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RESUMEN

Hoy en dia nos encontramos ante una situacion medioambiental que empieza a ser
insostenible y ante un entorno donde surgen dia a dia nuevas oportunidades de negocio.
Por ello, se da una gran importancia tanto al hecho de ser respetuoso con el

medioambiente como al de emprender e innovar.

Por todo esto, el presente trabajo intenta juntar estas ideas en la creacion de una start-up
que no solo es innovadora, facilitando la vida de las personas al pasar de tickets en papel
a tickets digitales, sino que también busca reducir el gasto que se produce de papel a nivel
mundial con el proposito de disminuir el dafio producido al medioambiente. Por altimo,
por lo interesante que resulta la start-up por su aportacion a la sociedad, este trabajo se
centra en hacer un analisis sobre la viabilidad financiera de crear esta empresa realizando
una prevision realista de inversiones, ingresos y gastos con lo que podremos ver la
necesidad que tiene la empresa de fondos para poder empezar a arrancar su actividad.
Para ello, se observan las diferentes alternativas de financiacion necesarias existentes en
el mercado. Este estudio de viabilidad se ha analizado a través de tres posibles escenarios
(realista, optimista y pesimista) con un horizonte temporal de diez afos.

Palabras clave: emprender, start-up, medioambiente, viabilidad financiera.



ABSTRACT

Today we are facing an environmental situation that is becoming unsustainable and an
environment where new business opportunities are emerging every day. For this reason,
great importance is given both to being environmentally friendly and to entrepreneurship

and innovation.

For all this, this paper tries to bring together these ideas in the creation of a start-up that
Is not only innovative, making people's lives easier by switching from paper to digital
tickets, but also seeks to reduce the amount of paper produced worldwide in order to
reduce the damage caused to the environment. Finally, because of the appeal of the start-
up for its contribution to society, this paper attempts to make an analysis of the financial
viability of creating this company by making a realistic forecast of investments, income
and expenses so we can see the need for the company funds to start its activity. To do so,
we look at the different financing alternatives needed on the market. This feasibility study
has been analyzed through three possible scenarios (realistic, optimistic and pessimistic)

with a ten-year time horizon.

Keywords: entrepreneurship, start-up, environment, financial viability



1. INTRODUCCION

1.1 Justificacion del interés del proyecto

A la hora de elegir el tema de mi TFG tenia claro que queria emprender ya que el
emprendimiento es un aspecto muy relevante en el mundo en el que vivimos. ¢Por qué?
No solo hoy en dia, sino que desde hace mucho tiempo, el ser humano se ha visto con la
necesidad de adaptarse a los nuevos entornos y nuevas tendencias. De esta manera, busca
siempre alternativas que cambien su vida de una forma positiva. Mediante la innovacion,
el ser humano es capaz de buscar soluciones tanto a los problemas como a las nuevas
oportunidades que le van surgiendo (Navarro, I., 2018). Para ello, pensamos en una idea
que no solo resolviese algin problema y proporcionase una solucion, sino que ademas
tuviese algin beneficio para el medioambiente, al tratarse de un grupo de jovenes
comprometidos con el mismo. El problema que se busca resolver es no tener que lidiar
con tantos tickets en la cartera cuando hacemos compras, y a su vez, el hecho de reducir
el papel de los tickets, tendra un impacto positivo en el medioambiente. Adicionalmente,
otra motivacion por la que decidimos hacer este trabajo, en linea con el cuidado del
medioambiente, es el hecho de que para empezar a cambiar la insostenible situacion
actual en la que nos encontramos, no se puede esperar a que los paises lleguen a acuerdos,
sino que es importante empezar cambiando pequefias cosas a nivel microeconémico. Y
por ultimo, es muy importante la independencia y autonomia que te puede llegar a dar el
emprendimiento, sin tener que depender de nadie a la hora de llevar a cabo nuestra labor

profesional, asi como la contribucidn que hacemos al aumento de la riqueza de un pais.

Estas fueron las motivaciones iniciales que nos llevaron a empezar con el proyecto. Sin
embargo, a raiz de ir desarrollando la idea han surgido nuevas soluciones a nuevos
problemas que hemos encontrado, lo que supone un valor afiadido tanto para las empresas

como para nuestros clientes.

Todo esto, junto con la importancia de la tecnologia, que forma parte de nuestras vidas,

haciéndolas mas sencillas, hace que surja la idea de MyRezeipt.

1.2 Objetivos

Los principales objetivos de este trabajo son:

- Disefar una start-up consistente en una aplicacion movil que por una parte integre

todos los tickets de todas las compras que una persona realice pagando tanto en
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efectivo como con tarjeta, y por otra que a partir de la informacién que obtenga de
los consumidores (asociada a los tickets), pueda analizar los datos para generar
informes que posteriormente seran vendidos a empresas interesadas.
- Entender el porqué de su creacion. ¢Por qué creamos esta aplicacion? Porque
permitiria generar un valor afiadido para sus usuarios de varias formas:
= Valor afiadido para las empresas clientes. Por un lado ayudando a reducir el
consumo que se hace de papel, siendo sustitutos de los tickets en papel a
nivel mundial, con el consiguiente impacto medioambiental que se genera,
y por otro, ayudando a identificar los perfiles de compra de los usuarios, de
modo que las empresas puedan aplicar promociones personalizadas, generar
rutas personalizadas en las tiendas, etc.
= Valor afiadido para los usuarios. Mejorando la experiencia de sus compras,
permitiendo que puedan llevar su contabilidad dentro de la aplicacién, y
facilitando los procesos de devolucién que resultarian mucho més sencillos.
- Desarrollar el plan financiero de esta start-up, haciendo una prevision realista de
inversiones, ingresos y gastos, para poder analizar la rentabilidad de la empresa en
un horizonte temporal determinado, asi como su viabilidad a futuro. Igualmente el

plan analizara las diferentes alternativas de financiacion que tenemos en el mercado.

1.3 Metodologia

El objetivo del trabajo es el desarrollo de la start-up MyRezeipt que se va a llevar a cabo
de la mano de Everis. Comenzaremos con la recogida de datos y el andlisis de la
tecnologia que va a ser utilizada para la creacion de la start-up y la situacion de esta a
nivel mundial. A continuacién, procederemos con una explicacion del origen de la idea
de negocio, realizando un andlisis en profundidad del sector que permita ver las
necesidades existentes en el mercado y de qué manera pueden ser cubiertas por
MyRezeipt.

Una vez definido este marco en el que se va a mover la start-up se desarrollara el Plan
Financiero, que sera analizado en base al estudio llevado a cabo con Everis a lo largo de
estos meses, para establecer la rentabilidad del negocio, asi como su viabilidad. Dentro
del Plan Financiero, seran definidas igualmente las necesidades de inversion, asi como

las posibles fuentes de financiacion para el proyecto.



Por ultimo, y en base al estudio realizado, estableceré una serie de conclusiones objetivas

relativas a la realizacion del proyecto.

1.4 Estructura del trabajo

El presente Trabajo Fin de Grado estd dividido en una serie de secciones que he
considerado adecuadas para de esta manera poder hacer un analisis completo y abarcar

toda la informacidn necesaria y relevante del proyecto.

De esta manera, dividimos el trabajo en cinco secciones principales, y finalmente lo

concluimos con dos secciones adicionales, una de anexos y otra de bibliografia.

La primera seccion, Introduccidn, incluiria tanto la justificacién y motivaciones del

proyecto elegido, como los objetivos y metodologia del mismo.

La segunda seccion, Tecnologias utilizadas en el desarrollo, incluiria la explicacion del
funcionamiento de la aplicacion desde un punto de vista tecnoldgico, asi como de las

diferentes divisiones que tienen lugar dentro de la aplicacion.

La tercera seccion, Startup-MyRezeipt, describiria la idea de la startup, incluyendo el
andlisis del sector, tanto el entorno competitivo como los diferentes grupos de interés y

el analisis del modelo de negocio.

La cuarta seccién, Modelo financiero, incluiria el plan de empresa en un horizonte
temporal de 10 afios y con tres escenarios posibles. Esta seccion la analizaré con mas
amplitud, ya que el desarrollo de la start-up se ha dividido en varios aspectos que han sido
repartidos entre los miembros del grupo para un estudio mas en profundidad, y mi TFG

se encargara del estudio del modelo financiero.

La quinta y altima seccion principal, Conclusiones, facilitard un resumen del contenido

del trabajo junto con algunas recomendaciones.

2. TECNOLOGIAS UTILIZADAS EN EL DESARROLLO

La aplicacion MyRezeipt integra todos los tickets de compra de una persona haciendo
innecesario la impresion en papel de estos. Sin necesidad de tener que sacarle una foto,
al comprar cualquier articulo, el ticket pasara solo a integrarse dentro de la plataforma
MyRezeipt, donde de forma ordenada, los clientes podran seguir su contabilidad y tener

sus gastos controlados.



En un primer momento pensamos que lo mas adecuado seria utilizar la tecnologia NFC
(“Near Field Communication”), que posibilita la conexion de dos dispositivos, recibiendo
y emitiendo al mismo tiempo una sefial. Esta tecnologia destaca por ser muy rapida en lo
que se refiere a la comunicacion, puedes transferir informacion entre dispositivos de
forma eficiente y sencilla (Tardi, C. 2019). Por lo tanto, los dispositivos que quieran ser
parte de nuestra aplicacion deberian llevar incorporada esta tecnologia. Sin embargo, hay
que tener en cuenta que esta tecnologia esta bloqueada en Apple y ademas, que un gran
numero de moviles antiguos no la llevan incorporada. De esta manera, habria una elevada

cantidad de dispositivos que no podrian formar parte de nuestra plataforma.

Tras haber realizado este analisis, se llego a la conclusion que lo mas sencillo y que mejor
funcionaria para nuestra aplicacion seria la utilizacion de un codigo QR (“Quick
Response Code’”). Cuando el cliente pague en el supermercado por su compra, lo podréa
hacer bien en efectivo o bien con tarjeta. Da igual si lo hace de una manera u otra, en
ambos casos se generaria un codigo QR que apareceria en la pantalla y que el cliente
escanearia con el mavil para que el ticket pasase directamente a la aplicacion. De acuerdo
con la Comision Econdmica para América Latina y Caribe (Cepal), su funcionamiento
es tan sencillo como descargar el lector y utilizar la cdmara del dispositivo para
escanearlo, por lo que cualquier dispositivo que disponga de una camara, es decir la
mayoria, tendra acceso a este. Si lo que queremos es eliminar por completo el ticket en
papel, tenemos que hacer algo tecnoldgico, y de esa manera, en vez de dar el ticket en
papel, la pantalla emitiria el codigo QR. Para ello seria necesario la instalacion de una
pantalla en las grandes superficies y comercios especializados que quieran ser parte de
nuestra plataforma. En un primer momento pensamos que si el cliente no quisiese el
ticket, esa informacion contenida en él no nos llegaria a nosotros y por tanto, perderiamos
negocio al tener una menor cantidad de datos para almacenar, analizar y vender. Sin
embargo, aunque los clientes no elijan la opcion de escanear su ticket, la informacién nos
llegaria igualmente a nosotros simplemente al generarse el QR, ya que estariamos
conectados a un servicio donde a partir de un codigo nos podriamos descargar todos los
detalles de un ticket, sin necesidad de que el cliente tenga que cogerlo siempre. Este es
un punto importante, ya que independientemente de la accion que tome el cliente acerca
de su ticket, podemos tener la informacién de su compra que sera agregada y utilizada en

los procesos de andlisis de datos.



Los dispositivos maviles, para poder leer el cédigo QR que aparezca en la pantalla
deberan tener instalado Unicamente el lector de codigos QR. Una vez instalado en el
dispositivo movil, podran leer el codigo QR con la cdmara.

Una vez que hemos recibido los datos, estos pasan a ser almacenados en la nube (Apple
cloud). Una vez alli, podremos elegir la opcién de reservar un espacio en la nube privado
para nosotros, nuestra zona privada, de manera que los datos no los podria ver nadie.
Almacenando los datos en la nube tenemos la ventaja de que nuestras capacidades de
crecimiento serian ilimitadas y nuestros costes irian creciendo a medida que creciesen
nuestras necesidades. Finalmente, una vez que se disponga de los datos de compra de los

clientes, comenzariamos con el analisis de los mismos.

Cada ticket que pase a formar parte de la aplicacion se integrard dentro del apartado al
que pertenezca, ya que existird una organizacion por categorias de las diferentes compras
del cliente. Es decir, por ejemplo un ticket de un pantalon se integrara en el apartado de
ropa. Existirdn otros muchos apartados como el de comida, gasolina, viajes...
Adicionalmente, se incluyen otros servicios dentro de la aplicacion como son: servicio de
pago con la tarjeta de crédito y con la tarjeta de transporte, alarmas para que no se pase
la fecha de devolucion de un producto... La aplicacion dispondra también de diferentes

secciones donde estaran estos distintos servicios organizados de un modo facil de usar.

En cuanto a las secciones de viajes, ropa y comida, dentro de cada una se podran crear
otros muchos apartados. Por ejemplo, en el apartado de ropa se podra distinguir entre las
diferentes tiendas donde se haya comprado; dentro de la seccidn de viajes se podra hacer

una distincidn entre los diferentes sitios donde haya estado una persona, etc.

En lo que se refiere a los cambios y devoluciones, la aplicacion contara con un sistema
de alarmas. Esto quiere decir, que cada vez que se acerque la fecha limite de una
determinada devolucidn, sonard una alarma en el movil, para que a nadie se le pase el
plazo, algo que pasa muy a menudo si tienes los tickets en la cartera y con posibilidades

de perderlos.

3. STARTUP-MYREZEIPT

3.1 Descripcion de la idea

La idea surge, como he mencionado anteriormente, del interés por emprender y a la vez

hacer algo en beneficio del medioambiente. Al mismo tiempo, se nos dio la oportunidad
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de participar en un concurso de la mano de la Universidad Pontifica de Comillas y la
consultora Everis, el cual consiste en la creacion de una start-up tecnoldgica. Nos
juntamos un equipo formado por Maite Ybarra, Santiago Ruesta y Ana Portugal, los tres
estudiantes de ultimo curso de E6 (Doble grado en ADE y Relaciones Internacionales).
Tras reunirnos muchas veces a lo largo de dos meses, nos pusimos de acuerdo en que
gueriamos que surgiese una propuesta que tuviese cierta relevancia en la actualidad. Asi

nace MyRezeipt.

Los principales problemas que queremos resolver con la creacion de esta aplicacion, son
evitar el gran desperdicio de papel que se hace hoy en dia en tiendas, supermercados y
lugares de ocio a la hora de imprimir los tickets en las compras de los clientes y facilitar
la vida de éstos haciendo posible que pasen a tener todos sus recibos en una aplicacion en
vez de en sus carteras. Ademas, al incluir ofertas personalizadas a los clientes, también
se reduciria en papel utilizado en la elaboracién de catalogos generalistas de ofertas para
todo el publico.

Las principales razones por las que existen estos problemas a resolver, son el dafio que se
produce al medioambiente como consecuencia de ese gran desperdicio de papel y el
escaso uso que se hace de la tecnologia, lo cual lleva a una pérdida de oportunidades por
parte de las empresas que deriva en una pérdida de ventaja competitiva y que al mismo

tiempo dafia la imagen corporativa.

MyRezeipt es una start-up que consiste en integrar todos los recibos y facturas de los
usuarios, en una sola aplicacion con el fin de eliminar todos los recibos en papel y asi no
solo facilitar la vida de las personas sino también reducir el gasto de papel a nivel mundial,
algo que tiene mucha importancia hoy en dia para el cuidado del medioambiente. Esta
aplicacion ayudara a los clientes en su transicion ecoldgica (ahorro de papel), innovacion
y obtencion de patrones de compra de los consumidores. Adicionalmente, esta aplicacion
permite al usuario llevar una contabilidad rigurosa y organizada de sus gastos. Integrando
todos los recibos en la aplicacion, facilitaria al cliente la devolucién o cancelacion de
compra de un producto o de un servicio. En cuanto a las devoluciones, la aplicacién
contard con alarmas cada vez que vaya a llegar la fecha limite de devolucion de un
producto. El cliente no tendra que preocuparse por poner la alarma cada vez que compre
un producto, la aplicacion directamente detectara las fechas limites de devoluciones de

cada producto y las creara.
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En la aplicacion se podran crear diferentes apartados para poder guardar cada ticket donde
corresponda. Asi, el usuario podréa tener los tickets de la gasolina guardados en el apartado
de la gasolina; los tickets de la comida guardados en el apartado de comida; los tickets de
ropa guardados en el apartado de ropa, etc. Ademas, el cliente podra gozar de distintas
ofertas y promociones personalizadas y de otros muchos servicios como los que han sido
mencionados anteriormente. Esto hace més facil la vida de los usuarios al poder utilizar
una sola aplicacion para las principales actividades realizadas con el movil en la vida

diaria de una persona.

