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Francisco Reynés demuestra con Naturgy como
comerse el elefante rosa

El coaching me aburre soberanamente y asi lo he manifestado en varias ocasiones.
(No necesitas un coach, necesitas un pufietazo)

Pero siento que debo recurrir a hablar de coaching para especificar la sorprendente realidad que hoy nos
encontramos en Naturgy, una de las ultimas companias industriales del pais. A algunos de nosotros nos
cuesta reconocer ahora mismo hasta su propio hombre, seré un nostalgico, pero para mi, Naturgy sigue
siendo el Gas Natural de toda la vida. No es s6lo su nomenclatura, nadie reconoce en la actual gestion
el ejemplo que dieron CaixaBank y Repsol para hacer crecer una compainia que ha cambiado de
estrategia tanto como de accionistas.

A los que en alguna ocasién hayan malgastado algo de su tiempo (y de su dinero) con un coach motivacional
les sonara la historia del Elefante Rosa. Es de primero de guri-coach motivacional.

NATURGY: ;COMO TE COMERIAS UN ELEFANTE ROSA?
La unica respuesta légica es la evidente: poquito a poco.

Tras tan asombrosa revelacion, el coach te podria desarrollar -previo pago- y durante una hora, una
estrafalaria teoria que indica que el elefante representa los problemas y las tareas pesadas. Que necesitas
tiempo y tranquilidad para poder afrontarlos, ya que si no son de imposible digestién. Si no vas poco a poco
nunca lo afrontaras.

Sé que parece una chorrada, pero date por satisfecho, por explicar este concepto tan burdo como poco
sofisticado un guru te puede soplar 30 eurillos del ala.
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https://www.merca2.es/no-necesitas-coach-necesitas-punetazo/

Desconozco si el actual presidente de Naturgy, Francisco Reynés, contraté al mismo coach que desarrollo
este concepto, pero la realidad es que lo esta aplicando a rajatabla. Esta despedazando la compania poco
a poco, sin prisa, pero sin pausa. Trocito a trocito se va descuartizando el elefante.

En el acto comunicado a la CNMV aparece una sorpresa, es una
desinversion “sin plusvalias significativas”. Corio, jpues no vendas y ponlo
en valor!

Hace tan solo unos dias se anunciaba una nueva desinversion de Naturgy, la venta de su filial en Moldavia
a Duet Private Equity por 141 millones de euros. Incluido en el plan estratégico de la compania el interés
en vender la filial empezé antes de que el propio Reynés aterrizara en Naturgy.

Hasta ahi nada particular, pero en el acto comunicado a la CNMV aparece una sorpresa, es una
desinversion “sin plusvalias significativas”. Cofo, jpues no vendas! Pon en valor la filial y trabaja para que
dé réditos a tu beneficio anual, y al conseguirlo, podras tener una plusvalia y si quieres, la vendes. Comprar
algo para no generar valor y venderlo posteriormente por poco mas o menos lo mismo que te costo tiene
poco sentido, a no ser que se trate de deshacerse de todo. Al precio que sea.

“Sin plusvalias significativas” tiene una explicacion singular. El presidente de Naturgy, busca contentar a
sus accionistas, los fondos GIP y CVC, esta vendiendo patrimonio y deshaciendo perimetro, simple y
Ilanamente para convertirlo en liquidez que se pueda destinar a dividendos.

Hoy, el escenario en la energética espafola es poco razonable. Se desinvierte en futuro, incluso aunque
esas compainiias y patrimonio tuvieran una aportacién neta al negocio o se estuviera renunciando a poner
las filiales en valor para generar plusvalias. Quieren despedazar el elefante y dejarlo literalmente en los
huesos. Sélo quedara el negocio regulado, que al estar garantizado no tiene riesgo, es simple y
llanamente un bono garantizado con pago anual al inversor.

El problema de todo esto es que cuando los fondos salgan de la compania, ésta quedara esquilada con un
valor fraccional de lo que fue. Al equipo directivo no le preocupara porque posiblemente su etapa acabe
junto a la de los fondos que conforman el nucleo duro accionarial. Ademas habran cobrado un bonus de
ciencia ficcion con el beneplacito de los grandes accionistas, que son quienes se llevan los colmillos del
elefante, a casa. A muchos de los empleados tampoco les importara ya porque sera muy tarde, estaran
engrosando las listas de paro con las salidas previstas. Tal vez ni siquiera la historica sede de Gas Natural
estara ahi para verlo. Todo lo que tenga valor es susceptible de hacer caja con ello.

No hay interés en generar valor. S0lo en comerse el elefante rosa

Los accionistas se frotan las manos, y alaban la agresividad de Reynés. Cuentan que, en petit comité, alguno
incluso le pide que baje un poco el piston y algo mas prudencia por la agresividad del plan, que empieza a
levantar ampollas. Estan en un escenario, para ellos idilico: descapitalizar Naturgy capitalizandose a ellos
mismos, y culminaran el proceso en unos anos con las tripas llenas y la venta de las acciones. Lo que
quedara entonces sera el reflejo esquelético de lo que un dia fue una de las grandes empresas
industriales del pais.

Reynés se esfuerza a conciencia en contentar a sus fondos de referencia.
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GIP tiene un 20% del capital, es un fondo americano, con foco industrial, que al entrar en Naturgy declaré
que su intencién seria permanecer una década. Nadie cree que aguanten tanto y menos al ritmo de ventas
y desinversiones previsto. CVC, el otro gran fondo que controla un 20%, representado en Espaina por
Javier de Jaime, Claudio Boada e ifiigo Escudero, esta catalogado como un fondo agresivo (para
algunos, en roman paladino, un “fondo buitre”) y su horizonte temporal es mucho menos conservador. En
tres o cinco afos podrian cerrar su ciclo.

En las proximas fechas posiblemente se precipitaran ventas de activos en Africa y LATAM, y veremos pocas
plusvalias en ellos. Sorprendentemente perder o cambiar dinero de manos sera suficiente. El motivo es
claro; no se trata de crear valor, nadie quiere crecer, se trata simplemente de devorar el elefante
rosa. Y Reynés lo esta haciendo de manual.

Endesa debe buscar los 25 euros

Endesa marcaba nuevos maximos histoéricos por encima de los 23,00 euros que no pudo consolidar
para mantener la situacion de subida libre.

