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CELLNEX TELECOM, S.A.

BALANCE DE SITUACIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020
(Miles de Euros)

Notas de la
31/12/2020 31/12/2019

Notas de la
31/12/2020 31/12/2019

ACTIVO Memoria PATRIMONIO NETO Y PASIVO Memoria

ACTIVO NO CORRIENTE: PATRIMONIO NETO:
Inmovilizado intangible- Nota 6 18.223 13.197 FONDOS PROPIOS- Nota 11
Aplicaciones informáticas 18.223 13.197 Capital 121.677 96.332
Inmovilizado material- Nota 7 5.576 3.478 Prima de emisión 7.769.936 3.886.193
Terrenos y construcciones 807 532 Reservas- 136.157 127.054
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 4.701 2.878 Legal y estatutarias 19.000 11.584
Inmovilizado en curso 68 68 Otras reservas 117.157 115.470
Inversiones en empresas del Grupo y asociadas no corrientes- 13.444.567 6.747.401 (Acciones propias) (8.078) (4.222)
Instrumentos de patrimonio Nota 8.1 13.081.300 5.577.246 Otros instrumentos de patrimonio neto 244.165 139.914
Créditos a empresas del Grupo y asociadas no corrientes Nota 17.3 363.267 1.170.155 Resultado del ejercicio (69.195) 7.415
Inversiones financieras no corrientes- Nota 9 18.411 1.692 AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR-
Instrumentos de patrimonio 281 450 Operaciones de cobertura (6.997) (2.695)
Créditos a terceros a largo plazo 10.607 456 Total patrimonio neto 8.187.665 4.249.991
Instrumentos financieros derivados Nota 12.3 6.723 —
Otros activos financieros 800 786 PASIVO NO CORRIENTE:
Activos por impuesto diferido Nota 13.6 84.655 34.661 Provisiones no corrientes Nota 16.4 30 1.699

Total activo no corriente 13.571.432 6.800.429 Deudas no corrientes- Nota 12 7.969.744 4.607.105
Obligaciones 7.478.501 3.460.798
Deudas con entidades de crédito — 1.142.714
Instrumentos financieros derivados Nota 12.3 4.907 3.593

ACTIVO CORRIENTE: Otros pasivos financieros 486.336 —
Deudores y otras cuentas a cobrar- 18.967 56.886 Deudas con empresas del Grupo y asociadas no corrientes Nota 17.3 — 17.050
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 155 84 Total pasivo no corriente 7.969.774 4.625.854
Clientes, empresas del Grupo y asociadas Nota 17.3 16.092 7.555
Deudores varios 352 3.028 PASIVO CORRIENTE:
Personal 397 1 Deudas corrientes- Nota 12 64.863 49.072
Activos por impuesto corriente Nota 13.2 1.828 1.674 Obligaciones 56.453 40.326
Otros créditos con las Administraciones Públicas Nota 13.2 143 44.544 Deudas con entidades de crédito 1.987 4.944
Inversiones en empresas del Grupo y asociadas corrientes- 58.839 35.758 Instrumentos financieros derivados 165 201
Créditos a empresas del Grupo y asociadas corrientes Nota 17.3 58.839 35.758 Otros pasivos financieros 6.258 3.601
Inversiones financieras a corto plazo- Nota 9 2.420 2 Deudas con empresas del Grupo y asociadas corrientes- 611.012 175.627
Créditos a terceros a corto plazo 2.418 — Deudas con empresas del Grupo y asociadas corrientes Nota 17.3 611.012 175.627
Otros activos financieros a corto plazo 2 2 Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar- 58.713 36.344
Periodificaciones corrientes 2.060 1.154 Proveedores, empresas del Grupo y asociadas Nota 17.3 14.240 622
Efectivo y otros activos líquidos equivalentes- Nota 10 3.238.309 2.242.659 Acreedores varios 33.886 27.213
Tesorería 109.204 2.162.659 Personal Nota 16.4 6.561 7.334
Otros activos líquidos equivalentes 3.129.105 80.000 Otras deudas con las Administraciones Públicas Nota 13.2 4.026 1.175

Total activo corriente 3.320.595 2.336.459 Total pasivo corriente 734.588 261.043
TOTAL ACTIVO 16.892.027 9.136.888 TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 16.892.027 9.136.888

Las Notas 1 a 19 descritas en la Memoria adjunta y el Anexo I forman parte integrante del balance de situación al 31 de diciembre de 2020.
7



CELLNEX TELECOM, S.A.

CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICIO 2020
(Miles de Euros)

Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2020 2019

OPERACIONES CONTINUADAS:
Importe neto de la cifra de negocios- Notas 15.1 y 17.3 130.167 133.030
Dividendos 92.212 126.435
Ingresos por intereses financieros 37.955 6.595
Otros ingresos de explotación- Nota 15.2 31.150 28.464
Ingresos accesorios y otros de gestión corriente 31.150 28.464
Gastos de personal- Nota 15.3 (24.670) (27.305)
Sueldos, salarios y asimilados (21.341) (24.935)
Cargas sociales (3.329) (2.370)
Otros gastos de explotación- (58.626) (50.133)
Servicios exteriores Nota 15.4 (58.210) (48.965)
Tributos (416) (1.138)
Pérdidas, deterioro y variación de provisiones por operaciones 
comerciales — (30)

Dotación a la amortización del inmovilizado Notas 6 y 7 (6.261) (4.971)
Resultado de las operaciones 71.760 79.085

Ingresos financieros- 591 50
Por deudas con terceros 591 50
Gastos financieros- (183.602) (108.602)
Por deudas con empresas del Grupo y asociadas Nota 17.3 (1.367) (482)
Por deudas con terceros (182.235) (108.120)
Variación de valor razonable en instrumentos financieros (2.644) (3.451)
Diferencias de cambio (8.312) 672
Resultado financiero neto Nota 15.5 (193.967) (111.331)
Resultado antes de impuestos (122.207) (32.246)
Impuestos sobre beneficios Nota 13.5 53.012 39.661
Resultado del ejercicio (69.195) 7.415

Las Notas 1 a 19 descritas en la Memoria adjunta y el Anexo I forman parte integrante de la cuenta de pérdidas 
y ganancias correspondiente al ejercicio 2020.
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CELLNEX TELECOM, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DEL EJERCICIO 2020
A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio
2020 2019

RESULTADO DE LA CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS (69.195) 7.415

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto (4.139) (1.604)
Por valoración instrumentos financieros (1.097) (2.139)
Por cobertura de inversión neta en moneda distinta al euro (4.422) —
Efecto impositivo 1.380 535

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias (163) (150)
Variación coberturas de flujos de efectivo (217) (200)
Efecto impositivo 54 50

Total ingresos y gastos reconocidos (73.497) 5.661

Las Notas 1 a 19 descritas en la Memoria adjunta y el Anexo I forman parte integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos
correspondiente al ejercicio 2020.
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CELLNEX TELECOM, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DEL EJERCICIO 2020
B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

(Miles de Euros)

Reservas

Otros
Notas de Prima de (Acciones Resultado instrumentos Operacion
memoria Capital Emisión propias) del Ejercicio patrimonio cobertura Total

Saldo final del ejercicio 2018 57.921 314.522 152.869 (5.572) (26.146) 64.081 (941) 556.734
Total ingresos y gastos reconocidos — — — — 7.415 — (1.754) 5.661
Operaciones con accionistas

Aumento de Capital y otras contribuciones de 
patrimonio neto

Nota 11.1 
y 11.3 38.411 3.598.291 — — — 67.467 — 3.704.169

Distribución de dividendos Nota 11.4 — (26.620) — — — — — (26.620)

Operaciones con acciones propias Nota 11.1 
y 16.4 — — 331 1.350 — 8.366 — 10.047

Aplicación del resultado del ejercicio anterior — — (26.146) — 26.146 — — —
Saldo final del ejercicio 2019 96.332 3.886.193 127.054 (4.222) 7.415 139.914 (2.695) 4.249.991
Total ingresos y gastos reconocidos — — — — (69.195) — (4.302) (73.497)
Operaciones con accionistas

Aumento de Capital y otras contribuciones de 
patrimonio neto

Nota 11.1 
y 11.3 25.345 3.913.024 — — — 100.745 — 4.039.114

Distribución de dividendos Nota 11.4 — (29.281) — — — — — (29.281)

Operaciones con acciones propias Nota 11.1 
y 16.4 — — 3.236 (3.856) — 3.506 — 2.886

Distribución del resultado del ejercicio anterior — — 7.415 — (7.415) — — —
Otras variaciones del patrimonio neto — — (1.548) — — — — (1.548)
Saldo final del ejercicio 2020 121.677 7.769.936 136.157 (8.078) (69.195) 244.165 (6.997) 8.187.665

Las Notas 1 a 19 descritas en la Memoria adjunta y el Anexo I forman parte integrante del estado total de cambios en el patrimonio neto
correspondiente al ejercicio 2020.
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CELLNEX TELECOM, S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DEL EJERCICIO 2020
(Miles de Euros)

Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2020 2019

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACIÓN (I): 47.724 26.121
Resultado del ejercicio antes de impuestos (122.207) (32.246)
Ajustes al resultado- 200.228 116.332

Amortización del inmovilizado Notas 6 y 7 6.261 4.971
Variación valoración instrumentos financieros Nota 15.5 2.644 3.451
Pérdidas, deterioro y variación de provisiones por operaciones comerciales — 30
Ingresos financieros Nota 15.5 (591) (50)
Gastos financieros Nota 15.5 183.602 108.602
Diferencias de cambio 8.312 (672)

Cambios en el capital corriente- 55.066 5.768
Deudores y otras cuentas a cobrar 38.074 7.376
Otros activos y pasivos corrientes (444) —
Acreedores y otras cuentas a pagar 17.436 (1.608)

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotación- (85.363) (63.733)
Pagos de intereses (91.978) (74.713)
Cobros de intereses 591 50
Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (154) (625)
Otros deudores y acreedores 6.178 11.555

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSIÓN (II) (7.072.011) (3.426.361)
Pagos por inversiones- (7.072.011) (3.426.361)

Empresas del Grupo y asociadas Nota 17.3 (7.047.225) (3.420.199)
Inmovilizado material e intangible Notas 6 y 7 (10.728) (5.219)
Otros activos financieros (14.058) (943)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN (III) 8.019.937 5.352.639
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 4.011.927 3.683.375

Adquisición de instrumentos de patrimonio propio (neto) Nota 11.1 (6.509) —
Emision de instrumentos de patrimonio Nota 11.1 4.018.436 3.683.375

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 4.037.291 1.695.884
Emisión de deudas con entidades de crédito Nota 12.2 269.848 1.142.796
Emisión de obligaciones Nota 12.1 3.982.682 1.026.032
Emisión de deudas con empresas del Grupo y asociadas Nota 17.3 1.623.272 68.948
Devolución y amortización de obligaciones y otras deudas — (62.835)
Devolución y amortización de deudas con entidades de crédito Nota 12.2 (809.081) (479.057)
Devolución y amortización de deudas con empresas del Grupo y asociadas Nota 12.2 (1.029.430) —

Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio- (29.281) (26.620)
Dividendos Nota 11.4 (29.281) (26.620)

AUMENTO/DISMINUCIÓN NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (I+II+III) 995.650 1.952.399
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 2.242.659 290.260
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 3.238.309 2.242.659

Las Notas 1 a 19 descritas en la Memoria adjunta y el Anexo I forman parte integrante del estado de flujos de efectivo
correspondiente al ejercicio 2020.
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Cellnex Telecom, S.A. 

Memoria correspondiente al
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2020

1.   Información general

Cellnex Telecom, S.A., (en adelante la Sociedad), fue constituida en Barcelona el 25 de junio de 2008 y tiene su 
domicilio social en la Calle Juan Esplandiú nº 11 (Madrid). Con fecha 1 de abril de 2015, cambió su anterior 
denominación social por Cellnex Telecom, S.A.

El objeto social de la Sociedad de acuerdo con sus estatutos consiste en:

• El establecimiento y explotación de cualquier tipo de infraestructuras y/o redes de comunicaciones, así 
como la prestación, gestión, comercialización y distribución, para sí y para terceros, de todo tipo de 
servicios en base o a través de las mismas.

• La planificación, asistencia técnica, gestión, organización, coordinación, dirección, mantenimiento y 
conservación de tales instalaciones y servicios, bajo cualquiera de las formas contractuales permitidas 
en derecho, especialmente por contratación administrativa.

Las indicadas actividades podrán ser realizadas por la Sociedad bien directa o indirectamente, mediante la 
titularidad de acciones o participaciones sociales en sociedades de objeto análogo, o mediante cualesquiera 
otras formas admitidas en derecho.

Los títulos de la Sociedad cotizan en las bolsas de valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia desde el 7 de 
mayo de 2015.

La Sociedad es cabecera de un Grupo de entidades dependientes y, de acuerdo con la legislación vigente, está 
obligada a formular separadamente cuentas anuales consolidadas. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo 
Cellnex del ejercicio 2019 fueron formuladas por los Administradores, en la reunión de su Consejo de 
Administración celebrada el día 25 de febrero de 2020.

Las principales magnitudes de dichas cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2020, elaboradas de acuerdo 
con lo establecido en la Disposición Final undécima de la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, aplicando las 
Normas Internacionales de Información Financiera aprobadas para su uso en la Unión Europea, son las 
siguientes:

 Miles de Euros
 
Activo total 24.069.627
Patrimonio neto (de la sociedad dominante) 8.018.237
Patrimonio neto (de accionistas minoritarios) 914.504
Ingresos de las operaciones consolidadas 1.604.772
Resultado del ejercicio atribuido a la sociedad 
dominante – Pérdidas (133.100)

Resultado del ejercicio atribuido a accionistas 
minoritarios – Pérdidas (17.636)
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Las cifras contenidas en todos los estados contables que forman parte de las cuentas anuales (balance de 
situación, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de 
efectivo) y en las notas de la memoria de las cuentas anuales están expresadas en miles de euros, que es la 
moneda de presentación y funcional de la Sociedad, salvo que se indique lo contrario.

2.   Bases de presentación

2.1.  Marco normativo de información financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales adjuntas han sido formuladas por los Administradores de acuerdo con el marco 
normativo de información financiera aplicable a la Sociedad, que es el establecido en:

– Código de Comercio y la restante legislación mercantil.

– Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, el cual ha sido modificado 
por el Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre y por el Real Decreto 602/2016, de 2 de 
diciembre, y sus adaptaciones sectoriales, así como las disposiciones aprobadas por la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores.

– Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoría de 
Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

– El resto de la normativa contable española que resulte de aplicación.

2.2.  Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan 
de acuerdo con el marco normativo de información financiera que le resulta de aplicación y en particular, los 
principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la 
situación financiera, de los resultados de la Sociedad y de los flujos de efectivo habidos durante el 
correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la 
Sociedad el 25 de febrero de 2021, se someterán a la aprobación por la Junta General Ordinaria de 
Accionistas, estimándose que serán aprobadas sin modificación alguna. Por su parte, las cuentas anuales 
del ejercicio 2019 fueron aprobadas por la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 21 de julio 
de 2020.

En las presentes cuentas anuales se ha omitido aquella información o desgloses que, no requiriendo de 
detalle por su importancia cualitativa, se han considerado no materiales o que no tienen importancia relativa 
de acuerdo al concepto de materialidad o importancia relativa definido en el marco conceptual del Plan 
General Contable en vigor.

2.3.  Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Por contra, los Administradores han formulado 
estas cuentas anuales teniendo en consideración la totalidad de los principios y normas contables de 
aplicación obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ningún 
principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

2.4.  Aspectos críticos de la valoración y estimación de la incertidumbre

En la elaboración de las cuentas anuales adjuntas se han realizado estimaciones que están basadas en la 
experiencia histórica y en otros factores que se consideran razonables de acuerdo con las circunstancias 
actuales y que constituyen la base para establecer el valor contable de determinados activos, pasivos, 
ingresos, gastos y compromisos cuyo valor no es fácilmente determinable mediante otras fuentes. La 
Sociedad revisa sus estimaciones de forma continua.
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Las principales hipótesis de futuro asumidas y otras fuentes relevantes de incertidumbre en las 
estimaciones a la fecha de cierre, que podrían tener un efecto significativo sobre las cuentas anuales en el 
próximo ejercicio, han sido:

– El valor recuperable de las inversiones de patrimonio de empresas del Grupo y asociadas y 
créditos a empresas del Grupo (ver Notas 4.3, 8 y 17.3).

– El criterio de reconocimiento de activos por impuestos diferidos y su plan de recuperabilidad (ver 
Notas 4.4 y 13).

– La evaluación de litigios, compromisos, activos y pasivos contingentes al cierre (ver Notas 4.6                                                                                                                             
y 16).

– La valoración de instrumentos financieros derivados y otros instrumentos financieros (ver Notas 
4.3.3 y 12.3).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor información disponible al 
cierre del ejercicio 2020, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a 
modificarlas (al alza o a la baja) en los próximos ejercicios, lo que se realizaría, en su caso, de forma 
prospectiva.

Pandemia de coronavirus

Las condiciones económicas internacionales se han deteriorado rápidamente en 2020 a consecuencia de la 
pandemia de coronavirus que comenzó en China a finales de 2019 y posteriormente se extendió a todo el 
mundo, registrándose a la fecha de formulación de estas cuentas anuales un efecto considerable en los 
mercados europeos donde la Sociedad y sus sociedades participadas desarrollan sus actividades. En este 
sentido, la pandemia de coronavirus no ha tenido un efecto sustancial en el negocio, la situación financiera 
o los resultados de explotación de la Sociedad ni de sus sociedades participadas al 31 de diciembre de 
2020 y, por lo tanto, no ha repercutido de forma apreciable en las cuentas anuales para el ejercicio 
finalizado el 31 de diciembre de 2020.

2.5.  Comparación de la información 

La aplicación de los criterios contables en los ejercicios 2020 y 2019 ha sido uniforme, no existiendo, por 
tanto, operaciones o transacciones que se hayan registrado siguiendo principios contables diferentes que 
pudieran originar discrepancias en la interpretación de las cifras comparativas de ambos periodos.

La información contenida en la memoria adjunta referida al ejercicio 2019 se presenta, a efectos 
comparativos, con la información del ejercicio 2020.

2.6.  Corrección de errores

En la elaboración de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningún error significativo que haya 
supuesto la reexpresión de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2019.

2.7.  Agrupación de partidas

Determinadas partidas del balance de situación, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de 
cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para 
facilitar su comprensión, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la información 
desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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2.8.  Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2020 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los 
criterios aplicados en el ejercicio 2019.

3.     Propuesta de aplicación de resultados 

La propuesta de aplicación del resultado del ejercicio 2020 realizada por los Administradores de la Sociedad que 
se someterá a la aprobación de la Junta General Ordinaria de Accionistas es la siguiente: 

 Miles de 
Euros

 
Base de reparto:  
Resultado del ejercicio (69.195)

(69.195)
Aplicación:
Reservas voluntarias (69.195)
 (69.195)

4.     Normas de valoración 

Conforme a lo indicado en la Nota 2, la Compañía ha aplicado las políticas contables de acuerdo con los 
principios y normas contables recogidos en el Código de Comercio, que se desarrollan en el Plan General de 
Contabilidad en vigor, así como el resto de la legislación mercantil vigente a la fecha de cierre de las presentes 
cuentas anuales. En este sentido, se detallan a continuación únicamente aquellas políticas que son específicas 
de la actividad de Sociedad y aquellas consideradas significativas atendiendo a la naturaleza de sus actividades.

4.1.  Inmovilizado intangible

Como norma general, el inmovilizado intangible se valora inicialmente por su precio de adquisición o coste 
de producción. Posteriormente se valora a su coste minorado por la correspondiente amortización 
acumulada y, en su caso, por las pérdidas por deterioro que haya experimentado. Dichos activos se 
amortizan en función de su vida útil. Cuando la vida útil de estos activos no puede estimarse de manera 
fiable se amortizan en un plazo de diez años.

Aplicaciones informáticas

La Sociedad registra en esta cuenta los costes incurridos en la adquisición y desarrollo de programas de 
ordenador, incluidos los costes de desarrollo de las páginas web. Los costes de mantenimiento de las 
aplicaciones informáticas se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se 
incurren. La amortización de las aplicaciones informáticas se realiza aplicando el método lineal durante un 
periodo de 4 años.
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Deterioro de valor de activos intangibles y materiales

Al cierre de cada ejercicio la Sociedad analiza si existen indicios de deterioros de valor de sus activos o 
unidades generadoras de efectivo a las que haya asignado un fondo de comercio u otros activos 
intangibles, y, en caso de que los hubiera, comprueba, mediante el denominado “test de deterioro”, la 
posible existencia de pérdidas de valor que reduzcan el valor recuperable de dichos activos a un importe 
inferior al de su valor en libros.

El importe recuperable se determina como el mayor importe entre el valor razonable menos los costes de 
venta y el valor en uso.

El procedimiento implantado por la dirección de la Sociedad para la realización de dicho test es el 
siguiente:

Para determinar el valor en uso de un activo, las entradas de efectivo futuras que éste se estima que 
generará se descuentan a su valor actual utilizando una tasa de descuento que refleja el valor actual del 
dinero a largo plazo y los riesgos específicos del activo (prima de riesgo). 

En el caso de que el activo analizado no genere flujos de caja por sí mismo independientemente de otros 
activos, se estimará el valor razonable o en uso de la unidad generadora de efectivo (grupo más pequeño 
identificable de activos que genera flujos de efectivo identificables por separado de otros activos o grupos 
de activos) en que se incluye el activo. En el caso de existir pérdidas por deterioro en una unidad 
generadora de efectivo, en primer lugar, se reducirá el importe en libros del fondo de comercio asignado si 
los hubiere, y a continuación el de los demás activos de forma proporcional al valor en libros de cada uno 
de ellos respecto a la misma.   

En el caso de que se deba reconocer una pérdida por deterioro de una unidad generadora de efectivo a la 
que se hubiese asignado todo o parte de un fondo de comercio, se reduce en primer lugar el valor contable 
del fondo de comercio correspondiente a dicha unidad. Si el deterioro supera el importe de este, en 
segundo lugar, se reduce, en proporción a su valor contable, el del resto de activos de la unidad 
generadora de efectivo, hasta el límite del mayor valor entre los siguientes: su valor razonable menos los 
costes de venta, su valor en uso y cero.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente (circunstancia no permitida en el caso 
específico del fondo de comercio), el importe en libros del activo o de la unidad generadora de efectivo se 
incrementa en la estimación revisada de su importe recuperable, pero de tal modo que el importe en libros 
incrementado no supere el importe en libros que se habría determinado de no haberse reconocido ninguna 
pérdida por deterioro en ejercicios anteriores. Dicha reversión de una pérdida por deterioro de valor se 
reconoce como ingreso.

4.2.  Inmovilizado material

El inmovilizado material se contabiliza por su coste de adquisición o coste de producción minorado por la 
amortización acumulada y las pérdidas por deterioro, si las hubiera, conforme al criterio descrito en la Nota 
4.1.

Los gastos de conservación y mantenimiento de los diferentes elementos que componen el inmovilizado 
material se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren. Por el contrario, 
los importes invertidos en mejoras que contribuyen a aumentar la capacidad o eficiencia o a alargar la vida 
útil de dichos bienes se registran como mayor coste de los mismos.

Los costes por grandes reparaciones se activan y se amortizan durante la vida útil estimada de los mismos, 
mientras que los costes de conservación y mantenimiento recurrentes se imputan en la cuenta de 
resultados durante el ejercicio en que se incurren.
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La amortización del inmovilizado material, con excepción de los terrenos, que no se amortizan, se calcula 
sistemáticamente por el método lineal en función de su vida útil estimada, atendiendo a la depreciación 
efectivamente sufrida por su funcionamiento, uso y disfrute.

Los coeficientes de amortización utilizados en el cálculo de la depreciación experimentada por los 
elementos que componen el inmovilizado material son los siguientes:

Elemento Años de vida útil

Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 10 a 25

Cuando el valor contable de un activo es superior a su importe recuperable estimado, su valor se reduce de 
forma inmediata hasta su importe recuperable, con impacto en la cuenta de resultados del ejercicio (ver 
Nota 4.1).

4.3.  Instrumentos financieros

4.3.1 Activos financieros

Clasificación

Los activos financieros que posee la Sociedad se clasifican en las siguientes categorías:

a. Préstamos y partidas a cobrar: activos financieros originados en la venta de bienes o en la prestación 
de servicios por operaciones de tráfico de la empresa, o los que, no teniendo un origen comercial, no 
son instrumentos de patrimonio ni instrumentos financieros derivados y cuyos cobros son de cuantía 
fija o determinable y no se negocian en un mercado activo.

b. Inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, asociadas y multigrupo: se consideran 
empresas del Grupo aquellas vinculadas con la Sociedad por una relación de control, y empresas 
asociadas aquellas sobre las que la Sociedad ejerce una influencia significativa. Adicionalmente, 
dentro de la categoría de multigrupo se incluye a aquellas sociedades sobre las que, en virtud de un 
acuerdo, se ejerce un control conjunto con uno o más socios.

Valoración inicial

Los activos financieros se registran, en términos generales, inicialmente al valor razonable de la 
contraprestación entregada más los costes de la transacción que sean directamente atribuibles.

En el caso de inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, asociadas y multigrupo que otorgan 
control sobre la sociedad dependiente, los honorarios abonados a asesores legales u otros profesionales 
relacionados con la adquisición de la inversión se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y 
ganancias. 

Valoración posterior

Los préstamos y partidas a cobrar se valoran por su coste amortizado. El tipo de interés efectivo es el tipo 
de actualización que iguala exactamente el valor de un instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de 
efectivo estimados por todos los conceptos a lo largo de su vida remanente. Para los instrumentos 
financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide con el tipo de interés contractual 
establecido en el momento de su adquisición más, en su caso, las comisiones que, por su naturaleza, sean 
asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros a tipo de interés variable, el tipo de interés 
efectivo coincide con la tasa de rendimiento vigente por todos los conceptos hasta la primera revisión del 
tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.
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Las inversiones en empresas del Grupo, asociadas y multigrupo se valoran por su coste, minorado, en su 
caso, por el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. Dichas correcciones se 
calculan como la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable, entendido éste como el mayor 
importe entre su valor razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros 
derivados de la inversión. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, se toma en consideración el 
patrimonio neto de la entidad participada, corregido por las plusvalías tácitas existentes en la fecha de la 
valoración (incluyendo el fondo de comercio, si lo hubiera).

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad realiza un “test de deterioro” para los activos financieros que no 
están registrados a valor razonable. Se considera que existe evidencia objetiva de deterioro si el valor 
recuperable del activo financiero es inferior a su valor en libros. Cuando se produce, el registro de este 
deterioro se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias.

En particular, y respecto a las correcciones valorativas relativas a los deudores comerciales y otras cuentas 
a cobrar, el criterio utilizado por la Sociedad para calcular las correspondientes correcciones valorativas, si 
las hubiera, es estimar el valor razonable de dichos saldos en función de los cobros futuros estimados.

La Sociedad da de baja los activos financieros cuando expiran o se han cedido los derechos sobre los flujos 
de efectivo del correspondiente activo financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos y 
beneficios inherentes a su propiedad, tales como en ventas en firme de activos, cesiones de créditos 
comerciales en operaciones de “factoring” en las que la empresa no retiene ningún riesgo de crédito ni de 
interés, las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable o las titulizaciones 
de activos financieros en las que la empresa cedente no retiene financiaciones subordinadas ni concede 
ningún tipo de garantía o asume algún otro tipo de riesgo.

Por el contrario, la Sociedad no da de baja los activos financieros, y reconoce un pasivo financiero por un 
importe igual a la contraprestación recibida, en las cesiones de activos financieros en las que se retenga 
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales como el descuento de efectos, el 
“factoring con recurso”, las ventas de activos financieros con pactos de recompra a un precio fijo o al precio 
de venta más un interés y las titulizaciones de activos financieros en las que la empresa cedente retiene 
financiaciones subordinadas u otro tipo de garantías que absorben sustancialmente todas las pérdidas 
esperadas.

4.3.2 Pasivos financieros

Son pasivos financieros aquellos débitos y partidas a pagar que tiene la Sociedad y que se han originado 
en la compra de bienes y servicios por operaciones de tráfico de la empresa, o aquellos que, sin tener un 
origen comercial, no pueden ser considerados como instrumentos financieros derivados. 

Los débitos y partidas a pagar se valoran inicialmente al valor razonable de la contraprestación recibida, 
ajustada por los costes de la transacción directamente atribuibles. Con posterioridad, dichos pasivos se 
valoran de acuerdo con su coste amortizado. 

La Sociedad da de baja los pasivos financieros cuando se extinguen las obligaciones que los han 
generado.

La deuda financiera se reconoce inicialmente por el importe del valor razonable de la misma, registrándose 
también los costes en que se haya incurrido para su obtención. En periodos posteriores, la diferencia entre 
los fondos obtenidos (netos de los costes necesarios para su obtención) y el valor de reembolso, en el caso 
que la hubiese y fuera significativa, se reconoce en la cuenta de resultados durante la vida de la deuda de 
acuerdo con el tipo de interés efectivo.

En el caso de producirse renegociación de deudas existentes, se considera que no existen modificaciones 
sustanciales del pasivo financiero cuando el prestamista del nuevo préstamo es el mismo que el que otorgó 
el préstamo inicial y el valor actual de los flujos de efectivo, incluyendo las comisiones netas, no difiere en 
más de un 10% del valor actual de los flujos de efectivo pendientes de pagar del pasivo original calculado 
bajo ese mismo método.
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4.3.3 Instrumentos financieros derivados

La Sociedad utiliza instrumentos financieros derivados para gestionar su riesgo financiero como 
consecuencia principalmente de variaciones de tipo de interés y de tipo de cambio (ver Nota 5). Estos 
instrumentos financieros derivados se han clasificado como de cobertura de flujos de efectivo  o como 
cobertura de inversión neta en moneda distinta al euro y se han contabilizado a valor razonable (tanto en el 
momento inicial como en valoraciones posteriores) siendo estas valoraciones basadas en el análisis de 
flujos de efectivo descontados considerando hipótesis que se basan principalmente en las condiciones del 
mercado existentes a fecha de balance y ajustándose por el riesgo de crédito bilateral con el objetivo de 
reflejar tanto el riesgo propio como el de la contraparte.

La Sociedad documenta al inicio de la transacción la relación que existe entre los instrumentos de 
cobertura y las partidas cubiertas, así como sus objetivos para la gestión del riesgo y la estrategia para 
acometer varias transacciones de cobertura. La Sociedad también documenta su evaluación, tanto al inicio 
como sobre una base continua, de si los instrumentos financieros derivados que se utilizan en las 
transacciones de cobertura son altamente efectivos para compensar los cambios en el valor razonable o en 
los flujos de efectivo de las partidas cubiertas.

El valor razonable de los instrumentos financieros derivados, utilizados a efectos de cobertura, se desglosa 
en la Nota 12.3.

La contabilización de coberturas, de considerarse como tal, es interrumpida cuando el instrumento de 
cobertura vence, o es vendido, finalizado o ejercido, o deja de cumplir los criterios para la contabilización 
de coberturas. Cualquier beneficio o pérdida acumulada correspondiente al instrumento de cobertura que 
haya sido registrado en el patrimonio neto se mantiene dentro del patrimonio neto hasta que se produzca la 
operación prevista. Cuando no se espera que se produzca la operación que está siendo objeto de 
cobertura, los beneficios o pérdidas acumulados netos reconocidos en el patrimonio neto se transfieren a 
los resultados netos del periodo.

La clasificación de los instrumentos financieros en balance como corriente o no corriente dependerá de si 
el vencimiento de la relación de cobertura a la fecha de cierre es inferior o superior a un año.

Los criterios utilizados para proceder a su contabilización han sido los siguientes:

a) Cobertura de flujos de efectivo

Las variaciones positivas o negativas en la valoración de los instrumentos financieros derivados 
calificados de cobertura de flujos de efectivo se imputan, por la parte efectiva, netas de efecto 
impositivo, en el patrimonio neto en el epígrafe “Operaciones de cobertura”, hasta que la partida 
cubierta afecta al resultado (o cuando el subyacente vence o se vende o deja de ser probable que 
tenga lugar la transacción), momento en el que las ganancias o las pérdidas acumuladas en el 
patrimonio neto se traspasan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. 

Las diferencias positivas o negativas en la valoración de los instrumentos financieros derivados 
correspondientes a la parte no efectiva, en caso de existir, se reconocen directamente en la cuenta de 
pérdidas y ganancias del ejercicio en el epígrafe “Variación de valor razonable en instrumentos 
financieros”.

Este tipo de cobertura corresponde principalmente a aquellos instrumentos financieros derivados 
contratados por la Sociedad para convertir deuda financiera de tipo de interés variable a fijo.

b) Cobertura de inversión neta en moneda distinta al euro

Con el objetivo de reducir el riesgo de tipo de cambio, la Sociedad financia sus principales inversiones 
extranjeras en la misma moneda funcional en que están denominadas. Esto se lleva a cabo mediante la 
captación de recursos financieros en la divisa correspondiente o mediante la contratación de permutas 
financieras mixtas de divisas y tipos de interés.
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La cobertura de inversiones netas en operaciones en el extranjero en sociedades dependientes y 
asociadas se trata como cobertura del valor razonable por el componente del tipo de cambio. 

Los cambios en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados designados, que cumplen 
las condiciones para calificarse como operaciones de cobertura de inversión neta en moneda distinta al 
euro, se reconocen en la cuenta de resultados del ejercicio en el epígrafe “Variación de valor razonable 
en instrumentos financieros”, junto con cualquier cambio en el valor razonable de la inversión en 
sociedades dependientes y asociadas cubierta, atribuible al riesgo de cambio.

c) Instrumentos financieros derivados que no son calificados contablemente como de cobertura 

En el caso de existir instrumentos financieros derivados que no cumplan con el criterio establecido para 
ser calificados como de cobertura, la variación positiva o negativa surgida de la actualización a valor 
razonable de los mismos se contabiliza directamente en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

La Sociedad no tiene ningún derivado que no haya sido calificado contablemente como de cobertura.

d) Valor razonable y técnica de valoración

El valor razonable se define como el precio que sería recibido por vender un activo o pagado por 
transferir un pasivo en una transacción ordenada entre participantes de mercado en la fecha de la 
medición, independientemente de si ese precio es directamente observable o estimado utilizando otra 
técnica de valoración.

A efectos de información financiera, las mediciones del valor razonable se clasifican en el nivel 1, 2 o 3 
en función del grado en el cual los inputs aplicados son observables y la importancia de los mismos 
para la medición del valor razonable en su totalidad, tal y como se describe a continuación:

- Nivel 1 – Los inputs están basados en precios cotizados (no ajustados) para instrumentos 
idénticos negociados en mercados activos. 

-  Nivel 2 – Los inputs están basados en precios cotizados para instrumentos similares en 
mercados de activos (no incluidos en el nivel 1), precios cotizados para instrumentos idénticos o 
similares en mercados que no son activos, y técnicas basadas en modelos de valoración para los 
cuales todos los inputs significativos son observables en el mercado o pueden ser corroborados 
por datos observables de mercado. 

- Nivel 3 – Los inputs no son generalmente observables y por lo general reflejan estimaciones de 
los supuestos de mercado para la determinación del precio del activo o pasivo. Los datos no 
observables utilizados en los modelos de valoración son significativos en los valores razonables 
de los activos y pasivos.

Para determinar el valor razonable de los instrumentos financieros derivados, la Sociedad utiliza 
técnicas de valoración basadas en la exposición total esperada (que incorpora tanto la exposición 
actual como la exposición potencial) ajustada por la probabilidad de impago y por la severidad de cada 
una de las contrapartes.

La exposición total esperada de los instrumentos financieros derivados se obtiene usando inputs 
observables de mercado, como curvas de tipo de interés, tipo de cambio y volatilidades según las 
condiciones del mercado en la fecha de valoración. Los inputs aplicados para la probabilidad de impago 
propio y para las contrapartes se estiman a partir de los precios de los “Credit Default Swaps” (CDS) 
observados en mercado.

Asimismo, para el ajuste del valor razonable al riesgo de crédito se aplica como tasa de recuperación el 
estándar de mercado de un 40%, que corresponde al CDS sobre deuda senior corporativa.
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4.4.  Impuesto sobre beneficios

El gasto o ingreso por Impuesto sobre Beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el 
impuesto corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

Cellnex Telecom, S.A. se encuentra sujeta al Impuesto sobre Sociedades bajo el régimen de tributación de 
Consolidación Fiscal según el Capítulo VI del Título VII de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del 
Impuesto Sobre Sociedades, siendo el número de identificación fiscal del grupo el 520/15. En 
consecuencia, el gasto por impuesto sobre sociedades recoge aquellas ventajas derivadas del 
aprovechamiento de bases imponibles negativas y deducciones pendientes de aplicación que no hubieran 
sido registradas en caso de tributación individual de las sociedades que conforman el citado grupo fiscal.

El impuesto corriente es la cantidad que la Sociedad satisface como consecuencia de las liquidaciones 
fiscales del Impuesto sobre el Beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y otras ventajas fiscales 
en la cuota del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, así como las pérdidas fiscales 
compensables de ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menor importe del 
impuesto corriente.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelación de los 
activos y pasivos por impuesto diferido. Éstos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como 
aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las diferencias entre los importes 
en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, así como las bases imponibles negativas pendientes de 
compensación y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se 
registran aplicando a la diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se 
espera recuperarlos o liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, excepto 
aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos y pasivos en una 
operación que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una combinación de negocios.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos sólo se reconocen en la medida en que se considere 
probable que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos 
efectivos. 

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos directos en 
cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio neto.

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectuándose las 
oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperación futura. 
Asimismo, en cada cierre se evalúan los activos por impuestos diferidos no registrados en balance y éstos 
son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperación con beneficios 
fiscales futuros.

En la determinación de los activos por impuestos diferidos el grupo fiscal del cual es cabecera la Sociedad 
establece un horizonte temporal finito para la recuperación de los mismos sobre la base de las mejores 
estimaciones realizadas. Así, sobre la base de la estimación de las bases imponibles individuales de las 
sociedades que conforman el grupo, se ha determinado el plazo esperado de aplicación de los activos por 
impuestos diferidos, considerando, asimismo, el calendario de utilización de las deducciones pendientes de 
aplicación, así como de las pérdidas fiscales sujetas a compensación en ejercicios posteriores dentro de 
los plazos legales para el aprovechamiento de las mismas (Nota 13).  

El gasto devengado por Impuesto sobre Sociedades, se determina teniendo en cuenta adicionalmente a los 
parámetros a considerar en caso de tributación individual expuestos anteriormente, y de acuerdo a la 
Resolución de 9 de febrero de 2016, del Instituto de Contabilidad y Auditoría de Cuentas, por la que se 
desarrollan las normas de registro, valoración y elaboración de las cuentas anuales para la contabilización 
del Impuesto sobre Beneficios, los siguientes:
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– Las diferencias permanentes y temporarias producidas como consecuencia de la eliminación de 
resultados derivada del proceso de determinación de la base imponible consolidada.

– Las deducciones y bonificaciones que corresponden a cada sociedad del grupo fiscal en el régimen de 
los grupos de sociedades; a estos efectos, las deducciones y bonificaciones se imputan a la sociedad 
que realiza la actividad u obtiene el rendimiento necesario para obtener el derecho a la deducción o 
bonificación fiscal.

– Por la parte de los resultados fiscales negativos procedentes de algunas de las sociedades del grupo 
fiscal que han sido compensados por el resto de las sociedades integrantes de dicho grupo, de acuerdo 
a lo indicado anteriormente, surge una cuenta a cobrar con el grupo fiscal. Por la parte del resultado 
fiscal negativo no compensado por las sociedades del grupo fiscal, la sociedad a la que corresponde 
contabiliza un activo por impuesto diferido de acuerdo al criterio comentado anteriormente.

4.5.  Prestaciones a empleados

Atendiendo a los acuerdos laborales correspondientes, la Sociedad mantiene los siguientes compromisos 
con empleados:

(i) Obligaciones post-empleo: 

Compromisos de aportación definida 

Para los instrumentos de previsión social de aportación definida (que incluyen básicamente planes de 
pensiones de empleo y pólizas de seguro colectivas), la Sociedad realiza aportaciones de carácter 
predeterminado a una entidad externa y no tiene obligación legal ni efectiva de realizar aportaciones 
adicionales en el caso de que esta entidad no tenga suficientes activos para atender las retribuciones de 
los empleados. En consecuencia, las obligaciones en este tipo de planes se limitan al pago de las 
aportaciones, cuyo gasto anual se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio a medida que 
se incurren. 

Compromisos de prestación definida 

Los compromisos de prestación definida corresponden principalmente a compromisos en forma de premio 
o indemnización por jubilación en la empresa y en forma de rentas temporales y/o vitalicias. 

En relación con los mismos, donde la empresa asume determinados riesgos actuariales y de inversión, el 
pasivo reconocido en balance es el valor actual de las obligaciones en la fecha del balance menos el valor 
razonable de los eventuales activos afectos al compromiso en esa fecha, no contratados con partes 
vinculadas. 

La valoración actuarial de los compromisos de prestación definida se realiza anualmente por actuarios 
independientes, utilizándose el método de la unidad de crédito proyectada para determinar tanto el valor 
actual de las obligaciones, como el coste de los servicios prestados en el ejercicio corriente y en los 
anteriores. Las pérdidas y ganancias actuariales que surgen de cambios en las hipótesis actuariales se 
reconocen en el ejercicio en que ocurren fuera de la cuenta de pérdidas y ganancias, presentándose en el 
estado de ingresos y gastos reconocidos.

