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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, vyro¢ni a pololetni zpravy jsou akcionarim k dispozici v depozitni bance a v sidle spole¢nosti a dale v mistnich pobockach a 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

Globdlni ekonomika byla ve tfetim Ctvrtleti roku 2018 stéle 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 spotrebitelskych vydaja zrychlil.

Jednim z potencidlnich negativnich vlivQi brzdicich globéini ekonomiku byla regionalni divergence ristového tempa, kterd nasledovala po
synchronizovaném vzestupu v letech 2016 a 2017, kdy jsme byli svédky rozsahlého oZiveni ristu ziskd a podnikatelské dlivéry i relativné dobré
absorpce ekonomickych vykyv( rostoucich trhi. Ekonomika Spojenych statl (USA) zaZivala mimoradny pfival energie v reakci na Trumpovy
dariové ulevy, které vstoupily v platnost v letosnim roce, zatimco rlst v eurozoné 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
finan¢nich a uvérovych podminek.

Spojené staty v pribéhu prvnich tfi ¢tvrtleti 2018 uvalily ve tfech vinach cla na dovoz ¢inskych produktl v celkové vysi 250 miliard USD. V
prvnich dvou vinach USA zavedly 25.00% dovozni cla na ¢inské vyrobky ve vysi 50 miliard dolar(, na co? Cina odpovédéla uvalenim cel na
americké zboZi. Spojené staty v zafi konflikt eskalovaly dal$im roziifenim cel na ¢inské zboZi v hodnoté 200 miliard USD. Cina zpoé&atku
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 partner(.

Americka ekonomika ve tfetim Ctvrtleti nadale rostla vyrazné nad svym potencialem. Jeji riist byl podpofen silnou zpétnou vazbou mezi pfijmy
a vydaji jak v domdcim, tak v podnikovém sektoru. Sestimési¢ni trend mési¢niho prirCistku pracovnich mist se zvysil z pfiblizné 175 tis. na
zalatku roku na cca 220 tis. v ¢ervenci. Americké firmy navic neztratily chut ke kapitalovym vydajim. Investi¢ni zdméry firem se v riznych
regiondlnich a narodnich prizkumech udrZovaly na historicky vysokych Urovnich. | pfes urcitou volatilitu zGstala rdstova tendence zakazek a
dodavek hlavnich kapitalovych statkd relativné solidni.

Politickd nejistota zlstala dileZitym tématem i v poslednim Ctvrtleti roku. Titulni strdnky médii se vénovaly predevsim nékterym zdvainym
udalostem, které odvadély pozornost investorli od ekonomickych fundamentd. V centru pozornosti byla hlavné obchodni valka mezi USA a
Cinou, americké strednédobé volby, patova situace ve sporu Italie s Evropskou unii (EU) o italsky rozpocet a nekonéici sadga s nazvem brexit.
Soucasna podkladova nespokojenost vyplyvajici z prohlubujicich se socialnich nerovnosti také vedla k rostoucim nepokojdm na lokalni Grovni.
Kombinace téchto faktorl vedla k volatilité na financnich trzich a zvySené averzi investoru k riziku.

Podkladové ekonomické fundamenty na rozvinutych trzich se zdaly nadale relativné solidni, trhy prace byly pevné a navic vykazovaly mirny
rast mezd. Dlvéra podnikl i soukromych spottebitelt zistava pozitivni a ziskové marze spole¢nosti jsou zdravé, coz by mélo i nadale
stimulovat investice a kapitalové vydaje. V redlné ekonomice USA nadale pfekonavaly svymi vykony ostatni regiony, nebot Evropa a Japonsko
se v té dobé snazily prekonat kratkodoby propad svych ekonomik a ¢inské uvolnéni ménové politiky teprve mélo pfinést své ovoce. Rostouci
trhy Celily problému sniZeni dolarové likvidity a s tim souvisejicimi vy$simi naklady dolarového financovani.

Americkd ekonomika v poslednim ctvrtleti roku 2018 nadale rostla vyrazné nad svij potencial. Nezaméstnanost zUstala velmi nizka a rlst
mezd mirné zrychlil. Ziskové marze byly navic historicky vysoké a dlvéra podnikd se pohybovala vyrazné nad dlouhodobym primérem.
Spoluplsobeni téchto faktorl by principidlné mélo stimulovat rlst kapitalovych vydajd a investic, napfiklad do technologii Setficich lidskou
praci. K tomu také ve velké mife dochazelo v poslednich 18 mésicich, a to i pres slabsi Cisla ve tfetim Ctvrtleti. Prozatim vSak neni jisté, zda toto
oslabeni bylo pouze kratkodobym propadem nebo zda bylo projevem vynotujicich se strukturalnich negativnich faktor. Obchodni rizika by
sice mohla byt onim povéstnym mrakem na obzoru, ale zdstanou-li omezena pouze na Cinu, jak se tomu zdalo byt doposud, nebudou tak
velkd, aby dokazala oslabit rlist americkych agregovanych kapitalovych vydajd. V poslednich tfech letech se navic rlst ptijmd podnikd zlepsil,
zatimco firemni vydaje se stale snazi dohnat zpozdéni.
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Zprava predstavenstva (pokratovani)

Ekonomika eurozény byla ve Ctvrtém ctvrtleti vystavena cetnym politickym turbulencim. Brexit, debaty italské vlady o rozpoctu i protestni
hnuti ,gilets jaunes” (Zlutych vest), které zacalo ve Francii, jsou vyrazem hlubokych socialnich a politickych problémd na rliznych Grovnich.
Tyto udalosti vétsSinou odsunuly hospodarsky vyvoj do pozadi pozornosti. Némecky hruby domaci produkt (HDP) ve tfetim Ctvrtleti poprvé za
pét let klesl (mezictvrtletné o anualizovanych 0.80%). Hlavnimi faktory, které vyrazné pfispély k tomuto poklesu, byla velmi slabd vykonnost
exportu a velmi silny rdst importu. Mirné poklesly také spotrebitelské vydaje. Za jejich poklesem stalo pfedevsim zpfisnéni emisnich norem,
které zpusobilo vyrazny Ustup spotiebitelské poptavky po automobilech a také vyznamny narQst obchodnich zasob. Zrychleni ridstu
disponibilniho dichodu, perspektiva urcité miry fiskalni stimulace, motivace firem ke zvySovani kapitalové intenzity svych vstupnich nakladu
souvisejici s postupnym zahfivanim pracovniho trhu i nadprdmérna droven spotrebitelské davéry vsak naznacuji, Ze zakladni fundamenty
nejvétsi evropské ekonomiky zlstaly pevné.

Japonsky sloZeny index nakupnich manazera (PMI) byl v roce 2018 mnohem stabilnéjsi nez jeho evropsky protéjsek a jeho vykonnost se také
projevila v japonskych konjunkturalnich prizkumech. Hodnoty sloZzek "podminky" a "perspektivy" v prizkumu Tankan Reuters mezi velkymi
vyrobci vykazovaly v roce 2018 viceméné postranni vyvoj na pomeérné vysoké Urovni a také hodnoty v sektoru sluzeb, jak se zdalo, odolavaly
sestupu. Vykon spotfeby domacnosti a rlist HDP prodélaly ve tfetim Ctvrtleti kratkodoby ottes v disledku zaplav, sesuv( pldy a tajfunu, které
zemi postihly v letnim obdobi. Dalsim faktorem, ktery mél dopad na vyvoj HDP, bylo zpomaleni ekonomik rostoucich trh(, coZ upozornilo na
exportni orientaci japonské ekonomiky a jeji vnéjsi zavislost. Domaci poptavka vsak byla silnd; podpofil ji solidni rlst kapitalovych vydaji pod
tlakem na posun vstupnich cen smérem k vyssi kapitalové intenzité vyvolanym zpeviiovanim trhu prace. Japonsko je rovnéz citlivé na
obchodni rizika, ale vykazuje vysokou miru domaci politické stability, coZ ¢ini z kombinace preventivnich opatfeni ménové a fiskalni politiky
schddné reseni.

Zatimco ekonomiky rozvinutého svéta, jak se zdalo, konvergovaly, na rostoucich trzich byla situace ponékud odlisnd. Domaci i zahrani¢ni
poptavku v tomto regionu totiz ovlivnilo zhorseni finanénich podminek po ukonéeni akomodativnich ménovych politik v rozvinutych
ekonomikach a zvyseni obchodnich bariér USA. Agregovany rust rozvijejicich se trh( tak ve druhé poloviné roku sestoupil z vrcholu 5.50%, na
ktery vy$plhal v prvnim &tvrtleti letoéniho roku. Casteéné se na tomto vyvoji podepsala Cina, jeji? riist postupné zpomalil aZ na Urover, ktera
vice odpovida jejim demografickym pomériim a mife zadluZeni. Soucasné je jeji ekonomika stdle méné orientovana na suroviny, coz ma dopad
i na dal3i rozvijejici se zemé, které jsou zavislé na Cinské poptévce. Cinskd vlada je pevné odhodlana pfizpdsobit se rdstu zalofenému na
domaci poptavce a zaroven snizit Uroven rizika ve svém financnim systému. To znamend, Ze uvolnéni ménové politiky bude umérenéjsi, i kdyz
¢inské organy v pripadé potreby zintenzivni stimulaéni opatfeni, jejichz cilem bude vyrovnat negativni dopad soucasnych americkych cel na
¢inské zboZi v objemu 250 miliard USD. Tato opatfeni spocivaji predevsim ve snizeni dani domacnostem i podnikim. Ménové autority jsou
totiz mnohem opatrnéjsi, pokud jde o uplatiiovdni monetérnich stimull, nebot se chtéji vyhnout dalSimu zvyseni pakového zadluzeni
financ¢niho systému. Vzhledem ke vSem témto okolnostem je tézké predpovédét, kdy poZadované zrychleni rlistu domdci poptavky nastane. Je
v$ak nepravdépodobné, Ze by fiskalni stimuly v kratkodobém horizontu pIné kompenzovaly oéekavany pokles ristu vyvozu.

Politickd nejistota zUstala klicovym tématem v prvnim ctvrtleti roku 2019, pficemz hlavnimi problémy, které ji vyvolaly, byla obchodni jedndni
mezi USA a Cinou a pokracujici turbulence vyvolané brexitem. Rostouci nadéje, e americko-¢inska jednéni dospéji ke vzajemné dohodé do
konce dubna, vedla k optimismu investor(i. Obé strany mély k dosaZeni dohody motivaci: Cina chtéla odvratit zpomaleni doméaci ekonomiky a
prezident Trump pokles své popularity. Budoucnost brexitu byla nadale nejasnd a vSechny mozZnosti zlstavaly oteviené: od (nepfilis
pravdépodobného) tvrdého brexitu az po Zadny brexit, jakoZ i vSsechny varianty mezi tim, v€etné nového referenda nebo schviéleni stavajici
dohody Parlamentem.

V absolutnim smyslu byly fundamenty stale slabé, tempo poklesu vynosd se vsak zpomalilo a makroekonomicka data eurozony byla méné
negativni nez v prosinci. RadikaIni obrat, ktery provedly centréini banky, byl diikazem jejich flexibility i zavislosti na ekonomickych datech pfi
urcovani jejich ménové politiky. Tento obrat snizi tlak na rdst vynosd statnich dluhopisd, i kdyZz ocekavame jejich postupny rist v pribéhu
celého roku. Stabilizace makroekonomickych dat by méla poskytnout podporu rizikovym aktivim, zejména proto, Ze rizikové prémie u akcifi i
spreadd jsou stale atraktivni.

Americka ekonomika vykyzala v prvnim Ctvrtleti roku 2019 smiSeny vykon. Na za¢atku roku dominovala hlavnim zpravdm odstavka americké
vlady, nebot pozorovatelé se obdvali, Ze bezvychodnd situace bude trvat mésice a bude mit dalekosahlé dopady na dlvéru spotrebiteld i
podnikd. VIadni predstavitelé varovali, Zze odstavka by mohla vést k nulovému rGstu HDP v prvnim c¢tvrtleti, avsak ekonomicti odbornici ve
svych predikcich obvykle odmitali hovofit o recesi.




NN (L) INTERNATIONAL Vyrocni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavieny k 30. ¢ervnu 2019

Zprava predstavenstva (pokratovani)

Vyrobni index PMI pro eurozénu skoncil v bfeznu o dva procentni body pod ocekdvanou urovni, pficemz se pohyboval hluboko pod neutraini
hranici 50 bod0 a tlacil tak vynosy némeckych Bundl do negativniho teritoria. Tento vyvoj investory Sokoval, zejména s ohledem na oslabeni
némecké vyroby a francouzské ekonomiky obecné. To mélo také dopad na celosvétové finanéni trhy, vzhledem k velké zavislosti Evropy na
svétovém obchodu.

Japonsky vyrobni index PMI prodélal tézké prvni Ctvrtleti, kdy se ve vsech tfech mésicich pohyboval pod neutrdini hranici 50 bodu a ¢tvrtleti
zakoncil na drovni 49.20. Byl to jeho nejhorsi vykon od druhého ctvrtleti roku 2016 a jeho pfi¢inou byla predevsim slaba poptavka. Také
dlvéra podnik( se pribliZila rekordné nizkym hodnotam. O néco Iépe si ved| index sluzeb PMI, ktery skoncil na 51.60 bodu v lednu a na 52.30
bodu v Unoru.

Relativni vykonnost aktiv rostoucich trhd byla v prvnim Ctvrtleti nepresvédciva. Ackoliv si akcie i dluhopisy rostoucich trhd udrzely pozitivni
absolutni vynosy, ve srovnani s rozvinutymi ekonomikami podaly nizsi vykon. Hlavnim problémem byla pravdépodobné trvale negativni
rGstovd dynamika na rostoucich trzich a nedostatec¢na viditelnost na orientaci globalniho hospodarského vyvoje s ohledem na sezénni
deformace spojené s ¢inskym Novym rokem, vladni odstavkou v USA i brexitovou krizi. Koncem ¢tvrtleti se tempo rlstu rostoucich trha déle
zpomalilo, nebot obchodni Udaje z Asijského kontinentu zklamaly.

Na zacdatku kvétna se zdalo, Ze globalni ekonomika je na cesté ke scénafi, kdy prvni znamky zotavovani ekonomiky prerostou do opétného
mirného zrychleni globalniho ristu. V kombinaci s holubici rétorikou centralnich bank a uréitou mirou fiskalni stimulace by to mélo vyvolat
mirny tlak na sniZeni rizikovych prémii u akcii a Gvérd a vést naopak k ristu vynost viadnich dluhopist.

Obchodni rizika od té doby opét vzrostla a je velmi pravdépodobné, Ze s nimi spojena nejistota, bude i nadale podkopavat divéru podniki a
brzdit kapitadlové vydaje. Pokud k tomu dojde, bude globalni rlst slabsi a citlivéjsi na negativni zisky a propady davéry. Vyhlidky na dalsi
uvolriovani politiky v riznych regionech by viak mély zabranit tomu, aby globalni rlist vstoupil do recese.

Po oZiveni v prvnim cCtvrtleti sloZzeny index PMI pro USA béhem celého druhého Ctvrtleti klesal, coZ svédcilo o podkladové slabosti ekonomiky
pramenici pravdépodobné z pokracujiciho obchodniho napéti a vysledné nejistoty. To posililo nase presvédceni, ze americka ekonomika je
strukturalné citlivéjsi na negativni zisky a propady davéry v disledku nedavného opétovného néastupu krize. Obchodni rizika byla v podstaté
jen dalsi polozkou na celém seznamu faktorl zpUsobujicich dlouhodobou necyklickou stagnaci, ktera byla v Evropé a Japonsku velmi patrna.

Vyvoj ¢ervnovych indext PMI v Evropé byl celkové povzbudivy a svédcil predevsim o odolnosti domaci ekonomiky. | presto zlstava Evropa
citlivd na vyvoj svétového obchodu vzhledem ke své zavislosti na exportu a jen obtizné hleda schopnost urcovat ceny, coz vedlo centrdini
banky k posileni jejich akomodativniho postoje.

Ménova politika

Federalni rezervni systém (FED) v souladu s ocekavanim oznamil, Ze v ¢ervnu dojde k Ctvrtprocentnimu zvyseni klicovych sazeb. Fed zaujal
ponékud vice jestrabi postoj a zvysil median urokovych sazeb na Ctyfi zvySeni v letoSnim roce a tfi zvyseni v pfiStim roce, coz bylo v souladu s
nasim vlastnim oc€ekavanim. Riziko neocekdvaného zpfisnéni ménovych politik v rozvinutych ekonomikach povazujeme za nizké.

Ve tfetim Ctvrtleti zdstala americka Fed zcela zaméfend na doméci ekonomiku, kterou ovliviiovaly Trumpovy danové skrty. Finanéni podminky
zUstaly akomodativni. Fed na svém zafijovém zasedani zvysil Urokové sazby a ponechal beze zmény své plany na postupné zpfisnovani
ménové politiky, nebot predpoklada, Ze ekonomiku USA &ekaji nejméné tii roky ristu.

Federalni vybor pro volny trh (FOMC) na svém poslednim zasedani v roce 2018 odhlasoval zvyseni své referencni Urokové sazby do rozpéti
2.25%-2.50%. To bylo ¢tvrté zvyseni sazeb v roce 2018 a devaté zvyseni od prosince 2015, kdy Fed zacal sazby zvySovat. Vzhledem k tomu, Ze
FOMC na svém listopadovém zasedani ponechal sazby beze zmény, toto posledni zvyseni sazeb v roce nebylo pro trhy prekvapenim. Vétsina
¢lend vyboru nyni predpovida dalsi dvé zvySeni sazeb v roce 2019, spiSe nezZ v zafi planovana tfi zvyseni.
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Vyrocni zprava a auditované financni vykazy NN (L) INTERNATIONAL
za rok uzavieny k 30. ¢ervnu 2019

Zprava predstavenstva (pokratovani)

Evropska centralni banka (ECB) zakondcila rok 2018 oznamenim, Ze po ¢tyfech letech kvantitativniho uvolfiovani ukon¢i program nakupu
dluhopist a formulovala dalsi zdvazky ohledné své reinvesti¢ni politiky, ve které hodla pokracovat ,po delsi ¢asové obdobi“. ECB opét uvedla,
Ze uvazuje o nahradé cilenych dlouhodobéjsich refinancnich operaci (TLTRO), aby se vyhnula krizi likvidity, které celi bankovni systém. Nebylo
to snadné rozhodnuti. Dodavky dlouhodobé likvidity v ramci TLTRO totiz budou znac¢né zvyhodriovat italské banky, které by v dlsledku toho
mohly snizit tlak na italskou vladu. Je pravdépodobné, Zze v Radé guvernér(i nepanuje v této otazce postupu banky jednotny nazor, kdy ¢ast
guvernér mini, Ze by se ECB neméla plést do sporu mezi tvirci fiskalni politiky a méla by radéji chranit ,vlastni dvorek”, tedy banky, pred
negativnim dopadem tohoto konfliktu. Druzi se vS8ak mohou domnivat, Ze ECB by méla podpofit tlak na italskou vlddu, ktery ji ma pfimét k
odpovédnému chovani.

Japonska centralni banka (BoJ) po vétsinu roku 2018 pokracovala v cesté uvolfiovani ménové politiky, pficemz kratkodobé Urokové sazby
zUstaly na uUrovni -0.10%. Jedinou vyznamnou zménou byl drobny posun ménové politiky v Cervenci, kdy BoJ pouzila svQj druhy nastroj -
politiku kontroly vynosové krivky - a rozsifila své cilové pasmo pro desetileté vynosy. Soucasné oznamila, Ze snizi objem rezerv, na které se
vztahuje zdporna sazba, aby tak zmirnila tlak na banky. Hlavnimi dGvody, které vedly BoJ k zavedeni kontroly vynosové kfivky v roce 2016 byla
snizena ziskovost bank a riziko bankrotu ve finan¢nim sektoru. Rozsifeni cilového pasma znamenalo jistou davku kysliku predevsim pro malé
banky, které jsou silné zavislé na kratkém konci vynosové krivky japonskych vladnich dluhopist, jakozto na hlavnim zdroji své ziskovosti. V
souladu se svym postojem v prlibéhu roku 2018 BoJ na svém poslednim ménovém zasedani roku oznamila, Ze svoji politiku kontroly vynosové
kfivky a ndkupl aktiv ponechd beze zmény. Banka v3ak pravdépodobné chystd néjakou formu fiskdlnich stimull, které by eliminovaly
negativni dopady zvySeni spotiebni dané planovaného na podzim 2019.

Centralni banky se v prvnim Ctvrtleti roku 2019 jesté vice pfiklonily k holubi¢i rétorice. Fed naznacil, Ze jeho explicitnim cilem by nyni mohlo
byt mirné prestieleni inflace. Fed v roce 2018 zvysil sazby Ctyrikrat, pficemz na zacatku roku 2019 panovalo konsensudlni oCekavani, Zze v
prabéhu roku pfikroci alespon k jednomu dalSimu zvyseni sazeb. V lednu vsak Fed naznadil, Ze ma v Umyslu po uréitou dobu vyckavat a ve
svém vyhledu na vyvoj urokovych sazeb zaujal zcela neutralni postoj. Kromé toho naznacil, Ze by v dohledné dobé s velkou pravdépodobnosti
mohl zastavit sniZzovani své bilance. Tento prekvapivy posun k holubi¢imu postoji naznacoval, Ze Fed je nyni pfipraven pfijimat spise
preventivni opatfeni proti riziku poklesu ekonomiky i trhii. Fed na svém bfeznovém zasedani potvrdil holubici rétoriku nastolenou v lednu.
Jeho $éf Jerome Powell jasné naznacil, Ze Fed je presvédcen, Ze ekonomika je v pfiznivé rovnovaze, kdy podkladovy rist zpomaluje ke svému
potencialu, soucasna vyse urokovych sazeb je v neutralni zéné a mira nezaméstnanosti ponékud pod svou dlouhodobou urovni.

ECB nasledovala vedeni Fedu, kdyZ pod vlivem zhorSovani ekonomickych ukazateld zaujala zietelnéjsi holubici postoj. Na bfeznovém zasedani
ECB vyznamné sniZila své progndzy ristu a jiz neocekdva, Ze inflacniho cile dosahne v horizontu ménové politiky. ECB také oznamila, Ze od zari
spusti dalsi dodavky dlouhodobé likvidity TLTRO a ve svém vyhledu na vyvoj urokovych sazeb prodlouZila ¢asovy horizont zachovani
soucasného statu quo z dosavadniho ,béhem léta“ na ,alespori do konce roku 2019“. SniZeni prognéz ristu HDP v roce 2019 z 1.70% na
1.10%, které oznamila ECB, projekce pomalé inflace a prodlouzeni vyhledu na vyvoj urokovych sazeb do konce roku 2019 oddalily ocekavané
datum prvniho zvyseni sazeb ECB na rok 2021.

Fed na svém zasedani na prelomu dubna a kvétna ponechal Uvérové naklady beze zmény a v situaci trvale nizké inflace odloZil na pozdéji
jakékoli zmény urokovych sazeb. Rozhodnuti americké centradini banky zachovat referen¢ni Urokovou sazbu v rozpéti 2.25-2.50% se
vSeobecné ocekdvalo, a to navzdory silnéjsSimu nez o¢ekdavanému rlstu v prvnim Ctvrtleti roku 2019 a mife nezaméstnanosti, kterd dosahla
témér padesatiletého minima.

ECB pfrijala nékolik novych ménovych opatieni a provedla pouze malé Upravy své politiky v reakci na zvysené riziko zpomaleni ristu a inflace.
Vzhledem k vyznamnym politickym omezenim a blizici se zméné jejiho vedeni méla ECB i naddle omezenou moznost podniknout rychlé a
rozhodné kroky. Investofi vsak presto povazovali vysledek tohoto zasedani za pozitivni.

Na cervnovém zasedani Fedu jeho $éf Jerome Powell prohlasil, Ze Fed , peclivé sleduje” vyvoj ekonomiky a ,,ucini vSe pro to, aby udrzel jeji
expanzi“. Z jeho komentarl vyplynulo, Zze pokud by se ekonomicka situace podstatné nezlepsila, Fed by v cervenci pravdépodobné snizil
urokové sazby. Fed se tak Uspésné vyporadal s ocekdvanim trhu, které pocita se sérii preventivniho snizovani drokovych sazeb motivovaného
obavou z rizik zpomaleni hospodarského ristu a nad ocekavani slabymi proinflaénimi tlaky. Proto i kdyby bylo rychle dosazeno obchodni
dohody, Fed by stdle mohl jesté sniZovat Urokové sazby, aby udrZel dobré ukotveni inflaénich ocekavani.
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Zprava predstavenstva (pokratovani)

Na rozdil od Fedu zaujala ECB vétsSinou reaktivni pfistup. Evropska centrdlni banka plsobi ve velmi komplikovaném institucionalnim a
politickém prostiedi, coZz znamen3, Ze jakékoli pfilis odvazné a rozhodné politické kroky narazeji na velké prekazky. Prezident Mario Draghi na
zasedani ECB zacCatkem Cervna znovu prohlasil, Ze konvergence inflace smérem k cili se sice ,,zpozdila, ale nevykolejila“ a naznacil, Zze ECB by
reagovala, pokud by se rizika zpomaleni hospodarského rlistu zacala projevovat. A jiz o dva tydny pozdéji oznamil, Ze pokud se vyhled vyrazné
nezlepsi, centrdlni banka bude pokracovat v uvolfiovani ménové politiky, aby sniZila hrozbu trvale nizké inflace. Je pravdépodobné, ze ECB
zacne od Cervence sazby dale snizovat do zaporného pasma a obnovi program nakupu aktiv soukromého sektoru.

Trhy cennych papirii s pevnym vynosem

Béhem tretiho Ctvrtleti 2018 se vétSina dluhopist rozvinutych ekonomik obchodovala v relativné uzkém pdsmu, a to navzdory palcovym
titulkdm zprav o brexitu, obchodni vilce, italském rozpoctu a nékterych rostoucich trzich. Ekonomika USA a eurozoény stale rostla zdravym
tempem. Trhy prace nadale silily a vyvoj inflace se zdal uspokojivy. Tento ekonomicky kontext mél na financni trhy uklidiujici vliv.

Vynosy desetiletych némeckych statnich dluhopisd se v pribéhu ¢tvrtleti pohybovaly v rozmezi 0.30% a 0.55%. Tyto velmi nizké Urovné lze
vysvétlit predevsim pokracdujicim uvolfiovanim ménové politiky a Utékem investor( ke kvalité zplsobenym celou fadou geopolitickych obav.
Vynosy z némeckych desetiletych statnich dluhopisi zakoncily vzristem o 17 bazickych bodd a posunuly se tak ze spodni hranice k horni
hranici pasma. Némecka vynosovd kfivka zlistala v pribéhu ctvrtleti viceméné nezménéna. Spready vynosl italskych dluhopistd (oproti
némeckym dluhopisiim) byly nadale volatilni, protoze nova italska vlada zacala pracovat na svém rozpoctu pro pfisti rok. Tyto spready se vsak
v pribéhu &tvrtleti vyrazné nezménily, nebot trh éekal na rozpo&tovy pléan (oéekdvany v prvnich Fijnovych tydnech). Za pozornost stoji, Ze
spready ostatnich perifernich zemi nebyly pfili$ ovlivnény volatilitou italskych spreadd a v pribéhu Ctvrtleti byly relativné stabilni, coz
naznacuje, Ze trhy jiz nepovazovaly politicky vyvoj v Italii za ohroZeni jednotné mény, ale pouze za riziko pro Gvérovou dlvéryhodnost Italie.

Vynosy desetiletych americkych statnich dluhopist se nadéle pohybovaly v pomérné tzkém pdsmu, v némz setrvavaly jiZz od poloviny Unora.
Obdobny vyvoj vykazaly némecké dluhopisové vynosy, takie vynosové rozpéti mezi némeckymi a americkymi desetiletymi dluhopisy se tak v
poslednich tfech mésicich témér nepohnulo. Vynosova kfivka americkych dluhopist zUstala v prdbéhu ¢tvrtleti viceméné nezménéna.

Vynosy dluhopisl vyspélych zemi vSak zaznamenaly béhem ¢tvrtého Ctvrtleti roku 2018 obrat v rdstovém trendu z pfedchoziho Ctvrtleti.
Podkladové dlivody tohoto vyvoje byl zietelné odlisné. Ve tfetim Ctvrtleti viak vynosy dluhopist rostly predevsim kvali vy$sim realnym
vynosdm, které souvisely s pokracujicimi silnymi ekonomickymi daty v USA. V poslednim ctvrtleti roku se vynosy dluhopisd snizily hlavné kvali
nizsi zlomové inflaci nasledkem prudkého poklesu cen ropy. PfestoZe nizsi ceny ropy jsou samy o sobé pro globalni ekonomiku pozitivni,
rizikovy sentiment byl ve ¢tvrtém ctvrtleti roku 2018 vystaven tlaku. Hlavnimi ddvody bylo zklamani, které prinesla ekonomicka data
(pfedevsim z eurozony), pokracujici zpfisnovani ménové politiky v USA (viz niZe) a ,starda znamad” rizika jako brexit, italsky rozpocet a
americko-¢inska obchodni valka.

FOMC zvysil sazby federalnich fondlG o 25 bazickych bod(l do rozpéti 2.25-2.50%. Pfestoie se toto zvySeni vSeobecné ocekdvalo a Fed je
doplnil nékolika akomodativnimi opatfenimi, rizikové trhy reagovaly pomérné negativné. Divodem bylo zejména to, Ze Vybor nevyslal jasny
signal, Ze se odchyluje od schématu pravidelného a predvidatelného Ctvrtletniho zvySovani sazeb a Ze FOMC zvazuje zménu svych plan( na
snizovani bilance Fedu. Celkové se vynosy 10letych vynost némeckych statnich dluhopist snizily z témér 0.50% na zacatku ctvrtleti na zhruba
0.25% na konci roku. Vzhledem k tomu, Ze vynosy dvouletych némeckych statnich dluhopist zlstaly viceméné nezménény, mélo to za
nasledek zplosténi vynosové krivky (2-10 let) z pfiblizné 1.00% na hodnotu tésné nad 0.80%. V USA se rozdil mezi 2 a 10letymi vynosy také
snizil, a to z 0.25% na zacatku fijna na priblizné 0.19% na konci roku. Tento vyvoj pritahl pozornost trhu, protoZe inverze vynosové krivky je
povaZzovana za ,predpovéd recese”. Béhem tohoto Ctvrtleti se vynosy dluhopist vétsinou snizily v dasledku nizsich cen ropy a , kolujiciho”
strachu, Ze vysledné zplosténi vynosové kiivky signalizuje bliZici se recesi. Spready mezi italskymi a némeckymi vynosy zdstaly volatilni.
Zpocatku se rozsitily v dlsledku pretrvavajicich obav trhli z rozpoctovych plan italské vliady na pristi rok a z reakce ratingovych agentur.
Pozdéji béhem Ctvrtleti se opét zUzily, nebot reakce ratingovych agentur byla méné negativni, nez se ocekdavalo (snizeni ratingu u Moody's, ale
Zadny negativni vyhled; nezménény rating u S&P) a italskd vliada nakonec planovany rozpoétovy deficit na rok 2019 zredukovala.
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Vyrocni zprava a auditované financni vykazy NN (L) INTERNATIONAL
za rok uzavieny k 30. ¢ervnu 2019

Zprava predstavenstva (pokratovani)

Béhem prvnich dvou mésicd roku 2019 vykazoval vyvoj vynosl dluhopis rozvinutych ekonomik viceméné postranni trend. V poslednim
meésici prvniho Ctvrtleti vsak vynosy dluhopist prudce klesly. Hlavnimi pric¢inami jejich poklesu byla slaba evropska data vyrobniho sektoru a
souvisejici vyvoj trznich cen nebo vyraznéjsi holubici rétorika centralnich bank. Zverejnéni vysledk(l breznového priizkumu Flash PMI bylo pro
investory Sokem, zejména vzhledem k oslabeni némeckého vyrobniho sektoru a celé francouzské ekonomiky. Globalni oslabeni vyroby bylo do
znaéné miry zpGsobené zpomalenim kapitalovych vydajd v disledku obchodnich a politickych nejistot. Némecky index IFO prfesto v bfeznu
vzrostl a evropsky sektor sluzeb i trh prace podavaly naddéle silny vykon. Trhy vsak tlacily vynosy némeckych Bundl do negativniho teritoria a
vynosy vladnich dluhopisG také vyrazné poklesly.

