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CASH CONVERTERS IBERIA: ¢ COMO EVITAR LA DISRUPCION?*

Una manana de mediados de marzo de 2021, Miguel Giribet reflexionaba sobre la
reunion del consejo de administracion, celebrada el dia anterior. En ella se habian
concretado los objetivos del Plan Estratégico 2021-2025. Miguel habia sido nombrado
director general de Cash Converters Iberia (CCIB) hacia un afio, en febrero de 2020, tras
una amplia trayectoria profesional en compaiiias como Siemens, Privalia y StubHub. El
consejo de administraciéon de la compaiiia queria retomar la senda del crecimiento en
ventas y rentabilidad que la empresa habia mantenido durante muchos afnos, asi como
recuperar el liderazgo del sector de la compraventa de articulos de segunda mano. Cash
Converters lo habia ocupado durante afios, pero, desde 2014, habia sido desplazada por
una serie de competidores, especialmente por los nuevos operadores digitales.

Aunque CCIB habia realizado grandes avances en los ultimos dos afios en digitalizacién
y comercio electrénico, Miguel pensaba que aun habia grandes oportunidades y, junto
a su equipo, disefid un plan estratégico con horizonte en 2025, en el que planteaba
multiplicar las ventas por 2,5 y el EBITDA operativo casi por 6. Sin embargo, la pandemia
de COVID-19 estaba afectando al negocio y a sus previsiones iniciales. En el consejo
habian surgido dudas acerca de la validez de estas magnitudes de crecimiento, decisivas
para la captacién de nuevos socios que aportasen la financiacién requerida para las
inversiones previstas en el plan. Si no se crecia al ritmo proyectado, los inversores
podrian echarse atras o bien diluir de forma muy notable la proporcién de los socios
fundadores en el accionariado.

CASH CONVERTERS Y CASH CONVERTERS IBERIA

Cash Converters nacido en Australia en 1984, de la mano de Brian Cumins, quien
transformé una pequena empresa familiar en una compaiiia cotizada en bolsa. A inicios
de 2021 contaba con mas de 700 tiendas en todo el mundo.
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El negocio original de Cash Converters consistia en comprar productos usados a los
clientes que deseaban venderlos para conseguir dinero extra, y posteriormente
ponerlos a la venta como productos de segunda mano.

La compainiia llegd a Espafia en 1995, implantando una tienda piloto en Barcelona que
obtuvo desde su apertura un gran éxito. Ante esta extraordinaria acogida, poco después
dos amigos, Jesus y Alvaro, promovieron la apertura de una tienda franquiciada en la
ciudad de Malaga, expandiéndose a continuacién a otras provincias andaluzas. Mas
adelante les surgié la oportunidad de adquirir una participacion mayoritaria de la master
franquicia de Cash Converters, primero para Espafia (2001), y posteriormente para
Portugal (2003), constituyendo asi CCIB (ver en Apéndice | infografia descriptiva de la
evolucién del negocio de CCIB).

En febrero de 2021, tras una serie de cambios importantes en los 5 afios anteriores, CCIB
desarrollaba su negocio principalmente en cinco lineas: Retail Off, Retail On, Venta
Recuperable, Dineo y Franquicias. La empresa contaba con 81 tiendas, 76 en Espafiay 5
en Portugal —de las que 33 eran propias y el resto franquiciadas (48)— y tienda online
propia.

Retail Off

Esta linea consistia en la venta de productos de segunda mano en tiendas propias. Arrojé
una facturacién neta (después de devoluciones) de unos 23 millones de euros en 2019,
continuando con una caida de facturacién de aproximadamente un 4% anual en los 4
afos previos. La crisis provocada por la pandemia de COVID-19 obligd a cerrar durante
varios meses los establecimientos en cumplimiento de las medidas sanitarias decretadas
y, consecuentemente, los resultados en 2020 empeoraron, con unas ventas netas
totales algo inferiores a 56 millones (ver Anexo 1).

