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¿Desde su perspectiva, cuáles serían los atributos que mejor 

definirían este 2019? ¿Cuáles serían los titulares del ejercicio?

Franco Bernabè (FB): Ha sido un ejercicio de transformación y de 

salto cuantitativo, en términos de dimensión, y cualitativo en términos 

de consolidación del grupo en mercados clave. 

Destacar también la confianza de la base accionarial de Cellnex en el 

proyecto que se ha traducido en el alto grado de participación y apoyo 

a las dos ampliaciones de capital que se llevaron a cabo.

Un tercer elemento ha sido  la capacidad de ejecución del crecimiento 

por parte del equipo de gestión sin perder de vista el foco en el 

crecimiento orgánico, la base de la sostenibilidad del proyecto a medio 

y largo plazo.

Tobias Martinez (TM):  Calificaría el ejercicio de excepcional. Dos 

ampliaciones de capital por 3.700 millones de euros; compromisos 

de inversión por más de 7.000 millones para una compañía de 1.000 

millones de ingresos; revalorización del 90% en bolsa; y no perder 

el foco sobre la gestión del día a día. Por separado son factores 

extraordinarios en la actividad de cualquier compañía; combinados 

son excepcionales y singulares para la vida de una empresa. 

Todo ello debe permitirnos consolidar la posición del grupo en los 

mercados en los que operamos además de seguir ampliando nuestra 

presencia en Europa al incorporar Irlanda y Portugal al proyecto. 

Además, con unos datos consolidados que siguen reflejando 

crecimientos de dos dígitos en ingresos  y en EBITDA. 

¿Qué ha pasado en 2019 que permita explicar esta dinámica de 

crecimiento y transformación tan intensa. Cuáles han sido los 

factores en juego?

TM: Veníamos de un 2018 aparentemente menos dinámico desde 

el punto de vista del crecimiento inorgánico pero en el que nuestros 

equipos trabajaban ya en algunas de las oportunidades que hemos 

visto materializarse en 2019.

Otro factor sería un cambio que se está dando en el sector de las 

telecomunicaciones, el proceso de separación de la gestión de las 

infraestructuras respecto de la prestación de los servicios por parte de 

los grandes operadores móviles.  Un ejemplo son las decisiones como 

las de Iliad en Francia e Italia, o de Salt en Suiza por segregar y traspasar 

a operadores neutros como Cellnex la gestión de sus infraestructuras. 

Vemos confirmada así la validez de la apuesta de operadores puros 

de infraestructuras como Cellnex, que en nuestro caso además se 

caracteriza por la neutralidad y por la independencia. 

FB: Esta corriente de fondo en el sector viene impulsada por la 

necesidad de incrementar la compartición, la eficiencia, la optimización 

de costes y la captura de valor por parte de los MNOs, generando 

recursos que se pueden destinar a nuevas inversiones como el 5G o 

bien a la mejora de sus estructuras de balance.

Entendemos que esta tendencia es estructural y seguirá ofreciendo 

oportunidades para operadores como Cellnex, con una visión industrial 

de largo plazo.

Dos ampliaciones de capital en el mismo ejercicio, dos 

emisiones de bonos corporativos, mejora de las condiciones de 

las líneas de crédito disponibles… Parece que Cellnex es capaz 

de activar distintos instrumentos financieros para apoyar esta 

estrategia de crecimiento ¿Seguirán en esta línea? Y de nuevo, 

como apuntábamos en 2018, ¿dónde está el límite?

FB: A la corriente de fondo del sector, se une la actual situación de 

los mercados de deuda y de capital que favorece que compañías 

como Cellnex, con un proyecto industrial y de crecimiento, encuentren  

buenas condiciones en términos de coste de la deuda o de liquidez 

por parte de los inversores dispuestos también a apoyar ampliaciones 

con un proyecto sólido de base. Ello ha facilitado la combinación 

de instrumentos que nos ha dado acceso a la financiación para 

acompañar y apoyar este crecimiento.