Po slabych vynosech v roce 2018, coz byl rok, ve kterém vétsina prominentnich tfid aktiv vykazala zaporné vynosy, zahadjily dluhopisy
rozvijejicich se trh( rok 2019 v silném postaveni, a to diky spoluplsobeni vice faktord. Jednim z téch, které prospély vSem tfidam aktiv s
pevnym vynosem byl holubici obrat v komunikaci Fedu. V prabéhu c¢tvrtleti klesly vynosy americkych statnich dluhopisG s riznymi splatnostmi
0 20 a7 30 bazickych bodd. Névrat USA a Ciny k jednacimu stolu zmirnil obavy tykajici se obchodni valky. Kromé toho stabilizace cen ropy a
kratky propad v trendu zpevnovani amerického dolaru puUsobily ve prospéch aktiv rostoucich trhi, kterd vykazala pomérné atraktivni
zhodnoceni. To vse vyvolalo vydatny pfiliv kapitalu do této tFidy aktiv.

Vynosy bezpecnych statnich dluhopist se v dubnu mirné zotavily ze svych minim na konci bfezna. Desetilety americky vynos v pribéhu mésice
vzrostl o 10 bazickych bodd, zatimco némecky desetilety vynos si pripsal 8 bazickych bodu. Vynosy dluhopist perifernich zemi zaostéavaly, coz
vedlo k rozsiteni jejich spreadd proti némeckému desetiletému vynosu. V dubnu vzrostl vynos z italskych desetiletych statnich dluhopisti o 5
bazickych bod(, zatimco vynos ze Spanélskych desetiletych statnich dluhopist naopak klesl o 10 bazickych bodu. Celkové lze Fici, Ze slaby rist
vynosl bezpecnych statnich dluhopisli nelze interpretovat jako obrat v ristovém trendu; spiSe se jednalo o korekci po prudkém poklesu.
Bezpecné vladni dluhopisy obecné dale vyrazné podporovalo stagnujici makroekonomické prostredi a relativné holubiéi postoj centralni
banky.

Pomaly ekonomicky rist a akomodativni ménova politika prispély k tvorbé prostredi, ve kterém se investofi zaméruji na hledani vynosa. To od
zacatku roku 2019 vedlo k zuZzovani spreadd, které ddle pokracovalo i v dubnu. Z pohybu kapitalovych tokl za vynosem relativné nejvice tézily
cenné papiry investi¢niho stupné, coz je pochopitelné, nebot investofi hledali alternativu k bezpecnym, ale mélo vynosnym aktiviim. Spready
dluhopist s vysokym vynosem (high-yield) se rovnéz zazily, i kdyZ tato kategorie aktiv je citlivéjsi na pohyb kfivky hospodarského ristu. Sprady
dluhopist eurozény investi¢niho stupné se v dubnu zuZily o 16 bazickych bod, zatimco spready high-yield dluhopis( eurozény se zuzily o 40
bazickych bodu. V USA se rozpéti dluhopist investi¢niho stupné zmensilo o 16 bazickych bodU a rozpéti high-yield dluhopist o 33 bazickych
bodd. VIadni dluhopisy rostoucich trht denominované v dolarech ponékud zaostavaly, nebot jejich spready se zUZily o 7 bazickych bod.
Eskalace obchodni valky a rostouci obavy z jejiho dopadu na perspektivy hospodarského rlistu vedly k posileni rizikové averze a stlacily vynosy
bodl. Americké statni dluhopisy rovnéz klesly o 35 bazickych bod( na nejnizsi droven od zafi 2017. V tomto prostiedi zGstane ménova politika
centralnich bank akomodativni a zvysuje se pravdépodobnost, Ze Fed dokonce odloZi preventivni snizeni sazeb na pozdéjsi obdobi v roce, a to
nejspis na zafi, pokud se vyhled zhorsi.

Obchodni napéti koncem kvétna opét vzrostlo v reakci na novy ndvrh USA uvalit dovozni cla na mexické zbozi. Nasledkem zvyseni obchodnich
rizik se vynosy statnich dluhopisd vyspélych ekonomik prudce sniZily. Ackoli Donald Trump 8. ¢ervna 2019 od celni hrozby Mexiku upustil,
vynosy dluhopisll se ze svého propadu jiz nezotavily. To Ize ¢astecné vysvétlit tim, Ze Donald Trump touto svou hrozbou ukazal, Ze je ochotny

svych cervnovych zaseddnich zdaly ospravedlnovat akomodativni trzni ceny.
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Akciové trhy

Zlepsujici se firemni fundamenty v Cervenci prevazily nad obchodnim napétim. Po nékolika Ctvrtletich nejsilnéjsi hospodarska sezdéna v USA
silné stimulovala akcie, které v pribéhu mésice vzrostly o vice nez 3.00%. Srovname-li jednotlivé regiony, USA a eurozdna podaly
nadpriimérné vykony, zatimco Japonsko a EM zaostavaly. Ve druhé poloviné mésice vsak na EM doslo k obratu, za kterym staly zpravy o
akomodativnich opattenich Ciny, jejich? cilem bylo zmirnit dopady obchodnich sankci na ekonomicky rist. Zeslably také nékteré z dalsich
negativnich faktort, kterym EM Ccelily. Americky dolar stabilizoval, ropa klesla a trh stale vice zahrnoval do cen ocekdvani vyvoje ménové
politiky Fedu. Trh USA koncem mésice utrpél také oslabenim technologického sektoru, ke kterému doslo nasledkem série ziskovych varovani.
VSechny sektory béhem meésice vzrostly. Nejméné rostly komoditni sektory, a to nasledkem poklesu cen cyklickych komodit. Zmirfiovani
obchodniho napéti a akomodativni opatieni Ciny tento trend koncem Eervence zvratily. Obzvlasté pozoruhodna byla sila finanéniho sektoru
na pozadi vyssich vynos( dluhopist a mirného zestrméni americké vynosové kfivky.

| pfes narlst volatility v poloviné mésice, za kterym stal vyvoj EM, si rGstova 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 rdstu byl konec silné ziskové sezony a
dojem investord, Ze obchodni rizika se mohou vyvinout kterymkoli smérem. Silny vykon akcii se vSak tykal pouze amerického trhu. Japonsku
sice pomohl silnéjsi jen, ale rlstova krivka akcii zUstala plocha. Za slabym vykonem rostoucich trh(i staly obavy z rozsiteni nakazy z Turecka a
Argentiny. Sektorova vykonnost vykazovala vyrazné rozdily. Svym vykonem vyrazné vynikl technologicky sektor, zatimco komoditni sektory
zakoncily mésic v ¢ervenych Cislech. Vyrazné rozdily byly i mezi defenzivnimi sektory, kde tzv. bond-proxies a sektor spotrebniho zbozi silné
zaostaly za zdravotnictvim. Finanéni sektor stahoval dolli pokles dluhopisovych vynosa. Tlak na tento sektor byl obzvlasté silny v Evropé, kde
ECB vyjadfila obavy z expozice nékolika bank v Turecku.

V zafi jsme zaznamenali velky posun ve vykonech z regionalniho hlediska. Na rozdil od pfedchozich mésicd uz USA nebylo jedinym tahounem
rastu. Ve druhé poloviné tohoto mésice se v ¢ele pelotonu ocitly i dal3i trhy. Obzvlast dobfe si vedly rostouci trhy, kterym pomohl Gstup obav
z obchodnich rizik, ale i rdst cen pramyslovych komodit a oZiveni silné znehodnocenych mén, jako turecké liry a brazilského realu. Japonsko,
Spojené kralovstvi a eurozéna zpocatku tézily ze zvySeného zajmu o cyklické sektory a Spojené krdlovstvi navic profitovalo z rlstu cen
komodit. Obavy ohledné italského rozpoctu oslabovaly akcie eurozony a vedly k jejich masivnimu vyprodeji v posledni obchodni den Ctvrtleti.
Sektorova vykonnost vykazovala vyrazné rozdily, ale v opa¢ném gardu nez v minulych mésicich. Komoditnim sektorim se dafilo velmi dobfe
diky rlstu cen ropy a kovl, zatimco sektor informacnich technologii (IT) zaostaval. Verejné sluzby a nemovitosti utrpély nardstem
dluhopisovych vynosl. Nedostate¢nou vykonnost financnich trhli Ize vysvétlit riziky spojenymi s EM a Italii i zploSténim americké vynosové
krivky. Z defenzivnich sektor( se dobfe dafilo zdravotnictvi a telekomunikacim, zatimco sektor spotfebniho zbozi podal nedostateény vykon.

Rijen se pro akciové trhy ukazal byt jednim z nejhorsich mésicti od svétové finanéni krize. Trhy vystrasil narGst realnych vynos( v USA a
moznost zpomaleni rlstu. NejenZe se akciové trhy vyrazné propadly ze svych vrchold, ale rist podkladovych odvétvi tohoto sektoru nabral
jednoznacné defenzivni obrat. Nejvétsi ztraty zaznamenaly komoditni odvétvi, primysl a IT. Akcie spolecnosti jako Facebook, Amazon, Apple,
Netflix a Google (,FAANG*) byly také citelné zasaZzeny, ¢astecné kvli pochybnostem o udrzitelnosti rdstu ziskd i preplnéni sektoru. V pribéhu
mésice akcie rostoucich trhi prekonaly rozvinuté trhy, ale jejich oZiveni bylo pouze mirné, nebot prostfedi pro akcie rostoucich trhi zistalo
nadale pomérné nepfiznivé. Naopak v USA prinesla sezdna zisk( za treti ¢tvrtleti velmi dobré zpravy; vice nez 80.00% spolecnosti prekonalo v
fijnu oCekavani trhu. Zisk v sektoru spotfebniho zbozi byl slabsi, zejména v automobilovém segmentu, ktery jiz pocitoval dopad rostoucich
vstupnich nakladd nasledkem cel uvalenych na dovoz oceli. Zcela jina situace byla v Evropé, kde vykazy obrat( a zisk( spole¢nosti zklamaly
ocekavani a absolutni rdst byl rovnéz vyrazné nizsi nez v USA.
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Americké akciové trhy zaznamenaly v prvnim listopadovém tydnu oziveni, kdy vzrostly o 3.00%, zatimco evropské trhy si pripsaly 2.00% a
asijské vice neZz 4.00%. Americka ziskova sezéna uzavrela silnymi Cisly, kdy 77.00% spolecnosti pfekonalo ocekdvani a jejich absolutni rdst
dosahl 30.00%. V eurozoné prekonalo ocekavani 50.00% spolecnosti s absolutnim rlstem témér 15.00%. Americké stfednédobé volby vsak
neptinesly v zavéru roku oéekavanou akciovou rally. Vysledky voleb splnily oéekavani, nebot demokraté ziskaly vétsinu ve Snémovné a
republikani si udrzeli kontrolu nad Senatem. Tyto vysledky sice pfinesly v kratkodobém horizontu stabilitu, ale pozdéji by mohly vést k
patovym situacim pfi jednanich o tvorbé viadnich politik. Akciové indexy rostoucich trhli pokracovaly v pribéhu mésice v medvédim trendu,
S&P 500 kles| oproti zafi o vice nez 10.00% a evropské akciové trhy zaznamenaly vysoké rocni ztraty. Také ceny ropy klesaly volnym padem a
b&hem maésice se propadly o 20.00%. Nizi cena ropy a nadéje na uzavFeni obchodni dohody mezi USA a Cinou v prib&hu mésice prospivaly
akciim rostoucich trhd, avsak odliv kapitalu a pfisnéjsi finanéni podminky omezovaly dynamiku jejich rdstu. TrumpUv ostry projev na summitu
G20 vyvolal pouze mirnou reakci trhu, coZz naznacuje, Ze ¢etna obchodni rizika jiz trh zahrnul do svych cen. Na konci mésice se zdalo, ze
investofi ani nedychaji napétim v ocekavani prosincovych udalosti.

Do prosince jsme vstupovali s nadéjnym, ale opatrnym oéekavanim vysledkd nékolika rizikovych udalosti: setkani prezidenta Trumpa s jeho
¢inskym protéjskem Xi Jinpingem 1. prosince 2018, zasedani Organizace zemi vyvaZejicich ropu (OPEC) 6. prosince 2018 a planované
parlamentni hlasovani Spojeného kralovstvi ohledné dohody o brexitu 12. prosince 2018. Setkdni Trump-Xi skoncilo 90dennim primérim
umozZiiujicim obéma strandm ziskat ¢as na pfipravu mirové dohody a zasedani OPEC+ dopélo k dohodé o vyrazném sniZeni produkce za
Ucelem stabilizace trhu. Diky odkladu hlasovani o dohodé o brexitu vSak politickd nejistota trvala dale. Hospodafskda data z rozvinutych trhi
zverejnéna béhem prosince byla zklamanim. Vykon némeckého indexu IFO byl slaby a Udaje indexu PMI byly nizsi neZz se ocekavalo, i kdyzZ to
lze CasteCné pripsat protestim ,Zlutych vest” ve Francii. Centralni bankéfi nepovazuji takové prostiedi za pfilis vhodné pro zptisfiovani
ménové politiky, ale pravé tak reagovali. ECB ohlasila konec kvantitativniho uvolfiovéni a Fed korunoval rok oznamenim dalsiho zvyseni sazeb.
Turbulence na akciovych trzich pokracovaly i pred koncem roku a ¢tvrté Ctvrtleti se tak pro globalni akcie stalo jednim z nejhorsich obdobi za
poslednich 45 let. Z hlediska sektorové alokace podal nejlepsi vykon za rok 2018 sektor utilit, a to zejména proto, Ze je investory povazovan za
bezpecny pristav. Z regionalni perspektivy akcie eurozény skoncily s velkym diskontem zhodnoceni v porovnani s americkymi akciemi; jejich
pomér P/E dosahl v poslednich 20 letech podobné Grovné pouze dvakrat.

V porovnani s prosincem, ktery byl pro pro svétové akciové trhy velmi slabym mésicem se leden projevil naopak jako velmi silny. Divodem
byla predevsim zména sentimentu investor(, ktery se béhem mésice posunul od obav z recese k nadéji na oziveni. To ¢aste¢né vysvétluje
rétorika centrdlni banky, kterd se zaméfila na rizika poklesu a oznamila vétsi pruznost pfi stanovovani své politiky, ale také intenzivnéjsi
rozpoctové stimuly v Ciné. Celkové byla doméaci poptavka podporovana silnym trhem préce, nizsi cenou ropy a urcitym fiskdlnim uvolnénim v
eurozéné. Nadéje na uzaviteni obchodni dohody mezi USA a Cinou a zvy$end pravdépodobnost odkladu brexitu byly dal$imi faktory, které
pozitivné ovlivnily naladu investort béhem ledna.

V Unoru doslo k nardstu divergence na akciovych trzich poté, co se akcie na rostoucich trzich stabilizovaly, zatimco rdst akcii v eurozéné
akceleroval. Japonsko rovnéz zaostavalo, a to i presto, Ze japonsky jen oslabil vic¢i americkému dolaru. Firemni data se v pribéhu mésice
zlepsila a Ctvrtletni vysledky nakonec prekonaly ocekavani, i kdyzZ tato ocekavani byla v predchozich mésicich vyrazné prehodnocena. Vsechna
odvétvi vykazala v Unoru kladné vynosy, pficemz obzvlasté dobre si vedla cyklickd odvétvi. Technologie a primyslovd odvétvi v pribéhu
meésice rostly, coz ukazuje, Ze povzbuzujici zpravy o obchodnich jednénich zadaly ovliviiovat chovani investord. Odvétvi energii a surovin téZila
z ristu cen primyslovych komodit a ropy.

Bfezen byl tfetim mésicem v fadé, ve kterém globalni akcie vykazaly pozitivni vynosy a jejich velmi silny nérist se béhem prvniho Ctvrtleti
priblizil k 15.00%. Vysvétleni této mohutné rally vSak nebylo moZné nalézt v makroekonomické ani podnikové dynamice, protoze ty se nadéle
zhorsovaly. Velkou zménou byl pozitivnéjsi pohled investord, ktery se stale soustredil na perspektivu hospodaiského zotaveni o¢ekavaného ve
druhé poloviné roku 2019. Domaci poptavka byla podporovana silnym trhem prace a ocekavanim urcitého fiskdlniho uvolfiovani v eurozéné.
Posun sentimentu podpofil zejména akomodativnéjsi pfistup centralnich bank, které uznaly riziko zpomaleni hospodarského ristu pod vlivem
politické nejistoty, jako? i zachovani stimula¢nich opatfeni v Ciné a nadéjné zpravy o obchodnich jednanich mezi USA a Cinou.

Akciova rally pokracovala i v dubnu, kdy si index MSCI World pfipsal dalSich 3.80%. Divod tohoto nardstu byl vsak jiny neZ v pfedchozich
meésicich. V prvnim Ctvrtleti doslo k vyraznému narUstu predevsim diky Ustupu rizika recese a posunu k akomodativnéjsSimu postoji v reakeni
funkci centralni banky. V dubnu bylo hlavnim divodem to, Ze se objevily prvni znamky hospodarského oZiveni, které posilily oéekavani, ze
ekonomika se ve druhé poloviné roku zotavi.
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V kvétnu se znovu objevily znamky eskalace obchodni valky mezi USA a Cinou. Nadéje na brzkou dohodu se zdala vzdalenéj$i ne# kdykoli
predtim a pozornost investor( se zaméfila na technologicky sektor, jeden z hlavnich hnacich motort nadprimérného vykonu americkych trha.
Na$ zakladni scénaf se posunul smérem k dlouhodobé eskalaci. Cim déle bude toto napéti pretrvavat, tim negativnéj$i dopad bude mit na
perspektivy hospodarského rlstu.

Akciové trhy byly v ¢ervnu tazeny hospodarskym oZivenim jak v cyklickych, tak v defenzivnich sektorech. Po holubi¢im posunu Fedu a ECB byla
rizikova aktiva obecné na vzestupu. Nas indikator cyklického momentu opustil negativni teritorium v kontextu lepsiho trzniho sentimentu a
silnéjsi cenové dynamiky.

Vyhled

V Cervnu ECB i Fed naznacily, Ze by mohly od Cervence zacit sniZzovat Urokové sazby. Pokles akciovych trh( po téchto oznamenich byl pouze
omezeny, coz zmirni negativni dopad obchodnich rizik, ale také by to mohlo omezit riziko dlouhodobé deflace. Snizeni Urokovych sazeb by
neprospélo finanénimu sektoru, na ktery negativné dopadaji nizké urokové vynosy a zplostovani vynosovych kfivek. Defenzivni sektory, jako
jsou reality, telekomunikace a utility, by naopak tézily z nizsich vynost dluhopisd.

Vzhledem k tomu, Ze trhy budouci sniZzovani Grokovych sazeb jiz ve znacné mite zahrnuly do svych cen, bude klicovym faktorem perspektiva
rastu ziskd. Podnikovy sektor je v dobré kondici a profil zisk( v pFiStich 18 mésicich je pfiznivy. O¢ekavany rist trzeb do konce roku 2020 se
stabilizoval okolo 4.30% a ocekavany rast zisk( vzrostl z 8.30% na zacatku roku 2019 na dnesnich 10.00%. Nejistota vsak zlstava vysoka,
protoZe tato mira rlstu predpoklada zrychleni rlstu od ¢tvrtého Ctvrtleti 2019 a jeho pokracovani do roku 2020. Zadruhé rist o 10.00%
béhem nasledujicich 18 mésicl je z historického hlediska nizky. Za treti, tento vyhled naznacuje dalsi zlepseni marzi, coz se zdd mozné, pouze
pokud zUstanou priznivé perspektivy ristu.

V Lucemburku dne 11. fijna 2019
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ZPRAVA AKREDITOVANEHO AUDITORA

2Zprdva o auditu finanénich vykazii
Posudek

Provedl|i jsme audit pfiloZzenych financnich vykaz( spolecnosti NN (L) International a vSech jejich dil¢ich fond( (dale jen ,Fond“), které
zahrnuji vykaz Cistych aktiv, vykaz portfolia cennych papird a finanénich derivatt ke dni 30. ¢ervna 2019 a vykaz operaci a zmén v Cistych
aktivech za rok ukonceny k uvedenému dni a poznamky k finanénim vykaztm zahrnujicich shrnuti vyznamnych Géetnich postupd.

Dle naseho nazoru podavaji priloZzené finanéni vykazy pravdivy a nezkresleny obraz o finanéni situaci spole¢nosti NN (L) International a
jejich jednotlivych diléich fondd ke dni 30. ¢ervna 2019 i o vysledcich jejich operaci a o zménach v jejich Eistych aktivech za rok ukonéeny k
uvedenému datu, a to v souladu s lucemburskymi pravnimi a regulacnimi pozadavky tykajicimi se pfipravy a pfedkladani finanénich vykaza.

Zdklad pro vyrok

Audit jsme provedli v souladu se zakonem o auditorech ze dne 23. ¢ervence 2016 (dale jen ,Zakon z 23. ¢ervence 2016“) a s mezinarodnimi
standardy pro realizaci audit( (dale 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 stanovend témito predpisy a standardy
je podrobnéji popsana v oddilu ,,Odpovédnost akreditovaného auditora (Réviseur d'Entreprises agréé) za audit financnich vykaz(“ v nasi
zpravé. V souladu s Mezinarodnim etickym kodexem pro auditory a Ucetni znalce (The Code of Ethics for Professional Accountants) Rady
pro mezinarodni etické standardy Ucetnich (International Ethics Standards Board for Accountants, dale jen ,IESBA”), pfijatym komisi CSSF
pro Lucembursko spolecné s etickymi poZadavky, které jsou relevantni pro nas audit financnich vykazl, jsme na Fondu nezavisli a
splriujeme i dalsi etické povinnosti vyplyvajici z uvedenych etickych pozadavk(. Vérime, Zze dlikazni informace, jez jsme v pribéhu auditu
shromazdili, poskytuji dostate¢ny a odpovidajici zaklad pro vyjadreni naseho vyroku.

Ostatni informace

Za ostatni informace odpovida predstavenstvo fondu. Ostatnimi informacemi jsou informace uvedené ve vyroéni zpravé mimo financni
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 vykaz(i 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, Ze tyto ostatni informace
obsahuji vyznamné nesrovnalosti, je nasi povinnosti o této skutecnosti podat zpravu. V tomto ohledu neshledavame divod zpravu
podavat.

Odpovédnost predstavenstva Fondu za financéni vykazy

Predstavenstvo Fondu odpovidd za pfipravu a nezkreslenou podobu téchto finanénich vykaz(i v souladu s lucemburskymi pravnimi a
regulacnimi pozadavky tykajicimi se zpracovani finanénich vykaz( a za provedeni odpovidajici interni kontroly, kterou predstavenstvo
Fondu ur¢i jako nezbytnou pro zpracovani financ¢nich vykazi, které neobsahuji zdvazné nesrovnalosti bez ohledu na to, zda k témto
nesrovnalostem doslo v disledku podvodu nebo chyby.

KPMG Luxembourg, Société coopérative, lucemburska jednotka a ¢lenska DIC LU 27351518

spolecnost sité nezavislych ¢lenskych firem KPMG pfidruzena k KPMG R.C.S. Luxembourg B 149133
International Cooperative (KPMG International), Svycarska jednotka.
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KPMG!

ZPRAVA AKREDITOVANEHO AUDITORA (pokragovéni)

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

Odpovédnost akreditovaného auditora (Réviseur d'entreprises agréé) za financni vykazy

Cilem naseho auditu je ziskat primérenou jistotu, zda finanéni vykazy jako celek neobsahuji vyznamnou nesrovnalost zplisobenou
podvodem nebo chybou a vydat zpravu akreditovaného auditora (Réviseur d'entreprises agréé) obsahujici nas vyrok. Primérena mira
jistoty je vysokd mira jistoty, nicméné neni zarukou, Ze audit provedeny v souladu se zakonem z 23. Cervence 2016 a se standardy ISA ve
znéni, v kterém byly pfijaty pro Lucembursko komisi CSSF, ve vSech ptipadech odhali pfipadnou existujici vyznamnou nesrovnalost.
Nesrovnalosti mohou byt zpGsobeny podvodem nebo chybou a povaZuji se za vyznamné, pokud lze redlné predpokladat, Ze by jednotlivé
nebo v souhrnu mohly ovlivnit ekonomickd rozhodnuti, kterd uZivatelé téchto financnich vykaz( na jejich zékladé prijmou.

P¥i provadéni auditu v souladu se zakonem z 23. cervence 2016 a standardy ISA v podobé, v jaké byly pfijaty pro Lucembursko komisi CSSF,
je nasi povinnosti uplatriovat béhem celého auditu odborny Usudek a zachovavat profesni skepticismus. Dale je nasi povinnosti:

¢ Identifikovat a vyhodnotit rizika vyznamnych nesrovnalosti ve finan¢nich vykazech zplsobenych podvodem nebo chybou,
navrhnout a provést auditorské postupy odpovidajici témto rizikim a ziskat dostate¢né a vhodné dikazni informace, abychom na
jejich zdkladé mohli vyjadrit vyrok. Riziko, Ze neodhalime vyznamnou nesrovnalost, k niz doslo v dlsledku podvodu, je vétsi nez
riziko neodhaleni vyznamné nesrovnalosti zplsobené chybou, protoZe soucasti podvodu mohou byt tajné dohody, falSovani,
umyslna opomenuti, nepravdiva prohlaseni nebo obchazeni vnitrnich 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 ndzor na uc¢innost vnitfniho kontrolniho systému
Fondu.

e Posoudit vhodnost pouZitych ucetnich pravidel, pfimérenost provedenych ucetnich odhadud a informace, které v této souvislosti
predstvenstvo Fondu uvedlo.

e Posoudit vhodnost pouziti predpokladu nepretrzitého trvani pfi sestaveni Ucetni zavérky predstavenstvem Fondu, a zda s ohledem
na shromazdéné dlkazni informace existuje vyznamna nejistota vyplyvajici z udalosti nebo podminek, které mohou vyznamné
zpochybnit schopnost Fondu nebo kteréhokoli z jeho podfondi nepretrzité trvat. Jestlize dojdeme k zavéru, Ze takova 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 vychazeji z dikaznich informaci, které jsme ziskali béhem auditu do data nasi zpravy akreditovaného auditora (Réviseur
d’Entreprises agréé). Nicméné budouci udalosti nebo podminky mohou vést k tomu, Ze Fond nebo kteréhokoli z jeho podfondi
ztrati schopnost nepfretrzité trvat.

¢ Vyhodnotit celkovou prezentaci, ¢lenéni a obsah financ¢nich vykazl, véetné uvedenych informaci, a posoudit, zda finan¢ni vykazy
zobrazuji podkladové transakce a udélosti zplsobem, ktery vede k vérnému zobrazeni.

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

V Lucemburku dne 14. fijna 2019
KPMG Luxembourg,
Société coopérative
Cabinet de révision agréé

S. Smets
Partner

18



Vyroc€ni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) INTERNATIONAL

Konsolidované financni vykazy
(Vyjadreno v EUR)

Konsolidovany vykaz €istych aktiv k 30/06/2019

Portfolio cennych papirt celkem
Akcie
Subjekty kolektivniho investovani
Dluhopisy a ostatni dluhové nastroje

Poznamky

2 1,424,149,533.84
442,011,596.96
91,614,227.15
888,857,336.76

Nastroje penézniho trhu 1,666,372.97
Financni derivaty celkem 2 1,389,540.57
Urokové swapy 16,594.41
Ménové forwardy 1,372,946.16
Hotovost v bance 3 41,769,637.61
Marginalni vklady 1,000,962.65
Ostatni aktiva 5,14 23,914,883.06
Aktiva celkem 1,492,224,557.73
Bankovni kontokorenty (721,968.40)
BéZna pasiva 5,14 (14,032,330.66)
Finan¢ni derivaty celkem 2 (1,017,024.17)
Urokové swapy (650,854.80)
Ménové forwardy (86,610.28)
Futures (279,559.09)
Pasiva celkem (15,771,323.23)
Cistd aktiva na konci roku 1,476,453,234.50

Konsolidovany vykaz operaci a zmén Cistych aktiv za rok

uzavieny k 30/06/2019

Poznamky
PFijmy celkem 42,337,943.38
Dividendy 21,465,727.50
Uroky z dluhopist a ostatnich dluhovych nastroj 20,501,238.58
Bankovni troky 79,533.01
Uroky ze swap 229,182.41
Ostatni pFijmy 11 62,261.88
Vydaje celkem (14,755,299.97)
Obhospodarovatelsky poplatek 6 (11,342,888.31)
Fixni servisni poplatek 7 (2,696,084.75)
Poplatky za dodate¢né funkcionality t¥id akcii 8 (13,980.16)
Dani z Gpisu 10 (210,916.60)
Bankovni Uroky (121,912.73)
Uroky ze swapi (369,517.42)
Cisté prijmy z investic 27,582,643.41

Realizované zisky z investi¢niho portfolia

Realizované ztraty z investi¢niho portfolia

21,481,798.23
(22,559,631.57)

Realizované zisky z finanénich derivata 4,206,864.35
Realizované ztraty z financnich derivatd (5,515,420.50)
Realizované zisky z pfevodu mén 1,746,494.54
Realizované ztraty z pfevodu mén (1,687,806.62)
Zmény Cistych nerealizovanych zisk( nebo (ztrat) z 54,418,859.50
investi¢niho portfolia

Zmeény Cistych nerealizovanych ziski nebo (ztrat) z financnich 972,974.11

derivata
Vysledek operaci

80,646,775.45

Upisy 307,793,993.75
Zpétné odkupy (215,121,953.18)
Distribuce (1,405,157.28)

Cista aktiva na zacatku roku

Kurzovy rozdil

1,296,901,291.47
7,638,284.29

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.

Cistd aktiva na konci roku

Poznamky

1,476,453,234.50
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NN (L) INTERNATIONAL Vyroéni zprava a auditované finan¢ni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Central European Equity

(Vyjadrieno v CZK)

Statistika
Dividendy
Cista aktiva 30/06/2019 CzZK  8,025,233,837.24 Distribution P (CZK) 31/07/2018 CzK 16.70
30/06/2018 CzZK  8,555,998,626.59
30/06/2017 CZK  9,921,858,231.45
Cista hodnota aktiv na akcii** Poplatek za spravu v %*
Capitalisation | (CZK) 30/06/2019 CzZK 178,542.64 Capitalisation | (CZK) 30/06/2019 1.16%
30/06/2018 CZK 172,740.31
30/06/2017 CZK 167,423.44 Capitalisation | (EUR) 30/06/2019 1.16%
Capitalisation | (EUR) 30/06/2019 EUR 7,195.35 Capitalisation | (USD) 30/06/2019 1.16%
30/06/2018 EUR 6,808.72
30/06/2017 EUR 6,573.89 Capitalisation P (CZK) 30/06/2019 2.40%
Capitalisation | (USD) 30/06/2019 USD 6,328.50 Capitalisation P (EUR) 30/06/2019 2.40%
30/06/2018 USD 6,139.59
30/06/2017 USD 5,790.61 Distribution P (CZK) 30/06/2019 2.40%
Capitalisation P (CZK) 30/06/2019 CZK 3,582.37 c | obratk . foli .
30/06/2018 CZK 3,509.16 U a:ate obratkovosti portfolia 30/06/2019 47.32%
30/06/2017 CZK 344341 | V%
Capitalisation P (EUR) 30/06/2019 EUR 146.62
30/06/2018 EUR 140.47
30/06/2017 EUR 137.31
Distribution P (CZK) 30/06/2019 CzZK 733.95
30/06/2018 CZK 735.13
30/06/2017 CZK 739.04
Pocet akcii
Capitalisation | (CZK) 30/06/2019 18,714
30/06/2018 19,562
30/06/2017 22,388
Capitalisation | (EUR) 30/06/2019 14,888
30/06/2018 17,035
30/06/2017 17,408
Capitalisation | (USD) 30/06/2019 43
30/06/2018 46
30/06/2017 156
Capitalisation P (CZK) 30/06/2019 475,596
30/06/2018 533,152
30/06/2017 835,368
Capitalisation P (EUR) 30/06/2019 59,274
30/06/2018 68,310
30/06/2017 70,970
Distribution P (CZK) 30/06/2019 37,073
30/06/2018 44,397
30/06/2017 45,195

* Vlypocet ukazatele obratkovosti portfolia (PTR) provadi Ustredni sprava Spolecnosti metodou, ktera je popsana v Obézniku CSSF c. 2003/122 ze dne 19. prosince 2003 (viz poznamka
17).

