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Vista la comunicacién relativa a la operaciéon de adquisicion por parte de
REDEXIS GAS, S.A. de activos de distribucion de gas a NATURGAS
ENERGIA DISTRIBUCION, S.AU., la SALA DE SUPERVISION
REGULATORIA, en el ejercicio de la competencia que transitoriamente le
otorga la Disposicion Adicional Tercera, punto 1, del Real Decreto-ley 9/2013,
de 12 de julio, por el que se adoptan medidas urgentes para garantizar la
estabilidad financiera del sistema eléctrico, para conocer las operaciones de
toma de participaciones en el sector energético de acuerdo con lo establecido
en la Disposicion Adicional Novena de la Ley 3/2013, de 4 de junio, hasta que
el Ministerio de Industria, Energia y Turismo disponga de los medios
necesarios para ejercer la competencia de forma efectiva, de conformidad con
lo previsto en las disposiciones transitorias tercera y cuarta de la referida ley,
acuerda lo siguiente:

1. ANTECEDENTES

(1) Con fecha 24 de junio de 2015 ha tenido entrada en el registro de la CNMC
escrito de REDEXIS GAS, S.A., por el que comunica la operacién realizada el
pasado 1 de junio de 2015, consistente en la adquisicion a NATURGAS
ENERGIA DISTRIBUCION, S.AU. de una serie de autorizaciones
administrativas y activos de distribucion de gas localizados en distintos
municipios de Catalufia, Madrid, Extremadura, Murcia y Valencia.
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(2) Posteriormente, con fecha 2 de julio de 2015, ha tenido entrada en el
registro de la CNMC escrito de REDEXIS GAS, S.A., por el que comunica la
operacion realizada el pasado 30 de junio de 2015, consistente en la
adquisicion a NATURGAS ENERGIA DISTRIBUCION, S.A.U. de una serie de
activos de distribucion de gas localizados en distintos municipios de Leon y
Soria.

(3) En el &mbito de lo dispuesto en la Disposicion Adicional Novena de la Ley
3/2013, de 4 de junio, de creacion de la Comisién Nacional de los Mercados y
de la Competencia, y en la Disposicién Adicional tercera y la Disposicion final
sexta del R.D.-Ley 9/2013, de 12 de julio, por el que se adoptan medidas
urgentes para garantizar la estabilidad financiera del sistema eléctrico, se
considera necesaria la apertura de procedimiento y requerir a REDEXIS GAS,
S.A. informacién para realizar un andlisis en profundidad de las operaciones
comunicadas.

(4) A tal fin, el Director de Energia, en el ejercicio de las competencias
atribuidas por el articulo 23 del Estatuto Organico de la CNMC, aprobado por
Real Decreto 657/2013, de 30 de agosto, remite con fecha 2 y 9 de julio de
2015, sendos oficios a REDEXIS GAS, S.A. en relacién a las dos operaciones
comunicadas, los cuales son recibidos por la empresa el 2 y 9 de julio de 2015,
respectivamente, segun acuses de recibo que obran en poder de la CNMC,
informando del inicio del procedimiento administrativo, y requiriendo la
siguiente informacion:

e Descripcion detallada de la operacion.
e Contrato de compraventa de los activos de distribucion de gas indicados.

e Balance de situacién de REDEXIS GAS, S.A., antes y después de la
operacion, con notas explicativas sobre los supuestos y ajustes contables
con los que se han elaborado. Los balances antes y después de la fusion
han de presentarse a la misma fecha.

e Declare y describa de forma detallada los términos en los que se articula
la financiacion de la operacién de adquisicion.

e Cualquier otra informacion que considere relevante.

(5) Con fecha 14 de julio de 2015, tiene entrada en la CNMC escrito de
REDEXIS GAS, S.A., en respuesta a los oficios del Director de Energia de
fecha 2 y 9 de julio de 2015, en el que se da respuesta a todos los puntos de
ambos requerimientos de informacién, y al que se adjunta escritura de
elevacion a publico del contrato de compraventa de activos de distribucion de
gas y balance pro-forma de situacion de REDEXIS GAS, S.A., antes y después
de la operacion, en la misma fecha.

