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Introduccion

La presente investigacion pretende conocer mas deleeeaidad del sector hotelero

en tres de las zonas turisticas que constituyen un claro referente del turismo llamado
de sol y playa en la peninsula ibérica. El enfoque escogido parte de la utilizacion de la
informacion economico-financiera que se deriva de la presentacion de las cuentas
anuales de los hoteles que desarrollan su actividad y tienen su domiciliacién en estas

tres zonas costeras.

Como hipotesis de partida se considera la existencia de tres grupos o modelos de
oferta hotelera diferenciados a partir del momento en el que se experimentd el
crecimiento de dicha oferta hotelera. Dicha diferenciacion tiene reflejo en la forma en
la que se financian y en la estructura de negocio, con consecuencias no soélo en las
estructuras econdmicas y financieras que presentan sino también en su cuenta de
pérdidas y ganancias. La tesis se articula en tres partes diferenciadas que persiguen

objetivos diferentes.

La primera parte, orientada a situar la realidad hotelera de los tres grupos objeto de
estudio dentro del fendmeno mas amplio del turismo nacional e internacional, se
compone de tres capitulos. En el primer capitulo se realiza un repaso a la importancia
del turismo en la economia mundial, atendiendo a la definicién de esta actividad y a
las formas de medicion de la misma. Se revisan los ultimos datos disponibles asi como
algunas de las tendencias futuras que ya se dibujan claramente, como el fuerte
crecimiento que se espera del turismo en paises emergentes como China o Rusia. Este
capitulo también incluye una referencia a algunas de las consecuencias econémicas del

turismo y a lo que los modelos econdmicos desarrollados para analizar las
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consecuencias economicas del turismo nos dicen, destacando la importante aportacion

que realizé Brian Copelahd

El segundo capitulo tiene por objeto analizar el turismo en Espafia y de forma mas
concreta en las tres costas elegidas. En el analisis del turismo de la Costa Brava, Costa
Dorada y Costa del Sol se incide en las diferencias entre estas costas y como esas
diferencias se reflejan, por ejemplo, en el valor de los terrenos o en el gasto medio por

turista.

El tercer capitulo, que seria el ultimo de caracter general, estd dedicado al sector
hotelero. Se revisa su caracterizacion, su definicion, las tipologias de hoteles y la

situacién de dicho sector en Espafia.

La segunda parte se compone de cuatro capitulos. Los capitulos cuatro, cinco y seis
constituyen el eje central de la investigacion por cuanto suponen un analisis de los
estados financieros de cerca de cien hoteles de tamafio mediano y pequefio con
domicilio social en municipios de las tres costas. Para cada costa se han analizado las
cuentas anuales de los cuatro ultimos ejercicios, dicho analisis incluye las
caracteristicas de cada sector hotelero en cuanto a composicion de la estructura
economica, estructura financiera, cuenta de resultados y rentabilidades, tanto

econdmica como financiera.

En el séptimo y ultimo capitulo se analiza toda la informacion previa mas toda la
evidencia disponible en los datos del Instituto Nacional de Estadistica para las distintas
zonas turisticas. Este capitulo pone de relieve las similitudes y diferencias entre los

tres modelos analizados, se trata de concretar cuales son las diferencias mas

! Copeland, Brian. «Tourism, welfare and De-industrialization in a small open econBonyamica
Volumen 58, niumero 232 (1991), pags. 515-529.
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significativas entre estos modelos y como estan diferencias pueden ayudar a definir
politicas sectoriales con la maxima eficiencia. El capitulo incluye el calculo del punto

de equilibrio para un hotel promedio de cada una de las tres zonas analizadas.

La tercera y ultima parte de esta investigacion se compone del capitulo ocho y de las
conclusiones. El capitulo ocho realiza una prevision de la evolucion de las variables
mas significativas para el periodo 2012-2023, el objetivo es determinar cual es la
evolucion previsible y en qué sentido se producirdn cambios en las dindmicas del
negocio hotelero para los tres modelos referenciales analizados. El capitulo incluye
también un andlisis de un conjunto de indicadores financieros y no financieros que
permiten analizar las caracteristicas principales del negocio hotelero en cada uno de
los tres modelos referenciales. Este capitulo también incluye las lineas de

investigacion futura que se han considerado mas relevantes.

Por ultimo, las conclusiones finales se han presentado siguiendo el mismo orden que
se ha seguido en la elaboracion de la tesis. Por tanto, pueden diferenciarse unas
primeras conclusiones de caracter mas general, y otras que enfatizan las diferencias en

la oferta hotelera de las tres zonas analizadas.
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Capitulo 1. El turismo y su impacto econémico

1.1.El turismo. Concepto y caracteristicas principales

La importancia del turismo no ha dejado de creckr largo del sigloxx y lo que

llevamos del sigloxxi. La necesidad de conocer otros paises, de viajar, de
experimentar otras culturas, o de visitar otros lugares con climas y entornos
radicalmente distintos al propio, forma parte de las necesidades del ser humano. Los
cambios productivos y tecnolégicos no han hecho sino facilitar que los flujos de
turismo se multipliquen de forma continua. El aumento en la oferta de transporte, la
reduccion radical de precios del transporte de pasajeros y la facilidad de conectar dos
puntos cualesquiera de la tierra han supuesto un magnifico catalizador para el
desarrollo del turismo en paises en los que hace cincuenta o sesenta afios esta industria
apenas tenia presencia. Junto a la revolucion en el transporte de pasajeros, que Supuso
en un primer momento la aviacion comercial, y mas recientemente la aparicion y
generalizacion de las aerolineas de bajo coste, se une la revolucion tecnoldgica
propiciada por Internet y la mas reciente aparicion de las redes sociales. El acceso a la
informacion sobre destinos turisticos, precios, caracteristicas de los alojamientos o el
conocimiento de la opinién de los turistas que ya han visitado un destino es hoy una
informacion cuasi-instantanea para la mayoria de ciudadanos de los paises

desarrollados.

Para algunos paises con costa y clima privilegiados, como Espafia, el turismo es una
industria clave fundamental para sustentar su crecimiento econémico y con un impacto

positivo en multiples variables. Algunas de las ventajas que supone para un pais son:



La mejora de la balanza por cuenta corrientes ingresos derivados del turismo
pueden compensar el déficit comercial, asi ocurre en paises como Espafia con una
tendencia estructural al déficit comercial, en parte derivado de la dependencia
energética. El saldo negativo de la diferencia entre exportaciones e importaciones de
mercaderias se ve compensado por las entradas de divisas que provienen del turismo.
Cuando Esparfia tenia una moneda propia, la peseta, el impacto de estos flujos del

turismo explicaba en gran parte el valor de la divisa en cada momento.

El impacto sobre el mercado de trabajo. La industria del turismo se enmarca en el

sector terciario y ademas engloba de forma mayoritaria servicios que son intensivos en
mano de obra. De esta forma un aumento de la actividad de este sector puede
contribuir a una mejora de las tasas de ocupacion y de actividad. De nuevo, en el caso
espaiiol, con importantes problemas estructurales en el mercado de trabajo, el turismo
contribuye a aliviar una situacion de desempleo y de bajas tasas de actividad que

parece insostenible.

Efectos sociales y culturales. El turismo permite el contacto entre personas de distintas
culturas, de forma que es un elemento de transmision de ideas, de modas o de formas
de vida que tiene implicaciones sociologicas importantes. En el caso espafol, el
desarrollo de una industria turistica a partir de los sesenta junto con los esfuerzos por
relacionarse con el resto del mundo, concretados en los intentos de adhesion a la
Comunidad Economica Europea, supusieron un avance definitivo de una sociedad

espafiola mas abierta y plural.

Antes de analizar mas en profundidad las implicaciones del turismo es necesario

empezar definiendo con rigurosidad qué entendemos por turismo. La definicién de



turismo no es una tarea sencilla por cuanto recoge toda una serie de actividades
heterogéneas. Turismo (O.M.T):
“El turismo es un fenémeno social, cultural y econémico relacionado con el
movimiento de las personas a lugares que se encuentran fuera de su lugar de
residencia habitual por motivos personales o de negocios/profesionales. Estas
personas se denominaisitantes(que pueden sduristas o excursionistas; residentes

0 no residentes) y el turismo tiene que ver con sus actividades, de las cuales algunas

implican un gasto turistiéo’

Para llegar a esta definicion ha sido necesario recorrer un largo camino. Desde el
punto de vista etimoldgico «turismo» es una palabra que proviene del latin, del verbo
tornare (girar) al que se afiadio el sufigmo, que hace referencia a la accion de un

grupo de personas. Por tanto, se podria traducir como la actividad viajera de un grupo
de personas con la intencion de volver a su punto de origen en algin momento

posterior.

El analisis de lo que se entiende por turismo ha ido evolucionando en el tiempo de la
misma forma en que lo hacia la propia actividad turistica. Los primeros estudios sobre
el turismo aparecen en la década de los afos veinte en Alemania, con influencia de
autores italianos y suizos. En estos estudios se analiza el movimiento de forasteros. Un

ejemplo de este tipo de trabajos seria el del italiano Angelo Mariotti

En el afio 1927 se publica la obra de Wilhelm Morgefaiiya principal aportacion
fue la de incluir el analisis de los motivos por los que el viajero se ha desplazado. De

entre los motivos que la literatura destaca como causantes del desplazamiento de

2 Entender el turismo: glosario basiden linea)]. [Madrid]: Organizacién Mundial del Turismo, [s.d].
<http://media.unwto.org/es/content/entender-el-turismo-glosario-basico>. [4 septiembre 2012].

% Mariotti Angelo. L'industria del forestiero en ltalia: economia e politica del turisrBmlogna:
Zanichelli, 1923. 147 pags. (L'ltalia nuova, serie. B; 27-28).

* Morgenroth, Wilhelm. «Fremdenverkehr&n: Conrad, Johannes (edMandworterbuch der
Staatswissenchaftedena: Gustav Fischer Verlag, 1927. Volumen 4, pags. 394-409.



viajeros podemos mencionar el reposo, la diversion, las motivaciones comerciales o
las profesionales. Ya en estos textos se desarrolla la idea de distintos tipos de turismo,
desde el turista que viaja por motivos de salud, como por ejemplo el que se desplaza a
un balneario, pasando por el turismo de diversion, en el que podriamos englobar lo que
mas tarde sera el turismo de sol y playa, sin olvidar el turista que lo hace por motivos
profesionales y que valora aspectos totalmente distintos en el servicio prestado
respecto al que busca el ocio. Esta clasificacion incidira posteriormente en la

segmentacion y diferenciacién que observaremos entre las cadenas hoteleras.

En los afios treinta aparecen diversas corrientes de pensamiento que enfatizan distintos
aspectos de aquello que la actividad turistica representa. Existe una primera corriente
de caracter mas econdémico que entiende el turismo como una actividad con un claro
impacto econémico, consistente en la prestacion de servicio por parte del receptor y
gasto por parte del turista. Una segunda corriente destaca el camaétmo del
turismo, es decir su caracterizacion como movimiento de personas. Asi, por ejemplo,

Schwink (1922) define el turismo como:

“movimiento de personas que abandonan temporalmente su residencia habitual por

motivos relacionados con el espiritu, cuerpo o profesion.”

La tercera corriente seria la psicosocial. En una revision sobre la definicion del
turismo no puede olvidarse el trabajo pionero de Robert GlucRsmaién en su obra
1935 enfatiza que el movimiento de forasteros es la suma de relaciones entre personas.

Por tanto, incide en el turismo como actividad con un sensible impacto sociolégico.

®> Gliicksmann, RoberEremdenverkehrskund®erna: Verlag von Stampli & Cie., 1935. Citado en:
Knebel, Hans-Joachim. Sociologia del turismo: cambios estructurales en el turismo moderno.
Barcelona: Hispano-Europea, 1974. 201 pags. ISBN 8425503469.
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En la segunda mitad del sigkx se generaliza el turismo de masas. La aparicion y
expansion de este fenbmeno capta la atencion de los investigadores y académicos dada
la complejidad del fendmeno. Para muchos paises del Caribe, del Mediterraneo o de
Asia-Pacifico el turismo se convertird en una actividad basica para el mantenimiento
de su economia. A esta perspectiva econdmica se le afiade la perspectiva sociolégica
en la que se analiza el impacto tanto sobre el turista como sobre la poblacion receptora
de este turismo. Un ejemplo de trabajo que trata de abordar la complejidad de este
fenémeno es la publicacién @ociologia del Turismaje Kurt Krapf en 1950 que

trata de abordar el turismo desde una perspectiva multidisciplinar.

En los trabajos de las décadas de los afios sesenta y setenta destacan dos enfoques
distintos segun centren su atencidn en la interpretacion del turismo basicamente como
actividad economica 0 segun se centren en los aspectos del mismo como fenGmeno

socioldgico.

Al analisis del impacto economico o socioldgico del turismo se han unido otros
andlisis como el de los efectos medioambientales, los efectos culturales o su

sostenibilidad en el futuro.

Conviene ahora volver a la definicion de turismo que ofrecia la Organizacion Mundial
de Turismo (O.M.T) como fendbmeno econdmico, social y cultural relacionado con el
movimiento de personas, para complementarla con otras definiciones de aspectos
relacionados como destino, visitante o excursionista. Las definiciones més relevantes

serian:

® Krapf, Kurt. Tourism as a factor in economic development: role and importance of international
tourism.[New York]: United Nations, Economic and Social Council, 1963. 57 pags.

" Entender el turismo: glosario basiden linea]. [Madrid]: Organizacién Mundial del Turismo, [s.d].
<http://media.unwto.org/es/content/entender-el-turismo-glosario-basico>. [4 septiembre 2012].
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Turista: visitante que pernocta.
Excursionista: Visitante de dia, visitante que no pernocta.

Gasto turisticd: Suma pagada por la adquisicién de bienes y servicios de consumo, y
objetos valiosos, para su propio uso o para regalar, durante los viajes turisticos y

para los mismos.

Destino principal: El destino principal es el lugar visitado que es fundamental para la

decision de realizar el viaje.
Pais de referencia: Se trata del pais para el que se hace la medicion.

Pais de residenciaEl pais de residencia de un hogar es aquel en el que se encuentra

el centro de interés econdmico predominante para sus miembros.

