdeel van de  ongerealiseerde waardeveranderingen op beleggingen in de winst -en-verliesrekening
verantwoord. Aan het einde van het boekjaar zijn als gevolg hiervan geen transactiekosten geactiveerd.

Transac tiekosten bij verkoop van beleggingen worden als onderdeel van de  gerealiseerde waardeveranderingen
verantwoord . Transactiekosten bij aankopen van derivaten worden direct in de winst -en-verliesrekening
verantwoord.

Het totaal bedrag aan geidentificeerde transactiekosten van beleggingen (naast de transactiekosten van derivaten)
over het boekjaar wordt toegelicht onder het direct resultaat beleggingen

Bepaling reéle waarde

De beleggingen bestaan  hoofdzakelijk uit participaties inde =~ AEGON Beleggingsfondsen , waarvan de waardering
plaatsvindt tegen reéle waarde, zijnde de intrinsieke waarde van de participatie van de ze fondsen . De intrinsieke
waarde van de ze fondsen wordt elke dag dat de Nederlandse beurs open is vastgesteld en weerspiegelt de reéle

waarde van de deze fondsen op het moment van vaststellen van de intrinsieke waarde.

Incourante beleggingen

De beleggingen van het Fonds bestaan uitsluitend uit participaties in de AEGON Beleggingsfondsen . De waarde van
deze participaties wordt op elke (Nederlandse) beursdag vastgesteld en de participaties worden op dagbasis

aangekocht of verkocht tegen de vastgestelde intrinsieke waarde plus of minus een eventuele op - of afslag. De
beleggingen zijn als liquide te beschouwen en de waardering wordt frequent vastgestel d. Op grond hiervan is geen
sprake van een directe belegging in incourante beleggingen. De intrinsieke waarde van alle AEGON
Beleggingsfondsen  wordt minstens één keer per jaar gecontroleerd door de externe accountant in het kader van de
controle van de jaa rrekening .

Toelichting bepaling reéle waarde onderliggende beleggingen in de AEGON Beleggingsfondsen

De AEGON Beleggingsfondsen beleggen elk in bepaalde typen financiéle instrumenten, verder zijn de AEGON
Beleggingsfondsen gestructureerd naar bijvoorbeeld regio en risicoprofiel.

Beleggingen genoteerd aan een effectenbeurs worden gewaardeerd tegen de meest recente openings - of slotkoers

in het boekjaar , of, bij gebreke daarvan, op de door de Beheerder getaxeerde waarde. Indien financiéle

instrumenten op ve  rschillende effectenbeurzen zijn genoteerd, bepaalt de Beheerder van welke effectenbeurs de

koers in aanmerking wordt genomen. In geval van bijzondere omstandigheden (zoals bijvoorbeeld grote volatiliteit

op financiéle markten) waardoor naar de mening van de Beheerder de waardering op de hierboven beschreven

wijze leidt tot een waardering die niet de werkelijke waarde weerspiegelt, kan de Beheerder bij de vaststelling van

de waarde van beursgenoteerde financiéle instrumenten rekening houden met verwachte no teringen aan de hand
van relevante indices op financiéle markten.

Eventuele incourante en/of niet aan een effectenbeurs genoteerde beleggingen worden gewaardeerd op basis van

de voor deze beleggingen meest recente beschikbare informatie waarover de Beheer der beschikt. De Beheerder zal
zich inspannen om te beschikken over de meest recente informatie. Dit impliceert dat in tegenstelling tot

beursgenoteerde beleggingen voor incourante en/of niet aan een effectenbeurs genoteerde beleggingen een mate

van dateri ng kan gelden. Indien na vaststelling van de intrinsieke waarde maar voorafgaand aan publicatie van het
jaarverslag informatie beschikbaar komt, die leidt tot een materieel ander inzicht ten aanzien van de te publiceren

intrinsieke waarde in het jaarversla g, dan zal dit in het verslag worden gemeld. De nadere informatie zal verwerkt

worden bij de eerstvolgende vaststelling van de intrinsieke waarde.

