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Upozornéni

Zadny Upis nelze provést pouze na zékladé finanéni zavérky. Ma-li byt Gpis povaZovan za pravoplatny, musi byt proveden na zékladé platného prospektu a
vytisku posledni vyro¢ni zpravy a nejnovéjsi pololetni zpravy, pokud byla mezitim publikovéna.

Prospekty, stanovy, vyrocni a pololetni zpravy jsou akcionariim k dispozici v depozitni bance a v sidle spole¢nosti a dale v mistnich pobockach v hlavnich
kontaktnich mistech zajistujicich klientsky servis uvedenych v této zpravé. Tyto informace mohou byt také zaslany komukoliv zdarma na vyzadani.

Informace obsazené v této zpravé hodnoti vyvoj minulych obdobi a nepredjimaji budouci vysledky.
Auditor (Réviseur d'entreprises agréé) ovéril pouze anglické znéni této vyro¢ni zpravy. Zprava auditora se proto vztahuje pouze na anglické znéni této zpravy;

znéni v ostatnich jazycich jsou vysledkem svédomitého prekladu. V pfipadé rozdild mezi anglickym znénim a jeho prekladem je vidy povaZovéno za zavazné
anglické znéni této zpravy.
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Zprava predstavenstva

Ekonomicky kontext

Ve Ctvrtém ctvrtleti 2017 pokracovalo zrychlovani globalniho rlistu a béhem poslednich tfi Ctvrtleti se rdst pohyboval lehce okolo horni
hranice svého rozpéti zaznamenaného od roku 2011. Soucasné se méni podkladové sloZeni ristu. Relativni vyznam spotiebitelskych vydajl
klesa a vétsim motorem ristu se stavaji investi¢ni vydaje, coz je vzhledem k jejich pfiznivému vlivu na rist produktivity pozitivni vyvoj. Rist
spotrebitelskych vydajl se pravdépodobné nezpomali nijak podstatné. Trhy prace jsou silné, spotrfebitelska dlivéra je vysoka a financni bilance
domacnosti ve vyspélém svété vypadaji zdravé. S optimismem véfime, Ze soucasna dynamika globalniho ristu se udrzi az do roku 2019.

V kratkodobém horizontu by rizika mohla dokonce mirné vzrlst. Tato rizika spocivaji ve vétsi nez ocekdvané reakci soukromého sektoru
Spojenych statd (USA) v oblasti vydaji na kombinaci fiskalniho uvolfiovani v disledku dariové reformy schvalené americkym kongresem na
konci roku 2017, deregulace v nékterych odvétvich a vysoké Urovné dlvéry firem a spotrebitel(l. Pfekvapivy rist ukazatel( ddvéry v eurozoné
naznacuje, Zze podkladova dynamika ristu je v regionu eura silnéjsi nez se plvodné predpokladalo. Tuto dynamiku stimuluje silna zpétna vazba
mezi rostoucimi pfijmy a vydaji, kterd je podpofena uvolnénymi finanénimi podminkami a pfiznivou nabidkou uvérl. S ohledem na
zadrZzovanou poptavku lze predpokladat, Ze tato dynamika se jesté dlouho udrZi. Ani omezeni na strané nabidky tuto dynamiku
pravdépodobné v dohledné dobé nezbrzdi. V Japonsku vitézstvi predsedy vlady Shinzo Abeho v fijnovych volbach znamen3, Ze vlada muze
nadale pokracovat v Ustavni reformé. Pokud jde o hospodarskou politiku, pokracovani ,,abenomiky” se zda byt zajisténo na dalsi ¢tyfi roky.
Mix politik je nadale mimoradné ptiznivy pro ,vysokotlakou ekonomiku”, kdy silnd poptavka vyvolava pozitivni reakci na strané nabidky.
Dynamika rdstu na rozvijejicich se trzich (Emerging Markets, EM) pohanéna ristem svétového obchodu a vSeobecnym rldstem Gvér(i na téchto
trzich zlOstava silnd. Pozitivni rlstova dynamika vsak mlzZe v pfistich mésicich ochabnout vzhledem ke stabilnimu narlstu ocekavani, ze
Federalni rezervni systém (Fed) zac¢ne od zafi zvySovat Urokové sazby, coz se neobejde bez dopadu na finan¢ni podminky na EM.

Globalni rist zacal po vice neZ jednoleté akceleraci vykazovat v prvnim Ctvrtleti 2018 znamky kulminace, ale zUstal nadale robustni. Surprise
index pro rozvinuté ekonomiky obratil dol(, a to predevsim diky Evropé. Primyslova produkce zaznamenala mirné zpomaleni, maloobchodni
trzby zacaly pocitovat dopad rostoucich cen ropy a celosvétovy cyklus kapitalovych nakladu (capex) zacal vykazovat znamky kulminace.

Po prosincovém schvaleni danové reformy, kterd zahrnovala vyrazné snizeni sazby dané z pfijmG pravnickych osob, se americky kongres v
unoru dohodl na zvySeni rozpoctovych vydaju, které by tak mohly v pristich dvou letech narlst zhruba o 300 miliard USD. Vzhledem k
predpokladanému nardstu vydaji americkych vladnich instituci jsme proto v Unoru zvysili progndzy riastu USA. Zvysili jsme také prognozy
rastu v eurozéné, a to ¢astecné s ohledem na dobré vysledky prizkumu i silna redlna data. V unoru doslo k mirnému poklesu nékterych
ukazatell prizkumu, jak se dalo ocekavat s ohledem na stabilizaci tempa hospodarské aktivity. Z fundamentalniho hlediska region profituje ze
soucinného efektu rlstu tfi typd investiéniho cyklu: zasob, kapitdlovych vydaji a stavebnictvi. Silny rlst by se diky tomuto efektu mél v
kratkodobém horizontu nadale udrZet. ZvySovani mezd, na kterém se v poloviné brezna dohodlo nékolik nejvétsich japonskych firem,
zpUsobilo narlst pochybnosti o tom, zda japonska centraini banka (BoJ) bude schopna dosahnout svého dvouprocentniho inflacniho cile.
Mezitim zacala japonska vlada pfipravovat zvyseni rozpoctovych vydajl v pfistim roce, které ma vyrovnat dopad planovaného celonarodniho
zvyseni dani z prodeje a zabranit zpomaleni ristu. Na EM pokracovaly klicové trendy poslednich nékolika ¢tvrtleti: ukazatele domaci poptavky
rostou, zatimco ukazatele souvisejici s vyvozem se zhorsuji nebo pfinejmensim dale neposiluji. Za timto vyvojem stoji trvalé oZiveni rlstu
Gvérh v regionu EM kromé Ciny, ktery v sougasnosti dosahuje 10.00%. Ekonomicka situace v Ciné zlistala spise dobra, s omezenym rizikem
vyrazného zpomaleni rdstu v kratkodobém horizontu a nadale klesajicim rizikem finan¢niho systému.

Duben probéhl ve znameni pokracujicich obchodnich spor@i mezi USA a Cinou a geopolitického napéti, zatimco v kvétnu dominovala exploze
politickych rizik v eurozéné. Vysledné oslabeni eura mélo vyrazny dopad na vykonnost rGznych tfid aktiv. Ze situace tézily predevsim akcie,
nemovitosti a komodity. Také vynosy z némeckych statnich dluhopist byly vystaveny tlaku nasledkem slabsich dat Indexu nakupnich
manazerd (PMI) v eurozdné a Ustupu investorl do bezpedi v reakci na politické vykyvy v Itélii. Jedinou tfidou aktiv, kterad zaostavala, byly
spready cennych papirli s pevnym vynosem. Zvlasté rizikovéjsi kategorie cennych papirl s vysokym vynosem a dluh EM byly vystaveny jesté
vétsimu tlaku. Zatimco politicky vyvoj v Italii zOstava nadale zdrojem nejistoty, nominace méné ,euroskeptického” ministra financi Giovanniho
Trie v kombinaci s neddvnymi prohlasenimi predstaviteld nové koalice, Ze vystup z eura nikdy nebyl soucasti jejich programu, by mohly
znamenat obrat k méné konfrontacnimu postoji v dobé, kdy v Bruselu zac¢ina rozpoctova debata. Pripomenme vsak, Ze program Hnuti péti
hvézd (M5S) i Ligy Severu (LN) ma stale daleko k dodrZzovani rozpoctovych pravidel Evropské unie (EU) a Brusel v minulosti v této otdzce
projevoval jen omezenou flexibilitu.
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Zprava predstavenstva (pokracovani)

Riziko rozsahlého globalniho poklesu od prvniho Ctvrtleti pokleslo, i kdyz jej stale nemizeme Uplné vyloudit. Po zverfejnéni vétsiny udajd o
rastu HDP (hruby domaci produkt) v prvnim ctvrtleti se ukazuje, Ze zpomaleni v prvnim ctvrtleti bylo soustfedéno hlavné do odvétvi zbozi.
Odolnost neobchodniho sektoru se odrazila v hodnoté indexu PMI sluzeb a silny rlist novych objednédvek v odvétvi sluzeb ukazuje na potencidl
jeho dalsiho posileni v budoucnu. To je dobra zprava, nebot neobchodni sektor predstavuje ve skute¢nosti 80.00% svétové ekonomiky. Pokud
jde o spotrebu v rozvinutych ekonomikach, je jasné, Ze jeji zpomaleni je vysledkem silného Ctvrtého Ctvrtleti, vysSich cen ropy a
idiosynkratickych faktord, jako jsou napfiklad meteorologické podminky a zkresleni idajd v disledku stavek. Ochabnuti spotfeby byla jasné
patrné ze zprav o HDP v USA, Evropé a Japonsku, ale dobrou zpravou je, Ze data zverejiovana s vyssi frekvenci naznaduji, ze v druhém ctvrtleti
by mohlo dojit ke zrychleni.

V Cervnu obavy z narUstajiciho obchodniho konfliktu mezi USA a jejich obchodnimi partnery ovladly hlavni titulky médii a zpGsobily narGst
volatility trhu. Komodity byly nejslabsi tfidou aktiv, a to i pfes stabilizaci cen ropy po zasedani Organizace zemi vyvazejicich ropu (OPEC). Akcie
celkové stagnovaly, ale vykazovaly velky rozdil mezi cyklickym sektorem a sektorem zaméfenym na vynos. Posledné jmenovany tézil ze
stabilnich az mirné nizsich vynosu statnich dluhopist a z nardstu averze k riziku v druhé poloviné mésice. To také prispélo k rdstu realitniho
sektoru, ktery se mezitim umistil na prvni pozici od zacatku roku. Spready cennych papir( s pevnym vynosem nadale bojuji s mimofadné
slabymi dluhopisy EM.

Politika eurozdny predstavuje dalsi hrozbu pro investicni prostredi. Je tieba pozorné sledovat vyvoj situace v Itdlii, kterou momentalné ridi
populisticka vlada. Jeji postoj k rozpo¢tovym pozadavkim eurozony je kliovy. Pokud se italska viada rozhodne pro konfrontaéni ptistup, dojde
k razantnimu narGstu volatility a k propadu vykonu italskych aktiv, o ¢emz svédd¢i fluktuace trhu z konce kvétna. Smiflivéjsi postoj by mohl vést
k obnoveni klidu. Rozhodujicim datem bude 20. zafi, kdy nova italska vlada predstavi svij rozpocet.

Rozvijejici se trhy se od poloviny druhého Ctvrtleti potykaji s fadou nepfiznivych faktord, které nejevi Zadné znamky oslabeni. Po ponékud
jestfabim rozhodnuti ¢ervnového zasedani FOMC (Federalniho vyboru pro otevieny trh) stéle sili oéekavani ristu urokovych sazeb Fedu. Cena
ropy se sice stabilizovala, ale jeji dalsi narudst by zvysil tlak na dovozce ropy a mél by silnéjsi dopad na inflacni oCekavani a vladni rozpocty.
Posileni amerického dolaru je pro EM rovnéz neptiznivym faktorem. Tyto tfi faktory nejsou nové, ale pfipojuji se k rostoucim obavam z
obchodni valky a k politické nejistoté v nékolika zemich a mohou tak zacit negativné ovliviiovat ekonomicka data a snizovat ocekavani vynosu
EM. Pocatecni znamky tohoto trendu se jiz projevily prudkym poklesem Surprise indexu EM.

Globalni ekonomika byla ve tfetim Ctvrtleti roku 2018 stdle ve fazi konsolidace. PrestoZe nerostla stejné rychle jako v poslednich letech, tempo
jejiho rlstu zlstalo na zdravé drovni. Podnikatelska a spotrebitelska dlivéra zlstala silna a rlst spottebitelskych vydaja zrychlil.

Jednim z potencidlnich protiproudd brzdicich globalni ekonomiku byla regionalni divergence rdstového tempa, kterd nasledovala po
synchronizovaném vzestupu v letech 2016 a 2017, kdy jsme byli svédky rozsdhlého oZiveni rlistu ziskd a podnikatelské dlivéry i relativné dobré
absorpce ekonomickych vykyvl EM. Americka ekonomika zaZivala mimofadny pfival energie v reakci na Trumpovy darnové ulevy, které
vstoupily v platnost v letosnim roce, zatimco rdst v eurozéné a Japonsku kratkodobé zpomalil. Zhodnoceni dolaru a rizika pro mezinarodni
obchod vytvorily na rozvijejicich se trzich nepfiznivé podminky pro kapitalové toky, coz mélo za nasledek mirné zpfisnéni financnich a
uvérovych podminek.

Spojené staty v prlibéhu prvnich tii Ctvrtleti 2018 uvalily ve tfech vinach cla na dovoz Cinskych produktl v celkové vysi 250 miliard USD.

V prvnich dvou vinach USA zavedly 25.00% dovozni cla na &inské vyrobky ve vysi 50 miliard dolard, na co? Cina odpovédéla uvalenim cel na
americké zboZi. Spojené staty v zaFi konflikt eskalovaly dal$im roziitenim cel na &inské zboZi v hodnoté 200 miliard USD. Cina zpoéatku
odpovédéla mirnéji a uvalila cla na americky dovoz ve vysi ,,pouhych” 60 miliard USD. Poté oznamila dalsi vydaje na infrastrukturu a snizeni
dovoznich cel na zbozi ostatnich obchodnich partnerd.

Americka ekonomika naddéle rostla vyrazné nad svym potencidlem. Rist ve tfetim Ctvrtleti byl podpofen silnou zpétnou vazbou mezi pfijmy a
vydaji jak v domacim, tak v podnikovém sektoru.

Sestimési¢ni trend mési¢niho piiriistku pracovnich mist se zvysil z piiblizné 175 tis. na za¢atku roku na cca 220 tis. v ¢ervenci. Americké firmy
navic neztratily chut ke kapitalovym vydajim. Investi¢ni zaméry firem se v rdznych regionalnich a narodnich prizkumech udrzovaly na
historicky vysokych udrovnich. | ptes urcitou volatilitu zlstala rlstova tendence zakdzek a dodavek hlavnich kapitalovych statkd relativné
solidni.
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Zprava predstavenstva (pokracovani)

Ménova politika

V listopadu 2017 prezident Donald Trump oznamil nominaci Jeroma Powella, ktery v ¢ele Fedu vystfidal Janet Yellenovou. Novy guvernér
Fedu, ktery od roku 2012 hlasoval ve prospéch vsech politickych rozhodnuti Fedu, pravdépodobné nebude proti jeho souasnému nastaveni
politik. Fed v souladu s ocekavanim oznamil, Ze v prosinci dojde k ¢tvrtprocentnimu zvyseni kliCovych sazeb. Evropska centralni banka (ECB) v
fijnu oznamila, Ze v obdobi od ledna do zafi 2018 zredukuje mésicni objem svého programu nakupu financénich aktiv z 60 miliard EUR na 30
miliard EUR. Otazka ukoncéeni programu vsak zUstala oteviena. Jeji prezident Mario Draghi na prosincovém zasedani prohlasil, Zze vzhledem k
silné cyklické dynamice a vyraznému sniZzeni nevyuZzitych kapacit stéle vice véri ve strednédoby navrat inflace k inflacnimu cili. Toto postupné
posileni davéry ve vyhled inflace bude hlavnim signdlem, ktery ECB vyuZije k ozndmeni pravdépodobného omezeni nakup Cistych aktiv na
nulu do konce roku 2018. Boj v pribéhu ctvrtého ctvrtleti ponechala svou ménovou politiku beze zmény. Po Fijnovém volebnim vitézstvi
prvniho ministra Abeho je pravdépodobné, Ze guvernérem BoJ bude znovu jmenovan Haruhiko Kuroda a centrdini banka tak bude v pfistich
nékolika letech pokracovat v akomodativni politice kontroly vynosové kfivky. V tydnu, ktery nasledoval po prosincovém zvyseni sazeb Fedu,
zménily sazby &tyfi centrdlni banky v regionu EM. Cina zvysila Urokovou sazbu z operaci na volném trhu i sazbu svého stfednédobého
Uvérového nastroje o 5 bazickych bodd. Rusko uvolnilo svou ménovou politiku o 50 bazickych bodl v reakci na ortodoxnéjsi spravu devizovych
prostfedkd a kurz( i na pfiznivou inflaci. Turecko zvysilo klicové sazby o 50 bazickych bodu, nebot turecka ekonomika je zjevné prehfata.
Mexiko zvysilo sazby o 25 bazickych bodd vzhledem k opétovnému ristu inflace.

Inflace zlstala v prvnim C¢tvrtleti 2018 utlumend, coz umoznilo tfem velkym centralnim bankam - americkému Fedu, ECB a BoJ - zachovat
postupny pristup k opousténi mimoradnych nastroji ménové politiky, které uplatriovaly béhem pokrizové dekady. Americky Fed na svém
bfeznovém zasedani zvysil sazby o 25 bazickych bodd na cilové pasmo 1.50-1.75%. Z tiskového komuniké vyplyva, Ze centralni banka hodnoti
ekonomicky vyhled i nadale pozitivné. Pfedpovédi ristu byly revidovany smérem nahoru, zatimco progndza inflace na rok 2020 se zvysila z
2.00% na 2.10%. Tato mal3, ale vyznamna zména znamend, Ze Fed nyni mifi inflaci o néco vyse, nei je jeji dosavadni cil, coz posiluje
argumenty ve prospéch dalsiho ristu sazeb. ECB, ktera v lednu sniZila své mési¢ni nakupy aktiv z 60 miliard EUR na 30 miliard EUR, by méla v
obdobi od zafi do prosince uplatiiovat jejich pozvolné snizovani na nulu a v prvni poloviné roku 2019 pfistoupit k prvnimu zvyseni sazeb. Rizika
jsou naklonéna smérem k pozdéjsimu zvySovani sazeb, k némuz by doslo v ptipadé, Ze vyvoj inflace by nebyl v souladu s ocekdvanim. V tomto
ohledu se ECB oteviené zabyvd myslenkou, Ze vysoka mira expanze by mohla posunout rist nabidky na trvale vyssi Uroven. Pokud se tak
stane, umozni to zmirnit proinflaéni dusledky silného ristu poptavky. Ocekava se, Zze BoJ bude v roce 2018 udrzovat status quo ménové
politiky a k prvnimu zvyseni cile vynosu desetiletych dluhopist pFistoupi v prvni poloviné roku 2019. Rizika jsou naklonéna smérem k odkladu
tohoto zvyseni, k némuz by doslo v pfipadé, Ze by neddvné zhodnoceni jenu mélo trvalejsi negativni dopad na podnikatelskou dlvéru. Takovy
vyvoj by mohl zmirnit tempo rlstu zakladnich mezd a jadrové inflace. Vyvoj inflace v EM zlstava na stabilnéjsi Urovni nez v poslednich
desetiletich, a to i pres vyrazné zrychleni rlstu za posledni dva roky. To pomaha centralnim bankam EM zachovdvat akomodativni postoj
meénovych politik. Rusko, Brazilie a Jihoafricka republika v prvnim ctvrtleti sniZily klicové urokové sazby. V soucasné dobé je vice centralnich
bank EM, které snizuji urokové sazby, nez bank, které je zvysuiji.

Opétné posilovani dolaru v dubnu a kvétnu Ize velmi pravdépodobné vysvétlit obratem relativni dynamiky ekonomického rlstu ve prospéch
Spojenych statl v kombinaci s pokracujicim ristem vynost americkych statnich dluhopisd, nebot Fed ma vétsi jistotu, Ze mize pokracovat v
tempu zvySovani urokovych sazeb jednou za Ctvrtleti.

Tento trend Uzce souvisi s vétsi divergenci ménovych politik a s potencidlem dalsiho rlstu cen ropy, ktery tento kfizovy trend posiluje. Jednim
z nejdulezitéjsich faktord, ktery stoji za postupem USA do Cela relativni dynamiky ekonomického rdstu, je velmi prekvapiva zména postoje k
fiskalni politice, v jejimz disledku by se rozpoctovy deficit mohl zdvojnasobit z 2.50% HDP na néco malo prfes 5.00%. Pfed timto silné
dynamizujicim fiskalnim Sokem se ekonomika Spojenych statli zdala pohybovat po sestupné trajektorii k potencialnimu ristu a k mire
nezaméstnanosti, ktera byla jen mirné pod Fedem odhadovanou mirou pfirozené nezaméstnanosti (tj. nezaméstnanosti neakcelerujici inflaci,
tzv. NAIRU). Nasledkem fiskalniho Soku se riziko vyrazného prekroceni NAIRU podstatné zvysilo. Neni zcela jasné, nakolik to bude ,Spatné”,
protoze nevime, kde se ve skuteénosti nachazi bod plné zaméstnanosti. Proto, i kdyZ to vSe neni pro Fed divodem k urychleni tempa rudstu
sazeb, je to dlivod predpokladat, Zze konec¢nd urokova sazba bude vyssi, nez se plvodné ocekavalo.




Vyrocni zprava a auditované financni vykazy NN (L) PATRIMONIAL
za rok uzavieny k 30. zaf#i 2018

Zprava predstavenstva (pokracovani)

Pro ECB a BoJ se situace také zménila, ale jinym zplGsobem. Zpomaleni rlistu v obou regionech na tom ma jen ¢astecny podil, protoze obé
centralni banky jsou i naddle presvédceny, Ze zpomaleni je zplsobeno prfechodnymi faktory. Pfesto tento kratkodoby propad rlstu
pravdépodobné diraznéji upozornil ECB i BoJ, Ze jiz nemaji kam ustupovat a Ze v pfipadé hlubsiho a trvalejsiho poklesu jim zbyva jen malo
munice. Za této situace je mozné, Ze si obé centrdlni banky zfetelnéji uvédomily, Ze by bylo mensim zlem, kdyby zachovaly nestandardné
uvolnénou politiku déle nez je tfeba. Ke vSiemu jesté neddvné Udaje o jadrové inflaci v obou ekonomikach ponékud zklamaly, pfestoze rist
mezd vykazuje jisté znamky zlepSeni. Inflaéni ocekdvani, kterd se drzi pod inflacnim cilem a jsou odolnéjsi, nez se obecné predpoklada, jsou
jasnym kandidatem na vysvétleni této situace. ECB se proto snaZi co nejvice odloZit rozhodnuti ohledné kvantitativniho uvolfiovani (QE), aby
tak co nejdéle zachovala vnitfni hodnotu volby.

ECB bude ve ¢tvrtém Ctvrtleti redukovat program kvantitativniho uvolfiovani na nulu, ale soucasné zavedla pro nacasovani prvniho zvyseni
sazeb tzv. forward guidance, tedy transparentni komunikaci ohledné vyvoje ménové politiky v zavislosti na ¢ase a situaci. Stale povazujeme
tento krok za jestrabi posun v reakéni funkci ECB. Existuje riziko, Ze to centrdlni bance bude branit v plnéni jejiho mandatu v oblasti cenové
stability. ECB uvedla, Ze do léta pfistiho roku nebude zvySovat sazby.

Fed v souladu s ocekavanim oznamil, ze v ¢ervnu dojde k ¢tvrtprocentnimu zvyseni klicovych sazeb. Fed zaujal ponékud vice jestfabi postoj a
zvysil medidn Urokovych sazeb na Ctyfi zvySeni v letoSnim roce a tfi zvySeni v pfiStim roce, coz bylo v souladu s nasim vlastnim ocekavanim.
Riziko neocekavaného zptisnéni ménovych politik v rozvinutych ekonomikach povazujeme za nizké.

Ve tretim Ctvrtleti zlstala americka Fed zcela zaméfend na domaci ekonomiku, kterd byla pod vlivem Trumpovych dariovych ulev. Finanéni
podminky zlUstaly akomodativni. Fed na svém zéfijovém zasedani zvysil Urokové sazby a ponechal beze zmény své plany na postupné
zpfisfovani ménové politiky, nebot predpoklada, ze ekonomiku USA ¢ekaji nejméné t¥i roky ristu.

