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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
En una nueva sesión en la que la crisis ucraniana, la inflación y los bancos centrales 
monopolizaron la atención de los inversores, los pr incipales índices bursátiles europeos y 
estadounidenses cerraron de forma mixta y sin grand es variaciones , con los primeros yendo de 
más a menos durante la jornada y los segundos recorriendo el camino contrario, logrando de este 
modo cerrar muy por encima de sus niveles más bajos del día. Así, y al comienzo de la sesión en 
Europa, los inversores apostaron fuerte por la renta variable, “celebrando” las noticias que apuntaban 
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a una retirada parcial de tropas rusas de la frontera con Ucrania. Sin embargo, el escepticismo al 
respecto mostrado tanto por los dirigentes de la OTAN como por gobiernos como el estadounidense 
o el británico enfriaron los ánimos de los inversores y provocaron que los índices bursátiles de la 
región se giraran a la baja. Por el contrario, el precio del crudo, que había empezado el día con 
importantes descensos como consecuencia de la mencionada retirada de tropas, que aumentaba la 
probabilidad de que la crisis se resolviera por la vía diplomática, giró al alza, al igual que hicieron los 
precios de los bonos, activos que suelen actuar como refugio en épocas de elevada incertidumbre, lo 
que conllevó la caída de sus rentabilidades. 
 
En Wall Street la sesión empezó con todos sus índices en terreno negativo, lastrados por los mismos 
motivos que habían hecho girar a la baja a las bolsas europeas. Las buenas cifras de las ventas 
minoristas y de la producción industrial estadounidenses de enero fueron obviadas por los inversores 
en este mercado, mientras que, por el contrario, la publicación de los fuertes repuntes que 
experimentaron el mismo mes los precios de las exportaciones y de las importaciones 
estadounidenses fueron mal acogidas, ya que los mercados ven en esta evolución la constatación de 
que la inflación sigue muy presente en la economía de EEUU y no está mostrando síntoma alguno 
de comenzar a moderarse -ver sección de Economía y Mercados-. En esta bolsa eran en ese 
momento los valores relacionados con el gas y el petróleo y con las materias primas minerales los 
únicos que aguantaban el tipo. Posteriormente, la publicación de las actas de la reunión de enero del 
Comité Federal de Mercado Abierto de la Reserva Federal (Fed), el FOMC, fue muy bien acogida por 
unos inversores que se temían que el contenido de las mismas apuntara a una Fed mucho más 
agresiva en sus intenciones de acelerar la retirar sus estímulos monetarios. Sin embargo, las actas 
no aportaron información alguna sobre el ritmo de las subidas de los tipos oficiales ni sobre el de la 
reducción del balance de la Fed, aunque los miembros del FOMC dejaron claro que, de ser 
necesario porque la inflación no comience a moderarse en unos meses, el ritmo de las alzas de tipos 
deberá incrementarse. Los inversores acogieron bien esa “indefinición” por parte de los miembros del 
FOMC, propiciando el ya mencionado cierre mixto de los principales índices bursátiles de este 
mercado y que 9 de los 11 sectores que integran el S&P 500 cerraran en positivo, con las 
excepciones del de servicios de comunicación y del tecnológico, que lo hicieron ligeramente a la 
baja. 
 
HOY esperamos que los principales índices bursátiles europeos abran la jornada con descensos de 
entre medio punto y un punto porcentual, con la crisis ucraniana ejerciendo su papel como principal 
factor de incertidumbre. En ese sentido, señalar que milicianos de las dos regiones secesionistas del 
este de Ucrania, que cuentan con el apoyo de Rusia, han acusado esta madrugada a Ucrania de 
haber atacado su territorio, en lo que puede ser una excusa para pedir el apoyo de las fuerzas 
militares rusas. Si bien la vía diplomática sigue abierta, como señaló el otro día el presidente de 
Rusia, Putin, las negociaciones no se pueden eternizar ni creemos que lo vayan a hacer, por lo que 
mucho nos tememos que a las potencias occidentales y al gobierno ucraniano les queda cada vez 
menos tiempo para “convencer” a Putin si quieren evitar un conflicto. HOY, de momento, se ha 
convocado una reunión extraordinaria de los líderes de la Unión Europea (UE) para tratar esta crisis, 
aunque, al ritmo que la región suele adoptar sus decisiones, no creemos que la misma vaya a 
aportar mucho a la resolución del conflicto. 
 
