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Desde la Comision de Control del Fondo de Pensiones de Gas Natural Fenosa, me complace presentar
la primera edicion de nuestro informe anual. La publicacion de este informe es una iniciativa que se
enmarca dentro de un proyecto mas amplio, liderado por la Comision de Control, que pretende fomentar
el conocimiento de nuestro Fondo de Pensiones y la comunicacion y concienciacion de los participes de
dicho fondo respecto de su jubilacion.

Antes de comentar algunos de los logros del Ultimo aho, quisiera agradecer a todos los que han
participado en las reuniones de trabajo de la Comision de Control y en sus grupos de trabajo su
compromiso y contribucion para garantizar que tengamos un Fondo gestionado con éxito y de manera
eficiente para nuestros participes y beneficiarios.

El aho comenzo con la actualizacion de la politica de inversion del Fondo. Sin modificar el perfil de riesgo
a largo plazo, se realizaron ajustes y se incorporaron nuevos tipos de activos que permitieron diversificar
la estrategia de inversion, reduciendo por tanto el riesgo de concentraciones elevadas en determinados
activos, a la vez que incrementamos la rentabilidad esperada a largo plazo.

Estos cambios en la politica de inversion fueron consensuados entre la Comision de Control, la entidad
gestora, Vidacaixa, y el consultor de inversiones, Mercer, quien asesora a la subcomision financiera
desde finales de 2016.

En cuanto a la rentabilidad, el Fondo obtuvo un solido resultado del 3,4% durante el aho, superando la
rentabilidad del indice de referencia representativo de su politica de inversion a largo plazo. El valor
patrimonial se situd en 505 millones de Euros a 31 de diciembre de 2017.

Otro aspecto en el que se siguid trabajando fue en la informacion y comunicacion a los participes. A
finales de 2016 arrancaron una serie de jornadas divulgativas presenciales, que tuvieron continuidad
durante el aho 2017.

Para 2018, es nuestro compromiso seguir trabajando para mejorar la informacion del Plan de Pensiones
de la que disponen los participes, lo que les ayudara en la toma de decisiones respecto de su ahorro a
largo plazo, asi como en un plan de accion para la mejora continua del buen gobierno del Fondo de
Pensiones.

Ignacio Jiménez Carrasquilla
Presidente de la Comision de Control de Gas Natural Fenosa, FP
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Introduccion e indicadores clave 2017

Durante 2017 se han mantenido varias de las incertidumbres que venian del ano anterior, tanto en
ambito politico como en el de los mercados financieros, entre las que cabe destacar la situacion de tipos
de interés, en minimos historicos, la evolucion alcista de las bolsas, lideradas por la americana que se
sitla en maximos historicos, los riesgos geopoliticos y la incertidumbre sobre posibles subidas en los
tipos de interés.

En este contexto, el resultado de los mercados de bolsa fue sorprendentemente positivo, con retornos
de dos digitos en la bolsa europea y cercanos al 20% en los mercados emergentes. No obstante, la
depreciacion del dolar lastro parte de la rentabilidad de la bolsa americana y los activos de renta fija
tuvieron en general rendimientos negativos.

La Comision de Control dio un paso mas en la diversificacion de sus inversiones, haciendo especial
hincapié en la diversificacion de los activos de renta fija y alternativos.

2017 ha sido el primer ano completo de funcionamiento de la Comision de Control y su subcomision de
inversiones con la nueva estructura que incorporaba la figura del asesor de inversiones independiente.
La nueva estructura se ha demostrado eficiente y permite redoblar los esfuerzos por profesionalizar la
labor de la Comision de Control y asegurar el buen gobierno del Fondo.

Indicadores clave 2017

4,78% rentabilidad anual a 15 afios; posicion

o -
3,43% rentabilidad 2017 36 de 555 Planes en el ranking

9.098 participes 604 beneficiarios
21,9 millones de € de aportaciones 505 millones de Euros de patrimonio a 31
18,5 millones de € de prestaciones de diciembre

Resultados 2017 e inversiones

Resultados a 31/12/2017: dado el contexto economico, de mercados y de incertidumbre de 2017, la
rentabilidad conseguida por el fondo (+3,43%), se valora por parte de la Comision de Control como
positiva.

Esta rentabilidad se sitla en todos los plazos por encima de la rentabilidad mediana de los Fondos de
Pensiones de empleo espanholes.

