
I Resumen ejecutivo
I DES CRIP CIÓN DE LA COMP AÑÍA
Laboratorio Reig Jofre, S .A es una empresa con más d e 95 años d e hi storia qu e i n v es t i ga , d es a r r o l l a ,
fabri c a y c om erc i al i za pr oduc t os fa rm a c éut i c o s e s enc i al es para la salud de las personas con p r es e nc i a
en m á s d e 70 pa í s es (59% d e las ventas fu era d e España) . La compañía cu enta con 4 c ent ro s d e
pro duc c i ó n , uno en Barcelona (p ro d uc c i ó n a s é pt i c a de productos i n y ec t a bl es d e base quími ca y
biológica), dos en Tol edo (a nt i bi ó t i c o s d eri v a do s d e l a p eni c i l i na qu e requi eren plantas seg regadas por
su pot encial efecto al érgico) y uno en Malmö, Suecia (p rodu ctos s em i s ó l i do s , produ ctos t ó pi c o s y
formulaciones t ecnológi cament e avanzadas como g el es ent era l es ) , y estima po n er en m a rc h a en
Barcelona el qui nt o c en t ro p ro duc t i v o a fi na l es d e 20 2 6 para poder proporcionar mat erias pri mas
biológicas. Además, la compañía cuenta con un centro logístico en Toledo.

Reig Jofre está especializado en s e rv i c i o s d e ni c ho c o n fu ert e d em a nda , con foco en el c r ec i m i e nt o
rent a bl e y en l a genera c i ó n de c a ja .

Es t ra t egi a de i nt erna c i o na l i za c i ó n c o n ba jo r equ eri m i ent o d e c a pi t a l . Su ent rada en más de 8 paí ses a
través de su s equipos comerciales propios, o m ediante acu erdos de distribución o licencia (alcance a
más d e 7 0 paí ses) asegu ran un fu ert e crecimi ent o para los próximos años tras hab er probado el é xito
en los ini cios de la expansión int ernacional y refu erza el propósito d e la compañía d e asegu rar el
acceso a soluciones esenciales e innovadora s a ni vel global . Reig Jofre ha tenido si empre en su ADN el
desarrollo, fabri cación y com ercialización d e fárm acos y cree en el valor d e t ener u n t ejido industrial
europeo en salud, t ecnol ógico, sost enibl e, con alt o ni vel d e formación, creador d e pu estos d e calidad y
exportador.

El ev a do r et o rn o en l o s nuev o s p ro y ec t o s d e i n v ers i ó n . Estimamos que el retorno sobre el capital
empl eado (ROCE) d e las principal es ini ciati vas reci ent em ent e emprendidas, en cuanto a proyectos de
expansión, es altamente atractivo y se reflejará en los próximos ejercicios fiscales.

Cr ec i m i ent o pa s a do y fu t uro . Reig Jofre ha l ogrado crecer su s ventas a una tasa anual d e 9% desde
2019 al 2 025. Durante este periodo, el EBITDA se mantuvo relativamente estable sobre ventas, au nque
en 2 025 se vio lig eram ent e impactado por la redu cción t emporal de la capacidad produ cti va de
antibióti cos en la planta de Tol edo . Los servicios y produ ctos d e mayor valor añadido son los qu e más
están creci endo, como por ej emplo el área d e ost eoarticular, con una cota d e m ercado mu y el evada en
sus principales mercados o el área de CDMO, a pesar de la disminución temporal .

P ens a m o s qu e l a em pr e s a c o nt i nua rá c o n l a s e l ev a da s t a s a s de c r ec i m i ent o , y qu e , a l o s p r ec i o s
a c t ua l es , l a r ev a l o ri za c i ó n de l a s a c c i o n es es t a rá en l í nea c o n el c r ec i m i en t o de s u b en efi c i o o p e ra t i v o ,
a m edi o y l a rgo pl a zo .