Por tanto, y mientras que no se vislumbre una solución a la crisis ucraniana la volatilidad va a seguir 
muy presente en los mercados, tanto en los de renta fija como en los de renta variable, con los 
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índices moviéndose al ritmo que marquen las noticias que se publiquen sobre la misma. No obstante, 
no creemos que, para bien o para mal, esta situación se eternice, ya que Rusia, concretamente su 
presidente, deberá tomar una decisión definitiva sobre si invaden o no Ucrania como mucho en 
cuestión de pocas semanas, si quieren seguir contando con la “ventaja competitiva” que para Rusia 
representan las bajas temperaturas invernales y el ser el principal proveedor de gas de la Unión 
Europea (UE). 
 

Analista: Juan J. Fdez-Figares 
 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Repsol (REP): resultados 2021; conferencia con analistas a las 12:30 horas (CET); 
 
Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compañías: 
 

• Finnair (FIA1S-FI): resultados 4T2021; 
• Airbus (AIR-FR): resultados 4T2021; 
• Air France-KLM (AF-FR): resultados 4T2021; 
• Kering (KER-FR): resultados 4T2021; 
• Lagardere (MMB-FR): resultados 4T2021; 
• Orange (ORA-FR): resultados 4T2021; 
• Schneider Electric (SU-FR): resultados 4T2021; 
• Teleperformance (TEP-FR): resultados 4T2021; 
• Ubisoft Entertainment (UBI-FR): ventas e ingresos 3T2022; 
• Commerzbank (CBK-DE): resultados 4T2021; 
• Energias de Portugal (EDP-PT): resultados 4T2021; 
• Nestle (NESN-CH): resultados 4T2021; 

 
Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• BJ's Restaurants (BJRI-US): 4T2021; 
• Dropbox (DBX-US): 4T2021; 
• Palantir Technologies (PLTR-US): 4T2021; 
• Roku (ROKU-US): 4T2021; 
• SolarWinds (SWI-US): 4T2021; 
• Walmart (WMT-US): 4T2021; 

 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. En unas declaraciones al diario Financial Times recogidas por Europa Press, la miembro del Comité Ejecutivo del Banco 
Central Europeo (BCE), la alemana Isabel Schnabel, señaló que parece cada v ez más improbable que la inflación 
caiga por debajo del 2% este año , lo que hace necesaria una reevaluación de las perspectivas de inflación. En ese 
sentido, recordar que el BCE actualizará las suyas el próximo mes de marzo. 
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Según Schnabel, este hecho significa que el BCE deberá empezar a pensar en una normalización gradual de su política. 
Con los datos más recientes, en su opinión el riesg o de actuar demasiado tarde ha aumentado . Además, Schnabel 
dijo que, si se incluyera en el cálculo de la inflación el impacto de los costes de la vivienda, tal como pretende el BCE, esta 
variable tendría un efecto sustancial sobre la inflación, algo que, según advirtió, no pueden ignorar ya que tiene que ser 
parte de las consideraciones generales del Consejo. 
 
. Eurostat publicó ayer que la producción industrial repuntó en el mes de dicie mbre en la Eurozona el 1,2% con 
relación a noviembre, mientras que en tasa interanu al lo hizo el 1,6% (-1,4% en noviembre) . El consenso de analistas 
de FactSet esperaban un aumento de esta variable menor en el mes, del 0,7%, mientras que en tasa interanual proyectaba 
un descenso del 0,7%. 
 
