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Mensaje de la Comision de Control

Una vez mas nos complace compartir con vosotros el Informe Anual de la Comisién de
Control, iniciativa que pretende acercar el trabajo de los miembros de dicha Comisién en
interés de los participes y beneficiarios del plan de pensiones.

El afo 2025 ha sido bastante volatil en los mercados financieros, si bien terminando con un
buen tono, por lo que se encadenan ya tres ejercicios consecutivos con rentabilidades por
encima del 5%, gracias al dinamismo econémico y la moderacién de la inflacién, y pese a las
incertidumbres geopoliticas existentes.

Desde la Comisién de Control, queremos resaltar que el Plan de Pensiones se configura
como un instrumento destinado a complementar la pensién de jubilacién, siendo por ello
importante que la estrategia de inversién del plan esté orientada a optimizar el balance de
rentabilidad y riesgo del Fondo en el largo plazo. En este sentido, la positiva rentabilidad
obtenida por el plan en estos ultimos afios, en un entorno de elevada incertidumbre, debe
hacernos sentir orgullosos; en el mas largo plazo, la rentabilidad anualizada del plan en los
altimos 10, 20 y 30 afios se sitGa en el 3,82%, 4,16% y 5,07%, muy por encima tanto de la
inflaciéon anualizada de dichos periodos, manteniendo por tanto el poder adquisitivo de
participes y beneficiarios, como de la rentabilidad media de los Planes de Empleo en Espafia.

Por otra parte, durante el ejercicio 2025 hemos seguido avanzando en las lineas
estratégicas del plan de pensiones, centradas en mejorar las practicas del plan de pensiones
en cuanto a comunicacién, inversiones y gobernanza. En este sentido, la Comisién de
Control ha considerado apropiado dar continuidad al Plan actual, por lo que nos
encontramos ya en proceso de elaboracién de un nuevo Plan Estratégico, que esperamos
aprobar a lo largo del presente ejercicio.

Por dltimo, recordar que tanto la Subcomisién Financiera, con la ayuda de AFI como asesor
financiero del plan, como los diferentes grupos de trabajo, continuaran trabajando en el dia
a dia del Plan de Pensiones, con el objetivo de prestar el mejor servicio posible a participes y
beneficiarios.

Como siempre, recordaros nuestra total disponibilidad para atenderos en lo que necesitéis,
y desearos lo mejor para 2026.

Ignacio Jiménez Carrasquilla
Presidente de la Comisién de Control de Naturgy, FP
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Introduccion e indicadores clave 2025

2025 se salda con un cumplimiento de las expectativas iniciales de crecimiento del PIB
mundial, con la economia global expandiéndose al 3,1%, lo que implica una ligera
desaceleracion adicional respecto a la tendencia observada en los Gltimos tres afios. No es
habitual un entorno de crecimiento global tan estable en un periodo tan prolongado de
tiempo. En 2025 tuvimos un momento de inestabilidad asociado al anuncio de aranceles por
parte de la Administracién Trump a principio de abril, que llevé a un recorte de las previsiones
de crecimiento, acompanado de una intensa correccién de los mercados bursétiles, si bien la
situacién se corrigié con bastante celeridad, con los mercados cerrando el afo cerca de
maximos.

En este contexto, la rentabilidad de nuestro plan de pensiones se situd en el afio en el 5,35%,
situdndose ligeramente por debajo de la media de los planes de empleo en Espafia®.

= La rentabilidad anualizada del plan a 5, 10 y 20 afios asciende al 4,46%, 3,82% y 4,16%
respectivamente, situdndose en todos los casos en el mejor 10% de los planes de empleo?.

= El patrimonio neto del plan a 31 de diciembre de 2025 ascendié a 584 M€.

= El plan de pensiones contaba a 31 de diciembre de 2025 con un total de 7.163 participes,
de los cuales 3.781 son activos y 3.374 son participes en suspenso. Los beneficiarios
ascendian a 1.549 personas a la misma fecha.

= Durante 2025 se han producido aportaciones por importe de 15,4 M€, de las que 12,4 M€
se corresponden con aportaciones del promotor y 3,0 M€ de los participes y participes en
suspenso. Las prestaciones ascendieron a 13,3 M€ durante el ejercicio.

= Por dltimo, las movilizaciones netas ascendieron a 7,4 M€.

Indicadores clavea 31/12/2025

7.163 participes
1.549 beneficiarios

584 M€ de patrimonio?

+5,35% rentabilidad en 2025 4,1 6% rentabilidad anual a 20 afos!

15,4 M€ de aportaciones 7,5 M€ de movilizaciones de salida
13,3 M€ de prestaciones 0,1 M€ de movilizaciones de entrada

1 Fuente: Inverco 4
2 Patrimonio Neto - Derechos de Reembolso por Provision Matematica (587,0 M€ - 2,6 M€)



Quién es quién: personas y organizaciones involucradas

Dentro de las figuras clave que velan por los Planes y Fondos de Pensiones en Espafa,
responsable de su gestién y control, se sitGa la Comisién de Control del Plan y Fondo de
Pensiones, constituida tanto por representantes de las entidades promotoras como por
representantes de los trabajadores, con una vigencia de su mandato de 4 afios.

En el caso del Plan de Pensiones de Naturgy, los miembros de la Comision de Control
constituida el pasado 2 de octubre de 2023, asi como los que han formado parte de ella
durante el afio, son los siguientes:

Aparicio Vazquez, Maria
Carrasco Mellado, M2 Isabel
Corpas Gonzalez, Francisco
Jimenez Carrasquilla, Ignacio (P)
Torres Sarmiento, Carlos

Blanco Aparicio, Angel Manuel (VP)
Brufa Vidal, Silvia

Casado Vazquez, José Angel
Huete Fudio, Salvador

Garcia Fidel, Manuel Carlos
Marzoa Garcia, Sandra
Rodriguez Santafe, Xavier
Fernandez Garcia, M2 Isabel
Mansell Villanueva, Maria Luisa
Alonso Iniesta, Alicia

Gaeta Gémez, Ana

Garcia Cano, Luis Vifas

Nieves Blanco, Angel

Ramén Casas, Sara

Séanchez del Valle, Guillermo
Santamaria Buquerin, Alberto (S)
Sanz del Rio, Alejandra

Trepat Font, Ramon

uso
uso
uso
uso
SIE
SIE
SIE
SIE
CCoOo
CCoo
CCoo
UGT
UGT
Benef./Part. Susp.
Promotora
Promotora
Promotora
Promotora
Promotora
Promotora
Promotora

Promotora

Av. América
Av. América
Av. San Luis
Av. América
Zona Franca
Sabén
Av. América
Av. San Luis
Av. San Luis
Carrilet
Arteixo
n/a
Estacién
Av. América
n/a
Av. América
Av. América
Av. América
Av. Diagonal
Av. América
Av. América
Av. América

Av. Diagonal

Madrid
Madrid
Madrid
Madrid
Cadiz
La Corufia
Madrid
Madrid
Madrid
Hospitalet
La Coruna
Barcelona
Valladolid
Madrid
n/a
Madrid
Madrid
Madrid
Barcelona
Madrid
Madrid
Madrid

Barcelona

mapariciov@naturgy.com
micarrasco@nedgia.es
fcorpas@naturgy.com
jimenezc@naturgy.com
ctorres@naturgy.com
amblanco@naturgy.com
sbruna@naturgy.com
jacasado@naturgy.com
shuete@nedgia.es
mcgarcia@nedgia.es
smarzoa@ufd.es
xavierrodsan@outlook.es
mifernandez@nedgia.es
mlmansell@naturgy.com
aalonsoi@leancorporate.es
agaeta@naturgy.com
lvinas@naturgy.com
anieves@naturgy.com
sramon@naturgy.com
gsanchezvalle@naturgy.com
asantamariab@naturgy.com
asanzdelrio@ufd.es

rtrepat@naturgy.com

(P) Presidente
(VP) Vicepresidente

(S) Secretario

Miembros durante el ejercicio

Ledo Araujo, Berta

Representacién

Benef./Part. Susp.

