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NN (L) Informe anual y estados financieros auditados
del ejercicio finalizado el 30 de septiembre de 2021

Advertencia

Ninguna suscripcion puede recibirse sobre la base de los informes financieros solamente, y sélo seran validas si se efectian sobre la base del folleto
informativo actual acompafiado del dltimo informe anual y del informe semestral mas reciente, si éste ha sido publicado después del ultimo informe anual.

El folleto, los estatutos, asi como los informes anuales y semestrales se encuentran a disposicion de los accionistas en el banco depositario, en el domicilio
social de la Sociedad, en las oficinas de venta locales o a través de los principales contactos de atencion al cliente indicados en este informe. Asimismo, dicha
informacion sera enviada de forma gratuita a todo aquel que lo solicite.

Los datos contenidos en este informe se presentan a modo de referencia y no son indicativos de los resultados futuros.
Solo la versidn inglesa del presente Informe anual ha sido auditada por el auditor ("Réviseur d’Entreprises agréé"). Por consiguiente, el Informe de auditoria

solo se refiere a la versidn inglesa del informe. Las demds versiones se derivan de una traduccidn concienzuda. En caso de que existan discrepancias entre la
versidn inglesa y la traduccidn, la versidn inglesa se considerara el texto auténtico.
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Informe de gestion

Contexto econémico

En el cuarto trimestre de 2020, la pandemia de la COVID-19 siguié marcando la evolucién de la economia mundial. Un nuevo repunte de los
contagios de COVID-19 obligd a las autoridades a aplicar nuevas medidas de confinamiento. La demanda siguid recuperandose en EE. UU. y
se estabilizé en la zona del euro. El crecimiento del gasto en bienes de consumo resistié bien, debido en gran parte a que los consumidores
renunciaron a servicios. El crecimiento de la inversidon empresarial en Estados Unidos y Europa se vio afectado por la incertidumbre que
genero la segunda ola del virus. El respaldo politico atenud los efectos de segunda ronda que, a través del sector financiero y el desempleo,
estaban repercutiendo sobre el crecimiento.

En el cuarto trimestre, dos factores desempefiaron un papel crucial para los mercados financieros: la reaccion positiva a la eleccion del
demdcrata Joe Biden como presidente de Estados Unidos y los datos sobre la eficacia de varios candidatos a vacuna, que han sido mejores
de lo esperado. Aunque las cifras sobre los contagios del COVID-19 siguieron aumentando durante el mes de noviembre, los inversores
prefirieron mirar mas alla de la segunda ola hacia una posible vuelta a la normalidad.

Los responsables politicos siguieron esforzandose por limitar los dafios econémicos de los nuevos confinamientos. Las politicas fiscal y
monetaria se mantienen acomodaticias, si bien en Estados Unidos el factor determinante serd la capacidad de la nueva administracién de
Biden para llevar a cabo los estimulos fiscales necesarios. Los lideres europeos dieron un paso importante en diciembre cuando el nuevo
presupuesto de la UE para un periodo de siete afios, y el Fondo de Recuperacién y Resiliencia, de 750,000 millones de euros, fueron
finalmente aprobados por todos los jefe de Estado y de Gobierno. La mayoria de los gobiernos nacionales de Europa siguieron prorrogando
sus medidas de apoyo en relacién con el coronavirus para limitar las quiebras y el desempleo tras las Ultimas restricciones a la movilidad.

Una semana antes de la fecha limite del 31 de diciembre, el Reino Unido y la UE alcanzaron un acuerdo sobre su relacion tras el Brexit. Las
dos partes alcanzaron un compromiso sobre las cuestiones clave relativas a las disposiciones sobre condiciones de competencia equitativas,
el mecanismo de solucién de diferencias y la pesca. Irlanda del Norte permanecera en el mercado Unico de mercancias de la UE y seguira
aplicando las normas aduaneras de la UE en sus puertos, incluso para las exportaciones desde el resto del Reino Unido. Asi se evitard crear
una frontera fisica terrestre con la Republica de Irlanda y se establecera una nueva "frontera maritima" con el resto del Reino Unido. Con
todo, el acuerdo elimind gran parte de las incertidumbres que quedaban, pero aun esta por ver cémo evolucionara la relacion. Es probable
que haya roces y problemas de aplicacién.

El primer trimestre de 2021 estuvo marcado por el avance lento y desigual en la senda hacia la normalizacién econdémica. En Estados
Unidos, muchos estados eliminaron todas las restricciones de movilidad en relacién con el virus, lo que propicié un fuerte repunte
econdmico. Por el contrario, muchos paises de la zona del euro siguen en confinamiento sin que haya indicios de que las tasas de infeccion
estén disminuyendo.

Los responsables politicos de ambos lados del Atlantico dejaron claro a lo largo del trimestre que se comprometian a prestar apoyo durante
todo el tiempo que fuera necesario. Este compromiso fue particularmente notorio en Estados Unidos, donde la victoria de los demdcratas
en la segunda vuelta de las elecciones de Georgia a principios de enero allané el camino para la aprobacién de una ley de estimulos de
1.9 billones de dodlares en marzo.

El proceso de normalizacidon cobré fuerza y se hizo mas patente en el segundo trimestre con la paulatina reapertura de las economias. La
recuperacion se vio favorecida por el respaldo fiscal, la politica monetaria acomodaticia, el fuerte crecimiento de los beneficios con una
orientacion positiva y la puesta en marcha de la vacunacién en las economias desarrolladas. Los datos de la inflacion sorprendieron al alza.

Al comienzo del tercer trimestre de 2021, la mayoria de los fundamentales mas profundos de las economias de mercados emergentes
propiciaban un periodo prolongado de crecimiento superior a la tendencia. El balance de los hogares se mostraba en general muy saneado,
gracias a la cantidad de ahorro adicional generado desde la primavera de 2020; el crédito también circulaba libremente y la rentabilidad de
las empresas habia rebotado con fuerza con respecto a los bajos niveles del afio anterior. La confianza de las empresas y los consumidores
se situaba muy por encima de sus promedios a largo plazo. Esto apunté a la disposicién de los consumidores a gastar buena parte de su
ahorro adicional, al tiempo que las empresas estaban dispuestas a aumentar su gasto de capital. EIl ambiente expansionista del sector
empresarial también se manifesté en una fortisima demanda de mano de obra, que sirvio como pilar de apoyo adicional al gasto y la
confianza de los consumidores. En general el apoyo de la politica monetaria y fiscal se mantendra en el futuro préximo.
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Pese a este punto de partida fundamental positivo, el tercer trimestre estuvo caracterizado por unos datos en parte decepcionantes. Estos
se debieron en su mayor parte a numerosos cuellos de botella en el abastecimiento de productos, los servicios y los mercados laborales,
que limitaron la actividad real y provocaron un aumento de los precios y los salarios. También influyé el auge de la variante Delta de la
COVID-19, que agravd algunas limitaciones de suministro, por ejemplo, al provocar restricciones adicionales a la produccién en los
mercados emergentes de Asia e impedir la reincorporacion de las personas al trabajo a causa de inquietudes sanitarias. Probablemente la
variante delta haya lastrado la confianza de las empresas y de los consumidores. El repunte de la inflacién provocada por las limitaciones de
la oferta fue una tendencia favorable adicional para la confianza, que podria explicar por qué la confianza de los consumidores sufrié mas en
EE. UU. que en Europa y Japdn. En general, la confianza de las empresas se mantuvo robusta.

Politica monetaria

Tanto la Fed como el BCE mantuvieron sus posturas muy acomodaticias en el cuarto trimestre de 2020, e incluso afiadieron nuevos
estimulos al prolongar y aumentar sus compras de activos. Por otro lado, reforzaron de nuevo su forward guidance y dejaron claro que
quieren mantener bajos los costes de financiacion para las empresas y los Estados durante todo el tiempo que sea necesario.