Trhy cennych papird s pevhym vynosem

Ve Ctvrtém cCtvrtleti roku 2017 byla volatilita na trzich statnich dluhopist jadrovych zemi relativné nizka. Celkové vynosy dluhopist ve ¢tvrtém
Ctvrtleti nezaznamenaly zadné vyznamné pohyby, s vyjimkou vynosu dvouletych americkych dluhopist, ktery se vyrazné zvysil v souvislosti s
ocekavanim, Ze Fed zvysi Urokové sazby. Pokud jde o vynosy z desetiletych dluhopis(, spread mezi vynosy americkych a némeckych dluhopist
se rozsifil. Vynosy americkych dluhopis ponékud vzrostly pod vlivem silnych ekonomickych daji a pokroku dariové reformy v USA. Naproti
tomu vynos némeckych statnich dluhopisG poklesl, a to navzdory nadale silnému makroekonomickému prostfedi v eurozéné. Hlavnim
dlvodem nizsiho vynosu némeckych bundu byla holubici rétorika ECB, ktera poslala doll i vynosy dluhopist perifernich zemi eurozény.

Na kratkém konci vynosové krivky se také zvysil rozdil mezi vynosy americkych a némeckych statnich dluhopist. Zejména vynos z dvouletych
americkych dluhopist ponékud vzrostl v disledku rostoucich ocekavani, Ze Fed pristoupi ke zvySeni sazeb. To pfispélo ke zplosténi americké
vynosové kfivky, o které se zaslouZzil pfedevsim jeji kratky konec, zatimco vynos desetiletych dluhopisti se pohyboval mirné pod Grovni z konce
roku 2016. Vynos dvouletych némeckych dluhopist zlistava na negativnim tzemi, zejména proto, Ze zvyseni sazeb ECB se neocCekava dfive nez
v roce 2019. Také némeckd kfivka ponékud zplostéla, protoze mirné klesl vynos z desetiletych dluhopist. Uvéry investi¢niho stupné
(investment grade, 1G) prodélaly silné Ctvrtleti; jejich spready se zuzily, jelikoz makroekonomicka data a prohlaseni politikd a tvarch politik
vyvolala nadéji na silnéjsi rlst na pozadi dariovych reforem v USA a na pokracovani volné ménové politiky pfi absenci obav z inflace. To vedlo k
zUzeni spreadd evropskych Uvérd na nejnizsi Uroven za vice nez 10 let. Globalni Uvéry s vysokym vynosem vykazaly pozitivni ¢tvrtleti, i kdyz
méné vyrazné neZ Uvéry IG. Americkd danova reforma a narGst cen ropy v disledku rozsifeni dohody mezi OPEC a dalSimi zemémi
produkujicimi ropu podporovaly trh Gvérd s vysokym vynosem. T¥ida aktiv dluhu EM zaZila mirné pozitivni ¢tvrtleti z hlediska celkové
navratnosti. Pritok kapitalu do tfidy aktiv dluhu EM zUstal relativné silny a v listopadu dosahl objemu 100 mld. USD.
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Po vyrazném rudstu vynost statnich dluhopist v lednu 2018 a jisté konsolidaci v Unoru doslo v bfeznu k jejich vseobecnému poklesu. Vynos
americkych desetiletych dluhopist se v prvnim ¢tvrtleti vyrazné zvysil. Vynos Treasury vzrostl z 2.41% na zacatku roku na 2.95% 21. Unora a
poté opét klesl. Vynos némeckych desetiletych dluhopist také prudce vzrostl v lednu a v poloviné Unora dosahl vrcholu kolem 0.72%, poté ale
opét klesl na 0.49%. V dlsledku toho se spready mezi desetiletymi vynosy v USA a Némecku dale roz3ifily na 225 bazickych bodd, tedy na
uroven zaznamenanou naposledy na konci roku 2016. Na kratkém konci kfivky se rozsitil spread mezi americkymi a némeckymi dluhopisy.
Rozdil mezi vynosy némeckych a americkych dvouletych dluhopisii se do 20. bfezna zvysil na 293 bazickych bodl, tedy na hodnotu
zaznamenanou naposledy v roce 1989. Vynos z americkych dvouletych dluhopisti pokracoval ve svém solidnim rlstu, ktery zahdjil v zari 2017
pod vlivem oéekavani vyssich Grokovych sazeb Fed. V ddsledku toho pokracovalo zplostovani americké vynosové k¥ivky. Uvérové trhy zahajily
rok raketovym nastupem. V lednu doslo k dal$imu zGzZeni spreadd, pfesto, Ze valuace byly napjaté. Prostfedi se zménilo az v Unoru, ktery zacal
vyprodejem na akciovych trzich. Zpoéatku se trhy spreadd zdaly pomérné odolné ve srovnani s trhy akcii, na kterych prudce vzrostla volatilita.
Rozsifovani spreadl pokracovalo i v bfeznu, zejména v Uvérech investi¢niho stupné. Koncem brezna byly lednové zisky ve vétsiné kategorii
spreadl vymazéany. Dluh EM prokazal odolnost, a to navzdory vzrlstu trzni nervozity na konci prvniho Ctvrtleti. Vynosy z dluhopisd v lokalni
méné se prilis nezménily, zatimco spready v dolarovém vyjadieni se rozsifily priblizné o 20 bazickych bod.

V dubnu vedl| pokracujici nardst cen ropy a smiflivy tén klicového projevu cinského prezidenta Xi Jinpinga na vyro¢nim zasedani asijského féra
Boao k obnoveni rdstu vynost americkych dluhopisG. Desetileté dluhopisy USA v poslednim dubnovém tydnu opét vzrostly o vice nez 3%, i
presto, Ze Udaje o divére a ekonomické aktivité vykazaly jasné znamky obratu. Zvyseni vynost mlze byt jednim z dvod(, pro¢ se rizikova
aktiva v druhé poloviné mésice ocitla znovu pod tlakem. Celkové vynosy statnich dluhopist jadrovych zemi eurozény rostly v zavésu za
americkymi statnimi dluhopisy, které zakoncily mésic na urovni 2.95% (+21 bazickych bodd). Vynosy némeckych bundl vzrostly na 0.56%
(+6 bazickych bodd). Urokovy diferencial mezi desetiletymi americkymi a desetiletymi némeckymi dluhopisy se v dubnu pohyboval na
historickych maximech a skoncil na 2.40%, tedy nad predchozim maximem z prosince roku 2016 po zvoleni Donalda Trumpa. Vykonnost
dluhopist perifernich zemi eurozdny byla smiSena; spready spanélskych dluhopist se rozsifily o 5 bazickych bod( na 0.72%, zatimco spready
italskych dluhopist se zuZily o 6 bazickych bod( na 1.23%. Americka vynosova kfivka se i nadale zplostovala, zatimco kfivka v eurozéné v
prabéhu mésice naopak zestrméla. Vynosy na hranici rentability v obou regionech vzrostly, v USA vsak vyraznéji nez v eurozoné.

Spready uvérovych trhd - méreno vici Libor OAS - se zUZily jen nepatrné; Gvéry investi¢niho stupné témér stagnovaly (-1 bazicky bod) a Gvéry
s vysokym vynosem se zUZily o néco vice (-15 bazickych bod() jak v USA, tak v eurozéné. Je tieba poznamenat, Ze spread Libor-OIS zkorigoval
ze svého maxima 60 bazickych bodi na konci brezna, ale zlstava stale na vysoké tGrovni 53 bazickych bod(.

Prostiedi rizikové averze v kvétnu zpUlsobilo, Ze Uvérové trhy podavaly opét slabé vykony. Ve vsech kategoriich spreadd doslo k rozsifeni,
ackoli to bylo zpocatku vyraznéjsi u dluhu EM, ale pozdéji i v rozvinutych ekonomikach. Celkové jsme od Unora pozorovali ve vSech kategoriich
spreadl trend rozsifeni. Vynosy desetiletych americkych statnich dluhopis(i skonéily mésic na uUrovni 2.86% (-9 bazickych bodl). Vynosy
némeckych desetiletych bundd klesly na 0.34% (-22 bazickych bodt). Vysledkem bylo, Ze Grokovy diferencial mezi americkymi desetiletymi
dluhopisy a némeckymi desetiletymi dluhopisy dosahl v kvétnu novych vrchold a skoncil na 2.52%. Pokud jde o periferni zemé eurozoény,
spready italskych desetiletych dluhopist se meziro¢né rozsitily o 122 bazickych bodl na 2.45% (k 29. kvétnu obchodovaly nad Urovni 3.20%).
Vynosové kfivky v USA i v eurozoné se nadale zplostovaly. Vynosy na hranici rentability klesly v obou regionech, v USA vsak vyraznéji nez v
eurozdné. Spready Uvérovych trhi - méreno vici Libor OAS - se béhem mésice rozsifily, a to zejména v eurozéné. Spready uvérl investi¢niho
stupné a uvérl s vysokym vynosem vyjadienych v euro se rozsifily v prvnim pfipadé o 28 bazickych bodd a ve druhém o 78 bazickych boda.

V dolarovém vyjadreni to bylo +7 bazickych bod a +34 bazickych bod.

V poslednich dvou kvétnovych tydnech doslo k explozi politického rizika v eurozéné v souvislosti s formovanim italské vlady, které vedlo k
masivnimu vyprodeji italskych dluhopist. Naopak americké statni dluhopisy a ve vétsim rozsahu i némecké bundy tézily z odtoku investi¢niho
kapitalu do bezpecnych pfistavi. Smér toku se ponékud obratil po smiflivéjsich prohlasenich italskych politikd. Pozdéji v ¢ervnu viak eskalace
obchodniho napéti ptispéla k SirSimu riziku, ¢imz se opét zvysily vynosy z dluhopisd.

Vynosovy diferencial mezi americkymi a némeckymi desetiletymi dluhopisy nadéle vzristal a na konci ¢ervna dosahl 2.55%, tedy Urovné, kterd
je blizko jeho tricetiletého maxima. Tento spread se pravdépodobné v dohledné dobé nezuzi, protoze stale vidime vétsi dynamiku ménové
normalizace u Fedu nez u ECB.
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Béhem tretiho Ctvrtleti 2018 se vétsina dluhopist rozvinutych ekonomik obchodovala v relativné tzkém pasmu. Vzhledem k tomu, Ze hlavni
titulky medii naddle ovladala témata jako Brexit, obchodni valka, italsky rozpocet a nékteré rozvijejici se trhy, to bylo pozoruhodné. Relativni
klid byl pravdépodobné zplsoben skutecnosti, ze trh jiz do svych cen zahrnul mnohé z téchto vlivli, takZze nebylo snadné jej prekvapit.
Pomohlo také to, Ze zpomaleni ekonomiky Spojenych statli a eurozény z prvni poloviny letosniho roku se zdalo byt u konce. Ekonomiky stale
rostou zdravym tempem. Trhy prace nadale sili a vyvoj inflace se zda uspokojivy. Tento ekonomicky kontext ma na financéni trhy uklidnujici
vliv.

Vynosy desetiletych némeckych statnich dluhopist se v pribéhu ctvrtleti pohybovaly v rozmezi 0.30% a 0.55%. Tyto velmi nizké trovné lze
vysvétlit predevsim pokracujici volnou ménovou politikou a Utékem investort ke kvalité zplsobenym celou fadou (geo)politickych obav.
Vynosy z némeckych desetiletych statnich dluhopis zakoncily vzristem o 17 bazickych bodd a posunuly se tak ze spodni hranice k horni
hranici pasma. Némecka vynosova krivka zUstala v pribéhu Ctvrtleti viceméné nezménéna. Spready vynos( italskych dluhopisd (oproti
némeckym dluhopisiim) byly nadale volatilni, protoZe nova italska vlada zacala pracovat na svém rozpoctu pro pristi rok. Tyto spready se vsak
v pribéhu ¢tvrtleti vyrazné nezmeénily, nebot trh ¢ekal na rozpoctovy plan (oéekdvany v prvnich Fijnovych tydnech). Zajimavé je, Ze spready
ostatnich perifernich zemi nebyly volatilitou italskych spreadl nijak ovlivnény a v pribéhu celého ctvrtleti zGstaly relativné stabilni.

To naznacuje, Ze trhy jiz nevnimaji italsky politicky vyvoj jako hrozbu pro jednotnou evropskou ménu, ale pouze jako riziko Uvérové bonity
Itélie.

Vynosy desetiletych americkych statnich dluhopisd se nadale pohybovaly v pomérné Gzkém pasmu, ve kterém se obchodovaly od poloviny
unora. Ve tfetim ctvrtleti byly zcela v souladu s vyvojem némeckych statnich dluhopis(, coz mélo za nasledek, Ze vynosy ze spreadd mezi
némeckymi a americkymi desetiletymi dluhopisy v poslednich tfech mésicich témér stagnovaly. Vynosova kfivka americkych dluhopist zGstala
v prabéhu Ctvrtleti viceméné nezménéna.

Akciové trhy

Akciové rally zaznamenané po letnim obdobi pokracovalo i ve ¢tvrtém Ctvrtleti 2017, nebot fundamentalni pozadi zUstalo silné. Globdlni akcie
v fijnu vzrostly, v listopadu poskocily jen mirné, ale v prosinci opét pokracovaly v rlstu. Index MSCI World ve ¢tvrtém ctvrtleti celkové vzrostl o
4.00% v eurovém vyjadreni. Dopad ménovych pohybd na vynosy akcii byl méné hluboky nez v predchozich ¢Etvrtletich. Euro posililo proti
americkému dolaru o 1.60%, poté, co ve druhém cCtvrtleti vzrostlo o 6.60% a ve tfetim cCtvrtleti o 5.00%. K rdstu akciového trhu prispél
obnoveny zajem o rlstové investice. Rozvijejici se trhy oZivily a zlstaly zdaleka nejvykonnéjsim regionem. Japonsko profitovalo z vysledku
voleb. Cyklické sektory jako sektor informacnich technologii (IT) a sektor zbytného spotifebniho zboZi a sluzeb patfily mezi nejvykonnéjsi,
pficemz pozoruhodny byl obrat ve vykonu IT i nadprdmeérny vykon telekomunikaci a spotfebniho zboZi, zejména v listopadu a prosinci.

Za touto sektorovou rotaci stal pravdépodobné positioning a vybirani zisk(, ale i zpravy o planované americké dariové reformé. Dariova
reforma prospéje spiSe domacim odvétvim, jako jsou telekomunikace a maloobchod, nez odvétvim zaméfenym vice na zahranic¢ni obchod,
jako jsou technologie. SniZzeni centralni sazby dané z prijmud pravnickych osob na 21.00% by zvysilo zisky Spojenych statl o deset procentnich
bodl v roce 2018 pfi jinak nezménénych podminkach.

Prvni ¢tvrtleti roku 2018 mozna znamenalo zac¢atek nového investi¢niho rezimu na akciovych trzich. Korekce na zacatku Unora byla zpisobena
pfedevsim technickymi faktory, nebot byla do znaéné miry vyvolanad vystupem investorG z nékterych preplnénych pozic a nikoli
prehodnocenim fundamentu. Pfesto nemudzZeme ignorovat narGst (redlnych) vynost dluhopist zplsobenych americkou (Spatné nacasovanou)
expanzivni fiskalni politikou, vétsim zamérenim na inflacni ukazatele a jemnymi posuny v rétorice centraini banky. Kromé toho hospodarska
data v rozvinutych ekonomikach zacala mit problém s prekonavanim stdle optimistictéjSich ocCekavani, prestoZe absolutni uUroven
makroekonomickych dat stéle ukazuje na silny ekonomicky rist. Také globalni dynamika firemnich zisk( zacala klesat poté, co dosahla svého
dvouletého maxima. Trzni sentiment navic utrpél v bfeznu dalsi Uder v podobé rizika obchodniho protekcionismu, kterého se po volbé
Donalda Trumpa v listopadu 2016 mnozi obavali. Obchodni napéti mezi USA a jeho obchodnimi partnery vzrostlo v bfeznu, kdy Trump oznamil
zavedeni dovoznich cel na ocel a hlinik. Pro cyklické sektory to byla $patné zprava, zejména s ohledem na to, Zze béhem poslednich 18 mésicu
byly tahouny trhu. Cyklické akcie v lednu a Unoru obnovili svou relativni nadvykonnost oproti defenzivnim tituliim, ale v bfeznu uz byla tato
situace méné vyrazna. Béhem prvniho Ctvrtleti se jim nicméné podafilo umistit mezi nejvykonnéjSimi sektory. Z hlediska regionalniho srovnani
akcie EM opét prekonaly své protéjsky z rozvinutych ekonomik.
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NN (L) PATRIMONIAL Vyrocni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavieny k 30. za¥i 2018

Zprava predstavenstva (pokracovani)

Globalni akcie se v dubnu opét zotavily. Silné byly zvlasté evropské trhy. K jich vykonu jednoznacné prispél silny americky dolar, ale také
dobré firemni zisky a zmirnéné vnimani politickych rizik. Rozvijejici se trhy zaostavaly, nebot podléhaly negativnim vlivim zpevnéni
amerického dolaru, rostoucich ocekavani vyssich Grokovych sazeb Fedu a zvysené ceny ropy. Ze sektorového hlediska podal zdaleka nejlepsi
vykon energeticky sektor. To vSak neni nijak prekvapivé s ohledem na nardst ceny ropy, ktera podporuje ziskovost odvétvi. Jednim ze
zajimavych zjisténi bylo i oZiveni bond-proxy sektor( jako telekomunikaci, utilit a nemovitosti, navzdory rostoucim vynostiim dluhopisd.

Na druhou stranu finanéni tituly zaostavaly bez ohledu na silné hospodafské vysledky a rist dluhopisovych vynos. Jednim z divodu je vysoky
positioning a zplosténi americké vynosové krivky. Vysoky positioning je také nejpravdépodobnéjsSim vysvétlenim pro nedostatecnou
vykonnost odvétvi technologii. V pribéhu mésice hodnota prekonala rlist a akcie velkych kapitalizaci vykazaly mirné lepsi vysledky nez akcie
malych kapitalizaci. Rozdily byly vsak omezené.

V kvétnu vynikaly dva regiony: USA a Spojené kralovstvi. Posledné jmenované mélo prospéch ze silného amerického dolaru a vyssich cen ropy
a kovl. Rozvijejici se trhy podaly celkové slaby vykon, nebot je tahl ke dnu silny dolar a vy$si ceny ropy spolu s prudkym poklesem na
brazilském trhu. Akcie eurozény byly rovnéz slabé pod vlivem politické nejistoty v Italii. VSechna odvétvi kromé telekomunikaci uzavrela
meésic v zelenych Cislech. Cyklické tituly pfekonaly defenzivni, coZ bylo zplsobeno oZivenim v sektorech zasob IT a komodit disledkem vyssich
cen ropy a primyslovych kovd. Finanéni tituly zaZily tézky mésic, kdy se ocitly pod tlakem nizsich vynosG dluhopisi a obav ohledné
politického vyvoje v Italii.

V Cervnu obavy z narUstajiciho obchodniho konfliktu mezi USA a jejich obchodnimi partnery ovladly hlavni titulky médii a zpGsobily nardst
volatility trhu. Akcie celkové stagnovaly, ale vykazovaly velky rozdil mezi cyklickym sektorem a sektorem zaméfenym na vynos. Posledné
jmenovany tézil ze stabilnich az mirné nizsich vynosu statnich dluhopist a z narlstu averze k riziku v druhé poloviné mésice. To také prispélo
k vykonu realitniho sektoru.

Z regionalniho pohledu byly nejslabsi EM, které celily pretrvavajicim negativnim vlivim, jako byl silnéjsi americky dolar, vysoké ceny ropy,
agresivné;jsi postoj Fedu, obavy z obchodni valky i nékterym dalSim specificky regionalnim faktordm. Americky trh byl odolné;jsi, protoze v
soucCasném nejistém prostfedi je povazovan za bezpecné Gtocisté. Vyvoj cyklickych sektord, které doplacely na obavy z obchodni vélky a
averzi vudi riziku, se zfetelné lisil od vyvoje defenzivnich sektort. Nejlépe si vedly sektory utilit a spotfebniho zboZi, pficemz sektor zbytného
spotfebniho zboZi a sluzeb, ktery zahrnuje i datova uloZisté médii, podal rovnéz velmi dobry vykon. Finan¢ni tituly nadale bojovaly s nizsimi
vynosy dluhopis(i a zplostovanim vynosové kfivky.

ZlepSujici se firemni fundamenty v €ervenci pfevazily nad obchodnim napétim. Po nékolika Ctvrtletich nejsilnéjSi hospodarska sezdona v USA
silné stimulovala akcie, které v prlbéhu mésice vzrostly o vice nez 3.00%. Srovname-li jednotlivé regiony, USA a eurozéna podaly
nadprimeérné vykony, zatimco Japonsko a EM zaostdvaly. Ve druhé poloviné mésice viak na EM doslo k obratu, za kterym staly zpravy o
akomodativnich opatienich Ciny, jejichz cilem bylo zmirnit dopady obchodnich sankci na ekonomicky rast. Zeslably také nékteré z dal3ich
negativnich faktorl, kterym EM Celily. Americky dolar stabilizoval, ropa klesla a trh stéle vice zahrnoval do cen ocekavani vyvoje ménové
politiky Fedu. Trh USA koncem mésice utrpél také oslabenim technologického sektoru, ke kterému doslo nasledkem série ziskovych varovani.
Vsechny sektory béhem mésice vzrostly. Nejméné rostly komoditni sektory, a to nasledkem poklesu cen cyklickych komodit. Zmirfiovani
obchodniho napéti a akomodativni opatieni Ciny tento trend koncem &ervence zvrétily. Obzvlaété pozoruhodna byla sila finanéniho sektoru
na pozadi vyssich vynos( dluhopist a mirného zestrméni americké vynosové kFivky.

| pfes nardst volatility v poloviné mésice, za kterym stal vyvoj EM, si rlstova aktiva vedla v srpnu velmi dobfe. Akcie a nemovitosti vzrostly o
vice neZ 1.00%, coz potvrdilo jejich status nejvykonnéjsi tfidy aktiv od pocatku roku. Motorem tohoto ristu byl konec silné ziskové sezény a
dojem investor(, Ze obchodni rizika se mohou vyvinout kterymkoli smérem. Silny vykon akcii se vsak tykal pouze amerického trhu. Japonsku
sice pomohl silnéjsi jen, ale rustova kfivka akcii zGstala plocha. Rozvijejici se trhy byly slabé vzhledem k obavam z rozsifeni ekonomické
,nakazy” z Turecka a Argentiny. Nadprdmérna vykonnost USA mUzZe byt pfitena jejich statusu relativné bezpecného utocisté (v disledku
rastu jejich HDP a ziskd i jejich omezené obchodni zranitelnosti) a jejich vysoké expozici v robustnim technologickém sektoru. Sektorova
vykonnost vykazovala vyrazné rozdily. Svym vykonem vyrazné vynikl technologicky sektor, zatimco komoditni sektory zakoncily mésic v
cervenych Cislech. Vyrazné rozdily byly i mezi defenzivnimi sektory, kde tzv. bond-proxies a sektor spotfebniho zbozZi silné zaostaly za
zdravotnictvim. Financ¢ni sektor stahoval dold pokles dluhopisovych vynosl. Tlak na tento sektor byl obzvlasté silny v Evropé, kde ECB
vyjadrila obavy z expozice nékolika bank v Turecku.
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Vyrocni zprava a auditované financni vykazy NN (L) PATRIMONIAL
za rok uzavieny k 30. zaf#i 2018

Zprava predstavenstva (pokracovani)

V zafi jsme zaznamenali velky posun ve vykonech z regiondlniho hlediska. Na rozdil od pfedchozich mésict uz USA nebylo jedinym tahounem
rdstu. Ve druhé poloviné tohoto mésice se v ¢ele pelotonu ocitly i dalsi trhy. Obzvlast dobfe se dafilo rozvijejicim se trhiim, kterym pomohly
slabnouci obavy z obchodni valky, ale i rist cen prdmyslovych komodit a oZiveni silné znehodnocenych mén, jako turecké liry a brazilského
redlu. Japonsko, Spojené kralovstvi a eurozéna zpocatku tézily ze zvySeného zajmu o cyklické sektory a Spojené kralovstvi navic profitovalo z
rastu cen komodit. Obavy ohledné italského rozpocétu oslabovaly akcie eurozény a vedly k jejich masivnimu vyprodeji v posledni obchodni
den ctvrtleti. Sektorova vykonnost vykazovala vyrazné rozdily, ale v opaéném gardu nez v minulych mésicich. Komoditnim sektorlim se dafilo
velmi dobfe diky rlstu cen ropy a kovl, zatimco sektor IT zaostaval. Verejné sluzby a nemovitosti utrpély nartstem dluhopisovych vynosu.
Nedostatec¢nou vykonnost financnich trhi Ize vysvétlit riziky spojenymi s EM a Italii i zplosténim americké vynosové kfivky. Z defenzivnich
sektorll se dobfe dafilo zdravotnictvi a telekomunikacim, zatimco sektor spotfebniho zboZi podal nedostateény vykon.

