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Criteria sube al 28,5% de Naturgy y 
podrá aumentar poder en el consejo
RÉCORD EN DIEZ AÑOS/  CriteriaCaixa aprovecha la venta que ha hecho BlackRock-GIP del 11,4%  
de Naturgy para comprar un 2,5% por 611 millones. Sube al 28,5%. Tiene derecho a otro consejero.

Miguel Á. Patiño. Madrid 
CriteriaCaixa, hólding que 
gestiona el patrimonio em-
presarial de la Fundación La 
Caixa, ha adquirido un 2,5% 
adicional del capital de Na-
turgy por un importe de 611 
millones de euros, aprove-
chando la colocación acelera-
da que GIP-Blackrock realizó 
entre el lunes y ayer en el mer-
cado de capitales.  

CriteriaCaixa, accionista 
histórico de Naturgy –prime-
ra gasista en España y tercera 
eléctrica– alcanza de esta ma-
nera un 28,5% del capital de la 
compañía. Es la máxima par-
ticipación de Criteria en Na-
turgy desde 2016, precisa-
mente cuando vendió un 10% 
a GIP, y bajó del 30%. 

Con este movimiento, Cri-
teriaCaixa “refuerza así su 
posición en el accionariado de 
la compañía energética”, lo 
que demuestra “su compro-
miso con el futuro de Na-
turgy”. 

Pieza clave de la Fundación 
Naturgy es, junto con Caixa-
Bank, una pieza clave en la ge-
neración de dividendos para 
Criteria, que, a su vez, nutre 
de recursos a la Fundación La 
Caixa para que mantenga su 
enorme obra social.  

El aumento de participa-
ción ahora es adicional al que 
hizo Criteria en diciembre, 
cuando también aprovechó 
otra colocación de acciones 
en el mercado realizada por 
BlackRock-GIP. Entonces, 

Sin contar a Reynés,  
CriteriaCaixa tiene 
derecho a otro 
consejero, hasta 
sumar cuatro

Miguel Á. Patiño. Madrid 
JPMorgan y Goldman 
Sachs, que habían sido con-
tratados por BlackRock-
GIP para colocar en el mer-
cado el 11,4% que les queda-
ba en Naturgy, han ejecuta-
do la operación en un tiem-
po récord: menos de doce 
horas. Empezó el lunes por 
la noche y se completó ayer 
a primera hora.  

Eso sí, tuvieron que prac-
ticar un descuento signifi-
cativo que ha superado el 
5%. En concreto, han vendi-

do la totalidad de las accio-
nes, más de 110,75 millones, 
a un precio de 25,2 euros 
por título. Es decir, un 
5,82% menos que la cotiza-
ción de cierre de ayer, 26,76 
euros. En total, GIP conse-
guirá unos ingresos de 
2.790 millones de euros por 

esta colocación, menos que 
los 3.000 millones que valía 
el paquete del 11,4% el lunes 
en Bolsa. El fondo sale defi-
nitivamente del capital de 
Naturgy. La rebaja ha sido 
algo superior a la que GIP 
tuvo que hacer en la coloca-
ción que realizó en diciem-

bre, para vender un primer 
paquete del 7,1% de Na-
turgy. Entonces, colocó ac-
ciones a 24,75 euros, con un 
descuento del 5,17%. En to-
tal obtuvo 1.707 millones de 
ingresos. GIP llegó a Na-
turgy en 2016, comprando 
un 10% a Repsol y otro 10% 
al grupo La Caixa. Todas las 
acciones las adquirió a 19 
euros. En total, BlackRock-
GIP ha obtenido en torno a 
1.100 millones de euros de 
plusvalías (sin contar divi-
dendos).

Operación en tiempo récord  
de JPMorgan y Goldman Sachs

Sin contar 
dividendos, GIP 
ha logrado unos 
1.100 millones 
de plusvalías

Francisco Reynés es presidente de Naturgy. 
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este grupo colocó un 7,1% del 
capital de Naturgy. Abría así 
la puerta a la salida total del 
capital, que se ha producido 
ahora con la colocación del 
11,4% que le quedaba. 

En la colocación del 7,1%, 
CriteriaCaixa se hizo con un 
2% de Naturgy por más de 
450 millones.  

Dos operaciones 
En total, sumando las dos 
grandes compras, la de di-
ciembre y la de ahora, Criteria 
ha desembolsado más de mil 
millones de euros.  

El movimiento de Criteria, 
sumado a la salida de 

BlackRock-GIP, aboca a una 
reconfiguración interna del 
poder apenas dos semanas 
después de haber acordado 
una nueva estructura.  

El pasado 19 de febrero, 
Naturgy acordó llevar a la 
junta del próximo 24 de mar-
zo una remodelación de su 
consejo para reflejar la com-
posición accionarial que ha-
bía en ese momento.  

El frente IFM 
Con BlackRock-GIP de sali-
da, pero todavía con el 11,4%, 
se decidió reducir de tres a 
dos su número de consejeros. 
En paralelo, se decidió otor-

gar uno adicional a IFM, que 
pasará de dos a tres. Iguala así 
a CriteriaCaixa.  