Turismo interno: El turismo interno engloba las actividades realizadas por un
visitante residente en el pais de residencia en el contexto de un viaje turistico interno
0 un viaje turistico emisor. Asi por ejemplo el consumo en un restaurante por parte de

un turista que esta de visita se englobaria en esta categoria.

Turismo emisor:Incluye las actividades realizadas por un visitante residente fuera
del pais de referencia como parte de un viaje turistico emisor 0 un viaje turistico
interno. En este turismo podria englobarse la adquisicion de los billetes de transporte

para visitar el pais de destino.

8 El gasto turistico resulta dificil de medir pues se trata de un consumo que se produce para los mismos
bienes y servicios que el consumo interno, siendo la Unica diferencia el sujeto que realiza la adquisicién.
Este gasto es otro ejemplo mas de cdmo la actividad turistica genera importantes externalidades en la
economia local, todo y que estas externalidades pueden ser tanto positivas como negativas, entre estas
Ultimas destacaria la polucién o congestién que el turismo genera.
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Turismo interior: El turismo interior incluye las actividades relacionadas con el
turismo interno y el turismo receptor. La pernoctacion de un turista en un hotel sea

residente o un viajero extranjero.
Turismo nacional: El turismo nacional incluye el turismo interno y el turismo emisor.

Turismo receptor:Este turismo incluye el conjunto de actividades realizadas por un
visitante no residente en el pais de referencia, en el marco de un viaje turistico

receptor.

El servicio de alojamiento que proporcionan los hoteles constituye un servicio que se
incluye en los servicios turisticos. Por tanto podemos complementar la definicion de
turismo con una definicion para ldaadustrias turisticas. De acuerdo con la
Organizacion Mundial del Turismold’ industria turistica es aquella que genera
principalmente productos caracteristicos del turi€moPara que un servicio o

producto sea considerado turistico debe cumplir las dos caracteristicas siguientes:

l. El gasto turistico en el producto ha de representar una parte importante
del gasto turistico total. Esta definicion aparece como una definicién

genérica por parte de la O.M.T sin ningun tipo de cuantificacion.

Il. El gasto turistico en el producto ha de representar una parte importante
de la oferta del producto en la economia. Se puede entender que la
oferta de este producto se reduciria considerablemente si no hubiera

visitantes. Este criterio permite diferenciar porque un mismo servicio,

° bid., pag. 6.



por ejemplo, el servicio de restauracion podria considerarse industria

turistica en algunos casos y no en otros.

En base a estos criterios, la propia Organizacion Mundial de Turismo ofrece una lista
de actividades que se pueden considerar claramente como actividades propias del

turismo, entre las mismas podriamos englobar:

1. Servicio de alojamiento para visitantes. En funcion del tipo de
alojamiento hotel, camping, casa rural, el alojamiento puede ir
acompafnado de servicios accesorios.

2. Servicios de provision de alimentos y bebidas. De nuevo en muchas
ocasiones este servicio se presta de forma conjunta con otros, como pasa
en el caso de hoteles, de cruceros o incluso de balnearios.

3. Servicio de transporte de pasajeros por ferrocarril.

N

. Servicio de transporte de pasajeros aéreo.

ol

. Servicio de transporte de pasajeros por agua.

[o2]

. Servicio de transporte de pasajeros por carretera.

\]

. Servicio de alquiler de equipos de transporte.

8. Agencias de viajes y otros servicios de reservas.
9. Servicios culturales.

10. Servicios deportivos y recreativos.

11.Bienes o servicios del turismo caracteristicos de cada pais.

Cuando se consideran las actividades turisticas estas se contextualizan en un sistema
turistico, que de acuerdo con la obra de Amparo Sancho incluiria cuatro elementos

basicos:



1) Demanda: Conjunto de consumidores o posibles consumidores de servicios

turisticos.

2) Oferta: Conjunto de empresas u organizaciones que elaboran o comercializan

bienes o servicios turisticos.

3) Espacio geografico: Se trata del lugar fisico dénde se produce la interaccion
entre oferta y demanda, y que se caracteriza por la existencia de una poblacion

residente que puede constituir un factor de cohesion o disgregdcion.

A) DEMANDA TURISTICA

La demanda turistica debe entenderse como el conjunto de consumidores que viajan 0
desean hacerlo quizas en un momento futuro. La demanda de turismo, como la de
cualquier otro bien y servicio, viene condicionada por un innumerable conjunto de
variables, algunas de caracter econémico, como la renta disponible o el tipo de
cambio, otras de caracter psicolégico-social, cobmo el estilo de vida, la pertenencia a
cierta clase social con mayor predisposicion a viajar quizas como reflejo de un cierto
estatus, e incluso variables de caracter mas aleatorio como conflictos o catastrofes

naturales que condicionan la demanda.

He aqui una lista de los factores econdmicos mas determinantes:

1. Nivel de renta disponible EIl turismo puede ser caracterizado como un bien de

lujo, es decir un bien con una elasticidad renta superior a la unidad, de forma que

19 sancho, Amparo (dir.)ntroduccién al turismoMadrid: Organizacién Mundial de Turismo, 1998.
394 pags. ISBN 9284402697.



un aumento del crecimiento econdmico de los paises que suponen nuestros
principales destinos suponga un aumento de la demanda a mayores ritmos. Asi,
por ejemplo, en un trabajo de caracter econométrico realizado por Ana'Buisan

estima la funcion de demanda del turismo y encuentra que la elasticidad renta a

largo plazo se situaria en 2,70.

2. Nivel de precios Al analizar la influencia de los precios en la demanda turistica
hemos de diferenciar los precios del pais de origen a los precios del pais de
destino. Un aumento en los precios del pais de origen puede implicar una
disminucién de la demanda por su efecto sobre la renta disponible. Es decir, si un
aumento general de precios afecta a los bienes de primera necesidad, con baja
elasticidad precio, el consumidor se ve obligado a destinar una mayor parte de su
renta a estos bienes, este efecto renta puede suponer una menor renta dedicada a

los bienes que satisfacen necesidades menos vitales como el turismo.

Por otra parte si el aumento tiene lugar en el pais de destino del turista se puede
producir un efecto sustitucion hacia otros destinos, de forma que el efecto seria
una disminucién de la demanda. Los estudios econométricos realizados parecen
demostrar que la elasticidad precio es elevada (en términos absolutos) implicando
una alta sensibilidad de la demanda a variaciones en el precio. Asi, por ejemplo,
en el caso de la economia espafiola, la elasticidad precio del modelo estimado por

Ana Buisan se situaba en -2'67

1 Buisan, Ana. «Exportaciones de turismo y competitivid&vista de Economia Aplicaddolumen
V, nimero 13 (1997), pags. 65-81.

12 Buisan, Anaop. cit pag. 10.
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3. Capacidad de financiacion. Se ha producido una tendencia creciente a financiar
viajes turisticos en base a deuda y no al ahorro acumulado. Esta posibilidad
depende de la cultura propia de cada pais, pero en algunos casos, como en el
turismo britanico, parece que es significativo para explicar las variaciones en la

demanda ante variaciones en las condiciones financieras de las familias.

4. Tipos de cambio.El tipo de cambio entre la moneda del pais emisor y receptor
del turismo tiene una influencia directa entre el precio percibido por el turista. Un
alto valor de la moneda del pais emisor abarata la compra de bienes y servicios

en el pais de destino fomentado los flujos de turismo.

Asi, por ejemplo, el siguiente grafico muestra el caso de Islandia, en el que se puede
observar como la fuerte devaluacion de la corona islandesa (45% en un afio, del 2007
al 2008) genera un aumento en el numero de turistas. Asi que en el 2007 la afluencia

de turistas es un 16% superior al 2005.

AfiO Eu'ros/ corona Numero de
islandesa turistas
2007 87.601.129 485.000
2008 127.455.100 502.000
2009 172.667.389 493.000
2010 161.889.920 488.600
2011 161.419.444 565.600

Tabla 1. Evolucién del tipo de cambio de la corona islandesa y evolucion del ndmero de
turistas.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Banco Central y del Gobierno de Islandia.

De entre los factores no econdmicos, que tienen un impacto sobre la demanda de los

turistas suelen destacarse los siguientes:
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I. Motivacion. El viaje turistico solo existe si por parte del consumidor hay
una motivacién, una necesidad de viajar o visitar el destino elegido. A la hora
de analizar el proceso de toma de decisiones por parte del consumidor hay una
serie de aspectos que es importante valorar. En primer lugar, la adquisicion de
este servicio tiene caracteristicas especiales, ya que se trata de un servicio que
supone basicamente un valor intangible para el consumidor en forma de
experiencias. Por otra parte, supone un gasto considerable en términos de la
renta disponible por lo que se trata de una decision meditada, en la que el
consumidor valora multiples aspectos. En este sentido la literatura reciente
destaca que en la decision del turista tiene mucha importancia la imagen que
este tiene del destino. Podemos diferenciar dos tipos de imagenesmdem
organica es la que obtenemos sin considerar la promocion o marketing
proporcionada por el pais de destino. Esta imagen organica incluiria libros,
revistas, paginas de internet, documentales, foros o chats. Por otra parte, existe
unaimagen inducida que es la generada por el pais de destino a través de sus
mecanismos de promocion y marketing, y sobre la que existe capacidad directa
de influencia. Un trabajo elaborado por dos investigadoras de la Universidad
de Dublirt® demostraba que la decisién sobre el destino se toma por parte de
las familias como una decision conjunta, pero en la que, sobre todo, en las
etapas iniciales de la decision del destino y la recopilacién de la informacion la

mujer tiene un papel fundamental.

13 Mottiar, Ziene; Quinn, Dreider . «Couple dynamic in household tourism decision making: Women as
the gatekeepers?dournal of Vacation Marketing/olumen 10, nimero 2 (2004), pags. 149-160.
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La motivacion del turista depende en gran medida del tipo de turista, la
literatura académica en este sentido reconoce dos grandes tipos de turistas,
entre los que podria establecerse una categoria intermedia. Los turistas
allocéntricos y los turistagpsicocéntricos. Los turistas allocéntricos se ven
atraidos por zonas no turisticas, busqueda de nuevas experiencias y un alto
grado de actividad en el lugar de destino. Por el contrario, los turistas
psicocéntricostienen interés en zonas con elevados equipamientos turisticos,
se trata de un turista que basicamente consume servicios de ocio y reposo, con
poca interaccion con la cultura o en las actividades propias del lugar de destino

y que tiende a seleccionar destinos que le son familiares.

Il. Factores socioculturales Este epigrafe incluye una gran cantidad de
factores heterogéneos. Asi, por ejemplo, el nivel educativo o la movilidad
laboral del turista son factores que muestran una correlacion positiva con la
demanda de turismo. La estabilidad laboral, el tipo de profesion o la edad son

factores que también condicionan la eleccién de destinos turisticos.

lll. Estilo de vida. En funcién del estilo de vida y las preferencias del
consumidor los distintos destinos turisticos reciben valoraciones muy
diferentes. Desde mediados de los afios setenta existe una clasificacion que
diferencia a los turistas en cuatro grandes grupos en funcién de su estilo de

vida y lo que buscan de la experiencia turistica:

Turista de masas organizado.

Turista de masas individual.

Turista explorador.

Turista impulsivo.
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El turista de masas organizado es aquel que establece poca interaccién con el
entorno que visita, un ejemplo seria el turista que viaja esesort en un
entorno agradable pero sin interés por relacionarse con la gente del lugar ni por
conocer su cultura. El turista de masas individual seria similar al anterior pero
con mas capacidad para la toma de decisiones y para ser flexible en cuanto a
las actividades que realiza en el sitio de destino. El turista explorador organiza
el mismo su viaje, busca un mayor conocimiento del lugar de destino y mas
interaccion con el nuevo entorno. Por dltimo, el turista impulsivo seria el que
tiene mayor grado de independencia, utiliza en menor medida los servicios de
empresas claramente turisticas y tiene un mayor grado de interaccion con la

poblacién de destino.

IV. Factores aleatorios La decision del destino del turista se ve condicionada
por factores imposibles de controlar, un claro ejemplo serian las catastrofes

naturales o los conflictos politico-bélicos.

B) OFERTA TURISTICA

La oferta turistica podria definirse como:

“conjunto de productos turisticos y servicios puestos a disposicion del usuario

turistico en un destino determinado para su disfrute y con$timo

Se trata de una definicidbn que requiere ser matizada. En primer lugar se discute cual
es el papel que corresponde a las agencias de viajes adauiagperadores, estas

empresas no deben considerarse parte de la oferta turistica puesto que no prestan

4 Sancho, AmpardOp. cit pag. 9.
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servicios en el destino sino que mas bien realizan una labor de intermediacion entre
oferta y demanda. Ldsur operadores son agentes de mercado destinados a facilitar la
interaccion de la oferta y la demanda, y el valor afiadido que generan es un servicio

que debe incluirse en el PIB del pais de origen y no de destino del turista.

Mayor debate puede generar la inclusion del transporte como servicio turistico. En
este caso hay que realizar varias consideraciones. La primera es que parte del viaje
incluye el pais de destino. La segunda es que el transporte suele suponer una parte
importante del gasto del turista y es un aspecto que el mismo turista tiene muy en
cuenta en la eleccion del destino. La tercera y ultima consideracion es que en muchas
ocasiones el propio servicio de transporte incluye otros servicios que sin lugar a dudas
pueden clasificarse de oferta turistica, como seria el caso de los cruceros. En base a las
consideraciones anteriores el transporte del viajero podria catalogarse como un

servicio propio de la oferta turistica.

Una posibilidad para definir qué empresas u organizaciones pueden considerarse
oferta turistica seria partir de un enfoque de las actividades que segun la Organizacién
Mundial del Turismo generan gasto turistico, de forma que las empresas que producen
bienes o servicios relacionados con las siguientes categorias podrian considerarse

oferta turistica. He aqui una lista de dichas actividades:

1. Alojamiento. La oferta de establecimientos de alojamiento es
probablemente el tipo de oferta del que disponemos de mas informacién. En
Espafia, el Instituto Nacional de Estadistica distingue los siguientes tipos de
establecimiento: Hoteles y similareasgsmpings apartamentos y alojamientos

de turismo rural.
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2. Alimentacién. La prestacion de estos bienes implica muchas veces la
realizacion de un servicio, como ocurre en el caso de la restauracion. El
analisis de datos estadisticos se dificulta sobremanera dado que no es posible
diferenciar dentro de la oferta de restaurantes que parte va destinada a turistas

y que parte a residentes por motivos distintos al turismo.