Fecha de salida

01/04/2025



Adicionalmente, y dada la dimensién del Fondo, Naturgy cuenta con diversos grupos de
trabajo que permiten agilizar las gestiones y el trabajo necesario para reducir el tiempo de
respuesta y mejorar el servicio a los participes, participes en suspenso y beneficiarios.

En el caso de nuestro plan, los miembros de la Comisién de Control se reparten la
participacion en las siguientes subcomisiones o grupos de trabajo, a cuyas reuniones el resto
de los miembros de la Comisién de Control pueden asistir con voz, pero sin voto:

Miembros actuales Miembros actuales

Subcomisién de inversiones Grupo de trabajo de Reglamento
Aparicio Vazquez, Maria uUso Carrasco Mellado, M2 Isabel uUso
Brufa Vidal, Silvia SIE Blanco Aparicio, Angel Manuel SIE
Rodriguez Santafe, Xavier (S) CCOO Marzoa Garcia, Sandra CCOO
Fernandez Garcia, M2 Isabel UGT Fernandez Garcia, M2 Isabel UGT
Alonso Iniesta, Alicia Benef./Part. Susp. Alonso Iniesta, Alicia Benef./Part. Susp.
Nieves Blanco, Angel Promotora Garcia Cano, Luis Vifas Promotora
Sanchez del Valle, Guillermo Promotora Santamaria Buquerin, Alberto Promotora
Trepat Font, Ramon Promotora
Grupo de trabajo de Normativa y Buen
Grupo de trabajo de prestaciones Gobierno
Corpas Gonzalez, Francisco uUso Torres Sarmiento, Carlos uUso
Blanco Aparicio, Angel Manuel SIE Blanco Aparicio, Angel Manuel SIE
Marzoa Garcia, Sandra CCOOo Marzoa Garcia, Sandra CCOOo
Mansell Villanueva, Maria Luisa UGT Fernandez Garcia, M2 Isabel UGT
Alonso Iniesta, Alicia Benef./Part. Susp.
Grupo de trabajo de comunicacién Santamaria Buquerin, Alberto Promotora
Jiménez Carrasquilla, Ignacio uso
Blanco Aparicio, Angel Manuel SIE
Rodriguez Santafe, Xavier CCOO
Mansell Villanueva, Maria Luisa UGT
Alonso Iniesta, Alicia Benef./Part. Susp.
Santamaria Buquerin, Alberto Promotora

El resto de entidades involucradas en la actividad del plan de pensiones son las siguientes:

= Entidad gestora:
= Entidad depositaria:
= Asesor de inversiones:

= Auditor 20251:

= Actuario de la Revision Financiero Actuarial (RFA)2:

1Ver conclusiones del Informe de auditoria 2025 en Anexo |

VidaCaixa

Cecabank

Analistas Financieros Internacionales (AFI)

Forvis Mazars

Mercer

2Ver conclusiones del Informe de RFA del dltimo ejercicio revisado a la fecha (2024) en Anexol |l
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Resultados 2025 y estrategia de inversion

El afio 2025 puede dividirse en dos etapas diferenciadas. Durante los primeros meses, la
imposicién de tarifas en Estados Unidos generd un clima de incertidumbre que se prolongd
hasta mayo. Sin embargo, en la segunda mitad del afio, la resiliencia del crecimiento
econémico y los sélidos resultados empresariales impulsaron un notable comportamiento
bursatil en las principales regiones geograficas. Respecto a la inflacién, hemos asistido a la
moderacién esperada, si bien se ha producido por una magnitud inferior a la anticipada ante
la resistencia en EE.UU., muy condicionada por la entrada en vigor de los aranceles, mientras
que en la zona euro se ha situado en linea con lo esperado. 2025, como ya pasé el afio
anterior, se salda con una relajacion monetaria. La mayoria de los bancos centrales han
recortado tipos, con muy pocas excepciones como Japén y Brasil, siendo un afio en general
con pocas sorpresas en politica monetaria.

En este contexto, la rentabilidad alcanzada por el Plan de Pensiones de Naturgy en 2025
(+5,35%), se sitla algo por debajo de la media de los Planes de Pensiones de Empleo de
Espafia (+5,92%), como se puede observar en la siguiente tablal. El Plan de Pensiones de
Naturgy se mantiene en posiciones muy destacadas, especialmente en el largo plazo, tanto
en el ranking como en cuanto a rentabilidad alcanzada, entre los planes de pensiones de
empleo en Esparia. De esta manera, la rentabilidad anualizada en los Gltimos 10 aiios es del
3,82% anual, situdndose en la posicion 85 de un total de 1.057 planes de empleo. Si
miramos el muy largo plazo, y como se puede observar en la dltima fila, la rentabilidad a 30
afios se sitia en el 5,07%, frente al 2,93% de rentabilidad media de los Fondos de
Pensiones de empleo espafioles en ese periodo.

Planes de Pensiones de
Rentabilidad Rentabilidad | Totalplanes

1 afio 5,35% 5,92% 1.307
3 afos 7,37% 312 6,93% 1.209
5 afos 4,46% 135 3,91% 1.148
10 anos 3,82% 85 3,33% 1.057
15 anos 4,52% 55 4,01% 979
20 afios 4,16% 29 3,41% 734
25 afios 3,86% 17 3,43% 291
30 afos 5,07% 2 2,93% 85

1Fuente: Inverco y elaboracién propia 7



En cuanto a la atribucién de rentabilidad por activos, durante el ejercicio 2025 el fondo ha
mostrado una evolucién dispar por tipologia de activos. Mientras que la renta fija tuvo una
contribucién en el periodo del -0,9%, la contribucién de la renta variable a la rentabilidad del
plan se situd en el +3,4% en el afio; por su parte, las inversiones alternativas han detraido un -
0,1% a la rentabilidad. Por dltimo, las coberturas y otros han aportado un 3,0% de
rentabilidad adicional al fondo, explicado fundamentalmente por las coberturas de divisa que
contrata el fondo para protegerse del riesgo de tipo de cambio.