Nuestros principales clientes serian los grandes almacenes, supermercados e
hipermercados (grandes tiendas de consumo) y los comercios especializados (tiendas
especializadas en productos de consumo no alimenticio). Estos seran nuestros clientes
porque por un lado, trabajaremos con ellos en la instalacion de la aplicacion y de la
pantalla donde aparecera el cddigo QR que generard el ticket online, y por otro, porque
les proporcionaremos los patrones de compra de sus consumidores, una vez analizada la
informacién de compra que nos llegue a través de los tickets. De esta manera, podran
rentabilizar mejor su negocio, ya que la gente al encontrarse con promociones

personalizadas que los establecimientos les enviaran, comprard mas.

Nuestros principales usuarios serian Millenials (jovenes entre 25 y 34 afios que
comienzan con su vida laboral, con elevados gastos y poco ahorro, y muy involucrados
con el medio ambiente) y padres de familia (adultos entre 35 y 54 afios, con hijos y con
un uso habitual de las tecnologias a través del mdvil). Estos seran nuestros usuarios
porque seran los que se descarguen nuestra aplicacion en sus dispositivos y los que la

utilicen.

Antes gue nada tenemos que diferenciar entre dos facetas de la aplicacion, la plataforma
de almacenamiento integrado de tickets, centrada en los mismos, afectara a todos nuestros
clientes y usuarios, y la plataforma de analisis sobre los patrones de compra, que se
centrard en la venta de paquetes de datos analizados de los diferentes usuarios, solo
afectara a los grandes almacenes, supermercados e hipermercados y a los comercios
especializados en otros articulos, que seran los interesados en obtener estos andlisis de
patrones de compra para aumentar sus ventas realizando promociones personalizadas y

sabiendo exactamente queé es lo que los usuarios demandan y mas compran.

En lo que se refiere a la plataforma de almacenamiento de tickets, tanto en el caso de

los grandes almacenes, supermercados e hipermercados como en el caso de los pequefios
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comercios especializados en otros articulos, se produce un gasto muy grande de papel que
seria bueno reducir. Ademas, les interesaria adaptarse a las nuevas tecnologias para no
perder ventaja competitiva en el mercado y por ultimo, cumplir con las nuevas normas de
regulacién del uso del papel, como es el caso del Bisfenol A. Este, es un elemento quimico
perjudicial para la salud que no solo aparece en los tickets, sino que también se encuentra
en plésticos, como envases, botellas, cubiertos de un solo uso...es decir, esta presente
casi en el 100% de la vida de las personas Aunque se llevan analizando durante muchos
afios los efectos negativos que este elemento produce, su prohibicion entrara en vigor a
partir de enero 2020 (Sanoja, M., 2019).

“Despues de que desde muchas instancias se haya alertado de los peligros del bisfenol A
para la salud humanay del planeta, la Union Europea ha reconocido por fin que se trata
de un disruptor endocrino y lo ha incluido en su lista de sustancias altamente
preocupantes para la salud (SVHC). Hasta ahora la Union Europea solo habia aceptado
clasificar el bisfenol A como una sustancia preocupante para la reproduccién humana.
Ahora considera establecido que esta sustancia puede interferir en nuestro sistema
hormonal y afectar al normal desarrollo de las glandulas, las funciones cognitivas y el
metabolismo. Concretamente al bisfenol A se le atribuye un efecto estrogénico. Otros
estudios lo relacionan con alteraciones del sistema nervioso, la salud cardiovascular, el
sistema inmunitario e incluso algunos tipos de cancer, como el de mama o el de prostata”
(Paterson, M. y Nufiez, M., 2017).

De esta manera, utilizando nuestra aplicacion, se produciria un ahorro significativo de
papel, por lo que las empresas serian menos contaminantes y cumplirian con la nueva
normativa dando una imagen verde, innovadora y sostenible a la empresa. Con todo esto,
tanto los grandes almacenes, supermercados e hipermercados como los pequefios
comercios especializados conseguirian sentirse y que se les perciba como mas eficientes,
sencillos, modernos y ecolégicos. No hay que olvidar que la orientacion de consumidores
e inversores por empresas con criterios de sostenibilidad no ha hecho méas que empezar,
y al igual que importantes fondos empiezan a invertir preferentemente en empresas que
cumplan criterios de sostenibilidad, en un futuro cercano muchos consumidores
unicamente realizaran sus compras en aquellos centros que acrediten su preocupacion por
el medioambiente a través de acciones concretas en todos los procesos de su cadena. En
lo que se refiere a los Millenials, estan interesados en buscar alternativas ecologicas y
ademas al estar acostumbrados a realizar muchas compras de pequefias cantidades, tienen

muchos tickets en papel que pueden perder. Con nuestra aplicacién, podrian sustituir
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todos estos tickets fisicos en sus carteras por tickets online organizados por categorias,
Ilevarian un adecuado control de sus gastos y apoyarian una propuesta ecoldgica. De igual
manera, al ser una generacion muy tecnolégica, que efectda con normalidad sus pagos a
través del mavil, el uso de la aplicacion afadira ventajas en su dia a dia, relativas a
organizacion y control de gastos, y todo ello dentro del mismo dispositivo movil.
Adicionalmente e igualmente importante, su contribucion a un mundo mas sostenible para
las futuras generaciones, y el ahorro de gastos que puede suponerles las ofertas de las que
podran disfrutar desde la aplicacion. Y por ultimo, para los padres de familia, la aplicacion
MyRezeipt seria util para poder llevar de manera comoda y ordenada la contabilidad de
los gastos familiares ahorrandose tiempo, poder hacer de manera sencilla y frecuente
devoluciones sin que se pase la fecha y se ahorrarian mucha documentacion innecesaria.
Asi, se sentiran y se les percibira como mas ecoldgicos y mas jovenes. La recepcion de
ofertas ordenadas implica igualmente un ahorro en los gastos mensuales de una familia,

que puede incentivar el uso de la aplicacion.

En cuanto a la plataforma de analisis sobre los patrones de compra, tanto por el lado
de los grandes almacenes, supermercados e hipermercados como por el lado de los
comercios especializados en otros articulos, cabe destacar la falta de informacion que
tienen de sus consumidores en cuanto a sus habitos de compra en centros de sus
competidores. Los grandes almacenes disponen de la informacion de compra de los
clientes pero Unicamente en sus supermercados. Con la aplicacion MyRezeipt, esta falta
de informacion se reduciria, teniendo una informacion mas completa y personalizada
sobre los consumidores y sobre sus patrones de compra ya que analizariamos los datos
obtenidos a partir de los tickets en cualquier superficie de compra. De esta manera,
aumentarian los ingresos de las grandes superficies y comercios especializados, el
porcentaje de fidelizacidn de clientes y mejoraria la experiencia de compra de éstos. A
diferencia de los grandes almacenes, muchos de los pequefios comercios especializados
no tienen informacion sobre sus consumidores y sus patrones de compra. Gracias a
nuestro analisis podrian de manera sencilla conocer mejor su mercado y potenciar su
negocio. Ademas sus clientes tendrian una experiencia de compra mas satisfactoria. Con
esta informacion sobre los patrones de compra de los consumidores, tanto grandes
almacenes, supermercados e hipermercados como comercios especializados podran llegar
a mas consumidores y aplicarles ofertas reales, manteniendo la clientela e incrementando

ventas al estar los consumidores mas satisfechos.
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Tras haber analizado problemas y soluciones en cada segmento de mercado, los
segmentos mas relevantes son los padres de familia y los grandes almacenes. Ademas de
estos segmentos es interesante el segmento Millenial que a pesar de tener una baja
insatisfaccion tiene una baja fidelidad a su forma de consumir. EIl ahorro del papel, el
objetivo hacia la sostenibilidad del medioambiente, la generacion de ventajas
competitivas para los supermercados, hipermercados y tiendas, y la comodidad de la
aplicacion son los aspectos interesantes a explotar.
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Fuente: Elaborado con estimaciones propias

Ademaés, cabe destacar que los grandes almacenes tienen mayor insatisfaccion con
respecto al anlisis de patrones de compra. Los comercios especializados no han avanzado
tanto en este campo y por lo tanto no lo ven todavia como una necesidad. Pero los
consideramos importantes debido a que es una necesidad que va a aparecer en un corto

periodo de tiempo y entonces la insatisfaccion aumentara.
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3.2 Analisis del sector

3.2.1 Competidores

A la hora de analizar la competencia en el mercado, nos encontramos con un ndmero
reducido de competidores en lo que se refiere a la plataforma almacenadora de tickets
pero sobre todo dentro de la plataforma que analiza los patrones de compra.

“Flux”, “No Mas Tickets”, “OkTicket” y “Fintonic” son cuatro competidores que
ofrecen un producto muy similar al que ofrecemos en nuestra plataforma integradora de
tickets. En “Flux” y “No Mas Tickets”, al igual que en nuestra aplicacion, los tickets
pasan directamente al maévil. Sin embargo, en “OkTicket”, para que el ticket se suba a la
aplicacion es necesario sacarle una foto, por lo que tendriamos una ventaja con respecto
a este competidor. Hablamos de “Fintonic” como competidor en lo que se refiere a la
parte de tener los gastos controlados y llevar la contabilidad de manera sencilla.

“Club Carrefour”, “Retail Data” y “Arbentia” son tres empresas competidoras por el
lado de la plataforma de anélisis de datos. Incluimos “Club Carrefour” ya que esta
empresa tiene los datos de sus consumidores por lo que podria prescindir de nosotros y
encargarse ella misma de hacer el analisis de los datos para ver los patrones de compra y
aplicar diferentes ofertas y promociones. Sin embargo, al tener tantos, es muy probable
que le salgarentable y le interese cedernos esa parte de andlisis de datos. Con la aplicacién
podriamos hacer que su programa de fidelizacién resultase mas eficiente al aplicar a los
consumidores ademas de descuentos, promociones personificadas. Adicionalmente,
podriamos incorporar patrones de compra en otros establecimientos diferentes a los
suyos, sobre productos que se incluyan en el catdlogo de venta de los hipermercados
Carrefour.

Nuestros atributos mas fuertes tras haber analizado las funciones de la competencia, son
la combinacién de ambas funciones: plataforma integradora de tickets, donde destaca la
sencillez y comodidad a la hora de hacer devoluciones y de llevar la contabilidad y
plataforma de analisis de datos con lo que se puede ofrecer a las empresas los patrones de
compra de sus consumidores para que estas puedan ofrecerles promociones. Si nos
comparamos unicamente con nuestros competidores mas cercanos (“Flux” y “No Mas
Tickets) podemos ver que tenemos una ventaja con respecto a ellos en cuanto a la
contabilidad. Estos son nuestros principales competidores ya que “No Mas Tickets” tiene
una plataforma muy similar a la nuestra y “Flux” igual, pero los tickets pasan a estar

integrados dentro de las aplicaciones de bancos.
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3.2.2 Stakeholders

A la hora de crear una empresa conviene colaborar con distintos grupos de interés que te
ayudaran en la elaboracion y produccion de tu producto o servicio, para que se convierta
en una tarea mas sencilla. MyRezeipt, necesitaria un Unico proveedor que nos proporcione
el disefio de la aplicacion o bien la contratacion externa de expertos que puedan
desarrollar la aplicacion para nuestra empresa, ya que ningin miembro del grupo dispone
del conocimiento necesario para poder desarrollar la aplicacion en su totalidad.
Adicionalmente estan, nuestros usuarios que nutrirdn de datos y contenido nuestro
negocio, al introducirse sus datos cada vez que se integren sus tickets. Estos datos seran
trasmitidos a nuestros clientes (supermercados y comercios especializados) via informes
donde se caractericen los diferentes patrones de compra, para ayudarles a realizar ofertas
dirigidas y personalizadas, y por ello son considerados como nuestros socios estratégicos,
otro grupo de interés igualmente muy importante a la vez que clientes. Tampoco podemos
olvidarnos de los bancos o cualquier institucion o inversor dispuesto a financiarnos, los
cuales obtendran a cambio una rentabilidad a la financiacion otorgada. En linea con esto,
también se podria llegar a un acuerdo con organismos publicos, como por ejemplo los de
la Union Europea para el cambio climatico y el Ministerio para la transicion ecoldgica,
de donde podriamos obtener subvenciones o financiacién con condiciones favorables y

bajos tipos de interés.
3.3 Business Model Canvas

El modelo Business Canvas, desarrollado por Alexander Osterwalder, sirve para poder
entender un modelo de negocio de una forma organizada y estructurada. “El Modelo
Canvas es una herramienta para definir y crear modelos de negocio innovadores que
simplifica cuatro grandes areas: clientes, oferta, infraestructura y viabilidad econémica
en un recuadro con nueve divisiones” (More, M., 2015). El uso de este modelo nos llevara
a comprender mejor a los clientes a los que servimos, qué propuestas de valor se ofrecen,

a través de qué canales y como gana dinero nuestra empresa.

Podemos observar la forma en la que este modelo se llevaria a cabo en la siguiente

imagen:
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Con este analisis que procedemos a realizar, queremos cubrir tres conceptos importantes

en el orden que sigue: deseabilidad, factibilidad (con qué medios) y viabilidad.

v Deseabilidad: cubriria los puntos de proposicion de valor, clientes, relacién con
clientes, principales actividades.

v" Factibilidad: principales recursos, canales de distribucion

v" Viabilidad: fuentes de ingresos y estructura de costes

3.3.1 Propuesta de valor

Es aquello que te hace diferente de la competencia... pero sin olvidar un pequerio detalle:
aquello que te hace diferente y por lo que tu cliente esta dispuesto a pagarte. Puedes
tener la idea del siglo, pero si no tienes clientes, de nada sirve. Ambos —propuesta de

valor y cliente— se necesitan como el oxigeno para respirar (Escudero, J., 2019).

Para explicar el modelo de negocio de una empresa es recomendable empezar por la
propuesta de valor (Value Proposition) para entender antes que nada qué es exactamente
lo que se propone, que problema se va a solucionar y a quien. Para ello, es muy importante
pensar siempre en el cliente y empatizar con él ¢Qué propuesta de valor y solucion le
queremos ofrecer al cliente, una vez que nos ponemos en su lugar? En base a cliente y
propuesta de valor se ira construyendo todo lo demas. La propuesta de valor de MyRezeipt
es la creacion de una aplicacion, tanto integradora de tickets, como de analisis de patrones

de compra, la cual tendré incluidas las siguientes facilidades:
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= Almacenar todos los tickets de nuestros usuarios para que puedan llevar a cabo con
mayor facilidad su contabilidad y control de gastos

= Permanencia de los tickets dentro de la aplicacion para poder consultarlos en
cualquier momento, con el objetivo de facilitarles las devoluciones de compra de
un producto o de un servicio sin que se les pase la fecha de devolucion

= Ayudar a los clientes y usuarios en su transicion ecoldgica (ahorro de papel) e
innovacion

= Proporcionar a nuestros clientes los patrones de compra de sus consumidores, con

el objetivo de incrementar sus ventas y mejorar la rentabilidad de su negocio

3.3.2 Actividades principales
Las principales actividades llevadas a cabo en MyRezeipt serian:

e El desarrollo de la aplicacion y la mejora continua de esta, incluyendo nuevas
facilidades, actualizaciones, etc.

e Interaccion directa con nuestros clientes para incluir las mejoras de la aplicacion
que ellos mismos nos sugieran.

e Labores de marketing para captacion de clientes, como diferentes actividades de

relaciones publicas y viajes del CEO a distintas ciudades de Espafia.

