


AEGON GarantieFonds

1. Algemene informatie

Behêêrder van h6t Íonds
AEGON Investment Management 8.V..
gevestigd te Den Haag, waarvan de direclie
wordl gevoerd door drs- J.M. Overmeer,
d r .  J .F .J .  de  Munn ik .
en  dr .  W.H-  van Houwel ingen.

Bewaarder van het fonds
AEGON Custody 8.V., gevestigd te Den Haag,
waarvan de directie wordt gevormd door
drs. J. Hendriks en de heer C.M. van Katwijk.

Beheer en administratie
De beheerder van het fonds maakt gebruik
van de diensten van AEGON Asset
Management Nederland voor de administratie
van het AEGON GarantieFonds. De registratie
van de voÍderingen van de deelnemers op de
St ich t ing  AEGON Be legg ingsGi ro  word t
gevoerd  door  AEGON Bank N.V.  in  de  vorm
van participaties GarantieFonds.

In het verslag is geen kasstroomoverzicht
opgenomen, omdat geen directe kasstromen
in het fonds plaatsvinden.

Adres
AEGONple in  50
2591 TV Den Haag

Correspondentie -adros
AÊGON Ba nk  N.V.
Postbus 2250
3430 DG Nieuwegein

Telefoon:
Fax:

030 - 6025250
030 - 6043737

www.spaarbeleq.nl

Spaarbe leg  is  een hande lsnaam van AEGON
Bank N.V.

Accountant
Ernst & Young Accountants te Den Haag.

2. Profiel

Het  AEGON Garant ieFonds (h ie rna  genoemd
'het fonds' of 'AEGON GarantieFonds') is
opgericht in november 1997. Het fonds is een
verzamel ing  van subfondsen d ie  onderdee l
zijn van het AEGON Garantiefonds.

Het AEGON GaranlieFonds is een besloten
fonds  voor  gemene rêken ing  en  f i scaa l  t rans-
parant. Dit laatste impliceert dal de inkomsten
worden toegerekend aan de deelnemers. Het
fonds keert geen dividend uit. Na instell ing
van een nieuwe ponefeuil le worden geen
nieuwe participaties uitgegeven, daardoor
kunnen geen nieuwe deelnemers naderhand
in een bestaande portefeuil le toetreden.
Hieruit bli ikt het closed-end karakter van het
fonds. Bij uitgifte van participaties is derhalve
geen kapitaalsbelasting verschuldigd.

Het fonds is een beleggingsfonds in de zin
van de  Wet  Toez ich t  Be legg ings ins te l l ingen
en beschikt als zodanig over een vergunning
van De Neder landsche Bank N.V. .  a ls  voor -
ganger van de Autoriteit Financiële Markten.
Het fonds is gevestigd ten kantore van de
beheerdeÍ. Dit geldt onverlet ook voor de
aanvullende portefeuil les die vanaf 1 iuli 2003
worden geopend.

Doelstell ing
Het fonds heeft tot doel het voor rekening e n
risico van de deelnemers beleggen van ver-
mogen in opties en andere financiële instru-
menten. De aard van de financiële instrumer}
ten waarin wordt belegd, wordl per porte-
feuil le nader bepaald. Het belegg ing sbeleid is
er op gericht om over de looptiid va n de
portefeuil le een optimaal rendement te beha-
len dat is gebaseerd op het resuhaat van een
index- gerelateerde belegging.
Stijgingen van de index worden veil ig gesteld
op zodanige garantiewaarden als in de speci-
fieke bepalingen worden vastgesteld. De
portefeuil les waarover in dit verslag wordl
gerappoÍteerd hebben de Eurotop 100 Index,
de Dow Jones Eurostoxx 50 Index, de Nikkei
Index  en  de  S&P 500 Index  in  versch i l lende
verhoud ingên a ls  onder l iggende waarden.
Gegeven het beleggingsproÍiel is er geen
.epresentatieve benchmark voorhanden. In dit
verslag is derhalve geen benchmark opgeno-
men. Ter vervanging hiervan is in dit verslag
het verloop van de indices weergegeven.
Het op een portefeuil le te behalen rendemenl
is onder meer afhankeli jk van de looptiid, de
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aanvanqsdatum, de Íondswaarden waarln