Vyhled

Dominantnim trZznim rizikem zUstava eskalace rétoriky ohledné dovoznich cel mezi USA a jeho hlavnimi obchodnimi partnery. Soucasné se
obchodni rizika mohou vyvinout jednim i druhym smérem, jak jsme vidéli v ¢ervenci po setkani Donalda Trumpa s predsedou Evropské
komise Jean-Claude Junckerem a znovu v srpnu, kdy USA sjednalo predbéznou dohodu s Mexikem nahrazujici Severoamerickou dohodu o
volném obchodu (,,NAFTA).

Primy dopad stavajicich opatfeni na vyhlidky rdstu je zatim omezeny, ale jejich nepfimy dopad na podnikatelskou ddvéru a finanéni podminky
by mohl napéchat vice skod. OhroZzeny by mohly byt i globalni dodavatelské fetézce. Zatim neexistuji Zadné dikazy, Ze se tak jiz déje.

V eurozoné je tfeba dlkladné sledovat vyvoj rozpoctu Itdlie. Pfedvolebni sliby Italské vladni koalice jsou v zasadnim rozporu s rozpoctovymi
pravidly EU. Revize ruUstu italského HDP smérem dolll jesté vic omezuje prostor pro fiskalni expanzi. Trh presto zaujal k této otdzce pozitivni
postoj a spoléha na to, Ze italska vlada sestavi rozpocet, ktery bude predstavovat kompromis mezi obéma stranami. Italska aktiva zazila v zafi
silné oZiveni.

V USA rostla horecka vyvolana kongresovymi volbami. Akcie vSak po kongresovych volbach podavaly vykony na historickych maximech, a to
bez ohledu na jejich vysledek, coZ souviselo predevsim s odstranénim nejistoty. Makroekonomické a firemni fundamenty hraji v kazdém
pripadé duleZitéjsi roli. Pfed volbami lze ocekavat vétsi volatilitu trh.

V Japonsku by znovuzvoleni predsedy vlady Shinzo Abeho za lidra Liberalni demokratické strany (LDP) a obnoveni mandatu guvernéra Bo)
Haruhika Kurody mélo zarucit politickou a monetarni stabilitu, kterd mdze naopak chybét nékterym dalsim rozvinutym ekonomikam.

Makroekonomické fundamenty se jiz pravdépodobné nebudou dale zlepSovat, avsak zUstdvaji nadéle pfiznivé akciim. Firemni fundamenty
které bylo zaznamendno ve druhém cCtvrtleti a které predstavovalo vrchol sou¢asného cyklu, rist je vak stale robustni.
Dynamika rastu ziskl, t.j. pomér jeho pozitivnich a negativnich pfehodnoceni, byla u vSech regiond, véetné EM, pozitivni. Trh je také

podporovan rekordné vysokym poctem zpétnych odkupt firem v USA (2.80% kapitalu).

V Lucemburku dne 13. prosince 2018
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NN (L) PATRIMONIAL Vyrocni zprava a auditované financni vykazy
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Hm KPMG Luxem:ourg, Société coopérative Tel: 43522251511
39, Avenue John F. Kennedy Fax: +352 225171

L-1855 Lucembursko

E-mail: info@kpmg.lu
Internet: www.kpmg.lu
Akcionafim NN (L) PATRIMONIAL

3, rue Jean Piret

L-2350 Lucembursko

Zprava akreditovaného auditora

Zprdva o auditu finanénich vykazi
Posudek

Provedli jsme audit pfiloZzenych financnich vykazd spolecnosti NN (L) Patrimonial a vech jejich dil¢ich fond( (dale jen ,Fond“), které zahrnuji
vykaz Cistych aktiv, vykaz portfolia cennych papird a financnich derivatd ke dni 30. zafi 2018, a vykaz operaci a zmén v Cistych aktivech za rok
ukonceny k uvedenému dni a poznamky k finanénim vykazim zahrnujici shrnuti vyznamnych tcetnich postup.

Dle naseho nazoru podavaji financéni vykazy pravdivy a nezkresleny obraz o finanéni situaci spolec¢nosti NN (L) Patrimonial a jejich jednotlivych
dil¢ich fondl ke dni 30. zafi 2018 i o vysledcich jejich operaci a o zménach v jejich Cistych aktivech za rok ukoncéeny k uvedenému datu, a to v
souladu s lucemburskymi pravnimi a regulacnimi pozadavky tykajicimi se pfipravy a predkladani financ¢nich vykaza.

Zdklad pro vyrok

Audit jsme provedli v souladu se zakonem o auditorech ze dne 23. cervence 2016 (dale jen ,Zakon z 23. cervence 2016“) a s mezinarodnimi
standardy pro realizaci audit( (déle jen ,standardy ISA“) v podobé, v jaké byly pfijaty pro Lucembursko komisi pro dohled nad finan¢nimi trhy
(Commission de Surveillance du Secteur Financier, déle jen ,Komise CSSF“). Nase odpovédnost ve smyslu zdkona z 23. ¢ervence 2016 a
standard( ISA je podrobnéji popsana v oddilu ,,Odpovédnost akreditovaného auditora (Réviseur d'Entreprises agréé) za audit financnich
vykaz(“ v nasi zpravé. V souladu s Mezindrodnim etickym kodexem pro auditory a Gcetni znalce (The Code of Ethics for Professional
Accountants) Rady pro mezinarodni etické standardy ucetnich (International Ethics Standards Board for Accountants, dale jen ,IESBA”),
prijatym komisi CSSF pro Lucembursko spole¢né s etickymi poZzadavky, které jsou relevantni pro nas audit finan¢nich vykazd, jsme na Fondu
nezavisli a spliujeme i dalsi etické povinnosti vyplyvajici z uvedenych etickych pozadavk(. Vérime, Ze dlkazni informace, jez jsme v pribéhu
auditu shromazdili, poskytuji dostate¢ny a odpovidajici zaklad pro vyjadieni naseho vyroku.

Ostatni informace

Za ostatni informace odpovida predstavenstvo fondu. Ostatnimi informacemi jsou informace uvedené ve vyro¢ni zpravé mimo finanéni vykazy
a nasi zpravu akreditovaného auditora (Réviseur d'Entreprises agréé).

Nas vyrok k finanénim vykazim se k ostatnim informacim nevztahuje a nevyjadfujeme k nim Zadné stanovisko.

Presto je vSak soucasti nasich povinnosti souvisejicich s auditem financnich vykazli sezndmeni se s ostatnimi informacemi a posouzeni, zda
ostatni informace nejsou ve vyznamném nesouladu s finan¢nimi vykazy ¢i nasimi znalostmi ziskanymi béhem auditu, nebo zda se jinak tyto
informace nejevi jako vyznamné nespravné. Pokud na zdkladé provedeného postupu dospéjeme k zavéru, zZe tyto ostatni informace obsahuji
vyznamné nesrovnalosti, je nasi povinnosti o této skutecnosti podat zpravu. V tomto ohledu neshledavame ddvod zpravu podavat.

KPMG Luxembourg, Société coopérative, lucemburska jednotka a clenska spolecnost
sité nezavislych ¢lenskych firem KPMG pfidruzena k KPMG International Cooperative
(KPMG International), $vycarska jednotka.

DIC LU 27351518
R.C.S. Luxembourg N° B 149133
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Vyrocni zprava a auditované financni vykazy NN (L) PATRIMONIAL
za rok uzavieny k 30. zaf#i 2018

KPMG

Zprava akreditovaného auditora (pokratovani)

Odpovédnost pfedstavenstva Fondu za financni vykazy

Predstavenstvo Fondu odpovidd za pfipravu a nezkreslenou podobu téchto financnich vykazi v souladu s lucemburskymi pravnimi a
regulacnimi pozadavky tykajicimi se zpracovani finanénich vykazd a za provedeni odpovidajici interni kontroly, kterou predstavenstvo Fondu
urci jako nezbytnou pro zpracovani finanénich vykazl, které neobsahuji zdvazné nesrovnalosti bez ohledu na to, zda k témto nesrovnalostem
doslo dlsledku podvodu nebo chyby.

PFi sestavovani finanénich vykazi je predstavenstvo Fondu povinno posoudit, zda je Fond schopen nepfetrzité trvat, a pokud je to relevantni,
popsat zalezitosti tykajici se jejiho nepretrzitého trvani a pouziti predpokladu nepretrzitého trvani pti sestaveni Ucetni zavérky, s vyjimkou
pripad(, kdy predstavenstvo Fondu planuje zruseni Fondu nebo ukonceni jeho ¢innosti, resp. kdy nema jinou redlnou moznost nez tak ucinit.

Odpovédnost akreditovaného auditora (réviseur d'entreprises agréé€) za audit finanénich vykazi

Cilem naseho auditu je ziskat prfimérenou jistotu, zda financ¢ni vykazy jako celek neobsahuji vyznamnou nesrovnalost zplsobenou podvodem
nebo chybou a vydat zpravu akreditovaného auditora (Réviseur d'entreprises agréé) obsahujici nds vyrok. Pfimérena mira jistoty je vysoka
mira jistoty, nicméné nenfi zarukou, 7e audit provedeny v souladu se zdkonem z 23. Cervence 2016 a se standardy ISA ve znéni, v kterém byly
prijaty pro Lucembursko komisi CSSF, ve vsech pripadech odhali pfipadnou existujici vyznamnou nesrovnalost. Nesrovnalosti mohou byt
zpUsobeny podvodem nebo chybou a povaZuji se za vyznamné, pokud lze realné predpokladat, zZe by jednotlivé nebo v souhrnu mohly ovlivnit
ekonomicka rozhodnuti, ktera uZivatelé téchto financnich vykazi na jejich zakladé pfijmou.

Pfi provadéni auditu v souladu se zékonem z 23. Cervence 2016 a standardy ISA v podobé, v jaké byly pfijaty pro Lucembursko komisi CSSF, je
nasi povinnosti uplatfiovat béhem celého auditu odborny Usudek a zachovavat profesni skepticismus. Dale je nasi povinnosti:

¢ Identifikovat a vyhodnotit rizika vyznamnych nesrovnalosti ve finanénich vykazech zpUsobenych podvodem nebo chybou, navrhnout a
provést auditorské postupy odpovidajici témto rizikim a ziskat dostatecné a vhodné dlikazni informace, abychom na jejich zakladé
mohli vyjadfit vyrok. Riziko, Zze neodhalime vyznamnou nesrovnalost, k niz doslo v disledku podvodu, je vétsi nez riziko neodhaleni
vyznamné nesrovnalosti zplisobené chybou, protoZe soucasti podvodu mohou byt tajné dohody, falSovani, Umysind opomenuti,
nepravdiva prohlaseni nebo obchazeni vnitfnich kontrol.

e Seznamit se s vnitfnim kontrolnim systémem relevantnim pro audit v takovém rozsahu, abychom mohli navrhnout auditorské postupy
vhodné s ohledem na dané okolnosti, nikoli abychom mohli vyjadrit nazor na Géinnost vnitfniho kontrolniho systému Fondu.

e Posoudit vhodnost pouZitych Gcetnich pravidel, pfimérenost provedenych Uéetnich odhad( a informace, které v této souvislosti
predstvenstvo Fondu uvedlo.

¢ Posoudit vhodnost pouZziti predpokladu nepretrzitého trvani pfi sestaveni Ucetni zavérky predstavenstvem Fondu , a zda s ohledem
na shromazdéné dikazni informace existuje vyznamna nejistota vyplyvajici z udalosti nebo podminek, které mohou vyznamné
zpochybnit schopnost Fondu nepfretrzité trvat. Jestlize dojdeme k zavéru, Ze takovd vyznamna nejistota existuje, je nasi povinnosti
upozornit v nasi zpravé akreditovaného auditora (Réviseur d’Entreprises agréé) na informace uvedené v této souvislosti ve financnich
vykazech, a pokud tyto informace nejsou odpovidajici, vyjadfit zménény vyrok. Nase zavéry vychdzeji z dikaznich informaci, které
jsme ziskali béhem auditu do data nasi zpravy akreditovaného auditora (Réviseur d’Entreprises agréé). Nicméné budouci udélosti
nebo podminky mohou vést k tomu, Ze Fond ztrati schopnost nepretrzité trvat.

¢ Vyhodnotit celkovou prezentaci, ¢lenéni a obsah financnich vykaz(l, véetné uvedenych informaci, a posoudit, zda financni vykazy
zobrazuji podkladové transakce a udalosti zplisobem, ktery vede k vérnému zobrazeni.
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NN (L) PATRIMONIAL Vyrocni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavieny k 30. zafi 2018

KPMG

Zprava akreditovaného auditora (pokratovani)

Nasi povinnosti je informovat osoby povérené dozorem mimo jiné o planovaném rozsahu a nacasovani auditu a o vyznamnych zjisténich,
kterd jsme v jeho pribéhu ucinili, v€etné zjisténych vyznamnych nedostatkd ve vnitfnim kontrolnim systému.

Osobdm povérenym spravou a fizenim poskytujeme prohlaseni o tom, Ze jsme splnili pfislusné etické poZadavky tykajici se nezavislosti, a
informujeme je o veskerych vztazich a dalSich zaleZitostech, u nichz se lze redlné domnivat, Ze by mohly mit vliv na nasi nezavislost, a
pripadnych souvisejicich opatfenich.

V Lucemburku dne 20. prosince 2018

KPMG Luxembourg,
Société coopérative
Cabinet de révision agréé

S. Smets
Partner
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Vyroc€ni zprava a auditované financni vykazy

za rok uzavreny k 30. zari 2018

NN (L) PATRIMONIAL

Konsolidované financni vykazy
(Vyjadieno v EUR)

Konsolidovany vykaz €istych aktiv k 30/09/2018

Poznamky
Portfolio cennych papirt celkem 2 2,264,125,364.98
Akcie 168,325,430.37
Subjekty kolektivniho investovani 1,938,316,225.90
Dluhopisy a ostatni dluhové nastroje 157,483,708.71
Financni derivaty celkem 2 2,672,804.34
Swapy Urokového selhani 2,121,432.12
Futures 551,372.22
Hotovost v bance 40,467,931.01
Marginalni vklady 8,577,298.55
Ostatni aktiva 4 81,051,613.96
Aktiva celkem 2,396,895,012.84
BéZna pasiva 4,15 (73,780,943.51)
Financni derivaty celkem 2 (639,708.23)
Ménové forwardy (630,351.19)
Futures (9,357.04)

Pasiva celkem
Cistd aktiva na konci roku

(74,420,651.74)
2,322,474,361.10

Konsolidovany vykaz operaci a zmén cistych aktiv za rok

uzavieny k 30/09/2018

PFijmy celkem
Dividendy

Uroky z dluhopist a ostatnich dluhovych néstroj

Bankovni Groky
Uroky ze swap
Ostatni pFijmy

Vydaje celkem
Obhospodarovatelsky poplatek
Fixni servisni poplatek

Poplatky za dodate¢né funkcionality t¥id akcii

Dan z tpisu
Bankovni uroky
Uroky ze swap(i
Cisté ztraty z investic
Realizované zisky z investi¢niho portfolia

Realizované ztraty z investi¢niho portfolia

Realizované zisky z finanénich derivata
Realizované ztraty z financnich derivatd
Realizované zisky z pfevodu mén
Realizované ztraty z prevodu mén

Zmény Cistych nerealizovanych ziskd nebo (ztrat) z

investi¢niho portfolia

Zmeény Cistych nerealizovanych ziski nebo (ztrat) z financnich

derivatQ
Vysledek operaci
Upisy
Zpétné odkupy
Distribuce
Cista aktiva na za¢atku roku

Cista aktiva na konci roku

Poznamky

5,085,375.23
3,622,402.25

945,371.77

2,827.95

475,746.69

10 39,026.57
(19,872,520.52)
(15,743,147.50)
(3,252,040.39)
(63,714.20)
(160,771.79)
(156,867.82)
(495,978.82)
(14,787,145.29)
41,523,005.00
(9,281,588.90)
56,589,521.83
(55,529,488.68)
6,095,439.74
(5,587,772.45)
40,480,073.86

o N own

(595,439.31)

58,906,605.80
839,775,071.59
(284,866,498.80)
(2,332,529.15)
1,710,991,711.66
2,322,474,361.10

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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NN (L) PATRIMONIAL Vyroéni zprava a auditované finan¢ni vykazy

za rok uzavreny k 30. zafi 2018

NN (L) Patrimonial Aggressive

(Vyjadreno v EUR)

Statistika
Cista aktiva 30/09/2018 EUR 305,796,559.61 Pocet akcii
30/09/2017 EUR 215,709,345.51
30/09/2016 EUR 148,622,362.11 Capitalisation X (EUR) 30/09/2018 13,428
30/09/2017 14,726
Cista hodnota aktiv na akcii** 30/09/2016 13,998
Capitalisation | (EUR) 30/09/2018 EUR 6,426.35 Capitalisation X Hedged (i) (CZK) 30/09/2018 49,680
30/09/2017 EUR 5,972.26 30/09/2017 45,418
30/09/2016 EUR 5,494.18 30/09/2016 40,272
Capitalisation P (EUR) 30/09/2018 EUR 867.22 Capitalisation Z (EUR) 30/09/2018 11,556
30/09/2017 EUR 810.79 30/09/2017 -
30/09/2016 EUR 750.38 30/09/2016 -
Capitalisation R (EUR) 30/09/2018 EUR 258.99 Distribution P (EUR) 30/09/2018 12,983
30/09/2017 EUR - 30/09/2017 11,583
30/09/2016 EUR - 30/09/2016 7,188
Capitalisation X (EUR) 30/09/2018 EUR 757.07 Distribution R (EUR) 30/09/2018 4,699
30/09/2017 EUR 713.49 30/09/2017 -
30/09/2016 EUR 665.64 30/09/2016 -
Capitalisation X Hedged (i) (CZK) 30/09/2018 CzK 12,737.65 Distribution X (EUR) 30/09/2018 2,437
30/09/2017 CZK 12,024.94 30/09/2017 2,370
30/09/2016 CzZK 11,407.92 30/09/2016 1,931
Capitalisation Z (EUR) 30/09/2018 EUR 5,242.73 -
30/09/2017 EUR . Dividendy
30/09/2016 EUR . Distribution P (EUR) 14/12/2017 EUR 28.75
Distribution P (EUR) 30/09/2018 EUR 2,725.18 .
30/09/2017 EUR 2575.75 Distribution X (EUR) 14/12/2017 EUR 0.85
30/09/2016 EUR 2,417.83
Distribution R (EUR) 30/09/2018 EUR 258.99
30/09/2017 EUR R Poplatek za spravu v %*
30/09/2016 EUR -
Capitalisation | (EUR) 30/09/2018 0.94%
Distribution X (EUR) 30/09/2018 EUR 288.92
30/09/2017 EUR 273.12 Capitalisation P (EUR) 30/09/2018 1.54%
30/09/2016 EUR 256.50
Capitalisation R (EUR) 30/09/2018 0.91%
Pocet akcii
Capitalisation X (EUR) 30/09/2018 2.34%
Capitalisation | (EUR) 30/09/2018 2,147
30/09/2017 2305 Capitalisation X Hedged (i) (CZK) 30/09/2018 2.36%
30/09/2016 2,481
Capitalisation Z (EUR) 30/09/2018 0.31%
Capitalisation P (EUR) 30/09/2018 183,597
30/09/2017 172503 | Distribution P (EUR) 30/09/2018 1.54%
30/09/2016 120,998
Distribution R (EUR) 30/09/2018 0.92%
Capitalisation R (EUR) 30/09/2018 699 o
30/09/2017 _ Distribution X (EUR) 30/09/2018 2.34%
30/09/2016 -

* \lypoéet ukazatele obratkovosti portfolia (PTR) provéddi spravni agent metodou, kterd je popsana v Obizniku CSSF &. 2003/122 ze dne 19. prosince 2003 (viz pozndmka 16).

Sazba poplatku za spravu odpovida sazbi poplatku za spravu uvedené v poslednim Sdileni klieovych informaci pro investory (KIID) platném ke dni této zpravy.

Transakeni naklady (pokud byly vynaloZeny) jsou zahrnuty v nakupni/prodejni ceni cennych papirl. Tyto naklady, které nejsou Uétovany jako naklady provozni, nejsou zahrnuty do
vypoetu poplatku za spravu.

Poplatek za spravu a ukazatel obratkovosti portfolia se vypoeitavaji za obdobi poslednich dvanacti misicu.

Poplatek za spravu za obdobi kratsi nez jeden rok je anualizovén. Ukazatel obratkovosti portfolia (PTR) neni anualizovén za obdobi kratsi nez jeden rok.

** Oficidlni ¢isté obchodni jméni na akcii popf. zahrnujici kolisavé stanoveni cen (swing pricing adjustment).
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Vyro¢ni zprava a auditované financni vykazy NN (L) PATRIMONIAL
za rok uzavieny k 30. zafi 2018

NN (L) Patrimonial Aggressive

(Vyjadreno v EUR)

Statistika (pokracovani)

Ukazatel obratkovosti portfolia 30/09/2018 40.96%
v %*

* \lypoéet ukazatele obratkovosti portfolia (PTR) provéddi spravni agent metodou, kterd je popsana v Obizniku CSSF &. 2003/122 ze dne 19. prosince 2003 (viz pozndmka 16).
Sazba poplatku za spravu odpovida sazbi poplatku za spravu uvedené v poslednim Sdileni kli¢ovych informaci pro investory (KIID) platném ke dni této zpravy.

Transakeni naklady (pokud byly vynaloZeny) jsou zahrnuty v nakupni/prodejni ceni cennych papirl. Tyto naklady, které nejsou Uétovany jako naklady provozni, nejsou zahrnuty do
vypoetu poplatku za spravu.

Poplatek za spravu a ukazatel obratkovosti portfolia se vypoeitavaji za obdobi poslednich dvanacti misicu.

Poplatek za spravu za obdobi kratsi nez jeden rok je anualizovén. Ukazatel obratkovosti portfolia (PTR) neni anualizovén za obdobi kratsi nez jeden rok.

