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Entretien avec le
Président, Franco
Bernabe, et le Directeur

general, Tobias Martinez

Quels ont été selon vous les principaux éléments qui ont marqué
I’exercice 2019 ? Quels seraient les gros titres de ’exercice ?

Franco Bernabeé (FB) : 2019 a été une année de transformation et
de saut quantitatif en termes de périmetre et qualitatif en termes de
consolidation du groupe sur des marchés clés.

Il convient également de souligner la confiance manifestée par les
actionnaires de Cellnex vis a vis du projet, qui s’est traduite par un fort
taux de participation et de soutien aux deux augmentations de capital
réalisées.

Troisieme élément, la capacité de mise en ceuvre de la croissance par
I’équipe de gestion, sans perdre de vue I'importance de la croissance
interne, gage de viabilité du projet a moyen et long terme.

Tobias Martinez (TM) : je qualifierais I'exercice d’exceptionnel. Deux
augmentations de capital pour un montant de 3,7 milliards d’euros ;
des engagements d’investissements de plus de 7 milliards pour une
société dont les recettes s’élevent a 1 milliard ; 90% de valorisation
boursiéere ; le tout sans perdre de vue la gestion du quotidien. Pris
séparément, ces éléments sont déja extraordinaires pour I'activité de
n’importe quelle société ; ensemble ils sont exceptionnels et singuliers
pour la vie d’une entreprise.

Tout ceci doit nous permettre d’asseoir la position du groupe sur les
marchés ol nous sommes présents, tout en continuant d’étendre
notre présence en Europe, en intégrant I'llande et le Portugal au projet.
Avec en outre des chiffres consolidés qui continuent de refléter une
croissance a deux chiffres des recettes et de I'EBITDA.

Que s’est-il passé en 2019 qui expliquerait cette intensité dans la dynamique
de croissance et de transformation ? Quels facteurs sont entrés en jeu ?

TM : 2018 avait donné I'impression d’étre moins dynamique du point
de vue de la croissance externe, mais nos équipes travaillaient déja sur
certaines des opportunités que nous avons vu se concrétiser en 2019.

Autre facteur, le changement auquel nous assistons dans le secteur
des télécommunications, a savoir le processus de séparation de la
gestion des infrastructures par rapport a la prestation des services
par les grands opérateurs mobiles. Pour preuve, la décision prise par
exemple par lliad en France et en ltalie, ou Salt en Suisse, de séparer
et de transférer a des opérateurs neutres tels que Cellnex, la gestion
de leurs infrastructures.

2019, decollage
VEers une nouvelle
dimension

Pari réussi pour les opérateurs d’infrastructures purs et durs
tels que Cellnex, qui pour sa part se distingue par sa neutralité
et son indépendance.

FB : cette grande tendance du secteur est portée par le besoin
d’augmenter le taux de partage, la performance, I'optimisation des
colts et la captation de valeur par les ORM, qui dégagent ainsi des
ressources pour de nouveaux investissements tels que la 5G ou
I’'amélioration de leurs structures de bilan.

Il s’agit selon nous d’une tendance structurelle, qui continuera d’offrir
des opportunités a des opérateurs comme Cellnex, dotés d’une vision
industrielle a long terme.

Deux augmentations de capital la méme année, deux émissions
obligataires, 'amélioration des conditions des lignes de crédit
disponibles... Cellnex semble capable d’employer différents
instruments financiers pour étayer cette stratégie de croissance.
Allez-vous poursuivre sur cette voie ? Et de nouveau, comme nous
I'avions déja évoqué en 2018, cette croissance a-t-elle une limite ?

FB : outre la grande tendance de fond du secteur, la situation actuelle
des marchés de dette et de capital aide les sociétés comme Cellnex,
qui ont un projet industriel et de croissance, a bénéficier de bonnes
conditions de colt de la dette ou de liquidité auprés des investisseurs
disposés eux aussi a soutenir les opérations de croissance adossées
a un projet solide. Cela a facilité une combinaison d’instruments qui
nous a donné acces au financement permettant d’accompagner et de
soutenir cette croissance.

TM : la limite dépendra des opportunités qui se feront jour dans le
secteur, selon la situation des marchés et selon la maniere dont ces
opportunités coincideront avec la vision industrielle du modele Cellnex.

La trajectoire du cours de avec 95%
de valorisation, semble concrétiser a la perfection cette
transformation. Cellnex a été le titre de 'IBEX qui a connu la
plus forte valorisation de I’exercice. Que cela vous inspire-t-il ?

P’action Cellnex,

TM : nous aurions mauvaise grace a ne pas nous réjouir. Cela reflete
la confiance envers un projet qui allie augmentation du périmetre et
stabilité, constance et prévisibilité des flux générés.