*orai oËl"ga en de voor de portefeuil le

oeldende gàrantiewaarden De beleggrngen

lullen zodanig worden gekozen dat er per

oorteteultte éèn of meer in hoogte oplopende

áIrà-.t i"*u"ro"n kunnen zijn' die gedurende

áe looptiid van de portefeuil le eventueel

á"r"id runnen *orden' Daarbij wordt tege-

íit*i iJ t 'á, beleggingsrisico zodanig beperkt

J'àioij '"un"ung geldende of later bereikte

áur".tt i"*""ro"n worden gerealiseerd'

" On u".a,"n kan per portefeuil le de onder-

l ioqende waarde onder de titel Inoex'

oË".ti"ipatie*a"r.ae en rendement' worden

;;; l;;J;" de sarantiewaarden onder de titel
'garantie, clicks en caPs"

Portefeuil les binnên het fonds

Binnen t re t  AEGON Garant ieFonds is  van

i at""-O"t 1997 tot 1 september 2002 in het

tade. van het produkt Sprintplan iedere

."und "en nieuw subÍonds opgericht met

een looPtiid van vijf jaar'

Vanaí 1 iuli 2003 wordt in het kader van het

pioJunianuuttend Sprintplan gestreefd om

vier keer per jaar een nieuw subfonds te

oo1n"n .", á"n looptijd van vier iaar' Deze

nieuwe subfondsen worden alleen

ooenqesteld voor bestaande deelnemers met

à5" uirop""o contract' De in dit iaarverslag

beschreven ei genschappen en voorwaarden

.ráài o" pott"tu,it les voor het produkt

à-ti iniorá" q"ro".' met uitzondering van de

io'ooii i 'J "t ï", g"bruik van caps ook onverlet

,r-.rár Éet prooutl nanvullend Sprintplan'

PodeÍeuil les ziin de eenheden waarin het

totate Íondsveimogen van het AEGON

Cuiuntilrona" i" "nderverdeeld De deelne-

mers  kunnen door  midde lvan aankoop van

oarticipaties toetreden in een nieuw geopende
'oárteieulrte 

ledere portefeuil le heeft een

vooraf vastgestelde looptijd' aanvangende op

de eerste bèursdag van een maand en eindi-

oenO op O" laatste beursdag van een maand'

i i i i  iut"n ou",nu Gedurende de looptiid van

àÉn oo.t"i"uitt" worden geen uitkeringen

gedaan

lndien de participant een verzoek doet tot uit

i;.d";, ;J;"" participaties ingekocht door

tt"Gna". O" pu*icipaties worden ingekocht

teoen de reële waarde op de eerste beursdag

rr.ïJ" -uuno volgend op de dag dat het

verzoek is ontvangen'

ln dit verslag wordt inÍormatie.gegeven
[.i*t ià"á"i '", "rn1al ingekochte parlicipaties

p"r po.tet"uiff" onder'overzicht participaties'

Vanaf november 2OO2 eindigt maandeli jks een

po.teteuitte ats gevolg van het verstri jken van

de looptiid. De pariicipanten in deze

Iár,"tà"irr"" kri igen ti idig de mogeli jkheid

aanqeboden om deel te nemen in een nleuw

"ub ionds  van he t  p roduk t  Aanvu l lend

Sprintplan.
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3. Verslag van de beheerder

