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 Resultados 1S25 afectados por el cambio estratégico 

Los hechos:  La compañía ha publicado las cifras del 1S2025 seguidas de un 

webinar que tendrá lugar el próximo jueves día 16 de octubre a las 10:30 h 

conducido por el CEO (Victor Guerrero) y el director financiero.  

Nuestro análisis: Los resultados están afectado por la nueva estrategia 

del grupo que pasa por apostar por :1) Mercado Cloud, 2) Ciberseguridad, 
y 3) IA. Para ello han identificado 4 líneas de negocio estratégicas: A) 
Ciberseguridad, B) Continuidad de Negocio, C) Nube Soberana y D) IA 
soberana.  

Al mismo tiempo están revisando el posicionamiento de las marcas de 
grupo; Gigas como marca de soluciones cloud, Oni como marca de 
telecomunicaciones B2B, Onmovil como mayorista de servicio móvil y T-
Partner como especialista en comunicaciones unificadas.  

Esta revisión estratégica procede de los cambios que se han producido a 
nivel de alta dirección con un nuevo CEO y nuevos consejeros, nueva 
dirección de estrategia, comercial y RRHH. 

 Los resultados muestran ventas de -0.8 % con las de Cloud -5,5%, los 
costes de Telecom creciendo el +6,5%, llevando el margen bruto 
consolidado a caer el -4,6%, caída que se acelera a nivel de EBITDA 
ajustado hasta el -6,3% y 8,07 m€ a pesar de los menores costes de 
personal y corporativos. El resultado neto alcanza -3,7 m€ vs -2,8 m€ en 
1H24. 

 Por su parte la DFN mejora hasta los 61,3 m€ frente a los 76,1 m€ al cierre 
del 2024 y en línea con nuestra estimación para final del año. 

 La compañía ahora ha procedido a dar guías de resultados para el año en 
curso, algo que no había hecho hasta la fecha. En concreto han fijado un 
objetivo de ventas de entre 73 y 78 m€ con un EBITDA de 15-19 m€. 
Estas cifras comparan con nuestros 79 m€ para el año actual y EBITDA de 
19 m€. No han dado previsiones para el año 2026.  

 

Conclusión: Resultados afectados por los cambios de equipos y 

reposicionamiento estratégico sobre los que tendremos más detalles el próximo 

jueves 16.  

 

 

 
 

   

GIGAS HOSTING. POST 1H2025 RESULTS.

EURm H1'24 H1'25 Δ% y/y

Net Revenues 37,4 37,1 -0,8%

Cloud, IT & Cibersecurity 15,2 14,4 -5,5%

Telecom 21,7 22,2 2,3%

Extraordinary income, subsidies, others0,5 0,5 7,5%

Cost of Sales -15,4 -16,1 4,5%

Cloud, IT & Cibersecurity -4,7 -4,7 0,1%

Telecom -10,7 -11,4 6,5%

Gross margin 22,0 21,0 -4,6%

% gross margin 58,7% 56,5% -2,2%

Personnel Costs -7,3 -7,1 -3,0%

Salaries & Social Security -8,9 -8,7 -2,0%

Capitalised R&D 1,6 1,6 2,3%

Corporate Costs -6,1 -5,8 -4,0%

Customer Operations & Marketing -1,9 -1,7 -7,7%

Network, Operations and IT -2,3 -2,5 6,9%

Other Corporate Costs -1,9 -1,6 -13,8%

EBITDA adj 8,6 8,1 -6,3%

EBITDA adj M. 23,0% 21,8% -1,3pp

Source: Gigas Hosting & GVC Gaesco Valores
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 Alianza estratégica con Albadoc  

Los hechos: Gigas y Albadoc han constituido una alianza estratégica para la 

transformación digital de la gestión documental en la nube.  

Albadoc aporta las licencias del software de gestión documental y Gigas el 

servicio de almacenamiento en la nube, que es escalable según las necesidades 

de cada organización, de conectividad flexible y almacenamiento seguro. 