 (ii) Indemnizaciones 

Las indemnizaciones por cese se pagan a los empleados como consecuencia de la decisión de rescindir su 
contrato de trabajo antes de la edad normal de jubilación o cuando el empleado acepta voluntariamente a 
cambio de esas prestaciones. La Sociedad reconoce estas prestaciones cuando se ha comprometido de 
forma demostrable a cesar en su empleo a los trabajadores actuales, de acuerdo con un plan formal 
detallado sin posibilidad de retirada, o a proporcionar indemnizaciones por cese. En caso de que sea 
necesario el mutuo acuerdo, únicamente se registra la provisión en aquellas situaciones en que la 
Sociedad ha decidido que dará su consentimiento a la baja de los empleados, una vez solicitada por ellos.
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 (iii) Compromisos por planes de terminación de la relación laboral 

Las provisiones correspondientes a los compromisos asociados a planes de terminación de la relación 
laboral de algunos empleados, tales como las prejubilaciones y otras desvinculaciones, se calculan de 
forma individualizada en función de las condiciones pactadas con los empleados, que en algunos casos 
puede requerir la realización de valoraciones actuariales, considerando hipótesis tanto demográficas como 
financieras.

(iv) Plan de Incentivos a Largo Plazo (ILP)

Las cantidades consideradas por la Sociedad en relación con los Planes de Incentivo a Largo Plazo que se 
formalizaron en 2017, 2018, 2019 y 2020 con el objetivo de retener personal clave e incentivar la creación 
sostenible de valor para los accionistas, se basan en las variables que se describen a continuación:

ILP (2017-2019)

Con fecha 27 de abril de 2017 se aprobó el Plan de Incentivos a Largo Plazo - ILP plurianual 2017-2019, 
para incentivar la retención de los beneficiarios, que incluyen el Consejero Delegado, la Alta Dirección y 
algunos empleados clave del Grupo Cellnex (hasta un máximo de 50 empleados, aproximadamente). 

El ILP se divide en dos fases:

La fase I (2017-2018) se devengó desde el 1 de enero de 2017 hasta el 31 de diciembre de 2018 y fue 
pagado una vez se aprobaron las cuentas anuales del Grupo correspondientes al ejercicio 2018. 

El importe recibido por los beneficiarios de la Fase I (2017-2018) fue determinado por el grado de 
cumplimiento de tres objetivos, cada uno con el siguiente peso:

1. 50%; la consecución de cierta cifra de RLFCF (Recurring Leverage Free Cash Flow, según 
definido en la Sección 3 del Informe de Gestión Consolidado) por acción según el consenso del 
mercado y en un ámbito de consolidación constante. La escala de consecución es: 50% si la cifra 
está un 5% por debajo del objetivo, 100% si la cifra coincide con el objetivo y 125% si el objetivo 
se supera en un 5% o más;

2. 30%; la apreciación del precio de la acción calculada entre el precio inicial del período y el precio 
promedio en el último trimestre del ejercicio 2018, ponderado por el volumen ("vwap"). La escala 
de consecución es del 75% al 125%, dependiendo del desempeño del precio de la acción en 
comparación con el IBEX 35 y ciertos comparables europeos y estadounidenses; y

3. 20%; la consecución de cierta cifra de EBITDA Ajustado (según definido en la Sección 3 del 
Informe de Gestión Consolidado) según el consenso del mercado y el alcance constante de 
consolidación. La escala de consecución es: 50% si la cifra está un 5% por debajo del objetivo, 
100% si la cifra coincide con el objetivo y 125% si el objetivo se supera en un 5% o más.

Con respecto a la Fase I (2017-2018), el grado promedio ponderado de cumplimiento de los tres objetivos 
fue del 125%. Para el primer objetivo, en relación al RLFCF por acción, el porcentaje de consecución fue 
de 125%, para el segundo objetivo, en relación con la apreciación del precio de la acción, el porcentaje de 
consecución fue de 125%, y para el tercer objetivo, en relación con el EBITDA Ajustado, el porcentaje de 
consecución fue de 125%. 

De acuerdo con el logro anterior, el coste de la Fase I (2017-2018) del ILP (2017-2019) para la Sociedad 
fue de 2,5 millones de euros, que fueron pagados durante el ejercicio 2019.

La fase II (2018-2019) se devenga desde el 1 enero de 2018 hasta el 31 de diciembre de 2019 y fue 
pagadero una vez se aprobaron las cuentas anuales del Grupo correspondientes al ejercicio 2019.

El importe recibido por los beneficiarios de la Fase II (2018-2019) se determina por el grado de 
cumplimiento de dos objetivos, cada un peso del 50% cada uno:
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◦ 50%; la consecución de cierta cifra de RLFCF por acción según el consenso del mercado y el alcance 
constante de consolidación. La escala de consecución es: 50% si la cifra está un 5% por debajo del 
objetivo, 100% si la cifra coincide con el objetivo y 125% si el objetivo se supera en un 5% o más; y

◦ 50%; la apreciación del precio de la acción calculada entre el precio de inicio inicial del período y el 
precio promedio en el último trimestre de 2019, ponderado por el volumen ("vwap"). La escala de 
consecución es del 75% al 125%, dependiendo del desempeño del precio de la acción en comparación 
con el IBEX 35 y ciertos comparables europeos y estadounidenses.

Con respecto a la Fase II (2018-2019), el grado promedio ponderado de cumplimiento de los dos objetivos 
fue del 125%. Para el primer objetivo, en relación al RLFCF por acción, el porcentaje de consecución fue 
de 125%, y para el segundo objetivo, en relación con la apreciación del precio de la acción, el porcentaje 
de consecución fue de 125%.

De acuerdo con el logro anterior, el coste de la Fase II (2018-2019) del ILP (2017-2019) para la Sociedad 
fue de 6,3 millones de euros, que fueron pagados durante el ejercicio 2020.

Para el ILP (2017-2019), la Alta Dirección, así como ciertos empleados clave de la Compañía deben recibir 
un mínimo del 30% de su remuneración de ILP en acciones de Cellnex. En relación al CEO y “Deputy 
CEO”, la cantidad mínima de su remuneración en acciones es del 40% sobre el total de su remuneración 
de ILP. Para el resto de los beneficiarios, estos porcentajes se corresponden con la posición del empleado. 
La compensación basada en acciones en relación a este ILP aumentará para compensar parcialmente el 
impacto fiscal en los beneficiarios.

ILP (2018-2020)

Con fecha 27 de septiembre de 2018, el Consejo de Administración de Cellnex aprobó el Plan de 
Incentivos a Largo Plazo – ILP plurianual 2018-2020. Son beneficiarios el Consejero Delegado, la Alta 
Dirección y ciertos empleados clave del Grupo Cellnex (aproximadamente 55 empleados). Este plan tiene 
las mismas características que el ILP (2017-2019). El plan se devenga desde el 1 de enero del 2018 hasta 
el 31 de diciembre del 2020, y es pagadero una vez se aprueban las cuentas anuales consolidadas del 
Grupo correspondientes al ejercicio 2020.

La cantidad que recibirán los beneficiarios se determinará por el grado de cumplimiento de dos objetivos, 
cada uno con un peso del 50%.

• 50%; la consecución de cierta cifra de RLFCF por acción según el consenso del mercado y el 
alcance constante de consolidación. La escala de consecución es: 50% si la cifra está un 5% por 
debajo del objetivo, 100% si la cifra coincide con el objetivo y 150% si el objetivo se supera en un 
5% o más; y

• 50%; la apreciación del precio de la acción calculada entre el precio inicial del período y el precio 
promedio en el último trimestre de 2020, ponderado por el volumen ("vwap"). La escala de 
consecución es del 75% al 125%, dependiendo del desempeño del precio de la acción en 
comparación con el IBEX 35 y ciertos comparables europeos y estadounidenses.

De acuerdo con el logro anterior, el coste estimado del ILP (2018-2020) para la Sociedad es de 5,2 
millones, que será pagadero una vez se aprueben las cuentas anuales consolidadas del Grupo 
correspondientes al ejercicio 2020.  

Para el ILP (2018-2020), toda la Alta Dirección y ciertos empleados deben recibir un mínimo del 40% de su 
remuneración de ILP en acciones de Cellnex y para el CEO y “Deputy CEO”, la cantidad mínima es el 50% 
de remuneración en acciones sobre el total de su remuneración de ILP. Para el resto de los beneficiarios, 
estos porcentajes mínimos varían según la posición del empleado. La compensación basada en acciones 
en relación a este ILP aumentará para compensar parcialmente el impacto fiscal en los beneficiarios.
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ILP (2019-2021)

En noviembre 2018, el Consejo de Administración aprobó el Plan de Incentivos a Largo Plazo - ILP 
2019-2021. Son beneficiarios el Consejero Delegado, la Alta Dirección y ciertos empleados clave del Grupo 
Cellnex (aproximadamente 57 empleados). 

El importe que recibirán los beneficiarios se determinará por el grado de cumplimiento de la revalorización 
acumulada de la acción, calculada entre el precio de inicial del período y la cotización media de los tres 
meses anteriores a noviembre 2021, ponderado por el volumen ("vwap"). 

El cumplimiento de los objetivos establecidos en el ILP 2019-2021 será evaluado por la Comisión de 
Nombramientos y Retribuciones y el pago de los importes devengados, si corresponde, se realizarán una 
vez se hayan aprobado por la Junta General de Accionistas las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo 
correspondientes al ejercicio 2021.

Para el ILP  2019-2021, la Alta Dirección y el “Deputy CEO” deben recibir un mínimo del 50% de su 
remuneración de ILP en acciones de Cellnex. En relación al CEO, la cantidad mínima de su remuneración 
en acciones es del 30% sobre el total de su remuneración de ILP. El restante 50% o 70% puede ser pagado 
en opciones sobre acciones. Los demás beneficiarios deben recibir el 100% de su remuneración de ILP en 
acciones. La compensación basada en acciones en relación a este ILP aumentará para compensar 
parcialmente el impacto fiscal en los beneficiarios.

Al 31 de diciembre de 2020, el coste estimado del ILP (2019-2021) es de aproximadamente 6,4 millones de 
euros. El coste del ILP para la Sociedad previendo la máxima consecución de los objetivos, se estima 
actualmente en torno a 8 millones de euros.

ILP (2020-2022)

En diciembre 2019, el Consejo de Administración aprobó el Plan de Incentivos a Largo Plazo - ILP 
2020-2022. Son beneficiarios el Consejero Delegado, la Alta Dirección y ciertos empleados clave del Grupo 
Cellnex (aproximadamente 105 empleados). 

El importe que recibirán los beneficiarios se determinará por el grado de cumplimiento de la revalorización 
acumulada de la acción, calculada a partir del precio medio de los tres meses anteriores al 31 de diciembre 
de 2019 (precio de salida inicial del periodo) y el precio medio de los tres meses anteriores al 31 de 
diciembre de 2022 (precio objetivo final del periodo), ambos ponderados por el volumen ("vwap"). 

El cumplimiento de los objetivos establecidos en el ILP 2020-2022 será evaluado por la Comisión de 
Nombramientos y Retribuciones y el pago de los importes devengados, si corresponde, se realizarán una 
vez se hayan aprobado por la Junta General de Accionistas las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo 
correspondientes al ejercicio 2022.

Para el ILP  2020 - 2022, el CEO debe recibir un mínimo del 30% de su remuneración de ILP en acciones 
de Cellnex. El restante 70% puede ser pagado en opciones sobre acciones. La Alta Dirección debe recibir 
un mínimo del 40% de su remuneración de ILP en acciones de Cellnex y el restante 60% puede ser pagado 
en opciones sobre acciones. Otros beneficiarios deben recibir el 70% de su remuneración de ILP en 
acciones y el restante 30% puede ser pagado en opciones sobre acciones. Los demás beneficiarios deben 
recibir el 100% de su remuneración de ILP en acciones. Al 31 de diciembre de 2020, el coste estimado del 
ILP (2020-2022) es de aproximadamente 6 millones de euros. 

4.6.  Provisiones y pasivos contingentes

Los Administradores de la Sociedad en la formulación de las cuentas anuales diferencian entre:

a. Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, 
cuya cancelación es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan 
indeterminados en cuanto a su importe y/ o momento de cancelación.
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b. Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, 
cuya materialización futura está condicionada a que ocurra, o no, uno o más eventos futuros 
independientes de la voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la probabilidad 
de que se tenga que atender la obligación es mayor que de lo contrario. Salvo que sean considerados 
como remotos, los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa 
sobre los mismos en las notas de la memoria.  

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimación posible del importe necesario para 
cancelar o transferir la obligación, teniendo en cuenta la información disponible sobre el suceso y sus 
consecuencias, y registrándose los ajustes que surjan por la actualización de dichas provisiones como un 
gasto financiero conforme se va devengando.

La compensación a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligación, siempre que no existan 
dudas de que dicho reembolso será percibido, se registra como activo, excepto en el caso de que exista un 
vínculo legal por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual la Sociedad no esté 
obligada a responder; en esta situación, la compensación se tendrá en cuenta para estimar el importe por 
el que, en su caso, figurará la correspondiente provisión.

4.7. Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotación que con carácter 
general se considera de un año, también aquellos otros activos cuyo vencimiento, enajenación o 
realización se espera que se produzca en el corto plazo desde la fecha de cierre del ejercicio. Los activos 
financieros mantenidos para negociar, con la excepción de los instrumentos financieros derivados cuyo 
plazo de liquidación sea superior al año y el efectivo y otros activos líquidos equivalentes. Los activos que 
no cumplen estos requisitos se califican como no corrientes. 

Del mismo modo, son pasivos corrientes los vinculados al ciclo normal de explotación, los pasivos 
financieros mantenidos para negociar, con la excepción de los instrumentos financieros derivados cuyo 
plazo de liquidación sea superior al año y en general todas las obligaciones cuyo vencimiento o extinción 
se producirá en el corto plazo. En caso contrario, se clasifican como no corrientes. 

4.8.  Reconocimiento de ingresos y gastos

En base a la consulta al ICAC resuelta con fecha 23 de julio de 2009, referente a la clasificación contable 
en cuentas individuales de los ingresos y gastos de una sociedad holding, los ingresos por dividendos y los 
intereses devengados procedentes de financiación a sociedades participadas se han clasificado en el 
epígrafe “Importe neto de la cifra de negocios”.

Los ingresos y gastos se imputan en función del criterio de devengo, es decir, cuando se produce la 
corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que 
se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos. 

Los ingresos por prestación de servicios se reconocen considerando el grado de realización de la 
prestación a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado de la transacción pueda ser estimado con 
fiabilidad.

Los intereses recibidos de activos financieros se reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivo.

4.9.  Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que de las condiciones de los 
mismos se deduzca que se transfieren al arrendatario sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a 
la propiedad del activo objeto del contrato. Los demás arrendamientos se clasifican como arrendamientos 
operativos.
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Arrendamiento operativo

i. La Sociedad actúa como arrendatario

Los gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo se cargan a la cuenta de pérdidas y 
ganancias en el ejercicio en que se devengan.

Cualquier cobro o pago que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo, se tratará como un 
cobro o pago anticipado que se imputará a resultados a lo largo del periodo del arrendamiento, a medida 
que se cedan o reciban los beneficios del activo arrendado.

4.10. Efectivo y equivalentes

A efectos de la determinación del Estado de flujos de efectivo, se considera “Efectivo y otros activos 
líquidos equivalentes” la tesorería de la Sociedad y los depósitos bancarios a corto plazo con un 
vencimiento inicial de tres meses o un plazo inferior, o los depósitos bancarios de los que la Sociedad 
puede retirar efectivo sin previo aviso y sin sufrir una penalización significativa. El importe en libros de 
estos activos se aproxima a su valor razonable.

4.11. Acciones propias

En caso de que la Sociedad adquiera acciones propias, éstas son presentadas en el epígrafe del balance 
de situación “Acciones propias” minorando el patrimonio neto, y se valoran por su coste de adquisición, sin 
efectuar corrección valorativa alguna.

Cuando estas acciones se venden, cualquier importe recibido, neto de cualquier coste incremental de la 
transacción directamente atribuible y del correspondiente efecto del impuesto sobre el beneficio, se incluye 
en el patrimonio neto de la Sociedad.

4.12. Pagos basados en acciones

La Sociedad reconoce, por un lado, los bienes y servicios recibidos como un activo o como un gasto, 
atendiendo a su naturaleza, en el momento de su obtención y, por otro, el correspondiente incremento en el 
patrimonio neto, si la transacción se liquida con instrumentos de patrimonio, o el correspondiente pasivo si 
la transacción se liquida con un importe que esté basado en el valor de los instrumentos de patrimonio. 

En el caso de transacciones que se liquiden con instrumentos de patrimonio, tanto los servicios prestados 
como el incremento en el patrimonio neto se valoran por el valor razonable de los instrumentos de 
patrimonio cedidos, referido a la fecha del acuerdo de concesión. Si por el contrario se liquidan en efectivo, 
los bienes y servicios recibidos y el correspondiente pasivo se reconocen al valor razonable de éste último, 
referido a la fecha en la que se cumplen los requisitos para su reconocimiento.

4.13. Transacciones entre partes vinculadas

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los 
precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la 
Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse 
pasivos de consideración en el futuro.

A efectos de presentación del balance de situación se consideran empresas del Grupo aquellas sociedades 
dominadas directa o indirectamente por Cellnex Telecom, S.A., y se consideran empresas asociadas 
aquéllas que tienen esta naturaleza respecto a las sociedades dominadas por Cellnex Telecom, S.A. y, 
finalmente, se entiende como otras empresas vinculadas aquellas que tienen influencia significativa sobre 
Cellnex Telecom, S.A., aquellos con derecho a proponer consejero o con una participación superior al 5% 
(ver Nota 11).
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4.14. Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional utilizada por la Sociedad es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras 
divisas distintas del euro se consideran denominadas en moneda extranjera y se registran según los tipos 
de cambio vigentes en las fechas de las operaciones.

Al cierre del ejercicio, los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se convierten 
aplicando el tipo de cambio en la fecha del balance de situación. Los beneficios o pérdidas puestos de 
manifiesto se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se producen.

4.15. Actuaciones con incidencia en el medio ambiente

Dada la actividad y el objeto social de la Sociedad, la misma no tiene incidencia en el medio ambiente por 
lo que no es necesario realizar ningún tipo de gasto o inversión para cumplir con las exigencias legales en 
materia de medio ambiente.

5.    Gestión del riesgo financiero

5.1.  Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Sociedad y del Grupo del que es sociedad dominante, están expuestas a diversos 
riesgos financieros: riesgo de tipo de cambio, riesgo del tipo de interés, riesgo de crédito, riesgo de liquidez 
y riesgo de inflación.

La gestión del riesgo financiero de las sociedades pertenecientes al Grupo Cellnex está controlado por la 
Dirección del Grupo, previa autorización del máximo ejecutivo de Cellnex Telecom, en el marco de la 
correspondiente política aprobada por el Consejo de Administración.

a) Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad presenta sus cuentas en euros, por lo tanto, las fluctuaciones en el tipo de cambio de las 
divisas en las que se instrumentan préstamos y se realizan transacciones, pueden tener un impacto 
en: las futuras transacciones comerciales, el reconocimiento de activos y pasivos, así como en las 
inversiones en moneda diferente al euro.

Además, desde 2016 la Sociedad opera fuera de la zona Euro y tiene activos principalmente en Reino 
Unido, en Suiza y en Dinamarca, lo que conlleva exposición al riesgo de tipo de cambio y en particular 
al riesgo de fluctuaciones en los tipos de cambio del euro, la libra esterlina, el franco suizo y la corona 
danesa. La estrategia de cobertura del riesgo de tipo de cambio para inversiones en moneda diferente 
al euro debe tender a una cobertura parcial del riesgo, y debe ser implementada en un plazo razonable 
de tiempo, dependiendo de las condiciones de mercado y del análisis previo sobre el impacto de dicha 
cobertura.

A pesar de que la mayoría de las transacciones de la Sociedad se realizan en euros, la volatilidad en la 
conversión a euros de los acuerdos formalizados en libras esterlinas, francos suizos y coronas 
danesas puede comportar consecuencias negativas a la Sociedad, afectando sus perspectivas de 
negocio, proyecciones, estados financieros y resultados de las operaciones, así como la generación de 
flujos de caja.
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La Sociedad utiliza instrumentos financieros derivados para gestionar su riesgo financiero derivado 
principalmente de variaciones de tipo de cambio. Estos instrumentos financieros derivados se han 
clasificado de cobertura de flujos de efectivo y se han reconocido a valor razonable (tanto en el 
momento inicial como en valoraciones posteriores). Dichas valoraciones se han calculado analizando 
los flujos de efectivo descontados mediante hipótesis basadas principalmente en las condiciones de 
mercado existentes a fecha de balance, en el caso de instrumentos financieros derivados no cotizados 
(ver Notas 4.3.3 y 12.3).

A 31 de diciembre de 2020 existe financiación contratada a terceros que presenta mecanismos de 
cobertura de tipos de cambio (ver Nota 12.3).

b) Riesgo de tipo de interés 

El riesgo de tipo de interés de la Sociedad surge de los recursos ajenos no corrientes y corrientes.

Los recursos ajenos emitidos a tipos variables exponen a la Sociedad a riesgos de tipo de interés de 
los flujos de efectivo, mientras que los recursos ajenos a tipo de interés fijo exponen a la Sociedad a 
riesgos de tipo de interés sobre el valor razonable. Además, cualquier aumento de los tipos de interés 
puede incrementar el gasto financiero de la Sociedad asociado a préstamos a tipo variable, así como 
los costes de refinanciación de la deuda existente y de emisión de nueva deuda.

El objetivo de la gestión del riesgo de tipos de interés es alcanzar un equilibrio en la estructura de la 
deuda que permita minimizar la volatilidad en la cuenta de resultados en un horizonte plurianual.

La Sociedad utiliza instrumentos financieros derivados para gestionar su riesgo financiero derivado 
principalmente de variaciones de tipo de interés. Estos instrumentos financieros derivados se han 
clasificado de cobertura de flujos de efectivo y se han reconocido a valor razonable (tanto en el 
momento inicial como en valoraciones posteriores). Dichas valoraciones se han calculado analizando 
los flujos de efectivo descontados mediante hipótesis basadas principalmente en las condiciones de 
mercado existentes a fecha de balance, en el caso de instrumentos financieros derivados no cotizados 
(ver Notas 4.3.3 y 12.3).

A 31 de diciembre de 2020 existe financiación contratada a terceros que presenta mecanismos de 
cobertura de tipos de interés (ver Nota 12.3).

c) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito surge del efectivo y equivalentes al efectivo, depósitos con bancos e instituciones 
financieras, así como de otras deudas, incluyendo cuentas a cobrar pendientes y transacciones 
comprometidas.

A efectos de mitigar este riesgo de crédito, la Sociedad formaliza operaciones con instrumentos 
financieros derivados y operaciones al contado principalmente con entidades financieras de solvencia 
crediticia contrastada, reconocida por agencias internacionales de rating. Esta solvencia crediticia, 
expresada por las categorías de rating de cada entidad, se revisa periódicamente con el fin de 
asegurar una gestión activa del riesgo de contrapartida.

Durante los ejercicios para los que se presenta información no se excedieron los límites de crédito y la 
Dirección no espera que se produzcan pérdidas por incumplimiento de ninguna de las contrapartes 
indicadas.

d) Riesgo de liquidez

La Sociedad realiza una gestión prudente del riesgo de liquidez, lo que implica el mantenimiento de 
efectivo y el acceso a financiación por un importe suficiente a través de líneas de crédito establecidas, 
así como la capacidad de liquidar posiciones de mercado.
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Dado el carácter dinámico de los negocios de la Sociedad y de sus sociedades participadas, la 
Dirección tiene como objetivo mantener la flexibilidad en la financiación mediante la disponibilidad de 
líneas de crédito comprometidas. Debido a esta política, la Sociedad, Junto con sus sociedades 
participadas, tienen una liquidez disponible de aproximadamente 17.600 millones de euros, compuesto 
por “efectivo y equivalentes del efectivo” y pólizas de crédito disponibles a la fecha de formulación de 
las presentes cuentas anuales, y no tiene vencimientos inmediatos de deuda (los vencimientos de las 
obligaciones financieras del grupo se detallan en la Nota 12).

Como consecuencia de lo mencionado anteriormente, la Sociedad considera que tiene liquidez y 
acceso a financiación a medio y largo plazo, lo que le permite garantizarse los recursos necesarios 
para cumplir los posibles compromisos de futuras inversiones.

Sin embargo, es posible que la Sociedad no pueda retirar o acceder a los fondos líquidos en una 
cantidad suficiente y a un coste razonable para cumplir con sus obligaciones de pago en todo 
momento. La falta de mantenimiento de unos niveles adecuados de liquidez puede afectar material y 
adversamente al negocio, proyecciones, resultados de operaciones, condiciones financieras y/o flujos 
de efectivo de la Sociedad o de sus sociedades Participadas, y en casos extremos, amenazar el futuro 
como empresa en funcionamiento y conducir a la insolvencia.

e) Riesgo de inflación:

La gran mayoría de los contratos de prestación de servicios de la Sociedad están indexados a la 
inflación por la parte de los gastos de explotación, en contratos de arrendamiento de infraestructuras, y 
el resto de contratos también lo están.

f) Riesgo relacionado con el endeudamiento:

El endeudamiento de la Sociedad podría aumentar como resultado de potenciales nuevas 
adquisiciones, de cambios en la estructura societaria y de las emisiones de obligaciones u otras 
fuentes de financiación realizadas en relación con lo anterior. El apalancamiento presente o futuro de 
la Sociedad podría tener consecuencias negativas, entre las que destacan: 

– Poner a la Sociedad en una posible posición de desventaja competitiva con respecto a 
competidores menos apalancados o competidores que pueden tener un mayor acceso a recursos 
de capital, incluyendo en operaciones de adquisición, lo que obligaría a la Sociedad a renunciar a 
ciertas oportunidades de negocio.  

– Requerir la dedicación de una parte considerable de los flujos de efectivo de las operaciones al 
servicio de la deuda, reduciendo así el importe de flujos de efectivo disponibles para otros fines, 
como, por ejemplo, la inversión en bienes de capital y los dividendos. 

– Obligar a la Sociedad a emitir deuda o acciones o participaciones, o a vender activos, 
posiblemente en términos desfavorables, para cumplir las obligaciones de pago. 

– Aceptar ciertos compromisos financieros en los contratos existentes de financiación como 
limitación de la deuda, restricción de efectivo o pignoración de activos. 

– Afectar la calificación corporativa actual de la Sociedad con una rebaja potencial de una agencia 
de calificación crediticia, lo que puede dificultar y encarecer la obtención de nueva financiación.

– Exigir a la Sociedad que reembolse anticipadamente la deuda pendiente en caso de que se active 
la cláusula pertinente de cambio de control.

5.2.   Estimación del valor razonable

El valor razonable de los instrumentos financieros que no cotizan en un mercado activo se determina 
usando técnicas de valoración. La Sociedad utiliza una variedad de métodos y realiza hipótesis que se 
basan en las condiciones del mercado existentes a cada fecha de balance.
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6.     Inmovilizado intangible

El movimiento habido en este epígrafe de los balances de situación durante los ejercicios 2020 y 2019 ha sido el 
siguiente:

Ejercicio 2020

 Miles de Euros

 Aplicaciones 
informáticas

A 31 de diciembre de 2019  
Coste 23.161
Amortización acumulada (9.964)
Valor neto contable 13.197
 
Valor neto contable apertura 13.197
Altas 10.668
Dotación a la amortización (5.642)
Valor neto contable al cierre 18.223
A 31 de diciembre de 2020  
Coste 33.829
Amortización acumulada (15.606)
Valor neto contable 18.223

Ejercicio 2019

 Miles de Euros

 Aplicaciones 
informáticas

A 31 de diciembre de 2018  
Coste 15.786
Amortización acumulada (5.590)
Valor neto contable 10.196
 
Valor neto contable apertura 10.196
Altas 7.293
Traspasos 82
Dotación a la amortización (4.374)
Valor neto contable al cierre 13.197
A 31 de diciembre de 2019  
Coste 23.161
Amortización acumulada (9.964)
Valor neto contable 13.197

Las adiciones de los ejercicios 2020 y 2019 corresponden a la mejora y adecuación de desarrollos de 
aplicaciones informáticas para el curso ordinario de la actividad.

31



La totalidad de los activos intangibles descritos en los cuadros anteriores, son de vida útil definida.

Al 31 de diciembre de 2020, existen activos intangibles en explotación que se encuentran totalmente 
amortizados por importe de 5.748 miles de euros (2.110 miles de euros a 31 de diciembre de 2019).

7.     Inmovilizado material

El movimiento habido en este epígrafe de los balances de situación durante los ejercicios 2020 y 2019 ha sido el 
siguiente:

Ejercicio 2020

 Miles de Euros

 Terrenos y 
construcciones

Instalaciones 
técnicas y otro 
inmovilizado 

material

Inmovilizado en 
curso Total

A 31 de diciembre de 2019     
Coste 571 4.392 68 5.031
Amortización acumulada (39) (1.514) - (1.553)
Valor neto contable 532 2.878 68 3.478
 
Valor neto contable apertura 532 2.878 68 3.478
Altas 303 2.414 - 2.717
Dotación a la amortización (28) (591) - (619)
Valor neto contable al cierre 807 4.701 68 5.576
A 31 de diciembre de 2020
Coste 874 6.806 68 7.748
Amortización acumulada (67) (2.105) - (2.172)
Valor neto contable 807 4.701 68 5.576
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Ejercicio 2019

 Miles de Euros

 Terrenos y 
construcciones

Instalaciones 
técnicas y otro 
inmovilizado 

material

Inmovilizado en 
curso Total

A 31 de diciembre de 2018     
Coste 570 3.664 463 4.697
Amortización acumulada (22) (934) - (956)
Valor neto contable 548 2.730 463 3.741
 
Valor neto contable apertura 548 2.730 463 3.741
Altas - 378 38 416
Dotación a la amortización (17) (580) - (597)
Traspasos 1 350 (433) (82)
Valor neto contable al cierre 532 2.878 68 3.478
A 31 de diciembre de 2019
Coste 571 4.392 68 5.031
Amortización acumulada (39) (1.514) - (1.553)
Valor neto contable 532 2.878 68 3.478

Las adiciones del ejercicio 2020 corresponden principalmente a la adquisición y mejora de equipos de procesos 
de datos y equipos técnicos de la Sociedad. Las adiciones del ejercicio 2019 correspondían principalmente, a la 
adecuación y mejora de las oficinas dónde la Sociedad realiza su actividad y a la mejora de los equipos de 
procesos de datos de la Sociedad. 

A excepción de la partida “Terrenos”, la totalidad de los activos materiales descritos en los cuadros anteriores, 
son de vida útil definida.

La Sociedad ocupa diversas instalaciones alquiladas (Nota 16.3) finalizando los correspondientes contratos en 
un periodo comprendido entre 1 y 15 años, sin que se espere que existan problemas de renovación a la 
finalización de los mismos. En opinión de los Administradores de la Sociedad, los citados contratos de 
arrendamiento serán renovados a su vencimiento en condiciones de mercado, de modo que se permita la 
imputación de la amortización de los costes brutos del inmovilizado adquirido dentro del periodo de vida útil 
descrito en la Nota 4.2., y en los casos en que se produzca un traslado no se espera que se produzcan efectos 
significativos.

Al 31 de diciembre de 2020, existen activos materiales en explotación que se encuentran totalmente amortizados 
por importe de 754 miles de euros (224 miles de euros a 31 de diciembre de 2019). 

Es política de la Sociedad contratar todas las pólizas de seguros que se estimen necesarias para dar cobertura a 
los posibles riesgos que pudieran afectar a los elementos del inmovilizado material.
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8.     Inversiones en empresas del Grupo y asociadas

8.1.  Instrumentos de patrimonio

El detalle de participaciones, directas e indirectas, en sociedades del Grupo y asociadas, junto con el valor 
en libros de la participación de capital, el desglose de su patrimonio neto y de los dividendos percibidos de 
las mismas, se detallan en el Anexo I.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, no existen sociedades en las que teniendo menos del 20% se concluya 
que existe influencia significativa y que teniendo más del 20% se pueda concluir que no existe influencia 
significativa.

La composición de este epígrafe, así como el movimiento del ejercicio 2020 y 2019 es el siguiente:

Ejercicio 2020

Participación en
Miles de Euros

Empresas del Grupo

A 31 de diciembre de 2019 5.577.246
Altas1-

Cellnex Austria, GmbH (anteriormente EA 
Einhundertsechsundsechzigste WT Holding GmbH) 953.035

Cellnex Denmark ApS 350.005
Cellnex Finance Company, S.A.U. 1.000.060
Cellnex Ireland Limited (anteriormente Aramaka 
Limited) 499.000

Cellnex Sweden, AB (anteriormente Goldcup 26513 
AB) 2

Cellnex Switzerland AG 1.926
Cellnex Telecom España, S.L.U. 2.000.000
Cellnex UK Limited 1.575.496
Cignal Infrastructure Services, Ltd. 66.708
CLNX Portugal, S.A. (anteriormente Belmont Infra 
Holding, S.A.) 1.037.384

Cellnex Poland, sp. z o.o (anteriormente Sevilia, sp. 
z.o.o) 3

Ukkoverkot Oy 25.517
Bajas1-

Cellnex Netherlands, B.V. (5.082)
7.504.054

A 31 de diciembre de 2020 13.081.300

1 Las “Altas” y “Bajas” del ejercicio recogen, adicionalmente,  los movimientos correspondientes 

a la aplicación de la contabilidad  de coberturas de acuerdo con lo descrito posteriormente.
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Participación en  Miles de 
Euros

Empresas del Grupo Coste Deterioro Valor Neto
  

Cellnex Austria, GmbH 953.035 - 953.035
Cellnex Denmark, ApS 350.005 - 350.005
Cellnex Finance Company, S.A.U. 1.000.060 - 1.000.060
Cellnex France Groupe, S.A.S. 2.324.391 - 2.324.391
Cellnex Ireland Limited 499.000 - 499.000
Cellnex Italia, S.p.A. (anteriormente Galata, S.p.A.) 952.310 - 952.310
Cellnex Netherlands, B.V. 511.355 - 511.355
Cellnex Sweden, AB 2 - 2
Cellnex Switzerland, AG 581.117 - 581.117
Cellnex Telecom España, S.L.U. 2.807.500 - 2.807.500
Cellnex UK Limited 1.856.985 - 1.856.985
Cignal Infrastructure Services, Ltd. 178.636 - 178.636
CLNX Portugal, S.A. 1.037.384 - 1.037.384
Cellnex Poland, sp. z.o o 3 - 3
Towerlink Portugal, ULDA 4.000 - 4.000
Ukkoverkot Oy 25.517 - 25.517
Total 31.12.2020 13.081.300 - 13.081.300

Ejercicio 2019

Participación en
Miles de Euros

Empresas del Grupo
 

A 31 de diciembre de 2018 3.313.122
Altas1-  

Cellnex Italia, S.r.L. 107.000
Cellnex Netherlands, B.V. 1.286
Cellnex UK Limited 151.263
Cellnex France Groupe, S.A.S. 2.323.341
Cellnex Switzerland AG 413.647
Cellnex Telecom España, S.L.U. 60.000
Towerlink Portugal, ULDA 4.000
Cignal Infrastructure Services, Ltd 111.928

Bajas1-  
Cellnex France, S.A.S. (908.341)

 2.264.124
A 31 de diciembre de 2019 5.577.246

1 Las “Altas” y “Bajas” del ejercicio recogen, adicionalmente, 

los movimientos correspondientes a la aplicación de la contabilidad 

de coberturas de acuerdo con lo descrito posteriormente.
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Participación en  Miles de 
Euros  

Empresas del Grupo Coste Deterioro Valor Neto
   

Cellnex Italia, S.r.L. 952.310 - 952.310
Cellnex Netherlands, B.V. 516.437 - 516.437
Cellnex UK Limited 281.489 - 281.489
Cellnex France Groupe, S.A.S. 2.324.391 - 2.324.391
Cellnex Switzerland, AG 579.191 - 579.191
Cellnex Telecom España, S.L.U. 807.500 - 807.500
Towerlink Portugal, ULDA 4.000 - 4.000
Cignal Infrastructure Services, Ltd 111.928 - 111.928
Total 31.12.2019 5.577.246 - 5.577.246

Los principales movimientos del ejercicio 2020 corresponden a las siguientes operaciones:

i) Acuerdo con Hutchison

Durante el segundo semestre de 2020, la Sociedad ha alcanzado un acuerdo con CK Hutchison Networks 
Europe Investments S.à.r.L. (“Hutchison”) para la adquisición del negocio y los activos de emplazamientos 
de comunicaciones europeos de Hutchison en Austria, Dinamarca, Irlanda, Italia, Reino Unido y Suecia por 
medio de seis operaciones separadas (una por país) (“las Operaciones con CK Hutchison Holdings”). 

En el marco de este acuerdo, con fecha 3 de noviembre de 2020, la Sociedad ha adquirido la sociedad 
Cellnex Austria, GmbH (anteriormente Ea Einhundertsechsundsechzigste WT Holding GmbH) cuyo capital 
social ascendía a 35 miles de euros a fecha de adquisición. Con fecha 17 de diciembre de 2020, la 
Sociedad ha realizado una aportación de socios a la sociedad Cellnex Austria, GmbH por importe de 953 
millones de euros. 

Asimismo, con fecha 2 de noviembre de 2020, la Sociedad ha adquirido la sociedad Cellnex Ireland Limited 
(anteriormente Aramaka Limited), por un precio de 1 euro. Con fecha 17 de diciembre de 2020, la Sociedad 
ha realizado una aportación de socios a la sociedad Cellnex Ireland Limited, por importe de 499 millones de 
euros. 

Por último, con fecha 3 de noviembre de 2020, se ha constituido la Sociedad Cellnex Denmark ApS con un 
capital social de 40 mil coronas danesas (5 miles de euros). Con fecha 17 de diciembre de 2020, la 
Sociedad ha realizado una aportación de socios a Cellnex Denmark, ApS por importe de 350 millones de 
euros. 

ii) Cellnex Telecom España, S.L.U.

Con fecha 17 de diciembre de 2020, la Sociedad ha realizado una aportación dineraria a los fondos propios 
de Cellnex Telecom España, S.L.U. (sociedad unipersonal participada al 100% por Cellnex Telecom, S.A.), 
por importe de 2.000 millones de euros.
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iii) Cellnex UK Limited

Durante el segundo semestre de 2019, la Sociedad y su filial Cellnex UK Limited celebraron un contrato 
con Arqiva Holdings Limited, una sociedad del Grupo Arqiva, para la compraventa del 100% del capital 
social suscrito y desembolsado de Arqiva Services Limited (actualmente On Tower UK, Ltd.), una sociedad 
a la que el Grupo Arqiva ha traspasado mediante una escisión parcial su división de torres de 
telecomunicaciones en el Reino Unido, tras una reorganización de activos, pasivos y actividades. El 8 de 
julio de 2020, se ha completado la adquisición después de satisfacer todas las condiciones suspensivas.

En este contexto, con fecha 7 de julio de 2020, la sociedad Cellnex UK Limited (sociedad unipersonal 
participada al 100% por Cellnex Telecom, S.A.), ha formalizado una ampliación de capital social en la 
cantidad de 1.200 millones de libras esterlinas (1.331 millones de euros) con el fin de destinar dicha 
cantidad a la adquisición de On Tower UK, Ltd.  

Adicionalmente, con fecha 16 de diciembre de 2020, la Sociedad Cellnex UK Limited (sociedad unipersonal 
participada 100% por Cellnex Telecom, S.A.) ha formalizado una ampliación de capital en la cantidad de 
235.200 miles de libras esterlinas (259.045 miles de euros) desembolsado en su totalidad por la Sociedad. 

iv) Cellnex Finance Company, S.A.U.

El 3 de noviembre de 2020, el Consejo de Administración de la Sociedad ha aprobado la reorganización de 
su función financiera con el fin de mejorar la eficiencia. Como resultado de la mencionada reorganización, 
la Sociedad ha constituido Cellnex Finance Company, S.A.U. (sociedad unipersonal participada 100% por 
Cellnex Telecom, S.A.) con un capital social de 60 miles de euros. Posteriormente, con fecha 9 de 
diciembre de 2020, la Sociedad ha realizado una aportación dineraria a los fondos propios de Cellnex 
Finance Company, S.A.U. por importe de 1.000 millones de euros.

En el contexto de la reorganización financiera de la Sociedad mencionada anteriormente, se han llevado a 
cabo las siguientes operaciones antes del 31 de diciembre de 2020:

(i) la transferencia a Cellnex Finance Company, S.A.U., como nuevo deudor, del endeudamiento 
de la Sociedad: (a) Deudas con entidades de crédito de la Sociedad por importe de 603.563 miles 
de euros derivadas de contratos de financiación y (b) Deudas con empresas del Grupo y 
asociadas por importe de 210.604 miles de euros derivadas de contratos de cash pooling, y 

(ii) la terminación de ciertos instrumentos de deuda otorgados por la Sociedad, como acreedor, en 
favor de ciertas sociedades del Grupo y asociadas por un importe de 1.623.272 miles de euros y 
la concesión de nuevos instrumentos de deuda por parte de Cellnex Finance Company, S.A.U. a 
favor de las mismas sociedades del Grupo y asociadas por el mismo importe.

En relación con las operaciones antes mencionadas, la Sociedad continúa actuando como garante de la 
deuda subrogada por Cellnex Finance Company, S.A.U. 