3.í Economischeontwikkelingen

Wereldeconomie
De wereldeconomie had in de eerste helft van
2003 te kàmpen met conjuncturele tegenwind.
De oorlog in lrak en het uitbreken van ner
SARS-virus bemoeili jkte het economtsche
herstel. ln de tweede helft van het jaar kwam
de m ondiale economie in een rustiger vaar-
water terecht. Het stimulerende beleid van
overheden en centrale banken sorteerde
effect. Consumenten en producenten kregen
meer vert[ouwen in de toekomst en met name
in  de  Veren igde Sta ten  en  Japan le idde d i t  to t
forse bestedingen. De economieën van de
lidstaten van de Europese Monetai[e Unie
(EMU) bleven in dit opzicht achter. mede als
gevolg van een hoge structurele werkloog
heid. Als gevolg van de verbeterde econG
mische omstandigheden boekten aa ndelen-
koersen een mooie winst, terwij l obligatie-
koersen in 2003 moesten inleveren. Oo de
valutamarkten onderging de dollar ten oÈ
zichte van de euro een dramatische daling van
6ijna 20Vo, waadoor het historisch lage ni-
veau van $1,25 per euro werd bereikt.

Verenigde Staten
Van de drie belangrijkste regio's heeft de
Amerikaanse economie het sterkste herstel
laten zien. In het derde kwartaal werd zelfs het
hoogste groeiniveau van de afgelopen 20 jaar
genoteerd. In de eerste helft van het jaar was
er sprake van een banenkrimp waardoor de
werkloosheid opliep tot 6,4% in juni. Dêze
krimp werd daarna echter omgezet in een
banengroei, waardoor de werkloosheid
daa lde  to t  m inder  dan 6% e ind  2003.  Ook de
aÍname van de industriële Droductie veran-
derde in groei en het producentenvertrouwen
steeg zelfs tot het hoogste niveau sinds de
jaren zestig. Het toch al beperkte inflatietempo
daaldetot minder dan 2Vo. De beoerkte infla-
toire druk maakÍe het voor de Amerikaanse
centrale bank, de Fed, mogetijk haar beleids-
tarief in juni te verlagentot het historisch lage
niveau van 1,0%. Naast het monetaire beleid
werd ook het budgettaire beleid aan-gewend
om de economie  te  s t imu leren .  De reger ing
Bush kwam met een pakket van fis-cale
maatregelen, die voor de consument gunstig
uitoakten.

Eurooa
Op het Europese continent waren in 2003
maar weinig tekenen van herstel te bespeu
ren. De werkloosheid nam niet af. maar bleef
met bijna 9% op het hoogste percentage van
de afgelopen vier jaar. Mede als gevolg van
de zwakke arbeidsmarkt kampten oe meeste
EMU- l ids ta ten  met  een mat ige  b innen landse
vraag, De economische groei leunt om deze
reden extra op de export. De appreciatie van
de euro tot het hoogste niveau in haar jonge
bestaan, hielp dan ook bepaald niet om de
bedriivigheid aan te zwengelen. Wel l ieten he1
consumenten- en producentenvertrouwen een
bescheiden verbetering zien. De inflatie bin-
nen de FMU-lidstaten bereikte slechts drie
maanden de doelstell ing van maximaal20/ó.

Japan
De Japanse economie wist na jaren van ma -
laise in 2003 een conjunctured herstel te laten
zien. De industriële productie trok aan en als
gevolg van de toegenomen bedriivigheid
daalde de werkloosheid. Tegeli jkerti id ver-
beterde de verhouding tussen het aantal vaca-
tures en soll icitanten aanzienli jk. Van een uil-
bundige bestedingsdrift was echter geen
sprake, want de particulieÍe consumptie ver_
loonde wederom een k f imp.  De aanhoudende
deflatie vormt een belangrijke oorzaak achter
de tanende consumentenbestedingen. Het de-
flatoire klimaat maakte dat de Japanse ceÍr
trale bank vasthield aan haar nul-rente beleid.
Als gevolg van dollarzwakte apprecieerde de
Japanse yen tot 106 yen per dollar, het hoog-
ste niveau sinds 2000. Het aanpakken van de
structurele problemen verliep onder leiding
van de  herkozen premier  Ko izumi  t raag_
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Cumulatiêve Performance indices

9.2 Vooruitzichten
Vt-o, a" tÀ."na" kwartalen verwachten wij

een verder herstelvan de economische groel'