3.3.3 Segmentos de clientes

¢A quién le vamos a proporcionar estas soluciones (Customer Segments)? A nuestros
clientes y a nuestros usuarios. Nuestros usuarios valoran mucho tener los tickets
almacenados en una plataforma online donde no los puedan perder para poder tener pleno
control y organizacion sobre ellos. Ademas, estos tickets no desapareceran cuando pase
un determinado periodo de tiempo, o cuando venza su fecha de devolucion de la compra,
permaneceran en la aplicacion todo el tiempo que el usuario quiera. Adicionalmente, cabe
destacar que ambos estan interesados y consideran verdaderamente importante reducir el
uso de papel que se hace hoy en dia. Por un lado, nuestros usuarios, porque estan
preocupados por el medioambiente. Y por otro lado nuestros clientes, para adaptarse a la
nueva normativa del elemento quimico, Bisfenol A, perjudicial para la salud y que esta
en los tickets de compra, y ademas por estar preocupados por el medioambiente.
Finalmente, a partir de los tickets que vayan llegando a la aplicacion, se analizara la

informacién, y obtendremos los datos y patrones de compra de los consumidores, los
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cuales proporcionaremos a nuestros clientes (grandes superficies, supermercados e
hipermercados y comercios especializados) para que estos aplicando ofertas y
promociones personalizadas puedan incrementar sus ventas e incrementar la rentabilidad

de su negocio.
3.3.4 Relacién con los clientes

A continuacion, es importante describir que tipo de relacion se quiere tener con los
clientes y como se va a generar dicha relacion (Customer Relationship). En el caso de
MyRezeipt, la relacion que mantendremos con nuestros clientes y usuarios, serd sobre
todo en persona, yendo a universidades (Millienials), a conferencias (padres de familia)
y a los establecimientos a presentar nuestro servicio. Ademas una vez que nos hemos
dado a conocer realizaremos llamadas telefdnicas y estaremos disponibles a través de un
chat en la plataforma. Hay que tener en cuenta que la experiencia del cliente y el boca a

boca en estos casos es la mejor herramienta de marketing.
3.3.5 Canal de distribucion

En este apartado vemos la manera de llegar con nuestro servicio a nuestros potenciales
clientes. Con respecto a los clientes de nuestra plataforma, se accedera a ellos a través de
visitas de nuestro CEO y CMO, donde se les hara una presentacion de la aplicacién con
las ventajas que supone para ellos el formar parte de nuestra plataforma. En cuanto a los
usuarios, se tratara de promocionar su uso a través de presentaciones y conferencias.
Como ya se ha mencionado anteriormente, una vez que la aplicacién entre en
funcionamiento y que los clientes comiencen a ver sus ventajas, nuestro principal canal
de distribucién (Distribution Channel) sera el boca a boca entre ellos, y haré que nuestras
tareas de marketing vayan mas focalizadas hacia empresas que demanden en concreto

nuestro servicio.
3.3.6  Socios estratégicos

En cuanto a socios clave (Key Partners), MyRezeipt podria tener una relacion especial

con los siguientes:

= Entidades bancarias: se podrian integrar en nuestra plataforma sus medios de
pago, a cambio de ofrecernos financiacion en condiciones favorables.

= Empresas tecnoldgicas: nos proporcionarian sus servicios de Cloud.

= Organismos de la Union Europea para el cambio climatico: nos pueden dar algun

tipo de subvencion o ayudas a costes reducidos y mantenernos actualizados de los
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cambios en las regulaciones europeas, y a cambio ofrecemos un emprendimiento
a favor de la transicion tecnologica y mejora del medioambiente

= Agencia de sustancias quimicas, de la cual recibiriamos informacion de nuevas
normas sobre el uso del papel para asi nosotros informar a nuestros clientes, y
facilitarles la difusion de la informacion.

= Supermercados, hipermercados y comercios especializados: nos ofrecen los datos
de sus clientes para que nosotros les analicemos y les podamos ofrecer un analisis

de los mismos que les ayuden a una mejor gestion de su negocio.

3.3.7 Principales recursos

Para poder realizar todas las actividades mencionadas, utilizaremos fondos propios de los
socios y préstamos de entidades especializadas en financiar el emprendimiento, como se
menciona mas adelante en el modelo financiero (Key Resources). Adicionalmente, para
que la empresa pudiese empezar a operar es necesario el desarrollo de la aplicacion, para
lo cual necesitamos la contratacion de un CTO (Chief Technology Officer) y un
programador que apoye al CTO, en el disefio y desarrollo de la aplicacién. Por tanto, los
principales recursos para el desarrollo de la start-up son las capacidades de los miembros
integrantes del equipo profesional, y los recursos financieros.

3.3.8 Fuente de ingresos

En cuanto a las fuentes de ingresos (Revenue Streams), éstas vendran de la suscripcion
de los clientes a la plataforma si quieren introducir publicidad en ella, de los informes de
datos con patrones de compra que les vendamos y de la tarifa mensual que cobraremos
de mantenimiento y actualizacion del software que los clientes necesitan instalar en sus

establecimientos, asi como resolucion de cualquier problema que puedan tener.
3.3.9 Estructura de costes

Por otro lado, nuestra estructura de costes (Cost Structure) estara formada principalmente
por los salarios de nuestros empleados, gastos de marketing, alquiler del espacio de

coworking, seguro de responsabilidad civil, gastos legales y gastos financieros.

Tanto ingresos como costes se detallaran a continuacion en el modelo financiero, donde

quedara reflejada la viabilidad del proyecto.
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3.4 Aspectos comerciales

Dentro de los aspectos comerciales, cabe destacar la importancia que tiene darnos a

conocer en el mercado. De esta manera diferenciaremos tres diferentes fases:

En primer lugar, realizaremos una serie de actividades para darnos a conocer a nuestros
clientes y de esta manera atraerlos. La forma que mas utilizaremos con las grandes
superficies, supermercados e hipermercados para que conozcan nuestro servicio, sera la
realizacion de presentaciones donde puedan ver las ventajas que les puede aportar nuestra
plataforma para mejorar la gestion de su negocio. Lo complementaremos con reuniones
con las personas responsables de los establecimientos. Elaboraremos camparias en redes
sociales y atenderemos a diferentes eventos donde nos podamos dar a conocer. En cuanto
a los Millenials, nos publicitaremos con campafias en redes sociales y con un stand
publicitario en sus universidades, donde les hablaremos de MyRezeipt. Por dltimo, padres
de familia nos podran conocer en diferentes conferencias de productos innovadores a las

que asistan, ademas de campafias en redes sociales.

En segundo lugar, una vez que nos hemos dado a conocer y que los segmentos de mercado
son conscientes de la existencia de nuestro servicio, disefiaremos y organizaremos las
diferentes actividades que queremos montar para que estos segmentos pasen de,
simplemente conocernos, a estar atraidos por la empresa. Asi, por la parte de los grandes
almacenes, supermercados e hipermercados realizaremos encuestas, cuestionarios de
satisfaccion, estudios de viabilidad, daremos referencias y casos de éxito. Y, por la parte
de Millenials y padres de familia, también realizaremos encuestas, ademas de

promociones medioambientales y testimonios en videos contando la experiencia.

Finalmente, transformariamos nuestros clientes potenciales en clientes reales. A las
grandes superficies, supermercados e hipermercados les ofreceriamos tutoriales de uso
gratuitos, reuniones comerciales con ellos y les contactariamos por correo electronico.
Ademas, les dariamos una sesion informativa de la importancia del valor que tienen los
datos, sobre todo a los comercios especializados, que seguramente sepan menos del tema.
A Millenials y padres de familia les hariamos saltar en sus dispositivos recordatorios de

la aplicacion, para su instalacion.

Una vez que la plataforma empiece a funcionar y se vean sus ventajas, el boca a boca sera

el marketing que mejor funcione a la hora de expandir nuestra base de clientes y usuarios.
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4. MODELO FINANCIERO

¢Por qué es verdaderamente importante la realizacion de un modelo financiero a la hora
de crear una nueva empresa? Existen numerosas razones por las que un modelo financiero
se convierte en algo imprescindible. En primer lugar, porque es necesario valorar la
viabilidad futura de la empresa. Para ello, hay que analizar el balance, la cuenta de
pérdidas y ganancias y el cash flow. En segundo lugar, la elaboracion de un modelo
financiero nos permitira ver las necesidades que tiene la empresa de financiacion tanto a
corto como a largo plazo. Y por Gltimo, nos permitird conocer los aspectos tanto negativos
como positivos a los que se podria enfrentar la empresa en el futuro. Por ello, es muy
importante saber como hacerlo (Pérez, S., 2018). Dado que no se dispone de informacion
del pasado para continuar, es muy importante detenerse a crear el presupuesto para la
start-up, algo que llevard mucho tiempo. Por lo que sera muy valorable usar un programa
contable o realizar una plantilla comoda donde féacilmente poder ir cambiando o

afiadiendo partidas nuevas (Murray, J., 2019).

Antes de entrar en las diferentes fuentes de financiacion que habria que considerar a la
hora de obtener los recursos financieros, hay que tener en mente el ciclo por el que va a
pasar la empresa. Como cualquier start-up tecnoldgica, va a tener una primera fase
asociada al desarrollo de la aplicacion, donde no va a haber practicamente ingresos, y
donde l6gicamente va a ser dificil acceder a lineas de financiacién tradicionales, como
los bancos. En este caso hay que recurrir al capital social para soportar los gastos iniciales
de lanzamiento de la empresa. Posteriormente, arrancara la actividad de la empresa, y una
vez que empiece a rodar se podran acceder a fuentes alternativas de financiacion. La
actividad continuara con una etapa de crecimiento, y una vez que la empresa esté
establecida es cuando se podra acceder a modelos de financiacion mas consolidados,
como la financiacion bancaria (deuda) o incluso busqueda de capital en los mercados de

valores.

Vamos a construir un Plan Financiero para la empresa que alcanza un horizonte temporal
de 10 afios. Creemos que es el horizonte adecuado para hacer el estudio, y que permitira
ver la viabilidad de la idea empresarial. Hay que tener en cuenta que los préstamos que
van a ser tomados van a tener una duracién de siete afios, por lo que el periodo de diez
afios nos permitird ver la evolucion de la empresa una vez que hayan sido amortizados
los préstamos.
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4.1 Fuentes de financiacién

Lo primero es ver de qué manera obtendriamos financiacion, ya que no todo el mundo
toma el riesgo de poner dinero en algo que no sabe si va a funcionar o no, por lo que se
convierte en algo complicado. Ademaés, a cada empresa le vendré mejor un tipo u otro
de financiacion segun el proyecto del que se trate (Fernandez, H. 2020).

La primera via de financiacion para la primera etapa de lanzamiento de la empresa es lo
que se conoce como FFF (Fools, Friends and Family), donde los propios fundadores,
amigos y familiares apuestan por una idea sin conocer siquiera si va a salir adelante. Son
personas que confian en los lideres del proyecto para poner una idea empresarial en
marcha. Esta via de financiacion seria capital social. “Permite obtener cuantias nada
desdefiables (hasta 100.000 euros) de manera rapida y con requisitos mucho menos
exigentes que los que impone un banco o un inversor profesional. Ademas, las
condiciones suelen ser mas laxas en cuanto al plazo de devolucion y los intereses”
(Sekulits, C., 2018). Existe una via alternativa de financiacién a través de deuda, con
organismos publicos que otorgan financiacion a proyectos emprendedores. En esta via se
encuentra ENISA (Empresa Nacional de Innovacion, S.A.), una entidad que depende del
Ministerio de Industria, Energia y Turismo, que ofrece préstamos participativos de
determinado importe cumpliendo unas condiciones que se comentardn mas adelante.
Aunque es mas dificil, también es posible acudir a la financiacion bancaria, a través de
Sociedades de Garantia Reciproca (SGR) que actuardn como avalistas de nuestro
proyecto. Dentro de estas sociedades se encontrarian Avalmadrid e Iberaval. Por ultimo
comentar los fondos que canaliza el ICO (Instituto de Crédito Oficial) a través de
entidades bancarias. En este caso las oficinas bancarias son meros tramitadores de los
fondos que aporta el ICO. Esta opcion, tiene el inconveniente en nuestro caso de que son
créditos que si se quiere que sean en liquidez tienen que ser por un periodo menor a 3
afios, y en el caso de ser mayor de 3 afios son créditos orientados a la inversién, donde
hay que justificar a través de facturas al menos el 50% de la inversion efectuada. Esta méas
orientado hacia empresas mas intensivas en capital donde los fondos se destinan a

financiar la inversion y no los gastos de funcionamiento.

Una vez que ha pasado la primera etapa de arranque del proyecto, se abren nuevas vias
de financiacion alternativas. Dentro de estas se encontrarian los Business Angels y el
Venture Capital. Los primeros son inversores particulares que conocen un determinado
sector, actividad o mercado, y tienen un perfil muy parecido a un emprendedor, entrando

en la primera fase del proyecto con la aportacion de tiempo y conocimientos obtenidos a
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partir de experiencias previas para impulsar el negocio (Mafé, S. 2016). Tal y como indica
la Asociacion Espafiola de Business Angels (Aeban), estos inversores ayudan al
crecimiento de la compafiia, siendo en EEUU la fuente de financiacion mas importante
en la primera fase de las start-ups. Los segundos, son mas parecidos al capital riesgo, y
normalmente actian en nombre de inversores mas profesionales que buscan entrar en un
proyecto al que ven recorrido para desarrollarlo en un periodo medio de tiempo y
posteriormente salir del mismo obteniendo una rentabilidad aceptable para sus inversores
(Wirtz, P., 2012). Segun la Asociacion Espafola de Capital, Crecimiento e Inversion
(Ascri), el Venture Capital invierte en proyectos con base tecnoldgica o innovadores en
su primera fase, en el momento de impulso de su actividad o una vez que la start-up esta

en una fase mas avanzada mediante rondas de financiacion.

Otras alternativas de financiacién, pero que nosotros no vamos a considerar para nuestro
proyecto, serian el Crowdfunding en sus distintas modalidades, que basicamente es buscar
fondos publicitando el proyecto a través de internet. En este caso los fondos son obtenidos

directamente por la empresa sin ningln tipo de intermediario (Larralde, B., 2010).

Una vez descritas las posibilidades de financiacion que ofrece el mercado para este tipo
de empresas, nosotros hemos elegido para el inicio de la actividad una mezcla entre
capital social aportado por los socios del proyecto y deuda. Posteriormente, y una vez
analizada la inversion inicial y los gastos de funcionamiento del primer ejercicio, se
fijaran los importes tanto para el capital social como para la deuda. Para esta Gltima se
han analizado las alternativas de ENISA (Empresa Nacional de Innovacion, S.A.) y de

Avalmadrid.

En el caso de ENISA, ofrece una linea de préstamos participativos para jovenes
emprendedores de menos de 40 afios, con la exigencia de que los socios tienen que
aportar, via capital o a traves de fondos propios, al menos un 50% del préstamo. “Pero
no so6lo eso, sino que se compromete a guiar y apoyar con informacion clara y objetiva.
Esta organizacion se compromete también al fomento del emprendimiento innovador,
con la creacion de un ecosistema de emprendedores en los que apoyarse y buscar
inspiracion” (Ferndndez, H. 2019). Una de las caracteristicas de estos préstamos es que
son participativos. Estos préstamos estan regulados en el art. 20 del Real Decreto-Ley
7/1996, y son considerados un instrumento financiero intermedio entre el capital social y

el préstamo a largo plazo. Las caracteristicas fundamentales que lo definen son:
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El tipo de interés es variable en funcidn de determinados criterios vinculados al

resultado de la actividad de la empresa.

No existe libertad para amortizarlos de manera anticipada, pudiéndose acordar
entre las partes una clausula penalizadora en este caso. Unicamente podra
amortizarse anticipadamente si dicha amortizacién se compensa con una

ampliacion de igual cuantia de los fondos propios.

Subordinacion a las demas deudas en caso de liquidacion de la empresa, quedando
el prestamista en la misma posicion que los accionistas a la hora de recuperar su

inversion.