3. Transporte. En el transporte, debe tenerse en cuenta que se trata de una
parte muy importante del gasto que realiza el turista, de forma que puede ser
determinante en la eleccion de un destino turistico. Una de los cambios mas
importantes de los ultimos veinte afios ha sido la aparicion de comjmaiiias
costque permiten que viajar a un destino sea mucho mas asequible, ampliando
de esta forma la demanda turistica a nuevos segmentos de poblacién. Teniendo
en cuenta las perspectivas de crecimiento de la economia mundial, en especial
para los paises emergentes, Brasil, China o India, la importancia de transporte

a precios razonables para las nuevas clases medias que aparecen en estos paises
es probablemente uno de los aspectos claves para entender la evolucion del

turismo mundial en un futuro proximo.

4. Ocio, cultura y actividades deportivas.El papel de estas actividades

es basico si atendemos a la idea de que el turista busca experiencias y que, por
tanto, en gran medida se trata de un servicio que incluye intangibles. El
servicio ofrecido al turista se configura por la propia experiencia sensitiva del
turista. Cada vez el turista busca mas no sélo un destino de descanso sino
complementar su periodo de vacaciones con actividades relacionadas con ocio,

cultura o deporte. De nuevo, a nivel estadistico podemos disponer de datos de
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la importancia de la industria deportiva y su crecimiento pero no de la parte de

la misma que se puede imputar al turista.

5. Compras. La adquisicion desouvenirs de bienes tradicionales del
destino que se visita, o0 incluso un cierto turismo, que busca destinos con
precios mas bajos al pais de origen y que permite al turista complementar su
viaje con las actividades de compra de, por ejemplo, textil, confeccién o

calzado, explica porque este item forma parte de la oferta turistica.

C) EPACIO TURISTICO

Los estudios especializados que analizan la definicion de turismo y sus actividades
complementan el andlisis de la demanda y la oferta con la definici@spdeio
turistico. El turismo es un servicio que se caracteriza porque la prestacion del mismo
tiene lugar en un espacio fisico concreto, dentro del lugar de destino. Ademas, la
eleccion del destino turistico esta relacionada con la presencia de atractivos turisticos
gue pueden ser de diversa indole: monumentos, espacios naturales de especial belleza,
espacios naturales ideales para la practica de determinados deportes o incluso la
presencia de ciertos fendbmenos meteoroldgicos. Por ello, en los afios noventa, Adrian

Bull estableci6 la definicion de espacio turistico como:

“el lugar geografico determinado donde se asienta la oferta turistica y hacia el que

fluyen los flujos de demanta

!5 Bull, Adrian. La economia del sector turisticMadrid: Alianza Editorial, 1994. 314 pags. ISBN
8420668125.
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Esta definicion puede complementarse con las de zona turistica, nucleo turistico,
complejo turistico y centro turistico. En este sentido, incluso la legislacion espafiola
introduce a nivel de legislacion autonémica el concepto de municipio turistico. Asi,
segun la Ley 13/2002 de Ordenacion del Turismo de Catalufia, se recoge en el articulo
dieciocho la definicion de municipio turistico como aquel que cumple con alguna de

las dos siguientes condiciones:

1. Que la media ponderada anual de la poblacion turistica sea superior al
numero de vecinos y el numero de plazas de alojamiento turistico y de

plazas de segunda residencia sea superior al nimero de vecinos.

2. Que el término municipal incluya un area territorial que tenga la

calificacidn de recurso turistico esencial.

D) OPERADORES O INTERMEDIARIOS TURISTITCOS

El turismo supone en muchas ocasiones un porcentaje importante del gasto total del
consumidor en un afo, por tanto, implica que el consumidor dedica tiempo a la
busqueda de informacién sobre el destino y a la eleccién del mismo. El turismo es,
basicamente, el consumo de un conjunto de experiencias, se trata de intangibles v,
ademas, su consumo se produce en muchas ocasiones en lugares que el turista todavia
no conoce y de los que tiene que recabar la informacién a distancia. Los factores
anteriores hacen que el papel del intermediario sea basico. El intermediario adecuado
puede constituir un excelente catalizador para un proveedor de servicios determinados.
Un claro ejemplo de esta situacion se da en el caso deulosperadores britanicos.
Estostour operadores controlan todo el proceso e incluyen en el paquete turistico que
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ofrecen a sus clientes todos los servicios que el turista consumira; por ello, para un
hotel pasar a formar parte de la oferta twelr operador puede suponer un cambio
radical en su demanda y en su forma de plantear las estrategreslading. Los

intermediarios mas importantes en el sector turistico son:

Agencias de viajes.

Tour operadores.

Centrales de reservas.

Nuevos operadores de Internet.

La generalizacion del uso de Internet, con las posibilidades que plantea en términos de
busqueda de informacion y de conocimiento de la opinion de los turistas que ya han
visitado un destino, asi como la contratacién directa de alojamiento, servicios de ocio

y destino, ha supuesto un reto importantisimo para las agencias de viaje tradicionales.

Asi, por ejemplo, en el afio 2001 un 77% de los viajes de turistas con origen desde el
Reino Unido se habian realizado a través de intermediarios, este porcentaje era de un
54% en el caso de Alemania. Pues bien, tan sélo ocho afios después, en el afio 2009,
de acuerdo con l&ncuesta de Gasto Turistico, sélo el 30% de los turistas que
visitaron Espafa lo habian hecho a través de la contratacion de un paquete turistico.
No obstante, estos datos y la tendencia deben ser matizados en funcion del pais de
origen y del tipo de destino. En el caso de lo que se puede calificar como turismo de
sol y playa, los datos disponibles indican que para Baleares y Canarias la contratacion
de paquetes turisticos sigue siendo mayoritaria. Cuanto mas lejos se eredymita

de origen mas tiende el turista a utilizar los servicios de un intermediario en lugar de la

contratacion directa. Asi, por ejemplo, segun la evidencia estadistica disponible, el
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60% de los japoneses que visitaron Espafia lo hicieron utilizando algun intermediario

tradicional.

El siguiente esquema podria resumir los agentes que participan en la produccion,

intermediacion y consumo del turismo.

Demanda turistica » Oferta turistice

.

Intermediarios Espacio turistico

1.2. Larelevancia del turismo a nivel mundial

Un analisis de los grandes cambios estructuraleseen producido en la economia
mundial a lo largo de la segunda mitad del sigloy el sigloxxi incluiria el aumento

del peso de las actividades terciarias en los paises desarrollados y el aumento de flujos
comerciales, financieros y de servicios que supone la globalizacion. El turismo se
enmarca con toda seguridad como una actividad en la que se han dado los dos

fendbmenos mencionados.

La generalizaciéon del turismo de masas como fendmeno a partir de la segunda mitad
del siglo XX esta claramente condicionada por la aparicion de una clase media en
Europa y en Estados Unidos, entre otros paises desarrollados, que se caracteriza por la

existencia de un estado del bienestar que protege a los ciudadanos ante una serie de
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posibles eventualidades como el paro y la enfermedad, ademas de por un aumento
sostenido en el tiempo de su nivel de renta. Dada la caracterizacién del turismo como
bien de lujo con una elasticidad renta superior a uno, no es de extrafiar un crecimiento
del turismo por encima del crecimiento economico, lo que claramente se traduce en un

aumento del peso de estas actividades sobre el PIB mundial.

Estos cambios también suponen la aparicion de una oferta de servicios turisticos que
en muchas ocasiones han servido como elemento dinamizador de paises o de ciertas
regiones permitiendo un crecimiento econdmico por encima de la media del conjunto
del pais. En el caso espafiol, el desarrollo econdmico de las Islas Canarias seria un
claro ejemplo de ello. La aparicion de esta oferta turistica tiene un impacto
multidimensional ya que afecta a otras actividades como al sector de la construccion,
la ejecucion de las infraestructuras necesarias para atraer la demanda de turistas y la
aparicion de todo un conjunto de actividades auxiliares a las actividades turisticas. Por
otra parte, no debe olvidarse el impacto que estas actividades genera sobre el

urbanismo o el medio ambiente, por citar s6lo dos claros ejemplos.

La Cuenta satélite del turismo.

Desde un punto de vista técnico, resulta dificil evaluar el impacto econémico del
turismo, ya que, como pasa con otras actividades, el turismo tiene un impacto directo,
aqui se podria incluir la industria del transporte o la industria del alojamiento, pero
también tiene un claro impacto indirecto, por ejemplo, sobre el comercio de los
centros turisticos que es dificil de evaluar. En el caso espariol, el Instituto Nacional de

Estadistica elabora periédicament&laenta satélite del turismo, para la que se usara
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la abreviatura CST: L&uenta satélite del turismo se puede definir como un conjunto
de cuentas y tablas, basados en principios metodologicos de la Contabilidad Nacional,
que trata de generar informacion sobre el impacto econdmico del turismo de forma

interrelacionada para una fecha de referencia determinada.

La Cuenta satélite del turismo (CTS) trata de medir variables tanto de demanda como
de oferta. Desde la perspectiva de la demanda, mide el nimero de turistas que realizan
viajes turisticos en nuestro pais diferenciando entre residentes y no residentes, y en
este Ultimo caso segun los paises de origen. También trata de obtener datos sobre el
perfil del demandante como el tipo de bienes y servicios que consume. Asi, por
ejemplo, se incluyen datos como la estancia media o el gasto medio diario. En cuanto
a la oferta, se miden variables relacionadas con el nimero de establecimientos,
evolucion de los precios, tipo deputs consumidos en la prestacion del servicio,
estadisticas de tipo laboral relacionadas con el turismo, como tasas de actividad o de
paro, e incluso variables que tratan de medir la rentabilidad de las actividades

turisticas.

La metodologia utilizada por el Instituto Nacional de Estadistica en la elaboracion de
la CST es conforme a lo aprobadofelrero del afio 2000 por la Comisién Estadistica
de las Naciones Unidas. Esta misma metodologia ha sido aceptada y aprobada por

organismos como la Organizaciéon Mundial de Turismo, la OCDE o el EUROSTAT.

La definicion de turismo de las Naciones Unidas es la base para la construccion de los
conceptos y la elaboracion de la metodologia que requiere la CST. Segun las Naciones

Unidas podemos definir turismo como:

22



“Actividades que realizan las personas durante sus viajes y estancias en lugares
distintos al de su entorno habitual, por un periodo de tiempo consecutivo inferior a un

afio, con fines de ocio, por negocios o por otros motivos

Una primera dificultad es establecer qué se entipopdentorno habitual, pues se trata

de un concepto que puede estar sujeto a diversas interpretaciones y que no coincide
necesariamente con el concepto tradicional de lugar de residencia. El entorno habitual
seria el entorno territorial en el que se desenvuelve el individuo de forma cotidiana. De
acuerdo con esta definicion el lugar donde trabaja de forma regular un individuo
formaria parte de su entorno habitual pero no necesariamente ha de ser su lugar de
residencia. Las segundas residencias, con independencia de la distancia respecto a la
residencia, se considera que no forman parte del entorno habitual. Asi, por ejemplo, en
el caso de una familia que reside en Barcelona pero tiene una segunda residencia en la
costa catalana a menos de 100 km las actividades que esta familia realiza en dicha

localidad se considerarian actividades incluidas dentro del turismo.

La metodologia en la elaboracién de la CST define la demanda de turismo como el

gasto realizado por el visitante, o en su nombre, antes, durante o después del viaje. El
gasto ha de estar relacionado con el viaje y el viaje ha de realizarse fuera del entorno
habitual del visitante. Aparecen desde el punto de vista de la contabilidad nacional dos

definiciones relevantes, consumo turistico interno y consumo turistico receptor.

El consumo turistico interno comprende los gastos realizados por los visitantes
residentes, ya sea como consecuencia de sus viajes dentro del territorio de residencia
o bien los ligados al turismo emisor que son realizados por unidades productivas de la

propia economia.

'8 Dicha definicién puede encontrarse Entender el turismo: glosario basico. Op. @iéig. 6.
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El consumo turistico receptor comprende el gasto realizado por los visitantes no
residentes como resultado de sus viajes en la economia de referencia para la que se
esta elaborando la CST. Ademas, los bienes o servicios que son la contrapartida al
gasto del visitante no residente son proporcionados por residentes de la economia de

referencia.

Hay que tener presente que el consumo turistico no solo tiene en cuenta el gasto
realizado por los visitantes sino también el gasto realizado por las Administraciones
Publicas, por ejemplo, en oficinas de atencion al turismo, que no implica un gasto del

visitante pero si una actividad de la que es el principal beneficiario.

Desde la perspectiva de la oferta, por tanto de las unidades productivas que producen
bienes o servicios relacionados con el turismo, es necesario determinar qué productos
0 servicios tienen la consideracion de turismo para asi poder determinar que
productores se consideran establecimientos turisticos. La elaboracion de estas
estadisticas presenta problemas que por el momento es imposible o extremadamente
costosoresolver. Asi, por ejemplo, un hotel que prestaisewy de alojamiento se
considera un establecimiento que forma parte de la oferta turistica. Ahora bien, este
hotel puede prestar servicios adicionales al alojamiento, como podria ser servicio de
bar, cabiendo la posibilidad de que parte de los usuarios del bar sean residentes de la
localidad, con lo que no deberia incluirse como actividad turistica, aunque se hace por

la imposibilidad de separar del total esta parte de la actividad.

Conceptualmente dentro de los bienes o servicios asociados al turismo se distinguen

las siguientes categorias:
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Bienes y servicios

/ no especificos

Bienes y servicios

turisticos Productos
caracteristicos
\ Bienes y servicios ]
especificos
P Productos conexos

Los productos caracteristicos son aquellos que dejarian de existir o bien
experimentarian una drastica reduccién de su demanda si no existiese en el lugar de

referencia actividad turistica.

Los productos conexos son aquellos consumidos tanto por turistas como por no
turistas pero en los que el consumo de los visitantes supone una parte importante del
gasto total. Este seria, por ejemplo, el caso de un supermercado en una localidad
claramente turistica o donde las segundas residencias suponen un porcentaje

importante del total.

