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Proveedor Fabricante Mayorista Minorista Consumidor

PROVEEDOR DE 
INFRAESTRUCTURAS

Ofrece una red de 
transporte global 

PROVEEDOR LOGÍSTICO

Servicio integral de toda la cadena 
de valor, gestión de almacenes y 
oferta de servicios adicionales

PROVEEDOR FINANCIERO

El flujo de pago incluye la 
financiación de stocks y de 

clientes a lo largo de la cadena

Integración completa del flujo de bienes, pagos e
información en un único proveedor

Flujo de pago

Flujo de bienes

Flujo de información
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� REDUCCION DE LOS ESLABONES EN LA CADENA DE 
DISTRIBUCIÓN.

� CONCENTRACIÓN EN LA ACTIVIDAD “CORE” DE FABRICANTES Y 
MINORISTAS. 

� ACELERACIÓN DE LA GLOBALIZACIÓN Y CONCENTRACIÓN DE LOS 
DESARROLLOS DE LA DISTRIBUCIÓN

�FABRICANTES O GRANDES DISTRIBUIDORES PERSONALIZAN LA 
OFERTA AL CONSUMIDOR (“CLIENTING).

�LA LOGISTICA TIENDE HACIA LA ESPECIALIZACIÓN Y A 
PROPORCIONAR UN SERVICIO INTEGRADO.
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COMPLEJIDAD / MÁRGENES

Fabricantes

Distribución

Detallista

Operador
Logístico

Operador
Logístico

Operador
Logístico

Mayorista

Todos los servicios

Parte de los servicios

FABRICANTES

CONSUMIDOR
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� A MAYOR NÚMERO DE DESTINOS, MAS ALTO NIVEL DE 
COMPLEJIDAD.

� OPERACIONES SENCILLAS (“COMMODITIES) TIENEN RENTALIBIDAD 
BAJA. LA OFERTA INTEGRADA Y COMPLETA MEJORA LOS 
MÁRGENES.

� LA COMPETENCIA DISMINUYE CUANTO MAS DESTINOS Y MAS 
SERVICIOS SE INCLUYEN EN LA MISMA CADENA DE VALOR.

� EL MAYOR MARGEN 

� SE OBTIENE INTEGRANDO LA CADENA DE VALOR COMPLETA EN 
REDES MÁS CAPILARES.
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EN MILL EUROS

03-mar-06

2006E 2005E 2006E 2005E 2006E 2005E 2006E 2005E 2006E 2005E 2006E 2005E 2007E 2006E 2006E 2005E 2006E 2005

Precio actual 27,73 EUR 22,17 EUR 393,5 CHF 121,50 EUR 51,15 EUR 75,32 USD 107,16 USD 44,4 EUR

Dividendo / acción 0,57 0,50 4,5 2,00 0,84 1,37 0,31 0,77

Beneficio / acción 1,69 1,99 10,56 17,37 3,76 3,48 4,8 2,35

Cap. Bursatil 12.743,6 12.743,6 26.434,1 26.434,1 9.444,0 9.444,0 752,69 752,69 499,6 499,6 88.307,56 88.307,56 32.473,7 32.473,7 2.030,5 2.030,5

Fondos Propios 2.276,2 3.031,2 12.456,0 10.446,7 1.396,3 1.444,8 306,20 280,60 251,2 223,5 17.454,0 16.860,0 12.899,0 11.210,5 555,8 445,3

Deuda Neta 1.134,6 1.233,0 8.194,0 7.996,5 -195,0 -724,5 254,40 290,60 165,8 180,2 3.904,0 4.208,0 1.422,0 2.122,0 -160,0 -160,0

Ajustes minoritarios 11,8 11,8 1.335,0 1.423,3 -1,1 -0,4 14,80 11,80 0,6 0,5 0,0 0,0 0,0 0,0 3,2 4,6

EV 13.890,0 13.988,4 35.963,1 35.853,8 9.247,9 8.719,2 1.021,9 1.055,1 666,0 680,3 92.211,6 92.515,6 33.895,7 34.595,7 1.873,7 1.875,1

Ingresos 13.644,9 13.727,0 60.622,5 46.606,6 15.882,3 12.299,5 3.747,00 3.596,20 1.612,9 1.396,7 46.618,5 42.413,0 34.520,0 31.957,0 793,5 768,0