Con relación a noviembre, la producción de bienes d e capital aumentó en diciembre en la Eurozona el 2,6 %; la de 
bienes intermedios el 0,5%; y la de bienes de consumo no duradero el 0,4%. Por su parte, la producción de bienes de 
consumo duradero descendió el 0,3% y la de energía el 0,8%. 
 
En tasa interanual, la producción de bienes de consu mo no duradero aumentó en la Eurozona en el mes de 
diciembre el 7,7% ; la de bienes de consumo duradero el 2,7%; la de energía el 1,8%; y la de bienes intermedios el 1,3%. 
Por el contrario, la producción de bienes de capital descendió en la región en el periodo de tiempo analizado el 1,0%. 
 
Además, Eurostat publicó que el incremento medio anual de la producción industri al en la Eurozona en 2021 y con 
relación a 2020 fue del 7,8% . 
 

• REINO UNIDO 
 
. La Oficina Nacional de Estadística británica, la ONS, publicó ayer que el índice de precios de consumo (IPC) bajó en el 
Reino Unido el 0,1% en enero con relación a diciemb re, mientras que en tasa interanual subió el 5,5% ( 5,4% en 
diciembre) , lo que sitúa la inflación a su nivel más elevado en 30 años (marzo de 1992). Los analistas esperaban un 
descenso del IPC en el mes del 0,2% y un repunte de esta variable en términos interanuales del 5,4%. 
 
Excluyendo los precios de los alimentos y el alcohol además de los de la energía, el subyacente del IPC subió en el mes 
de enero el 4,4% en tasa interanual (4,2% en diciem bre), algo por encima del 4,3% que esperaban los an alistas .  
 
Según la ONS en el mes se detectaron presiones al alza en los precios de la energía y del transporte, así como en los de 
algunos servicios para el hogar, el vestido, el calzado y los muebles. 
 
Por su parte, el índice de precios de la producción (IPP), en su co mponente output , subió en el mes de enero el 1,2% 
con relación a diciembre y el 9,9% en tasa interanu al (9,4% en diciembre) . Ambas lecturas superaron lo esperado por el 
consenso de avalistas de FactSet, que era de un aumento en el mes del IPP del 0,6% y de uno del 9,5% en tasa interanual. 
 
Valoración: si bien el Banco de Inglaterra (BoE) no espera que la inflación en el Reino Unido toque su pico hasta más 
adelante en el año, probablemente en primavera, cuando espera que se sitúe en el 7,0%, la persistencia de las presiones 
inflacionistas tanto en las cadenas productivas como a nivel general junto a la fortaleza mostrada por el mercado laboral 
británico creemos que llevará a la máxima autoridad monetaria del país a incrementar nuevamente sus tasas de interés en 
la reunión que celebrará su Comité de Política Monetaria en el mes de marzo. Además, es posible que el incremento sea de 
medio punto porcentual. 
 

• EEUU 

. Las actas de la reunión del Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) de la Reserva Federal (Fed) del mes de enero 
destacaron que mientras los participantes anticiparon subidas de tipos de interés pronto, también subrayaron la flexibilidad 
en la implementación de los ajustes de política monetaria, debido al entorno de incertidumbre actual. La mayoría de los 
miembros del FOMC dijo que si la inflación no dismi nuye como se espera, sería apropiado eliminar la po lítica 
acomodaticia a un ritmo más acelerado que el previs to , aunque algunos miembros del FOMC advirtieron de los riesgos 
de las condiciones financieras como respuesta a una eliminación rápida de dicha política.  
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Asimismo, los participantes también juzgaron que las compras de activos deben concluir pronto, aunque no desglosaron el 
calendario de endurecimiento cuantitativo (Quantitative Tightening; QT), ya que, de momento, no hay decisiones concretas 
sobre la reducción del balance del banco central. Los primeros análisis de las actas destacaron que las mismas no 
contienen mucha información nueva, aunque muy pocos esperaban mucho desarrollo en la cadencia y el ritmo de las 
subidas de tipos de interés o en los referentes a la reducción de balance del banco central. 
 