(6) De conformidad con lo establecido en el articulo 73 de la Ley 30/1992, de
26 de noviembre, que establece que “el 6rgano administrativo que inicie o
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tramite un procedimiento, cualquiera que haya sido la forma de su iniciacion,
podra disponer su acumulacion a otros con los que guarde identidad sustancial
o intima conexion”, y habida cuenta de la identidad existente entre las
empresas implicadas y el tipo de operacién comunicada, el Director de Energia,
al amparo de lo dispuesto en el articulo 23 k) del Real Decreto 657/2013, de
30 de agosto, por el que se aprueba el Estatuto Organico de la Comisién
Nacional de los Mercados y la Competencia el Directo, ha acordado su
tramitacidon acumulada en un Unico procedimiento.

(7) Con fecha 30 de julio de 2013, la Sala de Competencia ha emitido informe
sin observaciones, a los efectos del articulo 21 de la Ley 3/2013, de 4 de junio
de creacion de la Comision Nacional de los Mercados y la Competencia.

2. FUNDAMENTOS DE DERECHO JURIDICO-PROCESALES

2.1. Competencia de la Comisiéon Nacional de los Mercados y la
Competencia

La disposicion adicional novena de la Ley 3/2013, de 4 de junio, de creacion de
la Comisién Nacional de los Mercados y la Competencia, establece el régimen
de toma de participaciones en el sector energético:

1. “El Ministerio de Industria, Energia y Turismo conocera de las
siguientes operaciones:

a) Toma de participaciones en sociedades o por parte de sociedades que
desarrollen actividades que tengan la consideracion de reguladas, consistan
en la operacion del mercado de energia eléctrica o se trate de actividades
en territorios insulares o extra peninsulares conforme a lo dispuesto en la
Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico.

b) Toma de participaciones en sociedades o por parte de sociedades que
desarrollen actividades que tengan la consideracion de reguladas, consistan
en la gestidn técnica del sistema gasista conforme a lo dispuesto en la Ley
34/1998, de 7 de octubre, del sector de hidrocarburos, o desarrollen
actividades en el sector de hidrocarburos tales como refino de petroleo,
transporte por oleoductos y almacenamiento de productos petroliferos.

c) Toma de participaciones en sociedades o por parte de sociedades que
sean titulares de los activos precisos para desarrollar las actividades
recogidas en las letras a) y b), o bien de activos del sector de la energia de
caracter estratégico incluidos en el Catalogo Nacional de infraestructuras
criticas de acuerdo a lo dispuesto en la Ley 8/2011, de 28 de abiril, por la
que se establecen medidas para la proteccion de las infraestructuras
criticas, y su normativa de desarrollo.
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En todo caso, se consideraran activos estratégicos las centrales térmicas
nucleares y las centrales térmicas de carbon de especial relevancia en el
consumo de carbon de produccion nacional, asi como las refinerias de

petréleo, los oleoductos y los almacenamientos de productos petroliferos.

d) Adquisicién de los activos mencionados en la letra c) anterior.

2. Las sociedades que realicen actividades incluidas en las letras a) y b)
del apartado 1 anterior, deberdn comunicar a la Secretaria de Estado de
Energia del Ministerio de Industria, Energia y Turismo las adquisiciones
realizadas directamente o mediante sociedades que controlen conforme a
los criterios establecidos en el articulo 42.1 del Cédigo de Comercio, de
participaciones en otras sociedades mercantiles o de activos de cualquier
naturaleza que atendiendo a su valor 0 a otras circunstancias tengan un
impacto relevante o influencia significativa en el desarrollo de las
actividades de la sociedad que comunica la operacion.

3. Igualmente debera comunicarse a la Secretaria de Estado de Energia
la adquisicion de participaciones en un porcentaje de su capital social que
conceda una influencia significativa en su gestion, en las sociedades que,
directamente o mediante sociedades que controlen conforme a los criterios
establecidos en el articulo 42.1 del Cddigo de Comercio, realicen
actividades incluidas en el apartado 1 o sean titulares de los activos
sefalados.

De la misma forma, deberd comunicarse la adquisicion directa de los
activos mencionados en la letra d) del apartado 1.

Ademas, para la determinacion del porcentaje de participaciéon que
precisa de comunicacion se tomaran en consideracion los acuerdos que la
sociedad adquirente pueda tener con otros adquirentes o socios para el
ejercicio conjunto o coordinado de derechos de voto en la sociedad
afectada.

4. Cuando la adquisicion sefialada en el apartado 3 se realice por
entidades de Estados que no sean miembros de la Union Europea o del
Espacio Econdmico Europeo se estara a lo dispuesto en el apartado 7 de
esta Disposicion.

