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CAPITULO 1
OBJETIVOS, JUSTIFICACION, ESTRUCTURA Y METODOLOGIA

1.1 OBJETIVOS

El objetivo de este trabajo de fin de grado es conocer la viabilidad de la empresa Just
Eat, empresa lider en el sector de reparto de comida a domicilio, la cual se fundé en
2001, y lleg6 a Espafia en 2010.

Para ello haremos distintos analisis, para luego poder disefiar unas estrategias y una
planificacion, todo ello mediante un estudio del sector, de las empresas mas importantes
de este mercado y de la empresa Just Eat.

Comenzaremos con un andlisis del sector de reparto de comidas a domicilio, terminando
dicho andlisis continuaremos con un estudio de la empresa Just Eat, y luego pasaremos
a realizar un andlisis con las empresas del sector de referencia incluida Just Eat.

Con este material ya podremos disefiar las estrategias necesarias y la planificacion
financiera para el futuro cdmo con esto concluiremos este trabajo.

1.2 JUSTIFICACION

El tema seleccionado para la realizacién del trabajo de fin de grado es el sector de
reparto de comidas a domicilio. Es un tema muy actual debido a la pandemia que
estamos sufriendo, ya que las empresas de este sector se han visto beneficiadas, de
dicha pandemia, ya que al no poder los restaurantes recibir clientes, estas empresas
han sido las encargadas de hacer llegar los platos de los restaurantes a las casas de
los clientes, evitando asi el cierre de muchos restaurantes. Esto ha hecho que hayan
ganado notoriedad entre los clientes de los restaurantes, y han conseguido tener un
impacto econdémico importante en el sector de la restauracion.

He seleccionado mas concretamente la empresa Just Eat, debido a que es una de las
mayores empresas de este sector y porque personalmente soy usuario de su aplicacion
movil, con lo que tengo un especial interés en conocer la empresa de manera mas
profunda.

1.3 ESTRUCTURA

La estructura del trabajo esta compuesta de la siguiente manera.
Analisis del sector, hablaremos del sector de reparto de comida a domicilio en general.

Historia y analisis de la empresa Just Eat, veremos los inicios de Just Eat y su
expansion, a las personas que forman parte de la empresa, y su modelo de negocio.

Analisis del sector de referencia, realizaremos distintos analisis tomando las 4 empresas
mas importantes del sector, que son Just Eat, Glovo, Uber Eats, y Deliveroo.

Estrategia y planificacion financiera de Just Eat, disefiaremos unas estrategias y
comprobaremos si es viable el proyecto.

1.4 METODOLOGIA

Para la realizacion de este trabajo de fin de grado partimos con la obtencion de
informacién del sector, dicha informacion ha sido recopilada de distintas paginas webs,
de articulos de profesionales del sector, de revistas e informes obtenidos de las
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empresas lideres del sector, y distintas fuentes de informacién detalladas en la
bibliografia.

También he tenido varias reuniones con mi tutor del trabajo de fin de grado.

Por otra parte, he utilizado la base de datos SABI (Sistema de Andlisis de Balances
Ibéricos), que ha sido fundamental para elaborar el andlisis econdmico y financiero.

Con ello hemos podido reunir la informacion necesaria para realizar el trabajo.
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CAPITULO 2
ANALISIS DEL SECTOR

2.1 DEFINICION DEL SECTOR

El servicio de comida a domicilio consiste en llevar los productos que ofrecen los
restaurantes hasta el lugar donde se encuentre el cliente, sin que este tenga que
desplazarse hasta el lugar de la compra.

Los pedidos de comida a domicilio se realizan mediante una pagina web o una
aplicacion movil, de un restaurante o de una empresa de pedidos a domicilio, donde el
cliente elige el producto que desea y lo paga mediante tarjeta bancaria, por esa misma
pagina web o aplicacion movil, o también puede realizar el pago al repartidor que le
entrega el pedido cuando este llegue al cliente.

El servicio de entrega de los pedidos lo realizan repartidores desplazandose en bicicleta,
en moto o en coche. Los repartidores entregan los pedidos al cliente en cajas o bolsas,
que durante el transporte desde el local hasta el cliente van protegidas por bolsas
térmicas, lo que hace que el producto llegue en perfectas condiciones.

En 1976 se registré en Corea el primer servicio de entrega a domicilio, pero no fue hasta
1995 cuando se realizé en Estados Unidos el primer servicio de entrega de comida a
domicilio hecha por un restaurante, con la empresa World Wide Waiter, hoy en dia
llamada Waiter.com.

Las empresas de entrega de comida a domicilio estan teniendo una gran importancia en
distintos paises y las compafiias mas importantes son:

En Estados Unidos UberEats, DoorDash y GrubHub son las principales cadenas de
reparto de comidas a domicilio. En Europa destacan como principales empresas de
servicio de comidas a domicilio Just Eat, Deliveroo, UberEats y Wolt. En China resaltan
Ele.me, en la India se encuentra Zomato y Swiggy, y en Africa destaca UberEats, Glovo
y Sr.DFood, en este pais los servicios de entrega de comida a domicilio estan
empezando a crecer lentamente.

Gracias a las mejoras tecnoldgicas las empresas de pedidos de comidas a domicilio han
evolucionado mucho, desde que se realizé la primera entrega hasta nuestros dias, y se
han tenido también que adaptar al mismo ritmo que sus usuarios que cada vez estan
mas digitalizados y deseosos de experimentar nuevas experiencias, con todo lo
mencionado y por las circunstancias sociales como la falta de tiempo, estrés, y el ritmo
de vida, ha provocado que este sector este en pleno crecimiento, a la vez que el servicio
que prestan hace que cada vez mas establecimientos se aprovechen para aumentar sus
ventas y posicionarse frente a la competencia.

El servicio de entrega de comida a domicilio ha modificado la forma de comer para
algunas personas e incluso les ha permitido mejorar sus habitos alimenticios.

En Espafia las empresas de este sector estdn experimentando un desarrollo
espectacular, mas aun en estos ultimos afios, y debido a la pandemia mundial que
estamos sufriendo muchas empresas como Just Eat, Glovo, Deliveroo y UberEat han
han aumentado con creces su presencia y nuestro pais con respecto al afio anterior.

2.2 CARACTERISTICAS DEL SECTOR EN LA ACTUALIDAD

En la actualidad el sector de la comida a domicilio en Espafia esta en continuo y gran
crecimiento, segun datos de 2019 el sector de los pedidos a domicilio aport6 2.418
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millones de euros a la economia en espafiola, de los cuales 740 millones eran pedidos
online mediante paginas web y aplicaciones de mévil, esto quiere decir que es el 31%
de los pedidos totales, tanto telefénicos como online, y refleja un 23% de aumento
respecto a 2018, lo que significa que las plataformas online de pedidos de comida a
domicilio estan ganando un peso cada vez mayor en este sector de mercado.

Empresas de reparto de pedidos a domicilio como Just Eat llevan afios operando tanto
en nuestro pais como en otros, demostrando que una empresa basada en la economia
digital es rentable y a la vez puede crear un modelo de negocio sostenible de forma
econdmica, medioambiental y laboral.

Relacionado con las empresas de reparto de comidas a domicilio hay que mencionar
como se encuentra en la actualidad el sector de la restauracion, que esta pasando por
un momento complicado debido a la crisis de la COVID-19, llevando a muchos
establecimientos a tener que cerrar. Por ello las empresas de comida a domicilio estan
desarrollando un papel fundamental ayudando a los restaurantes a poder llevar sus
platos y sus menus a las zonas donde se encuentran sus clientes, sin tener estos que
desplazarse al local a recoger su pedido, y con ello estas empresas estan contribuyendo
a la recuperacion econdmica, del sector de la restauracion, causada por los efectos de
la actual crisis.

Durante las semanas de confinamiento, el 10% de los pedidos de la poblacién espafiola,
a las empresas de comidas a domicilio, tenian de importe medio 46 euros. En el mes de
julio de 2020 el gasto medio de los usuarios aumento en un 12%, lo que causé un
incremento del 36% del negocio, con esto, solo en este mes, se duplicaron los clientes
del sector de las comidas a domicilio y esta duplicacion provoc6é un aumento de las
ventas en un 225%.

Actualmente en nuestro pais dominan el sector de los servicios de comidas a domicilio
cuatro compafias, en la que Glovo ocupa el primer lugar ya que es la que tiene una
mayor cuota de mercado con un 48,2%, detras se sitla Just Eat con un 32,3%, luego
encontramos en tercer lugar a UberEats con 14,8% de cuota y por ultimo esta Deliveroo
con un 4,7% de cuota de mercado. Solo Glovo y Just Eat forman el 80% del mercado
de este sector a nivel nacional.

A parte de las caracteristicas actuales del sector ya mencionadas, debemos destacar
también la diferencia entre las empresas lideres del sector en Espafia con lo relativo a
los repartidores. Las empresas Glovo y Just Eat difieren sobre la situacién laboral de los
repartidores de este mercado. Glovo sigue un modelo de autbnomos con sus
repartidores, en los que son ellos mismos los que se ponen sus horarios de trabajo y los
que deciden que pedidos aceptar para repartir. En cambio, todos los repartidores de
Just Eat tienen contrato laboral y estdn dados de alta en la Seguridad Social, segun la
normativa laboral en Espafia. Recientemente se ha acordado una ley, la llamada Ley
riders, que parece que el gobierno sacara lo que causara que se legisle la actividad y
gue no creen desventajas competitivas.

Estas empresas no solo estan siendo claves para sostener la actividad de muchos
negocios y la recuperacion del sector de la restauracion, habiendo sido las Unicas que
se han podido mantener durante los meses de cierre total de los establecimientos, sino
gue ademas garantizan, con sus medidas, la seguridad de sus trabajadores y de sus
clientes.

2.3 ANALISIS DAFO

El andlisis DAFO es una herramienta de analisis estratégico que, mediante el estudio
del estado de una empresa, mercado, proyecto o institucion, nos ayuda a poder tomar
las decisiones adecuadas para un negocio. El analisis DAFO es muy (til a la hora de
disefiar un plan estratégico, mediante un analisis del entorno interno y externo, el cual
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nos permite conocer cuales son las debilidades, amenazas, fortalezas y oportunidades
de un negocio.

El andlisis interno se compone del estudio de las debilidades y las fortalezas. Las
debilidades se refieren a todos los aspectos que son un obstaculo para el correcto
funcionamiento de un negocio. En cuanto a las fortalezas, son todas las técnicas que
posee una empresa que hace que se diferencie de otras empresas del sector y crean
una ventaja competitiva respecto a ellas.

El analisis externo lo forman las amenazas y las oportunidades de una organizacion.
Las amenazas son todos los aspectos o circunstancias negativas, externas a la
empresa. Cuando nos referimos a las oportunidades de un negocio hablamos de todos
los factores positivos del entorno externo que si se saben usar y aprovechar bien
llegaran a convertirse en fortalezas.

Para realizar el analisis DAFO del sector de entrega de comidas a domicilio, primero
analizaremos el entono interno y a continuacion el externo. Para el entorno interno de
este sector hablaremos de debilidades y fortalezas.

Debilidades, podemos distinguir varias como son:

- Cuando el pedido se realiza mediante una aplicacién, el tiempo empleado en
ingresar los pedidos a domicilio en la aplicacién de la empresa e introducir el
método de pago, crea que el pedido no llegue a la cocina hasta que no haya sido
creado en la aplicaciéon de la empresa de servicio a domicilio, un empleado de esta
empresa se encarga de recoger el pedido y registrarlo, y luego transmitir el pedido
al restaurante correspondiente. El pedido no llega a la cocina hasta que se registra
en el punto de cuenta del restaurante, todo esto provoca que aumente el tiempo
de entrega del pedido, y puede desembocar en clientes insatisfechos si sus
pedidos no llegan a tiempo.

