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Vista la comunicacion formulada por RED ELECTRICA DE ESPANA, S.A.U.,
relativa a la adquisicion de una participacion en CORESO, S.A., 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 (actualmente
Ministerio de Energia, Turismo y Agenda Digital) 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

Con fecha 16 de noviembre de 2016 ha tenido entrada en el registro de la
Comision Nacional de los Mercados y la Competencia escrito de RED
ELECTRICA DE ESPANA, S.A.U., por el que comunica, en el &mbito del apartado
segundo de la Disposicion adicional novena de la Ley 3/2013, de 4 de junio, la
adquisicion de una participacion del 16,673% en la sociedad CORESO, S.A. (en
adelante, CORESO).

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 21.2 de la Ley 3/2013, de 4 de
junio, de creacidén de la CNMC (en adelante, Ley CNMC), con fecha 15 de
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diciembre de 2016, la Sala de Competencia de esta Comision emitié informe
sin observaciones a la propuesta de resolucion del presente procedimiento.
2. FUNDAMENTOS DE DERECHO JURIDICO-PROCESALES

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

La disposicion adicional novena de la Ley 3/2013, de 4 de junio, de creacion de
la Comision 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 petréleo,
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 abril, por la
gue se establecen medidas para la proteccidn de las infraestructuras
criticas, y su normativa de desarrollo.

En todo caso, se consideraran activos estratégicos las centrales térmicas
nucleares y las centrales térmicas de carbdon de especial relevancia en el
consumo de carbén 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, deberan 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 Cdédigo de Comercio, de
participaciones en otras sociedades mercantiles o de activos de cualquier
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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. lgualmente deberd 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 Codigo de Comercio, realicen
actividades incluidas en el apartado 1 o sean titulares de los activos
sefialados. 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 participacion 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 comunicacion 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
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
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mercado a precios razonables en el corto o largo plazo para todos los
usuarios, con independencia de su localizacién geogréfica.

b) La seguridad frente al riesgo de una inversién 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,
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.

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.

Las condiciones que se impongan respetaran en todo caso el principio
de proporcionalidad y de proteccion 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
Comision Nacional de los Mercados y la Competencia. Este informe no
tendra cardacter vinculante y habra de ser evacuado en el plazo de 10 dias.

8. Cuando la adquisicién 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 Comisién 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 disposicion adicional novena de la Ley 3/2013, de 4 de junio,
hasta que el Ministerio de Industria, Energia y Turismo (actualmente Ministerio
de Energia, Turismo y Agenda Digital) disponga de los medios necesarios para
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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 (actualmente
Presidencia y para las Administraciones Territoriales), a propuesta conjunta de
los titulares de los Ministerios de Industria, Energia y Turismo (actualmente
Energia, Turismo y Agenda Digital)) de Economia y Competitividad
(actualmente Economia, Industria y Competitividad) y de Hacienda vy
Administraciones Publicas (actualmente Hacienda y Funcion Pudblica) se
determinara la fecha a partir de la cual el Ministerio de Industria, Energia y
Turismo (actualmente Energia, Turismo y Agenda Digital) 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 Comision
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 creacion de la Comision Nacional de los Mercados y 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.

La operacién comunicada se considera comprendida dentro del apartado 2 de la
D.A. 92 de la Ley 3/2013, al tratarse de una adquisicion de participaciones
realizada por una sociedad que realiza actividades comprendidas en el apartado 1
a) de dicha disposicion.

El procedimiento administrativo se inicia mediante la presentacion, en el
Registro de entrada de la CNMC, del escrito de comunicacion presentado en
fecha 16 de noviembre de 2016.

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

TPE/DE/040/16 Comision Nacional de los Mercados y la Competencia Péagina 5 de 10
C/ Barquillo, 5 — 28004 Madrid - C/ Bolivia, 56 — 08018 Barcelona
www.cnmc.es



BCNMC

COMISION NACIONAL DE LOS
MERCADOS Y LA COMPETENCIA

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 resoluciéon 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 tramitacién del presente
procedimiento, resultan de aplicacién las disposiciones contenidas en la Ley
39/2015, de 1 de octubre, de Procedimiento Administrativo Comun de las
Administraciones Publicas.

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 operacién de toma de participaciones.

RED ELECTRICA DE ESPANA, S.A.U.

