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MÁS DE 1.000 MILLONES/ El fondo soberano Gingko Tree, en alianza con el grupo francés EDF y el holandés 
PGGM, se hace con la tercera distribuidora gasista española y calienta el mercado energético.

Miguel Ángel Patiño. Madrid 
Morgan Stanley ha cerrado 
un acuerdo para vender Ma-
drileña Red de Gas a un con-
sorcio formado por el fondo 
soberano chino Gingko Tree 
Investment, el fondo de pen-
siones holandés PGGM y la 
eléctrica francesa EDF a tra-
vés de su sociedad de inver-
sión EDF Invest.  

Morgan Stanley anunció 
ayer el acuerdo sin precisar el 
importe de la operación, que 
según algunas fuentes finan-
cieras se sitúa entre los 1.000 
millolnes y los 1.300 millones 
de euros, incluyendo deuda. 
Esta cifra estaría por debajo 
de las valoraciones que bara-
jó el mercado al arrancar el 
proceso de compra, y que se 
situaban por encima de los 
1.600 millones de euros.  

El consorcio liderado por 
Gingko Tree era uno de los 
tres finalistas que quedaron 
tras la criba realizada por el 
vendedor (un fondo de in-
fraestructuras de Morgan 
Stanley). El proceso de venta 
se abrió este año, tras aparcar 
la idea de sacar a Bolsa a Ma-
drileña Red de Gas, tal como 
adelantó EXPANSIÓN el pa-
sado mes de febrero.  

A la puja habían acudido 
todo tipo de fondos, entre 
ellos grandes grupos estata-
les como KIO, de Kuwait. 
Tras el proceso de selección, 
además del consorcio de 
Gingko, PGGM y EDF, en el 

China irrumpe en la energía española  
al comprar Madrileña de Gas a Morgan

sprint final quedó el consor-
cio de CPP, Allianz y Adia, y 
el consorcio formado por 
PSP y Arcus. 

Ésta es la primera vez que 
un grupo chino estatal irrum-
pe en el sector energético es-
pañol, donde otros fondos es-
tatales de China ya han inten-
tado aterrizar en otros gru-

pos, como Red Eléctrica. 
También supone el retorno 
de EDF al primer plano del 
sector energético español, 
una de sus asignaturas pen-
dientes. En 2009, EDF ven-
dió Hispalec, la comercializa-
dora eléctrica que tenía en 
España, donde mantuvo un 
duro enfrentamiento con 

Iberdrola. EDF fue uno de los 
grupos que supuestamente 
estuvo al acecho para hacerse 
con Iberdrola hace años.  

Madrileña Red de Gas es 
uno de los cuatro grandes 
grupos de distribución gasis-
ta en España, tras Gas Natu-
ral, Naturgas (EDP) y por de-
lante de Redexis (Goldman 

Sachs). Cuenta con 5.500 ki-
lómetros de redes y 842.600 
puntos de suministro en 59 
municipios de Madrid.  

Morgan Stanley constituyó 
Madrileña Red de Gas en 
2010, tras la compra de algu-
nos de los activos de los que 
Gas Natural se vio obligada a 
vender para comprar Fenosa, 

después de las condiciones 
impuestas por Competencia. 
Citi ha sido el asesor del pro-
ceso de venta, muy similar al 
que llevó E.ON en España pa-
ra traspasar sus activos. Ever-
core ha asesorado al compra-
dor. 

La operación vuelve a po-
ner de manifiesto que las 
transacciones corporativas 
se están reactivando en el 
sector energético en España, 
una vez completada la refor-
ma. Ésta supuso un parón de 
dos años. En lo que va de año, 
ACS ha colocado en Bolsa su 
filial Saeta y se han vendido 
E.ON España, Fotowatio y 
ahora Madrileña de Gas. 

Acciona, Saeta, E.ON, 
Fotowatio y ahora 
Madrileña de Gas. El 
mercado está 
encadenando una 
operación tras otra 
desde que en verano se 
completara el grueso de 
la reforma normativa del 
sector energético. Para el 
Gobierno, es la prueba de 
que la reforma no ha sido 
la hecatombe. Para 
otros, demuestra que 
ahora, todo está de 
saldo. Acciona baraja 
segregar sus activos en 
España y sacarlos al 
parqué. ACS ya lo ha 
hecho con Saeta. E.ON 
España se ha traspasado 
al fondo australiano 
Macquarie y al árabe 
KIO. Y Fotowatio al saudí 
Abdul Latif. Otros 
grupos, como Renovalia 
y Eolia, también buscan 
la venta o salir al parqué. 