- Estar en diversos restaurantes para llevar sus pedidos puede ser bueno para el
crecimiento del negocio, pero cada socio restaurante, inscrito a una empresa de
reparto, viene con su tablet propia lo que provocara que tengan que estar activas
cada una de ellas para que el personal escuche las notificaciones de ordenes de
pedidos, para aceptarlas registrarlas y enviarlas al su respectivo restaurante. Si
este proceso no se organiza bien puede llevar a cometer errores, como el
confundir el pedido de un restaurante con el de otro.

- Tener tantos restaurantes para repartir sus comidas también hace que las
empresas de entrega de comidas a domicilio tengan que actualizar
constantemente sus platos y menus acorde a los restaurantes, si esto no se
ejecuta afectard a los clientes, que veran en la web o en la aplicacion platos y
menus desfasados.

- Carencia de oficinas o locales, por parte de una empresa en todas las ciudades
en las que realiza servicios de entrega de comida a domicilio. Esto puede ser una
debilidad ya que si algun cliente tiene alguna queja, reclamacion u otro motivo por
el que necesite personarse en una oficina de la empresa de reparto a domicilio,
no podra hacerlo. Un ejemplo es, una empresa como Just Eat que reparte por toda
la peninsula, pero sus oficinas solamente se sitan en Madrid.

- El no poder hacer frente con eficacia y eficiencia a las entregas a domicilio de los
clientes en horas punta de acumulacién de pedidos.

Fortalezas, podemos identificar las fortalezas de este sector cuando hablamos de:

- Cubrir una necesidad, ya que las empresas de servicio de comida a domicilio
facilitan a la poblacion la necesidad de comidas rapidas sin la necesidad de tener
que desplazarse hasta el restaurante. También facilita, a los restaurantes, la
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necesidad de vender mas sirviéndoles como intermediarios entre ellos y los
clientes.

La sencillez de uso de las webs y aplicaciones de las empresas de las empresas
de este sector. La aplicacion de Just Eat es muy facil y comoda de manejar lo que
hace que esté al alcance de la mano de cualquier usuario en el lugar que seay en
todo momento.

La gran variedad de ofertas en platos y menus de distintos restaurantes que
poseen estas empresas.

La opcion de poder ver lo que pides, es decir, en las webs y en las aplicaciones
disponen fotos de los distintos platos para que el usuario se haga una idea de lo
gue va a pedir y facilite su eleccién.

Velocidad en la entrega, a la vez que el perfecto estado de los pedidos solicitados
a la llegada a los clientes.

La opcion de obtener cupones descuento y promociones en las webs o en las
aplicaciones, esto atraerd nuevos clientes y afianzara a los antiguos.

Las opiniones de los clientes se muestran en las paginas webs y en las
aplicaciones esto es muy importante ya que otros usuarios se fijaran en ellas a la
hora de decidirse a realizar un pedido, esto también es un factor importante para
los restaurantes ya que conoceran la opinién de sus clientes sobre sus platos, lo
que hara que le ayude conocer el grado de satisfaccion de los usuarios e incluso
a mejorar alguno de ellos.

La publicidad que estas empresas crean sobre los restaurantes asociados, esto
conllevara a mayores ventas del restaurante lo que podria desembocar en un
aumento de la inversiéon de los restaurantes en las empresas de servicio de
comidas a domicilio.

Los distintos métodos de pago de los que disponen las plataformas, ya se
mediante Paypal, pago en efectivo, o mediante tarjetas bancarias de crédito o
débito.

El buen posicionamiento que tienen en motores de bldsqueda en internet como
Google. Si buscamos en Google pizza a domicilio lo primero que nos aparecera
sera la pagina de Just Eat.

La buena reputacién entre los clientes, que crea publicidad boca a boca.

Ahora comentaremos el analisis externo de este sector, el cual se compone de las
oportunidades y amenazas que existen en él.

Oportunidades, en este sector encontramos las siguientes:

Invertir en |+D, para innovar en la integracion de nuevos sistemas para la entrega
de los pedidos de forma mas réapida y optima.

Ampliar su mercado de negocio, con la captacion de nuevos restaurantes, para
ampliar la variedad de comida que se puedan ofrecer, y con la posibilidad de poder
llegar a mas publico.

Creacion de platos y menus personalizados que solo se puedan encontrar en las
aplicaciones y paginas webs de las empresas de servicio de comida a domicilio.

Captar a las cocinas a ciegas (son locales donde se preparan alimentos, pero no
disponen de zonas para que el cliente los consuma en el local, asi que, solo
cocinan y luego sus comidas se reparten a domicilio) para hacer las entregas de
sus platos.
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- Captar marcas virtuales para repartir sus platos. Las marcas virtuales son marcas
secundarias creadas por los restaurantes, en las que elabora comidas en las que
no suelen estar especializadas y distintas de las que preparan en la marca original,
pero en los que encuentra la oportunidad de probar suerte en ese nicho e
mercado.

- Conocer a sus potenciales consumidores, esto es muy importante ya que
conocerlos les facilitar4 en la web y en las aplicaciones una seleccion de comidas
segun sus gustos y preferencias, y hara mas rapida la eleccion del pedido por
parte del consumidor.

- Adquirir empresas de la competencia, con ello en vez de luchar contra estas
empresas, lo que ocurrira es que se apropien de su cuota de mercado. Un ejemplo
lo encontramos en lo que ocurrié con la empresa espafiola La Nevera Roja, que
fue adquirida por Just Eat.

Amenazas, podemos distinguir varias como son:

- Aparicion de mas empresas competidoras en este sector, con un servicio similar
0 mejor.

- Que la economia sufra un empeoramiento que provoque que los clientes prefieran
preparar ellos mismos en sus viviendas la comida, antes que gastarse dinero en
pedir con un servicio de entrega a domicilio.

- Incremento de los accidentes de trafico que como consecuencia para las
empresas del sector les haga tener menos repartidores.

- La dificultad de poder mantenerse al dia en un sector que se encuentra en
crecimiento y desarrollo.

- La préxima ley ya acordada, que parece que sacara el gobierno, conocida como
la “Ley Rider”, que provocara que los repartidores no puedan ser considerados
autbnomos como ocurre ahora en empresas como Glovo o Deliveroo y ello
afectara a la rentabilidad de estas empresas, aunque hay que destacar que la
plataforma Just Eat sigue un modelo de contrato laboral con sus repartidores y su
rentabilidad no se ha visto afectada por este motivo, ya que en Espafia desde
2017 presenta resultados de explotacién positivos.

2.4 POSIBLE CRECIMIENTO

El mercado de las comidas a domicilio es un mercado joven en plano crecimiento y
desarrollo, pero ademas con la ayuda de la digitalizacion se esta consolidando y
ofreciendo una gran rentabilidad a sus empresas.

Este sector ha crecido mucho en estos ultimos afios, y su tamafio en la actualidad es de
unos 270.000 millones de ddlares a nivel mundial, y se estima que entre 2019 y 2022
su crecimiento podria ser del 20% anual. Este crecimiento se esté viendo potenciado y
es una consecuencia de la pandemia que estamos sufriendo actualmente, ya que debido
a tal pandemia este sector ha cogido fuerza y se ha asentado.

En Espaiia las previsiones sobre el crecimiento del sector de pedidos a domicilio son
bastante favorables, porque segun informa el portal Statista los pedidos de la comida a
domicilio desde los restaurantes dominaran el mercado con una penetracion del 24% lo
que quiere decir que habréa unos 11,1 millones de usuarios en 2024.

Con perspectivas a este afio 2021 los restaurantes van a aumentar su inversion, en las
empresas de este sector, respecto a la inversion que habian realizado en afios
anteriores, este aumento de inversion se debe a que los establecimientos han podido
comprobar que el servicio de entrega de comidas a domicilio es un sector fundamental
para el funcionamiento de sus restaurantes. Por eso, el 81% de los restaurantes haran
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este afio una importante inversion, en empresa de este sector, para que desarrollen un
papel principal en el funcionamiento de su negocio.

Segun una encuesta realizada al final de 2020, por la empresa de entregas de comidas
a domicilio Deliveroo, nos confirma que lo que mayor crecimiento ha experimentado en
lo referido a inversion en empresas de comidas a domicilio son las marcas virtuales. Las
marcas virtuales es la utilizacion de las cocinas de los restaurantes para hacer otro tipo
de cocinas nuevas para ellos, que no suelen preparar, pero que si se especializan en
su preparacion pueden suponer la captacion de nuevos clientes que antes no
consumian sus platos y una gran y nueva fuente de ingresos. Las marcas virtuales
ayudan a los restaurantes ofreciendo distintas marcas y tipos de comidas, un ejemplo
es Burger Joys, un famoso restaurante de Hong Kong, conocido por sus empanadas de
carne, y que aprovecho el éxito de uno de sus platos de alitas de pollo para probar suerte
en un nuevo mercado basado en alitas, a través de la plataforma Deliveroo, y creando
una marca nueva llamada Wingman, dicha marca solo se dedicaba a la elaboracion de
alitas de pollo de distintos sabores, y que desde su creacion se ha convertido en un gran
éxito llegando incluso a superar en pedidos a los de su marca original, los platos de
Wingman se preparaban en las mismas cocinas que los de Burger Joys y se repartian
mediante Deliveroo, lo que también afecto positivamente en la economia de esta
empresa de reparto a domicilio. A esto hay que afiadir que las propias empresas de
servicios de pedidos a domicilio han creado su propia marca virtual para repartir platos
de locales en los que su marca por si sola no podria llegar. Podemos destacar el ejemplo
de Deliveroo que aprovecho los conceptos de cocinas a ciegas y de marcas virtuales, y
creo su marca virtual Deliveroo Editions la cual se hizo con locales en los que montd
cocinas a ciegas para restaurantes menos conocidos, como puede ser Mama Campo
un restaurante de Madrid basado solo en comida ecoldgica, y se encarga de cocinar los
platos de estos restaurantes y hacerlos llegar hasta sus clientes. Esta inversién en
cocinas a ciegas y marcas virtuales provoca que las empresas de servicios a domicilio
obtengan mas ingresos y de diferentes vias.

Tras las marcas virtuales otro punto importante de crecimiento de las empresas de este
sector es la inversion en la personalizacién de productos y la inversién en logistica que
mejoraria la entrega de los pedidos a domicilio.

Ante lo comentado anteriormente sobre el posible crecimiento de este sector mediante
las previsiones y las futuras inversiones, también debemos destacar el papel que ha
tenido la pandemia ya que el efecto del COVID-19 en este sector ha sido positivo porque
ha asentado en nuestro pais la tendencia de pedir a domicilio.

Todo esto parece asegurar un crecimiento en el sector de pedidos de comidas a
domicilio en los préximos afos.

2.5 CLIENTES

Como consecuencia de la actual pandemia que estamos viviendo, los habitos de los
usuarios han cambiado mucho y también ha crecido el nimero de personas que
empiezan a pedir comida a domicilio, a través de las plataformas de entrega de los
pedidos, por primera vez. Por ello se ha visto aumentado el nimero de clientes, y debido
a esto datos de afios anteriores se han ido modificando como es por ejemplo las
ciudades con mas demanda o las que mas clientes nuevos han recogido.