5. Asimismo, seran objeto de comunicacién por el adquiriente aquellas
modificaciones que aisladamente o en su conjunto consideradas puedan
suponer un cambio significativo en su participacion.

6. Las comunicaciones a las que se refieren los apartados anteriores
deberan efectuarse dentro de los 15 dias siguientes a la realizacion de la
correspondiente operacion, pudiendo indicarse de forma justificada, qué
parte de los datos o informacion aportada se considera de trascendencia
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comercial o industrial a los efectos de que sea declarada su
confidencialidad.

7. Si el Ministro de Industria, Energia y Turismo considerase que existe
una amenaza real y suficientemente grave para la garantia de suministro de
electricidad, gas e hidrocarburos en el ambito de las actividades del
adquirente, podra establecer condiciones relativas al ejercicio de la actividad
de las sociedades sujetas a las operaciones comunicadas de acuerdo a los
apartados 2 y 4 de esta Disposicion, asi como las obligaciones especificas
gue se puedan imponer al adquirente para garantizar su cumplimiento.

Estos riesgos se referiran a los siguientes aspectos:

a) La seguridad y calidad del suministro entendidas como la
disponibilidad fisica ininterrumpida de los productos o servicios en el
mercado a precios razonables en el corto o largo plazo para todos los
usuarios, con independencia de su localizacion geografica.

b) La seguridad frente al riesgo de una inversiéon o de un mantenimiento
insuficiente en infraestructuras que no permitan asegurar, de forma
continuada, un conjunto minimo de servicios exigibles para la garantia de
suministro. A estos efectos, se tendra en cuenta el nivel de endeudamiento
para garantizar las inversiones, asi como el cumplimiento de los
compromisos adquiridos al respecto.

El incumplimiento de los requisitos de capacidad legal, técnica,
econOmica y financiera del adquiriente o de la empresa adquirida, de
acuerdo a lo dispuesto en la normativa especifica de aplicacion y, en
particular, en la Ley 25/1964, de 29 de abril, sobre Energia Nuclear, en la
Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico, y en la Ley 34/1998,
de 7 de octubre, del sector de hidrocarburos, y en sus normas de desarrollo.

A estos efectos, se tomardn en consideracion las participaciones que el
adquirente tenga o pretenda adquirir en otras sociedades o activos objeto
de la presente Disposicion.

Las condiciones que se impongan respetaran en todo caso el principio
de proporcionalidad y de proteccién del interés general.

Corresponde al Ministerio de Industria, Energia y Turismo supervisar el
cumplimiento de las condiciones que sean impuestas, debiendo las
empresas afectadas atender los requerimientos de informacion que
pudieran dictarse a estos efectos.

La resolucion debera adoptarse de forma motivada y notificarse en el
plazo maximo de 30 dias desde la comunicacion, previo informe de la
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Comision Nacional de los Mercados y la Competencia. Este informe no
tendra caracter vinculante y habra de ser evacuado en el plazo de 10 dias.

8. Cuando la adquisicion de participaciones afecte a los gestores de red de
transporte de electricidad o de gas, incluyendo los gestores de red
independientes, se estard a lo dispuesto en la Ley 54/1997, de 27 de
noviembre, del Sector Eléctrico y en la Ley 34/1998, de 7 de octubre, del
sector de hidrocarburos”.

La disposicion adicional tercera, 1, del Real Decreto-ley 9/2013, de 12 de julio,
por el que se adoptan medidas urgentes para garantizar la estabilidad
financiera del sistema eléctrico, establece que la Comision Nacional de los
Mercados y la Competencia sera competente para conocer de las operaciones
de toma de participaciones en el sector energético de acuerdo con lo
establecido en la disposicidén adicional novena de la Ley 3/2013, de 4 de junio,
hasta que el Ministerio de Industria, Energia y Turismo disponga de los medios
necesarios para ejercer la competencia de forma efectiva de conformidad con
lo previsto en las disposiciones transitorias tercera y cuarta de la referida ley.

Mediante Orden del titular del Ministerio de Presidencia, a propuesta conjunta
de los titulares de los Ministerios de Industria, Energia y Turismo, de Economia
y Competitividad y de Hacienda y Administraciones Publicas se determinara la
fecha a partir de la cual el Ministerio de Industria, Energia y Turismo asumira el
ejercicio de esta competencia, asi como de las demas que le atribuye la Ley
3/2013, de 4 de junio.