EBITDA 1.770,8 1.653,2 5.543,5 5.011,3 746,4 560,4 174,20 162,30 132,8 117,6 8.600,5 7.736,0 5.200,0 4.448,3 188,2 173,8

Depreciación 376,7 388,3 1.757,8 1.458,9 131,5 119,0 74,90 71,90 71,9 66,3 1.709,5 1.609,0 1.687,0 1.438,0 45,6 34,2
B. Extraordinarios -86,7 -43,3 -42,5 132,8 0,0 0,0 0,00 0,00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 3,8

EBIT 1.307,5 1.221,5 3.743,5 3.685,4 604,9 441,4 99,30 90,40 60,9 51,3 6.891,0 6.127,0 3.513,0 3.010,3 142,7 143,4

Pago neto intereses 71,0 66,9 762,5 737,8 1,7 -10,3 17,00 18,00 6,9 6,7 103,0 103,5 84,5 135,7 -12,0 -10,5

B. Neto (*) 860,0 788,7 2.213,3 2.007,9 436,9 333,5 37,60 28,50 35,6 28,9 4.360,0 3.875,0 2.121,5 1.776,3 113,2 103,4
(773.3+86.7) (745.3+43.3) (2.170,8+42.5) (2.140,7-132.8) (107,2-3,80)

ROCE (EBIT / EV) 9,4% 8,7% 10,4% 10,3% 6,5% 5,1% 9,7% 8,6% 9,1% 7,5% 7,5% 6,6% 10,4% 8,7% 9,0% 8,0% 7,6% 7,6%

EV / EBITDA 7,8 8,5 6,5 7,2 12,4 15,6 5,9 6,5 5,0 5,8 10,7 12,0 6,5 7,8 8,3 9,6 10,0 10,8

EV / EBIT 10,6 11,5 9,6 9,7 15,3 19,8 10,3 11,7 10,9 13,3 13,4 15,1 9,6 11,5 11,5 13,2 13,1 13,1

EV/Ingresos 1,0 1,0 0,6 0,8 0,6 0,7 0,3 0,3 0,4 0,5 2,0 2,2 1,0 1,1 0,9 1,0 2,4 2,4

EBITDA / Ing 13,0% 12,0% 9,1% 10,8% 4,7% 4,6% 4,6% 4,5% 8,2% 8,4% 18,4% 18,2% 15,1% 13,9% 10,8% 10,7% 23,7% 22,6%

EBIT / Ing 9,6% 8,9% 6,2% 7,9% 3,8% 3,6% 2,7% 2,5% 3,8% 3,7% 14,8% 14,4% 10,2% 9,4% 7,9% 7,8% 18,0% 18,7%

B.Neto / Ing 6,3% 5,7% 3,7% 4,3% 2,8% 2,7% 1,0% 0,8% 2,2% 2,1% 9,4% 9,1% 6,1% 5,6% 4,9% 4,7% 14,3% 13,5%

P/E 14,8 16,2 11,9 13,2 21,6 28,3 20,0 26,4 14,0 17,3 20,3 22,8 15,3 18,3 17,3 20,9 17,9 19,6

Rtbilidad por dividendo 2,1% 2,3% 1,1% 1,6% 1,8% 0,3% 1,5% 1,7%

Pay out 33,7% 25,1% 42,6% 22,3% 39,4% 6,4% 29,5% 32,8%

P / Book Value 5,6 4,2 2,1 2,5 6,8 6,5 2,5 2,7 2,0 2,2 5,1 5,2 2,5 2,9 4,1 4,0 3,7 4,6

Deuda / Book Value 49,8% 40,7% 65,8% 76,5% -14,0% -50,1% 83,1% 103,6% 66,0% 80,6% 22,4% 25,0% 11,0% 18,9% 36,4% 35,8% -28,8% -35,9%

Deuda / Market Cap. 8,9% 9,7% 31,0% 30,3% -2,1% -7,7% 33,8% 38,6% 33,2% 36,1% 4,4% 4,8% 4,4% 6,5% 13,4% 13,7% -7,9% -7,9%

Deuda / EBITDA 0,6 0,7 1,5 1,6 -0,3 -1,3 1,5 1,8 1,2 1,5 0,5 0,5 0,3 0,5 0,7 0,6 -0,9 -0,9

EBIT / Intereses 18,4 18,3 4,9 5,0 355,8 -42,9 5,8 5,0 8,8 7,7 66,9 59,2 41,6 22,2 82,2 11,1 -11,9 -13,7