Presentatie derivaten

De positieve marktwaarde van de derivaten word t onder de beleggingen gepresenteerd. D e negatieve marktwaarde
van derivaten word  t als beleggingen aan de passiefzijde van de balans gepresenteerd. Eventuele saldering van

derivaten in de balans  vindt plaats indien aan de salderingsvoorwaarden is voldaan. In de mutatieoverzichten

worden de tota le beleggingen verantwoord.
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Mutatieoverzicht beleggingen

(bedr agen000) U

Beleggingsfondsen

Beginstand boekjaar 2.834.420 4.909.206
Aankopen 318.691 394.110
Verkopen (535.470) (506.515)
Waardeveranderingen 807.670 (1.962.381)
Eindstand boekjaar 3.425.311 2.834.420
Deriva ten

Beginstand boekjaar - 1.736
Expiraties 2.932 6.923
Waardeveranderingen (4.119) (8.659)
Eindstand boekjaar (1.187) -
Callgelden

Beginstand boekjaar 74.900 -
Saldo opgenomen/uitgezette callgelden (69.900) 74.900
Eindstand boekj aar 5.000 74.900
Totaal

Beginstand boekjaar 2.909.320 4.910.942
Aankopen 318.691 469.010
Verkopen (605.370) (506 .515)
Expiraties 2.932 6.923
Waardeveranderingen 803.551 (1.971.040)
Eindstand boekjaar 3.429.124 2.909.320
9.4.3 Risico’s ten aanzien van de financiéle instrumenten

Prijsrisico

Het prijsrisico kan worden onderscheiden in:

1  Valutarisico is het risico dat de waarde van een financieel instrument zal fluctueren als gevolg van
veranderingen van valutawisselkoersen;

1  Markir isico is het risico dat de waarde van een financieel instrument zal fluctueren als gevolg van
veranderingen van marktprijzen, veroorzaakt door factoren die uitsluitend gelden voor het individuele
instrument of de emittent hiervan, of door factoren die alle instrumenten die verhandeld worden in de
markt beinvioeden;

1 Renterisico is het risico dat de waarde van een financieel instrument zal fluctueren als gevolg van
veranderingen in de marktrente.

Het begrip prijsrisico omvat niet alleen de kans op verliezen maar ook de kans op winsten.

Valutarisico
Via de beleggingeninde  AEGON Beleggingsfondsen is het Fonds blootgesteld aan een significant valutarisico.

Fonds dekt het valutarisico op de beleggingen deels af door gebruik te maken van valutatermijncontr acten.

Het
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Marktrisico
Het risico dat gelopen wordt als gevolg van veranderingen in marktprijzen  wordt beperkt door de beleggingen in de
portefeuille zoveel mogelijk te spreiden naar regi, vt oren en valutads.

Portefeuille overzicht

(bedr agenrn000 )u

% van

Bedrag de NAV
Beleggingsfondsen
AEGON Equity Europe Fund 1.638.324 47,8
AEGON Equity No rth America Fund 1.104.494 32,2
AEGON Equity Japan Fund 202.136 59
AEGON Equity Emerging Asia Fund 173.614 51
AEGON Equity Asia Fund 121. 006 3,5
AEGON Equity EM EMEA Fund 111.466 3,3
AEGON Equity Latin America Fund 7427 1 2,2
Totaal beleggingsfondsen 3.425.311 100,0
Callgelden
DEPL 5,000,000.00 EUR .4786% 04/01/2010 5.000 0,1
Derivaten
Futures (1.187) 0,1)
Totaal per 31 december 3.429.124 100,0

(bedr agen000) U

% van

Bedrag de NAV
Beleggingsfondsen
AEGON Equity Asia Fund 95.785 34
AEGON Equity Europe Fund 1.362.727 47,9
AEGON Equity North America Fund 946.469 33,2
AEGON Equity Jap an Fund 206.319 7,2
AEGON Equity Emerging Asia Fund 105.286 3,7
AEGON Equ ity Emerging Europe Fund 45.102 1,6
AEGON Equity Latin America Fund 44111 15
AEGON Equi ty Middle East & Africa Fund 28.621 1,0
Totaal beleggingsfondsen 2.834.420 99,5
Callgelden
DEPOSIT 74,900,000.00 EUR Citibank - 1.86% 02/01/2009 74.900 2,6
Totaal per 31 december 2.909.320 102,1
Renterisico
Het Fonds belegt niet in vastrentende financiéle instrumenten en is hierdoor niet blootgesteld aan een significa  nt
renterisico.
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Kasstroomrisico

Kasstroomrisico is het risico dat toekomstige kasstromen verbonden aan een monetair financieel instrument zullen

fluctueren in omvang. Het Fonds belegt niet in monetaire financiéle instrumenten met een variabele rente en is
hierdoor niet blootgesteld aan een significant kasstroomrisico.