GAS NATURAL FENOSA 3,43 3,32 5,561 4,38 4,78 4,32

MEDIA FONDOS EMPLEO 3.19 2,96 4,78 3,14 3,88 3,60
MEDIANA FONDOS EMPLEO 2,79 2,4 4,26 2,67 3,6 3,61




Contexto de mercado:

El repunte ciclico mundial que empez6 a mediados de 2016 continud cobrando fuerza. Se mantuvieron
condiciones favorables para una aceleracion del crecimiento en Europa, Japon, China y Estados Unidos.

La Reserva Federal subio los tipos de interés al 1,50%, mientras que el Banco Central Europeo y Banco
Central de Japon mantuvieron sus tipos de interes en minimos historicos, en el 0% y -0,10%
respectivamente.

Estas dos variables fueron los principales motivos por los que los mercados de bolsa consiguieron
subidas significativas en el aho.

El estable contexto macroeconomico europeo y las actuaciones del banco central permitieron que los
mercados de renta fija de mayor calidad consiguieran rentabilidades ligeramente positivas. La prima de
riesgo en Espaha se mantuvo en los niveles minimos de los Ultimos ahos. Por su parte, los mercados
de renta fija no euro, tuvieron rentabilidades negativas por el efecto de las subidas de tipos en EEUU y
sobre todo por la caida del dolar, que en 2017 se deprecio un 14%.

En la tabla siguiente se muestran las rentabilidades conseguidas en los tres grandes bloques que
conforman la estrategia de inversion del Fondo de Pensiones y el detalle de los principales tipos de
activo, asi como de sus mercados de referencia:

Atribucion Atribucion Rentabilidad

Rentabilidad de los mercados de
Cartera referencia
RENTA FIJA -0.43 -1,30
DEUDA PUBLICA 0,26 -0,60
RENTA FIJA PRIVADA -0,69 -0,69
TESORERIA 0,00 -0,01
RENTA VARIABLE 2,82 2,44
RENTA VARIABLE EUROPA 1,74 1,24
RENTA VARIABLE EE.UU 0,21 0,34
RENTA VARIABLE EMERGENTE 0,70 0,77
RENTA VARIABLE ASIA PACIFICO 0,17 0,09
INVERSIONES ALTERNATIVAS 0,22 0.58

DIVISAS 0,82




Estrategia de inversion:

En términos promedio, el Fondo mantuvo en 2017 una estrategia de inversiones del 29% en activos de
renta variable, un 62% en activos de renta fija y un 9% en activos alternativos. Esta estrategia de
inversion implica que las decisiones de gestion tomadas por la gestora sobreponderaron los activos de
renta variable, cuya escenario central a largo plazo es del 25%, infraponderando la inversion en renta fija
y alternativos, cuyos escenarios centrales de inversion son del 65% y 10% respectivamente.

Revision del objetivo del Fondo de Pensiones y actualizacion de la politica de inversion:

Durante 2017 se aprobo una nueva Declaracion de Politica de Inversiones. Dicha declaracion recoge una
politica de inversiones que supone un menor peso de la inversion en activos de renta fija de gobiernos,
cuyos tipos de interés son negativos en la actualidad, y una mayor inversion en otros activos de renta fija
y alternativos. Este cambio implica invertir en activos que, si bien individualmente tienen un mayor nivel
de riesgo, en su conjunto mantienen las caracteristicas de riesgo del Fondo pero permitiendo mejorar su
rentabilidad esperada a largo plazo. El detalle de todos los activos que recoge la nueva declaracion de
politica de inversiones es el siguiente:

PORCENTAJES DE INVERSION

B RENTA FIJA - 65%
RENTA VARIABLE - 25%
B INVERSIONES ALTERNATIVAS - 10%
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28% Renta Fija Privada

Para la toma decisiones sobre la estrategia de inversion a largo plazo, se llevo a cabo un analisis de las
caracteristicas del colectivo de participes del Fondo de Pensiones. Dicho analisis parte de las
caracteristicas demograficas del colectivo (edades y patrimonio de los participes), proyectandose la
pension estimada de cada uno de los participes teniendo en cuenta tanto la estimacion de pension
plblica, como la cobertura adicional que proporcionara el Fondo de Pensiones.

La subcomision de inversiones continuara analizando las caracteristicas del colectivo para valorar la
necesidad de modificar o no la estrategia de inversion a largo plazo.