En cuanto a la definicién de los productos especificos del turismo se trata de un tema
no cerrado, pues se busca que existan criterios comunes por parte de los diferentes
paises para facilitar la homogeneidad y comparacion de las estadisticas. Segun la Nota
metodoldgica del Instituto Nacional de Estadistica del afio 2004, las actividades

especificas del turismo son las recogidas en el siguiente listado:
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1. SERVICIOS DE ALOJAMIENTO.
1.1. Hotelesy otros servicios de alojamiento.
1.2. Servicios de segundas viviendas por cuenta propia o gratuita.
2. SERVICIOS DE PROVISION DE ALIMENTACION Y BEBIDA.
3. SERVICIOS DE TRANSPORTE DE PASAJEROS.

3.1. Transporte interurbano por ferrocarril.

3.2. Transporte por carretera.

3.3.  Transporte maritimo.

3.4. Transporte aéreo.

3.5. Servicios anexos al transporte de viajeros.

3.6.  Alquiler de bienes de equipo para el transporte de pasajeros.

3.7. Servicios de reparacion y mantenimiento de bienes de equipo
para el transporte de pasajeros.
4. SERVICIOS DE AGENCIAS DE VIAJE, OPERADORES
TURISTICOS Y GUIAS TURISTICOS.
5. SERVICIOS CULTURALES.

5.1. Desarrollo artistico.

5.2.  Museos y otros servicios culturales.
6. SERVICIOS RECREATIVOS Y OTROS SERVICIOS | DE
ENTRETENIMIENTO.

6.1. Deportesy servicios deportivos recreativos.

6.2. Otros servicios para la diversion y el recreo.
7. SERVICIOS TURISTICOS DIVERSOS.

7.1. Servicios financieros y de seguros.

7.2. Otros servicios de alquiler de bienes.

7.3. Otros servicios turisticos.

Fuente: Nota metodoldgica del Instituto Nacional de Estadistica sobre la CST (2004)

En el estudio de la oferta, es vital conocer la aportacién al PIB de cada actividad. Por
ello la CST prevé la elaboraciéon de una cuenta de produccion y cuenta de explotacion

gue se puede calcular para cada rama de actividad. La cuenta de explotacion que se
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propone permite la obtencion de datos relevantes para el analisis econémico-financiero

como pueden ser el valor afiadido bruto o bien el excedente de explotacion.

Una de las dificultades metodologicas mas importantes a las que se enfrenta la CST
tiene que ver con la venta de paquetes turisticos. Cuando las agencias de viaje
comercializan paquetes turisticos lo que se ofrece es un conjunto de servicios
interrelacionados como pueden ser transporte, alojamiento, visitas a puntos de interes,
que aparecen valoradas de forma agregada sin que sea posible conocer la parte del
valor que corresponde a cada una de estas actividades, desglose que si es necesario en

la elaboracion de la CST.

Para la elaboraciéon de la CST se utiliza la informacién que proviene de la contabilidad
nacional elaborada por el Instituto Nacional de Estadistica, ahora bien, dicha
informacion ha de ser necesariamente complementada. He aqui algunas de las fuentes

mas importantes que suministran dicha informacion:

. La Encuesta de gasto turistico (EGATUR). Se trata de una encuesta
realizada de forma conjunta por tres instituciones relevantes, el Instituto
Nacional de Estadistica, el Instituto de Estudios Turisticos (IET) y el Banco de
Espafa. Esta encuesta se realiza en los puestos fronterizos principales y las
preguntas incluyen aspectos como los motivos del viaje, la nacionalidad, la
frecuencia de las visitas, tipo de alojamiento, la duracion del viaje, cuantia de
los gastos realizados tanto en el pais de origen como en el de destino
diferenciando por tipos de productos, y la forma de pago de los gastos. El
namero anual de encuestas realizadas es de, aproximadamente, 86.000, de las

que un 70% corresponden a no residentes y el resto a residentes.
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. La Encuesta industrial de empresda Encuesta de la estructura de la
construccion y lé&Encuesta de servicidacluyen en sus preguntas un médulo
de las mismas que hace referencia a informacion relativa a los gastos de viajes

financiados por las empresas.

. El Instituto Nacional de Estadistica también elabora una encuesta de
ocupacion de alojamientos turisticos. Esta encuesta permite elaborar series

historicas sobre el alojamiento de los turistas desde los afios sesenta.

. El Instituto de Estudios Turisticos elabora anualmente la encuesta, con

caracter mensual, sobre movimientos de visitantes extranjeros, FRONTUR.

. indice de Precios Hotelerd$PH).Se elabora desde mayo del afio 2000

con caracter mensual por parte del INE.

. Estadisticas estructurales del sector servicios: oferta turistica. Se
elabora desde el afio 1998 por parte del Instituto Nacional de Estadistica e
incorpora informacion sobre la actividad de la industria turistica incluyendo
empresas que prestan servicios de alojamiento, de restauracion, los servicios

prestados por agencias de viajes o incluso el alquiler de turismos.

En un pais como Espafa, una de las potencias turisticas mundiales, donde esta
actividad tiene un papel fundamental en la creacion de empleo, en el impulso de la
marca Espafa y en el desarrollo de nuestra estructura productiva, la disponibilidad de
estadisticas fiables con la mayor riqueza de datos, a pesar de la complejidad que el
fendmeno del turismo representa tanto desde la perspectiva de la demanda como de la

oferta, supone una necesidad basica tanto para continuar en la investigacion desde una
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perspectiva académica como para monitorizar y disefiar las politicas sectoriales mas

adecuadas.

Datos estadisticos relevantes sobre el turismo en el mundo.

La Organizacion Mundial de Turismo ofrece datos estadisticos anualmente que
permiten medir la importancia del turismo a nivel mundial, su progresion en el tiempo

y el andlisis de aspectos concretos y relevantes.

Es posible formarsena idea de la importancia del turismo en la ecoaamindial si

se tiene en cuenta que en el afio 2012 los ingresos generados por la exportacion de
bienes y servicios, incluyendo el transporte de viajeros, en relacion al turismo
receptor, supero los 1,2 billones de dolares USA, es decir, unos 3.400 millones de
dolares diarios. El turismo supone un 30% del total de las exportaciones mundiales de
servicios. Cuando se mide su peso sobre el total de exportaciones de bienes y
servicios, su peso pasa a representar el 6%. A pesar de que la elaboracion de las
cuentas satélite del turismo no se ha generalizado para todos los paises, y que aquellos
que las elaboran todavia no tienen el grado de homogeneidad deseable, la
Organizacion Mundial de Turismo estima que el turismo supone el 5% del PIB
mundial. En aquellos paises, como Espafia, donde esta actividad es una de las
industrias mas relevantes esta proporciéon aumenta de tal modo que para el afio 2012 se
estima una aportacion del turismo de un 10,8% al PIB de ese afio. En algunos
pequefios paises o islas claramente turisticas la aportacion del turismo al PIB puede

acercarse al 25%.

El impacto de la industria turistica sobre el empleo no es menor. El turismo supuso en

el afo 2011 doscientos cincuenta y cinco millones de puestos de trabajo en todo el
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mundo. Las previsiones disponibles apuntan a que afio 2020 uno de cada di
trabajadores estara direciente relacionado con el turismee trata de una indust

gue empleara tescientos veintioct millones de trabajadores.

Los siguientes cuadrasuestrin la cuota de mercado de distintas ageasgraficas. a
cuota de mercado se ha calculado utilizando como variabumero de llegadas (

turistas internacionales.

Area geografica Cuota de mercado

Europa Meridional/Mediterran 18,5%

Asia 20,9%

Oceania 1,2%

América del Nort 10,3%

El Caribe 2,1%

Ameérica del St 2,6%

Africa 5,1%

Oriente Medi 5,6%

CUOTA DE MERCADO
Europa
Meridional/Mediterranea
. 5,10% Asia
2,60% 5,60%
2,10%-, 18,50% Oceania
10,30% América del Norte
El Caribe
20,90%
América del Sur
1,20% Africa

QOrmente Medio

Tabla2. Cuota de mercado de las diferentes areas geograficas en la captacion de turist

afio 2011.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la Organizacion Mundial de 7.
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Una tendencia observada a lo largo de los ultimos afios es el crecimiento del turismo,
mayor para las economias emergentes que para las economias ya avanzadas. Los
expertos pronostican que esta tendencia continuara en el futuro por lo que es previsible
que la cuota de mercado de las economias emergentes siga ganando peso respecto al
total. En este sentido, el afio 2011 fue excepcional, porque la inestabilidad politica en
Oriente Medio asociada al fendmeno de las Primaveras Arabes propicié que el
crecimiento de las llegadas de turistas a Europa fuese superior a lo esperado, de forma
que el crecimiento anual de las llegadas de turistas fue mayor para las economias

avanzadas que para las emergentes.

El turismo supone una importante fuente de riqueza para muchos paises desarrollados
en los que esta industria tiene un peso relevante en términos de PIB, ocupacion y
balanza de pagos. Existen diversos indicadores para medir la importancia del turismo
en un pais. Basicamente, pueden utilizarse el nUmero de turistas o bien los ingresos
generados por estos turistas, este ultimo indicador tiene el inconveniente de la
dependencia de los tipos de cambio para poder realizar calculos homogéneos. De los
diez destinos turisticos mas importantes, utilizando como indicador el niumero de
llegadas de turistas, cinco corresponden a paises europeos, entre los que se pueden
incluir Francia, Espafia, ltalia, Alemania y Reino Unido. He aqui la estadistica

especifica para estos paises:
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Pais Nam. de llegadas
Francia 79,5
Estados Unidos 62,3
China 57,6
Espaia 56,7
Italia 46,1
Turquia 29,3
Reino Unido 29,2
Alemania 28,4
Malasia 24,7
Méjico 23,4

Tabla 3. Ranking de los diez destinos turisticos mas importantes. Datos en millones, afio 2011.
Fuente: Panorama OMT del turismo: edicion 2Q1Madrid: Organizacion Mundiadel

Turismo, 2011.

En cuanto al origen de los turistas, es importante destacar que la mayor parte del
turismo corresponde a viajeros que se desplazan a otro pais de su misma region; cuatro
de cada cinco llegadas de turistas cumplen esta condicion. EI mercado emisor de
mayor tamafno es Europa, ya que por si misma supone el 50% de los flujos de turistas.
No obstante, si se atiende a los porcentajes de crecimiento, las economias avanzadas
registran mayores tasas. Este hecho es compatible con el fuerte crecimiento econémico
que algunas economias avanzadas, por ejemplo las del sudeste asiatico, estan
experimentado. La aparicion de clases medias en estos paises supone importantes
cambios en las pautas de consumo y tiene consecuencias sociales importantes, asi, por
ejemplo, el gasto de los turistas chinos ha crecido en 2011 a una tasa del 32%. El
turismo es un bien que en términos econdmicos se caracteriza por presentar una
elasticidad renta positiva, por lo que no resulta arriesgado afirmar que en el futuro

estas economias emergentes experimentaran mayores crecimientos del PIB turistico.
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La necesidad de desplazarse por parte de un turista puede estar ocasionada por
diversos motivos y desde esta perspectiva se suele distinguir entre turismo relacionado
con el ocio y aquel turismo mas vinculado a los viajes de negocios. Los datos
estadisticos disponibles indican que mas de las ¥ partes de los viajes de turistas vienen
originados por motivos de ocio, en concreto el 76%, mientras que lo que podria

catalogarse como turismo de negocios supone un 24,1%

Al analizar el impacto del turismo sobre la economia mundial no ha de olvidarse que
existen efectos directos, como los ya citados que gravitan sobre la industria del
transporte o sobre la industria hotelera, pero también efectos indirectos. La industria
hotelera es intensiva en capital, de forma que el aumento de la oferta hotelera puede
suponer una demanda inducida sobre el sector de la construccion. Evidentemente,
estos efectos indirectos son de dificil medicién pero algunos estudios afirman que el

impacto final del turismo podria llegar a ser el triple de su impacto directo.

1.3. Revision de los modelos econémicos que analiz impacto del turismo

El turismo es una fuente de crecimiento econOmampta través de efectos directos
como de efectos indirectos. En el caso de algunas economias, por ejemplo de pequefias
islas del Caribe o del Pacifico, el peso que el turismo representa sobre el PIB puede
llegar a superar el 60%. Asi, por ejemplo, en el afio 2004 el turismo representaba el
62% del PIB para las Maldivas, o algo méas del 20% del PIB en el caso de las Islas
Fiji. El turismo es una actividad intensiva en mano de obra, que puede colaborar en la
resolucidn de problemas de paro estructural en economias que han vivido procesos de

importantes restructuraciones sectoriales. También se ha de tener en cuenta que, en

" panorama OMT del turismo: edicién 2Q1¥adrid: Organizacién Mundial del Turismo, 2011. 11
pags.

33



ocasiones, el turismo puede suponer una fuente de crecimiento que permite ademas

reducir las desigualdades en el reparto regional de la renta.

Otro aspecto de enorme relevancia es el papel del turismo como contrapartida a
balanzas comerciales negativas, permitiendo las importaciones necesarias como por
ejemplo, las de energia en paises dependientes del petrdleo pero con capacidad para
generar actividad turistica. Los ingresos derivados del turismo pueden permitir
equilibrar las balanzas comerciales y por tanto facilitar la estabilidad del tipo de
cambio y de los tipos de interés. Por ultimo, puede ser un factor de atraccion de flujos
de capital que permitan mejorar el crecimiento de la productividad. Teniendo en
cuenta todos estos elementos, no es de extrafiar la abundancia de literatura académica
relativa a modelos tedricos explicativos de la conexion entre turismo y crecimiento.
Estos desarrollos tedricos se complementan con modelos econométricos que tratan de

medir de forma mas especifica este impacto.