. El Departamento de Comercio publicó ayer que las ventas minoristas repuntaron el 3,8% en el mes de enero con 
relación a diciembre, mes en el que finalmente desc endieron el 2,5% (-1,9% en la primera estimación de l dato) . El 
consenso de analistas esperaba un aumento sensiblemente menor de esta variable en el mes analizado, del 1,8%. En enero 
los estadounidenses aumentaron sus compras de más automóviles, muebles, productos electrónicos de consumo y de otros 
bienes. Cabe destacar, además, que los únicos establecimientos minoristas que registraron una disminución notable en las 
ventas en enero fueron las estaciones de servicio y los restaurantes. En ese sentido, hay que puntualizar que en el mes los 
precios de los combustibles descendieron y que los restaurantes sufrieron una caída en las ventas a causa del impacto en 
sus negocios de la reciente ola de la pandemia, protagonizada por la variante Ómicron. 
 
Si se excluyen las compras de automóviles, las venta s minoristas aumentaron en enero el 3,3% , también muy por 
encima del 0,9% que esperaban los analistas. Si se excluyen las ventas de combustibles para automóviles, las ventas 
minoristas repuntaron en enero el 3,8%, muy por encima del 0,4% esperado. 
 
Por último, cabe destacar que las ventas minoristas del grupo de control que incl uye los productos más básicos, 
aumentaron en enero el 4,8% frente al 1,3% esperado  por los analistas . 
 
Valoración: los datos de enero confirman lo esperado, que el fuerte descenso de las ventas minoristas en diciembre se 
debió i) al adelanto de muchas de las compras navideñas a octubre y noviembre, por miedo a los desabastecimientos que 
estaban provocando los problemas en las cadenas de suministro; y ii) al impacto de la variante Ómicron del Covid-19, que 
mantuvo a muchas personas en casa en el citado mes. 
 
Es llamativo, no obstante, el fuerte incremento de las ventas minoristas en enero, parte del cual se puede achacar al 
aumento de los precios de muchos productos en el mes. No obstante, el factor que más ha incidido en este gran 
comportamiento de las ventas minoristas en el mes ha sido el hecho de que la ultima ola de la pandemia comenzó a remitir 
con fuerza en el mes. 
 
Está por ver cómo evoluciona esta variable en los próximos meses y si la alta inflación comienza a pesar en la capacidad de 
gasto de los estadounidenses. 
 
. El Departamento de Trabajo publicó ayer que los precios de las exportaciones estadounidenses au mentaron el 2,9% 
en el mes de enero con relación a diciembre, mientr as que en tasa interanual lo hicieron el 15,1% . En ambos casos 
las lecturas superaron a lo esperado por los analistas que era, respectivamente, de aumentos del 0,7% y del 14,6%. 
 
A su vez, los precios de las importaciones estadounidenses re puntaron el 2,0% en enero con relación a diciembre,  
mientras que en tasa interanual subieron el 10,8% . En este caso los analistas esperaban un incremento mensual del 
1,3% y uno interanual del 10,2%. 
 
Valoración: nuevos datos que confirman que la alta inflación no tiene indicios de que va a remitir por el momento. Las cifras 
fueron mal acogidas por los mercados de renta variable, con los futuros de los principales índices bursátiles de Wall Street 
aumentando sus caídas poco después de publicarse. 
 
. La Reserva Federal (Fed) publicó ayer que la producción industrial aumentó el 1,4% en el mes de enero con relación 
a diciembre, mes este último en el que había descen dido el 0,1% . La lectura fue muy superior a lo esperado por los 
analistas, que era de un repunte en el mes de esta variable del 0,4%. Además, la producción manufacturera se incrementó 
en enero el 0,2% con relación al mes precedente, algo menos del 0,3% que esperaban los analistas. Por su parte, la 
producción de las utilidades aumentó un 9,9% en enero debido al regreso del clima frío en todo el país, mientras que la 
producción minera, que incluye petróleo y gas natural, aumentó un 1,0%. 
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A su vez, la capacidad de producción utilizada aumentó en ene ro hasta el 77,6% desde el 76,6% de diciembre , 
superando con cierta holgura el 76,8% que esperaba el consenso de analistas. El nivel alcanzado en enero es el más 
elevado desde principios de 2019. 
 