Actividad de la Comisiéon de Control y subcomision de inversiones

Jornadas Informativas

Durante 2017 la Comision de Control siguido organizando nuevas jornadas divulgativas del Plan de
Pensiones. Dando continuidad a las sesiones llevadas a cabo en A Coruna en 2016, se realizaron
sesiones en los centros de Madrid y Barcelona.

El objetivo de estas jornadas es poner de relieve la importancia de la prevision social y el papel que juega
el plan de pensiones a través de contenidos sencillos, directos y practicos.

En las sesiones de Madrid y Barcelona atendieron mas de 200 personas cuya valoracion de las jornadas
fue excelente, con una valoracion global de 4,53 sobre 5.

Adecuacion de Reglamento al Acta de firma del Il Convenio Colectivo:

El Acta de firma del Il Convenio Colectivo de Gas Natural Fenosa 2016-2020 establecia, adicionalmente
la aprobacion del propio Convenio, una serie de importantes modificaciones a realizar en el Reglamento
del Plan de Pensiones que, suponen un nuevo acercamiento de las condiciones de aportaciones y
prestaciones entre los diferentes colectivos.

Respecto al regimen de aportaciones:

Aquellos participes que estén sujetos a la tabla general de aportaciones en ningln caso tendran
aportaciones obligatorias de la empresa inferiores al 2%. Se produce un progresivo incremento de
los porcentajes de aportacion obligatorios de las empresas promotoras, pero también se incrementa
la corresponsabilidad en las aportaciones, dado que todos los participes tendran que aportar, aunque
sea al menos el minimo del 0,5%. Por el contrario, la aportacion obligatoria del empleado se limita a
un méaximo del 1,5%.

Los excesos de aportacion por encima del limite legal actual de los 8.000€ anuales se incorporaran
para todos los colectivos en una poliza de ahorro.

Se amplian las aportaciones al plan de pensiones desde los 65 anhos, hasta la edad ordinaria de
jubilacion de cada participe, que se va modificando aho a ano, hasta que dicha edad ordinaria de
jubilacion esté situada, con caracter general, en los 67 ahos. Esta circunstancia no sera de aplicacion
para aquellos participes que transformaron sus compromisos y recibieron derechos por servicios
pasados en el momento de su incorporacion al Plan, y aquellos otros que, conforme su historial de
cotizaciones, pueden acceder a la jubilacion con 65 anos.

Respecto al regimen de prestaciones en caso de fallecimiento o incapacidad en activo:

Con efectos 1 de enero de 2018, las prestaciones por fallecimiento, invalidez permanente total,
absoluta o gran invalidez pasan de 2 a 2,5 anualidades del salario regulador.

Correspondera prestacion de fallecimiento a los colectivos procedentes de UF con independencia de
su estado civil, dado que antes no era de aplicacion dicha prestacion para el personal con estado civil
soltero o divorciado.

Revision Financiero Actuarial del periodo 2014 - 2016

En 2017 se llevo a cabo por parte de un experto independiente la revision de los aspectos financieros y
actuariales del Plan. La Ley de Planes y Fondos de Pensiones exige la elaboracion de estas revisiones
con una periodicidad trienal en el caso de los Planes de Pensiones de aportacion definida.

La revision de los aspectos financieros tiene por objetivo verificar que la politica de inversion en vigor es
adecuada a las caracteristicas del Plan, que los activos en los que se invierte son representativos de
dicha politica y que existen suficientes medidas de seguimiento y control.

En la parte actuarial se revisa todo el proceso de aportaciones que realiza el promotor, asi como las
prestaciones, para tranquilidad de los participes y beneficiarios, cuadrandose la practica totalidad de los
registros del periodo, sin recurrir al muestreo. En el anexo se incluyen las principales conclusiones de
dicho informe, siendo favorables y sin ninguna salvedad.



Mddulo beneficios sociales y prestaciones en caso de fallecimiento e incapacidad en

En el modulo de beneficios sociales que se implanta por el promotor en la intranet, se ofrece un nuevo
sitio que agrupa toda la informacion referente al Plan de Pensiones.