El avance practicamente continuado desde los minimos de octubre del pasado ano sin apenas unas
semanas de consolidacion reducian la fortaleza para continuar. El retroceso experimentado en las ultimas
semanas ha buscado el apoyo en la zona de techos del canal superado previamente cuando rompia los
21,00 euros y se confirmaba con intencion y de forma consistente la entrada en el nuevo impulso con la
subida libre. La ruptura de la base del canal acelerado que mantenia desde esos minimos de octubre debe
de suavizar la pendiente de avance y volver a una trayectoria mas sostenible. Con Este testeo por debajo
del nivel de los 22,00€ se estaria confirmando con el cierre semanal por encima de los maximos semanales
anteriores y a priori debe permitir, resultado electoral a parte, volver a buscar un ataque a la zona de los
23,00€ para continuar con el impulso y retomar la condicion de subida libre. A priori el objetivo tedérico
pendiente de doblar el canal que se proyecta hasta los 25,00 euros donde también podemos encontrar una
confluencia de proyecciones de otros canales anteriores que no estan vigentes como pendiente de avance.

Por lo tanto, Endesa sigue manteniendo la estructura la de avances a medio plazo. El siguiente objetivo
tedrico de proyeccion se mantiene entendiendo la salida del lateral amplio proyectado durante los ejercicios
de 2017 y 2018 con la extensién de amplitud de la base por los minimos marcados en 2018 sobre los
15,25 euros y nuevamente nos sitla sobre la zona de los 25,00 euros, teniendo en cuenta esta dilatacién y
viendo la ruptura al alza del lateral sobre los 20,00 euros a finales del pasado afio.

El volumen por ahora reduciéndose con el avance deberia mantenerse con la media de las ultimas
semanas para continuar viendo este apoyo.
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El primer soporte que ahora se valida nos queda sobre los 21,60 euros y después ya la consolidacién que
dejo al valor por encima de los 20,00 euros apoya el sesgo positivo al valor a medio plazo. Por debajo de
este nivel le devolveria dentro del lateral y con el primer soporte dentro del mismo sobre los
19,00 euros seguira manteniendo este mismo sesgo con las opciones intactas de buscar posteriormente un
nuevo impulso a los objetivos mencionados de medio plazo. Por debajo de los 18,00 euros que ahora
contarian también con la proyeccion de la confluencia de la base del canal actual cambiaria el sesgo a
negativo dentro del lateral. Para después, si pierde este nivel queda la base del rango amplio sobre los
15,25 euros de perderse complicaria la situacion técnica, ya que incrementarian las opciones de entrar en
un escenario correctivo a medio plazo que se activaria con la pérdida con intencién del nivel de los
14,00 euros y que se proyectaria hasta el nivel de los 11,00 euros como primera referencia. Este escenario
sigue descartado tanto siga por encima de los 20,00€, de forma consistente como esta ocurriendo. Pero
con la pérdida de los 17,00 euros se irian incrementando al revés las opciones del escenario correctivo. La
opcion de buscar el escenario de continuidad de los avances a medio plazo al entrar en subida libre se
mantiene como el escenario mas probable para alcanzar el objetivo tedrico proyectado hasta los
25,00 euros.

El Gobierno para el plan de rebajas de luz a la industria
por riesgo de ser ayudas ilegales

El Consejo de Ministros tenia previsto aprobar este viernes el estatuto de los consumidores
electrointensivos. La CNMC alert6 de las dudas sobre su legalidad y pide que sea avalado antes por
Bruselas.

La aluminera Alcoa anuncia el cierre de sus plantas en Avilés y A Corufa.
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El Gobierno queria impulsar un nuevo programa programa de ayudas a la gran industria para rebajar su
factura eléctrica.

El Consejo de Ministros tenia previsto aprobar este viernes el Estatuto de Consumidores Electrointensivos,
elaborado por el Ministerio de Industria y que contempla que la gran industria deje de pagar algunos
recargos eléctricos.

Pero el nuevo plan de ayudas tendra que esperar a que lo apruebe (y lo redisefie) el nuevo Gobierno que
salga de las urnas del 28-A. Y es que el Ejecutivo de Pedro Sanchez ha decidido paralizar el programa
por las dudas planteadas por la Comision Nacional de los Mercados y de la Competencia (CNMC) de que
las ayudas disefiadas sean legales.

La industria amenaza con cierres de plantas por el plan del Gobierno que busca evitarlos

El supervisor publicé ayer un informe en el que alerté del “elevado riesgo” de que los incentivos incluidos
en el Estatuto de los Consumidores Electrointensivos puedan ser consideradas ayudas ilegales de Estado,
y por eso instaba al Ejecutivo a remitir el plan a la Comisién Europea para que avalara la legalidad de los
mismos por “prudencia” y para “evitar inseguridad juridica”.

El plan de incentivos del Gobierno contemplaba rebajas en los recargos que asumen las grandes industrias
en su factura de la luz, lo que supondria una rebaja de unos 64 millones de euros. Y al tiempo se anticipaba
—aunque condicionado a unos Presupuestos Generales del Estado que ahora mismo no existen- una
compensacion de las factorias de los costes indirectos del CO2 de entre 76 millones y 100 millones. Las
ayudas ahora, en cualquier caso, quedan en dique seco a la espera de la formacion de un nuevo Gobierno.

La gran industria espafiola se queja desde hace afios de que el alto precio de la electricidad en Espana
pone en jaque su competitividad y su rentabilidad. Los elevados costes energéticos de las plantas
industriales son un lastre para competir en el exterior porque son muy superiores a los de sus rivales
europeos.
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La ayuda para bajar la luz a la industria carga 64 millones en el recibo del resto de clientes

El frenazo al nuevo estatuto para los electrointensivos llega en un momento en que conseguir ayudas para
la gran industria para sus cargos eléctricos se habia convertido en una de las grandes bazas para conseguir
un comprador para las dos plantas que Alcoa pretende cerrar en Avilés y A Corufia.

La Asociacion Espafola de Empresas de Gran Consumo de Energia (AEGE) se habia quejado de que las
ayudas que planeaba el Gobierno eran insuficientes para atender sus necesidades y advertia de que
algunas factorias no soportarian los altos costes energéticos y recurririan a recortes de actividad o incluso
a deslocalizaciones. La propia Alcoa ya habia avisado de que se planteaba echar el cierre a su ultima planta
en Espana, la de San Ciprian.

Donde invertir seguin los resultados de las Elecciones

La Bolsa espafiola ha afrontado las elecciones con una subida en el afio del 11,31%, tras alcanzar los 9.506
puntos. Pero el nuevo mapa politico después de estos comicios puede cambiar el rumbo del Ibex.
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¢, Como habria que invertir después de las elecciones? ;Qué compafias pueden salir beneficiadas o
perjudicadas segun el signo politico que triunfe?