Segun los datos del Gastrémetro, que es el estudio anual de sector de comidas a
domicilio en Espafia y elaborado por Just Eat, esta plataforma es una de las que tiene
mayor cuota de mercado de este sector, tiene mas de 11.000 restaurantes asociados y
tiene presencia en mas de 1.700 municipios.
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La cantidad de clientes en cada ciudad de Espafia ha cambiado y ciudades que antes
tenian muy pocos usuarios de comida a domicilio, ahora se colocan entre las ciudades
con mas clientes y con mas restaurantes adheridos a estas plataformas.

Entre los clientes que mas suelen acceder y pedir a la plataforma de Just Eat suele
repetirse un mismo tipo de perfil de usuario y es el de, que el 52% son mujeres de las
cuales tienen entre 16 y 34 afios, que trabajan a tiempo completo y de las que el 33%
suelen tener hijos de una edad menor a los 11 afos. Este tipo de perfil de clientes
conocemos que el 23% reside en ciudades grandes, que el 27% suele pedir los fines de
semana en forma de capricho, la mayoria acostumbran a pedir en pareja y también
sabemos que el 44% opta por la opcidn de restaurantes independientes.

Siguiendo con datos del Gastrometro en Espafia los pedidos a domicilio que mas se
realizan son para consumir comida italiana, detras de esta se encuentran la oriental, la
turca, la americanay la japonesa. A continuacioén, se vera en el siguiente listado los tipos
de comidas que mayores demandas reciben, con sus respectivos platos mas pedidos.

1. ltaliana:

- Pizza barbacoa

- Pizza carbonara

- Pizza cuatro quesos
2. Oriental:

- Rollito de primavera
Arroz tres delicias

- Pan chino
3. Turca:
- Kebab de ternera
- Durum de pollo
- Falafel
4. Americana:
- Patatas fritas
- Hamburguesa de ternera
- Aros de cebolla
5. Japoneta:
- Edamame
- Yakisoba noodles
- Maki salmén
6. Espafola:
- Tortilla de patatas
- Escalopines al cabrales
- Calamares
7. Pollo:
- Nuggets de pollo
- Pollo asado
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- Alitas de pollo
8. India:
- Pollo tikka masala
- Pan naan de queso
- Alitas de pollo
9. Tailandesa:
- Padthai
- Arroz sukhothai
- Curry massaman
10. Mexicana:
- Nachos con guacamole
- Cochinita pibil
- Quesadillas
11. Hawaiana:
- Poke de salmén
- Poke de atun
- Poke de langostinos

Respecto a las comidas que han sufrido un mayor aumento en el volumen de pedidos
resalta la comida coreana con un crecimiento, respecto al afio anterior, del 257%
seguida de la comida hawaiana con 221% de crecimiento frente a afios anteriores,
también han registrado un gran crecimiento en los pedidos los desayunos con un 143%.

A nivel nacional la tendencia gastrondmica se ha visto modificada, en comparacion con
otros afios en los que destacaban los pedidos de comidas veganas, platos vegetarianos
o se demandaban cocinas autdctonas, las preferencias son ahora el pedido de platos
mas exéticos, como podemos observar a continuacién con el aumento de pedidos de
este afio en referencial al anterior.

. Coreana Q; Africana

@ Hawaiana @{ Mediterranea
@_} Desayuno @ Ecuatoriana
@ Creperia * Arabe

Famy
g Vegana @ Venezclana

Figura 2.1. Tendencias gastronémicas a nivel nacional

Fuente: Gastrémetro 2020.

Uno de los datos importantes sobre el consumo de los clientes, es el de los dias que se
realizan mas numeros de pedidos, en los que sobre todo cabe destacar los dias festivos,
luego otros dias de mayores pedidos de comida a domicilio suelen ser dias como San
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Valentin, finales de acontecimientos deportivos, y dias de estreno o finales de series y
programas.

Aungue hay cocinas que han incrementado sus volumenes de pedidos, los clientes
siguen siendo fieles a los estilos de comida italiana, oriental y americana. Estos tres
tipos de comidas son los mas pedidos por provincias, como muestra la siguiente imagen.

Figura 2.2. Tipos de cocinas mas pedidas por provincias
Fuente: Gastrometro 2020.

En nuestro pais los clientes que demandan mas comidas a domicilio se encuentran en
Madrid, Barcelona y Valencia. En cuanto a las ciudades de Sevilla, Las Palmas de Gran
Canaria y Murcia son las ciudades que mas han incrementado el namero de
restaurantes que se han asociado a las plataformas de este sector, respecto al afio
anterior.

2.6 VENTAJAS COMPETITIVAS

Las ventajas competitivas son las caracteristicas que una empresa tiene respecto a
otras empresas del mismo sector, lo que la diferencia de ellas, la posiciona mejor en el
mercado y ayuda a atraer a un mayor numero de clientes. En las empresas la ventaja
competitiva se da principalmente por una buena administracion de costes o por
diferenciacion del producto, esto es ofrecer un producto mejor que el de la competencia.
La ventaja competitiva de costes se basa en reducir costes en el proceso de produccién
del producto, la empresa puede vender el producto a un precio inferior y manteniendo
la calidad, al poder ofrecer el mismo producto ain menor precio las empresas consiguen
posicionarse mejor con respecto a su competencia. La otra ventaja competitiva, basada
en la diferenciacion del producto, se produce cuando las caracteristicas del producto, al
ser comparados con los de la competencia, son vistas por los clientes como Unicas y
especiales, lo que provoca que estén dispuestos a pagar mas para conseguir el
producto. Este tipo de ventaja suele darse en empresas de marcas ya conocidas por los
clientes y que ya poseen el reconocimiento y la confianza de estos, lo que hace que no
les importe la cantidad a pagar para hacerse con el producto.

-11 -
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Las empresas consiguen tener una ventaja competitiva, cuando obtienen una
diferenciacién Unica y sostenible con respecto a las empresas de su mismo mercado,
esta diferenciacién permite a la empresa mantener una posicion superior, al de sus
competidores, en el sector.

Las empresas del mercado de comidas a domicilio saben que su sector esta en pleno
crecimiento y que cada vez hay mas empresas en este mercado, por lo que conocen la
importancia de poder desarrollar ventajas competitivas que las hagan diferenciarse de
las demas, esto es un factor fundamental para estas empresas. Al ser tan importante la
obtencion de ventajas competitivas, las empresas ya se han puesto manos a la obra.
Una de estas ventajas esta en la creacion, desarrollo y la regulacion de vehiculos
autbnomos, que pueden hacer los repartos a domicilio a los clientes, y que poco a poco
vayan incluyéndose en este mercado sirviendo de apoyo, y no de sustitucién, a los
repartidores. La empresa Just Eat ha sido la primera en desarrollar un prototipo de
vehiculo autbnomo que es capaz de realizar una entrega a domicilio. Yape es el nombre
que le han dado a este vehiculo, el cual funciona con un motor eléctrico con una bateria
de 80 kilbmetros de autonomia, y capaz de transportar hasta 70 kilogramos. También
dispone de sensores y cAmaras para evitar obstaculos, identificar semaforos y conocer
el estado del trafico a la hora de hacer la entrega del pedido. Una vez que el vehiculo
llega a su destino el cliente dispone de un cédigo, previamente enviado por Just Eat en
el momento de la realizacién del pedido, con este cddigo el cliente puede desbloquear
el vehiculo y asi accedera a su pedido el cual ya estard listo para recoger. A dia de hoy,
el reparto de comida a domicilio mediante vehiculos autbnomos no estéa regulado, por lo
gue todavia no es posible su uso, pero se prevé que en 2024 sera posible.

Otra de las ventajas competitivas es el disefio de algoritmos que permitan a los clientes
visualizar los restaurantes que reparten en su zona, ordenados segun los gustos del
consumidor, asi facilitara la eleccién del restaurante y del pedido al cliente. Este sistema
se basaria en el historial de pedidos y comentarios de los clientes acerca de los platos,
menus y restaurantes. Con estos algoritmos se informaria a los usuarios del tiempo de
espera real y el seguimiento en vivo de su pedido, también estos algoritmos
identificarian a los restaurantes que tengan acumulacion de pedidos y los deshabilitaria
por un tiempo, hasta que realicen las entregas que estan en cola y ya no tengan
saturacion de pedidos, después de estos volverian a estar activos y asi se evitarian
largos tiempos de espera de los clientes y la congestion en el restaurante.

También podemos incluir en las ventajas competitivas los pedidos por voz mediante las
aplicaciones de las plataformas de pedidos a domicilio. Se basaria en realizar el pedido
por la aplicacion, pero mediante una conversacién con un aparato tecnolégico, el cual
recogera el pedido y se encargara de gestionarlo. Ademas, mediante comandos de voz,
los usuarios podran repetir un pedido ya realizado con anterioridad, lo que agilizaria el
pedido.

Una de las ventajas competitivas que las empresas de este sector pueden aprovechar
son las, ya antes comentadas, cocinas a ciegas. Como ya sabemos son locales donde
solo se cocinan y preparan pedidos, sin tener la necesidad de disponer en el local de
una zona para los comensales, para que luego una empresa de servicio de reparto a
domicilio se encargue de entregar los platos y menus preparados en estos locales. Para
que la idea de las cocinas a ciegas tenga un correcto funcionamiento y derive en éxito,
se necesita tener una marca reconocida, que tengan una buena localizacion, que
ofrezcan productos de muy buena calidad y si se reinen todas estas condiciones, las
cocinas a ciegas pueden ser una gran oportunidad para diferenciarse de las empresas
del sector. Ademas de que las plataformas de comidas a domicilio se asocien con las
cocinas a ciegas para realizar sus entregas, pueden crear sus propias cocinas a ciegas
en los que se elaboren platos de restaurantes asociados y luego también se encarguen
del reparto, esto supondra un beneficio tanto para las empresas de comidas a domicilio
como para los restaurantes que con esta ayuda podrian afrontar més pedidos, un
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ejemplo de este caso los tenemos en Deliveroo, que como ya se explicd antes creo una
marca virtual llamada Deliveroo Editons la cual se dedica a las cocinas a ciegas y el
reparto de sus elaboraciones.

Otro de los aspectos que debemos mencionar, para obtener caracteristicas diferentes a
las de la competencia del sector, es la sostenibilidad. La sostenibilidad es la capacidad
que tienen algunas empresas de crear valor econdémico, social y medioambiental para
ayudar al bienestar de los lugares donde desarrollan su actividad y de las generaciones
futuras. Las empresas con un desarrollo sostenible no solo se preocupan del crecimiento
econdmico del negocio, sino que también se preocupan por proteger el medioambiente.

En el sector de las comidas a domicilio los restaurantes asociados a las empresas de
reparto valoran cada vez més a las empresas que tienen un desarrollo sostenible, esto
es de gran importancia ya que atrae a nuevos restaurantes para llevarle los pedidos y
también provoca una mejora de la imagen de la empresa, por eso una empresa que
tenga una estrategia de sostenibilidad tiene una ventaja competitiva.

Tras una encuesta a los restaurantes, asociados con Just Eat, sobre sus inquietudes
sobre la sostenibilidad, el 80% afirman su preocupacion por no utilizar envases y bolsas
de plastico, mas del 71% estan concienciados en usar transportes respetuosos con el
medio ambiente en sus servicios de reparto, y mas del 83% de los restaurantes quieren
reducir y evitar el desperdicio de comida. Just Eat dispone de una tienda ecolégica, para
los restaurantes asociados, en la que pone a su disposicion productos de cartdn
reciclado, como por ejemplo las cajas en las que entregan las pizzas, envases
biodegradables, vehiculos eléctricos para el reparto de pedidos, bolsas de papel
ecoldgico y bolsas térmicas hechas con botellas de plastico, esto ha servido para que
en el ultimo trimestre de 2019 Just Eat haya visto como la categoria basada en la
sostenibilidad sufrié un incremento del 100% y se prevé que tendra un crecimiento del
30%.

