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EL FUTURO DE LA PRIMERA PETROLERA ESPANOLA

Repsol busca aliados para relanzar
sus negocios en Venezuela y EEUU

PLAN ESTRATEGICO/ |_a energética espariola abre la puerta a incorporar a fondos u otros grupos a su
actividad en Venezuela para compartir inversion y también a su plataforma de renovables de EEUU.

Miguel A. Patifio. Madrid

Repsol, lamayor petrolerayla
cuarta eléctrica en Esparia, ha
abierto la puerta a incorporar
a grandes socios, industriales
o financieros, a su negocio en
Venezuela y a sus renovables
en Estados Unidos. Ademas,
mantiene abierta la opcion de
acometer “un evento de liqui-
dez” con todo su negocio de
upstream (exploracion y pro-
duccién de hidrocarburos).
Las tres operaciones podrian
ser multimillonarias y cam-
biarian la historia de la com-
paiiia espafiola.

El evento de liquidez se
puede materializar con la
venta de una participacion
significativa aun nuevo inver-
sor —ya esta el fondo EIG co-
mo socio conun 25%-oatra-
vés de una colocacion en Bol-
sa en EEUU de mas de
20.000 millones de euros.

Plan hasta 2028

La nueva hoja de ruta fue pre-
sentada ayer como una “ac-
tualizacion” del plan estraté-
gico 2024-2027. Ahora, se
amplia el plan a 2028, se ajus-
tan inversiones a la baja y se
vuelven a disparar los divi-
dendos (ver pagina 4).

La actualizacion del plan
aun no refleja todo el “poten-
cial” de Venezuela, una vez
que se vislumbra una estabili-

zacion de ese mercado a raiz
delaintervencion del pais por
parte de la Administracion es-
tadounidense de Donald
Trump.

En la actualizacion del
plan, este pais aparece ahora
en el apartado de negocios
con “potencial al alza relevan-
te”y como “prioridades estra-
tégicas”. Venezuela aparece
mencionada ahora cinco ve-
cesen la presentacion. Unade
ellas para recordar que Rep-
sol tiene alli 600 millones de
barriles de petrdleo y gas en
reservas y recursos.

En el plan 2024-2027, que
fue lanzado en febrero de
2024, Venezuela ni se men-
cionaba. A pesar de ser el se-
gundo pais donde Repsol
concentra mas reservas, la
cadtica situacion del mercado
de hidrocarburos en este
mercado, araiz de la naciona-
lizacion que hizo el gobierno
de Maduro, suponia para
Repsol un enorme problema
mas que una oportunidad.

En la prevision de inversio-
nes, por ahora, Venezuela no
aparece con una cifra concre-
ta, porque aunque la situacion
se estd encauzando requerira
tiempo. Josu Jon Imaz, con-
sejero delegado de Repsol,
advirtio a los inversores ayer,
en una reunion multitudina-
ria en la sede del grupo en

Josu Jon Imaz, consejero delegado de Repsol, ayer en la sede en Madrid.

Madrid: “No esperen una
aceleracion inmediata de in-
versiones en Venezuela”. No
obstante, acto seguido dijo de
forma contundente que, aun-
que tarde en llegar, “eso ocu-
ITird y nosotros estaremos
preparados paraello”.

Imaz descarté totalmente
la salida de Venezuela. Al
contrario, mostro6 “el compro-
miso absoluto” con ese mer-

cado y recordd que Repsol ya
asegur6 a Trump en una reu-
nién en la Casa Blanca que
puede incrementar un 50%
su produccion de crudo este
afio. En tres afos, podria tri-
plicarla. Repsol abre la puerta
aincorporar asocios en Vene-
zuela a medida que surjan
oportunidades de inversion.
Sobre todo si, llegado el mo-
mento, la empresa no tiene

capacidad suficiente para
abordarla en solitario o ve
mas potencial con un compa-
fiero de viaje.

“Estamos posicionados pa-
ra capturar opcionalidades”,
dijo Imaz. En renovables ocu-
rre lo mismo. El grupo va a
“evaluar la incorporacion de
un inversor en la plataforma
de EEUU”. Hasta ahora habia
incorporado socios a proyec-

Rotacion

de mil millones
“sin nombres
ni apellidos”

Unapartedela
actualizacién de plan que
Repsol presenté ayer es el
apartado de rotacion de
activos, via desinversiones.
Repsol le llama ahora
“gestién del portafolio’. El
plan contempla obtener
hasta 1.000 millones.
Originalmente el plan
contemplaba algo mas de
2.000 millones, que ya se
han cubierto en gran
parte. Josu Jon Imaz,
consejero delegado del
grupo, no concreté qué
activos se venderan. “No
hay nombres ni apellidos’;
dijo, dando a entender
que todo esta en revision
permanente. Imaz, por
otra parte, indic6 que es
“demasiado pronto” para
saber el impacto del
conflicto en el Golfo.La
actualizacion del plan se
ha hecho al margen de
este evento. Aunque es un
plan positivo, el grupo
Repsol bajo ayer en Bolsa
un 1%, arrastrado por la
bajada del Brent.

tos concretos. Ahora buscara
aliados para la filial completa,
que suma 18.000 megavatios
en proyectos que requerian
9.000 millones de inversion.
sPor qué solo en EEUU? Por-
que en la plataforma en Espa-
fia ya tiene de socios a Crédit
Agricole y Energy Infrastruc-
ture Partners (EIP).
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EL FUTURO DE LA PRIMERA PETROLERA ESPANOLA

Imaz: “El dividendo esta
escrito en piedra en Repsol”

EFECTIVO Y RECOMPRA DE TiTULOS/ Repsol disparara el dividendo, con 3.600 millones
de euros en efectivo y 3.500 millones en recompra de acciones hasta 2028.