"Nuestro escenario central es un Gobierno socialista apoyado por Podemos y nacionalistas. Posiblemente
los bancos y eléctricas se queden atascados por la mayor probabilidad del impuesto sobre transacciones
financieras y el aumento del tipo fiscal, pero, en general, no esperamos un recorte significativo del Ibex ni
un salto de la prima de riesgo", comenta, Roberto Scholtes, director de Estrategia de UBS Espafia.

UBS mantiene la sobreponderacién en acciones espafolas dentro de la zona euro, por su valoracion y el
tiron de los bancos si se cumple su prevision de subidas de tipos del BCE en 2020. En el caso de un
resultado poco claro no deberia causar un impacto severo a corto plazo porque en el mercado se asume
qgue no arrancaran las negociaciones hasta después del 26 de mayo, cuando se celebran elecciones locales
y europeas y cuyo resultado podria influir en la formacién de gobierno.

Patricia Garcia, de MacroYield, aconseja prudencia con la Bolsa espanola "a pesar de su mayor atractivo
por valoracion frente a otras bolsas europeas". Considera que el mejor escenario para el inversor de la
Bolsa espanola seria el de un Gobierno fuerte sin una cuota importante de poder de Podemos en la ecuacién
y sin la intervencion de separatismos.

"Si Pedro Sanchez revalida el poder con el apoyo del separatismo catalan abocaria de nuevo a un posible
bloqueo de Gobierno. Si es asi, una opcidn posible pero no tan probable después del resultado, la Bolsa
espafola seria poco atractiva para los inversores", explica Garcia. Desde su punto de vista, un Gobierno
de PSOE con mayor poder y menor influencia relativa de Podemos, podria implicar una reaccion del
mercado similar a la de un Gobierno de derechas. "Las eléctricas y los bancos, sobre todo, podrian
reaccionar mejor que en un contexto donde la influencia de Unidas Podemos tenga una influencia superior",
indica.

"Cualquier tipo de alianzas entre los partidos con mayor representacion y sin necesidad de formaciones de
menor tamafio seria tomado de forma positiva por el mercado por la mayor estabilidad politica de cara a
futuro", apunta Gonzalo Lardies, gestor de A&G.

Podemos ya no es tan temido en el mercado como lo fue en 2015 porque sus propuestas se han moderado.
No obstante, medidas que proponen, como impuestos especiales a las eléctricas y a la banca o destinadas
a limitar la actividad de las Sicav o incremento de la tributacion de las rentas del ahorro, lastrarian el atractivo
de la Bolsa si consiguen una cuota relevante.

Victoria del PSOE

Con la victoria del Partido Socialista en las elecciones los expertos creen que habria que invertir en
farmacéuticas, como Almirall y Faes.
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La propuesta de eliminar el copago en los medicamentos para ciertos colectivos deberia tener un impacto
positivo en la demanda. Esto ayudaria a mejorar las cifras de empresas farmacéuticas y especialmente de
aquéllas que ofrecen medicamentos genéricos.

También pueden rebotar companias de infraestructuras, como ACS, Ferrovial y OHL. Los expertos explican
que los ultimos Presupuestos rechazados contaban con una partida de 973 millones de inversion en
infraestructuras, con énfasis en la mejora de carreteras. De las tres cotizadas la que mas respaldo tiene de
los analistas es Ferrovial, por su diversificacion y la elevada calidad de sus activos.

Pero, ¢ qué valores podrian sufrir? Los expertos sefialan a bancos y petroleras. "Las propuestas para gravar
ciertas transacciones financieras y de establecer un tipo minimo al impuesto de sociedades para bancos
superior al de otros sectores podria agravar la situacion de un sector ya de por si debilitado por los bajos
tipos de interés", comentan en XTB. Santander, BBVA y CaixaBank serian los mas perjudicados por el
posible tono mas beligerante con las grandes compafiias.

En cuanto a Repsol, podria sufrir por el aumento de impuestos. La subida en algunas comunidades del
Impuesto sobre Hidrocarburos y la propuesta de establecer un impuesto al diésel para equiparar su precio
al de la gasolina impactaria en la demanda y perjudicaria a la petrolera.

Si CS tuviera relevancia

Una posicién de fuerza en el Gobierno resultante podria favorecer a sectores como las farmacéuticas o a
la petrolera Repsol, segun los expertos. Almirall y Faes podrian beneficiarse de su propuesta para ampliar
el numero de medicamentos financiados por el Estado y de las mayores ayudas a la investigacion. En
cuanto a Repsol, puede subir en Bolsa ante la apuesta de este partido para reducir la dependencia
energética del exterior.

En cambio, su objetivo de reducir el coste energético que asume el ciudadano podria perjudicar al sector
eléctrico si logra imponer la revision en la fijacion de precios.

Entidades como Banco Sabadell, Bankinter y Bankia son sefaladas por los expertos de XTB como posibles
perjudicados por la intencion de Ciudadanos de monitorizar la actividad de las entidades financieras y la
introduccion de medidas como mayor tipo impositivo para las Sicav, menos comisiones para pagos con
tarjetas y una revision de los productos financieros.

Si influye PODEMOS

Su apuesta por las energias renovables en detrimento de otras mas contaminantes respaldaria el negocio
de las compafias del sector, igual que a las farmacéuticas su propuesta de ampliar el numero de
medicamentos financiados por el Estado. Por el contrario, su posicion de fuerza en un hipotético gobierno
penalizaria a la banca por medidas que plantea como la dacion en pago retroactiva o el llamado impuesto
de solidaridad ligado a las ayudas recibidas por este sector.
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Respecto a las eléctricas, la voluntad de Podemos de ofrecer un minimo de luz y gas a algunos colectivos
y otras medias que afectan a la distribucién de energia podria llevar a replantear el modelo de negocio. Pero
muchos expertos descartan que finalmente se llevase a cabo.

El autoconsumo energético comienza a ver el cielo
abierto

El reciente Real Decreto que busca su impulso simplifica los tramites burocraticos y abre la puerta
al uso en las comunidades de vecinos

En Espana alrededor de 15.000 viviendas tienen instaladas paneles solares frente al 1,6 millones de
casas en Alemania o a las 800.000 de Reino Unido. Somos el pais de Europa con mayor radiacion
solar y aunque este tipo de energia es la mas barata hasta ahora existian muchas limitaciones para
poder instalar las placas fotovoltaicas. Una situacion que cambiara a corto plazo después de la
reciente aprobacién del Real Decreto de autoconsumo que buscan una importante reduccién de
emision de CO2.