FB : il va sans dire que I'accueil réservé par le marché a Cellnex a été
tres positif, et ce des son entrée en bourse, en mai 2015. D’ailleurs,
une analyse du retour sur investissement pour un actionnaire depuis
cette date, fait état d’un résultat dont I’évolution est parallele au saut
qualitatif et quantitatif du Groupe. Nous avons achevé I'exercice 2019
sur des recettes qui ont plus que doublé par rapport aux chiffres a la




cléture 2014. Et au cours de cette période, la capitalisation de Cellnex,
en tenant compte des augmentations de capital, a été multipliée par
4,5, ce qui montre bien la cohérence entre la croissance réelle de la
société et sa valorisation boursiére.

On a parfois tendance a évaluer les sociétés cotées de facon
unidimensionnelle, en fonction du cours de P'action, mais les
investisseurs affichent une tendance de plus en plus marquée
a tenir compte des critéres ESG (environnement, responsabilité
sociale, gouvernance d’entreprise). Quelle importance Cellnex
accorde-t-elle a ces critéeres ?

FB : les éléments constitutifs des bonnes pratiques de la société en
matiere de bonne gouvernance, de responsabilité sociale d’entreprise
(RSE) et de développement durable, sont des facteurs de plus en plus
appréciés et suivis par les investisseurs, les analystes et les marchés.

Il ne fait aucun doute que la création de valeur que nous nous devons
de promouvoir, de reconnaitre et de récompenser est celle de la
valeur durable et distribuée. A cet égard, nous jugeons trés positive la
transposition dans le cadre législatif espagnol de la directive européenne
sur les informations non financieres. Accorder au reporting extra-
financier le méme niveau d’exigence qu’aux informations financieres,
constitue sans aucun doute un grand pas en avant.

TM : s’agissant de la vraie création de valeur, nous nous attachons a
I'envisager du point de vue de tous nos groupes d’intérét, a commencer par
nos collaborateurs, car ce sont les personnes et les talents qui constituent
I'actif le plus précieux de la société. En 2019, nous avons réalisé plusieurs
actions, dont un Plan d’attribution gratuite d’actions a tous les employés
du Groupe, ou encore I'adoption par le Conseil d’administration de la
Politique d’équité, de diversité et d’inclusion du Groupe.

Nous devons également engager notre chaine logistique, en exigeant
de nos fournisseurs qu’ils respectent des principes liés a la durabilité
de leur propre activité commerciale. Nous avons a cet égard adopté
les objectifs de I'initiative Science Based Target (SBTi) de réduction des
émissions, afin de maintenir 'augmentation de la température générale

de la planéte en-deca de 1,5°C, et ainsi contribuer a la lutte contre le
changement climatique.

Enfin, nous devons offrir des ressources a la société en jouant un role
moteur dans des projets d’innovation et d’entreprenariat, ainsi que
dans des initiatives et projets sociaux qui fassent bénéficier les secteurs
de la société en risque d’exclusion des valeurs de la formation, de
I'intégration ou de la réduction de la fracture numérique.

Il est fondamental de pouvoir internaliser le respect de ces critéres,
raison pour laquelle, dans le cadre de notre Plan directeur de
responsabilité d’entreprise, nous prenons des engagements publics
que nous renouvelons chaque année, notamment 'adhésion de
Cellnex au Pacte mondial des Nations Unies et a ses principes, ou
encore notre participation a des indices tels que FTSE4GOOD, CDP
(Carbon Disclosure Project), Sustainalytics et « Standard Ethics ».

A ’horizon 2020 et de la nouvelle décennie qui débute, ol voyez-
vous Cellnex ?

FB : le gros enjeu selon moi, consistera a consolider le bond en avant
effectué ces dernieres années en termes de taille, et qui s’est encore
accéléré en 2019. Consolider signifie intégrer les équipes, aligner
stratégies et objectifs et porter une culture et un langage partagés. Le
tout sans perdre de vue les opportunités de croissance que le marché
continuera d’offrir.