Las tiendas contaban con dos zonas claramente diferenciadas. Una era la zona de
compras, donde se recibian los productos que los clientes querian vender. Alli eran
valorados y adquiridos por personal especializado de CCIB, después de revisarlos y
testearlos. Para ciertos productos muy estandarizados (como, por ejemplo, teléfonos
moviles de marcas conocidas y otros productos de electronica de consumo) se contaba
con la ayuda de software desarrollado por la propia compaiia que permitia valorar el
producto de forma mas rapida, basdndose en Inteligencia Artificial. Para otros productos
menos habituales (como podian ser un reloj o un bolso de alta gama) entraba en juego
la habilidad del comprador de CCIB para valorar y proponer un precio. Todos los
productos adquiridos pasaban un control policial antes de ser puestos a la venta.

La otra era la zona de ventas, donde se exponian los productos para que los clientes
compradores los pudieran tocar y probar con la ayuda de los vendedores del
establecimiento. Los productos estaban expuestos en diferentes “dreas”: telefonia,
videoconsolas, informatica, television y video, deporte, musica o bricolaje, entre otras.
Ademas, en todas las tiendas existia una zona de joyeria, con imagen y atencion
diferenciadas respecto al resto de la tienda.
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Para abrir una tienda, propia o franquiciada, eran necesarios unos 150.000 euros de
producto en stock y, como minimo, una cantidad equivalente para habilitar el local.

Desde sus inicios en 2001, las ventas en las tiendas de CCIB habian crecido notablemente
hasta 2014. Miguel apuntaba:

“Si bien existian varios competidores directos que operaban en la
compraventa de articulos de sequnda mano, la marca Cash Converters se
habia posicionado sélidamente en la mente de sus clientes. Sin embargo, las
tiendas eran percibidas como ‘cutres’, enfocadas a clientes (compradores y
vendedores) de perfil socioeconémico bajo y medio-bajo. De todas formas, el
negocio crecia a ritmo del 15% anual en facturacion, con mdrgenes muy
atractivos.

Sin embargo, este crecimiento se frend drdsticamente a mediados de 2013.
Con el nacimiento de Wallapop, las cosas cambiaron notablemente. Se
trataba de una App que ponia en contacto directamente a particulares que
querian vender con otros que querian comprar, sin comisiones y de forma
muy fdcil y comoda. Es mds, a veces lo precios eran hasta mejores que los
que ofrecian tiendas de sequnda mano, incluidas las de CCIB. La compra de
articulos de segunda mano habia pasado de ser algo ‘cutre’ a ser ‘cool’. La
gente presumia con sus amigos de lo que habia comprado o vendido en esta
nueva plataforma”.

Esto tuvo un doble impacto en el negocio de CCIB. Por un lado, el trafico en las tiendas
disminuyd? y, por otro, se reajustaron los margenes brutos de venta, que pasaron de
una media del 45% al 35%. En 2019, la media de visitas fue de unas 11.000 por tienda y
mes, con una conversion media del 13,5% y un ticket medio de 39 euros. En el segundo
semestre de 2020, las visitas medias por tienda estuvieron entre 8.000 y 9.000 al mes,
debido a la pandemia, con una cifra de conversién algo superior a la de 2019 y un ticket
medio de unos 45 euros.

Retail on

Esta linea englobaba las ventas de las tiendas propias en el canal digital (tanto la web de
CCIB como el espacio que Cash Converters tenia en eBay). Habia surgido en 2014, como
una de las primeras reacciones a la amenaza de Wallapop, aunque la decisidn no estuvo
exenta de retos internos, como el papel de las franquicias en la venta online, la manera
de presentar digitalmente articulos que presentaban una gran heterogeneidad, con
caracteristicas muy particulares en cuanto a estado de conservacion y atributos, o la
forma de integrar la extensisima gama de productos en stock en toda la red.
Finalmente, se definié como un marketplace, en el que tanto las tiendas franquiciadas
como las propias subian a la web los productos adquiridos en sus tiendas con un
procedimiento bastante sencillo.

2 En junio de 2013, CCIB contaba con una media de 600 visitas por tienda y dia, mientras que en diciembre
de 2013 cayeron a 450.