TM: El límite vendrá dado por las oportunidades que surjan en el 

sector, por la situación de los mercados y por el encaje de dichas 

oportunidades en la visión industrial del modelo de Cellnex.

Se podría decir que el recorrido de la acción de Cellnex en 

bolsa, con una revalorización del 95%, refleja claramente esta 

transformación. Cellnex ha sido el valor del IBEX con una mayor 

revalorización en el ejercicio. ¿Cómo lo valoran?

TM: Es difícil no hacer una valoración positiva. Esto es reflejo de la 

confianza en un proyecto que combina incremento del perímetro con 

estabilidad, recurrencia y previsibilidad de los flujos generados. 

FB: Es indudable que el mercado ha acogido a Cellnex muy 

positivamente, ya desde su salida a bolsa en mayo de 2015. De hecho 

si analizamos el retorno para un accionista desde entonces el resultado 

de esa inversión ha evolucionado en paralelo al salto cualitativo y 

cuantitativo del Grupo. Hemos cerrado 2019 con unos ingresos que 

multiplican en más de dos veces los datos del cierre de 2014. Y en este 
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período la capitalización de Cellnex, incorporando las ampliaciones, 

se ha multiplicado por 4,5 veces reflejando la consistencia entre el 

crecimiento real de la compañía y su valoración en el mercado. 

A veces tendemos a valorar las compañías cotizadas de un 

modo unidimensional por el precio de la acción pero cada vez 

más hay una tendencia por parte de los inversores a valorar 

los criterios ESG (medio ambiente, responsabilidad social, 

gobierno corporativo). ¿Cuál es la relevancia de estos criterios 

para  Cellnex?

 FB: Los elementos que conforman las buenas prácticas de la compañía 

en materia de buen gobierno, responsabilidad corporativa (RC) y 

sostenibilidad son factores cada vez más apreciados y monitorizados 

por parte de los inversores, los analistas y los mercados. 

Sin duda la creación de valor que debemos promover, reconocer 

y premiar es la del valor sostenible y distribuido. En este sentido 

vemos como muy positiva la transposición de la directiva europea 

sobre información no financiera al marco legislativo español. Situar el 

reporting “no financiero” al mismo nivel de exigencia que la información 

financiera es sin duda un paso adelante muy importante. 

TM: Si pensamos en la verdadera creación de valor, nosotros lo 

hacemos en términos del conjunto de nuestros grupos de interés, 

empezando por nuestros colaboradores, ya que las personas y el 

talento constituyen el activo más importante de la compañía. En 2019 

hemos llevado a cabo diversas acciones como un Plan de reparto 

de acciones a todos los empleados del Grupo o la aprobación  de 

la Política de Equidad, Diversidad e Inclusión del Grupo por parte del 

Consejo.  

Igualmente debemos comprometer a nuestra cadena de suministro, 

demandando a nuestros proveedores que asuman principios 

vinculados a la sostenibilidad de su propia actividad empresarial. 

En este ámbito hemos asumido los objetivos de la iniciativa Science 

Based Target (SBTi) de reducción de emisiones para mantener el 

aumento de la temperatura global del planeta por debajo de los 1,5°C, 

contribuyendo así a la lucha contra el cambio climático.

Y hacia la sociedad debemos reconducir recursos asumiendo un 

papel tractor en proyectos de innovación y emprendimiento, así 

como en proyectos e iniciativas sociales, que acerquen los valores de 

la formación, la integración o la superación de la brecha digital a los 

sectores de la sociedad en riesgo de exclusión 

Objetivar el cumplimiento de estos criterios es muy importante y por ello, 

en el marco de nuestro Plan Director de Responsabilidad Corporativa. 

también asumimos compromisos públicos que renovamos cada año 

como la adhesión de Cellnex al Pacto Mundial de las Naciones Unidas 

y a sus Principios, o la participación en índices como FTSE4GOOD, 

CDP (Carbon Disclosure Project), Sustainalytics o “Standard Ethics”

Mirando a 2020, a la nueva década que se inicia, dónde ven a Cellnex?