** Oficidlni ¢isté obchodni jméni na akcii popf. zahrnujici kolisavé stanoveni cen (swing pricing adjustment).
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NN (L) PATRIMONIAL Vyroc¢ni zprava a auditované financni vykazy

za rok uzavreny k 30. zafi 2018

NN (L) Patrimonial Aggressive

(Vyjadreno v EUR)

Finan¢ni vykazy

Vykaz &istych aktiv k 30/09/2018

Poznamky
Portfolio cennych papird celkem 2 298,821,674.52
Subjekty kolektivniho investovani 298,821,674.52
Financni derivaty celkem 2 370,872.07
Swapy urokového selhani 204,102.80
Futures 166,769.27
Hotovost v bance 3,456,701.04
Marginalni vklady 1,720,442.63
Ostatni aktiva 4 10,253,355.91
Aktiva celkem 314,623,046.17
BéZna pasiva 4,15 (8,826,224.44)
Financni derivaty celkem 2 (262.12)
Ménové forwardy (262.12)
Pasiva celkem (8,826,486.56)
Cistd aktiva na konci roku 305,796,559.61

Vykaz operaci a zmén cistych aktiv za rok uzavieny k

30/09/2018
Poznamky
PFijmy celkem 77,450.46
Uroky ze swapi 75,303.26
Ostatni pfijmy 10 2,147.20
Vydaje celkem (2,216,891.38)
Obhospodarovatelsky poplatek 5 (1,637,602.15)
Fixni servisni poplatek 6 (398,408.66)
Poplatky za dodatec¢né funkcionality tfid akcii 7 (4,798.02)
Dan z Upisu 9 (2,634.28)
Bankovni Uroky (99,132.72)
Uroky ze swap (74,315.55)
Cisté ztraty z investic (2,139,440.92)
Realizované zisky z investi¢niho portfolia 11,670,022.04
Realizované ztraty z investi¢niho portfolia (420,274.86)
Realizované zisky z finanénich derivata 10,487,801.16
Realizované ztraty z finan¢nich derivata (12,757,560.04)
Realizované zisky z prevodu mén 816,590.68
Realizované ztraty z pfevodu mén (898,305.76)
Zmény Cistych nerealizovanych ziskl nebo (ztrat) z 10,872,051.08
investi¢niho portfolia
Zmény Cistych nerealizovanych ziskl nebo (ztrat) z finanénich 701,827.64
derivata
Vysledek operaci 18,332,711.02
Upisy 111,825,647.94
Zpétné odkupy (39,733,310.06)
Distribuce (337,834.80)
Cista aktiva na zacatku roku 215,709,345.51
Cistd aktiva na konci roku 305,796,559.61

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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Vyroc€ni zprava a auditované financni vykazy

za rok uzavreny k 30. zari 2018

NN (L) PATRIMONIAL

NN (L) Patrimonial Aggressive

(Vyjadreno v EUR)
Portfolio cennych papird k 30/09/2018
Pocet/ Nazev Ména  Trinihodnota % Kvyplaté K uhradé Datum Zévazky  Nerealizovany
Nominalni v EUR CHA splatnosti v EUR zisk nebo
hodnota (ztrata)
v EUR
Subjekty kolektivniho investovani 12,744,941.85 EUR 15,000,000.00 USD 04/10/2018 12,744,941.85 (167,380.90)
49,497,847.99 (262.12)
Oteviené podilové fondy
Lucembursko
17,360 NN (L) BANKING & INSURANCE - | CAP USD usp 13,269,827.04 434 Potet Nazev Ména Zavazky Nerealizovany
4,613 NN (L) CONSUMER GOODS - | CAP USD usb 8,778,984.80 2.87 v EUR zisk nebo
6,134 NN (L) EURO CREDIT - I CAP EUR EUR 12,544,950.10 4.10 (ztrata)
75,097 NN (L) EURO FIXED INCOME - | CAP EUR EUR 43,139,442.93 1411 v EUR
554 NN (L) EURO LONG DURATION BOND - | CAP EUR  EUR 4,507,986.64 1.47
31 NN (L) EURO SHORT DURATION - Z DIS EUR EUR 7,690,699.17 2.51 Kontrakty futures na akciové indexy
3,266 NN (L) EUROPEAN SUSTAINABLE EQUITY - ICAP  EyR 22,850,013.78 7.47
EUR
1114 NN () FIRST CLASS YIELD OPPORTUNITIES - 1 CAP  gp 5,731,307.20 187 (143) EURO STOXX 50 21/12/2018 EUR 4,843,410.00 (77,994.72)
EUR (233) MSCI CONSUMER STAPLES 21/12/2018 USD 6,714,050.97 (9,287.90)
3,085 NN (L) FOOD & BEVERAGES - | CAP USD usb 6,527,449.52 213 348 MSCI ENERGY INDEX 21/12/2018 usD 11,096,840.64 287,178.65
925 NN (L) GLOBAL CONVERTIBLE OPPORTUNITIES -Z - EUR 526612675 172 84 MSCI HEALTH CARE 21/12/2018 UsD 2,480,375.72 38,127.24
CAP EUR (HEDGED 1) 480, ,127.
24,520 NN (L) GLOBAL HIGH DIVIDEND - | CAP EUR EUR 12,836,399.76 4.20 276 MSCI WORLD FINANCIALS 21/12/2018  USD 4,579,627.72 (13,877.23)
353 NN (L) GLOBAL REAL ESTATE - | CAP EUR EUR 2,805,756.96 0.92 99 MSCI WORLD MATERIALS 21/12/2018  USD 3,325,760.74 (54,388.20)
157,185 NN (L) GLOBAL SUSTAINABLE EQUITY - I CAP EUR  EUR 59,162,862.15  19.36 240 2/'15/?2%2?;0 REAL ESTATE usb 7,455,393.89 (148,045.80)
2,927 NN (L) HEALTH CARE - | CAP USD usb 6,230,137.77 2.04 (439) MSCI WORLD UTILITIES 21/12/2018 usD 8,743,148.95 15,420.75
8,609 NN (L) INDUSTRIALS - | CAP EUR EUR 6,446,324.05 211 45 TOPIX INDEX FUTURE 13/12/2018 PY 6,199,358.22 83,537.14
5,683 NN (L) INFORMATION TECHNOLOGY - | CAP USD ~ USD 9,723,676.35 3.18
1,191 NN (L) JAPAN EQUITY - Z CAP EUR EUR 10,690,416.00 3.50 55.437 966.85 120.669.93
4,521 NN (L) US ENHANCED CORE CONCENTRATED EUR 50,087,797.23  19.32 e ’
EQUITY - | CAP EUR Urokowy future
1,870 NN (L) UTILITIES - | CAP USD usb 1,531,516.32 0.50 Y
298,821,674.52 97.72
(90) US 10YR NOTE (CBT) 19/12/2018 UsD 9,203,885.06 46,099.34
298,821,674.52 97.72
9,203,885.06 46,099.34
Portfolio cennych papiri celkem 298,821,674.52 97.72 " - —
Financni derivaty celkem 370,609.95
Finanéni derivaty k 30/09/2018 . v s .
Pfehled ¢istych aktiv k 30/09/2018
Nazev Prodat/  Urokova Datum  Ména Predpokladan Hodnota swapu . %
Koupit mira  splatnosti 4 hodnota vEUR CHA
9 . ’ s o
(%) Portfolio cennych papiri celkem 298,821,674.52 97.72
Swap urokového selhani Financni derivaty celkem 370,609.95 0.12
CDXNORTH  prodat 5.000 20/12/2023  USD 3,300,000.00 204,102.80 Hotovost v bance 3,456,701.04 1.13
AMERICA HIGH
VIELD SERIES 31 Ostatni aktiva a pasiva 3,147,574.10 1.03
VERSION 1
204,102.80 | Cistd aktiva celkem 305,796,559.61 100.00
K vyplaté K Uhradé Datum Zavazky  Nerealizovany
splatnosti v EUR zisk nebo
(ztrata)
v EUR
Ménové forwardy
15,001,709.00 USD 12,732,737.69 EUR 04/10/2018 12,732,737.69 181,056.20
166,381.79 EUR 4,286,325.31 CZK 09/10/2018 166,381.79 172.02
614,793,044.38 CZK 23,853,786.66 EUR 09/10/2018 23,853,786.66 (14,109.44)

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.




NN (L) PATRIMONIAL Vyroéni zprava a auditované finan¢ni vykazy

za rok uzavreny k 30. zafi 2018

NN (L) Patrimonial Balanced

(Vyjadreno v EUR)

Statistika
Cista aktiva 30/09/2018 EUR 995,061,120.48 Pocet akcii
30/09/2017 EUR 778,417,331.92
30/09/2016 EUR 603,142,923.44 Capitalisation Z (EUR) 30/09/2018 27,370
30/09/2017 -
Cista hodnota aktiv na akcii** 30/09/2016 -
Capitalisation | (EUR) 30/09/2018 EUR 5,903.01 Distribution P (EUR) 30/09/2018 232,809
30/09/2017 EUR 5,643.14 30/09/2017 221,071
30/09/2016 EUR 5,379.07 30/09/2016 155,325
Capitalisation P (EUR) 30/09/2018 EUR 1,505.43 Distribution R (EUR) 30/09/2018 1,574
30/09/2017 EUR 1,447.82 30/09/2017 -
30/09/2016 EUR 1,388.39 30/09/2016 -
Capitalisation R (EUR) 30/09/2018 EUR 1,511.45 Distribution X (EUR) 30/09/2018 9,935
30/09/2017 EUR - 30/09/2017 11,892
30/09/2016 EUR - 30/09/2016 17,120
Capitalisation X (EUR) 30/09/2018 EUR 1,315.22 -
30/09/2017 EUR 127505 | Dividendy
30/09/2016  EUR 123253 Distribution P (EUR) 14/12/2017 EUR 6.80
Capitalisation Z (EUR) 30/09/2018 EUR 5,137.28 T
30/09/2017 EUR ] Distribution X (EUR) 14/12/2017 EUR 1.43
30/09/2016 EUR -
Distribution P (EUR) 30/09/2018 EUR 1,233.55
30/09/2017 EUR 1,192.99 Poplatek za spravu v %*
30/09/2016 EUR 1,152.00
Capitalisation | (EUR) 30/09/2018 0.91%
Distribution R (EUR) 30/09/2018 EUR 1,238.47
30/09/2017 EUR R Capitalisation P (EUR) 30/09/2018 1.51%
30/09/2016 EUR -
Capitalisation R (EUR) 30/09/2018 0.90%
Distribution X (EUR) 30/09/2018 EUR 257.87
30/09/2017 EUR 251.40 Capitalisation X (EUR) 30/09/2018 2.31%
30/09/2016 EUR 243.98
Capitalisation Z (EUR) 30/09/2018 0.32%
Pocet akcii
Distribution P (EUR) 30/09/2018 1.51%
Capitalisation | (EUR) 30/09/2018 1,569
30/09/2017 2129 Distribution R (EUR) 30/09/2018 0.90%
30/09/2016 1,770
Distribution X (EUR) 30/09/2018 2.31%
Capitalisation P (EUR) 30/09/2018 349,174
30/09/2017 323,210 Ukazatel obratkovosti portfolia 30/09/2018 13.02%
30/09/2016 265,074 Vv %*
Capitalisation R (EUR) 30/09/2018 1,216
30/09/2017 -
30/09/2016 -
Capitalisation X (EUR) 30/09/2018 19,773
30/09/2017 24,883
30/09/2016 34,469

* \lypoéet ukazatele obratkovosti portfolia (PTR) provéddi spravni agent metodou, kterd je popsana v Obizniku CSSF &. 2003/122 ze dne 19. prosince 2003 (viz pozndmka 16).

Sazba poplatku za spravu odpovida sazbi poplatku za spravu uvedené v poslednim Sdileni klieovych informaci pro investory (KIID) platném ke dni této zpravy.

Transakeni naklady (pokud byly vynaloZeny) jsou zahrnuty v nakupni/prodejni ceni cennych papirl. Tyto naklady, které nejsou Uétovany jako naklady provozni, nejsou zahrnuty do

vypoetu poplatku za spravu.

Poplatek za spravu a ukazatel obratkovosti portfolia se vypoeitavaji za obdobi poslednich dvanacti misicu.
Poplatek za spravu za obdobi kratsi nez jeden rok je anualizovén. Ukazatel obratkovosti portfolia (PTR) neni anualizovén za obdobi kratsi nez jeden rok.

** Oficidlni ¢isté obchodni jméni na akcii popf. zahrnujici kolisavé stanoveni cen (swing pricing adjustment).
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Vyroc€ni zprava a auditované financni vykazy

za rok uzavreny k 30. zari 2018

NN (L) PATRIMONIAL

NN (L) Patrimonial Balanced

(Vyjadreno v EUR)

Finan¢ni vykazy

Vykaz &istych aktiv k 30/09/2018

Poznamky
Portfolio cennych papird celkem 2 970,140,878.69
Subjekty kolektivniho investovani 970,140,878.69
Financni derivaty celkem 2 1,320,419.16
Swapy urokového selhani 989,589.33
Futures 330,829.83
Hotovost v bance 14,789,946.44
Marginalni vklady 4,552,190.09
Ostatni aktiva 4 35,311,732.87
Aktiva celkem 1,026,115,167.25
BéZna pasiva 4,15 (31,054,046.77)
Pasiva celkem (31,054,046.77)
Cistd aktiva na konci roku 995,061,120.48

Vykaz operaci a zmén Cistych aktiv za rok uzavieny k

30/09/2018
Poznamky

PFijmy celkem 268,034.41
Uroky ze swap(i 244,749.54
Ostatni pfijmy 10 23,284.87

Vydaje celkem (7,872,660.38)
Obhospodarovatelsky poplatek 5 (6,261,867.37)
Fixni servisni poplatek 6 (1,349,339.36)
Daf z Upisu 9 (7,504.05)
Bankovni troky (6,736.55)
Uroky ze swapi (247,213.05)

Cisté ztraty z investic (7,604,625.97)
Realizované zisky z investi¢niho portfolia 16,930,431.81

Realizované ztraty z investi¢niho portfolia
Realizované zisky z finanénich derivata
Realizované ztraty z finanénich derivata
Realizované zisky z prevodu mén
Realizované ztraty z pfevodu mén

Zmény Cistych nerealizovanych zisk( nebo (ztrat) z
investi¢niho portfolia

Zmény Cistych nerealizovanych ziskl nebo (ztrat) z finanénich

(1,622,566.45)
29,277,404.32
(26,154,268.70)
3,121,350.36
(2,716,762.14)
25,016,956.65

(797,215.47)

derivata
Vysledek operaci
Upisy
Zpétné odkupy
Distribuce
Cista aktiva na za¢atku roku

Cistd aktiva na konci roku

35,450,704.41
293,768,663.61
(111,034,951.34)
(1,540,628.12)
778,417,331.92
995,061,120.48

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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NN (L) PATRIMONIAL Vyroéni zprava a auditované finan¢ni vykazy

za rok uzavreny k 30. zafi 2018

NN (L) Patrimonial Balanced
(Vyjadreno v EUR)

Portfolio cennych papird k 30/09/2018

Pocet/ Nazev Ména  Trini hodnota % Potet Nazev Ména Zavazky Nerealizovany
Nominalni v EUR CHA v EUR zisk nebo
hodnota (ztrata)
v EUR
subiekty kolektivniho investovani 263 MSCI WORLD MATERIALS 21/12/2018  USD 8,835,101.76 (144,485.84)
Jekty 624 MSCI WORLD REAL ESTATE usD 19,384,024.11 (359,626.00)
21/12/2018
OtevFené podilové fondy (1,094) MSCI WORLD UTILITIES 21/12/2018  USD 21,788,166.16 38,428.93
110 TOPIX INDEX FUTURE 13/12/2018 PY 15,153,986.75 204,201.91
Lucembursko
17,919 NN (L) BANKING & INSURANCE - | CAP USD usD 13,696,433.92 1.38 136,775,240.78 165,002.99
1,077 NN (L) CONSUMER GOODS - | CAP USD usb 2,050,276.10 0.21 . .
27,831 NN (L) EURO CREDIT - | CAP EUR EUR 56,918,569.65 572 Urokovy future
323,543 NN (L) EURO FIXED INCOME - | CAP EUR EUR 185,859,031.06  18.67
9,583 NN (L) EURO LONG DURATION BOND - | CAP EUR  EUR 77,979,706.23 7.84 (276) US 10YR NOTE (CBT) 19/12/2018 usb 28,225,247.52 165,826.84
305 NN (L) EURO SHORT DURATION - Z DIS EUR EUR 75,787,126.67 7.62
19,039 NN (L) EUROMIX BOND - | CAP EUR EUR 68,681,859.77 6.90 28,225,247.52 165,826.84
9,380 NN (L) EUROPEAN SUSTAINABLE EQUITY - ICAP  gyR 65,625,575.40 6.60
EUR . v . ..
3,060 NN (L) FIRST CLASS YIELD OPPORTUNITIES - 1 CAP R 1574308800 158 | Financni derivaty celkem 1,320,419.16
EUR
1,906 NN (L) FOOD & BEVERAGES - | CAP USD usb 4,032,941.75 0.41 . ... .
2,631 NN (L) GLOBAL CONVERTIBLE OPPORTUNITIES-Z  gyR 14,978,572.41 151 Prehled CIStyCh aktiv k 30/09/2018
CAP EUR (HEDGED 1) .
68,723 NN (L) GLOBAL HIGH DIVIDEND - | CAP EUR EUR 35,976,918.59 3.61 %
527 NN (L) GLOBAL REAL ESTATE - | CAP EUR EUR 4,188,764.64 0.42 CHA
415,857 NN (L) GLOBAL SUSTAINABLE EQUITY - I CAP EUR  EUR 156,524,41623  15.72 Portfolio cennych papird celkem 970,140,878.69 97.50
6,517 NN (L) INDUSTRIALS - | CAP EUR EUR 4,880,059.94 0.49 . . . ..
1,320,419.1 .1
2,505 NN (L) INFORMATION TECHNOLOGY - | CAPUSD ~ USD 4,286,230.18 0.43 Finanéni derivéty celkem +320,419.16 013
2,900 NN (L) JAPAN EQUITY - Z CAP EUR EUR 26,030,400.00 2.62 Hotovost v bance 14,789,946.44 1.49
12,005 NN (L) US ENHANCED CORE CONCENTRATED EUR 156,900,908.15  15.77 T N
EQUITY - | CAP EUR Ostatni aktiva a pasiva 8,809,876.19 0.88
970,140,878.69 97.50 X. . . .
e Cistda aktiva celkem 995,061,120.48 100.00
970,140,878.69 97.50
Portfolio cennych papiri celkem 970,140,878.69 97.50

Finanéni derivaty k 30/09/2018

Nazev Prodat/  Urokova Datum  Ména Predpokladan Hodnota swapu
Koupit mira  splatnosti 4 hodnota v EUR
(%)

Swap urokového selhani

CDXNORTH  prodat 5.000 20/12/2023  USD 16,000,000.00 989,589.33
AMERICA HIGH
YIELD SERIES 31
VERSION 1

989,589.33

Pocet Nazev Mé&na Zavazky Nerealizovany

v EUR zisk nebo

(ztrata)

v EUR

Kontrakty futures na akciové indexy

(355) EURO STOXX 50 21/12/2018 EUR 12,023,850.00 (193,890.09)
(621) MSCI CONSUMER STAPLES 21/12/2018 USD 17,894,530.69 (24,754.46)
696 MSCI ENERGY INDEX 21/12/2018 usb 22,193,681.27 574,357.30
239 MSCI HEALTH CARE 21/12/2018 usb 7,057,259.49 108,481.10
750 MSCI WORLD FINANCIALS 21/12/2018 USD 12,444,640.55 (37,709.86)

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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Vyroc€ni zprava a auditované financni vykazy

za rok uzavreny k 30. zari 2018

NN (L) PATRIMONIAL

NN (L) Patrimonial Balanced European Sustainable

(Vyjadreno v EUR)

Statistika
Cista aktiva 30/09/2018 EUR 334,051,477.41 Pocet akcii
30/09/2017 EUR 193,221,310.17
30/09/2016 EUR 100,176,834.40 Capitalisation R Hedged (ii) (EUR) 30/09/2018 3,251
30/09/2017 -
Cista hodnota aktiv na akcii** 30/09/2016 -
Capitalisation N (EUR) 30/09/2018 EUR 24.92 Capitalisation X Hedged (i) (CZK) 30/09/2018 14,106
30/09/2017 EUR 24.96 30/09/2017 9,752
30/09/2016 EUR - 30/09/2016 6,564
Capitalisation P (EUR) 30/09/2018 EUR 714.85 Capitalisation X Hedged (ii) (EUR) 30/09/2018 6,378
30/09/2017 EUR 721.01 30/09/2017 5,213
30/09/2016 EUR - 30/09/2016 5,384
Capitalisation P Hedged (ii) (EUR) 30/09/2018 EUR 722.82 Distribution P (EUR) 30/09/2018 55
30/09/2017 EUR 729.16 30/09/2017 3
30/09/2016 EUR 672.54 30/09/2016 -
Capitalisation R Hedged (ii) (EUR) 30/09/2018 EUR 725.62 Distribution P Hedged (ii) (EUR) 30/09/2018 73,599
30/09/2017 EUR - 30/09/2017 36,115
30/09/2016 EUR - 30/09/2016 10,983
Capitalisation X Hedged (i) (CZK) 30/09/2018 CzZK 8,829.34 Distribution R Hedged (ii) (EUR) 30/09/2018 799
30/09/2017 CZK 8,991.71 30/09/2017 -
30/09/2016 CzZK 8,607.79 30/09/2016 -
Capitalisation X Hedged (ii) (EUR) 30/09/2018 EUR 631.19 -
30/09/2017 EUR ¢a10y | Dividendy
30/09/2016 EUR 596.88 Distribution P (EUR) 14/12/2017 EUR 5.52
Distribution P (EUR) zgfggggig E32 i':gg'gg Distribution P Hedged (i) (EUR) 14/12/2017 EUR 6.70
30/09/2016 EUR -
Distribution P Hedged (ii) (EUR) 30/09/2018 EUR 2,323.39
30/09/2017 EUR 2,350.67 Poplatek za spravu v %*
30/09/2016 EUR 2,192.66
Capitalisation N (EUR) 30/09/2018 0.75%
Distribution R Hedged (ii) (EUR) 30/09/2018 EUR 2,332.52
30/09/2017 EUR - Capitalisation P (EUR) 30/09/2018 1.45%
30/09/2016 EUR -
Capitalisation P Hedged (ii) (EUR) 30/09/2018 1.47%
Pocet akcii
Capitalisation R Hedged (ii) (EUR) 30/09/2018 0.87%
Capitalisation N (EUR) 30/09/2018 3,161
30/09/2017 1392 Capitalisation X Hedged (i) (CZK) 30/09/2018 2.27%
30/09/2016 -
Capitalisation X Hedged (ii) (EUR) 30/09/2018 2.27%
Capitalisation P (EUR) 30/09/2018 894
30/09/2017 <, | Distribution P (EUR) 30/09/2018 1.45%
30/09/2016 -
Distribution P Hedged (ii) (EUR) 30/09/2018 1.47%
Capitalisation P Hedged (ii) (EUR) 30/09/2018 206,313 . )
30/09/2017 139,238 Distribution R Hedged (ii) (EUR) 30/09/2018 0.87%
30/09/2016 105,257

* \lypoéet ukazatele obratkovosti portfolia (PTR) provéddi spravni agent metodou, kterd je popsana v Obizniku CSSF &. 2003/122 ze dne 19. prosince 2003 (viz pozndmka 14).

Sazba poplatku za spravu odpovida sazbi poplatku za spravu uvedené v poslednim Sdileni klieovych informaci pro investory (KIID) platném ke dni této zpravy.

Transakeni naklady (pokud byly vynaloZeny) jsou zahrnuty v nakupni/prodejni ceni cennych papirl. Tyto naklady, které nejsou Uétovany jako naklady provozni, nejsou zahrnuty do

vypoetu poplatku za spravu.

Poplatek za spravu a ukazatel obratkovosti portfolia se vypoeitavaji za obdobi poslednich dvanacti misicu.
Poplatek za spravu za obdobi kratsi nez jeden rok je anualizovén. Ukazatel obratkovosti portfolia (PTR) neni anualizovén za obdobi kratsi nez jeden rok.

** Oficidlni ¢isté obchodni jméni na akcii popf. zahrnujici kolisavé stanoveni cen (swing pricing adjustment).
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NN (L) PATRIMONIAL Vyroc¢ni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavieny k 30. zafi 2018

NN (L) Patrimonial Balanced European Sustainable

(Vyjadreno v EUR)

Statistika (pokracovani)

Ukazatel obratkovosti portfolia 30/09/2018 76.29%
v %*

* \lypoéet ukazatele obratkovosti portfolia (PTR) provéddi spravni agent metodou, kterd je popsana v Obizniku CSSF &. 2003/122 ze dne 19. prosince 2003 (viz pozndmka 14).
Sazba poplatku za spravu odpovida sazbi poplatku za spravu uvedené v poslednim Sdileni kli¢ovych informaci pro investory (KIID) platném ke dni této zpravy.

Transakeni naklady (pokud byly vynaloZeny) jsou zahrnuty v nakupni/prodejni ceni cennych papirl. Tyto naklady, které nejsou Uétovany jako naklady provozni, nejsou zahrnuty do
vypoetu poplatku za spravu.

Poplatek za spravu a ukazatel obratkovosti portfolia se vypoeitavaji za obdobi poslednich dvanacti misicu.

Poplatek za spravu za obdobi kratsi nez jeden rok je anualizovén. Ukazatel obratkovosti portfolia (PTR) neni anualizovén za obdobi kratsi nez jeden rok.