Si las empresas de pedidos de comidas a domicilio siguen todas o algunas de las
ventajas competitivas comentadas, conseguiran diferenciarse del resto de compafiias
de la competencia, lo que le beneficiara y le hara destacar en su sector.
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CAPITULO 3
JUST EAT: LA EMPRESA

3.1 HISTORIA DE JUST EAT

Just Eat es una empresa lider en el mercado de entrega de comidas a domicilio de
restaurantes, que opera en el Reino Unido, Europa, Australasia y en las Américas. La
empresa conecta mas de 100.000 restaurantes tradicionales con mas de 26 millones de
clientes hambrientos, que piden comida a través de la aplicacion o de la pagina web de
Just Eat. La empresa opera como Just Eat en el Reino Unido y Europa, como
SkipTheDishes en Canada, como Menulog en Australia y Nueva Zelanda, como iFood
en Brasil y como SinDelantal México. También sirve a las empresas del mercado de
Reino Unido como City Pantry.

Just Eat se fund6 en Dinamarca en el afio 2001. La idea original se cre6 al mismo
tiempo, por dos grupos distintos, y cuando se percataron de que estaban trabajando en
el mismo proyecto decidieron fusionarse y colaborar.

En agosto de 2001 se lanzé el servicio web de Just Eat, y a mediados de 2002 este
servicio ya estaba llevando a cabo en torno a unos 200 pedidos al dia en mas de 100
cbdigos postales distintos de Dinamarca, y a inicios de 2004 el servicio web de Just Eat
contaba con 500 restaurantes.

En 2005 tenia 750 restaurantes en Dinamarca registrados en su web, contaba con 9
empleados a tiempo completo y con 15 empleados a tiempo parcial.

En el afio 2006 se decidio trasladar la sede de la empresa de Dinamarca a Londres, con
el objetivo de una expansion internacional, y en marzo de dicho afio ya comenzd su
funcionamiento en Reino Unido, tras esto en 2007 y 2008 continuaron con su expansion
internacional en los Paises Bajos e Irlanda respectivamente.

A Espafia, Just Eat lleg6 en el afio 2010 y adquirié a dos de sus empresas competidoras
en Espafia como eran SinDelantal.com y La Nevera Roja.

Just Eat en el afio 2012 ya se encontraba consolidada en Reino Unido y el 3 de abril de
2014 sali6 a Bolsa de Valores de Londres.

En 2015 continu6 expandiéndose en paises como México Brasil Australia y Canada. En
la actualidad Just Eat esta presente en 13 paises que son Dinamarca, Reino Unido,
Irlanda, Canada, Suiza, Francia, Espafia, Italia, Noruega, México, Brasil, Australia y
Nueva Zelanda. Esta compafiia cuenta con 2.900 empleados, con mas 26 millones de
usuarios activos y con mas 93.700 restaurantes asociados en todo el mundo.

El rdpido crecimiento de los ultimos afios se ha visto impulsado por adquisiciones en
nuevos mercados y una creciente demanda. Just Eat en 2019 acord6 realizar una fusiéon
de 8.2 mil millones de libras (9,53 mil millones de euros) con su rival continental
Takeaway.com.

Todo esto convierte a Just Eat en una de las empresas lideres del sector de la comida
a domicilio tanto a nivel mundial, como en nuestro pais. Sera en Just Eat Espafia donde
centraremos nuestro andlisis de la empresa.
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3.2

EQUIPO JUST EAT

En este apartado veremos a los miembros mas importantes que forman parte del equipo
de la empresa Just Eat, esto lo haremos tanto desde el punto de vista internacional
como desde el nacional.

El equipo Just Eat internacional esta formado por:

Jitsen Groen, es presidente del Consejo de Administracion y Director Ejecutivo,
fue el fundador de la empresa Takeaway.com la cual se fusioné con Just Eat.

Andrew James Kenny, es Vicepresidente Ejecutivo de Just Eat.
James Alan Sporle, es miembro del Consejo de Administracion.

Jorg Gerbig, es Director de Operaciones y miembro del Consejo de
Administracion.

Thomas Anthony Pereira, es miembro de Consejo de Administracion.

El equipo Just Eat nacional lo forman:

3.3

Paul Scott Harrison, es representante del Consejo de Administracion en Just Eat
Eapafia. Paul fue nombrado director financiero en septiembre de 2016. Antes de
unirse a la junta, Paul se desempefié como director financiero de WANdisco plc
de 2013 a 2016. Anteriormente, Paul se desempefié como director financiero del
grupo de la empresa internacional de software FTSE 100 The Sage Group plc
durante 13 afos, después de haber sido el Director de Finanzas del Grupo Sage
y el Contralor durante tres afios. Antes de eso, Paul ocupé varios puestos de
responsabilidad en PricewaterhouseCoopers. Paul también es director no
ejecutivo de la empresa de medios Ascential plc y, hasta noviembre de 2017, fue
director no ejecutivo de la consultora de contratacion de Hays plc. Paul tiene una
licenciatura (con honores) en Ciencias Empresariales de la Universidad
Metropolitana de Manchester y es miembro del Instituto de Contadores Publicos
de Inglaterra y Gales (FCA).

James Alan Sporle, es representante del Consejo de Administracion en Just Eat
Espafia.

Patrick Bergareche Sainz De Los Terreros, es Director Senior en Just Eat
Espaia.

Jesus Rebollo Gonzalez, es Director Senior en Just Eat Espafia.
Ramon Argelaguet, es Director Financiero desde el afio 2019.
Antonio Gémez De La Barcena, es Director de Recursos Humanos.
Chelo Dominguez, es Directora de Marketing.

Galvin Jerome, es Director de Operaciones en Just Eat Espaiia desde el afio
2013.

MODELO DE NEGOCIO

Para hablar del modelo de negocio de Just Eat lo haremos basandonos en tres
conceptos como son, el rendimiento financiero, las fusiones y adquisiciones que esta
empresa ha llevado a cabo desde que se fundd, y por ultimo las estrategias.

Rendimiento financiero: los ingresos de Just Eat han aumentado exponencialmente
desde su salida a bolsa en 2014, pasando de 157 millones de libras esterlinas (181,82
millones de euros) a casi 780 millones de libras esterlinas (903,32 millones de euros) en
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cinco afnos. En el afo fiscal 2018, las ventas de la empresa crecieron un 43% pasando
a 779,5 millones de libras esterlinas (902,72 millones de euros), como consecuencia de
la adquisicion de HungryHouse, todo esto ayud6 a un crecimiento del 22% en los
usuarios activos y del 28% en los socios de restaurantes, mientras que el valor de los
ingresos promedio por pedido aument6 un 13%.

En 2018, los ingresos netos aumentaron a 79,9 millones de libras esterlinas (92,52
millones de euros), partiendo de una pérdida de 103,5 millones de libras esterlinas
(129,86 millones de euros) del afio anterior. En 2017, Just Eat tuvo un de cargo por
deterioro de 180,4 millones de libras esterlinas (208,92 millones de euros) en sus
operaciones en Australasia debido a una reduccién en el flujo de efectivo esperado; la
ausencia de este deterioro, en 2018, devolvié la rentabilidad a la empresa. Otros
factores que afectaron las ganancias fueron un mayor coste de ventas y una menor
carga fiscal.

El saldo de caja de Just Eat se debilitd durante 2018, terminando el afio con 79,9
millones de libras esterlinas (92,53 millones de euros) menos frente a los 185,9 millones
de libras esterlinas (215,29 millones de euros). Sus operaciones generaron 157,3
millones de libras esterlinas (182,11 millones de euros) y el financiamiento gener6 111,5
millones de libras esterlinas (129,09 millones de euros), mientras que las actividades de
inversion 348,7 millones de libras esterlinas (403,7 millones de euros). Los principales
usos de efectivo de la empresa fueron adquisiciones, inversiones de capital y
reembolsos de préstamos, mientras que adquirié6 185,0 millones de libras esterlinas
(214,18 millones de euros) en nuevos préstamos para respaldar la liquidez.

Fusiones y adquisiciones: en 2019, Just Eat adquirié el mercado de catering corporativo
City Pantry por 16 millones de libras esterlinas (18,52 millones de euros). City Pantry
ofrece similares servicios a Just Eat pero dirigidos a eventos corporativos, incluyendo
reuniones y eventos de empresa. Se presume de alrededor 1.000 clientes.

Estrategia: la tarea de Just Eat es expandir sus servicios en todo el mundo mientras
compite con sus principales rivales, Uber Eats y Deliveroo. La distincién en los modelos
de negocio entre Just Eat y el Gltimo par de empresas es pequefia pero significativa:
como plataformas, Uber Eats y Deliveroo brindan servicios de mensajeria, mientras que
Just Eat, como mercado, requiere sus socios de restaurantes para proporcionar sus
propios servicios de mensajeria. La ventaja del enfoque Just Eat es que no tiene que
manejar el espinoso tema del empleo de mensajeria, que es costoso y corre el riesgo
de una decisién desfavorable de autoridades gubernamentales o de la ciudad, que
buscan tomar medidas enérgicas contra el empleo precario. La desventaja es que el
modelo de Just Eat's lo limita a asociarse con restaurantes que pueden proporcionar
Sus propios mensajeros, que pueden ser cada vez menos fiables que la vasta base de
mensajeria de sus rivales, lo que podria afectar la calidad de la entrega.

Las adquisiciones han sido la ruta principal para el crecimiento de socios y clientes de
restaurantes y la entrada de nuevos mercados. Just Eat adquirié HungryHouse en 2018,
impulsando su posicion de mercado en el Reino Unido, mientras adquiria
SkipTheDishes en Canada en 2016, y antes Menulog en Australia y Nueva Zelanda,
también se hizo con una participacion del 25% en un conjunto de empresas, con iFood
en Brasil y SinDelantal en México, entre otros.
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CAPITULO 4
ANALISIS DEL SECTOR DE REFERENCIA

4.1 INTRODUCCION

En el capitulo 4 vamos a analizar la estructura econdmica-financiera y las cuentas de
pérdidas y ganancias de las empresas mas importantes en Espafia en el sector de
entrega de comida a domicilio. Para ello hemos seleccionado las empresas mas
influyentes de este mercado en Espafia, estas empresas son, Just Eat, Glovo, Uber Eats
y Deliveroo. Para realizar dicho andlisis hemos elaborado un balance medio y unas
cuentas de pérdidas y ganancias, con los datos extraidos de los balances y las cuentas
de las empresas, antes nombradas, que tomaremos como referencia del sector. Primero
hablaremos del andlisis de la estructura econdmica, continuaremos con el andlisis de la
estructura financiera y por ultimo comentaremos las cuentas de pérdidas y ganancias.

4.2 ANALISIS DEL VALOR MEDIO DE LA ESTRUCTURA ECONOMICA

Para analizar el valor medio de la estructura econémica de las empresas del sector de
referencia de reparto a domicilio en Espafia, comentaremos la parte del activo
perteneciente al balance de situacion comprendido entre los afios 2015 y 2019. Primero
hablaremos del activo no corriente y seguidamente del activo corriente.

