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Miguel Á. Patiño. Madrid 
Elliott Investment Manage-
ment, el mayor fondo activis-
ta del mundo, ha empezado a 
bajar su participación en 
Repsol por primera vez des-
pués de un año presente en el 
capital. Así se desprende de 
los datos que recoge la Comi-
sión Nacional del Mercado 
de Valores (CNMV). 

Elliott, que irrumpió en el 
capital de Repsol en marzo 
del pasado año, y llegó a esca-
lar poco a poco hasta el 1,7% 
en distintos movimientos 
hasta septiembre del pasado 

año, ha empezado a replegar-
se. Aunque poco a poco, es 
notorio. Hace unos días co-
municó que había pasado al 
1,62%, y esta semana ha infor-
mado de que tiene el 1,55%. 

Elliott, con sede en Nueva 
York, es considerado como el 
mayor fondo activista en el 
mundo. Entra en las empre-
sas para movilizar votos y 
provocar cambios drásticos 
en la estrategia de las compa-
ñías. Es lo que ha ocurrido 
con BP, donde alcanzó un 5% 
del capital y ha estado insis-
tiendo para que el grupo, que 

viró hacia las renovables, 
vuelva a sus orígenes petrole-
ros puros. Hace semanas, BP  
dio el giro definitivo hacia esa 
estrategia cuando anunció 
que Meg O’Neill, hasta ahora 
primera ejecutiva de la petro-
lera y gasista australiana 
Woodside Energy, asumirá 
las riendas del grupo el 1 de 
abril de 2026. 

En Repsol, hasta ahora, 
Elliott ha sido siempre un in-
versor silente. Una de las ex-
plicaciones que se barajan es 
que Elliott ha estado usando 
una estrategia de inversión 

conocida como Barbell en el 
argot. Barbell es el término en 
inglés para una barra de pesas 
de gimnasio. Su uso correcto 
depende de que los discos de 
cada lado estén equilibrados. 
En finanzas, equivale a com-
pensar unas determinadas in-
versiones con otras en senti-
do contrario, y protegerse de 
oscilaciones de mercado, a 
modo de escudo. 

En todo caso, siempre que 
Elliott entra en una empresa 
las alarmas se disparan. Y 
cuando sale, los directivos 
respiran más tranquilos.

El fondo activista Elliott empieza a irse 
de Repsol y baja al 1,55% del capital

Elliott irrumpió en  
el capital de Repsol 
en marzo del pasado 
año y poco a poco 
llegó a tener el 1,7%

En los últimos días, 
por primera vez, el 
fondo de Nueva York 
ha empezado a 
deshacer posiciones

Josu Jon Imaz es consejero delegado de Repsol. 
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Hyperion aspira a 1.000 millones 
con su segundo fondo de Defensa
INDEPENDENCIA DE SINGULAR AM/ La nueva gestora que están poniendo en marcha Pablo Casado y el resto  
de socios de la firma concibe un segundo vehículo con alcance paneuropeo en pleno ‘boom’ de la Defensa.

Pepe Bravo/Sandra Sánchez. 
Madrid 
Hyperion, la gestora de capi-
tal riesgo especializada en De-
fensa promovida por el exdi-
rigente del Partido Popular 
(PP) Pablo Casado, contem-
pla elevar el tamaño objetivo 
de su segundo fondo hasta el 
entorno de los 1.000 millones 
de euros para aprovechar el 
incremento presupuestario 
de los programas europeos en 
materia de seguridad, según 
coinciden varias fuentes del 
mercado consultadas por  
EXPANSIÓN.  

La firma, que acaba de soli-
citar autorización a la CNMV 
para operar como gestora in-
dependiente, prevé que su se-
gundo vehículo tenga un al-
cance paneuropeo para poder 
realizar operaciones de buy & 
build en distintos países de la 
Unión Europea (UE).   

Esta estrategia, habitual en-
tre los fondos de private 
equity, consiste en comprar 
una empresa que actuará co-
mo plataforma y, a partir de 
ahí, adquirir empresas más 
pequeñas para integrarlas y 
crear un grupo más grande, 
eficiente y valioso.   

El objetivo de Hyperion es 
aplicar esta táctica a nivel co-
munitario y en sectores con 
capacidades para optar a los 
programas europeos de De-
fensa, al igual que ha hecho 
con Gestair, Brok-air y ATS 
Aviation en el negocio de 
mantenimiento militar de 
aviones en España, pero a ma-

Pablo Casado y Joaquín Ortiz, ‘managing partners’ de Hyperion.

yor escala y con la puerta 
abierta a realizar operaciones 
transfronterizas.  