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. ¢ervnu 2019

NN (L) International Central European Equity

Vykaz €istych aktiv k 30/06/2019

Portfolio cennych papiri celkem
Akcie
Subjekty kolektivniho investovani

Hotovost v bance

Ostatni aktiva

Aktiva celkem

BéZna pasiva

Pasiva celkem

Cistd aktiva na konci roku

Vykaz operaci a zmén Cistych aktiv za rok uzavieny k

30/06/2019

PFijmy celkem
Dividendy
Ostatni pfijmy

Vydaje celkem
Obhospodarovatelsky poplatek
Fixni servisni poplatek
Dan z Upisu
Bankovni iroky

Cisté prijmy z investic
Realizované zisky z investi¢niho portfolia
Realizované ztraty z investi¢niho portfolia
Realizované zisky z finanénich derivat
Realizované ztraty z finan¢nich derivatd
Realizované zisky z pfevodu mén
Realizované ztraty z prevodu mén

Zmény Cistych nerealizovanych ziski nebo (ztrat) z

investi¢niho portfolia
Vysledek operaci
Upisy
Zpétné odkupy
Distribuce
Cista aktiva na za¢atku roku

Cistd aktiva na konci roku

Poznamky
2

Poznamky

11

(Vyjadrieno v CZK)

8,006,512,448.46
7,828,015,127.34
178,497,321.12
27,939,736.31
51,178,070.28
8,085,630,255.05
(60,396,417.81)
(60,396,417.81)
8,025,233,837.24

265,098,249.90
263,904,628.01
1,193,621.89
(122,380,433.13)
(97,783,392.38)
(22,890,802.08)
(1,635,489.57)
(70,749.10)
142,717,816.77
268,478,137.45
(352,333,938.40)
117.10

(46.05)
12,525,690.44
(15,027,072.32)
193,906,607.50

250,267,312.49
219,696,984.36
(999,965,243.61)
(763,842.59)
8,555,998,626.59
8,025,233,837.24

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.

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

za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Central European Equity

(Vyjadrieno v CZK)

. . ‘o
Portfolio cennych papird k 30/06/2019
Pocet/ Nézev Ména  Trini hodnota o % Pocet/ Nazev Ména  Trini hodnota %
Nominalni v CZK CHA Nominalni v CZK CHA
hodnota hodnota
Prevoditelné cenné papiry a nastroje penézniho trhu pfijaté ke kotaci na 675,000 BRD-GROUPE SOCIETE GENERALE SA RON 45,892,717.60 057
oficidlnim trhu burzy a/nebo obchodované na jiném regulovaném trhu 69,500,000 OMV PETROM SA RON 147,664,068.20 185
589,492 SOCIETATEA NATIONALA DE GAZE NATURALE RON 102,100,229.05 127
ROMGAZ SA
Akcie 366,430,151.83  4.57
Polsko Bermudy
2,750,000 BANK MILLENNIUM SA PLN 154,216,689.23 1.92 1,790,766 CENTRAL EUROPEAN MEDIA ENTERPRISES LTD -A  CZK 171,018,153.00 213
517,815 BANK POLSKA KASA OPIEKI SA PLN 346,848,054.77 432 171,018,153.00 2.13
239,343 CD PROJEKT SA PLN 308,736,227.33 3.85 L bursk
38,634 CYFROWY POLSAT SA PLN 6,888,512.25 0.09 ucembursko
302,116 DINO POLSKA SA PLN 236,938,811.32 2.95 368,305 PLAY COMMUNICATIONS SA PLN 71,362,566.89 0.89
356,209 ENEA SA PLN 19,922,417.81 0.25 71,362,566.89  0.89
306,586 GRUPA LOTOS SA PLN 155,581,717.83 1.94 5 "
58,000 ING BANK SLASKI SA PLN 70,194,356.30 0.87 Nizozemsko
97,145 JASTRZEBSKA SPOLKA WEGLOWA SA PLN 27,471,684.11 0.34 214,000 DIGI COMMUNICATIONS NV - B RON 34,532,494.96 0.43
230,986 KGHM POLSKA MIEDZ SA PLN 143,234,897.22 1.78 34,532,494.96  0.43
1,340 LPP SA PLN 61,336,782.35 0.76
21,758 MBANK SA PLN 56,054,471.31 0.70 7,828,015,127.34 97.54
400,000 ORANGE POLSKA SA PLN 16,020,801.36 0.20 i o L.
1,930,333 PGE POLSKA GRUPA ENERGETYCZNA SA PLN 110,933,888.97 138 Subjekty kolektivniho investovani
620,000 POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN SA PLN 334,241,607.31 4.16
4,370,536 POLSKIE GORNICTWO NAFTOWE | PLN 139,043,936.83 1.74 ¥ené
GAZOWNICTWO SA Uzaviené fondy
1,620,000 POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI  py 415,608,585.29 518 Rumunsko
SA
1,465,000 POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZEN SA PLN 383,216,490.09 4.78 31,013,801 FONDUL PROPRIETATEA SA RON 178,497,321.12 2.23
128,600 SANTANDER BANK POLSKA SA PLN 285,695,583.53 3.56 178,497,321.12  2.23
3,272,185,515.21 40.77
X . . 178,497,321.12  2.23
Ceska republika e
1,074,441 CEZAS czK 580,198,140.00 7.23 . , P
o o Portfolio cennych papiri celkem 8,006,512,448.46 99.77
210,000 KOFOLA CESKOSLOVENSKO AS czK 60,900,000.00 0.76
778,800 KOMERCNI BANKA AS czK 693,910,800.00 8.65
5,137,025 MONETA MONEY BANK AS czK 393,496,115.00 4.90 Piehled CIStyCh aktiv k 30/06/2019
367,746 02 CZECH REPUBLIC AS czK 81,455,739.00 1.01 %
1,809,960,794.00 22.55 CHA
Rakousko Portfolio cennych papirti celkem 8,006,512,448.46 99.77
164,843 ERSTE GROUP BANK AG EUR 136,901,005.80 171 Hotovost v bance 27,939,736.31 0.35
618,243 ERSTE GROUP BANK AG czK 509,555,880.60 6.35 . )
65,000 OMV AG EUR 70,867,997.63 0.88 Ostatni aktiva a pasiva (9,218,347.53) (0.12)
163,729 VIENNA INSURANCE GROUP AG WIENER EUR 93,941,639.34 117 Cicts :
VERSICHERUNG GRUPPE Cista aktiva celkem 8,025,233,837.24 100.00
166,294 VIENNA INSURANCE GROUP AG WIENER czK 94,787,580.00 118
VERSICHERUNG GRUPPE
906,054,103.37 11.29
Madarsko
1,000 MAGYAR TELEKOM TELECOMMUNICATIONS PLC  HUF 33,187.01 0.00
1,093,491 MOL HUNGARIAN OIL & GAS PLC HUF 271,698,621.42 3.39
378,401 OTP BANK NYRT HUF 337,067,385.22 4.20
308,000 RICHTER GEDEON NYRT HUF 127,102,301.80 1.58
735,901,495.45 9.17
Velka Britanie
1,800,000 AVAST PLC czK 155,700,000.00 1.94
2,449,267 AVAST PLC GBP 208,940,165.61 2.61
633,360 STOCK SPIRITS GROUP PLC GBP 39,712,184.22 0.49
883,923 STOCK SPIRITS GROUP PLC czK 56,217,502.80 0.70
460,569,852.63  5.74
Rumunsko
5,493,764 BANCA TRANSILVANIA SA RON 70,773,136.98 0.88

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.




Vyroc€ni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) INTERNATIONAL

NN (L) International Czech Bond

(Vyjadrieno v CZK)

Statistika
Poplatek za spravu v %*
Cista aktiva 30/06/2019 CZK 5,763,465,555.25
30/06/2018 CZK 5507958 346.55 Capitalisation | (CZK) 30/06/2019 0.76%
30/06/2017 CzK 5,971,038,129.62
Capitalisation P (CZK) 30/06/2019 1.30%
Cista hodnota aktiv na akcii**
Capitalisation X (CZK) 30/06/2019 1.50%
Capitalisation | (CZK) 30/06/2019 CzZK 132,997.92
30/06/2018 CZK 12619608 | Distribution P (CZK) 30/06/2019 1.29%
30/06/2017 CzZK 134,533.67
Distribution X (CZK) 30/06/2019 1.50%
Capitalisation P (CZK) 30/06/2019 CZK 2,741.90
30/06/2018 CZK 2,615.78 Ukazatel obratkovosti portfolia 30/06/2019 52.62%
30/06/2017 CzZK 2,803.63 v %*
Capitalisation X (CZK) 30/06/2019 CZK 18,446.59
30/06/2018 CzK 17,633.26
30/06/2017 CZK 18,937.66
Distribution P (CZK) 30/06/2019 CzK 1,652.10
30/06/2018 CzZK 1,581.85
30/06/2017 CzK 1,708.07
Distribution X (CZK) 30/06/2019 CzK 53,619.06
30/06/2018 CZK 51,383.22
30/06/2017 CzZK 55,682.43
Pocet akcii
Capitalisation | (CZK) 30/06/2019 38,910
30/06/2018 39,519
30/06/2017 39,029
Capitalisation P (CZK) 30/06/2019 209,856
30/06/2018 191,932
30/06/2017 247,121
Capitalisation X (CZK) 30/06/2019 48
30/06/2018 48
30/06/2017 48
Distribution P (CZK) 30/06/2019 6,914
30/06/2018 10,825
30/06/2017 15,014
Distribution X (CZK) 30/06/2019 14
30/06/2018 14
30/06/2017 17
Dividendy
Distribution P (CZK) 31/01/2019 CzZK 3.75
Distribution P (CZK) 31/07/2018 CZK 2.20
Distribution X (CZK) 15/10/2018 CzZK 128.25

* Vlypocet ukazatele obratkovosti portfolia (PTR) provadi Ustredni sprava Spolecnosti metodou, ktera je popsana v Obézniku CSSF c. 2003/122 ze dne 19. prosince 2003 (viz poznamka

17).

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) INTERNATIONAL

Vyrocni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Czech Bond

Vykaz €istych aktiv k 30/06/2019

Poznamky
Portfolio cennych papirt celkem 2
Subjekty kolektivniho investovani
Dluhopisy a ostatni dluhové nastroje
Financni derivaty celkem 2
Urokové swapy
Ménové forwardy
Hotovost v bance 3
Ostatni aktiva 5
Aktiva celkem
BéZna pasiva 5

Pasiva celkem
Cistd aktiva na konci roku

(Vyjadrieno v CZK)

5,515,915,905.02
63,685,385.30
5,452,230,519.72
4,136,082.48
422,228.82
3,713,853.66
178,248,521.19
72,971,145.27
5,771,271,653.96
(7,806,098.71)
(7,806,098.71)
5,763,465,555.25

Vykaz operaci a zmén Cistych aktiv za rok uzavieny k

30/06/2019

Poznamky

PFijmy celkem
Dividendy
Uroky z dluhopist a ostatnich dluhovych néstroji
Bankovni Uroky
Uroky ze swap(i

Vydaje celkem
Obhospodarovatelsky poplatek
Fixni servisni poplatek
Dan z tpisu
Bankovni Uroky
Uroky ze swapi

Cisté prijmy z investic
Realizované zisky z investi¢niho portfolia
Realizované ztraty z investi¢niho portfolia
Realizované zisky z finanénich derivat
Realizované ztraty z financnich derivatd
Realizované zisky z pfevodu mén
Realizované ztraty z prevodu mén

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

Zmény Cistych nerealizovanych ziski nebo (ztrat) z financnich
derivatQ

Vysledek operaci

Upisy

Zpétné odkupy

Distribuce

Cista aktiva na zatatku roku

Cistd aktiva na konci roku

10

87,184,239.44
44,218.49
80,049,060.31
1,366,982.02
5,723,978.62
(50,707,007.66)
(35,589,010.53)
(8,896,461.97)
(772,525.92)
(24,292.02)
(5,424,717.22)
36,477,231.78
1,917,316.29
(66,466,095.60)
2,197,250.46
(907,585.44)
401,052.47
(571,674.68)
313,686,407.48

5,439,184.61

292,173,087.37
141,054,064.63
(177,665,215.57)
(54,727.73)
5,507,958,346.55
5,763,465,555.25

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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Vyroc€ni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) INTERNATIONAL

NN (L) International Czech Bond

(Vyjadrieno v CZK)

Portfolio cennych papird k 30/06/2019

Pocet/ Nézev Ména  Trini hodnota %
NominaIni v CZK CHA
hodnota

Pfevoditelné cenné papiry a nastroje penézniho trhu pfijaté ke kotaci na
oficidlnim trhu burzy a/nebo obchodované na jiném regulovaném trhu

Dluhopisy a ostatni dluhové nastroje
Ceska republika

150,000,000 CETELEM CR AS 08/10/2019 FRN ez 150,157,515.00 2.61
1,600,000 CEZ AS 3.000% 05/06/2028 EMTN EUR 46,743,948.57 0.81
590,000,000 CZECH REPUBLIC GOVERNMENT BOND 0.450% czK 566,631,870.00 9.83
25/10/2023
640,000,000 CZECH REPUBLIC GOVERNMENT BOND 0.750% ¢z 631,498,24000  10.95
23/02/2021
622,000,000 CZECH REPUBLIC GOVERNMENT BOND 1.000% 7k 602,771,492.00  10.46
26/06/2026
45,000,000 CZECH REPUBLIC GOVERNMENT BOND 1.500% 7k 44,946,405.00 078
29/10/2019
100,000,000 CZECH REPUBLIC GOVERNMENT BOND CZK 104,251,900.00 1.81
18/04/2023 FRN
71,000,000 CZECH REPUBLIC GOVERNMENT BOND CZK 71,941,176.00 1.25
19/11/2027 FRN
80,000,000 CZECH REPUBLIC GOVERNMENT BOND 2.000% ¢z 82,059,120.00 142
13/10/2033
720,000,000 CZECH REPUBLIC GOVERNMENT BOND 2.400% czK 760,119,120.00  13.18
17/09/2025
455,000,000 CZECH REPUBLIC GOVERNMENT BOND 2.500% 7k 494,798,395.00 8.59
25/08/2028
400,000,000 CZECH REPUBLIC GOVERNMENT BOND 2.750% CZK 445,974,000.00 7.74
23/07/2029
575,000,000 CZECH REPUBLIC GOVERNMENT BOND 4.200% ¢z 768,850,900.00  13.34
04/12/2036
170,000,000 CZECH REPUBLIC GOVERNMENT BOND 4.850% czK 260,853,780.00 453
26/11/2057
60,000,000 EPH FINANCING 16/07/2022 FRN czK 59,868,600.00 1.04
5,091,466,461.57 88.34
Rakousko
108,000,000 RAIFFEISEN BANK SA ZCP 09/08/2022 EMTN CZK 101,034,000.00 1.75
101,034,000.00 1.75
Rumunsko
1,091,000 ROMANIAN GOVERNMENT INTERNATIONAL EUR 29,455,599.22 0.51
BOND 2.500% 08/02/2030
2,350,000 ROMANIAN GOVERNMENT INTERNATIONAL EUR 66,241,371.40 115
BOND 2.875% 11/03/2029 EMTN
95,696,970.62 1.66
Francie
51,000,000 BPCE SA 04/02/2023 FRN EMTN CZK 50,872,500.00 0.88
50,872,500.00 0.88
Némecko
50,000,000 DEUTSCHE BANK AG/LONDON 23/06/2021 FRN ¢z 50,470,000.00 088
EMTN
50,470,000.00 0.88
Nizozemsko
50,000,000 CETIN FINANCE BV 1.250% 06/12/2023 czK 47,245,000.00 0.82
47,245,000.00 0.82
Nadnarodni a mezinarodni spole¢nosti
600,000 INTERNATIONAL INVESTMENTS BANK 1.593% EUR 15,445,587.53 0.27
25/09/2020
15,445,587.53 0.27
5,452,230,519.72 94.60

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.

Pocet/ Nazev Ména  Trini hodnota %
NominaIni v CZK CHA
hodnota
Subjekty kolektivniho investovani
Oteviené podilové fondy
Lucembursko
10 NN (L) EMERGING MARKETS DEBT (HARD EUR 1,278,438.07 0.02
CURRENCY) - Z DIS (Q) EUR (HEDGED 1)
412 NN (L) FIRST CLASS YIELD OPPORTUNITIES - Z CAP  gyR 62,406,947.23 1.08
EUR
63,685,385.30 1.10
63,685,385.30 1.10
Portfolio cennych papird celkem 5,515,915,905.02 95.70

Finanéni derivaty k 30/06/2019

Kvyplaté (%) K uhradé (%) Datum Ména Pfedpokladana Hodnota swapu
splatnosti hodnota v CZK
Urokové swapy

2.370 Floating  18/09/2023 czk 100,000,000.00 2,750,224.00
2.169 Floating  16/08/2028 [o43 50,000,000.00 2,551,693.50
2.125 Floating ~ 31/07/2023 czK 52,000,000.00 843,253.32
Floating 2150  31/07/2028 czk 50,000,000.00 (2,454,861.50)
Floating 2.184  16/08/2033 czK 50,000,000.00 (3,268,080.50)
422,228.82
K vyplaté K dhradé Datum Zavazky  Nerealizovany
splatnosti v CZK zisk nebo
(ztrata)
v CZK

Ménové forwardy
60,518,673.60 CZK 2,310,000.00 EUR 11/10/2019 60,518,673.60 1,368,288.23
61,456,830.80 CZK 2,360,000.00 EUR 13/09/2019 61,456,830.80 1,126,548.07
43,998,482.00 CZK 1,700,000.00 EUR 20/09/2019 43,998,482.00 522,444.97
27,058,802.23 CZK 1,031,000.00 EUR 07/02/2020 27,058,802.23 476,360.56
15,569,406.00 (CZK 600,000.00 EUR 25/09/2019 15,569,406.00 220,211.83

208,602,194.63

3,713,853.66

Financni derivaty celkem

4,136,082.48
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NN (L) INTERNATIONAL Vyroc¢ni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavieny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Czech Bond
(Vyjadreno v CZK)

Pfehled ¢istych aktiv k 30/06/2019

CHA
Portfolio cennych papiri celkem 5,515,915,905.02 95.70
Financni derivaty celkem 4,136,082.48 0.07
Hotovost v bance 178,248,521.19 3.09
Ostatni aktiva a pasiva 65,165,046.56 1.14
Cista aktiva celkem 5,763,465,555.25 100.00

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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Vyro¢ni zprava a auditované financni vykazy NN (L) INTERNATIONAL
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Czech Short Term Bond

(Vyjadrieno v CZK)

Statistika
Cista aktiva 30/06/2019 CZK  541,355,101.84
30/06/2018 CZK  507,299,177.71

30/06/2017 CzZK 567,580,496.63

Cista hodnota aktiv na akcii**

Capitalisation | (CZK) 30/06/2019 CzK 133,925.56
30/06/2018 CzK 132,725.61
30/06/2017 CzZK 133,635.66
Capitalisation P (CZK) 30/06/2019 CzK 1,508.48
30/06/2018 CzK 1,496.77
30/06/2017 CzZK 1,508.53

Pocet akcii

Capitalisation | (CZK) 30/06/2019 3,294
30/06/2018 3,304
30/06/2017 3,452
Capitalisation P (CZK) 30/06/2019 66,411
30/06/2018 45,960
30/06/2017 70,424

Poplatek za spravu v %*

Capitalisation | (CZK) 30/06/2019 0.17%
Capitalisation P (CZK) 30/06/2019 0.31%
Ukazatel obratkovosti portfolia 30/06/2019 146.48%
v %*

* Vlypocet ukazatele obratkovosti portfolia (PTR) provadi Ustredni sprava Spolecnosti metodou, ktera je popsana v Obézniku CSSF c. 2003/122 ze dne 19. prosince 2003 (viz poznamka
17).

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 Cisté obchodni jméni na akcii popf. zahrnujici kolisavé stanoveni cen (swing pricing adjustment).

27



NN (L) INTERNATIONAL Vyroc¢ni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Czech Short Term Bond
(Vyjadrieno v CZK)

Vykaz €istych aktiv k 30/06/2019

Poznamky

Portfolio cennych papirt celkem 2 491,526,406.75

Dluhopisy a ostatni dluhové nastroje 491,526,406.75
Hotovost v bance 3 45,914,239.51
Ostatni aktiva 5 4,099,987.61
Aktiva celkem 541,540,633.87
BéZna pasiva 5 (185,532.03)
Pasiva celkem (185,532.03)
Cistd aktiva na konci roku 541,355,101.84

Vykaz operaci a zmén Cistych aktiv za rok uzavieny k

30/06/2019
Poznamky

PFijmy celkem 4,947,379.50
Uroky z dluhopist a ostatnich dluhovych nastroj 4,290,720.98
Bankovni uroky 656,658.52

Vydaje celkem (988,261.49)
Obhospodarovatelsky poplatek 6 (52,344.47)
Fixni servisni poplatek 7 (863,562.31)
Dan z Upisu 10 (71,059.88)
Bankovni uroky (1,294.83)

Cisté prijmy z investic 3,959,118.01
Realizované zisky z investi¢niho portfolia 238,082.88
Realizované ztraty z investi¢niho portfolia (53,847.48)
Zmény Cistych nerealizovanych ziskl nebo (ztrat) z 573,296.12
investi¢niho portfolia

Vysledek operaci 4,716,649.53

Upisy 88,408,774.92

Zpétné odkupy (59,069,500.32)

Cista aktiva na za¢atku roku 507,299,177.71

Cistd aktiva na konci roku 541,355,101.84

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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Vyro¢ni zprava a auditované financni vykazy NN (L) INTERNATIONAL
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Czech Short Term Bond
(Vyjadrieno v CZK)

Portfolio cennych papird k 30/06/2019

Pocet/ Nézev Ména  Trini hodnota %
NomindlIni v CZK CHA
hodnota

Pfevoditelné cenné papiry a nastroje penézniho trhu pfijaté ke kotaci na
oficidlnim trhu burzy a/nebo obchodované na jiném regulovaném trhu

Dluhopisy a ostatni dluhové nastroje

Ceska republika

60,750,000 CZECH REPUBLIC COUPON STRIP ZCP 12/09/2019  CZK 60,390,177.75  11.16
10,000,000 CZECH REPUBLIC COUPON STRIP ZCP 29/10/2019  CZK 9,930,480.00 1.83
75,000,000 CZECH REPUBLIC GOVERNMENT BOND 0.750% 7k 74,003,700.00  13.67
23/02/2021
5,000,000 CZECH REPUBLIC GOVERNMENT BOND K 5,024,720.00 0.93
09/12/2020 FRN
20,000,000 CZECH REPUBLIC GOVERNMENT BOND czK 19,813,740.00 3.66
10/02/2020 FRN
29,000,000 CZECH REPUBLIC GOVERNMENT BOND 1.500%  czk 28,965,461.00 535
29/10/2019
146,000,000 CZECH REPUBLIC GOVERNMENT BOND czK 145,798,228.00  26.93
17/07/2019 FRN
100,000,000 CZECH REPUBLIC GOVERNMENT BOND 3.750% 7k 102,716,600.00  18.97
12/09/2020

446,643,106.75 82.50

Nadnarodni a mezinarodni spole¢nosti

24,000,000 INTERNATIONAL INVESTMENT BANK 26/04/2021  cz7¢ 23,990,400.00 444
FRN

23,990,400.00 4.44

Nizozemsko
21,000,000 LEASEPLAN CORP 21/06/2023 FRN CZK 20,892,900.00 3.86
20,892,900.00 3.86
491,526,406.75 90.80
Portfolio cennych papiri celkem 491,526,406.75 90.80

Pfehled ¢istych aktiv k 30/06/2019

CHA
Portfolio cennych papiri celkem 491,526,406.75 90.80
Hotovost v bance 45,914,239.51 8.48
Ostatni aktiva a pasiva 3,914,455.58 0.72
Cista aktiva celkem 541,355,101.84 100.00

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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NN (L) INTERNATIONAL Vyroc¢ni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Hungarian Bond

(Vyjadreno v HUF)

Statistika
Cista aktiva 30/06/2019 HUF  27,917,692,759.39
30/06/2018 HUF  24,355,737,856.06

30/06/2017 HUF  20,054,442,422.41

Cista hodnota aktiv na akcii**

Capitalisation | (HUF) 30/06/2019 HUF 667,900.74
30/06/2018 HUF 624,060.62
30/06/2017 HUF 627,983.41

Pocet akcii

Capitalisation | (HUF) 30/06/2019 41,799
30/06/2018 39,028
30/06/2017 31,935

Poplatek za spravu v %*

Capitalisation | (HUF) 30/06/2019 0.56%
Ukazatel obratkovosti portfolia 30/06/2019 19.39%
v %*

* Vlypocet ukazatele obratkovosti portfolia (PTR) provadi Ustredni sprava Spolecnosti metodou, ktera je popsana v Obézniku CSSF c. 2003/122 ze dne 19. prosince 2003 (viz poznamka
17).

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 Cisté 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. ¢ervnu 2019

NN (L) INTERNATIONAL

NN (L) International Hungarian Bond
(Vyjadreno v HUF)

Vykaz €istych aktiv k 30/06/2019

Poznamky
Portfolio cennych papirt celkem 2 27,065,231,115.30
Subjekty kolektivniho investovani 207,025,730.88
Dluhopisy a ostatni dluhové nastroje 26,858,205,384.42
Hotovost v bance 439,318,912.89
Ostatni aktiva 5 499,539,594.69
Aktiva celkem 28,004,089,622.88
BéZna pasiva 5 (15,174,051.86)
Financni derivaty celkem 2 (71,222,811.63)

Urokové swapy
Ménové forwardy
Pasiva celkem
Cistd aktiva na konci roku

(43,822,821.90)
(27,399,989.73)
(86,396,863.49)
27,917,692,759.39

Vykaz operaci a zmén Cistych aktiv za rok uzavieny k

30/06/2019
Poznamky

PFijmy celkem 603,223,403.14
Dividendy 4,856,556.65
Uroky z dluhopist a ostatnich dluhovych néstroji 598,366,846.49

Vydaje celkem (154,512,026.99)
Obhospodarovatelsky poplatek 6 (102,845,675.24)
Fixni servisni poplatek 7 (38,567,128.21)
Dan z Upisu 10 (2,602,501.39)

Bankovni Uroky
Uroky ze swapi
Cisté p¥ijmy z investic
Realizované zisky z investi¢niho portfolia
Realizované ztraty z investi¢niho portfolia

(2,127,875.25)
(8,368,846.90)
448,711,376.15
52,407,928.16
(43,069,152.52)

Realizované zisky z financnich derivata 80,881,641.48
Realizované ztraty z finan¢nich derivata (107,658,251.05)
Realizované zisky z prevodu mén 40,393,879.47

Realizované ztraty z prevodu mén

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

(47,293,913.66)
1,275,663,501.90

Zmény Cistych nerealizovanych ziskl nebo (ztrat) z finanénich 62,527,784.85
derivata
Vysledek operaci 1,762,564,794.78
Upisy 3,547,793,146.98
Zpétné odkupy (1,748,403,038.43)
Cista aktiva na za¢atku roku 24,355,737,856.06
Cistd aktiva na konci roku 27,917,692,759.39

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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NN (L) INTERNATIONAL Vyroéni zprava a auditované finan¢ni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Hungarian Bond

(Vyjadreno v HUF)

. . ‘o
Portfolio cennych papird k 30/06/2019
Pocet/ Nézev Ména  Trini hodnota o % Pocet/ Nazev Ména  Trini hodnota %
Nominalni v HUF CHA Nominalni v HUF CHA
hodnota hodnota
Pfevoditelné cenné papiry a nastroje penézniho trhu pfijaté ke kotaci na Nadnarodni a mezinarodni spoleénosti
oficidlnim trhu burzy a/nebo obchodované na jiném regulovaném trhu 800,000 INTERNATIONAL INVESTMENTS BANK 1.593% EUR 261,250,464.32 0.93
25/09/2020
. . ., . 261,250,464.32  0.93
Dluhopisy a ostatni dluhové nastroje
Polsko
Madarsko
714,000 POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI  gR 233,675,128.52 0.84
400,000,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 0.500% HUF 400,349,600.00 1.43 SA 0.750% 25/07/2021 EMTN
21/04/2021
700,000,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 1.000% HUF 707,638,400.00 253 233,675,128.52  0.84
23/09/2020
1,666,870,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 1.750% HUF 1,712,050,511.35 6.13 26,858,205,384.42 96.20
26/10/2022
130,000,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 2.000% HUF 130,825,240.00 0.47 . . .,
30/10/2019 Subjekty kolektivniho investovani
1,040,000,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 2.500% HUF 1,086,735,520.00 3.89
24/10/2024
1,515,190,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 2.500% HUF  1,581,832,601.77 5.67 Oteviené podilové fondy
27/10/2021
1,070,000,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 2.750% HUF 1,118,472,070.00 4.01 Lucembursko
22/12/2026
40,000,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 28/08/2019 FRN  HUF 39,987,160.00 0.14 126 E‘UR(;)EE"(;'YE)R?’;‘Iss"("a‘)RE'LE’IS(HDEE:GTE(S‘I‘)RD EUR 204,345,058.74 074
801,110,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 3.000% HUF 828,922,936.98  2.97 5 NN (L) EMERGING MARKETS DEBT (LOCAL EUR 268067214 001
21/08/2030 1680,672. -
9 CURRENCY) - Z DIS EUR (HEDGED 1V)
1,791,940,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 3.000% HUF 1,921,769,636.88 6.88
26/06/2024 207,025,730.88 0.75
2,224,890,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 3.000% HUF 2,356,968,369.96 8.45
27/10/2027
260,000,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 3.000% HUF 247,028,860.00 0.88 207,025,730.88  0.75
27/10/2038
HUNGARY GOVERNMENT BOND 3.250% . . P
430000000 3 072031 HUF 47279205000 169 | portfolio cennych papirti celkem 27,065,231,115.30  96.95
877,420,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 3.500% HUF 906,903,944.26 3.25
24/06/2020 L. ;
2,223,650,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 5.500% HUF 269103454620 965 | Financéni derivaty k 30/06/2019
24/06/2025
1,658,580,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 6.000% HUF 1,992,271,368.78 7.14
24/11/2023 . | . . . I
1,029,480,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 6.750% HUF 1,399,410,254.76 501 | Kvyplaté (%) Kuahradé (%) Datum Ména  Pfedpokladand Hodnota swapu
22/10/2028 splatnosti hodnota v HUF
1,874,730,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 7.000% HUF 2,214,644,795.22 7.93
24/06/2022
1,800,130,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 7.500% HUF 1,981,871,124.80 7.10
12/11/2020
715,000 HUNGARY GOVERNMENT INTERNATIONAL BOND  gyr 244,992,575.19 088 Urokové swapy
1.250% 22/10/2025
100,000 ;“;’g‘f;”}‘(’)/‘ig}’;ﬂ";;""ENT INTERNATIONAL BOND  gyR 35,400,637.86 0.13 Floating 0.541  03/07/2025 EUR 1,000,000.00 (13,691,334.09)
.750%
258,000 MFB MAGYAR FEJLESZTES| BANK ZRT 2.375% EUR 87,893.431.70 031 Floating 1.029  11/06/2028 EUR 1,100,000.00 (30,131,487.81)
08/12/2021
1,000,000 MOL HUNGARIAN OIL & GAS PLC 2.625% EUR 349,303,869.77 135 (43,822,821.90)
28/04/2023
24,509,099,505.48 87.79
Svédsko
400,000 ORLEN CAPITAL AB 2.500% 30/06/2021 EUR 135,430,964.48 0.49
2,000,000 PZU FINANCE AB 1.375% 03/07/2019 EUR 645,549,986.17 231 K vyplaté K dhradé Datum Zavazky  Nerealizovany
780,980,950.65 2.80 splatnosti v HUF zisk nebo
,980,950. ¥
(ztrata)
Rumunsko v HUF
1,000,000 ROMANIAN GOVERNMENT INTERNATIONAL EUR 341,837,115.85 122
BOND 2.000% 08/12/2026
118,000 ROMANIAN GOVERNMENT INTERNATIONAL EUR 40,414,669.80 0.14 Ménové forwardy
BOND 2.500% 08/02/2030
520,000 ROMANIAN GOVERNMENT INTERNATIONAL EUR 185,942,513.77 0.67 183,615,785.00 HUF 575,000.00 EUR 08/08/2019  183,615,785.00 (2,107,729.21)
BOND 2.875% 11/03/2029 EMTN
100,000 ROMANIAN GOVERNMENT INTERNATIONAL EUR 35,911,235.63 0.13 1,280,035,600.00 HUF 4,000,000.00 EUR 21/08/2019  1,280,035,600.00 (12,371,508.24)
BOND 2.875% 26/05/2028
604.105,535.05 2.16 1,664,542,127.00 HUF 5,196,780.00 EUR 03/07/2019  1,664,542,127.00 (12,920,752.28)
,105,535. .
Chorvatsko 3,128,193,512.00 (27,399,989.73)
635,000 CROATIA GOVERNMENT INTERNATIONALBOND  gyR 235,999,741.11 0.85 Financni derivaty celkem (71,222,811.63)
2.700% 15/06/2028
650,000 CROATIA GOVERNMENT INTERNATIONAL BOND  gyR 233,094,059.29 083
3.875% 30/05/2022
469,093,800.40 1.68

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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Vyro¢ni zprava a auditované financni vykazy NN (L) INTERNATIONAL
za rok uzavieny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Hungarian Bond
(Vyjadreno v HUF)

Pfehled ¢istych aktiv k 30/06/2019

CHA
Portfolio cennych papiri celkem 27,065,231,115.30 96.95
Financni derivaty celkem (71,222,811.63) (0.26)
Hotovost v bance 439,318,912.89 1.57
Ostatni aktiva a pasiva 484,365,542.83 1.74
Cista aktiva celkem 27,917,692,759.39 100.00

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.