Inmovilizado inmaterial

31/12/2019

2.940.942

31/12/2018

993.864

31/12/2017

376.975

31/12/2016

139.473

31/12/2015

62.618

Inmovilizado material

6.207.325

1.937.247

833.250

505.500

352.259

Otros activos fijos 133.822.018 29.930.708 9.855.806 5.215.997 7.097.776

Existencias 1.424.820 705.431 199.854 23.502 43.017
Deudores 3.420.485 1.722.856 1.467.881 506.263 151.071
Otros activos liquidos 23.964.165 1.040.854 2.166.493 432.862 314.869
Tesoreria 18.353.663 23.096.704 8.444.560 1.955.140 800.031

Tabla 4.1. Activo de las empresas de referencia del sector en Espafia.
Fuente: Elaboracion propia a través de SABI

La partida del activo no corriente estd formada por el inmovilizado inmaterial,
inmovilizado material, y otros activos fijos. Podemos observar que la partida mas
importante es la de otros activos fijos. Se refleja como desde el afio 2015 a 2019 esta
partida es la mas importante del activo no corriente, aunque muestra una bajada en el
afno 2016, ya que en 2015 era de 7.097.776 €, y en 2016 se ve reducida hasta los
5.215.997 €, para luego aumentar afo tras afo hasta llegar a 133.822.018€ en el ano
2019. Esto se debe a que los otros activos fijos estan formados en su mayoria por
inversiones en empresas del grupo a largo plazo, estas inversiones son mayores en los
primeros afios de las empresas y luego poco a poco se van reduciendo, porque los
primeros afos tienen que invertir en ellas hasta su crecimiento, y una vez que se van
asentando en el mercado las inversiones en empresas del grupo a largo plazo se van
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viendo reducidas. En nuestro balance medio de las empresas de referencia del sector
los otros activos fijos se incrementan en gran medida debido a que la empresa Glovo
esta en sus inicios, ya que comenz6 en 2015, y es desde dicho afio al afio 2019 cuando
tienen unas fuertes inversiones en empresas del grupo. En cambio, en el periodo de
tiempo analizado si observasemos, por ejemplo, solo el balance de la empresa Just Eat
en Espafia, veriamos que ocurre al contrario que en la empresa Glovo, ya que Just Eat
y sus empresas del grupo ya estan asentadas en el mercado, y sus otros activos fijos
desde el afo 2015 al 2019 se van viendo reducidos.

Tras los otros activos fijos, se encuentra el inmovilizado material como la segunda
partida mas relevante del activo no corriente. En 2015 dicha partida era de 352.259 €,
y con el paso de los afos, una vez que la mayor parte de las empresas de referencia
del sector han ido creciendo en el mercado de entrega de comidas a domicilio,
apreciamos en el balance un aumento en el inmovilizado material en el afio 2019, el cual
es de 6.207.325 €, esto se debe a que las empresas analizadas han crecido, o estan en
crecimiento, y se han posicionado en el sector, lo que hace que tenga que contratar mas
personal para responder a un mayor nimero de pedidos y con ello también incrementar
los vehiculos para el reparto y todos los elementos necesarios para ello, como también
por ejemplo las bolsas térmicas y productos para el transporte y el cuidado de los
alimentos de reparto. Aqui también se encontrarian los locales para las cocinas a ciegas.

El inmovilizado Inmaterial es la partida menos relevante de los activos a largo plazo, se
puede apreciar como en 2015 alcanza una cifra de 62.618 €, para ir creciendo poco a
poco situandose en 139.473 € en el afio 2016, en 2017 con 376.975 €, pasando en 2018
a993.864 € y aumentando a 2.940.942 € en el afo 2019. En esta partida se encontrarian
por ejemplo la marca de las empresas, el logo, y las licencias para la pagina web y la
aplicacion movil.

Dentro del activo corriente la partida mas importante es la de tesoreria, en ella se refleja
la liquidez econdmica con la que cuentan las empresas de referencia del sector, y
podemos observar cémo dicha partida sufre un gran incremento desde 2015, con
800.031 €, y aumenta paulatinamente hasta 2018, donde sufre un gran aumento hasta
23.096.704 €, para luego sufrir una disminucion en 2019 situandose esta partida en
18.353.663 €. Este aumento en la tesoreria se debe al crecimiento de las empresas,
gue durante los afios analizados se han ido asentando en el mercado viendo con ello
aumentadas sus ventas.

La partida que sigue a la tesoreria, como la segunda més importante del activo corriente,
es la de otros activos liquidos. Vemos como en los dos primeros afios analizados esta
partida es poco relevante, hasta el afio 2017 que aumenta hasta los 2.166.493 €, y en
2019 es cuando gana mayor importancia dentro del activo corriente ya que tiene los
otros activos liquidos valorados en 23.964.165 €.

Los deudores es siguiente partida, del activo corriente, en analizar tras los otros activos
liguidos. Representa los cobros pendientes a corto plazo de los clientes, que en el caso
de las empresas del sector provienen de los restaurantes asociados. En el balance
apreciamos como el 2015 esta partida es poco significativa, debido al poco tiempo de
las empresas en el mercado, pero observamos cémo va aumentando hasta el afio 2019
con unos deudores de 3.420.485 €, en dicho afo ya estan posicionadas en el mercado,
ya que a las empresas se han asociados mas restaurantes en los Gltimos afos, y por lo
tanto, los clientes han aumentado respecto al primer afio analizado, por ello hay un
aumento en los pedidos, en sus ventas, y en los deudores de las empresas del sector.

Luego encontramos la partida de existencias, que como se puede observar en el
balance es la partida menos relevante del activo corriente, en ella se aprecia un aumento
desde el afio 2015, con 43.017 €, pasando en 2019 a 1.424.820 €.

Todo lo comentado muestra un activo total en el que su importancia se ve reflejada en
la tesoreria y sobre todo en los otros activos fijos, ambas partidas se ven maodificadas
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por el impacto de la expansion y el crecimiento de las empresas referencia del sector,
desde los afios 2015 a 2019.

4.3 ANALISIS DEL VALOR MEDIO DE LA ESTRUCTURA FINANCIERA

El andlisis la estructura financiera de las empresas de referencia del sector, conlleva el
estudio de su patrimonio neto y su pasivo.

31/12/2016

31/12/2019 31/12/2018 31/12/2017 31/12/2015

Capital suscrito 93.914 41.004 25.385 1.653.289 6.128

-1.033.874 631.975

Otros fondos propios 122.660.821 34.520.559 10.125.401

Acreedores a L.P. 11.767.291 7.155.005 6.957.664 5.153.394 6.701.840
Otros pasivos fijos 1.468.617 978.942 352.061 0 0
Deudas Financieras 522.196 377.123 49.801 10.411 2.108
Acreedores comerciales 19.837.225 6.390.527 1.355.796 701.622 456.375
Otros pasivos liquidos 33.783.354 9.964.504 4.478.711 2.293.895 1.023.215

Tabla 4.2. Patrimonio neto y pasivo de las empresas de referencia del sector en Espafia.
Fuente: Elaboracidn propia a través de SABI

Primero nos fijamos en su patrimonio neto, que podemos apreciar como crece desde
2015, con 638.103 €, a 2019 que incrementa hasta 122.660.821 €. En los dos primeros
afios vemos como el patrimonio neto se mantiene mas o menos estable, para luego
aumentar en los 3 afos siguientes hasta la cifra antes comentada. Este aumento en el
patrimonio neto es provocado principalmente por la partida otros fondos propios, que
sufre un gran crecimiento, debido a que los otros fondos propios de la empresa Glovo,
gue crecen con mucha fuerza, y eso se ve reflejado en el balance de las empresas de
referencia del sector. La partida de capital suscrito es poco relevante sufre aumentos y
descensos, pero sin apenas afectar a los fondos propios, el valor mas alto de esta
partida lo alcanza en el afio 2016, con 1.653.289 €, pero desciende en 2019 hasta los
93.914 €.

A continuacién, para hablar del pasivo lo haremos primero del pasivo no corriente, del
cual hay que destacar los acreedores a largo plazo. Esta partida es la mas importante
de todo el pasivo fijo, ya que en 2015 es de 6.701.840 €, pero que después de
permanecer mas o menos estable hasta 2018, sufre un incremento en el afio 2019 hasta
los 11.767.291 €, estos acreedores a largo plazo son en mayor medida deudas con
empresas del grupo a largo plazo, provocadas mas concretamente por la empresa Just
Eat.

La otra partida que forma el pasivo fijo es la de otros pasivos fijos que, aunque podemos
observar que con los afios ha aumentado y va tomando importancia dentro del pasivo
fijo, todavia sigue siendo poco importante debido a que la mayor parte del pasivo fijo
esta formado por los acreedores a largo plazo.

El pasivo liquido esta formado por tres partidas que son, acreedores comerciales, otros
pasivos liquidos, y por las deudas financieras.

La partida de otros pasivos liquidos es la que mas destaca, se puede apreciar su
aumento desde el afio 2015 del 2018, y en el afio 2019 cuando crece mas fuertemente
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sin su valor de 33.783.354 €. El aumento en 2019 de la partida de otros pasivos liquidos
es provocado por el aumento en los balances individuales de las empresas Just Eat y
Glovo, en dicha partida.

En cuanto a los acreedores comerciales, podemos decir que se van incrementando
paulatinamente, desde el afio 2015, con 456.375 € en dicha partida, hasta llegar a los
19.837.225 € en 2019.

La ultima partida del pasivo liquido deudas financieras, la cual se ha visto incrementada
desde el primer afio analizado hasta 2019 situandose en 522.196 €, aunque haya
aumentado no es una partida muy relevante dentro del pasivo liquido.

Vemos como la financiacion a corto plazo de las empresas de referencia del sector en
Espafa, han sufrido un gran aumento, destacando sobre todo los afios 2018 y 2019,
con 16.732.154 € y 54.142.775 €, respectivamente.

Respecto a la financiacion total de las empresas de referencia del sector, se puede ver
cémo sufren aumentos en la mayoria de los afios analizados, siendo 2016 el tnico afio
en el que se produce un decremento, aunque muy leve. En dicho afio es cuando alcanza
la cifra mas baja de la financiacion total, siendo esta de 8.778.737 €. El resto de los afios
va creciendo hasta alcanzar en el ano 2019 su cifra mas alta, con 190.133.418 €. Esto
nos dice que la principal fuente de financiacion de las empresas del sector habia sido
en los dos primeros afios pasivo a largo plazo, pero vemos como, con el paso de los
afios, ha ido ganando importancia y siendo mas significativa la financiacién a corto
plazo, pero sobre todo la financiacién propia, que a partir del 2017 se convierte en la
principal fuente de financiacion.

4.4 ANALISIS DEL VALOR MEDIO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

En este apartado llevaremos a cabo el andlisis de la cuenta de pérdidas y ganancias de
las empresas de referencia del sector. Primero analizaremos el resultado de explotacion
con todas las partidas que lo componen, seguiremos con el resultado financiero y
continuaremos hasta llegar al resultado del ejercicio, todo ello comprendido entre los
afios 2015y 2019.

Cuenta de Pérdidas y 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2015
Ganancias

Importe neto cifra de ventas 73.882.527 35.714.604 15.151.513 6.221.525 2.239.238
Otros ingresos de 22.751.838 2.498.646 516.493 200.504 0
explotacién

Aprovisionamiento 6.706.825 3.316.031 1.092.939 1.319.157 213.751
Gasto de personal 19.108.300 7.925.104 3.519.786 2.419.449 1.152.307
Amortizacién del 2.309.041 934.922 451.227 382.931 155.261
inmovilizado

Otros iastos de exilotacic’)n 98.209.103 38.274.726 11.829.265 5.989.417 3.264.125
Ingresos financieros 1.264.368 249.170 179.478 219.413 71.619
Gastos financieros 37.546.844 6.793.280 482.126 1.782.173 484.088

w1s3z01 | 4652338 553505 262,036 36.630
sociedades ‘ ‘
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Tabla 4.3. Cuenta de pérdidas y ganancias de las empresas de referencia del sector en
Espana.
Fuente: Elaboracion propia a través de SABI

Los ingresos de explotacion estan en continuo crecimiento, las cifras aumentan en gran
medida desde el afio 2015. Al ser una empresa que est4 en pleno crecimiento y
expansion, el importe neto de cifra de ventas crece en gran dimensién cada afio, ya que
las empresas analizadas se van asentando en el sector del reparto de comida a domicilio
en Espafia, y va ganando importancia y cada vez mas clientes.

