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Comprometidos contigo

y con todos.

En los últimos cuatro años, hemos contribuido a la sociedad 

con cerca de 4.500 millones de euros entre impuestos y tasas.

Exolum ganó 386 
millones de euros 
el año pasado, un 
2% más 
La logística comercial 
aportó un 60% de los 
ingresos de explotación

eEleconomista.es MADRID.  

Exolum, el principal operador lo-
gístico de hidrocarburos líquidos 
en España y gestor de la única red 
nacional de oleoductos, obtuvo 
un beneficio neto de 386 millo-
nes de euros en 2025, un 1,9% 
más que el ejercicio anterior.  

El resultado bruto de explota-
ción (Ebitda) alcanzó los 604,2 
millones de euros, un 3,6% más, 
según los datos publicados ayer 
por la Comisión Nacional de los 
Mercados y la Competencia 
(CNMC).  

Logística Comercial 
La logística comercial volvió a con-
solidarse como el principal mo-
tor de la compañía, al aportar el 

60% de los ingresos de explota-
ción, que aumentaron un 1,5%.  

En el caso de las gasolinas y ga-
sóleos, el precio medio efectivo de 
los servicios de consignación se 
situó en 0,997 céntimos de euro 
por litro, un 1,9% más que en 
2024, aunque esta tarifa apenas 
representó el 0,7% del precio me-
dio de venta al público de la ga-
solina 95 y del gasóleo A durante 
el pasado ejercicio. 

Exolum intensificó sus inver-
siones en España, que ascendie-
ron a 119,8 millones de euros, un 
66,2% más. Del total, el 40,6% se 
destinó a proyectos relacionados 
con seguridad, protección me-
dioambiental, cumplimiento nor-
mativo e integridad de las infraes-
tructuras.

Exolum invirtió119,8 
millones de euros en 
España el año 
pasado, un 66,2% más 

María Joao Carioca, codirectora ejecutiva y directora financiera de Galp. EE 

sa ha presentado esta subida como 
una señal de confianza en la capa-
cidad de crecimiento y resistencia 
de su cartera. 

La estructura de deuda prevista 
para los negocios resultantes será 
uno de los elementos centrales de 
la operación. Galp calcula que la so-
ciedad que agrupe las actividades 
comerciales y minoristas podría al-
canzar una ratio de deuda neta so-

Rubén Esteller MADRID.  

Galp podría revisar su política de 
remuneración al accionista una vez 
que disponga de mayor visibilidad 
sobre la operación para integrar sus 
negocios de refino y comercializa-
ción con Moeve. La compañía por-
tuguesa reconoce que el tamaño de 
la transacción y la profunda trans-
formación que provocará en su car-
tera obligarán a analizar si el actual 
sistema de dividendos y recompra 
de acciones continúa siendo el más 
adecuado. 

La codirectora ejecutiva y direc-
tora financiera de Galp, Maria João 
Carioca, explicó que la empresa man-
tiene por ahora su compromiso de 
distribuir a los accionistas alrede-
dor de un tercio del flujo de caja ope-
rativo. Sin embargo, admitió que la 
dimensión del acuerdo con Moeve 
podría hacer necesario revisar esta 
política cuando se conozcan los tér-
minos definitivos de la operación. 

La decisión queda así condicio-
nada al resultado de las negociacio-
nes y a la estructura financiera de 
las nuevas sociedades. Galp consi-
dera que todavía es pronto para con-
cretar posibles ajustes, pero reco-
noce que la futura configuración de 
su cartera modificará tanto su ca-
pacidad de generación de ebitda co-
mo sus necesidades de capital. 

La compañía pretende mantener 
una remuneración competitiva y 
sostenible, con un dividendo míni-
mo estable durante el ciclo y las re-
compras de acciones como instru-
mento para repartir los excedentes 
generados en periodos favorables. 
No obstante, revisará si este diseño 
sigue siendo válido después de cul-
minar los movimientos corporati-
vos actualmente en marcha. 

Galp ya ha elevado un 10% el di-
videndo correspondiente a 2026, 
hasta 0,70 euros por acción, frente 
al crecimiento ordinario del 4% que 
aplicaba habitualmente. La empre-

Galp revisará al alza la retribución de sus 
accionistas tras la operación con Moeve
El negocio comercial prevé una deuda de 4 veces ebitda y el industrial de hasta 5 veces

El incremento del 
margen de refino 
no ha alterado la 
negociación de la 
operación

bre ebitda de entre tres y cuatro ve-
ces. Para la plataforma industrial, 
que concentraría previsiblemente 
los activos de refino y otras instala-
ciones productivas, la compañía con-
templa un nivel de apalancamien-
to una vez superior. Esta indicación 
supondría, en términos aproxima-
dos, una deuda neta de entre cua-
tro y cinco veces el ebitda, aunque 
Galp todavía no ha presentado una 
cifra definitiva. 

La creación de sociedades con ca-
pacidad para asumir más deuda per-
mitiría separar parte de las necesi-
dades financieras de estos negocios 
del balance de Galp. La empresa 
pretende que la nueva estructura dé 
mayor visibilidad sobre las inver-
siones futuras, limite la exposición 
directa de la matriz a los desembol-

sos asociados a la transición ener-
gética y permita aprovechar mejor 
la capacidad de financiación de los 
activos industriales y comerciales. 

Esta configuración podría inclu-
so generar recursos extraordinarios 
para Galp, aunque la empresa evi-
ta anticipar si la operación dará lu-
gar a un dividendo hacia la matriz 
o cómo utilizaría esos fondos. La di-
rección asegura que las valoracio-
nes y los acuerdos continúan abier-
tos y considera prematuro pronun-
ciarse sobre una eventual remune-
ración extraordinaria o una 
reducción adicional de deuda. 

Galp sostiene que las conversa-
ciones con Moeve progresan de ma-
nera constructiva y que las partes 
continúan alineadas pese al incre-
mento de los márgenes de refino.
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