33



NN (L) INTERNATIONAL Vyroc¢ni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Hungarian Short Term Government Bond

(Vyjadreno v HUF)

Statistika
Cista aktiva 30/06/2019 HUF  3,209,420,376.59
30/06/2018 HUF  2,928,799,656.51

30/06/2017 HUF 2,325,681,022.49

Cista hodnota aktiv na akcii**

Capitalisation | (HUF) 30/06/2019 HUF 528,655.66
30/06/2018 HUF 524,045.13
30/06/2017 HUF 528,361.65

Pocet akcii

Capitalisation | (HUF) 30/06/2019 6,071
30/06/2018 5,589
30/06/2017 4,402

Poplatek za spravu v %*

Capitalisation | (HUF) 30/06/2019 0.41%
Ukazatel obratkovosti portfolia 30/06/2019 72.10%
v %*

* Vlypocet ukazatele obratkovosti portfolia (PTR) provadi Ustredni sprava Spolecnosti metodou, ktera je popsana v Obézniku CSSF c. 2003/122 ze dne 19. prosince 2003 (viz poznamka
17).

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) INTERNATIONAL
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Hungarian Short Term Government Bond
(Vyjadreno v HUF)

Vykaz €istych aktiv k 30/06/2019

Poznamky
Portfolio cennych papirt celkem 2 2,911,660,556.82
Dluhopisy a ostatni dluhové nastroje 2,611,977,556.82
Nastroje penézniho trhu 299,683,000.00
Hotovost v bance 282,344,240.12
Ostatni aktiva 5 17,122,750.91
Aktiva celkem 3,211,127,547.85
BéZna pasiva 5 (1,151,527.75)
Financni derivaty celkem 2 (555,643.51)
Ménové forwardy (555,643.51)
Pasiva celkem (1,707,171.26)
Cistd aktiva na konci roku 3,209,420,376.59

Vykaz operaci a zmén cistych aktiv za rok uzavieny k

30/06/2019
Poznamky

PFijmy celkem 13,215,403.94
Uroky z dluhopis a ostatnich dluhovych nastroj 13,215,403.94

Vydaje celkem (13,219,070.57)
Obhospodarovatelsky poplatek 6 (9,190,778.76)
Fixni servisni poplatek 7 (3,063,593.03)
Dan z tpisu 10 (308,831.32)
Bankovni Uroky (655,867.46)

Cisté ztraty z investic (3,666.63)
Realizované zisky z investi¢niho portfolia 3,026,293.58
Realizované ztraty z investi¢niho portfolia (3,719,096.84)
Realizované zisky z financnich derivata 6,481,695.98
Realizované ztraty z finan¢nich derivata (7,439,775.64)
Realizované zisky z prevodu mén 2,191,316.94
Realizované ztraty z pfevodu mén (4,297,505.73)
Zmény Cistych nerealizovanych ziskl nebo (ztrat) z 20,260,033.52
investi¢niho portfolia
Zmény Cistych nerealizovanych ziskl nebo (ztrat) z finanénich 10,344,238.99
derivatQ

Vysledek operaci 26,843,534.17

Upisy 677,188,911.89

Zpétné odkupy (423,411,725.98)

Cista aktiva na zatatku roku 2,928,799,656.51

Cistd aktiva na konci roku 3,209,420,376.59

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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NN (L) INTERNATIONAL Vyroéni zprava a auditované finan¢ni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Hungarian Short Term Government Bond

(Vyjadreno v HUF)

Portfolio cennych papird k 30/06/2019 Pfehled ¢istych aktiv k 30/06/2019
%
Pocet/ Nézev Ména  Trini hodnota % CHA
Nominalni v HUF CHA Portfolio cennych papiri celkem 2,911,660,556.82 90.72
hodnota
Financni derivaty celkem (555,643.51) (0.02)
Pfevoditelné cenné papiry a nastroje penéiniho trhu pfijaté ke kotaci na Hotovost v bance 282,344,240.12 8.80
oficidlnim trhu burzy a/nebo obchodované na jiném regulovaném trhu Ostatni aktiva a pasiva 15,971,223.16 0.50
Cista aktiva celkem 3,209,420,376.59 100.00
Dluhopisy a ostatni dluhové nastroje
Madarsko
530,000,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 0.500% HUF 530,463,220.00  16.53
21/04/2021
30,000,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 1.000% HUF 30,327,360.00 0.94
23/09/2020
1,800,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 1.750% HUF 1,848,789.00 0.06
26/10/2022
550,000,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 2.000% HUF 553,491,400.00  17.25
30/10/2019
370,000,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 23/06/2021 FRN  HUF 368,579,940.00 11.48
250,000,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 28/08/2019 FRN  HUF 249,919,750.00 7.79
200,000,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 3.500% HUF 206,720,600.00 6.44
24/06/2020
300,000,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 7.000% HUF 354,394,200.00  11.04
24/06/2022
150,000,000 HUNGARY GOVERNMENT BOND 7.500% HUF 165,144,000.00 5.15
12/11/2020
50,000,000 MAGYAR EXPORT-IMPORT BANK 1.300% HUF 50,527,200.00 1.57
24/06/2022
2,511,416,459.00 78.25
Svédsko
210,000 PZU FINANCE AB 1.375% 03/07/2019 EUR 67,782,748.55 211
67,782,748.55 211
Francie
100,000 MFINANCE FRANCE SA 1.398% 26/09/2020 EMTN  EUR 32,778,349.27 1.02

32,778,349.27  1.02

2,611,977,556.82 81.38

Nastroje penéiniho trhu

Madarsko
100,000,000 HUNGARY TREASURY BILLS ZCP 20/11/2019 HUF 99,905,000.00 3.11
200,000,000 HUNGARY TREASURY BILLS ZCP 31/12/2019 HUF 199,778,000.00 6.23
299,683,000.00 9.34
299,683,000.00 9.34
Portfolio cennych papiri celkem 2,911,660,556.82 90.72

Finanéni derivaty k 30/06/2019

K vyplaté K uhradé Datum Zavazky  Nerealizovany
splatnosti v HUF zisk nebo

(ztrata)

v HUF

Ménové forwardy

32,445,410.00 HUF 100,000.00 EUR 26/09/2019 32,445,410.00 124,789.44
70,401,958.00 HUF 220,000.00 EUR 21/08/2019 70,401,958.00 (680,432.95)
102,847,368.00 (555,643.51)

Financni derivaty celkem (555,643.51)

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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Vyro¢ni zprava a auditované financni vykazy NN (L) INTERNATIONAL
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International ING Conservator

(Vyjadreno v EUR)

Statistika

Cista aktiva 30/06/2019 EUR 11,070,808.31
30/06/2018 EUR 10,749,095.80
30/06/2017 EUR 11,495,687.34

Cista hodnota aktiv na akcii**

Capitalisation X (EUR) 30/06/2019 EUR 252.66
30/06/2018 EUR 246.25
30/06/2017 EUR 249.15

Capitalisation X Hedged (i) (RON) 30/06/2019 RON 1,072.56
30/06/2018 RON 1,006.85
30/06/2017 RON 999.83

Pocet akcii

Capitalisation X (EUR) 30/06/2019 14,225
30/06/2018 14,780
30/06/2017 15,436

Capitalisation X Hedged (i) (RON) 30/06/2019 32,975
30/06/2018 32,931
30/06/2017 34,867

Poplatek za spravu v %*

Capitalisation X (EUR) 30/06/2019 1.73%

Capitalisation X Hedged (i) (RON) 30/06/2019 1.76%

Ukazatel obratkovosti portfolia 30/06/2019 (2.09%)

v %*

* Vlypocet ukazatele obratkovosti portfolia (PTR) provadi Ustredni sprava Spolecnosti metodou, ktera je popsana v Obézniku CSSF c. 2003/122 ze dne 19. prosince 2003 (viz poznamka
17).

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 Cisté obchodni jméni na akcii popf. zahrnujici kolisavé stanoveni cen (swing pricing adjustment).
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NN (L) INTERNATIONAL Vyroc¢ni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International ING Conservator
(Vyjadreno v EUR)

Vykaz €istych aktiv k 30/06/2019

Poznamky
Portfolio cennych papirt celkem 2 9,710,280.25
Subjekty kolektivniho investovani 8,549,887.84
Dluhopisy a ostatni dluhové nastroje 828,494.54
Nastroje penézniho trhu 331,897.87
Financni derivaty celkem 2 22,612.21
Ménové forwardy 22,612.21
Hotovost v bance 1,473,378.79
Marginalni vklady 117,333.37
Ostatni aktiva 5 121,649.18
Aktiva celkem 11,445,253.80
Bankovni kontokorenty (91,747.25)
BéZna pasiva 5 (282,301.25)
Financni derivaty celkem 2 (396.99)
Futures (396.99)
Pasiva celkem (374,445.49)
Cistd aktiva na konci roku 11,070,808.31

Vykaz operaci a zmén Cistych aktiv za rok uzavieny k

30/06/2019
Poznamky

PFijmy celkem 41,977.90
Uroky z dluhopisti a ostatnich dluhovych nastroj 41,977.90

Vydaje celkem (138,870.09)
Obhospodarovatelsky poplatek 6 (119,828.29)
Fixni servisni poplatek 7 (12,467.29)
Poplatky za dodatec¢né funkcionality tfid akcii 8 (1,418.09)
Dan z Upisu 10 (1,048.36)
Bankovni Groky (4,108.06)

Cisté ztraty z investic (96,892.19)
Realizované zisky z investi¢niho portfolia 100,886.59
Realizované ztraty z investi¢niho portfolia (62,686.23)
Realizované zisky z finanénich derivat 233,866.86
Realizované ztraty z finan¢nich derivatd (190,637.09)
Realizované zisky z prevodu mén 12,654.51
Realizované ztraty z prevodu mén (13,250.55)
Zmény Cistych nerealizovanych zisk nebo (ztrat) z 427,167.82
investi¢niho portfolia
Zmény Cistych nerealizovanych zisk( nebo (ztrat) z finanénich 12,774.37
derivatQ

Vysledek operaci 423,884.09

Upisy 6,023,851.95

Zpétné odkupy (6,126,023.53)

Cista aktiva na za¢atku roku 10,749,095.80

Cistd aktiva na konci roku 11,070,808.31

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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Vyroc€ni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) INTERNATIONAL

NN (L) International ING Conservator

(Vyjadreno v EUR)

Portfolio cennych papird k 30/06/2019
Pocet/ Nazev Ména  Trinihodnota % Kvyplaté K uhradé Datum Zévazky  Nerealizovany
Nominalni v EUR CHA splatnosti v EUR zisk nebo
hodnota (ztrata)
v EUR
Pfevoditelné cenné papiry a nastroje penézniho trhu pfijaté ke kotaci na 107,378.38 EUR 508,627.45 RON 08/07/2019 107,378.38 (91.48)
oficialnim trhu burzy a/nebo obchodované na jiném regulovaném trhu 7,657,059.78 22,612.21
Dluhopisy a ostatni dluhové nastroje
Rumunsko . I .
Potet Nazev Ména Zavazky Nerealizovany
1,600,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 2.250% RON 337,124.66 3.04 v EUR zisk nebo
26/02/2020 (ztrata)
800,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 2.300% RON 166,685.60 151
26/10/2020 v EUR
1,500,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 5.750% RON 324,684.28 293
29/04/2020 K L
ontrakty futures na akciové index
828,494.54 7.48 v Y
828,494.54 7.48 5 MSCI CONSUMER DIS 20/09/2019 UsD 152,035.91 864.51
7 MSCI CONSUMER STAPLES 20/09/2019 USD 220,773.53 (309.19)
Na'stroje penéinl’ho trhu 6 MSCI ENERGY INDEX 20/09/2019 usb 170,440.46 468.91
(6) MSCI WORLD IT 20/09/2019 UsD 165,701.26 (1,128.03)
Rumunsko (4) MSCI WORLD MATERIALS 20/09/2019  USD 138,060.06 (3,417.98)
500,000 ROMANIA TREASURY BILLS ZCP 11/05/2020 RON 102,988.52 0.93 (9) MSCI WORLD UTILITIES 20/09/2019 usb 207,320.86 1,814.54
200,000 ROMANIA TREASURY BILLS ZCP 16/12/2019 RON 41,746.78 0.38 1 S&P500 EMINI FUTURE 20/09/2019  USD 129,269.85 790.31
400,000 ROMANIA TREASURY BILLS ZCP 23/03/2020 RON 82,682.30 0.75 (2) TOPIX INDEX FUTURE 12/09/2019 Py 252,823.45 (165.32)
500,000 ROMANIA TREASURY BILLS ZCP 27/11/2019 RON 104,480.27 0.94
331,897.87  3.00 1,436,425.38 (1,082.25)
331,897.87  3.00 Urokové futures
Subjekty kolektivniho investovani 5 AUST 10Y BOND FUTURE 16/09/2019  AUD 442,599.53 5,219.13
(5) CAN 10YR BOND FUTURE 30/09/2019 CAD 480,234.58 (4,533.87)
Oteviené podilové fondy
Lucembursko 922,834.11 685.26
453 NN (L) EURO CREDIT - | CAP EUR EUR 970,063.26 8.76 Finanéni derivaty celkem 22,215.22
3,295 NN (L) EURO FIXED INCOME - | CAP EUR EUR 2,018,747.65 18.22
176 NN (L) EURO LONG DURATION BOND - | CAP EUR EUR 1,645,072.00 14.86 - v , .
157 NN (L) EURO SHORT DURATION - | CAP EUR EUR asser 764 | Prehled Cistych aktiv k 30/06/2019
25 NN (L) EUROPEAN SUSTAINABLE EQUITY - | CAP EUR 184,471.00 1.67 %
60 NN (L) FIRST CLASS YIELD OPPORTUNITIES - I CAP  gyR 318,948.00 2.88 CHA
EUR . . s
524 NN (L) GLOBAL HIGH DIVIDEND - | CAP EUR EUR 277,908.64 251 POrthIlO CennyCh paplru Celkem 9'710'280'25 81.1
89 NN (L) GLOBAL SUSTAINABLE EQUITY - | CAPEUR  EUR 35,025.06 0.32 Finanéni derivaty celkem 22,215.22 0.20
279 NN (L) INTERNATIONAL ROMANIAN BOND - I CAP N 1,586,004.96 1433
RON Hotovost v bance 1,473,378.79 13.31
8 NN (L) JAPAN EQUITY - Z CAP EUR EUR 67,050.16 0.61 .
44 NN (L) US ENHANCED CORE CONCENTRATED EUR 60126044 543 | Bankovni kontokorenty (91,747.25) (0.83)
EQUITY - | CAP EUR { akti N
8,540,887.84 77.23 Ostatni aktiva a pasiva (43,318.70) (0.39)
Cista aktiva celkem 11,070,808.31 100.00
8,549,887.84 77.23
Portfolio cennych papiri celkem 9,710,280.25 87.71
Finanéni derivaty k 30/06/2019
K vyplaté K uhradé Datum Zavazky  Nerealizovany
splatnosti v EUR zisk nebo
(ztrata)
v EUR
Ménové forwardy
35,838,167.65 RON 7,549,681.40 EUR 08/07/2019 7,549,681.40 22,703.69

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.




NN (L) INTERNATIONAL Vyroc¢ni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International ING Dinamic

(Vyjadreno v EUR)

Statistika

Cista aktiva 30/06/2019 EUR 23,132,778.14
30/06/2018 EUR 20,291,409.67
30/06/2017 EUR 15,816,897.74

Cista hodnota aktiv na akcii**

Capitalisation X (EUR) 30/06/2019 EUR 277.20
30/06/2018 EUR 265.80
30/06/2017 EUR 263.28

Capitalisation X Hedged (i) (RON) 30/06/2019 RON 1,176.20
30/06/2018 RON 1,086.27
30/06/2017 RON 1,056.18

Pocet akcii

Capitalisation X (EUR) 30/06/2019 23,178
30/06/2018 25,493
30/06/2017 20,748

Capitalisation X Hedged (i) (RON) 30/06/2019 67,195
30/06/2018 58,025
30/06/2017 44,676

Poplatek za spravu v %*

Capitalisation X (EUR) 30/06/2019 2.75%

Capitalisation X Hedged (i) (RON) 30/06/2019 2.77%

Ukazatel obratkovosti portfolia 30/06/2019 (80.75%)

v %*

* Vlypocet ukazatele obratkovosti portfolia (PTR) provadi Ustredni sprava Spolecnosti metodou, ktera je popsana v Obézniku CSSF c. 2003/122 ze dne 19. prosince 2003 (viz poznamka
17).

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 Cisté 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) INTERNATIONAL
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International ING Dinamic
(Vyjadreno v EUR)

Vykaz €istych aktiv k 30/06/2019

Poznamky

Portfolio cennych papirt celkem 2 21,490,933.93

Subjekty kolektivniho investovani 21,490,933.93
Financni derivaty celkem 2 56,466.25

Ménové forwardy 56,466.25
Hotovost v bance 2,051,294.89
Marginalni vklady 207,073.69
Ostatni aktiva 5 282,157.04
Aktiva celkem 24,087,925.80
Bankovni kontokorenty (319,392.04)
BéZna pasiva 5 (635,726.54)
Financni derivaty celkem 2 (29.08)

Futures (29.08)
Pasiva celkem (955,147.66)
Cistd aktiva na konci roku 23,132,778.14

Vykaz operaci a zmén Cistych aktiv za rok uzavieny k

30/06/2019
Poznamky

Vydaje celkem (477,033.69)
Obhospodarovatelsky poplatek 6 (434,991.27)
Fixni servisni poplatek 7 (26,858.22)
Poplatky za dodatecné funkcionality ttid akcii 8 (3,258.69)
Dan z tpisu 10 (491.50)
Bankovni uroky (11,434.01)

Cisté ztraty z investic (477,033.69)
Realizované zisky z investi¢niho portfolia 504,993.10
Realizované ztraty z investi¢niho portfolia (83,522.46)
Realizované zisky z finanénich derivata 658,452.51
Realizované ztraty z financnich derivatd (683,611.41)
Realizované zisky z pfevodu mén 29,038.44
Realizované ztraty z pfevodu mén (31,518.23)
Zmény Cistych nerealizovanych zisk( nebo (ztrat) z 1,294,362.54
investi¢niho portfolia
Zmeény Cistych nerealizovanych ziski nebo (ztrat) z financnich 40,126.94
derivatl

Vysledek operaci 1,251,287.74

Upisy 21,612,022.49

Zpétné odkupy (20,021,941.76)

Cista aktiva na za¢atku roku 20,291,409.67

Cistd aktiva na konci roku 23,132,778.14

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

za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International ING Dinamic

(Vyjadreno v EUR)

Portfolio cennych papird k 30/06/2019
Pocet/ Nazev Ména  Trini hodnota % Potet Nazev Ména Zavazky Nerealizovany
NominaIni v EUR CHA vEUR zisk nebo
hodnota (ztrata)
v EUR
Subjekty kolektivniho investovani Urokové futures
Oteviené podilové fondy 16 AUST 10Y BOND FUTURE 16/09/2019  AUD 1,416,318.50 16,701.20
Lucembursko (14) CAN 10YR BOND FUTURE 30/09/2019 CAD 1,344,656.82 (14,812.54)
358 NN (L) EURO CREDIT - | CAP EUR EUR 766,628.36 331 2,760,975.32 1,888.66
,760,975. ,888.
1,088 NN (L) EURO FIXED INCOME - | CAP EUR EUR 666,584.96 2.88
159 NN (L) EURO LONG DURATION BOND - | CAP EUR  EUR 1,486,173.00 6.42 Finanéni deriva'ty Celkem 56,437.17
43 NN (L) EURO SHORT DURATION - | CAP EUR EUR 231,525.33 1.00
176 NN (L) EUROPEAN SUSTAINABLE EQUITY - ICAP  guR 1,208,675.84 561
FUR Y o .
221 NN (L) FIRST CLASS YIELD OPPORTUNITIES - | CAP EUR 1,174,791.80 5.08 PrehIEd CIStYCh aktlv k 30/06/2019
EUR %
946 NN (L) GLOBAL HIGH DIVIDEND - | CAP EUR EUR 501,720.56 217 CHAO
254 NN (L) GLOBAL REAL ESTATE - | CAP EUR EUR 2,224,923.16 9.62 . . s
4,987 NN (L) GLOBAL SUSTAINABLE EQUITY - | CAP EUR  EUR 1,962,583.98 8.49 Portfolio cennych papiri celkem 21,490,933.93 92.90
599 NN (L) INTERNATIONAL ROMANIAN BOND - I CAP  pon 340507875 1472 | Finanéni derivaty celkem 56,437.17 0.24
471 NN (L) INTERNATIONAL ROMANIAN EQUITY - | RON 3,703,715.70  16.01
CAP RON Hotovost v bance 2,051,294.89 8.87
55 NN (L) JAPAN EQUITY - Z CAP EUR EUR 460,969.85 1.99 Bankovnl’ kontokorenty (319 392 04) (1 38)
264 NN (L) US ENHANCED CORE CONCENTRATED EUR 3,607,562.64  15.60 T '
EQUITY -1 CAP EUR Ostatni aktiva a pasiva (146,495.81) (0.63)
21,490,933.93 9290 —
Cista aktiva celkem 23,132,778.14 100.00
21,490,933.93 92.90
Portfolio cennych papirti celkem 21,490,933.93 92.90
Finanéni derivaty k 30/06/2019
K vyplaté K Uhradé Datum Zavazky  Nerealizovany
splatnosti v EUR zisk nebo
(ztrata)
v EUR
Ménové forwardy
82,523,727.77 RON 17,380,473.78 EUR 08/07/2019 17,380,473.78 56,283.91
625,872.32 EUR 2,961,231.14 RON 08/07/2019 625,872.32 182.34
18,006,346.10 56,466.25
Potet Nazev Ména Zavazky Nerealizovany
v EUR zisk nebo
(ztrata)
v EUR
Kontrakty futures na akciové indexy
14 MSCI CONSUMER DIS 20/09/2019 UsD 425,700.56 2,420.62
22 MSCI CONSUMER STAPLES 20/09/2019 USD 693,859.68 (971.72)
14 MSCI ENERGY INDEX 20/09/2019 UsD 397,694.42 1,094.13
(15) MSCI WORLD IT 20/09/2019 UsD 414,253.16 (2,820.07)
(13) MSCI WORLD MATERIALS 20/09/2019  USD 448,695.21 (11,108.45)
(29) MSCI WORLD UTILITIES 20/09/2019  USD 668,033.90 5,846.86
5 S&P500 EMINI FUTURE 20/09/2019 usb 646,349.23 3,951.53
(4) TOPIX INDEX FUTURE 12/09/2019 PY 505,646.90 (330.64)
4,200,233.06 (1,917.74)

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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Vyro¢ni zprava a auditované financni vykazy NN (L) INTERNATIONAL
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International ING Moderat

(Vyjadreno v EUR)

Statistika

Cista aktiva 30/06/2019 EUR 28,944,271.38
30/06/2018 EUR 28,864,729.02
30/06/2017 EUR 19,454,702.43

Cista hodnota aktiv na akcii**

Capitalisation X (EUR) 30/06/2019 EUR 263.51
30/06/2018 EUR 254.72
30/06/2017 EUR 256.00

Capitalisation X Hedged (i) (RON) 30/06/2019 RON 1,118.62
30/06/2018 RON 1,041.65
30/06/2017 RON 1,027.39

Pocet akcii

Capitalisation X (EUR) 30/06/2019 37,551
30/06/2018 41,727
30/06/2017 25,192

Capitalisation X Hedged (i) (RON) 30/06/2019 80,555
30/06/2018 81,647
30/06/2017 57,687

Poplatek za spravu v %*

Capitalisation X (EUR) 30/06/2019 2.41%

Capitalisation X Hedged (i) (RON) 30/06/2019 2.43%

Ukazatel obratkovosti portfolia 30/06/2019 (24.96%)

v %*

* Vlypocet ukazatele obratkovosti portfolia (PTR) provadi Ustredni sprava Spolecnosti metodou, ktera je popsana v Obézniku CSSF c. 2003/122 ze dne 19. prosince 2003 (viz poznamka
17).

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 Cisté obchodni jméni na akcii popf. zahrnujici kolisavé stanoveni cen (swing pricing adjustment).
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NN (L) INTERNATIONAL Vyroc¢ni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International ING Moderat
(Vyjadreno v EUR)

Vykaz €istych aktiv k 30/06/2019

Poznamky
Portfolio cennych papirt celkem 2 26,618,273.17
Subjekty kolektivniho investovani 25,449,039.04
Dluhopisy a ostatni dluhové nastroje 763,216.95
Nastroje penézniho trhu 406,017.18
Financni derivaty celkem 2 62,281.15
Ménové forwardy 62,281.15
Hotovost v bance 3,243,684.34
Marginalni vklady 220,968.67
Ostatni aktiva 5 141,860.51
Aktiva celkem 30,287,067.84
Bankovni kontokorenty (309,519.49)
BéZna pasiva 5,14 (1,031,239.26)
Financni derivaty celkem 2 (2,037.71)
Futures (2,037.71)
Pasiva celkem (1,342,796.46)
Cistd aktiva na konci roku 28,944,271.38

Vykaz operaci a zmén Cistych aktiv za rok uzavieny k

30/06/2019
Poznamky

PFijmy celkem 37,832.12
Uroky z dluhopisti a ostatnich dluhovych nastroj 37,832.12

Vydaje celkem (533,438.58)
Obhospodarovatelsky poplatek 6 (482,117.15)
Fixni servisni poplatek 7 (34,446.87)
Poplatky za dodatec¢né funkcionality tfid akcii 8 (3,795.17)
Dan z Upisu 10 (1,297.63)
Bankovni uroky (11,781.76)

Cisté ztraty z investic (495,606.46)
Realizované zisky z investi¢niho portfolia 464,540.57
Realizované ztraty z investi¢niho portfolia (129,802.76)
Realizované zisky z finanénich derivat 759,571.65
Realizované ztraty z finan¢nich derivatd (734,069.89)
Realizované zisky z pfevodu mén 25,649.88
Realizované ztraty z prevodu mén (28,405.71)
Zmény Cistych nerealizovanych zisk nebo (ztrat) z 1,445,068.75
investi¢niho portfolia
Zmény Cistych nerealizovanych zisk( nebo (ztrat) z finanénich 33,709.26
derivatQ

Vysledek operaci 1,340,655.29

Upisy 17,452,631.23

Zpétné odkupy (18,713,744.16)

Cista aktiva na za¢atku roku 28,864,729.02

Cistd aktiva na konci roku 28,944,271.38

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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Vyroc€ni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) INTERNATIONAL

NN (L) International ING Moderat

(Vyjadreno v EUR)

Portfolio cennych papird k 30/06/2019
Pocet/ Nazev Ména  Trinihodnota % Kvyplaté K uhradé Datum Zévazky  Nerealizovany
Nominalni v EUR CHA splatnosti v EUR zisk nebo
hodnota (ztrata)
v EUR
Pfevoditelné cenné papiry a nastroje penézniho trhu pfijaté ke kotaci na 215,054.92 EUR 1,017,405.26 RON 08/07/2019 215,054.92 83.43
oficialnim trhu burzy a/nebo obchodované na jiném regulovaném trhu 19,211,866.88 62,281.15
Dluhopisy a ostatni dluhové nastroje
Rumunsko . I .
Potet Nazev Ména Zavazky Nerealizovany
1,800,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 2.250% RON 379,265.24 1.32 v EUR zisk nebo
26/02/2020 (atrata)
700,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 2.300% RON 145,849.90 050
26/10/2020 v EUR
1,100,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 5.750% RON 238,101.81 0.82
29/04/2020 K P
ontrakty futures na akciové index
763,216.95 2.6 Y Y
763,216.95  2.64 15 MSCI CONSUMER DIS 20/09/2019 UsD 456,107.74 2,593.52
23 MSCI CONSUMER STAPLES 20/09/2019 USD 725,398.75 (1,015.89)
Na'stroje penéinl’ho trhu 17 MSCI ENERGY INDEX 20/09/2019 usb 482,914.65 1,328.59
(18) MSCI WORLD IT 20/09/2019 usD 497,103.79 (3,384.09)
Rumunsko (14) MSCI WORLD MATERIALS 20/09/2019  USD 483,210.22 (11,962.94)
450,000 ROMANIA TREASURY BILLS ZCP 11/05/2020 RON 92,689.67 0.32 (30) MSCI WORLD UTILITIES 20/09/2019 usb 691,069.55 6,048.47
500,000 ROMANIA TREASURY BILLS ZCP 16/12/2019 RON 104,366.96 0.36 5 S&P500 EMINI FUTURE 20/09/2019  USD 646,349.23 3,951.53
1,000,000 ROMANIA TREASURY BILLS ZCP 27/11/2019 RON 208,960.55 0.72 (5) TOPIX INDEX FUTURE 12/09/2019 JPY 632,058.63 (413.30)
406,017.18 1.40
4,614,212.56 (2,854.11)
406,017.18 1.40 .
Urokové futures
Subjekty kolektivniho investovani
17 AUST 10Y BOND FUTURE 16/09/2019  AUD 1,504,838.41 17,745.02
Oteviené podilové fondy (16) CAN 10YR BOND FUTURE 30/09/2019  CAD 1,536,750.65 (16,928.62)
Lucembursko
3,041,589.06 816.40
968 NN (L) EURO CREDIT - | CAP EUR EUR 2,072,894.56 7.16
8,401 NN (L) EURO FIXED INCOME - | CAP EUR EUR 5,147,040.67  17.78 Finanéni derivaty celkem 60,243.44
397 NN (L) EURO LONG DURATION BOND - | CAP EUR  EUR 3,710,759.00 12.82
80 NN (L) EURO SHORT DURATION - | CAP EUR EUR 430,744.80 1.49 - v , .
122 NN (L) EUROPEAN SUSTAINABLE EQUITY - ICAP  guR soo2184s 311 | Prehled cistych aktiv k 30/06/2019
EUR
217 NN (L) FIRST CLASS YIELD OPPORTUNITIES -1 CAP R 1,153,528.60 3.99 %
EUR CHA
1,333 NN (L) GLOBAL HIGH DIVIDEND - | CAP EUR EUR 706,969.88 2.44 foli “ch it celk
3,570 NN (L) GLOBAL SUSTAINABLE EQUITY - I CAP EUR  EUR 1,404,937.80 4.85 Port olio cennych papiru celkem 26,618,273.17 91.96
736 NN (L) INTERNATIONAL ROMANIAN BOND - | CAP N 4,183,869.72  14.45 Finanéni derivaty celkem 60,243.44 0.21
RON
386 NN (L) INTERNATIONAL ROMANIAN EQUITY - | RON 303531690 1049 Hotovost v bance 3,243,684.34 1121
CAP RON
29 NN (L) JAPAN EQUITY - Z CAP EUR EUR 243,056.83 0.84 Bankovnl’ kontokorenty (309,519'49) (1.07)
180 NN (L) US ENHANCED CORE CONCENTRATED EUR 2,459,701.80 8.50
EQUITY -1 CAP EUR Ostatni aktiva a pasiva (668,410.08) (2.31)
25,449,039.04 87.92 . . )
Cista aktiva celkem 28,944,271.38 100.00
25,449,039.04 87.92
Portfolio cennych papiri celkem 26,618,273.17 91.96
Finanéni derivaty k 30/06/2019
K vyplaté K uhradé Datum Zavazky  Nerealizovany
splatnosti v EUR zisk nebo
(ztrata)
v EUR
Ménové forwardy
90,201,432.79 RON 18,996,811.96 EUR 08/07/2019 18,996,811.96 62,197.72

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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NN (L) INTERNATIONAL Vyroc¢ni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Romanian Bond

(Vyjadreno v RON)

Statistika
Cista aktiva 30/06/2019 RON  1,504,657,647.81
30/06/2018 RON  1,459,216,722.73

30/06/2017 RON 1,534,289,087.02

Cista hodnota aktiv na akcii**

Capitalisation | (RON) 30/06/2019 RON 26,890.16
30/06/2018 RON 25,350.66
30/06/2017 RON 25,837.16
Capitalisation X (RON) 30/06/2019 RON 1,807.70
30/06/2018 RON 1,718.54
30/06/2017 RON 1,766.25

Pocet akcii

Capitalisation | (RON) 30/06/2019 51,479
30/06/2018 51,277
30/06/2017 50,808
Capitalisation X (RON) 30/06/2019 66,595
30/06/2018 92,704
30/06/2017 125,441

Poplatek za spravu v %*

Capitalisation | (RON) 30/06/2019 0.66%
Capitalisation X (RON) 30/06/2019 1.50%
Ukazatel obratkovosti portfolia 30/06/2019 69.17%
v %*

* Vlypocet ukazatele obratkovosti portfolia (PTR) provadi Ustredni sprava Spolecnosti metodou, ktera je popsana v Obézniku CSSF c. 2003/122 ze dne 19. prosince 2003 (viz poznamka
17).