+3,4

-0,1

+3,0 +5,4

% 6
5
4
3
2
1 -0,9
0
,
2

Renta Fija

Renta Variable Alternativos

Otros® FP Naturgy

En cuanto a la estrategia de inversion, cabe recordar que el escenario central de la Politica de
Inversién aprobada por la Comisién de Control (la cual puedes consultar en la pagina web del
plan?y en la plataforma Aporta+3 de VidaCaixa), incluye activos de Renta Variable (32%* del
Patrimonio), Renta Fija (39%%), Crédito alternativo (14%%), otros Activos Alternativos (11%%)
y Tesoreria (4%%). A cierre de 2025 el reparto de activos era el siguiente:

Alternativos y otros - 7,1% I—

Renta variable - 35,9°/o

° RVUSA -
® RV Tematica global -
® RV Europa -
° RV Emergente -

* RV Asia-pacifico

10,4%
9,2%
8,6%
5,5%
2,2%

LIncluye costes de cobertura, divisa y otros

2 https://www.planpensionesnaturgy.com/es/documentacion

3 http://bit.ly/aportamas-naturgy (ver pagina 12)
4Banda central aplicable al ejercicio 2025

Renta Fija- 57,0%

Deuda publica zona € - 14,8%
® Renta fijazona € - 99%
° Deuda publica zonano-€ - 81%
° Renta fija zona no-€ - 4,6%
® Deuda Publica inflacién - 45%
® Tesoreria - 3,2%
® Otros - 11,9%
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Ajustes dinamicos a la estrategia de inversion:

La Subcomisién Financiera, junto con la entidad gestora y sus asesores, realiza
recurrentemente trabajos para analizar posibles puntos de mejora en la politica de inversién?
del Plan de Pensiones de Naturgy. Estos trabajos sirven tanto para determinar el perfil de
riesgo mas eficiente para el colectivo como para continuar el proceso de diversificacion de la
cartera.

Entre estos trabajos se incluyen el andlisis del colectivo, analisis del perfil de riesgo eficiente,
evaluacion del objetivo de inversion, revision de la estrategia de inversion y analisis de los
riesgos de la nueva estrategia. Ademas, se realizan sesiones de formacién para incorporar
nuevos activos a la cartera que permitan diversificar de manera eficiente la asignacién
estratégica de activos.

Para el ejercicio 2025, la Comisién de Control ha mantenido en términos globales la
distribucién de activos de ejercicios anteriores, si bien se reestructuraron algunas categorias
de activos para que reflejaran mejor los activos subyacentes en cada uno de ellos,
modificando también en algunos casos el peso objetivo de los distintos activos. El escenario
central resultado de estos ajustes, y vigente durante 2025, se muestra a continuacién:

Tesoreria - 4,0%

" Private Equity - 40% Renta Fija - 53,0%
- )
* Inmobiliario (REITs) - 2,0%
*  RF Pabli € - 9
° Otros Activos Reales - 1,0% Hblica zona 16,0%
® RF Pdblica Global - 10,0%
® RF Privada zona € - 9,0%
° i — o)
Renta variable - 32’ 0% RF Privada Global 5,0%
® RF Inflacién Global - 50%
° RVUSA - 10,0%
* L ° RFEmergente/HY - 80%
° RV Teméticaglobal - 8,0% .
* RVEuropa - 7.0% Crédito Alternativo - 4,0%
° RV Emergente - 50% °  Senior Loans - 2,0%
® RV Asia-pacifico - 2,0% ° Reaseguros - 2,0%
9
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Actividad de la Comision de Control, subcomision
financiera y grupos de trabajo

Comision de Control

Durante el ejercicio 2025 la Comisién de Control del Plan de Pensiones de Naturgy se ha
reunido en cuatro ocasiones. Los principales asuntos tratados en dichas comisiones de
control han sido los siguientes:

Examen y aprobacién de las Cuentas Anuales e Informe de Gestién del Fondo de
Pensiones correspondientes al ejercicio 2024, asi como la actuacién de la Entidad Gestora.

Informe sobre el resultado de la revision financiero-actuarial (RFA) del ejercicio 2024.
Designacion del auditor de cuentas para los ejercicios 2025, 2026 y 2027.
Aprobacién Declaracién de Principios de la Politica de Inversion

Aprobacién del Informe Anual 2024 de la comisién de control del plan de pensiones.
Revision avance del Plan Estratégico del plan de pensiones.

Informe acciones de comunicacién del plan de pensiones: pagina web y jornadas de
divulgacion.

Subcomision Financiera

Durante el ejercicio 2025 la Subcomisién Financiera del Plan de Pensiones de Naturgy se ha
reunido en 11 ocasiones. Los principales asuntos tratados en estas reuniones han sido los
siguientes:

Revision y aprobacién de la Politica de Inversién del Fondo, con efecto a partir del pasado
3 de marzo de 2025.

Seguimiento mensual del fondo; analisis de las actuaciones a realizar en la cartera para
mejorar el binomio rentabilidad/riesgo.

Monitorizacién de la Inversién Socialmente Responsable (ISR) del Fondo de pensiones por
parte de la Entidad Gestora.

Anadlisis preliminar trayectorias de ciclo vital en los Planes de Pensiones de Empleo
Revision y analisis de las métricas de riesgo de la Politica de Inversién del fondo.
Andlisis de diferentes clases de activos (activos digitales, megatendencias, etc.)

Andlisis de la estrategia y seleccién de los fondos de inversion.
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El Reglamento actual del Plan de Pensiones de Naturgy fue aprobado por la Comisién de
Control y la Mesa de Pensiones con fechas 26 de noviembre de 2024 y 29 de enero de 2025
respectivamente.

Grupo de trabajo de Reglamento

Este grupo de trabajo se reine cuando se identifica la necesidad de realizar algiin cambio en
el Reglamento del plan de pensiones, con objeto de llegar a un consenso sobre los mismos
que facilite su aprobacién posterior por la Comisién de Control y Mesa de Pensiones.

Si bien durante el ejercicio 2025 no se han realizado modificaciones al mismo, es posible que,
como resultado de la negociacién colectiva actualmente en proceso, se lleguen a
determinados acuerdos que puedan requerir su modificacién a lo largo del presente ejercicio.

Grupo de trabajo de Prestaciones

Este grupo de trabajo, compuesto por un miembro de cada una de las representaciones
sindicales en turnos rotatorios de un mes, realiza una actividad fundamental para el buen
funcionamiento del Plan de Pensiones al ser el érgano encargado de dar el visto bueno a las
solicitudes de prestacion, llevando asimismo un control de las movilizaciones producidas.
Durante el ejercicio 2025 se han tramitado un total de 281 solicitudes, de las cuales 201
corresponden a solicitudes de prestacion y 80 de movilizacion.

El importe de las prestaciones y movilizaciones de derechos consolidados a otros planes de
pensiones durante el ejercicio 2025 ascendi6 a 13,3 y 7,5 millones de euros
respectivamente.