TM : tout a fait d’accord. Au-dela de la croissance externe, il est
également fondamental de poursuivre le pari selon les trois grands axes
qui permettront le déploiement performant de la 5G et sur lesquels
Cellnex est a pied d’ceuvre, pour ainsi confirmer le passage du modele
de I'opérateur de pyldnes a celui d’un fournisseur global et intégré de
services d’infrastructures numériques. Je veux parler des Small Cells
et systemes d’antennes distribuées (DAS), du raccordement par fibre
optique aux différents sites télécom (backhauling) ou fibre optique
jusgu’a I'antenne (FTTA) et du Edge Computing (capacité de traitement
distribué des données sur le réseau). Nous prévoyons dans tous ces
domaines de nouvelles opportunités et de nouveaux projets.
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Principaux
agregats

Evolution de I'activité 2019

Chiffre d’affaires (M€)" Ebitda ajusté (M€)

1.031
1000 — 898 700 — _
600 590,8
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500
300
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100
0 0
2018 2019 2018 2019

400 [ 350 40.000 [ 36.471
304,7
300 30.000
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200 20.000
100 10.000
0 0
2018 2019 2018 2019

Evolution noeuds DAS @ Evolution PoPs (total) @

1.995

2 000 55 000 50.057
1.592
1500 33.860
1 000 27 500
500
0 0
2018 2019 2018 2019

(1) Recettes d’exploitation, qui integrent certains impacts sans mouvements de trésorerie (tels que les avances versées aux clients). Voir chapitre « Agrégats financiers et opérationnels » du
Rapport annuel intégré Cellnex 2019.

(2) DAS : systeme d’antennes distribuées, sigle en anglais.

(3) PoPs : points de présence, sigle en anglais.
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Indicateurs clés

100

Cellnex +95%

Stoxx europe 300 +23%
lbex 35 +12%
Stoxx europe 600 telecom +0,1
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Répartition des recettes 2019

Structure de ’actionnariat

51,691%

29,900%

5,000%

1,001%

® ConnecT S.p.A

mobiles
@ Blackrock

® Services d'infrastructures pour
® Criteria opérateurs de télécommunications

12 2019

Catégorie d’investissement

@ Capex de maintenance
® Capex d’expansion
@ Capex d’expansion (build to suit)

@ Infrastructures de diffusion

® Wellington Management Group
® Canada Pension Plan Investment
@ 40 North Latitude

@ Autres actionnaires

® Autres services de réseau

® Investissements fusions &
acquisitions

Indicateurs clés et contribution aux objectifs de développement durable

* Ajout de 24 000 actifs au
portefeuille actuel dans ¢ Plan stratégique de

les sept pays européens développement durable
dans lesquels la société est (2019-2023).

implantecs \ Adhésion a l'initiative

1,8 M€ dans des projets Science Based Target
d’investissement en R&D&i. (SBT) et a l'initiative du
Pacte mondial ambition 1,5

°C entreprises.

o Cellnex entre sur la « Liste
A » des entreprises leaders
dans la lutte contre le
changement climatique.

Lancement du Programme
de projets sociaux et de
bénévolat de Cellnex.

e Adoption du

5 {ourtam:
LESSEXES

¢

Adoption de la Politique e Cellnex Telecom est reconnu
d’équité, de diversité et « Supplier Engagement Leader
d’inclusion par le » par CDP.

Conseil d’administration Entrée dans I'indice MSCI
Adhésion de Cellnex Europe.

Espagne a la Charte de la Renouvellement de I'accord
diversité. avec le 3éme secteur.
Participation au projet

Llar Casa Bloc, porté par
HABITATS.

TRAVALDECBNT
FTCROISSANCE
EconomUE

Contribution au
développement économique
des territoires en versant
169,1 M€ d’'imp6ts.



Vision de 'exercice 2019

CROISSANCE INTERNE
CONTINUE ET DURABLE
+env.5,5% nouveaux PoPs
+env.25% noceuds DAS

GUIDANCE 2019
AMELIOREE
Perspective d’'une
croissance >50% des
indicateurs clés en
2020

SOUPLESSE
FINANCIERE POUR
CONTINUER DE
REALISER LA
CROISSANCE
Souplesse importante
dans la structure
capitalistique et large
éventail d’options de
financement disponibles.
Augmentation
de capital,
env. 3,7 Mrd€

PALETTE M&A
RICHE ET INTENSE
Renforcer la relation

a long terme avec
les clients

SOLIDE PERFORMANCE

FINANCIERE
Chiffre d’affaires +15%
vs. 2018
EBITDA ajusté +16%
vs. 2018
FCLRA +15%
vs. 2018

FOCUS PERMANENT
SUR L’INTEGRATION
Equipe et processus
appropriés pour
continuer d’assurer le
rythme de croissance
de Cellnex

Etat d’avancement du plan de RSE. Démarrage lignes d’intervention et cibles

100% 100% 100%' 80%

GESTION ETHIQUE DEVELOPPEMENT DEVELOPPEMENT CREATION DE
ET BONNE DU PERSONNEL DURABLE DE VALEUR POUR LA
GOUVERNANCE L’ACTIVITE SOCIETE

80%

COMMUNICATION
ET REPORTING

100%

GOUVERNANCE DE
LA RSE



Valeur créée et distribuée

VALEUR CREEE (M€)