Kredietrisico
Kredietrisico is het risico dat de contractpartij van een financieel instrument niet aan haar verplichting zal voldoen,

waardoor het Fonds een financieel verlies te verwerken krijgt. Het bedrag dat het beste het maximale kredietrisico
weergeeft bedraagt EUR  61.581.000 (20 08: 146.373. 000) . Het Fonds belegt een beperkt gedeelte van het
fondsvermogen in monetaire financiéle instrumenten en is hierdoor niet blootgesteld aan een si gnificant

kredietrisico.

Securities lending

De Beheerder kan, ter verhoging van het fondsrendement, voor rekening en risico van het Fonds , effectenin - en

uitlenen (securities lending). De securities lending transacties worden vrijwel uitsluitend aangegaa n met partijen op

basis van standaardcontracten die zijn ontwikkeld door belangenorganisaties. De aan securities lending verbonden

risicodbs (zoals het kredietrisico dat de wederpartij de ingel eende

reden da n ook, bijvoorbeeld omdat de wederpartij faillissement heeft aangevraagd), zullen zoveel mogelijk worden
beperkt door enerzijds strenge eisen te stellen aan de kredietwaardigheid van de betreffende tegenpartij, waarbij

wordt gewerkt met een gelimiteerde li jst van toegestane tegenpartijen en anderzijds het vragen van zekerheden
van de partijen aan wie effecten worden uitgeleend. Zekerheid kan onder andere worden verstrekt in de vorm van
liguiditeiten, obligaties en aandelen. Maximaal 100% van de effectenport efeuille van het Fonds kan worden
uitgeleend. Ontvangen liquiditeiten kunnen voor rekening en risico van het Fonds worden belegd in financiéle
instrumenten met een laag risicoprofiel met een looptijd passend bij het aangegane leencontract.

Liquiditeitsris ico

Liquiditeitsrisicer,i soaocko owegle néofeumdd,i nigs het risico dat de rechtspers
de financiéle middelen te verkrijgen die nodig zijn om aan de verplichtingen uit hoofde van de financiéle

instrumenten te voldoen. L iquiditeitsrisico kan onder meer ontstaan doordat een financieel actief niet op korte

termijn kan worden verkocht tegen nagenoeg de reéle waarde. De participaties van  het AEGON Equity Fund  zijn
dagelijks verhandelbaar. Het AEGON Equity Fund belegt in AEGON Beleggingsfondsen waar  op dagbasis
uitgetreden kan worden . Het Fonds is hierdoor  indirect blootgesteld aan een significant liquiditeitsrisico.

9.4.4 Fondsvermogen

Fondsvermogen participanten

In het fondsvermogen participanten worden de transacties met de par ticipanten van het  Fonds verwerkt en wordt
het resultaat na bestemming toegevoegd. De transacties met participa nten worden verwerkt tegen de toe - of
uittredingskoers  exclusief de op - of afslag voor de toe - en uittredingsvergoeding

Mutatieoverzicht Fonds vermogen  AEGON Equity Fund

(bedr agen000) UG

Fondsvermogen participanten

Beginstand boekjaar 2.847.589 4.911.741
Inkoop van participaties (338.158) (142.522)
Uitgifte van participaties 110.511 52.356
Eindstand boekjaar 2.619.94 2 4.821.575
Netto resultaat lopend boekjaar 805.225 (1.973.986)
Totaal fondsvermogen per 31 december 3.425.167 2.847.589
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Verloopoverzicht participaties AEGON Equity Fund

Aantal participaties per 1 januari 204.398.9 54 209.240.580
Inkoop van participaties (22.388.435) (7.668.467)
Uitgifte van participaties 7.313.141 2.826.841
Aantal participaties per 31 december 189.323.660 204.398.954

Meerjarenoverzicht

AEGON Equity Fund

Fondsver mogen (x G4 1.000) 3.425.167 2.847.589 4.911.741
Aantal uitstaande participaties (stuks) 189.323.660 204.398.954 209.240.580
I ntrinsieke waarde per participatlB@® in G 13,93 23,47
Rendement (intrinsieke waarde) 29,9% (40,7%) 2,6%
Rendement Benchmark 30,9% (42,6%) 2,7%

9.4.5 Schulden aan kredietinstellingen
De schulden aan kredietinstellingen bestaan uit kortlopende schulden in rekening
Fonds.