Grupo de trabajo de Buen Gobierno

Este grupo de trabajo fue creado en la Comisién de Control al objeto de hacer un
seguimiento, junto con la Entidad Gestora y el Asesor del Plan de Pensiones, de las
implicaciones de la Directiva (UE) 2016/2341 del Parlamento Europeo y del Consejo Europeo
relativa a las actividades y supervision de los planes de pensiones de empleo.

Con posterioridad este grupo fue responsable de la elaboracién del Manual de Buen Gobierno
del plan de pensiones, cuyo objetivo es reflejar la estructura organizativa interna del Fondo y
del Plan de Pensiones y contribuir a una toma de decisiones efectiva, fue aprobado por la
Comision de Control el 16 de febrero de 2022.

Durante los dos dltimos afios se ha avanzado en el disefio e implantacién del plan de
formacién para todos los miembros de la Comisién de Control, una de las lineas de actuacion
del Plan Estratégico del Plan.
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El grupo de trabajo de comunicacién ha centrado su trabajo durante el ejercicio 2025 en la
continuacién de las lineas de actuacién incluidas en su d&mbito en el Plan Estratégico del plan
de pensiones, en concreto: i) el mantenimiento y actualizacién de la pagina web especifica del
plan de pensiones, y ii) la continuacién de las jornadas de divulgacién del plan de pensiones.

Grupo de trabajo de comunicacion

En el primer caso, a finales de junio de 2024 se puso en explotacién la mencionada pagina
web (www.planpensionesnaturgy.com). Este hito supuso un importante avance en la
comunicacién con todos los participes y beneficiarios, tanto con aquellos que estan en activo
en las empresas del grupo en Espafia, como con aquellos que ya han finalizado la relacién
laboral, o que tienen la opcién de cobrar prestaciones. Durante el ejercicio 2025, la pagina
web se ha seguido alimentando para tratar de que nuestros participes y beneficiarios
cuenten con la mejor y mas actualizada informacién posible. A la fecha actual mas de 350
personas se han inscrito a la newsletter de la pagina web.

Asimismo, durante 2025 se han mantenido las jornadas de divulgacién del plan de pensiones
entre los participes del plan. En este afio se han llevado a cabo dos sesiones durante el mes
de abril, estando destinadas al personal de mas de 55 afos.

Envio de comunicaciones

Durante 2025 se ha seguido realizando el envio periédico de comunicaciones desde el buzén
corporativo de la Comisiéon de Control. Este buzén (ucomisioncont@naturgy.com), asi como
los correos profesionales de cualquiera de los miembros de la Comisién de Control!, estan a
disposicién de participes y beneficiarios para atender cualquier consulta que puedan tener.

Contenido publicado en la web del Plan de pensiones

Adicionalmente al contenido permanente de la web del Plan, asi como a los informes
mensuales de la situacién financiera del Plan, o otras noticias, que publicamos en la seccién
de “Actualidad” de la web, en la pagina web del Plan de Pensiones se publican determinados
articulos especificos en los que profundizamos en cuestiones concretas de interés para los
participes. Los articulos publicados durante 2025 pueden encontrarse en el Anexo IV.

Plataforma Aporta+ y campaiia de captacion de aportaciones voluntarias

La plataforma informatica de VidaCaixa “Aporta+” es un servicio on-line que permite acceder
a través de un &rea privada a datos actualizados de nuestro Plan de Pensiones, simuladores
de ahorro y prestaciones, y otra informacién de relevancia sobre el plan y la jubilacién.
Asimismo, existe la posibilidad de realizar aportaciones voluntarias al plan de pensiones.

En los meses de octubre y noviembre de 2025, asi como enero de 2026, se han llevado a
cabo tres sorteos de 2.000€ cada uno destinados a todas los participes y beneficiarios dados
de alta en la plataforma, que ascienden en la actualidad a mas de 2.400 personas.

Puedes darte de alta en este servicio en la siguiente direccién web:

http://bit.ly/aportamas-naturgy

o con el siguiente cédigo QR:
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1 Pueden encontrar los e-mails de contacto en la pagina 5


mailto:ucomisioncont@naturgy.com
mailto:ucomisioncont@naturgy.com
mailto:ucomisioncont@naturgy.com
http://www.planpensionesnaturgy.com/
http://www.planpensionesnaturgy.com/
http://www.planpensionesnaturgy.com/
http://www.planpensionesnaturgy.com/
http://www.planpensionesnaturgy.com/
http://bit.ly/aportamas-naturgy
http://bit.ly/aportamas-naturgy
http://bit.ly/aportamas-naturgy

b

Plan Estratégico

Los dos dltimos ejercicios han sido importantes en el desarrollo del Plan Estratégico del plan
de pensiones, cuyas principales lineas de actuacién se centraban en mejorar las practicas del
plan de pensiones en cuanto a comunicacion, inversiones y gobernanza.

En el &rea de Comunicacién, nos sentimos especialmente orgullosos de la puesta en marcha
de la pagina web propia del plan, en funcionamiento ya desde finales del mes de junio de
2024, y que ha supuesto un hito muy relevante para mejorar la informacién y atencién a
todos nuestros participes y beneficiarios. Asimismo, y dentro de las acciones incorporadas en
el ambito de comunicacién del plan, en 2025 se dio continuidad a las jornadas divulgativas
del Plan de Pensiones, complementando las dos sesiones realizadas en 2024, y dirigidas al
personal de nuevo ingreso, con otras dos realizadas en 2025, dirigidas en este caso al
personal de mas de 55 afios. La Comisién de Control mantiene la vocacién de celebrar al
menos una sesién anual divulgativa con diversos colectivos de participes y beneficiarios.
Adicionalmente, en el marco de los proyectos formativos de wellness de la Universidad
Corporativa (UC), se han impartido 3 sesiones, consistentes en explicar brevemente las
ventajas de ahorro y planificacién que ofrece la empresa, no solo a través del Plan de
Pensiones, sino también destacando las posibilidades de ahorro que ofrece el Plan de
Compensacién Total (PCT).

En el area de Gobernanza destacan las varias sesiones formativas realizadas con los
miembros de la Comisién de Control. En este sentido, durante el ejercicio 2024 se comenzé
con la imparticion de formacién de contenido econdémico, gestion de carteras vy
sostenibilidad, dirigidas a todos los miembros de la Comisién de Control e impartidas por el
asesor financiero. Adicionalmente, en abril de 2025 se realizd una sesién de formaciéon
especifica dedicada a las medidas de rentabilidad y riesgo del plan de pensiones. Es intencién
de la Comisién de Control continuar con estas sesiones a lo largo de los préximos anos, asi
como revisar y optimizar el funcionamiento de los diferentes grupos de trabajo.

En el &rea de Inversiones, durante los dos Gltimos ejercicios, y con la ayuda de nuestro asesor
financiero, se ha avanzado en el anélisis y conocimiento de los diferentes grupos de activos
de inversién, asi como en la revision del procedimiento de monitorizaciéon del cumplimiento
de los criterios de sostenibilidad de las diferentes inversiones del Fondo. En los préximos afos
esperamos profundizar en el analisis de las posibilidades que ofrecen los diferentes
esquemas existentes de ciclo de vida

Por dltimo, comentar que en su reunién del pasado 25 de noviembre de 2025, la Comisién de
Control aprobd la conveniencia de dar continuidad durante los préoximos afios al Plan
Estratégico actual, encontrdndonos en estos momentos, y con la colaboracién de nuestro
asesor financiero, en el proceso de elaboracién de un nuevo Plan Estratégico, cuya
aprobacién se espera a lo largo del presente ejercicio.