I I P RINCIP ALES UNIDADES DE NEGOCIO

Reig Jofre tiene 3 unidades de negocio:

1 . P ha rm a c eut i c a l T ec hno l o gi es - P H T (41% d e las
ventas en 2025)

2. S pec i a l t y P ha rm a c a re – S P C (36%)
3 . Co ns um er Hea l t hc a re – CHC (23%)

P HT
Inyectables – 5 8 % d e la s v en t a s
Antibióticos – 3 5 % d e la s v en t a s

P L A N T A S : T oledo y B a r celon a

Esta unidad d e negocio s e es p ec i a l i za en
t ec no l o gí a pa ra l a fa b r i c a c i ó n d e i n y ec t a bl es
es t éri l es , l i o fi l i za do s y a nt i bi ó t i c o s , en
particular betalactámicos . Su o bj et i v o es
ga ra nt i za r el a c c es o d e los hospi tales a
m edi c a m ent o s es enc i a l es , a p o yá n d o s e en
c apac i dades i ndus t ri al es avanzadas y equi pos d e
des a rro l l o es pec i a l i za do s . Esto p ermi t e ofrecer
un portafolio de m edi camentos esenciales para
hospital es, respaldado por exp eri en cia en
tecnologías farmacéut icas a van zadas, qu e
contribuyen a la salud mediante produc-
tos de alto valor, y una capacidad comer-
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experim entado un crecimiento sig nifi cati vo
impulsado por la expansión d e su s servicios y
productos CDMO enfocados en la produ cción d e
medi camentos en g el es ent eral es y semi sólidos
con formulaciones avanzadas.

El negocio ost eoarticul ar, adquirido en 2 019,
mantiene una sólida trayectoria d e crecimi ento
con especial incremento en la cuota de m ercado
en Polonia . Por su part e, el área d e Dermatología
continúa consolidando su expan sión, impul sada
por el bu en desempeño de los lanzamientos más
reci ent es, como Dexulac®, Reg enail® y Vinco-
biosis, tratamientos innovadores di rigidos a la
onicomicosi s, a las alt eraciones estru ctu rales
ungueales y el acné.

El TC AC d e la unidad d e negocio ha sido del 15%
desde 2019 hasta el 2025.

CHC 
Complem entos  alimenticios Fort é Pharma  –  8 2%  
d e la s  v en t a s  
ORL RJ – 18 % de la s vent a s

Esta unidad d e negocio se enfoca
est rat égi cament e en el segm ento O R L O T C (o í do ,
l a ri nge y d es i nf ec c i ó n) , así como en el d es a rro l l o
de l a m a rc a F o rt é P h a rm a , especializada en
pro duc t o s o ri ent a do s a l bi en es t a r i nt eg ra l
(su eño, manejo del est rés, salud g eneral, energía
y con trol d e peso, ent re ot ros) . Esta unidad
adopta u n enfoqu e holí sti co, alineado con las
creci ent es demandas d e los consumidores en
materia d e prevención y autocuidado . Du rant e el
ej erci cio, la unidad mantuvo una sólida
trayectoria de crecimiento en sus segm entos
clave, impulsada tant o por la consi st ent e
demanda d e produ ct os ORL OTC como por el
aumento sost enido en la com erciali zación d e
compl ementos nut ricionales d e la marca Fort é
Pharma, en un contexto de redu cción d e la gama
de control d e peso y d e di versi ficación del
portafolio en lí nea con l a evolu ción del m ercado
y las preferencias del consumidor.

El TCAC d e la unidad d e negocio ha sido del 7%
desde 2019 hasta el 2025.

III PROPUESTA DE VALOR
El propósito d e Reig Jofre es uni versali zar
soluciones d e salud esencial es basadas en
ci encia desde la concepción, idea, desarrollo
ci entí fico, produ cción t ecnológi ca y la
com ercialización directa e indirecta en todo el
mundo. Si empre con una base ci entí fica y con
base tecnológica.

1. Internacionalización : P i l a r es enc i a l en l a
es t ra t egi a de c rec i m i ent o alineado con
su propósito de ofrecer soluciones

cial internacional que facil ita su acceso global .