1032,2

VALEUR DISTRIBUEE (M€) VALEUR RETENUE  (M€)

580,7 - 4515

‘ ® Achat de biens et services
® Frais de personnel
37% Frais financiers

® Dépenses environnementales, 0% [ Ar‘,norhssementls o
s0% Dividendes ordinaires ® Résultat non distribué
@ Impot sur les sociétés 91% @ Autres provisions 0%

@ Investissement en action sociale, 0,56%

22%
Contribution fiscale
31 décembre 2019 31 décembre 2018
Impobts Impots Impots Impots
directs” indirects @ Total directs” indirects @ Total
Espagne 25,5 64,2 89,7 24,1 68,1 92,2
Italie 38,7 27,6 66,3 17,6 30,9 48,5 )
............................... 188,2 me B
France 2,7 1,0 3,7 0,3 0,8 1,1 81,7M€ 4
Pays-Bas 4,6 9,9 14,5 0,8 8,4 9,2
Royaume-Uni 1,0 1,6 2,6 1,2 1,8 3,0
Suisse 9.2 13 10,5 37 28 6.5 @ Impots indirects
@ Impots directs

Irlande 0,1 0,8 0,9 - - -
Total 81,7 106,6 188,2 47,7 112,8 160,5

(1) Comprend les imp6ts impliquant un co(it réel pour la société (il s’agit dans I'ensemble de I'impot sur les bénéfices, des impdts locaux, des taxes diverses et de la part employeur des
cotisations sociales.

(2) Comprend les imp6ts qui ne modifient pas le résultat, mais qui sont pergus par Cellnex pour le compte de I'administration fiscale ou reversés au nom de tiers (il s’agit dans I'ensemble de
la taxe sur la valeur ajoutée, des retenues sur salaires et honoraires et de la part salarié des cotisations sociales).



Modele de gestion

Stratégie et modeéle d'entreprise

Modelo industrial
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MODELE ORGANISATION PROCESSUS OUTIL TABLEAU DE BORD

Les principes
stratégiques et la
gouvernance définis au
niveau de I'entreprise
sont ajustés et mis en
ceuvre au niveau Pays ou
Groupe.

La fonction telle que
une organisation et par

Pays et Groupe.

Chaque fonction au sein de I'organisation est pilotée par un responsable Groupe et/ ou

développement des cinq éléments, du

Une activit:

définie, est réalisée selon

des personnes au niveau

La fonction est
supervisée au niveau
Pays et Groupe, selon

los indicateurs du Modele
de gestion et du tableau
de bord.

La fonction est réalisée
au niveau Pays et Groupe
a 'aide des outils
propres a la derniere
architecture IT.

La fonction est réalisée au
niveau Pays et Groupe,
selon une cartographie

des processus.

début a la fin, avec I'appui des services Organisatiol

é source d’innovation et de transformation

Projets d’innovation financés

9

projets

Projets en partenariat avec des acte

publics ou privés. Il s’agit de projets

pilotes d’une durée initiale de trois

ans, généralement subventionnés en

partie par un organisme public. Les plus

importants relévent des trois domaines
suivants :

— Diversification de portefeuille
— |oT / Sécurité (Internet des objets)
— STI (systemes de transport intelligents)

Activités complémentaires

Nouveaux produits stratégiques

16

projets

Projets qui se trouvent a un sta
avancé du processus d’innovation
lesquels on analyse le potentiel a ¢
et long terme de produits susceptib
d’intégrer le portefeuille Cellnex.

lis relévent de trois domaines
— Médias
-5G
— Verticaux

Veille technologique

- Préparation d’événements

- Partenariats et alliances

— Implantation du nouveau modele de
produits

- Création de démonstrations /
expositions
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HOMMES

1200

AGE MOYEN (*)

45

11g5 1°

DG + CADRES SUP.
MANAGERS

69 d

C. INTERMEDIAIRES AUTRES

94 1037,

Culture Cellnex

Un espace pour travailler, s’épanouir,
attirer et retenir les meilleurs talents

ATTRAYAN

Défendre des valeurs d’équité )
(toutes les personnes méritent les NOTRE Actions et progr’a,mmes POUr que les
mémes droits et opportunités), ainsi V. RESPONSABLE | CULTURE EN collabor_ateurs S EepanOU|§sent en offrant o
qu'une conscience sociale (rende ACTION! fomlllatlonl contlnue?\developpement et visibilité
a la société une partie de la valeur que sur Févoldtion de carriere.
nous recevons d’elle).

COLLABORA

Plus grande coopération grace a des outils collaboratifs et a
des processus qui stimulent une interaction et un échange de
connaissances plus rapide et direct.
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