13



b

Principales novedades legislativas

Circular 2/2024, de 18 de diciembre (publicada en el BOE el 20 de enero de 2025 y fecha de
entrada en vigor el 21 de enero de 2025) de la Direccién General de Seguros y Fondos de
Pensiones (DGSFP), sobre la utilizacién de modelos normalizados de comisiones y otros gastos
imputables a los planes de pensiones para dar cumplimiento a las obligaciones de informacién
de las entidades gestoras de fondos de pensiones.

El Reglamento de planes y fondos de pensiones (RPFP) establece en su articulo 34 que en los
planes de pensiones de empleo deberd elaborarse y poner a disposicién de los participes,
potenciales participes y beneficiarios un documento de informacién general sobre el plan de
pensiones incluyendo las comisiones y gastos del fondo de pensiones, en la parte que sean
imputables al plan y gastos propios del plan.

En los mismos términos, el Reglamento de planes y fondos de pensiones (RPFP) establece en
el articulo 48 que la entidad gestora debera elaborar y publicar un documento con los datos
fundamentales para el participe del plan de pensiones individual, que incluira las comisiones y
gastos del fondo de pensiones, en la parte que sean imputables al plan y gastos propios del
plan.

En lo relativo a las comisiones, el articulo 84 del Reglamento de planes y fondos de pensiones
(RPFP) regula el régimen de retribuciones de las entidades gestoras y depositarias de fondos
de pensiones, limitando la comisién de gestién que pueden percibir las entidades a las
retribuciones fijadas en las normas de funcionamiento del fondo de pensiones, que en ningldn
caso podran exceder los porcentajes establecidos en la normativa.

En este contexto, y teniendo en cuenta que las comisiones y los gastos soportados por los
planes de pensiones constituyen un elemento clave que influye en la rentabilidad, el
supervisor (DGSFP) considera que la existencia de diferentes referencias normativas
(mencionadas anteriormente) y fuentes de comisiones y gastos, pueden constituir
dificultades a la hora de comparar los costes que realmente estan asumiendo los participes
por su adhesién en un plan de pensiones.

Mediante esta circular, el supervisor tiene la ambicién de homogeneizar la informacién a
potenciales participes, participes y beneficiarios, de forma que se permita una adecuada
comparabilidad de la totalidad de gastos con respecto a otros planes de pensiones,
desglosando las comisiones derivadas de los conceptos del articulo 84. Asi, se regulan las
comisiones y gastos a incluir en los documentos de informacién general (articulo 34 RPFP) y
de datos fundamentales (articulo 48 RPFP) para el participe, asi como en la informacién
periddica (trimestral y semestral), sobre los que las entidades gestoras de fondos de
pensiones deben informar a potenciales participes, participes y beneficiarios.
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En este sentido, la circular desarrolla el desglose de las diferentes partidas de gastos
recogidas en las obligaciones de informacién que son imputables al plan de pensiones:
comisién de gestion directa anual, comisiéon de depésito directa anual, existencia de comision
de gestion indirecta, gastos adicionales del fondo imputables al plan (auditoria y otros
servicios profesionales, gastos de la comisién de control del fondo y del plan, gastos de
revisién financiero actuarial, liquidacién de operaciones de inversion, servicios de andlisis
financieros sobre inversiones, utilizacién de indices de referencia, gastos por andlisis de
sostenibilidad y otros gastos). Asimismo, también aprueba el modelo de informacién de
comisiones y gastos en los documentos de informacién general (Anexo | de Circular), de
datos fundamentales (Anexo | de Circular), y de informacién periédica tanto trimestral como
semestral (Anexo Il de Circular), con el objeto de homogeneizar el formato y de garantizar
que sean facilitados o puestos a disposicién de forma clara, precisa y actualizada.

Declaracion de Prestaciones de Pension. En julio de 2025, nuestra Entidad Gestora,
VidaCaixa, ha puesto a disposicion de todos los participes la Declaracién de Prestaciones de
Pensién (DPP).

La DPP es un documento informativo que (i) toma como punto de partida los derechos
consolidados que tienes actualmente en el plan, (ii) realiza una proyeccién, utilizando unas
hipétesis de aportaciones y de posibles rentabilidades futuras y (iii) muestra una estimacién
del capital o pensién que podrias percibir de tu plan de pensiones de empleo de Naturgy al
momento de la jubilacién.

La emisién de esta comunicacién responde a lo establecido en la Directiva IORP Il
(2016/2341, de 14 de diciembre de 2016), y a su transposicién al ordenamiento juridico
espafiol a través del Real Decreto 738/2020, de 4 de agosto, por el que se modifica el Real
Decreto 304/2004, de 20 de febrero, por el que se aprueba el Reglamento de planes y
fondos de pensiones.

Dicha normativa obliga a las entidades gestoras de planes de pensiones de empleo a
proporcionar periddicamente a cada participe informacién clara, suficiente y comprensible
sobre sus derechos y expectativas de prestacion.

Elimporte final del capital de cada participe dependera de mdltiples factores: mantenimiento
efectivo de las aportaciones, la evolucién de los mercados financieros, cambios en la
normativa de Planes de Pensiones, etc, por lo que la DPP no constituye en ningln caso un
compromiso de prestacion futura por parte de la Entidad Gestora o del Plan. Es fundamental
entender que la DPP es una herramienta de planificacion basada en diferentes hipétesis de
aportacion y rentabilidad que sin duda variaran en el futuro”.

Resolucion de 8 de enero de 2025 (publicada en el BOE el 24 de enero de 2025) de la Direccién
General de Seguros y Fondos de Pensiones (DGSFP), por la que se publica el tipo de interés
maximo a utilizar en los planes de pensiones respecto a contingencias en que esté definida la
prestacién y para las que se garantice exclusivamente un tipo de interés minimo o determinado
en la capitalizacién de las aportaciones, de aplicacién al ejercicio 2025. El tipo de interés
utilizable para los planes de pensiones respecto a las contingencias en que esté definida la
prestacion y para las que se garantice exclusivamente un tipo de interés minimo o
determinado en la capitalizacion de las aportaciones durante el ejercicio 2025 se fij6 en el
3,05%.
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Borrador de Orden Ministerial 2025 (proyecto normativo en fase prelegislativa de
tramitacién), por la que se aprueba la clasificacién de los fondos de pensiones en funcién de su
politica de inversién.

El Reglamento de planes y fondos de pensiones (RPFP) establece en su articulo 69 que la
comisiéon de control del fondo de pensiones, con la participacion de la entidad gestora, sera la
encargada de elaborar por escrito una declaracién comprensiva de los principios de su
politica de inversién (DPPI). Este documento incluird una clasificacién en funcién de la politica
de inversion de acuerdo con la tipologia que se determine por orden ministerial.