Miguel A. Patifio. Madrid

Repsol ha actualizado su ac-
tual plan estratégico 2024-
2027y ha ampliado un afio su
horizonte, hasta 2028, con
dos premisas: ajuste de inver-
siones y mas rentabilidad pa-
ra el accionista. El foco inver-
sor ira al negocio de upstream,
es decir, exploracion y pro-
duccién de hidrocarburos. El
grupo inicia asi una nueva
etapa.

El nuevo plan contempla
un escenario del precio del
petréleo en el entorno de los
65 dolares por barril de Brent,
frente a los mas de 100 ddla-
res que ha alcanzado esta se-
mana por el conflicto en el
Golfo Pérsico.

Ajuste de inversién

El grupo ha anunciado que
entre 2026 y 2028 va a inver-
tir en torno a 2.500-3.000 mi-
llones de euros al afo, cifra
considerablemente inferior a
los 3.900 millones al afio que
venia destinando a inversio-
nes entre 2024 y 2025. De esa
cantidad, entre el 30% y el
35% iran al negocio de ups-
tream. El 5%-10% ira a reno-
vables.

Antes, el upstream se lleva-
ba como mucho el 30% y las
renovables otro 30%. Es de-
cir, ahora Repsol va a invertir
hasta mas del triple en ups-
tream que en renovables. En
paralelo, Repsol disparara el

MAS Y MAS DIVIDENDO

Dividendos de Repsol cada afio, en un escenario de 65-68 ddélares/barril.

>Dividendo por accion

>Total

En millones de euros.
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En euros.
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2028 2025

Nota: Datos de 2026, 2027, 2028 son previsiones.
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Expansion

Repsol eleva desde El grupo ajusta

el 35% hasta el inversiones: de
40% el porcentaje 3.900 miillones al
del flujo de cajaque  aiio pasara a 2.500
destina a dividendo 0 3.000 millones

dividendo muy por encima
del euro por accion.

Barrera histérica de 1 euro
Repsol bate asi una barrera
historica que no conseguia
sortear desde hace 14 afios.
Prevé destinar ahora 3.600
millones de dividendo en
efectivo entre 2026 y 2028. A
eso hay que sumar otros

2.000-3.500 millones de re-
compra de acciones. Esta hor-
quilla oscilara en funcion del
mercado.

En total, podria retribuir al
inversor con 7.100 millones
de euros hasta 2028. Eleva
hasta el 40% el porcentaje de
flujo de caja operativo que
destinara a dividendo, frente
a la media del 25-35% hasta

Fuente: Repsol

ahora, siempre incluyendo la
recomprade acciones.

El dividendo en efectivo
por accidn ira desde los 1,051
euros actuales hasta los 1,267
euros como maximo en 2028,
en el mejor de los escenarios
(1,156 euros en el peor de los
escenarios). Es un 20% mas
en el mejor de los casos.

Imazy su‘piedra’

Josu Jon Imaz, consejero de-
legado de Repsol, volvio ayer
a usar su lema para recordar
el compromiso inamovible de
Repsol con la retribucién alos
inversores. “El dividendo en
Repsol estd escrito en piedra”.

Repsol responde a la fusion de Galp
y Moeve para dominar la Peninsula

Miguel A. Patifio. Madrid
El plan inversor actualiza-
do de Repsol hasta 2028 va-
riard en una horquilla de
entre 8.500 millones y
10.000 millones depen-
diendo del escenario ma-
croecondmico y sectorial.
El escenario mas negativo
contempla un precio del
barril de Brent de entre 55
dolares y 69 dolares. El mas
optimista sittia el precio del
barril entre los 65 y los 69
dolares. El grupo Repsol es-
tasiendo extremadamente

prudente, porque en la ac-
tualidad, y a raiz de la gue-
rra en el Golfo Pérsico, el
barril ha superado los 80
dolares y no se espera una
bajada inmediata.

Uno de los aspectos mas
relevantes de la actualiza-
cion de la hoja de ruta es
que Repsol se vaavolcar en
inversiones en Espafia y
Portugal, y en especial en
inversiones industriales.
Repsol es lider en gasoline-
ras y la industria petroqui-
mica en el conjunto de la

Peninsula Ibérica, por de-
lante de Moeve y Galp. Pe-
ro quiere seguir mante-
niendo el liderazgo.

Lucha por los SAF

Repsol destinara un 55% de
toda su inversion a Espafia
y Portugal, aproximada-
mente como en el plan es-
tratégico original, presenta-
doenfebrero de 2024. Pero
vaadisparar la parte que va
al area industrial (hasta
50%, frente a 30% antes).
Sobre todo al area indus-

trial baja en carbono (com-
bustibles de nueva genera-
cién, como los biocombus-
tibles, los SAF 0los HVO).
Repsol responde asi a la
iniciativa de Moeve y Galp,
que han anunciado la fu-
si6n de sus negocios de ga-
solineras e industrial. Moe-
ve es la segunda petrolera
en Espana y Galp la prime-
ra en Portugal. Ambos es-
tan exhibiendo su gran
apuesta por los nuevos
combustibles. Un 34% de
las inversiones ird a EEUU.