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 Cisté 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. ¢ervnu 2019

NN (L) INTERNATIONAL

NN (L) International Romanian Bond
(Vyjadreno v RON)

Vykaz €istych aktiv k 30/06/2019

Poznamky
Portfolio cennych papirt celkem 2 1,454,572,438.54
Subjekty kolektivniho investovani 196,429.56
Dluhopisy a ostatni dluhové nastroje 1,454,376,008.98
Financni derivaty celkem 2 669,837.43
Ménové forwardy 669,837.43
Hotovost v bance 26,745,457.04
Ostatni aktiva 5,14 27,709,501.66
Aktiva celkem 1,509,697,234.67
Bankovni kontokorenty (6,194.96)
BéZna pasiva 5 (2,729,472.62)
Financni derivaty celkem 2 (2,303,919.28)
Urokové swapy (2,303,919.28)
Pasiva celkem (5,039,586.86)
Cistd aktiva na konci roku 1,504,657,647.81

Vykaz operaci a zmén Cistych aktiv za rok uzavieny k

30/06/2019
Poznamky

Pfijmy celkem 52,873,846.25
Dividendy 277,847.72
Uroky z dluhopist a ostatnich dluhovych nastroj 52,595,998.53

Vydaje celkem (11,383,274.59)
Obhospodarovatelsky poplatek 6 (8,357,739.56)
Fixni servisni poplatek 7 (2,357,925.31)
Dan z Gpisu 10 (199,437.17)
Bankovni Uroky (16,908.09)
Uroky ze swapi (451,264.46)

Cisté prijmy z investic 41,490,571.66
Realizované zisky z investi¢niho portfolia 4,180,497.83
Realizované ztraty z investi¢niho portfolia (8,463,743.26)
Realizované zisky z finanénich derivata 4,930,736.63

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
derivatl

Vysledek operaci

(2,870,972.65)

2,374,689.55
(1,494,783.95)
47,263,406.71

(1,273,627.03)

86,136,775.49

Upisy 152,773,685.96
Zpétné odkupy (193,469,536.37)
Cista aktiva na za¢atku roku 1,459,216,722.73
Cistd aktiva na konci roku 1,504,657,647.81

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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NN (L) INTERNATIONAL Vyroéni zprava a auditované finan¢ni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Romanian Bond
(Vyjadreno v RON)

Portfolio cennych papird k 30/06/2019

Pocet/ Nézev Ména  Trini hodnota o % Pocet/ Nazev Ména  Trini hodnota %
Nominalni v RON CHA Nominalni v RON CHA
hodnota hodnota
Pfevoditelné cenné papiry a nastroje penézniho trhu pfijaté ke kotaci na 2,000,000 MFINANCE FRANCE SA 1.398% 26/09/2020 EMTN  EUR 9,607,495.89 0.64
oficidlnim trhu burzy a/nebo obchodované na jiném regulovaném trhu 19,544,495.89  1.30
Polsko
Dluhopisy a ostatni dluhové nastroje 1,834,000 POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI  gyR 8,796,435.91 058
SA 0.750% 25/07/2021 EMTN
Rumunsko
8,796,435.91 0.58
5,000,000 BANCA COMERCIALA ROMANA SA 10.300% RON 5,161,825.50 0.34 .
22/12/2019 EMTN Svédsko
3,000,000 CITY OF BUCHAREST ROMANIA 5.100% RON 2,951,888.79 0.20
04/05/2025 EMTN 1,600,000 PZU FINANCE AB 1.375% 03/07/2019 EUR 7,568,555.44 0.50
11,000,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 2.250% RON 10,963,678.00 073
28/02/2020 7,568,555.44  0.50
ROMANIA GOVERNMENT BOND 2.300% .
75,000,000 s RON 73,920,075.00 491 Nizozemsko
87,000,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 3.250% RON 86,655915.00  5.76 LEASEPLAN CORPORATION NV 2.540%
22/03/2021 7,000,000 oA : RON 6,841,170.00 0.45
95,000,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 3.250% RON 91,160,955.00 6.06
20/04/2024 6,841,170.00  0.45
78,000,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 3.400% RON 77,156,586.00 5.13 .
08/03/2022 Makedonie
95,000,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 3.500% RON 93,829,125.00 6.24
10/12/2022 1,000,000 NORTH MACEDONIA GOVERNMENT EUR 5,480,145.01 036
34,925,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 3.650% RON 30,547,954.53 203 INTERNATIONAL BOND 5.625% 26/07/2023
24/09/2031 5,480,145.01 0.36
92,000,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 4.000% RON 92,497,168.00 6.15
27/10/2021 Némecko
53,000,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 4.250% RON 53,367,979.00 355
28/06/2023 2,500,000 DEUTSCHE BANK AG 2.400% 27/01/2020 RON 2,491,125.00 0.17
15,000,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 4.500% RON 15,191,565.00 1.01
17/06/2024 2,491,125.00 0.17
122,695,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 4.750% RON 125,501,893.52 8.33
24/02/2025 1,454,376,008.98 96.66
30,000,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 4.850% RON 30,692,580.00 2.04
22/04/2026 . Lo -
65,000,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 5.000% RON 66,756,235.00 o Subjekty kolektivniho investovani
12/02/2029
75,350,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 5.750% RON 77,151,844.55 5.13
29/04/2020 Oteviené podilové fondy
121,500,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 5.800% RON 131,777,077.50 8.76
26/07/2027 Lucembursko
71,300,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 5.850% RON 75,864,982.50 5.04
26/04/2023 10 NN (L) EMERGING MARKETS DEBT (LOCAL EUR 196,429.56 0.01
147,840,000 ROMANIA GOVERNMENT BOND 5.950% RON 154,103,389.44  10.23 CURRENCY) - Z DIS EUR (HEDGED V)
11/06/2021 196,429.56  0.01
465,000 ROMANIAN GOVERNMENT INTERNATIONAL EUR 2,386,888.56 0.16

BOND 2.375% 19/04/2027 19642956 0.01
1,297,639,605.89 86.24 e .

Nadnarodni a mezinarodni spole¢nosti

Portfolio cennych papiri celkem 1,454,572,438.54 96.67
1,100,000 INTERNATIONAL INVESTMENTS BANK 1.593% EUR 5,264,448.75 035
25/09/2020
35,000,000 INTERNATIONAL INVESTMENTS BANK 25/09/2020 Ron 34,783,000.00 232 Finanéni derivéty k 30/05/2019
FRN
12,210,000 INTERNATIONAL INVESTMENTS BANK 3.400% RON 12,164,823.00 081
27/09/2019
52,212,271.75 3.48 | Kvyplaté (%) Kdihradé (%) Datum Ména  Predpokladand Hodnota swapu
splatnosti hodnota v RON
Madarsko
3,110,000 HUNGARY GOVERNMENT INTERNATIONAL BOND  gyR 15,617,100.43 104
1.250% 22/10/2025 .
700,000 HUNGARY GOVERNMENT INTERNATIONAL BOND  gyR 3,631,635.57 0.24 Urokové swapy
1.750% 10/10/2027
2,000,000 HUNGARY GOVERNMENT INTERNATIONAL BOND  ysp 9,417,362.09 0.63 0.495 Floating  12/06/2028 EUR 1,000,000.00 172,030.99
5.750% 22/11/2023
Floating 0306  19/06/2023 EUR 1,200,000.00 (137,907.50)
28,666,098.09 1.91 )
Floating 0573  30/07/2025 EUR 2,000,000.00 (420,884.63)
Chorvatsko Floating 0.987  12/06/2028 EUR 5,000,000.00 (1,917,158.14)
1,865,000 CROATIA GOVERNMENT INTERNATIONALBOND  gyR 10,158,036.49 0.68 (2,303,919.28)
2.700% 15/06/2028
2,850,000 CROATIA GOVERNMENT INTERNATIONALBOND  giR 14,978,069.51 0.99

3.875% 30/05/2022
25,136,106.00 1.67

Francie

10,000,000 CREDIT AGRICOLE CIB 3.350% 27/02/2020 EMTN ~ RON 9,937,000.00 0.66

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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Vyro¢ni zprava a auditované financni vykazy NN (L) INTERNATIONAL
za rok uzavieny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Romanian Bond
(Vyjadreno v RON)

Finanéni derivaty k 30/06/2019 (pokraéovani)

K vyplaté K uhradé Datum Zavazky  Nerealizovany
splatnosti v RON zisk nebo

(ztrata)

v RON

Ménové forwardy

46,724,303.71 RON 9,760,000.00 EUR 02/07/2019 46,724,303.71 556,120.97
9,482,546.25 RON 2,250,000.00 USD 10/10/2019 9,482,546.25 116,444.05
17,215,835.00 RON 3,500,000.00 EUR 22/06/2020 17,215,835.00 (2,727.59)
73,422,684.96 669,837.43

Financni derivaty celkem (1,634,081.85)

Pfehled ¢istych aktiv k 30/06/2019

CHA
Portfolio cennych papiri celkem 1,454,572,438.54 96.67
Financni derivaty celkem (1,634,081.85) (0.11)
Hotovost v bance 26,745,457.04 1.78
Bankovni kontokorenty (6,194.96) 0.00
Ostatni aktiva a pasiva 24,980,029.04 1.66
Cista aktiva celkem 1,504,657,647.81 100.00

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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NN (L) INTERNATIONAL Vyroc¢ni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Romanian Equity

(Vyjadreno v RON)

Statistika
Cista aktiva 30/06/2019 RON 771,508,422.21
30/06/2018 RON 711,391,898.17

30/06/2017 RON 653,301,095.29

Cista hodnota aktiv na akcii**

Capitalisation | (EUR) 30/06/2019 EUR -
30/06/2018 EUR -
30/06/2017 EUR 5,964.02
Capitalisation | (RON) 30/06/2019 RON 37,197.16
30/06/2018 RON 32,535.63
30/06/2017 RON 30,640.64
Capitalisation P (EUR) 30/06/2019 EUR 368.30
30/06/2018 EUR 330.49
30/06/2017 EUR 322.17
Capitalisation X (RON) 30/06/2019 RON 1,356.26
30/06/2018 RON 1,205.76
30/06/2017 RON 1,154.32
Pocet akcii
Capitalisation | (EUR) 30/06/2019 -
30/06/2018 -
30/06/2017 914
Capitalisation | (RON) 30/06/2019 18,946
30/06/2018 19,030
30/06/2017 19,074
Capitalisation P (EUR) 30/06/2019 1,182
30/06/2018 1,537
30/06/2017 900
Capitalisation X (RON) 30/06/2019 47,726
30/06/2018 74,546
30/06/2017 37,000

Poplatek za spravu v %*

Capitalisation | (RON) 30/06/2019 1.26%
Capitalisation P (EUR) 30/06/2019 2.40%
Capitalisation X (RON) 30/06/2019 2.90%
Ukazatel obratkovosti portfolia 30/06/2019 (7.00%)
v %*

* Vlypocet ukazatele obratkovosti portfolia (PTR) provadi Ustredni sprava Spolecnosti metodou, ktera je popsana v Obézniku CSSF c. 2003/122 ze dne 19. prosince 2003 (viz poznamka
17).

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 Cisté 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. ¢ervnu 2019

NN (L) INTERNATIONAL

NN (L) International Romanian Equity
(Vyjadreno v RON)

Vykaz €istych aktiv k 30/06/2019

Poznamky

Portfolio cennych papirt celkem 2 758,173,369.60

Akcie 635,547,650.09

Subjekty kolektivniho investovani 122,625,719.51
Hotovost v bance 7,412,109.09
Ostatni aktiva 5 13,697,106.47
Aktiva celkem 779,282,585.16
BéZna pasiva 5 (7,774,162.95)
Pasiva celkem (7,774,162.95)
Cistd aktiva na konci roku 771,508,422.21

Vykaz operaci a zmén Cistych aktiv za rok uzavieny k

30/06/2019
Poznamky

PFijmy celkem 52,059,229.20
Dividendy 52,032,372.35
Ostatni pfijmy 11 26,856.85

Vydaje celkem (10,475,389.91)
Obhospodarovatelsky poplatek 6 (8,469,754.75)
Fixni servisni poplatek 7 (1,895,873.28)
Daf z Upisu 10 (104,783.12)
Bankovni troky (4,978.76)

Cisté prijmy z investic 41,583,839.29
Realizované zisky z investi¢niho portfolia 33,400,293.68
Realizované ztraty z investi¢niho portfolia (16,869,903.75)
Realizované ztraty z finanénich derivata (115.42)
Realizované zisky z pfevodu mén 545,091.70
Realizované ztraty z pfevodu mén (553,388.71)
Zmény Cistych nerealizovanych zisk( nebo (ztrat) z 41,769,897.14
investi¢niho portfolia

Vysledek operaci 99,875,713.93

Upisy 205,639,626.80

Zpétné odkupy (245,398,816.69)

Cista aktiva na za¢atku roku 711,391,898.17

Cistd aktiva na konci roku 771,508,422.21

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

za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Romanian Equity

(Vyjadreno v RON)

. . ;o
Portfolio cennych papird k 30/06/2019
Pocet/ Nézev Ména  Trini hodnota % Pocet/ Nazev Ména  Trini hodnota %
NominaIni v RON CHA NominaIni v RON CHA
hodnota hodnota
Pfevoditelné cenné papiry a nastroje penézniho trhu pfijaté ke kotaci na Nizozemsko
oficialnim trhu burzy a/nebo obchodované na jiném regulovaném trhu 720,000 DIGI COMMUNICATIONS NV - B RON 2160000000  2.80
21,600,000.00 2.80
Akcie Velka Britanie
Rumunsko
406,000 AVAST PLC GBP 6,439,006.66 0.83
27,968,984 BANCA TRANSILVANIA SA RON 66,985,716.68 8.68 520,000 AVAST PLC czK 8,362,313.08 1.09
3,015,000 BRD-GROUPE SOCIETE GENERALE SA RON 38,109,600.00 4.94 74,000 STOCK SPIRITS GROUP PLC GBP 862,604.86 0.11
15,432,600 CONCEFA SA SIBIU RON 0.00 0.00 119,647 STOCK SPIRITS GROUP PLC CZK 1,414,705.04 0.18
190,000,000 OMV PETROM SA RON 75,050,000.00 9.73 17,078,529.64 2.21
3,815,200 ROPHARMA SA BRASOV RON 1,373,472.00 0.18
736,164 SOCIETATEA ENERGETICA ELECTRICA SA RON 8,318,653.20 1.08 Lucembursko
1,695,000 SOCIETATEA NATIONALA DE GAZE NATURALE RON 54,579,000.00 7.07 141,000 PLAY COMMUNICATIONS SA PLN 5,079,126.16 0.66
ROMGAZ SA
1,307,529 SOCIETATEA NATIONALA NUCLEARELECTRICASA  RON 14,513,571.90 1.88 5,079,126.16  0.66
27,000 SPHERA FRANCHISE GROUP SA RON 537,300.00 0.07 Bermudy
32,632 TRANSGAZ SA MEDIAS RON 11,747,520.00 152
265,000 CENTRAL EUROPEAN MEDIA ENTERPRISES LTD-A  CZK 4,704,963.06 0.61
271,214,833.78 35.15
4,704,963.06 0.61
Polsko
980,000 BANK MILLENNIUM SA PLN 10,217,197.70 1.33 635'547'65009 82.38
148,835 BANK POLSKA KASA OPIEKI SA PLN 18,534,323.87 2.40 Subjekty kolektivniho investovani
78,000 CD PROJEKT SA PLN 18,705,464.83 242
132,089 CYFROWY POLSAT SA PLN 4,378,541.31 057
110,000 DINO POLSKA SA PLN 16,038,442.97 2.08 Uzaviené fondy
95,196 GRUPA LOTOS SA PLN 8,981,150.69 116 Rumunsko
22,713 ING BANK SLASKI SA PLN 5,110,409.98 0.66
29,407 JASTRZEBSKA SPOLKA WEGLOWA SA PLN 1,546,046.64 0.20 71,130,000 FONDUL PROPRIETATEA SA RON 76,109,100.00 9.87
60,000 KGHM POLSKA MIEDZ SA PN 6,917,058.88 090 9,396,079 SIF 2 MOLDOVA BACAU RON 12,449,804.68 161
324 LPPSA PLN 2,757,199.82 036 21,661,452 SIF 3 TRANSILVANIA BRASOV RON 5,870,253.49 0.76
7,735 MBANK SA PN 3.704.747.78 048 8,080,211 SIF 4 MUNTENIA BUCURESTI RON 5,090,532.93 0.66
160,000 ORANGE POLSKA SA PLN 1,191,382.64 015 5,310,789 SIF 5 OLTENIA CRAIOVA SA RON 10,993,333.23 1.42
576,806 PGE POLSKA GRUPA ENERGETYCZNA SA PLN 6,162,668.57 0.81 5,456,169 SIF1 BANAT CRISANA ARAD RON 12,112,695.18 1.57
208,793 POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN SA PLN 2092626861 271 122,625,719.51 15.89
1,166,000 POLSKIE GORNICTWO NAFTOWE | PLN 6,896,407.95 0.90
GAZOWNICTWO SA 122,625,719.51 15.89
476,000 POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI  piy 22,703,012.49 204
A
490,651 POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZEN SA PLN 23,860,870.96 3.09 Portfolio cennych papirﬁ celkem 758,173,369.60 98.27
43,204 SANTANDER BANK POLSKA SA PLN 17,844,055.09 231
196,475,250.78 25.47 ¥ X: k] .
e Pfehled ¢istych aktiv k 30/06/2019
Ceska republika %
0
189,000 CEZ AS CZK 18,974,159.03 246 CHA
102,021 KOFOLA CESKOSLOVENSKO AS czK 5,500,403.46 071 Portfolio cennych papirii celkem 758,173,369.60 08.27
91,820 KOMERCNI BANKA AS CZK 15,209,746.11 1.97
731,519 MONETA MONEY BANK AS czK 10,417,448.27 135 Hotovost v bance 7,412,109.09 0.96
50,101,756.87  6.49 | OQstatni aktiva a pasiva 5,922,943.52 0.77
Madarsko Cista aktiva celkem 771,508,422.21 100.00
353,754 MOL HUNGARIAN OIL & GAS PLC HUF 16,341,075.07 212
109,566 OTP BANK NYRT HUF 18,144,596.19 235
65,000 RICHTER GEDEON NYRT HUF 4,986,813.19 0.65
39,472,484.45 5.12
Rakousko
135,000 ERSTE GROUP BANK AG EUR 20,843,801.67 2.70
20,000 OMV AG EUR 4,053,907.51 053
46,151 VIENNA INSURANCE GROUP AG WIENER EUR 4,922,896.17 0.64
VERSICHERUNG GRUPPE
29,820,605.35 3.87

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.




Vyro¢ni zprava a auditované financni vykazy NN (L) INTERNATIONAL
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Slovak Bond

(Vyjadreno v EUR)

Statistika
Cista aktiva 30/06/2019 EUR 132,366,082.11
30/06/2018 EUR 128,555,746.02

30/06/2017 EUR 129,869,009.62

Cista hodnota aktiv na akcii**

Capitalisation | (EUR) 30/06/2019 EUR 5,531.39
30/06/2018 EUR 5,233.94
30/06/2017 EUR 5,186.35
Capitalisation P (EUR) 30/06/2019 EUR 57.41
30/06/2018 EUR 54.56
30/06/2017 EUR 54.30

Pocet akcii

Capitalisation | (EUR) 30/06/2019 23,535
30/06/2018 24,132
30/06/2017 24,593
Capitalisation P (EUR) 30/06/2019 38,072
30/06/2018 41,282
30/06/2017 42,787

Poplatek za spravu v %*

Capitalisation | (EUR) 30/06/2019 0.76%
Capitalisation P (EUR) 30/06/2019 1.20%
Ukazatel obratkovosti portfolia 30/06/2019 69.46%
v %*

* Vlypocet ukazatele obratkovosti portfolia (PTR) provadi Ustredni sprava Spolecnosti metodou, ktera je popsana v Obézniku CSSF c. 2003/122 ze dne 19. prosince 2003 (viz poznamka
17).

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 Cisté obchodni jméni na akcii popf. zahrnujici kolisavé stanoveni cen (swing pricing adjustment).
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NN (L) INTERNATIONAL

Vyrocni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Slovak Bond

Vykaz €istych aktiv k 30/06/2019

Poznamky

Portfolio cennych papirt celkem 2
Dluhopisy a ostatni dluhové nastroje

Hotovost v bance
Ostatni aktiva 5
Aktiva celkem
BéZna pasiva 5,14
Financni derivaty celkem 2

Urokové swapy
Pasiva celkem
Cistd aktiva na konci roku

(Vyjadreno v EUR)

119,955,741.32
119,955,741.32
11,455,002.54
1,098,486.87
132,509,230.73
(115,113.55)
(28,035.07)
(28,035.07)
(143,148.62)
132,366,082.11

Vykaz operaci a zmén Cistych aktiv za rok uzavieny k

30/06/2019

Poznamky

Pfijmy celkem
Dividendy
Uroky z dluhopist a ostatnich dluhovych nastroj
Uroky ze swap(i
Vydaje celkem
Obhospodarovatelsky poplatek
Fixni servisni poplatek
Dan z tpisu
Bankovni uroky
Uroky ze swap(i
Cisté prijmy z investic
Realizované zisky z investi¢niho portfolia
Realizované ztraty z investi¢niho portfolia
Realizované ztraty z finanénich derivata

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

Zmény Cistych nerealizovanych ziski nebo (ztrat) z financnich
derivatQ

Vysledek operaci

Upisy

Zpétné odkupy

Cista aktiva na za¢atku roku

Cistd aktiva na konci roku

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.

1,249,696.69
18,547.20
1,226,930.56
4,218.93
(1,095,726.38)
(777,107.28)
(194,817.82)
(13,706.67)
(75,104.67)
(34,989.94)
153,970.31
1,075,849.40
(134,927.68)
(85,423.22)
6,088,812.14

49,146.48

7,147,427.43
717,728.27
(4,054,819.61)
128,555,746.02
132,366,082.11
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Vyrocni zprava a auditované finan¢ni vykazy NN (L) INTERNATIONAL
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Slovak Bond
(Vyjadreno v EUR)

Portfolio cennych papird k 30/06/2019

Pocet/ Nézev Ména  Trini hodnota % Pocet/ Nazev Ména  Trini hodnota %
Nominalni vEUR CHA Nominalni vEUR CHA
hodnota hodnota
Pfevoditelné cenné papiry a nastroje penézniho trhu pfijaté ke kotaci na Chorvatsko
oficidlnim trhu burzy a/nebo obchodované na jiném regulovaném trhu 1,000,000 CROATIA GOVERNMENT INTERNATIONAL BOND EUR 1,145,045.00 0.87

3.000% 11/03/2025

; A . 1,145,045.00  0.87
Dluhopisy a ostatni dluhové nastroje

Nizozemsko
Slovensko
1,000,000 SPP INFRASTRUCTURE FINANCING BV 2.625% EUR 1,081,393.00 082
3,950,000 SLOVAKIA GOVERNMENT BOND ZCP 13/11/2023  EUR 4,012,370.50 3.03 12/02/2025
2,000,000 SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 0.625% EUR 2,106,280.00 1.59 1,081,393.00 0.82
22/05/2026
2,000,000 SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 0.750% EUR 2,097,716.00 158 Spojené staty americké
09/04/2030
1,000,000 i;‘/’g’s’;‘;‘ZEOVERNMENT BOND 1.000% EUR 1,075,668.00 0.81 1,000,000 KELLOGG CO 1.250% 10/03/2025 EUR 1,044,472.00 0.79
10,200,000 SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 1.375% EUR 11,279,323.20 8.52 1,044,472.00 0.79
21/01/2027 3 3 . 3 . A
6,267,000 SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 1.625% EUR 7,165,731.67 541 Nadnarodni a mezinarodni spole¢nosti
21/01/2031
11,400,000 SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 1.875% EUR 13,540,315.80  10.24 1,000,000 NTERNATIONAL INVESTMENTS BANK 1.593% EUR 1,011,736.00 0.76
09/03/2037 25/09/2020
4,000,000 SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 2.000% EUR 4,977,776.00 3.76 1,011,736.00 0.76
17/10/2047
1,500,000 SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 2.250% EUR 1,924,459.50 1.45 Némecko
12/06/2068
9,000,000 SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 3.000% EUR 10,124,586.00 765 750,000 BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND EUR 793,146.75 0.60
28/02/2023 BUNDESANLEIHE 0.250% 15/08/2028
10,000,000 SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 3.375% EUR 11,968,380.00 9.04 793,146.75  0.60
15/11/2024
13,968,000 SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 3.625% EUR 1852473874  14.01
16/01/2029 119,955,741.32 90.62
3,000,000 SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 3.875% EUR 4,303,689.00 3.25
08/02/2033
. , .o
1,800,000 SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 4.000% EUR 1,866,031.20 141 Portfolio cennych papiri celkem 119,955,741.32  90.62
27/04/2020
2,000,000 SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 4.300% EUR 2,963,042.00 2.24
09/08/2032 . o .
995,820 SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 4.500% EUR 1,349,474.52 102 | Financni derivaty k 30/06/2019
10/05/2026
3,000,000 VSEOBECNA UVEROVA BANKA AS 1.850% EUR 3,088,257.00 233
27/03/2021 K vyplaté (%) K dhradé (%) Datum Ména  Predpokladana  Hodnota swapu
102,367,839.13  77.34 splatnosti hodnota v EUR
Francie
2,500,000 EUTELSAT SA 2.000% 02/10/2025 EUR 2,573,820.00 1.94
1,000,000 FRENCH REPUBLIC GOVERNMENT BOND OAT EUR 1,640,406.00 1.24 Urokové swapy
4.000% 25/10/2038
4,214,226.00 3.18 0.860 Floating  08/06/2033 EUR 2,000,000.00 117,472.24
Madarsk 0.522 Floating ~ 18/12/2025 EUR 1,800,000.00 75,140.96
adarsko 0.513 Floating  10/12/2025 EUR 1,800,000.00 74,035.49
675,000 HUNGARV/'S‘))’ERNMENT'NTERNAT'ONAL BOND  gyr 716,557.05 0.54 Floating 0.044  28/01/2023 EUR 3,000,000.00 (40,097.25)
1.250% 22/10/2025 )
1,500,000 HUNGARY GOVERNMENT INTERNATIONAL BOND g 1,645,138.50 124 Floating 1326  08/06/2033 EUR 1,000,000.00 (123,795.55)
1.750% 10/10/2027 Floating 1376  11/06/2033 EUR 1,000,000.00 (130,790.96)
2,361,695.55 1.78
+30L) (28,035.07)
Velka Britanie
2,000,000 MONDI FINANCE PLC 1.625% 27/04/2026 EMTN  EUR 2,104,514.00 1.59 ) . .,
Financni derivaty celkem (28,035.07)

2,104,514.00 1.59

Bulharsko - we 2 s .
Pfehled ¢istych aktiv k 30/06/2019
1,750,000 BULGARIA GOVERNMENT INTERNATIONAL BOND  gyR 2,043,406.75 1.54
2.625% 26/03/2027 %
2,043,406.75 1.54 CHA
Polsko Portfolio cennych papird celkem 119,955,741.32 90.62
952,000 POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI  EyyR 965,275.64 0.73 Financni derivaty celkem (28,035.07) (0.02)
SA 0.750% 25/07/2021 EMTN
750,000 REPUBLIC OF POLAND GOVERNMENT EUR 822,991.50 0.62 Hotovost v bance 11,455,002.54 8.65
INTERNATIONAL BOND 1.375% 22/10/2027 EMTN
1,788,267.14  1.35 Ostatni aktiva a pasiva 983,373.32 0.75
Cista aktiva celkem 132,366,082.11 100.00

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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NN (L) INTERNATIONAL Vyroéni zprava a auditované finan¢ni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Tri-Income Fund

(Vyjadreno v SGD)

Statistika

Cista aktiva 30/06/2019 SGD  215,889,367.94 | Potet akcii

30/06/2018 SGD -

30/06/2017 SGD - | Distribution I (M) Hedged (i) (USD) 30/06/2019 25,431

30/06/2018 R

Cista hodnota aktiv na akcii 30/06/2017 -
Capitalisation | (SGD) 30/06/2019 SGD 1,065.37 | Distribution P (M) (SGD) 30/06/2019 447,030

30/06/2018 SGD . 30/06/2018 :

30/06/2017 SGD - 30/06/2017 -
Capitalisation P (SGD) 30/06/2019 SGD 106.18 | Distribution P (M) Hedged (i) (USD) 30/06/2019 347,176

30/06/2018 SGD . 30/06/2018 .

30/06/2017 SGD - 30/06/2017 .
Capitalisation P Hedged (i) (USD) 30/06/2019 USD 10154 | Distribution U (M) (SGD) 30/06/2019 10,698

30/06/2018 USD - 30/06/2018 -

30/06/2017 USD . 30/06/2017 .
Distribution [ (M) (SGD) 30/06/2019 SGD 1,035.55 .

30/06/2018 SGD .| Dividendy

30/06/2017 SGD " | Distribution I (M) (SGD) 04/06/2019 SGD 3.40
Distribution | (M) Hedged (i) (USD) 30/06/2019 USD 1,040.38 N

30/06/2018 USD . Distribution | (M) (SGD) 02/05/2019 SGD 3.40

30/06/2017 UsD © | Distribution I (M) (SGD) 02/04/2019 SGD 3.40
Distribution P (M) (SGD) 30/06/2019 SGD 103.04 N

30/06/2018 56D ' Distribution I (M) (SGD) 04/03/2019 SGD 3.28

30/06/2017 SGD * | Distribution I (M) (SGD) 04/02/2019 SGD 3.28
Distribution P (M) Hedged (i) (USD) 30/06/2019 USD 103.55 N

30/06/2018 USD ] Distribution | (M) (SGD) 03/01/2019 SGD 3.28

30/06/2017 UsD * | Distribution I (M) (SGD) 04/12/2018 SGD 333
Distribution U (M) (SGD) 30/06/2019 SGD 1,022.24 N

30/06/2018 SGD i Distribution | (M) (SGD) 02/11/2018 SGD 3.33

30/06/2017 SGD * | Distribution I (M) (SGD) 02/10/2018 SGD 333
Potet akcii Distribution | (M) Hedged (i) (USD) 04/06/2019 USD 3.41
Capitalisation | (SGD) 30/06/2019 48,473 Distribution | (M) Hedged (i) (USD) 02/05/2019 USD 3.41

30/06/2018 -

30/06/2017 - Distribution | (M) Hedged (i) (USD) 02/04/2019 USD 341
Capitalisation P (SGD) 30/06/2019 59,461 Distribution | (M) Hedged (i) (USD) 04/03/2019 USD 3.28

30/06/2018 R

30/06/2017 = | Distribution I (M) Hedged (i) (USD) 04/02/2019 USD 3.8
Capitalisation P Hedged (i) (USD) 30/06/2019 1,000 | pistribution I (M) Hedged (i) (USD) 03/01/2019 USD 3.8

30/06/2018 X

30/06/2017 = | Distribution I (M) Hedged (i) (USD) 04/12/2018 USD 333
Distribution | (M) (SGD) 30/06/2019 15,802 | pistribution | (M) Hedged (i) (USD) 02/11/2018 USD 333

30/06/2018 .