Entre los cambios establecidos, ya no es necesario tener una vivienda unifamiliar en propiedad para
generar energia solar, se han eliminado los requisitos técnicos que encarecian la instalacion asi como
los tramites burocraticos que dificultaban el proceso de dar de alta este tipo de instalaciones. «Este
nuevo decreto abre un mundo de posibilidades, vamos a ver crecer un mercado que no existia»,
sefala Ernesto Macias Galan, director general de Solarwatt Espafa. Si hasta ahora habia bastantes
limitaciones para instalar placas fotovoltaicas «se eliminan las trabas administrativas y se permite
el consumo colectivo», afnade. Un decreto que no es original de Espafia sino que es el resultado de
una directiva europea.

El ahorro en la factura de la luz puede alcanzar los 350 euros al afio

Aunque a Espana llegue un poco tarde esta solucion «lo mas importante ahora es que se haga de
forma profesional y con garantias.
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La gente debe buscar buenos productos que le den esas garantias», subraya Ernesto Garcia Galan.
Recuerda que el 35% de las personas en Espafia viven en casas individuales y que para «el 65%
restante surge ahora una nueva oportunidad que se puede ver limitada en algunos casos por la
antigledad de la finca».

Algo que puede ocurrir, por ejemplo, en el centro de Madrid, «donde no va a tener el impacto
esperado» pero si en colectividades de barrios residenciales. La superficie mas comun en donde se
instalan las placas son las cubiertas pero también se pueden colocar en fachadas, terrazas e incluso
existen tejas solares.

Solarwatt, con sede en Alemania y presente en Espafna desde hace 15 anos, fabrica este tipo de
paneles y en nuestro pais trabaja con una red de 300 personas para llevar a cabo su instalacion.
«Creceremos de forma exponencial», confirma. La inversién para instalar las placas solares en una
casa individual y conseguir un 35% de autonomia ronda los 3.000-4.000 euros de inversién logrando
un retorno en 5-6 anos. En el caso de una comunidad, «la inversion puede ser menor por familia,
entre 2.000 y 3.000 euros».

Consumidor colectivo

Este nuevo decreto sienta las bases para desarrollar la figura del autoconsumidor colectivo, que tiene
su mayor exponente en las comunidades de propietarios. Pablo Garcia, asesor industrial del Colegio
Profesional de Administradores de Fincas de Madrid (CAFMadrid), confirma que existe mucho interés
entre los administradores para poder instalar estos paneles. «Se esperan bastantes instalaciones, en
general estan enfadados con las compafias de luz y quieren aprovechar sus propios mediosy, indica
el asesor. Sobre todo, aquellas comunidades que tienen ascensores y piscinas porque puede suponer
un gran ahorro. E incluso hay edificios que pueden compartir paneles. Pablo Garcia indica la
necesidad de realizar un estudio previo antes de la instalacion que permita conocer de antemano la
inversion y el retorno.

Segun los datos que se manejan desde CafMadrid, el despliegue de generadores o 1,9 millones de
personas de su consumo doméstico directo. EI ahorro producido a los inversores podrian alcanzar
hasta 100 euros/MWh producidos a domicilio, o 350 euros/afo, adicionales a la amortizaciéon de la
inversion.

José Maria de la Fuente, presidente de Agremia (Asociacion de Empresas del Sector de las
Instalaciones y la Energia) alertade que este nuevo decreto si bien es un impulso mas para conseguir
que la eficiencia energética sin casi costes sea una realidad, «el camino a recorrer, sobre todo en
cuanto a concienciacién y sensibilizacion por parte de los particulares, es todavia largo. Desde hace
afos se ha demonizado por parte de las administraciones la posibilidad de autogenerar energia
eléctrica, y ahora que verdaderamente se puede conseguir, plantea dudas e inquietudes por parte de
la sociedad. Hacen falta todavia casos de éxito motivadores y realistas, con retornos de inversiény,
cuenta.

Otro aspecto importante es conseguir por parte de la Administracion campafias informativas y una
linea de subvenciones mas ambiciosa. En la Comunidad de Madrid, por ejemplo, se lanzd un plan de
impulso de instalaciones de autoconsumo que ha sido un éxito, «seria importante que se renovase y
que desde el Gobierno se incluyan estas ayudas en el Plan de Vivienda», sugiere De la Fuente.

Ventajas y dificultades

Una de las principales ventajas de este sistema «es la posibilidad de autogenerar energia eléctrica
para consumo propio sin necesidad de pagar peajes y ademas, los edificios proximos, de menos de
500 metros, puedan aprovecharse de estas ventajas con un simple acuerdo entre comunidades de
propietarios», indica José Maria de la Fuente, presidente de Agremia. Otra ventaja es su facil
mantenimiento ya que lo mas normal es que se limpien con el agua de la lluvia. El excedente en
energia que se produzca se puede compensar con rebajas en la factura de la luz «pero no con la
ventay.
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Lo negativo es la inversion inicial sobre todo si se compran también los acumuladores que son los
mas caros. No obstante, los retornos de esta inversion pueden verse a los pocos afios y la rentabilidad
es alta.

El déficit provisional en el sector eléctrico en 2018 ha
sido de 242,7 millones de euros

Por el contrario, en 2018 el sector gasista ha alcanzado un superavit de 30 millones de euros, frente
al déficit de 13 millones en 2017

La CNMC (Comision Nacional de los Mercados y la Competencia) ha publicado los informes
correspondientes a la 142 liquidacion provisional de 2018 (1 de enero al 31 de diciembre de 2018) del
sector eléctrico, de energias renovables, cogeneracion y residuos y del sector del gas natural. (Acceso a
los informes al final de la nota de prensa).

La CNMC publicara a finales de 2019 la liquidacion de cierre 15/2018. En ella se conocera la distribucion
definitiva de ingresos y costes de los distintos sistemas y si finalmente incurren en superavit o déficit de
ingresos. (Para conocer en qué consiste el régimen de liquidaciones del sector energético que gestiona la
CNMC consulta CNMCBIlog).