** Oficidlni ¢isté obchodni jméni na akcii popf. zahrnujici kolisavé stanoveni cen (swing pricing adjustment).

26



Vyro¢ni zprava a auditované financni vykazy NN (L) PATRIMONIAL

za rok uzavreny k 30. zari 2018

NN (L) Patrimonial Balanced European Sustainable

(Vyjadreno v EUR)

Finan¢ni vykazy

Vykaz &istych aktiv k 30/09/2018

Poznamky
Portfolio cennych papird celkem 2 325,809,139.08
Akcie 168,325,430.37
Dluhopisy a ostatni dluhové nastroje 157,483,708.71
Hotovost v bance 9,730,473.77
Marginalni vklady 134,416.66
Ostatni aktiva 4 4,064,902.58
Aktiva celkem 339,738,932.09
Béina pasiva 4,15 (5,048,008.57)
Financni derivaty celkem 2 (639,446.11)
Ménové forwardy (630,089.07)
Futures (9,357.04)
Pasiva celkem (5,687,454.68)
Cistd aktiva na konci roku 334,051,477.41

Vykaz operaci a zmén Cistych aktiv za rok uzavieny k

30/09/2018
Poznamky
Pfijmy celkem 4,579,041.67
Dividendy 3,622,402.25
Uroky z dluhopist a ostatnich dluhovych nastroj 945,371.77
Bankovni Uroky 2,827.95
Ostatni pFijmy 10 8,439.70
Vydaje celkem (4,230,266.66)
Obhospodarovatelsky poplatek 5 (3,420,929.29)
Fixni servisni poplatek 6 (563,378.12)
Poplatky za dodate¢né funkcionality t¥id akcii 7 (58,916.18)
Darni z Upisu 9 (147,047.90)
Bankovni Uroky (39,995.17)
Cisté prijmy z investic 348,775.01
Realizované zisky z investicniho portfolia 7,807,626.33
Realizované ztraty z investi¢niho portfolia (5,891,152.56)
Realizované zisky z finanénich derivata 590,813.59
Realizované ztraty z finan¢nich derivata (1,410,290.84)
Realizované zisky z prevodu mén 473,022.56
Realizované ztraty z prevodu mén (518,647.27)
Zmény Cistych nerealizovanych zisk( nebo (ztrat) z (4,112,240.77)
investi¢niho portfolia
Zmény Cistych nerealizovanych ziskl nebo (ztrat) z finanénich (128,541.55)
derivatl
Vysledek operaci (2,840,635.50)
Upisy 169,154,915.44
Zpétné odkupy (25,178,990.55)
Distribuce (305,122.15)
Cista aktiva na za¢atku roku 193,221,310.17
Cistd aktiva na konci roku 334,051,477.41

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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NN (L) PATRIMONIAL Vyroéni zprava a auditované finan¢ni vykazy

za rok uzavreny k 30. zafi 2018

NN (L) Patrimonial Balanced European Sustainable

(Vyjadreno v EUR)

. . ¢ o
Portfolio cennych papird k 30/09/2018
Pocet/ Nézev Ména  Trini hodnota o % Pocet/ Nazev Ména  Trini hodnota %
Nominalni v EUR CHA Nominalni v EUR CHA
hodnota hodnota
Pfevoditelné cenné papiry a nastroje penézniho trhu pfijaté ke kotaci na Spojené staty americké
oficidlnim trhu burzy a/nebo obchodované na jiném regulovaném trhu 3,086 BOOKING HOLDINGS INC UsD 5,202,982.35 156
96,039 SOLAREDGE TECHNOLOGIES INC UsD 3,113,102.32 0.93
Akcie 8,316,084.67 2.49
Velka Britanie Italie
183,050 BUNZLPLC GBP 4,959,090.81 1.48 57,293 REPLY SPA EUR 3,394,610.25 1.02
317,298 CLINIGEN GROUP PLC GBP 3,012,006.83 0.90 1,227,336 SNAM SPA EUR 4,404,908.90 131
438,320 CVS GROUP PLC GBP 4,576,666.24 137 7,799,519.15  2.33
105,575 DECHRA PHARMACEUTICALS PLC GBP 2,581,629.84 077 )
269,894 HOMESERVE PLC GBP 3,105,933.13 0.93 Dansko
451,935 INFORMA PLC GBP 3,867,407.43 116 78,110 NOVO NORDISK A/S - B DKK 3,167,455.36 0.95
90,789 JOHNSON MATTHEY PLC GBP 3,630,798.55 1.09 69,586 NOVOZYMES A/S -B DKK 3,290,230.01 0.98
270,197 PRUDENTIAL PLC GBP 5,337,584.96 1.60 6,457,685.37 1.93
61,017 RECKITT BENCKISER GROUP PLC GBP 4,806,350.49 1.44 )
353,592 SSE PLC GBP 454948308 136 Faerské ostrovy
474,376 31 GROUP PLC GBP 5,012,791.41 1.51 94,874 BAKKAFROST P/F NOK 4,979,197.19 1.49
45,439,742.77 13.61 4,979,197.19 1.49
Némecko Svédsko
8,708 CONTINENTAL AG EUR 1,305,764.60 0.39 207,734 INTRUM JUSTITIA AB SEK 4,647,616.11 1.39
339,085 DEUTSCHE TELEKOM AG -REG EUR 4,708,195.23 1.40 464761611  1.39
,647,616. .
50,075 FRESENIUS SE & CO KGAA EUR 3,166,743.00 0.95
36,628 HENKEL AG & CO KGAA -PREF EUR 3,701,259.40 111 Irsko
26,908 LINDE AG -TENDER EUR 5,481,159.60 1.64 743,678 AIB GROUP PLC EUR 3,309,367.10 0.99
45,682 SIEMENS AG -REG EUR 5,040,551.88 1.51 3,309,357.10 0.99
44,370 STRATEC BIOMEDICAL AG EUR 2,870,739.00 0.86 .
68,527 UNITED INTERNET AG -REG EUR 2,792,475.25 0.84 Finsko
18,371 WIRECARD AG EUR 3,429,865.70 1.03 66,343 ELISA OYJ EUR 2,423,509.79 073
78,007 ZALANDO SE EUR 2,614,014.57 078 2,423,509.79 0.73
35,110,768.23 10.51
e Norsko
Francie
75,985 ATLANTIC SAPPHIRE AS NOK 465,946.66 0.14
67,168 AMUNDI SA EUR 4,335,022.72 1.30 465,946.66  0.14
118,203 CRITEO SA ADR UsD 2,334,547.41 0.70
32,000 ESSILOR INTERNATIONAL CIE GENERALE EUR 4,078,400.00 1.22 168,325,430.37 50.39
D'OPTIQUE SA
23,801 SARTORIUS STEDIM BIOTECH EUR 2,820,418.50 0.84 i L
22,463 UBISOFT ENTERTAINMENT EUR 2,098,493.46 0.63 Dluhopisy a ostatni dluhové néstroje
15,666,882.09 4.69 Francie
Nizozemsko 3,000,000 AGENCE FRANCAISE DE DEVELOPPEMENT 0.125%  EUR 2,973,117.00 0.90
15/11/2023 EMTN
119,090 ASR NEDERLAND NV EUR 4,889,835.40 1.46 2,000,000 AGENCE FRANCAISE DE DEVELOPPEMENT 1.375%  gyRr 2,110,560.00 0.64
37,444 KONINKLIJKE DSM NV EUR 3,416,390.56 1.02 17/08/2024 EMTN
. 426,350 ’ 300,000 APRR SA 1.125% 15/01/2021 EMTN EUR 306,546.60 0.09
86,158 UNILEVER NV - CVA EUR 4132,568.47 124 200,000 APRR SA 1.625% 13/01/2032 EMTN EUR 199,414.80 0.06
12,438,794.43  3.72 200,000 ARKEMA SA 3.125% 06/12/2023 EMTN EUR 21895360  0.07
$panélsko 100,000 AXA SA FRN PERP EMTN EUR 105,880.20 0.03
200,000 AXA SA 04/07/2043 FRN EMTN EUR 228,548.00 0.07
199,517 CELLNEX TELECOM SA EUR 4,515,069.71 135 200,000 BANQUE FEDERATIVE DU CREDIT MUTUEL SA EUR 200,640.40 0.06
75,284 ENAGAS SA EUR 1,750,353.00 0.52 0.250% 14/06/2019 EMTN
100,000 BANQUE FEDERATIVE DU CREDIT MUTUEL SA EUR 99,741.90 0.03
78,803 GRUPO CATALANA OCCIDENTE SA EUR 2,955,112.50 0.88 0.500% 16/11/2022 EMTN
285,279 SIEMENS GAMESA RENEWABLE ENERGY SA EUR 3,109,541.10 0.94 300,000 BANQUE FEDERATIVE DU CREDIT MUTUEL SA EUR 293,206.50 0.09
0.750% 17/07/2025 EMTN
12,330,076.31  3.69 100,000 BANQUE FEDERATIVE DU CREDIT MUTUEL SA EUR 109,720.90 0.03
Euv 2.625% 18/03/2024 EMTN
Svycarsko 200,000 BANQUE FEDERATIVE DU CREDIT MUTUEL SA EUR 213,06640  0.06
3.000% 21/05/2024 EMTN
6,492 DORMAKABA HOLDING AG -REG CHF 4,231,475.36 127 100,000 BANQUE FEDERATIVE DU CREDIT MUTUEL SA fUR 11167320 003
39,123 LANDIS+GYR GROUP AG CHF 2,260,372.28 0.68 3.000% 28/11/2023 EMTN
3,764 STRAUMANN HOLDING AG -REG CHF 2,448,392.86 0.73 100,000 BANQUE FEDERATIVE DU CREDIT MUTUEL SA EUR 107,572.20 0.03
4.125% 20/07/2020 EMTN
8,940,240.50  2.68 100,000 BPCE SA 0.375% 05/10/2023 EMTN EUR 98,461.50 0.03
100,000 BPCE SA 0.625% 26/09/2023 EMTN EUR 99,424.00 0.03
100,000 BPCE SA 08/07/2026 FRN EUR 104,494.30 0.03

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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Vyroc€ni zprava a auditované financni vykazy

za rok uzavreny k 30. zari 2018

NN (L) Patrimonial Balanced European Sustainable

(Vyjadreno v EUR)

Portfolio cennych papird k 30/09/2018 (pokraéovani)

Pocet/
Nominalni
hodnota

100,000
100,000
700,000

100,000
300,000

300,000
200,000
200,000
210,000
800,000
455,000
361,882
1,379,408
752,567
144,000
399,000
611,000
473,000
342,581
314,926
620,000
478,000
825,000
247,000
557,000
116,000
572,400
290,000
270,000
584,000
238,000
197,000
289,000
214,000

100,000
100,000
200,000

500,000
200,000
200,000
300,000
400,000
230,000

200,000
100,000
200,000
110,000

Néazev

BPCE SA 1.375% 23/03/2026 EMTN

BPCE SA 30/11/2027 FRN EMTN

CAISSE DES DEPOTS ET CONSIGNATIONS 0.200%
01/03/2022 EMTN

CAPGEMINI SE 1.000% 18/10/2024
CASINO GUICHARD PERRACHON SA 5.731%
12/11/2018 EMTN

CIE GENERALE DES ETABLISSEMENTS MICHELIN
SCA 1.750% 03/09/2030

CREDIT AGRICOLE SA/LONDON 0.750%
01/12/2022 EMTN

CREDIT AGRICOLE SA/LONDON 1.375%
13/03/2025 EMTN

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT ZCP
25/03/2023

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 0.250%
25/11/2020

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 0.500%
25/05/2025

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 0.500%
25/05/2026

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 0.500%
25/11/2019

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 0.700%
25/07/2030

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 0.750%
25/05/2028

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 1.000%
25/11/2025

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 1.250%
25/05/2036

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 1.750%
25/05/2023

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 1.750%
25/11/2024

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 2.000%
25/05/2048

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 2.500%
25/05/2030

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 2.750%
25/10/2027

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 3.000%
25/04/2022

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 3.250%
25/05/2045

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 3.250%
25/10/2021

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 3.500%
25/04/2026

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 3.750%
25/04/2021

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 4.000%
25/04/2060

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 4.000%
25/10/2038

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 4.250%
25/10/2023

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 4.500%
25/04/2041

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 4.750%
25/04/2035

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 5.500%
25/04/2029

FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 5.750%
25/10/2032

IMERYS SA 1.500% 15/01/2027 EMTN

INFRA PARK SAS 1.625% 19/04/2028
ITALCEMENTI FINANCE SA 5.375% 19/03/2020
EMTN

KERING SA 0.875% 28/03/2022 EMTN
ORANGE SA 1.375% 16/01/2030 EMTN
ORANGE SA 1.375% 20/03/2028 EMTN
ORANGE SA 1.875% 12/09/2030 EMTN
PERNOD RICARD SA 2.125% 27/09/2024

PSA BANQUE FRANCE SA 0.625% 10/10/2022
EMTN

RCI BANQUE SA 0.250% 12/07/2021 EMTN
RCI BANQUE SA 0.500% 15/09/2023 EMTN
RCI BANQUE SA 0.750% 12/01/2022 EMTN
RCI BANQUE SA 0.750% 26/09/2022 EMTN

Ména

EUR
EUR
EUR

EUR
EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR

Trzni hodnota

v EUR

97,832.00
105,186.20
707,529.20

99,206.70
300,849.90

300,611.10
202,056.60
198,515.60
210,125.37
811,484.00
460,335.33
362,893.10
1,396,086.42
870,575.62
144,034.42
416,377.25
606,509.15
511,666.33
374,307.43
339,826.57
728,415.06
567,212.01
919,304.10
338,047.66
617,624.99
142,791.36
633,022.88
476,862.66
397,862.01
708,544.42
379,316.55
303,667.23
427,093.45
346,247.93

98,635.70
98,238.30
215,250.20

508,493.50
192,994.80
197,822.20
300,183.90
427,235.20
227,352.70

198,935.00

97,036.40
200,775.40
109,623.58

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.

%
CHA

0.03
0.03
0.21

0.03
0.09

0.09
0.06
0.06
0.06

0.24

0.11
0.43
0.26

0.04

0.18
0.15
0.11

0.10

0.17
0.28
0.10
0.18
0.04
0.19
0.14
0.12
0.21

0.11

0.13
0.10

0.03
0.03
0.06

0.15
0.06
0.06
0.09
0.13
0.07

0.06
0.03
0.06
0.03

Pocet/
Nominalni
hodnota

400,000
100,000
1,800,000

100,000
600,000
100,000
200,000
100,000

2,000,000
600,000
100,000
200,000
300,000
100,000

100,000
100,000
200,000

100,000
100,000
2,200,000
100,000

200,000

200,000
300,000
100,000
300,000

100,000

150,000
100,000
100,000

200,000
300,000

600,000
200,000
580,000

200,000

300,000
400,000

200,000

200,000
200,000
100,000
100,000
400,000
200,000

2,200,000
180,000

536,000

Néazev

RCI BANQUE SA 1.000% 17/05/2023 EMTN

RCI BANQUE SA 1.375% 08/03/2024 EMTN
REGIE AUTONOME DES TRANSPORTS PARISIENS
0.875% 25/05/2027 EMTN

REGION OF ILE DE FRANCE 0.625% 23/04/2027
EMTN

REGION OF ILE DE FRANCE 1.375% 14/03/2029

EMTN

REGION OF ILE DE FRANCE 2.375% 24/04/2026
EMTN

REGION OF ILE DE FRANCE 3.625% 27/03/2024
EMTN

SCHNEIDER ELECTRIC SE 1.375% 21/06/2027
EMTN

SNCF RESEAU EPIC 1.000% 09/11/2031 EMTN
SNCF RESEAU EPIC 1.875% 30/03/2034 EMTN
SOCIETE GENERALE SA 1.000% 01/04/2022 EMTN
TOTAL SA FRN PERP EMTN

TOTAL SA FRN PERP EMTN
UBISOFT ENTERTAINMENT SA 1.289%
30/01/2023

UNIBAIL-RODAMCO SE 1.875% 15/01/2031 EMTN

VALEO SA 1.500% 18/06/2025 EMTN
WPP FINANCE SA 2.250% 22/09/2026 EMTN

Nizozemsko

ABN AMRO BANK NV 0.500% 17/07/2023 EMTN
ALLIANDER NV FRN PERP
ALLIANDER NV 0.875% 22/04/2026 EMTN

ARGENTUM NETHERLANDS BV FOR GIVAUDAN SA

1.125% 17/09/2025

ARGENTUM NETHERLANDS BV FOR GIVAUDAN SA

2.000% 17/09/2030
ASML HOLDING NV 0.625% 07/07/2022

ATRADIUS FINANCE BV 23/09/2044 FRN

BRENNTAG FINANCE BV 1.125% 27/09/2025
COOPERATIEVE RABOBANK UA 4.125%

12/01/2021 EMTN
COOPERATIEVE RABOBANK UA 4.125%

14/01/2020

DE VOLKSBANK NV 0.125% 28/09/2020 EMTN
DE VOLKSBANK NV 05/11/2025 FRN EMTN
DEUTSCHE TELEKOM INTERNATIONAL FINANCE

BV 0.875% 30/01/2024 EMTN
DEUTSCHE TELEKOM INTERNATIONAL FINANCE

BV 1.125% 22/05/2026 EMTN
DEUTSCHE TELEKOM INTERNATIONAL FINANCE

BV 1.375% 30/01/2027 EMTN
EDP FINANCE BV 2.625% 18/01/2022 EMTN

EDP FINANCE BV 4.125% 29/06/2020 EMTN
ELM BV FOR SWISS REINSURANCE CO LTD FRN
PERP

ENEL FINANCE INTERNATIONAL NV 1.375%
01/06/2026

ENEXIS HOLDING NV 0.875% 28/04/2026 EMTN
GAS NATURAL FENOSA FINANCE BV 0.875%

15/05/2025 EMTN
GAS NATURAL FENOSA FINANCE BV 1.375%

19/01/2027 EMTN
ING BANK NV 0.700% 16/04/2020 EMTN

ING BANK NV 0.750% 24/11/2020 EMTN
ING BANK NV 21/11/2023 FRN EMTN
ING GROEP NV 1.125% 14/02/2025 EMTN

KONINKLIJKE PHILIPS NV 1.375% 02/05/2028
NEDERLANDSE WATERSCHAPSBANK NV 0.625%
03/07/2019 EMTN

NEDERLANDSE WATERSCHAPSBANK NV 1.000%
03/09/2025 EMTN

NETHERLANDS GOVERNMENT BOND ZCP
15/01/2024

NETHERLANDS GOVERNMENT BOND 0.250%
15/07/2025

NN (L) PATRIMONIAL

Ména  Trini hodnota %
v EUR CHA

EUR 399,631.20 0.12
EUR 100,632.80 0.03
EUR 1,806,591.60 0.55
EUR 98,689.70 0.03
EUR 625,187.40 0.19
EUR 113,037.20 0.03
EUR 235,543.80 0.07
EUR 100,579.30 0.03
EUR 1,938,786.00 0.59
EUR 638,844.60 0.19
EUR 100,463.20 0.03
EUR 216,575.60 0.06
EUR 314,363.40 0.09
EUR 99,938.20 0.03
EUR 100,289.00 0.03
EUR 100,481.70 0.03
EUR 205,481.00 0.06
33,150,734.68  9.92

EUR 99,475.70 0.03
EUR 99,162.60 0.03
EUR 2,195,256.80 0.65
EUR 100,072.50 0.03
EUR 201,540.00 0.06
EUR 201,926.40 0.06
EUR 322,311.30 0.10
EUR 98,104.90 0.03
EUR 327,967.50 0.10
EUR 105,492.20 0.03
EUR 150,104.55 0.04
EUR 105,843.70 0.03
EUR 100,597.20 0.03
EUR 198,628.40 0.06
EUR 299,425.50 0.09
EUR 640,858.80 0.19
EUR 213,824.80 0.06
EUR 591,769.36 0.18
EUR 194,831.00 0.06
EUR 296,833.50 0.09
EUR 388,126.80 0.12
EUR 196,555.40 0.06
EUR 202,497.40 0.06
EUR 203,309.40 0.06
EUR 100,470.70 0.03
EUR 97,844.80 0.03
EUR 396,016.80 0.12
EUR 201,640.20 0.06
EUR 2,279,398.00 0.68
EUR 179,602.56 0.05
EUR 536,936.39 0.16
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NN (L) PATRIMONIAL

Vyrocni zprava a auditované financni vykazy

za rok uzavreny k 30. zafi 2018

NN (L) Patrimonial Balanced European Sustainable

(Vyjadreno v EUR)

Portfolio cennych papird k 30/09/2018 (pokraéovani)

Pocet/
Nominalni
hodnota

55,000
303,000
455,000

92,000
277,000
152,000
302,000

100,000
500,000
200,000

100,000
181,000

1,390,000
300,000
1,500,000
1,400,000
400,000
100,000
200,000
100,000

2,040,000

2,800,000
100,000

100,000
150,000
100,000

200,000
530,000

872,000
1,297,000
1,745,000

882,000
2,053,000
1,347,000

48,000

218,000

370,000

836,000

428,000
1,085,000

475,000

268,000

521,000

170,000

Néazev

NETHERLANDS GOVERNMENT BOND 0.750%

15/07/2027
NETHERLANDS GOVERNMENT BOND 1.750%
15/07/2023
NETHERLANDS GOVERNMENT BOND 2.250%

15/07/2022
NETHERLANDS GOVERNMENT BOND 2.750%
15/01/2047
NETHERLANDS GOVERNMENT BOND 3.500%
15/07/2020
NETHERLANDS GOVERNMENT BOND 3.750%

15/01/2042
NETHERLANDS GOVERNMENT BOND 4.000%

15/01/2037
NIBC BANK NV 1.125% 19/04/2023 EMTN

RELX FINANCE BV 1.500% 13/05/2027
REPSOL INTERNATIONAL FINANCE BV 2.125%

16/12/2020 EMTN

REPSOL INTERNATIONAL FINANCE BV 2.250%
10/12/2026 EMTN

SIEMENS FINANCIERINGSMAATSCHAPPI NV
1.375% 06/09/2030 EMTN

TENNET HOLDING BV FRN PERP

TENNET HOLDING BV 0.750% 26/06/2025 EMTN
TENNET HOLDING BV 0.875% 04/06/2021 EMTN
TENNET HOLDING BV 1.000% 13/06/2026 EMTN
UNILEVER NV 1.000% 14/02/2027 EMTN
VONOVIA FINANCE BV 1.500% 14/01/2028
VONOVIA FINANCE BV 2.125% 22/03/2030 EMTN
VONOVIA FINANCE BV 2.250% 15/12/2023 EMTN

Italie

FERROVIE DELLO STATO ITALIANE SPA 0.875%
07/12/2023 EMTN

HERA SPA 2.375% 04/07/2024 EMTN

INTESA SANPAOLO SPA 1.125% 04/03/2022

EMTN

INTESA SANPAOLO SPA 1.375% 18/01/2024
EMTN

INTESA SANPAOLO SPA 1.750% 20/03/2028
EMTN

INTESA SANPAOLO SPA 3.000% 28/01/2019
EMTN

INTESA SANPAOLO SPA 4.000% 08/11/2018
ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 0.050%
15/10/2019

ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 0.650%
15/10/2023

ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 0.700%
01/05/2020

ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 0.950%
15/03/2023

ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 1.450%
15/11/2024

ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 1.600%
01/06/2026

ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 2.250%
01/09/2036

ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 2.450%
01/09/2033

ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 2.700%
01/03/2047

ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 3.250%
01/09/2046

ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 3.750%
01/05/2021

ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 3.750%
01/08/2021

ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 4.250%
01/09/2019

ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 4.750%
01/09/2021

ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 4.750%
01/09/2044

ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 5.000%
01/08/2034

ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 5.000%
01/08/2039

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR
EUR
EUR

EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR

EUR
EUR

EUR

EUR

EUR
EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

Trzni hodnota %
v EUR CHA
56,275.67 0.02
329,339.49 0.10
498,252.30 0.15
129,056.22 0.04
297,180.28 0.09
239,110.44 0.07
459,888.02 0.14
99,290.20 0.03
495,125.00 0.15
208,905.00 0.06
106,948.30 0.03
179,053.89 0.05
1,406,668.88 0.42
296,242.20 0.09
1,529,458.50 0.46
1,391,258.40 0.42
395,334.40 0.12
95,896.50 0.03
198,120.60 0.06
105,740.30 0.03
19,843,569.75  5.94
1,938,989.40 0.58
2,964,004.40 0.88
98,110.60 0.03
95,961.20 0.03
134,540.55 0.04
100,901.00 0.03
200,813.60 0.06
526,671.07 0.16
802,185.94 0.24
1,289,974.15 0.39
1,651,762.91 0.49
822,262.14 0.25
1,884,906.52 0.56
1,153,869.83 0.35
43,347.41 0.01
186,497.47 0.06
349,670.72 0.10
879,393.42 0.26
451,147.52 0.14
1,120,185.47 0.34
514,736.60 0.15
315,380.26 0.09
624,196.03 0.19
204,092.99 0.06

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.