Uno de los articulos més referenciados en la literatura académica es el de Sara Proenga
y Elias Soukizaizi® que tratan de analizar si empiricamente puede considerarse al
turismo como factor explicativo del crecimiento econdémico. Estos autores centran su
estudio en cuatro paises del sur de Europa: Italia, Espafia, Grecia y Portugal. Estos
autores analizan datos de los servicios estadisticos oficiales de estos paises para el
periodo 1990-2004. Sara Proenca y Elias Soukidizimra analizar el impacto del
turismo, parten de una funcién de produccion Cobb-Douglas compatible con el

modelo de crecimiento econémico de Robert Solow. En este modelo, la funcién de

'8 proenca, Sara; Soukiazis, Elias. «Tourism as an economic growth factor: a case of study for Southern
European countries¥.ourism economicsvolumen 14, namero 4 (2008), pags. 791-806. En el 2008
presentaron un estudio de tipo empirico que demostraba el impacto del turismo sobre la actividad
econdmica para los paises del sur de Europa.

81bid., pag. 33
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produccion depende de los factores productivos, capital y trabajo, y de la eficiencia

tecnoldgica representada por A(t).

La funcién de produccion puede expresarse:

Y(t) = KO [AOL®]

El modelo asume como hipétesis que la eficiencia tecnoldgica y el empleo crecen a
unas tasas que son constantes. Este modelo se completa con las aportaciones de Robert
J.Barro y Xavier Sala i Maffl que consideran que la tecnologia y el factor humano
pueden presentar rendimientos crecientes a escala, en lugar de rendimientos constantes

gue es el supuesto basico de los modelos neoclasicos.

Sara Proenca y Elias Souikiazis afiaden como variable independiente explicativa de la
tasa de crecimiento econémico los flujos derivados de los ingresos por turismo. Este
modelo tedrico se complementa con un analisis econométrico en el que se trata de
determinar si el modelo, incluyendo los flujos de turismo, tiene mayor poder
explicativo y permite considerar los ingresos por turismo una variable explicativa con
significancia estadistica; lo que permitiria afirmar que, al menos, en el caso del sur de

Europa, el turismo ha demostrado ser un motor de crecimiento.

Los autores tratan de comprobar esta hipotesis analizando los datos disponibles para
los cuatro paises del sur de Europa, citados. Los resultados estadisticos que

obtienen avalan que el turismo es estadisticamente significativo como motor de

“ Barro, Robert J.; Sala-i-Martin, Xavier. «ConvergenJournal of political economyolumen 100,
ndmero 2 (1992), pags. 223-251.
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crecimient§’. Para demostrar la importancia del turismo como fuente de crecimiento,
estos autores presentan el modelo sin incluir la variable turismo y el modelo
incluyendo esta variable, y realizan después una comparacion entre ambos modelos.
El modelo de convergencia del PIB per cépita que no incluye la variable turismo
presenta una tasa de convergencia de estos paises con respecto a la media de la UE

mas baja y una menor significancia estadistica.

El debate sobre el impacto econdmico del turismo es un debate abierto, pues si bien
muchos autores comparten que el turismo es un motor de crecimiento, esta idea parece
contradecirse con la tendencia a considerar que las actividades mas intensivas en [+D
y el aprovechamiento de economias de escala son los motores del crecimiento por
excelencia. El turismo es intensivo en mano de obra, no en tecnologia, y muchos de
los paises donde el turismo tiene un mayor peso son economias pequefias con claras
dificultades para beneficiarse del fenomeno de las economias de escala. Brian
Copeland (199%5, autor deuno de los articulos que se consideran la base e lo
modelos sobre turismo econdmico, trata de explicar esta aparente paradoja en base al
efecto que el turismo causa sobre la demanda de bienes no comercializables, lo que
mejora la relacién real de intercambio de estos paises favoreciendo su crecimiento. Por
otra parte, existen activos intangibles relacionados con el turismo: monumentos
histdricos, bosques, volcanes de singular belleza, o playas, en los que estas pequefias

economias son muchas veces intensivas y que suponen un factor diferencial,

21 Seglin estos autores un crecimiento del 1% del PIN per capita supone un aumento del 0,026% del
PIB per capita en promedio para los cuatro paises considerados. Los autores utilizan datos del 1990 al
2004.

%2 Copeland, Brian. «Tourism, welfare and De-industrialization in a small open ecoriBoopamica
Volumen 58, nimero 232 (1991), pags. 515-529.
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dificilmente mimetizable y que supone una clara ventaja competitiva para los paises

que la poseen.

Otro aspecto que se suele analizar en la literatura econdmica sobre crecimiento y
turismo es el de los efectos indirectos sobre el crecimiento econdmico y, por otra parte
el efecto sobre otros sectores. El desarrollo del sector turistico en una economia puede
tener un efecto multiplicador sobre el crecimiento econémico, dado el efecto positivo
sobre la demanda de otros sectores como pueden ser la construccion de los edificios e
infraestructuras necesarias para atender a los turistas, las infraestructuras de transporte
gue son un elemento basico para que esta industria se desarrolle, el propio sector del
transporte, asi como la restauracion, la artesania tradicional o el comercio de los

productos tipicos de ese pais o region.

La demanda generada por los turistas implica en el caso de mercados que presenten
ciertas rigideces de oferta, una presion al alza de los precios. Esta presion inflacionaria
tiene efectos negativos sobre los residentes del &rea turistica que ven como el turismo
puede tener efectos negativos sobre su nivel de bienestar. A este efecto negativo se le
une la posibilidad de que el desarrollo de la industria turistica canalice recursos que
podrian haber ido destinados a la agricultura o a la industria manufacturera, de forma

gue el impacto del turismo sobre estos sectores podria considerarse negativo.

En esta linea de investigacion puede destacarse el estudio de Jean-Jacques Nowak,
Mondher Sahli y Pasquale M. SgtoPara estos autores los efectos negativos que

pueden asociarse al turismo podrian relacionarse con los problemas de deterioro del

% Nowak, Jean-Jacques; Shali, Mondher; Sgro, Pasquale M. «Tourism, trade and domestic welfare»
Pacific Economic Reviewolumen 8, nimero 3 (2003), pags. 245-258. En el afio 2003 publicaron en
Pacific Economic Reviewn articulo sobre los efectos del turismo en el nivel de bienestar de los
ciudadanos que viven en estas areas especialmente turisticas.
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medio ambiente, como por ejemplo mayores niveles de congestion y de polucion, pero
también con un problema de redistribucion de la renta entre generaciones. Si las
generaciones presentes explotan determinados activos turisticos, por ejemplo una cala
en una playa, una explotacion intensiva, que incluya la construccion de hoteles o zonas
de ocio, reduce la posibilidad de beneficiarse de este activo a generaciones futuras.
¢, Hasta qué punto tienen las generaciones presentes derecho a explotar estos activos si
ello afecta a generaciones futuras? Es una pregunta a la que la economia no puede
responder sin entrar en consideraciones de caracter ético. El segundo aspecto que
estos autores tratan es el del desplazamiento de inversion desde la industria hacia el
turismo. Partiendo de la hipotesis de que la industria tiene rendimientos crecientes a
escala y el turismo tiene rendimientos constantes, un desplazamiento como el
comentado tiene un efecto neto de pérdida de eficiencia en sentido econémico. Para

valorar este efecto los autores utilizan un modelo de equilibrio general.

El modelo que plantean estos autores utiliza ciertas hipétesis que son basicas para
entender las conclusiones del modelo, asi, por ejemplo, suponen que la actividad
turistica es intensiva en mano de obra y que la oferta de trabajo es rigida. El modelo
también se basa en la asuncion de que se examina el comportamiento de una economia
pequefia, hipétesis valida si lo que nos interesa es analizar los efectos de una
expansion del turismo en los paises o regiones en los que el turismo supone un
porcentaje significativo del PIB, pero insuficiente para incidir, sea via demanda u

oferta, en los precios internacionales.

El funcionamiento que se puede esperar con la intensificacion o expansion del
turismo, suponiendo que se origina por causas exogenas, es el siguiente: Se produce

un aumento de la demanda de bienes no comercializables, que son los que basicamente
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adquieren los turistas. Este aumento de la demanda implica un aumento de su precio.
Si se tiene en cuenta que en mercados competitivos el salario es igual al valor de la
productividad marginal, el aumento del precio lleva aparejado un aumento del salario,
no soélo del sector turistico sino de todos, dado que suponemos que la oferta de trabajo
es rigida y que existe libore movilidad de este factor entre sectores. En mercados
competitivos en los que el precio es igual al coste marginal, el aumento del salario
supone un aumento del precio de manufacturas; que ven como el mercado responde
disminuyendo su demanda. Por tanto, se puede decir que en este modelo el aumento de
produccion en el turismo se da a expensas de una reduccién en la produccion de
manufacturas. En definitiva, el modelo implica que el efecto de un aumento de la
demanda turistica puede tener un efecto neto en el bienestar de los consumidores,
efecto que puede ser positivo 0 negativo, dado que dependera de la combinacién de los

dos componentes siguientes:

1) Una mejora en la relacion real de intercambio. Si se considera que se
trata de una economia que exporta servicios de turismo el aumento de precios
de bienes no comercializables respecto al precio de las manufacturas y
productos agricolas sera beneficioso. Es decir, el turismo puede abaratar las
importaciones, de por ejemplo, los bienes de inversion facilitando asi la

capitalizacion de estas economias y beneficiando por tanto a los residentes.

2) Un efecto negativo como consecuencia de la reduccion de la
produccion en el sector de las manufactutalsequilibrio que se alcanza no es
eficiente si se tiene en cuenta que suponemos que hay presencia de economias

de escala.
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El principal problema del modelo planteado es que no parece valido para economias
que claramente dependen del turismo, como son Espafia o Francia, pero que no pueden
considerarse como economias pequefias. Una primera aproximacion a esta
problematica se encuentra en el trabajo de Dao-Zhi Zeng y Xiwéf.Ztus mismos

autores también desarrollan un modelo de equilibrio general, pero en su modelo no
necesariamente el turismo tiene un efecto negativo sobre la industria de las
manufacturas, ya que la propia demanda generada por los turistas puede atraer firmas

de manufacturas.

El modelo que proponen parte de dos economias que se pueden llamar Norte y Sur.
Existen en el modelo tres sectores productivos, el agricola, que necesita mano de obra,
la industria, que ademas de factor trabajo también consume capital, y por ultimo,
introducen el turismo como sector que utiliza factor trabajo, pero también un factor
que ellos llaman recursos naturales y sobre el que Brian Copegjankiabia llamado

la atencidon en su pionero trabajo de 1991. Este factor natural también puede
comprender activos como montafias ideales para la practica de deportes de invierno,

playas, parajes con un especial atractivo diferencial o incluso monumentos historicos.

Este modelo, como los anteriores, supone que la oferta de trabajo es fija. Uno de los
aspectos que, en este sentido, el modelo podria incorporar en el futuro es la posibilidad
de inmigracién, de forma que la presién que la demanda turistica puede ejercer sobre
los salarios en la industria queda matizada. El peso especifico que cada sector,
turismo, agricultura o industria, tiene sobre el PIB total depende de los valores de los

parametros que definen el modelo, tanto de las funciones de utilidad de los individuos

24 Zeng, Dao-Zhi; Zhu, Xiwei. «Tourism and industrial agglomeratiofapanese Economic Review
Volumen 62, ndmero 4 (2011), pags. 537-561.

% Copeland, BrianOp cit, pag. 6.
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como de las funciones de produccion. Este resultado es compatible con la literatura
empirica existente, ya que los estudios de tipo econométrico realizado avalan en
muchas ocasiones que el turismo es claramente un motor de crecimiento, pero en otros
casos, por el efecto negativo sobre las manufacturas, este no queda estadisticamente
justificado. La existencia de resultados que muestran esta disparidad es compatible con
este Ultimo modelo planteado que mejora los anteriores, pero que como es habitual en
la literatura econdmica sigue adoleciendo de hipdtesis iniciales que probablemente no
se dan en la realidad, por ejemplo la no movilidad del factor trabajo o el hecho de que
el factor capital corresponde a Norte y Sur en proporciones fijas sin posibilidad de

cambio.
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Capitulo 2. Una aproximacion al turismo en Espafa: impacto

econdmico en las zonas de referencia analizadas

2.1. Elturismo en Espafia. Evolucién y situacion actual

Cualquier andlisis estructural de la economia edpaf@muestra, sin ningun tipo de
duda, que el turismo es una de las industrias principales de la economia espafiola.
Segun datos del Ministerio de Industria, Turismo y Enétgia el afio 2012 Espafia
recibio la visita de 57,9 millones de turistas internacionales. Este nUmero supone un
incremento de cerca del 3% respecto al ejercicio anterior, valor que hay que considerar
en el contexto de una fuerte crisis econdmica que afecta a toda Europa y también a

nuestros principales vecinos que son nuestros clientes principales.
Los principales efectos positivos del turismo para la economia espafiola son:

1) Efecto favorable sobre la balanza de pago&n el afio 2012 el saldo
positivo del turismo supuso el 123% del déficit comercial. Es decir, el saldo
positivo del turismo ha permitido compensar en muchos ejercicios la tendencia
cronica al desequilibrio comercial de Espafa, causada en parte por su
dependencia energética. En el contexto actual de integracion, la moneda Unica,
el efecto de este saldo positivo es una reduccion de nuestras necesidades de
financiacion, aspecto esencial en un marco en el que el alto endeudamiento de
la economia espafola, considerada como un todo, es uno de los principales

problemas a los que enfrentarse.

“Balance del turismo afio 2012: resultados de la actividad turistica en Espafia. Madrid: Instituto de
Estudios Turisticos, 2013. 112 péags.
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Parece claro que el turismo puede ejercer un papel de entrada de ingresos
exteriores en una economia tan necesitada de ello como la e8paftdaas,

en el pasado, cuando Espafa ejercia soberania sobre su politica monetariay la
peseta era su moneda, los ingresos por turismo contribuian a aliviar las
tensiones sobre el tipo de cambio de una moneda con tendencia ciclica a la
devaluacion para compensar déficits acumulados y recuperar la competitividad
perdida reflejada en constantes diferenciales de inflacion positivos respecto a

nuestros principales competidores.