Es importante indicar que los gastos financieros asociados a los intereses de un
préstamo participativo (fijo y variable) son deducibles en el Impuesto de
Sociedades con el limite establecido en el art. 16 de la Ley 27/2014, de 27 de

noviembre del Impuesto de Sociedades.

Un aspecto importante a considerar es que los préstamos participativos son
considerados fondos propios en los casos en que haya que evaluar las potenciales
causas de disolucion de la sociedad por pérdidas. Asi, la Ley 22/2003, de 9 de
julio, establece que si los fondos propios en un ejercicio se situasen por debajo del
50% del capital social, la empresa entraria en causa de disolucion, y seria
necesario que la empresa ampliase capital. En este caso el préstamo participativo

sera considerado como fondos propios.

En cuanto a las condiciones de préstamo de ENISA son las siguientes:

Importe entre minimo de 25.000€ y méximo de 75.000€.
Tipo de interés a aplicar se divide en dos tramos:
v" Primer tramo: Euribor+3,25%

v Segundo tramo: Interés variable en funcion de la rentabilidad financiera
de la empresa, con un limite méximo establecido entre el 3% y el 6%, de

acuerdo con la calificacion de la operacion.
Comision de apertura: 0,25%
Vencimiento: maximo 7 afios

Carencia del principal: méximo 5 afios
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= Comision por amortizacion anticipada: equivalente al importe que la cantidad
amortizada anticipadamente hubiera devengado en concepto de segundo tramo de

intereses, si se hubiese producido en los términos previstos inicialmente.
= Laamortizacion de intereses y principal es mensual
= No se exigen garantias.

En el caso de Avalmadrid, lo que hace esta entidad es analizar el proyecto y si le encaja
actlia como avalista con una entidad financiera que es la que aporta los fondos como si

fuese un préstamo bancario normal. Las condiciones de Avalmadrid son:
= Comision de apertura: 0,25%

» Interés: 2% fijo que se paga de una vez al contratarlo sobre las cantidades que

quedarian vivas cada afio con un plan de amortizacion.
= Duracion: 5/6 afios con 1/2 de carencia.

La entidad financiera que colabora con Avalmadrid (nosotros lo hemos visto con Abanca)
establece las mismas condiciones que fija Avalmadrid, es decir la misma comision de
apertura y el mismo tipo de interés, y es a esta entidad a la que se hacen los pagos
mensuales del préstamos con un plan de amortizacion fijado por el banco y respetando

los periodos de carencia si asi se han pactado.

Adicionalmente, habria que incluir aproximadamente un coste del 0,4 por mil para gastos

de notaria.

En cuanto a préstamos bancarios, existe la posibilidad de obtener financiacion siempre
que su departamento de riesgos acepte el proyecto. En el caso de que asi sea, el tipo de
interés que ofertan es similar al de ENISA, pero el inconveniente es que exigen un
avalista, y que los periodos de carencia son mucho mas reducidos (pueden llegar a 6/9
meses). Dentro de los préstamos bancarios, el banco Sabadell tiene el programa,
BStartupl10, con el que ayuda a empresas que estan en las primeras fases de creacion,
proporcionandoles un importe de hasta 100.000 euros, ademas de acompafiamiento y

asesoria individualizada. Existen una serie de requisitos para poder obtener esta cuantia:

e Necesidad de un proyecto tecnologico como lo es una aplicacion para el movil
como la nuestra
e Laempresa debe estar constituida y disponer de primeras métricas de validacion
de mercado
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e Los emprendedores deben tener la mayoria del accionariado de la empresa y estar

totalmente comprometidos con el proyecto

Por dltimo, otra alternativa a las tradicionales para obtener financiacion, seria
presentarnos a diferentes concursos y premios para start-ups, donde podriamos obtener el
importe de estos premios y utilizarlo para el desarrollo y diferentes costes del proyecto.
Un ejemplo seria la participacion en el Premio Emprendedor XXI, pudiendo asi obtener
no solo inversion sino que también conocimientos a través de un plan de aprendizaje
(Gonzalez, M., 2020). Otro ejemplo, seria el concurso de Everis en el que participamos
actualmente y estamos considerando como una forma de financiacion en el caso que

salgamos ganadores.

En resumen, después de analizar las distintas alternativas de financiacién en el arranque
de la empresa se ha elegido la que proporciona ENISA ya que el plazo del préstamo
participativo es razonable y se puede incluir un periodo de carencia mas grande que
llegaria hasta 5 afios. El tipo de interés del primer tramo seria Euribor+3,25% lo que
supone en la practica un tipo del 3,25%, ya que el Euribor se encuentra actualmente en

niveles negativos (-0,28% en febrero 2020).
4.2 Constitucion de la sociedad

La empresa se va a constituir como Sociedad Andnima (S.A.). Estas sociedades quedan
reguladas por la Ley de Sociedades Andnimas (Real Decreto Legislativo 1564/1989, de
22 de diciembre). Son sociedades de caracter mercantil, donde la responsabilidad de los
socios queda limitada al capital aportado. Este no deberd ser inferior a 60.000€, que
debera estar totalmente suscrito, si bien el desembolso puede hacerse de sélo un 25%
inicialmente. El capital social se divide en acciones representado por medio de titulos o

anotaciones en cuenta. No existe un nimero minimo ni maximo de socios.

La alternativa a este tipo de sociedad seria la Sociedad Limitada (S.L.), donde el capital
social no esta representado a través de acciones. Dado que la aportacion de los socios
alcanza el importe de 60.000€ y puesto que posteriormente el plan de empresa contempla
la entrada de nuevos socios en su capital, es mas interesante crear la empresa bajo la forma
juridica de S.A. al estar representado el capital en forma de acciones y facilitar su

transmision.
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4.3 Estimacion gastos e inversiones Afio 1

En este apartado analizamos los gastos e inversiones a realizar en el primer afio para hacer
una estimacién de los recursos que necesitamos para cubrir el periodo hasta que la
empresa genere ingresos. Estos recursos necesarios para el inicio de la actividad son los

que marcaran el nivel de Fondos Propios y deuda requeridos por la empresa.

= Plantilla. Estard compuesta por cuatro personas los dos primeros afos, y el tercer

afio se incorporaré una quinta. Estas cuatro personas son:

v" CEO (Chief Executive Officer). Sera uno de los socios, y se le asignara un
salario inicial de 25.000 euros. Llevara la parte financiera de la empresa
(gestion de la financiacion) y durante los dos primeros afios se encargara
de las funciones de marketing, presentando la aplicacién a potenciales
clientes (grandes superficies y comercios especializados). A partir del
tercer afio se incorporard un CMO (Chief Marketing Officer) que seré el
que retomara las funciones comerciales, una vez que esté mas extendido
el uso de la aplicacion y se requiera hacer un nimero de visitas méas

elevado.

v" CTO (Chief Technology Officer). En un principio, sera el encargado de
desarrollar la aplicacion con la ayuda de un programador junior. Su perfil
debe ser un profesional senior con experiencia en gestion de proyectos,
programacion y analisis de datos. Una vez desarrollada la aplicacion, sera
el encargado de la elaboracion de los informes para nuestros clientes. En
un principio cuenta con la ayuda de un programador, y cuando la empresa
adquiera una base de clientes se incorporaran una serie de personas junior
con experiencia en Business Analytics para ayudar en la elaboracion de
informes. Se ha considerado que el ratio de empresas que se asignara a
cada analista para la elaboracion de informes y seguir su continuidad es de
50, por lo que se incrementara la plantilla en una persona (Analista de
datos) por cada 50 nuevas empresas que se incorporen a la cartera de
clientes. Esta persona (CTO) es externa, ya que el perfil requerido no esta

entre los socios. Se le asignara un salario de 30.000€ brutos al afio.

v Programador. Persona con perfil junior con conocimientos en lenguajes de
programacion que formara equipo con el CTO y le ayudara en el desarrollo
de la aplicacion. Su salario inicial sera de 15.000€ al afio.

28



v Programador/Analista de datos. Como se ha indicado se trata de una
persona con perfil junior y con conocimientos en programaciéon y en
Business Analytics. Reportaradn al CTO y seran los encargados de elaborar
los informes sobre los perfiles de compra de los usuarios de la aplicacion
que serdn comercializados a las nuestras empresas clientes. Su salario
inicial serd de 15.000€ brutos al afio. El ratio de empresas que se asignara

a cada analista es de 50.

v" CMO (Chief Marketing Officer). Como se ha comentado anteriormente
esta persona, que sera uno de los socios, no se incorporard hasta el tercer
afio, en que la empresa adquiera un cierto volumen. Su salario sera de
26.010€ brutos al afo (equivalente al del CEO).

Los salarios estimados han sido recogidos en los portales de empleo Indeed,
Glassdoor y Experteer. A los costes salariales indicados hay que incluir los costes de
la seguridad social a cargo de la empresa que suponen un 33,4% de los salarios brutos
al no superar las bases maximas de cotizacion, tal como se recoge en la Orden
TMS/83/2019, de 31 de Enero. Por altimo indicar, que la figura del CFO (Chief
Financial Officer) no existe como tal y sus funciones se incorporan a la figura del
CEOQ, ya que una vez definida la financiacién inicial, la labor financiera Unicamente
estaria en contactar con potenciales inversores (Business Angels y Venture Capital)
para posibles rondas futuras de financiacion. Los salarios asignados a los socios,
posiblemente estén ligeramente por debajo del mercado, para tratar de ahorrar costes
al principio. Su retribucion se complementara con la revalorizacion del capital
aportado en el caso de que la empresa tenga éxito. Igualmente sucede con el CTO,
donde creemos que es mas interesante que una parte de su retribucion sea aportada
por la revalorizacion del valor de las acciones. Por ello, a partir del afio 3 se le
ofrecera entrar en el capital de la empresa con una aportacion de 10.000€ al valor de
emisién de las acciones en el momento de creacion de la empresa. En este tiempo
puede verse el arranque de la empresa, el interés mostrado por inversores y motivara
al CTO a entrar en el capital y poder beneficiarse de la revalorizacion de los titulos.
Por parte de la empresa, creemos que perteneciendo al capital, el compromiso del

CTO sera aun mayor.

= Gastos alquiler oficina. Tras analizar las diferentes opciones que ofrece el mercado se
ha optado por la utilizacion de espacios de coworking. Esta opcidn te cubre aparte del

propio espacio de trabajo todos los gastos adicionales asociados al alquiler de
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cualquier espacio fisico, como gastos de comunidad, luz, limpieza internet...Las
opciones vistas son las de las empresas Regus y Spaces que para espacios privados
con opcion 24/7 tendrian un coste aproximado de 200€ por persona al mes. Es
interesante el disponer de una opcion 24/7 ya que te permite trabajar en la oficina a
cualquier hora y cualquier dia de la semana. Adicionalmente, se puede acceder a los
diferentes centros que tienen en Madrid, como en otras ciudades, tanto en Espafa

como en otros paises y trabajar en las zonas comunes.

Licencias Software. Se ha estimado un gasto en licencias para los equipos

informaticos de 40€ afio por equipo.

Gastos generales de Oficina. Se consideran unos gastos de 300€ afio para cubrir

basicamente material de oficina, toner de impresora, papel...

Gastos legales. Se ha considerado la contratacion de un despacho que se encargue de
los temas legales y fiscales. Incluiria la presentacion anual del Impuesto de
Sociedades, las liquidaciones trimestrales y la de ventas anuales del IVA, el primer
gjercicio la constitucion de la sociedad y el registro del nombre de la aplicacion en el
registro de Patentes y Marcas, y posteriormente todos los asuntos legales que puedan
aparecer y relacionados con la proteccion de datos, algo muy importante en nuestra
empresa porque se van a estar tratando y pasando datos de usuarios. El coste estimado
del servicio es de 2.500 euros anuales y para el primer afio se estiman 3.000 euros al

incluir el coste de constitucién de la sociedad y registro de la marca.

Seguro de responsabilidad civil. Este seguro cubriria cualquier hecho que pueda ser
objeto de demanda por terceros dentro de las tareas normalmente desarrolladas por la
empresa. Adicionalmente, hay que tener en cuenta que se van a estar manejando y
moviendo datos de personas, por lo que es fundamental el contar con un buen seguro
que cubra cualquier demanda que pudiera surgir como consecuencia del uso de algln

dato. El coste estimado para la prima del seguro es de 1.500€ anuales.

Gastos de marketing. Los gastos de marketing incluyen en nuestro caso todos los
costes relacionados con viajes, desplazamientos, estancias en hotel, manutencion,
vuelos... En el horizonte del plan presentado se ha considerado que captacion de
empresas se hard en territorio nacional, por lo que no se contemplan viajes al
extranjero. Puesto que el grueso de empresas a incorporar a nuestra cartera se
encuentra en Madrid, en los cinco primeros afios del Plan no se contemplan viajes
fuera de Madrid por lo que los costes incluyen desplazamientos en taxis, coche
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particular y gastos de manutencion. Para los cinco siguientes afios, se consideran
adicionalmente gastos de viajes fuera de Madrid. Para establecer los importes totales,
se han establecido los siguientes costes unitarios:

Gastos de hotel 50€/persona/noche
Gastos de comida 15€/persona
Gastos desplazamiento (taxis) 15€ viaje

Viajes dentro de Espafia 150€/viaje (gasolina vehiculo o billetes transporte)

y unos ratios de ndmero de personas desplazadas al mes y dias al mes que se
desplazan. Durante los dos primeros afios sera Unicamente el CEO el que se desplace
a realizar labores comerciales, y a partir del tercer afio lo haria también el CMO
incorporado. Se estima un ratio de 10 dias/mes de desplazamientos el primer afio y 20
dias/mes a partir del segundo afio, pues ya estara lista la aplicacién y hay que
incrementar las visitas comerciales. A partir del quinto afio se reducen los dias del
mes en que hay desplazamientos a 8 dentro de Madrid y se incluyen 1 a la semana
para realizar viajes dentro de Espafia. Esto supone unos gastos de marketing para el

primer afio de 4.500€.

En cualquier caso, hay que tener en cuenta que puesto que algunas de las grandes
superficies que son potenciales clientes de la empresa, operan a nivel europeo, este
hecho puede facilitar nuestra expansion fuera de Espafia, sin realizar tareas de

marketing especificas para ello.

Todos los gastos incluidos se actualizan con una tasa del 2% anual. Hay que considerar
que todos los importes por servicios que se pagan llevan asociado el correspondiente 21%

de IVA que seréa liquidado trimestralmente.

El trabajo méas importante a realizar durante el primer ejercicio es el desarrollo de la
aplicacion informatica, que estimamos puede estar terminada en seis meses, para su
posterior prueba, antes de incluirla en los portales de aplicaciones moviles de Android e
IOS para su distribucion masiva. En paralelo el CEO comenzara a realizar labores de
marketing para ir sondeando el mercado de potenciales clientes y explicarles el proyecto.
Por ello, en el primer ejercicio, la empresa no generara ingresos, y por tanto los gastos y
la inversion del primer afio marcaran la financiacion necesaria para poder ejecutar el
proyecto. La inversion necesaria para el arranque esta asociada a los equipos informaticos
para cada persona de la plantilla, cuyo coste se ha estimado en 600€/unidad y una

impresora con un coste estimado de 250€.
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4.4 Necesidades Financieras y Estructura de Capital

A continuacion se incluye el detalle de gastos e inversiones del primer afio:

Gastos Afo 1 {euros) 109.625,00
Sueldos y salarios 93.380,00
Alquileres 7.200,00
Licencias Software 120,00
Gastos generales ofic. 300,00
Gastos legales 3.000,00
Gastos Marketing 4.125,00
Seguro Responsab. civil 1.500,00
Inversion Afio 1 {euros) 2.100,00
Equipos informaticos 2.100,00
|Total Gastos + Inversiones  111.725,00 | | capital Social 60.000,00|  44.4%
ICapilaI necesario 111.725,00 I
|Liquidez 23.275,00 | |Deuda 75.000,00|  556%

Fuente: Elaboracion propia

El total de gastos méas inversiones suponen 111.725€ lo que define nuestras necesidades
de capital para el arranque de la empresa. El 56% sera financiado con un préstamo de
ENISA por un importe de 75.000€ y el resto son aportaciones de capital de los socios
(44%) por un importe de 60.000€ a razéon de 20.000€ por socio, lo que supone que el
capital de la empresa pertenece por igual (33,3%) a los tres socios. Se emitiran 3.000
acciones con un valor nominal de 5€ y con una prima de emision de 15€. La razon de
emitir las acciones con prima, es que como en los primeros afios de funcionamiento la
empresa tendra pérdidas, con esta formula (adicionalmente a la consideracion del
préstamo participativo como fondos propios) se evita que la empresa entre en clausula de
disolucion (si el patrimonio neto se sitla por debajo de la mitad del capital social). Con
estas aportaciones la empresa cuenta con una liquidez de 23.275€ para afrontar posibles
imprevistos. Con la liquidez hariamos frente a los gastos de apertura del préstamo y a los

gastos financieros del primer afio.