Adicionalmente, en noviembre 2020, Cellnex Finance Company, S.A.U. ha establecido un Guaranteed Euro 
Medium Term Note Programme (Programa EMTN), garantizado por la Sociedad, Cellnex Telecom, S.A. 
Este programa ha sido registrado en la Bolsa de Irlanda (Irish Stock Exchange) que cotiza en el Euronext 
Dublin y permite la emisión de bonos de hasta un importe de 10.000 millones de euros. 

Finalmente, las transacciones de la reorganización de la deuda entre empresas del Grupo y asociadas se 
completaron y se hicieron efectivas a finales del ejercicio 2020. 

v) CLNX Portugal, S.A. 

En el primer trimestre de 2020, Cellnex Telecom, S.A. ha adquirido el 100% del capital social de Belmont 
Infra Holding, S.A. Belmont Infra Holding, S.A. poseía todas las acciones de BIH-Belmont Infrastructure 
Holding, S.A. ("BIH") que a su vez poseía todas las acciones de OMTEL, Estructuras de Comunicaçoes, 
S.A. ("OMTEL"). 
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El precio de adquisición fue de aproximadamente 800 millones de euros (Enterprise Value1 equivalente), 
estimado en la fecha de la operación y sujeto a determinados ajustes en el precio. El 2 de enero de 2020 
Cellnex pagó 300 millones de euros en efectivo. El resto del precio de adquisición (correspondiente a un 
pago diferido por importe de 570 millones de euros, cuyo valor actual en la fecha de adquisición asciende a 
462.384 miles de euros) se abonará el 31 de diciembre de 2027 o en una fecha anterior en el caso de que 
se materialicen determinados supuestos de incumplimiento. 

Asimismo, con fecha 30 de junio de 2020 se ha aprobado la fusión inversa entre las sociedades holdings 
Belmont., Belmont Infrastructure Holding, S.A. (BIH) como sociedad absorbente y Belmont Infra Holding, 
S.A. como sociedad absorbida. Adicionalmente, Cellnex Telecom, S.A. ha aprobado el cambio de 
denominación social de Belmont Infrastructure Holding, S.A (BIH) a CLNX Portugal, S.A.

Finalmente, con fecha 28 de septiembre de 2020, CLNX Portugal, S.A. (sociedad unipersonal participada 
100% por Cellnex Telecom, S.A.), ha formalizado una ampliación de capital por importe de 275.000 miles 
de euros con el objetivo de adquirir NOS Towering (actualmente On Tower Portugal, S.A.). 

vi) Cignal Infrastructure Services, Ltd.

En enero de 2020, la sociedad Cignal Infrastructure Services, Ltd. (sociedad unipersonal participada al 
100% por Cellnex Telecom, S.A.) ha formalizado una ampliación de capital por compensación de créditos 
con empresas del Grupo por importe de 66.708 miles de euros. 

vii) Ukkoverkot Oy 

En el segundo semestre de 2020, Cellnex Telecom, S.A. adquirió el 100% del capital social de Ukkoverkot 
Oy, que, a su vez, posee la totalidad del capital de Edzcom Oy (“Edzcom”), por un importe de 25.517 miles 
de euros (Valor Empresa). Edzcom ofrece redes LTE privadas “end-to-end” para mercados críticos basadas 
en soluciones de Edge Connectivity.

viii) Cellnex Italia, S.p.A.

Durante el ejercicio 2020, se ha aprobado la fusión por absorción de Cellnex Italia, S.p.A., (sociedad 
absorbente) con IGS, S.r.L, FP Infrastructture, S.r.L. y CommsCon Italia S.r.L (sociedades absorbidas). 
Posteriormente, se ha aprobado la fusión inversa entre Cellnex Italia, S.p.A. (sociedad absorbente) y 
Cellnex Italia, S.r.L. (sociedad absorbida). El impacto neto de dicha operación en las cuentas anuales de la 
Sociedad ha sido nulo.

ix) Cellnex Netherlands B.V.

Durante el mes de diciembre del ejercicio 2020, Cellnex Telecom, S.A. ha aprobado la distribución de 
dividendos por importe de 5.082 miles de euros que se han registrado como menos coste de participación 
sobre Cellnex Netherlands, B.V. (sociedad unipersonal participada 100% por Cellnex Telecom, S.A.).

        Variaciones en la cartera como consecuencia del tipo de cambio:

Durante el ejercicio 2020 la cobertura de inversión neta en negocios en el extranjero de ciertas sociedades 
como Cellnex UK Limited y Cellnex Switzerland, AG supuso un decremento y un incremento en el coste de 
la inversión respectivamente, en dichas participadas por importe de 14.664 miles de euros y 1.926 miles de 
euros, respectivamente (incremento de 14.037 miles de euros y 12.319 miles de euros durante el ejercicio 
2019). Esta variación se efectuó con contrapartida en la cuenta de resultados del ejercicio (en el epígrafe 
“Variación de valor razonable en instrumentos financieros”) por el efecto de tipo de cambio por la parte de 
la cobertura considerada como cobertura eficaz, siendo dicho impacto compensado por el efecto de la 
cobertura contratada (ver Nota 12.3), registrada también en el mismo epígrafe de la cuenta de resultados 
(ver Nota 15.5).
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Por su parte, los principales movimientos registrados en 2019 fueron los siguientes:

i) Cellnex Italia, S.r.L.

Con fecha 14 de noviembre de 2019, la sociedad Cellnex Italia, S.p.A. (sociedad unipersonal participada 
100% por Cellnex Telecom, S.A.), formalizó una ampliación de capital social en la cantidad de 107.000 
miles de euros.

ii) Cellnex Netherlands, B.V.

Durante el mes de agosto del ejercicio 2019, la Sociedad realizó un pago por importe de 1.286 miles de 
euros derivado de la adquisición del Subgrupo Shere Group en el ejercicio 2016 y según el acuerdo de 
compraventa, que se ha registrado como mayor participación sobre Cellnex Netherlands, B.V..

iii) Cellnex UK Limited

Con fecha 26 de julio de 2019, la sociedad Cellnex UK Limited (sociedad unipersonal participada 100% por 
Cellnex Telecom, S.A.), formalizó una ampliación de capital social en la cantidad de 123.000 miles de libras 
(137.226 miles de euros). 

iv) Cellnex France Groupe, S.A.S.

Con fecha 28 de junio de 2019, la sociedad Cellnex France Groupe, S.A.S. (sociedad unipersonal 
participada 100% por Cellnex Telecom, S.A.), formalizó una ampliación de capital social en la cantidad de 
1.415.000 miles de euros.

Adicionalmente, durante el ejercicio 2019 se llevó a cabo la siguiente reestructuración entre sociedades 
pertenecientes al Grupo Cellnex sobre las que la Sociedad mantiene el 100% de la participación:

– Adquisición por parte de Cellnex France Groupe, S.A.S. del 100% de las acciones de Cellnex 
France, S.A.S. hasta la fecha propiedad de Cellnex Telecom, S.A., por un valor en libros de 
908.341 miles de euros. 

– Para financiar dicha adquisición, Cellnex Telecom, S.A. efectuó una aportación de socios a Cellnex 
France Groupe, S.A.S.,  por el mismo importe.

v) Cellnex Switzerland AG

Con fecha 30 de julio de 2019, la sociedad Cellnex Switzerland, AG formalizó una ampliación de capital 
social en la cantidad de 332.227 miles de francos suizos (301.012 miles de euros).

Adicionalmente, durante el mes de diciembre del ejercicio 2019, Deutsche Telekom Capital Partners 
(“DTCP”), ejerció su derecho para transferir el importe total de su participación a la Sociedad. Como 
resultado, Cellnex Telecom adquirió un 9% adicional (la participación de DTCP a la fecha de ejecución) del 
capital social de Cellnex Switzerland, AG por importe de 109.876 miles de francos suizos (100.316 miles de 
euros), que fueron registrados como mayor valor de la participación en Cellnex Switzerland AG.

vi) Cellnex Telecom España, S.L.U.

Con fecha 10 de septiembre de 2019, la sociedad Cellnex Telecom España, S.L.U. (sociedad unipersonal 
participada al 100% por Cellnex Telecom, S.A.), formalizó una ampliación de capital social en la cantidad de 
60.000 miles de euros.
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vii) Towerlink Portugal, ULDA.

Con fecha 14 de junio de 2019, se constituyó la sociedad Towerlink Portugal, ULDA, mediante la aportación 
voluntaria por importe de 4.000 miles de euros, totalmente desembolsados. 

viii) Cignal Infrastructure Services, Ltd.

En septiembre de 2019, Cellnex acordó con InfraVia Capital Partners la adquisición del 100% del capital 
social de Cignal Infrastructure Services, Ltd. tenedor de 546 infraestructuras en Irlanda, y el despliegue de 
hasta 600 nuevas infraestructuras hasta 2026, por un precio de adquisición total de 111.928 miles de euros. 

ix) Variaciones en la cartera como consecuencia del tipo de cambio:

Durante el ejercicio 2019 la cobertura de inversión neta en negocios en el extranjero de ciertas sociedades 
como Cellnex UK Limited y Cellnex Switzerland, AG supuso un incremento en el coste de la inversión 
respectivamente, en dichas participadas por importe de 14.037 miles de euros y 12.319 miles de euros, 
respectivamente. Esta variación se efectuó con contrapartida en la cuenta de resultados del ejercicio (en el 
epígrafe “Variación de valor razonable en instrumentos financieros”) por el efecto de tipo de cambio por la 
parte de la cobertura considerada como cobertura eficaz, siendo dicho impacto compensado por el efecto 
de la cobertura contratada (ver Nota 12), registrada también en el mismo epígrafe de la cuenta de 
resultados (ver Nota 15.5).

8.2.   Deterioro

Como se indica en la Nota 4.3, al cierre del ejercicio la Sociedad evalúa si alguna de las inversiones 
registradas en libros presenta indicios de deterioro y, en su caso, su valor recuperable.

Para ello, en primer lugar, se ha utilizado el método de estimación del valor recuperable a partir del valor 
del patrimonio neto.

En aquellos casos en los que al aplicar dicho método se ha puesto de manifiesto que el valor en libros era 
superior, el importe recuperable de la inversión se ha pasado a determinar en función del valor actual de 
los flujos de efectivo futuros derivados de la inversión, calculados mediante la estimación de su 
participación en los flujos de efectivo que se esperan sean generados por la participada, o bien el valor de 
mercado (precio de transacciones similares recientes en el mercado) menos los costes asociados a la 
venta.

En aquellos casos en los que la sociedad participada tiene como principal actividad la tenencia de 
participaciones de empresas se ha procedido a calcular su importe recuperable en base a la agregación del 
valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversión de sus sociedades dependientes.

Para determinar este valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversión, se ha 
efectuado, principalmente, lo siguiente:

• Se han revisado las proyecciones de ingresos y gastos de los test de deterioro del ejercicio 
anterior para evaluar las eventuales desviaciones. En este sentido, de la revisión de los test de 
deterioro del ejercicio 2019 con respecto a los resultados del ejercicio 2020 no se han observado 
desviaciones significativas. 

• Se han efectuado las correspondientes proyecciones de ingresos y gastos, según los siguientes 
criterios generales: 

◦ Por lo que respecta a la actividad del negocio, se ha tomado como referencia para su 
estimación los crecimientos del índice de precios al consumidor (IPC) en cada país en el 
que opera la empresa previstos por los correspondientes organismos oficiales de cada 
país (afectados por los correctores que sean de aplicación en cada caso), y un 2% fijo 
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escalonado para Francia. En la actividad del negocio de Infraestructuras para operadores 
de telecomunicaciones móviles se ha estimado tomando como referencia los 
crecimientos previstos en base a los acuerdos que mantienen con los distintos clientes y 
las posibilidades de coubicación en base a la configuración y distribución de la red 
adquirida, y otros aspectos específicos que pudieran afectar a la actividad futura.

◦ Para los gastos, se consideraron las tendencias a la luz de los cambios esperados en los 
respectivos IPC y el rendimiento proyectado del negocio.

◦ Adicionalmente, el Grupo consideró el impacto del mantenimiento de la infraestructura 
que se llevará a cabo, utilizando las mejores estimaciones disponibles basadas en la 
experiencia del Grupo y teniendo en cuenta el rendimiento proyectado de la actividad.

• Las proyecciones de flujos de efectivo obtenidas a partir de la proyección de ingresos y gastos 
realizada según los criterios antes señalados, se han actualizado a la tasa de descuento 
resultante de añadir al coste del dinero a largo plazo, la prima de riesgo asignada por el mercado 
al país donde se realiza la actividad de la sociedad y la prima de riesgo asignada por el mercado a 
cada negocio (ambos considerando una visión a largo plazo).

• Con carácter general, las proyecciones de los primeros años se basan en el cierre de 2020 y en la 
última proyección a medio plazo y, a partir del décimo año aproximadamente, en la tasa de 
crecimiento de la actividad, de acuerdo a los contratos de prestación de servicios. Las 
proyecciones cubren un período superior a cinco años de flujos de efectivo después del cierre, 
debido a la duración de los contratos de servicio existentes con los clientes.

Como consecuencia de lo anterior, durante los ejercicios 2020 y 2019 no se ha puesto de manifiesto la 
necesidad de registrar pérdidas por deterioro en ninguna de las inversiones registradas en este epígrafe.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 no existe provisión por deterioro del valor de las participaciones 
mantenidas en empresas del Grupo y asociadas.

Las hipótesis más significativas utilizadas para la determinación del valor razonable de las inversiones en 
empresas del Grupo han sido las siguientes:

2020

La tasa de descuento considerada para la UGE España  (Tradia Telecom, S.A.U.), UGE’s Italia (TowerCo, 
S.p.A. y Cellnex Italia, S.p.A.), UGE’s Holanda (Towerlink Netherlands, B.V., Shere Masten, B.V., Alticom, 
B.V., On Tower Netherlands, B.V.), UGE’s Francia (Cellnex France, S.A.S., On Tower France, S.A.S.), UGE 
UK (Cellnex UK Limited), UGE’s Suiza (Swiss Towers, AG y Swis Infra Services, A.G.) y UGE Irlanda 
(Cignal) ha sido 5,9%, 6,2%, 4,9%, 5,0%, 5,5%, 4,5% y 5,3% respectivamente.

La tasa de crecimiento de la actividad considerada para todas las unidades generadoras de efectivo fue del 
3% anual, excepto para Tradia Telecom que fue del 1,5% anual. Por su parte, la tasa de crecimiento del 
valor terminal “g” considerada para la totalidad de las UGE’s ha sido del 2,5%, a excepción de Tradia que 
ha sido del 1,0%, al incorporar el efecto del segmento de negocio “infraestructuras de difusión”, y que está 
en línea con una tasa general de inflación.

Para la totalidad de las UGE’s, a excepción de TowerCo, los flujos se han proyectado hasta 2040, en línea 
con los años de duración de los contratos de prestación de servicios correspondientes al segmento 
“Servicios de infraestructuras de telecomunicaciones”. En el caso de TowerCo, dado que el negocio se 
basa en el contrato de concesión con Autostrade Per l'Italia, S.p.A., los flujos han sido proyectados hasta el 
fin de dicha concesión, en 2038.
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2019

La tasa de descuento considerada para la UGE negocio Broadcast (Tradia Telecom, S.A.U.), UGE negocio 
TIS (On Tower Telecom Infraestructuras, S.A.U.), UGE Italia (TowerCo, S.p.A., Cellnex Italia, S.r.L., 
Commscon), UGE Holanda (Towerlink Netherlands, B.V., Shere Masten, B.V., Alticom, B.V.), UGE Francia 
(Cellnex France, S.A.S.), UGE UK (Cellnex UK Limited) y UGE Suiza (Swiss Towers, AG) fue 6,6%, 6,2%, 
7,5%, 5,4%, 6,0%, 6,0% y 5,2% respectivamente.

La tasa de crecimiento de la actividad considerada para la UGE negocio Broadcast (Tradia Telecom, 
S.A.U.) fue de un 1,5% anual, y para las UGE negocio TIS (On Tower Telecom Infraestructuras, S.A.U.), 
UGE Italia (TowerCo, S.p.A., Cellnex Italia, S.r.L.), UGE Holanda (Towerlink Netherlands, B.V., Shere 
Masten, B.V., Alticom, B.V.), UGE Francia (Cellnex France, S.A.S.), UGE UK (Cellnex UK Limited) y UGE 
Suiza (Swiss Towers, AG) fue del 3% anual. La tasa de crecimiento utilizada en Commscon (UGE Italia) se 
determinó en un 11,9% derivado del elevado dinamismo y oportunidad de crecimiento inherentes al 
mercado en el que opera dicha UGE.

Por su parte, la tasa de crecimiento del valor terminal “g” considerada para la totalidad de las UGE’s fue del 
2,5%, a excepción de Tradia Telecom, S.A.U., que fue del 1%, al incorporar el efecto del segmento de 
negocio “infraestructuras de difusión”, y que está en línea con una tasa general de inflación. 

Para la totalidad de las UGE’s, a excepción de TowerCo, S.p.A. y Commscon (UGE Italia), los flujos se 
proyectaron hasta 2040, en línea con los años de duración de los contratos de prestación de servicios 
correspondientes al segmento “Servicios de infraestructuras de telecomunicaciones”. En el caso de 
TowerCo, S.p.A., dado que el negocio se basa en el contrato de concesión con Autostrade Per l'Italia, 
S.p.A., los flujos fueron proyectados hasta el fin de dicha concesión, en 2038. Commscon presenta una 
dinámica de mercado distinta, como resultado, esta UGE fue proyectada hasta 2028.

Sensibilidad a cambios en supuestos clave

En relación a las pruebas de deterioro de las inversiones en empresas del Grupo, el valor recuperable 
(determinado en base al valor razonable como se ha señalado anteriormente) que se obtiene de los 
mismos excede el valor contable de las participaciones registradas, de tal forma que de aplicar cambios 
significativos en las hipótesis utilizadas en dichos cálculos no se desprendería la existencia de un riesgo 
significativo de deterioro.

De acuerdo al análisis de sensibilidad realizado, ante variaciones en las tasas de descuento de +50 puntos 
básicos, en tasas de crecimiento del valor terminal “g” de -50 puntos básicos y, en tasas de crecimiento de 
actividad -500 puntos básicos, seguirían sin registrarse deterioro en las inversiones en empresas del Grupo 
registradas por la Sociedad al 31 de diciembre de 2020.

De este modo, el importe recuperable obtenido excede el valor en libros de las participaciones en 
empresas del Grupo, aunque el análisis de sensibilidad realizado en las proyecciones demuestra 
claramente una alta tolerancia (por encima del 20%) a los cambios en los supuestos clave utilizados.

8.3.  Otra información

La Sociedad no tiene más compromisos respecto a sus sociedades participadas que la propia inversión 
financiera realizada, más allá de los saldos mantenidos con estas sociedades e indicados en la Nota 17.3.
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9.     Inversiones financieras corrientes y no corrientes

El análisis por categorías de las inversiones financieras corrientes y no corrientes es el siguiente:

 

Miles de Euros
31/12/2020 31/12/2019

No 
corrientes

Corrientes No 
corrientes

Corrientes

   
Instrumentos de patrimonio 281 - 450 -
Créditos a terceros 10.607 2.418 456 -
Instrumentos financieros derivados (Nota 12.3) 6.723 - - -
Otros activos financieros 800 2 786 2
Total 18.411 2.420 1.692 2

La Sociedad registra en “Instrumentos de patrimonio” la participación en un Fondo de Capital-Riesgo en el sector 
de las tecnologías de la información y la comunicación, comprometiéndose a suscribir seiscientas mil 
participaciones de un euro de valor nominal cada una. El desembolso inicial ascendió a 90 miles de euros, 
representativo del 15% del patrimonio comprometido por la Sociedad. 

A 31 de diciembre de 2020 se han efectuado aportaciones adicionales y reembolsos parciales por importe de 0 y 
169 miles de euros, respectivamente (107 y 0 miles de euros, respectivamente a 31 de diciembre de 2019). 

El epígrafe “Créditos a terceros” recoge un importe de 10.819 miles de euros, correspondiente al valor contable 
conjunto de la cuenta a cobrar neta que surge como consecuencia de la contratación por parte de la Sociedad 
en el ejercicio 2020 de dos instrumentos financieros derivados que se encuentran contractualmente vinculados y 
de acuerdo a las condiciones de los intercambios hacen que los mismos califiquen conjuntamente como una 
cuenta por cobrar.

Por su parte, en el epígrafe de “Otros activos financieros” se registra el importe de la fianza depositada en 
concepto del contrato de alquiler de las oficinas, así como el importe de la fianza depositada en concepto del 
nuevo contrato de alquiler de las nuevas oficinas (ver Nota 16.3).

10.     Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 

La composición del epígrafe “Efectivo y otros activos líquidos equivalentes” es la siguiente:

 Miles de Euros
 31/12/2020 31/12/2019

Tesorería 109.204 2.162.659
Otros activos líquidos equivalentes 3.129.105 80.000
Total 3.238.309 2.242.659

Al 31 de diciembre de 2020, la Sociedad tiene contratadas imposiciones a plazo fijo con entidades de crédito, 
por importe total de 3.129.105 miles de euros (80.000 miles de euros al 31 de diciembre de 2019). 
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11.     Fondos propios

11.1.  Capital y acciones propias

Capital social

A 31 de diciembre de 2019, el capital social de Cellnex Telecom, S.A. ascendía a 96.332 miles de euros, 
representado por 385.326.529 acciones de 0,25 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y 
desembolsadas. 

Al 31 de diciembre de 2020, de acuerdo con los aumentos de capital descritos a continuación, el capital 
social de Cellnex Telecom, S.A. ha aumentado en 25.345 miles de euros hasta alcanzar los 121.677 miles 
de euros, representado por 486.708.669 acciones de 0,25 euros de valor nominal cada una, acumulables e 
indivisibles, y totalmente suscritas y desembolsadas.

Cambios en 2020

Aumento de capital de julio 2020

El 21 de julio de 2020, el Consejo de Administración de la Sociedad, de conformidad con la autorización 
concedida por la Junta General Ordinaria de Accionistas de Cellnex, celebrada el 21 de julio de 2020, 
aprobó una ampliación de capital (en los sucesivo, la “Ampliación de Capital”) a través de aportaciones de 
efectivo y con reconocimiento del derecho de suscripción preferente de los accionistas de la Sociedad, 
como se describe a continuación:

La Ampliación de Capital se llevó a cabo mediante la emisión y venta de 101.382.140 acciones ordinarias 
nominativas (en lo sucesivo, “Acciones Nuevas”) a un precio de suscripción (nominal más prima de 
emisión) de 39,45 euros por cada acción nueva. Por tanto, la Ampliación de Capital ascendió 
aproximadamente a 4.000 millones de euros, y ha sido plenamente suscrita.

Se asignaron derechos de suscripción preferente a todos los accionistas de Cellnex que habían adquirido 
acciones hasta el 24 de julio de 2020 y cuyas operaciones habían sido registradas en Iberclear hasta el 28 
de julio de 2020 (ambas fechas inclusive). Todas las acciones que en ese momento estaban en circulación 
concedían el derecho a percibir un derecho de suscripción preferente (se precisaban 19 derechos para 
suscribir 5 acciones nuevas). El período de suscripción preferente finalizó el 6 de agosto de 2020.

Las Acciones Nuevas ofrecen los mismos derechos políticos y económicos que las acciones ordinarias de 
la Sociedad.

Los fondos obtenidos con la ampliación de capital se usarán para financiar las operaciones de expansión 
del Grupo.

El 14 de agosto de 2020 se inscribió debidamente en el registro la escritura pública de Ampliación de 
Capital.

El 19 de agosto de 2020, las 101.382.140 Acciones Nuevas fueron admitidas a cotización en las Bolsas de 
Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.
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Cambios en 2019

Aumento de capital de octubre 2019

El 7 de octubre de 2019, el Consejo de Administración de la Sociedad, de conformidad con la autorización 
concedida por la Junta General Ordinaria de Accionistas de Cellnex, celebrada el 9 de mayo de 2019, 
aprobó una ampliación de capital (en los sucesivo, la “Ampliación de Capital”) a través de aportaciones de 
efectivo y con reconocimiento del derecho de suscripción preferente de los accionistas de Cellnex, como se 
describe a continuación:

La Ampliación de Capital se llevó a cabo mediante la emisión y venta de 86.653.476 acciones ordinarias 
nominativas (en lo sucesivo, “Acciones Nuevas”) a un precio de suscripción (nominal más prima de 
emisión) de 28,85 euros por cada acción nueva. Por tanto, la Ampliación de Capital ascendió 
aproximadamente a 2.500 millones de euros, y ha sido plenamente suscrita.

Se asignaron derechos de suscripción preferente a todos los accionistas de Cellnex que habían adquirido 
acciones hasta el 10 de octubre de 2019 y cuyas operaciones habían sido registradas en Iberclear hasta el 
14 de octubre de 2019 (ambas fechas inclusive). Todas las acciones que en ese momento estaban en 
circulación concedían el derecho a percibir un derecho de suscripción preferente (se precisaban 31 
derechos para suscribir 9 acciones nuevas). El período de suscripción preferente finalizó el 25 de octubre 
de 2019.

Las Acciones Nuevas ofrecen los mismos derechos políticos y económicos que las acciones ordinarias de 
la Sociedad.

Los fondos obtenidos con la ampliación de capital se usarán para financiar las operaciones de expansión 
del Grupo.

El 5 de noviembre de 2019 se inscribió debidamente en el registro la escritura pública de Ampliación de 
Capital, otorgada con fecha 4 de noviembre de 2019.

El 7 de noviembre de 2019, las 86.653.476 Acciones Nuevas fueron admitidas a cotización en las Bolsas 
de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.

Aumento de capital de marzo 2019 

Con fecha 27 de febrero de 2019, el Consejo de Administración de Cellnex Telecom, en ejercicio de la 
delegación otorgada por la Junta General Ordinaria de Accionistas de Cellnex celebrada el 31 de mayo de 
2018, acordó llevar a cabo un aumento de capital social mediante aportaciones dinerarias y con 
reconocimiento del derecho de suscripción preferente de los accionistas de la Sociedad, en los términos 
que se detallan a continuación:

La ampliación se llevó a cabo mediante la emisión y puesta en circulación de 66.989.813 acciones 
ordinarias a un precio de suscripción (capital más prima de emisión) de 17,89 euros por cada Acción 
Nueva. El importe efectivo de la Ampliación de Capital ascendió a 1.198 millones de euros, que ha sido 
suscrita en su totalidad.

Los derechos de suscripción preferente se asignaron a todos los accionistas de Cellnex que hubieran 
adquirido acciones hasta el 1 de marzo de 2019 y cuyas transacciones fueran registradas en Iberclear 
hasta el 5 de marzo de 2019 (ambos inclusive). Cada acción en circulación en ese momento otorgaba el 
derecho a recibir un derecho de suscripción preferente. Se precisaban 38 derechos para suscribir 11 
acciones nuevas. El periodo de suscripción preferente finalizó el pasado 16 de marzo de 2019.

Las Acciones Nuevas confieren a sus titulares los mismos derechos políticos y económicos que el resto de 
las acciones ordinarias de la Sociedad.
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El 25 de marzo de 2019 quedó debidamente inscrita en el Registro Mercantil de Madrid la escritura pública 
de aumento de capital otorgada el día 22 de marzo de 2019. 

El 26 de marzo de 2019, las 66.989.813 nuevas acciones emitidas fueron admitidas a negociación en las 
Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.

Accionistas significativos

De acuerdo con las comunicaciones sobre el número de acciones societarias realizadas ante la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores, los accionistas titulares de participaciones significativas en el capital 
social de la Sociedad, tanto directo como indirecto, de más del 3% del capital social al 31 de diciembre de 
2020 y 2019, son los siguientes:

 
% de participación

2020 2019
  

ConnecT, S.p.A. (1) - 29,90%
Edizione, S.r.l (2) 13,03% -
GIC Private Limited (3) 7,03% -
Abu Dhabi Investment Authority (4) 6,97% -
Criteria Caixa, S.A.U. 4,77% 5,00%
Wellington Management Group LLP (5) 4,28% 4,28%
Blackrock, Inc (6) 3,80% 4,98%
GQG Partners, LLC. 3,22% -
Canada Pension Plan Investment Board 3,16% 3,16%
FMR, LLC. (7) 3,05% -
Norges Bank 3,03% -
Capital Research and Management Company (8) 3,02% -
Total 55,36% 47,32%

Fuente: Comisión Nacional del Mercado de Valores (“CNMV”).
(1) Escisión completa y disolución de ConnecT S.p.A. ("Connect") e incorporación de ConnecT Due S.r.l.
(2) Edizione S.r.l. ("Edizione") controla Sintonia S.p.A. ("Sintonia") que a su vez controla ConnecT Due S.r.l.
(3) GIC Private Limited posee directamente el 100% del capital social de GIC Special Investments Private Limited ("GICSI"). GICSI 
proporciona dirección y gestión a GIC Infra Holdings Private Limited, que a su vez posee el 100% del capital social de Lisson Grove 
Investment Private Limited.
(4) Azure Vista C 2020, S.r.l. ("Azure") es una subsidiaria íntegramente participada por Infinity Investments S.A. ("Infinity") que es, a su 
vez, una subsidiaria totalmente participada por Silver Holdings S.A., que es una subsidiaria totalmente participada por Abu Dhabi 
Investment Authority.
(5) Wellington Management Company LLP es una empresa controlada directamente por Wellington Investment Advisors Holdings LLP, 
que, a su vez, es una empresa controlada directamente por Wellington Group Holdings LLP, que a su vez, es una empresa controlada 
directamente por Wellington Management Group LLP.
(6) Corresponde a instituciones de inversión colectiva administradas con un porcentaje inferior al 5%. Además, existe una participación 
total del 0,398% a través de instrumentos financieros relacionados con acciones de la Sociedad.
(7) A cierre de 2020, FMR, LLC. controlaba el 3,05% de los derechos de voto a través de diversos fondos de inversión y otras cuentas. 
Ninguno de los fondos y/o cuentas mencionados anteriormente tenía una participación superior al 3%.
(8) Capital Research and Management Company controlaba el 3,005% del total de los derechos de voto y el resto de las instituciones de 
inversión colectiva tenían una participación inferior al 3%.

Adicionalmente a las participaciones accionariales detalladas anteriormente, Atlantia, S.p.A. ostenta una 
participación a través de instrumentos financieros que asciende al 4,73% (5,98% al cierre de 2019).

Al 31 de diciembre de 2020 Edizione se posiciona como accionista de referencia de Cellnex Telecom, S.A. 
con una participación del 13,03% en su capital social. A 31 de diciembre de 2019, ConnecT, S.p.A. se 
posicionaba como accionista de referencia de Cellnex Telecom, S.A., con una participación del 29,9% en su 
capital social.
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Cambios en 2020

Acuerdo de accionistas celebrado entre Sintonia, Infinity y Raffles 

El 22 de mayo de 2020, Edizione anunció que Sintonia, Infinity y Raffles Infra Holdings Limited (“Raffles”) 
habían celebrado un acuerdo marco (el “Acuerdo de Accionistas”) para la escisión total no proporcional de 
ConnecT y que se traduce en la transmisión de las acciones de Cellnex anteriormente ostentadas por 
ConnecT a ConnecT Due, Azure y Prisma Holdings S.r.L. (“Prisma”). Según lo dispuesto en el Acuerdo de 
Accionistas, el término "Raffles" incluye a todas las subsidiarias de Raffles que posean acciones de Cellnex 
asignadas a través de la escisión de ConnecT. Tras la ejecución del Acuerdo de Accionistas, Prisma vendió 
su participación del 6,730% en el capital social de Cellnex a Lisson, que es el actual titular de la 
participación a la fecha de las cuentas anuales de la Sociedad. Raffles, Prisma y Lisson son propiedad al 
100% de GIC Infra Holdings Private Limited. 

El Acuerdo de Accionistas regula, entre otras cuestiones, determinadas obligaciones en relación con el 
nombramiento inicial de los respectivos consejeros dominicales de Cellnex tras el cierre de la escisión de 
ConnecT, para permitir una representación proporcional en el Consejo de Administración.

El 10 de junio de 2020, Edizione publicó varias cláusulas del Acuerdo de Accionistas que contienen pactos 
parasociales conforme a la legislación española. De acuerdo con la información publicada por Edizione, el 
Acuerdo de Accionistas contempla, entre otros asuntos:

• Una vez que Raffles informa a Infinity y Sintonia de su solicitud de que una persona nominada por 
él sea nombrada consejero dominical de Cellnex, la obligación de Infinity y Sintonia de solicitar 
formalmente y hacer sus mejores esfuerzos para asegurarse que, cualquier consejero dominical 
de Cellnex nominado por ellos, sujeto a sus deberes fiduciarios como miembros del Consejo de 
Administración, apoyen el nombramiento de la persona nominada por Raffles como nuevo 
consejero de Cellnex.

• El compromiso de Sintonia de hacer que ConnecT Due asista, ya sea en persona o por poderes, a 
la junta de accionistas de Cellnex donde la persona designada por Raffles recibirá su 
nombramiento o bien (si el Consejo de Administración nombrara consejero a dicha persona por 
cooptación) será reelegida como consejero de Cellnex, y emita sus votos a favor del 
nombramiento o reelección, según corresponda, de la persona designada por Raffles como 
consejero de Cellnex, con arreglo a determinadas condiciones.

• El compromiso de Infinity, a petición de Raffles, y siempre que se haya designado un consejero 
dominical de Raflles de acuerdo con lo anterior, tras el nombramiento como consejero dominical 
de Cellnex la persona designada por Raffles, a solicitar formalmente, y a hacer todo lo posible por 
lograrlo, que su consejero dominical dimita de su puesto actual como miembro de la Comisión de 
Nombramientos y Retribuciones de Cellnex el 9 de mayo de 2022 y Sintonia, ConnecT Due, 
Infinity y Azure se comprometen a solicitar formalmente, y a hacer todo lo posible por lograrlo, que 
todo consejero dominical de Cellnex nombrado por ellos, siempre sujeto a sus obligaciones 
fiduciarias, apoye el nombramiento del consejero dominical designado por Cellnex como nuevo 
miembro de la Comisión de Nombramientos y Retribuciones. 

Los compromisos anteriores dejarán de tener valor y efecto en cuanto se hayan cumplido las disposiciones 
relativas al nombramiento de la persona designada por Raffles como consejero dominical de Cellnex (o, 
según corresponda, su ratificación o reelección) por la junta de accionistas de Cellnex o en la fecha en la 
que deba celebrarse la junta general ordinaria de accionistas de Cellnex, lo que ocurra primero. Como 
excepción, las disposiciones contenidas en el último punto se mantendrán vigentes hasta el 30 de junio de 
2022. 

Acuerdo de accionistas celebrado entre Edizione, Atlantia, Sintonia y ConnecT Due

El 17 de julio de 2020, Edizione anunció la novación del Contrato de Coinversión celebrado el 24 de julio de 
2018 en relación con Cellnex entre Edizione, Atlantia, Sintonia y ConnecT (el "Contrato de Coinversión"). 
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Las novaciones realizadas al Contrato de Coinversión son: (i) la sustitución de Connect por Connect Due 
como consecuencia de la escisión de la primera; (ii) la ampliación del plazo para ejercer la opción de co-
inversión (prorrogada por otros 12 meses y, por lo tanto, hasta el 12 de julio de 2021) en una participación 
del 5,98% en Cellnex; (iii) la opción de ejercer el Derecho de Primera Oferta y el Derecho a Igualar 
previstos en el Contrato de Coinversión original por un máximo del 10% del capital emitido de Cellnex 
hasta el 12 de Julio de 2025, en lugar de la totalidad de la participación en Cellnex que poseía 
indirectamente Edizione; y (iv) la concesión a Atlantia de un derecho de adquisición preferente sobre la 
totalidad o parte de las opciones (no ejercidas) atribuidas a Connect Due que resulten de las futuras 
emisiones de derechos aprobadas por Cellnex hasta el 12 de julio de 2025 (el "ROFR"). 

Según el anuncio público, el resultado combinado del ejercicio por parte de Atlantia de su Derecho de 
Primera Oferta y Derecho a Igualar, por un lado, y de la opción de co-inversión, por otro, no puede dar 
lugar a que Atlantia adquiera una participación en Cellnex superior al 10% de su capital social emitido.

Cambios en 2019 

El 11 de julio de 2019, Edizione vendió una participación del 5% de ConnecT (que poseía el 29,9% de 
Cellnex) a Abu Dhabi Investment Authority ("ADIA") y al fondo soberano de Singapur ("GIC").

Como resultado de lo anterior, Edizione seguía siendo el mayor accionista de ConnecT con una 
participación del 55%, mientras que ADIA y GIC tenían una participación del 22,5% en ConnecT.

Derechos de suscripción preferentes en las ofertas de suscripción de valores de la misma clase.

El 9 de mayo de 2019, la Junta General Ordinaria de Accionistas de Cellnex, de conformidad con el 
artículo 297.1. (b) de la Ley de Sociedades de Capital, acordó delegar a favor del Consejo de 
Administración de la Sociedad la facultad de aumentar el capital social, ya sea mediante una o más 
emisiones, hasta un importe total equivalente al 50% del capital social de la Sociedad a 9 de mayo de 
2019 (la fecha de dicha resolución), hasta mayo de 2024 (es decir, la autorización tiene un plazo de 5 
años). Esta autorización incluye la facultad de excluir los derechos de suscripción preferente de los 
accionistas, de conformidad con lo dispuesto en el artículo 506 de la Ley de Sociedades de Capital, sin 
embargo, en tal caso, el Consejo de Administración tiene la facultad de emitir hasta un importe 
equivalente al 10% del capital social de la Sociedad (este límite se incluye dentro del límite máximo del 
50% mencionado anteriormente).

Adicionalmente, la Junta General Ordinaria de Accionistas de Cellnex acordó delegar a favor del 
Consejo de Administración de la Sociedad (también por un plazo de 5 años, es decir, hasta mayo de 
2024) la facultad de emitir obligaciones, bonos y otros valores de renta fija similares, convertibles 
(incluidas eventualmente) en acciones de la Sociedad, acciones preferenciales (si están legalmente 
permitidas) y “warrants” (opciones para suscribir nuevas acciones de la Sociedad) hasta un límite del 
10% del capital social de la Sociedad el 9 de mayo de 2019 (este límite también se incluye dentro del 
límite máximo del 50% mencionado anteriormente).

Acciones propias

Al amparo de la autorización concedida por el Consejo de Administración, en su reunión del 26 de mayo de 
2016, la Sociedad ha realizado diversas compras y enajenaciones de acciones propias. 

Con fecha 31 de mayo de 2018, la Junta General de Accionistas de Cellnex acordó delegar a favor de la 
Sociedad, la facultad de adquirir acciones propias hasta un límite de un 10% del capital social de la 
Sociedad.

Durante el ejercicio 2020 la Sociedad ha realizado compras discrecionales de acciones propias por importe 
de 6.509 miles de euros (0 miles de euros durante el ejercicio 2019). A 31 de diciembre de 2020 y 2019, la 
Sociedad ha transferido a sus empleados 125.623 y 63.912 acciones propias respectivamente, en 
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concepto, principalmente, de remuneraciones a empleados pagadera en acciones, correspondientes en 
parte, a la liquidación de los Planes de Incentivos a Largo Plazo descritos en la Nota 16.4 de las presentes 
cuentas anuales. 

Durante el ejercicio 2020, la Sociedad ha registrado un beneficio de 3.236 miles de euros (316 miles de 
euros al 31 de diciembre de 2019), neto de honorarios y comisiones, como resultado de las entregas de 
acciones propias, que han sido registradas en el epígrafe de reservas del balance de situación adjunto.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 las acciones propias mantenidas ascienden a 200.320 y 199.943 
acciones respectivamente y representan el 0,041% del capital social de Cellnex Telecom, S.A. al cierre del 
ejercicio 2020 (0,052% al cierre del ejercicio 2019).

El uso de acciones propias en cartera al cierre del ejercicio 2020 dependerá de los acuerdos alcanzados 
por los órganos de Gobierno Corporativo.

El movimiento registrado en la cartera de acciones propias durante los ejercicios 2020 y 2019 ha sido como 
sigue:

Ejercicio 2020

 Número (Miles 
de acciones) Precio medio

Valor de 
Adquisición/Venta 
(Miles de Euros)

    
A 1 de enero de 2020 200 21,117 4.222
Compras 126 51,658 6.509
Ventas/Otros (126) 21,120 (2.653)
A 31 de diciembre de 2020 200 40,326 8.078

Ejercicio 2019

 Número (Miles 
de acciones) Precio medio

Valor de 
Adquisición/Venta 
(Miles de Euros)

    
A 1 de enero de 2019 264 21,117 5.572
Compras - - -
Ventas/Otros (64) 21,117 (1.350)
A 31 de diciembre de 2019 200 21,117 4.222

11.2. Prima de emisión

Al 31 de diciembre de 2020, la prima de emisión ha aumentado en 3.883.743 miles de euros hasta alcanzar 
los 7.769.936 miles de euros (3.886.193 miles de euros al 31 de diciembre de 2019), debido principalmente 
a la ampliación de capital descrita en la Nota 11.1.

A 31 de diciembre de 2019, la prima de emisión aumentó en 3.571.671 miles de euros hasta los 3.886.193 
miles de euros (314.522 miles de euros al 31 de diciembre de 2018) debido principalmente a las dos 
ampliaciones de capital descritas en la Nota 11.1.
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Durante el periodo 2020, el Consejo de Administración, ha aprobado la distribución de un dividendo 
complementario por importe de 29.281 miles de euros con cargo a prima de emisión (26.620 miles de 
euros durante el periodo 2019) (Ver Nota 11.4).