9.4.6 Overige schulden

De overige schulden bestaan uitsluitend uit marginrekeningen voor  futures.

9.4.7 Niet in de balans opgenomen rechten en verplichtingen

Futures
Per 31 december 200 9 zijn de volgende futurecontracten met bijbehorende exposure
portefeuille opgenomen.

courant met de bankier van het

- en contractwaarden in de

(bedragen x G 1.000) Aantal Exposure Contract
Einddatum contracten waarde waarde
BOVESPA INDEX FUTURE 17/02/2010 346 9.348 9.543
H-SHARES IDX 28/01/2010 171 9.905 9.587
NIKKEI 225 (SGX) 11/03/2010 (1.567) (62.015) (59.420)
KOSPI2 INDEX 11/03/2 010 117 7.619 7.305
MEX BOLSA IDX 19/03/2010 174 3.005 2.981
KL COMPOSITE INDEX 29/01/2010 114 1.468 1.458
WIG20 INDEX FUTURE 19/03/2010 929 5.387 5.265
SET 50 INDEX 30/03/2010 69 752 749
ISE 30 26/02/2010 2.581 8.034 7.824
SGX CNX NIFTY ETS 28/01/2010 1.024 7.509 7.225
MSCI TAIWAN INDEX 28/01/2010 304 6.312 6.062
FTSE-JSE TOP 40 18/03/2010 252 5.843 5.775
Totaal afdekking 3.167 4.354
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9.4.8 Winst -en -verliesrekening

Grondslagen voo r resultaatbepaling

Inde winst -en-verliesrekening worden baten en lasten verantwoord die gedurende het boekjaar voortvloeien uit de
bedrijfsactiviteiten. Aan - en verkoopkosten van beleggingen en derivaten worden directin  de winst -en-
verliesrekening veran  twoord.

9.4.9 Direct resultaat beleggingen

(bedragen x G 1.000)

Intrestopbrengsten bankrekeningen 178 -

Intrestlasten bankrekeningen (98) (1.825)
Transactiekosten beleggingen (402) (413)

Intrest callgelden 15 226

Totaal direct resultaat beleggingen (307) (2.012)

De geidentificeerd e transactiekosten van beleggingen (naast de transactiekosten derivaten) over het boekjaar

bedragen EUR 2.355.000 (vorig boekjaar: EUR 3.56 3.750).
9.4.10 Waardeveranderingen van beleggingen
Hieronder worden de gerealiseerde en niet -gerealiseerde koers - envaluta resultaten over het boekjaar

verantwoord. Aangezien alle beleggingen een frequente marktnotering hebben zijn de gerealiseerde en niet -
gerealiseerde koers - en valutaresultaten gezamenlijk als waardeveranderingen van beleggingen gepresenteerd.

9.4.11 Toe - enuitt redingsvergoeding
De toe - en uittredingskosten bedragen 0,30% over het transactiebedrag en komen ten gunste van het Fonds.

9.4.12  Beheerkosten en overige lasten

(bedragen x G 1.000)

Beheervergoeding - 4
Accountantskosten - 5
Bankkosten 218 -

Over ige lasten 29 35

Totaal kosten 247 44

De Beheerder brengt een service fee in rekening bij het Fonds . De service fee is een vergoeding voor kosten zoals
kosten van toezichthouders, kosten van bewaring, kosten van accountants, kosten van (jur idisch) advies,
oprichtingskosten, administratiekosten en marketing - en communicatiekosten . De service fee wordt ingehouden in

de onderliggende fondsen.

De service fee wordt  dagelijks in rekening gebracht op basis van de intrinsieke waarde van het Fonds u Itimo van de
voorafgaande handelsdag . De ser vice fee bedraagt 0,03 % (exclusief BTW) per jaar over het vermogen tot EUR
vijfhonderd miljoen. Over het vermogen van EUR vijfhonderd miljoen tot EUR anderhalf miljar d geldt een service

fee van 0,025 % (exclusief BTW) over het gehele Fondsvermogen. Over het vermogen boven EUR anderhalf miljar d
geldt een service fee van 0,02 % (exclusief BTW) over het gehele Fondsvermogen.