De efÍecten van de budgettaife en monetalre

impulsen van de geïndustrialisee rde econo-

-i!Àn ,urf"n verder zichtbaar worden in de

uàiÀ u"n uootti"t t ig aantrekkende bestedin-

oàn uun "on"u-"nten en bedrijven De Ver-

Ënigoe Staten zal hierbii als eersle uit de

"il iárokk"n komen, met een groeiherstel

uurà,0y. i. 2oo3 tot 4.5% dit jaar ' Als gevolg

Ài"-án."r de Amerikaanse centrale bank

haar beleid iets minder stimulerend maken'

Geqeven de aanhoudende structurele pro

it-""."n in de EMU en Japan verwachten wij

lat het groeitempo dit jaar op 1'5'/o aal uil '

toa"n.Í"g"n deze conjuncturele achter-

orond zullen de Éuropese en Japanse auto-

iitÀit"n ttun huidige stimulerende beleid. ..
handhaven en de rente naar alle waarschlln-

l i jkheid onveranderd laten'

Den Haag,  15  apr i l  2004
AEGON Investment Management
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AEGON GarantieFonds

4. Jaarrekening 2003

4.1 Balans

bedragen x € 1.000

Adiva
Beleggingen

Totaal ac{iva

Pa€siva
Kostpijs pafticipaties
Ko e rsv e rsc h i I I e n res e N e

Eigen vermogen

Totaal passiva

31.í21002

1.2a6.261

1.2&.261

1.395.560
109.299

1.246.261

1.246.261

Mutatie-overzicht beleggingen

bedragen x € 1.000

Beginstand boekjaar
Toetredingen
rnkopen
Expiraties
Beleggingsresultaat

Stand p€r ultimo doc€Ínb€r

2002

1.271.126
46.76

44.€9
-5.599
22.Q7

1.28,j�.261

Mutatie-ovezicht kostprijs

bedragen x € 1 .000

Eeginstand boekjaar
Verstrekkingen Aanvullend Sprintslan resp. Sprintplan
In(open
Expiraties

St6nd pèÍ uhimo d€cêmb€r

mv2

1.&6.411

-53.34{'
4.274

1.395.560

Mutatiê-overzicht koersverschillonreserve

b€dragen x € 1.000

Beginstand boekjaar
Beleggingsresultaat
Inkoop van de herwaardering op participaties
Vrijval in verband met expiraties

Stánd p€r ultimo doc€mber

2002

-135.291
22.401
4910
1.325

-109.299

E
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Beginstand boekiaar
Aantalverstrekkingen
Aantal inkoPen
Expiraties,

Stand pêr ultimo decamber

2@2

302.554.515
9.376.713

11.463.431
-82.U\

299.604.956

42 Toelichting oP de balans

Het financieel overzicht 2OO3 is een optell ing

".^ iàï"a"rrins"nde portefeuil les zoals in de

bij lage van dit verslag gepresenteero'

Beleggingen en daarbij behorende risico's

iláiÏËóólr carantieFonds belest in orc

oJii"" q"r"t"t""ta aan èén oÍ meer indices ln

de OTc--optie is een belegging in een zero

lJ*o" ui.a opgenomen die in belangrijke

rn-"é uoo, het gaiantie-element zorgt' Deze

inái""" *oro"n uoor iedere portefeuil le-

uitoifte afzonderli jk bepaald Deze optres

;;;";;";"; dat aán het einde van de looptijd

Ën ttÀ, percentage van de inleg wordt

uitgekeerd, aangevuld met een eventuele

sti jging van de index'

Hiernaast wordt bij een aantal portefeuil les

;;;;;;;r"i beha;lde sti jsins van een zeker

oàr""n,"g" u"n de index ten opzichte van de

[áol.*àà.0" uu"tgeclickt ln de toelichting op

á"ït.onO"aiit" ngGON GarantieFonds

lá.t"t"uirre" *or.aen de betreffende indices

en clicks nader gesPecificeerd'