FB: Creo que el gran reto, es consolidar este salto cuántico en 

términos de dimensión logrado en estos años y que ha recibido un 

impulso acelerado en este 2019. Consolidar significa, integrar a los 

equipos, alinear las estrategias y los objetivos e impulsar una cultura y 

un lenguaje compartidos. Todo ello sin perder de vista que el mercado 

seguirá ofreciendo oportunidades de crecimiento. 

TM:  Coincido plenamente. Más allá del crecimiento inorgánico, 

también es fundamental mantener la apuesta en base a los tres 

grandes ejes que harán posible el despliegue efectivo del 5G y en 

los que Cellnex ya viene trabajando, confirmando así la migración del 

modelo desde un operador de torres hacia un proveedor holístico e 

integrado de servicios de infraestructuras digitales. Pienso en las Small 

Cells y los Sistemas Distribuidos de Antenas (DAS), la conectividad 

con fibra óptica a los distintos emplazamientos de telecomunicaciones 

(backhauling) o fibra óptica a la antena (FTTA) y el Edge Computing (la 

capacidad de proceso de datos distribuida en la red). En todos estos 

ámbitos contemplamos nuevas oportunidades y proyectos. 

Consejo de Administración

DOMINICALESEJECUTIVO INDEPENDIENTES



(1) �Ingresos de explotación, que descuentan ciertos impactos que no suponen movimientos de caja (como anticipos entregados a clientes). Ver apartado “Magnitudes financieras y operativas” 
del Informe Anual Integrado Cellnex 2019.

(2) �DAS: Distributed Antenna System, por sus siglas en inglés.

(3) �PoPs: Points of Presence, por sus siglas en inglés.
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23%

5,7%
10%

90,9%

l �Servicios de infraestructura 
para operadores de 
telecomunicaciones móviles

l Intraestructuras de difusión

l Otros servicios de red

l �Inversión en mantenimiento

l Inversión en expansión

l Inversión en expansión (build to suit)

l Inversión inorgánica

Principales 
indicadores
Indicadores clave

67%

1%
51,691%

1,001%

29,900%

5,000%

2,4%

4,976%

3,157%
l ConnecT S.p.A

l Criteria

l Blackrock

l Wellington Management Group

l Canada Pension Plan Investment

l 40 North Latitude

l Otros accionistas

Evolución de la acción de Cellnex

Estructura accionarial

Indicadores Clave y contribución a los Objetivos de Desarrollo Sostenible

Contribución en ingresos 2019 Naturaleza de la inversión

01 2019 03 2019 06 2019 09 2019 12 2019

 Cellnex +95%

 Stoxx europe 300 +23%

Stoxx europe 600 telecom +0,1
Ibex 35 +12% 

•	 �Aumento de 24.000 activos 
en la cartera actual en los 
siete países europeos en 
los que la compañía está 
presente.

•	 �1,8 MN en proyectos de 
inversion de I+D+i.

•	 �Cellnex Telecom, reconocida 
como “Supplier Engagement 
Leader” por CDP.

•	 �Inclusión en el índice MSCI 
Europe.

•	 �Renovación del Convenio con 
el 3er sector.

•	 �Colaboración en el Proyecto 
Llar Casa Bloc promovido por 
HÀBITAT3.

•	 �Lanzamiento del Programa 
de proyectos sociales y 
voluntariado de Cellnex. 

•	 �Contribución al desarrollo 
económico de los territorios 
mediante el pago de 
169,1 Mn€ en impuestos.

•	 �Aprobación del 
Plan Estratégico de 
Sostenibilidad (2019-2023).