2) Efecto favorable sobre el empleoDe nuevo y de acuerdo con los
datos del Ministerio de Industria, Energia y Turismo, el 11% de la poblacion
ocupada lo esta de forma directa en el sector turistico. A esto se le debe afadir
el efecto que el turismo ejerce sobre otros sectores como la industria del ocio,
el transporte de pasajeros o bien el comercio al por menor, de tal manera que el
porcentaje total de la poblacién ocupada que depende en gran medida del
devenir de la industria turistica seria muy superior. El mercado laboral espafiol
ha presentado siempre importantes problemas que la etapa de fuerte expansion
de los mercados financieros y de financiacion barata, vinculada a la entrada en
el euro, permitieron disimular con tasas de paro comparables a las de paises de

nuestro entorno.

Han bastado pocos afios de crisis para que nuestra tasa de paro vuelva a
situarse en niveles que superan con creces el 20%, una cifra insostenible desde
una perspectiva social e incluso ética. El turismo tiene, en este contexto tan

desfavorable, un claro papel de amortiguador, dado que se trata de una

2" Con datos de Abril del 2012 la deuda externa espafiola, tanto plblica como privada, representa el
165,4% del PIB.
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actividad economica con porcentajes de crecimiento notables en un pais con
bajos ritmos de crecimiento, y ademas se trata de un sector intensivo en mano

de obra, que absorbe tanto personal cualificado como de baja cualificacion.

3) Efecto positivo sobre la demanda agregada. Desde que se inici6 la
crisis financiera internacional, que es también una crisis diferencial en Espafia,
con la caida de Lehman Brothers en septiembre del afio 2008, la demanda
interna en Espafia estd en una situacion que en el mejor de los casos puede
catalogarse de estancamiento. El consumo de las familias, que supone la
partida con mayor peso en la demanda interna, registra valores muy bajos
desde el inicio de la crisis; asi, por ejemplo, el indicador cualitativo de
confianza de los consumidores ha experimentado tasas de variacion negativas
practicamente sin interrupcion desde el afilo 2009. Por otra parte, la inversion
privada tampoco puede actuar como motor de crecimiento ya que depende en
gran medida de las expectativas empresariales, que son, en el mejor de los
casos, de incertidumbre, y en el peor, de clara expectativa de empeoramiento

del negocio.

Las dificultades para que la inversion retome tasas de crecimiento positivas
gue sean significativas tiene relacion con la necesidad de reduccion de los
niveles de deuda de las empresas espafiolas que han visto como se mantenian
sus volumenes de deuda mientras se deterioraba el valor de sus activos, en
especial los de caracter inmobiliario, y también disminuian sus previsiones de
flujos de caja futuros. Segun el Servicio de Estudios de la €aem el afio

2010 la deuda privada no financiera en Espafia se situaba un 50% por encima

% «Dinamicas de endeudamiento privado en el centro y la periferia de la eurozonasfone
mensualdesequilibrios entre centro y periferia de la eurozadamero 364 (2013), pags. 47- 49.
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de su valor tendencial a largo plazo. Para que se produzca esta reduccion en los
niveles de deuda es necesario que la inversion no crezca o lo haga a ritmos
muy bajos, con el efecto contractivo que l6gicamente supone sobre la demanda

interna.

Por ultimo, cabria la posibilidad de que el sector publico, de acuerdo con los
mas estrictos postulados keynesianos tradicionales, actuara como motor de
crecimiento, esto es imposible en la coyuntura actual. EI gobierno espafiol
necesita refinanciar una deuda publica que ha crecido al mismo tiempo que los
ingresos publicos se hundian a la par que la actividad econémica. La prevision
que incluian los presupuestos del Estado para el afio 2013 es que las
necesidades de financiacion neta del Tesoro Publico espafiol serian de 48.020
millones de euros. Para conseguir la confianza de los mercados financieros y
que la prima de riesgo no alcance niveles insostenibles es necesario que el
compromiso de reduccion del déficit sea real. Este compromiso implica sin
duda reducciones del gasto publico en términos nominales y reales. Del ajuste
previsto para reducir el déficit en el 2013, el 52% provenia de contencion y
reduccion del gasto, y el resto de aumento de los ingresos. Por tanto, uno de los
pocos motores de la economia espafiola desde una perspectiva de demanda
puede ser la demanda externa, sustentada en crecimientos de las exportaciones
por encima de las importaciones. Es en esta demanda externa donde el turismo,
con una tendencia a crecer de forma continua, ejerce un papel de motor del

crecimiento.

46



Evolucion historica del turismo en Esparia.

Numerosos autorésfijan la fecha de 1959 como el inicio del cambio en la
industria turistica espafiola. Con anterioridad a esta fecha la oferta hotelera en
Espafa era muy limitada. Existia una oferta de hoteles de lujo situados cerca de
balnearios, en especial en el norte de Espafa. Se trataba, en gran medida, de
una oferta destinada sélo a los clientes de una mayor capacidad adquisitiva. En
la primera mitad del siglax se construyen e inauguran algunos importantes
hoteles en Madrid y Barcelona, como el hotel Ritz o el Palace. Desde la
perspectiva de la politica publica no existia un ministerio de turismo, si bien en

el aflo 1905 se crea la Comision Nacional de Turismo vinculada al Ministerio

de Fomento.

En 1928 se crea el Patronato Nacional de Turismo, se trata de una entidad que
tiene una doble funcidn, por una parte de inspeccion y regulacion de los

establecimientos hoteleros y por otra parte de promocion de Espafia como
destino turistico. La necesidad de crear este Patronato Nacional de Turismo
viene condicionada por un primer aumento de la demanda de hoteles fruto de
las exposiciones universales de Sevilla y Barcelona. Ademas, algunas ilustres
figuras de la época, como el Conde Guell de Barcelona, detectan en el turismo

una fuente de negocio y son conscientes del atraso histérico que Espafia

? por ejemplo, Vacas Guerrera, Catalina; Landeta Marco-Hugo. «Aproximacién al Gltimo medio siglo
de turismo en Espafa, 1959- 200Bevista de estudios turisticdéimero 180 (2009), pags. 21-64.
Sanchez Sanchez, Esther M. «El auge del turismo europeo en la Espafia de los afios Agsentax.
Volumen 170, numero 669 (2001), pp. 201-224.
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acumula en la promocion de su sector turistico. ElI Patronato Nacional de
Turismo se estructura en torno a un comité director y ejecutivo, y se organiza a
nivel regional a través de delegaciones. En el momento de su creacion contaba
con cinco delegaciones: la Central, la Cantabrica, Cataluiia y Baleares, Aragon,
Levante y Andalucia. Y, por ultimo, tiene que destacarse una importante
actuacion en el ambito de la publicidad y propaganda en el resto de Europa
sobre nuestras exposiciones con caracter internacional como la de Sevilla. Se
cred una primera red de oficinas turisticas que ofrecian informacion gratuita al
viajero sobre destinos turisticos en Espafia. Estas oficinas tenian un gran
sentido en un momento en el que el turismo dejaba de ser una actividad propia
de los ciudadanos con mayor capacidad adquisitiva para convertirse en una
actividad habitual de las clases medias, en definitiva, en una actividad de
masas. El Patronato Nacional de Turismo abrio oficinas en los puertos, puertos
fronterizos y en las localidades con mayor movimiento de turistas
internacionales. Algunas de las ciudades europeas donde se abrieron oficinas

fueron Paris, Londres, Roma, Buenos Aires, MUnich o Nueva York.

El segundo ambito de actuacion del Patronato Nacional de Turismo fue el
fomento de la oferta hotelera. La oferta hotelera era escasa y la iniciativa
privada mostraba poco interés por la construccion de hoteles. Para cambiar esta
situacion, el Patronato Nacional de Turismo actué en dos ambitos, el de la
financiacién y el de la construccion publica de hoteles. En la mejora de la
financiacién se creé un organismo destinado al Crédito Hotdlaradea de

crear un mecanismo de financiacion para proyectos de construccién de hoteles

no funcioné porque no se definié de forma adecuada, de hecho, el crédito
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hotelero que se doté con un presupuesto inicial de diez millones de pesetas
ofrecia condiciones muy similares a la banca y, por tanto, no especialmente
ventajosas, ademas de contar con un sistema de garantias de los préstamos que
no resultaba atractivo a los empresarios. Por ultimo, una mala gestion llevo a
gue gran parte de estos préstamos no fueran devueltos, lo que dej6 a la
institucion en una situacion cercana a la quiebra. Dado el fracaso de la
iniciativa privada en la construccion de hoteles, la otra via de actuacion fue la
construccion por iniciativa publica. ElI propio conde Guell convencio al
Patronato para que financiase con fondos publicos el Hotel Atlantico de Cadiz,
gue debia servir como establecimiento a los turistas americanos que llegaban a

la costa andaluza en transatlantico.

El Patronato Nacional de Turismo es también el responsable del proyecto
inicial de los Paradores de Turismo, pensados para clientes de renta media-alta.
La oferta hotelera se completaba con la construccion de albergues situados en
puntos previamente determinados de la red de carreteras y pensados para los
automovilistas que tenian que pernoctar durante su viaje. Estos primeros
esfuerzos de promocién del turismo en Espafia se vieron truncados con el

estallido de la Guerra Civil en el afio 1936.

La década de los afios cuarenta es un periodo sombrio para Espafia, en la que
los esfuerzos se concentran en superar los efectos de la guerra; es un periodo de
posguerra caracterizado por la pobreza y las dificultades en la que el turismo
no tiene la condicion de prioridad. ElI gobierno franquista toma algunas
decisiones relacionadas con el turismo como pueden ser la aprobacioén, en el

afio 1938, de un reglamento para los hoteles que contempla una primera
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clasificacion de estos establecimientos. En esta época, el gobierno también
controlaba los precios a través de un sistema administrativo de precios tasados

por la administracion.

Las necesidades financieras de una economia autarquica como la espafiola,
pero dependiente del exterior para ciertas importaciones basicas, condicionan

gue el gobierno de la época entienda el papel fundamental del turismo como

fuente de divisas. Por este motivo, en 1951, se crea el Ministerio de Industria y

Turismo. La oferta hotelera era escasa y Espafia disponia segun el censo de
1.318 establecimientos, muchos de ellos para un turismo de clase alta. Para
poder financiar sus gastos, el Ministerio de Turismo conté con la poliza

turistica, un tributo aplicable a las pernoctaciones efectuadas por los turistas.

En la década de los afios sesenta se producduena expansion de la
economia espafiola, con tasas de crecimiento medio del orden del 7%. Este
fuerte crecimiento econémico viene acompafado de importantes cambios
estructurales en la economia espafiola, como la diversificacion de su actividad
productiva, la apertura al exterior y, por supuesto, el desarrollo del turismo y la
captacién de turismo extranjero como motor de la economia espafiola. El
antecedente de todos estos cambios ha de encontrarse en el Plan de
Estabilizacion de la economia del afio 1959. Sin las politicas econdmicas
establecidas en este plan el crecimiento econdmico y los cambios de los afios

sesenta no hubieran sido posibles.

El objetivo del Plan de Estabilizaciéon era conseguir para la economia espafiola
un doble equilibrio, el interno y el externo. El equilibrio interno pasaba por

moderar las altas tasas de inflacién y el equilibrio externo por dotar de
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convertibilidad a la peseta y facilitar las relaciones entre Espafia y el resto del
mundo, facilitando, por ejemplo, los flujos de inversion que procedian del
exterior y que son claves en el proceso de modernizacion de nuestra economia.
En este sentido, el Plan de Estabilizacion contenia medidas como las del
control del gasto publico, la fijacion de un tipo de cambio para la peseta que
favoreciese las exportaciones, la limitacion de las importaciones de tipo
especulativo o la revision de las normas que permitian la entrada de capital

extranjero.

El turismo crece durante este periodo de una forma exponencial, y como
reflejo de ello, baste decir que, en la década de los afios cincuenta, Espafa
recibia cerca de un millén de turistas; al finalizar la década de los afios sesenta
el numero de turistas recibidos ya superaba los diez millones. El siguiente

gréfico sirve para ilustrar este crecimiento.

TURISMO EXTRANJERO QUE VISITA ESPANA
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Gréfico 1. Namero de turistas en Espafia, evolucién en los afos sesenta.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del CSIC.
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Muchos son los factores que es necesario considerar para entender el cambio

estructural que se da en el turismo en Espafa en la década de los sesenta. El primer
factor que podria citarse es el de las propias caracteristicas del pais. La proximidad a
los mercados emisores es una de las claves para entender el fuerte aumento del
turismo de los afos sesenta. El 80% de los turistas que visitaban Espafia eran europeos
y de estos aproximadamente un 48% franceses, seguidos a bastante distancia por
alemanes e ingleses. Para los franceses la costa catalana resultaba un atractivo y
cercano destino fuese por el paisaje que ofrecia, fuese por los precios que se les
ofrecia y, sobretodo, la distancia a sus lugares de origen. Un segundo factor

explicativo esta relacionado con el clima que atrajo a millones de turistas del norte de

Europa cuya finalidad en el periodo de vacaciones era encontrar destinos de sol y

playa. El atraso econdmico espafiol se traducia en precios que el resto de europeos
occidentales consideraban muy atractivos. De forma que en los afios sesenta muchos
europeos occidentales compraban viviendas o solares con expectativas de unas
rentabilidades anuales que alcanzaban los dos digitos. EI aumento exponencial en el
namero de turistas que nos visitan, como se ve reflejado en el grafico 1, lleva a un

aumento en la demanda de alojamiento, tanto hoteles como apartamentos o segundas

residencias.

Un tercer factor tiene que ver con las politicas aplicadas por parte de los gobiernos de
la época. Los gobiernos franquistas, en especial el Ministerio de Turismo bajo la
direccion de Manuel Fraga, consideraron al turismo una industria estratégica basica
para garantizar las entradas de divisas que la economia espafola necesitaba. Los
ambitos de actuacién del ministerio fueron mdultiples. Desde la perspectiva de la

promocion, se realizaron diversas e intensas campafas publicitarias que daban una
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imagen estereotipada de Espafa, asociando nuestro pais al flamenco, los toros o la
gastronomia propia. ElI gobierno también realizdé esfuerzos en la inversion publica

relacionados con las infraestructuras necesarias para el turismo.