De be legg ingen z i in  gewaardeerd  tegen reë le

-""r0"]ó" àële waarde van de optie bestaar

,iïïr-J "o.po"""ten; de intrinsieke waarde'

o" t i ià"*ááti" en verwachtingswaarde De

i*i"* *"" componenten worden bepaald

Joor onder andete verwachte dividenden en

,roiuaii l," i, u"n de onderliggende waarde' de

tJ*" à" à" i"o"tende looptijd De intrinsieke

uJ"uiOe *otOt beïnvl@d door ontwikkelingen

in de koers van de onderliggende waaroe'

i i id"- en u"r*a"htingswaarde wordt met

.iï" É"i""r""0 dooi renteveranderingen Dit

kan tot gevolg hebben dat gedurende de

iooot i iO-Oe wàarOe van de  be legg ingen onoer

aïioJ[o..t ig" garantie- of clickwaarde list '

Aanqezien de opties niet genoteerd zijn' is

inio."m"tl" ouet a" reële waarde verkregen

ï " i  n " .ààn"uu" "de  f inanc ië le  jns te l l ingen d ie

i"ueis utI t"g"nparti j van de OTC-optiecon-

iiá"*n opa."o"". De opgegeven rêéle waarde

*oiOt .", behulp van externe modellen..

oecontroleerd op validiteit '  De waardewllzr-

áinqen qedurende het boekjaar worden als

Ë"iËgglig"t""urtuat in de koersverschil len-

reserve verantwoord'

Garantie
óË ià"i","rring u"n het fonds is het realiseren

rru*"n t"nO*"nt dat is gebaseerd op het

resultaat van de index, waarbij het neerwaans

koersrisico voor deelnemers is begrensd op

""" i"i", percentage van de uitgifteprijs na

àe looptiid. In de speciÍiek-e b-epalinqen

Jan ae atzonaeAiike portefeuil les wordt het

.Jn"." o"r""nrug" nader gespecificeerd Per

ionJ" [un."t dáarnaast clickniveaus of caps

'i i .r inoebouwd. De garantie- en clickwaarden

iluË"ïu"rt"tt lng op de koers aan het einde

uun a"  foopt i iO.  H ie rdoor  kan he t  voorkomen

à-"a a" to"L iu"""nti ids onder deze waarde

uitkomt

Waarborg
Om net d-eOiteurenrisico af te dekken worclt et

,-"t"ïÀ"ia rctir",".al = financieel onderpand)-oe-sietd 
Ooo. de i inanciële instell ingen met

íie de oTc -optiecontracten.ziin aangeg-aan'

*"uráoot de 6eleggingen zijn gewaarborgo'

ó" à.t "ng uun deze waaborg fluctueert In

samenhang met  de  be legg lngen '

De aan de uitgevende instell ing toegekende

"ÀJit ruting i i op aanvangsdatum van elke

roï"i"rir l""t"" minste AA volgens Moody's

en/of Standards en Poors'

10
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Met de volgende financiële inste ingen zi. in
OTC -optiecontracten aangegaan:

r BNP Paris
.  Mer i l l  Lvnch
.  UBS Warburg
. Deutsche Bank

De omvang van de totale waarborg voor het
AEGON GarantieFonds bedraagt € 878
mi l joen  per  31  december  2003.

Koersve rsch i I le n rese rve
De koersverschil lenreserve omvat het saldo
van het belegg ingsresu ltaat van de
voorgaande jaren en het beleggingsresultaat
van het lopende jaar gecorrigeerd voor de
bestaande herwaardering op ingekochle
participaries.

In geval van expiÍaties bij aflopende
portefeuil les valt de koersverschil lenreserve
vrij ten behoeve van de participanten.

Overige
In het verslag is geen winst- en verliesreke-
n ing  opgenomen,  omdat  e r  geen exp lo i ta
tieresultaten in het Íonds zijn. Er worden geen
kosten voor beheer en bewaring geheven in
het Íonds, deze zijn via het produkt Sprintplan
verdisconteerd in de financieringsstructuur
met AEGON Bank. Als gevolg hiervan wo.dt
in het verslag geen expensê Íatio opgenomen.