30/06/2017 - Distribution | (M) Hedged (i) (USD) 02/10/2018 USD 3.33

* Vlypocet ukazatele obratkovosti portfolia (PTR) provadi Ustredni sprava Spolecnosti metodou, ktera je popsana v Obézniku CSSF c. 2003/122 ze dne 19. prosince 2003 (viz poznamka
17).

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.
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Vyrocni zprava a auditované finan¢ni vykazy NN (L) INTERNATIONAL
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Tri-Income Fund

(Vyjadreno v SGD)

Statistika (pokracovani)
Capitalisation P Hedged (i) (USD) 30/06/2019 1.22%
Distribution | (M) (SGD) 30/06/2019 0.66%
Distribution P (M) (SGD) 04/06/2019 SGD 0.34
Distribution | (M) Hedged (i) (USD) 30/06/2019 0.68%
Distribution P (M) (SGD) 02/05/2019 SGD 0.34
Distribution P (M) (SGD) 30/06/2019 1.20%
Distribution P (M) (SGD) 02/04/2019 SGD 0.34
Distribution P (M) Hedged (i) (USD) 30/06/2019 1.22%
Distribution P (M) (SGD) 04/03/2019 SGD 0.33
Distribution U (M) (SGD) 30/06/2019 0.56%
Distribution P (M) (SGD) 04/02/2019 SGD 0.33
Distribution P (M) (SGD) 03/01/2019 SGD 0.33 Ukazatel obratkovosti portfolia 30/06/2019 22.58%
v %*
Distribution P (M) (SGD) 04/12/2018 SGD 0.33
Distribution P (M) (SGD) 02/11/2018 SGD 0.33
Distribution P (M) (SGD) 02/10/2018 SGD 0.33
Distribution P (M) Hedged (i) 04/06/2019 USD 0.34
(UsSD)
Distribution P (M) Hedged (i) 02/05/2019 USD 0.34
(UsD)
Distribution P (M) Hedged (i) 02/04/2019 USD 034
(UsD)
Distribution P (M) Hedged (i) 04/03/2019 USD 0.33
(USD)
Distribution P (M) Hedged (i) 04/02/2019 USD 0.33
(USD)
Distribution P (M) Hedged (i) 03/01/2019 USD 0.33
(UsD)
Distribution P (M) Hedged (i) 04/12/2018 USD 0.33
(USD)
Distribution P (M) Hedged (i) 02/11/2018 USD 0.33
(UsD)
Distribution P (M) Hedged (i) 02/10/2018 USD 0.33
(UsD)
Distribution U (M) (SGD) 04/06/2019 SGD 3.35
Distribution U (M) (SGD) 02/05/2019 SGD 3.35
Distribution U (M) (SGD) 02/04/2019 SGD 335
Poplatek za spravu v %*
Capitalisation | (SGD) 30/06/2019 0.66%
Capitalisation P (SGD) 30/06/2019 1.20%

* Vlypocet ukazatele obratkovosti portfolia (PTR) provadi Ustredni sprava Spolecnosti metodou, ktera je popsana v Obézniku CSSF c. 2003/122 ze dne 19. prosince 2003 (viz poznamka
17).

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.
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NN (L) INTERNATIONAL Vyroc¢ni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Tri-Income Fund
(Vyjadreno v SGD)

Vykaz €istych aktiv k 30/06/2019

Poznamky

Portfolio cennych papirt celkem 2 207,922,188.20

Dluhopisy a ostatni dluhové nastroje 207,922,188.20
Financni derivaty celkem 2 1,454,489.64

Ménové forwardy 1,454,489.64
Hotovost v bance 3 6,442,458.99
Marginalni vklady 701,940.67
Ostatni aktiva 5 10,594,432.23
Aktiva celkem 227,115,509.73
Béina pasiva 5,14 (10,799,210.15)
Financni derivaty celkem 2 (426,931.64)

Futures (426,931.64)
Pasiva celkem (11,226,141.79)
Cista aktiva na konci obdobi 215,889,367.94

Vykaz operaci a zmén &istych aktiv za obdobi od 17/08/2018

do 30/06/2019
Poznamky
PFijmy celkem 4,430,926.80
Uroky z dluhopist a ostatnich dluhovych néstroji 4,416,023.75
Ostatni pFijmy 11 14,903.05
Vydaje celkem (813,697.71)
Obhospodarovatelsky poplatek 6 (586,312.81)
Fixni servisni poplatek 7 (178,754.93)
Poplatky za dodatecné funkcionality t¥id akcii 8 (8,486.72)
Dan z tpisu 10 (36,373.47)
Bankovni Uroky (3,769.78)
Cisté prijmy z investic 3,617,229.09
Realizované zisky z investi¢niho portfolia 897,859.92
Realizované ztraty z investi¢niho portfolia (287,204.85)
Realizované zisky z finanénich derivata 1,780,457.86
Realizované ztraty z finan¢nich derivata (4,348,686.39)
Realizované zisky z prevodu mén 650,078.56
Realizované ztraty z pfevodu mén (629,774.52)
Zmeény Cistych nerealizovanych ziskd nebo (ztrat) z 3,628,215.49
investi¢niho portfolia
Zmény Cistych nerealizovanych ziskl nebo (ztrat) z finanénich 1,027,558.00
derivata
Vysledek operaci 6,335,733.16
Upisy 239,548,638.24
Zpétné odkupy (27,879,590.15)
Distribuce (2,115,413.31)
Cista aktiva na za¢atku obdobi -
Cistd aktiva na konci obdobi 215,889,367.94

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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Vyroc€ni zprava a auditované financni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) INTERNATIONAL

NN (L) International Tri-Income Fund

(Vyjadreno v SGD)

. ’ ‘o
Portfolio cennych papird k 30/06/2019
Pocet/ Nézev Ména  Trini hodnota o % Pocet/ Nazev Ména  Trini hodnota %
Nominalni v SGD CHA Nominalni v SGD CHA
hodnota hodnota
Pfevoditelné cenné papiry a nastroje penézniho trhu pfijaté ke kotaci na 500,000 CDBL FUNDING 1 4.250% 02/12/2024 UsD 709,381.40 033
oficialnim trhu burzy a/nebo obchodované na jiném regulovaném trhu 2,500,000 CHINA AOYUAN GROUP LTD 7.150% 07/09/2021  SGD 2,550,000.00 1.19
750,000 CHINA EVERGRANDE GROUP 9.500% 29/03/2024  USD 957,229.99 0.44
200,000 CHINA JINJIANG ENVIRONMENT HOLDING COLTD  ysp 266,324.40 0.12
Dluhopisy a ostatni dluhové nastroje 6.000% 27/07/2020
1,900,000 CHINA SCE GROUP HOLDINGS LTD 7.375% Usb 2,514,766.15 117
Singapur 09/04/2024
450,000 COUNTRY GARDEN HOLDINGS CO LTD 7.250% Usb 634,572.95 0.29
1,100,000 ALAM SYNERGY PTE LTD 6.625% 24/04/2022 usp 1,458,334.15 0.68 08/04/2026
700,000 APL REALTY HOLDINGS PTE LTD 5.950% UsD 839,672.51 0.39 600,000 COUNTRY GARDEN HOLDINGS CO LTD 8.000% usb 881,261.51 0.41
02/06/2024 27/01/2024
2,500,000 ASCENDAS PTE LTD 3.265% 06/09/2025 EMTN SGD 2,524,610.00 1.17 500,000 DIB SUKUK LTD 3.625% 06/02/2023 usb 683,877.62 0.32
250,000 ASCENDAS PTE LTD 3.500% 18/01/2023 EMTN SGD 255,845.25 0.12 650,000 KWG GROUP HOLDINGS LTD 7.875% 01/09/2023  USD 892,161.08 0.41
1,500,000 BOC AVIATION LTD 3.930% 11/05/2025 EMTN  SGD 1,589,884.50 074 200,000 '2-:;‘0[;7'2‘;’;'; FUNDING 2019 LTD 4.500% usD 273,631.68 013
250,000 CAPITALAND LTD 2.800% 08/06/2025 SGD 249,762.75 0.12 1,000,000 LOGAN PROPERTY HOLDINGS CO LTD 6.125% 5GD 1,000,716.00 0.46
750,000 CAPITALAND TREASURY LTD 3.800% 28/08/2024  5Gp 781,392.00 0.36 16/04/2021
ET;#IAMALB ASIA TREASURY LTD 3.700% 1,000,000 QIB SUKUK LTD 3.982% 26/03/2024 EMTN usD 1,389,433.56 0.64
250,000 /08/2022 EMTN TR SGD 256,993.75 012 800,000 SANDS CHINA LTD 5.125% 08/08/2025 usD 1,169,779.97 054
500,000 CITIC ENVIROTECH LTD FRN PERP EMTN SGD 489,838.50 0.23 200,000 2*1*%2’;20"2'20"5”‘( HOLDINGS LTD 6.125% UsD 284,553.51 0.13
CITY DEVELOPMENTS LTD 3.000% 17/01/2024
2,000,000 2 6 12/01/ SGD 2,004,112.00 093 250,000 SUNAC CHINA HOLDINGS LTD 7.875% 15/02/2022 USD 345,000.20 0.16
3,500,000 CITY DEVELOPMENTS 2.800% 27/06/2023 SGD 3,499,142.50 1.62 250,000 SUNAC CHINA HOLDINGS LTD 8.350% 19/04/2023 USD 346,819.58 0.16
500,000 CMT MTN PTE LTD 3.150% 11/02/2026 EMTN SGD 502,955.00 0.23 700,000 2”7’:3;’ 2:/T£j‘ZLOTZE;HN°L°GV GROUPCOLTD  ysp 951,216.87 044
.750%
1,250,000 CMT MTN PTE LTD 3.200% 21/08/2025 EMTN SGD 1,270,138.75 0.59 600,000 YESTAR HEALTHCARE HOLDINGS CO LTD 6.900% UsD 694,577.97 0.32
1,000,000 DBS GROUP HOLDINGS LTD FRN PERP EMTN SGD 1,032,826.00 0.48 15/09/2021
900,000 GLOBAL PRIME CAPITAL PTE LTD 7.250% Usb 1,264,046.35 0.59 200,000 YUZHOU PROPERTIES CO LTD 6.000% 25/10/2023  USD 255,058.12 0.12
26/04/2021 1,000,000 YUZHOU PROPERTIES CO LTD 8.500% 26/02/2024 USD 1,384,939.06 0.64
1,550,000 GOLDEN LEGACY PTE LTD 6.875% 27/03/2024 usb 2,167,817.10 1.00
1,250,000 GREAT EASTERN LIFE ASSURANCE CO LTD/THE 5GD 1,291,367.50 0.60 21,478,850.09  9.95
19/01/2026 FRN <18
250,000 INDIKA ENERGY CAPITAL Il PTE LTD 5.875% UsD 33210828 0.5 Austrlie
09/11/2024 2,500,000 AUSNET SERVICES HOLDINGS PTY LTD SGD 2,624,702.50 122
1,100,000 JGC VENTURES PTE LTD 10.750% 30/08/2021 usD 1,600,504.70 0.74 07/09/2076 FRN
3,000,000 KEPPEL CORP LTD 3.660% 07/05/2029 EMTN SGD 3,021,798.00 1.40 1,250,000 AUSTRALIA & NEW ZEALAND BANKING GROUP sgp 1,262,993.75 059
LTD 23/03/2027 FRN EMTN
250,000 KEPPEL CORP LTD 3.800% 23/04/2027 STEP-UP SGD 252,796.75 0.12 500,000 AUSTRALIA & NEW ZEALAND BANKING GROUP usD 747,414.85 0.35
1,030,000 LMIRT CAPITAL PTE LTD 7.250% 19/06/2024 usb 1,430,946.55 0.66 LTD/UNITED KINGDOM FRN PERP
1,000,000 MAPLETREE TREASURY SERVICES LTD FRN PERP  sGp 1,019,027.00 0.47 1,500,000 LENDLEASE FINANCE LTD 3.900% 27/04/2027 SGD 1,512,321.00 0.70
EMTN 300,000 MINERAL RESOURCES LTD 8.125% 01/05/2027 usb 422,439.40 0.20
1,500,000 MAPLETREE TREASURY SERVICES LTD 3.400% SGD 1,533,199.50 071 1300,000 MIRVAC GROUP FINANCE LTD 3.625% UsD 1758 74870 081
03/09/2026 EMTN +200 118,758 -
1,750,000 MAPLETREE TREASURY SERVICES LTD 3.580% s6b 180302675  0.84 18/03/2027 EMTN
P00 3103/2029 EMTN 1803, 750,000 NATIONAL AUSTRALIA BANK LTD 19/05/2028 FRN  SGD 773,034.75 0.36
200,000 MEDCO OAK TREE PTE LTD 7.375% 14/05/2026 usD 272,631.31 0.13 1,200,000 QBE INSURANCE GROUP LTD 02/12/2044 FRN usd 1,767,767.06 0.82
900,000 MEDCO PLATINUM ROAD PTE LTD 6.750% Usb 1,214,739.85 0.56 200,000 SANTOS FINANCE LTD 4.125% 14/09/2027 EMTN ~ USD 266,938.10 0.12
30/01/2025 g
250,000 MODERNLAND OVERSEAS PTE LTD 6.950% uso 33052330 ois 2,550,000 SANTOS FINANCE LTD 5.250% 13/03/2029 EMTN ~ USD 3,614,943.68 1.67
000 130042024 /523, - 500,000 WESTPAC BANKING CORP/NEW ZEALAND FRN Usb 652,451.98 0.30
5,000,000 NTUC INCOME INSURANCE CO-OPERATIVELTD  s6p 5,155,350.00 239 PERP
23/08/2027 FRN 1,300,000 WOODSIDE FINANCE LTD 4.500% 04/03/2029 usb 1,860,031.21 0.86
500,000 OLAM INTERNATIONAL LTD FRN PERP EMTN SGD 505,317.50 0.23 17,263,786.98  8.00
1,250,000 OVERSEA-CHINESE BANKING CORP LTD FRN PERP ~ SGD 1,286,482.50 0.60 P K
500,000 RCS TRUST 3.050% 04/09/2024 EMTN SGD 504,754.50 0.23 anenske ostrovy
750,000 SHANGRI-LA HOTEL LTD 4.500% 12/11/2025 SGD 786,838.50 0.36 400,000 BLUESTAR FINANCE HOLDINGS LTD FRN PERP usD 568,448.40 0.26
EMTN
500,000 SINGAPORE AIRLINES LTD 3.130% 17/11/2026 6D 501.228.00 0.23 400,000 CHAMPION SINCERITY HOLDINGS LTD FRN PERP USD 567,471.03 0.26
" EMTN g 200,000 CHINALCO CAPITAL HOLDINGS LTD 4.250% Usb 268,787.58 012
1,000,000 SINGAPORE AIRLINES LTD 3.160% 25/10/2023 5GD 1,012,988.00 0.47 21/04/2022
EMTN 650,000 CNRC CAPITALE LTD FRN PERP usp 878,841.42 0.41
1,000,000 SMRT CAPITAL PTE LTD 3.220% 20/04/2028 SGD 1,033,900.00  0.48 500,000 CSSC CAPITAL TWO LTD 1.750% 27/09/2023 EUR 790,524.84  0.37
EMTN 4 ,524. .
1,000,000 SUNTEC REIT MTN PTE LTD 3.355% 07/02/2025 SGD 1,002,361.00 0.46 200,000 EASY TACTIC LTD 8.125% 27/02/2023 usb 275,293.92 0.13
EMTN 1,600,000 EASY TACTIC LTD 8.625% 27/02/2024 usD 2,207,501.21 1.01
750,000 SURBANA JURONG PTE LTD 4.110% 03/10/2025 5D 786,878.25 036 895,000 GOLD FIELDS OROGEN HOLDINGS BVI LTD 6.125% sp 1,328,937.43 0.62
EMTN 15/05/2029
1,750,000 UNITED OVERSEAS BANK LTD FRN PERP S6D 1,780,114.00 082 1,500,000 HUANENG HONG KONG CAPITAL LTD FRN PERP  USD 1,984,89522 092
48,646,258.85 22.53 200,000 HUARONG FINANCE 2017 CO LTD FRN PERP Usb 272,009.77 0.13
. . HUARONG FINANCE 2017 CO LTD FRN PERP
Kajmanské ostrovy 550,000 iy usb 735,290.46 0.34
HUARONG FINANCE 2017 CO LTD 3.200%
200,000 ADCB FINANCE CAYMAN LTD 4.000% 29/03/2023 USD 282,318.70 0.13 1,500,000 77 /04/2021 SGD 1,494,057.00 0.69
800,000 AGILE GROUP HOLDINGS LTD FRN PERP usb 1,064,325.65 0.49 600,000 NEW METRO GLOBAL LTD 7.500% 20/03/2022 usb 836,754.60 0.39
1,200,000 AGILE GROUP HOLDINGS LTD FRN PERP usb 1,671,835.33 0.78 1,000,000 RKPF OVERSEAS 2019 A LTD 7.875% 01/02/2023  USD 1,426,559.86 0.66
200,000 BOS FUNDING LTD 4.230% 07/03/2022 EMTN usb 275,068.79 0.13 400,000 SCENERY JOURNEY LTD 13.000% 06/11/2022 usb 578,996.54 0.27

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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NN (L) INTERNATIONAL Vyroéni zprava a auditované finan¢ni vykazy
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

NN (L) International Tri-Income Fund

(Vyjadreno v SGD)

. . ‘o P
Portfolio cennych papird k 30/06/2019 (pokraéovani)
Pocet/ Nézev Ména  Trini hodnota o % Pocet/ Nazev Ména  Trini hodnota %
Nominalni v SGD CHA Nominalni v SGD CHA
hodnota hodnota
1,150,000 SCENERY JOURNEY LTD 13.750% 06/11/2023 usb 1,665,128.49 0.77 Francie
574,800 STAR ENERGY GEOTHERMAL WAYANG WINDU Usb 788,520.30 037
LTD 6.750% 24/04/2033 250,000 BNP PARIBAS SA 22/01/2029 FRN EMTN SGD 259,361.75 0.12
200,000 TOWNGAS FINANCE LTD FRN PERP usb 281,141.37 0.13 750,000 BPCE SA 17/12/2025 FRN SGD 764,250.00 0.35
16,949,159.44  7.85 3,500,000 CREDIT AGRICOLE SA 30/04/2031 FRN EMTN SGD 3,507,857.50 1.63
1,000,000 SOCIETE GENERALE SA FRN PERP SGD 1,017,950.00 0.47
Hongkong
5,549,419.25 2.57
400,000 CNAC HK FINBRIDGE CO LTD 3.875% 19/06/2029  USD 543,639.09 0.25 i
500,000 DAH SING BANK LTD 15/01/2029 FRN EMTN usp 71414446 033 Mexiko
900,000 FAR EAST HORIZON LTD FRN PERP EMTN usb 1,176,185.24 0.54 600,000 ALPEK SAB DE CV 5.375% 08/08/2023 usb 858,732.46 0.40
750,000 FAR EAST HORIZON LTD 4.250% 08/10/2019 SGD 752,329.50 0.35 1,200,000 BANCO INBURSA SA INSTITUCION DE BANCA USsD 1,631,617.00 0.75
EMTN MULTIPLE GRUPO FINANCIERO INBURSA 4.125%
500,000 SHANGHAI COMMERCIAL BANK LTD 17/01/2029  ysp 713,078.34 033 06/06/2024
FRN BANCO MERCANTIL DEL NORTE SA/GRAND
200,000 usb 263,698.06 0.12
1,000,000 SHANGHAI COMMERCIAL BANK LTD 29/11/2027  ysp 1,359,142.36 0.63 CAYMAN 04/10/2031 FRN
FRN EL PUERTO DE LIVERPOOL SAB DE CV 3.875%
400,000 usb 535,209.67 0.25
300,000 VANKE REAL ESTATE HONG KONG CO LTD usD 406,568.08 0.19 06/10/2026
25/05/2023 FRN EMTN o
L450,000 VANKE REAL ESTATE HONG KONG €O LTD 4200% ysp > 018.515.85 0oa 600,000 MEXICHEM SAB DE CV 4.000% 04/10/2027 usb 810,345.29 0.38
T 07/06/2024 EMTN o 600,000 TRUST F/1401 4.869% 15/01/2030 usb 818,604.24 0.38
7,683,602.96  3.56 400,000 TRUST F/1401 5.250% 30/01/2026 usb 568,282.26 0.26
. 5,486,488.98 2.54
Nizozemsko
250,000 ABN AMRO BANK NV 01/04/2026 FRN EMTN SGD 257,179.00 0.12 Lucembursko
400,000 BHARTI A'RTE/L 'N/TERNAT'ONAL NETHERLANDS  ysp 573,231.89 0.27 700,000 ATENTO LUXCO 1 SA 6.125% 10/08/2022 usp 954,005.98 0.44
BV 5.350% 20/05/2024
1,100,000 MILLICOM INTERNATIONAL CELLULAR SA 6.625%  sp 1,624,325.55 0.76
200,000 'HS NETHERLANDS HOLDCO BV 9.500% Usb 280,842.91 013 000 e 11072026 g
27/10/2021 .
1,100,000 INDO ENERGY FINANCE Il BV 6.375% 24/01/2023  USD 1,519,544.18 0.70 400,000 MINERVA LUXEMBOURG SA 6.500% 20/09/2026  USD $62,008.50 0.26
1,300,000 JAIN INTERNATIONAL TRADING BV 7.125% UsD 1,042,639.08 0.8 1,000,000 RUMO LUXEMBOURG SARL 5.875% 18/01/2025  USD 1,435,638.15 0.66
01/02/2022 500,000 TOPAZ MARINE SA 9.125% 26/07/2022 usb 682,505.73 0.32
2,050,000 MINEJESA CAPITAL BV 4.6259 . .
,050, % 10/08/2030 usb 2,809,733.79 131 5,258,484.31  2.44
600,000 PETROBRAS GLOBAL FINANCE BV 7.375% Usb 933,839.85 0.43
17/01/2027 Nadnarodni a mezinarodni spoleénosti
7,417,010.70  3.44
1,300,000 AFRICA FINANCE CORP 4.375% 17/04/2026 usb 1,818,751.35 0.85
Japonsko 520,000 AFRICAN EXPORT-IMPORT BANK/THE 5.250% UsD 753,527.08 035
11/10/2023 EMTN
1,000,000 ASAHI MUTUAL LIFE INSURANCE CO FRN PERP usb 1,410,183.75 0.65 900,000 BANQUE OUEST AFRICAINE DE DEVELOPPEMENT  j5p 1,261,763.25 0.58
! 5.000% 27/07/2027
1,300,000 DAI-ICHI LIFE INSURANCE CO LTD/THE FRN PERP  USD 1,784,058.33 0.83 500000 BLACK SEA TRADE & DEVELOPMENT BANK . 681927.34 02
800,000 FMEIJI YASUDA LIFE INSURANCE CO 20/10/2045  jsp 1,172,523.76 0.54 000 < 500% 25/06/2024 g
2,000,000 MITSUI SUMITOMO INSURANCE CO LTD FRN UsD 2,917,173.77 135 4,515,969.02  2.10
PERP i
7,283,939.61 3.37 Jizni Korea
Indie 1,300,000 HANWHA LIFE INSURANCE CO LTD FRN PERP usb 1,753,197.82 0.80
1,200,000 HEUNGKUK LIFE INSURANCE CO LTD FRN PERP USD 1,567,932.03 0.73
1,200,000 ADANI GREEN ENERGY UP LTD / PRAYATNA usb 1,661,196.28 0.77 300,000 KOREAN REINSURANCE CO 21/10/2044 FRN usD 405,865.90 0.19
DEVELOPERS PVT LTD / PARAMPUJYA SOLAR
ENERG 6.250% 10/12/2024 400,000 KYOBO LIFE INSURANCE CO LTD FRN PERP usb 535,106.84 0.25
400,000 BANK OF BARODA/LONDON 3.875% 04/04/2024  y5p 552,415.40 0.26 4,262,102.59  1.97
EMTN
1,500,000 INDIAN OIL CORP LTD 4.100% 15/10/2022 SGD 1,540,974.00 0.71 Panama
1,000,000 INDIAN OIL CORP LTD 4.750% 16/01/2024 usb 1,426,504.38 0.66 600,000 AEROPUERTO INTERNACIONAL DE TOCUMEN SA  5p 507,15291 .
600,000 JSW STEEL LTD 5.950% 18/04/2024 usb 837,388.59 0.39 5.625% 18/05/2036
500,000 SHRIRAM TRANSPORT FINANCE CO LTD 5.950%  ysp 687,061.79 0.32 1,000,000 GLOBAL BANK CORP 16/04/2029 FRN usD 1,412,046.76 0.65
24/10/2022 1,050,000 NTERCORP FINANCIAL SERVICES INC 4.125% Usb 1,432,612.82 0.67
6,705,540.44 3.11 19/10/2027
X 3,751,812.49 1.74
Cina
800,000 CHINA CONSTRUCTION BANK CORP 27/02/2029  ysp 1,118,867.93 052 Kolumbie
200,000 ?:I’I\‘NA MINMETALS CORP FRN PERP UsD 273.324.02 013 600,000 BANCO DE BOGOTA SA 4.375% 03/08/2027 usb 834,505.19 0.39
g ol : 400,000 CREDIVALORES-CREDISERVICIOS SAS 9.750% Usb 532,811.16 0.25
950,000 CHINA MINMETALS CORP FRN PERP usb 1,276,291.16 0.59 27/07/2022
2,000,000 CHONGQING BANAN ECONOMIC PARK SGD 1,995,886.00 0.92 1,400,000 ECOPETROL SA 4.125% 16/01/2025 usD 1,960,536.17 0.90
DEVELOPMENT & CONSTRUCTION CO 4.350%
01/12/2021 3,327,852.52 1.54
1,050,000 UNION LIFE INSURANCE CO LTD 3.000% Usb 1,215,275.62 0.56 el
19/09/2021 Velka Britanie
5,879,644.73  2.72 250,000 BARCLAYS PLC 23/05/2030 FRN EMTN SGD 234,874.75 0.11
2,000,000 HSBC HOLDINGS PLC FRN PERP EMTN SGD 2,042,686.00 0.94

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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NN (L) International Tri-Income Fund
(Vyjadreno v SGD)

Portfolio cennych papird k 30/06/2019 (pokraéovani)

Pocet/ Nézev Ména  Trini hodnota o % Pocet/ Nazev Ména  Trini hodnota %
Nominalni v SGD CHA Nominalni v SGD CHA
hodnota hodnota
700,000 MARB BONDCO PLC 6.875% 19/01/2025 UsD 985,002.46 0.46 Svycarsko
3,262,563.21  1.51 1,500,000 CREDIT SUISSE GROUP AG FRN PERP SGD 1,524,750.00 071
Irsko 1,524,750.00 0.71
1,200,000 EUROTORG LLC VIA BONITRON DAC 8.750% UsD 1,706,806.38 079 Ostrovy Mauricius
30/10/2022
800,000 TINKOFF BANK JSC VIATCS FINANCE LTD FRN usb 1,128,360.22 0.52 400,000 AZURE POWER ENERGY LTD 5.500% 03/11/2022  USD 547,221.70 0.25
PERP
600,000 GREENKO INVESTMENT CO 4.875% 16/08/2023  USD 793,679.65 037

2,835,166.60 1.31 1.340,901.35 0.62
Spojené arabské emiraty o

Turecko
1,000,000 ABU DHABI NATIONAL ENERGY CO PISC4.375%  ysp 1,435,543.44 0.66
23/04/2025 750,000 KOC HOLDING AS 6.500% 11/03/2025 usD 1,011,701.78 046
1,050,000 OZTEL HOLDINGS SPC LTD 6.625% 24/04/2028 ~ USD 1,394,451.31 0.65 200,000 TURK TELEKOMUNIKASYON AS 6.875% UsD 272,341.24 013
2,829,994.75 131 28/02/2025
1,284,043.02 0.59
Indonésie X
Thajsko
1,600,000 ABM INVESTAMA TBK PT 7.125% 01/08/2022 usD 2,068,692.88 0.96
200,000 BANK MANDIRI PERSERO TBK PT 3.750% usD 276,046.43 0.13 800,000 MINOR INTERNATIONAL PCL FRN PERP usD 1,115,409.79 052
11/04/2024 EMTN 1,115,409.79 0.52
250,000 DELTA MERLIN DUNIA TEKSTIL PT 8.625% usD 349,188.93 0.16
12/03/2024 Nigérie
2,693,928.24 1.25
650,000 SEPLAT PETROLEUM DEVELOPMENT CO PLC usD 929,324.38 0.43
Spojené staty americké 9.250% 01/04/2023
929,324.38 0.43
1,700,000 SASOL FINANCING USA LLC 5.875% 27/03/2024 usb 2,488,691.96 1.15
2,488,601.96  1.15 Omén
200,000 OMAN SOVEREIGN SUKUK SAOC 4.397% UsD 261,784.17 012
Maroko 01/06/2024
1,700,000 OCP SA 5.625% 25/04/2024 usb 2,481,258.32 1.15 261'78417 0.12
2,481,258.32 1.15
e 207,922,188.20 96.31
Bermudy
400,000 QATAR REINSURANCE CO LTD FRN PERP UsD 540,125.20 0.25 Portfolio cennych papiri celkem 207,922,188.20 96.31
1,400,000 TENGIZCHEVROIL FINANCE CO INTERNATIONAL  j5p 1,928,462.87 0.89

LTD 4.000% 15/08/2026

2,468,588.07 1.14 | Financni derivaty k 30/06/2019

Rakousko
1,450,000 SUZANO AUSTRIA GMBH 6.000% 15/01/2029 usp 214287492 099 Kvyplaté K dhradé Datum Zavazky  Nerealizovany
2,142,874.92 0.99 splatnosti v SGD us(l;tr:ztbat;
Chile v SGD
1,400,000 COLBUN SA 3.950% 11/10/2027 usb 1,922,424.39 0.89
1,922,424.39 0.89 Ménové forwardy
Némecko 116,686,499.60 SGD 84,680,000.00 USD 03/07/2019  116,686,499.60 2,121,078.39
1,750,000 COMMERZBANK AG 01/03/2027 FRN EMTN SGD 1,790,682.25 0.83 148,069,676.66 SGD 109,350,000.00 USD 05/08/2019  148,069,676.66 213,689.88
1,790,682.25 0.83 185,283.04 SGD 135,412.41 USD 08/07/2019 185,283.04 2,099.97
Sri Lanka 65,000.00 EUR 100,104.28 SGD 05/09/2019 100,104.28 472.41
900,000 SRI'LANKA GOVERNMENT INTERNATIONALBOND  ysp 1,244,364.18 0.58 914,912.53 SGD 591,000.00 EUR 05/09/2019 914,912.53 43831
6.850% 14/03/2024
350,000 SRILANKAN AIRLINES LTD 7.000% 25/06/2024 usb 474,916.13 0.22 67,657.43 SGD 49,999.95 USD  01/07/2019 67,657.43 10.03
1,719,280.31 0.80 88,500,000.00 USD 119,756,385.75 SGD 03/07/2019 119,756,385.75 (22,803.12)
Malajsie 3,827,000.00 USD 5,216,801.86 SGD 05/08/2019 5,216,801.86 (42,180.36)
200,000 AXIATA SPV2 BHD 4.357% 24/03/2026 EMTN Uso 285,436.98 013 61,774,825.54 USD 84,386,007.64 SGD 08/07/2019 84,386,007.64 (818,315.87)
1,000,000 1MDB ENERGY LTD 5.990% 11/05/2022 usp 1,412,406.65 0.66 475,383,328.79 1,454,489.64
1,697,843.63  0.79
Ostrov Man
1,200,000 GOHL CAPITAL LTD 4.250% 24/01/2027 usp 1,672,755.88 0.77

1,672,755.88  0.77

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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NN (L) International Tri-Income Fund

(Vyjadreno v SGD)
Finanéni derivaty k 30/06/2019 (pokraéovani)
Pocet Nazev Ména Zavazky Nerealizovany
v SGD zisk nebo
(ztrata)
v SGD
Urokové futures

(95) US 10YR NOTE (CBT) 19/09/2019 usb 16,447,854.33 (289,193.04)
(80) US 10YR ULTRA FUTURE 19/09/2019 usb 14,950,096.50 (322,150.06)
114 US 2YR NOTE (CBT) 30/09/2019 usb 33,188,516.69 184,411.46
64,586,467.52 (426,931.64)
Financni derivaty celkem 1,027,558.00

Pfehled ¢istych aktiv k 30/06/2019
%
CHA
Portfolio cennych papiri celkem 207,922,188.20 96.31
Financni derivaty celkem 1,027,558.00 0.48
Hotovost v bance 6,442,458.99 2.98
Ostatni aktiva a pasiva 497,162.75 0.23
Cista aktiva celkem 215,889,367.94 100.00

Neoddélitelnou souéasti téchto finanénich vykazi jsou pfipojené poznamky.
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Vyrocni zprava a auditované financni vykazy NN (L) INTERNATIONAL

za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

Poznamky k financnim vykazim

1- VSEOBECNE INFORMACE

NN (L) INTERNATIONAL (dale jen ,Fond“ nebo ,Spole¢nost” nebo ,SICAV”) je ,investicni spolecnost s variabilnim kapitalem” (,Société
d’Investissement a Capital Variable, SICAV), ktera byla zaloZena dne 18. kvétna 1994 na dobu neurcitou jako akciova spolecnost podle ¢asti | zakona
ze dne 17. prosince 2010 o subjektech kolektivniho investovani, ve znéni pozdéjsich predpisa.