Sector eléctrico

El desajuste provisional de ingresos y gastos registrado en la 142 liquidacion de 2018 ha sido de -242,7
millones de euros. Este déficit es superior al esperado para esta liquidacion segun las previsiones de la
Orden ETU/1282/2017 (+4,07 millones de euros) y de la Orden TEC/1366/2018 (+43,8 millones de euros).
Esta desviacion se ha producido, principalmente, porque los ingresos han resultado inferiores a lo previsto
para el ejercicio y a que no se ha aprobado la liquidacion definitiva de los extracostes de generacién en los
Sistemas No Peninsulares correspondiente al ejercicio 2015, cuyo impacto se estima en una reduccién de
la retribucion adicional de 303,2 millones, segun la Orden ETU/1282/2017 y de 364,6 millones segun la
Orden TEC/1366/2018.
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Dado que los ingresos no han sido suficientes para cubrir todos los costes reconocidos, se ha procedido al
calculo y aplicacion del coeficiente de cobertura, conforme al articulo 19 de la Ley 24/2013, de 26 de
diciembre, del Sector Eléctrico. Ha dado como resultado un Coeficiente de Cobertura del 98,34% (95,13%
en la liquidacion 13/2018) y se aplicara a cada uno de los costes reconocidos para determinar los costes a
pagar con cargo a la liquidacion.

En relacion con la demanda en consumo registrada (244.395 GWh), esta ha sido un 1,2% superior a la
demanda prevista para el gjercicio, segun la Memoria de la Orden ETU/1282/2017 (241.568 GWh); y un
0,3% inferior a la demanda prevista para el cierre del ejercicio recogida en la Orden TEC/1366/2018
(245.208 GWh).

Desajuste de la prevision anual de la Orden ETU/1282/2017, de la Orden TEC/1366/2018 y de la
Liquidacién provisional 14/2018:

Prevision anual

Prevision anual

2018 2018 Orden Liquidacion
orden TEC/1366/2018 1412018
ETU/1282/2017
Costes regulados (miles €) {A) 17.408.336 16.969.438 16.663.887
Costes de 17 999 102 17 .517.780 17.116.356
Oimos costes reguiados (1)

Ingresos por peajes de acceso (miles €) (B) 14.002.943 13.858.501 13.843.831
% sobwe costes requiados

Otros ingresos (miles €) (C) 3.409.463 3.154.684 2.577.300

Ingresos Ley 157012 de medidas iscales 2959 463 2394 506 20497 425
Impesos subastas CO2 A50 0 T50 000 469 696
Compensacion elimnackin peage 6.1 B 10.178 10.178

% olros mipesos sobre costes requiados

Desajuste (miles €) [{B) + (C) ] - (A)
% sobre los costes regulados (2) 0.023% e s

En relacion con la demanda, a finales de 2018, el mercado eléctrico estaba compuesto por 29,3 millones
de puntos de suministro, abastecidos en el 39% (11,3 millones) por un Comercializador de Referencia
(mercado regulado) y en el 61% (18 millones) por un comercializador en el mercado libre.

Energias renovables

En la liquidacién 14/2018 se han realizado reliquidaciones segun la metodologia de retribucion establecida
en el Real Decreto 413/2014, de 6 de junio.

La liquidacion provisional de la retribucion parala produccion con tecnologias renovables,
cogeneracion y residuos durante 2018 es de 7.153,6 millones de euros, (antes de IVA o impuesto
equivalente).
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A la fecha del cierre de esta liquidacion 14/2018 se han recibido ingresos
del Tesoro Publico que permiten abonar el 100% de esta partida a los
productores a partir de energias renovables, cogeneracion y residuos
ubicados en los territorios extrapeninsulares. La cantidad a pagar a cuenta
a estos productores en la Liquidacion 14/2018 asciende a 0,157 Millones
€, antes de IVA o impuesto equivalente.

Como consecuencia de los desajustes temporales entre ingresos y costes del sistema, contemplados en el
articulo 19 de la Ley 24/2013, de 26 de diciembre, es necesario aplicar el coeficiente de cobertura (98,3%)
al importe total de las liquidaciones acumuladas positivas. La cantidad a pagar a cuenta a los productores
en la Liquidacion 14/2018 asciende a 230,8 millones de euros (antes de IVA o impuesto equivalente).

Los importes liquidados y abonados con cargo al sector eléctrico tienen el siguiente desglose por
tecnologias:

CANTIDADES A
LIQUIDACION PAGAR A CUENTA
EJERCICIO 2018 ACUMULADA en L14/2018
(Millones €) (Millones €)
COGENERACION 1.234,264 39,624
SOLARFV 2.446.187 79,829
SOLARTE 1.297,120 41,592
EOLICA 1.475,530 47,254
HIDRAULICA 95,019 3,148
BIOMASA 315,309 10,138
RESIDUOS 118,309 3,769
TRAT.RESIDUOS 171,681 5,505
OTRAS TECN. RENOVABLES 0,187 0,006
TOTAL 7.153,606 230,866

A la fecha del cierre de esta liquidacion 14/2018 se han recibido ingresos del Tesoro Publico que permiten
abonar el 100% de esta partida a los productores a partir de energias renovables, cogeneracion y
residuos ubicados en los territorios extrapeninsulares. La cantidad a pagar a cuenta a estos productores en
la Liquidacion 14/2018 asciende a 0,157 Millones €, antes de IVA o impuesto equivalente.

Sector gasista

El total de ingresos declarados por las empresas al sistema de liquidaciones ha sido de 3.076 millones de
euros. Esta cantidad es un 3,3% superior al mismo periodo del ejercicio anterior. El total de ingresos netos
liquidables ascendi6 a 2.747 millones de euros, un 1,3% superior al de la misma liquidacién de 2017.
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La retribucién total fija acreditada a las empresas asciende a 2.689 millones de euros. Esta cifra
incluye las retribuciones aprobadas en la Orden ETU/1238/2017[1] y las reconocidas para el 2018 en la
Orden TEC/1367/2018, asi como a las aprobadas mediante resoluciones de la DGPEM en el aio 2018. Por
las actividades de regasificacién, carga de cisternas, trasvase de GNL y puesta en frio de buques se acredita
una retribucion variable de 29 millones de euros. Como resultado se tiene una retribucién total acreditada
de 2.718 millones de euros, que es un 0,3% inferior a la del afio anterior.

En esta liquidacion provisional de 2018 se obtiene un superavit de 30 millones de euros, frente al déficit de
13 millones en 2017. Teniendo en cuenta lo anterior, se obtiene un indice de cobertura del 101,1% de la
retribucién acreditada.

La demanda nacional de gas en 2018 facturada hasta el 28 de febrero de 2019, ha sido de 348,4TWh
incluida carga de cisternas desde plantas (10,5TWh). Esta cantidad es 0,5TWh inferior a la del ejercicio
2017, lo que supone una disminucion del 0,1%.

El numero de consumidores declarado en la presente liquidacién por las empresas distribuidoras, a 31 de
diciembre de 2018, ha ascendido a 7,89 millones, con un aumento interanual de 79.383 consumidores
(+1,0%).