Hasta esa fecha las comunicaciones que con tal objeto deban realizarse se
dirigiran a la Comision Nacional de los Mercados y la Competencia, a la que le
correspondera resolver sobre dichas operaciones de toma de participaciones
en los términos establecidos en la citada disposicion adicional novena de la Ley
3/2013, de 4 de junio, y en la restante normativa de aplicacion.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 20 de la Ley 3/2013, de 4 de
junio, asi como en el articulo 8 y 14.1 b) y 14.2 j) del Real Decreto 657/2013, de
30 de agosto, por el que se aprueba el Estatuto Organico de la Comisién
Nacional de los Mercados y la Competencia, corresponde a la Sala de
Supervision Regulatoria, previo Informe de la Sala de Competencia, dictar la
pertinente resolucion.

2.2. Tipo de procedimiento y caracter de la decision

El apartado 7 de la Disposicion Adicional Novena de la Ley 3/2013, de 4 de
junio, de creaciébn de la Comision Nacional de los Mercados y de la
Competencia, establece que la CNMC puede imponer condiciones en las
operaciones de toma de participaciones del sector energético que se
encuentren comprendidas en los apartados 2 y 4 de la citada Disposicion,
cuando concurran las circunstancias legalmente establecidas.
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Por desarrollar REDEXIS GAS, S.A. las actividades de transporte secundario y
distribucién de gas natural, comprendidas en el punto 1.b de la Disposicion
Adicional Novena de la Ley 3/2013, la operacién de adquisicion por parte de
REDEXIS GAS, S.A. de una serie de activos de distribucion de gas a
NATURGAS ENERGIA DISTRIBUCION, S.A.U. constituye un supuesto de
“adquisicion de participaciones en otras sociedades mercantiles o de activos de
cualquier naturaleza”, recogido en el apartado 2 de la Disposicion Adicional
Novena de la Ley 3/2013.

El procedimiento administrativo se inicia mediante la presentacion, en el
registro de entrada de la CNMC, de los escritos de comunicacion presentados
en fecha 24 de junio y 2 de julio de 2015.

Conforme a lo establecido en la Disposicion Adicional novena, punto 7, de la
Ley 3/2013, el plazo para resolver el presente procedimiento es de 30 dias, a
contar desde la fecha en la que la comunicacion del adquirente ha tenido
entrada en el registro de la CNMC.

En este plazo, la Comision Nacional de los Mercados y la Competencia podra
dictar resolucion en la que se podran establecer condiciones relativas al
ejercicio de la actividad, y obligaciones especificas al adquirente para
garantizar su cumplimiento. En el caso de no dictarse resolucion en el plazo
antes sefialado, debera entenderse que del andlisis de la operacion no se ha
derivado la necesidad de imponer las citadas condiciones u obligaciones
especificas.

Finalmente, cabe poner de manifiesto que, en la tramitacion del presente
procedimiento, resultan de aplicacion las disposiciones contenidas en la Ley
30/1992, de 26 de noviembre, de Régimen Juridico de las Administraciones
Publicas y del Procedimiento Administrativo Comun.

2.3. Acumulacién de procedimientos

El articulo 73 de la Ley 30/1992, de 26 de noviembre, establece que “el 6rgano
administrativo que inicie o tramite un procedimiento, cualquiera que haya sido
la forma de su iniciacion, podra disponer su acumulacién a otros con los que
guarde identidad sustancial o intima conexion’.

A la vista de los dos escritos remitidos por REDEXIS GAS, S.A. con fecha 24
de junio y 2 de julio de 2015 respectivamente, por los que comunica a esta
CNMC sendas operaciones de adquisicion de activos a NATURGAS ENERGIA
DISTRIBUCION, S.A.U. que darian lugar a la tramitacion de dos
procedimientos administrativos, resulta clara la existencia de identidad
sustancial o intima conexién entre ellos por la identidad de empresas
implicadas y el tipo de operacion que es objeto de los mismos.
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Por consiguiente, de conformidad con lo establecido en el articulo 23 k) del
Real Decreto 657/2013, de 30 de agosto, por el que se aprueba el Estatuto
Organico de la Comision Nacional de los Mercados y la Competencia, el
Director de Energia ha acordado tramitar, en un Unico procedimiento, los
procedimientos administrativos iniciados a raiz de las dos comunicaciones
anteriormente indicadas.