Carrera de 
compras tras    
la reforma 

La CNMC aprueba la compra de 
Canal+ por Telefónica con condiciones

José María 
Marín,  
presidente  
de la CNMC.

I. del Castillo. Madrid 
El consejo de la Comisión 
Nacional de los Mercados  y 
de la Competencia (CNMC), 
reunido ayer a última hora 
de la tarde,  aprobó las condi-
ciones que se imponen a la 
compra de Canal+ por parte 
de Telefónica. El comunica-
do de la resolución del órga-
no supervisor del mercado se 
conocerá hoy.  

Algunas condiciones que 
ya habían trascendido, co-
mo la necesidad de que Te-
lefónica ceda el 50% de sus 
canales premium, se han en-
durecido, puesto que se 
obligará a Telefónica a que 

necesariamente incluya to-
do su contenido de fútbol 
en el 50% que pondrá a dis-
posición de sus rivales. 
Igualmente, el periodo para 
explotar las exclusivas, que 
inicialmente era de tres 
años, se reducirá a dos.  

Orange señaló la pasada 
semana que considera que se 
debería limitar el plazo de 
exclusividad de tres años a 

tres meses desde la primera 
emisión, ya que con un plazo 
tan amplío como el propues-
to Telefónica podría consoli-
dar a una “amplia cartera” de 
clientes. 

Menos competencia 
Por otro lado, José María 
Marín Quemada, el presiden-
te de la CNMC, señaló ayer, 
en referencia al sector de te-

lecomunicaciones, que “tres 
operadores es un número in-
quietante para cualquier 
agente regulador de la Com-
petencia”. 

Para el presidente de la 
CNMC, que compareció en 
el Senado, la existencia de 
numerosos operadores de te-
lecomunicaciones, “que ofre-
cían servicios de tecnología 
cada vez más avanzados”, ha 
permitido que en España “se 
ofrecieran paquetes de servi-
cios relativamente baratos”. 
Marín Quemada recordó que 
se ha pasado de cinco opera-
dores a disponer de cuatro, y 
que estos cuatro se converti-

rán en tres, cuando Orange 
integre a Jazztel. “Y tres es un 
número inquietante para 
cualquier regulador”, insistió 
el presidente del organismo. 

“Espero y deseo que des-
pués de que España haya sido 
un ejemplo en cuanto a re-

ducción de precios y multi-
plicidad de opciones en tele-
comunicaciones, en los pró-
ximos años no veamos cómo 
perdemos parte del terreno 
avanzado y se empeoren los 
precios y la calidad de la ofer-
ta”. 
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Carlos March preside Banca March.
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INVERSIÓN PARA FORTUNAS 
En Madrileña de Gas participa 
Morgan Stanley Infraestructure, el 
fondo GIC, del Gobierno de Singapur 
(17%); el fondo suizo Partners Group 
(5%) y Banca March (9%). En parte, 
era una inversión para banca privada.

Jean-Bernard Lévy preside EDF.

B
lo

om
be

rg
 N

ew
s

INTERCONEXIÓN FRANCESA 
EDF es la sorpresa en el consorcio 
que se va a hacer con Madrileña. 
Presidido ahora por Jean-Bernard 
Lévy, este grupo vuelve a España, su 
gran asignatura pendiente y donde 
intentó el asalto a Iberdrola.

Pedro Mielgo, presidente de Madrileña 
Red de Gas.
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PRESIDENCIA DE POSTÍN 
La presidencia de Madrileña Red de 
Gas está en manos de  Pedro Mielgo 
Álvarez, uno de los profesionales de 
prestigio del sector energégico. 
Mielgo, ingeniero industrial, fue 
presidente de Red Eléctrica. 

El regulador decide 
endurecer las 
condiciones por la 
cesión del 50% de  
canales ‘premium’

Marín Quemada: 
“Nos preocupa que 
queden solo dos 
grupos de 
telecomunicaciones”