Red Eléctrica gano6 191 millones en el primer trimestre,
un 1% mas

El resultado bruto de explotacion (ebitda) ascendié a 405,9 millones, un 0,9% mas

Red Eléctrica obtuvo un beneficio neto de 191 millones de euros en el primer trimestre del afio, un
incremento del 1% con respecto a los 189 millones contabilizados en el mismo periodo de 2018.

Por su parte, el resultado bruto de explotacién (ebitda) ascendié a 405,9 millones, lo que supone un
0,9% mas que el obtenido en los tres primeros meses del pasado afio, gracias a las medidas de
eficiencia puestas en marcha por la compafia, segun las cuentas remitidas a la Comision Nacional
del Mercado de Valores (CNMV).
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La cifra de negocio fue de 499,7 millones, el 0,6% mas, gracias a la retribucion de la actividad de
transporte de electricidad en Espafna, los ingresos regulados por la operacion del sistema, la
actividad de telecomunicaciones y los ingresos derivados de la actividad internacional.

Naturgy aumenta su beneficio neto un 16%, hasta 377
millones

La energética logra un ebitda de 1.167 millones en el primer trimestre en el que ha invertido 301
millones

Naturgy obtuvo en el primer trimestre de este afo un beneficio neto ordinario de 377 millones de
euros, lo que supuso un incremento del 16% respecto al mismo periodo del afio anterior, segun la
informacion remitida a la CNMV. El ebitda de la compania alcanzé 1.167 millones de euros, un 6%
mas, pese a las actualizaciones de las tarifas en América Latina, la devaluacién de las divisas y la
inflacion.

Las inversiones en el periodo sumaron 301 millones de euros, lo que refleja, segun Naturgy, el
desarrollo de nueva capacidad de renovables prevista por la companiia, asi como el crecimiento en
redes de distribucion, siempre en linea con los requisitos fijados en el Plan Estratégicos 2018-2022.
En Espafa, la energética ha puesto en operaciéon en este trimestre 138 MW de capacidad solar y
edlico y prevé poner en marcha otros 777 MW a lo largo de este afo. Con ello, la potencia instalada
de la compafia que preside Francisco Reynés asciende a 1.320 MW, un 15% mas. En el exterior,
Naturgy desarrolla 180 MW renovables en Australia; 324 MW en Chile que se pondran en marcha
en los dos proximos afos.

La deuda neta se situ6 al final de trimestre en 15.003 millones de euros, un 2% menos que a 31 de
diciembre del afio pasado, gracias a una mayor generacion de caja, tras haber destinado 560
millones para el pago de dividendo complementario y 135 millones para el programa de recompra
de acciones.

El 20 de marzo la compafiia completé el pago de dividendo comprometido con cargo a los resultados
del ejercicio pasado, hasta 560 millones.

Por unidades de negocio, Gas&Power (generacion, comercializacion de gas y electricidad, ventas
de GNL y la sociedad GPG de negocios en el exterior) registré un ebitda ordinario de 409 millones,
un 1,2% mas, debido principalmente a que las nuevas politicas comerciales del grupo, el plan de
eficiencias y la nueva capacidad de renovables han podido compensar la caida de precios del gas
registrada en los primeros meses del afio. La desaparicion temporal del impuesto a la generacién
en Espafia compensé parcialmente la menor aportacion hidraulica, los mayores costes de CO2 y la
suspension de los pagos por disponibilidad de los ciclos combinados.
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El negocio de distribucion eléctrica y de gas en Espafia y Norte de Africa incrementé su ebitda
ordinario un 7,7% hasta los 475 millones de euros, como resultado de un buen comportamiento de
todas sus actividades. En redes de gas, las eficiencias logradas han compensado los menores
volumenes debido a las suaves temperaturas registradas este invierno. La reduccién de costes
también ha sido clave en las redes eléctricas, junto a la entrada en operacién de nuevos activos.

El resultado del negocio de distribucion eléctrica y de gas en Latinoamérica (Chile, Argentina y
Brasil, principalmente) crecid significativamente, con un ebitda ordinario de 194 millones de euros
(+15%), gracias a las eficiencias alcanzadas y a la actualizacién de las tarifas que reconocen la
devaluacion de las divisas y la inflacion,

En el caso de distribucion de luz y gas en México y Panama, el ebitda fue de 101 millones de
euros, con un alza del 68% respecto al mismo periodo de 2018 por la revision regulatoria de las
tarifas, un crecimiento de la demanda, mayores margenes y la reduccion de costes.

El Fantasma De Las Eléctricas Piratas

El afan por fomentar la competencia en los mercados energéticos ha llevado a facilitar la entrada
de operadores, a los que se ha exigido, por ejemplo menos avales. Esto y un sistema garantista
facilito el fraude en la comercializacion de electricidad.

Decenas de comercializadoras piratas provocaron un agujero de mas de 100 millones de euros en
el sistema, que tuvieron que pagar el resto de empresas.

Estas comercializadoras compraban en el mercado mayorista mucha menos energia de la que luego
vendian a sus clientes y solo pagan la que compraban en el pool. la restante (diferencia o desvios)
la adquirian en los mercados de ajuste de REE, a un precio muy superior y con garantias
excepcionales, que no pagaban.

Dado que las liquidaciones definitivas de REE se demoraban ocho meses, las comercializadoras
tenian siempre pendiente las liquidaciones del consumo de sus clientes en el mes en curso y de los
ocho meses anteriores y gozaban de un amplio margen para engordar el fraude e incluso para
desaparecer con el botin. EI Gobierno adoptd, entre otras medidas,un recorte de los plazos de
liguidacion gracias a las lecturas automaticas que permiten los contadores inteligentes.

Medio siglo de historia de la energia nuclear en el mix
energético espanol
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La energia nuclear en Espafia cuenta ya con 50 anos de historia y un acuerdo de apagén nuclear
que le concede otra década y media mas de vida. El analisis que realiza AleaSoft, el proveedor de
productos y servicios para previsiones de energia, interpreta el papel de la nuclear en el pasado, su
peso especifico en el mis energético y en el mercado eléctrico, y seiiala ademas los préximo hitos
de cara al futuro que se cierne sobre esta tecnologia.

Espaia ocupa la décimo segunda posicion de los paises a nivel mundial con mayor nimero de
reactores operativos, con siete, compartiendo escalafon y numero de reactores con Bélgica y Alemania.
Los siete reactores actualmente operativos, junto con los tres en vias de desmantelamiento, han producido
entre todos mas de 1.600 TWh de electricidad durante los ultimos treinta afios, que representan mas de un
26% de la demanda de electricidad en la Espana peninsular. Este nivel de generacion de energia solo es
comparable con la produccion de las centrales térmicas de carbdn, que dominaban el mix energético en las
ultimas décadas del siglo pasado, o con la produccion de los ciclos combinados de gas, durante su corta
época dorada entre los afios 2005 y 2011.