Durante el primer trimestre de 2021, el BCE anuncid sus planes para intensificar las compras de bonos en el marco de su programa de
compras de emergencia frente a la pandemia (PEPP). La inflacidén fue la protagonista en la segunda parte del trimestre y provocé que los
rendimientos de los bonos subieran de forma continuada a finales de febrero. Esto ejercio cierta presion sobre los resultados de los activos
de riesgo. Si bien la Fed no expresd ninguna inquietud por el aumento de los rendimientos, el BCE esta mas preocupado, a causa del menor
potencial de crecimiento y de las mayores fuerzas deflacionistas en la zona del euro.

Uno de los principales acontecimientos del segundo trimestre fue el resultado de la reunién de junio del Comité Federal de Mercado
Abierto (FOMC), en la que el banco central de Estados Unidos dio un giro hacia un sesgo de endurecimiento monetario, con el fin de
controlar las expectativas de inflacion.

En el tercer trimestre de 2021 comenzaron a observarse diferencias claras en la forma en que los bancos centrales de los principales
mercados desarrollados gestionaron el contexto econémico de estanflacidon provocado por la dinamica de la reapertura y los cuellos de
botella en la oferta. El Banco de Inglaterra fue el que se mostré mas restrictivo, debido a su preocupacion considerablemente mayor por la
perspectiva de una inflacidn persistente por encima del objetivo, la escasez de mano de obra, el aumento de los salarios y las expectativas
de inflacién que por el ligero estancamiento del crecimiento. El planteamiento de la Reserva Federal demostré mucha mas paciencia. La
retirada gradual de los estimulos comenzaria en noviembre, para concluir a mediados del préoximo afio. La mayoria de los miembros del
Comité de Mercado Abierto de la Reserva Federal ("FOMC") consideraron que la decision de cambiar la tendencia de los tipos era en gran
medida independiente de la de retirar gradualmente los estimulos, ya que se aplican criterios mucho mas estrictos, con una primera subida
de tipos para 2023. Entretanto, la mayoria del drgano de gobierno del BCE se mostré claramente dispuesta a mirar mas alla del repunte de
la inflacion provocado por las restricciones de la oferta y considerd que la politica deberia seguir siendo muy acomodaticia durante bastante
tiempo, a fin de elevar la inflacion subyacente con respecto al objetivo. Por ultimo, el Banco de Japdn ha mantenido la curva de tipos de 0 a
10 afos intacta desde 2016, y parece que podria mantenerla asi en un futuro préximo.

Mercados de renta fija

En el cuarto trimestre de 2020, el rendimiento de los bonos estadounidenses a 10 afios paso del 0.68% a finales de septiembre al 0.91% a
finales de diciembre. Los rendimientos del Bund aleman a 10 afios terminaron el trimestre con una baja de unos pocos puntos bdasicos,
hasta el -0.57%. El mercado de bonos periféricos de la zona del euro mostro cierta volatilidad en el cuarto trimestre, reflejo del sentimiento
general de riesgo, pero termind el trimestre con unos diferenciales mas ajustados frente a los bunds alemanes.

Los bunds del Estado tuvieron un rendimiento bastante bajo durante el primer trimestre de 2021, debido principalmente a la mejora de las
perspectivas de crecimiento de la economia estadounidense. En Estados Unidos, la segunda vuelta de las elecciones del estado de Georgia
brindé a los demécratas el control del Senado, lo que facilitd la aprobacidn de un plan de ayuda adicional contra los efectos de la COVID-19
de 1.9 billones de ddlares. Ademas, un rapido despliegue de las vacunas en Estados Unidos permitié que la senda de la recuperacién
econdmica se hiciera mas visible. En este contexto, el rendimiento del bono estadounidense a 10 afios paso del 0.91% a finales de 2020 al
1.75% a finales de marzo de 2021. El rendimiento del bund alemdn a 10 afios paso del -0.58% al -0.33% en el mismo periodo.
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En un primer momento, la subida de los rendimientos de los bonos se debid principalmente a un aumento de las expectativas de inflacion.
Sin embargo, los tipos reales también empezaron a subir con fuerza mas tarde, a pesar de los comentarios de los bancos centrales de que la
politica monetaria no estd ni siquiera en vias de volverse menos acomodaticia. Este aumento de los rendimientos reales de los bonos
ejercid cierta presion durante el trimestre sobre los resultados de los activos de riesgo. En consecuencia, para la mayoria de los
diferenciales de crédito y los diferenciales de la deuda soberana en euros con respecto a Alemania no se registré una contraccion durante el
trimestre. La principal excepcién fue la contraccién de los diferenciales de los bunds del Estado italianos frente a los alemanes, ya que los
mercados expresaron su confianza en el nuevo gobierno dirigido por Draghi.

En el segundo trimestre, hubo una contraccién del diferencial entre los rendimientos estadounidenses y alemanes, lo que consideramos
pasajero. Los diferenciales mundiales para el alto rendimiento y el alto grado de inversién se contrajeron. La disminucién de los
rendimientos estadounidenses fomentd la busqueda de rendimiento y constituyé un acicate, al igual que la rapida mejora de la rentabilidad
de las empresas.

Los rendimientos de los seguros bonos del Tesoro comenzaron a aumentar en agosto de 2021, impulsados por una postura mas restrictiva
de los bancos centrales y los datos de la inflacién, que continuaron por encima de las expectativas. En lo que al crédito se refiere, los
diferenciales del alto grado de inversién se mantuvieron estables, mientras que los del alto rendimiento se ampliaron.

Mercados de renta variable

En el cuarto trimestre de 2020, la renta variable mundial subié un 9.3%, lo que sitla su ganancia para el conjunto del aifio en un 6.9%. Los
comunicados sobre las vacunas provocaron una importante rotacién en la renta variable en noviembre y diciembre. La tecnologia y los
servicios de comunicacion tuvieron unos resultados inferiores a los de los sectores mds orientados al valor, como las financieras y la
energia. Los sectores defensivos tradicionales, como los de sanidad, servicios de utilidad publica y bienes de consumo no duradero, fueron
los mas rezagados. A nivel regional, los mercados mas ciclicos y orientados hacia los valores de valor, como Europa, Japén y los mercados
emergentes no asiaticos, superaron a los mercados con una fuerte preponderancia de valores de crecimiento, como Estados Unidos.

El ejercicio 2021 comenzd bien, ya que varios temas politicos candentes se remataron a finales de 2020, como el Brexit, las elecciones
estadounidenses y la aprobacién del presupuesto plurianual europeo. La doble victoria de los demdcratas en la segunda vuelta del Senado
en Georgia les dio la mayoria en el Senado, lo que redujo la incertidumbre fiscal y consolidé la capacidad del presidente Joe Biden de aplicar
sus planes econémicos. El optimismo de los inversores no se vio afectado por los contratiempos de la vacunacién, como son los problemas
de suministro y el descubrimiento de cepas mds contagiosas. La presidn técnica surgié a finales de enero, cuando los inversores minoristas
pusieron en comun su dinero para apostar contra algunos de los mayores vendedores en corto del mercado. Esto provocé una enorme
contraccion de las posiciones cortas y perturbd los mercados bursatiles.