Y es que las convocatorias 
de la UE para los programas 
de Defensa requieren que las 
empresas solicitantes tengan 
presencia en varios países co-
munitarios para optar a ellos.  

El tamaño mínimo del se-
gundo fondo de Hyperion, 
como avanzó Casado en el In-
vestor Day de la firma, es de 
500 millones de euros, pero 
las fuentes consultadas indi-
can que la firma está contem-
plando un tamaño superior, 

en el entorno de los 1.000 mi-
llones de euros, para poder 
competir a nivel europeo. 

Nazca Capital, de hecho, 
elevó el tamaño objetivo de su 
fondo de Defensa, centrado 
solo en España,  hasta los 600 
millones de euros tras la en-
trada del CDTI. Airbus tam-
bién participa en el vehículo. 

El primer fondo de Hype-
rion, cobijado bajo la gestora 
de activos de Singular Bank, 
levantó 150 millones de euros 
el año pasado. El fondo se en-
cuentra invertido al 52% en la 
actualidad, con inversiones 

en el grupo de mecánica de 
precisión Gutmar, la empresa 
de propulsión avanzada para 
cohetes Pangea o el operador 
de telecomunicaciones vía sa-
télite Sateliot, además de las 
ya citadas anteriormente. 

Cuando esté invertido el 
70% del primer vehículo, 
Hyperion podrá lanzar su se-
gundo fondo, cuyo reglamen-
to está previsto que se registre 
en el último trimestre del año, 
según las fuentes consultadas.  

A diferencia del primero, el 
segundo fondo será el prime-
ro como gestora indepen-

diente y, además, estará enfo-
cado en tomar participacio-
nes mayoritarias en las com-
pañías en las que invierta, 
aunque seguirá abierto a mi-
norías, con una tesis de inver-
sión similar aunque enfocada 
cada vez más en empresas del 
segmento industrial.  

Pablo Casado y Joaquín 
Ortiz lideran Hyperion como 
managing partners, mientras 
que José Antonio Bartrina y 
Ricardo Gómez-Acebo Botín  
son los otros dos socios.  
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Evolución
 Hyperion nació bajo 
el paraguas de la gestora 
de activos de Singular 
Bank, gestora liderada 
por Javier Marín. 
 
 La firma ha 
comenzado los trabajos 
para operar como 
gestora independiente. 
Se registró en la CNMV. 
 
 El primer vehículo 
levantó 150 millones, 
pero el segundo se ha 
concebido para ser 
paneuropeo y mayor. 
 
 Nazca elevó el tamaño 
de su fondo de Defensa a 
600 millones e Indra 
planea el lanzamiento de 
otro de 1.000 millones.

Redeia, EDP 
Iberdrola  
y Endesa 
intensifican 
su guerra 
Miguel Á. Patiño. Madrid 
La batalla a varias bandas en 
España por el actual estado de 
congestión de las redes eléc-
tricas escaló ayer otro pelda-
ño. Redeia, el hólding del que 
depende Red Eléctrica (REE), 
emitió un comunicado dicien-
do que este grupo es la compa-
ñía que “más ha invertido en 
redes eléctricas en España en 
los últimos años”.   

“Desde 2020, casi ha cua-
driplicado su inversión, hasta 
una cifra superior a los 1.500 
millones en 2025”. REE es el 
gestor de las líneas de alta ten-
sión, es decir, las líneas de 
transporte, o troncales. En 
cambio, Iberdrola, Endesa, 
EDP y Naturgy gestionan las 
redes de distribución –los ca-
bles finales que llegan hasta 
los usuarios de luz–. La nota 
de Redeia es una respuesta al 
comunicado, 24 horas antes,  
de la patronal Aeléc, que en-
globa a Iberdrola, Endesa y 
EDP, y en el que se hablaba de 
la “precariedad” en la que está 
la red de REE.  

Según REE, su ritmo inver-
sor no tiene comparativa en la 
red de distribución de los so-
cios de Aeléc. “Los datos de-
muestran que es falso que [la 
red de transporte] se encuen-
tre en situación precaria”. Es-
te nuevo rifirrafe se añade al 
fuego cruzado, cada vez más 
intenso, que mantienen Re-
deia por un lado y las grandes 
eléctricas por otro, debido a 
diversos motivos, entre ellos 
el apagón del pasado año y, 
ahora, la saturación de la red, 
tal como adelantó EXPAN-
SIÓN el pasado lunes. 
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