Valoración: igual que ha ocurrido con el comportamiento de las ventas minoristas en enero, todo apunta a que el descenso 
de los casos de Covid-19 en el mes ha propiciado un repunte de la producción industrial en el mes, aunque en ello también 
ha jugado un papel importante el aumento de la producción de las utilidades, incremento ligado al descenso de las 
temperaturas en gran parte del país. No obstante, lo más relevante en nuestra opinión es el importante avance del 
porcentaje de capacidad de producción utilizada, un factor importante en la lucha contra la inflación, que alcanzó en enero 
niveles superiores incluso a los que presentaba antes de la pandemia, aunque continúa lejos del 80%, que es donde 
aproximadamente se sitúa su media histórica antes de la crisis financiera, por lo que todavía le queda margen de mejora. 
 
. El índice que mide la confianza en el sector de la c onstrucción residencial , que elabora la Asociación Nacional de 
Promotores de Vivienda, The National Association of Home Builders’ (NAHB), bajó en el mes de febrero hasta los 82 
puntos desde los 83 puntos de enero , lo que supone su segundo descenso mensual consecutivo. El consenso da 
analistas de FactSet esperaba que el indicador se mantuviera sin cambios. Cualquier lectura por encima de los 50 puntos 
sugiere que más promotores se muestran optimistas con relación a los que se muestran pesimistas. La lectura de febrero 
es, a pesar de la caída, muy elevada en términos relativos históricos.  
 
El subíndice que mide las expectativas de ventas para los próximos 6 meses descendió hasta los 80 puntos en febrero 
desde los 82 puntos de enero, mientras que el que mide los compradores potenciales bajó desde los 73 puntos de enero 
hasta los 69 puntos en el mes analizado. En sentido contrario, el subíndice que mide las condiciones actuales de l as 
ventas en el sector repuntó en febrero hasta los 90  puntos desde los 89 puntos de enero . 
 

Análisis Resultados Ejercicio 2021 Empresas Cotizad as – Bolsa Española 
_________________________________________________________________________________________ 
 
. REPSOL (REP) presentó hoy sus resultados correspondientes al ejercicio 2021, de los que destacamos los siguientes 
aspectos:  
 
RESULTADOS REPSOL 2021 vs 2020 / CONSENSO FACTSET 
 

EUR millones 2021 2020 var % 2021E var %

Ventas 52.130 34.963 49,1% 51.530 1,2%

EBITDA 7.071 4.084 73,1% 6.624 6,8%

EBIT 4.372 1.135 285,2% 4.108 6,4%

Margin (%) 8,4% 3,2% 8,0%

Beneficio antes impuestos 4.054 903 348,9% 3.968 2,2%

Margin (%) 7,8% 2,6% 7,7%

Beneficio neto ajustado 2.454 600 309,0% 2.351 4,4%

Margin (%) 4,7% 1,7% 4,6%  
 
Fuente: Estados financieros de la compañía. Estimación consenso FactSet. 
 

• La cifra de ingresos alcanzó los EUR 52.130 millones, lo que supuso una mejora del 49,1% interanual, y superó 
ligeramente (+1,2%) la cifra estimada por el consenso de FactSet. 
 