3. FUNDAMENTOS DE DERECHO JURIDICO-MATERIALES
3.1. Descripcion de las empresas que intervienen en la operacion

A continuacion se realiza una breve descripcion de las sociedades que
intervienen en la operacidon de toma de participaciones.

REDEXIS GAS, S.A.

REDEXIS GAS, S.A., anteriormente denominada ENDESA GAS T&D, S.L., es
una sociedad espafiola, con domicilio social en Zaragoza, calle Pablo Ruiz
Picasso numero 61, D, constituida con la denominacién de NUBIA 2000, S.L.
por escritura otorgada en Madrid, el dia 6 de abril de 2000.

La sociedad cambié su denominacién social por la actual mediante escritura
otorgada en Madrid el dia 20 de diciembre de 2013 y fue transformada en
sociedad anénima el dia 28 de febrero de 2014. Con este cambio se posibilita
que la sociedad pueda realizar operaciones que en la normativa estan
reservadas a sociedades andnimas, como es la emision de obligaciones.

En 2010, fondos gestionados por GOLDMAN SACHS&CO adquirieron al grupo
ENDESA el 80% de sus sociedades filiales de transporte y distribucion de gas.
Posteriormente, el 9 de diciembre de 2013, adquirieron el 20% restante. A 31
de diciembre de 2014, REDEXIS GAS, S.A. estaba patrticipada al 58,5% por
ZARAGOZA INTERNATIONAL COOPERATIEVE, U.A. y al 41,5% por
AUGUSTA GLOBAL COOPERATIEVE, U.A., sociedades filiales de fondos de
capital privado administrados por GOLDMAN SACHS&CO, que detentan el
100% del capital de las anteriormente filiales de transporte y distribucion de gas
del grupo Endesa.

REDEXIS GAS, S.A. es la sociedad vehiculo a través de la cual los fondos
administrados por GOLDMAN SACHS&CO realizaron la adquisiciéon de las
filiales de transporte y distribucion de gas del grupo ENDESA.

En fecha 27 de febrero de 2015 se produjo la fusion por absorcion de REDEXIS
GAS, S.A. (como sociedad absorbente) y REDEXIS GAS TRANSPORTE,
S.L.U.,, TRANSPORTISTA REGIONAL DEL GAS, S.A, REDEXIS GAS
DISTRIBUCION, S.A.U., DISTRIBUCION REGIONAL DEL GAS, S.AU,
REDEXIS GAS ARAGON, S.A.U. y REDEXIS GAS BALEARES, S.A.U. (como
sociedades absorbidas).
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Asimismo, con fecha 25 de mayo de 2015 REDEXIS GAS, S.A. segregd todos
sus activos de transporte primario a favor de su filial, 100% participada,
REDEXIS INFRAESTRUCTURAS, S.L.U.

La sociedad REDEXIS GAS, S.A. tiene por objeto social el siguiente:

“La tenencia, compra, suscripcion, permuta y venta de valores mobiliarios,
nacionales y extranjeros, por cuenta propia y sin actividad de intermediacion,
con la finalidad de dirigir, administrar y gestionar dichas entidades. Se
exceptian las actividades expresamente reservadas por la Ley a las
Instituciones de Inversion Colectiva, asi como lo expresamente reservado por
la Ley del Mercado de Valores a las Agencias y Sociedades de Valores y
Bolsa.

Asimismo, en la medida en que la sociedad cuente con los requisitos, licencias
y autorizaciones, legales o administrativas, necesarias para ello, podra realizar
actividades de distribucién y transporte de gas y productos petroliferos de
cualquier naturaleza para usos domésticos, comerciales e industriales,
aprovechamiento de cualquiera de sus subproductos y actividades conexas con
las anteriores.

Si las disposiciones legales exigiesen para el ejercicio de algunas de las
actividades comprendidas en el objeto social algun titulo profesional,
autorizacion administrativa o inscripcibn en Registros publicos, dichas
actividades deberan realizarse por medio de persona que ostente dicha
titularidad profesional y, en su caso, no podran iniciarse antes de que se hayan
cumplido los requisitos administrativos exigidos”.