En términos regionales, los mercados no estadounidenses siguieron superando a los estadounidenses a principios de enero, mientras que
los mercados emergentes tomaron el liderazgo, impulsados por las ganancias de los mercados asiaticos. La segunda quincena del mes
aporté una mayor convergencia. La zona del euro termind en la cola, perjudicada por el lento inicio de la campafia de vacunacidn, las
nuevas restricciones a la movilidad y una politica de comunicacién del BCE poco acertada que genero cierta ambigliedad sobre la futura
senda politica. Por sectores, el panorama era similar: un fuerte arranque para los bienes de consumo ciclicos y las financieras, junto con la
debilidad de los sectores defensivos y de las grandes empresas tecnoldgicas. Los sectores convergieron hacia final de mes.
Desgraciadamente, se trata del tipo de convergencia no deseada, en la que los que han obtenido mejores resultados se unen a los que no
los han obtenido. Las distorsiones ocasionadas por los inversores minoristas activistas desempefiaron un importante papel a este respecto.

Los mercados mundiales de renta variable volvieron a subir en abril. Los beneficios empresariales del primer trimestre fueron sélidos. En
Estados Unidos, el 85% de las empresas obtuvieron mejores resultados de los previstos, con una media de beneficios superior al 25%. El
crecimiento absoluto de los beneficios alcanzé una cifra muy superior al 50%. En la zona del euro, los resultados fueron igualmente
positivos. La orientacion también era optimista y se refleja en una correccién al alza de las previsiones de beneficios para los préximos
trimestres.

Los resultados de la renta variable regional en el segundo trimestre fueron dispares. Estados Unidos, favorecido por un renovado interés en
los sectores de crecimiento en la segunda mitad del trimestre, fue la regidn que obtuvo los mejores resultados, seguida de cerca por
Europa. Japdn fue el més rezagado, a pesar de ser un actor de la recuperacién mundial. El estancamiento de los porcentajes de vacunacion
probablemente desempefié un papel importante en la explicacion de los resultados insuficientes.
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La renta variable de los mercados emergentes también tuvo un resultado inferior en el segundo trimestre, con una enorme divergencia
entre la debilidad de los mercados asidticos y la fortaleza del resto de mercados. La fortaleza de los precios del crudo y de los metales
industriales, asi como la fortaleza de las divisas vinculadas a las materias primas, son seguramente algunas de las razones. Otra razén es la
lucha contra la pandemia en varios mercados emergentes de Asia, que esta haciendo mella en sus perspectivas de crecimiento y generando
un claro efecto adverso para los mercados emergentes.

Los mercados emergentes continuaron a la zaga en el tercer trimestre de 2021 debido a la pandemia. Las bajas tasas de vacunacion y la
politica de tolerancia cero no favorecieron el crecimiento. China también tuvo su cuota de problemas. Estos estuvieron relacionados sobre
todo con Evergrande, gigante inmobiliario que se vio envuelto en graves problemas econémicos. Por otra parte, los apagones suponen un
riesgo para el crecimiento del pais. Algunos contratiempos tienen origen interno, como el escrutinio al que se somete a los sectores
tecnoldgico, educativo y del juego. Los riesgos de descenso del crecimiento estaban aumentando y el relajamiento de la politica fue
relativamente moderado. Fuera de China, en general la politica se mostré mas restrictiva.

El de Japdn fue el mercado desarrollado que mejor se comporté. El anuncio de que el primer ministro, Yoshihide Suga, dejaria el cargo y
seria sustituido por Fumio Kishida aumentd las probabilidades del Partido Liberal Democrético de permanecer en el poder tras las
elecciones a la Cdmara Baja previstas para noviembre. A nivel histérico, la renta variable japonesa se comporta bien durante los periodos
preelectorales.

Los distintos sectores no tuvieron un comportamiento coherente durante todo el tercer trimestre, salvo el energético, que se vio impulsado
por la tendencia de aumento de los precios subyacentes de las materias primas. Durante el verano, los sectores que mejor se comportaron
fueron la tecnologia, los servicios de comunicacion y el financiero. Pero en septiembre, en respuesta al cambio de tendencia en los
rendimientos de la renta fija, los mercados se inclinaron mas por el valor. Los sectores de alto crecimiento, como la tecnologia y los servicios
de comunicacion, que suelen guardar una correlacidon negativa con los rendimientos de los bonos, pasaron de los niveles mas altos a los
mas bajos en las clasificaciones en cuanto a rentabilidad.

Perspectivas

La normalizacién econdmica prosigue, aunque a un ritmo desigual tras los prolongados confinamientos asociados a la COVID-19. Parece
poco probable que en la mayoria de paises occidentales vayan a producirse nuevos confinamientos estrictos. Los cuellos de botella en la
cadena de suministro dificultan prever el comportamiento macro a corto plazo. Las cifras de inflacion han aumentado considerablemente,
pero creemos que se trata de algo transitorio. En lo que a politica se refiere, la Reserva Federal pronto iniciara la retirada gradual de los
estimulos. A medio plazo, la sostenibilidad de la recuperacion dependera de la evolucion del virus, el caracter temporal de la elevada
inflacidn, la voluntad de los responsables de las politicas de mantener la férmula de politica acomodaticia, asi como la salida del excedente
de ahorro y la inversién privada.

Debido a la falta de alternativas rentables, los inversores siguen optando por los activos de riesgo, lo que contina empujando los mercados
al alza. Aunque ahora la reticencia es mayor que a comienzos de afio, cuando las variables fundamentales econdmicas, empresariales y
politicas justificaban por completo este comportamiento. La volatilidad estd aumentando. Es posible que en el cuarto trimestre se produzca
un nuevo rebote ciclico en los mercados. Aunque parece que las complicaciones continuaran aumentando en los proximos trimestres a
medida que los datos se normalicen y la politica se distancie de las caracteristicas de un estado de emergencia. Ademas, es necesario hacer
un seguimiento riguroso del crecimiento y la politica de China.

La COVID-19 y el Plan de Continuidad de la Actividad

Tras un volatil segundo trimestre se 2020, la economia mundial en su conjunto experimentd una magnifica recuperacién de la profunda
recesion provocada por la COVID-19. A partir del cuarto trimestre de 2020, la segunda ola de la COVID-19 se extendié a la mayoria de los
mercados desarrollados, lo que provocé un endurecimiento de las restricciones y una mayor volatilidad del mercado. En noviembre se
anuncio la disponibilidad de vacunas, a la que siguié su administracién generalizada durante el primer y segundo trimestre en distintas
partes del mundo. A medida que avanzaban las tasas de vacunacion, también lo hacia la normalizacién econdémica y la reapertura, lo que
redujo las tasas de volatilidad, al tiempo que los principales indices de renta variable avanzaban hasta registrar maximos histéricos. Por otra
parte, los rendimientos de los bonos aumentaron en el ultimo afio, debido al aumento de la inflacion. Pese a que en el tercer trimestre
prosiguié la normalizacidon econdmica, los mercados inmobiliarios asidticos observaron un aumento de la volatilidad, a causa de la
insolvencia de varios promotores inmobiliarios chinos, que generaron temor al efecto contagio, en especial en los mercados emergentes.
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NN IP cuenta con un proceso activo de gestion de la cartera y del riesgo mediante el cual se evalua diariamente el riesgo de liquidez y de
mercado y, en caso necesario, se realizan ajustes en la cartera. Ademads, se hace un seguimiento continuo del cumplimiento tanto de las
directrices regulatorias como de las directrices del folleto. En caso necesario, se adoptan medidas para reducir el riesgo. Se considera que
los procesos actuales permiten asegurar una gestion eficaz continuada de la cartera.

NN IP ha activado el Plan de Continuidad de la Actividad (PCA). Se ha ampliado la infraestructura de TI, permitiendo de este mod trabajar
desde casa con acceso a todos los sistemas a la mayoria de la plantilla. NN IP contintia gestionando las carteras en las circunstancias
actuales y no se ha registrado ninglin impacto negativo importante en nuestro marco de control operativo. No existen motivos para creer
que la crisis actual vaya a tener alguin impacto negativo en la viabilidad ni del Fondo ni de la gestora.