La primera experiencia conjunta ha sido el proyecto de suministro de licencias 

y mantenimiento de software de gestión documental para el Archivo Central 

del Ministerio de Hacienda. Un proyecto de 4 años de desarrollo que tiene el 

objetivo de integrar las bases de datos de su Archivo analógico para agilizar el 

sistema de consultas. 

La segunda experiencia, es el proyecto de suministro de la aplicación Albalá para 

la gestión integral de archivo físico y electrónico para el Archivo General de la 

Región de Murcia.  

Nuestro análisis: Ambas compañías son complementarias en este tipo de 

proyectos por lo que la alianza tiene sentido industrial, y un potencial de crecimiento 

elevado. 

Conclusión: Valoración positiva que demuestran la capacidad de Gigas para 

acceder a contratos públicos y privados. Los servicios de Gigas están certificados 

con la Norma ISO 27018 de Protección de Información de Identificación Personal 

en la nube y por el Esquema Nacional de Seguridad.  
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 Multiconferencia de resultados 2024  

Los hechos:  El management de la compañía repaso ayer los resultados del año 

2024, ya conocidos en mercado desde el pasado día 4 de abril, y sobre los que ya 

publicamos una nota. Los mensajes en la multiconferencia se centraron en el 

crecimiento de ventas y EBITDA (que permitieron mejorar las guías del año), en la 

entrada en beneficio neto positivo ayudado por un one off no recurrente, en la 

generación de caja gracias a la mejora del circulante y en la sólida posición de 

tesorería.    

Nuestro análisis: La compañía ha dejado atrás un buen año 2024, quedando a la 

espera del nuevo plan estratégico a 4 años que está elaborando la compañía 

coincidiendo con el nuevo CEO de la entidad, Victor Guerrero.  

Esperamos que el negocio de Cloud siga tirando de los resultados del grupo frente 

a un negocio de telco más maduro y de menor crecimiento.  

A la espera de este plan hemos ajustado nuestras estimaciones al alza para el 2025 

y 2026 en 6,8% y 6,6% en EBITDA respectivamente, sin variar nuestro precio 

objetivo.  

Conclusión & Acción: Mantenemos la recomendación de Comprar. 
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 Sólido 2024 mejorando guías  

La compañía ha publicado unas cifras del 2024 mejorando estimaciones y 

guías, con sólidos crecimientos, fundamentalmente orgánicos, y dejando 

atrás las pérdidas a nivel de resultado neto. Los únicos aspectos menos 

favorables han sido los márgenes algo menores en relación a 2023 y el repunte 

de la inversión por los derechos de uso. En términos netos la valoración de 

los resultados es favorable. Esperamos a la multiconferencia de resultados del 

10 de abril a 10.30 CET para revisar estimaciones con sesgo al alza.     

✓ La compañía ha conseguido mejorar las guías de ventas de 74/75m€ que a 

su vez fue revisada al alza de 70 m€, que era nuestra estimación de facturación 

anual. El crecimiento del 13% recae sobre todo en Servicios Cloud con 32,4 

m€ +26,7%, sobre todo por Hispam y Cloud Pública, aunque Telecoms pesa 

más en las ventas consolidadas con 44 m€ +7,2%. Los clientes empresariales 

alcanzan 4.619 -7% aunque el ARPU mejora desde 871€ a 1084 € gracias a 

Cloud. 

✓ Las ventas de Cloud alcanzan los 34,4 m€ con un crecimiento del 26,7%, 

inferior al de los costes que lo hacen al 25,4% hasta los 9,68 m€ . Por su parte 

los ingresos de Telecoms crecen en 7,2% hasta 44 m€ pero los costes lo 

hacen al 16,5% Esta evolución, unido al descenso del 41,5% de los ingresos 

por subvenciones llevan a un margen bruto del 58,5% vs 60,3% del año 2023. 

✓ El EBITDA ajustado también mejora nuestra estimación y supera +2,7% el 

de las guías, a pesar del ligero empeoramiento del margen al 23,5% vs 24,7%, 

afectado por el menor margen bruto en Telecoms del 53,5% en 2023 al 49,4% 

en 2024, por mayores costes de servicios de telefonía móvil y fija. En Cloud, los 

costes se ven afectados por los Datacenters , licencias y equipos.  