Pocet/
Nominalni
hodnota

100,000

65,000
1,226,000
290,000

180,000
1,217,000
1,221,000

683,000

232,000

327,000

460,000

182,000

800,000

125,000

202,000

427,199

78,000
80,000
744,634

400,000
300,000
200,000
200,000
250,000

1,575,000
1,000,000

200,000
250,000
300,000

150,000
1,650,000
1,000,000

100,000

400,000
100,000

1,800,000
2,000,000

100,000

300,000
100,000
200,000
100,000

100,000

500,000

Néazev

UNICREDIT SPA 1.500% 19/06/2019 EMTN

Némecko

BASF SE 0.875% 15/11/2027
BUNDESOBLIGATION 0.250% 16/10/2020
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND
BUNDESANLEIHE 0.500% 15/02/2025
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

BUNDESANLEIHE 1.250% 15/08/2048
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

BUNDESANLEIHE 1.500% 04/09/2022
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

BUNDESANLEIHE 1.500% 15/05/2024
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

BUNDESANLEIHE 2.500% 04/01/2021
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

BUNDESANLEIHE 2.500% 04/07/2044
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

BUNDESANLEIHE 2.500% 15/08/2046
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

BUNDESANLEIHE 3.250% 04/07/2021
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

BUNDESANLEIHE 4.000% 04/01/2037
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND
BUNDESANLEIHE 4.750% 04/07/2028
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

BUNDESANLEIHE 4.750% 04/07/2034
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

BUNDESANLEIHE 4.750% 04/07/2040
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

BUNDESANLEIHE 5.500% 04/01/2031
COMMERZBANK AG 1.500% 28/08/2028 EMTN
COMMERZBANK AG 4.000% 23/03/2026 EMTN
DEUTSCHE BUNDESREPUBLIK INFLATION LINKED
BOND 0.500% 15/04/2030

EUROGRID GMBH 1.500% 18/04/2028 EMTN
EUROGRID GMBH 1.625% 03/11/2023 EMTN
EUROGRID GMBH 1.875% 10/06/2025 EMTN
HANNOVER RUECK SE 1.125% 18/04/2028
HEIDELBERGCEMENT AG 2.250% 03/06/2024

EMTN
KREDITANSTALT FUER WIEDERAUFBAU 0.050%

30/05/2024 EMTN
KREDITANSTALT FUER WIEDERAUFBAU 0.125%

27/10/2020 EMTN

MERCK KGAA 12/12/2074 FRN

MERCK KGAA 12/12/2074 FRN

MUENCHENER RUECKVERSICHERUNGS-
GESELLSCHAFT AG IN MUENCHEN 26/05/2042
FRN EMTN

NRW BANK 0.250% 05/11/2018 EMTN

NRW BANK 0.375% 17/11/2026 EMTN

NRW BANK 0.875% 10/11/2025 EMTN
SANTANDER CONSUMER BANK AG 0.750%
17/10/2022 EMTN

SYMRISE AG 1.750% 10/07/2019 EMTN
THYSSENKRUPP AG 2.750% 08/03/2021 EMTN

Spanélsko

ADIF - ALTA VELOCIDAD 0.800% 05/07/2023
ADIF - ALTA VELOCIDAD 1.250% 04/05/2026

EMTN
BANCO DE SABADELL SA 0.875% 05/03/2023
EMTN

CAIXABANK SA 0.750% 18/04/2023 EMTN

CAIXABANK SA 1.125% 17/05/2024 EMTN

CAIXABANK SA 17/04/2030 FRN EMTN
INMOBILIARIA COLONIAL SOCIMI SA 2.500%

28/11/2029

MERLIN PROPERTIES SOCIMI SA 2.375%
23/05/2022 EMTN

RED ELECTRICA FINANCIACIONES SAU 1.250%
13/03/2027 EMTN

EUR

EUR
EUR
EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR

EUR

EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR

EUR
EUR

EUR

EUR
EUR
EUR
EUR

EUR

Trzni hodnota %
v EUR CHA
100,819.00 0.03

18,454,420.20  5.52
62,914.02 0.02
1,245,823.19 0.37
297,832.03 0.09
187,818.30 0.06
1,302,567.27 0.39
1,325,457.77 0.40
730,053.24 0.22
309,831.82 0.09
442,132.45 0.13
507,205.20 0.15
279,888.15 0.08
1,131,880.80 0.34
199,597.63 0.06
356,066.01 0.11
676,810.09 0.20
76,970.79 0.02
86,233.28 0.03
870,049.41 0.26
398,191.20 0.12
312,783.90 0.09
209,473.60 0.06
196,573.80 0.06
264,421.25 0.08
1,559,042.10 0.47
1,010,541.00 0.30
214,580.80 0.06
259,080.75 0.08
356,103.00 0.11
150,102.90 0.04
1,613,249.55 0.49
1,024,314.00 0.31
99,151.30 0.03
405,001.60 0.12
104,662.10 0.03
18,266,404.30  5.47
1,803,583.80 0.54
1,980,774.00 0.58
97,794.10 0.03
295,060.20 0.09
98,521.20 0.03
190,103.60 0.06
97,245.90 0.03
105,146.70 0.03
496,467.50 0.15
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Vyroc€ni zprava a auditované financni vykazy

za rok uzavreny k 30. zari 2018

NN (L) Patrimonial Balanced European Sustainable

(Vyjadreno v EUR)

Portfolio cennych papird k 30/09/2018 (pokraéovani)

Pocet/
Nominalni
hodnota

100,000

100,000
290,000
120,000
875,000
1,294,000
180,000
168,000
645,000
241,000
291,000
778,000
493,000
1,149,000
360,000
200,000

200,000

3,200,000
1,900,000
2,350,000
2,800,000

1,677,000

200,000
545,000
125,000
500,000
300,000
100,000
200,000
200,000
100,000
200,000
100,000
400,000

80,000
200,000
170,000
450,000
100,000

400,000
300,000
300,000
100,000

400,000
100,000
200,000
200,000

Néazev

SANTANDER ISSUANCES SAU 2.500% 18/03/2025
EMTN

SANTANDER ISSUANCES SAU 3.250% 04/04/2026
SPAIN GOVERNMENT BOND 0.450% 31/10/2022

SPAIN GOVERNMENT BOND 1.400% 30/04/2028

SPAIN GOVERNMENT BOND 1.600% 30/04/2025

SPAIN GOVERNMENT BOND 1.950% 30/04/2026

SPAIN GOVERNMENT BOND 1.950% 30/07/2030

SPAIN GOVERNMENT BOND 2.350% 30/07/2033

SPAIN GOVERNMENT BOND 2.750% 30/04/2019

SPAIN GOVERNMENT BOND 2.900% 31/10/2046

SPAIN GOVERNMENT BOND 4.200% 31/01/2037

SPAIN GOVERNMENT BOND 4.400% 31/10/2023

SPAIN GOVERNMENT BOND 5.150% 31/10/2044

SPAIN GOVERNMENT BOND 5.500% 30/04/2021

SPAIN GOVERNMENT BOND 5.750% 30/07/2032
TELEFONICA EMISIONES SAU 1.447% 22/01/2027
EMTN
TELEFONICA EMISIONES SAU 1.460% 13/04/2026
EMTN

Ména

EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR

Nadnarodni a mezinarodni spole¢nosti

EUROPEAN INVESTMENT BANK 0.500%

15/11/2023 EMTN
EUROPEAN INVESTMENT BANK 1.250%

13/11/2026 EMTN

EUROPEAN INVESTMENT BANK 1.375%
15/11/2019

NORDIC INVESTMENT BANK 0.125% 10/06/2024
EMTN

NORDIC INVESTMENT BANK 0.375% 19/09/2022
EMTN

Spojené staty americké

ABBVIE INC 1.375% 17/05/2024

AT&T INC 1.800% 05/09/2026

AT&T INC 3.150% 04/09/2036

AUTOLIV INC 0.750% 26/06/2023

BANK OF AMERICA CORP 07/02/2025 FRN EMTN
BERKSHIRE HATHAWAY INC 0.750% 16/03/2023
BERKSHIRE HATHAWAY INC 1.300% 15/03/2024
CELANESE US HOLDINGS LLC 1.125% 26/09/2023
CELANESE US HOLDINGS LLC 3.250% 15/10/2019
GENERAL ELECTRIC CO 0.375% 17/05/2022
GENERAL ELECTRIC CO 2.125% 17/05/2037
GOLDMAN SACHS GROUP INC/THE 1.375%
15/05/2024 EMTN

GOLDMAN SACHS GROUP INC/THE 2.000%

01/11/2028 EMTN
INTERNATIONAL BUSINESS MACHINES CORP

0.950% 23/05/2025
INTERNATIONAL FLAVOR & FRAGRANCES 1.800%

25/09/2026
METROPOLITAN LIFE GLOBAL FUNDING 10.875%

20/01/2022 EMTN
METROPOLITAN LIFE GLOBAL FUNDING 1 2.375%

11/01/2023 EMTN

MORGAN STANLEY 1.750% 11/03/2024 GMTN
MORGAN STANLEY 1.750% 30/01/2025 GMTN
MORGAN STANLEY 23/10/2026 FRN EMTN
NATIONAL GRID NORTH AMERICA INC 0.750%
11/02/2022 EMTN

PARKER-HANNIFIN CORP 1.125% 01/03/2025
PPG INDUSTRIES INC ZCP 03/11/2019
PROCTER & GAMBLE CO/THE 2.000% 16/08/2022
THERMO FISHER SCIENTIFIC INC 1.950%
24/07/2029

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR

Trzni hodnota

v EUR

100,716.30

104,316.90
291,490.60
119,598.84
914,672.50

1,371,025.35
184,778.10
176,123.98
656,485.52
259,816.80
384,156.08
925,576.49
750,811.39

1,311,816.75
533,665.08
194,282.20

197,364.60

13,641,394.48

3,255,449.60
2,003,646.90
2,399,143.20
2,782,012.80

1,704,467.58

12,144,720.08

203,215.80
545,590.78
125,473.38
499,101.00
302,636.40
100,837.60
205,795.00
200,313.40
103,284.20
199,189.20

91,861.90
402,895.20

79,274.48
200,003.40
170,467.16
457,357.95
107,794.80

413,056.00
307,283.70
294,195.30
101,027.00

399,216.40
100,043.80
213,365.80
198,606.40

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.

%
CHA

0.03

0.03
0.09
0.04
0.27
0.41
0.06
0.05
0.20
0.08
0.11
0.28
0.22
0.39
0.16
0.06

0.06

4.08

0.60
0.72
0.83

0.51

3.64

0.06
0.17
0.04
0.15
0.09
0.03
0.06
0.06
0.03
0.06
0.03
0.12

0.02
0.06
0.05
0.14
0.03

0.12
0.09
0.09
0.03

0.12
0.03
0.06
0.06

Pocet/
Nominalni
hodnota

500,000

368,000
256,000
186,000
250,000
363,000
187,000

200,000
100,000

200,000
200,000
200,000

3,000,000
175,000
100,000

80,000

300,000
200,000

100,000
200,000
180,000

529,000
332,000
259,000
394,000
229,000
223,000
220,000
457,000

100,000
100,000
100,000

420,000
800,000
200,000

100,000
100,000

100,000

161,000
100,000

Néazev

ZF NORTH AMERICA CAPITAL INC 2.750%
27/04/2023

Rakousko

AUSTRIA GOVERNMENT BOND 0.500%
20/04/2027
AUSTRIA GOVERNMENT BOND 0.750%

20/02/2028
AUSTRIA GOVERNMENT BOND 1.650%
21/10/2024
AUSTRIA GOVERNMENT BOND 3.150%

20/06/2044

AUSTRIA GOVERNMENT BOND 3.500%
15/09/2021

AUSTRIA GOVERNMENT BOND 4.150%
15/03/2037

ERSTE GROUP BANK AG 1.875% 13/05/2019
ERSTE GROUP BANK AG 7.125% 10/10/2022
EMTN

RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL AG 6.000%
16/10/2023 EMTN

TELEKOM FINANZMANAGEMENT GMBH 1.500%
07/12/2026

UNICREDIT BANK AUSTRIA AG 2.500%
27/05/2019 EMTN

VERBUND AG 1.500% 20/11/2024

VOESTALPINE AG 1.375% 27/09/2024 EMTN
VOESTALPINE AG 2.250% 14/10/2021 EMTN
VOESTALPINE AG 4.000% 05/10/2018 EMTN

Belgie

ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/NV 2.250%
24/09/2020 EMTN

ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/NV 2.750%
17/03/2036 EMTN

BELFIUS BANK SA/NV 1.000% 26/10/2024 EMTN

BELFIUS BANK SA/NV 3.125% 11/05/2026
BELGIUM GOVERNMENT BOND 0.800%
22/06/2027

BELGIUM GOVERNMENT BOND 1.000%
22/06/2026

BELGIUM GOVERNMENT BOND 2.250%

22/06/2023
BELGIUM GOVERNMENT BOND 3.750%
22/06/2045
BELGIUM GOVERNMENT BOND 3.750%

28/09/2020
BELGIUM GOVERNMENT BOND 4.000%
28/03/2019
BELGIUM GOVERNMENT BOND 4.250%

28/03/2041
BELGIUM GOVERNMENT BOND 4.250%

28/09/2022
BELGIUM GOVERNMENT BOND 5.000%

28/03/2035

KBC GROUP NV 25/11/2024 FRN EMTN
SOLVAY SA 1.625% 02/12/2022
SOLVAY SA 2.750% 02/12/2027

Velka Britanie
BP CAPITAL MARKETS PLC 0.900% 03/07/2024

EMTN

BP CAPITAL MARKETS PLC 1.526% 26/09/2022
EMTN

COCA-COLA EUROPEAN PARTNERS US LLC 1.875%
18/03/2030

LLOYDS BANK PLC 1.000% 19/11/2021 EMTN
LLOYDS BANKING GROUP PLC 07/09/2028 FRN
EMTN

LLOYDS BANKING GROUP PLC 1.500% 12/09/2027
EMTN

MONDI FINANCE PLC 1.625% 27/04/2026 EMTN
NATIONWIDE BUILDING SOCIETY 0.625%
19/04/2023 EMTN

NN (L) PATRIMONIAL

Ména Trzni hodnota %
v EUR CHA

EUR 533,448.50 0.16
6,555,334.55  1.96

EUR 365,166.40 0.11
EUR 257,572.35 0.08
EUR 202,480.53 0.06
EUR 349,969.00 0.10
EUR 404,241.16 0.12
EUR 280,504.86 0.08
EUR 202,496.20 0.06
EUR 123,432.80 0.04
EUR 237,736.40 0.07
EUR 201,306.20 0.06
EUR 203,297.60 0.06
EUR 3,128,448.00 0.95
EUR 174,772.50 0.05
EUR 104,276.50 0.03
EUR 80,023.68 0.02
6,315,724.18  1.89

EUR 313,215.30 0.09
EUR 207,776.00 0.06
EUR 97,069.00 0.03
EUR 211,492.60 0.06
EUR 181,461.42 0.05
EUR 546,641.62 0.17
EUR 367,385.22 0.11
EUR 376,994.96 0.11
EUR 427,122.79 0.13
EUR 234,147.69 0.07
EUR 338,408.52 0.10
EUR 258,690.52 0.08
EUR 709,535.92 0.22
EUR 102,376.30 0.03
EUR 104,649.20 0.03
EUR 109,346.80 0.03
4,586,313.86 1.37

EUR 421,708.56 0.13
EUR 836,886.40 0.24
EUR 203,119.20 0.06
EUR 102,375.20 0.03
EUR 96,932.70 0.03
EUR 95,821.50 0.03
EUR 160,081.01 0.05
EUR 99,772.30 0.03
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NN (L) PATRIMONIAL Vyroéni zprava a auditované finan¢ni vykazy

za rok uzavreny k 30. zafi 2018

NN (L) Patrimonial Balanced European Sustainable

(Vyjadreno v EUR)

. ’ ‘o P,
Portfolio cennych papird k 30/09/2018 (pokraéovani)
Pocet/ Nézev Ména  Trini hodnota o % Pocet/ Nazev Ména  Trini hodnota %
Nominalni v EUR CHA Nominalni v EUR CHA
hodnota hodnota
200,000 NATIONWIDE BUILDING SOCIETY 08/03/2026 FRN  EUR 196,169.20 0.06 100,000 JOHNSON CONTROLS INTERNATIONAL PLCZCP EyR 99,757.80 0.03
100,000 NGG FINANCE PLC 18/06/2076 FRN EUR 105,701.80 0.03 04/12/2020 247286139 074
100,000 SANTANDER UK PLC 0.875% 13/01/2020 EMTN ~ EUR 101,127.10 0.03 P OEE .
100,000 SANTANDER UK PLC 0.875% 25/11/2020 EMTN  EUR 101,570.80 0.03 Lucembursko
100,000 SANTANDER UK PLC 1.125% 10/03/2025 EMTN  EUR 99,688.00 0.03
/03/ 100,000 AROUNDTOWN SA 1.625% 31/01/2028 EMTN EUR 91,759.80 0.03
9
100,000 SANTANDER UK PLC 2.625% 16/07/2020 EMTN  EUR 104,568.70 0.03 255,000 CNH INDUSTRIAL FINANCE EUROPE SA 1.750% FUR 25410044 0.08
200,000 VODAFONE GROUP PLC 0.500% 30/01/2024 EUR 195,366.60 0.06 12/09/2025 EMTN
EMTN CNH INDUSTRIAL FINANCE EUROPE SA 1.875%
380,000 EUR 377,521.64 0.12
190,000 VODAFONE GROUP PLC 1.125% 20/11/2025 EUR 186,625.79 0.06 19/01/2026 EMTN
EMTN CNH INDUSTRIAL FINANCE EUROPE SA 2.875%
100,000 EUR 106,528.70 0.03
100,000 VODAFONE GROUP PLC 1.250% 25/08/2021 EUR 102,899.40 0.03 27/09/2021
EMTN 100,000 GRAND CITY PROPERTIES SA 1.500% 22/02/2027  gyR 94,619.00 0.03
3,210,414.26 0.96 EMTN
100,000 HANNOVER FINANCE LUXEMBOURG SA EUR 109,597.50 0.03
Déansko 14/09/2040 FRN
300,000 HANNOVER FINANCE LUXEMBOURG SA EUR 345,355.20 0.10
1,630,000 KOMMUNEKREDIT 0.750% 05/07/2028 EMTN EUR 1,608,694.27 0.48 30/06/2043 FRN
5 178,000 HEIDELBERGCEMENT FINANCE LUXEMBOURG SA  guR 174,062.82 0.05
1,500,000 KOMMUNEKREDIT 0.750% 18/05/2027 EMTN EUR 1,494,411.00 0.45 1.750% 24/04/2028 EMTN
3,103,105.27  0.93 1,553,549.10 0.47
Finsko Norsko
400,000 FINGRID OYJ 3.500% 03/04/2024 EMTN EUR 458,801.60 0.15 500,000 DNB BANK ASA 01/03/2027 FRN EMTN EUR 502,418.00 0.15
147,000 ;'S’j;’;;‘zzngERNMENT BOND 0.375% EUR 149,482.24 0.04 200,000 DNB BANK ASA 0.600% 25/09/2023 EMTN EUR 199,636.40 0.06
38,000 FINLAND GOVERNMENT BOND 1.125% EUR 38,537.78 0.01 300,000 DNB BANK ASA 4.375% 24/02/2021 EMTN EUR 330,892.50 0.10
15/04/2034 300,000 STATKRAFT AS 1.125% 20/03/2025 EMTN EUR 302,312.70 0.09
FINLAND GOVERNMENT BOND 1.500%
200,000 7 /04/2023 ; EUR 214,081.00 0.06 100,000 STATNETT SF 0.875% 08/03/2025 EMTN EUR 99,944.40 0.03
53,000 FINLAND GOVERNMENT BOND 2.625% EUR 69,477.17 0.02 1,435,204.00 0.43
04/07/2042
121,000 FINLAND GOVERNMENT BOND 2.750% EUR 144,750.00 0.04 Polsko
04/07/2028
207,000 FINLAND GOVERNMENT BOND 4.000% EUR 258,271.42 0.08 1,150,000 POLAND GOVERNMENT INTERNATIONALBOND  gyR 1,165,160.45 035
04/07/2025 0.500% 20/12/2021 EMTN
1,400,000 MUNICIPALITY FINANCE PLC 0.750% 07/09/2027  gyR 1,408,148.00 0.43 200,000 POLAND GOVERNMENT INTERNATIONALBOND  EyR 202,760.20 0.06
EMTN 1.125% 07/08/2026 EMTN
150,000 OP CORPORATE BANK PLC 0.375% 29/08/2023 EUR 147,773.55 0.04 1367,920.65 0.41
EMTN P )
100,000 SAMPO OYJ 1.000% 18/09/2023 EMTN EUR 100,845.00 0.03 Australie
2,990,167.76  0.90 100,000 NATIONAL AUSTRALIA BANK LTD 0.350% EUR 99,345.80 0.03
Lit 07/09/2022 GMTN
itva 111,000 NATIONAL AUSTRALIA BANK LTD 0.625% EUR 110,472.86 0.03
30/08/2023
LIETUVOS ENERGUA UAB 1.875% 10/07/2028
767,000 i 6 10/07/ EUR 758,189.47 0.23 100,000 ORIGIN ENERGY FINANCE LTD 2.500% 23/10/2020 gyR 104,651.20 0.03
LIETUVOS ENERGLA UAB 2.000% 14/07/2027 EMTN
1,700,000 e 6 14/07/ EUR 1,714,803.60 0.51 100,000 ORIGIN ENERGY FINANCE LTD 2.875% 11/10/2019 gyR 102,933.80 0.03
EMTN
2,472,993.07 0.74 100,000 SYDNEY AIRPORT FINANCE CO PTYLTD 1.750%  guR 100,638.20 0.03
26/04/2028 EMTN
Irsko 200,000 TRANSURBAN FINANCE CO PTY LTD 1.750% EUR 198,362.80 0.07
29/03/2028 EMTN
100,000 AIB GROUP PLC 2.250% 03/07/2025 EMTN EUR 100,151.80 0.03 200,000 TRANSURBAN FINANCE CO PTY LTD 1.875% EUR 208,543.40 0.06
100,000 AQUARIUS & INVESTMENTS PLC FOR ZURICH EUR 111,287.50 0.03 16/09/2024 EMTN
INSURANCE CO LTD 02/10/2043 FRN EMTN 100,000 WESTPAC BANKING CORP 0.375% 05/03/2023 EUR 98,866.90 0.03
100,000 BANK OF IRELAND GROUP PLC 1.375% EUR 99,519.60 0.03 N
29/08/2023 EMTN 100,000 WESTPAC BANKING CORP 0.750% 17/10/2023 EUR 99,881.30 0.03
150,000 CLOVERIE PLC FOR ZURICH INSURANCE COLTD gy 157,660.50 0.05 EMTN
1.750% 16/09/2024 EMTN
400,000 CLOVERIE PLC FOR ZURICH INSURANCE CO LTD EUR 422,814.40 0.13 1,123,696.26  0.34
24/07/2039 FRN EMTN Portugalsko
500,000 ESB FINANCE DAC 1.750% 07/02/2029 EMTN EUR 508,887.50 0.15
265,000 IRELAND GOVERNMENT BOND 1.000% EUR 271,021.07 0.08 90,000 PORTUGAL OBRIGACOES DO TESOURO OT 2.125%  gyr 92,018.07 0.03
15/05/2026 17/10/2028
122,387 IRELAND GOVERNMENT BOND 1.300% EUR 119,923.72 0.04 160,000 PORTUGAL OBRIGACOES DO TESOURO OT 2.200%  gyR 171,386.56 0.05
15/05/2033 17/10/2022
95,000 'RELAND GOVERNMENT BOND 2.000% EUR 99,489.70 0.03 31,000 PORTUGAL OBRIGACOES DO TESOURO OT 4.100%  yRr 37,601.05 0.01
18/02/2045 15/02/2045
56,100 'RELAND GOVERNMENT BOND 2.400% EUR 63,494.32 0.02 119,000 PORTUGAL OBRIGACOES DO TESOURO OT 4.100%  EyRr 143,950.73 0.04
15/05/2030 15/04/2037
100,000 'RELAND GOVERNMENT BOND 3.400% EUR 116,858.10 0.03 250,000 PORTUGAL OBRIGACOES DO TESOURO OT 4.125%  gyR 297,391.50 0.10
18/03/2024 14/04/2027
57,000 'RELAND GOVERNMENT BOND 3.900% EUR 66,737.77 0.02 227,000 PORTUGAL OBRIGACOES DO TESOURO OT 5.650%  gyR 283,128.93 0.08
20/03/2023 15/02/2024
121,000 IRELAND GOVERNMENT BOND 4.400% EUR 125,264.65 0.04 1,025,476.84 0.31
18/06/2019
99,000 RELAND GOVERNMENT BOND 5.000% EUR 109,992.96 0.03 Kanada
18/10/2020
180,000 BANK OF MONTREAL 0.250% 17/11/2021 EMTN  EUR 180,252.36 0.05

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.




