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El consejo de administracion de Naturgy, celebrado ayer martes, ha aprobado un nuevo plan estratégico,
Aunque estaba previsto que el plan se presentase en marzo, finalmente, el consejo le ha dado su visto

bueno junto con los resultados anuales de 2024, que se daran a conocer mafiana jueves al mercado en un
mismo paquete. La hoja de ruta de la energética, que ha elaborado la consultora Mckinsey y cuyos datos
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han trascendido, llega en medio de insistentes rumores de una proxima salida de sus dos principales fondos
accionistas: BlackRock (que el afo pasado adquiri6 la estadounidense GIP y la relevo en el consejo de

Naturgy) y CVC, con algo mas del 20% del capital, respectivamente.

El maximo 6érgano de gobierno de la compaiiia ha aprobado también la convocatoria de la junta general
para finales de marzo, si bien, el orden del dia no se conocera hasta mas adelante, segin fuentes del

mercado. En él se dirime la solicitud del cuarto accionista, ¢l fondo australiano IFM, de contar con un

mediados de octubre y solicitud que curso al secretario del consejo. Para dar acomodo al futuro consejero
de IFM, que debera refrendar la junta general, y mantener el mismo niimero de sillones (12, incluido el
presidente ejecutivo) la sociedad deberia prescindir, entre otras opciones, de uno de sus tres consejeros

independientes: Helena Herrero, Claudi Santiago o Pedro Sdinz de Baranda.

Segun declar6 Reynés el pasado verano, durante la presentacion de los resultados semestrales de la
empresa, el plan se centrara en tres objetivos: “Que sea atractivo y abierto para los accionistas, por lo que
el consejo participara activamente; que tenga vocacion de crecimiento y de creacion de valor y que avance
en la descarbonizacion”. Y afiadid que “serd un plan para quienes quieran entrar. No soy yo quién para
decir quién se tiene que ir o quedar. Eso corresponde libremente a los accionistas”, en alusion al supuesto

rechazo de unos accionistas que llevan tiempo de salida.

Dicho anuncio lleg6 poco después de que el grupo emirati Taqa comunicase a la Comision Nacional del
Mercado de Valores (CNMV) que desistia de su intencion de lanzar la opa por el 100% de Naturgy, tal
como habia anunciado dos meses antes. Era la primera vez que los fondos de Naturgy, cuyo ciclo inversor

en la compaiiia caduco hace varios afos, habian estado mas cerca de la solucion definitiva para la venta de
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26%, hasta el propio Gobierno.

Los rumores de supuestas negociaciones avanzadas para la salida de BlackRock y CVC han vuelto a
circular, incluyendo un nuevo acercamiento a Taqa, pero “nada hay seguro en todo ello”, indican fuentes

empresariales, salvo que los fondos estan especialmente activos en las ultimas semanas. El pasado verano,

conversaciones con el propio gobierno luso), que esta compaiiia rechazo.

El actual plan estratégico de Naturgy 2021-2025 se remonta a julio de 2021 y supuso una revision del
primero de la era Reynés, que este presento a los inversores en Londres en junio de 2018 con el lema de
“mas renovables, mas limpio y mas eléctrico”. La hoja de ruta actualmente vigente establecia unas
inversiones de 14.000 millones en 2025, un ebitda (beneficio bruto de explotacion) de 4.800 millones y un
resultado ordinario de 1.500 millones. Del total de inversiones, 8.700 millones se destinarian a renovables

y 4.100 millones a redes. El objetivo de deuda se situé en 3.200 millones de euros y el dividendo en 1,20

euros por accion, con un reparto global de 5.900 millones.

El plan planteaba un crecimiento organico, manteniendo la disciplina financiera; consistente con la
transicion energética; con rotacion de activos oportunista para acelerar la transformacion a renovables y
redes y centrado en paises con marcos regulatorios estables. Un punto clave era, asimismo, la reduccion de

la volatilidad en los compromisos de aprovisionamiento de gas natural.
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