Pero entonces se daba por 
hecho que IFM no subiría su 
participación, del 15%, ni Cri-
teriaCaixa la suya, entonces 
del 26%. El hecho de que Cri-
teriaCaixa suba al 28,5% obli-
ga a una nueva aritmética pa-
ra el reparto del consejo.  

Fórmulas de ajuste 
Hay muchas fórmulas para 
reajustarlo. El actual consejo 
de Naturgy lo componen 
quince miembros. Tradicio-
nalmente, el reparto de pues-
tos ha seguido un esquema 

GIP compró 
acciones a Repsol y 
La Caixa a 19 euros 
y las ha vendido  
a unos 25 euros

En diciembre, Criteria 
compró un 2% de 
Naturgy por más de 
450 millones. Ahora, 
adquiere otro 2,5% 
por 611 millones.  
En total, sumando las 
dos grandes com-
pras, Criteria ha 
desembolsado más 
de 1.000 millones de 
euros.

MIL MILLONES

Iberdrola y 
Endesa paran 
Almaraz  
en otro pulso  
al Gobierno
Miguel Á. Patiño. Madrid 
La central nuclear de Alma-
raz, propiedad de Iberdrola, 
Endesa y Naturgy, anunció 
ayer que  ha parado uno de 
sus reactores. En concreto, el 
de la unidad 2. La razón que 
han alegado los gestores es la 
falta de rentabilidad en estos 
momentos.  

Se ha decidido parar “al no 
resultar casada [es decir, no se 
ha podido dar salida a su pro-
ducción a los precios que re-
clamaba] en el mercado eléc-
trico”. Tampoco ha sido re-
querida por seguridad de su-
ministro por el operador del 
sistema, es decir, Red Eléctri-
ca.  

La “elevada generación” 
eléctrica originada por la su-
cesión de borrascas [que eleva 
la producción de las hidráuli-
cas] ha hecho que las nuclea-
res “queden fuera del sistema 
eléctrico”, explican desde Al-
maraz. 

En todo caso, los gestores 
de esta central, en Cáceres, 
subrayan que la unidad 2 se 
encuentra “en perfectas con-
diciones técnicas y de seguri-
dad”, y que esta operación de 
parada “entra dentro de la 
normalidad” de la central y se 
ha realizado con arreglo a sus 
reglamentos internos. 

Según señala la central nu-
clear, esta parada de la unidad 
dos ha sido notificada al Con-
sejo de Seguridad Nuclear, se-
gún los procedimientos esta-
blecidos. Ante esta situación, 
la central nuclear de Almaraz 
ha reiterado que tiene unos 
costes operativos “muy com-
petitivos”, sin embargo, su 
viabilidad económica “está 
seriamente comprometida 
por la inasumible carga impo-
sitiva, que supone más del 
75% de sus costes variables”. 
Apuntan además que la uni-
dad 1 de la Central Nuclear de 
Almaraz “opera con normali-
dad al cien por cien de poten-
cia”. 

Órdago fiscal 
El hecho de que los gestores 
de Almaraz aludan a la alta 
fiscalidad, como argumento 
que eleva los costes y lleva a la 
parada, es un nuevo órdago 
de las eléctricas al Gobierno 
en un momento muy sensible. 
Almaraz ha pedido al Gobier-
no extender hasta 2030  su ac-
tividad, en lugar de clausurar-
se en 2027, tal como está pre-
visto. Reducir la fiscalidad ha 
sido un asunto recurrente de 
las eléctricas en los dos últi-
mos años.

proporcional para asignar vo-
cales vinculados a accionistas 
destacados. Con 15 miem-
bros, aproximadamente cada 
6% del capital daría derecho a 
un puesto. De ahí que a IFM 
se le concediera uno extra.  

Aunque no llegue al 18%, 
está próximo. CriteriaCaixa, 
con más del 28% del capital, 
tendría sobradamente dere-
cho a cuatro consejeros. Se 
puede jugar con la resigna-
ción de consejeros de 
BlackRock-GIP.  

Aunque se decidió reducir 
de tres a dos su número de 
consejeros, definitivamente 
tendrá que salir de ese órgano 
de decisión. También se pue-
de jugar con la ampliación o 
reducción de consejeros si se 
quiere incorporar a más inde-
pendientes. Los estatutos de 
Naturgy marcan un mínimo 
de once consejeros y un máxi-
mo de dieciséis.  

Cuestión aparte es la consi-
deración de Francisco 
Reynés, presidente de Na-
turgy dentro del consejo. Se 
mantiene como consejero 
ejecutivo, aunque el pasado 
año fue nombrado vicepresi-
dente primero de Criteria y 
miembro de la comisión eje-
cutiva. Independientemente 
de su denominación dentro 
del consejo de administración 
de Naturgy, Francisco Reynés 
ha sido una pieza clave para 
encauzar las relaciones entre 
Criteria e IFM, muchas veces 
complejas. 
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