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Levaduramadre se asfixia en Espaia
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En los dltimos afios, Levaduramadre ha ralentizado notablemente su ritmo de aperturas.

La firma no encuentra enclaves rentables donde seguir abriendo y ha probado con estaciones de
servicio.

Una de las claves en los proximos afios serd la internacionalizacion de la compafiia.

La historia de levaduramadre tiene un sinfin de aristas. La primera es como su fundador, Moncho
Lépez Fernandez-Escanddn , pasoé de trabajar en compafias como Decathlon o Cortefiel a fundar
una de las cadenas de panaderia mas exitosas de los ultimos afos. Otra es el rapido crecimiento de
la compafiia, especialmente después de la pandemia. La tercera es como, tras pasar a manos de un
gran fondo como Comess Group y acumular mas de 150 locales, la marca parece haber alcanzado
un cierto techo en Espafa . La Ultima arista es el salto internacional como via para escapar de esa
posible saturacién del mercado nacional.

El 2021 fue un antes y un después para levaduramadre. Su exitoso 2020 —pese a los efectos de la
pandemia y a que muchos quisieron convertirse en panaderos en casa—, en el que mas que duplico
la facturacioén de su sociedad Obrador Levadura Madre al pasar de 3,2 millones a mas de 6,8
millones, atrajo el interés de potenciales inversores. Uno de ellos fue el grupo Comess Group —
duefio de Lizarran o Don G—, que finalmente adquirié una participacion de control en la cadena de
panaderias artesanales.

La ambicién de Comess Group y de Lopez Fernandez-Escanddn era escalar rapidamente el
negocio de levaduramadre. De hecho, el objetivo era alcanzar en pocos afios los 180
establecimientos y los 30 millones de euros de facturacion en tiempo récord . Sin embargo, la
realidad que se ha ido imponiendo ha sido diferente: el nUumero de locales parece haberse
estabilizado en torno a los 150 —los ultimos reportes hablan de 155 establecimientos abiertos—y la
facturacion en 2024 de su principal sociedad, Obrador Levadura Madre, todavia no habia superado
los 26,5 millones de euros.
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La combinacién de ambos factores parece dibujar una limitacion en el crecimiento de
levaduramadre: cada vez quedan menos ubicaciones donde el negocio pueda expandirse de forma
realmente rentable . Obviamente, la compaiiia siempre puede abrir tantos locales como desee y
superar esa primera estimacion de 180 establecimientos, pero la cuestion no es abrir por abrir, sino
hacerlo garantizando la rentabilidad de cada punto de venta.

Esa limitacion se aprecia con claridad en las cuentas de la compaiiia, a través de su filial Obrador
Levadura Madre. En 2022 la empresa contaba con 52 locales, abastecidos por tres obradores. Un
afo después, la cifra crecié hasta los 127 establecimientos, lo que suponia un incremento del 144%
. En 2024 el numero paso a 142, es decir, un aumento mas moderado del 11,8% . Los ultimos datos
publicados por la compafiia hablan de 155 locales, lo que supone un incremento del 9,2% , todavia
menor.

La caracteristica comun durante todos estos afios es que las aperturas no han estrangulado las
cifras operativas de levaduramadre . Por ejemplo, en 2022 el resultado de explotacién fue de 1,88
millones de euros, mientras que en 2023 superd los 1,6 millones —una caida relativamente
pequefia teniendo en cuenta que el numero de establecimientos crecié un 144%—. En 2024,
ademas, la compaifiia registré su mejor dato hasta ahora, con mas de 2,1 millones de euros de
resultado de explotacion.

Por ultimo, la desaceleracion en la apertura de nuevos locales también se explica porque la
empresa ha priorizado en los dos ultimos afios el crecimiento con recursos propios. Asi, si en 2022
la diferencia entre los flujos de efectivo de explotacion y de financiaciébn —lo que se conoce como
flujo libre de caja y refleja la capacidad o necesidad de financiacién de una empresa— fue negativa
en casi 2,5 millones de euros , tanto en 2023 como en 2024 fue positiva por un valor acumulado
cercano a los 2,3 millones , contribuyendo a reequilibrar su balance.

En dltima instancia, la realidad que reflejan estos numeros es que levaduramadre podria estar
acercandose a un limite de crecimiento dentro del territorio espafiol . Esta impresion se refuerza al
observar las nuevas vias de expansion que esta explorando el equipo directivo: estaciones de
servicio, hoteles e internacionalizacion

En el primer caso, Repsol y levaduramadre firmaron a comienzos del afio pasado una alianza
estratégica para vender pan artesano, bolleria y productos elaborados con masa madre en las
estaciones de servicio de la petrolera en Espafia. El acuerdo contempla la instalacion de corners de
la marca de panaderia en unas 100 estaciones de servicio durante los tres afios siguientes , con el
objetivo de impulsar la oferta de productos frescos y de mayor calidad en este tipo de
establecimientos.

Al mismo tiempo, la compaiia también alcanz6 un acuerdo con llunion para que la filial del grupo
hotelero, llunion Retail, se convierta en franquiciado de la cadena de panaderias artesanales . Este
proyecto busca gestionar establecimientos con un marcado enfoque social. El plan inicial contempl6
la apertura de tres tiendas en Madrid. En estos locales, las plantillas estdn compuestas
integramente por personas con discapacidad y se ubican en enclaves destacados , como centros
hospitalarios.

Por ultimo, levaduramadre también esta proyectando su crecimiento fuera de Espafia . A finales del
pasado afio se produjo el lanzamiento de su primera tienda en Andorra . Ademas, el plan de
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expansion internacional contempla aterrizar en Ciudad de México y hacer lo propio en Puerto Rico,
en este caso como banco de pruebas antes de dar el salto definitivo al mercado de Estados Unidos .
Con esta estrategia, la firma espera volver a acelerar su crecimiento —los ultimos datos ya hablan
de una facturacion superior a los 47 millones de euros— sin verse limitada por la dificultad de seguir
escalando el negocio dentro del mercado espafiol.
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