El m ercado global d e servi cios CDMO presenta u n
alto g rado d e concentración, con un núm ero
rela ti vamen t e redu cido de competidores capaces
de ofrecer capacidades d e produ cción alineadas
con los exig ent es estándares del sector . Entre l os
comp etidores más destacados se encu entran
Lon za, Catal ent (propi edad d e Novo Holding s A/ S),
Thermo Fisher Sci enti fic, Samsung Biologi cs y
ROVI. En est e cont ext o, Reig Jofre ori enta su
est rat egia hacia nichos específicos de alto valor
añadido donde pu ede ofrecer un soporte
diferencial a sus cli entes, destacando además su
diferencia ción basada en un servi cio d e ci cl o
compl eto qu e abarca desd e la mat eria prim a
biológica hasta el producto t erminado en lot es
comerciales.

Resp ecto a su capacidad producti va, en 2 025 se han
mantenido las i nversiones en Barcelona destinadas
a cumplir con los requ eri mientos regulatorios d e l a
última normati va, inclu yendo una nu eva línea d e
inyectabl es y liofil izados ori entada a m ejorar l a
productividad y alcanzar los más altos estándares
de excel encia operacional, cu ya pu esta en marcha
está prevista para 2 026 . Por ot ro lado, la redu cción
de las ventas d e antibióti cos en 2 025 se deb e, com o
se ha m encionado, al i mpacto d e la di sminu ción
temporal d e la capacidad produ cti va en la plant a
de Tol edo, deri vada d e l as paradas planifi cadas en
dos líneas produ cti vas para su adaptación a l as
nueva s normati vas GMP, así como d e l as
inv ersion es destinadas a m ejorar la produ cti vidad,
la efi ci encia, los procesos y la digitali zación,
ampliar la capacidad producti va y cumplir con los
requ erimientos regulatorios, con el obj eti vo d e
redu cir los cost es uni t arios a parti r d e 2 026 y
mitigar el riesgo de desabastecimiento en Europa.

El TCAC d e la unidad d e negocio ha sido del 5 %
desde 2019 hasta el 2025.

SPC
Osteoarticular – 5 7 % d e la s v e n t a s
Dermatología – 3 2 % d e la s v e n t a s

P L A N T A S : Ma lm ö y B a r celon a

Se enfoca en las área s t erapéuti cas d e
ost eoarticular y dermatología, ofreciendo p ro -
d uc t o s es enc i a l es pa ra el do l o r a rt i c ul a r , t end o -
p a t í a s y pro b l em a s a rt i c ul a res , así como s o l uc i o nes
i n n o v a d o ra s pa ra o ni c o m i c o s i s , a l o pec i a y a c n é . La
est rat egia en esta unidad de negocio es la creaci ón
de produ ctos m ediant e innovación increm ent al
que aport e un valor al con sumidor o al si st ema
(paciente y médico).

La compañía trabaja en la int ernacionalización d e
sus produ ctos a t ravés d e la expansión d e fil iales y
acuerdos de distribución y licencia. Reig Jofre ha
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terapéuti cas esenciales al mayor núm ero
posibl e de personas en todo el mundo . Est e
compromi so se mat eri aliza a t ravés d e un
m o del o d e e xpa ns i ó n es c a l a bl e , c o n
rent a bi l i da d a t ra c t i v a .

El 6 0% d e la facturación interna cional provi ene d e
su red d e ventas directa en Eu ropa (España,
Fran cia, Portugal, Bélgi ca, Su ecia, Reino Unido,
Polonia y Repúbli ca Checa). A esta estru ctu ra se
suma la amplia red d e 185 socios com ercial es en
más de 70 países, lo que refuerza su alcance global .

N uev a fi l i a l en l a R ep úbl i c a Ch ec a : Reig Jofre
anunció la apertura d e su fil ial RJ República Checa
en 2 024, si endo 2 025 el prim er año en el qu e ha
gen erado facturación . Opera en colaboración con
un socio local (LERA M Pharma) y cu enta con un
equipo com ercial especializado en la comer-
cializa ción d e produ ctos de la unidad SPC . La fil i al
ampliará progresivam ente su portafolio con
productos d e la unidad C HC, y a m edio-largo plazo
incorporará los inyectables hospitalarios d e l a
unidad PHT, suj eto a la obtención d e licencia . Esta
expansión reafirma el modelo de interna -
cionaliza ción escalabl e y ren tabl e d e Reig Jofre en
Europa.