RED ELECTRICA DE ESPANA, S.A.U. (en adelante, REE) es el TSO del
sistema eléctrico espafol, y desarrolla las actividades de Transporte y
Operacion del Sistema. Tiene su domicilio social en Alcobendas (Madrid).

La toma de participacion en CORESO ha sido comunicada por REE dentro de
su funciéon como Operador del Sistema.

La disposicion adicional vigésimo tercera de la Ley 54/1997, que no fue
derogada por la Ley 24/2013, del Sector Eléctrico, establece la configuracion
societaria de REE. En virtud de la misma, la actividad de Operacion del
Sistema es desarrollada dentro de una unidad organica especifica dentro de
REE, con separacion contable y funcional con respecto de la actividad de
Transporte. El Director ejecutivo de esta unidad organica especifica es
nombrado y destituido por el Consejo de Administracion de RED ELECTRICA
CORPORACION, S.A.U., con el visto bueno del Ministro de Energia, Turismo y
Agenda Digital.

RED ELECTRICA CORPORACION, S.A.U. es el socio Unico de REE, asi como
la sociedad matriz y cotizada del grupo, y no puede transmitir a terceros las
participaciones en REE. Ademas, existen limitaciones a la participacion en su
capital social. Ninguna persona fisica o juridica puede superar el 5% de
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participacion ni ejercer derechos de voto por encima del 3%. En el caso de
sujetos que realicen actividades en el sector eléctrico y aquellas personas
fisicas o juridicas que, directa o indirectamente, participen en el capital de
dichos sujetos con una cuota superior al 5%, no pueden ejercer derechos de
voto en RED ELECTRICA CORPORACION por encima del 1%. Estas
limitaciones no son aplicables a la SEPI que mantendra en todo caso una
participacion no inferior al 10%.

Segun la informacion disponible en la Comision Nacional del Mercado de
Valores (CNMV) a fecha 12 de diciembre de 2016, los accionistas significativos
de RED ELECTRICA CORPORACION son la SEPI (20%), TCI MANAGEMENT
LIMITED (4,99% a través de instrumentos financieros), THE CHILDREN'S
INVESTMENT MASTER FUND (3,954% a través de instrumentos financieros),
CAPITAL RESEARCH AND MANAGEMENT COMPANY (3,025%) y FIDELITY
INTERNATIONAL LIMITED (1,019%).

El apartado 6 de la citada disposicién adicional vigésimo tercera de la Ley
54/1997, establece que REE no puede realizar actividades distintas de la
operacion del sistema, el transporte y la gestion de la red de transporte, ni
tomar participaciones en sociedades que realicen otras actividades.

CORESO, S.A.

Segun la informacion aportada a la CNMC, los TSO europeos, integrados en
ENTSO-E, han creado la figura de las RSCI- Regional Security Coordination
Initiatives. Estas RSCI son compafias creadas por los TSO y de propiedad
exclusiva de éstos, cuya mision es mejorar la coordinacion entre los TSOs, con
el fin de asegurar que todos los TSOs disponen de la informacién suficiente
para la operacion segura del sistema bajo su responsabilidad y del sistema
eléctrico europeo en su conjunto. Para cumplir esta misién, estas RSCI
desempeiian funciones a nivel regional tendentes a la coordinacién de la
programacion de la operacion, al andlisis de cobertura en el corto y medio
plazo, a la coordinacion en el célculo de capacidad y de las indisponibilidades
gue puedan condicionar dicha capacidad, asi como a la construccion del
modelo de red comun a partir de los modelos suministrados por cada uno de
los TSOs.

Los proyectos normativos que desarrollaran la actual normativa europea
(Framework Guidelines on Electricity Transmission System Operation), ya
contemplan la obligatoriedad para todos los TSOs de contratar los servicios
gue prestan las RSCI.

Actualmente en Europa, existen dos grandes iniciativas de RSCI puestas en
marcha, TSCnet y CORESO. TSCnet abarca Alemania y gran parte de Europa
Oriental. CORESO abarca Europa Occidental y tiene su sede en Bruselas.
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Mediante la toma de participaciones en CORESO, REE queda incluida en la
RSC - Regional Security Coordinator de la region suroeste de Europa,
avanzando en el cumplimiento de la futura Guideline on Transmission System
Operation.

3.2. Descripcion de la operacion

La operacion consiste en la adquisicidn de una participacion del 16,673% del
capital social de CORESO.