Binnen de portefeuil les kan geen uitleen van
onderliggende waarden plaatsvinden. Hier -
door wordt in hel verslag geen informatie
inzake secur i t ies  lend ing  opgenomen.

Per  1  januar i  2002 heef t  e r  een aanpass ing
van de nominale waarde per participatie
plaatsgevonden van € 4,54 naar € 5,00.
Deze aanpass ing  ge ld t  a l leen  voor  n teuw
uitgegeven portefeuil les vanaf 1 januari 2002.

Den Haag, 15 april 2004
AEGON Inves tment  Management

f-
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5.1 Regeling grote beleggers

OD qrond van he t  Bes lu i t  Toez ich t  Be legg lngs-
'rn'sËll ingen wordt de stichting AEGoN

ó"rLooitiq"Clro t" Utrecht aangemerkl als

qioiáË"rágset uinnen het AEGoN Garantie -

ËonJ" .  S t i "n t ing  AEGON Be legg ingsGi ro

treedt op als houder van participaties voor

,"kening uan de deelnemers en geeft daar

i;;;;;;", aan de deelnemers (Íracties van)

particiPaties uit.
ievens wordt AEGON Ned-erland N V ' als

10oyo aandee lhouder  van AEGON Inves tment

Management  8 .V . ,  a ls  g ro te  be legger  aange -

me rkt.

5.2 Persoonlijkebelangen

Per 31 december 2003 zijn er geen persoon-

li ike belangen van de bestuurders'

5. Overige gegevens
5.3 Accountantsverklaring

ODdracht
Wli h"UO"n de jaarrekening 2003 van het

AEGON GarantieFonds te Den Haag gecontrc

leerd .  De iaar reken ing  is  opges te ld  onder

verantwoordeli ikheid van de directle van

nièON Inu""t-"nt Management B V" Het is

onze verantwoordeli jkheid een accountants-

verklaring inzake de jaarrekening te versrreK -

Ken.

Werkzaamheden
Onze controle is verricht overeenkomstlg In

Neder land a lgemeen aanvaarde r i ch t l i j nen

met betrekking tot contrde -opdrachten'

Volqens deze richtl i inen dient onTe conlrole

,JoËnij tu *ota"n gepland en uitgevoerd' dat

een reàeri;te mate van zekerheid wordt

verkregen dat de jaarrekening geen onlulsÍ-

heden-van materieel belang bevat Een

controle omvat onder meer een onderzoeK

door  midde l  van  dee lwaarnemingen van

inÍormatie ter onderbouwing van de bedragen

en ae toetictrt ingen in de jaarrekening Tevens

omvat een controle een beoordeling van de

"rá.a"f"g"t voor financiële verslaggeving die

Ë i i  r t " t  opm" ten  van de  jaar reken ing  z i in

a!o"pu", en van belangriike schattingen die

de directie van AEGON Investment

M"n"o"a"n, B.V. daarbij heeft gemaakt'

" t " - " ï "  " "n  " t  u lua t ie  van he t  a lgehe le  bee ld

Ju-n oe ja"rr"tening Wij zijn van mening dat

onze cántrole een deugdeli ike grondslag

vormt voor ons oordeel'

Oordeel
Wii ziin van oordeel dat de jaarrekening een

geirouw beeld geeft van de groofte en de

iamenste l l ing  van he t  vermogen op  31

0"""-u"|. zoós en van het resultaat over 2003

in àu".""n"t".-ing met in Nederland

a lgemeen aanvaarè  gronds lagen voor

fin-anciële verslaggeving en voldoet aan de

wetteli ike bepalingen inzake de iaarrekening
,Luf" ooo"no."n in Titel 9 BW2 en in de Wet

Toezicht Beleggingsinstell ingen'

Den Haag.  15  aPr i l  2004

Ernst & Young Accountants

1 2
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