Aungue también observamos que los gastos de explotacion crecen cada afio, como los
de aprovisionamiento que pasan de 213.751 € en 2015, a 6.706.825 € en 2019 debido
a que estas empresas estan creciendo y necesitan un mayor nimero de materiales para
llevar a cabo su correcto funcionamiento y poder seguir dando un servicio de reparto a
domicilio de calidad.

Los aprovisionamientos no son los Unicos gastos que aumentan, ya que también
apreciamos como el gasto de personal crece debido a que se realizan mas cantidad de
entregas a domicilio y por lo tanto se necesita mas personal, tanto repartidores, como
empleados de las cocinas a ciegas, y personal para la recepcion de pedidos por la
pagina web y la aplicacion maévil. La cifra de gasto de personal crece desde 2015, donde
era de 1.152.307 €, a 2019 donde dicho gasto pasa a ser de 19.108.300€. El incremento
de este gasto coincide con el continuo aumento de las ventas.

La amortizacion del inmovilizado también se ve aumentada ya que en 2015 es de
155.261 € y en 2019 es de 2.309.041 €. El aumento en la amortizacion de los
inmovilizados se debe a que las empresas disponen de mas inmovilizados amortizables
con el paso de los afos, un ejemplo de estos inmovilizados son los vehiculos de reparto
gue estan a cargo de las empresas, ya que al ir creciendo y aumentando la recepcion
de pedidos necesitan mas vehiculos para llevar a cabo las entregas de comida.

Los otros gastos de explotaciéon es el gasto que mayor aumento ha sufrido siendo en el
afno 2015 de 3.264.125 € y creciendo durante todos los afos analizados hasta llegar a
48.209.103 € en el afo 2019. Debido al elevado importe de los otros gastos de
explotacion, aunque el importe de cifra de ventas haya aumentado también todos los
afios, se producen unos resultados de explotacion negativos en todos los afios
analizados. Hay que destacar que esta partida de otros gastos de explotacion, por si
sola, ya es mayor que los ingresos de explotacion de los afios 2015, 2017, 2018 y 2019.

Vemos cémo en los dos primeros afios analizados el resultado de explotacién era
negativo, pero no demasiado elevado, incluso en el afio 2017 esa negatividad del
resultado de explotacion decrece con una cifra de -1.225.211 €. Es a partir del afio 2018
cuando el resultado de explotacion negativo aumenta en gran medida y en el afio 2019
es cuando se produce el mayor aumento de esa negatividad en el resultado de
explotacion, todo ello debido a los elevadisimos otros gastos de explotacion. Hay que
destacar que estos otros gastos de explotacion provienen sobre todo de la empresa
Glovo, que en los afios 2018 y 2019 soporta unos gastos, de este tipo, grandisimos, lo
gue provoca que los resultados de explotacién de las cuentas de pérdidas y ganancias
de las empresas de referencia del sector sean negativas.

Con respecto al resultado financiero, observamos que en todos los afos este resultado
ha sido negativo, y que esa negatividad se incrementa especialmente en el afio 2019.
Esto es consecuencia de que apenas hay ingresos financieros, y los que hay son poco
relevantes, en cambio, en todos los afios analizados podemos apreciar que existen
gastos financieros, y todos ellos son mayores que los ingresos financieros. Los 3
primeros afios estos gastos no son muy elevados, pero de 2017 a 2018 estos gastos
aumentan pasando a ser de 6.793.280 €, y es en 2019 cuando alcanza su cifra mas alta
con 37.556.844 €. El elevado aumento de los gastos financieros del afio 2019 es a causa
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de los gastos financieros que tiene que afrontar la empresa Glovo, y en particular por
los gastos financieros de la empresa Just Eat, que en 2019 sufre un deterioro de valor
de la empresa mexicana SinDelantal.com de la que Just Eat posee el 51% del capital a
través de la filial espafiola. Como consecuencia, lo comentado provoca que existan unos
resultados financieros negativos, de los que resaltan los del afio 2019, situandose en
unas cifras de -36.282.476 €, una gran diferencia en comparacion al resultado financiero
de 2015, el cual era tan solamente de -412.470 €.

A continuacion, aparece el resultado antes de impuestos, que es la suma del resultado
de explotacién y el resultado financiero. El resultado antes de impuestos es negativo en
todos los afios analizados, causados por los resultados de explotacién negativos y los
resultados financieros, también negativos en todos los afios. Aunque los ingresos de
explotacién y los ingresos financieros se vean aumentados con los afios, es por culpa
de los gastos de explotacidn y los gastos financieros que existan resultados antes de
impuestos negativos.

Seguido del resultado de antes de impuestos, esta el impuesto sobre sociedades, el
cual aplicamos al resultado antes de impuestos. La aplicacion del impuesto sobre
sociedades provoca que disminuya la negatividad existente, durante todos los periodos
analizados, en los resultados de antes de impuestos. El resultado de esta operacion ya
nos daria el resultado del ejercicio que como podemos observar es negativo durante
todos los afios desde el 2015 hasta el 2019 y no solo eso, sino que esta negatividad ha
ido aumentando con el paso de los afios hasta alcanzar su cifra mas alta en 2019 siendo
de -61.797.988 €.

Como conclusién podemos ver como las empresas de referencia del sector se
encuentran en crecimiento, aumentando sus ventas y posicionandose en el mercado de
entrega de comida a domicilio, a pesar de presentar unos resultados de los ejercicios
negativos. Estas empresas, debido a su considerable crecimiento continuo han llegado
a situarse entre las mas importantes, en Espafia y a nivel internacional, en el sector de
entrega de comidas a domicilio.
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CAPITULO 5
ESTRATEGIA Y PLAN FINANCIERO

5.1 INTRODUCCION

Tras haber analizado las empresas de referencia del sector de reparto de comidas a
domicilio, en este capitulo vamos a realizar una serie de estrategias y una planificacion,
con los cuales obtendremos unos balances previsionales de los 5 afios siguientes, en
los que se reflejaran la situacion de la empresa Just Eat, en Espafia.

Para la realizacion de este capitulo partiremos de la informacion detallada en el balance
actual y en las cuentas de pérdidas y ganancias de Just Eat Espafia que se muestran a
continuacion.

Balance de situacion JUST EAT Cuentas de pérdidas y ganancias
Inmovilizado 13.379.063,83 ¢ | | Ingresos de explotacion 45.586.948,40 €
Inmovilizado inmaterial 171.291,34€ | | Importe neto Cifra de Ventas 44.157.066,40€
Inmovilizado material 3.366.155,90 € Otros Ingresos Explot 1.429.882 00 £
Otros activos fijos 9.842.016,59 € ——
TRPPI
Activo circulante 16.384.788,20€ | | Consumo de mercaderias y de materias | 13.413.650,00 €
Existencias 382.383,98 €
Deudores 2.196.697.71€ Gasto de Personal 6.518.491,00€
Otros activos liquidos 11.805.706,51 € | | Otros gastos de explotacion 18.135.417,00 €
EBITDA 7.519.390,40 €
Total activo 29.764.252,03 €
CAT 1.389.105,00€
Fondos propios -19.026.416,95€ | (BAIT 6.130.285,40€
Capital suscrito 3.006,00 € Ineresos financieros
Otros fondos propios -19.029.422,95 € g - -
Gastos financieros 1.509.023,98 €
Pasivo fijo 20.790.846,59€ | | Resultado financiero - 1,509.023,98 €
Acreed L.P. 20.790.846,59 € .
oiree o= Result. ordinarios antes Impuestos 4.621.261,42 €
ros pasivos fijos
Provisiones Impuestos sobre sociedades 3
Resultado Actividades Ordinarias 4.621.261,42 €
Pasivo liquido 27.999.822,39 € —
Deudas financieras Ingresos extraordinarios
Acreedores comerciales 8.484.645,16 € | | Gastos extraordinarios 43,127.190,49€
Otros pasivos liquidos 19.515.177,23€ | 1" esultados actividades extraordinarias |-43.127.190,49 €
Total pasivo y capital propio | 29.764.252,03 € Resultado del Ejercicio -38.505.929,07 €

Tabla 5.1. Balance de situacion actual y cuenta de pérdidas y ganancias de Just Eat
Espafa

Fuente: Elaboracion propia.

A raiz de ellos, y de los datos de las empresas de referencia del sector analizados en
capitulos anteriores, elaboraremos las estrategias y la planificacion futura.

5.2 ESTRATEGIA DE MERCADO

Como podemos observar las ventas de Just Eat estan por debajo de las ventas de las
empresas del sector de referencia, que son 73.882.527 €, y las ventas de Just Eat se
encuentran en torno a 44.157.066 €. El objetivo de esta estrategia de mercado sera
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conseguir, para el afio 2026, unas ventas de 96 millones de euros porque, aunque sea
una cifra superior a la de la media de las empresas del sector de referencia, vemos que
las ventas de estas empresas han ido creciendo durante los afios y seguira siendo asi,
por ello para 2026 nuestro objetivo sera llegar a la cifra de ventas mencionada.

El incremento de las ventas conllevaria un aumento de empleados, para poder realizar
mas entregas de pedidos, que se aumentarian en 20 empleados en el afio 2023 y 2024,
teniendo 190 empleados, para luego en 2025 situarse en 200 empleados
manteniéndose esa cifra hasta 2026.

El gasto anual por empleados se mantendria constante siendo éste 45.000 €.

El gasto de personal crecerd conforme el aumento del nimero de empleados lo que
situaria a este gasto en 9 millones de euros en el afio 2026.

Por otro lado, el consumo de materiales y otros gastos de explotacién permanecerian
constantes en la misma proporcién sobre las ventas realizadas por la empresa.

También los otros ingresos de explotacion permaneceran constantes, con unas cifras
de 1.429.882 €, durante todo el periodo analizado.

POLITICA DE MERCADO
2022 2023 2024 2025 2026
Ventas 57.600.000,00€ 76.800.000,00€ 86.400.000,00€ 91.200.000,00€ 96.000.000,00 €
60,00% 80,00% 90,00% 95,00% 0,00%
1 2 3 4 5
2022 2023 2024 2025 2026
n2 empleados 150,00 170,00 190,00 200,00 200,00
GP x empleado 45.000,00 € 45.000,00 € 45.000,00 € 45.000,00 € 45.000,00 €
Gasto de Personal 6.750.000,00€ | 7.650.000,00€ | 8.550.000,00€ [ 9.000.000,00€ | 9.000.000,00€
Crecimiento 0%
Consumo Materiales/Ventas 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00%
Otros Gastos Explotacion/Ventas 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00%
Otros Ingresos Explot 1.429.882,00 € 1.429.882,00 € 1.429.882,00 € 1.429.882,00 € 1.429.882,00 €

Tabla 5.2. Politica de mercado.

Fuente: Elaboracion propia.

5.3 INVERSION Y FINANCIACION
La tabla siguiente nos muestra la estrategia de inversion y financiacion que hemos

propuesto. Dicha tabla la utilizaremos como referencia para analizar la politica de
inversion y la politica de financiacién en los siguientes apartados.
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Tabla 5.3. Inversion y financiacién.

Fuente: Elaboracién propia.

5.3.1 Politicadeinversion

En este apartado nos centraremos en comentar la politica de inversion que hemos
propuesto para la empresa Just Eat.