• Por su parte, el cash flow de explotación (EBITDA) en términos CCS (a coste de reposición) alcanzó los EUR 
7.071 millones (+73,1% interanual; +6,8% consenso). 
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• El resultado neto ajustado , que mide el desempeño de los negocios, alcanzó en 2021 los EUR 2.454 millones, 

una cifra muy superior a los EUR 600 millones de 2020, y que también batió la cifra estimada por el consenso de 
FactSet (+4,4%), con cifras positivas en todos los segmentos de negocio que han propiciado una aceleración de los 
objetivos de descarbonización para ser cero emisiones netas. 
 

• La sólida generación de caja operativa  durante 2021 ascendió a EUR 5.453 millones, EUR 2.256 millones 
superior al mismo periodo de 2020. El flujo de caja libre ascendió a EUR 2.839 millones, EUR 860 millones superior 
al mismo periodo de 2020. 
 

• La deuda neta  de REP al cierre de 2021 se situó en EUR 5.762 millones, EUR 1.016 millones inferior a la del cierre 
del 2020. La sólida generación de caja operativa durante el trimestre fue superior a las inversiones, los dividendos, 
intereses y otros 
 

• Inversiones : REP incrementó sus inversiones para el periodo 2021–2025 hasta los EUR 19.300 millones, 
asignando EUR 1.000 millones adicionales a proyectos de bajas emisiones de carbono. En la actualidad los 
proyectos categorizados como de bajas emisiones de carbono suponen el 35% del total (EUR 6.500 millones) para 
el periodo 2021-2025 y su capital empleado alcanzará el 45% en 2030. 
 

• Remuneración al accionista : el Consejo de REP aprobó proponer a la próxima Junta General de Accionistas un 
incremento del 5% en el dividendo, alcanzando los EUR 0,63 brutos por acción, así como la amortización de 75 
millones de acciones. 

 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. Según informó ayer el diario elEconomista.es, IBERDROLA (IBE)  refuerza su liderazgo en el sector eólico marino al 
anunciar ayer una inversión de más de $ 10.000 millones (unos EUR 8.789 millones) en el desarrollo de tres complejos 
eólicos marinos en Massachusetts (EEUU). El presidente de IBE, Ignacio Galán, presentó esta inversión en una reunión 
mantenida ayer con Charlie Baker, el gobernador de Massachusetts, en la que también explicó el plan de crecimiento del 
grupo en EEUU para el periodo 2020-2025, que le permitirá duplicar la capacidad de generación renovable e impulsar la 
descarbonización del país.  
 
En el estado de Massachusetts, la compañía eléctrica está desarrollando 2.800 MW de eólica marina en tres proyectos 
distintos y una línea de interconexión de 1.200 MW de capacidad para transportar energía hidroeléctrica desde Canadá. En 
su conjunto, los proyectos de IBE permitirán cubrir con energía limpia y competitiva el 35% de la demanda eléctrica del 
estado a la vez que contribuyen a crear alrededor de 4.000 puestos de trabajo durante su construcción en los próximos 
años. 
 
. El diario Expansión informa hoy que Iberia, aerolínea integrante del holding IAG, aspira a que el verano de 2022 sea aún 
mejor que antes del Covid-19, y para ello ha programado un récord de rutas y vuelos con EEUU. En concreto, Iberia 
conectará Madrid con nueve ciudades estadounidenses, de las cuales dos serán nuevas: Washington y Dallas, con cuatro 
frecuencias por semana en ambos casos. Además, Iberia aumenta las frecuencias con San Francisco a tres operaciones 
semanales por sentido. 
 
. Expansión informa hoy que Petrogas, filial de la petrolera portuguesa Galp, ha dado el primer paso para cobrar los EUR 27 
millones de indemnización que TÉCNICAS REUNIDAS (TRE)  le tiene que abonar por los retrasos en las obras de 
ampliación y modernización de la refinería de Sines, la más grande de todo el país. El contrato estaba valorado en un total 
de EUR 1.080 millones. Así, la Justicia española homologa el laudo que condena a TRE a indemnizar a Galp. 
 