11.3. Reservas

El desglose por conceptos es el siguiente:

Miles de Euros
 31/12/2020 31/12/2019

Reserva legal 19.000 11.584
Reservas voluntarias 114.474 114.465
Otras Reservas 2.683 1.005
 136.157 127.054

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, debe destinarse una cifra igual al 
10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal para que ésta alcance, al menos, el 20% del capital. La 
reserva legal no puede distribuirse a los accionistas, excepto en el caso de liquidación de la Sociedad.

La reserva legal podrá utilizarse para aumentos de capital en la parte de su saldo que exceda el 10% del 
capital ya aumentado.

Salvo para la finalidad mencionada anteriormente y mientras no supere el 20% del capital social, esta 
reserva sólo podrá destinarse a la compensación de pérdidas siempre que no existan otras reservas 
disponibles suficientes para este fin.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, debido a las ampliaciones de capital efectuadas durante los ejercicios 
2020 y 2019, descritas en la Nota 11.1 la reserva legal no se encuentra totalmente constituida. 

Reservas voluntarias

Con fecha 14 de febrero del 2018, Cellnex Telecom España, S.L.U. adquirió el 100% de las acciones de 
Retevisión-I, S.A.U., Tradia Telecom, S.A.U. y On Tower Telecom Infraestructuras, S.A.U. propiedad de 
Cellnex Telecom, S.A., por un valor en libros de 977 millones de euros. La plusvalía generada por dicha 
operación ascendió a 86 millones de euros, y fue registrada con abono a reservas. 

Las reservas voluntarias son de libre disposición. 

Otros instrumentos de patrimonio neto 

Este epígrafe incluye principalmente el impacto en patrimonio de las emisiones de bonos convertibles, por 
importe de 230.692 miles de euros a 31 de diciembre de 2020 (129.947 miles de euros al 31 de diciembre 
de 2019).

Durante el ejercicio 2020 el epígrafe se ha incrementado en 100.745 miles de euros como consecuencia de 
la emisión de un bono convertible en noviembre de 2020 (ver Nota 12). Durante el ejercicio 2019 el 
epígrafe se incrementó en 67.467 miles de euros como consecuencia de la emisión de dos bonos 
convertibles en enero y julio de 2019 (ver Nota 12). 
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Los bonos convertibles son instrumentos financieros compuestos que se dividen en dos componentes: un 
componente de deuda, correspondiente al valor presente de las salidas de caja futuras (cupones y 
principal) descontadas al tipo de interés de un bono con el mismo importe nominal y vencimiento, sin la 
opción de convertibilidad, y un componente de patrimonio, por el importe restante, debido a la opción de 
conversión en acciones que disfruta el bonista.

Operaciones de cobertura

Esta partida incluye la reserva generada por la parte efectiva de los cambios en el valor razonable de los 
instrumentos financieros derivados designados y clasificados como coberturas de flujos de efectivo y/o 
coberturas de inversión neta en moneda distinta al euro.

11.4. Dividendo a cuenta y beneficio por acción

La determinación de la distribución de dividendos se realiza en base a las cuentas anuales individuales de 
Cellnex Telecom, S.A., y en el marco de la legislación vigente en España.

Los dividendos a distribuir a los accionistas se registran como pasivo en las cuentas anuales en el 
momento en que los dividendos son aprobados por la Junta General de Accionistas (o por el Consejo de 
Administración, en el caso de dividendos a cuenta) hasta su pago.

Con fecha 31 de mayo de 2018, la Junta General de Accionistas aprobó la distribución de un dividendo con 
cargo a la reserva de prima de emisión por un máximo de 63 millones de euros, pagadero en una o más 
cuotas durante los años 2018, 2019 y 2020. También se acordó delegar al Consejo de Administración la 
autoridad para establecer, el importe y la fecha exacta de cada pago durante dicho período, atendiendo al 
importe total máximo estipulado.

Con fecha 21 de julio de 2020, la Junta General de Accionistas aprobó la distribución de un dividendo con 
cargo a la reserva de prima de emisión por un máximo de 109 millones de euros, pagadero en una o más 
cuotas durante los años 2020, 2021, 2022, 2023. También se acordó delegar al Consejo de Administración 
la autoridad para establecer, el importe y la fecha exacta de cada pago durante dicho período, atendiendo 
al importe total máximo estipulado.

Según la citada Política de Remuneración al Accionista, (i) la retribución al accionista correspondiente al 
ejercicio 2020 será equivalente a la de 2019 (26,6 millones de euros) incrementada en un 10% (hasta 29,3 
millones de euros); (ii) la retribución al accionista correspondiente al ejercicio 2021 será equivalente a la de 
2020, incrementada en un 10 % (hasta 32,2 millones de euros); y (iii) la retribución al accionista 
correspondiente al ejercicio 2022 será equivalente a la de 2021, incrementada en un 10% (hasta 35,4 
millones de euros).

Durante el ejercicio 2020, con el objetivo de cumplir con la política de dividendos, el Consejo de 
Administración, de conformidad con la autoridad otorgada por resolución de la Junta General de 
Accionistas del 31 de mayo de 2018, ha aprobado la distribución de un dividendo complementario por 
importe de 11.818 miles de euros con cargo a prima de emisión, que representa de 0,03067 euros brutos 
por acción existente y pendiente con derecho a recibir dividendo. Adicionalmente, con fecha 3 de 
noviembre de 2020, el Consejo de Administración, en virtud de la delegación en el Consejo de 
Administración concedida en la Junta Anual de Accionistas del 21 de julio de 2020, ha aprobado la 
distribución de un dividendo complementario por importe de 17.463 miles de euros con cargo a prima de 
emisión, de 0,03588 euros brutos por acción. 

Asimismo, el dividendo total distribuido a los accionistas correspondiente al ejercicio 2019 ascendió a 
26.622 miles de euros, que representó 0,06909 euros brutos por acción (24.211 miles de euros 
correspondiente al ejercicio 2018).

El pago de dividendos se realizará en las fechas especificadas, que serán determinadas en cada caso y 
debidamente anunciadas. 
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No obstante lo mencionado, la capacidad de la Sociedad para distribuir dividendos está condicionada por 
diversos factores y circunstancias que comprenden, de manera enunciativa y no limitativa, el beneficio 
atribuible a la Sociedad, las posibles limitaciones incluidas en contratos de financiación y la política de 
crecimiento de la Sociedad. A consecuencia de dichos factores y circunstancias u otros, la Sociedad podría 
modificar la presente Política de Remuneración al Accionista o podría no abonar dividendos de acuerdo 
con la Política de Remuneración al Accionista en cualquier momento. En cualquier caso, la Sociedad 
difundirá con suficiente antelación cualquier modificación de la misma.

12.     Deudas corrientes y no corrientes

El detalle por categorías de las deudas corrientes y no corrientes es el siguiente:

 Miles de Euros
 31/12/2020 31/12/2019

 Corriente
No 

corriente Total Corriente
No 

corriente Total
      

Obligaciones 56.453 7.478.501 7.534.954 40.326 3.460.798 3.501.124
Deudas con entidades de crédito 1.987 - 1.987 4.944 1.142.714 1.147.658
Instrumentos financieros derivados 165 4.907 5.072 201 3.593 3.794
Otros pasivos financieros 6.258 486.336 492.594 3.601 - 3.601
Total 64.863 7.969.744 8.034.607 49.072 4.607.105 4.656.177

Durante el ejercicio 2020, Cellnex ha aumentado su deuda financiera bruta (que no incluye, “Instrumentos 
financieros derivados” ni "Otros pasivos financieros") en 2.888.159 miles de euros, hasta un importe de 
7.536.941 miles de euros.

El aumento en “Obligaciones” a 31 de diciembre de 2020 se debe principalmente a las seis emisiones de bonos 
que se han llevado a cabo durante el ejercicio 2020, (tal como se detalla en la sección “Emisión de obligaciones 
simples de la Sociedad – Programa “EMTN” de la presente nota), así como la emisión del bono convertible que 
se ha llevado a cabo en Noviembre 2020, (tal como se detalla en la sección “Emisión de bonos convertibles” de 
la presente nota).

Asimismo, la disminución en “Deudas con entidades de crédito” corresponden a la subrogación de la deuda 
financiera en favor de la nueva sociedad del Grupo, Cellnex Finance Company, S.A.U. (ver Nota 8).

A 31 de diciembre de 2020 y 2019, el tipo de interés medio anual de la financiación concedida, en caso de estar 
totalmente dispuesta, sería del 1,6% y 1,5% respectivamente. Por su parte, el tipo de interés medio ponderado 
31 de diciembre de 2020 de las emisiones de obligaciones y deudas con entidades de crédito dispuestas ha sido 
de un 1,6% (1,8% al 31 de diciembre de 2019).

Las deudas con entidades de crédito mantenidas por la Sociedad han sido contratadas en condiciones de 
mercado, por lo que su valor razonable no difiere significativamente de su valor en libros.

La finalidad de la política financiera, aprobada por el Consejo de Administración de la Sociedad, es la obtención 
de financiación, al menor coste y mayor plazo posible, diversificando las fuentes de financiación. Adicionalmente, 
se pretende fomentar el acceso al mercado de capitales y tener una mayor flexibilidad en los contratos de 
financiación que faciliten continuar con la estrategia de crecimiento del Grupo del que la Sociedad es cabecera. 

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el detalle de la deuda financiera (i) por vencimiento, (ii) por tipología deuda y 
(iii) por divisa es el siguiente:
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 (i) Deuda financiera por vencimiento

Ejercicio 2020

 Miles de Euros
 

Límite Corriente
No corriente

Total
 2022 2023 2024 2025 2026 y años 

posteriores
     

Obligaciones 7.729.340 69.531 602.358 2.394 752.431 593.189 5.603.452 7.623.355
Periodificación 
gastos de 
formalización 
obligaciones

- (13.078) (12.856) (12.392) (11.134) (10.242) (28.699) (88.401)

Deudas con entidades 
de crédito - 1.987 - - - - - 1.987

Instrumentos 
financieros derivados - 165 - - - - 4.907 5.072

Otros pasivos 
financieros - 6.258 - 4.500 - 6.000 475.836 492.594

Total 7.729.340 64.863 589.502 (5.498) 741.297 588.947 6.055.496 8.034.607

Ejercicio 2019
 Miles de Euros
 

Límite Corriente

No corriente

Total
 2021 2022 2023 2024

2025 y 
años 

posteriores
     

Obligaciones 3.600.500 47.039 - 600.000 - 750.000 2.142.687 3.539.726
Periodificación 
gastos de 
formalización 
obligaciones

(6.713) (6.962) (6.629) (6.051) (4.677) (7.570) (38.602)

Deudas con 
entidades de crédito 4.600.867 7.229 32.500 223.374 116.169 585.695 192.125 1.157.092

Periodificación 
gastos de 
formalización 
deudas entidades de 
crédito

(2.285) (2.310) (1.902) (1.778) (938) (221) (9.434)

Instrumentos 
financieros 
derivados

201 - - - - 3.593 3.794

Otros pasivos 
financieros 3.601 - - - - - 3.601

Total 8.201.367 49.072 23.228 814.843 108.340 1.330.080 2.330.614 4.656.177
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(ii) Deuda financiera por tipología de deuda

 Miles de Euros
 Nocional a 31/12/2020(*) Nocional a 31/12/2019(*)

Límite Dispuesto No 
dispuesto Límite Dispuesto No 

dispuesto
Obligaciones 7.729.340 7.729.340 - 3.600.500 3.600.500 -
Deudas con entidades de crédito - - - 4.600.867 1.152.909 3.447.958
Total 7.729.340 7.729.340 - 8.201.367 4.753.409 3.447.958

(*) Estos conceptos incluyen el valor nocional de cada título, y no corresponden al valor bruto o neto del título. Véase “Deudas 
financieras por vencimiento”

Al 31 de diciembre de 2020, la Sociedad ha transferido todas las deudas con entidades de crédito a la sociedad 
del Grupo Cellnex Finance Company, S.A.U. (ver Nota 8).

A 31 de diciembre de 2019, la Sociedad tenía formalizadas deudas con entidades de crédito cuyo límite total 
ascendía a 4.600.867 miles de euros, de los cuales, 2.513.330 y 2.087.537 correspondían a préstamos y pólizas 
de crédito, respectivamente. Adicionalmente, de los 4.600.867 miles de euros de préstamos y créditos 
disponibles, 4.196.242 miles de euros podían disponerse en euros (EUR) o en otras monedas, como la libra 
esterlina (GBP), el franco suizo (CHF) y el dólar estadounidense (USD). Finalmente, a 31 de diciembre de 2019, 
el importe dispuesto de préstamos y líneas de crédito era de 1.152.909 miles de euros.

(iii) Deuda financiera por divisa

 Miles de Euros
 31/12/2020(*) 31/12/2019(*)

  
EUR 7.857.502 3.783.375
GBP - 331.631
CHF 265.506 589.207
Total 8.123.008 4.704.213

(*) El importe de deuda financiera que se muestra en la tabla anterior corresponde al de los flujos de efectivo 
estipulados en el contrato, los cuales difieren del importe en libros de la deuda financiera dado que no incluyen la 
periodificación de los gastos de formalización.

Tal y como se describe en la Nota 5.1 de las presentes cuentas anuales, el riesgo de tipo de cambio sobre la 
inversión neta en participaciones de empresas del Grupo que operan en monedas distintas del euro se gestiona 
tanto mediante préstamos y obligaciones denominados en la moneda extranjera correspondiente como mediante 
instrumentos financieros derivados (ver Nota 12.3). En este contexto, la Sociedad mantiene inversiones en 
empresas del Grupo (Cellnex UK Limited y Cellnex Switzerland, AG) en moneda extranjera (libras esterlinas y 
francos suizos) y mantiene préstamos y otras obligaciones en libras esterlinas y francos suizos que actúan como 
cobertura natural de la inversión en dichas sociedades. 

A 31 de diciembre de 2019, la Sociedad mantenía, por un lado, préstamos en francos suizos, que actuaban 
como cobertura natural de la inversión neta en Cellnex Switzerland, AG por importe de 639.525 miles de francos 
suizos (con un contravalor en euros de 589.207 miles de euros) y por otro lado, préstamos en libras esterlinas, 
que actuaban como una cobertura natural de la inversión neta en Cellnex UK Limited por un importe de 282.152 
miles de libras (con un contravalor en euros de 331.631 miles de euros). 

54



Como consecuencia de la reorganización de la función financiera explicada en la Nota 8, algunas de estas 
deudas que la Sociedad mantenía a 31 de diciembre de 2019 han sido subrogadas por Cellnex Finance 
Company, S.A.U. En este sentido, la Sociedad y Cellnex Finance Company, S.A.U. con el objetivo de mantener 
la cobertura de las inversiones en moneda extranjera en la Sociedad, que anteriormente mantenían mediante 
una cobertura natural mediante las citadas deudas en moneda extranjera, han formalizado una permuta de 
divisas (ver Nota 12.3) por un nominal de 183.000 miles de francos suizos y un contravalor de 170.011 miles de 
euros. Adicionalmente, la Sociedad tiene contratadas con terceros permutas de divisas que, junto con deuda 
emitida en euros, actúan como cobertura natural de las inversiones en moneda extranjera.

Finalmente, a 31 de diciembre de 2020 una vez considerada la restructuración anteriormente citada, la Sociedad 
mantiene, por un lado, obligaciones en euros que, junto con una permuta en divisas contratada con un valor de 
450.000 miles de euros y un contravalor de 382.455 miles de libras esterlinas, actúan como una cobertura 
natural de la inversión neta en Cellnex UK Limited y, por otro lado, obligaciones en francos suizos por un importe 
de 285.000 miles de francos suizos y un contravalor en euros de 263.840 miles de euros que actúan como 
cobertura natural de la inversión neta en Cellnex Switzerland, AG. Los intereses devengados al cierre del 
ejercicio 2020 ascienden a 1.799 miles de francos suizos y un contravalor en euros de 1.666 miles.

12.1. Emisión de obligaciones 

El detalle de las obligaciones y otros instrumentos financieros al 31 de diciembre de 2020 y 2019 es el 
siguiente:

 Miles de Euros
31/12/2020 31/12/2019

Obligaciones 7.534.954 3.501.090
Pagarés y papel comercial - 34
Obligaciones y otros préstamos 7.534.954 3.501.124

i) Emisión de obligaciones simples de la Sociedad– Programa (“EMTN”) 

En mayo de 2015 el Grupo formalizó, a través de la Sociedad, un programa Euro Medium Term Note 
Programme (Programa EMTN). Dicho Programa EMTN fue registrado en la Bolsa de Irlanda (Irish Stock 
Exchange) cotizando como Euronext Dublin, y es renovado de forma anual. Al 31 de diciembre de 2020, 
este Programa permite emitir bonos por un total de 10.000 millones de euros y la última fecha de 
renovación fue en mayo de 2020. 

En marzo de 2016 Cellnex fue incorporada a la lista de compañías cuyos bonos corporativos son elegibles 
para el “Corporate Sector Purchase Programme” (CSPP, en sus siglas en inglés) del Banco Central 
Europeo (ECB, en sus siglas en inglés). Desde mayo de 2015 bajo el mencionado programa EMTN, 
Cellnex ha realizado emisiones de bonos dirigidas a inversiones cualificados, de acorde al siguiente detalle:
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Ejercicio 2020

Fecha 
emisión Duración

Fecha 
vencimient

o

Fitch / 
S&P rating

 

Cupón fijo 
pagadero 

anualmente

Miles de Euros

ISIN
Importe 

de la 
emisión

Importe de 
la emisión 

al 31 de 
diciembre 

de 2020
     
27/07/2015 7 años 27/07/2022 BBB-/BB+ XS1265778933 3,13% 600.000 600.000
10/08/2016 8 años 16/01/2024 BBB-/BB+ XS1468525057 2,38% 750.000 750.000
16/12/2016 16 años 20/12/2032 BBB-/NA XS1538787497 3,88% 65.000 65.000
18/01/2017 8 años 18/04/2025 BBB-/BB+ XS1551726810 2,88% 335.000 335.000

07/04/2017 9 años 07/04/2026 BBB-/NA XS1592492125 Eur 
6M+2,27%(1) 80.000 80.000

03/08/2017 10 años 03/08/2027 BBB-/NA XS1657934714 Eur 6M+2,20% 60.000 60.000
31/07/2019 10 años 31/07/2029 BBB-/NA XS2034980479 1,90% 60.500 60.500
20/01/2020 7 años 20/04/2027 BBB-/BB+ XS2102934697 1,0% 450.000 450.000
29/01/2020 7 años 18/02/2027 BBB-/NA CH0506071148 0,775% 171.265 171.265
26/06/2020 5 años 18/04/2025 BBB-/BB+ XS2193654386 2,88% 165.000 165.000
26/06/2020 9 años 26/06/2029 BBB-/BB+ XS2193658619 1,88% 750.000 750.000
17/07/2020 5 años 17/07/2025 BBB-/BB+ CH0555837753 1,1% 92.575 92.575
23/10/2020 10 años 14/10/2030 BBB-/BB+ XS2247549731 1,75% 1.000.000 1.000.000
      4.579.340 4.579.340

(1) Cupón cubierto con un derivado de cobertura de tipo de interés. Ver sección de Instrumentos financieros derivados.

Emisión de bonos durante 2020 

El 9 de enero de 2020, Cellnex concluyó el proceso de fijación del precio de una emisión de bonos denominados 
en euros (con una calificación crediticia prevista por Fitch Ratings de BBB-, y de BB+ por Standard & Poor’s) 
destinada a inversores cualificados por un importe de 450 millones de euros, con vencimiento en abril de 2027 y 
un cupón de 1,0%. Simultáneamente, Cellnex formalizó varios contratos de permuta de divisas con contrapartes 
financieras solventes en cuya virtud Cellnex presta los 450 millones de euros recibidos y toma prestado el 
importe equivalente en libras esterlinas a un tipo de cambio acordado que permite a Cellnex obtener alrededor 
de 382 millones de libras esterlinas a un coste del 2,2%. Adicionalmente, el 29 de enero de 2020, Cellnex 
completó con éxito la fijación del precio de una emisión de bonos denominados en francos suizos (con una 
calificación crediticia prevista de BBB- por Fitch Ratings) destinada a inversores cualificados por un importe de 
185 millones de francos suizos, con vencimiento en febrero de 2027 y un cupón del 0,775%. El 16 de junio de 
2020, Cellnex culminó satisfactoriamente el proceso de fijación del precio de una emisión de bonos 
denominados en euros (con una calificación crediticia prevista por Fitch Ratings de BBB-, y de BB+ por Standard 
& Poor’s) destinada a inversores cualificados. La operación consistió en una ampliación de la emisión de bonos 
vencimiento en abril de 2025 por importe de 165 millones de euros, con un cupón equivalente del 1,4%, así 
como una emisión adicional por importe de 750 millones de euros, con vencimiento en junio de 2029 y un cupón 
del 1,875%. Adicionalmente, el 22 de junio de 2020, Cellnex completó con éxito la fijación del precio de una 
emisión de bonos denominados en francos suizos (con una calificación crediticia prevista de BBB- por Fitch 
Ratings) destinada a inversores cualificados por un importe de 100 millones de francos suizos, con vencimiento 
en julio de 2025 y un cupón del 1,1%. El 14 de octubre de 2020, Cellnex completó con éxito una emisión de 
bonos denominados en euros (con calificaciones previstas de BBB- por Fitch Ratings y BB+ por 
Standard&Poor's) destinada a inversores cualificados, por 1.000 millones de euros con vencimiento en octubre 
de 2030 a un cupón del 1,75%.
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Las emisiones de bonos en francos suizos cotizan en la Bolsa de Valores de Suiza (Swiss Stock Exchange) y las 
emisiones de euros cotizan en la Bolsa de Valores de Irlanda (Irish Stock Exchange).

Ejercicio 2019

Fecha 
emisión Duración Fecha 

vencimiento
Fitch / S&P 

rating

Cupón fijo 
pagadero 

anualmente

Miles de Euros

ISIN
Importe 

de la 
emisión

Importe de 
la emisión al 

31 de 
diciembre de 

2019
     
27/07/2015 7 años 27/07/2022 BBB-/BB+ XS1265778933 3,13% 600.000 600.000
10/08/2016 8 años 16/01/2024 BBB-/BB+ XS1468525057 2,38% 750.000 750.000
16/12/2016 16 años 20/12/2032 BBB-/NA XS1538787497 3,88% 65.000 65.000
18/01/2017 8 años 18/04/2025 BBB-/BB+ XS1551726810 2,88% 335.000 335.000

07/04/2017 9 años 07/04/2026 BBB-/NA XS1592492125 Eur 
6M+2,27%(1) 80.000 80.000

03/08/2017 10 años 03/08/2027 BBB-/NA XS1657934714 Eur 
6M+2,20% 60.000 60.000

31/07/2019 10 años 31/07/2029 BBB-/NA XS2034980479 1,90% 60.500 60.500
1.950.500 1.950.500

(1) Cupón cubierto con un derivado de cobertura de tipo de interés. Ver sección de Instrumentos financieros derivados.

Las emisiones de obligaciones efectuadas durante el ejercicio 2020 y 2019, supusieron unos costes para la 
Sociedad por importe de 59.175 miles de euros al 31 de diciembre de 2020 (16.321 miles de euros al 31 de 
diciembre de 2019) en concepto de gastos de formalización y de asesores que la Sociedad periodifica durante 
los años de vigencia de las obligaciones con imputación a la cuenta de resultados del ejercicio siguiendo un 
criterio financiero. En este sentido se encuentran deducidos del epígrafe “Obligaciones” del balance de situación 
88.401 miles de euros al 31 de diciembre de 2020 y 38.602 al 31 de diciembre de 2019. 

Por su parte, los gastos de formalización devengados al 31 de diciembre de 2020 en relación con las emisiones 
de obligaciones efectuadas han ascendido a 9.376 miles de euros (5.619 miles de euros al 31 de diciembre de 
2019).

Emisión de bonos convertibles  

Tal como se ha descrito anteriormente, la Sociedad ha emitido bonos convertibles destinados a inversores 
cualificados, de acuerdo al siguiente detalle:

57



Ejercicio 2020

Emisión Duración 
inicial

Vencimient
o

 
Fitch / S&P 
calificación

ISIN Cupón
Saldo a 31 de 

diciembre 2020 
(Miles de Euros)

16/01/2018 8 años 16/01/2026 BBB-/NA XS1750026186 1,50% 558.469
21/01/2019 7 años 16/01/2026 BBB-/NA XS1750026186 1,50% 183.964
25/06/2019 9 años 25/07/2028 BBB-/NA XS2021212332 0,50% 823.711
20/11/2020 11 años 20/11/2031 BBB-/NA XS2257580857 0,75% 1.400.343

TOTAL      2.966.487

Emisión de bonos convertibles en noviembre 2020

En noviembre de 2020, Cellnex realizó una nueva emisión de bonos sénior convertibles y no garantizados 
(los “Bonos Convertibles de 2020” y conjuntamente con los “Bonos Originales” y los “Bonos Convertibles de 
2019”, los “Bonos Convertibles”). El número subyacente de Acciones de los Bonos Convertibles de 2020 
equivale aproximadamente al 3,2% del capital social de la Sociedad en la fecha de emisión. Los tenedores 
de Bonos pueden solicitar a Cellnex la recompra de los Bonos Convertibles de 2020 en caso de i) un 
cambio de control de la Sociedad, o ii) realización de una oferta pública de adquisición con respecto a las 
Acciones que conduzca a un cambio de control de Cellnex. 

El Bono Convertible 2020 tiene un cupón de 0,75% anual pagadero anualmente por periodos vencidos. 
Cellnex puede optar por reembolsar la totalidad (pero no parte) de los Bonos Convertibles 2020 a partir del 
11 de diciembre de 2028, si el valor de mercado de las Acciones subyacentes por cada 100.000 euros del 
importe principal de los Bonos Convertibles supera el 150% del importe principal acumulado de los Bonos 
Convertibles 2020 durante un período de tiempo específico o, en cualquier momento, si se ha convertido y/
o reembolsado más del 85% del importe principal agregado de los Bonos Convertibles 2020

Los Bonos Convertibles de 2020, vencerán en noviembre de 2031 y cuentan con una calificación de BBB- 
de Fitch. Los Bonos Convertibles de 2020 que no se hubieren convertido o canjeado, reembolsado o 
recomprado y cancelado con anterioridad serán reembolsados en su totalidad a un precio de reembolso 
equivalente al 107,37% de su importe nominal, lo que supondrá un rendimiento a vencimiento del 1,375% 
anual.

El precio de conversión inicial de los Bonos Convertibles de 2020 es de 97,07 euros, lo que representa una 
prima del 70% sobre el precio de colocación por acción existente determinado en la colocación acelerada 
concurrente de acciones existentes de Cellnex en nombre de ciertos suscriptores de los Bonos 
Convertibles de 2020 que desean vender estas acciones existentes a compradores con el fin de cubrir el 
riesgo de mercado al que los suscriptores están expuestos en relación que los Bonos Convertibles de 2020 
que está sujeto a los ajustes habituales. A resultas del precio de reembolso acordado, el precio efectivo de 
conversión es de 104,2241 euros.

Estos bonos convertibles se han tratado como un instrumento compuesto que se divide en dos 
componentes: un componente de deuda por importe de 1.398 millones de euros, correspondiente al valor 
presente de las salidas de caja futuras (cupones y principal) descontadas al tipo de interés de un bono con 
el mismo importe nominal y vencimiento, sin la opción de convertibilidad; y un componente de patrimonio, 
por el importe restante, correspondiente a la opción de conversión en acciones que disfruta el bonista, 
incluido en el epígrafe “Otros instrumentos de patrimonio neto”.
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Ejercicio 2019

Emisión Duración 
inicial

Vencimient
o

 
Fitch / S&P 
calificación

ISIN Cupón
Saldo a 31 de 

diciembre 2019 
(Miles de Euros)

16/01/2018 8 años 16/01/2026 BBB-/NA XS1750026186 1,50% 550.940
21/01/2019 7 años 16/01/2026 BBB-/NA XS1750026186 1,50% 181.079
25/06/2019 9 años 25/07/2028 BBB-/NA XS2021212332 0,50% 810.168

TOTAL      1.542.187

Emisión de bonos convertibles durante 2019

En enero de 2019, la Sociedad acordó realizar una emisión adicional de bonos convertibles senior no 
garantizados, en los mismos términos y condiciones aplicables al Bono Convertible de 2018, que consolidó 
y actualmente conforma con él una serie única (el “Bono Convertible Adicional” y, junto con el Bono 
Convertible de 2018, los “Bonos Convertibles Originales”). El número subyacente de Acciones de los Bonos 
Originales Convertibles equivale al, aproximadamente, 5,2% del capital social de la Sociedad ajustado para 
tener en cuenta las ampliaciones de capital social ejecutadas el 25 de marzo de 2019, el 5 de noviembre 
de 2019 y el 17 de agosto de 2020.

Los Bonos Convertibles Originales tienen un cupón del 1,5% del importe nocional pagadero anualmente en 
periodos vencidos (lo que da como resultado un rendimiento implícito al vencimiento de aproximadamente 
el 1,45%). Cellnex puede optar por reembolsar la totalidad (pero no parte) de los Bonos Convertibles 
Originales a partir del 18 de julio de 2022, si el valor de mercado de las Acciones subyacentes por cada 
EUR 100.000 del importe principal supera los EUR 130.000 durante un período de tiempo especificado, o 
en cualquier momento, si más del 85% del importe principal total de los Bonos Convertibles Originales ha 
sido convertido y/o reembolsado y/o comprado y cancelado. Los Bonos Convertibles Originales llegarán a 
su vencimiento en enero de 2026 y tienen la calificación BBB- por Fitch. Todos los Bonos Convertibles 
Originales que no hayan sido previamente convertidos, reembolsados o recomprados y cancelados para 
entonces, serán reembolsados en su totalidad a un precio de reembolso equivalente al 100% de su importe 
principal, lo que implica un rendimiento al vencimiento del 1,5% anual. Los tenedores de Bonos pueden 
solicitar a Cellnex la recompra de Bonos Convertibles Originales (i) en caso de un cambio de control de la 
Compañía; o (ii) en el caso de que se realice una oferta pública de adquisición con respecto a las Acciones 
que dé lugar a un cambio de control de Cellnex.

Adicionalmente, en julio de 2019, Cellnex emitió bonos convertibles senior no garantizados adicionales (el 
“Bono Convertible de 2019”). El número subyacente de Acciones del Bono Convertible de 2019 es 
equivalente al, aproximadamente, 3,5% del capital social de la Sociedad ajustado para tener en cuenta el 
aumento de capital social ejecutado el 5 de noviembre de 2019 y el 17 de agosto de 2020. Los titulares de 
los Bonos pueden solicitar a Cellnex la recompra del Bono Convertible de 2019 (i) en caso de cambio de 
control de la Compañía; (ii) en el caso de que se realice una oferta pública de adquisición con respecto a 
las Acciones que dé lugar a un cambio de control de Cellnex; o (iii) el 5 de enero de 2027.

El Bono Convertible de 2019 tiene un cupón del 0.5% del importe nocional pagadero anualmente en 
periodos vencidos. Cellnex puede optar por reembolsar la totalidad (pero no parte) de los Bonos 
Convertibles de 2019 a partir del 26 de julio de 2026, si el valor de mercado de las Acciones subyacentes 
por EUR 100.000 del importe principal de los Bonos Convertibles supera el 150% del importe principal 
acumulado de los Bonos Convertibles de 2019 durante un período de tiempo específico o, en cualquier 
momento, si más del 85% del importe principal total de los Bonos Convertibles Originales se ha convertido 
y/o reembolsado y/o comprado y cancelado. Los Bonos Convertibles de 2019 llegarán a su vencimiento en 
julio de 2028 y tienen una calificación de BBB- por Fitch. Los Bonos Convertibles de 2019 que no hayan 
sido previamente convertidos, reembolsados o recomprados y cancelados para ese momento, serán 
reembolsados en su totalidad a un precio de reembolso equivalente al 108,57% de su importe principal, lo 
que implica un rendimiento al vencimiento del 1,40% anual.
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Estos bonos convertibles se han tratado como un instrumento compuesto que se divide en dos 
componentes: un componente de deuda por importe de 982 miles de euros, correspondiente al valor 
presente de los cupones descontados al tipo de interés de un bono con el mismo importe nominal y 
vencimiento, sin la opción de convertibilidad; y un componente de patrimonio, por el importe restante, 
correspondiente a la opción de conversión en acciones que disfruta el bonista, incluido en el epígrafe 
“Otros instrumentos de patrimonio neto”.

Los Bonos Convertibles cotizan en el Mercado Abierto (Freiverkehr) de la Bolsa de Valores de Frankfurt.

Cláusulas de cambio de control

Los términos y condiciones de los bonos incluyen una cláusula de cambio de control (a opción de los 
titulares de bonos) que implicaría su devolución anticipada.

Para los bonos emitidos bajo el Programa EMTN, la opción de venta solo se puede activar si se produjese 
un cambio de control y hubiese una baja de calificación causada por el cambio de control (como se define 
en los Términos y Condiciones del Programa EMTN). Para el bono convertible, la opción de venta solo 
puede activarse si se produce un cambio de control o si se produce un evento desencadenante de oferta 
(según se define en los Términos y condiciones de los bonos convertibles).

Para los bonos simples (Programa EMTN) y los bonos convertibles, un evento de cambio de control se 
define como la adquisición de más del 50% de los derechos de voto con respecto a la Sociedad o el 
derecho de nombrar o destituir a todos o la mayoría de los miembros del Consejo de Administración de 
Cellnex.

Obligaciones y restricciones de la emisión de obligaciones

Al 31 de diciembre de 2020, la Sociedad no tiene garantías ni restricciones con respecto al uso de los 
recursos de capital, y los bonos están a la par (“pari passu”) con el resto de los préstamos no garantizados 
y no subordinados, y no requieren a Cellnex el cumplimiento de ningún ratio financiero.

ii) Pagarés y papel comercial – Euro-Commercial Paper Programme (“ECP”, en sus siglas en inglés)

En junio de 2018, la Sociedad formalizó un Euro-Commercial Paper Programme (en adelante "Programa 
ECP") con la Bolsa de Valores de Irlanda plc, cotizando como Euronext Dublín y que fue renovado en junio 
de 2020. El Programa ECP tiene un límite de 500 millones de euros o su equivalente en libras esterlinas, 
dólares americanos, y francos suizos. A 31 de diciembre de 2020 y 2019, no se había dispuesto importe 
alguno en euros, ni en libras esterlinas, ni en francos suizos. 

Obligaciones y restricciones de la emisión de obligaciones

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la Sociedad no tiene restricciones con respecto al uso de los recursos 
de capital ni tiene garantías, y los bonos están a la par (“pari passu”) con el resto de los préstamos no 
garantizados y no subordinados.

El valor razonable de las emisiones de bonos, que se negocian en mercados activos, asciende a 8.426 
miles de euros (basado en los precios de mercado a la fecha de cierre correspondiente).

12.2. Préstamos y pólizas de crédito

Al 31 de diciembre de 2020, la Sociedad ha transferido toda la deuda con entidades de crédito a la 
Sociedad del Grupo Cellnex Finance Company, S.A.U. (ver Nota 8). 

Al 31 de diciembre de 2019, la Sociedad tenía formalizados préstamos y pólizas de crédito cuyo límite total 
ascendía a 4.600.867 miles de euros, de los cuales, 2.513.330 y 2.087.537 correspondían a préstamos y 
pólizas de crédito, respectivamente.
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El 2 de julio de 2019, la Sociedad formalizó un préstamo por importe de 100 millones de euros con el 
Instituto Oficial de Crédito (ICO) para financiar la expansión internacional del Grupo, con un vencimiento a 
12 años, incluido un período de dos años de carencia de amortización de capital. 

El 17 de julio de 2019, la Sociedad suscribió un total de 2.100 millones de euros de financiación con un 
grupo de bancos, con el fin de aumentar su situación de liquidez y financiar las inversiones de expansión 
del Grupo. La financiación está compuesta por un préstamo sindicado de 183 millones de francos suizos, 
con vencimiento en 2024, y un contrato de financiación sindicada que consiste en una póliza de crédito 
multidivisa de 1.500 millones de euros para refinanciar la póliza de crédito existente de 500.000 miles de 
euros, y un préstamo de 450 millones de francos suizos. 

El 5 de noviembre de 2019, la Sociedad formalizó un contrato de financiación consistente en un préstamo 
por importe de 1.400 millones de libras esterlinas con un vencimiento de hasta 3 años y; un préstamo por 
importe de 600 millones de libras esterlinas suscrito por Cellnex UK Limited (sociedad unipersonal 
participada 100% por Cellnex Telecom, S.A) garantizado por Cellnex Telecom, S.A., con un vencimiento a 
cinco años. Al 31 de diciembre de 2020, la póliza de crédito de 600.000 miles de libras esterlinas ha sido 
dispuesta en su totalidad, y el préstamo por importe de 1.400 millones de libras esterlinas ha sido 
cancelado.

Adicionalmente, durante el ejercicio 2019, Cellnex reestructuró varias pólizas de crédito por un total de 
370.000 miles de euros y 100.000 miles de libras esterlinas.

Cláusulas de cambio de control

Los préstamos y pólizas de crédito que la Sociedad tenía contratadas en 2019 incluyen una cláusula de 
resolución anticipada por cambio de control, ya sea por la adquisición de más del 50% de las acciones con 
derecho a voto o por obtener el derecho a nombrar o destituir a la mayoría de los miembros del Consejo de 
Administración de la Sociedad.

Compromisos y restricciones de los préstamos y pólizas de crédito

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la Sociedad no tiene compromisos ni restricciones con respecto al uso 
de los recursos de capital derivados de los préstamos y líneas de crédito contratados.

Garantías entregadas y ratios financieros

Al 31 de diciembre de 2020, la Sociedad actúa como garante en relación con los acuerdos de financiación 
dispuestos por Cellnex Finance Company, S.A.U. por un valor equivalente en euros de 601.111 miles de 
euros, así como en relación con el programa EMTN establecido por Cellnex Finance Company, S.A.U. en 
noviembre de 2020 y el préstamo por importe de 600 millones de libras esterlinas suscrito por Cellnex UK 
Limited. Adicionalmente, la Sociedad actúa como garante en relación a la emisión de bonos completada 
por la sociedad del grupo Cellnex Finance Company, S.A.U. con fecha 15 de febrero de 2021, por un 
importe total de 2.500 millones de euros.

Al 31 de diciembre de 2020, la Sociedad actúa como garante en relación a la póliza de crédito no dispuesta 
por Cellnex Finance Company, S.A.U. por importe de 10.000 millones de euros.

Adicionalmente, la Sociedad es garante en relación a un contrato de opción de venta con Altice France, 
S.A.S. por importe de 5.200 millones de euros (véase Nota 19).

En este aspecto, no existen obligaciones ni ratios financieros asociados con los acuerdos de financiación 
garantizados que en la fecha de las presentes cuentas anuales puedan dar lugar a que los pasivos sean 
inmediatamente reclamables por el prestamista.
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12.3. Instrumentos financieros derivados

El detalle del valor razonable de los instrumentos financieros derivados al 31 de diciembre de 2020 y 2019 
es el siguiente:

 Miles de Euros
 31/12/2020 31/12/2019
 Activos Pasivos Activos Pasivos
     
Permutas de tipos de interés:    
Coberturas de flujos de efectivo - (5.072) - (3.794)
Permutas de tipos interés y/o tipos de cambio:    
Coberturas de inversión neta en operaciones en el extranjero 6.723 - - -
Instrumentos financieros derivados 6.723 (5.072) - (3.794)
     
Permutas de tipos de interés y/o tipos de cambio:    
Coberturas de flujo de efectivo - (4.907) - (3.593)
Coberturas de inversión neta en operaciones en el extranjero 6.723 - - -
Instrumentos finacnieros derivados - No corrientes 6.723 (4.907) - (3.593)
Instrumentos financieros derivados - Corrientes - (165)  - (201)

La Sociedad utiliza, adicionalmente a las coberturas naturales descritas en la Nota 12, permutas de tasas 
de interés y permutas de tipo de cambio, de acuerdo con la política de gestión de riesgos financieros 
descritos en la Nota 5. 

A continuación, se detallan los instrumentos financieros derivados al 31 de diciembre de 2020 y 2019, por 
tipo de permuta, indicado, sus valores nocionales o contractuales, sus fechas de vencimiento y sus valores 
razonables: 

Ejercicio 2020

 Miles de Euros
 31/12/2020

 Importe 
nocional 2021 2022 2023 2024 2025 Años 

posteriores

Valor 
razonable 
neto (*)

Permutas de tipos de interés:    
Coberturas de flujos de efectivo 80.000 (959) (976) (952) (911) (864) (369) (4.907)
Permutas de tipos de interés 
y/o tipos de cambio:     

Coberturas de inversión neta en 
operaciones en el extranjero 620.011 (5.930) (4.549) (4.517) (5.077) (4.762) 31.436 6.723

Total 700.011 (6.889) (5.525) (5.469) (5.988) (5.626) 31.067 1.816

(*) La diferencia entre los flujos y el valor razonable neto de los instrumentos financieros derivados corresponde al ajuste por riesgo de crédito 
bilateral.
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Ejercicio 2019

 Miles de Euros
 31/12/2019

 Importe 
nocional 2020 2021 2022 2023 2024 Años 

posteriores

Valor 
razonable 
neto (*)

Permutas de tipos de interés:         
Coberturas de flujos de efectivo 80.000 (838) (779) (687) (574) (456) (549) (3.593)
Total 80.000 (838) (779) (687) (574) (456) (549) (3.593)

(*) La diferencia entre los flujos y el valor razonable neto de los instrumentos financieros derivados corresponde al ajuste por riesgo de crédito 
bilateral.