•	 �Adhesión a la iniciativa 
Science Based Target 
(SBT) y a la iniciativa del 
Pacto Mundial Ambición 
empresarial para el 1.5 ºC.

•	 �Ingreso de Cellnex en la 
“Lista A” de empresas 
líderes en la lucha contra el 
cambio climático.

•	 �Aprobación de la Política 
de Equidad, Diversidad 
e Inclusión por parte del 
Consejo de Administración. 

•	 �Adhesión de Cellnex 
España al Charter de 
Diversidad. 

4,275%

120

100

0



Visión del año 2019

2019

CRECIMIENTO ORGÁNICO 
CONSISTENTE Y SOSTENIBLE
+c.5,5% interanual nuevos PoPs

+c.25% nodos DAS 

CARTERA DE M&A
RICA E INTENSA

Refuerzo de la relación
a largo plazo con

los clientes

SÓLIDO DESEMPEÑO 
FINANCIERO 

Ingresos +15% vs. 2018
EBITDA ajustado +16%  

vs. 2018
FCLRA +15%  vs. 2018

FOCO CONTINUO EN 
INTEGRACIÓN

Equipo y procesos 
adecuados para 

continuar ejecutando el 
ritmo de  crecimiento 

de Cellnex

FLEXIBILIDAD
FINANCIERA

PARA CONTINUAR
EJECUTANDO
CRECIMIENTO

GUIDANCE 
FINANCIERO 2019 

MEJORADO
Perspectiva 2020 

con un crecimiento 
de >50% en los 

indicadores clave

Flexibilidad significativa 
en la estructura de 

capital y gran variedad de 
opciones disponibles de 
financiación. Ampliación 

de capital, 
c. 3.700 Mn€

Grado de avance del Plan de RSC. Líneas de actuación y metas iniciadas. 

100%
GESTIÓN ÉTICA Y 
BUEN GOBIERNO

80%
APORTACIÓN 

DE VALOR A LA 
SOCIEDAD

100%
DESARROLLO DE 

PERSONAS

80%
COMUNICACIÓN Y 

REPORTING

100%
DESARROLLO 

SOSTENIBLE DEL 
NEGOCIO

100%
GOBERNANZA DE 

LA RC



Creación de valor
Valor generado y distribuido

 31 de diciembre 2019 31 de diciembre 2018

Tributos 
propios(1)

Tributos de 
terceros (2) Total

Tributos 
propios(1)

Tributos de 
terceros (2) Total

España 25,5  64,2  89,7  24,1 68,1 92,2

Italia 38,7  27,6   66,3  17,6 30,9 48,5

Francia 2,7  1,0  3,7  0,3 0,8 1,1

Holanda 4,6  9,9  14,5  0,8 8,4 9,2

UK 1,0  1,6  2,6  1,2 1,8 3,0

Suiza 9,2  1,3  10,5  3,7 2,8 6,5

Irlanda 0,1 0,8 0,9 - - -

Total 81,7  106,6  188,2  47,7 112,8 160,5
 
(1) Incluye los tributos que suponen un coste efectivo para la compañía (incluyen básicamente los pagos por el impuesto sobre beneficios, tributos locales, tasas diversas y seguridad social 
cuota empresarial).

(2) Incluye los tributos que no repercuten en el resultado, pero son recaudados por Cellnex por cuenta de la administración tributaria o son ingresados por cuenta de terceros (incluyen bási-
camente el impuesto sobre el valor añadido neto, retenciones a empleados y terceros y seguridad social cuota del empleado).