4.5 Estados Financieros Ao 1

Los estados financieros que vamos a elaborar en el Plan de Negocio seran:

= Cuenta de Pérdidas y Ganancias (P&L)
= Balance de Situacion

= Cash Flow
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A continuacion vamos a incluir estos estados financieros a 31 de diciembre del afio 1 de

funcionamiento, donde como hemos comentado no ha habido ningun ingreso.

Hay que tener en cuenta que en el primer afio se va a realizar el desarrollo de la aplicacion
informatica con nuestros recursos, en este caso el CTO y un programador. EI Plan General
de Contabilidad (Real Decreto 1514/2007, de 16 de Noviembre), nos permite activar los
gastos en los que se ha incurrido para el desarrollo de la aplicacion (sueldos y salarios)
como un trabajo realizado para el inmovilizado intangible, de modo que la aplicacién
desarrollada pase a estar en el Balance como Inmovilizado Intangible y se amortice al
igual que los equipos informaticos, en un plazo de 3 afios (aplicando los coeficientes
maximos de amortizacion: 33%). La amortizacion de este inmovilizado intangible se

realizara a partir del Afio 2.

Cuenta de Pérdidas y Ganancias Afo 1

Afio 1

Ingresos 0,00 , . -
S 500 En la cuenta de pérdidas y ganancias hay que tener
Mantenimiento 0,00 R ~ .

Informes 0,00 en cuenta que el primer afio no hay ingresos.

Costes 49.595,00 .

Sueldos y salarios 93.380,00 Igualmente, no existen como tal coste de ventas, ya

Trabajos realizados -60.030,00

Inmov.Inmaterial 1 A 1

P 120000 que los costes ligados a una venta estan asociados a

Licencias Software 120,00 . . .

Gastos genersles ofic. 300,00 los sueldos del personal que tienen que ir a instalar

Gastos legales 53.000,00

N 150000 la aplicacion y ya estan incluidos en los costes de
=lEL == personal. Aparece un Trabajo realizado para el

Margen EGITDA -~

Amortizaciones 700,00 inmovilizado inmaterial que son los salarios del

EBIT -50.295,00 .
vorgen £ ) CTO y programador, que al activar los gastos pasan
Ingr/Gastos financieros 262500 a estar en Balance y a la cuenta de resultados ira la

EBT -52.920,00
mpuestos 0,00 amortizacion a partir del afio 2. Los gastos

Senefico et e financieros corresponden a los intereses del
Intereses Prestamo Partic. 0,00

Resultado de Explotacion -52.920,00 préStamO con ENISA.

Fuente: Elaboracion propia

Por lo tanto a final del primer ejercicio tendriamos un Resultado de Explotacion negativo
por -52.929¢€.
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Balance de Situacion Afo 1

Activo no corriente 69.368,00 Patrimonio Neto 15.018,00

Equipos Informaticos 2.100,00 Capital Social 15.000,00
Amortizacion acumulada -700,00 Prima de emision 45.000,00
Software 60.030,00 Reservas 0,00
Amortizacion acumulada 0,00 Resultado del ejercicio -44.982,00

Crédito Fiscal a compensar 7.838,00
Pasivo a corto plazo 0,00

Préstamos 0,00

Otros 0,00
Activo corriente 20.650,00 Prestamos a largo plazo 75.000,00
Caja 20.650,00 Préstamo ENISA 75.000,00
Otros 0,00
Total Activo 90.018,00 Total Pasivo 90.018,00

Fuente: Elaboracion propia

Tanto en la cuenta de Pérdidas y Ganancias, como en el Balance de Situacion, hay que
tener en cuenta dos aspectos relacionados con los Impuestos. La ley 27/2014, de 27 de
noviembre, sobre el impuesto de Sociedades, en su articulo 29 indica que el tipo general
de gravamen seré del 25%. Pero para las sociedades de nueva creacion, el tipo impositivo
seré del 15% para el afio en que la base imponible resulte positiva y para el siguiente. De
este modo, la cuenta de resultados incluye unos impuestos del 15% sobre el EBT en los
dos primeros afios en que esta magnitud sea positiva, y un 25% en los siguientes. En los
afios en que haya pérdidas, la Ley 27/2014 del IS permite compensar las bases imposibles
negativas sin ningdn limite temporal, los ejercicios en que sean positivas con un limite
del 70% de la base imponible. Esto hace que en el Balance aparezca en el activo el
epigrafe “Crédito fiscal a compensar” por un importe del 15% del EBT cuando sea

negativo.

Cash Flow Ario 1

Para elaborar el estado de Flujo de Caja, partimos del Resultado Neto y le sumamos los
conceptos que no sean salida de caja, como las amortizaciones. A continuacion le
ajustamos con las desinversiones e inversiones que se hayan producido en el periodo y
con las operaciones de capital (aumentos y disminuciones de capital y aumento y
disminucion de deuda). De este modo obtenemos la evolucion de la caja de la compafiia.

Afio 1

Beneficio Neto -52.920,00
Amortizaciones 700,00
Inversiones -62.130,00
NOF 0,00
Flujo de caja operativo -114.350,00
Aumento/Reducc.capital 60.000,00
Aumento Deuda 75.000,00
Amortizacion Deuda 0,00
Caja Inicial 0,00
Caja Final 20.650,00

Fuente: Elaboracion propia
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4.6 Analisis de los ingresos

Para analizar la evolucion de la empresa en afios sucesivos, lo primero que vamos a definir
es la prevision de ingresos, y para ello se van a fijar tres escenarios de trabajo. EI primero,
que sera el escenario base, es un escenario que consideramos realista donde se fija la
evolucion de la cartera de clientes que consideramos realmente puede obtenerse. A partir
de él, se definen otros dos escenarios, uno optimista donde consideramos que la cartera
de clientes se incrementa un +25%, y otro pesimista, donde consideramos que la cartera
de clientes se reduce un -25%. Este incremento y reduccion se hace proporcionalmente
todos los afios del plan. Respecto a estos dos escenarios, si bien el escenario realista es el
que sirve de base de trabajo, las probabilidades de que pudiera darse el escenario optimista
son mas altas que para el escenario pesimista. En ningin caso se consideran variaciones

de precios en los escenarios optimista y pesimista.

Para ver la evolucion de la cartera de clientes, consideramos que una vez que la aplicacion
se vaya extendiendo masivamente entre los usuarios y funcione el boca a boca, habra
muchas superficies que se veran en la necesidad de incorporarse a nuestra plataforma. De
este modo el crecimiento va a ser exponencial, y a medida que se los usuarios descarguen
la aplicacion y se vaya extendiendo su uso, hard que un mayor numero de clientes se

incorporen a la plataforma.

Las primeras captaciones de clientes se buscaran en hipermercados/supermercados
grandes, situados en areas de las ciudades donde haya muchos padres de familia jovenes
con hijos (areas residenciales de las ciudades) y jovenes usuarios de pago con movil (areas
cerca de universidades, areas empresariales...). Esto ayudara a que nuestros clientes

crezcan mas rapidamente.

El cuanto a las fuentes de ingresos, provienen de tres apartados (Todos los importes que

se indican son en euros mensuales):

= Tarifas de suscripcion (permiten insertar publicidad en la aplicacion)
= Tarifas de uso, mantenimiento y actualizacion del software

= Tarifas por informes, elaborados mensualmente. Estos informes seran de dos
tipos, en funcion de la informacion contenida, y para fijar la tarifa se dividen
nuestros clientes en cuatro tipos, en funcion del numero de clientes de su empresa.

Los precios que se han establecido son:
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= Tarifas de suscripcion 50€
= Tarifas de uso, mantenimiento y actualizacién SW 75€

= Tarifas por informes

. Tamano <100 100-500 500-1000 >1000
Tipo Informe
1 100,00 150,00 200,00 250,00
200,00 250,00 350,00 500,00

Los precios de todas las tarifas se actualizaran todos los afios a una tasa del 5%, algo que

creemos que es asumible para este tipo de negocio.

4.7 Evolucion estados financieros afios sucesivos

4.7.1 Escenario Base

El ritmo de incorporacién de clientes a nuestra cartera se ha establecido del siguiente

modo:
Afio 1 0 Afio 6 16
Anio2 3 Ano 7 20
Ano3 9 Ano 8 28
Aniod 11 Afio 9 30
Afio5 12 Afio 10 34

Esto nos permitiria finalizar el periodo del plan de empresa con una cartera de 163
empresas. Consideramos que todas las empresas van a pagar por la tarifa de suscripcion,
ya que les permitiria insertar publicidad a un coste realmente reducido y con un elevado
impacto. En cuanto a la peticion de informes por parte de las empresas se ha considerado

la siguiente distribucion:

<100 10:0-500 S00- 100 >1000
1 17 12 28 0
2 14 28 41 23

Se ha estimado que las primeras incorporaciones sean de empresas grandes, con mas de
1000 clientes y que opten por informes tipo 2. Segin se va reduciendo el nimero de
clientes de las empresas, estas optaran en algunos casos por informes tipo 1 mas

econémicos.

Para la evolucion de los estados financieros en los sucesivos ejercicios, hay que
considerar que no hay coste directo de ventas, ya que las actividades que haya que hacer
en las instalaciones de los clientes, estan incluidas en los gastos globales, al ser sueldos

de nuestros empleados.

Cuenta de pérdidas y ganancias (escenario base)
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Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Aifio & Afo 7 Aifio 8 Afio 9 Afio 10
Ingresos 0,00 21.735,00 81.364,50 158.015,81 243.057,23 375.609,66 526.255,56 723.108,91 946.310,21 1.212.363,00
Suscripcion 0,00 1.890,00 7.938,00 15.975,23 25.525,63 39.054,22 57.088,07 B3.58177 114.355,05 151.719,90
Mantenimiento 0,00 2.835,00 11.907,00 23.962,84 38.288,45 58.581,32 85.632,11 125.372,65 171.532,58 227.579,85
Informes 0,00 17.010,00 61.519,50 118.077,75 185.243,15 77.874,12 5B3.535,37 514.154,43 660.422,58 833.063,25
Costes 49.595,00 138.053,80 179.277,02 182.415,86 185.625,55 198.760,36 224.630,08 230.922,68 260.737,24 291.568,19
Sueldos y salarios 93.380,00 115.657,80 152 668,30 155.721,66 158.836,10 162.012,82 18778758 191.543,34 218.819,11 247.108,29
Trabajos realizados £0.030,00
Inmov.Inmaterial
Alguileres 7.200,00 9.600,00 9.600,00 9.600,00 9.600,00 12.000,00 12.000,00 14.400,00 16.800,00 19.200,00
Licencias Software 120,00 160,00 160,00 160,00 160,00 200,00 200,00 240,00 280,00 320,00
Gastos generales ofic. 500,00 306,00 312,12 318,36 324,73 331,22 337,85 344 61 351,50 358,53
Gastos legales 3.000,00 2.550,00 2.601,00 2.653,02 2.706,08 2.760,20 281541 287171 2928,15 2987,73
Gastos Marketing 4.135,00 8.250,00 12.375,00 12.375,00 12.375,00 19.800,00 19.800,00 19.800,00 19.800,00 19.800,00
Seg. Resp. Civil 1.500,00 1.530,00 1.560,60 1.591,81 1.623,65 1.656,12 1.689,24 1723,03 1757,48 1792,64
EBITDA -49.595,00 -116.318,80 -97.912,52 -24.404,04 63.431,68 176.849,50 301.625,48 432.186,22 685.572,97 920.794,81
Margen EBITDA -535,2% -120,3% -154% 255% 47,1% 57.3% 68,1% 72.4% 76,0%
Amortizaciones 700,00 20.910,00 20.910,00 20.210,00 0,00 200,00 200,00 400,00 200,00 600,00
EBIT -50.295,00 -137.228, 80 -118.822,52 -44514,04 63.431,68 176.649,30 30142548 491786,22 685.172,97 520.194, 81
Margen EBIT 531,45 -145,0% -28,2% 25,5% 47,0% 57,3% 68,0% 72,4% 75,9%
Ingr.fGastos financieros -2.625,00 -2.437,50 -2.437,50 -2.437,50 -2.079,00 -1.281,00 -256,00 0,00 0,00 0,00
EBT -52.920,00 -139.666,30 -121.260,02 -47.051,54 61.352,68 175.368,50 300.969,48 431.786,22 685.172,97 520.1594,81
Impuestos 0,00 0,00 0,00 0,00 2.963,37 B.094,07 25.144 07 122.846,56 171.283,24 230.048,70
Beneficio Neto -52.920,00 -139.666,30 -121.260,02 -47.051,54 58.389,31 167.274,23 271.825,40 368.839,67 513.879,73 690.146,11
Intereses Prestamo Partic, 0,00 0,00 0,00 0,00 -4.500,00 -4.500,00 -4.500,00 0,00 0,00 0,00
Resultado de Explotacion -52.920,00 -139.666,30 -121.260,02 -47.051,54 53.889,31 162.774,23 267.325,40 368.839,67 513.879,73 690.146,11

Fuente: Elaboracion propia

La empresa comenzaria a obtener EBITDA positivo a partir del Afio5, donde se
produciria el “break even”. El epigrafe “Sueldos y salarios” se va ajustando al nimero
de empleados de la empresa, que como se ha comentado se va incrementando en nimero
de analistas de datos conforme se incrementa el nimero de empresas en nuestra cartera.
El ratio de empresas clientes por analista se estima en un ratio de 50. En el Anexo 1 puede
verse el detalle de este epigrafe. En este escenario, el nimero de empleados a final del
plan seria de 8. EI nimero de empleados me fija igualmente el precio del alquiler, ya que
se utilizan espacios de coworking donde el precio va asociado al nUmero de personas en
plantilla. Las amortizaciones incluyen tanto el inmovilizado material (equipos
informaticos) como el inmaterial (software desarrollado por la empresa) que se amortiza

los afios 2, 3y 4.

En el Anexo 2 se pueden ver las inversiones necesarias conforme aumenta el nimero de

empleados de la empresa.

En cuanto a los gastos financieros, hay que considerar dos partes en lo relativo al préstamo
de ENISA. Los cuatro primeros afios Unicamente incluyen intereses ya que el préstamo
tiene 4 afos de carencia. Para los tres siguientes en los que se amortiza el principal se ha
utilizado una amortizacion segun el método francés que es el utilizado por los bancos. El
préstamo participativo tiene una duracién de 7 afios. En la cuenta de resultados aparece

el epigrafe “intereses del préstamo participativo”, que van asociados al segundo tramo
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de intereses del préstamo, y que solo entra cuando la empresa tiene beneficios. Se
determina en base a la rentabilidad financiera obtenida por la empresa en el ejercicio al
que corresponde la liquidacion de intereses y basada en la siguiente formula:

(Segundo tramo) (Primer tramo)
" Resultados del ejercicio antes de impuestos Tipo de
T!po :( ] 4 X100 ) - interésfijo
variable Fondos propios medios

aplicado

En el supuesto de que este porcentaje resultase negativo, se considerara como tipo cero.
El tipo de interés de este segundo tramo, no podra exceder de un maximo establecido de
acuerdo con el rating de la operacion, y que hemos considerado que esté en un maximo
del 6%. De este modo, y aplicando la férmula anterior, habria que hacer un pago de 4.500€
los afios 5, 6, y 7. A patir de este afio el prestamo esta cancelado y por tanto no aparece
el pago aunque haya beneficios. Hay que tener en cuenta que ambos tramos de intereses
del préstamo participativo son deducibles fiscalmente, y aunque aparecen separados en la
cuenta de resultados, han sido deducidos a la hora de calcular el pago de impuestos. El
tipo impositivo que se paga los afios 5 y 6 es del 15% y a partir de ahi del 25%. Igualmente
hay que considerar que se estan compensando el 70% de las bases imposibles positivas
con bases imponibles negativas de ejercicios anteriores, mientras exista un crédito fiscal
para compensar. De este modo, el crédito fiscal por bases imponibles negativas se agota
en el Afio 6. EI Anexo 6 muestra el detalle del calculo de gastos financieros.