Continuamos teletrabajando mayoritariamente, limitando la presencialidad a lo necesario. Nuestros procesos no registran ninguna
alteracidn sustancial. Prevemos que, como consecuencia de la pandemia de COVID-19, la norma pase a ser una combinacion de teletrabajo
y trabajo presencial.

Evolucion del mercado

Los equipos de gestion de la cartera de NN IP supervisan y evalian continuamente la evolucién del mercado, la liquidez de los activos y los
datos de rotacion de la cartera para garantizar una respuesta oportuna ante un entorno de mercado cambiante. Para ello, cuentan con el
respaldo de un equipo de especialistas interdisciplinarios. El equipo somete regularmente a prueba la efectividad de las medidas adoptadas
para gestionar la volatilidad de los costes de transaccion. A continuacién, implementa acciones para salvaguardar los intereses de los
clientes. Actualmente ya no se esta haciendo un seguimiento especifico de la COVID-19. No puede descartarse que vaya a producirse un
periodo de volatilidad adicional en los mercados financieros relacionado con la COVID-19. En caso de que la volatilidad aumente en el
futuro, la direccién ajustard oportunamente las actividades de seguimiento que se llevan a cabo en respuesta a este acontecimiento.

Rendimiento de 1 afo a fecha de 30 de septiembre de 2021
Nombre de la .. . Rendimiento Rendimiento
Nombre del subfondo clase de Rendimiento Rendimiento relativo bruto en relativo neto en
. bruto en % neto en % 1 1
acciones % %

NN (L) AAA ABS Capitalisation | 0.78 0.53 0.85 0.6
EUR

NN (L) Alternative Beta Capitalisation P 16.77 15.22 7.9 6.35
UsD

NN (L) Asia Income Capitalisation P 18.3 16.09 3.39 1.18
usD

NN (L) Asian Debt (Hard Currency) Capitalisation P -0.83 -2.1 -1.52 -2.79
uUsD

NN (L) Asian High Yield Capitalisation | -1.32 -2.18 -5.48 -6.34
UsD

NN (L) Banking & Insurance Capitalisation P 47.67 45.07 -5.1 -7.7
UsD

NN (L) Belgian Government Bond Capitalisation P -3.57 -4.34 -0.03 -0.79
EUR

NN (L) Climate & Environment Capitalisation P 30.56 28.26 - -
EUR

NN (L) Commodity Enhanced Capitalisation | 41.32 40.32 -0.97 -1.97
uUsD

NN (L) Corporate Green Bond Capitalisation | 1.66 1.33 0.06 -0.27
EUR
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Rendimiento de 1 afio a fecha de 30 de septiembre de 2021
Nombre de la .. . Rendimiento Rendimiento
Rendimiento Rendimiento . .
Nombre del subfondo clase de relativo bruto en relativo neto en
. bruto en % neto en % 1 1
acciones % %

NN (L) Emerging Europe Equity Capitalisation P 4591 43.2 -4.39 -7.1
EUR

NN (L) Emerging Markets Capitalisation | 6.3 5.38 0.79 -0.13

Corporate Debt usb

NN (L) Emerging Markets Capitalisation P 6.18 4.61 1.82 0.25

Debt (Hard Currency) usbD

NN (L) Emerging Markets Capitalisation | 3.05 2.15 0.42 -0.48

Debt (Local Bond) usD

NN (L) Emerging Markets Capitalisation | 3.73 2.81 0.06 -0.86

Debt (Local Currency) usD

NN (L) Emerging Markets Capitalisation | 2.09 1.42 1.95 1.28

Debt Short Duration usD

(Hard Currency)

NN (L) Emerging Markets Enhanced | Capitalisation P 18.64 17.94 0.44 -0.27

Index Sustainable Equity usb

NN (L) Emerging Markets Capitalisation P 16.19 14.03 -3.42 -5.58

High Dividend EUR

NN (L) Energy Capitalisation P 63.38 60.5 -7.55 -10.43
usD

NN (L) Euro Covered Bond Capitalisation | -1.13 -1.5 0.18 -0.19
EUR

NN (L) Euro Credit Capitalisation | 2.56 2.06 0.9 0.4
EUR

NN (L) Euro Equity Capitalisation P 31.86 29.8 1.51 -0.56
EUR

NN (L) Euro Fixed Income Capitalisation P -0.58 -1.42 0.48 -0.36
EUR

NN (L) Euro High Dividend Capitalisation P 31.85 29.53 1.5 -0.83
EUR

NN (L) Euro Income Capitalisation P 30.63 28.33 0.28 -2.02
EUR

NN (L) Euro Liquidity Capitalisation P -0.45 -0.62 0.08 -0.08
EUR

NN (L) Euro Long Duration Bond Capitalisation N -4.08 -4.46 -0.16 -0.54
EUR

1 Se indica el rendimiento relativo con relacion a la referencia oficial del fondo. En algunos casos la referencia Unicamente se emplea a

efectos de medir el rendimiento.
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Rendimiento de 1 afio a fecha de 30 de septiembre de 2021
Nombre de la .. . Rendimiento Rendimiento
Rendimiento Rendimiento . .
Nombre del subfondo clase de relativo bruto en relativo neto en
. bruto en % neto en % 1 1
acciones % %

NN (L) Euro Short Duration Capitalisation P -0.09 -0.88 0.28 -0.51
EUR

NN (L) Euro Sustainable Credit Capitalisation | 2.23 1.74 0.57 0.07
EUR

NN (L) Euro Sustainable Capitalisation P 1.81 0.96 0.38 -0.48

Credit (excluding Financials) EUR

NN (L) Euromix Bond Capitalisation P -1.23 -2.06 0.13 -0.7
EUR

NN (L) European ABS Capitalisation N 3.23 2.87 3.77 3.41
EUR

NN (L) European Enhanced Capitalisation | 31.11 30.86 2.35 2.1

Index Sustainable Equity EUR

NN (L) European Equity Capitalisation P 32.54 30.46 3.78 1.71
EUR

NN (L) European High Dividend Capitalisation P 28.25 25.99 -0.51 -2.76
EUR

NN (L) European High Yield Capitalisation | 10.37 9.39 1.02 0.03
EUR (hedged ii)

NN (L) European Capitalisation | 55.96 54.72 - -

Participation Equity EUR

NN (L) European Real Estate Capitalisation P 19.54 17.66 -3.16 -5.04
EUR

NN (L) European Sustainable Capitalisation | 24.52 23.52 -4.24 -5.24

Equity EUR

NN (L) First Class Multi Asset Capitalisation | 6.84 6.12 7.4 6.68
EUR

NN (L) First Class Multi Capitalisation P 9.95 8.3 10.51 8.86

Asset Premium EUR

NN (L) First Class Protection Capitalisation P 4.53 3.53 - -
EUR

NN (L) First Class Stable Distribution N 3.81 3.35 4.38 3.91

Yield Opportunities (Q) EUR

NN (L) First Class Capitalisation P 6.33 5.06 6.89 5.63

Yield Opportunities EUR

NN (L) Food & Beverages Capitalisation P 5.86 3.98 -4 -5.87
uUsD

NN (L) Frontier Markets Debt Capitalisation | 11.85 10.87 1.05 0.08

(Hard Currency) usD

NN (L) Global Bond Opportunities Capitalisation | 5.82 53 5.56 5.04
EUR

NN (L) Global Convertible Bond Capitalisation P 1091 9.6 -0.73 -2.05
uUsD

NN (L) Global Capitalisation | 10.92 9.95 -0.72 -1.69

Convertible Opportunities usb

30




Informe anual y estados financieros auditados NN (L)

del ejercicio finalizado el 30 de septiembre de 2021

Informe de gestio’n (continuacidn)