Zakladaci listina a stanovy Spole¢nosti byly zvefejnény v Ufednim véstniku a na seznamu spoleénosti 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 poftidit kopie.

Fond je zapsan v lucemburském obchodnim rejstfiku pod Cislem B 47 586.

V soucasné dobé nabizi Fond investoram nasledujici tfidy akcii:

Nazev tfidy akcii

Popis

Capitalisation |

250,000 EUR a vydavané pouze na jméno.

Kapitaliza¢ni akcie uréené institucionalnim investordm s minimalni ¢astkou pocatecniho Upisu

Capitalisation P

Kapitaliza¢ni akcie urcené individudInim investorim.

Capitalisation P Hedged*

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

Kapitalizaéni akcie uréené individualnim investordm a denominované v jiné méné nez v referenéni
méné podfondu.

hedgeovych technik.

Capitalisation X

vyZaduji strukturu s vy$sim poplatkem.

Kapitaliza¢ni akcie uréené individudinim investorim, které se lisi od tridy akcii ,P“ vy$sim
obhospodarovatelskym poplatkem a jsou distribuovany v nékterych zemich, kde trzni podminky

Capitalisation X Hedged*

Tato tfida akcii je kryta proti devizovému riziku referenéni mény podfondu prostrednictvim

Kapitaliza¢ni akcie uréené individudinim investorim, které se lisi od tridy akcii ,P“ vy$s$im
obhospodarovatelskym poplatkem, distribuované v nékterych zemich, kde trini podminky vyZaduji
strukturu s vy$simi poplatky a denominované v jiné méné nez v referencni méné podfondu.

hedgeovych technik.

Distribution | (M)

Dividendové akcie uréené instituciondlnim investordim s minimalni ¢astkou pocatecniho Upisu ve vysi
250,000 EUR a vydavané pouze na jméno - mésicni dividenda.

Distribution | (M) Hedged*

jméno - mési¢ni dividenda.
Tato tfida akcii je kryta proti devizovému riziku referenéni mény podfondu prostfednictvim

Dividendové akcie uréené institucionalnim investoriim, denominované v jiné méné nez v referencni
méné podfondu, s minimalni ¢astkou pocateéniho Upisu ve vysi 250,000 EUR a vydavané pouze na

hedgeovych technik.

Distribution P

Dividendové akcie uréené individualnim investortim.

Distribution P (M)

Dividendové akcie uréené individualnim investordm - mésiéni dividenda.

Distribution P (M) Hedged*

Tato tfida akcii je kryta proti devizovému riziku referenéni mény podfondu prostfednictvim

Dividendové akcie urcené individudlnim investorim a denominované v jiné méné nez je referencni
ména podfondu - mési¢ni dividenda.

hedgeovych technik.

Distribution U (M)

Dividendové akcie, u kterych nejsou uplatfiovany zadné rabaty, a které jsou vyhrazeny vybranym
institucionalnim investordm se sidlem ve Svycarsku pro Géely diskreéni spravy portfolia, ktefi na
zakladé rozhodnuti manazerské spolecnosti podepsali s touto spolecnosti zvlastni dohodu o tfidé akcii
,U“ v souvislosti se svymi investicemi do Spolec¢nosti, s minimalni ¢astkou pocatecniho Upisu ve vysi
5,000,000 EUR - mésicni dividenda.

Distribution X

“

Dividendové akcie uréené individudinim investorim, které se lisSi od tridy akcii ,P“ vySsim
obhospodarovatelskym poplatkem a jsou distribuovany v nékterych zemich, kde trzni podminky
vyZaduji strukturu s vy$sim poplatkem.

*Cilem hedgingu je zajistit zcela nebo z¢asti hodnotu Cistych aktiv v referenéni 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 derivatd, vcetné (mimo jiné) vstupu do ménovych forwardovych kontraktl OTC a dohod o
devizovych swapech. Zisky a ztraty spojené s témito zajistovacimi transakcemi budou alokovany pfislusné ménové zajisténé t¥idé nebo tridam akcii.
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Poznamky k finanénim vykazim (pokracovani)

K technikam vyuzivanym k zajisténi tridy akcii mohou patfit:

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

ii. zajistovaci transakce pro snizeni efektu fluktuaci sménného kurzu mezi expozici vi¢i méné, ktera vyplyva z drzby relevantniho podfondu a mény,
v niZ je denominovana trida akcii (,,zajisténi portfolia na Urovni tfidy akcii®);

iii. zajistovaci transakce pro snizeni efektu fluktuaci sménného kurzu mezi expozici va¢i méné, kterd vyplyva z driby relevantni referenéni hodnoty a
mény, v niZ je denominovana tfida akcii (,,zajisténi referencni hodnoty na drovni ttidy 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 Grovni ttidy akcii“).

Ke dni 30. ¢ervna 2019 bylo pouZito pouze , zajisténi zakladni mény“.

Upozoriiujeme investory, Zze nékteré podfondy Spolecnosti nenabizi vsechny tridy akcii.

Zmény

Dne 17. srpna 2018 byl zaloZen podfond NN (L) International Tri-Income Fund (1. vypocet CHA 20. srpna 2018).

Podfond NN (L) International Czech Equity byl s Ucinnosti od 2. ledna 2019 prfejmenovan na NN (L) International Central European Equity.
Podfond NN (L) International Czech Money Market byl s uc¢innosti od 2. ledna 2019 prejmenovan na NN (L) International Czech Short Term Bond.

S ucinnosti od 1. ledna 2019 zménily nize uvedené podfondy své investi¢ni manazZery, a to takto:

Podfond Investi¢ni manazefi do Investi¢ni manazefi od 1. Investi¢ni manazefi dil¢iho
v 31. prosince 2018 ledna 2019 portfolia od 1. ledna 2019
NN (L) International Czech Bond NN Investment Partners C.R., a.s. NN Investment Partners B.V. | NN Investment Partners C.R., a.s.

NN (L) International Central
European Equity &

NN (L) International Czech Money
Market?

NN (L) International Hungarian Bond NN Investment Partners C.R., a.s. NN Investment Partners B.V. | NN Investment Partners C.R., a.s.
NN (L) International Hungarian Short
Term Government Bond

NN (L) International Romanian Bond NN Investment Partners C.R., a.s. NN Investment Partners B.V. NN Investment Partners C.R., a.s.

NN (L) International Romanian Equity | NN Investment Partners C.R., a.s. NN Investment Partners B.V. | NN Investment Partners C.R., a.s.

NN Investment Partners C.R., a.s. NN Investment Partners B.V. NN Investment Partners C.R., a.s.

NN Investment Partners C.R., a.s. NN Investment Partners B.V. NN Investment Partners C.R., a.s.

NN Investment Partners C.R., a.s. NN Investment Partners B.V. NN Investment Partners C.R., a.s.

NN (L) International Slovak Bond NN Investment Partners C.R., a.s. NN Investment Partners B.V. NN Investment Partners C.R., a.s.
NN Investment Partners
. . NN I t t Part Si Ltd.,
NN (L) International Tri-Income Fund . nvestment Fartners NN Investment Partners B.V. (Singapore)
(Singapore) Ltd. NN Investment Partners North
America LLC.

(1) prejmenovany na NN (L) International Central European Equity s G¢innosti od 2. ledna 2019.
(2) pfrejmenovany na NN (L) International Czech Short Term Bond s ucinnosti od 2. ledna 2019.

V ramci neustdlého zlepSovani nabidky spolecnosti a zefektivnéni jeji prdvni a provozni struktury a v souvislosti s reorganizaci skupiny NN
Investment Partners bylo rozhodnuto nahradit spolecnost NN Investment Partners Luxembourg S.A. spolecnosti NN Investment Partners B.V.
formou pravni fuze.

K fazi spole¢nosti NN Investment Partners Luxembourg S.A. se spole¢nosti NN Investment Partners B.V. doslo s uc¢innosti od 1. dubna 2019.
Investicni strategie

Informujeme akcionare, 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 na hlavnich kontaktnich mistech zajistujicich klientsky servis uvedenych v této zpravé. Prospekt
muZze byt také zaslan komukoliv zdarma na vyzadani.
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Nasledujici podfondy jsou investovany do jinych podfond( Fondu. K 30. ¢ervnu 2019 byly tyto investice nasledujici:

- . Trzni hodnota investi
Investujici podfond Investovany podfond kosdo.::earvnue;zig
NN (L) International ING Conservator NN (L) International Romanian Bond 1,586,004.96 EUR
NN (L) International ING Dinamic NN (L) International Romanian Bond 3,405,078.75 EUR
NN (L) International ING Dinamic NN (L) International Romanian Equity 3,703,715.70 EUR
NN (L) International ING Moderat NN (L) International Romanian Bond 4,183,869.72 EUR
NN (L) International ING Moderat NN (L) International Romanian Equity 3,035,316.90 EUR

Konsolidované vykazy byly vypocteny na zakladé seskupeni vykaz( jednotlivych fondl bez eliminace pfipadnych kfiZzovych investic. Ke dni 30.
cervna 2019 predstavuji kfiZzové investice fondu ¢astku 15,913,986.03 EUR resp. 1.18% kombinované Cisté hodnoty aktiv.

2- PREHLED HLAVNICH UCETNICH POSTUPU
Financ¢ni vykazy jsou pfipravovany a sestavovany v souladu s vSeobecné uznavanymi ucetnimi zasadami a predpisy platnymi v Lucembursku.
Pfevod mén

Financni vykazy jsou sestavovany vidy v Gcetni méné prislusného podfondu. Aktiva a pasiva vyjadiena v jiné méné nez v Gcetni méné prislusného
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 prislusného podfondu v kurzu platném v den
transakce.

Jednotlivé polozky konsolidované zavérky odpovidaji vidy souctu pfislusnych polozek ve finanénich zévérkach jednotlivych podfond, popf.
prepoctenych na EUR, které je konsolida¢ni ménou Spoleénosti, a to podle sménného kurzu platného v den zavérky.

Ke dni 30. ¢ervna 2019 byly pouZzity nasledujici sménné kurzy:

1EUR= 1.6228 AUD 1CZK = 0.0393 EUR 1RON = 5.3789 CzK
1.4881 CAD 0.0352 GBP 0.2114 EUR
0.8948 GBP 12.6857 HUF 0.1892 GBP
122.6943 JPY 0.1669 PLN 68.2350 HUF
4.7303 RON 0.1859 RON 0.8978 PLN
1.1388 USD 0.0448 USD 0.2407 USD
1 HUF = 0.0031 EUR 1SGD = 0.6490 EUR
0.0132 PLN 0.7391 USD
0.0147 RON
0.0035 USD

Ocenéni cennych papirt
Hodnota veskerych aktiv je stanovovana na zodpovédnost predstavenstva Spole¢nosti.

Prevoditelné cenné papiry pfijaté k oficialni kotaci nebo k obchodovéni na jiném regulovaném trhu se ocenuji poslednim znamym 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 pripadé dluhopist se poslednim znamym kurzem rozumi poptavkova cena.

Nekotované prevoditelné cenné papiry a prevoditelné cenné papiry, které nejsou obchodovany na burze cennych papirli ¢i na jiném regulovaném
trhu, jakoz i oficialné kotované a obchodované cenné papiry, jejichz posledni zndmy kurz neni reprezentativni, se ocenuji na zakladé jejich
pravdépodobné realiza¢ni hodnoty odhadnuté svédomité a v dobré vife predstavenstvem SICAV nebo pod jeho vedenim.
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Nastroje penézniho trhu a dalsi kratkodobé cenné papiry jsou ocefiovany metodou linedrnich odpist za predpokladu, Ze tyto nastroje nebo cenné
papiry mély pavodni nebo zbytkovou splatnost v dobé, kdy je Spole¢nost nakoupila, kratsi nez 12 mésicd, a pokud se ukaze, Ze posledni zndmy kurz
daného cenného papiru na hlavnim trhu nelze povaZzovat 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 Urokovych vynost), s vyjimkou dluhopist, které jsou oznaceny v portfoliu cennych
papirl jednotlivych podfondl. Tyto dluhopisy ocenéné v hrubé cené jsou v portfoliu oznaceny hvézdickou.

Ocenéni financnich derivata

Hodnota veskerych aktiv je stanovovana na zodpovédnost predstavenstva Spolecnosti.

Financni derivaty kotované na regulovanych trzich se ocenuji na zdkladé posledni znamé ceny zverejnéné ke dni zavérky.

Financni derivaty, které nejsou kotovany na fizeném trhu, se ocenuji pomoci nékteré z pojistné matematickych metod uzndvanych na trhu.
Ménové forwardy jsou ocefiovany na zakladé sménnych kurzd platnych k pfislusnému dni ocenéni.

Swapy se ocenuji na zakladé jejich trzni hodnoty, kterd zavisi na rlznych parametrech (Uroven a volatilita indexu, trzni Urokova mira, zbyvajici doba
trvani swapu).

Swapy jsou oceriovany v Cisté hodnoté (bez splatnych drok), s vyjimkou téch, které jsou oznaceny ve vykazu finanénich derivatd pfislusnych
podfond.

Kladné realné hodnoty financnich 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“.

PFijmy

Dividendy se Gctuji k datu odtrZeni kupdnu (ex-date) po odecteni srazkové dané.

Uroky jsou ptipisovany denné.

Kumulované diskonty a amortizované prémie jsou zauctovavany formou opravnych poloZek k trokdim z dluhopist a ostatnich dluhovych nastroju.

3- HOTOVOST V BANCE

Hotovost v bance je rozloZena nasledovné:

Podfond NN (L) International Czech Bond

Protistrana Ména Splatnost Urokova sazba Terminovany vklad % CHA
CESKA SPORITELNA A.S. CZK 19/07/2019 1.930% 85,000,000.00 1.47%
CESKA SPORITELNA A.S. CzZK 12/07/2019 1.940% 80,000,000.00 1.39%
Celkem 165,000,000.00 2.86%
Protistrana Ména Béiny ucet % CHA
Brown Brothers Harriman (Luxembourg) CZK 13,248,521.19 0.23%
Celkem 13,248,521.19 0.23%
Celkem hotovost v bance 178,248,521.19 3.09%
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Podfond NN (L) International Czech Short Term Bond

Protistrana Ména Splatnost Urokové sazba | Terminovany vklad % CHA
CESKA SPORITELNA A.S. CzK 12/07/2019 1.940% 45,000,000.00 8.31%
Celkem 45,000,000.00 8.31%
Protistrana Ména Béziny ucet % CHA
Brown Brothers Harriman (Luxembourg) CZK 914,239.51 0.17%
Celkem 914,239.51 0.17%
Celkem hotovost v bance 45,914,239.51 8.48%

4- KOLISAVE STANOVOVANI CEN (SWINGING SINGLE PRICING)

V podfondu mdze dojit k rozfedéni ¢isté 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 investi¢ni manazer provadi v rdmci vyrovnani penéznich pritokd nebo
odtokl souvisejicich s témito Upisy nebo odkupy.

K potlaceni tohoto ucinku je mozné pouZit oceriovaci mechanizmus ,Swing pricing” a zvysit tak ochranu stavajicich akcionari podfondu. Pokud
celkovy objem Cistych transakci s akciemi podfondu prevysi v kterykoli den ocenéni limit, ktery pro kazdy podfond pravidelné stanovuje a reviduje
manazerska spolecnost na zodpovédnost pfedstavenstva, mlze byt Cistd hodnota aktiv na akcii upravena smérem nahoru nebo dold za ucelem
kompenzace ocekdvanych transakénich naklad( souvisejicich s témito Cistymi pFitoky nebo odtoky kapitalu.

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 stanovovani cen mlze byt pouzita u vSech podfondi s vyjimkou podfondu NN (L) International Czech Short Term Bond. Rozsah
Upravy cen stanovi manaZerska spolecnost tak, aby odrazela obchodni a jiné naklady. Rozsah Gpravy se mlze u jednotlivych podfondu lisit. V
soucasné dobé je pro stanoveni cen pouZivdn mechanizmus ¢asteCného swingu, coZ znamena, Ze pokud Ccistd kapitalova aktivita ve fondu
neprekroci stanoveny limit, nedojde k Zadné Upravé Cisté hodnoty aktiv na akcii.

Swing faktor v zasadé nepresdhne 1.50% cCisté hodnoty aktiv pfislusného podfondu, s vyjimkou podfondl investujicich do nastroji s pevnym
vynosem, které mohou uplatfiovat maximaini swing faktor ve vysi 3.00%.

V obdobi uzavieném k 30. ¢ervnu 2019 bylo kolisavé stanoveni cen pouZito u nasledujicich podfondu:

Podfondy Hranicni limit Swir}g .faktor S‘,Nin,g faktor
upisy zpétné odkupy

NN (L) International ING Conservator 2.00% 0.06% 0.03%

NN (L) International ING Dinamic 2.00% 0.11% 0.07%

NN (L) International Tri-Income Fund 2.00% 0.25% 0.13%

5- OSTATNI AKTIVA A BEZNA PASIVA

Na Gétu ostatnich aktiv se uctuji zejména nabéhlé Uroky, pohledavky z prodeje akcii a jinych nastrojt, pohledavky z Upist, ostatni pohledavky a
vynosové uroky ze swapu.

Na ucet béznych pasiv se Uctuji zejména nabéhlé poplatky a zavazky z nakupu akcii a jinych nastrojl, zavazky ze zpétnych GpisQ, ostatni zavazky a
nakladové uroky ze swapu.

6- OBHOSPODAROVATELSKY POPLATEK
V souladu s ujednanimi a podminkami, za kterych Spole¢nost povéfila manazerskou spole¢nost NN Investment Partners spravou podfondu, bude

Spole¢nost vyplacet manazerské spolec¢nosti ro¢ni obhospodarovatelsky poplatek kalkulovany z primérné cisté hodnoty aktiv pfislusnych
podfond(, ktera je uvedena v informativnim listu kaZzdého jednotlivého podfondu. Tento poplatek je splatny kazdy mésic zpétné.
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Ke dni 30. ¢ervna 2019 jsou maximalni skutecné sazby poplatkd za spravu aktivnich ttid akcii nasledujici:

Sazby obhospodarovatelského poplatku (p.a.)

Podfondy Trida | Trida P Trida U Trida X

(v %) (v %) (v %) (v %)
NN (L) International Central European Equity 0.90 2.00 - -
NN (L) International Czech Bond 0.60 1.00 - 1.20
NN (L) International Czech Short Term Bond 0.01 0.01 - -
NN (L) International Hungarian Bond 0.40 - - -
NN (L) International Hungarian Short Term Government Bond 0.30 - - -
NN (L) International ING Conservator - - - 1.50
NN (L) International ING Dinamic - - - 2.50
NN (L) International ING Moderat - - - 2.15
NN (L) International Romanian Bond 0.50 - - 1.20
NN (L) International Romanian Equity 1.00 2.00 - 2.50
NN (L) International Slovak Bond 0.60 0.90 - -
NN (L) International Tri-Income Fund 0.50 0.90 0.40 -

Pokud podfondy investuji do akci/podilovych listl v jinych SKIPCP nebo SKI spravovanych pfimo nebo nepfimo manazerskou spole¢nosti nebo jinou
spolecnosti, se kterou je manaZerska spolec¢nost spojena spolecnym vedenim nebo kontrolou nebo podstatnou pfimou nebo nepfimou kapitalovou
Ucasti, obhospodarovatelsky poplatek uhrazeny témito SKIPCP nebo SKI se odecte od obhospodarovatelského poplatku, ktery je hrazen
manazerské spolecnosti.

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

Pred fuzi NN Investment Partners Luxembourg S.A. s NN Investment Partners B.V., ke které doslo s ucinnosti od 1. dubna 2019, Spole¢nost NN
Investment Partners Luxembourg S.A. delegovala na vlastni naklady spravu jednotlivych podfondd na nize uvedené investi¢ni manazery:

Podfondy Investi¢ni manazefi

NN (L) International Central European Equity

NN Investment Partners B.V.

NN (L) International Czech Bond

NN Investment Partners B.V.

NN (L) International Czech Short Term Bond

NN Investment Partners B.V.

NN (L) International Hungarian Bond

NN Investment Partners B.V.

NN (L) International Hungarian Short Term Government Bond

NN Investment Partners B.V.

NN (L) International ING Conservator

NN Investment Partners B.V.

NN (L) International ING Dinamic

NN Investment Partners B.V.

NN (L) International ING Moderat

NN Investment Partners B.V.

NN (L) International Romanian Bond

NN Investment Partners B.V.

NN (L) International Romanian Equity

NN Investment Partners B.V.

NN (L) International Slovak Bond

NN Investment Partners B.V.

NN (L) International Tri-Income Fund

NN Investment Partners B.V.

7- FIXNi SERVISNi POPLATEK

U vsech trid akcii jednotlivych podfond( je Gétovan fixni servisni poplatek. Fixni servisni poplatek je vypldcen manaZerské spolecnosti, ktera
prislusnou ¢astku pouzije k pokryti administrativnich nakladl, poplatk( za Uschovu cennych papird, poplatkd zastupci pro prevody, belgické dané z
Upisu a ostatnich pribéznych 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.
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ManaZerska spolecnost je naproti tomu opravnéna ponechat si ¢astku servisniho poplatku uctovaného tridé akcii, ktera 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. ¢ervna 2019 jsou skutecné sazby fixniho servisniho poplatku u aktivnich ttid akcii nasledujici:

Sazby fixniho servisniho poplatku (p.a.)

Podfondy Trida | Ttida P T¥ida U T¥ida X

(v %) (v %) (v %) (v %)
NN (L) International Central European Equity 0.25 0.35 - -
NN (L) International Czech Bond 0.15 0.25 - 0.25
NN (L) International Czech Short Term Bond 0.15 0.25 - -
NN (L) International Hungarian Bond 0.15 - - -
NN (L) International Hungarian Short Term Government Bond 0.10 - - -
NN (L) International ING Conservator - - - 0.12
NN (L) International ING Dinamic - - - 0.12
NN (L) International ING Moderat - - - 0.12
NN (L) International Romanian Bond 0.15 - - 0.25
NN (L) International Romanian Equity 0.25 0.35 - 0.35
NN (L) International Slovak Bond 0.15 0.25 - -
NN (L) International Tri-Income Fund 0.15 0.25 0.15 -

8- POPLATKY ZA DODATECNE FUNKCIONALITY TRID AKCIi

Manazerska spoleénost mlze byt opravnéna ziskat jednotny poplatek za dodate¢né funkcionality tfid akcii v maximalni vysi 0.04 %, ktery ma byt
vyplacen z aktiv pfislusné tridy akcii a ktery je zaloZen na skute¢nych nakladech. Poplatek za dodatecné funkcionality tfid akcii narGsta pti kazdém
vypoctu Cisté hodnoty aktiv a je stanoven jako maximalni hodnota v tom smyslu, Ze manaZerska spole¢nost mize 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 pripadé tfid akcii Z a Zz mohou byt tyto poplatky specifikovany ve zvlastni dohodé nebo v dohodé
o spraveé fondu a jsou vybirdny manazerskou spole¢nosti pfimo od akcionare.

Ke dni 30. ¢ervna 2019 cinil poplatek za dodatecné funkcionality 0.021%.

9- TRANSAKCNi NAKLADY

Jednotlivé podfondy SICAV vynaloZily transakéni naklady, které zahrnuji maklérské poplatky za nakup nebo prodej cennych papird, nastrojh
penézniho trhu a finanénich derivatd (nebo jinych zplsobilych aktiv, s nimiz podfondy obchoduji) a pfipadné provize z Gpisti nebo odkup akcii ¢i

podilovych listl subjektl SKIPCP resp. SKI.

V pripadé kiiZzovych investic nebo investic do akcii resp. podilovych listl jinych SKIPCP resp. jinych SKI, které jsou spravovany pfimo nebo na
zakladé povéreni spravcovskou spolecnosti nelze uplatnit Zadné transakcni naklady.

Transakéni naklady jsou zahrnuty v ndkupni/prodejni cené cennych papird.
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Transakéni naklady vynaloZené jednotlivymi podfondy za rok uzavieny k 30. ¢ervnu 2019 jsou uvedeny v nasledujici tabulce:

Podfondy Ména Transakéni naklady

NN (L) International Central European Equity CZK 6,745,552.11
NN (L) International Czech Bond CZK -
NN (L) International Czech Short Term Bond CZK -
NN (L) International Hungarian Bond HUF -
NN (L) International Hungarian Short Term Government Bond HUF -
NN (L) International ING Conservator EUR 1,091.00
NN (L) International ING Dinamic EUR 3,229.00
NN (L) International ING Moderat EUR 3,571.00
NN (L) International Romanian Bond RON -
NN (L) International Romanian Equity RON 616,356.44
NN (L) International Slovak Bond EUR -
NN (L) International Tri-Income Fund SGD 2,538.00
10- DAN Z UPISU

Spolec¢nost podléhd v Lucembursku pausalni dani z Upisu (,taxe d’abonnement”), kterd ¢ini 0.01 % roc¢né z cCisté hodnoty aktiv Spolecnosti
alokovanych v akciich vyhrazenych institucionalnim investoriim resp. 0.05 % ro¢né z Cisté hodnoty aktiv Spolecnosti alokovanych ve vSech ostatnich
akciich, pricemz tato dan je splatna Ctvrtletné a vypocitava se z Cisté hodnoty aktiv na konci pfislusného kalendarniho Ctvrtleti.

Dan z Upisu se nevztahuje na aktiva Spolecnosti v jinych subjektech kolektivniho investovani, které jiz v Lucembursku tomuto zdanéni podléhaji.

11- OSTATNI PRiJMY

Tento Ucet zahrnuje pfedevsim pfijmy z pdjéek cennych papir(.

12- PUJEKY CENNYCH PAPIRU

Na zakladé smluvni dohody ze dne 26. ¢ervna 2012 ve znéni pozdéjsich zmén jmenovala SICAV spolecnost Goldman Sachs International Bank svym
zastupcem pro pljéky cennych papird.

Od 1. ledna 2015 jsou veskeré pfijmy z programu pGjcek cennych papirl pfipisovany k dobru zd¢astnénym podfondim. Struktura poplatkl za
pljcky cennych papird vychazi z generovanych vynost a pfijmd poskytovanych protistranami, které si pQjéuji cenné papiry.

Ke dni 30. ¢ervna 2019 se transakci pUjéek cennych papird ucastnily nize uvedené podfondy SICAV. Hodnota zapUljéenych cennych papirli a trzni
hodnota obdrzeného kolateralu pro jednotlivé podfondy je uvedena v néasledujici tabulce:

Trzni hodnota ., - oLy
. 0.y , Trini hodnota PFijmy z pljcek
Podfondy Ména zapujcenych cennych . . ok . .o
.o obdrZeného kolateralu cennych papirti
papirt
'E\'(;\'ufte International Central European czK 37,780,397.32 40,929,049.65 1,193,621.89
NN (L) International Romanian Equity RON 475,154.28 521,876.45 26,856.85

* Jako kolateral jsou pouzivany vysoce kvalitni vladni dluhopisy.

Ke dni 30. ¢ervna 2019 byli autorizovani tito vypujcitelé: ABN AMRO Bank N.V., Banco Santander SA, Barclays Capital Securities Ltd, BNP Paribas
Arbitrage S.N.C., BNP Paribas Prime Brokerage International Ltd. (Ireland), BNP Paribas SA, Citigroup Global Markets Inc., Citigroup Global Markets
Ltd, Commerzbank AG, Credit Suisse AG (Dublin Branch), Credit Suisse Securities (Europe) Ltd, Deutsche Bank AG, Goldman Sachs International,
HSBC Bank PLC, ING Bank N.V., JP Morgan Securities Plc, Merrill Lynch International, Morgan Stanley & Co International Plc, Nomura International
Plc, Skandinaviska Enskilda Banken AB., Societe Generale S.A. a UBS AG.
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13- ZMENY VE SKLADBE PORTFOLIA CENNYCH PAPIRU

Informace o téchto zménach jsou akcionardm k dispozici u depozitni banky, v sidle Spolecnosti a v mistnich pobockach nebo v hlavnim kontaktnim
misté zajistujicim klientsky servis uvedenym v této zpravé. Tyto informace mohou byt také zaslany komukoliv zdarma na vyzadani.

14- KOLATERAL K FINANCNiM DERIVATOM OBCHODOVANYCH NA OTC TRZiCH
Za Ucelem sniZeni rizika protistrany souvisejiciho s finan¢nimi derivaty obchodovanymi na OTC trzich prevzala Spolecnost od niZze uvedenych
protistran /

(poskytla) nize uvedenym protistranam uvedeny kolateral.

Ke dni 30. éervna 2019 ¢inila hodnota obdrzeného / (poskytnutého) kolateralu:

Druh Celkovy pFevzaty /
Podfond Protistrana B Ména (poskytnuty)
kolateralu .
kolateral
NN (L) International ING Moderat State Street Bank Hotovost EUR 229,000.00
Celkem 229,000.00
bruh Celkovy pievzaty /
Podfond Protistrana } Ména (poskytnuty)
kolateralu .
kolateral
NN (L) International Romanian Bond Nomura Hotovost RON (1,229,890.26)
Celkem (1,229,890.26)
bruh Celkovy pievzaty /
Podfond Protistrana ; Ména (poskytnuty)
kolateralu .
kolateral
. Goldman Sachs Hotovost EUR 270,000.00
NN (L) International Slovak Bond
JP Morgan Chase Bank Hotovost EUR (260,000.00)
Celkem 10,000.00
bruh Celkovy pFevzaty /
Podfond Protistrana B} Ména (poskytnuty)
kolateralu .
kolateral
JP Morgan Chase Bank Hotovost SGD 27,059.00
NN (L) International Tri-Income Fund Goldman Sachs Hotovost SGD 1,826,482.38
State Street Bank Hotovost SGD (662,945.46)
Celkem 1,190,595.92

Poskytnuty hotovostni kolateral je vykazovan na ucté , Ostatni aktiva“.
Obdrzeny hotovostni kolateral je vykazovan na ucté ,Bézna pasiva“.

15- NARIZENi O OBCHODECH ZAJISTUJICICH FINANCOVANI

Nafizeni o obchodech zajitujicich financovani (Securities Financing Transaction Regulation — déle jen ,,SFTR“) zavadi pozadavky na podavani zprav
o obchodech zajistujicich financovani (Securities Financing Transactions — dale jen ,SFT“) a o swapech veskerych vynosi v ramci zvy$eni
transparentnosti obchodu zajistujicich financovani a opétovného poutziti finanénich nastroju.

Obchod zajistujici financovani (SFT) je definovan v €l. 3 odst. 11 SFTR jako:

- repo resp. reverzni repo obchod;

- pljcky cennych papirti nebo komodit a vypGjcky cennych papirt nebo komodit;

- koupé se souc¢asnym sjednanim zpétného prodeje nebo prodej se soucasnym sjedndnim zpétné koupé;
- marzovy obchod.