Valor generado y distribuido

VALOR GENERADO (M€)
 

1.032,2

VALOR DISTRIBUIDO (M€) 

 580,7
VALOR RETENIDO (M€) 

451,5

l Amortizaciones
l Resultado no distribuido
l Otras provisiones, 0%

(9)%

91%

l �Compras de bienes y servicios
l Gastos de personal
l Gastos financieros
l Gastos medioambientales, 0%
l Dividendos ordinarios
l Impuesto de sociedades
l Inversión en accion social, 0,56%

4%
(4)%

30%

22%

37%

Valor

l Tributos de terceros

l Tributos propios

81,7 Mn€ 106,5 Mn€

Contribución tributaria

188,2 Mn€



Modelo de gestión
Estrategia y modelo de negocio

Proyectos de innovación financiados Nuevos productos estratégicos

Actividades complementarias

Proyectos en colaboración con 
entidades públicas o privadas. Se trata 
de proyectos de tres años en su fase 

experimental inicial y que suelen estar 
subvencionados parcialmente desde un 
organismo público. Los más relevantes 

pertenecen a estos tres campos:

– Vigilancia tecnológica
– Preparación de acontecimientos
– Asociaciones y alianzas
– �Implantación del nuevo modelo de 

productos
– �Creación de demostraciones/

exhibiciones

Proyectos que se encuentran en un 
estado más avanzado del proceso de 
innovación, en los que se analiza el 

potencial a corto y largo plazo de los 
productos que podrían sumarse a la 

cartera de Cellnex. 
Se clasifican en tres áreas:

– Diversificación de cartera
– IoT / Seguridad (Internet de las cosas)
– ITS (Sistemas de Transporte Inteligente)

– Medios de comunicación
– 5G
– Verticales

16 
proyectos

9 
proyectos

l Amortizaciones
l Resultado no distribuido
l Otras provisiones, 0%

Negocio innovador y transformador

Modelo industrial

MODELO
Los principios 

estratégicos y la 
gobernanza definidos 
a nivel corporativo se 

ajustan e implementan a 
nivel de País y de Grupo.

ORGANIZACIÓN
La función, tal como se 
ha definido, tiene una 

organización y personas 
que la ejecutan a nivel de 

País y de Grupo.

PROCESO
La función está siendo 
ejecutada a nivel País 
y de Grupo siguiendo 
el mapa de procesos 

definido.

HERRAMIENTA
La función está siendo 
ejecutada a nivel País y 
de Grupo utilizando las 
herramientas propias de 
la última Arquitectura IT.

PANEL DE CONTROL
La función está siendo 

monitoreada a nivel País 
y de Grupo siguiendo los 
indicadores del Modelo 
de Gestión y del cuadro 

de mandos.

Cada función dentro de la organización tiene un titular de Corporación y/o de País, que se hará responsable del 
desarrollo de principio a fin de los cinco elementos, con el apoyo de Organización, Procesos y Servicios IT. 



Talento 

HOMBRES  
1.200

MUJERES 
405

EDAD MEDIA (*) 
45

EDAD MEDIA (*)  
41,7

CONTRATO INDEFINIDO 
1.185

CONTRATO INDEFINIDO 
397

CONTRATO TEMPORAL 
15

CONTRATO TEMPORAL 
8

CEO + SENIOR M. 
DIRECTIVOS

. 69

CEO + SENIOR M. 
DIRECTIVOS

 11
MIDDLE M. 
94

MIDDLE M. 
27

RESTO 
1.037

RESTO 
367

I.  ATRACTIVA

II. COMPETITIVA

III. COLABORADORA

IV. RESPONSABLE

Un espacio para trabajar, crecer, 
atraer y retener el mejor talento

Mayor cooperación mediante herramientas colaborativas y procesos 
que estimulen una interacción y un intercambio de conocimientos más 

rápido y directo.

Acciones y programas para que los empleados 
crezcan con formación continua, desarrollo y 
visibilidad sobre sus trayectorias laborales.

Defender valores de equidad (todas 
las personas merecen igualdad de 

derechos y oportunidades), además 
de una conciencia social (devolver 

a la sociedad parte del valor que 
recibimos de ella).

¡NUESTRA 
CULTURA 

EN ACCIÓN!

Cultura Cellnex



Informe completo disponible en 
https://informeanual2019.cellnextelecom.com/2019/ 
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