Esta orden tiene por objeto dar cumplimiento a dicha previsién, determinando la clasificacién
de los fondos de pensiones por su politica de inversion, clarificando las diferentes vocaciones
inversoras y fijando una definicién para cada una de ellas (establecidas en el Anexo | de la
Orden), permitiendo una mejor comparabilidad de los fondos de pensiones por parte de los
participes.

Las definiciones incluidas en la propuesta de redaccién que contempla actualmente la Orden
en el mencionado anexo pueden consultarse en el Anexo lll de este informe.

SEGURIDAD SOCIAL
Los principales indicadores para el ejercicio 2026 son los siguientes:

= La pensiéon maxima de jubilacién de la Seguridad Social en 2026 se sitda en 3.359,60
€/mes 047.034,40 €/ano.

= En 2026, se ha incrementado la base maxima de cotizacién respecto a la del afio anterior
hasta alcanzar los 5.101,20 €/mes (frente a los 4.909,50 €/mes del ejercicio precedente).

= Las bases minimas de cotizacién, segln categorias profesionales y grupos de cotizacién,
se han incrementado ligeramente respecto a 2025.

= El Salario Minimo Interprofesional (SMI) en 2026 se sitla en 1.221 €/mes en 14 pagas
(frente a los 1.184 €/mes del gjercicio 2025).

= El Indicador Pdblico de Renta de Efectos Mdltiples (IPREM) para el afio 2026 se mantiene
constante con respecto a 2023, 2024 y 2025 (8.400 €/afo en 14 pagas)

Por dltimo, merece la pena hacer una breve referencia al Mecanismo de Equidad
Intergeneracional (MEI), que es una cotizacién adicional a la Seguridad Social que entré en
vigor en 2023. Su objetivo es garantizar la sostenibilidad del sistema de pensiones a largo
plazo, y se aplica tanto a trabajadores por cuenta ajena como a autbnomos.

En 2026, la cotizacion mensual asociada al MEI se ha incrementado al 0,9% sobre la base de
cotizacién (frente al 0,8% del ejercicio anterior), repartido entre empresa y trabajador (0,75%
y 0,15% respectivamente). Este porcentaje se ira aumentando gradualmente hasta alcanzar
el 1,2% en 2029.
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Perspectivas y plan de trabajo 2026

A comienzos de 2026, el escenario central era de estabilidad en las principales variables
macroeconémicas: crecimiento del PIB global por encima del 3% y moderacién en la
evolucién de la inflacién hasta el objetivo (2%) en la zona euro y hasta cotas algo mas
elevadas (2,7%) en EE.UU.

Por su lado, los factores de riesgo destacados eran: el exceso de inversion en inteligencia
artificial por parte de las grandes tecnolégicas y la necesidad de estas de incrementar la
deuda en sus balances; la negativa evolucion de las criptomonedas y el efecto de arrastre a
las Bitcoin Treasury Companies; el repunte de los tipos de interés de largo plazo por las dudas
sobre la deuda publica; asi como los riesgos asociados a los mercados privados por su
elevada exposicion a compafiias de software, muy vulnerables al desarrollo de la inteligencia
artificial.

Tras un comienzo de afio positivo para los mercados financieros, aunque con una gran
dispersion, el conflicto entre EE.UU. e Iran y el shock de oferta energético se convierten en el
factor director de los mercados a corto plazo, y serd la duracién del conflicto la que
determine si hay que plantear un nuevo escenario econémico.

En 2026 se espera un incremento de la volatilidad y de la correlacién entre activos, con un
resultado muy condicionado al devenir de la guerra y su impacto en el crecimiento econémico
y en lainflacién.

Por categorias de activos:

= La renta fija corporativa podria experimentar un comportamiento negativo por ampliacion
de diferenciales de riesgo de crédito -en minimos histéricos a comienzos de afio- sin la
proteccién de una potencial cesiéon de tipos de interés ante el repunte de la inflacién
esperada. No obstante, cabe destacar que el devengo de TIR es ahora muy superior a
2022, y ello ayudara a compensar potenciales pérdidas en valoracién. Por otro lado, se
espera que las curvas de tipos de interés se aplanen ante el aumento de probabilidad -
aunque muy moderado- de un escenario de estanflacion.

= En renta variable, se espera un comportamiento positivo, siendo el crecimiento de
beneficios esperado (+16% en el S&P 500 y +5% en el Euro Stoxx 50) el motor de
rentabilidad. En paralelo, se espera una gran dispersién entre companias de energia,
construccién, infraestructuras y chips, que se benefician de la inversién a corto plazo;
compafilas de software, para las que la inteligencia artificial (IA) es una amenaza
competitiva; y las grandes tecnolégicas, cuyo riesgo esta en la potencial decepcién del
retorno sobre la inversién a medio plazo.

Como conclusién, se espera que las tensiones geoestratégicas se mantengan como el
principal vector de movimiento en los mercados financieros, con una mayor correlacién entre
activos y con el délar (USD) como potencial activo refugio en momentos de tension.
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En este marco, y en materia de inversiones y gobernanza, la Comisién de Control, junto con
sus asesores, continuard monitorizando los principales riesgos y vectores de crecimiento
asociados a la estrategia de inversion, y adoptard, en caso necesario, las decisiones
oportunas con el fin de seguir optimizando y desarrollando una cartera que genere valor para
participes y beneficiarios. Asimismo, este seguimiento se vera reforzado a lo largo del afo
mediante el andlisis detallado de cuestiones especificas adicionales de interés para para
nuestros participes y beneficiarios, como puede ser el analisis de las ventajas e
inconvenientes que ofrecen las estrategias de trayectoria vital en los planes de pensiones.

En el &mbito de la comunicacién, continuaremos con la actualizacién de la documentacién
del plan y de los boletines de informacién de interés para participes y beneficiarios en la
pagina web del plan (www.planpensionesnaturgy.com). Adicionalmente, mantendremos las
sesiones divulgativas con participes del plan, dando continuidad a la ambicién de fortalecer el
contacto y comunicacién fluida con nuestro colectivo.