En el primer plan de desarrollo, aprobado tras el plan de estabilizacion, que abarcaba
el periodo 1964-1967, el gasto en alojamientos turisticos suponia el 19,5% del gasto
total. Se aprobaron numerosas medidas en el &mbito fiscal, sistemas para financiar las
inversiones en turismo e incluso un tratamiento diferencial para los municipios y zonas
consideradas de interés turistico. Se retomo el proyecto de los Paradores y Albergues
de propiedad publica, y se cambi6 la legislacion para facilitar la implantaciéon de
campings en el territorio espafol. El papel del Estado Espafiol como empresario en el
sector turistico queda claro al contemplar las participaciones en diversas empresas,
como por ejemplo Atesa, Aviaco, lberia o Entursa. Para facilitar las inversiones
necesarias en el sector, en el aflo 1963 se produjo un cambio legislativo, segun
establecia el Real Decreto de dieciocho de abril, que permiti6é la entrada de capital
extranjero sin limitaciones ni autorizacion previa siempre que fuese destinado a la

inversion relacionada con el sector turistico.

Factores externos también permiten explicar el auge del turismo en los afios sesenta.
Tras la Segunda Guerra Mundial se inicia en Europa occidental una etapa de fuerte
crecimiento econdémico que conduce a una de las épocas de prosperidad mas
importantes que Europa ha vivido en su historia. Esta etapa se caracteriza por la
consolidacion de una creciente clase media con mayor capacidad de gasto y ademas
con una mayor disposicién de tiempo de ocio que las generaciones anteriores. Las
vacaciones remuneradas se convierten en este sentido en algo habitual. En los afios

sesenta llegaban a Espafia anualmente casi cinco millones de turistas franceses, la

53



mayor parte familias con hijos, de renta media o media-alta. Se trata de un turismo
basicamente de costa que se concentra en sus inicios en la Costa Brava para, con el
paso del tiempo, expandirse al resto de la costa mediterranea espafiola, incluyendo la
Costa Dorada o la Costa del Sol. La prueba de que este turismo es basicamente un
turismo de sol y playa queda patente con la informacion dispoAsilepor ejemplo,

segun una encuesta sobre el comportamiento de los turistas franceses realizada por las
autoridades de aquel pais en los afios sesenta, s6lo el 18% de los turistas afirmaba
haber visitado algin museo. El grueso de los desplazamientos de estos turistas se
realizaba en coche. Un aspecto afiadido a los anteriores respecto al turismo frances es
el flujo de capital que se traslado6 al sector inmobiliario espafiol como consecuencia de
los bajos precios y el aumento de demanda percibido por los ciudadanos franceses.
Ademas, la legislacion vigente permitia tributar por el inmueble sélo en el pais de
destino, muchos ciudadanos franceses no pagaban impuestos por estos inmuebles en
su pais ni tampoco en Espafia dado que la Hacienda espafiola no disponia de la

informacién necesaria en este sentido.

El auge del turismo en Espafa implica también aspectos negativos que se deben
considerar. El principal es el deterioro del litoral, una construccion que avanzaba al

ritmo de la demanda de los turistas sin una verdadera planificacion afecté de forma
irremediable a nuestro entorno deteriorando el valor paisajistico de una importante

parte de nuestro litoral. Se perpetué un modelo de turismo de sol y playa altamente
estacional y concentrado sobre todo en los meses de julio y agosto. Se produjo un
importante aumento de la demanda de obra no cualificada por parte del sector
turistico, llevando a enmascarar en parte los problemas estructurales del mercado

laboral y a la creacion de un importante colectivo de trabajadores que emigraron desde
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otras comunidades autonomas del interioa acabar con empleos poco cualifica

y de elevada estacionalic.

La crisis del petroleogrisis de los afios seter supuso un freno en el auge

turisma Se trato de una crisis internacional que produjo unrtante deterioro en |
relacion real de intercambio entre Europa Occidental paisesproductores d
petréleo. Esta crisis implico una reduccion de los niveles de rentis ciudadanos
europeosque suponian nuestro merc turistico principal. El siuiente grafico
muestra los efectos de la crisis sobre el numero de turistas que visitaban E

como se produce una rapida recuperacion a finales de la décadisetent.

TURISMO EXTRANJERO EN LA DECADA DE LOS ANOS 70
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Graéfico 2. Evolucidn del turisn extranjero en Egfia en la década de los setenta, en 1
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de un articulo de la Universidad de*°.

Una de las consecuencias de la reduccion en el numero de visitantes es que |.
pubdica relacionada con el turico adopta por primera vez un enfiegde demand.

Hasta los afios setentl, crecimiento casi exponencial del nimero de turistas

%0 Tascon, Julio; Wall, AlanOrganizacién del mercado de trabajo y salarios de la industria turf:
espafiola durante la transicion a la derracia, 1974-1982[Oviedo]: Universidad de Oviedo, [s.d].

pags.
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llevado a que la politica practicada fuera de oferta, centrandose en tres aspectos
fundamentales: el aumento de la oferta, el control de los precios y la regulacion de la

misma.

Con la transicion democrética se produce un cambio politico sustancial, ya que la
Constitucion de 1978 amparaba la creacion de un estado de las autonomias y entre las
competencias que se cedian a las comunidades autbnomas estaban las relativas a la
regulacion del turismo. Las comunidades autonomas tenian competencias en los
ambitos de ordenacion, planificacion turistica, promocion interior y promocion
exterior. ElI gobierno central mantenia las competencias relativas a la regulacion

general y basica en esta matéria

Entre las medidas aprobadas por el gobierno a lo largo de los tres primeros lustros
democraticos destacan, entre otras, las siguientes: creacion de la Secretaria de Estado
para el Turismo, creacion de un organismo autdbnomo para la gestion de los Paradores
y Albergues de turismo, aprobacién de&égundo Plan de Modernizacion de la
Industria Hotelerd, en el afio 197@)eclaracién de Territorios Preferentes de Uso
Turistico®, Reglamento de la Ley de Espacios Naturdlesncluso la creacién de un

régimen especial en el IVA para las agencias de¥iaje

31 Espafia. «Constitucion Espafiola de 1978: Articulo 148.1.B&%tin Oficial del EstadoNumero

311 (29 de diciembre de 1978), pag. 28.

%2 Espafia. «Real Decreto 2394/1976, de 16 de septiembre, por el que se aprueba el Il Plan de
modernizacion Hotelera>Boletin Oficial del EstadoNUmero 257 (26 de octubre de 1976), pags.
20.986-20.987.

% Espafia. «Real Decreto 1077/1977, de 28 de marzo, por el que se otorga la calificacién de “Territorios
de preferente uso turistico” a determinados municipBsletin Oficial del EstaddNdmero 117 (17 de

mayo de 1977), pags. 10.814-10.815.

3 Espafia. «Ley 15/1975, de 2 de mayo, de espacios naturales proteBaetn. Oficial del Estado
NUmero 107 (5 de mayo de 1975), pags. 9.419-9.421.

% Espafia. «Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afiadido: articulos 141-147».
Boletin Oficial del EstadaNUmero 312 (29 de diciembre de 1992), pags. 44.297-44.298.
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De entre las iniciativas emprendidas en las legislaturas en las que Espafa fue
gobernada por el PSOE, cabe destac&la Marco de Competitividad del Turismo

Espafo] aprobado en el afio 1992, y que suponia un espacio de colaboracion entre
gobierno central y comunidades autdbnomas. Los objetivos que se fijaba este plan
estaban relacionados con mejorar la competitividad y la rentabilidad del sector, pero
también mejorar los entornos naturales y culturales para preservar las ventajas
competitivas de nuestro sector en el futuro. Este plan marco tuvo continuidad en otro

aprobado en el afio 1996.

La politica turistica en la década 2000-2010 esta relacionada con el disefio de
productos turisticos que puedan ser acreditados como de excelencia turistica, con la
promocion y difusion de la marca Espafia en los nuevos mercados emergentes, y en el
fomento de nuevas formas de turismo, como el turismo rural. En el actual contexto de
crisis se hace patente la necesidad de potenciar y consolidar una industria tan

importante para nuestro pais como es el turismo.

Desde la perspectiva de los datos estadisticos en esta etapa mas reciente, es posible
consultar los datos referidos al turismo que publica el Instituto Nacional de Estadistica
gue cuenta con una serie con datos homogéneos a partir del afio 2001. Asi, de acuerdo
con la informacion vertida en el siguiente gréafico, se puede observar que en el afio
2011 el numero de turistas que visitaba Espafia se acercaba a la cifra de 57 millones, y
que ese crecimiento sblo se frend ligeramente en los inicios de la actual crisis

financiera.
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TURISMO EN ESPANA EVOLUCION RECIENTE

2011 (1)
2010
2009
2008
2007
2006
2005
2004
2003
2002
2001

] B numero de turistas

0 20.000.000 40.000.000 60.000.000

Gréafico 3. Numero de turistas que visitan Espafia en el periodc-2011. (1) Datos
provisionales del afio 20:
Fuente: Elaboraciénrppia a partir de datos del Institut@cional de Estadisti (INE).

Otro aspecto interesante es conocer cual es el origen de los turistas qu Espafia.
En los inicios de la expansion turis la nacionalidad con mayor presencia,
especial erla costa catalana, era la francesa. La generalizacion s en avion a
precios reducidos ¢l interés de lotour operadoresle los mercados emisores |
nuestro paisentre otros factor, han propi@do un cambio en este s«do. El
mercado britanico y el mercado aleman se han convertido en los mercados ¢
importancia tienen desde el punto de vista cuantii. Juegan un papel mt
importante tanto Baleares como Canarias, destinos bien conocidos ptour
operadores deestos dos mercados y que han vivido un cambio estructin

precedentes desde los afos ses
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Pais Afio 2001| Afio 2011
Alemanie 21% 16%
Francit 14% 15%
Reino Unid« 27% 24%
Rusie 1% 2%
Estados Unidos 2% 2%
TOTAL 100% 100%

Tabla 4. El turisme@n Espafa en funcion del pais de origen del t. Comparativa afios 20!

y 2012.
Fuente: Elaboraciépropia a partir de datos del Instituto Nacional de Estac (INE).

A pesar de que en labla anterior el turisn rusoostenta un porcentaje b, ha de
tenerse en cuenta el fuerte aumento de turistas que provienen de mercados en
entre los que habria qu#ar paises como Rusia, China, Brasil o México. | caso
de Rusiagen los dos ultimos ejercicios para los que hay datos disponit afio 2010
y el aflo 2011los porcentajes de creciento superan con creces el 4 en el caso de

Brasil, el aumento del Ultimo afo, 2011, ha sido del :

100

80 A
.
40 / \ "—l e RUSTA

20 | ——BRASIL

0 . . . . ' ‘ . . .
2002 2008 2004 2005 2006 200\@9@)% 2010 2011
N )

-20 \]

Gréfico 4 Crecimientos interanuales del turis ruso y brasilefio, periodo 2(-2011.
Fuente: Elaboracionropia a partir de datos del Instituto Nacional de Estad.
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Desde la perspectiva de concentracion de la oferta y la demanda en el terri
espafiol, el turismasigue siendo en gran medida de sol y playa, a pesar (
esfuerzos por atraer un turismo de mayor poder adquisitivo yado en nuestr
riqueza cultural. Un alisis reciente del peso que CataufBaleares y Canari
suponen sobre el total de turistas para el afio 2011 arroja loss representados

este grafico.

% DEL TOTAL DE TURISTAS EN EL 2011

17,8%
=L BALEARES
Hesh2 ] CANARIAS
CATALUNYA

24’J 30/0 RE STO

Gréfico 5 El peso del turisi en las diferentes Comunidades Audénas. Afio 201
Fuente: Elaboracionropia a partir de datos del Instituto Nacional de Estad.

La dltima década ha puesto de manifiesto en Espafia que el modelo turi
enfrenta a retos importais. H aumento de oferta de transporte aéreo po!
disposicion de los ciudadanos europeos otros destinos, como pueden ser las
Caribe,que compiten en el segmento de sol y playa. Los méai de resultadc en el
sector bien sea el margen de extacion bien sea el beneficio antes de impues se
estrechan como consecuencia de la existencia en determinadas zonasituacion
desobreoferta. El impacto que la construccién inmobiliaria sin control ha dejadt
litoral espafiotiene un claro efecto en la percepcion y valoracion costa espafiola
para el turista. & aparicion de Interny la generalizacion de paginas weln puesto
en entredicho el tradicional papel de las icias de viajes. De hechel saldo de la
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balanza de pagos referida al turismo arroja en el afio 2010 un valor de 26.933 millones
de euros, se trata de una cifra muy similar a la del afio 2004 e incluso a la del ejercicio

1999.

Situacion actual del turismo en Espafa.

Para realizar este analisis es obligado recurrir al extenso informe anual que el Instituto
de Estudios Turisticd8publica anualmente, en el que analiza en detalle la situacién
del turismo en Espafia. En la introduccién del informe relativo al afio 2011 se ponia
de manifiesto que Espafia recibid casi 57 millones de turistas internacionales, en
términos comparativos con respecto al ejercicio anterior supone un aumento del 7,2%
pero es que ademas se da un aumento del 7,9% en el gasto por turista. Estas cifras
fueron todavia mejores en el afio 2012, el dltimo para el que se dispone de informacién
para todo el ejercicio. En el afio 2012 visitaron Espafa 57,9 millones de turistas
internacionales, siendo el tercer mejor afio de toda la serie histdrica disponible.
Siempre es necesario contextualizar los datos y, en este caso, Espafia puede haberse
beneficiado de un cierto temor a otros destinos del area mediterranea en paises mas
préximos a Oriente Medio, en especial en el contexto de los cambios socio-politicos
que se han conocido como Primaveras Arabes. En este sentido es significativo el

aumento de la demanda por parte tder operadores europeos, especialmente

% Balance del turismo: afio 20J&n linea]. Madrid: Ministerio de Industria, Energia y Turismo,

Instituto de Estudios Turisticos, 2012. <http://www.iet.tourspain.es/es-
ES/estadisticas/analisisturistico/balantur/anuales/Balance%20del%20turismo%20en%20Espa%C3%B1
a.%20A%C3%B10%202011.pdf>. [1 enero 2013].