2. Inversión continuada en capacidad producti va
de produ cto propio y CDMO : Inc r em ent a r l a
pro duc t i v i da d, c a pa c i da d y efi c i enc i a .

En 2 025, la compañía ha destinado 21,2 millones d e
euros a inversiones en capital (Capex ) i ndustrial ,
orien tadas principalm ent e a fortal ecer su
capacidad produ cti va. La inversión se ha
con centrado en Tol edo, con el obj eti vo d e m ejorar
la produ ctividad y asegurar el cumplimiento
regula torio en el ámbi to de los antibióti cos, y en
Barcelona, donde se ha avanzado en el desarroll o
de una nu eva línea d e inyectabl es y liofil i zados, así
como en la evolución de la zona estéril , cu ya
puesta en marcha está previ sta para el segundo
trim estre d e 2026 . Estas act uaciones se suman a
las ini ciati vas destinadas a mejorar la efi ci encia y
la calidad de los procesos.

3 . Crecimi ento rentable : La c o m pa ñí a o ri ent a s u
es t ra t egi a ha c i a el d es a rro l l o d e s erv i c i o s y
pro duc t o s de a l t o v a l o r a ña di do , pri o ri za ndo
aquel l as l í neas c o n mayor margen .

Esta evolución favorecerá una expansión pro-
gresi va d e los márg enes, al tiempo qu e refu erza su
posicionamiento competitivo.

4. Consolidación Leanbio : I nt egra c i ó n v e rt i c a l en
el des a r ro l l o , c a ra c t e ri z a c i ó n y pro duc c i ó n d e
pri nc i pi o s a c t i v o s de b a s e bi o t ec no l ó gi c a .

Reig Jofre refu erza su posicionami ento en el
sector biot ecnológi co al consolidar Leanbio,
compl etando su int eg ración vertical en el
desarrollo y produ cción d e prot eínas
recombinantes, anti cu erpos y t erapias avan-
zadas, aportando capacidad indu st rial para
terceros y producto propio.

Durant e 2025, el Grupo ejecutó la conversión del
préstamo convertibl e en participaciones, e
increm ent ó su parti cipación hasta el 84,69%
mediante adquisición, manteniéndose el 15%
restant e en manos del equipo fundador y d e
accioni stas especializados . Por ot ro lado, se
sigu e avanzando en la const rucción de la fáb rica
de pri ncipios acti vos bi otecnológi cos en Sant
Quirze del Vallès (Barcel ona) con una inversión
total prevista es d e 35MM€ en 3 fases con la qu e
se esp era aum entar 10x l a capa cidad instalada d e
la compañía (actual : 400m2; futura: 4.000m2).

A raí z del aum ento en la parti cipación d e
Leanbio, Reig Jofre tamb ién cont rola y consolida
Syna Therapeuti cs con una parti cipación total
(directa e indirecta) del 92,35%, una compañía
dedi cada al desarrollo d e produ ctos biosimilares
y mol éculas innovadoras . Cab e destacar qu e Reig
Jofre ini ció esta apu esta por la int eg ración
vertical en 2 018 a través de la UT (Joint V enture)
con Leanbio . Syna ha establecido un acu erdo d e
dist ribución int ernacional d e su biosimilar,
dirigido al t ratami ento d e patologías
hematológi cas, con Intas Pharmaceu ti cal (A ccord
Heal thcare ), una empresa con presencia en 85
países . Est e acu erdo cubri rá los costes d e
com ercialización, mi ent ras qu e Reig Jofre
aportará su experi enci a en el desarrollo y
estabilización del producto farmacéu tico
acabado, así como su capacidad d e produ cción
global d e prim er nivel . Est e fármaco se
encuentra en fase 3 de ensayo clínico.

5. Innovación : Do bl e v ert i ent e en p ro duc t o y
t ec no l o gí a i ndus t ri a l p a ra el d es a rro l l o y
pro duc c i ó n de fá rm a c o s de ni c ho .