Adicionalmente, durante el ejercicio 2026 se definirdn los objetivos del nuevo Plan
Estratégico del plan de pensiones, determinando nuevas ambiciones en materia de
inversiones, buen gobierno y comunicacion / servicios de valor afiadido al colectivo.
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Anexo l. Opinién del informe de auditoria

Dipuacis 260 forvss
- mazars
+34 934 050 855

vevrw forvismazars.comies

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales emitido por un Auditor
Independiente

A los Participes y Beneficiarios de
FONDO DE PENSIONES NATURGY, FONDO DE PENSIONES
por encargo de la Comisién de Control

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de FONDO DE PENSIONES NATURGY, FONDO DE
PENSIONES (en adelante, el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta
de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y Ia
memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2025, asi como
de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se
identifica en la Nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinidn

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacion con la auditorla de las
cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segin fo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos
prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecide en la citada normativa reguladora, hayan afectado a
la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material més significativos en nuestra auditoria de
las cuentas anuales del periodo actual. Estos nesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formaci6n de nuestra opinién sobre éstas, y no
expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Oficinas en: Ascante, Barcelora, Bilbao, Madrid, Malaga, Valencia, Vigo
Forvis Mazars Accitores, 5L P Domicito Socal Cf Dipuacd. 260 - 08007

Barcelona
Registro Mercartll de Barcelona, Tomo 30 734, Fojio 212, Hoja 8-180111, Insaripodn 14 N.IF 861622262
Inscrita con el nGmero 51135 en el Regisyo OAcial de Audfores de Cuomas (ROAC)

19



forws
mazars

Valoracion de las inversiones financieras

De conformidad con la legislacion aplicable, el objeto social del Fondo de Pensiones es la
materializacién del patrimonio del Plan de Pensiones integrado en él, por lo que el Patrimonio Neto de
FONDO DE PENSIONES NATURGY, FONDO DE PENSIONES esta invertido basicamente en
instrumentos financieros. Los activos en los que invierte el Fondo y su valoracion son el elemento clave
en el calculo de su Patrimonio Neto y, en consecuencia, en su valor liquidativo diario, asl como para
determinar la rentabilidad del Fondo durante el ejercicio.

En la Nota 3 de la memoria adjunta, se describen las normas de valoracion aplicadas a las inversiones
financieras y en la Nota 4 se incluye la informacion correspondiente a la cartera de inversiones
financieras a 31 de diciembre de 2025.

Nuestros procedimientos de auditoria han incluido, entre otros, obtener conocimiento de los
procedimientos de control interno, metodologla y criterios de valoracién aplicados por la Entidad
Gestora para determinar el valor razonable de los instrumentos financieros al objeto de considerar si
son adecuados © no, si se corresponden con la normativa contable y si los mismos se han aplicado de
manera uniforme.

Adicionalmente, hemos comprobado la valoracién de los instrumentos financieros que componen la
cartera del Fondo a 31 de diciembre de 2025, recalculando o verificando los cdiculos realizados por la
Entidad Gestora, y contrastando dichos valores con valores fiables de mercado a la fecha de
valoracion. Asimismo, hemos obtenido confirmacién de la Entidad Depositaria y de las entidades
financieras sobre los valores en cartera y los saldos mantenidos en cuentas corrientes a 31 de
diciembre de 2025 y hemos revisado a esa fecha las conciliaciones bancarias realizadas por la Entidad
Gestora.

Otras cuestiones

Las cuentas anuales de FONDO DE PENSIONES NATURGY, FONDO DE PENSIONES
correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024 fueron auditadas por otro auditor
que expresd una opinidn favorable sobre dichas cuentas anuales el 26 de marzo de 2025.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2025, cuya
formulacion es responsabilidad de Vida-Caixa, S.A.U. de Seguros y Reaseguros (la Entidad Gestora
del Fondo) y no forma parte integrante de |as cuentas anuales.

Nuestra opinidn de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestidn, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora
de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del
informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento del Fondo obtenido en la
realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como evaluar e informar de si el contenido y
presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si,
basandonos en el trabajo que hemos reaiizado, concluimos que existen incorrecciones materiales,
estamos obligados a informar de ello,

FONDO DE PENSIONES NATURGY, FONDD DE PENSIONES
Ejercicio terminado & 31 de disembre de 2025 2
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Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene
el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2025 y su contenido y
presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los Administradores de la Entidad Gestora del Fondo en relacion
con las cuentas anuales del Fondo

Los Administradores de la Entidad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen [a imagen fiel del patrimonio, de |a situacion financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable al
Fondo en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los Administradores de la Entidad Gestora son responsables
de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento,

revelando, seg(n corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando
el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los Administradores de la Entidad
Gestora tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, 0 bien no exista otra
alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de |a actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccion material cuando existe, Las incorrecciones pueden deberse a fraude o
efror y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de
cuentas vigente en Espafa, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

« |dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en ias cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos
y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas elevado que en el
caso de una incorreccién matenal debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusion del
control intemo.

« Obtenemos conocimiento del control interno relevante para fa auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Entidad Gestora del
Fondo.

FONDO DE PENSIONES NATURGY, FONDO DE PENSIONES
Ejercicio tarminasdo & 31 de diciemnbre de 2025 3
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« Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y la correspondiente informacién revelada por los Administradores.

« Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los Administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre
si existe o no una incertidumbre material refacionada con hechos o con condiciones que pueden
generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que flamemos la
atencidn en nuestro Informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en las
cuentas anuales o. si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de
nuestro informe de auditeria, Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de
que el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

« Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes
de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los Administradores de la Entidad Gestora del Fondo en relacion con, entre
otras cuestiones, el aicance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los Administradores de la Entidad
Gestora del Fondo, determinames los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas
significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestion.
Barcelona, 25 de marzo de 2026
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Anexo ll. Recomendaciones y Conclusiones Revisiéon Financiero Actuarial (RFA)
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5.

Recomendaciones y Conclusiones

Recomendaciones

1. Analizar los comentarios realizados en el apartado de aportaciones y realizar las
regularizaciones pertinentes.

2. Estar atentos a |as concentraciones de capital gue existen para los proximes 10 ahos, ya
que se puede esperar que salga un 63,9% del patrimonio del Fondo.

» Atendiendo a las caracteristicas del colective, cobservamos que la elevada
concentracion de patrimonio entre los participes de edades mas elevadas (17,58%
entre 55y 60 afios y 46.30% de mas de 60 afios) hace que una estrategia de inversion
sin un riesgo demasiado elevado come la actual sea adecuada, dado gue la
rentabilidad esperada de la misma es suficiente para cumplir con el objetive de
preservacion de capital en términos reales. Esta estrategia no estd exenta de riesgo
a corto plazo y podria suceder que en el horizonte a la jubilacion de una parte
importante del colectivo (mayores de 60 afios) la rentabilidad acumulada desde el
momenteo actual fuera negativa.

« Dicho lo anterior, desde otra perspectiva, también es relevante tener en
consideracion que el 20,8% de los participes es menor de 45 afios y para éstos, la
estrategia actual podria suponer un coste de oportunidad al tener un horizonte de
inversion muche mas largo y ante un contexto actual y probablemente future, en el
que las pensienes publicas tiendan a cubrir un porcentaje menor del dltime salaric.

3, Podria ser conveniente un plan de desinversidn, dende se puedan atender las salidas de
capital sin afectar de manera relevante el patrimonio de los participes gue continuaran
en el Fondo de Pensiones.

nclusion

1. La revisidn de los aspectos actuariales permite concluir que tanto las aportaciones,
prestaciones, movilizaciones y demds elementos persenzles del Plan de Pensiones se
han realizade de forma correcta durante los afios objete de revisian, con los
comentarios realizados en el apartado de aportaciones.

2. La revision de los aspectos financieros permite concluir que la politica de inversién
definida por Iz 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 gue estan definidas suficientes medidas de seguimiento vy control
de las posibles desviaciones.