Permutas de tipos de interés

Los bonos emitidos en abril de 2017 por importe de 80 millones de euros y con vencimiento en abril de 
2026 han sido cubiertos mediante permutas de tipos de interés que convierten el tipo de interés de los 
bonos de variable a fijo (ver Nota 12). El importe total y el vencimiento de las permutas de tipos de interés 
coinciden con los de los bonos. Mediante la contratación de estas permutas de tipos de interés, el tipo de 
interés fijo resultante en esta emisión de 80 millones de euros es de un 2,945%. 

Permutas de tipos de interés y/o tipos de cambio en varias divisas

Durante el ejercicio 2020, se realizaron las siguientes operaciones: 

i) La Sociedad contrató una permuta de divisas por importe de 450 millones de euros y un 
contravalor en libras esterlinas de 382 millones, que ha sido designado conjuntamente con la 
emisión de uno bono de 450 millones de euros (ver Nota 12), como cobertura natural de la 
inversión neta en las filiales del Reino Unido. 

ii) La Sociedad contrató tres permutas de divisas por un importe total de 328 millones de dólares y 
un contravalor en euros de 300 millones de euros para cubrir tres depósitos por un total de 328 
millones de dólares. A 31 de diciembre de 2020, estas tres permutas de tipo de interés se 
encuentran canceladas.

iii) La Sociedad formalizó una permuta de divisas por importe de 183 millones de francos suizos 
(170.011 miles de euros) con Cellnex Finance Company, S.A.U. La formalización del instrumento 
financiero derivado se realizó con el objetivo de obtener cobertura, que antes era natural, en la 
inversión en moneda extranjera de las filiales de Suiza al transferirse la deuda a Cellnex Finance 
Company, S.A.U. con la reorganización de la estructura financiera del Grupo (ver Notas 8 y 17.3). 

iv) Adicionalmente, la Sociedad designó efectivo adquirido en libras esterlinas por importe de 1.200 
millones de libras esterlinas, para cubrir el desembolso en relación con el compromiso de inversión 
adquirido en octubre de 2019 para la adquisición de On Tower Uk, Ltd., que se ha completado el 8 
de julio de 2020 (ver Nota 8). El efectivo adquirido en libras esterlinas se clasificó como una 
cobertura al cumplirse los requisitos para dicha clasificación dado que, entre otros aspectos, dicho 
compromiso de inversión estaba vinculado a una transacción altamente probable en el momento 
de adquisición de las divisas. En consecuencia, las diferencias de conversión euro – libra esterlina 
por importe de 4.422 miles de euros (3.316 miles de euros sin tener en cuenta el efecto impositivo) 
han sido reconocidas en el epígrafe de “Ajustes por cambios de valor” del balance de situación 
adjunto.
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12.4. Otros pasivos financieros

El epígrafe de “Otros pasivos financieros no corrientes” corresponde al saldo pendiente de pago por la 
compra de empresas realizadas por la Sociedad. 

En el contexto de la adquisición de OMTEL, Estructuras de Comunicaçoes, S.A. (ver Nota 8), este epígrafe 
incluye el valor actual del importe pendiente de pago del precio de adquisición total, que asciende a 570 
millones de euros, y que se abonará el 31 de diciembre de 2027 o antes si se materializan determinados 
supuestos de incumplimiento (“certain events of default”). El importe del pago diferido anterior se actualiza 
a fecha de cada cierre de periodo,  a su valor presente a una tasa de descuento anual de 2,65%. Por lo 
tanto, al 31 de diciembre de 2020 el valor presente del pago diferido ascendía a 475.836 miles de euros. 
Por su parte, el impacto en el epígrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta 
correspondiente al ejercicio 2020 ha ascendido a 13.452 miles de euros.

Adicionalmente, derivado de la adquisición de Ukkoverkot Oy (ver Nota 8) se ha registrado un pasivo 
financiero por el valor actual del precio variable de 10.500 miles de euros, que se abonarán si se 
materializan ciertos cumplimientos establecidos, abonándose 4.500 miles de euros en 2023 y 6.000 miles 
de euros en 2025.  

El epígrafe de “Otros pasivos financieros corrientes” corresponde al saldo pendiente con proveedores de 
inmovilizado como resultado de las adquisiciones de inmovilizado acometidas por la Sociedad durante el 
presente ejercicio (ver Notas 6 y 7).

12.5. Rating corporativo

A 31 de diciembre de 2020, Cellnex Telecom posee la calificación de “BBB-“ (Investment Grade) con 
perspectiva estable para el largo plazo, otorgada por la agencia crediticia internacional Fitch Ratings Ltd 
confirmada en el informe emitido el 15 de abril de 2020 y “BB+” con perspectiva estable para el largo plazo, 
otorgada por la agencia crediticia internacional Standard & Poor’s Financial Services LLC, confirmada en el 
informe emitido el 17 de noviembre de 2020.

13.    Impuesto sobre beneficios y situación fiscal

13.1. Información de carácter fiscal

Desde el ejercicio 2015, Cellnex Telecom, S.A. tributa en régimen de consolidación fiscal, a efectos del 
Impuesto sobre Sociedades, como Sociedad Dominante del Grupo fiscal, que tiene como Sociedades 
Dependientes a aquellas participadas en, al menos, un 75% y con residencia fiscal en España. Las 
sociedades dependientes que componen el Grupo de consolidación fiscal en el ejercicio 2020 son las 
siguientes: Cellnex Telecom España, S.L.U., Retevisión I, S.A.U., Tradia Telecom, S.A.U., On Tower 
Telecom Infraestructuras, S.A.U., Gestora del Espectro, S.L., Xarxa Oberta de Comunicació i Tecnologia de 
Catalunya, S.A., Zenon Digital Radio, S.L. y Cellnex Finance Company, S.A.U. 

Durante el ejercicio 2016 la Sociedad devino sociedad dominante de un nuevo Grupo de consolidación 
fiscal a efectos del Impuesto sobre el Valor Añadido en España.

Situación de las inspecciones y litigios de carácter fiscal

La Sociedad tiene pendientes de comprobación todos los impuestos no prescritos legalmente. En relación 
con el Impuesto sobre Sociedades, los ejercicios que están pendientes de comprobación son del ejercicio 
2017 en adelante. Debido a diferencias interpretativas de la normativa fiscal vigente aplicable a algunas 
operaciones podrían ponerse de manifiesto en el futuro pasivos fiscales de naturaleza contingente de difícil 
cuantificación objetiva. En cualquier caso, las consecuencias que podrían derivarse no deberían afectar 
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.
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Con fecha 3 de julio de 2018, fueron abiertas actuaciones inspectoras de carácter general en relación con 
el Impuesto sobre Sociedades consolidado para los ejercicios 2015 y 2016 y en relación con el Impuesto 
sobre el Valor Añadido para los períodos abril a diciembre del ejercicio 2015 (individual) y 2016 (Grupo de 
entidades). 

El 12 de junio de 2020 se emitieron actas fiscales en conformidad en relación con el impuesto sobre 
sociedades para los años 2015 a 2018. Para 2015 y 2016, las actas son definitivas. Para 2017 y 2018, las 
actas son provisionales, dado que el procedimiento de inspección se limitó a verificar básicamente la 
correcta aplicación de la reducción de los ingresos procedentes de la cesión de determinados activos 
intangibles. El importe total resultante de los impuestos a pagar para la Sociedad ha ascendido a 1.177 
miles de euros y ha sido registrado en reservas. Los Administradores de la Sociedad han estimado que los 
criterios aplicados por las autoridades tributarias no tienen un impacto significativo en los años abiertos a la 
inspección. 

En fecha 9 de junio de 2020 se notificaron actas de disconformidad por el concepto de IVA. El importe de la 
liquidación propuesta asciende a 2.413 miles de euros. La causa de la regularización reside en la diferente 
consideración que tiene la actividad financiera desarrollada a efectos del impuesto y cómo ésta afecta a la 
deducibilidad de las cuotas soportadas.

Las alegaciones presentadas al respecto por la Sociedad no fueron aceptadas por la inspección y en fecha 
22 de diciembre de 2020 se emitieron los correspondientes acuerdos de liquidación, que fueron recurridos 
por la Sociedad en enero 2021 ante el Tribunal Económico-Administrativo, solicitando un aplazamiento de 
la ejecución de las resoluciones mediante la presentación de una garantía ante la Administración Tributaria.

En todos los casos, las autoridades de inspección han considerado que el enfoque del Grupo era razonable 
y han declarado expresamente que no se propondrán sanciones. 

La Sociedad considera que no se derivaran impactos significativos derivados de la auditoría fiscal, ni 
posibles diferencias interpretativas significativas en la legislación fiscal. 

13.2. Saldos corrientes con las Administraciones Públicas

La composición de los saldos corrientes con las Administraciones Públicas es la siguiente:

Saldos deudores

 Miles de Euros
31/12/2020 31/12/2019

Hacienda Pública, deudora por Impuesto sobre Sociedades 1.828 1.674
Hacienda Pública, deudora por IVA 143 44.544
Total 1.971 46.218

El saldo deudor por Impuesto sobre Sociedades a 31 de diciembre de 2020 corresponde, principalmente, a 
los pagos fraccionados realizados durante el ejercicio 2020 por el Grupo de consolidación. El saldo deudor 
por IVA a 31 de diciembre de 2020 corresponde a IVA soportado no devengado. El saldo deudor por IVA a 
31 de diciembre de 2019 correspondía, principalmente, al importe del IVA solicitado a devolver por el Grupo 
en la autoliquidación del mes de diciembre, por importe de 42.714 miles de euros. 

65



Saldos acreedores

 Miles de Euros
31/12/2020 31/12/2019

Hacienda Pública, acreedora por IVA 3.355 -
Hacienda Pública, acreedora por retenciones de IRPF 509 1.063
Organismos de la Seguridad Social, acreedores 162 112
Total 4.026 1.175

El saldo acreedor por IVA a 31 de diciembre de 2020 corresponde al importe del IVA a pagar por el Grupo en la 
autoliquidación del mes de diciembre por importe de 3.355 miles de euros. 

13.3. Conciliación entre el resultado contable y la base imponible fiscal

La conciliación entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre Sociedades es la 
siguiente:

Ejercicio 2020

 Miles de Euros
 Aumentos Disminuciones Total
 
Resultado contable del ejercicio (69.195)
 
Impuesto sobre Sociedades del ejercicio (53.012)
Diferencias permanentes:

Multas, sanciones y donaciones 211 - 211
Dividendos (Nota 15.1) - (92.212) (92.212)
Emisión de instrumentos de patrimonio - (81.541) (81.541)
Ingresos imputados a patrimonio 3.236 - 3.236

 
Diferencias temporarias:

Gastos financieros no deducibles 29.632 - 29.632
Provisiones por remuneraciones 7.472 (6.207) 1.265
Retribución instrumentos de patrimonio - (1.566) (1.566)
Otros - (337) (337)

Base imponible fiscal 40.551 (177.752) (263.519)
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Ejercicio 2019

 Miles de Euros
 Aumentos Disminuciones Total
 
Resultado contable del ejercicio 7.415
 
Impuesto sobre Sociedades del ejercicio (39.661)
Diferencias permanentes:

Multas, sanciones y donaciones 41 - 41
Dividendos (Nota 15.1) - (126.435) (126.435)
Emisión de instrumentos de patrimonio - (82.265) (82.265)

 
Diferencias temporarias:

Gastos financieros no deducibles 63.236 - 63.236
Provisiones por remuneraciones 10.025 (2.096) 7.929

Base imponible fiscal 73.302 (210.796) (169.740)

En los ejercicios 2020 y 2019 se consideran como diferencias permanentes los dividendos procedentes de 
sociedades del Grupo en consolidación fiscal y los costes de emisión de instrumentos de patrimonio que 
han sido objeto de eliminación para la determinación de la base imponible.

Las diferencias temporarias corresponden, principalmente, a las cantidades dotadas durante el ejercicio 
relacionadas con el Plan de Incentivos a Largo Plazo y la entrega excepcional de acciones a los empleados 
las cuales no son deducibles hasta el momento de pago de las mismas (ver Nota 16.4), así como al 
importe de los gastos financieros no deducibles del Grupo de consolidación fiscal en el ejercicio 2020. 
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13.4. Conciliación entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades

El tipo impositivo general del Impuesto sobre Sociedades para los ejercicios 2020 y 2019 es del 25%.

La conciliación entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades es la siguiente:

 Miles de Euros
 2020 2019

Beneficio (Pérdida) antes de impuestos (122.207) (32.246)
Impuesto teórico 30.552 8.062
Efecto en el gasto por impuesto de (diferencias 
permanentes):

Multas, sanciones y donaciones (53) (10)
Dividendos (Nota 15.1) 23.053 31.609
Entrega de acciones a empleados (808) -

Deducciones 224 -
Ingreso por impuesto del ejercicio 52.968 39.661
Otros efectos impositivos 44 -
Ingreso por impuesto 53.012 39.661

13.5. Desglose del ingreso por Impuesto sobre Sociedades

Los componentes principales del ingreso por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio son los siguientes:

 Miles de Euros
 2020 2019
 
Impuesto corriente 45.719 21.869
Impuesto diferido 7.249 17.791
Impuesto ejercicios anteriores/otros 44 1
Ingreso por impuesto 53.012 39.661

Las retenciones y pagos a cuenta efectuados durante 2020 ascienden a 271 miles de euros (1 miles de 
euros en 2019).
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13.6. Activos por impuestos diferidos

El saldo de los activos por impuestos diferidos reconocidos, así como su movimiento durante el ejercicio, 
ha sido el siguiente:

 
Miles de Euros

31/12/2020 31/12/2019
 

A 1 de enero 34.661 7.103
Cargos/(abonos) en cuenta de resultados 48.267 26.746
Cargos/(abonos) a patrimonio neto 1.727 812
A 31 de diciembre 84.655 34.661

 Miles de Euros
 2020 2019
(Cargos)/abonos en cuenta de resultados   

Impuesto diferido de activo 48.267 26.746
(Cargos)/abonos en patrimonio neto   

Impuesto diferido de activo 1.727 812
Total (cargos)/abonos por impuesto diferido 49.994 27.558

El detalle de los activos por impuestos diferidos es el siguiente:

 Miles de Euros
 31/12/2020 31/12/2019

  
Créditos fiscales por bases imponibles negativas 46.015 11.326
Gastos financieros no deducibles 23.010 15.809
Créditos fiscales por deducciones activadas 8.441 2.162
Obligaciones prestaciones personal corrientes y no corrientes 3.792 3.817
Instrumentos financieros derivados 1.227 899
Cobertura adquisición probable en moneda extranjera 1.105 -
Bono convertible 752 459
Otros 313 189
Total activos por impuesto diferido 84.655 34.661

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance de situación 
por considerar los Administradores de la Sociedad que, conforme a la mejor estimación sobre los 
resultados futuros de la Sociedad, es probable que dichos activos sean recuperados.

Adicionalmente, durante el ejercicio 2020 y 2019, la Sociedad ha registrado un activo por impuesto diferido 
en concepto de la no deducibilidad del gasto financiero de las sociedades, como cabecera del Grupo fiscal 
español por importe de 7.201 y 15.809 miles de euros, respectivamente. 

Asimismo, durante el ejercicio 2020, la Sociedad ha activado créditos por bases imponibles negativas por 
importe de 34.689 miles de euros (6.727 miles de euros durante el ejercicio 2019), como cabecera del 
Grupo de consolidación fiscal.
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Calendario esperado de realización de los activos por impuesto diferido

La realización de los activos por impuesto diferido de la Sociedad está condicionada, en la mayoría de los 
casos, por la evolución futura de la actividad que realiza la Sociedad, la regulación fiscal del país en el que 
opera, así como las decisiones de carácter estratégico a las que se pueda ver sometida. Bajo las hipótesis 
asumidas, la estimación de realización de los activos por impuesto diferido reconocidos en el balance de 
situación al 31 de diciembre de 2020 y 2019 es la siguiente:

 Miles de Euros
 2020 2019

  
Menos de un año 802 1.171 
Más de un año 83.853 33.490 
A 31 de diciembre 84.655 34.661

14.     Moneda extranjera

El detalle de los saldos y transacciones en moneda extranjera más significativos, valorados al tipo de cambio de 
cierre y tipo de cambio medio, respectivamente, son los siguientes, en miles de euros:

Miles de Euros
2020 2019

Otros activos 2.440.000 899.779
Cuentas a Cobrar 1.056 267

Préstamos recibidos 765.936 957.285
Cuentas a pagar 779 612

Servicios prestados 2.902 558
Servicios recibidos 15.196 13.008

El desglose de la diferencia de cambio reconocida en los ejercicios 2020 y 2019, por clases de instrumentos 
financieros, es el siguiente:

 

Miles de Euros
Por Transacciones Liquidadas en 

el Ejercicio
2020 2019

   
Inversión de gran liquidez - -
Otros activos y pasivos (8.312) 672
Total (8.312) 672
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15.     Ingresos y gastos

15.1. Importe neto de la cifra de negocios

El importe neto de la cifra de negocios de los ejercicios 2020 y 2019 ha sido el siguiente:

Miles de Euros
 2020 2019

  
Dividendos (Nota 17.3) 92.212 126.435
Ingresos por intereses financieros (Nota 17.3) 37.955 6.595
Total 130.167 133.030

Los “Ingresos por intereses financieros” se generan por la operativa de cash pooling que la Sociedad 
poseía con las sociedades del Grupo así como por los préstamos concedidos a dichas sociedades (ver 
Nota 17.3). El tipo de interés estipulado en dichas operaciones es el de mercado.

15.2. Otros ingresos de explotación

El importe del epígrafe “Otros ingresos de explotación” corresponde principalmente a los servicios 
prestados a sociedades del Grupo en concepto de Servicios Corporativos, así como refacturación de los 
gastos de alquiler y suministros del edificio y otros gastos (ver Notas 16.3 y 17.3).

15.3. Gastos de personal

El desglose de gastos de personal por conceptos es el siguiente:

 Miles de Euros
 2020 2019

  
Sueldos y salarios 20.885 24.923
Indemnizaciones 456 12
Cotizaciones a la Seguridad Social 1.483 962
Otros gastos sociales 1.846 1.408
Gastos de personal 24.670 27.305

El número medio de empleados de la Sociedad durante los ejercicios 2020 y 2019, distribuido por 
categorías, así como su distribución entre hombres y mujeres es el siguiente:

  2020 2019
 Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total

      
Consejero Delegado 1 - 1 1 - 1
Alta Dirección 5 1 6 6 - 6
Otros directores, gerentes y jefes 22 4 26 13 3 16
Resto empleados 39 28 67 26 15 41
 67 33 100 46 18 64
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El número de empleados de la Sociedad al término de los ejercicios 2020 y 2019 distribuido por categorías 
y géneros es el siguiente:

 2020 2019
 Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total

      
Consejero Delegado 1 - 1 1 - 1
Alta Dirección 5 1 6 6 - 6
Otros directores, gerentes y jefes 25 4 29 18 4 22
Resto empleados 45 32 77 31 21 52
 76 37 113 56 25 81

El número medio de personas empleadas durante los ejercicios 2020 y 2019, con discapacidad mayor o 
igual del 33% ha sido de 0 para ambos ejercicios.

Al cierre del ejercicio 2020, el Consejo de Administración está compuesto por siete Consejeros de sexo 
masculino y cuatro Consejeras de sexo femenino (ocho Consejeros de sexo masculino y cuatro Consejeras 
de sexo femenino al cierre del ejercicio 2019).  

15.4. Otros gastos de explotación

El epígrafe “Servicios Exteriores” de la cuenta de resultados presenta la siguiente composición:

 Miles de Euros
 2020 2019

  
Arrendamientos y cánones 3.143 3.327
Servicios profesionales independientes 27.336 19.942
Publicidad, propaganda y relaciones públicas 8.613 2.856
Resto de servicios exteriores 19.118 22.840
Total Servicios exteriores 58.210 48.965
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15.5. Resultado financiero neto

El desglose de los ingresos y gastos financieros por conceptos es el siguiente:

 Miles de Euros
 2020 2019
 Ingreso Gasto Ingreso Gasto

    
Ingresos financieros – por deudas con terceros 591 - 50 -
Gastos financieros – por deudas con terceros - (182.235) - (108.120)
Gastos financieros – por deudas con empresas del 
Grupo y asociadas (Nota 17.3)  - (1.367) - (482)

Variación de valor razonable en instrumentos 
financieros 10.096 (12.740) 142.848 (146.299)

Diferencias de cambio 21.755 (30.067) 7.441 (6.769)
32.442 (226.409) 150.339 (261.670)

Resultado financiero (193.967) (111.331)

El epígrafe “Variación de valor razonable en instrumentos financieros” de los ejercicios 2020 y 2019 se 
indica a continuación:

 Miles de Euros
 2020 2019

Beneficio/(Pérdida) en instrumentos de 
cobertura (2.644) (3.451)

 (2.644) (3.451)

Este epígrafe incluye los impactos netos derivados de la contabilización como cobertura de las inversiones 
netas en negocios en el extranjero (ver Nota 12.3).

16.     Contingencias y compromisos

16.1. Pasivos contingentes  

Al 31 de diciembre de 2020 la Sociedad tiene avales ante terceros por importe de 69.139 miles de euros 
(49.202 miles de euros en 2019) (ver Nota 16.5).

16.2. Compromisos de compra

La Sociedad es garante de las operaciones de adquisición comprometidas por el Grupo así como el 
despliegue de emplazamientos futuros. Al 31 de diciembre de 2020, los principales compromisos de 
compra corresponden a las operaciones con CK Hutchison Holdings y a la adquisición de Iliad Poland, por 
importe de 7.800 millones de euros y 828 millones de euros, respectivamente. La inversión comprometida 
del despliegue futuro de emplazamientos y otras iniciativas asciende a 1.400 millones de euros y 390 
millones de euros, respectivamente.
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Adicionalmente, la Sociedad tiene contratos de compra firmados en concepto de inmovilizado material e 
intangible por importe de 10 y 0 miles de euros, respectivamente (556 y 531 miles de euros 
respectivamente en 2019).

16.3. Compromisos por arrendamiento operativo

La Sociedad alquila espacios, equipos y vehículos bajo contratos de arrendamiento operativo. 

La mayoría de estos contratos tienen una duración anual siendo la mayor parte de los mismos renovables 
a su vencimiento en condiciones de mercado. En algunos casos, la duración establecida en contrato es 
superior a un año, también con posibilidades de renovación. 

Los pagos mínimos totales futuros por los arrendamientos operativos son recurrentes considerando que 
todos los arrendamientos actuales son imprescindibles para la operación de la compañía.

El importe de las cuotas por arrendamientos operativos comprometidos que tiene la Sociedad es el 
siguiente:

Arrendamientos operativos cuotas 
mínimas

Miles de Euros
2020 2019

Menos de un año 2.389 2.367
Entre uno y cinco años 11.153 4.865
Más de cinco años 14.498 1.665
Total 28.040 8.897

El principal arrendamiento operativo que posee la Sociedad es el contrato entre Parc Logístic de la Zona 
Franca, S.A. y la Sociedad para la prestación de servicios de gestión de edificios corporativos, 
entendiéndose por los mismos, el alquiler de las oficinas corporativas de Parc Logístic de la Zona Franca 
(Barcelona), con una duración de 6 años. La renta pagada durante el ejercicio 2020 ha ascendido a 1.772 
miles de euros (1.748 miles de euros en 2019). 

Con fecha 11 de abril de 2019, se suscribió un contrato entre Iberdrola Inmobiliaria Patrimonio, S.A.U., y la 
Sociedad para la prestación de servicios de gestión de edificios corporativos, entendiéndose por los 
mismos, el alquiler de las oficinas corporativas de Torre Llevant de la Zona Franca (Barcelona), con una 
duración de 15 años. 

El edificio Torre de Llevant se encuentra en construcción, y se estima que la entrega del mismo se realizará 
el día 1 de junio de 2021. 

16.4. Obligaciones por prestación al personal

ILP (2017-2019)

Tal y como se describe en la Nota 4.5, en base a la mejor estimación posible de la obligación asociada a 
dicho plan y tomando en consideración toda la información disponible a 31 de diciembre de 2019 la 
Sociedad registró una provisión de 3.455 y 2.304 miles de euros en el epígrafe de “Personal” y “Otros 
instrumentos de patrimonio neto” del balance de situación adjunto. Por lo tanto, el impacto en la cuenta de 
resultados adjunta al cierre del ejercicio 2019 ascendía a 3.800 miles de euros.
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ILP (2018-2020)

Tal y como se describe en la Nota 4.5, la Sociedad, en base a la mejor estimación posible de la obligación 
asociada a dicho plan y tomando en consideración toda la información disponible, a 31 de diciembre de 
2020 la Sociedad ha registrado una provisión de 2.569 y 2.675 miles de euros en el epígrafe de “Personal” 
y “Otros instrumentos de patrimonio neto” del balance de situación adjunto (1.672 en el epígrafe 
“Provisiones no corrientes” y 1.733 miles de euros en el epígrafe “Otros instrumentos de patrimonio neto” al 
cierre del ejercicio 2019). Por lo tanto, el impacto en la cuenta de resultados adjunta al cierre del ejercicio 
2020 asciende a 1.839 miles de euros (1.717 miles de euros al cierre del ejercicio 2019).

ILP (2019-2021)

Tal y como se describe en la Nota 4.5, la Sociedad, en base a la mejor estimación posible de la obligación 
asociada a dicho plan y tomando en consideración toda la información disponible, a 31 de diciembre de 
2020 la Sociedad ha registrado una provisión de 4.526 miles de euros en el epígrafe de “Otros 
instrumentos de patrimonio neto” del balance de situación adjunto (2.133 miles de euros al cierre del 
ejercicio 2019). Por lo tanto, el impacto en la cuenta de resultados adjunta al cierre del ejercicio 2020 
asciende a 2.393 miles de euros (2.133 miles de euros al cierre del ejercicio 2019).

ILP (2020-2022)

Tal y como se describe en la Nota 4.5, la Sociedad, en base a la mejor estimación posible de la obligación 
asociada a dicho plan y tomando en consideración toda la información disponible, a 31 de diciembre de 
2020 la Sociedad ha registrado una provisión de 1.997 miles de euros en el epígrafe de “Otros 
instrumentos de patrimonio neto” del balance de situación adjunto.

16.5. Otras contingencias 

Con fecha 19 de mayo de 2009 el Consejo de la Comisión Nacional de los Mercados y la Competencia 
(CNMC) impuso a Cellnex Telecom, S.A. (anteriormente denominada Abertis Telecom, S.A.U.) una sanción 
de 22,7 millones de euros por presunto abuso de dominio en el mercado español de transporte y difusión 
de señal de TV en contra del artículo 2 de la Ley de Defensa de la Competencia y del artículo 102 del 
Tratado de Funcionamiento la Unión Europea. La Sociedad interpuso recurso contencioso-administrativo 
ante la Audiencia Nacional contra la sanción de la CNMC, que fue desestimado en la sentencia dictada el 
16 de febrero de 2012. Esta sentencia fue recurrida en casación ante el Tribunal Supremo el 12 de junio de 
2012. El 23 de abril de 2015 se resolvió dicho recurso estimando la casación y anulando la resolución de la 
CNMC en lo que se refiere al importe de la sanción, ordenando a la actual CNMC que recalcule dicho 
importe ciñéndose a lo previsto en la ley 16/89. La CNMC dictó Resolución recalculando dicho importe y 
reduciéndolo a 18,7 millones de euros, habiéndose recurrido ante la Audiencia Nacional dicha Resolución 
el 29 de septiembre de 2016. En base a la opinión de sus asesores legales, Retevisión-I, S.A.U. tiene 
registrada a 31 de diciembre de 2020 una provisión por un importe total de 18,7 millones de euros (18,7 
millones de euros al cierre del ejercicio 2019).

Con fecha 8 de febrero de 2012 el Consejo de la Comisión Nacional de los Mercados y la Competencia 
(CNMC) impuso a Cellnex Telecom, S.A. (anteriormente denominada Abertis Telecom, S.A.U.) una sanción 
de 13,7 millones de euros por abuso de posición dominante, en contra del artículo 2 de la Ley de Defensa 
de la Competencia y del artículo 102 del Tratado de Funcionamiento de la Unión Europea, consistente en 
abusar de su posición de dominio en los mercados de servicios mayoristas de acceso a infraestructuras y 
centros de emisión de Cellnex, para la difusión de señales de TDT en España y de servicios minoristas de 
transporte y distribución de señales de TDT en España, mediante una práctica de estrechamiento de 
márgenes. El 21 de marzo de 2012 la Sociedad interpuso recurso contencioso administrativo contra la 
decisión de la CNMC ante la Audiencia Nacional, solicitando asimismo la suspensión del pago de la multa 
hasta que el tribunal se pronunciase sobre el asunto. La suspensión fue concedida el 18 de junio de 2012. 
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El 20 de febrero 2015 la Audiencia Nacional estimó parcialmente el recurso ordenando a la CNMC a 
proceder al recálculo de la sanción por considerar que los criterios aplicados en su día por la CNMC no 
eran adecuados. Sin perjuicio de ello, contra la sentencia de la Audiencia Nacional en fecha 26 de mayo de 
2015, se interpuso recurso de casación ante el Tribunal Supremo por considerar que, no solo procede el 
recálculo del importe, sino que la Sociedad no infringió ninguna normativa de competencia. 

Con fecha 23 de marzo de 2018, el Tribunal Supremo dictó una sentencia desestimando el recurso de 
casación y está a la espera de la devolución del expediente a la CNMC para el recálculo de la sanción. 
Cellnex Telecom, S.A., presentó incidente de nulidad, que fue desestimado el 19 de julio de 2018. Con 
fecha 10 de octubre de 2018, Cellnex Telecom, S.A., presentó un recurso de amparo ante el Tribunal 
Constitucional contra la sentencia. El 13 de febrero de 2019, el Tribunal Constitucional desestimó la 
apelación de Cellnex Telecom, S.A. Siguiendo el procedimiento de cálculo correspondiente, la CNMC ha 
dictaminado que la cuantía de la multa no debe ser rectificada. Cellnex Telecom, S.A., ha presentado, una 
apelación contra dicha decisión. La garantía original se entregó el 4 de febrero de 2020. En base a la 
opinión de sus asesores legales, la sociedad del Grupo Retevisión-I, S.A.U. ha reconocido una provisión 
por importe de 13,7 millones de euros al cierre del ejercicio 2020 (13,7 millones de euros al cierre del 
ejercicio 2019) en el epígrafe de “provisiones y otros pasivos no corrientes” del balance de situación de 
esta sociedad. 

Como consecuencia de la escisión de Abertis Telecom, S.A.U. (actualmente denominada Abertis Telecom 
Satélites, S.A.U.) realizada el 17 de diciembre de 2013, la Sociedad se subroga en los derechos y 
obligaciones que puedan derivarse de los referidos procedimientos judiciales por corresponder a la rama 
de actividad escindida (negocio de telecomunicaciones terrestre). Por ello, existe un acuerdo firmado entre 
la Sociedad y Abertis Telecom Satélites, S.A.U. en que en caso de que se tengan que abonar las 
cantidades referidas anteriormente, Retevisión-I, S.A.U. será la que asumiría dichas sanciones. Al 31 de 
diciembre de 2020 Cellnex Telecom, S.A. tiene constituidos tres avales por importe de 32,5 millones de 
euros (cuatro avales por importe de 46,3 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) para cubrir los 
contenciosos con la Comisión Nacional de la Competencia explicados anteriormente. 

17.    Operaciones con partes vinculadas 

17.1. Administradores y Alta Dirección 

La retribución devengada por los consejeros de la Sociedad durante los ejercicios 2020 y 2019, ha sido la 
siguiente:

i. Los miembros del Consejo de Administración, han devengado 1.630 miles de euros en el ejercicio de 
las funciones inherentes a la condición de consejeros de Cellnex Telecom, S.A. (1.464 miles de euros 
en 2019). 

En el ejercicio de funciones de Alta Dirección, el Consejero Delegado ha devengado 2.335 miles de 
euros que corresponden a retribución fija y variable (3.195 miles de euros en 2019) y devengo de 1.650 
miles de euros por la consecución de los objetivos plurianuales establecidos en el "Plan de Incentivos a 
Largo Plazo" que se consolida en diciembre de 2020, estimado asumiendo el 137,5% de cumplimiento. 
Las provisiones contables para el conjunto de los LTIP en curso (2018-2020, 2019-2021 y 2020-2022), 
para el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2020 ascienden a 1.373 miles de euros (1.893 miles de 
euros en 2019 correspondientes a todos los “Planes de Incentivos a Largo Plazo”).

ii. Asimismo, el Consejero Delegado de Cellnex Telecom, S.A. ha devengado como otros beneficios, 
aportaciones por obligaciones contraídas en materia de previsión social y de otras retribuciones en 
especie por importe de 250 y 28 miles de euros, respectivamente (250 y 28 miles de euros, 
respectivamente en 2019).

Cellnex Telecom, S.A. define la Alta Dirección como los directores que desarrollan sus funciones de 
dirección bajo dependencia directa del Consejero Delegado. La retribución fija y variable correspondiente al 
ejercicio 2020 de los miembros que componen la Alta Dirección, ha ascendido a 4.547 miles de euros 
(5.671 miles de euros en 2019). 
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Asimismo, la Alta Dirección ha devengado como otros beneficios, aportaciones por obligaciones contraídas 
en materia de previsión social y de otras retribuciones en especie por importe de 334 miles de euros y 174 
miles de euros en 2020, respectivamente (304 miles de euros y 132 miles de euros en 2019).

Por otro lado, de acuerdo a la Política de Retribución de la Sociedad, en los ejercicios 2017, 2018, 2019 y 
2020, se aprobaron varios planes de incentivos vinculados a la consecución de determinados objetivos 
plurianuales de la Sociedad (ver Notas 4.5 y 16.4).

La Sociedad tiene suscrita una póliza de responsabilidad civil de directivos y consejeros para los miembros 
del Consejo de Administración, el Consejero Delegado y todos los directores del Grupo Cellnex Telecom 
con un coste que asciende hasta 31 de diciembre de 2020 a 538 miles de euros (288 miles de euros en 
2019).

17.2. Otra información referente a los Consejeros

De conformidad con lo establecido en el artículo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, los 
administradores han comunicado que no existe ninguna situación de conflicto, directo o indirecto, que ellos 
o personas vinculadas a ellos pudieran tener con el interés de la sociedad.

17.3. Empresas del Grupo y asociadas

Los activos y pasivos mantenidos por la Sociedad al cierre de los ejercicios 2020 y 2019 con sociedades 
del Grupo Cellnex y asociadas, a excepción de los instrumentos de patrimonio (ver Nota 8), son los 
siguientes: 
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Ejercicio 2020

 

Miles de Euros
Activos Pasivos

Créditos 
no 

corrientes

Inversiones 
financieras no 

corrientes1

Créditos 
corrientes

Cuentas 
por cobrar

Cuentas 
por pagar

Deudas 
corrientes

     
Adesal Telecom, S.L. - - 48 2 - -
Belmont Infra Holding - - - 726 - -
Cellnex Austria, GmbH - - - 237 - -
Cellnex Denmark ApS - - - 91 - -
Cellnex Finance Company, S.A.U. - 607 25 - - 590.791
Cellnex France, S.A.S. 402 - - 751 - -
Cellnex France Groupe, S.A.S. - - - 3.656 - -
Cellnex Ireland Limited - - - 19 - -
Cellnex Italia, S.p.A 362 - - 160 501 -
Cellnex Netherlands, B.V. 336 - - 514 - 17.448
CLNX Portugal, S.A. 360.000 - 6.065 - - -
Cellnex Telecom España, S.L.U. 242 - - 103 - 2.515
Cellnex Switzerland, AG 563 - - 2.154 - -
Cellnex UK Limited 302 - - 4.360 121 19
Cignal Infrastructure Services, Ltd. 143 - 380 621 - -
On Tower France, S.A.S. 67 - - - - -
OMTEL, Estructuras de 
Comunicaçoes, S.A. 263 - - 7 - -

On Tower Telecom 
Infraestructuras, S.A.U. - - 3.720 28 157 -

Cellnex Connectivity Solutions 
Limited - - - 35 - -

Retevisión-I, S.A.U. 189 - 38.667 1.563 11.002 -
Cellnex Poland sp. z.o.o - - - 316 - -
Springbok Mobility - - - 43 - -
Swiss Towers, AG - - - 28 - -
TowerCo, S.p.A. - - - 20 - -
Towerlink France, S.A.S. - - - 51 - -
Tradia Telecom, S.A.U. 360 - 8.223 489 2.459 -
Ukkoverkot Oy - - - 10 - -
Xarxa Oberta de Comunicació i 
Tecnologia de Catalunya, S.A. 38 - 1.433 102 - 239

Zenon Digital Radio, S.L. - - 278 6 - -
Total 363.267 607 58.839 16.092 14.240 611.012

1 Corresponde al contrato formalizado por una permuta de divisas con Cellnex Finance Company, S.A.U. (ver Nota 12.3).
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Ejercicio 2019

 

Miles de Euros
Activos Pasivos

Créditos no 
corrientes

Créditos 
corrientes

Cuentas 
por cobrar

Cuentas 
por pagar

Deudas 
corrientes

Deudas no 
corrientes

      
Adesal Telecom, S.L. - 18 - - - -
Alticom, B.V. - - - - - -
Cellnex France, S.A.S. 211.672 310 3.749 - - -
Cellnex France Groupe, S.A.S. - 41 1.556 - - -
Cellnex Italia, S.r.L. 205 - 97 - - -
Cellnex Netherlands, B.V. 163 8.475 1.206 - 10.748 -
Cellnex Telecom España, S.L.U. 142 - 67 - 78.154 17.050
Cellnex Switzerland, AG 211 - 90 - - -
Commscon Italia S.R.L. - - - 508 - -
Cellnex UK Limited 95 2.500 109 114 39.454 -
Cignal Infrastructure Services, Ltd. 106.991 1.756 - - -  -
Cellnex Italia, S.p.A 600.016 1.233 - - -  -
On Tower Telecom 
Infraestructuras, S.A.U. 250.306 1.867 2 - 47.266 -

Retevisión-I, S.A.U. 133 14.883 326 - 5 -
Shere Masten B.V. - - 51 - - -
Towerlink Portugal, ULDA - 1.000 -  - -  -
Tradia Telecom, S.A.U. 192 3.226 255 - - -
Xarxa Oberta de Comunicació i 
Tecnologia de Catalunya, S.A. 29 392 47 - - -

Zenon Digital Radio, S.L. - 57 -  - - -
Total 1.170.155 35.758 7.555 622 175.627 17.050

En el contexto de la reorganización financiera de la Sociedad explicada en la Nota 8, se ha llevado a cabo la 
transferencia a Cellnex Finance Company, S.A.U., como nuevo deudor, del endeudamiento de la Sociedad con 
empresas del Grupo y asociadas por importe de 210.604 miles de euros derivadas de contratos de cash pooling, 
la terminación de ciertos instrumentos de deuda otorgados por la Sociedad, como acreedor, en favor de ciertas 
sociedades del Grupo y asociadas por un importe de 1.623.272 miles de euros y la concesión de nuevos 
instrumentos de deuda por parte de Cellnex Finance Company, S.A.U. a favor de las mismas sociedades del 
Grupo y asociadas por el mismo importe.

Al 31 de diciembre de 2020, dentro del epígrafe “Créditos a empresas del Grupo y asociadas no corrientes la 
Sociedad tiene registrados los importes correspondientes a:

a. Con fecha, 13 de febrero de 2020, la Sociedad suscribió bonos a largo plazo emitidos por la sociedad 
CLNX Portugal, S.A. por un importe de 235 millones de euros, con vencimiento a 5 años. Y que 
devenga un tipo de interés de mercado. Adicionalmente, con fecha 24 de septiembre de 2020, la 
Sociedad suscribió la emisión adicional de bonos a largo plazo emitido por CLNX Portugal, S.A. por un 
importe de 125 millones de euros y un vencimiento a 5 años. A cierre del ejercicio 2020, los intereses 
devengados ascienden a 6.065 miles de euros.
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Al 31 de diciembre de 2020, dentro del epígrafe “Créditos a empresas del Grupo y asociadas corrientes” la 
Sociedad tiene registrados los importes correspondientes a:

a. Al cierre del ejercicio 2020, este epígrafe incluye el saldo deudor corriente de la cuenta a cobrar con las 
sociedades del Grupo que forman parte del Grupo de consolidación fiscal, por régimen de tributación 
consolidada por impuesto sobre Sociedades importe de 45.148 miles de euros (13.780 miles de euros 
al cierre de 2019).

b. Por último, al cierre del ejercicio 2020, este epígrafe incluye el saldo deudor corriente de la cuenta a 
cobrar con las sociedades del Grupo que forman parte del Grupo de consolidación fiscal, por régimen 
de tributación consolidada por IVA, por importe de 7.221 miles de euros. 

Al 31 de diciembre de 2020, dentro del epígrafe “Deudas con empresas del Grupo y asociadas corrientes” la 
Sociedad tiene registrados los importes correspondientes a:

a. Con fecha, 15 de enero de 2017, la Sociedad suscribió una póliza de crédito con la sociedad del Grupo 
Cellnex Netherlands, B.V., con límite 20 millones de euros y vencimiento semestral desde la fecha de 
disposición, renovable tácitamente por periodos de la misma duración. Con fecha 15 de enero de 2019 
se procedió a la ampliación del límite de a 80 millones. Al 31 de diciembre de 2020, el importe dispuesto 
de esta póliza es de 17.447 miles de euros (10.747 miles de euros al cierre de 2019), y los intereses 
devengados han ascendido a 1 miles de euros (1 miles de euros al cierre de 2019).

b. Con fecha 10 de diciembre de 2020, se firmó un contrato de gestión centralizada de Tesorería entre las 
sociedades españolas del Grupo Cellnex y Cellnex Finance Company, S.A.U., que contempla 
disposiciones tanto a corto como a largo plazo, y con una duración de un año, renovable tácitamente 
por periodos anuales. En relación a dicho contrato, al 31 de diciembre de 2020, la Sociedad mantiene 
una deuda a corto plazo por importe de 589.485 miles de euros, y los intereses devengados han 
ascendido a 69 miles de euros.

c. Saldos acreedores con las sociedades del Grupo que forman parte del Grupo de consolidación fiscal, 
por régimen de tributación consolidada por Impuesto sobre sociedades por importe de 3.495 miles de 
euros (1.005 miles de euros al cierre de 2019).

d. Saldos acreedores con las sociedades del Grupo que forman parte del Grupo de consolidación fiscal, 
por régimen de tributación consolidada por IVA por importe de 497 miles de euros. 