De accountantskosten voor het onderzoek van de jaarrekening en eventuele fiscale adviezen en a ndere niet -

controlediensten worden door de Beheerder betaald uit de service fee. Deze kosten zijn niet individueel toe te
rekenen aan de beleggingsfondsen onder beheer. Derhalve is nadere splitsing achterwege gelaten.
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Expense ratio
De Expense ratio weers piegelt de verhouding tussen de totale kosten over de verslagperiode en de gemiddelde
intrinsieke waarde. Voor de berekening van de gemiddelde intrinsieke waarde is gebruik gemaakt van vijf

meetmomenten te weten 31 december 200 8,31 maart 200 9, 30juni 200 9, 30 september 200 9 en 31 december
200 9. De meetmomenten worden als gewogen gemiddelde beschouwd, waarbij de bedoelde tijdstippen worden
gewogen in de verhouding 0,5:1:1:1:0,5. In de berekening van de Expense ratio zijn in de totale kosten niet

meegenomen de transactiekosten van bel  eggingen en interest bankrekeningen.

De expense ratio is voor 200 9 0,01% (200 8: 0,00% ). De kosten worden geheel in de onderliggende
beleggingsfondsen geheven. De total expense ratio (inclusief de kosten van de onderliggende bel eggingsfondsen)
bedraagt 0,35% (2008: 0, 53%) .

Omloopfactor van de activa

De Omloopfactor van de activa (Portfolio Turnover Rate) geeft een indicatie van de omloopsnelheid van de
portefeuille van het  Fonds. Op deze manier wordt inzicht gegevenin  de mate wa arin er actief in de
beleggingsportefeuille wordt gemuteerd als gevolg van beleggingsbeslissingen. Met deze indicator wordt een indruk
verkregen van de relatieve transactiekosten die gemoeid zijn met de verschillen in portefeuillebeheer.

De Omloopfactor  wordt als volgt berekend:
[(Totaal 1 i Totaal 2) / X]* 100
Totaal 1: het totaal bedrag aan effectentransacties (effectenaankopen + effectenverkopen)

Totaal 2: het totaal bedrag aan transacties (uitgifte + inkopen) van deelnemingsrechten van de
beleggin gsinstelling

X: de gemiddelde intrinsieke waarde van de beleggingsinstelling.

Op basis van deze formule wordt een Omloopfactor van 14% berekend (200 8: 18% ). Dit houdt in dat in 200 9 voor
een bedrag van 0,14 keer de gemiddelde intrinsieke waarde van het Fonds, aan - en verkopen hebben

plaatsgevonden. Dit bedrag is gecorrigeerd voor de reguliere aan - en verkopen welke uit hoofde van toe -en

uit tredingen zijn verricht. Een negatieve omloopfactor geeft aan dat de dekking vanuit de toe - en uittredingskosten
hog er is dan de transactiekosten van het Fonds. In de berekening zijn opnames en uitzettingen van callgelden niet
meegenomen.
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10 Jaarrekening 200 9 AEGON Equity Holland Fund

10.1 Balans per 31 december AEGON Equity Holland Fund

(voor resultaatbestemming)

(bedrage n x 1.000) Referentie

Activa

Beleggingen

Aandelen 5.719 4.021
Totaal beleggingen 10.4.2 5.719 4.021
Vorderingen

Vorderingen uit hoofde van effectentransacties - 1
Overige vorderinge n 10.4.4 368 351
Totaal vorderingen 368 352
Totaal activa 6.087 4.373
Passiva

Fondsvermogen

Vermogen participanten 4.115 7.876
Resultaat boekjaar 1.615 (3.834)
Totaal fondsvermog en 10.4.5 5.730 4.042
Kortlopende schulden

Schulden uit hoofde van effectentransacties - 1
Schulden aan kredietinstellingen 10.4.6 355 329
Schulden uit hoofde van inkoop participaties - 1
Overige schulden 10.4.7 2

Totaal kortlopende schulden 357 331
Totaal passiva 6.087 4.373
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10.2 Winst -en-verliesrekening AEGON Equity Holland Fund

(bedr agen000) U Referentie

Beleggingsresultaat

Direct resultaat beleggingen 10.4.9 161 320
Waardeveranderingen beleggingen 10.4.10 1.477 (4.128)
Totaal bel eggingsresultaat 1.638 (3.808)