Rendimiento de 1 afio a fecha de 30 de septiembre de 2021
Nombre de la .. . Rendimiento Rendimiento
Rendimiento Rendimiento . .
Nombre del subfondo clase de relativo bruto en relativo neto en
. bruto en % neto en % 1 1
acciones % %

NN (L) Global Enhanced Capitalisation | 28.55 28.3 -0.27 -0.52

Index Sustainable Equity usb

NN (L) Global Equity Capitalisation | 28.27 27.24 - -

Impact Opportunities EUR

NN (L) Global High Dividend Capitalisation P 31.91 29.59 1.57 -0.76
EUR

NN (L) Global High Yield Distribution X 11.69 9.71 1.27 -0.7
(M) USD

NN (L) Global Inflation Linked Bond | N Capitalisation 2.8 2.22 -0.36 -0.94
EUR (hedged iii)

NN (L) Global Investment Capitalisation | 4.24 3.74 1.32 0.81

Grade Credit EUR

NN (L) Global Real Estate Capitalisation | 27.45 26.58 -4.45 -5.32
EUR

NN (L) Global Sustainable Equity Capitalisation P 32.36 30.02 2.02 -0.32
EUR

NN (L) Greater China Equity Capitalisation P 13.35 11.23 6.45 4.34
uUsD

NN (L) Green Bond Capitalisation | -1.02 -1.34 0.49 0.16
EUR

NN (L) Green Bond Short Duration Distribution | 0.71 0.38 - -
EUR

NN (L) Health & Well-being Capitalisation P 26.71 24.47 - -
EUR

NN (L) Health Care Capitalisation P 15.69 13.64 -2.93 -4.98
UsD

NN (L) Japan Equity Capitalisation P 37.06 349 8 5.84
JPY

NN (L) Multi Asset Capitalisation | 13.82 12.91 13.73 12.81

Factor Opportunities uUsD

NN (L) Multi Asset High Income Capitalisation | 12.19 11.1 - -
EUR

NN (L) North America Capitalisation | 27.6 27.36 -2.52 -2.77

Enhanced Index Sustainable Equity | USD

NN (L) Smart Connectivity Capitalisation | 25.15 24.14 - -
UsD

NN (L) Sovereign Green Bond (1) Capitalisation | - - - -
EUR

NN (L) US Behavioural Equity @ Capitalisation | - - - -
uUsD

NN (L) US Credit Capitalisation P 3.25 2.28 1.51 0.54
UsD

NN (L) US Enhanced Capitalisation P 30.34 283 0.91 -1.13

Core Concentrated Equity uUsD

NN (L) US Factor Credit Capitalisation P 3.03 2.16 1.29 0.42
uUsD
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Rendimiento de 1 afio a fecha de 30 de septiembre de 2021
Nombre de la L L Rendimiento Rendimiento
Rendimiento Rendimiento . .
Nombre del subfondo clase de relativo bruto en relativo neto en
K bruto en % neto en % 1 1
acciones % %

NN (L) US Growth Equity ®) Capitalisation | - - - -
UsD

NN (L) US High Dividend Capitalisation P 28.68 26.41 -0.75 -3.01
usD

NN (L) US High Yield Capitalisation | 13.47 12.48 2.01 1.02
UsD

WE| 31 de marzo de 2021 se lanzé el subfondo NN (L) Sovereign Green Bond

@El 10 de mayo de 2021 se lanzé el subfondo NN (L) US Behavioural Equity
B)Er 22 de septiembre de 2021 se liquidd el subfondo NN (L) US Growth Equity

Factores ambientales, sociales y de gobernanza (ASG)

La Inversion Responsable (IR) es la médula de las convicciones en materia de inversiones de NN Investment Partners (NN IP). Nuestro marco
de inversion responsable engloba las convicciones subyacentes en materia de IR, los cuatro pilares bdsicos y el resultado: nuestras

estrategias con integracion ASG, sostenibles y de impactoz. Desde 2008 somos signatarios de los Principios para la Inversién Responsable
(PRI).

Consideramos que la integracidn de los factores ambientales, sociales y de gobernanza (ASG) mejora el proceso de toma de decisiones. Al
tomar en cuenta la informacién financiera y no financiera en nuestras carteras, estamos mejor capacitados para optimizar la rentabilidad
ajustada al riesgo, tanto a corto como a largo plazo. La integracidén coherente de factores ASG nos permite determinar los riesgos y las
oportunidades, asi como explotar el valor potencial, ademas de alcanzar los efectos positivos para la sociedad y el medio ambiente a los que
aspiramos como inversores responsables.

2 . .. . .
Para mas informacidn véase nnip.com.

Como accionistas y obligacionistas, somos conscientes de nuestro papel y responsabilidad para impulsar el cambio mediante el engagement
y las votaciones. Un didlogo constructivo y periddico sobre los factores ASG con nuestras empresas participadas nos permite ayudarlas a
abordar un amplio abanico de cuestiones.

Para determinar el universo de inversién al que podemos optar, excluimos las actividades controvertidas, como es el caso de las armas
controvertidas y las arenas bituminosas. En el periodo que cubre el informe no se adoptaron nuevos criterios restrictivos respecto a las
actividades empresariales.

Con nuestro amplio abanico de fondos y soluciones de inversion sostenible especificos, ayudamos a nuestros clientes a alcanzar sus
objetivos financieros y de sostenibilidad. En el periodo que cubre el informe lanzamos al mercado otros fondos sostenibles especificos.
NN IP participa activamente en varias iniciativas internacionales en favor de la sostenibilidad. Al asumir un papel activo en estas
asociaciones, podemos potenciar el impacto de nuestros esfuerzos.
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Informe de gestién (continuacién)

Clasificacion con arreglo al Reglamento sobre la divulgacion de informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios
financieros (SFDR)

Nombre del subfondo Clasificacion

NN (L) AAA ABS

NN (L) Alternative Beta

NN (L) Asia Income

NN (L) Asian Debt (Hard Currency)
NN (L) Asian High Yield

[e)]

NN (L) Banking & Insurance

NN (L) Belgian Government Bond

NN (L) Climate & Environment
NN (L) Commodity Enhanced

NN (L) Corporate Green Bond

NN (L) Emerging Europe Equity

NN (L) Emerging Markets Corporate Debt

NN (L) Emerging Markets Debt (Hard Currency)
NN (L) Emerging Markets Debt (Local Bond)

NN (L) Emerging Markets Debt (Local Currency)

NN (L) Emerging Markets Debt Short Duration (Hard Currency)

NN (L) Emerging Markets Enhanced Index Sustainable Equity
NN (L) Emerging Markets High Dividend

NN (L) Energy

NN (L) Euro Covered Bond

NN (L) Euro Credit

NN (L) EURO Equity

NN (L) Euro Fixed Income

NN (L) Euro High Dividend

NN (L) Euro Income
NN (L) Euro Liquidity
NN (L) Euro Long Duration Bond

00 |00 |00 |00 |00 (00 (00 (00 |00 |00 (WO (00 |00 |00 |00 |00 (00 (O [ |O |0 |0 [0 [0 [V |O0
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Informe de gestio’n (continuacion)

Nombre del subfondo Clasificacion

NN (L) Euro Short Duration
NN (L) Euro Sustainable Credit

NN (L) Euro Sustainable Credit (excluding Financials)
NN (L) Euromix Bond
NN (L) European ABS