. El diario elEconomista.es informa que OHLA  construirá para COLONIAL (COL) el mayor complejo de oficinas dentro de la 
M-30 de Madrid, incurso dentro del nuevo proyecto que la inmobiliaria está desarrollando en la capital de España, Campus 
Méndez Álvaro. El contrato, recientemente adjudicado a OHLA, supera los EUR 86 millones. 
 
 



 

Mesa Contratación 
Iñigo Isardo 

Enrique Zamácola 
Enrique Ramos 

Tel Directo: 915 733 027 
Fax: 915 044 046 

 
 
Jueves, 17 de febrero 2022 
________________________________________________________________________________________________________________ 

 

 

 

 

Link Securities SV                                                                                                           Comentario diario Bolsa 

 

8 

 
Campus Méndez Álvaro ocupa 90.000 metros cuadrados edificables, de los que cerca de 60.000 se destinarán a oficinas. 
Incluye una torre de 17 plantas y 74 metros de altura junto a otro edificio de nueve plantas. La promoción también acoge el 
primer desarrollo de viviendas en alquiler de COL. Como adelantó elEconomista.es, la inmobiliaria ya encargó meses atrás a 
ACR la construcción de los 374 pisos que contempla la promoción residencial, que con 33.000 metros cuadrados sobre 
rasante se erige en uno de los mayores proyectos de build to rent que están actualmente en marcha en Madrid. 
 
. LOGISTA (LOG) , distribuidor líder en el sur de Europa, anuncia la adquisición del 70% de la compañía neerlandesa 
Speedlink Worldwide Express, especialista en entregas express (time critical) con origen y/o destino en Bélgica y Países 
Bajos. Fundada en 1995 por Dennis Scheltema, Speedlink ha sido el agente exclusivo de Nacex – compañía que pertenece 
a LOG – para el Benelux desde el año 2006. La compañía, con sede en Hoofddorp, muy cerca del aeropuerto de Schiphol, 
cuenta con aproximadamente 30 empleados, da servicio a sectores en crecimiento y ha desarrollado un modelo de negocio 
único basado en una estructura ligera de activos y especializado en servicios de transporte de valor añadido para los 
sectores sanitario, alta tecnología, automoción y comercio electrónico.  
 
Esta adquisición permite la expansión internacional de los servicios de Nacex en Benelux, a la vez que fortalece la posición 
de LOG en la distribución médico/sanitaria ampliando su catálogo de servicios fuera de la península ibérica. Speedlink 
ofrece sus servicios premium de entrega exprés principalmente en España, Portugal, Alemania y Reino Unido.  
 
El acuerdo alcanzado contempla la adquisición del 30% restante del negocio en los próximos tres años, así como la 
continuidad del Sr. Scheltema al frente de la compañía, liderando el desarrollo de oportunidades de crecimiento, con el 
apoyo de Nacex. La transacción se pagará con caja por una cantidad de, como máximo, EUR 18,5 millones por el 70% en 
función de objetivos alcanzados. 
 
. El diario Expansión destaca en su edición de hoy, de acuerdo a fuentes del mercado, que ACS va a reactivar 
próximamente la venta de Zero-e, su filial de renovables, una operación que puede superar los EUR 1.000 millones de 
valoración, una vez que ha completado el traspaso de Cobra a Vinci. Los activos, que incluyen unos 2.900 MW operativos y 
en desarrollo, se encontraban bajo la división industrial, pero quedaron excluidos del acuerdo con la compañía francesa. 
ACS tiene previsto lanzar la venta de Zero-e después de Semana Santa. El grupo cuenta con el asesoramiento de Société 
Générale.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
“Link Securities SV, S.A. no asume ninguna responsabilidad por posibles errores de hecho u opinión contenidos en este documento, el cual está basado en 
información obtenida de fuentes fidedignas. Este documento no representa una oferta de compra o venta de valores. Los clientes de Link Securities SV, S.A. y 
sus empleados pueden tener una posición o haber realizado transacciones sobre cualquiera de los valores a los que se hace referencia en este documento”. 
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