En relacion al objeto social de REDEXIS GAS, S.A., esta Comision hizo constar
en la Resolucion de 26 de mayo de 2015 (expediente TPE/DE/004/15), relativa
a la operacion de fusion por absorcion de REDEXIS GAS TRANSPORTE,
S.L.U.,, TRANSPORTISTA REGIONAL DEL GAS, S.A, REDEXIS GAS
DISTRIBUCION, S.A.U., DISTRIBUIDORA REGIONAL DEL GAS, S.A.U.,
REDEXIS GAS ARAGON, S.A.U. Y REDEXIS GAS BALEARES, S.A.U. (como
sociedades absorbidas), y REDEXIS GAS, S.A. (como sociedad absorbente),
que se considera que tiene un alcance muy amplio, y que se corresponde
principalmente con el de una sociedad holding o tenedora de participaciones,
que era la naturaleza de la actividad que venia realizando REDEXIS GAS, S.A.
antes de la fusion por absorcion de las anteriormente filiales que realizaban
actividades reguladas, en lugar de corresponderse con el objeto social de una
sociedad que realiza directamente las actividades reguladas de distribucién y
transporte secundario de gas natural, y que debe tener como objeto social
exclusivo el desarrollo de dichas actividades, de conformidad con lo establecido
en el articulo 63 de la Ley 34/1998, de 7 de octubre, del Sector de
Hidrocarburos.
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Dado que la naturaleza de REDEXIS GAS, S.A. tras la operacion de fusion por
absorciéon ha cambiado, pasando a desarrollar esta sociedad directamente
actividades reguladas, se considera que debera adaptar su objeto social en
consecuencia.

NATURGAS ENERGIA DISTRIBUCION, S.A.U.

NATURGAS ENERGIA DISTRIBUCION, S.A.U. es una sociedad domiciliada
en Bilbao, calle General Concha n° 20, constituida con duracion indefinida y
bajo la denominacion de NATURCORP REDES, S.A.U., en fecha 31 de
diciembre de 2003. Ostenta su actual denominacién, mediante escritura de 4
de noviembre de 2005, habiendo modificado y refundido esta sociedad sus
estatutos sociales por cambio de érgano de administracion el dia 27 de enero
de 2010.

La sociedad NATURGAS ENERGIA DISTRIBUCION, S.A.U. tiene por objeto
social el siguiente:

“a) La actividad de distribucion de gas natural, comprendiendo la construccion,
operacion y mantenimiento de instalaciones de distribucion para la transmision
de gas natural desde las redes de transporte hasta los puntos de consumo.

b) La construccién, mantenimiento y operacion de instalaciones de la red de
transporte secundario de gas natural, con el fin de posibilitar el transito de gas
natural a las redes de distribucion o, en su caso, a los consumidores finales.

c) La prestacion de aquellos servicios que tengan la consideracion de
adicionales al suministro, a las empresas comercializadoras de gas natural y a
los usuarios finales.

d) La actividad de adquisicion, importacion, almacenamiento, envasado,
manipulaciones industriales de cualquier tipo, transporte, distribucion vy
comercializacion de gases licuados del petréleo, asi como la adquisicién,
fabricacion, distribucién y comercializacion de toda maquinaria y equipos
necesarios para el desarrollo de la referida actividad, asi como la prestacion de
asistencia técnica’.

3.2. Descripcion de la operacion

La operacion consiste en la adquisicion por parte de REDEXIS GAS, S.A. de
una serie de grupos de activos, titularidad de NATURGAS ENERGIA
DISTRIBUCION, S.A.U., localizados en distintos municipios de Catalufia,
Madrid, Extremadura, Murcia, Valencia y Castilla 'y Leon.

En el cuadro 1 se incluye un listado de los activos de distribucion de gas y
autorizaciones administrativas de NATURGAS ENERGIA DISTRIBUCION,
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S.A.U. adquiridos por parte de REDEXIS GAS, S.A., asi como sus respectivas
localizaciones.

Cuadro 1. Listado y localizacion de los activos de distribucion de gas y autorizaciones
administrativas de NATURGAS ENERGIA DISTRIBUCION, S.A.U. adquiridos por parte de
REDEXIS GAS, S.A.

[CONFIDENCIAL]

Fuente: Informacion aportada por REDEXIS GAS, S.A. ala CNMC

[CONFIDENCIAL]

Segln consta en el correspondiente contrato de compraventa, suscrito por
REDEXIS GAS, S.A. y NATURGAS ENERGIA DISTRIBUCION, S.A.U.,
[CONFIDENCIAL].