NN (L) European Enhanced Index Sustainable Equity

NN (L) European Equity
NN (L) European High Dividend
NN (L) European High Yield

NN (L) European Participation Equity

NN (L) European Real Estate

NN (L) European Sustainable Equity
NN (L) First Class Multi Asset
NN (L) First Class Multi Asset Premium

NN (L) First Class Protection

NN (L) First Class Stable Yield Opportunities

NN (L) First Class Yield Opportunities

NN (L) Food & Beverages

NN (L) Frontier Markets Debt (Hard Currency)
NN (L) Global Bond Opportunities

NN (L) Global Convertible Bond

NN (L) Global Convertible Opportunities

NN (L) Global Enhanced Index Sustainable Equity

NN (L) Global Equity Impact Opportunities
NN (L) Global High Dividend

NN (L) Global High Yield

NN (L) Global Inflation Linked Bond
NN (L) Global Investment Grade Credit
NN (L) Global Real Estate

NN (L) Global Sustainable Equity

NN (L) Greater China Equity

NN (L) Green Bond

NN (L) Green Bond Short Duration

NN (L) Health & Well-being

©O© (O | | |V [0 [0 (00 |00 |0 |LO |[WO (00 (00 |00 |00 |00 |00 [0 (00 |00 |0 |WO |00 (00 (00 (00 |0 |O |O [0 [©O |©O |
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Informe de gestio’n (continuacion)

Nombre del subfondo Clasificacion

NN (L) Health Care

NN (L) Japan Equity

NN (L) Multi Asset Factor Opportunities
NN (L) Multi Asset High Income

NN (L) North America Enhanced Index Sustainable Equity

NN (L) Smart Connectivity

NN (L) Sovereign Green Bond

NN (L) US Behavioural Equity

NN (L) US Credit

NN (L) US Enhanced Core Concentrated Equity
NN (L) US Factor Credit

NN (L) US Growth Equity* -
NN (L) US High Dividend 6

NN (L) US High Yield 8
* El 22 de septiembre de 2021 se liquidé el subfondo NN (L) US Growth Equity.

0 | |V |0 [ [O (O | |0 |0V |0

Fondos conformes al articulo 8

Segun su clasificacion como producto acorde al articulo 8, el Fondo aplicé el Marco de materialidad de NN IP para definir los criterios Ey S,
entre los que se incluyeron el cambio climatico, el uso de los recursos y la contaminacion, la responsabilidad del producto y los derechos
humanos y el capital humano®. A la hora de evaluar el modelo de negocio del emisor también se tuvieron en cuenta la innovacién y las
oportunidades ambientales y sociales. Durante el ejercicio y, conforme a lo definido en nuestra Politica de inversidén responsable de NN IP,
hicimos un seguimiento de las caracteristicas anteriores en consonancia con la estrategia de inversidon que se define en el folleto. El
requisito previo a invertir consiste en aplicar los criterios de inversidn responsable basados en las normas y el cumplimiento de la Politica de
inversidn responsable y la Lista de exclusion de NN IP de la Sociedad Gestora, elementos vinculantes para el proceso de seleccién de las
inversiones.

Fondos conformes al articulo 9
Fondos de bonos verdes

Las estrategias de bonos verdes de NN IP gestionan bonos verdes emitidos por entidades supranacionales, subsoberanos, organismos y
empresas que aplican politicas de desarrollo sostenible al tiempo que cumplen los principios medioambientales, sociales y de gobernanza.
Con arreglo a la definicion de "bonos verdes", los fondos invirtieron en instrumentos de renta fija en aquellos casos en que el producto se
destind a financiar o refinanciar total o parcialmente proyectos nuevos o existentes cuyo impacto positivo sobre el medio ambiente es
cuantificable. Los fondos aplicaron los criterios de inversién responsable de la Sociedad Gestora basados en las normas, ademas de la
Politica de inversidn responsable y la Lista de exclusion de NN IP. Estos filtros de exclusion tienen que ver tanto con actividades como con
comportamientos. Se excluyeron aquellos emisores que presentan problemas graves y estructurales relativos a controversias en materia
ASG. Los fondos también cumplieron los Principios de los Bonos Verdes formulados por la Asociacién Internacional de Mercados de
Capitales.

Dado que todas las estrategias de bonos verdes cuentan con objetivos de inversion sostenible, a las inversiones en estos emisores se les
aplicaron restricciones mas estrictas, incluidos los emisores implicados en actividades relacionadas con las apuestas, las armas, el ocio para
adultos, las pieles y cueros especiales, la exploracién en el Artico y el petréleo y el gas de esquisto.

3 L. . g . .
Para mas informacién véase nnip.com.
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Informe de gestio’n (continuacion)

Debido a que los fondos de bonos verdes tienen por caracteristica invertir en proyectos beneficiosos para el medio ambiente, el impacto
general asociado con la sostenibilidad de la estrategia aplicada fueron las emisiones anuales de gases de efecto invernadero evitadas
expresadas en toneladas de CO, como consecuencia de un uso energético mas eficiente. Esto se comunicé con periodicidad mensual.

Las emisiones de gases de efecto invernadero se miden en didxido de carbono equivalente (CO,e). Esta métrica indica la cantidad de CO, de
cualquier tipo de gas de efecto invernadero con un potencial de calentamiento global equivalente. Las emisiones evitadas pueden proceder
de proyectos muy diversos. Podria tratarse de plantas de energia renovable que contribuyan a reducir el uso de combustibles fésiles, o el
transporte publico que ofrezca una alternativa a los vehiculos privados. Otros proyectos pueden incluir edificios "verdes" que limitan el uso
de energia y agua para reducir su impacto ambiental, o tecnologia de fibra éptica que mejora la eficiencia energética.

- . L o - . 4
Los siguientes fondos obtuvieron la puntuacion sefialada con arreglo a estos indicadores a 30 de septiembre de 2021 :

Emisiones anuales de gases de efecto Emisiones anuales de gases de efecto
Denominacién del fondo invernadero evitadas (toneladas de CO, invernadero evitadas (toneladas de CO,
por cartera — 30/09/2021) por millén invertido - 30/9/2021)
NN (L) Green Bond 343,362 245
NN (L) Green Bond Short Duration 54,745 237
NN (L) Corporate Green Bond 171,662 331
NN (L) Sovereign Green Bond 34,723* 202*

*El fondo se lanzé el 31 de marzo de 2021 y el impacto se ha estimado con arreglo a un periodo de doce meses hasta el 30 de septiembre
de 2021.

Fondos de renta variable de impacto

Los fondos de renta variable de impacto NN IP han invertido en empresas que contribuyen activamente a resolver tres desafios mundiales:
garantizar la salud y el bienestar de las personas, proteger el planeta que habitamos y mejorar el acceso a la prosperidad financiera.

Los fondos de renta variable de impacto aplicaron los criterios de inversion responsable de la Sociedad Gestora basados en las normas,
ademas de la Politica de inversidn responsable y la Lista de exclusion de NN IP. Estos filtros de exclusion tienen que ver tanto con
actividades como con comportamientos. Se excluyeron aquellos emisores que presentan problemas graves y estructurales relativos a
controversias en materia ASG.

Dado que los fondos cuentan con objetivos de inversidn sostenible, a las inversiones en estos emisores se les aplicaron restricciones mas
rigurosas, incluidos los emisores implicados en actividades relacionadas con las apuestas, las armas, el ocio para adultos, las pieles y cueros
especiales, la exploracién en el Artico y el petréleo y el gas de esquisto.

Para medir el impacto global de los fondos relacionado con la sostenibilidad se tuvo en cuenta la exposicidén a los ODS. Con respecto a cada

fondo de impacto se evaluaron ODS distintos que tienen que ver con su objetivo de impacto concreto. Esta exposicion se notifica con
periodicidad mensual.