✓ A nivel de EBIT, que entra en números azules de 6 m€, lo más relevante es el 

descenso de las amortizaciones de inmovilizado y el registro de deterioro y 

ventas de inmovilzado  por 0,98 y 0,43 m€, que en 2023 fueron  cero. De la 

parte inferior de la cuenta de resultados destacamos los menores gastos 

financieros vs 2023 y el pago de impuestos que junto a la evolución del EBIT 

llevan a un resultado neto positivo de 0,75 m€ vs pérdidas de 4,87 m€ en 2023.  

✓ Desde el punto de vista de caja la compañía ha generado un CF de 

explotación de 14,1 m€ frente a los 9,5 m€ del año 2023, gracias sobre todo a 

una mejora del circulante que pasa de -10,5 m€ a -6 m€ en 2024.  

✓ Por el contrario, la inversión crece desde los 12,95 m€ en 2023 a 17,65 m€ en 

2024 fundamentalmente por 4,4 m€ en derechos de uso que en 2023 no 

consumieron caja.  

✓ El efecto neto es una mejora de la deuda neta con coste (incluidos IRUs y 

alquileres bajo norma IFRS) de los 80,3 m€ en 2023 a 76 m€ en 2024.  

✓ Por el contrario, la deuda financiera neta crece a 42,51 m€ (incluyendo 3,25 

m€ de pagos pendientes ligados a adquisiciones), superior a los 37,83 millones 

de euros de 2023, que supone 2,35x EBITDA.  
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Gigas Hosting: Summary tables 

 
 

 

Sector: Technology/Software 

Company Description: Gigas Hosting was founded in 2011 and provides technology services and hosting, internet domains, application hosting, 
and consulting and connectivity. Its products and solutions include cloud datacenter, cloud virtual private server, contingency solution, system 
applications products certified platform, and cloud server for oracle. It also engages in marketing of computer hardware, development and creation 
of applications, and technology consulting services; and providing services and advices in technology, marketing, advertising, and graphic design. 
The company has presence in Spain, UK, Colombia, Chile and Perú. 
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Information regarding Market Abuse and Conflicts of Interests and recommendation history available in our web page: 
www.gvcgaesco.es. GVC Gaesco Valores S.V., S.A., is a company regulated by the CNMV and is registered under number 
182 in the Official Register of Securities Companies and Agencies of the CNMV. 

All the information contained in this report has been compiled and prepared in good faith by GVC Gaesco Valores S.V., S.A. 
from sources we believe to be reliable (including public accounts and audits). The opinions expressed in this report are 
those of our research department at the time of publication and may be changed at any time without notice and without 
communication. There is no scheduled frequency for updating the recommendations. The recommendation contained in this 
document has not been communicated in advance to the issuer. This document does not constitute an invitation to buy or 
sell securities. GVC Gaesco Valores S.V., S.A. accepts no responsibility for the use of this report. GVC Gaesco Valores 
S.V., S.A. has no proprietary investment positions in the securities mentioned in this report. There may be a business 
relationship between GVC Gaesco Valores S.V., S.A., and the issuer on which this report is issued, and if so, this is detailed 
in the following section. This and other documents are only one source of information, among others, which is not intended 
in itself to constitute an investment decision tool. In no way can this or any other analysis documents produced by us be 
used for investment decisions. Each investor is responsible for his or her own decisions and this document or others are 
only a source of supplementary information. This document has been distributed only to professional, qualified and selected 
investors or potential investors and has not been distributed in a generic form. Any use of this document implies an 
understanding and explicit acceptance of these warnings. 