Cash Flow (escenario base)

Afio 1 Afio 2 Aifio 3 Afo 4 Afio 5 Afio 6 Afio 7 Aifio 8 Afio 9 Afio 10
Beneficio Neto -52.920,00 -139.666,30 -121.260,02 -47.051,54 53.889,31 162.774,23 267.325,40 368.839,67 515.879,73 690.145,11
Amortizaciones 700,00 20.910,00 20.910,00 20.210,00 0,00 200,00 200,00 400,00 400,00 600,00
Inversiones -62.130,00 -600,00 0,00 0,00 0,00 -600,00 0,00 -600,00 -600,00 -600,00
NOF 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Flujo de caja operative  -114.350,00 -119.356,30 -100.350,02 -26.841,54 53.889,31 162.374,23 267.525,40 368.639,67 515.679,73 590.145,11
Aumento/Reducc.capital 60.000,00 125.000,00 135.000,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00 0,00
Aumento Deuda 75.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Amaortizacion Deuda 0,00 0,00 0,00 0,00 -24.193,00 -24.991,00 -25.816,00 0,00 0,00 0,00
Caja Inicial 0.00 20.650,00 26.293.70 60.943,68 34.102,14 63.798.45 201.181,67 442 891,07 81153074 1.325.21047
Caja Final 20.650,00 26.293,70 60.943,68 34.103,14 653.798,45 201.181,67 442 891,07 811530,74 132521047 201535658

Fuente: Elaboracion propia

Las inversiones que aparecen en el Flujo de Caja estan asociadas a la compra de equipos
informaticos cuando alguien se incorpora a la plantilla. En el primer afio se incluye como
inversion, el desarrollo de la aplicacién informaética, ya que el gasto de personal ha sido

activado y por tanto no esta en el Beneficio Neto, pero si que es una salida de caja. Se
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incorporara a la cuenta de resultados a través de la amortizacion en el tiempo maximo

establecido por la Ley del Impuesto de Sociedades que es de tres afos.

No se ha querido incrementar el nivel de deuda con otras entidades para cubrir las
necesidades de financiacion de los afios 2 y 3. Se ha considerado como mejor alternativa
un aumento de capital los afios 2 y 3. En esta ocasion se recurriria a capital proveniente
de “Business Angels” o “Venture Capital”. Consideramos que una vez lanzada la empresa
puede ser factible buscar rondas de financiacion a través de estos instrumentos de capital,
y nos inclinamos mas por “Business Angels”, donde los inversores puedan aportar sus
conocimientos y aplicarlos para desarrollar el plan de empresa. Desde el nacimiento de la
empresa, la labor del CEO consistira en acudir a Univesidades (entre las que incluimos la
Pontificia de Comillas) y Escuelas de Negocios para sondear sus redes de inversores. En
particular se acudira al IESE, al contar con una Red de inversores privados y Family
Offices muy desarrollada, que sirve de conexion entre potenciales inversores y

emprendedores que tengan un plan de negocio atractivo.

De este modo, consideramos que es factible conseguir por estas vias 125.000€ el afio 2 y
otros 125.000€ el afio 3. Adicionalmente, en el afio 3 se propondra al CTO suscribir una
ampliacion para que tome una participacion en la empresa, con una inversion de 10.000€,
y que pueda participar de la revalorizacion de la empresa a futuro. Se ha considerado ésta
como una opcién mas atractiva para el empleado en vez de subir su salario. EIl pertenecer
de alguna manera a la empresa, hara que se sienta mas vinculado y con una motivacion
extra a la hora de acometer sus tareas. Todas las ampliaciones de capital se haran con
prima de emision (15€), teniendo en cuenta que el valor nominal de las acciones es de 5€.
La prima de emision es la misma que se hizo cuando se emitieron las acciones en el

momento de crear la empresa.

Tras estos movimientos en el capital, los socios fundadores mantendrian el 18,75% del
capital, el CTO pasaria a tener el 3,13% del capital y los inversores externos tendrian la
mayoria de la empresa con un 78,13% del capital. Se produce una dilucion en la
participacion de los socios, ya que como la empresa se encuentra en un estado de inicio,
no vemos factible que los inversores externos paguen una prima extra por su participacion

que diluya menos a los socios fundadores.

Las amortizaciones de deuda de los afios 5, 6 y 7 se corresponden con la amortizacion del

Préstamo de ENISA, ya que tenia 4 meses de carencia.

Balance de situacidn (escenario base)
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ACTIVO Afio 1 Ajio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Afio 6 Afio 7 Afio 8 Afio 9 Afio 10

Activo no corriente £9.368,00  70.007,95 57.286,95 54.134,68 47.220,15 28.733,98 200,00 400,00 500,00 500,00
Sistemas Informaticos 2.100,00 2.700,00 2.700,00 2.700,00 2.700,00 3.300,00 3.300,00 3.900,00 4.500,00 5.100,00
-Amortizacion acum. -700,00 -1.600,00 -2.500,00 -2.700,00 -2.700,00 -2.900,00 -3.100,00 -3.500,00 -3.900,00 -4.500,00
Software 60.030,00 6003000 60.030,00 60.030,00  50.030,00 60.030,00  60.030,00  50.030,00 60.030,00 60.030,00
-Amortizacion acum. 000 -20010,00 -340.020,00 -50.030,00 -60.030,00 -50.030,00 -60.030,00 -60.030,00 -60.030,00 -50.030,00
crédito Fiscal a compensar 793800 2888795 47.076,95 54.134,68 47.220,15 28.333,98 0,00 0,00 0,00 0,00
Activo corriente 20.650,00 2629370  650.943,68 34.102,14  63.798,45 201.181,67 44289107 81153074 1.325.210,47 2.015.356,58
Caja 2065000 2629370  50.943,68 34102,14  63.798,45 201.181,67 44289107 81153074 1.325210,47 2.015.356,58
Total Activo 50.018,00 9630165 128.230,63 8823682 111.01859 22991565 44300107 51193074 132581047 2.015.956,58]
PASIVO Aiio 1 Afio 2 Afio 3 Riio 4 Afio 5 Afio 6 Afio 7 Aiio 8 Afio 9 Aiio 10
Patrimonio Neto 15.018,00 21.301,65 53.230,63 13.236,82 6021159 _ 204.08565 443.09107 81193074 1.525.810,47 2.015.956,58
Capital Social 15.000,00 46.250,00 80.000,00 80.000,00 80.000,00 80.000,00 80.000,00 80.000,00 80.000,00 80.000,00
Prima de emision 45.000,00 138750,00 240.000,00 240.000,00 24000000 24000000 24000000 24000000 24000000  240.000,00
Reservas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 12309107 49193074 1.005.810,47
Resultado del ejercicio -44 982,00 -163.698,36 -266.769,37 -306.763,18 -25978841 -11550035 123.091,07 368.839,67 513.879,73 690.146,11
Pasivo a Largo Plazo 75.000,00  75.000,00 75000000  75.000,00  50.807,00 25.816,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Prestamo ENISA 7500000  75.000,00 7500000  75.000,00  50.807,00 25.816,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros Préstamos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Pasivo a Corto Plazo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Prestamo ENISA 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros Préstamos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Total Pasivo + PN 50.018,00  96.301,65 128.230,63 88.236,82 11101859 22991565 44309107 811930,74 1325810,47 201595658 |

Fuente: Elaboracion propia

Si bien el patrimonio neto se reduce considerablemente los cuatro primeros afios, la
empresa no entra en causa de disolucién ya que el patrimonio neto no queda por debajo
del 50% del capital social, al haber emitido todas las acciones con prima de emision, y
adicionalmente hay que tener en cuenta que el préstamo participativo se considera a todos
los efectos de requerimientos de capital como Fondos Propios de la empresa. El préstamo
con ENISA queda amortizado a finales del afio 6, y la empresa ya ha adquirido el ritmo
adecuado para poder continuar sin financiacion bancaria, y sin necesidad de acudir a

nuevas aportaciones externas de capital.
4.7.2 Escenario Optimista

El ritmo de incorporacién de clientes a nuestra cartera se ha establecido del siguiente

modo:
Afio 1 [i] Aiio 6 25
Afio2 5 Afio 7 31
Aho3 14 Afio & 44
Afiod 18 Aiio 9 48
Afio5 19 Afio 10 54

Esto nos permitiria finalizar el periodo del plan de empresa con una cartera de 205
empresas (+42 empresas respecto al escenario base, lo que supone un +25%).
Consideramos que todas las empresas van a pagar por la tarifa de suscripcion, ya que les

permitiria insertar publicidad a un coste realmente reducido y con un elevado impacto.
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En cuanto a la peticion de informes por parte de las empresas se ha considerado la

siguiente distribucion:

<100

26
23

100-500

19
43

S00-1000

45
b4

>1000

=

Cuenta de pérdidas y ganancias (escenario optimista)

Afio 1 Ao 2 Ao 3 Afo 4 Afo 5 Ao & Ao 7 Ao 8 Afio 9 Afio 10
Ingresos 0,00 29.610,00 104.186,25 203.857,76 317.5976,44 47477674 665.357,49 917.710,90 1.202.057,75 1528.833,96
Suscripcion 0,00 2.520,00 9.922,50 20.142,68 32.089,37 49.009,21 71561,11 104 688,27 143.608,67 190.813,37
Mantenimiento 0,00 3.780,00 1488375 30.214,01 4813405 73.513,82 107.341,66 15703241 215.413,00 286.220,06
Informes 0,00 23.310,00 79.380,00 153.501,08 237.753,02 352.253,71 486.45472 655.990,22 843.036,08 1.051.800,53
Costes 49.595,00 138.053,80 181.717,02 184.859,86 188.065,55 223.293,02 227.070,08 256.347,88 286.622,15 317.921,9%
Sueldos y salarios 93.380,00 115.657,80 152.668,30 155.721,66 158.836,10 184.105,47 187.787,58 214.528,54 242.264,01 271.023,09
Trabajos realizados -60.030,00
Inmov.Inmaterial
Alquileres 7.200,00 9.600,00 12.000,00 12.000,00 12.000,00 14.400,00 14.400,00 16.800,00 19.200,00 21.600,00
Licencias Software 120,00 160,00 200,00 200,00 200,00 240,00 240,00 280,00 320,00 360,00
Gastos generales ofic 300,00 306,00 312,12 318,36 32473 331,22 337,85 34461 351,50 358,53
Gastos legales 3.000,00 2.550,00 2.601,00 2.653,02 2.706,08 2.760,20 281541 287171 2929,15 298773
Gastos Marketing 4.125,00 8.250,00 12.375,00 12.375,00 12.375,00 19.800,00 19.800,00 19.800,00 19.800,00 19.800,00
Seg. Resp. Civil 1.500,00 1.530,00 1.560,60 1591,81 1623,65 1.656,12 1.689,24 1.723,03 1.757,43 1.792,64
EBITDA -49.595,00 -108.443,80 -77.530,77 18.997,91 129.910,88 251.483,72 438.287,40 661.363,01 915.435,60 1.210.811,587
Margen EBITDA -366,2% -74,4% 9,3% 40,9% 53,0% 65,9% 72,1% 76,2% 79,2%
Amortizaciones 700,00 20.910,00 20.910,00 20.210,00 200,00 200,00 200,00 400,00 400,00 600,00
EBIT 0.295,00 -129.353,80 -98.240,77 -1.212,09 129.710,88 251.283,72 438.087,40 660.963,01 915.035,60 1.210.311,57
Margen EBIT -436,8% -54,5% 0.6% 40,8% 52,9% 65,8% 72.0% 76,1% 79.2%
Ingr./Gastos financieros 2.625,00 -2.437,50 -2.437,50 2.437,50 2.079,00 -1.281,00 -456,00 0,00 0,00 0,00
EBT -52.920,00 -131.791,30 -100.878,27 3.649,59 127.631,88 250.002,72 437.631,40 660.963,01 915.035,60 1.210.311,87
Impuestos 0,00 0,00 0,00 0,00 5.945,33 11.452,62 105.884,12 165.240,75 228.758,30 302.577,29
Beneficio Neto -52.920,00 -131.791,30 -100.878,27 3.649,59 121.685,95 238.550,10 331.747,28 495.722,26 686.276,70 907.733,97
Intereses Prestamo Partic. 0,00 0,00 0,00 0,00 -4.500,00 4.500,00 -4.500,00 0,00 0,00 0,00
Resultado de Explotacion -52.920,00 -131.791,30 -100.878,27 3.649,59 117.185,95 234.050,10 327.247,29 495.722,26 686.276,70 907.733,97

Fuente: Elaboracién propia

En este escenario, se adelanta un afio el

“beak even” de la empresa, al conseguirse Ebitda

positivo en cuarto afo, y a partir del quinto afio el crecimiento del Ebitda es considerable

respecto al escenario base. En el afio 10, el Ebitda de este escenario superaria en un 32%

al del escenario base del mismo ejercicio, y con una mejora del Margen Ebitda de 3,4 p.p.

La cartera de clientes que se alcanza en este escenario obliga a incrementar la plantilla de

analistas de datos a partir del afio 8 en una persona cada afio, para soportar el crecimiento

de +42 empresas en la cartera de clientes (+26%).
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Cash Flow (escenario optimista)

Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Afio 6 Ao 7 Afio 8 Afio 9 Afio 10
Beneficio Neto 52.920,00 -131.791,30 -101.078,27 -3.84950  117.185,95 234.050,10 327.347.29 495.722,26 686.276,70 907.733,97
Amaortizaciones 700,00 20.910,00 21.110,00 20.410,00 200,00 200,00 200,00 400,00 400,00 600,00
Inversicnes -62.130,00 00,00 -600,00 0,00 0,00 -600,00 0,00 00,00 -600,00 -600,00
NOF 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Flujo de caja operativo  -114.350,00 -111.481 30 -80.568,27 16.560,41 117.38595 233.650,10 32754729 495.522,26 686.076,70 907.733,97
Aumento/Reducc.capital 60.000,00 125.000,00 72.500,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aumento Deuda 75.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Amortizacion Deuda 0,00 0,00 0,00 0,00 -24.193,00 -24.991 00 -25 816,00 0,00 0,00 0,00
Caja Inicial 0,00 20.650,00 34.168,70 26.100,43 42 660,84 135.853,79 34451288 646.244 17 114176643 182784313
Caja Final 20.650,00 34.168,70 26.100,43 42.660,84 135.853,79 344.512,88 646.244,17 1.141.766,43 1.827.843,13 2.735.577,11

Fuente: Elaboracion propia

En este escenario, y manteniendo un nivel de caja aceptable no seria necesario buscar

tanto capital el Afio 3, ya que con 62.500€ (el 50% que en el escenario base) seria

suficiente. Los 72.500€ de aumento de capital del afio 3 incluyen los 10.000 asignados al

CTO. De este modo las participaciones en el capital quedarian del siguiente modo tras la

ultima ronda de financiacion del afio 3: los socios fundadores mantendrian el 23,30%, el

CTO pasaria a tener el 3,88% y los inversores externos tendrian la mayoria de la empresa

con un 72,82% del capital. En este caso la dilucién de los socios fundadores no es tan

grande, ya que la aportacion de socios externos es inferior.

