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Los inversores chinos de Redexis
exploran vender su 33% del grupo

EN PLENA INCERTIDUMBRE REGULATORIA/ G T Fund y CNIC buscan un banco de inversion para que tantee
el interés de los inversores antes de conocerse la nueva retribucion para los distribuidores de gas.

Pepe Bravo. Madrid

Los inversores financieros
chinos GT Fund y CNIC es-
tan preparando la venta de su
33% en el accionariado de Re-
dexis, una de las mayores dis-
tribuidoras de gas de Espania,
antes de que se haya definido
el nuevo marco retributivo
del sector para el periodo
2027-2032.

GT Fund y CNIC han con-
vocado esta semana en Pekin
a algunos de los principales
bancos de inversion que ope-
ran en Espafa para seleccio-
nar a uno o a varios como ase-
sores financieros a fin de que
tanteen el interés de los inver-
sores por la compaiiia y le re-
comienden la mejor opcion
disponible para su participa-
cion, segun coinciden varias
fuentes del mercado consul-
tadas por EXPANSION.

Esta solicitud de propues-
tas (RFP, por sus siglas en in-
glés) a la banca de inversion
por parte de los inversores
chinos de Redexis ha sor-
prendido en la comunidad fi-
nanciera, pues serd complica-
do valorar dicho 33% sin co-
nocerse aun el esquemade re-
tribucién que tendran los ne-
gocios regulados de gas a par-
tir del afio que viene.

El actual marco regulatorio
de la Comision Nacional de
los Mercados y la Competen-
cia (CNMC) aplica hasta el 30
de septiembre y se espera que
en las proximas semanas se
conozcan los primeros borra-
dores delanuevanormaretri-
butiva, segun explican las
fuentes consultadas.

Los inversores chinos, no
obstante, trabajan despacio y
no se espera que salgan al
mercado al menos hasta des-
pués del verano, o incluso
mas tarde, a comienzos del
ejercicio 2027.

Sede de Redexis en Madrid.

GT Fund y CNIC (vincula-
dos ambos al Estado chino)
entraron en Redexis en 2018
en el marco de la salida de
Goldman Sachs Infrastructu-
re Partners (GSIP) del accio-
nariado de la compafiia. GSIP
vendi6 la mayor parte de su
50,1% a los inversores chinos
y otra parte menor a sus otros
dos socios en el capital: el fon-
do de pensiones britanico
USSyeldanés ATP.

Desde el cierre de la opera-
¢ion GT Fund y CNIC, por un
lado,y USSy ATP, por otro, se
reparten a tercios el acciona-
riado del cuarto mayor opera-
dor de transporte y distribu-
cion de gas de Espana. Cada
una de las tres partes controla
una participacion del 33,3%.

Redexis se valoro en 2018
en alrededor de 3.000 millo-
nes de euros, de los cuales
unos 2.000 millones de euros

PERFIL

Redexis, con origenes
en Endesa, opera

la cuarta mayor red
de distribucion de
gas de Espafia, por
detras de Naturgy
(Nedgia), Nortegas

y Madrilefia Red de
Gas. La nueva regula-
cién va a abrir un
nuevo baile acciona-
rial en el sector.

se correspondian con capital
y el resto con deuda. Las esti-
maciones actuales, no obstan-
te, conceden a la compafiia
una valoracién en el entorno
de los 2.000 millones de eu-
ros, en los que se incluyen
unos 1.300 millones de deuda.

Tomando como referencia
una valoracion del 100% del
capital en el entorno de los
800 millones de euros, el 33%
de GT Fund y CNIC podria
estar valorado en alrededor
de 250-300 millones de euros,
aproximadamente, segun las
fuentes.

Esta caida en la valoracion
de Redexis se atribuye, prin-
cipalmente, a unos mayores
costes de capital y alas expec-
tativas de una menor deman-
da de gas en los préoximos
afos. Ademads, existe la ame-
naza de una nueva rebaja a la
retribucion de las redes de gas
con el nuevo marco regulato-
rio y unas mayores exigencias
de inversion, en linea con el
nuevo marco regulatorio de
las redes de electricidad para
el periodo 2026-2031.

En 2020, el sector de la dis-
tribucién de gas ya sufrio un

La valoracion de
Redexis ha caido a
2.000 millones tras
el recorte retributivo
alas redes de gas

duro recorte en su negocio
por parte delaCNMC.

En 2022, el fondo soberano
chino Gingko Tree y el fondo
de pensiones holandés
PGGM ya intentaron forzar la
venta del 100% de Madrilena
Red de Gas, el tercer mayor
distribuidor de gas de Espania,
a un nuevo inversor, pero la
incertidumbre regulatoria
imperante en el sector desde
entonces termind paralizan-
dolaoperacion.

Los otros dos grandes ope-
radores del sector son Nedgia,
propiedad de Naturgy, que es
el lider absoluto, y Nortegas,
el segundo mayor grupo del
sector, controlado por fondos
de JPMorgan, que subieron al
75% del capital en 2021.

Una vez se conozca el nue-
vo marco regulatorio de la
CNMC, es previsible que se
produzcan nuevos movi-
mientos accionariales en el
capital de estas compaiiias,
que con la excepcion de Na-
turgy, estan controladas por
grandes fondos de inversion.

Redexis se anot6 ingresos
por importe de 131 millones
de euros en el primer semes-
tre de 2025, lo que representa
un alza del 0,4% con respecto
al mismo periodo del ejercicio
precedente. El ebitda fue de
86,6 millones en el periodo,
un 2,7% superior al obtenido
un afio antes.

La red gestionada por el
grupo, con origen en Endesa,
supera los 12.000 kilémetros
en 39 provincias de Espafia.
Tiene 250 empleados.