Reig Jofre est ructura su apu esta por la
investigación, el desarrollo y la innovación en
una dobl e verti ente complem entaria . Por un
lado, en t ecnología i ndust rial especializada,
orientada a un negocio de mayor rentabilidad
mediant e servi cios CDMO a van zados y produ cto
terminado, la int egración vertical con el
desarrollo y produ cción de APIs biot ecnológi cos
y biosimilares, así com o la incorporación d e
nuevas t ecnologías y t erapias avanzadas . Por
otro lado, en produ cto, con un enfoqu e qu e
abarca desde produ ctos healthcare con
evidencia científica y genéricos avanzados,
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hasta m edicam entos basados en innovación
increm ental y, progresivam ent e, innovación
disrup ti va y m edi cam ent os innovadores, alineando
estos desarrollos a lo largo d e distintos horizont es
temporales.

I V E Q UIP O DIRE C TI V O CE NT RAD O EN LA CREA CI Ó N
D E VALOR

• Enfo que en g en era r fl ujo d e c a ja o p e ra t i v o para
reinvertirlo en pro y ec t o s qu e o fr e zc a n r et o rno s
at rac t i vos .

• La compañía prefi ere m a n t en e r una es t ruc t ura
de d euda ba ja , lo qu e le otorga fl e xi bi l i da d pa ra
a pro v ec ha r po t enc i a l e s o po rt uni da des d e
c rec i m i ent o i no rgá ni c o . Aunque el crecimi ento
de Reig Jofre no se fundamenta en un modelo
de expansión a t ravés d e adquisi ciones
consecu ti vas (build-up) , sí está at enta a
oportunidades d e crecim iento inorgánico . En el
pasado, en 2 009-2 010, su prim era adqui si ción
fue en Su ecia, al adquirir Bioglan A B (un pilar
clave en su crecimiento) por 7MM€, una
inversión qu e ha g enerado un significativo
benefi cio operati vo. En 2015, reali zó una fu sión
inversa con Natraceuti cal , lo qu e permi tió su
ent rada al m ercado bu rsátil y la adqui sición del
negocio d e Fort é Pharm a, que ha logrado más
que dupli car su valor en l os úl timos 10 años. Por
último, en 2 019, Reig Jofre compró los acti vos
farmacéu ticos d e Bioib éri ca por 46 MM€, u n
negocio qu e ha logrado expandir interna-
cionalment e, impul sando un notabl e creci-
miento en su línea de produ ctos ost eo-
articulares.

V DATOS F INANCIEROS

• Durant e el periodo com prendido ent re 2 019 y
2025, los ingresos tot ales d e la compañía
regi straron un crecimi ent o compuesto anual
(TCAC) del 9 %. Aunqu e las t res u nidades d e
negocio contribu yeron posi ti vament e a esta
evolu ción, destaca especialment e el desempeño
de la di visión SPC, qu e mostró un notabl e
increm ent o del 15 % an ual, impul sado princi-
palment e por la expansión en las líneas d e
productos osteoarti culares y dermatológi cos.
Las proyecciones 1 por un idad de negocio para el
horizonte 2 026 –2 032 mantienen una trayectoria
coherent e con las tasas históri cas d e creci-
miento, con un impul so rel evante por part e d e
los servi cios CMO/CDMO e inyectabl es, y el bu en
desempeño d e los produ ctos d e ost eoarti cular,
dermatología y Forté Pharma.

• En cuanto al EBITDA, se estima u na m ejora en el
margen operati vo, favorecida por inversiones
enfocadas en la eficiencia productiva y una op-

timización del mi x d e productos y cli entes, lo que
permi tiría alcanzar un margen del 15 % hacia el
final del periodo proyectado. Por su part e, los
cost es financi eros se manti en en establ es
respecto a los ni vel es d e 2025, y se ha apli cado la
tasa impositi va m edia histórica más alta del
impuesto sobre sociedades.

Co ns i d era ndo el p r ec i o a c t ua l 2 y a s um i endo un
m úl t i pl o EV/ E BI T d e 1 4 x en 203 2 , s e es t i m a una
Ta s a Int erna de Ret o rno (TIR) 3 del 22%.