Fond ke dni 30. ¢ervna 2019 drZel pGjcky cennych papir( spadajici do plisobnosti SFTR.
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Obecné udaje

Celkovy objem aktiv vyuzitych v rdmci vSech druhd SFT ke dni 30. ¢ervna 2019:

Podil na Podil na
Podfond Druh aktiva Ména Trzni hodnota spravovanych zapuijcitelnych
aktivech aktivech
NN .(L) International Central European PUJC,kY cennych cZK 37.780,397.32 0.47% 0.47%
Equity papird
NN (L) International Romanian Equity E:’pcl,':g cennych RON 475,154.28 0.06% 0.06%

Udaje o opétovném poutiti kolateralu
Béhem roku uzavieného ke dni 30. ¢ervna 2019 nedoslo k opétovnému pouziti kolateralu.
Udaje o koncentraci

Nejvyznamnéjsi emitenti obdrzeného kolaterélu cennych papir( v rdmci vSech SFT ke dni 30. ¢ervna 2019:

Podfond Emitent kolateralu Ména Tréni hodnota o’bdrieného
kolateralu

NN (L) International Central VIadda Spojenych statli americkych CZK 25,586,266.07

European Equity VlIdda Spojeného kralovstvi CZK 15,342,783.58

NN (L) International Romanian Equity Vlada Spojenych statl americkych RON 521,876.45

Nejvyznamnéjsi smluvni strany u jednotlivych druht SFT ke dni 30. ¢ervna 2019:

Druh cenného Trzni hodnota

Podfond , Protistrana Ména obdrzeného
papiru .
kolateralu
NN (L) International Central European Pajeky cennych Merrill Lynch International CZK 25,586,266.07
Equity papird Goldman Sachs International LTD CZK 15,342,783.58
. . . PUjck ych . .

NN (L) International Romanian Equity UJcp\;;?rr:jnyc Merrill Lynch International RON 521,876.45

Uschova obdrieného kolateralu

Veskery obdrzeny kolateral je ke dni 30. ¢ervna 2019 drZen jedinym depozitafem, kterym je spolecnost Brown Brothers Harriman (Luxembourg)
SCA.

Souhrnné udaje o obchodech

Souhrnné Udaje o kolaterdlu (véetné hotovosti) obdrzeného v ramci viech druhd SFT a swapU veskerych vynost ke dni 30. ¢ervna 2019:

Zemé, v niz
- jsou usazeny .
Druh kolateralizovaného Druh Y Trznlvhoc’lnota . Doba . Ména smluvni Med:?m,m,‘y
. . . Ména | obdrieného Kvalita | splatnosti . ... |vyporadani a
cenného papiru kolateralu . . kolaterdlu | strany (nikoliv .
kolateralu kolateralu . clearingu
zemé
kolateralu)
NN (L) International Central European Equity
PUjcky cennych papirh
. . Viadni Déle nez jeden Spojené . ,
Merrill Lynch International . CZK 25,586,266.07 | AAA usD h , Trojstranné
dluhopisy rok kralovstvi
Goldman Sachs International LTD | /24 czk | 1534278358 | A |Délenezjeden | op Spojene Trojstranné
dluhopisy rok kralovstvi
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Zemé, v niz
_ jsou usazeny .
Druh kolateralizovaného Druh . Trznlvhoc’lnota . Doba . Ména smluvni Mecl':a!nl’sn:ly
. . . Ména | obdrieného Kvalita | splatnosti . ... |vyporadani a
cenného papiru kolateralu . . kolaterdlu | strany (nikoliv .
kolateralu kolateralu . clearingu
zemé
kolateralu)
NN (L) International Romanian Equity
PGjcky cennych papird
. . VIadni Déle neZ jeden Spojené . ,
Merrill Lynch International . RON 521,876.45 | AAA usD , , Trojstranné
dluhopisy rok kralovstvi
Splatnost SFT a zapUGjcenych cennych papird ke dni 30. ¢ervna 2019:
Trzni hodnota
Druh cenného papiru Splatnost Ména obdrieného
kolateralu
PUjcky cennych papirt Déle neZ jeden rok EUR 1,718,916.32

K 30. ¢ervnu 2019 maji vsechny transakce pujcek cennych papir(i otevienou splatnost.

Uschova poskytnutého kolateralu

Kolateral je poskytovan formou prevedeni vlastnického prava a Spolecnost mlze tento kolateral kdykoli ziskat zpét. Smluvni strana ma pouze
povinnost vratit Spolecnosti stejnou ¢astku, pricemz Spolecnost nemliZze pozadovat vraceni této Castky ,kdykoli“, pokud existuje expozice vici
podkladové transakci.

Béhem roku uzavieného ke dni 30. ¢ervna 2019 nebyl poskytnut Zadny kolateral.

Vynosy/Naklady

Vynosy a ndklady za kazdy druh SFT za rok uzavieny ke dni 30. ¢ervna 2019:

Vynosy ‘ Ména ‘ Celkova castka ‘ Pomér k celkovym vynosim (%)

NN (L) International Central European Equity

PGjéky cennych papird
Fondu: | x| 1,193,621.89 | 100.00%
NN (L) International Romanian Equity

PUjéky cennych papirt
Fondu: | RON | 26,856.85 | 100.00%

Naklady* | Ména ‘ Celkova castka ‘ % z celkovych nakladt

NN (L) International Central European Equity

Druh cenného papiru
Fondu: | cx ] 198,138.91 | 100.00%
NN (L) International Romanian Equity

Druh cenného papiru
Fondu: | RrRON | 4,289.96 | 100.00%
* naklady spojené s pljckami cennych papird jsou soucasti fixniho servisniho poplatku.

16- INFORMACE AKCIONARUM

Podle belgického zdkona o financich ze dne 22. prosince 2003, ktery vstoupil v platnost 1. ledna 2004, se na vSechny finan¢ni prostfedky
pochdzejici z Belgie, které byly prevedeny do Spolecnosti k 31. prosinci pfedchazejiciho roku, vztahuje ro¢ni dan ve vysi 0.06%. Sazba této dané
byla v roce 2005 zvysena na 0.07%, v roce 2007 na 0.08%, v roce 2013 na 0.0965% a v roce 2014 byla snizena na 0.0925%.
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Spolec¢nost podala na belgicky stat stiznost u Evropské komise, nebot se domniva, Ze tato dan 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 c¢astek. Belgicky stat se vsak proti tomuto rozhodnuti odvolal. Odvolaci soud v Bruselu
nedavno vydal rozhodnuti. Toto rozhodnuti potvrdilo rozsudek Soudu prvniho stupné v Bruselu, kterym bylo belgickému statu nafizeno vratit
belgickou rocni dan vybranou od lucemburského fondu. Belgicky stat podal odvolani k nejvyssimu soudu Belgie.

17- UKAZATEL OBRATKOVOSTI PORTFOLIA

Obratkovost portfolia je ukazatel relevance dodatecnych nakladl vzniklych fondu pfi nakupu a prodeji investic v zdvislosti na jeho investicni
strategii.

Vypocdet ukazatele obratkovosti portfolia se provadi metodou popsanou v Obézniku CSSF ¢. 2003/122:

Obrétkovost = [(Uhrn 1-Uhrn 2)/M]*100

Uhrn 1 = Uhrn transakci s s cennymi papiry za obdobi = X + Y
X = ndkup
Y = prodej

Uhrn 2 = Uhrn kapitalovych transakci za obdobi =S + R
S = Upisy
R = zpétné odkupy

M = Primérny Cisty majetek

Pomér obratu portfolia je vyjadien v procentech. Do vypoctu ukazatele obratkovosti portfolia nejsou zahrnuty transakce v podfondu NN (L) Liquid
souvisejici s fizenim hotovostnich prostredka.
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Eticky kodex ALFI

Timto se potvrzuje, Ze spole¢nost NN (L) International se Fidi zasadami Etického kodexu Asociace lucemburskych investi¢nich fondd ALFI.
Zprava o odménovani — 2018 — NN Investment Partners B.V. (Manazerska spolecnost)

Uvod

Tato zprava o odménovani popisuje filosofii odménovani NN Investment Partners a systém odmeérnovani pouzZivany v pripadé persondlu
vykonavajiciho Cinnost pro NN Investment Partners B.V., véetné jejich investicnich fond( upravenych smérnici o spravcich alternativnich
investi¢nich fondd (AIF) a/nebo smérnici o subjektech kolektivniho financovani do prevoditelnych cennych papird (SKIPCP).

Tato zpréva je rozdélena do nasledujicich oddild:

I.  Zasady odménovani obecné;

Il.  Sprava a fizeni odménovani;

IIl.  Odmérovani uréenych zaméstnanc(; a
IV. Kvantitativni informace.

[N Zasady odménovani obecné

NN Group se fidi politikou odménovani vztahujici se na vsechny zaméstnance, tzv. RAmcem odménovani NN Group, jeZ stanovi zasady a pokyny
pro odménovani v celé zemi a ve vSech obchodnich jednotkdch NN Group. NN Group si klade za cil uplatfiovat jasnou a transparentni politiku
odmeénovani, jejimz cilem je prildkat a udrzet si odborné vedouci pracovniky, zaméstnance na seniornich pozicich a vysoce kvalifikovanou pracovni
silu. Politika odménovani je rovnéz nastavena tak, aby podpofila integritu zaméstnancli NN, pficemZ bere v Gvahu budoucnost svych klientd,
spolecnosti i ostatnich zainteresovanych osob.

Politika odmérnovani NN Group tykajici se seniornich a exekutivnich zaméstnanct je zaloZzena na principu celkovych odmén a je v pravidelnych
intervalech (tam, kde jsou dostupna data) srovnavéana s odpovidajicimi vnitrostatnimi a mezinarodnimi pracovnimi pozicemi na stejné drovni. Jsou
vytéeny a vyhodnocovany jasné dané vykonnostni cile, které jsou sladény s celkovou kratko- i dlouhodobou strategii spolecnosti a které maji za
ukol zajistit, aby odménovani bylo jasné navazano na individualni, tymovy i celkovy vykon spole¢nosti. Konkrétné u investor( se vykonnost pfimo
odvozuje od jedno-, tfi- a pétileté relativni vykonnosti spravovanych fond, ¢imzZ je dosazeno souladu se zajmy nasich klient(. Politika odmériovani
se rovnéz zaméfuje na dlouhodobé zajmy spolecnosti i klientd tim, Ze zajistuje peclivé Fizeni rizik (mimo jiné finan¢nich a provoznich rizik i rizik
tykajicich se dobré povésti spolecnosti), a tim, Ze zaméstnanci nejsou prostfednictvim systému odménovani motivovani ke zbytecné riskantni
kroktm.

Nad uroven pohyblivé slozky odmén splatné v hotovosti disponuje NN Group navic jesté tzv. Pfidruzenym planem odmén (Aligned Remuneration
Plan, ARP), ktery investi¢nim partnerim NN umoziuje udélit odménu s odloZenou splatnosti ve formé fond( fizenych investi¢nimi partnery NN tak,
aby byl posilen soulad mezi zdjmy zaméstnancd a klientd. ARP rovnéZ umoziiuje odménovani prostfednictvim akcii NN Group podle politiky
odménovani s odloZenou splatnosti, které se vztahuje na vSechny zaméstnance. Obecny postup v pfipadé zaméstnanct NN Investment Partners,
ktefi prekroci vysi hranice pro odménovani s odloZenou splatnosti vytyéenou v této politice a ktefi nespadaji do kategorie uréenych zaméstnanct,
je vyplatit 50 % pohyblivé slozky odmény s odloZenou splatnosti ve formé fond{ spravovanych NN Investment Partners a zbyvajicich 50 %
pohyblivé slozky odmeény s odloZenou splatnosti ve formé akcii NN Group. Jak Ramec odménovani, tak ARP obsahuji ustanoveni o zadrzeni a
zpétném vymahani, které jsou pouzity v pfipadé, Ze poté, co doslo k ptiznani odmén, byly zjistény problémy s plnénim, riziky, nedodrZovanim
predpist apod.

Kromé obecnych zdsad NN Group pro odmérnovani vsech zaméstnancl tak, jak byly zminény vyse, plati nasledujici tfi zasady predevsim pro
odménovéani zaméstnancud s kontrolnimi funkcemi (napf. v oddéleni Fizeni rizik, compliance, pravnim, finan¢nim a v oddélenich lidskych zdroja ¢i
auditu):

e Uroven pevné slozky odmén je dostatecné vysoka na to, aby mohli byt zaméstnani kvalifikovani a zkuseni pracovnici

* pomeér pevné slozky k pohyblivé sloZzce odmén je vyvazen ve prospéch pevné slozky; a

¢ pohyblivéd slozka odmén je predevsim zaloZena na funkcné-specifickych kritériich, mezi které patfi kvalitativni kritéria, jeZ nejsou urcena
finan¢nim vykonem obchodni slozky pfimo sledované fidicimi funkcemi.

Politika odménovani zaméstnanci vykondvajicich ¢innosti pro AIF, SKIPCP a/nebo manaZerskou spole¢nost zajistuje, Zze NN Investment Partners
splfiuje vSechna relevantni vnitrostatni i mezinarodni pravidla odménovani, ktera jsou pro nas sektor relevantni, jako je napf. holandsky Wet
beloningsbeleid financiéle ondernemingen (Wbfo), smérnice o AIF a o SKIPCP, a jednd v jejich duchu.
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1. Sprava a fizeni odménovani

NN Investment Partners ma Kompenzacni vybor odpovédny, mimo jiné, za stanoveni, monitorovani a prezkum politiky a plani odménovani a
celkovych odmén vyplacenych globalné NN Investment Partners. Kompenzacni vybor NN Investment Partners sestava z generalniho reditele NN IP,
feditele oddéleni lidskych zdroji NN IP, vykonného feditele pro finance a fizeni rizik NN IP, feditele oddéleni Compliance NNIP a feditele odmén
NNIP.

Sprava a fizeni odmérnovani NN Investment Partners je obsazena v Ramci pro spravu a fizeni NN Group, ktery poZaduje, aby urcité navrhy odmén
byly schvaleny na drovni NN Group. Takové navrhy musi schvalit i) Kompenzacéni vybor NN Group, ve kterém jsou zastoupeny dotycné kontrolni
funkce (oddéleni financi, rizik, lidskych zdrojd ¢i compliance) a dotyéni ¢lenové spravni rady NN Group a ii) dozoréi rada NN Group, aby byl zajistén
objektivni a nezavisly pohled. Priklady pfipadd, které si v NN Investment Partners vyzaduji schvaleni na Grovni skupiny NN Group:

e metodologie vybéru uréenych zaméstnancl (tj. zaméstnancu, ktefi maji zasadni vliv na rizikovy profil NN Group a zaméstnancl se zasadnim
vlivem na AIF, SKIPCP a/nebo manazerskou spole¢nost NN Investment Partners B.V.), kritéria a kazdoro¢ni vybér tlohy uréenych zaméstnancl a
navrhy odmén;

¢ rozhodnuti o odménach pro ¢leny Kompenzacniho vyboru NN Investment Partners;

¢ vyro¢ni prehled odmén pro uréené zaméstnance, seniorni management a vysokopfijmové pozice v€etné moznych pfipad(l zadrzeni kompenzaci s
odloZenou splatnosti prostfednictvim malusu a/nebo zpétného vymahani;

¢ celkova vyse pohyblivych odmén vyplacenych za dany rok;

¢ nabidky prace pro nové zaméstnance a nabidky odchodného presahujici urcitou hranici; a

¢ jakékoli odchylky od minimalnich standardd, které jsou uvedeny v Ramci odménovani NN Group.

Kompenzacni vybory a dozorci rada NN Group jsou opravnény najmout externi poradce pro odménovani. V roce 2018 byly vyuZity poradenské
sluzby Willis Towers Watson, a dadle NN Investment Partners vyuZila sluzeb Mclagan, Korn Ferry Hay Group a PwC, pokud jde o politiky a praxi
souvisejici s odménovanim (véetné benchmarkingu).

Dalsi informace tykajici se Spravy a fizeni odménovani NN Group vcetné Ulohy a odpovédnosti pfislusnych vybort lIze nalézt ve Vyro¢ni zpravé NN
Group za rok 2018 (https://www.nn-group.com — Investors — 2018 Annual report).

. Odménovani uréenych zaméstnanct
Uvod

NN Investment Partners vymezila uréené zaméstnance (zaméstnanci, jejichZ profesionalni ¢innost ma zasadni vliv na rizikovy profil NN Group) na
zakladé smérnice CRD IV, a uréené zaméstnance na zakladé jak smérnice o AIF, tak smérnice o SKIPCP (zaméstnanci, jejichZ profesiondlni ¢innost
ma zéasadni vliv na AIF s nizozemskou licenci a/nebo SKIPCP a/nebo NN Investment Partners se sidlem v Haagu). Vsichni uréeni zaméstnanci, ktefi
byli vybrani na zakladé smérnice CRD 1V, se rovnéz kvalifikuji jako uréeni zaméstnanci podle smérnic o AIF a SKIPCP.

Zaméstnanci urceni ve smyslu smérnic o AIF a SKIPCP jsou vybirani v souladu s principy a vybérovou metodologii ESMA a vybérovymi kritérii, ktera
byla schvalena Kompenzacnim vyborem NN Group.

Konkrétnéji bylo posouzeni zasadniho vlivu uréeno dle nasledujicich kritérii:

e prezkoumani mozného vlivu na financ¢ni a provozni rizika a také na rizika tykajici se povésti organizacnich jednotek v rozsahu, jez presahuje riziko,
které jsou spolecnosti ochotny nést, a/nebo vykonnosti AIF a/nebo SKIPCP;

¢ prostfednictvim formalni organizacni pozice véetné prislusného fizeni, roli a odpovédnosti bud samostatné ¢i v ramci vybord, organizacnich
jednotek Ci jako soucast oddéleni

e v kombinaci s konkrétni situaci (testovani redlného versus teoretického), pficemz redlna situace je povazovana za rozhodujici;

¢ zohlednénim existujicich kontrolnich mechanism( a zamérenim se na rezidualni Uroven vlivu, ktery mGze jednotlivec mit, pokud bereme v ivahu
normalni fungovani kontrolnich mechanismu; a

e zpétné testovani za pomoci minulych udalosti a vysledkd monitoringu (ISAE3402, financni riziko), aby se zjistilo, zda kontrolni mechanismy
funguji efektivné ¢i zda by mimo ramec stévajicich kontrolnich mechanism& mohl plsobit néjaky zdsadni vliv.

Bylo identifikovano nasledujicich Sest skupin uréenych zaméstnancu:

(i) ¢lenové fidiciho organu spravce AIF a SKIPCP ve vykonnych i nevykonnych funkcich;

(ii) seniorni management;

(iii) zaméstnanci na pozicich s kontrolnimi funkcemi;

(iv) zaméstnanci odpoveédni za fizeni portfolia, administrativy, marketingu a lidskych zdrojQ;

(v) dalsi zaméstnanci nesouci rizika; a

(vi) zaméstnanci, jejichz odmény v predchozim roce byly na stejné Urovni nebo vyssi nez odmény seniorniho managementu a dalSich

zaméstnancl nesoucich rizika.
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Performance management (fizeni vykonu) u uréenych zaméstnanct

Proces performance managementu u ur¢enych zameéstnancl vybranych na zakladé smérnice CRD IV je centralné navrZen a koordinovan oddélenim
lidskych zdroji NN Group, pfiéemz takto vznikla pravidla a pozadavky se rovnéz uplatni na zaméstnance uréené ve smyslu smérnic o AIF a o SKIPCP.

Zasady performance managementu vztahujici se na uréené zaméstnance zajistuji, Ze je diraz kladen na finanéni i nefinan¢ni vykon a na vad¢i dlohu
a chovani zaméstnanctll. Dale je posilovana jak strategie spolecnosti (dlouho- i kratkodobé cile) a zajmy klientd, tak i hodnoty spolecnosti (péce,
srozumitelnost a spolehlivost). Tyto zasady jsou rovnéz v souladu s rizikovymi profily AIF a SKIPCP. Nad ramec obecnych zdsad performance
managementu, které se vztahuji na vsechny zaméstnance NN Group, se za rok 2018 jmenovité v pfipadé uréenych zaméstnancl uplatriuji jesté
nasledujici zasady performance managementu:

i) vykonnostni cile zahrnuji jak financ¢ni, tak nefinanéni cile, a to v nasledujicim poméru: a) v pripadé urcenych zaméstnancl ve funkcich bez
kontrolniho vlivu maximalné 50 % finanénich a minimalné 50 % nefinanc¢nich vykonnostnich cili a za b) v pfipadé uréenych zaméstnanci v
kontrolnich funkcich maximalné 15 % financnich (napf. odpovédnost za rozpocet oddéleni) a minimalné 85 % nefinanc¢nich vykonnostnich cilt
vztahujicich se ke specifické tloze kontrolni funkce zaméstnanc(;

ii) finanéni vykonnostni cile zaméstnanci v kontrolnich funkcich se nesmi vztahovat na vykon obchodni jednotky, jiz maji pod kontrolou; a

iii) veskeré vykonnostni cile schvaluje oddéleni fizeni rizik a compliance.

Pro kazdého zaméstnance z kategorie uréenych zaméstnancl je definovan soubor cild véetné podrobného popisu, pomoci nichz ma zaméstnanec
prispét k Uspéchu spolecnosti, a zplGsob, jakym toho Ize dosdhnout. Jako jeden z nékolika faktor( pti uréeni pohyblivé slozky odmén je vyuZivano
skére individualnich vykonnostnich cild. Konec¢nd vyse pohyblivé slozky odmén je rovnéz zavisld na jinych faktorech (napf. celkové financni
moznosti, hodnoceni nezadoucich rizikovych krokl jakoZ i nevyhovujiciho chovani ¢i vysledek vyhodnoceni vidciho chovani), které mohou vysi
pohyblivé slozky odmén ovlivnit.

Hodnoceni vykonu uréenych zaméstnancl a nasledné pridéleni pohyblivé slozky odmén se provadi ve viceletém ramci. Vzhledem k tomu, Ze se na
pohyblivou slozku odmén urcenych zaméstnancl vztahuje doba odkladu, tato pohyblivé slozka odmén je hodnocena jako ,riziko” béhem celé doby
odkladu. Pohybliva slozka odmén je navazana na riziko a nefinanc¢ni vykon a bere v Gvahu vykon spolecnosti na urovni skupiny, vykon obchodni
slozky a individualni vykon. Jakékoli nezadouci rizikové kroky ¢i poruseni zasad compliance, které v okamziku prizndni pohyblivé slozky odmén
nebyly znamy, se vezmou v Uvahu pfi jakémkoli (odloZzeném) prevodu pohyblivé slozky odmén.

Zasady a politika odménovani uréenych zaméstnanct

Pohybliva slozka odmény urcenych zaméstnancl je vazana na vykon a upravena o riziko a ¢astecné se vyplaci bez odkladu a ¢astecné s odkladem.
Pohyblivd odména s odloZenou splatnosti je hodnocena z hlediska nezadouciho rizikového jednani i nevyhovujiciho chovani v minulosti. Pokud to
dozordi rada povazuje za nezbytné, bude odména (s odloZzenou splatnosti) snizena formou zadrZzeni nebo zpétného vymahani.

Jednotlivé slozky odmény uréenych zaméstnanct

Odména urcéenych zaméstnancl je strukturovana v souladu s pouzitelnymi pravnimi pfedpisy. Celkovéa odména urcenych zaméstnancl se sestava z
téchto slozek:

* pevna odména;

¢ pohyblivd odména; a

» vieobecné zaméstnanecké vyhody, jako napfiklad pFispévky zaméstnavatele na dichodové zabezpeceni, zaméstnanecké slevy na finanéni sluzby,
pojisténi pro pripad invalidity (plati pro vSechny zaméstnance NN Investment Partners).

PFiznani pohyblivé odmény uréenym zaméstnanciim

Nejméné 40 % ptiznané pohyblivé odmény uréenych zaméstnancl ma odloZenou splatnost. V pfipadé urcenych zaméstnancd v kontrolnich
funkcich se pouziva prisnéjsi rezim a odloZenou splatnost ma nejméné 50 % pohyblivé odmény.

Pohyblivd odména se u vSech vybranych urcenych zaméstnanc sklada z téchto slozek:

¢ platby bez odloZené splatnosti;

e investi¢ni prava bez odloZené splatnosti spravovana NN Investment Partners (po prevedeni se pouZije dodatecna retenéni doba v délce alespon
jednoho roku);

¢ neodlozené akcie NN Group (v pripadé generalniho feditele NNIP a ¢lenll predstavenstva NN Group se po pfiznani odmény pouZije dodatec¢na
retencni doba v délce alespon péti let);

¢ odloZend investi¢ni prava spravovana NN Investment Partners (minimalni doba odkladu cini tfi roky pti pouZiti odstupriovaného harmonogramu
prevedeni. OdloZena pohybliva slozka odmény se prevadi v rovnomérnych rocnich transich. Prvni odloZena ¢ast pohyblivé odmény se prevede za
rok od data udéleni. Kazda prevedena cast odloZenych prostredk( je predmétem dodatecné retenéni doby v délce alespon jednoho roku); a
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e odloZzené akcie NN Group (minimalni doba odkladu ¢ini tfi roky pti pouZiti odstupriovaného harmonogramu prevedeni. Odlozena pohybliva
slozka odmény se prevadi v rovnomérnych rocnich transich. Prvni odlozena cast pohyblivé odmény se prevede za rok od data udéleni.Prvni
odloZena ¢ast pohyblivé odmény se prevede za rok od data udéleni).

U viech vybranych uréenych zaméstnancl se ex post provede hodnoceni vykonu. Hodnoceni vykonu se vztahuje i k obdobi po pfiznani odmény a
pokracuje coby soucast viceletého, alespon tfi — az pétiletého hodnoceni.

Pravo nevyplatit pohyblivou slozku odmény kterémukoli (byvalému) zaméstnanci ma NN Group pravo v téchto pripadech:

e variabilni slozka odmény se neslucuje s finanéni situaci NN Group nebo neni odlvodnéna vykonem pfislusné obchodni jednotky nebo
pfislusného zaméstnance; nebo

¢ NN Group nespliiuje pfislusné kapitalové pozadavky, co? zahrnuje téz vyznamné zhorseni finan¢ni vykonnosti manazerské spole¢nosti AIF/SKIPCP
a/nebo fondl AIF/SKIPCP a/nebo vyznamné zhorseni celkové finanéni situace manazerské spole¢nosti AIF/SKIPCP; nebo

e skupina NN Group nema na zakladé kapitdlového testu dostatecnou kapitalovou pfimérenost; nebo

¢ dany zaméstnanec se podilel na nebo je odpovédny za jednani, které vyustilo ve vyznamné ztraty NN Group, jejich dcefinych spolecnosti nebo
pfidruzenych spole¢nosti; nebo

e dany zaméstnanec nedostal standardim vhodnosti a zpUsobilosti (bekwaamheid en correctheid), jako je naptiklad pfisaha ve finan¢nim sektoru,
eticky kodex nebo jiné interni normy a predpisy vztahujici se na NN Group; nebo

¢ NN Group nebo obchodni jednotka, v niz dany zaméstnanec pUsobi, trpi vyznamnym nedostatkem fizeni rizik; nebo

¢ pokud to vyZaduje nebo pokud je to rozumné pfi zohlednéni vysledkl postupu prehodnoceni uvedenych v Ramci odmériovani NN Group; nebo

e v pfipadé vyznamnych negativnich zmén v ekonomickém nebo regulacnim kapitdlovém zakladu; nebo

e v pfipadé konkrétniho jednani, jez vedlo k podstatné zméné ucetni zavérky NN Group a/nebo vyznamné tjmé (na dobré povésti) NN Group nebo
jejich dcefinych nebo pridruzenych spolecnosti; nebo

pokud se objevi jakakoli jina podstatné nova informace, ktera by zménila plvodné urcenou vysi pohyblivé odmény ptFiznané danému jednotlivci,
kdyby tato informace byla zndma v okamziku pfiznani odmény; nové stanovend odména je zaloZena na kritériich platnych pro odménu pfiznanou
plvodné.

Ke zpétnému vymahani vyplacené/prevedené odmény od kteréhokoli (byvalého) zaméstnance lze pristoupit za téchto okolnosti:

¢ pokud to vyZaduje nebo pokud je to rozumné pfi zohlednéni vysledkl postupll (pfehodnoceni); nebo

e v pfipadé ucasti na jednani nebo jednani, které je povazovano za protipravni nebo podvodné; nebo

e v pfipadé konkrétniho jednani, které vedlo k podstatné zméné ucetni uzdvérky NN Group a/nebo vyznamné Ujmé (na dobré povésti) NN Group,
jejich dcefinych spolec¢nosti nebo pridruzenych spolecnosti; nebo

e v pripadé, Ze se dany zaméstnanec podilel nebo byl odpovédny za jednani, jez vyustilo ve vyznamné ztraty NN Group, jejich dcefinych
spole¢nosti nebo pfidruzenych spole¢nosti; nebo

e v pfipadé, Ze dany zaméstnanec nedostal standardim vhodnosti a zpUsobilosti, jako je napfiklad pfisaha ve financnim sektoru, eticky kodex nebo
jiné interni normy a predpisy pouZitelné na NN Group; nebo

¢ vyznamné zhorSeni finan¢ni vykonnosti manazerské spole¢nosti AIF/SKIPCP a/nebo fond( AIF/SKIPCP nebo vyznamné zhorseni celkové finanéni
situace manazerské spole¢nosti AIF/SKIPCP; nebo

e v pfipadé vyznamnych negativnich zmén v ekonomickém nebo regulacnim kapitdlovém zakladu; nebo

e pokud se objevi jakdkoli jind podstatné nova informace, kterad by zménila plivodné urcenou vysi pohyblivé odmény pfiznané danému jednotlivci,
kdyby tato informace byla znama v okamziku pfiznani odmény; nové stanovena odména je zaloZena na kritériich platnych pro odménu ptiznanou
pavodné.

Iv. Kvantitativni informace
Nasledujici tabulka (viz nize) zachycuje souhrnné informace o odméndach vsech zaméstnanc( aktivnich k 31. prosinci 2018 a zaméstnancl
vykondvajicich v Nizozemsku cinnost pro NN Investment Partners International Holdings B.V. v pribéhu roku 2018. Zahrnuje rovnéz vsechny

uréené zaméstnance v souladu se smérnici o SKIPCP.

Vyznamnou c¢ast Udaju uvedenych v této tabulce lze pfricist spolecnosti NN Investment Partners B.V. (manaZerska spolecnost), protoze NN
Investment Partners B.V. je hlavni provozni subjekt v drzeni NN Investment Partners International Holdings B.V.

Udaje o odménéach na Grovni NN Investment Partners B.V. (beheerder) a/nebo AIF/SKIPCP nejsou k dispozici. Pohyblivé odmény za rok 2018 nejsou
uctovany AlF.

Udaje o odménach vyplacenych stranami, jim? spole¢nost NN Investment Partners B.V. (¢aste¢né) zadala spravu portfolii je k dispozici v této
ptiloze: https://nnip.com — About — Policies and governance — Remuneration policy - Remuneration disclosure delegates.

78



Vyrocni zprava a auditované financni vykazy NN (L) INTERNATIONAL
za rok uzavreny k 30. ¢ervnu 2019

/ vV O

Doplnujici informace akcionarum (neauditovano) (pokraovani)

Souhrnné pevné stanovené a variabilni odmény za vykonnostni rok 2018

Urceni zaméstnanci Ostatni uréeni zaméstnanci | .. , . . .
J—y . — Vsichni zaméstnanci — bez
Hrubé castky v v seniornim managementu (bez seniorniho . . . o
o ey , P uréenych zaméstnanct
tisicich EUR (véetné vykonnych funkci) managementu)

Pocet zaméstnancl (#) 8 16 667
Pevné stanovené odmény (1) 2,996 3,922 61,966
Pohyblivé odmény (1) 1,175 1,603 13,690
Souhrn' pfevne stavnovenych a 4171 5,525 75,656
pohyblivych odmén

Poznamky 1) Pevna odména ke konci roku 2018 za smluvni pracovni dobu. Pevna odména zahrnuje kolektivné sjednané pfispévky a nahrady, jako
proplacena dovolena nebo penzijni pfispévky, a nezahrnuje vyhody.

Poznamka 2): Variabilni odmény zahrnuji vSéechny podminéné a nepodminéné odmény za vykonnostni rok 2018 schvalené pfislusSnymi vybory ke
dni 19. bfezna 2019. To zahrnuje i veskeré platby, které bylo tfeba zpracovat v ramci vyplat za obdobi bfezen/duben 2019, pfedem pfiznané akcie
NN Group a investi¢ni naroky v ramci NN IP (fond fondd s jednoletym obdobim drZeni), které byly pfiznany uréenym zaméstnanciim, jakoz i
veskeré podminéné odlozené akcie NN Group a investi¢ni naroky v ramci NN IP.
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