3.3. Analisis de la operacién

Segun la conclusion expuesta en el apartado 2.2 de este informe, la operacion
objeto del presente procedimiento estd comprendida en el apartado 2 de la
D.A. 92 de la Ley 3/2013. Por consiguiente, ha de analizarse si esta operacion
puede implicar una amenaza real y suficientemente grave para la garantia de
suministro de gas natural, en el ambito de las actividades de transporte
secundario y distribucion de gas natural que realiza REDEXIS GAS, S.A.
Segun lo establecido en el punto 7 de la D.A. 92 de la Ley 3/2013, estos riesgos
se refieren a los siguientes aspectos:

a) La seguridad y calidad del suministro entendidas como la disponibilidad
fisica ininterrumpida de los productos o servicios en el mercado a
precios razonables en el corto o largo plazo para todos los usuarios, con
independencia de su localizacion geografica.

b) La seguridad frente al riesgo de una inversibn o de un mantenimiento
insuficientes en infraestructuras que no permitan asegurar, de forma
continuada, un conjunto minimo de servicios exigibles para la garantia
de suministro. A estos efectos, se tendrd en cuenta el nivel de
endeudamiento para garantizar las inversiones, asi como el
cumplimiento de los compromisos adquiridos al respecto.

c) El incumplimiento de los requisitos de capacidad legal, técnica,
econdmica y financiera del adquiriente o de la empresa adquirida, de
acuerdo a lo dispuesto en la normativa especifica de aplicacion y, en
particular, en la Ley 25/1964, de 29 de abril, sobre Energia Nuclear, en
la Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico, y en la Ley
34/1998, de 7 de octubre, del sector de hidrocarburos, y en sus normas
de desarrollo.
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A estos efectos, se tomaran en consideracion las participaciones que el
adquirente tenga o pretenda adquirir en otras sociedades o activos
objeto de la presente Disposicion.

Como consecuencia, resulta necesario analizar el impacto econdmico-
financiero que las operaciones de adquisicion de activos de distribucion de gas
a NATURGAS ENERGIA DISTRIBUCION, S.A.U. tienen para la sociedad
REDEXIS GAS, S.A., en términos de endeudamiento y de capacidad
econdémico-financiera que permita garantizar el desarrollo de las actividades de
REDEXIS GAS, S.A. sujetas a la D.A. 92 de la Ley 3/2013, que después de la
operacion se amplian con los activos adquiridos.

Este analisis se realizara evaluando la posicion econdémico-financiera de
REDEXIS GAS, S.A., a través del andlisis de su balance de situacién y
principales ratios financieros, antes y después de la operacion, el cual se
presenta en el apartado 3.5., teniendo en cuenta la informacion aportada por
dicha sociedad a la CNMC en fecha 14 de julio de 2015, en respuesta al
requerimiento efectuado por esta Comision.

Asimismo, resulta necesario analizar los términos en los que se articula la
financiacion de la operacion de adquisicion de activos de distribucion de gas
efectuada por REDEXIS GAS, S.A. Este analisis se realizara en los apartados
3.4y 3.5.

3.4. Financiacion de la operacion
[CONFIDENCIAL]

3.5. Analisis del balance de situacién de REDEXIS GAS, S.A. antes y
después de la operacion

A efectos de poder evaluar adecuadamente el impacto que tienen las
operaciones de adquisicion de activos sobre REDEXIS GAS, S.A., resulta
necesario analizar la capacidad econémica de ésta, como sociedad que realiza
actividades reguladas.

Para ello, se realiza un analisis econdmico-financiero de los balances de
REDEXIS GAS, S.A., antes y después de la operacion, calculandose a partir de
ellos los correspondientes ratios de apalancamiento y solvencia financiera.

En este sentido, el cuadro 2 muestra los balances de situacion de REDEXIS
GAS, S.A. a 30 de junio de 2015, antes y después de la operacion.
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Cuadro 2. Balance de situacion de REDEXIS GAS, S.A. a 30 de junio de 2015, antes y
después de la operacion

[CONFIDENCIAL]

Fuente: Informacién aportada por REDEXIS GAS, S.A. ala CNMC

[CONFIDENCIAL]

Por otra parte, el cuadro 3 muestra los ratios de solvencia y apalancamiento de
la sociedad REDEXIS GAS, S.A. a 30/06/2015, calculados a partir del cuadro
anterior.