Adicionalmente, se ha desarrollado un apartado donde cada participe puede ver qué importes le
corresponderian en caso de fallecimiento o incapacidad en activo a través del Plan de Pensiones. Esta
informacion se ajusta a cada participe, tanto por lo que se refiere a la explicacion de las prestaciones de
riesgo de su colectivo, como al detalle numeérico que le es de aplicacion a su caso concreto (su salario
pensionable, sus derechos consolidados, los capitales asegurados para cada prestacion, etc).

Aunque los participes podian hacerse una idea de lo que podria corresponderles en caso de
fallecimiento o incapacidad en activo, segln lo establecido en el Reglamento del Plan, nunca se habia
facilitado a los participes esta informacion con este nivel de detalle.

Madoff Victim Fund

El buen hacer de la entidad gestora y la constancia y perseverancia de la subcomision de inversiones en
la defensa de los intereses de los participes permitieron recuperar hasta el ejercicio 2017,y tras varios
ahos de gestiones a travées de la agrupacion de inversores afectados por Madoff, 938.000%.

Perspectivas y plan de trabajo 2018

Retos de futuro:

De cara a 2018, el Fondo de Pensiones, a travées de su comision de control y subcomision de
inversiones, tiene nuevos retos encima de la mesa.

Uno de los principales objetivos es continuar adaptando la estrategia de inversion a las necesidades y
caracteristicas del colectivo, a la vez que navegar un contexto de mercados financieros con un creciente
nivel de volatilidad e incertidumbre, tanto en los mercados de renta fija como en los mercados de renta
variable.

Para ello se han realizado ya algunos ajustes al mandato para 2018, insistiendo en la diversificacion de
las inversiones y en la bUsqueda de rentabilidades adecuadas a los riesgos que se asumen.

Durante el aho se va a continuar trabajando en el analisis de las caracteristicas del colectivo y valorando
si es necesario algln ajuste en la estrategia de inversion a largo plazo.

Adicionalmente, y en aras a continuar mejorando el buen gobierno del Fondo, ya sea en lo que respecta
a la Comision de Control o a los gestores terceros que se utilizan, se va a plantear durante 2018 qué
aspectos adicionales se podrian implantar para aplicar criterios de inversion socialmente responsable al
Fondo, valorando la posibilidad de ser firmantes de los Principios de Inversion Responsable de
Naciones Unidas (UNPRI).

El servicio y la comunicacion a los participes para que dispongan de la mejor informacion para gestionar
su ahorro a largo plazo continuara formando parte de las labores prioritarias de la Comision de Control.
De acuerdo con esto, se continuara con las jornadas divulgativas en diferentes sedes del grupo y se
plantearan nuevos elementos de informacion y herramientas que faciliten a los participes del Plan la
planificacion de su ahorro a la jubilacion.



Quién es quién: personas y organizaciones involucradas

Miembros de la Comision de Control:

MIEMBROS ACTUALES REPRESENTACION SUBC. FCIERA SEDE CIUDAD

Gomez Carrasco, Albert Plaza del gas Barcelona
Jimenez Carrasquilla, Ignacio (P) uSso Avda. San Luis Madrid
Lucas Muhoz, Juan Domingo uSso Si Avda. San Luis Madrid
Martinez Alvarez, José Luis uso Plaza del gas Barcelona
Palau Gay, Vicente Rafael uso Mediterraneo Valencia
Vales Franco, José Manuel uSso La Grela La Coruna
Garcia Fidel, Manuel Carlos (VP) CC.00 Carrilet Hospitalet
Marzoa Garcia, Sandra CC.00 Arteixo La Coruna
Moraleja Leon, Luis Miguel CC.00 Avda. San Luis Madrid
Rodriguez Santafe, Xavier CC.00 Si Plaza del gas Barcelona
Fernandez Garcia, M? Isabel UGT Si Estacion Valladolid
Fernandez Rodriguez, Pablo UGT Mourente Pontevedra
Blanco Aparicio, Angel Manuel SIE Meirama La Coruha
Zarate Conde, Alfonso SIE Si Avda. Ameérica Madrid
Diaz Gutierrez, Juan Josée CIG Si Arteixo La Coruna
Garcia Cano, Luis Vinas Promotor Si Avda. San Luis Madrid
Gonzalez Garcia, Paz Promotor Avda. San Luis Madrid
Jiménez Soler, Guillermo Promotor Avda. San Luis Madrid
Munoz Caballero, Maria del Pilar Promotor Avda. San Luis Madrid
Prieto Monterrubio, Eloy Promotor Si Avda. San Luis Madrid
Sanchez Alarcon, Alejandro Promotor Avda. San Luis Madrid
Santamaria Buquerin, Alberto (S) Promotor Avda. San Luis Madrid
Trepat Font, Ramon Promotor Si Plaza del gas Barcelona