Balance de situacion (escenario optimista)

ACTIVO Afio 1 Afio 2 Aiio 3 Afio 4 Aiio 5 Aiio 6 Aiio 7 Aiio 8 Riio 9 Aiio 10
Activo no corriente 69.368,00  68.82670  63.47843  43.64587  29.572,03 3.249,24 200,00 400,00 500,00 500,00
Sistemas Informaticos 2.100,00 2.700,00 3.300,00 3.300,00 3.300,00 3.900,00 3.900,00 4.500,00 5.100,00 5.700,00
-Amortizacion acum. -700,00 -1.600,00 -2.700,00 -3.100,00 3.300,00 -3500,00 -3700,00  -4.100,00 -4.500,00 -5.100,00
software 60.030,00 6003000 6003000 6003000 60.030,00 60.030,00  50.030,00 60.030,00  60.030,00  60.030,00
-Amortizacion acum. 000 -2001000 -40.020,00 -50.030,00 0, -60.030,00 -60.030,00  -60.030,00 -60.030,00
Crédito Fiscal a compensar ~ 7.93800  27.706,70  42.86843  43.44587  29.572,03 2.849,24 0,00 0,00 0,00
Activo corriente 20.650,00 34.168,70 26.100,43 42 660,84 135.853,79 344,512,288 646.244,17 1.141.766,43 1.837.84313 273557711
Caja 20650,00 3416870  26.100,43  42.660,84 13585379 34451288 64624417 114176643 1827.84313 2735577,11
Total Activo 90.01800 10299540 8057887 8630671 16542581  347.762,13 64644417 114216643 1828.44313 2736.177,11|
Fuente: Elaboracién propia
PASIVO Afio 1 Afio 2 Aiio 3 Aiio 4 Aiio 5 Afio 6 Afio 7 Afio 8 Aiio 9 Afio 10
Patrimonio Neto 15.018,00  27.99540 1457887 1130671 11461881 32194613 64644417 114216643 182844313 2736.177,11
Capital Social 15.000,00 4625000 6437500 6437500  64.375,00 6437500 6437500 6437500 6437500  64.37500
Prima de emision 45.000,00 138.750,00 193.12500 193.12500 193.12500 19312500 19312500 19312500 19312500 193.12500
Reservas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 64.446,13 38894417 B84 66643 157094313
Resultado del ejercicio -44.982,00 -157.00461 -242921,13 -246.19329 -142.881,19 64.446,13 324.498,05 495722,26 686.275670 907.733,97
Pasivo a Largo Plazo 75.000,00  75.000,00  75.000,00  75.000,00  50.807,00 25.816,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Prestamo ENISA 75.000,00 75.000,00 75.000,00 75.000,00 50.807,00 25.816,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros Préstamos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Pasivo a Corto Plazo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Prestamo ENISA 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros Préstamos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Total Pasivo + PN 9001800  102.995,40  89578,87  86.306,71 16542581 _ 347.762,13  545.444,17 114216643 181844313 2736.177,11

Respecto al préstamo participativo,

el plan de amortizacion se mantiene respecto al

escenario base, y su consideraciéon como fondos propios a efectos de disolucién de la

sociedad, hace que en los afios 3 y 4, aunque se reduzca la cifra de patrimonio neto, la
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empresa no entra en causa de disolucion al considerar el préstamo participativo como

fondos propios.
4.7.3 Escenario Pesimista

El ritmo de incorporacion de clientes a nuestra cartera se ha establecido del siguiente

modo:
Afio 1 1] Afio 6 11
Afio2 2 Afio 7 15
Aiio3 7 Afio B 21
Aiiod 8 Afio 9 23
Aiio5 9 Afio 10 26

Esto nos permitiria finalizar el periodo del plan de empresa con una cartera de 122
empresas (-41 empresas respecto al escenario base). Consideramos que todas las
empresas van a pagar por la tarifa de suscripcion, ya que les permitiria insertar publicidad
a un coste realmente reducido y con un elevado impacto. En cuanto a la peticion de
informes por parte de las empresas se ha considerado la siguiente distribucion:

<100 100-500 500-1000 >1000
1 12 9 20 o
2 14 21 31 15

Cuenta de pérdidas y ganancias (escenario pesimista)

Afio 1 Ao 2 Ao 3 Ao 4 Afio 5 Afio 6 Afo 7 Afio 8 Aifio 9 Afio 10
Ingresos 0,00 13.860,00 5B.542,75 112.173,86 175.762,20 264.573,17 373.886,68 512.043,84 684.357,36 8097.288,24
Suscripcion 0,00 1.260,00 5.953,50 11.807,78 18.961,90 28.333,45 41.810,%8 61.631,00 85.101,43 113.557,23
Mantenimiento 0,00 1.890,00 8.930,25 17.711,66 28.442 BS 42.500,18 62.716,48 92.446,50 127.652,15 170.335,84
Informes 0,00 10.710,00 43 659,00 8265443 128357 46 193.738,54 269.359,22 357 966,35 471.603,78 613.395,18
Costes 49.595,00 138.053,80 181.717,02 184 855,86 18B.065,55 198.760,36 227.070,08 230.922,68 2134.852,34 265.214,39
Sueldos y salarios 93.380,00 115.657,80 152.668,30 155.721,66 158.836,10 162.012,82 187.787,58 191.543,34 185.374,20 223.195,49
Trabajos realizados -60.030,00
Inmov.Inmaterial
Alguileres 7.200,00 9.600,00 12.000,00 12.000,00 12.000,00 12.000,00 14.400,00 14.400,00 14.400,00 16.800,00
Licencias Software 120,00 160,00 200,00 200,00 200,00 200,00 240,00 240,00 240,00 280,00
Gastos generales ofic 300,00 306,00 312,12 318,36 32473 331,22 337,85 344 61 351,50 358,53
Gastos legales 3.000,00 2.550,00 2.601,00 2.653,02 2.706,08 2.760,20 281541 287171 2929,15 2.987.73
Gastos Marketing 4.125,00 8.250,00 12.375,00 12.375,00 12.375,00 19.800,00 19.800,00 19.200,00 19.800,00 19.200,00
Seg. Resp. Civil 1.500,00 1.530,00 1.560,60 1501,81 1.623,65 1.656,12 1.689,24 1.723,03 1.757,49 1.792,64
EBITDA -29.595,00 -124.193,80 -123.174,27 -72.685,99 -12.303,35 65.812, B0 146.816,60 281.121,16 449.505,02 632.073,85
Margen EBITDA -896,1% -210,4% -64,8% -7.0% 24.9% 38.3% 54.9% 65, 7% 70.4%
Amortizaciones 700,00 20.910,00 20.910,00 20.210,00 200,00 0,00 200,00 200,00 200,00 200,00
EBIT 50.295,00 -145.103,80 14408427 2.895,99 -12.503,35 65.812,20 146.616,60 280.921,16 449.305,02 631.873,85
Margen EBIT -1.046,9% -245,1% -82,8% 7.1% 24.9% 38,2% 54.9% 65,7% 70,4%
Ingr./Gastos financieros 2.625,00 -2.437,50 2.437,50 -2.437,50 2.079,00 -1.281,00 -456,00 0,00 0,00 0,00
EBT -52.920,00 -127.541,30 -146.521,77 95.333,49 -14.582,35 64.531,80 146.160,60 280.921,16 448.305,02 631.873,85
Impuestos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3.106,43 577973 21.069,09 85.708,90 157.968,46
Beneficio Neto 52.920,00 -147 541,30 -146.521,77 95.333,49 -14 582,35 61.42537 139.380,87 259 852,07 363.596,12 473.905,39
Intereses Prestama Partic. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 4.500,00 4.500,00 0,00 0,00 0,00
Resultado de Explotacion -52.920,00 -147.541,30 -146.521,77 95.333,49 -14.582,35 56.925,37 134.880,87 259.852,07 363.596,12 473.905,39

Fuente: Elaboracion propia
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En este escenario, no se obtendria Ebitda positivo hasta el sexto afio y el Ebitda en el afio
10 se situaria un 31,1% por debajo del escenario base, con una caida del margen de -5,3
p.p. Al ser inferior la cartera de clientes (-41 empresas respecto al escenario base, es decir
un -25%), se reducen las necesidades de plantilla respecto al escenario base a partir del
afio 8 en dos personas. En este caso los intereses del segundo tramo del préstamo
participativo sélo se pagarian los afios 6 y 7, ya que no hay beneficio hasta el afio 6 y el
afio 7 ya se amortiza el préstamo en su totalidad.

Cash Flow (escenario pesimista)

Afo 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Aifio 6 Afio 7 Ao 8 Afio 9 Afio 10
Beneficio Neto -52.920,00 -147.54130 -146.52177 -95.333 .49 -14.582,35 56.925,37 134.880,87 259.852,07 363.596,12 473.905,39
Amortizaciones 700,00 20.910,00 20.910,00 20.210,00 200,00 0,00 200,00 200,00 200,00 200,00
Inversiones -62.130,00 -600,00 -600,00 0,00 0,00 0,00 -600,00 0,00 0,00 -600,00
NOF 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Flujo de caja operative  -114.350,00 -127.231,30 -126.21177 -75.123 .49 -14.382 35 5692537 134.480,87 260.052,07 363.796,12 473.505,39
Aumento/Reducc.capital 60.000,00 175.000,00 185.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aumento Deuda 75.000,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Amortizacion Deuda 0,00 0,00 0,00 0,00 -24.193,00 -24.991,00 -25.816,00 0,00 0,00 0,00
Caja Inicial 0,00 20.650,00 6841870 127.206,93 52.083,44 13.508,09 45.442 46 154.107,34 41415941 777.855,53
Caja Final 20.650,00 6841870 127.206,93 52.083,44 13.508,09 45443 46 154.107,34 414.159,41 77785553 1.251450,92

Fuente: Elaboracion propia

En este escenario, y manteniendo un nivel de caja aceptable seria necesario incrementar
la aportacion de capital realizada por socios externos los afos 2 y 3 en 50.000€ cada
ejercicio. De este modo la ampliacion total que se hace es de 360.000€ incluyendo los
10.000€ dirigidos a dar entrada en el capital de la empresa al CTO. En este caso, las
participaciones en el capital quedarian del siguiente modo tras la Gltima ronda de
financiacion del afio 3: los socios fundadores mantendrian el 14,29%, el CTO pasaria a
tener el 2,38% y los inversores externos tendrian la mayoria de la empresa con un 83,33%

del capital.

Balance de situacion (escenario pesimista)

ACTIVO Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Afio 6 Afio 7 Afio 8 Afio 9 Afio 10
Activo no corriente 69.368.00 71.189,20 72.857.46 66.947.48 68.934,84 61.686,50 46.267,13 16.570.41 400,00 800,00
Sistemas Informaticos 2.100,00 2.700,00 3.300,00 3.300,00 3.300,00 3.300,00 3.500,00 3.900,00 3.900,00 4.500,00
-Amortizacion acum. -700,00 -1.600,00 -2.500,00 -2.700,00 -2.900,00 -2.900,00 3.100,00 -3.700,00
Software 60.030,00 60.030,00 60.030,00 60.030,00 60.030,00 60.020,00
-Amortizacion acum. 0,00 -20.010,00 -40.020,00 -60.030,00 -60.030,00 -60.030,00 -60.030,00
Crédito Fiscal a compensar 7.938,00 30.069,20 52.047,46 68.534,84 61.286,50 45.467,13 15.970,41 0,00
Activo corriente 20.650,00 68.418,70 127.206,93 52.083,44 13.508,09 45.442,46 15410734 41415941 777.955,53 1.251.460,92
Caja 20.650,00 68.418,70 127.206,93 52.083,44 13.508,09 45.442,46 154.107,34 41415941 77795553 1.251.460,92
Total Activo 90.018,00 139.60790 20006439 119.030,92 82.44293 107.128,96  200.37447 430.729,82 77835553 1252 ZED.EZI
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PASIVO Aiio 1 Aiio 2 Afio 3 Aiio 4 Aiio 5 Aiio & Afio 7 Aiio 8 Aiio 9 Aifio 10

Patrimonic Neto 1501800  654507,00 12506430 4403092 3163593 8131206 20037447 430729,82  778.35553 1252.260,92
Capital Social 1500000 5875000 105.000,00 105.000,00 10500000  105.000,00 105.000,00 105.000,00 105.000,00  105.000,00
Prima de emision 4500000 17625000 315.000,00 315.000,00 31500000  315.000,00 31500000 315000,00 31500000 315.000,00
Reservas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00  10729,82 35835553
Resultado del ejercicio -44.982,00 -170.302,11 -29493561 -375.06908 -388.36407 -338.68704 -21062553  10729,82 34763571  473.005,30

Pasivo a Largo Plazo 75.000,00  75.000,00  75.000,00  75.000,00  50.807,00 25.816,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Prestamo ENISA 7500000 7500000  75.00000  75.000,00  50.807,00 25.816,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros Préstamos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Pasivo a Corto Plazo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Prestamo ENISA 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros Préstamos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Total Pasivo + PN 90.018,00 13950790 20006435 119.030,92 _ B2442,33 _ 107.12895  200.374,47  430729,82 _ 778.355,53 1252.260,92 |

Fuente: Elaboracion propia

Respecto al préstamo participativo, el plan de amortizacion se mantiene respecto al
escenario base, y su consideracion como fondos propios a efectos de disolucion de la
sociedad, hace que en los afios 4 y 5, aunque se reduzca la cifra de patrimonio neto, la
empresa no entra en causa de disolucién al considerar el préstamo participativo como
fondos propios. La situacion de la empresa en este escenario pesimista es algo mas
comprometida, en el sentido de que es necesario buscar financiacion externa los afios 2 y
3 por un importe de 350.000€, frente a los 250.000€ del escenario base. El importe
adicional a levantar en las rondas de financiacidn, puede ser un peso importante en el plan

financiero y limitar la viabilidad de la empresa.

5. CONCLUSION

El TFG que se ha llevado a cabo trata de explorar la posibilidad de poner en practica una
idea de negocio que consideramos muy interesante tanto desde el punto de vista de
aportacion a la sociedad, al facilitar la vida a nuestros potenciales usuarios y poner un
grano de arena en la sostenibilidad medioambiental a través del ahorro de papel, como
desde su viabilidad desde el punto de vista financiero. Para ello se han llevado a cabo
todos los pasos que consideramos necesarios a la hora de crear una start-up y que fueron
definidos en los objetivos del TFG, y en mi caso he profundizado en la parte financiera,

realizando un estudio de viabilidad.

En el modelo financiero se han analizado las necesidades financieras y las diferentes

posibilidades para obtener los fondos necesarios, tanto deuda como capital. Se ha

efectuado un analisis de todos los gastos e inversiones necesarios para el desarrollo de la

actividad, lo que nos ha marcado la necesidad de fondos para arrancar la empresa, y a

partir de ahi hemos visto las distintas opciones que nos ofrece el mercado para

financiarnos. Posteriormente se han definido tres escenarios, uno base, que consideramos
45



es el mas realista, uno optimista con una cartera de clientes mas desarrollada, y por Gltimo
uno pesimista, con una cartera de clientes mas reducida que como se ve reduce bastante
la viabilidad del proyecto. Creemos que el escenario base es el més realista de conseguir,
y entre los otros dos el optimista tiene muchas mas posibilidades de alcanzarse que el
pesimista. Dentro de cada escenario se ha proyectado un horizonte temporal de 10 afios
que consideramos el periodo adecuado para ver la proyeccion de ingresos, gastos y
amortizacion de los préstamos tomados. Igualmente, se han proyectado tres estados
financieros: cuenta de pérdidas y ganancias, cash flow y balance de situacion. En cada
escenario se ha realizado una proyeccion de ingresos, que es lo que caracteriza cada
escenario, ya que los costes son practicamente iguales. Unicamente cambia de un
escenario a otro la plantilla, por la parte de los analistas de datos, y las inversiones en

sistemas informaticos.

Légicamente estas proyecciones financieras estan rodeadas de cierta incertidumbre, sobre
todo por la parte de la financiacién, no tanto por la parte de la deuda, ya que creemos que
es facilmente obtenible, ya que cumplimos todos los requisitos indicados por ENISA para
ello, sino por la parte del capital. Para el inicial aportado por los socios no hay problema,
pero para el segundo y tercer afio, es necesario obtener financiacion externa en forma de
capital y se ha pensado en rondas de financiacion a través de Business Angels, ya que
hemos creido la mejor forma de obtener capital y experiencia para desarrollar el proyecto.
Aqui es donde estamos confiando en el proyecto para conseguirla, pero también donde se
encuentra la mayor incertidumbre en que pueda conseguirse, y que en caso negativo
habria que optar por otras férmulas, como deuda bancaria, méas dificil de conseguir y méas

cara puesto que ya tenemos un préstamo.