Hasta 2005, el carbon y la nuclear dominaban la generacion de
electricidad y cubrian casi a partes iguales mas de la mitad del mix

La generacion nuclear siempre ha estado entre las tecnologias con mayor cuota en el mix de generacion.
Hasta 2005, el carbon y la nuclear dominaban claramente la generacion de electricidad y cubrian
practicamente a partes iguales mas de la mitad del mix. A partir de 2006 entraron con fuerza los ciclos
combinados de gas, que desplazaron al carbén y dejaron la participacion nuclear en el segundo puesto.
Pero a partir de 2011, con la caida continuada de la demanda derivada de la crisis econdmica y el aumento
de la produccion renovable, la produccion nuclear recupero el primer puesto que desde entonces se disputa
afo a afo con la edlica.

Fuente: Elaborado por AleaSoft con datos de REE.
Ahora, mientras el carbén y el gas van dejando paso a las renovables, la energia nuclear contintia presente

en la base del mix cubriendo de manera practicamente constante, durante los ultimos quince anos, entre
el 20% y el 25% de la demanda peninsular espafnola.
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La regularidad ha sido la sefia de identidad de esta tecnologia. La generacion nuclear es una produccion
base que apenas se ve afectada por ninguna variable externa -ni demanda, ni meteorologia o precio del
CO2-, tan solo por sus propias paradas, bien sean programadas o fortuitas. Esta caracteristica, que
claramente es una ventaja por su constancia como produccion base y por la predictibilidad de la energia
producida, ha sido también fuente de criticas por su poca flexibilidad para adaptarse a los cambios
en la demanda.

Almaraz y Trillo son las centrales nucleares mas constantes en
produccion con el 90% del tiempo operando a plena potencia

Las centrales nucleares mas constantes en produccion son Almaraz y Trillo con practicamente el 90% del
tiempo operando a plena potencia. Ademas, el primer reactor de Almaraz ha sido clasificado recientemente
como el mas seguro y fiable de Europa por la Asociacion Mundial de Operadores Nucleares (WANO, por
sus siglas en inglés). En el otro extremo tenemos al reactor numero dos de Vandellés que es el que
experimenta mas intermitencia en su produccion (paradas programadas y no programadas) y que no llega
al 80% del tiempo conectada a maxima potencia. Aun asi, estos valores de rendimiento son inimaginables
para cualquier otra tecnologia del mix espafiol.

Fuente: Elaborado por AleaSoft con datos del CSN.

La falta de flexibilidad de la produccion de las centrales nucleares no es una caracteristica inherente
de la tecnologia nuclear. En Francia, los 58 reactores nucleares hacen seguimiento de carga durante el
dia adaptandose en cada momento a la curva de demanda de electricidad. Y también en Espafia ha habido
episodios donde la nuclear ha tenido que rebajar su potencia por falta de demanda. El Viernes Santo de
2013, Red Eléctrica de Espana (REE) mandd rebajar la potencia nuclear un 20% por la abundante
produccion edlica e hidraulica que habia en ese momento, combinada con la baja demanda durante la
Semana Santa.
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La energia nuclear y el precio del mercado eléctrico

La energia nuclear se oferta a precio cero en el mercado mayorista de electricidad. Esta estrategia de ofertas
viene dada por la poca flexibilidad de las centrales y los costes asociados a los cambios de potencia, las
paradas y los arranques. Muchas veces se confunde el hecho que la nuclear oferte muy barato su
energia con que sus costes sean muy bajos, por estar ya amortizadas. Esta es una conclusion errénea.
Si bien todas las centrales nucleares en Espafa tienen mas de treinta afios, las inversiones posteriores
recurrentes en mejoras de seguridad y rendimiento han sido muy importantes.

A partir de un estudio realizado por AleaSoft, se estima que los costes actuales de produccién de la
nuclear en Espana se sitian entre los 40 €/ MWh y los 50 €/ MWh, entre costes variables, que incluyen
el combustible (entre 4 y 5 €/ MWh), 0,5 €/ MWh de peaje de REE y tasas sobre los residuos; y los costes
fijos (entre 20 y 25 €/MWh) de personal, mantenimiento y explotacién; mas el impuesto del 7% a la
generacion. Es por ello que, aun ofertando su energia a precio cero, con un precio del mercado menor a
sus costes, la produccién nuclear entraria en pérdidas. También hay que tener en cuenta que una central
con mas paradas no programadas incrementara sus costes fijos al poder repartirlos entre menos MWh
producidos, ademas de los gastos adicionales que suponen las paradas y las reparaciones.

La energia nuclear y el cambio climatico

La generacion de electricidad a partir de la energia nuclear se rige por un principio conceptualmente simple:
aprovechar la energia liberada durante la fisién de los nucleos de los atomos de uranio para calentar el
agua que inunda el reactor para que accione una turbina que genere electricidad. Este proceso tiene dos
cualidades que la hacen interesante de cara a la lucha contra el cambio climatico: por un lado, los residuos
que se generan estan controlados y no se liberan a la atmosfera ni al entorno, y, por otro lado, no
genera emisiones de gases de efecto invernadero como el CO2.

Entre los inconvenientes, la duracion de la actividad radiactiva de
los residuos, las nefastas consecuencias en caso de un accidente y los
altos costes de construccion, mantenimiento y desmantelamiento de
las centrales

Si bien la energia nuclear se tiene en cuenta en los planes de muchos gobiernos y grupos de expertos como
herramienta para la lucha contra el calentamiento global, no goza de tan buena reputacion entre muchos
grupos ecologistas. Estos grupos esgrimen en contra de la energia nuclear problemas como la prolongada
duracién de la actividad radiactiva de los residuos, las nefastas consecuencias en caso de un accidente y
los altos costes de construccion, mantenimiento y desmantelamiento de las centrales.