Primero para el inmovilizado Inmaterial no vamos a realizar ninguna nueva inversion,
simplemente amortizaremos el inmovilizado inmaterial que ya formaba parte de la
empresa. Su vida util era de 5 afios, con una amortizacion anual de 34.258,27 euros.

En cambio, para el inmovilizado material hemos propuesto una inversion de 5 millones
de euros en el afio 2022. el inmovilizado material tiene una vida Gtil de 10 afios, y esta
inversion ahora aumentar el valor del inmovilizado material a 8.366.155,90 €
(3.366.155,90 € + 5.000.000 €).
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Tabla 5.4 Politica de inversion.

Fuente: Elaboracién propia.

5.3.2 Politica de financiacién

En el apartado que veremos a continuacion comentaremos la politica de financiacion
propuesta. Se aprecia que en el balance teniamos unos acreedores a largo plazo, esta
deuda antigua, se devolvera en 10 afios con un tipo de interés del 7%.

Para los siguientes afios, Just Eat no tendrd ninguna deuda nueva, pero para poder
realizar las inversiones en inmovilizado material consideraremos una ampliacion de
capital en 5 millones de euros. La ampliacién de capital tendra una prima de emision del
99%, esto hara que tengamos un aumento del capital suscrito de 50.000 € (5.000.000 x
1%).
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Tabla 5.5. Politica de financiacién.
Fuente: Elaboracién propia.

5.4 ESTRATEGIA DE CIRCULANTE

Aqui el objetivo es conseguir un plazo de pago mayor al plazo de cobro ya que de esta
forma se podra responder a las obligaciones de la empresa, sin tener que acudir a
financiacién ajena. Para ello hemos disefiado una estrategia en los periodos medios de
cobro, en los periodos medios de existencia y los periodos medios de pago.

E
s 2022 2023 2024 2025 2026
T
R
A Periodo Medio Cobro (PMC) 30,00 30,00 30,00 30,00 30,00
T
T
E Periodo Medio Existencia (PME) 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
G
|
A .
Periodo Medio PAGO (PMP) 90,00 90,00 90,00 90,00 90,00
C
|
R ot 11.805.706,51 € | 11.805.706,51€ | 11.805.706,51€ | 11.805.706,51€ | 11.805.706,51 €
C
U
L Interés Péliza Crédito
A
N
: Poliza Crédito

Tabla 5.6. Estrategia de circulante.
Fuente: Elaboracion propia.

Just Eat disponia de un periodo medio de cobro de 33 dias, este periodo medio de cobro
lo hemos reducido a 30 dias.

El periodo medio de existencias lo mantendremos entre 10 durante los proximos 5 afios.
El periodo medio de pago pasa de ser de 67 dias ampliarse a 90 dias.

Esto provocara que la empresa cobre antes que cuando tenga que pagar, siendo esto
un factor favorable para la empresa, ya que incrementara antes su activo corriente y
alargara el tiempo del pago a los acreedores.

Por ultimo, el objetivo de tesoreria se mantendra en 11.805.706,51 €, cifra en las que
tiene valorado actualmente, Just Eat, sus otros activos liquidos.

5.5 CUADRO CASH-FLOW

A continuacién, analizaremos el cuadro de Cash-Flow para los préximos 5 afios, en el
que el objetivo es conseguir autofinanciarse durante todos los afios analizados.
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Cuentas de pérdidas y ganancias 2022 2023 2024 2025 2026
Ingresos de explotacion
Importe neto Cifra de Ventas 57.600.000,00€ 76.800.000,00€ 86.400.000,00€ 91.200.000,00€ 96.000.000,00 €
Otros Ingresos Explot 1.429.882,00€ 1.429.882,00€ 1.429.882,00€ 1.429.882,00€ 1.429.882,00€
TRPPI - £ - £ - £ - £ - £
Consumo de mercaderias y de materias  14.400.000,00€ 19.200.000,00€ 21.600.000,00€ 22.800.000,00€ 24.000.000,00 €
Gasto de Personal 6.750.000,00€  7.650.000,00€  8.550.000,00€  9.000.000,00€ 9.000.000,00€
Otros gastos de explotacion 23.040.000,00€ 30.720.000,00€ 34.560.000,00€ 36.480.000,00€ 38.400.000,00€

EBITDA 14.839.882,00€ 20.659.882,00€ 23.119.882,00€ 24.349.882,00€ 26.029.882,00€
CAT 870.873,86 € 870.873,86 € 870.873,86 € 870.873,86 € 870.873,86 €

BAIT 13.969.008,14€ 19.789.008,14€ 22.249.008,14€ 23.479.008,14€ 25.159.008,14 €
Ingresos financieros
Gastos financieros 1.455.359,26€  1.309.823,34€ 1.164.287,41€ 1.018.751,48€ 873.215,56 €
Resultado financiero - 1.455.359,26 € - 1.309.823,34€ - 1.164.287,41€ - 1.018.751,48€ - 873.215,56€
Result. ordinarios antes Impuestos 12.513.648,88€ 18.479.184,81€ 21.084.720,73€ 22.460.256,66€ 24.285.792,59 €
Impuestos sobre sociedades 3.128412,22€  4.619.796,20€ 5.271.180,18€  5.615.064,16€  6.071.448,15€

Resultado Actividades Ordinarias

Ingresos extraordinarios

Gastos extraordinarios

Resultados actividades extraordinarias

Resultado del Ejercicio 9.385.236,66 € 13.859.388,61€ 15.813.540,55€ 16.845.192,49€ 18.214.344,44 €
Autofinanciacion 10.256.110,52€ 14.730.262,46 € 16.684.414,41€ 17.716.066,35€ 19.085.218,30€

Tabla 5.7. Cuadro de Cash-Flow.
Fuente: Elaboracion propia.

Las ventas creceran durante todo el periodo analizado pasando de 57.600.000 € en el
afio 2022, a alcanzar nuestro objetivo de ventas fijado que era, el de obtener 96 millones
de euros en el afio 2026.

Al quitar a las ventas los gastos de personal, el gasto de consumo de mercaderias y de
materias, y los otros gastos de explotacion, obtendremos un EBITDA positivo y creciente
en todos los afios analizados. En el afio 2026 el EBITDA sera de 26.029.882 €.

Tras el EBITDA, al quitarle a éste los gastos por amortizacion, los gastos financieros y
el impuesto sobre sociedades, nos queda un resultado del ejercicio positivo y en
aumento hasta 2026. Que el resultado del ejercicio sea positivo se debe sobre todo a el
fuerte aumento de las ventas que ha experimentado la empresa Just Eat.

Se puede observar que la autofinanciacion generada por la empresa es positiva en todo
el periodo analizado, con lo cual cumpliria su objetivo.

Esta creciente autofinanciacion hace que Just Eat, tenga que ir dependiendo menos de
recursos externos.

5.6 CUADRO CIRCULANTE

En este apartado analizaremos la informacion procedente de los activos y pasivos
corrientes. Sabemos que esta empresa tiene una buena gestion del circulante, ya que
como hemos comentado anteriormente, esta empresa cobra antes cuando tiene que
realizar los pagos de sus deudas.
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INDICE 2022 2023 2024 2025 2026
Existencias 382.383,98 € 363.205,48 € 473.178,08 € 531.863,01 € 561.205,48 € 586.849,32 €
Variacion - 19.178,50€ 109.972,60 € 58.684,93 € 29.342,47 € 25.643,84 €
Deudores 4.196.697,71€ | 4.734.246,58€ | 6.312.328,77€ | 7.101.369,86€ | 7.495.890,41€ | 7.890.410,96€
Variacion 537.548,87€ | 1.578.082,19€ 789.041,10€ 394.520,55 € 394.520,55 €
Otros activos liquidos 11.805.706,51 € | 11.805.706,51€ | 11.805.706,51€ | 11.805.706,51 € | 11.805.706,51€ | 11.805.706,51 €
Variacién - £ € € - € - £
Activo Corriente 16.384.788,20 € | 16.903.158,56 € | 18.591.213,36€ | 19.438.939,39€ | 19.862.802,40 € | 20.282.966,78 €
Variacion - € 518.370,36 € | 1.688.054,79 € 847.726,03 € 423.863,01 € 420.164,38 €
Deudas financieras - £ - £ € € - £ - £
Variacion - £ € € - £ - £
Acreedores comerciales | 8.484.645,16 € | 10.896.164,38 € | 14.195.342,47 € | 15.955.890,41€ | 16.836.164,38 € | 17.605.479,45€
Variacion 2.411.519,22€ | 3.299.178,08€ | 1.760.547,95€ 880.273,97 € 769.315,07 €
Otros pasivos liquidos 19.515.177,23€ | 3.128.412,22€ | 4.619.796,20€ | 5.271.180,18€ | 5.615.064,16€ | 6.071.448,15€
Variacién -16.386.765,01€ | 1.491.383,98€ 651.383,98 € 343.883,98 € 456.383,98 €
Pasivo Corriente 27.999.822,39 € | 14.024.576,60 € | 18.815.138,67 € | 21.227.070,59 € | 22.451.228,55€ | 23.676.927,60 €
Variacion -13.975.245,79€ | 4.790.562,06€ | 2.411.931,93€ | 1.224.157,95€ | 1.225.699,05€
cC -11.615.034,19€ | 2.878.581,96€ |- 223.925,31€ |- 1.788.131,21€ |- 2.588.426,15€ |- 3.393.960,81€
NNCC 14.493.616,15 € |- 3.102.507,27 € |- 1.564.205,90€ - 800.294,94€ |- 805.534,67 €

Tabla 5.8. Cuadro de circulante.
Fuente: Elaboracion propia.

Primero apreciamos como las existencias tienen un decremento en el afio 2022, pero
luego vuelven a crecer en 2023, superando las existencias del afio actual, y tras esto
sigue creciendo, aunque levemente ya que las cifras de las existencias desde 2024 a
2026 se mantienen mas 0 menos constantes.

Los deudores también aumentan, debido al incremento de las ventas, pasando de unos
deudores de 4.196.697,71 €, a situarse en el afio 2026 en 7.890.410,96 €.

Los otros activos liquidos se mantienen constantes, ya que estan reflejando el objetivo
de tesoreria, el cual es de 11.805.706,31 €, en todos los afos.

Todo esto provoca que el activo corriente crezca, aunque no de una manera muy fuerte.

En el pasivo corriente vemos el aumento que sufren los acreedores comerciales hasta
la cifra de 17.605.479,45 €, en 2026. Este incremento se debe a qué ha aumentado el
periodo medio de pago.

Los otros pasivos liquidos aumentan en gran medida en el afio 2022, hasta los
3.128.412,22 €, pero el resto de los afnos analizados esta partida crece hasta las cifras
de 6.071.448,15 €, en el ultimo afio analizado.

Como consecuencia de lo comentado el pasivo a corto plazo crece en todos los afios a
excepcion de 2022, y este crecimiento se debe en mayor medida a los acreedores
comerciales.

Al final de todo esto podemos apreciar la necesidad de capital circulante, y podemos ver
como a pesar de que en el primer afio existe una necesidad de capital circulante, Just
Eat consigue tener liquidez. Hay que resaltar, que al haber mas cantidad de activo
corriente que de pasivo a corto plazo, parte de los activos a corto plazo estan financiados
con recursos a largo plazo.