Overig resultaat

Valutaresultaten - (1)
Toe- en uittredingsvergoeding 10.4.11 2 1
Totaal overig resultaat 2 -

Bedrijfslasten

Beheerkosten en overige lasten 10.4.12 (25) (26)
Totaal bedrijfslasten (25) (26)
Netto resultaat 1.615 (3.834)

10.3 Kasstroomoverzicht

(bedr agen000) U Referentie

Kasstroom uit beleggingsactiviteiten

Netto resultaat 1.615 (3.834)
Aankopen van beleggingen (2.474) (1.667)
Verkopen van beleggingen 2.253 1.311
Waardeveranderingen van beleggingen 2.477) 4.128
Toename ( -) / afname (+) van kortlopende vorderingen (16) 65
Toename (+) / afname ( -) van kortlopen de schulden - (431)
Netto kasstroom uit beleggingsactiviteiten (99) (428)

Kasstroom uit financieringsactiviteiten

Inkoop van participaties (exclusief de toe - en uittredingsvergoeding) (308) (252)
Uitgifte van participaties (exclusief de toe - en uittredingsvergoeding) 381 300
Netto kasstroom uit financieringsactiviteiten 73 48
Netto kasstroom (26) (380)
Liquiditeiten beginstand boekjaar (329) 51
Liquiditeiten eindstand boekjaar (355) (329)
Toelichting

Dit kas stroomoverzicht is opgesteld volgens de indirecte methode. De liquiditeiten bestaan uit de liquide middelen
en de schulden aan kredietinstellingen.
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10.4 Toelichting op de balans en de winst -en-verliesrekening
10.4.1  Algemeen

De jaarrekening van het AEGON Equity Hol land Fund is opgesteld in overeenstemming met BW2 Titel 9. In BW2
Titel 9 zijn eisen opgenomen ten aanzien van de presentatie van het eigen vermogen en de splitsing daarvan in de
jaarrekening en de toelichting op de jaarrekening. Het Fonds heeft in plaats van eigen vermogen de term
Fondsvermogen gehanteerd, hetgeen beter aansluit bij de kenmerken van een fonds voor gemene rekening.

De jaarrekening is opgesteld overeenkomstig de door de wetgever opgestelde modellen ten behoeve van de
jaarrekening voor bele  ggingsinstellingen. Op onderdelen zijn in de jaarrekening bewoordingen gehanteerd die
afwijken van die modellen, omdat deze beter de inhoud van de post weergeven.

Vreemde valuta

De rapportage - en functionele valuta van het Fonds betreft de Euro en is vast gesteld op grond van het feit dat de
participaties van het Fonds noteren in Euro en het merendeel van de transacties van het Fonds plaatsvinden in

Euro. Activa en passiva in vreemde valuta zijn omgerekend tegen de koersen ultimo december van het boekjaar

Voor aan - en verkopen gedurende het boekjaar zijn de transactiekoersen gehanteerd. Voor posten van de winst -
en-verliesrekening in vreemde valuta geldt eveneens de transactiekoers.

Verschillen uit de hoofde van de valutaomrekening op beleggingen worden in de winst -en-verliesrekening  verwerkt.

Waarderingsgrondslagen

Tenzij in het navolgende anders vermeld, zijn de activa en passiva in de balans opgenomen voor de nominale

waarde. Beleggingen zijn gewaardeerd tegen reéle waarde. De wijze waarop deze reéle waarde wordt bepaald
wordt nader toegelicht in de onderstaande paragraaf.

10.4.2  Beleggingen

Alle beleggingen van het Fonds worden geclassificeerd als investeringen in eigen -vermogensinstrumenten.

Criteria opname in balans

Het Fonds neemt financiéle instrum enten in de balans op zodra zij partij wordt in de contractuele bepalingen van
het financiéle instrument. De reéle waarde van de financiéle instrumenten bij eerste opname is gelijk aan de

kostprijs van de financiéle instrumenten.

Een financieel instrument ~ wordt niet langer in de balans opgenomen indien een transactie ertoe leidt dat alle of
nagenoeg alle rechten op economische voordelen en alle of nagenoec
instrument aan een derde worden overgedragen.

Voor o ntvangen collateral in verband met de securities lending activiteiten van het Fonds geldt dat deze posities

niet worden opgenomen op de balans aangezien het Fonds geen beschikkingsmacht heeft over het ontvangen
collateral. De tegenpartij ontvangt bij terug levering van de uitgeleende stukken het ontvangen collateral terug. De
uitgeleende stukken en het ontvangen collateral dat hier tegenover staat, wordt indien van toepassing toegelicht

onder de niet in de balans opgenomen rechten en verplichtingen.

