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Operaciones en el sector de autoconsumo 
Los hechos: según el diario Expansion, el fondo español especializado en 
energías renovables Plenium Partners ha alcanzado un acuerdo para vender a 
Marguerite Partners, el fondo francés especializado en infraestructuras y 
renovables, la empresa asturiana de instalaciones solares de autoconsumo 
residencial y comercial SotySolar. Según esta información, la operación incluiría un 
cash-out y un cash-in y la inversión total de Marguerite estaría entre 30 y 60 mEUR. 

Nuestro análisis: Pensamos que aunque los detalles conocidos de la operación 
son incompletos, permiten apoyar nuestra idea de infravaloración actual de Holaluz. 

Según nuestra información, SotySolar aumentó sus ventas en 2022 a 14,10 mEUR 
desde 4,81 mEUR en 2021, y según Expansión ha realizado 7.000 instalaciones 
hasta la fecha. Teniendo en cuenta los datos de facturación de 2021 y 2022 y ese 
número de instalaciones, parece que la empresa ha continuado creciendo de forma 
importante en 2023. 

Holaluz facturó 30,7 mEUR en la actividad solar en 2022 y estimamos unas 
instalaciones acumuladas a finales de 2023 de unas 7.000. 

Pensamos que el negocio de Holaluz es diferente que el de SotySolar, ya que 
mientras que la primera incorpora las instalaciones en su negocio de gestión de la 
energía para el modelo de generación distribuida a clientes de proximidad, la 
segunda está especializada en instalación (aunque también garantiza producción 
y una importante reducción de la factura eléctrica). De hecho pensamos que 
SotySolar podría estar incluida entre los proveedores de Holaluz. 

Conclusión: Con unas ventas similares de Holaluz en solar a la empresa adquirida 
y un Ebitda recurrente de 20-25 mEUR en comercialización (con 300k clientes), 
pensamos que nuestra valoración de 180 mEUR de valor del equity es alcanzable 
en el medio plazo, en la medida que Holaluz alcance el equilibrio financiero en la 
actividad solar o en un entorno de consolidación sectorial, que pensamos se tiene 
que producir. 

 

 

 

 
 

  