Nota:

(*) El Beneficio neto no incluye extraordinarios
(*) LOGISTA: Para el cálculo del EV consideramos �160m por la participación en Iberia a precios de mercado
(*) El EBIT aplicando las normas NIIF incluye los beneficios extraordinarios
(*) Fuente: Análisis independientes de mercado, Bloomberg

DEUTSCHE POSTTPG FEDEX (**) MEDIA LOGISTA
"CONTRACT LOGISTICS" "FREIGHT FORWARDERS" "EXPRESS PARCELS"

KUEHNE&NAGEL GEODIS NORBERT DENT UPS
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Operaciones + Servicios
ComplejoSimple

Bajo

Alto

Valor
añadido

T
TransporteTransporte

A
AlmacenajeAlmacenaje

SL
Servicios logísticosServicios logísticos

DC
Distribución capilar
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Selección Marketing Fuerza

Previsión

Captura
de

Pedidos

Gestión
de

Stocks

Gestión
de

Almacén Picking Transporte Facturación Devolución !���
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��	�CobroEntregasEmbalaje

de venta

Larga

Distancia

Aprovisio-

namiento

Transporte

y

Compra
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Recepción de pedidos

Aprovisionamiento

Almacenamiento y 
gestión de stocks

Preparación 
de pedidos

Transporte
(largo recorrido,
entrega urgente)

Facturación 
y cobro

Servicio posventa 
Atención al cliente

Servicio 
logístico a 

medida (3PL)

Replicando nuestra experiencia en distintos sectores

Tabaco Libros Tiendas de convenienciasPublicaciones
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+ Envíos - Inventarios

+ Pull + Desintermediación

Globalización Integración de clientes

Integración de proveedores Tecnología
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Focalización sectorial

Distribución Capilar

Número de referencias / pequeñas unidades
Entregas diarias / conveniencia

Captura de órdenes

Gestión y planificación de stocks

Know How

IT

Desintermediación

Red propia

IT - TPV

Fortaleza Financiera

33

'&#$ � .2%�%+%$�%(%�&$�/%!&
%�(&!%)) �� !��) �" !

Almacenes y 
Picking

automatizado

Seguimiento de 
envíos urgentes a 
través de la web

Telemática 
Identificación por 
código de barras

Gestión logística

Teseo Web
Control de rutas 

GPS

Logística  
inversa

Sistema de 
facturación 

automatizado

Clientes
CRMCRM

"�	��;����
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�����

Sistema de gestión E.R.P.
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Fuente: Transport Intelligence, memorias y website de las compañías
*Ventas económicas proforma 2004, incluyen Etinera y Geopost
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Fuente: Logística y Transporte 2004
* Ventas económicas proforma 2004, incluyen Etinera y Geopost
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# 1 España y Portugal # 1 España 
Logística a laboratorios

# 1 Francia # 3 España  Mensajería
# 3 España Paquetería

# 1 España, Italia 
y Portugal
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Porcentajes sobre el total de ventas económicas de la Logística General (no tabaquera) 
de 2005
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Servicios 
Logísticos*

52%

Telefonía
Sellos
12%

Comercial
6%

Relacionados 
con el tabaco

5%

Libros y 
publicaciones

17%

Papelería
2%

Alimentación
6%

Clientes de
servicios
logísticos

52%

Estancos
23%

Librerías y 
papelerías

19%

Panaderías
4%

Gasolineras
2%

39
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Tabaco y 
documentos Publicaciones Tiendas de 

conveniencia
Logística 

promocional
Logística 
sectorial

Paquetería 
industrial

Courier/ 
Express

Gestión de 
transporte

Otros servicios 
logísticos (3PL) CEPL(*) + TransporteLogística tradicional

Industrial + 
domiciliaria

Cobertura en 
Península

Entrega antes 
de  9:30

Tabaco

Sellos

Documentos

Tarjetas 
telefónicas

Colecciona-
bles

Revistas

Prensa

Libros

Campañas 
promocio-

nales

Blisting

Co packing

Entregas 
industriales 

Temperatura 
ambiente y 
refrigerada

Gestión del 
transporte de 

largo 
recorrido

Utilización del 
sistema  

“Teseo Web”
Restauración

Estaciones
de Servicio

Healthcare

Electrónica

Cosmética

Farmacia

(*) CEPL: Courier, express and parcel logistics
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