Cuadro 3. Principales ratios de la sociedad REDEXIS GAS, S.A. a 30 de junio de 2015,
antes y después de la operacion

[CONFIDENCIAL]

Fuente: Elaboracion propia a partir de informacion aportada por REDEXIS GAS, S.A. a la
CNMC

[CONFIDENCIAL]
4. VALORACION DE LA OPERACION

El apartado 7 de la disposicién adicional novena de la Ley 3/2013, de 4 de
junio, establece las causas para la imposicion de condiciones al adquirente,
relativas al ejercicio de la actividad, asi como las obligaciones especificas que
se puedan imponer al adquirente para garantizar su cumplimiento.

Del andlisis de las comunicaciones de REDEXIS GAS, S.A. de fecha 24 de
junio y 2 de julio de 2015, y de su escrito de fecha 14 de julio de 2015 en
respuesta a los oficios de peticion de informacion del Director de Energia de 2 'y
9 de julio de 2015, y de conformidad con el analisis efectuado en el apartado 3
de este informe, no se desprende que las operaciones de adquisicion
comunicadas (sujetas al apartado 2 de la D.A. 92 de la Ley 3/2013) puedan
suponer una amenaza real y suficientemente grave para la garantia de
suministro de gas natural, en el &mbito de la actividad de transporte secundario
y distribucion de gas natural que realiza el adquirente.

Por lo tanto, no se estima procedente establecer condiciones relativas al
ejercicio de la actividad del adquirente en relacion a la operacion comunicada,
ni obligaciones especificas para garantizar su cumplimiento. Cabe indicar que
esta conclusion se alcanza en base a la informacion aportada por REDEXIS
GAS, S.A. sobre las operaciones de adquisicion en sus escritos y
documentacion anexa de fechas 24 de junio, 2 de julio y 14 de julio de 2015.
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En particular, tras examinar las cifras de aportacion de recursos economicos
por parte de REDEXIS GAS, S.A. al proyecto, se ha comprobado que, tanto el
ratio de apalancamiento como el de solvencia financiera de dicha sociedad, se
mantienen practicamente invariables con respecto a la situacién anterior a la
operacion [CONFIDENCIAL].

Por otra parte, en relacion al objeto social actual de REDEXIS GAS, S.A., que
consta en el apartado 3.1 de esta resolucion, se considera que tiene un alcance
muy amplio, y que se corresponde principalmente con el de una sociedad
holding o tenedora de participaciones, en lugar de corresponderse con el objeto
social de una sociedad que realiza directamente las actividades reguladas de
distribucion y transporte secundario de gas natural, y que debe tener como
objeto social exclusivo el desarrollo de dichas actividades, de conformidad con
lo establecido en el articulo 63 de la Ley 34/1998, de 7 de octubre, del Sector
de Hidrocarburos.

Por todo cuanto antecede, la Sala de Supervisibn Regulatoria de la Comision
Nacional de los Mercados y la Competencia

RESUELVE

No imponer condiciones ni obligaciones especificas en las operaciones de
adquisiciéon realizadas por REDEXIS GAS, S.A. de una serie de activos de
distribucion de gas y autorizaciones administrativas a NATURGAS ENERGIA
DISTRIBUCION, S.A.U., comunicadas a esta CNMC mediante escritos de 24
de junio y 2 de julio de 2015.

Comuniquese esta Resolucién a la Direccion de Energia, al Secretario de
Estado de Energia y notifiquese a los interesados, haciéndoles saber que la
misma pone fin a la via administrativa y que pueden interponer contra ella
recurso contencioso-administrativo ante la Audiencia Nacional, en el plazo de
dos meses a contar desde el dia siguiente al de su notificacion, de conformidad
con lo establecido en la disposicién adicional cuarta, 5, de la Ley 29/1998, de
13 de julio. Se hace constar que frente a la presente resolucibn no cabe
interponer recurso de reposicion, de conformidad con lo establecido en el
articulo 36.2 de la Ley 3/2013, de 4 de junio, de creacion de la CNMC.

TPE/DE/008/15 Comisién Nacional de los Mercados y la Competencia Pagina 14 de 14
TPE/DE/011/15 C/ Barquillo, 5 — 28004 Madrid - C/ Bolivia, 56 — 08018 Barcelona
www.cnmc.es