 

As of the date of this report, GVC Gaesco Valores S.V., S.A., 

· acts as registered advisor, agent or liquidity provider for the following companies: Catenon SA; Clever Global SA; Facephi Biometría 
SA., Griñó Ecologic SA, NBI Bearings Europe S.A.; Trajano Iberia (Socimi), SA; IFFE Futura, S.A.; Secuoya Grupo de Comunicación 
SA; Mercal Inmuebles (Socimi); TIER1 Technology; Excem Capital Partners Sociedad de Inversión Residencial (Socimi YEXR); Agile 
Content; Holaluz Clidom SA; S.A. Pangaea Oncology, S.A.; Investment Media Optimization S.A., Inmobiliaria del Sur S.A., Club de 
Futbol Intercity, S.A.D (CITY); Profithol S.A. (SPH); Vytrus Biotech.; Labiana Health, S.A.; Axon Partners Group, S.A., Biotechnology 
Assets S.A., Grupo Greening 2022, S.A.; Ktesios Real Estate Socimi, S.A., Gigas Hosting, S.A., Parlem Telecom, S.A., Vanadi Coffee 

· has participated and/or participates as lead or co-lead manager in corporate operations with the following companies Plásticos 
Compuestos SA; Holaluz Clidom SA; ASPY Global Services, S.A; The Nimo’s Holding; Parlem Telecom Companyia de 
Telecomunicaciones SA; Inversa Prime Socimi SA; Profithol S.A. (SPH); Hannum S.A., OPDEnergy Holding S.A; Labiana Health 
S.A.,  Axon Partners Group S.A., Deoleo S.A., Audasa, S.A., Agile Content, S.A, GIGAS Hosting, S.A., TIER 1 Technology, S.A., Atrys 
Health, S.A, Pangea Oncology, S.A, Obras y Servicios COPASA,  Inmobiliaria del Sur, S.A.G 

· has a liquidity contract as outlined by the CNMV's Circular 1/2017 with: Melia Hotels International; Española de Viviendas en Alquiler 
S.A. (CEVASA); ENCE Energia y Celulosa; Cementos Molins; Desarrollo Especiales de Sistemas de Anclaje, S.A. (DESA). 

· has signed a Corporate Brokerage agreement that includes a contractually agreed provision of research services that in return, GVC 
Gaesco Valores receives a compensation. These reports (sponsored) may/could have been been previously shown to the companies: 
Atrys Health; Audax Renovables; Gigas Hosting; Vytrus Biotech; Nicolás Correa; Prim; Ktesios, Cementos Molins. 

 

 

Source: Factset & ESN, price data adjusted for stock splits. 
This chart shows GVC Gaesco Valores continuing coverage of this stock; the current analyst may or may not have covered it over the entire period. Current 
analyst: Luis Padrón (since 12/02/2025) 
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 ESN Recommendation System 

The ESN Recommendation System is Absolute. It means that each stock is rated based on total 

return, measured by the upside/downside potential (including dividends and capital reimbursement) 

over a 12-month time horizon. The final responsible of the recommendation of a listed company is the 

analyst who covers that company. The recommendation and the target price set by an analyst on one 

stock are correlated but not totally, because an analyst may include in its recommendation also 

qualitative elements as market volatility, earning momentum, short term news flow, possible M&A 

scenarios and other subjective elements. 

 

The ESN spectrum of recommendations (or ratings) for each stock comprises 5 categories: 

Buy (B), Accumulate (A), Neutral (N), Reduce (R) and Sell (S).  

Furthermore, in specific cases and for a limited period of time, the analysts are allowed to rate the stocks 

as Rating Suspended (RS) or Not Rated (NR), as explained below. 

Meaning of each recommendation or rating: 

• Buy: the stock is expected to generate total return of over 15% during the next 12 months  

• Accumulate: the stock is expected to generate total return of 5% to 15% during the next 12 months  

• Neutral: the stock is expected to generate total return of -5% to +5% during the next 12 months  

• Reduce: the stock is expected to generate total return of -5% to -15% during the next 12 months  

• Sell: the stock is expected to generate total return under -15% during the next 12 months  

• Rating Suspended: the rating is suspended due to: a) a capital operation (take-over bid, SPO, etc.) where a 
Member of ESN is or could be involved with the issuer or a related party of the issuer; b) a change of analyst 
covering the stock; c) the rating of a stock is under review by the Analyst. 