Vyrocni zprava a auditované finan¢ni vykazy NN (L) PATRIMONIAL

za rok uzavreny k 30. zafi 2018

NN (L) Patrimonial Balanced European Sustainable

(Vyjadreno v EUR)

. . f o v . . v . ..
Portfolio cennych papird k 30/09/2018 (pokraéovani) Finanéni derivaty k 30/09/2018
Pocet/ Nazev Ména  Trinihodnota y % K vyplaté K uhradé Datum Zévazky  Nerealizovany
Nominalni v EUR CHA splatnosti v EUR zisk nebo
hodnota (ztrata)
v EUR
117,000 CANADIAN IMPERIAL BANK OF COMMERCE EUR 118,241.25 0.04
0.750% 22/03/2023 . 5 f d
200,000 FAIRFAX FINANCIAL HOLDINGS LTD 2.750% EUR 201,021.00 0.06 Ménové forwardy
29/03/2028
100,000 GREAT-WEST LIFECO INC 1.750% 07/12/2026  EUR 101,80190 003 8,537,030.03 EUR 961045912 CHF 09/10/2018  8,537,030.03 65,709.40
100,000 GREAT-WEST LIFECO INC 2.500% 18/04/2023 EUR 108,173.90 0.03 10,697,651.92 EUR 12,395,325.51 USD 09/10/2018 10,697,651.92 31,657.43
130,000 TORONTO-DOMINION BANK/THE 0.625% EUR 130,368.94 0.04
20/07/2023 EMTN 4,125,484.48 SEK 398,079.32 EUR 09/10/2018 398,079.32 1,319.02
839,859.35 0.25 190,906.44 EUR 4,908,528.53 CZK 09/10/2018 190,906.44 569.64
Svédsko 737,032.21 USD 634,094.02 EUR 09/10/2018 634,094.02 111.31
100,000 ATLAS COPCO AB 0.625% 30/08/2026 EMTN EUR 96,141.90 0.03 0.60 EUR 2.53 IS 09/10/2018 0.60 0.02
100,000 FASTIGHETS AB BALDER 1.875% 23/01/2026 EUR 97,803.10 0.03 6,388,067.88 EUR 47,645,612.93 DKK 09/10/2018 6,388,067.88 (400.96)
100,000 SKANDINAVISKA ENSKILDA BANKEN AB 2.000%  guR 104,703.70 0.03
19/02/2021 EMTN 129,138,826.71 CZK 5,011,185.11 EUR 09/10/2018 5,011,185.11 (3,600.90)
300,000 SVENSKA HANDELSBANKEN AB 15/01/2024 FRN  EUR 302,178.30 0.09 © 16335055 EUR 6438781876 SEK  05/10/2018 ¢ 163 359,55 102.059.47
100,000 SVENSKA HANDELSBANKEN AB 2.250% EUR 104,487.10 0.03 153,355 1287858 /10/ 110,355 (102,059.47)
27/08/2020 EMTN 5,242,502.04 EUR 50,964,561.83 NOK 09/10/2018 5,242,502.04 (144,428.78)
100,000 SWEDBANK AB 22/11/2027 FRN EMTN EUR 98,558.20 0.03
43,868,676.38 EUR 39,509,314.41 GBP 09/10/2018  43,868,676.38 (478,965.78)

803,872.30 0.24

86,132,453.29 (630,089.07)

Island
100,000 ARION BANKI HF 1.625% 01/12/2021 EMTN EUR 102,024.80 0.03
100,000 ARION BANKI HF 2.500% 26/04/2019 EMTN EUR 101,293.80 0.03
100,000 ISLANDSBANKI HF 1.750% 07/09/2020 EUR 102,357.30 0.03 Potet Nazev Ména Zévazky Nerealizovany
200,000 ISLANDSBANKI HF 19/01/2024 FRN EUR 196,309.80 0.06 v EUR zisk nebo
100,000 LANDSBANKINN HF 1.000% 30/05/2023 EMTN  EUR 97,782.30 0.03 (ztrata)
200,000 LANDSBANKINN HF 1.625% 15/03/2021 EMTN EUR 204,088.00 0.06 v EUR
803,856.00 0.24 . ;
Urokovy future
Jersey
500,000 APTIV PLC 1.500% 10/03/2025 EUR 495,524.00 0.15 (43) EURO-BUND FUTURE 06/12/2018 EUR 6,827,970.00 (9,357.04)
495,524.00 0.15
Slovensko 6,827,970.00 (9,357.04)
LOVAKIA 'VERNMENT BOND 1.37' . v .z
100,000 O s OND 1.375% EUR 10498570 003 | Finanéni derivaty celkem (639,446.11)
130,000 SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 1.625% EUR 134,808.18 0.04
21/01/2031 v we ” .
239,793.88  0.07 Prehled cistych aktiv k 30/09/2018
Mexiko %
CHA
100,000 AMERICA MOVIL SAB DE CV 3.259% 22/07/2023  EUR 111,056.20 0.03 N . -
100,000 AMERICA MOVIL SAB DE CV 4.125% 25/10/2019  gyR 104,336.40 0.03 Portfolio cennych papiru celkem 325,809,139.08 97.53
EMTN e . .
215392.60 0.06 Financni derivaty celkem (639,446.11) (0.19)
Singapur Hotovost v bance 9,730,473.77 2.85
175,000 DBS GROUP HOLDINGS LTD 11/04/2028 FRN EUR 17438260  oos | Ostatni aktiva a pasiva (848,689.33) (0.19)
174,382.60 0.05 | Cista aktiva celkem 334,051,477.41 100.00

Novy Zéland

100,000 BNZ INTERNATIONAL FUNDING LTD/LONDON EUR 98,680.40 0.03
0.500% 13/05/2023 GMTN

98,680.40  0.03

Slovinsko
100,000 SLOVENIA GOVERNMENT BOND 1.500% EUR 98,342.90 0.03
25/03/2035
98,342.90 0.03
157,483,708.71 47.14
Portfolio cennych papiri celkem 325,809,139.08 97.53

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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NN (L) Patrimonial Defensive

(Vyjadreno v EUR)

Statistika
Cista aktiva 30/09/2018 EUR 687,565,203.60 Pocet akcii
30/09/2017 EUR 523,643,724.06
30/09/2016 EUR 431,269,143.95 Capitalisation Z (EUR) 30/09/2018 29,525
30/09/2017 -
Cista hodnota aktiv na akcii** 30/09/2016 -
Capitalisation | (EUR) 30/09/2018 EUR 5,428.71 Distribution P (EUR) 30/09/2018 143,358
30/09/2017 EUR 5,329.21 30/09/2017 139,680
30/09/2016 EUR 5,262.95 30/09/2016 106,727
Capitalisation P (EUR) 30/09/2018 EUR 632.75 Distribution R (EUR) 30/09/2018 77
30/09/2017 EUR 624.89 30/09/2017 -
30/09/2016 EUR 620.85 30/09/2016 -
Capitalisation R (EUR) 30/09/2018 EUR 635.27 Distribution X (EUR) 30/09/2018 1,961
30/09/2017 EUR - 30/09/2017 2,161
30/09/2016 EUR - 30/09/2016 3,412
Capitalisation X (EUR) 30/09/2018 EUR 552.74 -
30/09/2017 EUR ss026 | Pividendy
30/09/2016  EUR 55109 Distribution P (EUR) 14/12/2017 EUR 1.05
Capitalisation Z (EUR) 30/09/2018 EUR 5,054.24 T
30/09/2017 EUR . Distribution X (EUR) 14/12/2017 EUR 0.15
30/09/2016 EUR -
Distribution P (EUR) 30/09/2018 EUR 1,763.41
30/09/2017 EUR 1,742.55 Poplatek za spravu v %*
30/09/2016 EUR 1,735.23
Capitalisation | (EUR) 30/09/2018 0.89%
Distribution R (EUR) 30/09/2018 EUR 1,770.45
30/09/2017 EUR R Capitalisation P (EUR) 30/09/2018 1.50%
30/09/2016 EUR -
Capitalisation R (EUR) 30/09/2018 0.89%
Distribution X (EUR) 30/09/2018 EUR 258.20
30/09/2017 EUR 257.19 Capitalisation X (EUR) 30/09/2018 2.30%
30/09/2016 EUR 258.07
Capitalisation Z (EUR) 30/09/2018 0.29%
Pocet akcii
Distribution P (EUR) 30/09/2018 1.50%
Capitalisation | (EUR) 30/09/2018 276 o
30/09/2017 404 Distribution R (EUR) 30/09/2018 0.89%
30/09/2016 367
Distribution X (EUR) 30/09/2018 2.30%
Capitalisation P (EUR) 30/09/2018 382,075
30/09/2017 362,086 Ukazatel obratkovosti portfolia 30/09/2018 16.03%
30/09/2016 289,381 Vv %*
Capitalisation R (EUR) 30/09/2018 134
30/09/2017 -
30/09/2016 -
Capitalisation X (EUR) 30/09/2018 75,179
30/09/2017 93,172
30/09/2016 115,414

* \lypoéet ukazatele obratkovosti portfolia (PTR) provéddi spravni agent metodou, kterd je popsana v Obizniku CSSF &. 2003/122 ze dne 19. prosince 2003 (viz pozndmka 16).

Sazba poplatku za spravu odpovida sazbi poplatku za spravu uvedené v poslednim Sdileni klieovych informaci pro investory (KIID) platném ke dni této zpravy.

Transakeni naklady (pokud byly vynaloZeny) jsou zahrnuty v nakupni/prodejni ceni cennych papirl. Tyto naklady, které nejsou Uétovany jako naklady provozni, nejsou zahrnuty do

vypoetu poplatku za spravu.

Poplatek za spravu a ukazatel obratkovosti portfolia se vypoeitavaji za obdobi poslednich dvanacti misicu.
Poplatek za spravu za obdobi kratsi nez jeden rok je anualizovén. Ukazatel obratkovosti portfolia (PTR) neni anualizovén za obdobi kratsi nez jeden rok.

** Oficidlni ¢isté obchodni jméni na akcii popf. zahrnujici kolisavé stanoveni cen (swing pricing adjustment).
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(Vyjadreno v EUR)

Finan¢ni vykazy

Vykaz &istych aktiv k 30/09/2018

Poznamky
Portfolio cennych papird celkem 2 669,353,672.69
Subjekty kolektivniho investovani 669,353,672.69
Financni derivaty celkem 2 981,513.11
Swapy urokového selhani 927,739.99
Futures 53,773.12
Hotovost v bance 12,490,809.76
Marginalni vklady 2,170,249.17
Ostatni aktiva 4 31,421,622.60
Aktiva celkem 716,417,867.33
BéZna pasiva 4,15 (28,852,663.73)
Pasiva celkem (28,852,663.73)
Cistd aktiva na konci roku 687,565,203.60

Vykaz operaci a zmén Cistych aktiv za rok uzavieny k

30/09/2018
Poznamky

PFijmy celkem 160,848.69
Uroky ze swap(i 155,693.89
Ostatni pfijmy 10 5,154.80

Vydaje celkem (5,552,702.10)
Obhospodarovatelsky poplatek 5 (4,422,748.69)
Fixni servisni poplatek 6 (940,914.25)
Daf z Upisu 9 (3,585.56)
Bankovni troky (11,003.38)
Uroky ze swap (174,450.22)

Cisté ztraty z investic (5,391,853.41)
Realizované zisky z investi¢niho portfolia 5,114,924.82
Realizované ztraty z investi¢niho portfolia (1,347,595.03)
Realizované zisky z finanénich derivata 16,233,502.76

Realizované ztraty z finanénich derivata
Realizované zisky z prevodu mén
Realizované ztraty z pfevodu mén

Zmény Cistych nerealizovanych zisk( nebo (ztrat) z
investi¢niho portfolia

Zmény Cistych nerealizovanych ziskl nebo (ztrat) z finanénich

(15,207,369.10)
1,684,476.14
(1,454,057.28)
8,703,306.90

(371,509.93)

derivata
Vysledek operaci
Upisy
Zpétné odkupy
Distribuce
Cista aktiva na za¢atku roku

Cistd aktiva na konci roku

7,963,825.87
265,025,844.60
(108,919,246.85)
(148,944.08)
523,643,724.06
687,565,203.60

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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NN (L) Patrimonial Defensive
(Vyjadreno v EUR)

Portfolio cennych papird k 30/09/2018

Pocet/ Nazev Ména  Trini hodnota % Potet Nazev Ména Zavazky Nerealizovany
Nominalni v EUR CHA v EUR zisk nebo
hodnota (ztrata)
v EUR
Subjekty kolektivniho investovani Urokovy future
Oteviené podilové fondy (168) US 10YR NOTE (CBT) 19/12/2018 usD 17,180,585.45 111,653.98
Lucembursko
17,180,585.45 111,653.98
36,183 NN (L) EURO CREDIT - | CAP EUR EUR 73,999,662.45 1077
219,796 NN (L) EURO FIXED INCOME - | CAP EUR EUR 126,261,607.70  18.37 Finanéni derivéty celkem 981,513.11
12,433 NN (L) EURO LONG DURATION BOND - I CAP EUR  EUR 101,172,019.95  14.71
269 NN (L) EURO SHORT DURATION - Z DIS EUR EUR 66,624,775.00 9.69 . . 3
30,215 NN (L) EUROMIX BOND - | CAP EUR EUR 108,998,497.45  15.85 Prehled cistych aktiv k 30/09/2018
3,938 NN (L) EUROPEAN SUSTAINABLE EQUITY - 1CAP  gyR 27,551,547.54 201 %
UR Lo
2,118 NN (L) FIRST CLASS YIELD OPPORTUNITIES - I CAP  gR 10,896,686.40 158 CHA
EUR R . <o
1,781 NN (L) GLOBAL CONVERTIBLE OPPORTUNITIES-Z  gyg 10,139,428.91 147 Portfolio cennych papird celkem 669,353,672.69 97.35
CAP EUR (HEDGED 1) e .
23,162 NN (L) GLOBAL HIGH DIVIDEND - | CAP EUR EUR 12,125,538.62 1.76 Financni derivaty celkem 981,513.11 0.14
191,465 NN (L) GLOBAL SUSTAINABLE EQUITY - 1 CAP EUR  EUR 72,065,511.35 1049 Hotovost v bance 12,490,809.76 1.82
859 NN (L) JAPAN EQUITY - Z CAP EUR EUR 7,710,384.00 112 — -
3,964 NN (L) US ENHANCED CORE CONCENTRATED EUR 51,808,013.32 753 Ostatni aktiva a pasiva 4,739,208.04 0.69

EQUITY - | CAP EUR =, . N
669,353,672.60 97.35  Cistd aktiva celkem 687,565,203.60 100.00

669,353,672.69 97.35

Portfolio cennych papiri celkem 669,353,672.69 97.35

Finanéni derivaty k 30/09/2018

Nazev Prodat/  Urokova Datum  Ména Predpokladan Hodnota swapu
Koupit mira splatnosti 4 hodnota vEUR
(%)

Swap urokového selhani

CDXNORTH  progat 5.000 20/12/2023  USD 15,000,000.00 927,739.99
AMERICA HIGH
YIELD SERIES 31
VERSION 1

927,739.99

Pocet Nazev Ména Zavazky Nerealizovany

v EUR zisk nebo

(ztrata)

v EUR

Kontrakty futures na akciové indexy

(226) EURO STOXX 50 21/12/2018 EUR 7,654,620.00 (123,872.52)
(334) MSCI CONSUMER STAPLES 21/12/2018 USD 9,624,433.58 (13,313.99)
248 MSCI ENERGY INDEX 21/12/2018 usD 7,908,093.33 204,656.05
95 MSCI HEALTH CARE 21/12/2018 usD 2,805,186.83 43,120.10
417 MSCI WORLD FINANCIALS 21/12/2018  USD 6,919,220.15 (20,966.68)
142 MSCI WORLD MATERIALS 21/12/2018  USD 4,770,283.08 (78,011.36)
325 MSCI WORLD REAL ESTATE usD 10,095,845.89 (188,616.27)
21/12/2018
(696) MSCI WORLD UTILITIES 21/12/2018  USD 13,861,575.55 24,448.38
51 TOPIX INDEX FUTURE 13/12/2018 PY 7,025,939.31 94,675.43
70,665,197.72 (57,880.86)

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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Vyro¢ni zprava a auditované finanéni vykazy NN (L) PATRIMONIAL
za rok uzavieny k 30. zafi 2018

Poznamky k finanénim vykazum

1- VSEOBECNE INFORMACE

NN (L) PATRIMONIAL (dale jen ,Fond“ nebo ,Spolecnost” nebo ,SICAV“) je ,investicni spoleCnost s variabilnim kapitalem“ (,Société
d’Investissement a Capital Variable”, ,SICAV*), kterd byla zaloZzena dne 9. ¢ervna 1986 na dobu neurcitou jako akciova spolecnost a podléha ¢asti |
lucemburského zdkona ze dne 17. prosince 2010 o subjektech kolektivniho investovani, ve znéni pozdéjsich predpistl. Spoleénost byla vytvorena k
tomuto datu prevodem fondu kolektivniho investovani Patrimonial, ktery byl zaloZzen v kvétnu roku 1960.

Zakladaci listina a stanovy Spoleénosti byly zvefejnény v Ufednim véstniku a na seznamu spole¢nosti a sdruzeni (Mémorial C, Recueil Spécial des
Sociétés et Associations) Lucemburského velkovévodstvi a jsou uloZeny ve spisovné okresniho soudu v Lucemburku, kde je moZné do listin
nahlédnout a po zaplaceni spravniho poplatku z nich pofidit kopie.

Spolecnost je zapsana v lucemburském obchodnim rejstfiku pod ¢islem B 24 401.

V soucasné dobé nabizi Spole¢nost investortiim nasledujici tfidy akcii:

Nazev tfidy akcii Popis
Capitalisation | Kapitaliza¢ni akcie vyhrazené instituciondlnim investorim.
Capitalisation N Kapitaliza¢ni akcie, u kterych neni uplatiovano 7adné snizeni poplatkd, a které jsou urceny individualnim

investorim na nizozemském trhu. Maximalni obhospodarovatelsky poplatek je u tfidy akcii ,N“ nizsi nez u tfidy
akcii ,,P“. Fixni servisni poplatek u ttidy akcii ,N“ je stejny jako u tfidy akcii ,P“.
U téchto akcii nejsou uplatiovany poplatky za Upis a konverzi.

Capitalisation P Kapitaliza¢ni akcie uréené individudlnim investordm.
Capitalisation P Kapitaliza¢ni akcie uréené individudinim investorm a denominované v jiné méné neZ v referentni méné
Hedged* podfondu.

Tato tfida akcii je kryta proti devizovému riziku referencni mény podfondu prostfednictvim hedgeovych technik.
Capitalisation R Kapitaliza¢ni akcie urcené individudlnim investordm, ktefi jsou klienty distributorl poskytujicich sluzby

investi¢niho poradenstvi na zadkladé separatné dohodnutych poplatkd. Nejsou poskytovany zadné refundace ani
rabaty. Maximalni obhospodarovatelsky poplatek u tfidy akcii ,R“ je nizsi nez u tfidy akcii ,P“. Fixni servisni
poplatek u tridy akcii ,R“ je stejny jako u tfidy akcii ,P“.

Maximalni poplatky za Upis a prevod jsou u tridy akcii ,R” stejné jako u tFidy akcii , P“.

Capitalisation R Kapitalizacni akcie uréené individudlnim investorim, ktefi jsou klienty distributord poskytujicich sluzby
Hedged* investicniho poradenstvi na zakladé separatné dohodnutych poplatki, denominované v jiné méné nez v
referencni méné podfondu. Nejsou poskytovany zadné refundace ani rabaty. Maximalni obhospodarovatelsky
poplatek u tridy akcii ,R“ je nizsi nez u tridy akcii ,,P“. Fixni servisni poplatek u tfidy akcii ,R“ je stejny jako u tfidy
akeii ,,P“.

Maximalni poplatky za Upis a pfevod jsou u tfidy akcii ,R“ stejné jako u tfidy akcii ,P“.

Tato tfida akcii je kryta proti devizovému riziku referenéni mény podfondu prostiednictvim hedgeovych technik.

Capitalisation X Kapitaliza¢ni akcie uréené individualnim investoram, které se lisi od tfidy akcii ,P“ vy$sim obhospodarovatelskym
poplatkem a jsou distribuovany v nékterych zemich, kde trzni podminky vyZaduji strukturu s vy$sim poplatkem.

Capitalisation X Kapitaliza¢ni akcie urcené individualnim investorim, které se lisi od ttidy akcii ,P“ vy$$im obhospodarovatelskym

Hedged* poplatkem, distribuované v nékterych zemich, kde trini podminky vyZaduji strukturu s vysSimi poplatky a

denominované v jiné méné nez v referenéni méné podfondu. Tato tfida akcii je kryta proti devizovému riziku
referencni mény podfondu prostfednictvim hedgeovych technik.

Capitalisation Z Kapitaliza¢ni akcie urcené institucionalnim investorlim, ktefi na zakladé rozhodnuti manaZerské spolecnosti
uzavreli nad rdmec dohody o Upisu zvlastni dohodu o spravé (dale jen ,zvlastni dohoda”) ve vztahu ke svym
investicim do Fondu.

U této tridy akcii vybird manazerska spole¢nost obhospodarovatelsky poplatek pfimo od akcionard, v souladu se
zvldstni dohodou.

U této tridy akcii je vyZadovana minimalni investi¢ni ¢astka 5,000,000 EUR nebo jeji ekvivalent v jiné méné.

Distribution P Dividendové akcie uréené individudinim investordm.
Distribution P Dividendové akcie uréené individudinim investorm a denominované v jiné méné nez v referencni méné
Hedged* podfondu.

Tato tfida akcii je kryta proti devizovému riziku referenéni mény podfondu prostiednictvim hedgeovych technik.
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Nazev tFidy akcii Popis

Distribution R Dividendové akcie urcené individualnim investorim, ktefi jsou klienty Distributorl poskytujicich sluzby
investi¢niho poradenstvi na zdkladé separatné dohodnutych poplatk(. Nejsou poskytovany zadné refundace ani
rabaty. Maximalni obhospodarovatelsky poplatek u tfidy akcii ,,R“ je nizsi nez u tfidy akcii ,P“. Fixni servisni
poplatek u tridy akcii ,,R“ je stejny jako u tridy akcii ,,P*.

Maximalni poplatky za Upis a prevod jsou u tridy akcii ,R“ stejné jako u tfidy akcii , P“.

Distribution R Dividendové akcie urcené individualnim investordm, ktefi jsou klienty distributorl poskytujicich sluzby
Hedged* investi¢niho poradenstvi na zakladé separdtné dohodnutych poplatkl, denominované v jiné méné nez v
referencni méné podfondu. Nejsou poskytovany zadné refundace ani rabaty. Maximalni obhospodarovatelsky
poplatek u tridy akcii ,R“ je nizsi nez u tfidy akcii ,,P“. Fixni servisni poplatek u tfidy akcii ,R” je stejny jako u tridy
akeii ,,P“.

Maximalni poplatky za Upis a prevod jsou u tfidy akcii ,R“ stejné jako u tfidy akcii , P“.

Tato tfida akcii je kryta proti devizovému riziku referenéni mény podfondu prostfednictvim hedgeovych technik.
Distribution X Dividendové akcie urcené individualnim investordm, které se lisi od tfidy akcii ,,P“ vy$sim obhospodarovatelskym
poplatkem a jsou distribuovany v nékterych zemich, kde trzni podminky vyZaduji strukturu s vyssim poplatkem.

*Cilem hedgingu je zajistit zcela nebo zEasti hodnotu Cistych aktiv v referencni méné podfondu nebo zajistit ménovou expozici urcitych (ale ne
nutné vsech) aktiv prislusného podfondu bud do referencni mény ménové zajisténé tridy akcii nebo do alternativni mény. Obecné je Umyslem
provést takové zajisténi skrze vyuZiti rlznych financnich derivat, véetné (mimo jiné) vstupu do ménovych forwardovych kontraktd OTC
(mimoburzovnich) a dohod o devizovych swapech. Zisky a ztraty spojené s témito zajistovacimi transakcemi budou alokovany ptislusné ménoveé
zajisténé tridé nebo tridam akcii.

K technikdm vyuZzivanym k zajisténi tfidy akcii mohou patfit:

i. zajistovaci transakce pro snizeni dopadu fluktuaci sménného kurzu mezi ménou, v niz je denominovéna tfida akcii a referenéni ménou pfislusného
podfondu (,zajisténi zakladni mény*);

ii. zajistovaci transakce pro snizeni efektu fluktuaci sménného kurzu mezi expozici viéi méné, kterd vyplyva z drzby relevantniho podfondu a mény,
v niZ je denominovana tfida akcii (,,zajisténi portfolia na Urovni tfidy akcii“);

iii. zajiStovaci transakce pro snizeni efektu fluktuaci sménného kurzu mezi expozici viéi méné, ktera vyplyva z drzby relevantni referenéni hodnoty a
mény, v niz je denominovana trida akcii (,,zajisténi referencni hodnoty na drovni tridy akcii®);

iv. zajistovaci transakce pro snizeni efektu fluktuaci sménného kurzu, zaloZené na korelaci mezi ménami, vyplyvajici z drzby pfislusného podfondu a
mény, v niZ je denominovana tfida akcii (,,zastupné zajisténi portfolia na Urovni tridy akcii“).