[INICIO CONFIDENCIAL]
[FIN CONFIDENCIAL]

Simultaneamente, con la entrada en el capital social, REE ha procedido a la firma
de un acuerdo de prestacion de servicios con CORESO, por el cual esta sociedad
prestara a REE los siguientes servicios de coordinacion regional:

[INICIO CONFIDENCIAL]
[FIN CONFIDENCIAL]

Segun la informacién aportada a la CNMC, estos servicios de coordinacion
regional permitirdan a REE disponer de la informaciéon suficiente para una
operacion mas segura del sistema eléctrico espafiol y del sistema eléctrico
europeo en su conjunto. Adicionalmente, CORESO podra prestar otros servicios
de coordinacion.

El precio de la adquisicion del 16,673% de participacion en CORESO ha
ascendido a [INICIO CONFIDENCIAL] [FIN CONFIDENCIAL]

Adicionalmente, REE debera asumir una cuota anual sobre los gastos reales
incurridos por CORESO. Esta cuota se ha estimado para 2016 en [INICIO
CONFIDENCIAL] [FIN CONFIDENCIAL] y para 2017 en [INICIO
CONFIDENCIAL] [FIN CONFIDENCIAL] (segun la informacion actualizada
aportada en fecha 9 de diciembre de 2016 a la CNMC).
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4. VALORACION DE LA OPERACION

El apartado 7 de la disposicion 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.

La operacion se refiere a la adquisicion por parte de REE, dentro de su funcién
como Operador del Sistema, de un porcentaje del 16,673% del capital social de
CORESO.

Atendiendo a las funciones desarrolladas por CORESO, se considera que la toma
de participaciones por parte de REE en su capital social, entra dentro de las
funciones del Operador del Sistema, y no contraviene lo establecido en el
apartado 6 de la disposicién adicional vigésimo tercera de la Ley 54/1997.

El precio de la adquisicion del 16,673% de participacibn en CORESO ha
ascendido a [INICIO CONFIDENCIAL] [FIN CONFIDENCIAL]

Adicionalmente, REE debera asumir una cuota anual sobre los gastos reales
incurridos por CORESO. Esta cuota se ha estimado para 2016 en [INICIO
CONFIDENCIAL] [FIN CONFIDENCIAL] y para 2017 en [INICIO
CONFIDENCIAL] [FIN CONFIDENCIAL] (segun la informacion actualizada
aportada en fecha 9 de diciembre de 2016 a la CNMC).

Segun las ultimas cuentas auditadas de 2015, REE ha obtenido un beneficio
después de impuestos de 548 millones €, por lo que la asunciéon de una cuota
anual de [INICIO CONFIDENCIAL] [FIN CONFIDENCIAL], supone unicamente el
[INICIO CONFIDENCIAL] [FIN CONFIDENCIAL] de esta cantidad.

Atendiendo al reducido importe econdmico que supone esta adquisicion, se
considera que la operacion no es susceptible de generar alguno de los efectos
previstos en el apartado 7 de la Disposicion Adicional Novena de la Ley 3/2013, de
4 de junio, en las actividades de transporte y operacion del sistema que realiza
REE.

Por lo tanto, no se estima procedente establecer condiciones relativas al
ejercicio de la actividad de la sociedad sujeta a la operacidbn comunicada, ni
obligaciones especificas para garantizar su cumplimiento. Cabe indicar que
esta conclusion se alcanza en base a la informacion aportada por REE a la
CNMC.

No obstante, la operacion supondra un incremento relevante de los costes del
Operador del Sistema, cuya retribucion anual segun la Orden IET/2735/2015, de
17 de diciembre, ascendié en 2016 a 56 millones €. Sobre esta cantidad, la cuota
anual de [INICIO CONFIDENCIAL] [FIN CONFIDENCIAL] de CORESO
representaria un [INICIO CONFIDENCIAL] [FIN CONFIDENCIAL]
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Por todo cuanto antecede, la Sala de Supervision Regulatoria de la Comision
Nacional de los Mercados y la Competencia

RESUELVE

No imponer condiciones ni obligaciones especificas en la toma de
participaciones de RED ELECTRICA DE ESPANA, S.A. en CORESO, S.A., por
el 16,673% de su capital social, comunicada a esta CNMC mediante escrito de
16 de noviembre de 2016.

Comuniquese esta Resolucion 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 resolucion no cabe
interponer recurso de reposicién, de conformidad con lo establecido en el
articulo 36.2 de la Ley 3/2013, de 4 de junio, de creacion de la CNMC.
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