Pero salvando estas incertidumbres, del todo légicas, y una vez analizadas las
proyecciones vemos que el proyecto es viable en los escenarios base y optimista, con un
Ebitda positivo en el afio 5 y un crecimiento aceptable después de haber amortizado el

préstamo.

En conclusion, lo mas positivo es que estamos aportando algo a la sociedad, creando
puestos de trabajo y estamos emprendiendo un proyecto socialmente responsable y viable

desde el punto de vista financiero.
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7. ANEXOS

ANEXO 1. Detalle costes de personal

Se incluye la evolucion de la plantilla en los tres escenarios y los costes de personal, que

incluyen los costes de seguridad social a cargo de la empresa.

Escenario base

N2 empleados

CEO

cTo

Programador

Experto en Business Analytics 1
Experto en Business Analytics 2
Experto en Business Analytics 3
Experto en Business Analytics 4
Experto en Business Analytics 5
Experto en Business Analytics 6
Mo

Total

Afio 1
3,00
33.350,00

40.020,00
20.010,00

93.380,00

Escenario optimista

N2 empleados

CEO

cTo

Programador

Experto en Business Analytics 1
Experto en Business Analytics 2
Experto en Business Analytics 3
Experto en Business Analytics 4
Experto en Business Analytics 5
Experto en Business Analytics 6
Mo

Total

3,00
33.350,00

40.020,00
20.010,00

93.380,00

Escenario pesimista

N? empleados

CEO

o

Programador

Experto en Business Analytics 1
Experto en Business Analytics 2
Experto en Business Analytics 3
Experto en Business Analytics 4
Experto en Business Analytics 5
Experto en Business Analytics 6
MO

Total

Afio 1
3,00
33.350,00
40.020,00

20.010,00

93.380,00

4,00

34.017,00
40.820,40
20.410,20
20.410,20

115.657,80

4,00

34.017,00
40.820,40
20.410,20
20.410,20

115.657,80

Aifio 2
4,00

34.017,00
40.820,40
20.410,20
20.410,20

115.657,80

34.697,34
41,636,381
20.818,40
20.818,40

34.697,34

152.668,30

5,00

34.697,34
41.636,81
20.818,40
20.818,40

34.697,34

152.668,30

Aifio 3
5,00

34.697,34
41.636,81
20.818,40
20.818,40

34.697,34

152.668,30

Afio 4
4,00

35.391,29
42.469,54
2123477
2123477

35.391,29

155.721,66

5,00

35.391,29
42.469,54
2123477
21.23477

35.391,29

155.721,66

Afio 4
5,00

35.391,29
42.468,54
2123477
2123477

35.391,29

155.721,66

36.099,11
43.318,94
21.659,47
21659,47

36.099,11

158.836,10

5,00

36.099,11
4331894
21659,47
21.659,47

36.099,11

158.836,10

Afio 5
5,00

36.099,11
43.318,94
21.659,47
21.659,47

36.099,11

158.836,10

ANEXO 2. Detalle inversiones y amortizaciones

36.821,09
4418531
2209266
2209266

36.821,09

162.012,82

6,00

36.821,09
4418531
2209266
2209266
22.092,66

36.821,09

184.105,47

Aifio 6
5,00

36.821,09
4418531
22.092,66
22.092,66

36.821,09

162.012,82

37.557,52
45.069,02
2253451
2253451
2253451

37.557,52

187.787,58

6,00

37.557,52
45.069,02
2253451
2253451
22.534,51

37.557,52

187.787,58

Aifio 7
6,00

37.557,52
45.069,02
22.534,51
22.534,51
22.534,51

37.557,52

187.787,58

38.308,67
45.970,40
2298520
2298520
2298520

38.308,67

191.543,34

Afio 8
7,00

38.308,67
45.970,40
2298520
2298520
2298520
2298520

38.308,67

214.528,54

Afio 8
6,00

38.308,67
45.970,40
2298520
2298520
2298520

38.308,67

191.543,34

359.074,84
46.889,31
23.44490
23 44490
23.444,90
23.444,90

39.074,84

218.819,11

8,00

39.074,84
46.889,81
2344450
23.44490
23.44490
23.444,50
23.444,90

39.074,84

242.264,01

Afio 9
6,00

39.074,84
46.889,81
23.444.90
23.444.90
23.444.90

39.074,84

195.374,20

Afio 10
8,00

39.856,34
47.827,60
23.913,80
23.913,30
23.913,80
23.913,80
23,913,830

39.856,34

247.109,29

Afio 10
9,00

359.856,34
47.827,60
2391380
23.913,80
23.913,80
23.913,80
23.913,80
23.913,80

39.856,34

271.023,09

Aifio 10
7,00

39.856,34
47.827,60
2391380
2391380
2391380
2391380

30.856,34

223.195,49

Se incluyen las inversiones, tanto en inmovilizado material como inmovilizado inmaterial

(costes internos del desarrollo de la aplicacion que han sido activados). Se muestran

igualmente las amortizaciones.
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Escenario base

Precio Ordenador 600,00
Precio Impresora 300,00
Amortiz..nmov.Material (afios) 3,00
Amortiz..lnmov.Inmaterial (afios) 3,00
Crecimiento Plantilla 3,00

Afio 1
Inmovilizado Material 2.100,00
Ordenadores 1.800,00
Impresora 300,00
Inmovilizado Inmaterial 60.030,00
Trabajos realizados Inmov.inmat. 60.030,00

Amortizaciones Inmov.Material 700,00
Amortizaciones Inmov.Inmaterial —

Total Amortizac. 700,00

Total Inversiones 62.130,00

Escenario optimista

Precio Ordenador 600,00
Precio Impresora 250,00
Amortiz.lnmov.Material (afios) 3,00
Amortiz.nmov.nmaterial (afios) 3,00
Crecimiento Plantilla 3,00
Afio 1
Inmovilizado Material 2.100,00
Ordenadores 1.800,00
Impresora 300,00
Inmovilizado Inmaterial 60.030,00

Trabajos realizados Inmov.inmat. 60.030,00

Amortizaciones Inmov.Material 700,00
Amortizaciones Inmov.Inmaterial -
Total Amortizac. 700,00
Total Inversiones 62.130,00

Escenario pesimista

Precio Ordenador 600,00
Precio Impresora 250,00
Amortiz.nmov.Material (afios) 3,00
Amortiz.nmov.nmaterial (afios) 3,00
Crecimiento Plantilla 3,00
Afio 1
Inmovilizado Material 2.100,00
Ordenadores 1.800,00
Impresora 300,00
Inmovilizado Inmaterial 60.030,00
Trabajos realizados Inmov.inmat.  60.030,00

Amortizaciones Inmov.Material 700,00
Amortizaciones Inmov.inmaterial —

Total Amortizac. 700,00

Total Inversiones 62.130,00

900,00
20.010,00

20.910,00

600,00

900,00
20.010,00

20.910,00
600,00

900,00
20.010,00

20.910,00

600,00

900,00

20.010,00

20.910,00

1.100,00
20.010,00

21.110,00
600,00

900,00
20.010,00

20.910,00

600,00

200,00

20.010,00

20.210,00

0,00

Aifio 4

400,00
20.010,00

20.410,00

0,00

Aiio 4

200,00

20.010,00

20.210,00

ANEXO 3. Detalle de gastos financieros

0,00

Afio 5

200,00

200,00

0,00

Afio 5

200,00

200,00

Afio 6

600,00
600,00

200,00

200,00

600,00

1,00
Afio 6

600,00
600,00

200,00

200,00
600,00

0,00

Afio 6

0,00

Ao 7

Afio 8

600,00
600,00

400,00

400,00

600,00

1,00
Aiio 8

600,00
600,00

400,00

400,00
600,00

0,00

Afio 8

Afo 9

600,00
600,00

400,00

400,00

600,00

0,00

Afio 9

Afio 10

600,00
600,00

600,00

600,00

600,00

1,00
Afio 10

600,00
600,00

200,00

200,00

600,00

Se incluye un detalle de los gastos financieros y de la amortizacion del préstamo

participativo. Este préstamo tiene un periodo de carencia de cuatro afios y su duracion

son siete afnos. En el anexo se muestra tanto los gastos financieros del primer tramo (tipo

de interes del 3,25%), asi como la amortizacion del principal durante los afios 5, 6 y 7,
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como los gastos asociados al segundo tramo, que es cuando la empresa tiene beneficios.

Se incluye el método de calculo de los mismos (estimando un tope maximo del 6%, ya

que consideramos que por ser una empresa nueva nos van a asignar el maximo) con el

procedimiento indicado por ENISA. Mientras que en los escenarios base y optimista, los

intereses del segundo tramo se pagan los afios 5, 6 y 7, en el escenario pesimista,

Unicamente se pagarian los afios 6 y 7.

Escenario base

Importe Prestamo 75.000,00
Carencia (afios) 4,00
Duracién Prestamo (afios) 7,00
Tipo Interes principal 3,25%
Comision Apertura 0,25%
Tipo interes segundo tramo PP (Max) 6,00%
Aifio 1
Importe Prestamo 75.000,00
Comision Apertura 187,50
Intereses Periodo Carencia 2.437,50
Cuota Amortizacion posterior -
Amortizacion
Intereses
Gastos Financieros Tramo 1 PP [Fijo) 2 625,00
Capital Vivo Prestamo (Balance) 75.000,00
Calculo intereses 22 tramo PP
Fondos propios base calculo 60.000,00
Fondos propios medios 30.000,00
Resultado ejercicio antes tax (EBT) -52.920,00
Rentabilidad -176,40%
Interes fijo primer tramo 3,25%
Tipo variable 22 tramo
Intereses 22 tramo prestamo particip.
Gastos financieros totales 2.625,00
Importe Prestamo 75.000,00
Carencia (afios) 4,00
Duracién Prestamo (afios) 7,00
Tipo Interes principal 3,25%
Comision Apertura 0,25%
Tipo interes segundo tramo PP (Max) 6,00%
Aifio 1
Importe Prestamo 75.000,00
Comision Apertura 187,50
Intereses Periodo Carencia 2.437,50
Cuota Amortizacion posterior -
Amortizacion
Intereses
Gastos Financieros Tramo 1 PP [Fijo) 2 625,00
Capital Vivo Prestamo (Balance) 75.000,00
Calculo intereses 22 tramo PP
Fondos propios base calculo 60.000,00
Fondos propios medios 30.000,00
Resultado ejercicio antes tax (EBT) -52.920,00
Rentabilidad -176,40%
Interes fijo primer tramo 3,25%
Tipo variable 22 tramo
Intereses 22 tramo prestamo particip.
Gastos financieros totales 2.625,00

Afio 2

75.000,00

2.437,50

2.437,50

75.000,00

140.018,00
100.009,00
-139.666,30
-139,65%
3,25%

2.437,50

Afio 2

75.000,00

2.437,50

2.437,50

75.000,00

140.018,00
100.009,00
-131.791,30
-131,78%
3,25%

2.437,50

PP

Aiio 3
75.000,00

2.437,50

2.437,50

75.000,00

156.301,65
148.159,82

-121.260,02

-81,84%
3,25%

2.437,50

PP

Aiio 3
75.000,00

2.437,50

2.437,50

75.000,00

100.495,40
120.256,70

-101.078,27

-84,05%
3,25%

2.437,50

Prestamo Participativo

Aiio 4 Afio 5
75.000,00 75.000,00
2.437,50 -

- 26.272,00

24.193,00

2.079,00

2.437,50 2.079,00

75.000,00 50.807,00

53.230,63 13.236,82

104.766,14 3323373

-47.051,54 61.352,68

-44,91% 184,61%
3,25% 3,25%
6,00%

4.500,00

2.437,50 6.579,00

Prestamo Participativo

Aiio 4 Afio 5
75.000,00 75.000,00
2.437,50 -

- 26.272,00

24.193,00

2.079,00

2.437,50 2.079,00

75.000,00 50.807,00

14578,87 11.306,71

57.537,13 12984279

-3.849,59 127.631,88

-6,69% 986,12%
3,25% 3,25%
6,00%

4.500,00

2.437,50 6.579,00
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Afio 6
75.000,00

26.272,00
2499100
1.281,00
1.281,00

25.816,00

60.211,59
36.724,21
175.368,30
477,53%
3,25%

6,00%

4.500,00

5.781,00

Afio 6
75.000,00

26.272,00
2499100
1.281,00

1.281,00

25.816,00

11461881
62.962,76
250.002,72
397,06%
3,25%

6,00%

4.500,00

5.781,00

Aiio 7

75.000,00

26.272,00
25.816,00
456,00

456,00

204.099,65
132.155,62
300.969,48
227.74%
3,25%

6,00%

4.500,00

4.956,00

Aiio 7

75.000,00

26.272,00
25.816,00
456,00

456,00

386.392,25
250.505,53
437 631,40
17470%
3,25%

6,00%

4.500,00

4.956,00

Aifio 8

75.000,00

566.182,15
385.140,90
491.786,22
127,69%
3,25%

6,00%

Aifio 8

75.000,00

970.942,22
678.667,23
660.963,01
97.39%
3,25%

6,00%

Afio 9 Afio 10
75.000,00 75.000,00
1.180.770,41 1.839.690,20
873.476,28 1.510.230,30
685.172,97 920159481
78,44% 60,93%
3,25% 3,25%
6,00% 6,00%
Afio 9 Afio 10

75.000,00 75.000,00

1.637.888,69 2.514.719,84
1.304.415,45 2.076.304,26
91503560 1.210.311,97

70,15% 58,29%
3,25% 3,25%
6,00% 6,00%



Escenario pesimista

Importe Prestamo

Carencia (afios)

Duracién Prestamo [afios)

Tipo Interes principal

Comision Apertura

Tipo interes segundo tramo PP [Max)

Importe Prestamo
Comision Apertura
Intereses Periodo Carencia
Cuota Amortizacion posterior
Amortizacion
Intereses

Gastos Financieros Tramo 1 PP [Fijo)

Capital Vivo Prestamo (Balance)
Calculo intereses 22 tramo PP

Fondos propios base calculo
Fondos propios medios

Resultado ejercicio antes tax (EBT)
Rentabilidad

Interes fijo primer tramo

Tipo variable 22 tramo

Intereses 22 tramo prestamo particip.

Gastos financieros totales

75.000,00
4,00

7,00
3,25%
0,25%
6,00%

Afio 1

75.000,00
187,50
2.437,50

2625,00

75.000,00

©0.000,00
30.000,00
-52.920,00
-176,40%
3,25%

2.625,00

Aifio 2

75.000,00

2.437,50

2.437,50

75.000,00

150.018,00
125.009,00
-147.541,30
-118,02%
3,25%

2.437,50

PP

Afio 3

75.000,00

2.437,50

2.437,50

75.000,00

245.607,50
219.812,95
-146.521,77
-66,660%
3,25%

2.437,50

Prestamo Participativo

Afio 4

75.000,00

2.437,50

2.437,50

75.000,00

125.064,39
187.336,14
-95.333,49
-50,89%
3,25%

2.437,50
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Afio 5

75.000,00

26.272,00
24.193,00
2.079,00

2.079,00

50.807,00

44.030,92
84547 66
-14.582,35
-17,25%
3,25%

2.079,00

Aiio 6

75.000,00

26.272,00
2499100
1.281,00

1.231,00

25.816,00

31.635,93
37.833,43
64.531,80
170,57%
3,25%

6,00%

4.500,00

5.781,00

Afio 7

75.000,00

26.272,00
25.816,00
456,00

456,00

81.312,96
56.474,44
146.160,60
258,81%
3,25%

6,00%

4.500,00

4.956,00

Afio 8

75.000,00

20037447
140.843,72
280.921,16
1599,46%
3,25%

6,00%

Afio 9

75.000,00

441 459,65
32091706
449.305,02
140,01%
3,25%

6,00%

Afio 10

75.000,00

112558124
783.720,44
631.873,85

80,62%
3,25%

6,00%