El apagon nuclear espanol

El futuro de la energia nuclear en Espafa esta en estos momentos bastante bien definido y el apagén
nuclear tiene una fecha limite muy clara: 2035. Las empresas propietarias de las centrales nucleares en
Espafia han acordado un calendario de cierre con la Empresa Nacional de Residuos Nucleares (Enresa).
El hecho de que el cierre de las centrales nucleares haya sido acordado entre todas las partes y se
planifique con suficiente antelacion es, sin duda, una buena noticia para el mercado eléctrico, que necesita
estabilidad, planificacion y cambios progresivos. La produccion base y estable de la nuclear debera ir
sustituyéndose por renovables con el respaldo del gas, y esa transicion se debe hacer de forma
progresiva para no provocar sobresaltos en el mercado y el precio.
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Segun el calendario acordado, la primera central en cerrar sera la de Almaraz con sus dos reactores
en 2028. La seguiran, por este orden, Asco, Cofrentes y Vandellés. Y la ultima sera la de Trillo en 2035.
De cumplirse este calendario, la energia nuclear habra estado presente en el mix eléctrico durante casi
setenta afos desde que en 1968 se puso en marcha la central José Cabrera, mas conocida como la central
de Zorita.

Fuente: Elaborado por AleaSoft.

Accidentes nucleares

Un repaso de las nucleares en Espana no seria completo si no se comentara alguno de los problemas mas
graves que han sufrido las centrales en la Peninsula Ibérica. El accidente nuclear mas grave en la historia
de Espana se produjo en el reactor numero uno de la central de Vandellés. Un incendio en las
instalaciones el 19 de octubre de 1989 afect6 gravemente la seguridad del reactor y fue declarado
como incidente de nivel 3 en la escala internacional INES, sin fuga de material radioactivo al exterior.
La rehabilitacion y las mejoras de la seguridad resultaban tan costosas que se opté por su cierre definitivo.

Naturgy prevé invertir 2.000 millones en 2019, un 70%
destinado a Espafia

El beneficio neto se situara en 1.400 millones, estima Francisco Reynés
La energética quiere instalar este afiilo 1GW de nueva potencia renovable en Espaia
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Naturgy avanza en el que sera "un buen afno". Su presidente ejecutivo, Francisco Reynés, ha sefialado que
la energética tiene marcado un objetivo de beneficio neto de 1.400 millones para este ejercicio, con un
crecimiento en el Ebitda del 15%, hasta los 4.600 millones.

La energética tiene previsto invertir 2.000 millones durante el ejercicio y, segun ha indicado Reynés a
periodistas antes de la junta de accionistas de la compania, "alrededor de un 70% se destinara a Espana".
"Un 57% de nuestro Ebitda se genera aqui y tenemos que seguir invirtiendo", ha agregado.

Del monto total, una parte sera destinado a su aceleréon en renovables -prevé sumar 1GW de potencia
este afo a su cartera-, y casi 400 millones se repartiran entre redes eléctricas y de gas.

El 30% restante del monto de inversion, agrega Reynés, se destinara sobre todo a mantenimiento,
descartando en principio crecer de forma inorganica. Aun asi, Reynés no cierra la puerta: "Estamos abiertos
a cualquier inversion siempre y cuando cumpla con nuestros parametros" de rentabilidad y oportunidad. De
cara a este ejercicio, la compafia se compromete a realizar una recompra de acciones por 400 millones si
no encuentra oportunidades atractivas en las que invertir, ha recordado Reynés.

El presidente de Naturgy también se ha referido al paquete de Energia y Clima que presentd recientemente
el Gobierno como "una buena declaracion de objetivos y de generacién”, aunque ha reconocido que el
adelanto electoral pone dudas sobre su materializacion. Aun asi, Reynés confia en que
"independientemente del resultado de las elecciones, Espafia tiene clara su hoja de ruta porque no solo
depende de los grupos politicos, sino de los paises de nuestro entorno". "El impulso de las renovables y la
rebaja de la factura energética es algo que todo el mundo quiere", apunta.

DESINVERSIONES

El plan estratégico de la compafia contempla desinversiones en activos no estratégicos por 3.000 millones,
de los cuales ya se han materializado 2.700 millones, ha recordado Reynés. "Queda una parte muy poco
relevante del porfolio por ejecutar”, ha agregado descartando que la operacion en Panama vaya a ser una
de las ventas ya que ahora mismo se considera parte estratégica.

"Hay otros negocios mas pequefios pero su venta dependera de que las propuestas sean relevantes y
rentables", ha subrayado el ejecutivo. "Las cosas tienen su precio, tanto para comprar como para vender.
Ni vamos a comprar con sobreprecio, ni a vender regalando”.

En 2018, Naturgy registrd perdio 2.822 millones debido al deterioro de activos de casi 4.900 millones
realizado en la primera mitad de ese ejercicio. El Ebitda de la compania el afo pasado se situ6 en los 4.019
millones de euros, con un incremento del 3%.

En lo que respecta a la deuda neta, la energética prevé que se situe a cierre de este afio en los 15.200
millones de euros, teniendo en cuenta la nueva normativa IFRS16, que pasa a incorporar los compromisos
a largo plazo como deuda.

En cuanto a la retribucion del accionista, Naturgy estima un crecimiento del dividendo del 5% en 2019, hasta
los 1,37 euros por accion, frente a los 1,3 euros de dividendo total con cargo a 2018.

CIERRE DEL CARBON Y NUCLEARES

Para Naturgy, el precio del carbén y de los derechos de emision de CO2 "hacen inviable" la operacion de
sus centrales de carbdn. Por eso la compainia solicitd a finales de 2018 la autorizacion para cerrar sus tres
plantas térmicas a carbén en Espafia: Meirama, La Robla y Narcea. Reynés ha indicado que estan a la
espera de recibir las pertinentes autorizaciones y, una vez reciban luz verde para el cierre, comenzaran los
planes de desmantelamiento en los que trataran de mitigar el impacto tanto sobre su plantilla como sobre
las regiones en que se emplazan las centrales. "Trazaremos un desmantelamiento pactado y buscando los
acuerdos con los trabajadores”, ha indicado.
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En este sentido, respecto al avance de las negociaciones con la Xunta para sacar adelante los planes de
mitigacién ligados al cierre de Meirama, Reynés ha indicado que tienen en estudio un centro de gas
renovable en Galicia y un proyecto edlico de 80MW pendiente de autorizacién. Las inversiones en Galicia
este afo seran "muy relevantes", ha indicado para subrayar el compromiso de la compania con Galicia.

El cierre del carbdn es parte del proceso de transicion energética que apunta hacia una electrificacion
completa de la economia para 2050. En la proxima década se iniciara también la desconexién ordenada de
las centrales nucleares, al tiempo que se instala mas capacidad renovable. En este proceso, el gas tendra
una labor de respaldo fundamental, ha sefalado el ejecutivo, tanto en la generacion de energia como en la
movilidad.

INDEPENDENCIA,
TRANSPARENCIA, HONESTIDAD

NUESTRA FORMA DE TRABAJAR
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