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Galp revisara al alza la retribucion de sus
accionistas tras la operacion con Moeve

El negocio comercial prevé una deuda de 4 veces ebitda y el industrial de hasta 5 veces

Rubén Esteller MADRID.

Galp podria revisar su politica de
remuneracion al accionista una vez
que disponga de mayor visibilidad
sobre la operacion para integrar sus
negocios de refino y comercializa-
ci6n con Moeve. La compaiia por-
tuguesa reconoce que el tamafio de
la transaccién y la profunda trans-
formacién que provocara en su car-
tera obligaran a analizar si el actual
sistema de dividendos y recompra
de acciones contintia siendo el mas
adecuado.

La codirectora ejecutiva y direc-
tora financiera de Galp, Maria Jodo
Carioca, explico 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, admiti6 que la
dimension del acuerdo con Moeve
podria hacer necesario revisar esta
politica cuando se conozcan los tér-
minos definitivos de la operacion.

La decision queda asi condicio-
nada al resultado de las negociacio-
nes y a la estructura financiera de
las nuevas sociedades. Galp consi-
dera que todavia es pronto para con-
cretar posibles ajustes, pero reco-
noce que la futura configuracion de
su cartera modificara tanto su ca-
pacidad de generacion de ebitda co-
mo sus necesidades de capital.

La compaiiia pretende mantener
una remuneracion competitiva y
sostenible, con un dividendo mini-
mo estable durante el ciclo y las re-
compras de acciones como instru-
mento para repartir los excedentes
generados en periodos favorables.
No obstante, revisara si este disefio
sigue siendo valido 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 accion, frente
al crecimiento ordinario del 4% que
aplicaba habitualmente. La empre-

Maria Joao Carioca, codirectora ejecutiva y directora financiera de Galp. ¢

El incremento del
margen de refino
no ha alterado la

negociacion de la
operacion

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

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

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

La creacion de sociedades con ca-
pacidad para asumir més deuda per-
mitiria 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 exposiciéon
directa de la matriz a los desembol-

sos asociados a la transicion ener-
gética y permita aprovechar mejor
la capacidad de financiacion de los
activos industriales y comerciales.
Esta configuracion podria inclu-
S0 generar recursos extraordinarios
para Galp, aunque la empresa evi-
ta anticipar si la operacién dara lu-
gar a un dividendo hacia la matriz
o como utilizaria esos fondos. La di-
reccion asegura que las valoracio-
nes y los acuerdos contintian abier-
tosy considera prematuro pronun-
ciarse sobre una eventual remune-
racion extraordinaria o una
reduccion adicional de deuda.
Galp sostiene que las conversa-
ciones con Moeve progresan de ma-
nera constructiva y que las partes
contindan alineadas pese al incre-
mento de los margenes de refino.