4 J . s . .
Para mas informacién véase nnip.com.
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Informe de gestio’n (continuacion)

Los siguientes fondos obtuvieron la puntuacién sefialada con arreglo a estos indicadores a 30 de septiembre de 2021 (se han completado

los ODS aplicables para cada uno de los subfondos)sz

NN (L) Health &

NN (L) Climate &

NN (L) Smart

NN (L) Global

SDG Well-being Environment Connectivity Equity Impact
(exposicion al (exposicion al (exposicidn al Opportunities
SDG) SDG) SDG) (exposicion al SDG)

ODS 1 - Fin de la pobreza 23% 12%
ODS 2 - Hambre cero 15% 7% 5%
ODS 3 - Salud y bienestar 43% 21%
ODS 4 - Educacion de calidad 6% 2%
ODS 6 - Agua limpia y saneamiento 13% 20% 10%
28% 10%

ODS 7 - Energia asequible y no contaminante

ODS.S - Trabajo delzce.nte y 38% 16%
crecimiento econémico

ODS 9 - Industria, innovacién e infraestructura 18% 17% 8%
0ODS 10 - Reduccidn de las desigualdades 26% 6%
ODS 11 - Ciudades y comunidades sostenibles 7% 2%
0ODS 12 - Produccién y consumo responsables 15% 1%
0ODS 13 - Accién por el clima 12% 3%
0ODS 16 - Paz, justicia e instituciones sélidas 9% 2%

3% 2%

ODS 17 - Alianzas para lograr los objetivos

Fondos sostenibles

Los fondos sostenibles han invertido en empresas cuyos modelos de negocio son sostenibles. Por lo general se trata de empresas que
pueden generar valor de forma sostenible mediante la oferta de soluciones sostenibles, mostrando un comportamiento sostenible y

contando con una posicion competitiva sostenible.

Los fondos sostenibles aplicaron los criterios de inversidn responsable de la Sociedad Gestora basados en las normas, ademas de la Politica
de inversion responsable y la Lista de exclusion de NN IP. Estos filtros de exclusion tienen que ver tanto con actividades como con
comportamientos. Se excluyeron aquellos emisores que presentan problemas graves y estructurales relativos a controversias en materia

ASG.

Dado que los fondos cuentan con objetivos de inversidn sostenible, a las inversiones en estos emisores se les aplicaron restricciones mas
rigurosas, incluidos los emisores implicados en actividades relacionadas con las apuestas, las armas, el ocio para adultos, las pieles y cueros

especiales, la exploracién en el Artico y el petréleo y el gas de esquisto.

A fin de medir el impacto general de los fondos relacionado con la sostenibilidad se tuvieron en cuenta la intensidad de carbono vy las
puntuaciones ASG. Estos pardmetros se comunican con cardcter mensual.

5 P . s . .
Para mas informacion véase nnip.com.
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Informe de gestio’n (continuacion)

Los siguientes fondos obtuvieron la puntuacion sefialada con arreglo a estos indicadores a 30 de septiembre de 2021°%

Denominacién del fondo

Intensidad de carbono
(alcance 1+2y 3

Puntuacion ASG

Puntuacion ASG
(puntuacion de riesgo

(tcozil/el i:;:]:sr:):)j sHres (Cptica ASG) ASG de Sustainalytics)
NN (L) Global Sustainable Equity 154.50 61.80 17.79
NN (L) European Sustainable Equity 253.35 64.23 18.47
NN (L) Euro Sustainable Credit 511.61 57.22 20.31
NN (L) Euro Sustainable Credit (excluding Financials) 765.80 58.82 19.68

6 P .. . .
Para mas informacidn véase nnip.com.

Fondos mejorados

Los fondos mejorados han seleccionado las empresas con arreglo a varios criterios ambientales, sociales y de gobernanza (ASG). Los fondos
se han centrado en empresas que combinan el respeto por los principios sociales (p. ej., los derechos humanos, la no discriminacion, el
problema del trabajo infantil) y los principios ambientales con los resultados financieros.

Los fondos aplicaron los criterios de inversion responsable de la Sociedad Gestora basados en las normas, ademas de la Politica de inversién
responsable y la Lista de exclusién de NN IP. Estos filtros de exclusion tienen que ver tanto con actividades como con comportamientos. Se
excluyeron aquellos emisores que presentan problemas graves y estructurales relativos a controversias en materia ASG.

Dado que los fondos cuentan con objetivos de inversidn sostenible, a las inversiones en estos emisores se les aplicaron restricciones mas
rigurosas, incluidos los emisores implicados en actividades relacionadas con las apuestas, las armas, el ocio para adultos, las pieles y cueros

especiales, la exploracién en el Artico y el petréleo y el gas de esquisto.

A fin de medir el impacto general de los fondos relacionado con la sostenibilidad se tuvieron en cuenta la intensidad de carbono vy las

puntuaciones ASG. Estas métricas se comunican con caracter mensual.

Los siguientes fondos obtuvieron la puntuacion sefialada con arreglo a estos indicadores a 30 de septiembre de 2021":

Intensidad de carbono L.
.. Puntuaciéon ASG
C (alcance 1+2y 3 Puntuacion ASG P X
Denominacién del fondo o, <. (puntuacion de riesgo
(tCO2e/1 millén de euros (Optica ASG) X .
R ASG de Sustainalytics)
de ingresos))
NN (L? Emerglng Markets Enhanced Index 1091.20 5256 25.10
Sustainable Equity
NN (L) European Enhanced Index Sustainable Equity 404.10 62.23 19.53
L icaE i
NN ( ) North America Enhanced Index Sustainable 390.88 56.98 20.45
Equity
NN (L) Global Enhanced Index Sustainable Equity 410.67 57.98 20.44

7 P . s . .
Para mas informacion véase nnip.com.

Luxemburgo, 9 de diciembre de 2021
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KPMG Luxembourg, Société coopérative Tel.: +3522251511
39, Avenue John F. Kennedy Fax: +352225171
L-1855 Luxemburgo E-mail: info@kpmg.lu

Internet: www.kpmg.lu

A los accionistas de NN (L)
80, route d’Esch
L-1470 Luxemburgo

INFORME DE AUDITORIA

Informe de auditoria de los estados financieros
Opinién

Hemos auditado los estados financieros de NN (L) de cada uno de sus subfondos ("el Fondo"), que incluyen el estado de los activos netos, la
cartera de titulos y los instrumentos financieros derivados a fecha de 30 de septiembre de 2021, asi como el estado de operaciones y el estado
de cambios en el patrimonio neto correspondientes al ejercicio cerrado en dicha fecha. Asimismo, hemos auditado las notas sobre los estados
financieros, que incluyen un resumen de las politicas contables mas importantes.

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos ofrecen una vision fidedigna de la situacién financiera de NN (L) y de cada uno de sus
subfondos a 30 de septiembre de 2021, asi como de los resultados de sus operaciones y variaciones en sus activos netos correspondientes al
ejercicio finalizado en dicha fecha, conforme a los requisitos legales y reguladores de Luxemburgo relativos a la elaboracion y la presentacion
de los estados financieros.