Al 31 de diciembre de 2020, no hay deudas a largo plazo con empresas del Grupo y asociadas.
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Las transacciones mantenidas por la Sociedad durante los ejercicios 2020 y 2019 con sociedades del Grupo 
Cellnex y asociadas son las siguientes:

Ejercicio 2020

 Miles de Euros
 Ingresos Gastos

 Dividendos Servicios 
prestados

Intereses 
devengados

Servicios 
recibidos

Intereses 
devengados

     
Alticom, B.V. - 9 - - -
Belmont Infra Holding - 726 - - -
Cellnex Austria, GmbH - 237 - - -
Cellnex Denmark ApS - 91 - - -
Cellnex Finance Company, S.A.U. - - - - 69
Cellnex France, S.A.S. - 758 6.402 - -
Cellnex France Groupe, S.A.S. - 3.633 418 - -
Cellnex Ireland Limited - 19 - - -
Cellnex Italia, S.p.A - 3.813 14.260 501 -
Cellnex Netherlands, B.V. - 1.592 - - -
CLNX Portugal, S.A. - - 6.065 - -
Cellnex Switzerland, AG - 2.014 - - -
Cellnex Telecom España, S.L.U. 92.212 11.036 - - 1.182
Cellnex UK Limited - 3.679 2.437 - 116
Cignal Infrastructure Services, Ltd. - 589 1.421 - -
OMTEL, Estructuras de Comunicaçoes, S.A. - 7 - - -
On Tower Telecom Infraestructuras, S.A.U. - 167 6.831 130 -
Cellnex Connectivity Solutions Limited - 35 - - -
Retevisión-I, S.A.U. - 1.426 - 9.142 -
Cellnex Poland sp. z.o.o - 316 - - -
Swiss Towers, AG - 20 - - -
TowerCo, S.p.A. - 4 - - -
Towerlink France, S.A.S. - 42 113 - -
Towerlink Portugal, ULDA - - 8 - -
Tradia Telecom, S.A.U. - 595 - 2.032 -
Ukkoverkot Oy - 10 - - -
Xarxa Oberta de Comunicació i Tecnologia 
de Catalunya, S.A. - 104 - - -
Total 92.212 30.922 37.955 11.805 1.367

Cellnex Telecom, S.A. ha aprobado la distribución de dividendos por importe de 5.082 miles de euros de 
Cellnex Netherlands, B.V. que se han registrado como menos coste de participación (ver Nota 8).
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Ejercicio 2019

 Miles de Euros
 Ingresos Gastos

 Dividendos Servicios 
prestados

Intereses 
devengados

Servicios 
recibidos

Intereses 
devengados

     
Cellnex France, S.A.S. - 4.229 1.073 - -
Cellnex France Groupe, S.A.S. - - 1.555 - -
Cellnex Italia, S.r.L. 31.601 3.781 - - -
Cellnex Netherlands, B.V. 8.475 1.206 - - -
Cellnex Switzerland, AG - 27 - - -
Cellnex Telecom España, S.L.U. 86.359 13.239 - - 408
Cellnex UK Limited - 1.646 522 564 74
Cignal Infrastructure Services, Ltd. - - 1.756 - -
Commscon Italia S.R.L. - - - 512 -
Cellnex Italia, S.p.A - - 1.233 - -
On Tower Telecom Infraestructuras, S.A.U. - 75 455 62 -
Retevisión-I, S.A.U. - 1.486 - 11.798 -
Shere Masten B.V. - 50 - - - 
Swiss Towers, AG - 1.688 - - -
Towerlink Portugal, ULDA - - 1 - -
Tradia Telecom, S.A.U. - 667 - 4.308 -
Xarxa Oberta de Comunicació i Tecnologia 
de Catalunya, S.A. - 157 - - -

Total 126.435 28.251 6.595 17.244 482

Los intereses financieros con las diferentes sociedades del Grupo son los devengados por los créditos y la 
deuda financiera que posee la Sociedad, mencionados anteriormente.

17.4. Otras empresas vinculadas

Se entiende como otras empresas vinculadas, adicionales a las empresas del Grupo y asociadas 
mencionadas en la Nota 17.3 anterior y en los términos establecidos por el Plan General de Contabilidad, 
aquellos accionistas (incluidas sus sociedades dependientes) de Cellnex Telecom, S.A. que tienen 
influencia significativa en la misma, aquellos con derecho a proponer consejero o con una participación 
superior al 3%. 

Con fecha 12 de julio de 2018, ConnecT adquirió el 29,9% del capital social de la Compañía. ConnecT es 
controlada por Sintonia, una sociedad subholding, controlada por Edizione y, a su vez, Sintonia es el mayor 
accionista de Atlantia. Como resultado, a partir del 31 de diciembre de 2018, Edizione, junto con su grupo 
de empresas, se considera una parte relacionada con la Sociedad. A 31 de diciembre de 2020, Edizione 
figura como accionista de referencia de Cellnex Telecom, S.A. con una participación del 13,03%. 

Prestación y recepción de servicios 

Las transacciones realizadas por la Sociedad con sociedades del Grupo Abertis y asociadas durante el 
ejercicio 2020 y 2019 son las siguientes:
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Ejercicio 2020

 Miles de Euros
 Ingresos Gastos
 Servicios prestados Servicios recibidos

Abertis Autopistas España, S.A.U. 228 -
Total 228 -

Ejercicio 2019

 Miles de Euros
 Ingresos Gastos
 Servicios prestados Servicios recibidos

Abertis Autopistas España, S.A.U. 192 -
Total 192 -

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los 
precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que se estima que no existen 
riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de consideración en el futuro.

Otros

Los otros activos y pasivos mantenidos por la Sociedad con sociedades del Grupo Abertis y asociadas al 
31 de diciembre de 2020 y 2019, son los siguientes:

Ejercicio 2020

Miles de Euros
Activos Pasivos

Cuentas por cobrar Cuentas por pagar
  

Abertis Autopistas España, S.A.U. 130 -
Total 130 -

Ejercicio 2019

Miles de Euros
Activos Pasivos

Cuentas por cobrar Cuentas por pagar
  

Abertis Autopistas España, S.A.U. 254 -
Total 254 -
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18.    Otra información 

18.1. Honorarios de auditores de cuentas

Durante los ejercicios 2020 y 2019, los honorarios relativos a los servicios de auditoría de cuentas y a otros 
servicios prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L., o por una empresa vinculada al auditor por 
control, propiedad común o gestión han sido los siguientes:

 Miles de Euros
 2020 2019
 
Servicios de auditoría 782 626
Otros servicios de verificación 474 1.637
Total servicios de auditoría y relacionados 1.256 2.263
 
Servicios de asesoramiento fiscal 46 97
Otros servicios 2.040 -
Total servicios profesionales 3.342 2.360

18.2. Información sobre el periodo medio de pago a proveedores

A continuación, se detalla la información requerida por la Disposición adicional tercera de la Ley 15/2010, 
de 5 de julio (modificada a través de la Disposición final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) 
preparada conforme a la Resolución del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la información a incorporar 
en la memoria de las cuentas anuales en relación con el periodo medio de pago a proveedores en 
operaciones comerciales. 

 Miles de Euros
 2020 2019
 
Total pagos realizados 54.731 62.971
Total pagos pendientes 14.777 1.389
Periodo medio de pago a proveedores (días) 34 días 38 días
Ratio de operaciones pagadas (días) 42 días 39 días
Ratio de operaciones pendientes de pago (días) 5 días 26 días

Conforme a la Resolución del ICAC, para el cálculo del periodo medio de pago a proveedores se han 
tenido en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de 
servicios devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre. 

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la información prevista en esta Resolución, a 
los acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en las partidas 
“Proveedores, empresas del Grupo y asociadas” y “Acreedores varios” del pasivo corriente del balance de 
situación. 

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los 
bienes o la prestación de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operación.
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18.3. Modificación o resolución de contratos

No se ha producido la conclusión, modificación o extinción anticipada de ningún contrato entre la Sociedad 
y cualquiera de sus socios o Administradores o persona que actúe por cuenta de ellos, que afecte a 
operaciones ajenas al tráfico ordinario de la Sociedad o que no se haya realizado en condiciones normales.

19. Hechos posteriores al cierre

Adquisición de T-Mobile Infra

El 21 de enero de 2021, Cellnex y Cellnex Netherlands, B.V. (“Cellnex Netherlands”) firmaron un contrato marco 
con Deutsche Telekom A.G. (“DTAG”), Deutsche Telecom Europe, B.V. (“DTEU”) y Digital Infrastructure Vehicle 1 
SCSp (“DIV”), que estipula, entre otros asuntos, las condiciones, así como las medidas a tomar y las gestiones a 
realizar, que rigen la aportación en especie a Cellnex Netherlands, a través de DIV, del 100% del capital social 
de T-Mobile Infra, B.V. (“T-Mobile Infra”), que posee aproximadamente 3.150 emplazamientos con un ratio de 
compartición inicial de aproximadamente 1,2 operadores por emplazamiento, a cambio de una participación del 
37,65% del capital social de Cellnex Netherlands (la “Adquisición de T-Mobile Infra). Adicionalmente, de 
conformidad con el T-Mobile Infra MLA, T-Mobile Infra y T-Mobile Netherlands, B.V. ("T-Mobile") han acordado el 
despliegue de hasta aproximadamente 180 emplazamientos adicionales. en los Países Bajos en un plazo de 
siete años. DIV es un fondo de inversión que tiene como mandato invertir, principalmente, en activos europeos 
de infraestructuras digitales. Al cierre de la operación, este fondo tendrá a DTAG y Cellnex (a través de un 
vehículo) como socios inversores y Cellnex tendrá derecho a coinvertir con una participación del 51%, sujeto a 
ciertas condiciones, en oportunidades promovidas por DIV en relación con torres, antenas, mástiles, celdas 
pequeñas o programas a medida. La Adquisición de T-Mobile Infra refuerza el proyecto industrial del Grupo en 
los Países Bajos y constituye para Cellnex un segundo paso en la cooperación con el Grupo Deutsche Telekom 
tras el acuerdo que alcanzaron en Suiza.

Se prevé que el cierre de la Adquisición de T-Mobile Infra se produzca en el primer semestre de 2021 tras la 
obtención de las autorizaciones administrativas habituales, entre otras. 

La operación con CK Hutchison Holdings en Suecia

El 26 de enero de 2021, se completó la transacción de CK Hutchison Holdings en Suecia y, en consecuencia, el 
Grupo adquirió el negocio y los activos de infraestructura de telecomunicaciones europeas de Hutchison en 
dicho país, que consta de aproximadamente 2.300 emplazamientos. Cellnex también prevé un mayor despliegue 
de hasta 2.880 nuevos emplazamientos en Suecia hasta 2026. Véase la Nota 16.2 de las cuentas anuales 
adjuntas.

Adquisición de Hivory

El 3 de febrero de 2021, Cellnex (a través de su filial Cellnex France) formalizó un contrato de opción de venta 
con Altice France, S.A.S. («Altice») y Starlight HoldCo S.à.r.l («Starlight HoldCo»), en virtud del cual Altice y 
Starlight HoldCo adquieren el derecho de exigir al Grupo la compra, en régimen de exclusividad, de su 
participación (directa e indirecta)  en el capital social de Hivory, S.A.S. («Hivory»), que asciende conjuntamente a 
aproximadamente el 100 % del capital social de Hivory, por una contraprestación estimada ("Enterprise Value") 
de aproximadamente 5.200 millones de euros a pagar por Cellnex (la «Adquisición de Hivory»). Hivory posee y 
explota aproximadamente 10.535 emplazamientos en Francia. Por otro lado, Hivory ha acordado la instalación 
de 2.500 emplazamientos en Francia para 2029, así como otras iniciativas pactadas, con una inversión estimada 
de aproximadamente 900 millones de euros.

El perfeccionamiento de la Adquisición de Hivory está sujeto a ciertas condiciones suspensivas, y se espera que 
se cierre en el segundo semestre de 2021. 

El 24 de febrero de 2021, el Grupo modificó el préstamo puente por importe de 7.500 millones y canceló un 
importe de 1.600 millones de euros de dicho préstamo. En la fecha de las cuentas anuales adjuntas, no se había 
dispuesto ningún importe del mismo. Dicha financiación devengará intereses a un margen superior al Euribor, y 
constituirá deuda no garantizada y no subordinada.
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Emisión de Bonos adicional en 2021

El 15 de febrero de 2021, Cellnex completó con éxito una emisión de bonos en tres tramos denominados en 
euros por un importe total de 2.500 millones de euros (con ratings de BBB- por Fitch Ratings y BB+ por 
Standard&Poor’s) destinada a inversores cualificados. La emisión se estructuró en un bono por importe de 500 
millones de euros, con vencimiento en noviembre de 2026 y un cupón del 0,75%; un bono por importe de 750 
millones de euros, con vencimiento en enero de 2029 y un cupón de 1,25%; y un bono a 12 años por importe de 
1.250 millones de euros, con vencimiento en febrero de 2033 y un cupón de 2%.

Cellnex aprovechó las condiciones de mercado favorables para mantener el coste promedio de la deuda y 
alargar el vencimiento medio de su deuda. Los fondos que se obtengan de la emisión serán empleados para 
fines generales corporativos.

Adquisición de Iliad Poland

El 23 de febrero de 2021, tras la firma de la Adquisición de Iliad Poland (en octubre de 2020), Iliad, Play y 
Cellnex han debatido sobre la estructuración de la Adquisición de Iliad Poland y han acordado una estructura 
alternativa. Bajo esta estructura, en la fecha de cierre de la operación (i) Play venderá a Cellnex Poland e Iliad 
Purple, respectivamente, el 60% y el 40% del capital social de Play Tower; e (ii) inmediatamente después de 
dicha adquisición de acciones, P4 venderá el negocio de infraestructura pasiva de P4 a Play Tower. Las partes 
esperan financiar la transacción con una combinación de contribuciones de capital y préstamos de accionistas. 
Se espera que la finalización de la Adquisición de Iliad Poland tenga lugar en el primer trimestre de 2021, tras la 
recepción de las autorizaciones reglamentarias habituales.
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Cellnex Telecom, S.A. 
Anexo I a la Memoria de las Cuentas Anuales del ejercicio 2020
(Miles de Euros)

Participación Directa

Patrimonio neto
Sociedad Domicilio Actividad % 

Participación 
Directa

Valor neto de la 
participación

Auditor Capital Prima de 
Emisión y 
Reservas 
(deducido 

dividendo a 
cuenta)

Resultado 
explotación

Resultado 
ejercicio

Dividendos 
recibidos

2020:

Cellnex Italia, S.p.A. Via Carlo Cesare Giulio Viola, 
43 CAP 00148 Roma

Holding 100% 952.310 Deloitte 1.000 985.633 90.919 43.710 -

Cellnex Netherlands, B.V. Papendorpseweg 75-79 3528 BJ 
Uthrecht, the Netherlands

Holding 100% 511.355 Deloitte -  328.506 (3.090) 4.939 -

Cellnex UK Limited Office 132 Spaces Liverpool 
Street Station, 35 New Broad 
Street, London, EC2M 1NH

Holding 100%  1.856.985 Deloitte  1.349.303  477.027 (22.981) (32.043) -

Cellnex France Groupe, S.A.S. 58 avenue Emile Zola, 
Immeuble Ardeko, 92100 
Boulogne-Billancourt

Holding 100% 2.324.391 Deloitte 7.466 2.309.887 (14.285) (14.393) -

(*) Estados financieros al 31 de diciembre de 2020 no auditados.  
Este anexo forma parte integrante de la Nota 8 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2020, junto con la que debe ser leído.
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Patrimonio neto
Sociedad Domicilio Actividad % 

Participación 
Directa

Valor neto de 
la 

participación

Auditor Capital Prima de 
Emisión y 
Reservas 
(deducido 

dividendo a 
cuenta)

Resultado 
explotación

Resultado 
ejercicio

Dividendos 
recibidos

2020:
Cellnex Telecom España, S.L.U. Juan Esplandiú, 11-13 28007 

Madrid
Holding 100% 2.807.500 Deloitte 103.753  2.630.259 (5.342) 97.409  92.212 

Cellnex Switzerland, AG
Thurgauerstrasse, 136 8152 
Opfikon

Holding 72,22% 581.117 Deloitte 184  724.095 (579) (550) -

Towerlink Portugal, ULDA (*) Avenida Álvares Cabral, nº61 
– 4º piso, 1250-017 Lisboa, 
Portugal

Proveedor de servicios de 
Comunicaciones fijas y 

móviles

100% 4.000 - 4.000 85 132 78 -

Cignal Infrastructure Services, Ltd. Suite 311 Q House, 76 Furze 
Road, Sandyford Industrial 
Estate, Dublin 18, D18, 
YV50, Ireland

Proveer communication sites 
usados en la red de 
operadores móviles.

100% 178.636 Deloitte 3.252  55.595 4.831 4.198 -

Ukkoverkot Oy Itämerentori 2, 00180 
Helsinki Finland

Holding 100%  25.517 Deloitte 3  7.659  (688)  (689) -

CLNX Portugal Av. Fontes Pereira de Melo, 
nº 6 7 º direito, Distrito: 
Lisboa Concelho: Lisboa 
Fregesia , San Antonio 1050 
121 Lisboa

Holding 100%  1.037.384 Deloitte 50  715.678  (1.972)  (33.901) -

(*)       Estados financieros al 31 de diciembre de 2020 no auditados.  
Este anexo forma parte integrante de la Nota 8 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2020, junto con la que debe ser leído.
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Patrimonio neto
Sociedad Domicilio Actividad % 

Participación 
Directa

Valor neto de 
la 

participación

Auditor Capital Prima de 
Emisión y 
Reservas 
(deducido 

dividendo a 
cuenta)

Resultado 
explotación

Resultado 
ejercicio

Dividendos 
recibidos

2020:
Cellnex Finance Company, S.A. Juan Esplandiú, 11-13 28007 

Madrid
Group Finance Company 100%  1.000.060 Deloitte 60  1.000.000  (612)  (3.712) -

Cellnex Sweden, AB Box 162 85, 103 25 Stockholm Holding 100% 2 Deloitte - - - - -

Cellnex Austria, GmbH Schubertring 6, 1010 Vienna Holding 100%  953.035 Deloitte 35  953.000  (2.383)  (2.441) -

Cellnex Ireland Limited Suite 311 Q House, 76 Furze 
Road, Sandyford Industrial 
Estate, Dublin 18, D18, YV50, 

Holding 100%  499.000 Deloitte  499.000 -  (1.585)  (1.710) -

Cellnex Poland sp z.o.o. (*) Plac Marsz. Józefa Pilsudskiego 
100-078 Warsaw

Holding 100% 3 - - - - - -

Cellnex Denmark, ApS Sundkrogsgade 5, DK-2100 
Copenhagen

Holding 100% 350.005 Deloitte 349.797  (39) (1.316)  (1.338) -

Total participación  13.081.300  92.212 

(*)       Estados financieros al 31 de diciembre de 2020 no auditados.  
Este anexo forma parte integrante de la Nota 8 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2020, junto con la que debe ser leído
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Cellnex Telecom, S.A. 
Anexo I a la Memoria de las Cuentas Anuales del ejercicio 2020
(Miles de Euros)
Participación Indirecta

Patrimonio neto

Sociedad Domicilio Actividad % Participación 
Indirecta

Sociedad titular de 
la participación 
indirecta

Auditor Capital Prima de Emisión y 
Reservas (deducido 
dividendo a cuenta)

Resultado 
explotación

Resultado ejercicio

2020:
Participación indirecta

Retevisión-I, S.A.U. Juan Esplandiú, 11 
28007 Madrid

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex Telecom 
España, S.L.U.

Deloitte 81.270  29.178 108.673 82.966

Tradia Telecom, S.A.U. Avenida del Parc 
Logístic 12-20 
08040 Barcelona

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex Telecom 
España, S.L.U.

Deloitte 131.488  31.683 26.433 21.590

On Tower Telecom 
Infraestructuras, S.A.U.

Juan Esplandiú, 11 
28007 Madrid

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex Telecom 
España, S.L.U.

Deloitte 72.725  370.394 31.000 1.548

Gestora del Espectro, S.L. 
(*)

Juan Esplandiú, 11 
28007 Madrid

Desarrollo, implementación, 
organización y marketing de servicios 

de telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex Telecom 
España, S.L.U.

- -  (1) (1) -

Metrocall, S.A. c/ Juan Espladiú 
11-13 29007 
Madrid

Implementación, organización y 
explotación de la red de móviles en 

Madrid

60% Cellnes Telecom 
España S.L.U.

- 2.750 9.271 313 223

Adesal Telecom, S.L. Ausias March 20, 
Valencia

Proveer servicios relacionados con 
concesiones y operadores de 
telecomunicaciones terrestres

60,08% Tradia Telecom, 
S.A.U.

Deloitte 3.228 1.711 782 585

(*)       Estados financieros al 31 de diciembre de 2020 no auditados.  
Este anexo forma parte integrante de la Nota 8 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2020, junto con la que debe ser leído.
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Patrimonio neto

Sociedad Domicilio Actividad % 
Participación 

Indirecta

Sociedad titular de la 
participación indirecta

Auditor Capital Prima de 
Emisión y 
Reservas 
(deducido 

dividendo a 
cuenta)

Resultado 
explotación

Resultado 
ejercicio

2020:

Zenon Digital Radio, S.L. (*) C/Lincoln, 11, 1º3º 08006 
Barcelona

Proveer equipos de 
telecomunicaciones

100% Tradia Telecom, S.A.U. - 32 1.926 890 660

Xarxa Oberta de Comunicació 
i Tecnologia de Catalunya, 
S.A.

Av. Del Parc Logístic, 
12-20 08040 Barcelona

Constructor y operador de la fibra 
óptica de las infraestructuras de 

telecomunicaciones

100% Tradia Telecom, S.A.U. Deloitte 6.825 12.960 5.295 3.729

TowerCo, S.p.A. Via Cesare Giulio Viola, 43 
CAP 00148 Roma

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex Italia, S.p.A. Deloitte 20.100  6.468 8.195 4.681

Tower Lease S.r.L. Via Cesare Giulio Viola, 43 
CAP 00148 Roma

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex Italia, S.p.A. Deloitte 100 1.121 (124) (133)

TowerLink Italia, S.r.L. (*) Via Cesare Giulio Viola, 43 
CAP 00148 Roma

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex Italia, S.p.A. - 10 3 (3) (2)

Areaventi, S.r.L. Via Cesare Giulio Viola, 43 
CAP 00148 Roma

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex Italia, S.p.A. Deloitte 500 784 - -

Towerlink Netherlands, B.V. Papendorppseweg 75-79 
3518 BJ Utrecht, the 
Netherlands

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex Netherlands, B.V. Deloitte - 69.411 7.128 6.007

Shere Masten, B.V. Papendorppseweg 75-79 
3518 BJ Utrecht, the 
Netherlands

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex Netherlands, B.V. Deloitte 18 208.558 17.512 14.799

(*)       Estados financieros al 31 de diciembre de 2020 no auditados.  
Este anexo forma parte integrante de la Nota 8 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2020, junto con la que debe ser leído.
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Patrimonio neto

Sociedad Domicilio Actividad % 
Participación 

Indirecta

Sociedad titular de la 
participación indirecta

Auditor Capital Prima de 
Emisión y 
Reservas 
(deducido 

dividendo a 
cuenta)

Resultado 
explotación

Resultado 
ejercicio

2020:

Breedlink, B.V. Papendorppseweg 75-79 
3518 BJ Utrecht, the 
Netherlands

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex Netherlands, B.V. Deloitte - (493) (189) (154)

Alticom, B.V. Papendorppseweg 75-79 
3518 BJ Utrecht, the 
Netherlands

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex Netherlands, B.V. Deloitte 18  184.142  1.135 156

On Tower Netherlands, 
B.V.

Axelstraat, 58, 4537 AL, 
Terneuzen, The 
Netherlands

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex Netherlands, B.V. Deloitte 1.825 11.229 4.619 3.013

Springbok Mobility (*) 58 avenue Emile Zola, 
Immeuble Ardeko, 92100 
Boulogne-Billancourt

Prestación de servicios conexos 
para concesionarios y operadores 
de telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex France Groupe, S.A.S. - 1  (25) (338) (341)

Cellnex France, S.A.S. 58 avenue Emile Zola, 
Immeuble Ardeko, 92100 
Boulogne-Billancourt

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex France Groupe, S.A.S. Deloitte 21.543 835.694 11.671 (20.063)

Towerlink France, S.A.S. 
(*)

58 avenue Emile Zola, 
Immeuble Ardeko, 92100 
Boulogne-Billancourt

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

99,99% Cellnex France, S.A.S. - 20 (300) (267) (688)

Nextloop France, S.A.S 58 avenue Emile Zola, 
Immeuble Ardeko, 92100 
Boulogne-Billancourt

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

51% Cellnex France Groupe, S.A.S. Deloitte 3.050  23.968 1.750 (685)

(*)       Estados financieros al 31 de diciembre de 2020 no auditados.  
Este anexo forma parte integrante de la Nota 8 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2020, junto con la que debe ser leído.
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Patrimonio neto

Sociedad Domicilio Actividad % 
Participación 

Indirecta

Sociedad titular de la 
participación indirecta

Auditor Capital Prima de 
Emisión y 
Reservas 
(deducido 

dividendo a 
cuenta)

Resultado 
explotación

Resultado 
ejercicio

2020:

On Tower France S.A.S. 58 avenue Emile Zola, 
Immeuble Ardeko, 92100 
Boulogne-Billancourt

Operador de 
infraestructuras y 

telecomunicaciones 
terrestres

70% Cellnex France Groupe, S.A.S. Deloitte 381.384 4.205 81.052 40.516

Compagnie Foncière ITM 1 
(*)

58 avenue Emile Zola, 
Immeuble Ardeko, 92100 
Boulogne-Billancourt

Operador de 
infraestructuras y 

telecomunicaciones 
terrestres

100% Cellnex France Groupe, S.A.S. - 1 (69) (4) (4)

Cellnex UK Midco, Ltd.
Arbion House High Street, 
Unit 6 Woking One (Woking) 
Surrey GU21 6BG

Operador de 
infraestructuras y 

telecomunicaciones 
terrestres

100% Cellnex UK Limited Deloitte -  208.876 (20) (4)

Watersite Holding Limited Arbion House High Street, 
Unit 6 Woking One (Woking) 
Surrey GU21 6BG

Operador de 
infraestructuras y 

telecomunicaciones 
terrestres

100% Cellnex UK Midco, Ltd. Deloitte 28.912  (10.398) 1.617 1.442

Radiosite Limited Arbion House High Street, 
Unit 6 Woking One (Woking) 
Surrey GU21 6BG

Operador de 
infraestructuras y 

telecomunicaciones 
terrestres

100% Cellnex UK Midco, Ltd. Deloitte 31.029  (4.535) 4.090 3.197

Cellnex Connectivity Solutions 
Limited

Arbion House High Street, 
Unit 6 Woking One (Woking) 
Surrey GU21 6BG

Operador de 
infraestructuras y 

telecomunicaciones 
terrestres

100% Cellnex UK Midco, Ltd. Deloitte 1.924  136.718 (2.797) (2.708)

(*)       Estados financieros al 31 de diciembre de 2020 no auditados.  
Este anexo forma parte integrante de la Nota 8 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2020, junto con la que debe ser leído.
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Patrimonio neto
Sociedad Domicilio Actividad % 

Participación 
Indirecta

Sociedad titular de la 
participación indirecta

Auditor Capital Prima de 
Emisión y 
Reservas 
(deducido 

dividendo a 
cuenta)

Resultado 
explotación

Resultado 
ejercicio

2020:
Cellnex UK Consulting 
Limited

Arbion House High Street, 
Unit 6 Woking One 
(Woking) Surrey GU21 
6BG

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex UK Midco, Ltd. Deloitte 2.529  (1.338) 390 393

On Tower UK, Ltd.

Crawley Court, 
Winchester. SO21 2QA

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex UK Limited Deloitte 3.227  582.391 61.101 37.316

On Tower UK 1, Ltd.

Crawley Court, 
Winchester. SO21 2QA

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex UK Limited Deloitte  3.017  25.999  3.083  2.765 

On Tower UK 2, Ltd.

Crawley Court, 
Winchester. SO21 2QA

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex UK Limited Deloitte  4.498  3.261 3037  2.105 

On Tower UK 3, Ltd.

Crawley Court, 
Winchester. SO21 2QA

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex UK Limited Deloitte  2.811  (1.305) - -

On Tower UK 4, Ltd.

Crawley Court, 
Winchester. SO21 2QA

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex UK Limited Deloitte 112  8.108 8 8

On Tower UK 5, Ltd.

Crawley Court, 
Winchester. SO21 2QA

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex UK Limited Deloitte - - - -

Swiss Infra Services, SA Rue du Caudray, 4, 
1020 Renens Vaud

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres

90 % Swiss Towers, AG Deloitte 90  44.261  42.867  27.783 

(*)             Estados financieros al 31 de diciembre de 2020 no auditados.  
Este anexo forma parte integrante de la Nota 8 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2020, junto con la que debe ser leído.
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Patrimonio neto

Sociedad Domicilio Actividad % 
Participación 

Indirecta

Sociedad titular de la 
participación indirecta

Auditor Capital Prima de 
Emisión y 
Reservas 
(deducido 

dividendo a 
cuenta)

Resultado 
explotación

Resultado 
ejercicio

2020:

Swiss Towers, AG Thurgauerstrasse, 136 8152 
Opfitkon

Operador de infraestructuras 
y telecomunicaciones 

terrestres

100% Cellnex Switzerland, AG Deloitte 275.392  40.910 25.804 4.705

Grid Tracer, AG (*) Thurgauerstrasse, 136 8152 
Opfitkon

Internet of Things 55% Swiss Towers, AG - 93  (1) 44 35

OMTEL, Estructuras de 
Comunicaçoes, S.A.

Av. Fontes Pereira de Melo, 
nº6, 7º direito, Distrito: Lisboa 
Concelho: Lisboa Fregesia, 
rroios 1050 121 Lisboa

Operador de infraestructuras 
y telecomunicaciones 
terrestres

100% CLNX Portugal, S.A. Deloitte 576.345  (6.107) 7.532 (3.503)

On Tower Portugal, S.A. Av. Fontes Pereira de Melo, 
nº6, 7º direito, Distrito: Lisboa 
Concelho: Lisboa Fregesia, 
rroios 1050 121 Lisboa

Operador de infraestructuras 
y telecomunicaciones 

terrestres

10% CLNX Portugal, S.A. Deloitte 6.150  105.078 (1.040) (1.419)

Cellcom Ireland Limited (en 
proceso de liquidación)

Suite 311 Q house, 76 Furze 
Road Sandyford Industrial 
Estate, Dublin 18, D18 YV50, 
Ireland

Proveer communication sites 
usados en la red de 
operadores móviles.

100% Cignal Infrastructure Services, 
Ltd.

Deloitte -  11.718 753 (169)

Shannonside 
Communications Limited

Suite 311 Q house, 76 Furze 
Road Sandyford Industrial 
Estate, Dublin 18, D18 YV50, 
Ireland

Proveer communication sites 
usados en la red de 
operadores móviles

100% Cignal Infrastructure Services, 
Ltd.

Deloitte - 47 23 20

(*)       Estados financieros al 31 de diciembre de 2020 no auditados.  
Este anexo forma parte integrante de la Nota 8 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2020, junto con la que debe ser leído.
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Patrimonio neto

Sociedad Domicilio Actividad % 
Participación 

Indirecta

Sociedad titular de la 
participación indirecta

Auditor Capital Prima de 
Emisión y 
Reservas 
(deducido 

dividendo a 
cuenta)

Resultado 
explotación

Resultado 
ejercicio

On Tower Ireland Limited 28/29 Sir John Rogerson’s Quay, 
Dublin 2, Dublin, Ireland (cambio 
dde domicilio social en proceso) 
después será Suite 311 Q house, 76 
Furze Road Sandyford Industrial 
Estate, Dublin 18, D18 YV50, 
Ireland

Proveer communication sites 
usados en la red de 
operadores móviles

100% Cellnex Ireland Limited Deloitte 1.000 129.595 629 492

Edzcom Oy Itämentori 2, 00180 Helsinki 
Finland

Proveer communication sites 
usados en la red de 
operadores móviles

100% Ukkoverkot Oy Deloitte - 4.377 (1.138) (1.157)

On Tower Austria, GmbH Bruünner Strabe 52, 1210 Vienna Proveer communication sites 
usados en la red de 
operadores móviles

100% Cellnex Austria, GmbH Deloitte 35  50.484 1.021 573

On Tower Denmark, ApS Scandiagade 8, 2450 Kobenhavn 
SV

Proveer communication sites 
usados en la red de 
operadores móviles

100% Cellnex Denmark, ApS Deloitte  8.652  101.904 399 373

Torre de Collserola, S.A. Ctra. Vallvidrera a Tibidabo, s/n 
Barcelona

Construcción y explotación 
de infraestructuras y 

41,75 % Retevisión-I, S.A.U. Deloitte  4.520 170 33 2

Consorcio de 
Telecomunicaciones 
Avanzadas, S.A. (COTA)

C/ Uruguay, parcela 13R,
nave 6, Parque
Empresarial Magalia,
Polígono Industrial Oeste
Alcantarilla (Murcia)

Prestación de servicios 
asociados a operadores y 

concesiones 
telecomunicaciones

29,50 % Tradia Telecom, S.A.U. Deloitte  1.000 879 603 452

Nearby Sensors, S.L. (*) C/Berruguete 60-62, Barcelona Computación perimetral y 
despliegue de IoT y la 

30,00 % Tradia Telecom, S.A.U. Deloitte 47  (167)  (453) 281

Nearby Computing, S,L. (*) C/Travessera de Gràcia, 18, 
Barcelona

Desarrollo de software y/o 
aplicaciones informáticas 

9,00 % Tradia Telecom, S.A.U. Areas Auditores 6  1.434  (473)  (358) 

(*)       Estados financieros al 31 de diciembre de 2020 no auditados.  
Este anexo forma parte integrante de la Nota 8 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2020, junto con la que debe ser leído.
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Cellnex Telecom, S.A. 
Anexo I a la Memoria de las Cuentas Anuales del ejercicio 2019
(Miles de Euros)
Participación Directa

      Patrimonio neto    

Sociedad Domicilio Actividad
% 

Participación 
Directa

Valor neto de 
la 

participación
Auditor Capital

Prima de Emisión 
y Reservas 
(deducido 

dividendo a 
cuenta)

Resultado 
explotación

Resultado 
ejercicio

Dividendos 
recibidos

2019:          

Cellnex Italia, S.r.L. Via Carlo Veneziani 58, 
00148 Roma (Italia) Holding 100% 952.310 Deloitte 952.310 (1.758) (2.739) 36.115 31.601

Cellnex Netherlands, BV Dr. Lelykade 22, Unit 9, 
2583CM’s - Gravenhage Holding 100% 516.437 Deloitte - 327.119 (1.266) 7.490 8.475

(*) Estados financieros al 31 de diciembre de 2019 no auditados.  
Este anexo forma parte integrante de la Nota 8 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2019, junto con la que debe ser leído.
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      Patrimonio neto    

Sociedad Domicilio Actividad
% 

Participación 
Directa

Valor neto de 
la 

participación
Auditor Capital

Prima de Emisión 
y Reservas 
(deducido 

dividendo a 
cuenta)

Resultado 
explotación

Resultado 
ejercicio

Dividendos 
recibidos

2019:          

        

Cellnex UK Limited
River Court, Albert Dr, 
Woking GU21 5RP, Reino 
Unido

Holding 100% 281.489 Deloitte - 213.890 (4.706) (5.396) -

Cellnex France Groupe, S.A.S. 
1, Avenue de la Cristallerie, 
92310 Sèvres Holding 100% 2.324.391 Deloitte 7.466 2.315.816 (1.251) (5.705) -

Cellnex Telecom España, S.L.U. Juan Esplandiú, 11 28007 
Madrid Holding 100% 807.500 Deloitte 103.753 703.748 101.133 101.378 86.359

Cellnex Switzerland AG Postastrasse 12 CH-6301, 
Zug, Switzerland Holding 54% 579.191 Deloitte 183 733.999 (1.261) 8.175 -

Towerlink Portugal, ULDA (*)

Avenida Álvares Cabral, nº61 
– 4º piso, 1250-017 Lisboa, 
Portugal

Fixed and mobile
telecommunications services

provider
100% 4.000 - 4.000 - 127 111 -

Cignal Infrastructures Services, Ltd.

Suite 311 Q House, 76 Furze 
Road, Sandyford Industrial 
Estate, Dublin 18, D18, 
YV50, Ireland

Terrestrial 
telecommunications

infrastructure operator
100% 111.928 Deloitte - (4.375) 1.346 (1.930) -

Total participación    5.577.246      126.435

(*) Estados financieros al 31 de diciembre de 2019 no auditados.  
Este anexo forma parte integrante de la Nota 8 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2019, junto con la que debe ser leído.
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Cellnex Telecom, S.A. 
Anexo I a la Memoria de las Cuentas Anuales del ejercicio 2019
(Miles de Euros)
Participación Indirecta

      Patrimonio neto   

Sociedad Domicilio Actividad
% 

Participación 
Indirecta

Sociedad titular de la 
participación indirecta Auditor Capital

Prima de Emisión 
y Reservas 
(deducido 

dividendo a 
cuenta)

Resultado 
explotación

Resultado 
ejercicio

2019:         
Participación indirecta         

Retevisión I, S.A.U. Juan Esplandiú, 11 28007 
Madrid

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres 100% Cellnex Telecom España, S.L. Deloitte 81.270 49.218 99.115 92.796

Tradia Telecom, S.A.U. Avenida del Parc Logístic 
12-20 08040 Barcelona

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres 100% Cellnex Telecom España, S.L. Deloitte 131.488 19.001 26.429 20.623

On Tower Telecom 
Infraestructuras, S.A.U.

Juan Esplandiú, 11 28007 
Madrid

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres 100% Cellnex Telecom España, S.L. Deloitte 72.725 384.529 10.976 7.564

Gestora del Espectro, S.L. (*) Juan Esplandiú, 11 28007 
Madrid

Desarrollo, implementación, 
organización y marketing de 

servicios de telecomunicaciones 
terrestres

100% Cellnex Telecom España, S.L. - - - - -

Adesal Telecom, S.L. Ausias March 20, 
Valencia

Proveer servicios relacionados 
con concesiones y operadores de 

telecomunicaciones terrestres
60,08% Tradia Telecom, S.A.U. Deloitte 3.228 847 7 3

Zenon Digital Radio, S.L.(*) C/Doctor Casas 20, 
Zaragoza

Comercialización, desarrollo, 
instalación y mantenimiento de 

sistemas TETRA

100% Tradia Telecom, S.A.U. - 32 - 223 166

(*) Estados financieros al 31 de diciembre de 2019 no auditados.  
Este anexo forma parte integrante de la Nota 8 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2019, junto con la que debe ser leído.
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      Patrimonio neto   

Sociedad Domicilio Actividad
% 

Participación 
Indirecta

Sociedad titular de la 
participación indirecta Auditor Capital

Prima de Emisión 
y Reservas 
(deducido 

dividendo a 
cuenta)

Resultado 
explotación

Resultado 
ejercicio

2019:

Xarxa Oberta de Comunicació i 
Tecnologia de Catalunya, S.A.

Av. Parc Logístic 12-20, 
Barcelona

Gestión, mantenimiento y 
construcción de la red de fibra 

óptica de la Generalitat de 
Catalunya

100% Tradia Telecom, S.A.U. Deloitte 6.825 9.251 5.400 3.750

Galata, S.p.A Via Carlo Veneziani 56L, 
00148 Rome, Italy

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres 100% Cellnex Italia, S.r.L. Deloitte 1.000 302.313 74.361 29.299

TowerCo, S.p.A. Via Alberto Bergammini 
50, Rome Italy

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres 100% Cellnex Italia, S.r.L. Deloitte 20.100 6.380 9.465 5.742

TowerLink Italia, S.r.L (*) Via Carlo Veneziani 58, 
00148 Rome, Italy

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres 100% Cellnex Italia, S.r.L. - - - - -

Commscon Italia, S.r.L. Via Carducci 32, 20123 
Milano

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres 100% Cellnex Italia, S.r.L. Deloitte 100 1.715 2.559 2.594

Towerlink Netherlands, B.V. Dr. Lelykade 22, Unit 9, 
2583CM's - Gravenhage

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres 100% Cellnex Netherlands, BV Deloitte - 69.391 3.166 2.315

Shere Masten B.V. 
Leeghwaterstraat 21, 2811 
DT Reeuwiik, 
Netherlands

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres 100% Cellnex Netherlands BV Deloitte 18 206.070 16.267 14.565

Breedlink BV Branderweg 7, 8042 PD, 
Zwolle

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres 100% Cellnex Netherlands BV Deloitte - (25) (576) (577)

(*) Estados financieros al 31 de diciembre de 2019 no auditados.  
Este anexo forma parte integrante de la Nota 8 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2019, junto con la que debe ser leído.
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      Patrimonio neto   

Sociedad Domicilio Actividad
% 

Participación 
Indirecta

Sociedad titular de la 
participación indirecta Auditor Capital

Prima de Emisión 
y Reservas 
(deducido 

dividendo a 
cuenta)

Resultado 
explotación

Resultado 
ejercicio

2019:

Alticom B.V. Branderweg 7, 8042 PD, 
Zwolle

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres 100% Cellnex Netherlands BV Deloitte 18 182.661 3.523 2.642

On Tower Netherlands, B.V. 
Axelstraat, 58, 4537 AL, 
Terneuzen, The 
Netherlands

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres 100% Cellnex Netherlands BV Deloitte 1.825 10.059 2.041 2.012

Springbook Mobility (*) 1, Avenue de la 
Cristallerie, 93210, Sèvres

Prestación de servicios conexos 
para concesionarios y 

operadores de 
telecomunicaciones terrestres

100% Cellnex France Groupe, S.A.S. - 1 32 (57) (57)

Cellnex France, S.A.S. 1, Avenue de la 
Cristallerie, 92310 Sèvres Holding 100% Cellnex France Groupe, S.A.S. Deloitte 21.543 861.059 (5.906) (25.356)

Towerlink France, SAS (*)
1, avenue de la Cristallerie 
(9th floor), Sèvres 
(92310).