• Not Rated: there is no rating for a stock when there is a termination of coverage of the stocks or a company 
being floated (IPO) by a Member of ESN or a related party of the Member. 

Note: a certain flexibility on the limits of total return bands is permitted especially during higher phases of volatility on 
the markets 

 

GVC Gaesco Valores, S.V., S.A.Ratings Breakdown of which Sponsored Research 

  

ESN Ratings Breakdown of which Sponsored Research 

  

 

For full ESN Recommendation and Target price history (in the last 12 months), 
please see ESN Website Link 
 

Date and time of production:  04/04/2025 16.30 CET 
First date and time of dissemination:  16.45 CET 
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Disclaimer: 
These reports have been prepared and issued by the Members of European 
Securities Network LLP (‘ESN’). ESN, its Members and their affiliates (and any 
director, officer or employee thereof), are neither liable for the proper and 
complete transmission of these reports nor for any delay in their receipt. Any 
unauthorised use, disclosure, copying, distribution, or taking of any action in 
reliance on these reports is strictly prohibited. The views and expressions in the 
reports are expressions of opinion and are given in good faith, but are subject 
to change without notice. The views expressed in this research report accurately 
reflect the research analyst’s personal views about the subject securities and 
issuers. These reports may not be reproduced in whole or in part or passed to 
third parties without permission. The information herein was obtained from 
various sources. ESN, its Members and their affiliates (and any director, officer 
or employee thereof) do not guarantee their accuracy or completeness, and 
neither ESN, nor its Members, nor its Members’ affiliates (nor any director, 
officer or employee thereof) shall be liable in respect of any errors or omissions 
or for any losses or consequential losses arising from such errors or omissions. 
Neither the information contained in these reports nor any opinion expressed 
constitutes an offer, or an invitation to make an offer, to buy or sell any securities 
or any options, futures or other derivatives related to such securities (‘related 
investments’). These reports are prepared for the professional clients of the 
Members of ESN only. They do not have regard to the specific investment 
objectives, financial situation and the particular needs of any specific person 
who may receive any of these reports. Investors should seek financial advice 
regarding the appropriateness of investing in any securities or investment 
strategies discussed or recommended in these reports and should understand 
that statements regarding future prospects may not be realised. Investors 
should note that income from such securities, if any, may fluctuate and that each 
security’s price or value may rise or fall. Accordingly, investors may receive back 
less than originally invested. Past performance is not necessarily a guide to 
future performance. Foreign currency rates of exchange may adversely affect 
the value, price or income of any security or related investment mentioned in 
these reports. In addition, investors in securities such as ADRs, whose value 
are influenced by the currency of the underlying security, effectively assume 
currency risk. ESN, its Members and their affiliates may submit a pre-publication 
draft (without mentioning neither the recommendation nor the target price/fair 
value) of its reports for review to the Investor Relations Department of the issuer 
forming the subject of the report, solely for the purpose of correcting any 
inadvertent material inaccuracies. Like all members employees, analysts 
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 Cambio del Consejero Delegado 

Los hechos:  La empresa ha anunciado la incorporación de un nuevo Consejero 

Delegado, Víctor Guerrero, para liderar una nueva etapa de crecimiento con su 

sólido conocimiento del sector que se aunará al liderazgo en innovación en 

servicios cloud, conectividad y ciberseguridad para empresas de GIGAS. También 

ha habido unos cambios en el consejo de la compañía, en el que se incorpora el 

propio Víctor Guerrero y el accionista José Poza. 

 

Nuestro análisis: Pensamos que el movimiento supone una mayor integración 

entre la gestión y la propiedad y pueden permitir a la Compañía afrontar su nueva 

etapa centrada en los servicios de telecomunicaciones, así como servicios en la 

nube y ciberseguridad, encarando así una nueva fase de consolidación en un 

mercado en crecimiento 

 

Conclusión: La compañía presentará en unas semanas sus resultados y 

posteriormente, organizaremos una reunión con inversores. En los últimos 

resultados presentados en septiembre, la empresa mostró un buen crecimiento 

orgánico y mejoró su guidance para el año. 
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