Fundamento de la opinion

Hemos realizado nuestra auditoria con arreglo a la Ley de Luxemburgo del 23 de julio de 2016 sobre la profesion de los auditores de cuentas
("Ley del 23 de julio de 2016") y con arreglo a las Normas Internacionales de Auditoria (NIA), conforme a lo adoptado para Luxemburgo por la
Commission de Surveillance du Secteur Financier ("CSSF"). Con arreglo a la Ley de 23 de julio de 2016 y las NIA, conforme a lo adoptado para
Luxemburgo por la CSSF, nuestras responsabilidades se describen con mayor detalle en la seccidn de nuestro informe "Responsabilidades del
auditor 'réviseur d’entreprises agréé' en relacién con la auditoria de los estados financieros" de nuestro informe. Asimismo, somos
independientes del Fondo, de conformidad con el Cédigo Internacional de Etica para Profesionales de la Contabilidad, incluidas las Normas
Internacionales de Independencia, promulgado por el Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores ("Cédigo IESBA", por sus
siglas en inglés), conforme a lo adoptado para Luxemburgo por la CSSF, y a los requisitos de ética que son relevantes para nuestra auditoria de
los estados financieros, y hemos cumplido con nuestras otras responsabilidades éticas de acuerdo con esos requisitos. Consideramos que la
evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada en apoyo de la opinidn que se expone a continuacion.

Otra informacién

El Consejo de Administracidon del Fondo es el responsable de la otra informacion. La otra informacién engloba la informacién incluida en el
informe anual, pero no incluye los estados financieros ni nuestro informe de auditoria.

Nuestra opinion sobre los estados financieros no cubre la otra informacién ni formula ninguna conclusion de garantia sobre la misma.

En relacién con nuestra auditoria de los estados financieros, tenemos la responsabilidad de leer la otra informacion y, a partir de dicha
lectura, valorar si la otra informacion es esencialmente incompatible con los estados financieros o las conclusiones extraidas durante nuestra
auditoria o de cualquier otra forma, o si parece presentar alguna inexactitud significativa. Si, sobre la base de la labor llevada a cabo, llegamos
a la conclusién de la existencia de una inexactitud significativa en esta otra informacion, estamos obligados a notificarlo. No tenemos nada
que notificar en este sentido.

KPMG Luxembourg, Société coopérative, una entidad de Luxemburgo y

empresa integrante de la red de KPMG de empresas integrantes independientes N.2IVA. LU 27351518

afiliada a KPMG International Cooperative ("KPMG International”), Registro Mercantil (R.C.S.) B 149133
una entidad suiza.
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INFORME DE AU DlTORiA (continuacion)

Responsabilidades del Consejo de Administracion del Fondo con respecto a los estados financieros

El Consejo de Administracion del Fondo es responsable de elaborar de manera fidedigna dichos estados financieros, tal y como establecen los
requisitos legales y reguladores de Luxemburgo relativos a la elaboracién y presentacion de los mismos. Esta responsabilidad incluye asimismo
mantener un control interno que el Consejo de Administracion del Fondo estime necesario para garantizar que la elaboracion de los estados
financieros se lleva a cabo de forma que estén exentos de incorrecciones materiales, ya sea por fraude o por error.

Al preparar los estados financieros, el Consejo de Administracion del Fondo es responsable de evaluar la capacidad del Fondo y de cada uno de
sus subfondos para continuar como empresa en funcionamiento, lo que incluye presentar, segin proceda, las cuestiones relacionadas con la
continuacién de actividades, ademds de partir de la hipdtesis de empresa en funcionamiento, a menos que el Consejo de Administracién del
Fondo pretenda liquidar el Fondo o cualquiera de sus subfondos o cesar su actividad, o bien no exista otra alternativa mas realista que
proceder de una de estas formas.

Responsabilidades del auditor (réviseur d’entreprises agréé) en la auditoria de los estados financieros

Los objetivos de nuestra auditoria son obtener garantias razonables de que los estados financieros en su conjunto estén exentos
de incorrecciones materiales, ya sea por fraude o por error, y elaborar un informe de auditoria que incluya nuestra opinién. Aunque las
garantias razonables ofrecen un elevado nivel de fiabilidad, no implican que una auditoria, realizada con arreglo a la Ley de Luxemburgo del
23 de julio de 2016 y las NIA, conforme a lo adoptado para Luxemburgo por la CSSF, vaya a detectar siempre las incorrecciones materiales
cuando existan. Las incorrecciones pueden ser consecuencia del fraude o un error y reciben la consideracion de materiales cuando, ya sea de
forma individual o conjunta, se pueda esperar razonablemente que influyan en las decisiones econémicas de los usuarios, fundadas en estos
estados financieros.

Como parte de una auditoria llevada a cabo de conformidad con la Ley de Luxemburgo del 23 de julio de 2016 y las NIA, conforme a lo
adoptado para Luxemburgo por la CSSF, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante
toda la auditoria. Ademas:

. Identificamos y valoramos los riesgos de que se produzcan incorrecciones materiales en los estados financieros, ya sea por fraude o por
error, y disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a esos riesgos, y obtener evidencia de auditoria que
proporcione una base suficiente y apropiada para expresar nuestra opinion. El riesgo de no detectar incorrecciones materiales debidas a
fraude es mayor que el riesgo de no detectar las que se deben a error. Esto se debe a que el fraude puede conllevar colusion, falsificacion,
omisién deliberada, manifestaciones intencionadamente erréneas o elusidn de los procedimientos de control interno.

e Adquirimos un conocimiento suficiente de los controles internos pertinentes para la auditoria con el fin de concebir los procedimientos de
auditoria que resulten apropiados segun las circunstancias, pero no con el fin de expresar una opinidn sobre la eficacia de los controles
internos.

. Evaluamos la idoneidad de las politicas contables utilizadas y el caracter razonable de las estimaciones contables efectuadas y los datos
presentados por el Consejo de Administracion del Fondo.

. Llegamos a conclusiones sobre si es apropiado que el Consejo de Administracion del Fondo utilice la hipdtesis de empresa en
funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, sobre la existencia o no de una incertidumbre material relacionada
con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo o de cualquiera de sus subfondos
para continuar como empresa en funcionamiento. Si llegamos a la conclusion de que existe incertidumbre material, debemos llamar la
atencién en nuestro informe de auditoria sobre los correspondientes datos presentados en los estados financieros o, si dichos datos
presentados no son adecuados, modificar nuestra opinidn. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la
fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden dar lugar a que el Fondo o cualquiera de sus
subfondos cesen en su funcionamiento.

. Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de los estados financieros, incluida la informacion revelada, y si los estados
financieros representan las operaciones y eventos subyacentes de manera fiel.
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KPMG

INFORME DE AU DlTORiA (continuacién)

Comunicamos a las personas u drganos responsables de la gobernanza, entre otras cosas, el alcance y el momento de realizacién de la
auditoria planificados, asi como los hechos observados que sean pertinentes, y las deficiencias significativas del control interno identificadas
durante la auditoria.

También proporcionamos a las personas u érganos responsables de la gobernanza una declaracidn en la que se constata que hemos cumplido
los requisitos éticos pertinentes en lo que respecta a la independencia, asi como les comunicamos todas las relaciones y otros asuntos que
pudiese considerarse que inciden en nuestra independencia y, si procede, en los mecanismos de salvaguardia.

Luxemburgo, 23 de diciembre de 2021
KPMG Luxembourg
Société coopérative
Cabinet de révision agréé

R. Beegun
Partner
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NN (L) Informe anual y estados financieros auditados
del ejercicio finalizado el 30 de septiembre de 2021

Estados consolidados
(Denominado en EUR)

Estado consolidado de patrimonio neto a 30/09/2021 o ) - Notas
Pérdidas realizadas sobre divisas (127,230,427.06)
Notas Cambios en las pérdidas o ganancias netas no realizadas 829,018,162.64
Total cartera de titulos 2 35,698,423,925.94 sobre la cartera de titulos
Acciones 11,646,834,936.64 Cambios en las pérdidas o ganancias netas no realizadas 1,634,925.50
Organismos de inversion colectiva 991,208,116.53 sobre instrumentos 