Adquisición y despliegue de 
centros de telecomunicaciones 
estratégicos con capacidad para 

albergar capacidades de 
procesamiento de datos.

99,99% Cellnex France, S.A.S - 20 (15) (77) (103)

Iliad 7 31, Rue de la Baume – 
Paris (75008)

Prestación de servicios conexos 
para concesionarios y 

operadores de 
telecomunicaciones terrestres

70% Cellnex France Groupe, S.A.S. Deloitte 381.384 3.623 1.045 286

(*) Estados financieros al 31 de diciembre de 2019 no auditados.  
Este anexo forma parte integrante de la Nota 8 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2019, junto con la que debe ser leído.
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      Patrimonio neto   

Sociedad Domicilio Actividad
% 

Participación 
Indirecta

Sociedad titular de la 
participación indirecta Auditor Capital

Prima de Emisión 
y Reservas 
(deducido 

dividendo a 
cuenta)

Resultado 
explotación

Resultado 
ejercicio

2019:

Shere Midco Limited
River court, Albert Dr, 
Woking GU21 5RP, 
United Kingdom

Holding 100% Cellnex UK Limited Deloitte - 215.088 (9) 54

Watersite Limited 
River court, Albert Dr, 
Woking GU21 5RP, 
United Kingdom

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres 100% Cellnex UK Midco Ltd Deloitte 29.703 (10.954) 2.338 1.935

Radiosite Limited 
River court, Albert Dr, 
Woking GU21 5RP, 
United Kingdom

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres 100% Cellnex UK Midco Ltd Deloitte 31.878 (5.310) 3.265 3.114

Cellnex Connectivity Solutions 
Limited 

River court, Albert Dr, 
Woking GU21 5RP, 
United Kingdom

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres 100% Cellnex UK Midco Ltd Deloitte 1.977 146.504 (1.745) (2.010)

Cellnex UK  Consulting Limited 
River court, Albert Dr, 
Woking GU21 5RP, 
United Kingdom

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres 100% Cellnex UK Midco Ltd Deloitte 2.598 (1.927) 584 592

Swiss Towers AG Binzmühlestrasse 130, 
8050 Zúrich, Switzerland

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres 54% Cellnex Switzerland AG Deloitte 279.903 51.689 18.912 5.871

(*) Estados financieros al 31 de diciembre de 2019 no auditados.  
Este anexo forma parte integrante de la Nota 8 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2019, junto con la que debe ser leído.
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      Patrimonio neto   

Sociedad Domicilio Actividad
% 

Participación 
Indirecta

Sociedad titular de la 
participación indirecta Auditor Capital

Prima de Emisión 
y Reservas 
(deducido 

dividendo a 
cuenta)

Resultado 
explotación

Resultado 
ejercicio

2019:

Swiss Infra Services Rue du Caudray, 4, 1020 
Renens, Vaud

Operador de infraestructuras y 
telecomunicaciones terrestres 64,99% Swiss Towers, AG Deloitte 92 41.987 9.128 3.383

Cellcom Ireland Limited 

Suite 311 Q House, 76 
Furze Road, Sandyford 
Industrial Estate, Dublin 
18, D18, YV50, Ireland

Provisión de los sitios de 
comunicación utilizados por los 

operadores de redes móviles
100% Cignal Infrastructure Services Deloitte - 12.358 235 235

National Radio Network Limited 

Suite 311 Q House, 76 
Furze Road, Sandyford 
Industrial Estate, Dublin 
18, D18, YV50, Ireland

Provisión de los sitios de 
comunicación utilizados por los 

operadores de redes móviles
100% Cignal Infrastructure Services Deloitte - 535 - -

Torre de Collserola, S.A. Ctra. Vallvidrera a 
Tibidabo, s/n Barcelona

Construcción y explotación de 
infraestructuras y 

telecomunicaciones
41,75 Retevisión-I, S.A. Deloitte 4.520 173 26 (4)

(*) Estados financieros al 31 de diciembre de 2019 no auditados.  
Este anexo forma parte integrante de la Nota 8 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2019, junto con la que debe ser leído.
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      Patrimonio neto   

Sociedad Domicilio Actividad
% 

Participación 
Indirecta

Sociedad titular de la 
participación indirecta Auditor Capital

Prima de Emisión 
y Reservas 
(deducido 

dividendo a 
cuenta)

Resultado 
explotación

Resultado 
ejercicio

2019:

Consorcio de 
Telecomunicaciones Avanzadas, 
S.A. (COTA)

C/ Uruguay, parcela 13R,
nave 6, Parque
Empresarial Magalia,
Polígono Industrial Oeste
Alcantarilla (Murcia)

Prestación de servicios 
asociados a operadores y 

concesiones telecomunicaciones
29,5% Tradia Telecom, S.A. Areas 

Auditores 1.000 1.204 629 374

Nearby Sensors, S.L. (*) C/Berruguete 60-62, 
Barcelona

Computación perimetral y 
despliegue de IoT y la 

automatización de los procesos 
híbridos IT-OT (IoT industrial), 
que surgirán con el despliegue 

de 5G.

30,00% Tradia Telecom, S.A. - 58 1.111 (339) (171)

Nearby Computing, S,L. (*) C/Travessera de Gràcia, 
18, Barcelona

Desarrollo de software y/o 
aplicaciones informáticas 

destinadas a su explotación 
comercial.

9,00% Tradia Telecom, S.A. - - 500 (25) (19)

(*) Estados financieros al 31 de diciembre de 2019 no auditados.  
Este anexo forma parte integrante de la Nota 8 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2019, junto con la que debe ser leído.
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Cellnex Telecom, S.A.

Informe de Gestión correspondiente al
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2020

1. Información en cumplimiento de lo dispuesto por el artículo 262 de la Ley de 
Sociedades de Capital

1.1 Situación de la Sociedad

Cellnex Telecom, S.A. (compañía que cotiza en las bolsas de valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia) 
es la matriz de un grupo en el que es el único accionista y el accionista mayoritario de las compañías que dirigen 
las diversas líneas de negocios y mercados geográficos en los que el grupo opera. El Grupo Cellnex proporciona 
servicios relacionados con la gestión de infraestructura para telecomunicaciones terrestres a través de los 
siguientes segmentos de negocio:

• servicios de infraestructura de telecomunicaciones,

• infraestructura para la difusión audiovisual y

• otros servicios de red.

Cellnex ha logrado convertirse en el principal operador neutro2 europeo de infraestructuras de 
telecomunicaciones, con una cartera de hasta 61.108 infraestructuras (sin incluir las previsiones de despliegue 
hasta 2031) situados en España, Italia, Francia, Suiza, Países Bajos, Reino Unido, Irlanda, Portugal, Finlandia, 
Austria y Dinamarca. A 31 de diciembre de 2020, el Grupo gestiona una cartera de 58.104 emplazamientos y 
3.004 nodos, lo que supone un total de 61.108 infraestructuras. Este modelo se basa en una gestión innovadora, 
eficiente, sostenible, independiente y de calidad diseñada para generar valor para sus accionistas, clientes, 
empleados y grupos de interés. Además, el Grupo es el principal proveedor de infraestructuras de difusión 
audiovisual de España, con una participación mayoritaria en los mercados nacionales y regionales.

Cellnex cotiza en el mercado continuo de la bolsa española y forma parte de los selectivos IBEX 35 y EuroStoxx 
600. Asimismo, forma parte de los índices de sostenibilidad FTSE4GOOD, CDP (Carbon Disclosure Project), 
Sustainalytics y “Standard Ethics”. Durante la primera mitad de 2019, Cellnex Telecom (CLNX SM) se incorporó 
al índice MSCI Europe tras la revisión del índice semestral de mayo de 2019.
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2 Neutro: sin que el operador de red móvil posea como accionista (i) más del 50% de los derechos de voto o (ii) el derecho de designar o destituir 
a la mayoría de los miembros del Consejo de Administración. La pérdida de la posición neutral del Grupo (es decir, por tener uno o más 
operadores de red móvil como accionista destacado) puede hacer que los vendedores de activos de infraestructura se muestren reacios a 
participar en nuevas empresas conjuntas, fusiones, cesiones u otros acuerdos con el Grupo (lo que también afecta al crecimiento orgánico de la 
empresa). A medida que el Grupo crece, la dirección espera que los grandes operadores de red puedan abrirse a colaborar con el Grupo de 
diversas formas, como por ejemplo vendiendo sus emplazamientos u otros activos de infraestructura a Cellnex, incluso a cambio de acciones, lo 
que podría afectar negativamente las actividades del Grupo y sus perspectivas de futuro, ya que este tipo de transacción podría afectar la 
percepción de neutralidad del Grupo.



A fecha de 31 de diciembre de 2020, la estructura organizativa del Grupo Cellnex, en adelante Cellnex o el 
Grupo, es la siguiente:

106



El detalle de participaciones, directas e indirectas, en sociedades del grupo y asociadas, se detallan en el Anexo 
I de las cuentas anuales adjuntas.

1.2 Modelo de negocio y hechos destacados del ejercicio 2020

Cellnex ha manifestado su firme compromiso de evolucionar su red, que hoy por hoy engloba cerca de 129.000 
emplazamientos y permite a la empresa desarrollar redes de nueva generación. Cellnex ofrece a sus clientes 
toda una gama de servicios para garantizar las condiciones necesarias para una transmisión fiable y de alta 
calidad de voz, datos y contenidos audiovisuales.

Cellnex presta servicios en el ámbito de la gestión de infraestructuras para telecomunicaciones inalámbricas a 
los siguientes mercados:

A medida que amplía su presencia en el territorio, Cellnex también aumenta su cartera de servicios. En este 
sentido, los Servicios de Infraestructuras de Telecomunicaciones siguen siendo el servicio con mayor peso 
relativo en la cuenta de resultados del grupo de 2020 debido a la adquisición e integración de nuevos 
emplazamientos de telecomunicaciones.

Servicios de Infraestructuras de Telecomuncaciones (TIS)

Cellnex cuenta con una infraestructura ubicada estratégicamente para ofrecer la máxima cobertura tanto en el 
ámbito urbano como en el rural, proporcionando así un servicio con un alto nivel de calidad, disponibilidad y 
estabilidad de la red gracias a una climatización adecuada, sistemas de alimentación asistida y sistemas 
automáticos de detección de alarmas.

De esta manera Cellnex ofrece servicios de coubicación en su infraestructura a los operadores de telefonía móvil 
para que puedan instalar allí sus equipos inalámbricos de radiodifusión y telecomunicaciones. Cellnex Telecom 
facilita la compartición entre los principales operadores telefónicos, lo cual permite el uso máximo y eficiente de 
la capacidad de red instalada, minimizando la redundancia y la duplicación. Por consiguiente, este modelo se 
caracteriza por su menor impacto y presencia en el área urbana, por lo que mejora el uso eficiente de recursos 
como la energía, lo que a su vez reduce la huella de carbono.

Además, Cellnex Telecom cuenta con una amplia red de nodos, amplia cobertura por medio de enlaces de radio 
y una conexión privada a la infraestructura de nube de Amazon para ofrecer los servicios más avanzados de 
transporte de datos y alojamiento.
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Acuerdo por la conectividad de personas y empresas ante la COVID-19

Ante la situación provocada por la COVID-19, se rubricó un acuerdo entre el Gobierno español y las 
principales empresas de telecomunicaciones que operan en España (como Cellnex Telecom) por el que se 
comprometen a realizar los mayores esfuerzos para garantizar la conectividad, las capacidades de 
operación y supervisión de las redes y la agilidad de respuesta ante incidentes, especialmente en lo que 
respecta a las redes que dan soporte a los servicios de emergencia.

Además, los operadores se comprometen a tomar medidas especiales para extender los servicios 
asociados a los contratos de conectividad de telefonía móvil de clientes privados, autónomos y pequeñas 
empresas, sin costo adicional para el usuario, siempre sujeto a un uso adecuado del servicio que no poner 
en peligro la prestación general del servicio.

También se comprometen a mantener activos los canales de atención a los clientes, a enriquecer los 
paquetes audiovisuales que se ofrecen a sus usuarios con contenidos adicionales y a contribuir a las 
medidas que desarrolle la Administración para el fomento del teletrabajo, la enseñanza a distancia y la 
atención sanitaria remota.

Despliegue de una red de fibra de transporte fija y móvil 

Cellnex France y Bouygues Telecom han alcanzado un acuerdo estratégico para desplegar una red 
nacional de fibra óptica en Francia con el fin de proporcionar conectividad móvil y fija por fibra y, en 
especial, acelerar el despliegue de 5G en todo el país.

La inversión prevista hasta 2027 asciende a 1.100 millones de euros, que se utilizará para desplegar una 
red de hasta 31.500 km., interconexión de las azoteas y torres de telecomunicaciones que dan servicio a 
Bouygues Telecom (5.000 de las cuales pertenecen y son operadas por Cellnex France) con la red de 
“oficinas metropolitanas” para centros de procesamiento de datos de viviendas (Edge Computing).

Centros de datos

CJ2, uno de los principales proveedores de servicios de alojamiento corporativo en el norte de los Países 
Bajos, ha ampliado la capacidad de su centro de procesamiento de datos ubicado en la torre de 
telecomunicaciones y datos de Cellnex en Hoogersmide. La compañía holandesa ha inaugurado una 
«segunda planta» en el edificio para dar cabida a la creciente demanda de servicios de coubicación y 
centros de datos en la región.

Instalación de una torre 4G multioperador

Val d´Europe Agglomeration, SANEF y Cellnex France están colaborando en la creación de una torre 
operativa de varios operadores en el Parque Empresarial Internacional con el fin de reforzar la cobertura de 
telefonía móvil del territorio.
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DAS y small cells

Un sistema distribuido de antena (DAS) es una red de nodos de antenas separadas en el espacio conectados a 
una fuente común a través de un medio de transporte que proporciona servicios inalámbricos en una zona 
geográfica o un edificio. Los DAS pueden instalarse en el interior de un edificio para aumentar la señal 
inalámbrica interna, por lo que a menudo se ubican dentro de grandes instalaciones, como estadios deportivos o 
locales de la empresa.

Cellnex utiliza los sistemas DAS para prestar servicios DASaaS (“DAS como servicio”) con un enfoque integral, 
con el objetivo de mejorar la cobertura y la capacidad de repetición de la señal radioeléctrica en zonas 
específicas para dar servicio a los operadores móviles, ya sea con estructuras específicas de un único operador 
como en modo host neutral, multiestándar/multifrecuencia y multioperador, en los que una única antena permite 
distribuir la señal a distintas frecuencias y para diversos operadores a la vez. Esta estructura permite mejorar el 
uso eficiente de la energía, reduciendo así la huella de carbono.

Los sistemas DAS y las microceldas (small cells) son una de las infraestructuras principales a partir de las 
cuales se desplegará el nuevo estándar de comunicación 5G. El despliegue de 5G podría aportar valor social 
conforme los Objetivos de Desarrollo Sostenible, ante todo aportando buena salud y bienestar, pero también 
reforzando la infraestructura, promoviendo una industrialización sostenible y fomentando la innovación. Otros 
ámbitos clave en los que se puede generar valor social con el 5G son contribuir a un consumo responsable, 
ayudar a crear ciudades y comunidades sostenibles y promover el trabajo digno y el crecimiento económico.

Sistemas distribuidos de antenas en hospitales
  

Cellnex Italia ha diseñado e instalado un sistema específico de DAS para dar respuesta a los retos que 
caracterizan los centros hospitalarios. El sistema está compuesto por múltiples ramales, incluida la 
ampliación del área interna, que impide instalar un único dispositivo activo. El sistema se subdivide en 
varios sectores, cada uno compuesto por uno o diversos equipos de unidades remotas (modulación y 
ampliación), situados en la sala técnica. Los equipos radiantes están instalados estratégicamente por el 
edificio.

En 2020 el sistema se implantó en diversos hospitales. Los proyectos más destacados fueron Ospedale 
San Raffaele (Milán), Ospedale Niguarda (Milán), Ospedale Pasquinucci (Massa Carrara), Ospedale IDI 
(Roma), Ospedale Borgo Trento (Trento) and Ospedale Chioggia (Venecia).

Asimismo, Cellnex Portugal puso en funcionamiento una nueva solución de 
DAS en el Hospital de Vila Nova de Gaia, de las principales ciudades de 
Portugal. En este proyecto se instaló un sistema DAS con 33 antenas 
interiores y se plantea incorporar cuatro más para satisfacer los objetivos de 
cobertura previstos. La solución de DAS está pensada para ampliarse a 
otras plantas del edificio.
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Sistemas distribuidos de antenas en estadios deportivos

Cellnex ha instalado un sistema distribuido de antenas (DAS) en el Etihad Stadium del Manchester City 
para proporcionar una conectividad 4G mejorada en todo el recinto. Inicialmente podrán beneficiarse de 
esta conectividad mejorada los clientes de Vodafone y O2, aunque el diseño de la instalación permitirá 
incorporar a otros operadores en el futuro. Igualmente, el sistema está preparado para la futura llegada del 
5G.

Cellnex Italia ha instalado y probado su sistema de comunicaciones DAS (Sistema Distribuido de Antenas) 
multioperador, capaz de transmitir todo tipo de tecnología, incluido LTE+, en el estadio deportivo 
PalaLottomatica de Roma, que permite prestar servicios de conectividad móvil y garantizar así a los 
usuarios una gran capacida, tanto en transmisión de datos como en número de usuarios conectados 
simultáneamente.

Además, también ha diseñado e instalado un sistema DAS específico para el Estadio de San Siro, en 
Milán. Este sistema DAS está compuesto por más de 100 dispositivos activos (unidades remotas) 
conectados a más de 150 antenas, que constituyen equipos radiantes. Cada punto radiante se emplea 
para iluminar una parte del estadio con un sector de los operadores móviles, mejorando así la capacidad 
del sistema.

Asimismo, Cellnex Italia ha desarrollado proyectos de DAS en el Estadio Olímpico (Roma) y el Juventus 
Stadium (Turín).

Red 5G en el centro de producción de BASF

Cellnex España se encargará de instalar y desplegar una red 5G en el centro de producción que BASF 
tiene en Tarragona, sobre la cual se desarrollarán diversos casos de uso vinculados a la operativa industrial 
de la planta. BASF ha identificado el 5G como una de las tecnologías clave para su proceso de 
transformación digital.

Aparcamientos

Cellnex ha equipado los 40 aparcamientos de B:SM en Barcelona con tecnología DAS (Sistemas 
Distribuidos de Antenas) para dotarlos de cobertura de banda ancha móvil 3G, 4G y, en el futuro, 5G.

A partir de ahora, los usuarios de estos aparcamientos contarán con una mayor conectividad para realizar 
llamadas, navegar por Internet y utilizar nuevos servicios de valor añadido, como el acceso a vehículos 
compartidos, los puntos de recarga a través de teléfonos móviles o los de recogida de comercio 
electrónico.

En total, se han instalado más de 500 pequeñas antenas en los 40 aparcamientos. La inversión realizada 
es de 1 millón de euros e incluye el diseño, la instalación y el mantenimiento de la infraestructura.
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Centros comerciales, centros de convenciones, rascacielos, hoteles y 
complejos turísticos

En el Centro Comercial de Elnos, en Brescia (Italia), CommsCon (actual unidad de negocio de DAS y 
Small Cells de Cellnex) Cellnex Italia diseñó e instaló un sistema DAS específico, compuesto por muchos 
dispositivos activos (unidades remotas) conectados a antenas, que constituyeron equipos radiantes. El 
sistema está compuesto por múltiples ramales que cubren todas las zonas comerciales internas comunes. 
El sistema se subdivide en varios sectores, cada uno compuesto por uno o diversos equipos de unidades 
remotas (modulación y amplificación), situados en la sala técnica. Los equipos radiantes están instalados 
estratégicamente por el edificio.

Además, Cellnex Italia ha desarrollado proyectos similares en la zona comercial Il Centro de Arese (Milán) y 
Maximo Shopping Centre (Roma).

Red móvil 5G en el IESE Business School

Cellnex España proporcionará una red móvil 5G en el campus del IESE Business School en Barcelona 
para investigar cómo esta tecnología podría mejorar la experiencia educativa. Por ejemplo, una de las 
acciones programadas combina el edge compujting con una pequeña microcelda 5G y gafas de realidad 
aumentada, con lo que permite jugar en cualquier entorno a un juego generado por ordenador.

Redes de transporte

Durante 2020 Cellnex España ha reforzado la cartera de infraestructuras de telecomunicaciones que 
gestiona para redes de transporte y entornos suburbanos. En este sentido, la compañía ha adquirido la 
participación de Indra en Metrocall (60 %), el operador neutro que presta el servicio de conectividad móvil 
en la red de transporte suburbano de Madrid. El 40% restante de Metrocall seguirá controlado por Metro 
de Madrid.

Proyectos 5GMED
    

Cellnex participa en el proyecto 5GMED, que tiene lugar en el ferrocarril y la autopista entre Figueras y 
Perpiñán. 5GMed desarrollará y mejorará escenarios de aplicación 5G transfronterizos dentro de servicios 
avanzados de movilidad cooperativa conectada y automatizada y del sistema de comunicaciones móviles 
ferroviarias de futuro. 

El proyecto 5GMED se desarrollará a través de 4 proyectos piloto: conducción automatizada a distancia, 
gestión avanzada del tráfico, continuidad de servicios comerciales en el ferrocarril durante el cambio 
transfronterizo y, por último, infoentretenimiento con realidad aumentada para coches autónomos y 
ferrocarriles.
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Infraestructuras de difusión audiovisual

Los servicios de Cellnex consisten en la distribución y transmisión de señales de televisión y radio, así como en 
la operación y mantenimiento de redes de radiodifusión, proporcionando así conectividad para contenidos de 
medios, servicios híbridos de radiodifusión y banda ancha (hybrid broadcast-broadband) y servicios de streaming 
de libre transmisión (OTT). Mediante la prestación de servicios de difusión, Cellnex ha acumulado unos 
conocimientos únicos que han contribuido a desarrollar los demás servicios de su cartera.

Cellnex es consciente de que tanto la televisión como la radio son medios esenciales de comunicación para la 
población y constituyen una poderosa herramienta para la información y el entretenimiento. A este respecto 
Cellnex está organizado para proporcionar un nivel muy alto de continuidad (SLA) y ha reforzado sus 
capacidades para garantizar la continuidad de las señales durante la fase de pandemia.

Este año 2020 Cellnex ha llevado a cabo el “segundo dividendo digital” (2DD), que ha consistido en liberar las 
emisiones de la Televisión Digital Terrestre (TDT) de la frecuencia de 694 a 798 megahercios (canales UHF 48 a 
60 incluidos) para el despliegue de la red 5G.

Los ingenieros y técnicos de Cellnex han trabajado durante 12 meses para adaptar más de 2.800 
emplazamientos, algunos en ubicaciones muy remotas y otros que exigían diversas actuaciones debido a su 
complejidad técnica, con la premisa de minimizar su afectación a 37,5 millones de usuarios. Todo ello sin 
interrupciones en la continuidad de las señales de televisión, incluso durante la pandemia.

Ahora el DTT ocupa menos, es más eficiente en el espectro porque los canales se han agrupado y las áreas 
geográficas se han aglutinado de acuerdo con la orografía para que las mismas frecuencias presten servicio a 
más áreas. Cellnex España ha ejecutado todo el proceso 2DD con un éxito absoluto.

LOVEStv

La plataforma de streaming LOVEStv, cuyo proveedor tecnológico es Cellnex 
España, fue pensada como plataforma abierta para integrar fácilmente a todos 
los radiodifusores que deseen enriquecer su oferta de contenidos. 

En 2020 se incluyeron dos nuevas características importantes: la opción de ver el programa desde el 
principio (empezar de nuevo) y la opción de ver los programas transmitidos en los últimos siete días 
(ponerse al día).

Servicios de red

Cellnex Telecom proporciona la infraestructura necesaria para desarrollar una sociedad conectada. Cellnex 
ofrece soluciones integradas y adaptables para hacer del concepto smart una realidad tangible y mejorar la 
gestión tanto de las zonas urbanas como las rurales.

En cuanto a la banda ancha inalámbrica, el servicio de Cellnex Telecom incluye desde el diseño, la instalación, 
la operativa y el mantenimiento de redes wifi y de telefonía móvil (2G, 3G, LTE/4G) hasta servicios de itinerancia 
y descarga, una técnica que consiste en la instalación de puntos de acceso wifi para desviar el consumo de 
datos y descongestionar la red móvil.
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Además, por su compromiso con el desarrollo de soluciones inteligentes, Cellnex Telecom opera una red de 
datos móviles específica para el Internet de las cosas, permitiendo así la conexión de objetos alimentados con 
una batería de larga duración, lo que supone un bajo consumo de energía, un largo alcance y un coste reducido. 
La red mantiene naturalmente la integridad y la seguridad de los datos transmitidos. En un entorno en el que 
cualquier objeto podría integrarse en una red de información y tener una función en procesos corporativos, la 
seguridad y la privacidad de los datos se convierten en la piedra angular de la conectividad. Para desarrollar 
esta innovadora red, Cellnex Telecom ha escogido la tecnología LPWA (Low Power Wide Area) proporcionada 
por la empresa francesa SIGFOX, cuyas características corresponden a las 4 eles (en inglés) que representan 
los puntos críticos del IoT: baja potencia, largo alcance, bajo tráfico y bajo coste.

En cuanto a las soluciones de ciudades inteligentes (smart cities), Cellnex Telecom proporciona una gestión 
centralizada de los servicios a través de una plataforma que cuenta con las herramientas necesarias para 
minimizar los tiempos de respuesta, optimizar los recursos y tener una visión global de lo que ocurre en 
diferentes sistemas conectados en todo momento. La plataforma integra tanto las interacciones vía mensajes, 
correos electrónicos o llamadas de los usuarios de los sistemas conectados, así como las informaciones 
proporcionadas por sensores o cámaras de vídeo, además de los datos de las redes sociales.

Debido a la prioridad que otorga al desarrollo sostenible de las ciudades, Cellnex Telecom ha desarrollado 
soluciones tecnológicas innovadoras sobre el concepto de ciudades inteligentes que tienen como objetivo 
concreto permitir a las ciudades hacer un uso más eficiente de los recursos para mejorar la calidad de vida de 
los ciudadanos y reducir su huella ambiental, gracias a las tecnologías de la información y la comunicación 
(TIC). Un ejemplo es el sistema de gestión de riego en las ciudades, que combina datos de satélites con los de 
sensores terrestres, lo que permite un ahorro de entre el 15 y el 20% y una reducción del consumo de agua de 
hasta el 35%.

IoT para países inteligentes y conectados     

Cellnex Telecom y Everynet, compañía líder proveedora de soluciones de conectividad IoT, han llegado a 
un acuerdo para impulsar conjuntamente el despliegue de nuevas redes de Internet de las cosas (IoT) en 
Italia, Reino Unido e Irlanda. Estas redes IoT, basadas en tecnología LoRaWAN, se desplegarán a través 
de la amplia red de infraestructuras de telecomunicaciones de Cellnex en estos tres países, en base a las 
soluciones de Everynet para redes IoT.

Se implementarán múltiples soluciones IoT en la red de infraestructuras de Cellnex, entre las que destacan 
las destinadas a Industria 4.0 para el seguimiento o monitorización de activos en toda su cadena de valor, 
smart cities e incluso smart parking para contribuir a la digitalización de la movilidad y optimizar la utilización 
de las carreteras y el espacio público, así como la creación de una plataforma para un entorno de pruebas y 
casos experimentales que permitirá desarrollar un ecosistema con nuevas aplicaciones futuras.

También se prevé incluir soluciones de Social and Facility Management (Gestión Social y de Instalaciones) 
o Environmental Management (Gestión Ambiental), para contribuir al desarrollo de las ciudades inteligentes 
en estos tres países y la mejora del bienestar de sus ciudadanos, mediante la sensorización y 
monitorización de los niveles de confort y consumo de cualquier tipo de entorno -interior o exterior- o en 
cualquier tipo de edificio; así como el servicio de transmisión y la captación de datos a través de estas 
redes de alta capacidad desplegadas en el territorio.
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IoT & Smart

Cellnex España ha seguido impulsando el IoT & Smart Business, por lo que ha logrado varias 
oportunidades en IoT para la gestión del agua y plataformas inteligentes para varios municipios, incluida la 
sensorización, transmisión de datos y Smart-IoT Platform, que permite disponer de la información en tiempo 
real y gestionar y solicitar acciones de forma remota si es necesario.

Innovación

La cultura de innovación establecida en Cellnex desde hace varios años permite que la compañía permanezca a 
la vanguardia en el mundo dinámico de telecomunicaciones que cambia rápidamente. En este sentido, Cellnex 
ha creado un ecosistema interno y externo pensado para identificar nuevas necesidades de clientes y nuevas 
oportunidades de negocio, generando así nuevos mercados y conservando su valor corporativo a largo plazo.

En 2020 Cellnex dedicó 0,9 millones de euros a proyectos de inversión en R+D+i, que han permitido anticiparse 
a los cambios radicales que han sobrevenido a nuestro sector, incluido el 5G, la Internet de las cosas o los 
Servicios de Infraestructuras para las Telecomunicaciones. La estrategia de innovación de la empresa se puede 
clasificar en tres líneas de trabajo: el emplazamiento del futuro, la evolución de la difusión audiovisual y 
actividades de enriquecimiento de la cartera.

La innovación en Cellnex está impulsada por dos áreas interconectadas que colaboran estrechamente: la 
innovación y la estrategia de productos. En el ámbito de la innovación, la empresa trabaja en soluciones técnicas 
de diseño para incorporar a proyectos de innovación. Durante 2020 se han elaborado trece proyectos de 
innovación en cooperación con las administraciones públicas, cuatro de los cuales se han completado a lo largo 
del año y seis continuarán en 2021.

En el área de la estrategia de productos, Cellnex desarrolla nuevos productos para enriquecer la cartera de 
Cellnex con el fin de mejorar la oferta de servicios a los clientes existentes y a los nuevos clientes potenciales. 
Junto con estas áreas, Cellnex está impulsando la innovación abierta para explorar capacidades externas para 
introducirse en nuevos productos potenciales, ya sea de start-ups u otras corporaciones relevantes, 
compartiendo conocimiento y haciendo que la innovación sea accesible a otras áreas internas, como negocios u 
operaciones.

En este sentido Cellnex participó en «Madrid en movimiento», un centro de movilidad con el Ayuntamiento de 
Madrid y las autoridades locales de transporte que tiene como objetivo resolver los grandes retos de movilidad 
identificando empresas emergentes y soluciones innovadoras capaces de generar valor con un impacto real en 
la ciudad. Al mismo tiempo, Cellnex se ha sumado a la iniciativa Europe in Motion, ampliando el alcance de los 
principios de movilidad e innovación de Madrid in Motion.

Además, la empresa colaboró como parte de Collider, un programa de emprendimiento de la Mobile World 
Capital. El programa está pensado para identificar iniciativas tecnológicas en su primera etapa con el fin de 
prestarles apoyo económico y comercial. 

En la misma línea de innovación, Cellnex se ha unido a Telecom Infra Project, una comunidad mundial de 
empresas que colaboran para acelerar la creación y uso de soluciones tecnológicas abiertas y desagregadas 
para ofrecer conectividad de alta calidad. Cellnex participa actualmente en algunas iniciativas con TIP, 
principalmente en Irlanda.

Bajo el paraguas del proyecto UK 5G Create, Cellnex, junto con el Consulado Británico, está buscando start-ups 
y empresas medianas que puedan beneficiarse la cadena de valor de Cellnex.

Cellnex también participó en Enterprise Challenge, un programa organizado por la Fundación BEST (Barcelona 
Education in Science and Technology, por sus siglas en inglés) que fomenta la innovación abierta mediante la 
colaboración entre empresas y universidades.
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Con el fin de ser un actor clave en las próximas tecnologías, Cellnex busca y desarrolla productos en distintas 
áreas estratégicas, como por ejemplo: 

• RAN abierta 

• Informática al extremo de la red (edge computing) 

• Oficina Central de Próxima Generación (NGCO)

• Redes no terrestres 

Además, Cellnex participó en foros internacionales y centros de investigación y cooperó con Universidades. 
Actualmente Cellnex es miembro y participante activo de asociaciones internacionales, como GSMA, TIP, Small 
Cell Forum, DVB, HbbTV, 5G MAG y otros.

La compañía también es un actor tecnológico clave a nivel mundial, ya que forma parte del consejo y colabora 
con varios Centros de Investigación y Universidades: Eurecat, i2Cat, Gradiant, Tecnalia, la Universidad de Bristol 
y muchos otros.

Acogiendo la herencia de Cellnex, el Departamento de Estrategia de Producto ha seguido mejorando los 
servicios para medios, como el HbbTV, así como su aplicación insignia, Loves TV. Este año también ha supuesto 
un hito en Ultra Alta Definición, con la primera transmisión 8K habilitada por Cellnex. 

Durante el año Cellnex contribuyó con más de 20 proyectos piloto y casos de uso al desarrollo del 5G de un total 
de 200 aplicaciones 5G que se están probando en 11 sectores de toda la Unión Europea. En este sentido, 
destaca el proyecto 5G Catalunya.

Mobility Lab

El proyecto Mobility Lab lleva desde 2018 funcionando. Este proyecto es un experimento ubicado en el 
Circuit Parcmotor Castellolí de Barcelona para comunicaciones entre automóviles y carreteras de entornos 
rurales. La operadora ha equipado el recinto con la infraestructura y la tecnología necesarias para que los 
usuarios y los clientes puedan probar de forma controlada, segura y sostenible nuevos productos y 
servicios en el campo de la movilidad inteligente y la conectividad de vehículos.

Cellnex ha dotado al circuito de conectividad de banda ancha desplegando una red inalámbrica con 
cobertura en todo el recinto, cámaras de alta definición para el seguimiento de los vehículos en pista y 
unidades embarcadas en los propios vehículos para la transmisión de datos de telemetría, vídeo y voz. 
Las instalaciones también cuentan con una red de IoT (Internet de las cosas) que permite la gestión y el 
análisis de datos, incluidos el estado de la pista o los parámetros ambientales. Todos estos elementos 
tienen como objetivo probar soluciones vinculadas a la conectividad (IoT, 5G y sobre el vehículo 
conectado/autónomo), especialmente diseñados para entornos no urbanos o semirrurales.

Además, Cellnex ha desarrollado proyectos de innovación que impulsan grandes avances que permiten alcanzar 
los Objetivos de Desarrollo Sostenible. Entre otros, destacan los proyectos de conectividad inclusiva, 
digitalización y educación de calidad.
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Consolidación en Europa

Desde que las Acciones fueron admitidas a cotización en las Bolsas de Valores españolas en mayo de 2015 y 
hasta la fecha del presente Informe de Gestión, la Sociedad ha celebrado numerosas transacciones en virtud de 
las cuales la Sociedad ha invertido o comprometido invertir aproximadamente 34.000 millones de euros en 
adquisición o construcción de hasta 109 mil infraestructuras a ser adquiridas o construidas para 2030 una vez 
que se realice la Adquisición de Iliad Poland, las Transacciones Pendientes de CK Hutchison Holdings, la 
Adquisición de Infraestructura de T-Mobile y la Adquisición de Hivory (todas como se definen en este documento 
y en la sección "Hechos posteriores al cierre” del Informe de Gestión adjunto) (que, junto con las infraestructuras 
ya poseídas en el momento de dicha cotización, suman un total de hasta 120 mil infraestructuras).

Durante 2020, debido al inicio de la crisis del coronavirus en Europa, Cellnex se ha adaptado a una situación sin 
precedentes y ha logrado cumplir su estrategia orgánica e inorgánica conservando la plena flexibilidad 
financiera. Los resultados de 2020 incluyen tanto el efecto de la continuidad empresarial con un crecimiento 
sostenido a efectos comparables como la considerable expansión del Grupo debido a las adquisiciones 
efectuadas en 2019 y 2020, lo que se ha traducido en un crecimiento sustancial de los ingresos, el EBITDA 
ajustado y el flujo de caja libre apalancado recurrente.

Como se explica a continuación, en el primer semestre de 2020, el Grupo anunció dos adquisiciones en 
Portugal: la Adquisición de OMTEL (completada en enero de 2020) y la Adquisición de NOS Towering 
(completada en septiembre de 2020). Durante este año Cellnex también reforzó su presencia en Francia 
mediante un nuevo acuerdo con Bouygues Telecom para desplegar una red de fibra (fibra a torre, fibra a antena 
y fibra a microcelda) para impulsar el ecosistema 5G.

En el Reino Unido Cellnex recibió la aprobación necesaria de la Autoridad de Competencia y Mercados (CMA, 
por sus siglas en inglés) para adquirir la División de Telecomunicaciones de Arqiva, ultimada en julio de 2020. El 
proyecto, que se anunció en octubre de 2019, supone la integración de unos 7.400 emplazamientos y los 
derechos de comercialización de otros 900 más repartidos por todo el Reino Unido, así como una inversión de 
2.000 millones de libras esterlinas.

En Polonia, Cellnex llegó a un acuerdo con Iliad para adquirir una participación mayoritaria del 60 % en una 
nueva empresa polaca de torres de telecomunicaciones que será propietaria de la cartera de torres de Play 
Communications en Polonia (la “Adquisición de Iliad Poland”).

Por último, el 12 de noviembre de 2020, Cellnex anunció que había alcanzado un acuerdo con CK Hutchison 
Holdings para la adquisición del negocio y los activos de torres europeas de Hutchison en seis países mediante 
seis transacciones distintas (es decir, una transacción por país). En conjunto, los acuerdos contemplan una 
contraprestación global total (sujeta a determinados ajustes) de aproximadamente 10.000 millones de euros. Las 
transacciones en Austria, Irlanda y Dinamarca se completaron en diciembre de 2020.

Según lo expuesto, las principales variaciones en el perímetro de consolidación, así como las compras de 
activos acometidas durante el ejercicio 2020, son las siguientes:

Portugal

Adquisición de OMTEL 

En enero de 2020 Cellnex adquirió el 100% del capital social de Belmont Infra Holding, S.A. a Belmont Infra 
Investments B.V. y PT Portugal SGPS, S.A. (vendedores del 75% y el 25%, del capital social, respectivamente), 
la “Adquisición de Omtel”. La adquisición adicionalmente engloba el despliegue de hasta aproximadamente 500 
emplazamientos en 2023, una cifra que podría aumentar en unos 250 emplazamientos más hasta 2027.

OMTEL gestiona actualmente una cartera de 3.000 emplazamientos, que representan alrededor del 25% de las 
torres de telecomunicaciones del mercado portugués.
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Adquisición de NOS Towering

Cellnex ha alcanzado un acuerdo con el operador móvil portugués NOS para la adquisición del 100% de NOS 
Towering. En un primer momento la operación comprendía 2.000 puntos de telecomunicaciones. Se trata de una 
cartera de torres de telecomunicaciones y antenas en azoteas, localizadas en zonas urbanas (40%), suburbanas 
y rurales (60%) a lo largo de todo el país.

En el marco del acuerdo, Cellnex y NOS han firmado un contrato inicial de 15 años, ampliable a períodos 
sucesivos de 15 años más, en virtud del cual NOS seguirá utilizando los emplazamientos que pasará a operar 
Cellnex, localizando en los mismos sus equipos de transmisión de señal de voz y datos. Asimismo, el acuerdo 
prevé la ampliación del perímetro con hasta 400 emplazamientos más durante los próximos 6 años.

Francia

En el primer semestre de 2020, Cellnex y Bouygues Telecom alcanzaron un acuerdo estratégico a través del 
cual se convirtieron en accionistas de Nexloop France, S.A.S., una empresa de nueva constitución (propiedad al 
49 % de Bouygues Telecom y al 51% de Cellnex). Esta empresa implantará una red nacional de fibra óptica en 
Francia para ofrecer conectividad por redes de fibra fija y móvil y, en especial, acelerar la implantación de 5G en 
el país. El acuerdo comprende el despliegue de una red de hasta 31.500 km., incluyendo la interconexión de los 
tejados y torres de telecomunicaciones que dan servicio a Bouygues Telecom (aproximadamente 5.000 de los 
cuales algunos pertenecen y son operados por Cellnex) con la red de “oficinas metropolitanas” para centros de 
procesamiento de datos de viviendas (Edge Computing). El acuerdo contempla el despliegue de hasta 90 
nuevas “metropolitan offices”. La inversión estimada hasta 2027 asciende a unos 1.100 millones de euros. 