(P) Presidente
(VP) Vicepresidente
(S) Secretario

MIEMBROS DURANTE EL ANO REPRESENTACION FECHA DE SALIDA

Alonso Freire, Arturo UGT 28/11/2017
Alvarez Fernandez, Enrique CIG 26/04/2018
Sanchez Laiz, Javier CIG 19/10/2017
Yebra Fernandez, José uSo 28/11/2017

Asesor de inversiones: Mercer.

Entidad gestora: VidaCaixa

Entidad depositaria: Cecabank

Auditor 2017: Deloitte, S.L.

Actuario revisor: Mercer, responsable de la revision del periodo 2014-2016, periodo en el que no tenia
la responsabilidad de asesoramiento en inversiones



Anexo: conclusiones informe RFA
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IV. Conclusiones

En vista de las anteriores consideraciones, ¥ puesto que o Plaa de Pensiones 2 de apomacitn
definida para jubilacidn, que log Derechos Consolidadas s determinan como cuats parte del
Fando de Capitalizacidn, que la politica de inversidn definida por 1n Comisién de Control, ¥
recogida en un documento de mandato de gestion, e adecuads a las caracleristicas del Plan y
que los sctivos que la integran son represeniativos die la misma, se considera que of sistema
financiero octuarial del PLAN DE PENSIONES DE PROMOCION CONJUNTA DE LOS
EMPLEADOS DEL GRUPO GAS NATURAL FENOSA, resulta adecundo dursnse el periodo
de revisién determinado en esle documento adas 2014, 2015 ¥ 2016,

Y, para que conste, se realiza la presente revisidn del sistema financieno sciusrial del PLAN
DE PENSIONES DE PROMOCION COMIUNTA DE LOS EMPLEADOS DEL GRUPO
GAS NATURAL FENOSA a favor de sus empleadod con resultade favorable, 2 los efectas
provistos en el A %, punta 5%, del texta refundido de ls Ley de Regulacidn de los Planes y
Fondos de Pensiones, aprobade poe Real Deorolo Legislativoe 12002, de 29 de Noviembre v ol
Reglamento de Planes y Fordos de Pensiones, sprobado por of Real Deereto 304,2004, de 20
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Lap e i tal ¢ firme en Madrid, a 14 de julio de 2017,

: Jisan Ruiz Valciscel

COLEGI) PRTFESHOMAL

REVISION ASPECTOS FINANCIEROS
RFA 2014-2016

Atendiendo a las carscieristicas del colectivo, cbservamos que la eleved ion de patrimonic entre los participes de edades mas
elevadas (22.8% entre 55 y 60 afios y 3806% de mds de 60 afios) hace que una estrategia de inversidn prudente como la actual sea
adscusdn, dado que la rentabilidad esperada de la rmesma es sufickents pars cumplir con 8l objetivo e presenvaciin de capital en téminos
reales. Esta estrategia no esth exenta de riesgo a corto plazo y podria suceder que en ol horizonte a la jubilacidn de una parte impartante del
colectivo (mayores de G0 afios) la rentabilidad acurnulada desde &l momento actual fuera negativa.

Dicha lo antenor, desde otra perspectiva, tamblén a8 relevants tener en consideracion que el 12 5% de loa participes a3 menar de 45 afios y

para ésios, la estrategia actual podria suponer un coste de oportunidad ol tener un hesizonte de inversién muchs més large y ante un contents
actual y probablemants fuluro, &n el que las pensiones plblicas tendan a cubrir un porcentage mencr del Gitimo salario

La revision de los aspectos financieros permite concluir que la politica de inversion definida por la
Comision de Control es adecuada a las caracteristicas del Plan, que los activos que integran el
patrimonio del Fondo de Pensiones son representativos de dicha politica de inversion y que estan
definidas suficientes medidas de seguimiento y control de las posibles desviaciones.




Anexo: declaracion de politica de inversion

FONDO DE PENSIONES DE GAS NATURAL FENOSA,
FONDO DE PENSIONES

PRINCIPIOS DE LA POUITICA DE INVERSION
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