5.7 PRESUPUESTO DE CAPITAL
Ahora pasaremos a ver el presupuesto de capital, el cual hay que analizarlo desde dos

puntos de vista de la inversion (necesidades de fondo) y el de la financiacion (origen de
fondo).
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AUMENTO/DISMINUCION FONDO MANIOBRA

CAF

TOTAL NECESIDADES

2022 2023 2024 2025 2026
NECESIDADES DE FONDOS
RECURSOS APLICADOS EN OPERACIONES
Inversién inmovilizado intangible € - € - € - € - €
Inversion inmovilizado material 5.000.000,00 € - € - € - € - €
INVERSION INMOVILIZADO 5.000.000,00 € 0,00 €] 0,00 €] 0,00 €] 0,00 €]

14.493.616,15€ |- 3.102.507,27 € - 1.564.20590€ - 800.294,94€ (- 805.534,67 €

2070.08466€ 2079.084,66€ 2079.084,66€ 2079.084,66€ 2079.084,66€

21.572.700,81 €|- 1.023.422,61€ 514.878,76 €| 1.278.789,72€| 1.273.549,99 €

ORIGENES DE FONDOS

RECURSOS GENERADOS EN OPERACIONES

10.256.110,52€ | 14.730.26246 € | 16.634.414,41 € | 17.716.086,35€ | 19.085.218,30€ |

PRESTAMOS 000€| | | | |
CAPITAL SOCIAL 50,000,00€ - € - € - € . €
PRIMA EMISON 4.950.000,00 € - € }

TOTAL ORIGENES 15.256.110,52€ | 14.730.262,46 € | 16.684.414,41 € | 17.716.066,35 € | 10.085.218,30€ |

| ExCESO - NECESIDADES DE FONDOS | -631650020€] 1575368507€ 16.1605065€| 16.437.276,63€] 17.811.66330¢€]

| EXCESO - NECESIDADES DE FONDOS ACUMULADO | -6:31650020€|  9.437.004,78¢€| 25.606.630,43€| 42043.907,06€] 50.856.575,37 €]

|EFECTIVO Y ACTIVOS LIQUIDDS | sam11622€] 21.202801,20€] 37412394€] 5334061357€] 71.661.281,88€]

Tabla 5.9. Presupuesto de capital.
Fuente: Elaboracion propia.

Desde la parte de necesidades de fondo, se informa de que la empresa hace una
inversion inmovilizado material de 5 millones de euros, en el afio 2022, también nos
informa de que Just Eat tiene una cuota de amortizacién financiera (CAF) de
2.079.084,66 €, procedente de la devolucion de la deuda antigua (acreedores a largo
plazo), y también muestra las necesidades corrientes.

Luego, la parte de los origenes de fondo nos muestra los recursos generados en
operaciones, o lo que es lo mismo la autofinanciacion de la empresa. Como se puede
observar Just Eat consigue autofinanciarse en todos los afios del periodo analizado, y
cada afio en cuantia superior a la de los afios anteriores.

La parte de origen de fondo también nos muestra la ampliacion de capital llevada a cabo
en el afio 2022, como consecuencia de la inversién en inmovilizado material. Dicha
ampliacién aumenta los recursos del afo 2022 a 15.256.110,52 €.

El aflo 2022 es el Unico que esta empresa presenta déficit, pero se compensa con el
efectivo y los activos liquidos de 2021. El resto de los afios analizados, Just Eat,
presenta superavit, lo que nos dice que el presupuesto es viable.
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5.8 BALANCES PREVISIONALES

Realizados ya todos los cuadros presupuestarios, para acabar con el plan de viabilidad,
solo quedaria analizar los balances previsionales que resultan. Primero analizaremos el
activo no corriente, luego el activo corriente, pasaremaos a analizar los fondos propios, y
por ultimo el pasivo tanto a largo plazo como a corto plazo.

Balance de situacion ACTUAL 2022 2023 2024 2025 2026
Inmovilizado 13.379.463,83 € 17.508.589,97€ 16.637.716,11€ 15.766.842,26€ 14.895.968,40€ 14.025.094,54 €
Inmovilizado inmaterial 171.291,34€ 137.033,07€ 102.774,80€ 68.516,54 € 34.258,27€ 3
Inmovilizado material 3.366.155,90€  7.529.540,31€ 6.692.924,72€ 5.856.309,13€ 5.019.693,54€  4.183.077,95€
Otros activos fijos 9.842.016,59€ 9.842.016,59€ 9.842.016,59€  9.842.016,59€ 9.842.016,59€  9.842.016,59 €
Activo circulante 16.384.788,20€ 10.586.568,27 € 28.028.308,14€ 45.045.569,82€ 61.906.709,46 € 80.138.542,15€
Existencias 382.383,98 € 363.205,48 € 473.178,08 € 531.863,01 € 561.205,48 € 586.849,32 €
Deudores 4.196.697,71€  4.734.246,58€  6.312.328,77€ 7.101.369,86€  7.495.890,41€  7.890.410,96 €
Otros activos liquidos 11.805.706,51€  5.489.116,22€ 21.242.801,29€ 37.412.336,94€ 53.849.613,57€ 71.661.281,88¢€
Total activo 29.764.252,03€ 28.095.158,25€ 44.666.024,26€ 60.812.412,07€ 76.802.677,86€ 94.163.636,69 €
Fondos propios -19.026.416,95€ - 4.641.180,29€ 9.218.208,32€ 25.031.748,87€ 41.876.941,36€ 60.091.285,80 €
Capital suscrito 3.006,00€ 53.006,00€ 53.006,00€ 53.006,00€ 53.006,00€ 53.006,00€
Otros fondos propios -19.029.422,95€ - 4.694.186,29€  9.165.202,32€ 24.978.742,87€ 41.823.935,36€ 60.038.279,80€
Pasivo fijo 20.790.846,59€ 18.711.761,93€ 16.632.677,27€ 14.553.592,61€ 12.474.507,95€ 10.395.423,30€
Acreedoresal.P. 20.790.846,59€ 18.711.761,93€ 16.632.677,27€ 14.553.592,61€ 12.474.507,95€ 10.395.423,30€
Otros pasivos fijos - £ € € € € €
Deuda Nueva € € € € €
Pasivo liquido 27.999.822,39€ 14.024.576,60€ 18.815.138,67€ 21.227.070,59€ 22.451.228,55€ 23.676.927,60 €
Deudas financieras - £ - £ - £ 3 3 £
Acreedores comerciales 8.484.645,16 € 10.896.164,38€ 14.195.342,47€ 15.955.890,41€ 16.836.164,38€ 17.605.479,45€
Otros pasivos liquidos 19.515.177,23€  3.128.412,22€  4.619.796,20€  5.271.180,18€  5.615.064,16€ 6.071.448,15€
Total pasivo y capital propio  29.764.252,03€ 28.095.158,25€ 44.666.024,26€ 60.812.412,07€ 76.802.677,86€ 94.163.636,69 €

Tabla 5.10. Balances previsionales.

Fuente: Elaboracion propia.

El activo no corriente esta compuesto por el inmovilizado inmaterial que es la partida
gue menos influye en el activo no corriente, y vemos cdmo va decreciendo a medida
gue se amortiza el inmovilizado inmaterial que teniamos desde 2021, la amortizacién es
de 34.258,27 € al ano.

La partida de inmovilizado material se ve incrementada en 2022, a causa de la inversion
en inmovilizado material de 5 millones de euros, este inmovilizado tiene una vida Gtil de
10 afios. Se puede apreciar como esta partida disminuye hasta 2026 debido a la
amortizacién del inmovilizado material.

La partida mas relevante es la de otros activos fijos que se mantiene constante con
9.842.016,59 €.

En el activo corriente se puede ver como las existencias aumentan su valor, lo mismo
gue ocurre con los deudores, todo ello a consecuencia del incremento de las ventas.
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Los otros activos liquidos también aumentan, debido a la capacidad de Just Eat de
autofinanciarse.

Por todo lo analizado se produce un aumento del total del activo, que en el afio 2026
sera de 94.163.636,69 €.

Los fondos propios estan formados por el capital suscrito y por los otros fondos propios.

Debido a la ampliacion de capital con una prima de emision del 99%, el capital suscrito
aumenta en 50.000 euros (1% x 5.000.000).

El incremento en la partida de otros fondos propios se debe a los 4.950.000 €, de la
ampliacién de capital con la prima del 99%, pero sobre todo por la autofinanciacion.

El pasivo fijo esta compuesto por unas deudas con acreedores a largo plazo que como
se puede observar van disminuyendo por el pago de la devolucién de la deuda, y como
se muestra en los balances previsionales, no se ha vuelto adquirir otra deuda a largo
plazo.

Respecto al pasivo liquido vemos como aumenta para ser nuestra principal fuente de
recursos, siendo este pasivo a corto plazo inferior a los activos a corto plazo, a partir del
afio 2023.

Podemos concluir con que la empresa sera viable hasta el afio 2026.
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CAPITULO 6
CONCLUSIONES

6.1 CONCLUSIONES

Después de haber realizado un analisis del sector, de analizar la empresa Just Eat y las
del sector de referencia, y confeccionar un plan de viabilidad futura, de 5 afios, hemos
llegado a una serie de conclusiones.

El sector de reparto de comidas domicilio es un sector que se encuentra en pleno
crecimiento, y concretamente en nuestro pais ha tenido un gran desarrollo en los ultimos
afos respecto a afios anteriores. Es una realidad que este sector predominaba mas en
otros paises que en Espafia, pero tras una gran evolucion del sector a causa del
desarrollo de las nuevas tecnologias y la crisis actual del COVID-19, este sector se ha
asentado en Espafia. Durante el confinamiento, Just Eat y el resto de las empresas de
reparto de comida a domicilio fueron claves para que una gran parte de los restaurantes
no cerrasen, entregando sus platos en los domicilios de los clientes. Esto hizo que un
gran numero de usuarios conocieran estas empresas y fuese aumentando cada vez mas
el nimero de clientes, lo que llevé a un incremento de las ventas, y con ello un elevado
crecimiento de las empresas de este sector.

Las empresas como Just Eat tienen unas previsiones favorables de crecimiento, porque
los restaurantes invierten en este tipo de negocio cada vez mas.

Este sector no solo vive del reparto de la comida de los restaurantes, sino que ha
desarrollado el reparto de las marcas virtuales y de las cocinas a ciegas, gracias a esto
consiguieron obtener ingresos que no solo proceden de los restaurantes asociados.

Just Eat es la empresa mas importante del sector tanto a nivel nacional como
internacional, asi que junto a ella habiendo seleccionado a las empresas mas influyentes
del sector de reparto de comidas a domicilio en Espafia, hemos analizado sus balances
con los datos medios de las empresas y sus cuentas de pérdidas y ganancias, lo cual
nos ha ayudado a la hora de crear una estrategia y una planificacién de futuro para Just
Eat. Con lo mostrado en las estrategias y el plan financiero planteado podemos decir
que el proyecto es viable.

La viabilidad del proyecto se refleja en el continuo y elevado crecimiento que tendra Just
Eat, provocado sobre todo por el incremento de las ventas, lo que hara que tenga
resultados de los ejercicios positivos todos los afios, y gracias a esto la empresa podra
autofinanciarse sin tener que endeudarse a largo plazo.

Los gastos relacionados con la explotacion, como los de personal, aumentaran, pero
levemente porque por el elevado aumento de las ventas se podra hacer frente a estos
gastos, y de esta forma la empresa en el ultimo afio alcanzara su objetivo de cifras de
ventas, 96 millones de euros.

Para finalizar hay que mencionar que Just Eat no solo ha conseguido asentarse, seguir
creciendo en nuestro pais, y ayudar al sector de la restauracion a recuperarse
econOdmicamente, sino que también en la actualidad es un referente en la sociedad ya
que, gracias a esta empresa, y a las del sector, millones de personas han mejorado sus
habitos alimenticios.
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