Ke dni 30. zari 2018 byly pouzity pouze techniky ,zajisténi zakladni mény“ a ,,zajisténi portfolia na Urovni tridy akcii”.

Upozoriujeme investory, ze nékteré podfondy Spolecnosti nenabizi vSechny tfidy akcii.

Investicni strategie

Informujeme akcionére, Ze podrobny popis investi¢nich strategii vsech podfond( naleznou v prospektu, ktery mohou obdrZet u depozitni banky, v
sidle Spole¢nosti a v mistnich pobockach nebo hlavnich kontaktnich mistech zajistujicich klientsky servis uvedenych v této zpravé. Prospekt muze
byt také zaslan komukoliv zdarma na vyzadani.

2- PREHLED HLAVNICH UCETNICH POSTUPU

Financni vykazy jsou pfipravovany a sestavovany v souladu s vSeobecné uzndvanymi ucetnimi zasadami a predpisy platnymi v Lucembursku.

Pfevod mén

Finanéni vykazy jsou sestavovany vidy v ucetni méné prislusného podfondu. Aktiva a pasiva vyjadiena v jiné méné nez v ucetni méné pfislusného
podfondu se prepoctou na ménu prislusného podfondu podle kurzu platného v den zavérky.

PFijmy a vydaje vyjadiené v jiné méné nez v ucetni méné prislusného podfondu se prevedou na ménu pfislusného podfondu v kurzu platném v den
transakce.

Jednotlivé polozky konsolidované zavérky odpovidaji vidy souctu pfislusnych polozek ve finanénich zavérkach jednotlivych podfondl, popf.
prepoctenych na EUR, které je konsolida¢ni ménou Spolecnosti, a to podle sménného kurzu platného v den zavérky.
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Ke dni 30. zari 2018 byly pouzity nasledujici sménné kurzy:

1EUR= 1.6053 AUD
1.5014 CAD
1.1346 CHF
25.7815 CzZK
7.4572 DKK
0.8907 GBP
4.2234 IS
131.9290 JPY
9.4584 NOK
10.3295 SEK
1.1615 USD

Ocenéni cennych papird

Hodnota veskerych aktiv je stanovovana na zodpovédnost predstavenstva Spolecnosti.

Prevoditelné cenné papiry prijaté k oficialni kotaci nebo k obchodovani na jiném regulovaném trhu se ocenuji poslednim zndmym kurzem. Pokud se
tyto prevoditelné cenné papiry obchoduji na vice trzich, provede se jejich ocenéni poslednim znamym kurzem na hlavnim trhu, na némz jsou tyto
prevoditelné cenné papiry kotovany. V pfipadé dluhopist se poslednim zndmym kurzem rozumi poptavkova cena.

Nekotované prevoditelné cenné papiry a prevoditelné cenné papiry, které nejsou obchodovany na burze cennych papird ¢i na jiném regulovaném
trhu, jakoz i oficidlné kotované a obchodované cenné papiry, jejichz posledni znamy kurz neni reprezentativni, se ocenuji na zakladé jejich
pravdépodobné realiza¢ni hodnoty odhadnuté svédomité a v dobré vife predstavenstvem SICAV nebo pod jeho vedenim.

Nastroje penézniho trhu a dalsi kratkodobé cenné papiry jsou ocefiovany metodou linedrnich odpist za predpokladu, Ze tyto nastroje nebo cenné
papiry mély plvodni nebo zbytkovou splatnost v dobé, kdy je Spole¢nost nakoupila, kratsi nez 12 mésicl, a pokud se ukdaze, ze posledni znamy kurz

daného cenného papiru na hlavnim trhu nelze povazovat za reprezentativni.

Investice v investi¢nich fondech, a to jak kotovanych, tak nekotovanych, jsou ocenény na zakladé jejich posledni znamé cisté hodnoty aktiv na
akcii/podilovy list.

Dluhopisy jsou ocenovany v Cisté hodnoté (bez alikvotnich Grokovych vynosa), s vyjimkou dluhopist, které jsou oznaceny v portfoliu cennych papirt
jednotlivych podfonda.

Ocenéni financnich derivata

Hodnota veskerych aktiv je stanovovana na zodpovédnost predstavenstva Spolecnosti.

Financni derivaty kotované na fizenych trzich se ocenuji na zakladé posledni zndmé ceny zverejnéné ke dni zavérky.
Ménové forwardy jsou oceriovany na zakladé sménnych kurzd platnych k prislusSnému dni ocenéni.

Swapy se ocenuji na zdkladé jejich trzni hodnoty, ktera zavisi na rliznych parametrech (Urover a volatilita indexu, trzni Grokova mira, zbyvajici doba
trvani swapu).

Swapy jsou ocenovany v Cisté hodnoté (bez splatnych urokd), s vyjimkou téch, které jsou oznaceny ve vykazu financnich derivatl pfislusnych
podfonda.

Kladné realné hodnoty (fair value) finanénich derivatd jsou vykazany jako aktiva a zaporné realné hodnoty jako pasiva ve vykazu Cistych aktiv pod
polozkou , Financni derivaty celkem”.

Vynosové uroky ze swapu, jsou zahrnuty pod polozku ,Ostatni aktiva“.

Nakladové uroky ze swapd, jsou zahrnuty pod polozku ,Bézna pasiva“.
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Pfijmy

Dividendy se uctuji k datu odtrzeni kupdnu (ex-date) po odecteni srazkové dané.
Uroky jsou pFipisovany denné.
Kumulované diskonty a amortizované prémie jsou zauctovavany formou opravnych poloZek k trokdim z dluhopist a ostatnich dluhovych nastroju.

3- KOLISAVE STANOVOVANI CEN (SWINGING SINGLE PRICING)

V podfondu mize dojit k rozfedéni Cisté hodnoty aktiv na akcii, nebot cena, za kterou investofi upisuji nebo odkupuji akcie podfondu nezahrnuje
obchodni a jiné naklady vzniklé pfi transakcich s cennymi papiry, které investicni manazer provadi v ramci vyrovnani penéznich pritokd nebo odtoku
souvisejicich s témito Upisy nebo odkupy.

K potladeni tohoto ucinku je mozné pouzit ocenovaci mechanizmus ,Swing pricing” a zvysit tak ochranu stavajicich akcionard podfondu. Pokud
celkovy objem Ccistych transakci s akciemi podfondu prevysi v kterykoli den ocenéni limit, ktery pro kazdy podfond pravidelné stanovuje a reviduje
manazerska spole¢nost na zodpovédnost predstavenstva, muze byt Cistd hodnota aktiv na akcii upravena smérem nahoru nebo dolll za ucelem
kompenzace transakénich ndklad( souvisejicich s témito Cistymi pFitoky nebo odtoky kapitélu.

Cisté pritoky a odtoky kapitalu stanovi manazerska spole¢nost na zakladé poslednich informaci, které jsou dostupné v dobé vypoctu ¢isté hodnoty
aktiv na akcii.

Metoda kolisavého stanoveni cen muize byt pouZzita u vSech podfondd SICAV. Rozsah Upravy cen stanovi manazerska spolecnost tak, aby odrazela
obchodni a jiné naklady. Rozsah Gpravy se mdze u jednotlivych podfonda lisit.

V obdobi uzavieném k 30. zafi 2018 nebylo kolisavé stanoveni cen pouZito u Zzadného podfondu SICAV.
4- OSTATNI AKTIVA A BEZNA PASIVA
Na Gétu ostatnich aktiv se Uctuji zejména nabéhlé uroky, pohledavky z prodeje akcii a jinych nastroju, a pohledavky z Gpist.

Na uctu béznych pasiv se uctuji zejména nabéhlé poplatky a zavazky z nakupu akcii a jinych ndstrojl, zavazky ze zpétnych Upisd, ostatni zavazky a
kolateral v hotovosti.

5- OBHOSPODAROVATELSKY POPLATEK

V souladu s podminkami ,,Smlouvy o kolektivnim portfolio managementu” uzaviené mezi spolecnosti NN Investment Partners Luxembourg S.A. a
SICAV vyplaceji podfondy spole¢nosti NN Investment Partners Luxembourg S.A. ro¢ni obhospodarovatelsky poplatek kalkulovany z primérné cisté
hodnoty aktiv jednotlivych ttid akcii, jak uvedeno v tabulce nize. Tento poplatek je splatny kazdy mésic zpétné.

Ke dni 30. zafi 2018 byly skutecné sazby poplatkd za spravu aktivnich ttid akcii nasledujici:

Sazby obhospodarovatelského poplatku (p.a.)

Podfondy Tfida | Tfida N T¥ida P Tiida R Tfida X Tfida Z*

(v %) (v %) (v %) (v %) (v %) (v %)
NN (L) Patrimonial Aggressive 0.60 - 1.20 0.60 2.00 0.00
NN (L) Patrimonial Balanced 0.60 - 1.20 0.60 2.00 0.00
NN (L_) Patrimonial Balanced European ) 0.50 1.20 0.60 500 i
Sustainable
NN (L) Patrimonial Defensive 0.60 - 1.20 0.60 2.00 0.00

* u této tridy akcii neni obhospodarovatelsky poplatek Gc¢tovany tridé akcii. Misto toho vybird manaZerska spole¢nost zvlastni obhospodarovatelsky
poplatek pfimo od akcionara.

Pokud spoleénost investuje do podilG v jinych SKIPCP nebo SKI a manaZerské spole¢nosti nebo delegovanému Investi¢nimu ManaZerovi je vyplacen
obhospodarovatelsky poplatek Uctovany pfimo za aktiva téchto SKIPCP nebo SKI, takto vyplacené c¢astky se odectou od odmény pfislusejici
manazerské spolec¢nosti nebo delegovanému investicnimu manazerovi.

V pfipadé, ze obhospodarovatelsky poplatek, ktery zaplatily tyto investi¢ni fondy presahne vysi obhospodarovatelského poplatku, ktery ma zaplatit
prislusny podfond SICAV, bude rozdil (,nadmérny obhospodarovatelsky poplatek”) zat¢tovan na Gcet ,Ostatni pfijmy“ ve vykazu operaci a zmén
Cistych aktiv.

Spole¢nost NN Investment Partners Luxembourg S.A. delegovala na vlastni naklady spravu aktiv jednotlivych podfondd na spole¢nost NN
Investment Partners B.V.
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6- FIXNi SERVISNi POPLATEK
U vsech tfid akcii jednotlivych podfond( je Uctovan fixni servisni poplatek. Fixni servisni poplatek je vyplacen manazerské spole¢nosti, ktera
prislusnou c¢astku pouZije k pokryti administrativnich nakladd, poplatkd za Uschovu cennych papir(, poplatkd zéstupci pro prevody, belgické dané z

Upisu a ostatnich prdbéznych provoznich a spravnich nakladd uc¢tovanych Spolec¢nosti.

Fixni servisni poplatek je fixni v tom smyslu, Ze manaZerska spolecnost nese naklady presahujici rocni fixni servisni poplatek vyplaceny za jednotlivé
tridy akcii kazdého podfondu.

Manazerska spolecnost je naproti tomu opravnéna ponechat si ¢astku servisniho poplatku Uctovaného tridé akcii, kterd presahne skutecné naklady
vzniklé prislusné tridé akcii.

Tento poplatek kalkulovany z primérné Cisté hodnoty aktiv jednotlivych tfid akcii je splatny kazdy mésic zpétné.

Ke dni 30. zari 2018 byly skutecné sazby fixniho servisniho poplatku pro aktivni tfidy akcii nasledujici:

Sazby fixniho servisniho poplatku (p.a.)
Podfondy Ttidal TfidaN Tfida P TfidaR Ttida X Tfida Z*
(v %) (v %) (v %) (v %) (v %) (v %)
NN (L) Patrimonial Aggressive 0.15 - 0.15 0.15 0.15 0.15
NN (L) Patrimonial Balanced 0.15 - 0.15 0.15 0.15 0.15
SNL:\lst(:i)n:i;Zmomal Balanced European i 0.20 0.20 0.20 0.20 i
NN (L) Patrimonial Defensive 0.15 - 0.15 0.15 0.15 0.15

*u této tfidy akcii je UCtovan poplatek za sluzby, z néhoz jsou hrazeny naklady na spravu a Uschovu aktiv a ostatni pribéiné provozni a
administrativni naklady.

7- POPLATKY ZA DODATECNE FUNKCIONALITY TRiD AKCIi

Manazerskd spolecnost mlze byt opravnéna ziskat jednotny poplatek za dodatecné funkcionality tfid akcii v maximalni vysi 0.04%, ktery ma byt
vyplacen z aktiv pfislusné tridy akcii a ktery je zaloZen na skutecnych nakladech. Poplatek za dodatecné funkcionality tiid akcii narQsta pri kazdém
vypoctu Cisté hodnoty aktiv a je stanoven jako maximalni hodnota v tom smyslu, Ze manazerskd spole¢nost mlze rozhodnout o snizeni poplatku za
dodatecné funkcionality tfid akcii, pokud to dovoli Uspory z rozsahu.

Poplatek za dodatecné funkcionality je platny pro vSechny ménové zajisténé tridy akcii, duracné zajisténé tridy akcii a tfidy akcii s dodatecné
vypisovanou opci, jak je uvedeno v prospektu. V pfipadé tfid akcii Z a Zz mohou byt tyto poplatky specifikovany ve zvlastni dohodé nebo v dohodé o
spravé fondu a jsou vybirany manazerskou spolecnosti pfimo od akcionare.

Ke dni 30. zari 2018 cinil poplatek za dodatecné funkcionality 0.021%.

8- TRANSAKCNI NAKLADY

Jednotlivé podfondy SICAV vynalozZily transakéni naklady, které zahrnuji maklérské poplatky za nakup nebo prodej cennych papird, nastrojl
penéiniho trhu a financnich derivatd (nebo jinych zplsobilych aktiv, s nimiz podfondy obchoduji) a pfipadné provize z Upist nebo odkup akcii Ci

podilovych listl subjektd SKIPCP resp. SKI.

V pfipadé k¥izovych investic nebo investic do akcii resp. podilovych listll jinych SKIPCP resp. jinych SKI, které jsou spravovany pfimo nebo na zékladé
povéreni spravcovskou spoleénosti (dale jen ,fondy NNIP Lucembursko”), nelze uplatnit Zddné transakcni néklady.

Transakéni naklady jsou zahrnuty v nakupni/prodejni cené cennych papird.

Transakéni naklady vynaloZzené jednotlivymi podfondy za rok uzavieny k 30. zafi 2018 jsou uvedeny v nasledujici tabulce:

Podfondy Ména Transakéni naklady
NN (L) Patrimonial Aggressive EUR 37,468.00
NN (L) Patrimonial Balanced EUR 99,923.00
NN (L) Patrimonial Balanced European Sustainable EUR 320,889.68
NN (L) Patrimonial Defensive EUR 57,876.00
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9- DAN Z UPISU
Spolecnost podléha v Lucembursku pausalni dani z Upisu (,taxe d’abonnement”), ktera cini 0.01% rocné z Cisté hodnoty jméni spolec¢nosti
alokovaného v akciich vyhrazenych institucionalnim investoriim resp. 0.05% roc¢né z Cisté hodnoty jméni spolec¢nosti alokovaného ve vsech ostatnich

akciich.
Dan z Upisu je splatna Ctvrtletné a vypocitava se z Cisté hodnoty aktiv ke konci pfislusného kalendarniho ctvrtleti.

Dan z Upisu se nevztahuje na aktiva Spolecnosti v jinych subjektech kolektivniho investovani, které jiz v Lucembursku tomuto zdanéni podléhaji.
10- OSTATNI PRiJMY
Tento Ucet obsahuje zejména nadmérny obhospodarovatelsky poplatek definovany v poznamce 5 a zvlastni rezervu na promlc¢ené kupdny.
11- OSTATNi NAKLADY
Tento ucet obsahuje zejména obhospodarovatelsky poplatek, administrativni poplatky a jiné dariové poplatky.
12- ZMENY VE SKLADBE PORTFOLIA CENNYCH PAPIiRU

Informace o téchto zménach jsou akcionardm k dispozici u depozitni banky, v sidle Spole¢nosti a v mistnich pobockach nebo hlavnich kontaktnich
mistech zajistujicich klientsky servis uvedenych v této zpravé. Tyto informace mohou byt také zaslany komukoliv zdarma na vyzadani.

13- NARIZENi O OBCHODECH ZAJISTUJICICH FINANCOVANI (,,SFTR“)

Fond ke dni 30. zafi 2018 nepoutzival Zadné nastroje ani neproved| Zzadné transakce spadajici do plsobnosti SFTR.

s v o

14- INFORMACE AKCIONARUM

Podle belgického zakona o financich ze dne 22. prosince 2003, ktery vstoupil v platnost 1. ledna 2004, se na viechny financni prostfedky pochazejici
z Belgie, které byly prevedeny do Spolecnosti k 31. prosinci predchazejiciho roku, vztahuje ro¢ni dan ve vysi 0.06%. Sazba této dané byla v roce 2005
zvy$ena na 0.07%, v roce 2007 na 0.08%, v roce 2013 na 0.0965% a v roce 2014 byla sniZzena na 0.0925%.

Spole¢nost podala na belgicky stat stiznost u Evropské komise, nebot se domnivd, Ze tato dar odporuje pravu Evropské unie. Evropska komise tuto
stiznost zamitla. Na zakladé dalsi stiznosti, kterou Spole¢nost podala u belgickych soudd, vydal Soud prvniho stupné v Bruselu kladné rozhodnuti
odsuzujici belgicky stat k proplaceni neopravnéné vybranych ¢astek. Belgicky stat se vsak proti tomuto rozhodnuti odvolal. Na zahajeni fizeni pred
Soudnim dvorem se zatim ¢eka. Rozhodnuti Soudniho dvora v obou testovacich ptipadech se ocekava v zari 2018, muize vsak k nému dojit i pozdéji.

15- KOLATERAL K FINANCNiM DERIVATUM OBCHODOVANYCH NA OTC TRZiCH

Spolecnost za ucelem snizeni rizika protistrany souvisejiciho s financnimi derivaty obchodovanymi na OTC trzich prevzala od nize uvedenych
protistran / (poskytla) nize uvedenym protistranam uvedeny kolateral.

Ke 30. zari 2018 cCinila hodnota obdrZeného kolateralu:

Celkovy prevzaty /

Podf Proti Druh kol al Mmé , .
odfond rotistrana ruh kolateralu éna (poskytnuty) kolaterdl
. . . BNP Paribas Hotovost EUR (30,000.00)
NN (L) Patrimonial Aggressive —
Citigroup Hotovost EUR 230,000.00
Celkem 200,000.00
Podfond Protistrana Druh kolateralu Ména Celkovy p'revzaty/ .,
(poskytnuty) kolateral
NN (L) Patrimonial Balanced Citigroup Hotovost EUR 1,100,000.00
Celkem 1,100,000.00
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Podfond Protistrana Druh kolateralu Ména Celkovy p,r evzaty / ,
(poskytnuty) kolateral
NN (L) Patrimonial Balanced European Sustainable State Street Hotovost EUR 533,792.51
Celkem 533,792.51
Podfond Protistrana Druh kolateralu Ména Celkovy p’revzaty / X
(poskytnuty) kolateral
NN (L) Patrimonial Defensive Citigroup Hotovost EUR 1,030,000.00
Celkem 1,030,000.00

Obdrzeny hotovostni kolateral je vykazovan na ucté ,Bézna pasiva“.
16- UKAZATEL OBRATKOVOSTI PORTFOLIA

Obratkovost portfolia je ukazatel relevance dodate¢nych nakladd vzniklych fondu pfi nakupu a prodeji investic v zavislosti na jeho investi¢ni
strategii.

Vypocet ukazatele obratkovosti portfolia se provadi postupem uvedenym v obézniku CSSF ¢. 2003/122:
Obrétkovost = [(Uhrn 1 - Uhrn 2)/M]*100
Uhrn 1 = Uhrn transakci s cennymi papiry za obdobi = X +,
X = nakup
Y = prodej
Uhrn 2 = Uhrn kapitalovych transakci za obdobi =S + R
S = Upisy
R = zpétné odkupy

M = Primérny Cisty majetek

Pomeér obratu portfolia je vyjadren v procentech. Do vypoctu ukazatele obratkovosti portfolia nejsou zahrnuty transakce v podfondu NN (L) Liquid
souvisejici s fizenim hotovostnich prostredka.

17- UDALOSTI PO UCETNi ZAVERCE
Na zasedani fadné valné hromady dne 10. fijna 2018 byli jmenovani dva reditelé:
Patrick Den Besten

Head of Financial Risk
NN Investment Partners (,,Skupina“)

Ivo Frielink

Head Product Management & Development
NN Investment Partners (,,Skupina“)
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Doplnujici informace akcionarum (neauditovano)

Eticky kodex ALFI

Timto se potvrzuje, Ze spolecnost NN (L) Patrimonial se Fidi zdsadami Etického kodexu Asociace lucemburskych investi¢nich fond{ ALFI.
Politika odménovani

A) Obecné informace

Manazerska spolecnost NN Investment Partners Luxembourg S.A. zavedla systém odménovani, ktery je navrzen tak, aby nemotivoval pracovniky k
podstupovani nadmérnych rizik. Je integrovan do jejiho systému fizeni vykonnosti a specifickych rizik odpovidajicich Cinnosti pfislusnych
obchodnich jednotek. Manazerska spolecnost zavedla systém zaruk, ktery brani pracovnikiim v podstupovani nepfimérenych rizik neodpovidajicich
profilu jeji ¢innosti.

Struktura Fizeni systému odmériovani ma za cil zabranit vnitfnim i vnéjSim stfetim zajmu. Systém odmeériovani je vypracovavan vedenim
spolecnosti a schvalovan predstavenstvem. Systém se Ffidi uréenym postupem, ktery stanovi zasady, zpGsob schvalovani, komunikace, provadéni,
revize a aktualizace systému a ktery se tyka predstavenstva, vedeni, lidskych zdrojd, interniho auditu a dalSich kontrolnich funkci.

Vykonnost je hodnocena na urovni skupiny a vedeni spolecnosti. Hodnoceni jednotlivych pracovniki je zaloZzeno na posuzovani financnich i
nefinancnich cild spojenych s konkrétni pracovni naplni a tkoly. Princip ohodnoceni individudlni vykonnosti je zaloZzen na posouzeni dosazenych
cilG, jakoZz i na zhodnoceni tvorby dlouhodobych hodnot pracovnikem. Vykonnost kromé toho odrazi posouzeni obchodnich a interpersonalnich
schopnosti a je spojena s dosazenim vysledk(l kazdého jednotlivce. Kritéria pro stanoveni pevné odmény jsou narocnost prace, Uroven
odpovédnosti, vykonnost a mistni podminky trhu.

V souladu s ¢lankem 33 zdkona ze dne 10. kvétna 2016, kterym se méni ¢lanek 151 zdkona ze dne 17. prosince 2010, jsou informace o odménovani
zverejnény na internetovych strankach nnip.com - zemé Lucembursko v rubrice ,,Our policies”.

B) Kvantitativni informace

V nasledujicich tabulkdch jsou uvedeny souhrnné informace o odméndch vsech pracovnikd, ktefi byli v ke dni 31. prosince 2017, tj. ke dni finan¢ni
uzavérky manazerské spolecnosti, zaméstnani a vykondvali ¢innost pro NN Investment Partners Luxembourg v priibéhu roku 2017, véetné vsech
uréenych zaméstnancu vybiranych na zakladé smérnice UCITS.

Souhrnné pevné stanovené a variabilni odmény za vykonnostni rok 2017

NN Investment Partners
Luxembourg S.A.
(vSichni zaméstnanci - kromé
uréenych zaméstnancti)

NN Investment Partners
Luxembourg S.A. (Uréeni

Hrubé castky v 1.000 EUR \ .
zaméstnanci)

Pocet zaméstnancl 7 34
Pevné stanovené odmény 953.37 2,770.33
Variabilni odmény 360 289
Souhrn pevné stanovenych a 1,313.37 3,059.33

variabilnich odmén

@ Variabilni odmény zahrnuji vSechny podminéné a nepodminéné odmény za vykonnostni rok 2017 schvalené prislusSnymi komisemi a
autorizované ke dni 9. bfezna 2018. To zahrnuje i veSkeré odmény, které maji byt vyplaceny v rdmci mezd za obdobi bfezen/duben 2018, zélohy
na akcie NN Group a investicni naroky NNIP (Fond fondid s jednoletym obdobim drzeni), které byly pfiznany uréenym zaméstnanclim, jakoz i
veskeré podminéné casové posunuté odmeény formou akcii NN Group a investi¢nich narok( NNIP.
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Dalsi informace ziskate na adrese:

NN Investment Partners

P.0. Box 90470

Schenkkade 65

2509 LL The Hague

The Netherlands

e-mail: info@nnip.com

nebo www.nnip.com
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