BCZ0910
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En vista de las anteriores consideraciones, v puesto que el Plan de Pensiones es de aportacion
definida para jubilacion y esta asegurado externamente para la modalidad de prestacion
definida, que los Derechos Consolidados se determinan como cuota parte del Fondo de
Capitalizacion, que la politica de inversién definida por la Comisién de Control, y recogida en un
documento de mandato de gestion, es adecuada a las caracteristicas del Plan y que los activos
que la integran son representativos de la misma, se considera que el sistema financiero actuarial
del Plan de Pensiones de Promocion Conjunta de los Empleados del Grupo Maturgy, resulta
adecuado, con el matiz comentado en el apartado de recomendaciones, durante el pericdo de
revision determinade en este documento afie 2024.

Y, para que conste, se realiza la presente revision del sistema financiero actuarial del Plan de
Pensiones de Promaocion Conjunta de los Empleados del Grupo Naturgy con resultado favorable,
a los efectos previstos en el Art. 23 del Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero, por el que se
aprueba el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, y ampliado su contenido por la revision
introducida por el Real Decreto 738/2020, de 4 de agosto de 2020 y por el Real Decreto
668/2023, de 18 de julio de 2023, por el que se modifica el Reglamento de planes y fondos de
pensiones, aprobado por el Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero, para el impulso de los
planes de pensicnes de empleo.

En Madrid, a 3 de julio de 2025

Fdo. D. Juan Ruiz Valcarcel Fdo. D. Xavier Bellavista Badia

BCZ0211
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Anexo lll. Definiciones Anexo | del borrador de Orden Ministerial 2025

Fondos por
politica de Definicién
inversion
-Ausencia de exposicion a renta variable, riesgo divisa y deuda
subordinada.
Monetario -Duracion media de la cartera inferior a 6 meses.

-Ausencia de instrumentos con vencimiento residual superior a
5 afios.

Renta Fija Euro
a corto plazo

-Ausencia de exposicion total a renta variable.
-Duracion de la cartera igual o inferior a 1 afio.
-Maximo del 10% de la exposicién total en riesgo divisa.

Renta Fija Euro

-Ausencia de exposicion total a renta variable.
-Duracion de la cartera superior a un afio.
- Maximo del 10% de la exposicion total en riesgo divisa.

Renta Fija
Internacional

-Ausencia de exposicion total a renta variable.
-Posibilidad de tener mas del 10% de la exposicidn total en
riesgo divisa.

Renta Fija Mixta
Euro

-Menos del 30% de la exposicion total en renta variable.

-La suma de las inversiones en valores de renta variable
emitidos por entidades radicadas fuera del area euro, mas la
exposicion al riesgo divisa no superara el 30% de la exposicién
total.

Renta Fija Mixta
Internacional

-Menos del 30% de la exposicion total en renta variable.

-La suma de las inversiones en valores de renta variable
emitidos por entidades radicadas fuera del area euro, mas la
exposicion al riesgo divisa podra superar el 30% de la
exposicién total

Renta Variable
Mixta Euro

-Entre el 30% y el 75% de la exposicion total en renta variable.
-La suma de las inversiones en valores de renta variable
emitidos por entidades radicadas fuera del area euro, mas la
exposicion al riesgo divisa no superara el 30% de la exposicion
total.

Renta Variable
Mixta
Internacional

-Entre el 30% y el 75% de la exposicion total en renta variable.
-La suma de las inversiones en valores de renta variable
emitidos por entidades radicadas fuera del area euro, mas la
exposicién al riesgo divisa podra superar el 30% de la
exposicion total.

Renta Variable
Euro

-De la exposicion total, mas del 75% en renta variable y mas
del 60% en renta variable emitida por entidades radicadas en el
area euro.

-Méximo del 30% de la exposicién total en riesgo divisa.

Renta Variable
Internacional

-Mas del 75 % de la exposicion total en renta variable no
habiendo sido clasificado como renta variable euro.

Fondo de
pensiones que
replica un indice

-Fondos de pensiones que replican o reproducen un indice.

Fondo de
pensiones con
objetivo concreto
de rentabilidad
no garantizado

-Fondos de pensiones que tengan un objetivo concreto de
rentabilidad no garantizado.

Garantizado de
Rendimiento Fijo

- Fondos de pensiones para los que existe garantia de un
tercero y que asegura la inversidén mas un rendimiento fijo

Garantizado de
Rendimiento
Variable

-Fondos de pensiones con la garantia de un tercero y que
asegura la recuperacion de la inversion inicial mas una posible
cantidad total o parcialmente vinculada a la evolucion de
instrumentos de renta variable, divisa o cualquier otro activo.
-Ademas incluye todos aquellos fondos de pensiones con la
garantia de un tercero que asegura la recuperacion de la
inversion inicial y realiza una gestién activa de una parte del
patrimonio.
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-Fondos de pensiones con objetivo concreto de rentabilidad a
vencimiento, ligado a la evolucion de instrumentos de renta
variable, divisa o cualquier otro activo, para el que existe la
garantia de un tercero y que asegura la recuperacion de un

De Garantia porcentaje inferior al 100 % de la inversion inicial.

Parcial
-Ademas incluye todos aquellos fondos con la garantia de un
tercero que asegura la recuperacion de un porcentaje inferior al
100% de la inversion inicial y realiza una gestion activa de una
parte del patrimonio.
-Fondos de pensiones que se fijan como objetivo de gestién, no

Retomo gar:a'ntlizado, conseguir una determinada rentabilidad/ riesgo

Absoluto periodico. . - . "
-Para ello sigue técnicas de valor absoluto, “relative value”,
dindmicas.

Global -Fondos de pensiones cuya politica de inversion no encaje en

ninguna de las vocaciones sefialadas anteriormente.
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Anexo IV. Articulos publicados en la pagina web del Plan de Pensiones

En el afo 2025 se han publicado los siguientes articulos especificos en los que
profundizamos en cuestiones concretas de interés para los participes:

Reduccion del 40%. ;Qué es y donde comprobar los importes?

https://www.planpensionesnaturgy.com/es/reduccion-del-40-que-es-y-donde-comprobar-
los-importes

La Declaracion de Prestaciones de Pension (DPP): nueva herramienta de informacioén para
los participes

https://www.planpensionesnaturgy.com/es/la-declaracion-de-prestaciones-de-pension-
dpp-nueva-herramienta-de-informacion-para-los-participes

Plan de Pensiones y nomina de participes en activo: concepto OPRP

https://www.planpensionesnaturgy.com/es/plan-de-pensiones-y-nomina-de-participes-en-
activo-concepto-Oprp

Movilizacion de Derechos Consolidados segiin el tipo de Participe

https://www.planpensionesnaturgy.com/es/movilizacion-de-derechos-consolidados-segun-
el-tipo-de-participe

Pélizas de seguros de excesos de aportacion complementarias al Plan de Pensiones de
Naturgy

https://www.planpensionesnaturgy.com/es/polizas-de-seguros-de-excesos-de-aportacion-
complementarias-al-plan-de-pensiones-de-naturgy
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