Reino Unido

Adquisición de Arqiva

En julio de 2020 se completó la adquisición de Arqiva por parte de Cellnex por un valor de aproximadamente 
2.000 millones de libras esterlinas. La operación abarca 7.400 emplazamientos móviles de Arqiva, incluidos 
mástiles y torres, así como antenas en azoteas urbanas y el derecho a comercializar otros 900 emplazamientos 
en todo el Reino Unido. La adquisición es un nuevo proyecto de inversión de Cellnex en el Reino Unido después 
de su acuerdo estratégico a largo plazo anunciado previamente con BT en junio de 2019, que brindó a Cellnex 
los derechos de operación y comercialización de 220 torres de altura distribuidas por todo el Reino Unido.

Finlandia 

Acuerdo de adquisición de EDZCOM

Cellnex alcanzó un acuerdo para adquirir el 100% de las acciones de Ukkoverkot Oy, la empresa matriz de 
EDZCOM, convirtiéndose así en el único propietario del proveedor de soluciones de conectividad al extremo de 
la red. Una vez adquirido por Cellnex, EDZCOM conservará su marca y seguirá ejecutando su estrategia con su 
directiva y equipo actuales. EDZCOM diseña, construye y opera redes inalámbricas privadas para clientes 
industriales, principalmente en manufactura, puertos, petróleo y gas, generación de energía y minería. Las 
soluciones de EDZCOM se diseñan y construyen pensando en el cliente, lo que garantiza un alto rendimiento de 
las comunicaciones críticas para el negocio, y las gestiona el cliente desde un panel de control que asegura el 
control autónomo absoluto.

Polonia 

Acuerdo con Iliad

En octubre de 2020, Cellnex alcanzó un acuerdo con Iliad para adquirir una participación mayoritaria del 60% en 
la compañía que pasará a operar los 7.000 emplazamientos de telecomunicaciones de Play en Polonia. 
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Cellnex invertirá cerca de 800 millones de euros en la adquisición del citado 60%, mientras que el 40% restante 
seguirá controlado por Play (Iliad), siguiendo el modelo de accionariado entre Cellnex e Iliad que ambas 
compañías ya acordaron en el caso de los emplazamientos que Free (Iliad) operaba en Francia. 

La nueva compañía de torres de telecomunicaciones polaca podría invertir hasta 1.300 millones de euros 
durante los próximos 10 años en el despliegue de hasta 5.000 nuevos emplazamientos.

El 23 de febrero de 2021, tras la firma de la Adquisición de Iliad Poland (en octubre de 2020), Iliad, Play y 
Cellnex han debatido sobre la estructuración de la Adquisición de Iliad Poland y han acordado una estructura 
alternativa. Se espera que la finalización de la Adquisición de Iliad Poland tenga lugar en el primer trimestre de 
2021.

Acuerdos con CK Hutchison

Cellnex y CK Hutchison han anunciado una serie de acuerdos por los que Cellnex adquirirá 22.122 torres y 
emplazamientos de telecomunicaciones que CK Hutchison tiene actualmente en Europa por un valor total de 
aproximadamente 10.000 millones de euros. Los acuerdos incluyen el despliegue de hasta 7.727 
emplazamientos en los próximos ocho años con una inversión de 1.400 millones de euros, incluidas otras 
iniciativas. Cellnex cerrará contratos de prestación de servicios a largo plazo con CK Hutchison en los distintos 
países por un período inicial de 15 años prorrogables por otros 15 y períodos subsiguientes de 5 años.

Conforme a los términos acordados, Cellnex entrará en tres nuevos mercados: Austria, Suecia y Dinamarca, lo 
que ampliará la huella geográfica de las operaciones de la empresa a un total de doce países europeos. 
También dará lugar a que Cellnex amplíe su presencia en los mercados clave de Italia, Irlanda y el Reino Unido, 
en los que duplicará el volumen de activos gestionados. 8,900 del total de 22,122 emplazamientos a ser 
adquiridos están ubicados en Italia; 4.000  en el Reino Unido; 1.120 en Irlanda; 2.300 en Suecia; 1.300 en 
Dinamarca; y 4.500 en Austria. Las transacciones en Austria, Irlanda y Dinamarca se completaron en 2020.

1.3. Actividad y principales riesgos e incertidumbres

Los estados financieros de Cellnex Telecom, S.A. reflejan las consecuencias de su actividad inversora y de 
cabecera de grupo, tanto desde el punto de vista del balance (inversiones y financiación) como de la cuenta de 
resultados (aportaciones vía dividendos de las distintas sociedades y costes de la financiación y estructura).

El balance de la sociedad está formado, básicamente, por la cartera de participaciones en sociedades, así como 
por la financiación necesaria para su adquisición vía endeudamiento.

En noviembre de 2020, se ha aprobado la reorganización de la función financiera de Cellnex Telecom, S.A. con 
el fin de mejorar la eficiencia. Como resultado de la mencionada reorganización, la Sociedad ha constituido 
Cellnex Finance Company, S.A.U.

En el contexto de la reorganización financiera de la Sociedad mencionada anteriormente, se han llevado a cabo 
las siguientes operaciones antes del 31 de diciembre de 2020:

(i) la transferencia a Cellnex Finance Company, S.A.U., como nuevo deudor, del endeudamiento de la 
Sociedad: Deudas con entidades de crédito y Deudas con empresas del Grupo y asociadas

(ii) la terminación de ciertos instrumentos de deuda otorgados por la Sociedad, como acreedor, en favor de 
ciertas sociedades del Grupo y asociadas y la concesión de nuevos instrumentos de deuda por parte de 
Cellnex Finance Company, S.A.U. a favor de las mismas sociedades del Grupo y asociadas por el mismo 
importe.

En relación con las operaciones antes mencionadas, la Sociedad continúa actuando como garante de la deuda 
transferida a Cellnex Finance Company, S.A.U.
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Adicionalmente, en noviembre 2020, Cellnex Finance Company, S.A.U. ha establecido un Guaranteed Euro 
Medium Term Note Programme (Programa EMTN), garantizado por Cellnex Telecom, S.A. Este programa ha 
sido registrado en la Bolsa de Irlanda (Irish Stock Exchange) que cotiza en el Euronext Dublin y permite la 
emisión de bonos de hasta un importe de 10.000 millones de euros. 

Finalmente, las transacciones de la reorganización de la deuda entre empresas del Grupo y asociadas se 
completaron y se hicieron efectivas a finales del ejercicio 2020.

Por su actividad inversora, la sociedad se encuentra expuesta a diversos riesgos financieros, siendo los más 
significativos: el riesgo de tipo de cambio, riesgo de tipo de interés, riesgo de crédito, riesgo de liquidez, riesgo 
de inflación y riesgo relacionado con el endeudamiento. Para más detalle, ver nota 5 de las cuentas anuales 
adjuntas.

Cellnex ha implantado un modelo de gestión de riesgos, aprobado y monitorizado por la Comisión de Auditoría y 
Control, de aplicación a todas las unidades de negocio y unidades corporativas en todos los países donde 
desarrolla su actividad. Dicho modelo de gestión de riesgos pretende asegurar la consecución de los principales 
objetivos del Grupo. 

La información referente a los riesgos de la Sociedad se presenta, con esta misma fecha y en el mismo Registro 
Mercantil, en el Informe de Gestión Consolidado del Grupo Cellnex, la cual ha sido preparada siguiendo 
estándares internacionalmente reconocidos.

1.4 Información sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores

Ver datos incluidos en la Nota 18.2 de las cuentas anuales adjuntas.

1.5 Uso de instrumentos financieros

Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2020, Cellnex Telecom, S.A. ha mantenido la política de uso 
de instrumentos financieros descrita en la Nota 5 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas.  

1.6 Actividades en investigación y desarrollo

La Sociedad como cabecera del Grupo Cellnex no ha realizado actividades propiamente dichas de investigación 
y desarrollo, ya que las mimas se realizan en cada una de las sociedades operativas del mismo. La información 
referente a las actividades de investigación y desarrollo del Grupo se presentan en el Informe de Gestión 
Consolidado del Grupo Cellnex.

1.7 Responsabilidad Social Corporativa 

Cellnex, además de plantar cara a los desafíos inmediatos que se presentan, está pendiente de los nuevos 
riesgos y de las exigencias derivados de los fenómenos ambientales y sociales que dominan el contexto 
internacional. 

La creciente regulación en Europa en el ámbito de la sostenibilidad, una mayor conciencia de los aspectos que 
traspasan los estrictamente económicos, así como los grandes retos a los que se enfrentan organizaciones 
como Cellnex (mayor transparencia, participación de los accionistas, cambio climático, riesgos de la cadena de 
valor, economía circular, los Objetivos de Desarrollo Sostenible…), han obligado a la compañía a reforzar su 
compromiso con los temas medioambientales, sociales y de gobierno corporativo (ASG) en estos últimos años. 
En este sentido, se debe destacar la renovación de la estrategia ASG de la compañía mediante la actualización 
del Plan Director de ASG del Grupo Cellnex.

Debido a la diversidad de los aspectos que se consideran ASG, existe cierta falta de homogeneización de los 
criterios ASG que deben considerarse. Por ejemplo, expertos como Bank of America Merrill Lynch señalan que 
los principales indicadores ASG para las empresas europeas de telecomunicaciones son:  
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• Medioambiente: Emisiones de carbono, emisiones tóxicas y residuos

• Sociedad: Gestión laboral

• Gobierno corporativo: Ética empresarial, prácticas anti-competencia, Gobierno corporativo.

En este ámbito, Cellnex ha llevado a cabo un estudio de materialidad en el que se han identificado y priorizado 
los temas más importantes de ASG para la compañía en cada uno de los componentes (Medioambiental, Social 
y Gobierno corporativo), como se explica en los apartados siguientes. 

El compromiso de Cellnex con los aspectos de ASG es una cuestión prioritaria para la compañía. Por ello, la 
remuneración de los cargos directivos, incluido el CEO, se asocia al desempeño de la empresa en relación con 
las cuestiones de ASG. 

Plan Director ASG (2021-2025)

En 2020 la estrategia ASG de la compañía presentada en su Plan Director de RSC 2016-2020 ha sido 
actualizada con la definición de un nuevo Plan Director de ASG (2021-2025) a nivel del Grupo, teniendo en 
cuenta la evolución de la empresa en los últimos años y su crecimiento e internacionalización, actualizando el 
diagnóstico de ASG elaborado en el pasado para reflejar el estado actual de la empresa en materia de ASG y las 
nuevas tendencias y expectativas de los grupos de interés.

Asimismo, se ha llevado a cabo un nuevo análisis de materialidad para Cellnex a nivel del Grupo, lo que ha 
permitido a la empresa conocer cuáles son los aspectos más relevantes en el ámbito ASG.

Para ello, se ha utilizado como punto de partida el Plan Director de RSC 2016-2020. En los últimos cinco años, 
se han implementado el 92% de las líneas establecidas en los seis ejes de actuación definidos en el Plan 
Director de RSC y el 89% de las acciones. Las acciones pendientes de realizar han sido incluidas en el nuevo 
Plan Director ASG.

Con el nuevo Plan Director ASG, Cellnex seguirá avanzando en la integración de políticas ASG en la cultura 
corporativa y en las actividades de la compañía, teniendo en cuenta los distintos países en los que Cellnex está 
presente y en línea con la estrategia empresarial. De este modo, la compañía consolida una gestión de ASG 
robusta y coherente, definiéndose como una empresa comprometida con el desarrollo responsable de su 
negocio, referencia en el sector de la infraestructura de telecomunicaciones.

Con el objetivo de diseñar un plan conforme a las normas internacionales y las tendencias de sostenibilidad que 
cumpla las expectativas de todos los grupos de interés de Cellnex, los asesores y la sociedad en general, se ha 
elaborado un diagnóstico.

Este diagnóstico se ha estructurado en ocho cuestiones o temáticas y, dentro de cada una, se han definido 35 
aspectos específicos en los que se centra el análisis.  

Para cada aspecto específico, se ha analizado la importancia y la gestión por parte de la alta dirección y los 
directores generales de cada país en el que se encuentra Cellnex (diagnóstico interno) y se han identificado las 
demandas de los prescriptores y las tendencias en los medios de comunicación en estos ámbitos, así como las 
buenas prácticas ejecutadas entre homólogos de Cellnex (diagnóstico externo).

En el diagnóstico externo, Cellnex realizó un estudio de ocho compañías similares para identificar las mejores 
prácticas ASG en el sector de las telecomunicaciones, mediante un análisis de la información pública disponible 
para cada empresa. 

Además, se ha consultado información pública sobre los prescriptores de referencia, incluidos los prescriptores 
sectoriales y de RSC y sostenibilidad, como Dow Jones Sustainability Index, CDP, TCFD, OIT, GRI, SABS, SDG, 
MSCI, Sustainalytics o la CNMV.
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Asimismo, en el diagnóstico externo, Cellnex analizó las principales tendencias en los medios de comunicación y 
consultó a los grupos de interés de Cellnex, incorporando la perspectiva de país a través de consultas ad hoc 
(entrevistas o encuestas) con los grupos de interés identificados. En este sentido, la compañía realizó, 
encuestas a clientes y proveedores, y entrevistas con medios de comunicación, asociaciones del sector y 
accionistas e inversores.

Por otro lado, en el diagnóstico interno, la compañía recopiló y analizó la documentación pública e interna 
disponible en Cellnex relativa a la gestión de los diferentes aspectos de negocio relacionados con ASG, como el 
Plan Estratégico de Sostenibilidad (2019-2023) o el Programa de Equidad, Diversidad e Inclusión (2019-2022). 
Además, Cellnex mantuvo entrevistas con los miembros del Alta Dirección y Directores Generales de cada país 
y realizó encuestas a los empleados.  

Mediante el diagnóstico interno y externo se señalaron los temas relevantes para Cellnex y sus grupos de 
interés. Estos inputs se utilizaron para actualizar el mapa de grupos de interés, como se detalla en el siguiente 
apartado y para elaborar la matriz de materialidad. 

Junto con el Plan Director de ASG, la nueva Política de ASG ha actualizado la actual política de RSC de Cellnex 
para incorporar los nuevos aspectos identificados en el diagnóstico interno y externo y el posicionamiento que la 
compañía aspira a lograr. La Política de ASG se ha elaborado de acuerdo con las Recomendaciones sobre el 
buen gobierno de las empresas de la CNMV. El Plan Director de ASG fue aprobado en diciembre de 2020 y la 
Política de ASG en febrero de 2021.

Asimismo, la Comisión de Nombramientos y Retribuciones (CNR) del Consejo de Administración ha pasado a 
denominarse Comisión de Nombramientos, Retribuciones y Sostenibilidad (CNRS), en línea con las 
recomendaciones de la CNMV publicadas en junio de 2020 en la revisión del Código de buen gobierno de las 
sociedades cotizadas. Actualmente esta comisión es el máximo órgano de gobierno encargado de velar por el 
cumplimiento de los compromisos recogidos en la Política de ASG, así como de las actuaciones que de ella se 
deriven. Asimismo, la comisión vigilará su grado de cumplimiento, así como la aplicación del Plan Director de 
ASG.

Durante este proceso se ha redefinido la visión en materia de ASG, en el marco de la misión, la visión y los 
valores de la empresa que establecen la ambición de la empresa en términos de ASG a medio y largo plazo. 

Los ejes estratégicos se definieron dentro de la visión ASG definida y de acuerdo con las recomendaciones 
identificadas a partir del diagnóstico interno y externo, junto con las expectativas de los grupos de interés. 
También se ha tenido en cuenta el análisis de los ODS, sus objetivos específicos y sus metas correspondientes.

Una vez definidos los cinco ejes estratégicos y un eje transversal de comunicación y sensibilización, se 
establecieron 17 líneas estratégicas que dieron lugar a 92 acciones específicas del nuevo Plan Director ASG de 
Cellnex. Se ha elaborado un cronograma quinquenal para asegurar la implementación del Plan Director ASG, 
incluyendo los KPI y los objetivos a alcanzar en algunas acciones.

El Plan Director de ESG (2021-2025) está alineado con los Objetivos de Desarrollo Sostenible, una iniciativa de 
las Naciones Unidades pensada para erradicar la pobreza, proteger el planeta y asegurar la prosperidad de la 
humanidad como parte de una nueva agenda de desarrollo sostenible (https://www.un.org/
sustainabledevelopment/). Se prevén 17 Objetivos de Desarrollo Sostenibles (ODS) con 169 metas asociadas.

Este Plan Director de ASG (2021-2025), basado en los temas materiales identificados en el estudio de 
materialidad, está alineado con los indicadores de la Global Reporting Initiative y los requisitos de la Ley 11/2018 
en materia de información no financiera y diversidad. 
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1.8. Otra Información

Información no financiera

La información no financiera presentada en este Informe de Gestión se complementa con la información 
presentada, con esta misma fecha y en el mismo Registro Mercantil, en el Informe de Gestión Consolidado del 
Grupo Cellnex, la cual ha sido preparada siguiendo estándares internacionalmente reconocidos. 

Remuneración al accionista

La intención de la Sociedad matriz es que los dividendos que deban repartirse con cargo a reservas distribuibles 
y/o los beneficios netos atribuible a la Sociedad matriz correspondientes al ejercicio que termina el 31 de 
diciembre de 2020 sean equivalentes al dividendo distribuido correspondiente al ejercicio terminado el 31 de 
diciembre de 2019, incrementado en un 10%.

La política de retribución al accionista aprobada, junto con sus eventuales modificaciones, aspira a conservar el 
equilibrio adecuado entre la remuneración a los accionistas, la generación de beneficios de la Sociedad matriz y 
la estrategia de crecimiento de la misma, buscando lograr una estructura de capital adecuada. Al aplicar la 
Política de Remuneración al Accionista, el principal objetivo de la Sociedad consiste en repartir un dividendo 
anual de un importe incrementado en un 10% respecto al dividendo distribuido el año anterior. Con ello, todos 
los años la Sociedad matriz reparte dividendos con cargo a los beneficios netos o las reservas distribuibles 
atribuibles a la Sociedad para el ejercicio respectivo.

Con fecha 31 de mayo de 2018, la Junta General de Accionistas aprobó la distribución de un dividendo con 
cargo a la reserva de prima de emisión por un máximo de 63 millones de euros, pagadero en una o más cuotas 
durante los años 2018, 2019 y 2020. También se acordó delegar al Consejo de Administración la autoridad para 
establecer, en su caso, el importe y la fecha exacta de cada pago durante dicho período, atendiendo al importe 
total máximo estipulado.

El 21 de julio de 2020, la Junta General de Accionistas aprobó la distribución de un dividendo con cargo a la 
reserva de prima de emisiones por un máximo de 109 millones de euros, pagadero en una o más cuotas durante 
los años 2020, 2021, 2022 y 2023. También se acordó delegar al Consejo de Administración la autoridad para 
establecer, en su caso, el importe y la fecha exacta de cada pago durante dicho período, atendiendo al importe 
total máximo estipulado. 

Según la citada Política de Remuneración al Accionista, la remuneración al accionista correspondiente al 
ejercicio 2020 será equivalente a la de 2019 (26,6 millones de euros), incrementada en un 10% (29,3 millones de 
euros); la remuneración al accionista correspondiente al ejercicio 2021 será equivalente a la de 2020, 
incrementada en un 10% (hasta 32,2 millones de euros); y la remuneración al accionista correspondiente al 
ejercicio 2022 será equivalente a la de 2021, incrementada en un 10% (por un máximo de 35,4 millones de 
euros);

Durante el ejercicio 2020, con el objetivo de cumplir con la política de dividendos, el Consejo de Administración, 
de conformidad con la autoridad otorgada por resolución de la Junta General de Accionistas del 31 de mayo de 
2018, aprobó la distribución de un dividendo complementario por importe de 11.818 miles de euros con cargo a 
prima de emisión, que representa 0,03067 euros por acción existente y pendiente con derecho a recibir dicho 
dividendo. Adicionalmente, con fecha 3 de noviembre de 2020, el Consejo de Administración, de conformidad 
con la autoridad otorgada por resolución de la Junta General de Accionistas del de 21 de julio de 2020, aprobó la 
distribución de un dividendo complementario por importe de 17.463 miles de euros, que representa 0,03588 
euros por acción existente y pendiente con derecho a recibir dicho dividendo.

Por consiguiente, el total de dividendos en efectivo al accionista distribuidos para el ejercicio 2019 fue de 
0,06909 euros brutos por acción, que representa 26.622 miles de euros (24.211 miles de euros correspondientes 
a la distribución por el ejercicio 2018).
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El pago de dividendos será realizado en las fechas especificadas, que serán determinadas en cada caso y 
debidamente anunciadas.

No obstante lo mencionado, la capacidad de la Sociedad para distribuir dividendos está condicionada por 
diversos factores y circunstancias, de manera enunciativa y no limitativa, al beneficio atribuible a la Sociedad, a 
posibles limitaciones incluidas en contratos de financiación y a la política de crecimiento de la Sociedad. Como 
consecuencia de dichos factores y circunstancias, en cualquier momento dado la Sociedad podría modificar la 
presente Política de Remuneración al Accionista o no abonar dividendos con arreglo a la Política de 
Remuneración al Accionista. En cualquier caso, la Sociedad anunciará debidamente cualquier modificación 
futura de la Política de Remuneración al Accionista. 

Perspectivas de negocio

En cuando a las perspectivas del negocio, durante 2021 el Grupo seguirá centrado en la ejecución del 
crecimiento orgánico (aprovechando su carácter de operador neutro), la integración de activos derivados de 
acuerdos inorgánicos ya firmados y la búsqueda de nuevas oportunidades inorgánicas para seguir siendo la 
referencia como operador de torres independiente en Europa.

Así, a consecuencia del crecimiento orgánico previsto, junto con los activos y empresas adquiridos, 
especialmente durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2020, y su progresiva integración en el 
conjunto del Grupo, se prevé que varios indicadores clave se incrementen al menos un 50% durante el ejercicio 
terminado el 31 de diciembre de 2021.

Cifras de mercado: Cellnex en Bolsa

El 20 de junio de 2016, el Comité Asesor Técnico del IBEX 35 aprobó la inclusión de Cellnex Telecom (CLNX: 
SM) en el índice bursátil de referencia de la bolsa española, IBEX 35, que agrupa a las principales compañías de 
la bolsa española en términos de capitalización y volumen de negocio. Este hito trajo consigo una ampliación de 
la base accionarial, dotando a Cellnex de mayor liquidez y mayor atractivo para los inversores. En la actualidad, 
Cellnex dispone de una base accionarial sólida y el consenso de analistas que sigue a la compañía -un 70%- 
mantenie una recomendación de compra.

A 31 de diciembre de 2020, el capital social de Cellnex Telecom ha aumentado en 25.345 miles de euros hasta 
121.677 miles de euros (96.332 miles de euros al cierre de 2019), representado por 486.708.669 acciones 
ordinarias nominativas acumulativas e indivisibles de 0,25 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas 
y desembolsadas (ver Nota 11 de los estados financieros adjuntos).

El precio de la acción de Cellnex experimentó un incremento del 38% durante 2020, cerrando en 49,1 euros por 
acción. El volumen promedio negociado ha sido de aproximadamente 1.318 mil acciones diarias. El IBEX 35, 
STOXX Europe 600 y STOXX Europe 600 Telecom disminuyeron un 15,5%, 5,1% y 16,1% durante el mismo 
período.

La capitalización bursátil de Cellnex se situó en 23.907 millones de euros al cierre del ejercicio 31 de diciembre 
de 2020, un 637% superior al inicio de cotización el 7 de mayo de 2015, frente a una caída del 28% del IBEX 35 
en el mismo período. 

La evolución de la acción de Cellnex durante el ejercicio 2020, comparada con la evolución del IBEX 35, STOXX 
Europe 600 y STOXX Europe 600 Telecom, es la siguiente: 
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El detalle de las principales ratios bursátiles de Cellnex al 31 de Diciembre de 2020 y 2019 es el siguiente:

31 de diciembre 
de 2020

31 de diciembre 
de 2019

Número de acciones 486.708.669 385.326.529

Capitalización bursátil a fin de periodo/ejercicio 
(millones de euros) 23.907 14,784

Cotización al cierre del periodo (€/acción) 49,12 38,37

Cotización máxima del periodo (€/acción) 57,06 41,29

Fecha 4/11/2020 16/10/2019

Cotización mínima del periodo (€/acción) 33,05 19,9

Fecha 16/3/2020 2/1/2019

Cotización media del periodo (€/acción) 47,33 30,24

Volumen diario medio (acciones) 1.317.890 1.039.628

Autocartera

De acuerdo con la autorización aprobada por el Consejo de Administración, las acciones propias mantenidas al 
31 de diciembre de 2020 ascendieron a 200.320 acciones (y representan el 0,041% del capital social). El uso de 
acciones propias en cartera no ha sido determinado y dependerá de las resoluciones que alcancen los órganos 
de gobierno del Grupo.

Las transacciones de autocartera acometidas durante el ejercicio 2020 son las detalladas en la Nota 11.1 de las 
cuentas anuales adjuntas.
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Desarrollo sostenible del negocio

Gestión ambiental responsable

En 2019 la dirección ejecutiva de la Sociedad aprobó el Plan Estratégico de Sostenibilidad (2019-2023). Este 
plan tiene como objetivo elevar el nivel de responsabilidad de la empresa en el campo de la sostenibilidad para 
avanzar hasta convertirse en líder en gestión ambiental gracias a once ejes vinculados a los Objetivos de 
Desarrollo Sostenible (ODS) de las Naciones Unidas.

Los objetivos globales y estratégicos del Plan de Sostenibilidad son los siguientes:

Siguiendo esta estrategia, Cellnex implementó varias acciones durante 2020: 

• Creación de la Política de sostenibilidad y cambio climático de Cellnex en consonancia con los ODS. 
(L1 Planificación y gestión de la sostenibilidad).

• Revisión completa del alcance 3 del cálculo de la huella de carbono de Cellnex (L2 Mitigación y 
adaptación al cambio climático).

• Actualización de la evaluación de riesgos y oportunidades relativos al cambio climático, según las 
recomendaciones del TCFD (L2 Mitigación y adaptación al cambio climático).

• Analizar los escenarios climáticos de todos los países siguiendo las recomendaciones del TCFD (L2 
Mitigación y adaptación al cambio climático).
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• Colaborar en la elaboración del Plan de Transición Energética de Cellnex (L3 Gestión energética).

• Evaluar el ciclo de vida del Servicio de Infraestructura para Telecomunicaciones (TIS) (L4 Gestión y 
circulación responsable de recursos).

• Identificar emplazamientos en zonas protegidas y normativas aplicables, en especial los ubicados en 
zonas de la Red Natura 2000 (L6 Espacios naturales y biodiversidad).

• Realizar un estudio de movilidad global (L5 Movilidad sostenible y segura).

Estas acciones se coordinarán desde la empresa, pero se ejecutarán en todas las zonas geográficas. También 
vale la pena destacar todas las acciones que los países llevan a cabo por cuenta propia, como sucede con 
Cellnex Italia.

Más allá de Cellnex se desarrollan más acciones, por ejemplo Cellnex España ha colaborado con Ambientech 
participando en los itinerarios educativos “Emergencia climática” y “Economía circular. En 2020, la página web 
recibió aproximadamente medio millón de visitas sobre el tema «Emergencia climática» y unas 181.000 en 
materia de «Economía circular». Además, el rango de edad de los visitantes fue muy diverso, aunque la mayoría 
de los participantes eran menores de 35 años.

Además, Cellnex Países Bajos forma parte de Green IT Amsterdam, una plataforma compuesta por más de 50 
integrantes que defiende un sector de centros de datos locales fuerte que invierta en soluciones verdes.

El grupo Cellnex ofrece formación a sus empleados con el objetivo de ser conscientes de la sostenibilidad. Los 
empleados recibieron 403 horas de formación relacionada con este tema.

Ecosistema Aziendale Sostenibile Integrato (EASI)

Cellnex Italia ha creado un Ecosistema de Empresas Sostenibles Integrado (EASI) que les ha permitido 
actuar con concreción y estar al tanto de todos los aspectos relevantes en materia de sostenibilidad.

El EASI se basa en la integración de la responsabilidad social y la sostenibilidad en la estrategia y el 
procedimiento comercial de la empresa. De esta forma, Cellnex Italia es la primera empresa mundial en 
tener la sostenibilidad plenamente integrada en todos sus procesos, como atestigua la certificación DNV-
GL. 

Cellnex Italia sigue avanzando en su camino de sostenibilidad 
con la aprobación de una estrategia integrada, capaz de 
combinar el crecimiento empresarial y la solidez financiera con la 
sostenibilidad social y ambiental, lo que genera valor a largo 
plazo. En esta línea, Cellnex Italia, S.p.A. ha definido el proyecto 
«SosteniAmo» como un compromiso integral con sus grupos de 
interés (internos y externos) en cuestiones de sostenibilidad.

A mediados de 2020 Cellnex Italia convocó el concurso «SosteniAmo Insieme» entre sus trabajadores para 
identificar acciones capaces de combinar el crecimiento empresarial y la solidez financiera con la 
sostenibilidad social y ambiental, generando este valor a largo plazo. Se elegirán cinco iniciativas y se 
creará un grupo de trabajo para cada uno de los proyectos, para estudiar la idea, transformarla en un 
proyecto viable y supervisar su ejecución. 

126



Sistema de Gestión Integrado

El Departamento de Sistemas de Gestión se creó en 2020 para impulsar la consecución de los objetivos 
estratégicos de Cellnex alineados con las Normas Europeas y contribuir a la consecución de los Objetivos de 
Desarrollo Sostenible. En este sentido, actualmente estamos definiendo el Modelo de Sistema de Gestión 
Integrado que integrará varios sistemas, como el Sistema de Gestión de Seguridad de la Información (SGSI).

El modelo organizativo de Cellnex se fundamenta en un Sistema de Gestión Integrado que sirve de marco para:

• Llevar a cabo un enfoque sistemático en la aplicación de procesos para garantizar su efectividad.

• Fijar un protocolo que garantice la calidad de los servicios prestados.

• Garantizar que la actividad se lleva a cabo según los requisitos recogidos en las normas de 
referencia sobre medioambiente, salud y seguridad en el trabajo y seguridad de la información, así 
como la legislación vigente.

Asimismo, Cellnex tiene unas pautas comunes en materia de Calidad, Seguridad y Salud y Medioambiente, así 
como un método de autoevaluación para hacer posible:

• La adaptación de las unidades de negocio recién incorporadas al Grupo a este sistema de gestión.

• Una evaluación rápida del grado de madurez del sistema en cada una de las unidades de negocio.

En resumen, un Sistema de Gestión Integrado y Certificaciones:

• Posibilita nuevas oportunidades de negocio.

• Facilita la implantación del Modelo Industrial de Cellnex.

• Permite la mejora continua a través del sistema de gestión integrado para satisfacción del cliente.

Como parte del sistema de Gestión, el Catálogo de Certificaciones de Cellnex es una herramienta que permite a 
la empresa conocer el estado exacto de todas las unidades de negocio en materia de certificaciones.     

A partir de los objetivos descritos anteriormente, el objetivo del análisis de deficiencias y de la hoja de ruta será 
la incorporación del Sistema de Gestión Integrado en todo el Grupo, así como la prestación de asistencia 
durante los procesos de certificación conforme las normas de referencia.

En el análisis comparativo de las normas de referencia seleccionadas se han identificado puntos en común y 
particularidades de dichas normas (ISO 9001, 14001 y 45001) y se ha recopilado y analizado la documentación 
existente en la organización para dar cumplimiento a los requisitos de esas normas, tanto a nivel corporativo 
como en las distintas unidades de negocio. Fruto de este trabajo, se ha elaborado una matriz que engloba los 
instrumentos y el nivel de cumplimiento de cada unidad de negocio respecto a los requisitos mínimos exigidos 
en las normas de referencia.

Con el fin de seguir mejorando la gestión del Sistema de Gestión Integrado en todas sus unidades de negocio, 
Cellnex ha definido un proyecto para elaborar una Guía de aplicación del Sistema de Gestión Integrado de 
Cellnex, que permitirá:

• Solventar las deficiencias detectadas en cada país.

• Incorporar las mejores prácticas identificadas a nivel de Grupo.

• Avanzar hacia la normalización e internacionalización del Sistema de Gestión Integrado.
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En este sentido, cabe destacar que, como parte del proceso de integración de On Tower UK, Ltd. en 2021, se 
integrarán los Sistemas de Gestión Integrados. Antes de su constitución, On Tower UK, Ltd. disponía de un 
sistema de gestión integrado, certificado por las normas ISO 9001, 14001, 27001 y 45001, que ahora debe ser 
revisado y adaptado al sistema de gestión de Cellnex Telecom. 

Con el objetivo de incorporar On Tower UK, Ltd. al sistema de gestión integrado de Cellnex se ha analizado la 
documentación existente para identificar las debilidades en las que se tendrá que trabajar durante la integración, 
así como las fortalezas y buenas prácticas que Cellnex deberá sopesar en su proceso de mejora continua.

En este sentido, el Departamento de Calidad y Certificaciones se centrará en implantar certificaciones mundiales 
en países no certificados (ISO 9001, 14001, 45001, etc.) en el periodo 2021-2023. Las principales ventajas de 
contar con certificaciones a escala mundial en Cellnex son:

• El mantenimiento y la renovación de las certificaciones es más eficiente porque supone una 
certificación única para todas las empresas y unidades de negocio.

• Desde una perspectiva de gastos, resulta más rentable administrar certificaciones mundiales que 
locales, pues se identifican sinergias y se eliminan redundancias.

El enfoque del Departamento de Calidad y Certificaciones consiste en crear un sistema integrado de gestión de 
la calidad (ISO 9001) para todas las unidades de negocio como fundamento al que incorporar las ISO 14001 e 
ISO 45001, prestando atención a la mejora continua y las mejores prácticas en todo el grupo Cellnex.

En definitiva, Cellnex mantuvo durante 2020 la certificación del Sistema de Gestión de Seguridad de la 
Información (ISO 27001) a nivel de certificación global, consolidando el Sistema de Gestión de su primera 
certificación global como grupo Cellnex. 

A nivel local y según directrices corporativas, las áreas responsables del sistema de gestión en las unidades han 
renovado sus certificaciones y logrado autorización para añadir otras. Entre ellas encontramos las certificaciones 
locales de Energía (ISO 50001) y Gestión de Servicios (ISO 20000-1) en España, la certificación de Calidad 
(ISO 9001) en los Países Bajos, las de Calidad, Medioambiente y Salud y Seguridad (ISO 9001, 14001 y 45001) 
en el Reino Unido y la obtención de la certificación integrada de Sostenibilidad Corporativa (EASI) en Italia.
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En la misma línea, Cellnex ha estado trabajando en la certificación de Responsabilidad Social Corporativa 
(SA8000). Esta norma internacional certifica a empresas y organizaciones por el desarrollo de prácticas 
socialmente responsables, centrándose en el impacto social de la actividad y en las condiciones en que trabajan 
sus empleados, socios y proveedores. La norma SA8000 se fundamenta en varias normas sobre el trabajo digno 
reconocidas internacionalmente, como la Declaración Universal de Derechos Humanos, los convenios de la OIT 
y las legislaciones nacionales. La SA8000 aplica un enfoque de sistemas de gestión al desempeño social y hace 
hincapié en la mejora continua, no en auditorías de verificación clásicas.  
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Hechos posteriores al cierre

Adquisición de T-Mobile Infra

El 21 de enero de 2021, Cellnex y Cellnex Netherlands, B.V. (“Cellnex Netherlands”) firmaron un contrato marco 
con Deutsche Telekom A.G. (“DTAG”), Deutsche Telecom Europe, B.V. (“DTEU”) y Digital Infrastructure Vehicle 1 
SCSp (“DIV”), que estipula, entre otros asuntos, las condiciones, así como las medidas a tomar y las gestiones a 
realizar, que rigen la aportación en especie a Cellnex Netherlands, a través de DIV, del 100% del capital social 
de T-Mobile Infra, B.V. (“T-Mobile Infra”), que posee aproximadamente 3.150 emplazamientos con un ratio de 
compartición inicial de aproximadamente 1,2 operadores por emplazamiento, a cambio de una participación del 
37,65% del capital social de Cellnex Netherlands (la “Adquisición de T-Mobile Infra). Adicionalmente, de 
conformidad con el T-Mobile Infra MLA, T-Mobile Infra y T-Mobile Netherlands, B.V. ("T-Mobile") han acordado el 
despliegue de hasta aproximadamente 180 emplazamientos adicionales. en los Países Bajos en un plazo de 
siete años. DIV es un fondo de inversión que tiene como mandato invertir, principalmente, en activos europeos 
de infraestructuras digitales. Al cierre de la operación, este fondo tendrá a DTAG y Cellnex (a través de un 
vehículo) como socios inversores y Cellnex tendrá derecho a coinvertir con una participación del 51%, sujeto a 
ciertas condiciones, en oportunidades promovidas por DIV en relación con torres, antenas, mástiles, celdas 
pequeñas o programas a medida. La Adquisición de T-Mobile Infra refuerza el proyecto industrial del Grupo en 
los Países Bajos y constituye para Cellnex un segundo paso en la cooperación con el Grupo Deutsche Telekom 
tras el acuerdo que alcanzaron en Suiza.

Se prevé que el cierre de la Adquisición de T-Mobile Infra se produzca en el primer semestre de 2021 tras la 
obtención de las autorizaciones administrativas habituales, entre otras. 

La operación con CK Hutchison Holdings en Suecia

El 26 de enero de 2021, se completó la transacción de CK Hutchison Holdings en Suecia y, en consecuencia, el 
Grupo adquirió el negocio y los activos de infraestructura de telecomunicaciones europeas de Hutchison en 
dicho país, que consta de aproximadamente 2.300 emplazamientos. Cellnex también prevé un mayor despliegue 
de hasta 2.880 nuevos emplazamientos en Suecia hasta 2026. Véase la Nota 16.2 de las cuentas anuales 
adjuntas.

Adquisición de Hivory

El 3 de febrero de 2021, Cellnex (a través de su filial Cellnex France) formalizó un contrato de opción de venta 
con Altice France, S.A.S. («Altice») y Starlight HoldCo S.à.r.l («Starlight HoldCo»), en virtud del cual Altice y 
Starlight HoldCo adquieren el derecho de exigir al Grupo la compra, en régimen de exclusividad, de su 
participación (directa e indirecta)  en el capital social de Hivory, S.A.S. («Hivory»), que asciende conjuntamente a 
aproximadamente el 100 % del capital social de Hivory, por una contraprestación estimada ("Enterprise Value") 
de aproximadamente 5.200 millones de euros a pagar por Cellnex (la «Adquisición de Hivory»). Hivory posee y 
explota aproximadamente 10.535 emplazamientos en Francia. Por otro lado, Hivory ha acordado la instalación 
de 2.500 emplazamientos en Francia para 2029, así como otras iniciativas pactadas, con una inversión estimada 
de aproximadamente 900 millones de euros.

El perfeccionamiento de la Adquisición de Hivory está sujeto a ciertas condiciones suspensivas, y se espera que 
se cierre en el segundo semestre de 2021. 

El 24 de febrero de 2021, el Grupo modificó el préstamo puente por importe de 7.500 millones y canceló un 
importe de 1.600 millones de euros de dicho préstamo. En la fecha de las cuentas anuales adjuntas, no se había 
dispuesto ningún importe del mismo. Dicha financiación devengará intereses a un margen superior al Euribor, y 
constituirá deuda no garantizada y no subordinada.
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Emisión de Bonos adicional en 2021

El 15 de febrero de 2021, Cellnex completó con éxito una emisión de bonos en tres tramos denominados en 
euros por un importe total de 2.500 millones de euros (con ratings de BBB- por Fitch Ratings y BB+ por 
Standard&Poor’s) destinada a inversores cualificados. La emisión se estructuró en un bono por importe de 500 
millones de euros, con vencimiento en noviembre de 2026 y un cupón del 0,75%; un bono por importe de 750 
millones de euros, con vencimiento en enero de 2029 y un cupón de 1,25%; y un bono a 12 años por importe de 
1.250 millones de euros, con vencimiento en febrero de 2033 y un cupón de 2%.

Cellnex aprovechó las condiciones de mercado favorables para mantener el coste promedio de la deuda y 
alargar el vencimiento medio de su deuda. Los fondos que se obtengan de la emisión serán empleados para 
fines generales corporativos.

Adquisición de Iliad Poland

El 23 de febrero de 2021, tras la firma de la Adquisición de Iliad Poland (en octubre de 2020), Iliad, Play y 
Cellnex han debatido sobre la estructuración de la Adquisición de Iliad Poland y han acordado una estructura 
alternativa. Bajo esta estructura, en la fecha de cierre de la operación (i) Play venderá a Cellnex Poland e Iliad 
Purple, respectivamente, el 60% y el 40% del capital social de Play Tower; e (ii) inmediatamente después de 
dicha adquisición de acciones, P4 venderá el negocio de infraestructura pasiva de P4 a Play Tower. Las partes 
esperan financiar la transacción con una combinación de contribuciones de capital y préstamos de accionistas. 
Se espera que la finalización de la Adquisición de Iliad Poland tenga lugar en el primer trimestre de 2021, tras la 
recepción de las autorizaciones reglamentarias habituales.
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2. Informe anual de gobierno corporativo

Se incluye a continuación el Informe Anual de Gobierno Corporativo 2020, que presenta el Consejo de 
Administración de Cellnex Telecom, S.A., extendido en 78 páginas, números 1 al 78, ambos inclusive.

***************

Barcelona, a 25 de febrero de 2021
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