N o t a s :
1L a s pr o y e cc i on es pr es en t a d a s se f u n da m en t a n en
est im a c i on e s in t er n a s e la b o r a d a s p or T en v a lu e y n o
r ep r e sen t a n c om u n ic a c i on es of i ci a le s d e l a c om p a ñ í a ,
sa lv o en a qu el l os ca so s en lo s qu e se in di qu e
ex pr esa m en t e lo con t r a r io .
2P r ecio por a cción 2, 7 1€ - f ech a 11 d e j u n i o 2026.
3A j u st a do por deu da n et a y a socia do s .
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T e x t o l e g a l : E st e d o cu m e n t o h a si d o e l a b o r a d o p or
T en v a lu e P la t f or m , S . L . ( de a qu í en a dela n t e “ T en v a lu e”) .

A l pr e pa r a r est e d ocu m ent o, T enva lu e s e h a ba sa d o y h a
a su m i do , s in v er if ic a c i ón in de p en d ien t e , la e x a ct it u d e
in t eg r i da d d e t o da l a in f or m a c i ón d is pon i b le d e f u e n t e s
pú b l ic a s . A d em á s , n a da d e l o c on t en i d o en e l do cu m en t o
pr e t en de ser u n a v a l or a c ión d e lo s a ct iv os , a cc i on e s o
n eg ocios d e la com pa ñ ía o d e cu a lqu ier ot r a en t ida d .

T en v a lu e n o h a c e n in g u n a de cl a r a c i ón so b r e el v a lor r e a l
qu e pu e de r ec i b ir s e e n r e la c i ón c on u n a t r a n s a c c ión n i l o s
ef ect os l eg a le s , f is ca l es o c on t a b le s d e c on su m a r u n a
t r a n s a c ci ón . L a in f or m a c i ón c on t en id a en e st e do cu m en t o
n o c on s i der a l os ef ec t o s d e u n a p os i b l e t r a n sa cc i ón qu e
in v o lu cr e u n ca m b i o d e c on t r o l r e a l o p ot en c ia l , qu e pu e de
t en er u n a v a lor a ción sig n if ica t iv a y ot r os ef ect os .

E st e do cu m en t o s o l o p r et en d e b r in da r in f or m a ci ón
g en er a l s ob r e l a em pr es a y n o pr et en de f or m a r l a b a s e d e
n in g u n a d ec is i ón d e in v er s i ón pa r a a dqu ir ir p a r t e o la
t ot a l i d a d d e l os in t e r e se s, a c c i on es o p a r t i ci p a c i on es en l a
em pr e sa . E st e d ocu m en t o n o pu e d e in t er pr e t a r se c om o
u n a of er t a o in v it a c i ón a r e a l iz a r u n a of er t a p a r a a d q u ir ir
in t e r e se s o a cc i on es d e la em pr es a b a j o n in g u n a
j u r is di cc i ón . L o s d es t in a t a r io s d e e st e d ocu m en t o d eb en
a s eg u r a r s e d e cu m p li r con t o da la leg is l a c i ón y n or m a s d e
v a l or e s per t in en t e s q u e l es pu e da n s er a p l ic a b le s . N o s e
r ea l iz a n in g u n a r e pr e sen t a c i ón n i g a r a n t í a ( e x p r e sa o
im p l íc it a ) , y n o se de b e con f ia r en la in f or m a c i ón
con t en i da en e st e d o cu m en t o, y n o se a ce pt a
r es p on sa b i l id a d a lg u n a p or lo s er r o r e s, om is i on e s o
de c la r a c i on e s er r ón e a s con t e n id a s en es t e do cu m en t o y ,
en c on s ecu en ci a , n i la em pr e sa , n i lo s pr o p ie t a r i os d e l a
em pr e sa , n i T en v a lu e , n i n i n g u n o d e su s d ir ect or es o
em pl e a d os a ce pt a n r e s p o n sa b il i d a d a lg u n a qu e su r j a de l
u so d e est e docu m en t o .

A l a c ep t a r e st e do cu m en t o , a c e pt a e st a r su j et o a la s
con dicion es y lim it a cion es a n t er ior es .

www.tenvalue.com
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