Verwerk ing transactiekosten
Transactiekosten bij aanko  op van beleggingen worden als onderdeel van de kostprijs geactiveerd en worden als

onderdeel van de  ongerealiseerde waardeveranderingen op beleggingen in de winst -en-verliesrekening
verantwoord. Aan het einde van het boekjaar zijn als gevolg hiervan geen transactiekosten geactiveerd.
Transactiekosten bij verkoop van beleggingen worden als onderdeel van de  gerealiseerde waardeveranderingen
verantwoord . Transactiekosten bij aankopen van derivaten worden direct in de winst -en-verliesrekening
verantwoord.

Het totaal bedrag aan geidentificeerde transactiekosten van beleggingen (naast de transactiekosten van derivaten)
over het boekjaar wordt toegelicht onder het direct resultaat beleggingen
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Bepaling reéle waarde

Beleggingen die zijn genoteerd aan een effectenbeurs worden gewaardeerd tegen de meest recente slotkoers, of,
bij gebreke daarvan, op de door de Beheerder getaxeerde waarde. Indien financiéle instrumenten op verschillende
effectenbeurzen zijn genoteerd, bepa alt de Beheerder van welke effectenbeurs de koers in aanmerking wordt
genomen. In geval van bijzondere omstandigheden (zoals bijvoorbeeld grote volatiliteit op financiéle markten)
waardoor naar de mening van de Beheerder de waardering op de hierboven besch reven wijze leidt tot een
waardering die niet de werkelijke waarde weerspiegelt, kan de Beheerder bij de vaststelling van de waarde van
beursgenoteerde financiéle instrumenten rekening houden met verwachte noteringen aan de hand van relevante
indices op fi nanciéle markten.

Incour ante beleggingen
Eventuele incourante en/of niet aan een effectenbeurs genoteerde beleggingen worden gewaardeerd op basis van

de voor deze beleggingen meest recente beschikbare informatie waarover de Beheerder beschikt. De Beheerde r zal
zich inspannen om te beschikken over de meest recente informatie. Dit impliceert dat , in tegenstelling tot
beursgenoteerde beleggingen , voor incourante en/of niet aan een effectenbeurs genoteerde beleggingen de waarde

gedateerd kan zijn . Indien nava ststelling van de intrinsieke waarde maar voorafgaand aan publicatie van het
jaarverslag informatie beschikbaar komt, die leidt tot een materieel ander inzicht ten aanzien van de te publiceren
intrinsieke waarde in het jaarverslag, dan zal dit in het versl ag worden gemeld. De nadere informatie zal verwerkt
worden bij de eerstvolgende vaststelling van de intrinsieke waarde.

Mutatieoverzicht beleggingen

(bedr agen000) U

Aandelen

Beginstand boekjaar 4.021 7.793
Aankopen 2.474 1.640
Verkopen (2.253) (1.311)
Waardeveranderingen 1.477 (4.101)
Eindstand boekjaar 5.719 4.021
Derivaten

Beginstand boekjaar - R
Expiraties - 27
Waardeveranderingen - (27)

Eindstand boekjaar - R

Totaal

Beginstand boekjaar 4.021 7.793
Aankopen 2.474 1.640
Verkopen (2.253) (1.311)
Expiraties - 27
Waardeveranderingen 1.477 (4.128)
Eindstand boekjaar 5.719 4.021

10.4.3 Risico’s ten aanzien van de financiéle instrumenten

Prijsrisico
Het prijsrisico kan worden ondersch eiden in:

1 Valutarisico is het risico dat de waarde van een financieel instrument zal fluctueren als gevolg van
veranderingen van valutawisselkoersen;

1  Marktrisico is hetrisico dat de waarde van een financieel instrument zal fluctueren als gevolg van
verand eringen van marktprijzen, veroorzaakt door factoren die uitsluitend gelden voor het individuele
instrument of de emittent hiervan, of door factoren die alle instrumenten die verhandeld worden in de
markt beinvioeden;

1  Renterisico is hetrisico dat de waard e van een financieel instrument zal fluctueren als gevolg van
veranderingen in de marktrente.
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