Balance del turismo: afio 2012n linea]. Madrid: Ministerio de Industria, Energia y Turismo, Instituto

de Estudios Turisticos, 2013. < http://www.iet.tourspain.es/es-
ES/estadisticas/analisisturistico/balantur/anuales/Balance%20del%20turismo%20en%20Espa%C3%B1
a.%20A%C3%B10%202012.pdf>. [1 enero 2013].
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britanicos o alemanes que han sustituido ciertos destinos por el destino Espafia. Por
tanto, el buen comportamiento del ultimo afio con informacién disponible podria
deberse mas bien a factores de coyuntura y no tanto a una mejora en nuestra capacidad

competitiva.

El informe del Instituto de Estudios Turisticos reserva un interesante apartado para
analizar la posicion competitiva de la economia espafiola en este sector. Para ello,
utiliza un indicador conocido comimdice de Tendencia de la Competitividad
Turistica, que analiza los precios de la oferta turistica espafiola con respecto a los
precios de oferta de otros destinos. En el caso de que se trate de destinos que no tienen
como moneda el euro sus precios se ajustan segun el tipo de cambio nominal. Esta
forma de medir la competitividad basada en los diferenciales de precios supone una
simplificacion que obvia aspectos como la percepcion de la calidad o la imagen de
marca de los distintos destinos, pero es una forma habitual para tratar de analizar la
competitividad para distintos sectores. El indice compara Espafia con otros paises que
tienen una oferta turistica similar, es decir, donde el turismo de sol y playa sea una
alternativa importante, y que la composicién de su mercado en cuanto a paises de
origen de los turistas sea similar al de Espafa. Asignando el valor cien a este indice
para el aflo 2003 en el afio 2010 se situaba en un valor de 76,35. Hay que tener en
cuenta que las reducciones en el valor de este indice se interpretan como mejoras de la
competitividad, mientras que aumentos en su valor se interpretarian como pérdidas de

competitividad.

En el afio 2011 se produjo un ligero aumento del gasto turistico por visitantes y el
gasto medio se situé en un valor de 101,9 euros diarios, si bien la estancia media

muestra una tendencia bastante consolidada a ir reduciéndose. Si bien los turistas
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gastan cada vez algo mas por dia, también es cierto que se reduce el nimero de dias de

estancia.

Los mercados emisores principales siguen siendo el britanico, el aleman y el frances.
Hay que destacar el buen comportamiento del turismo britanico que en el afio 2011
mostré un fuerte crecimiento, absorbiendo casi 1/3 del aumento de turistas que se
produjo en ese afio. Por destinos, destaca el buen comportamiento de las Islas Canarias
que absorbieron gran parte del aumento del turismo britanico. En cuanto al aumento
del gasto hay que destacar el fuerte aumento del turismo ruso, aunque en proporcion
del total representa un porcentaje bajo y que se concentra de forma mayoritaria en

Catalufa.

Con respecto al factor estacional este permanece relativamente estable e incluso
muestra un cierto repunte con respecto a ejercicios anteriores. Un tercio de los viajes a
Espafa por parte de turistas internacionales se realizan en el tercer trimestre del afio,

gue incluye los meses de julio y agosto.

En cuanto al alojamiento de los turistas, el comportamiento es distinto cuando se trata
de turistas internacionales o bien de turismo interno. En el caso del turista
internacional el hotel sigue siendo la opcidon mayoritaria con una cuota de casi el 64%,
mientras que en el turismo interno existen otras opciones que representan porcentajes
importantes del total, como por ejemplo las segundas residencias. Entre las opciones
de alojamiento con mayores tasas de crecimiento en los Ultimos afios destacaria el

turismo rural.

Uno de los cambios mas importantes que ha vivido la industria turistica como

consecuencia de la globalizacion y de la generalizacion de las tecnologias de la
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informacion es el cambio en la forma de organizacion del viaj@uEbperador que

actia como intermediario y permite al turista comprar un paquete que incluye todos
los servicios requeridos, como transporte y alojamiento, tiene cada vez un peso menor.
De hecho, de los viajes realizados por turistas internacionales, un 21,3% lo ha
gestionado a través deur operadores, el resto ha optado por otras opciones. No
obstante, en determinados segmentos, el papel dedo®peradores sigue siendo

muy relevante; un claro ejemplo de ello es el turismo britanico con destino a las Islas
Canarias. El gasto medio por persona de un turista que acude con paquete turistico es
de 1.054,8 euros frente a un gasto, sustancialmente menor, de solo 885,7 euros por
parte del turista que no ha utilizado los servicios de un tour operador. El Instituto de
Estudios turisticos permite conocer el porcentaje del gasto tudstse ha realizado

en el pais de origen y en el pais de destino. Como resulta coherente con el tipo de
servicio contratado, el porcentaje de gasto en origen es superior en el caso de turistas
gue acuden a nuestro pais a través de los serviciostdaruwperador. En promedio,

el gasto en origen es el 54% del gasto total del turista.

Una forma de analizar el grado de fidelidad de los turistas que visitan Espafa es a
través de encuestas que miden el grado de satisfaccion. Estas encuestas piden al turista
que valore de 0 a 10 items como por ejemplo la gastronomia, el entorno en el que se
encuentran, el alojamiento o incluso las infraestructuras de transporte. Los turistas
internacionales que visitaron Espafia le dieron una valoracién de notable alto, un valor
de 8,5/10, si bien, en el caso de algunos colectivos como por ejemplo los turistas rusos
la valoracion alcanz6 una nota de excelente, concretamente de 9,1/10. El nivel de

fidelidad también queda avalado en el hecho de que mas del 80% de los turistas que
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nos visitaron ya lo habian hecho con anterioridad al menos una vez, y alrededor del

40% nos habia visitado en total diez veces o mas.

2.2.  Elturismo en Catalufia. Evolucion y situaciémctual

Cataluia es una de las Comunidades auténomas mamiciis de Espafa. La
aportacion al PIB de Espafa es del 20%, mientras que en términos de poblaciéon
supone cerca del 16% de la poblacion espafiola, porcentaje s6lo superado por
Andalucia. A nivel de estructura economica, el PIB de Catalufia ha estado
relativamente diversificado y es una de las comunidades autonomas donde mas peso
tiene la industria y en la que las empresas muestran una mayor propension a exportar.
Ahora bien, Catalufia es también una de las comunidades autdbnomas doénde el turismo
supone una industria relevante para su economia. Junto con las islas, Baleares y
Canarias, es uno de los principales centros receptores de turismo internacional y es una

de las Comunidades Autbnomas que mas viajes de turistas internos recibe.

El hecho de que Catalufia sea una economia en la que el turismo juega un papel
importante tiene relacion con las caracteristicas de Catalufia en cuanto a la diversidad
de su territorio pero también a su privilegiada situacion geografica. Catalufia cuenta
con un territorio diverso que incluye desde montafas, en las que pueden practicarse
deportes de invierno, hasta dos zonas costeras que son de las zonas turisticas mas
importantes de Espafa: la Costa Brava en Gerona y la Costa Dorada en Tarragona.
Ademas, la capital de la comunidad autébnoma, Barcelona, es una ciudad cosmopolita
con una imagen muy positiva en el resto del mundo que vivié un gran empuije tras los
Juegos Olimpicos de Barcelona 92. Su posicién geografica, conectada por mar con el

resto del mediterraneo y que ha convertido a Barcelona en un importante puerto para
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los cruceros que se realizan en el Mediterraneo, el aumento de los vuelos desde
distintos paises europeos que se ha producido tras la expansion de las compafias areas
de bajo coste y la cercania a Francia son elementos que contribuyen al éxito del

modelo turistico catalan.

A lo largo del siglaxviii y xix el turismo no existe como fendmeno de masas y queda
reservado soOlo a las clases mas favorecidas. En esta época Catalufia simplemente
ejercia un papel de territorio de paso para aquellos europeos que buscaban en Espafia
un territorio diferente al del resto de Europa. En todo caso, en Cataluiia si tiene
relevancia el movimiento excursionista que auna conocer el territorio, para aprender a
apreciarlo, junto la practica deportiva en la montafia. En este sentido, con el paso del
tiempo, el Pirineo Catalan ejerceria un papel notable. Junto a ello hay que considerar
también un cierto turismo relacionado con la salud que buscaba en determinados
emplazamientos, como los balnearios, una mejora en la salud de personas acaudaladas
gue podian permitirse viajar a los mismos. Este seria el caso de Caldes de Malavella o

Viladrau.

La eclosion del turismo que se produce en los afios sesenta tiene en la costa catalana a
uno de sus principales protagonistas. Primero en la Costa Brava, con enclaves que
concentran a un turismo mas elitista como Cadaqués o Begur y otros con un turismo
mas masificado como podrian ser Playa de Ar6 o Lloret de Mar. Con el tiempo, este
flujo de turistas se expande a la Costa Dorada con un rapido crecimiento de la oferta
turistica en emplazamientos como Salou o Cambrils. Este modelo de sol y playa no
sélo atrae a los turistas internacionales sino que también se generaliza entre los turistas
internos, de forma que el flujo de turistas del resto de la peninsula que visitan las

costas catalanas también crece a ritmos significativos.
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Mencién aparte merece el Pirineo Catalan, en especial la zona de Baqueria-Beret, que
se consolida como un lugar importante para la realizacion de deportes de invierno

como el esqui alpino. A la imagen de esta estacion no le es ajeno el hecho de que
durante muchos afios la familia real pasa un periodo vacacional en estas pistas para la

practica del esqui lo que atrae a un cierto tipo de demanda hacia ese enclave.

El espectacular crecimiento turistico de los afios sesenta y setenta tiene aspectos
positivos como el crecimiento econdémico que fomenta, el efecto sobre otros sectores y
también algun aspecto socio-cultural como la apertura de una parte de Espafia al resto
de Europa en un momento en el que el régimen franquista se acerca a su fin. Pero
también tiene elementos negativos ya sefialados a escala estatal, como el deterioro del
litoral, fruto de la especulacion inmobiliaria que favorece a unos pocos pero que tiene
un impacto imborrable sobre el entorno fisico y que afecta al rendimiento de estos

activos turisticos para las generaciones futuras.

La importancia del turismo en Cataluiia se pone de manifiesto analizando indicadores

gue proceden ya sea del lado de la demanda, ya sea de la oferta. Si se atiende al
namero de turistas internacionales que Catalufia recibio, fue de 14.447.800 turistas en
el afio 2012, dato a contrastar con la poblacion catalana que se situa alrededor de los

siete millones de habitantes.
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Gréfico 6 Evolucién del nimero de turistas internacionales que visitan Ca. Periodo
2005-2012.

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos Departament d’Empresa i Ocupa,
Generalitat de Cataluny.

El grafico permite observar el efecto que la crisis finan, iniciada en ¢ afio 2008,
tuvo comoconsecuencia € la contraccion de la actividad econdmica que produjo
otra parte,un destino turistico mediterraneo como el catalan se beneficid et
medida en el Ultimo afio de la inestabilidad de otros destinos alternativos er

como Egipto dl'unez, a raiz dla incertidumbre socigolitica que se t producido.

En cuanto al origen de los turistas internacionales que nos visitan se trata
estructura muy similar a la observada para el resto de Espafia. En est, mas de

1/3 de los tustas internacionales que nos visita penen de Francia o Reino Unic
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Pais % de turistas

Francia 26,6%
Reino Unido 11,2%
Italia 7,9%
Alemania 8,0%
Holanda 4,5%
Bélgica 3,6%

Resto de Europa 23,1%

Resto del mundag 15,0%

Tabla 5. El turismo en Catalufia en funcién del pais de origen del turista, datos del afio 2012.
Porcentajes sobre el total de turistas.
Fuente Departament d’Empresa i Ocupacio, Generalitat de Catalunya

Existen algunos mercados que si bien no suponen un gran porcentaje del total si han
mostrado un gran dinamismo en los ultimos afios. Uno de los casos mas claros es el
del turismo ruso; entre el afio 2009 y el afio 2012 el turismo que viene de Rusia ha

crecido cerca de un 244%, con casi 750.000 visitantes en el afio 2012.

El 67% de los turistas extranjeros que visita Catalufia lo hace a través del aeropuerto,
este dato ilustra la importancia para la industria turistica de contar con un aeropuerto
de caracter internacional con una oferta adecuada de vuelos. Casi el 30% restante se
desplaza a nuestro territorio por carretera, lo que deja a otras opciones, como el

ferrocarril o el barco, como minoritarias.

En cuanto al alojamiento, el hotel sigue siendo la alternativa mayoritaria para los
turistas internacionales que nos visitan. La cuota de los hoteles y alojamientos

similares es casi del 70%. La siguiente grafica ilustra el crecimiento sostenido del
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namero @ turistas que escogen un h y permite entender por qué la oferta

seguido un comportamiento similar con aumentos soste

CUOTA DE LOS HOTELES

0%

60%

30°%

2005

2012

Gréfico 7. Cuota de los hoteles en porcentaje del total de turistas internacionales que
en los mismos.

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos Departament d’Empresa i Ocupac
Generalitat de Cataluny

Para perfilar al turistaternacional que visitCataluia falta indicague cerca del 80¢

de los turistas formalizan su venida a través de la contratacion de un paquete

El gasto de los turistas extranjerosCatalufiaalcanzé en el afio 20*", el afio mas
cercanopara el que se dispone de datos contrastados,lor de 10.508 millones ¢
euros;una cifra que ha crecido de forma sostenida des afio 2004 con la Unic
excepcion del dato dediic 2009, I6gico por tratarse del afio en el que con

intensidad se viv la crisis financier internacional.

Una panoramica evolutiva del turis en Cataluiida de tener en cuenta forzosame

también el turismo de tipo interno, edecir, la afluencia de turistas que visit

3" Datos diponibles en las estadisticas de turi del Institut d’Estudis d’Estadistic de Catalunya
IDESCAT. Idescat[en linea]. Barcelona: Institut d’Estadistica de Catalunya, 2012. <www.idesca
[18 octubre 2012].
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Cataluiia desde cualquiera de las otras comunidades autonomas que conforman el
Estado Esparfiol. En el tercer trimestre del afio 2012 visitaron Catalufia 1.474.600
turistas del resto de Espafia. Los destinos predilectos de estos turistas fueron la Costa
Dorada (con casi 590 mil turistas), Barcelona capital (con casi 485 mil turistas) y la
Costa Brava (con casi 138 mil turistas). Los turistas del resto de Espafia proceden
mayoritariamente de Andalucia (25,2%), la Comunidad Valenciana (12,6%) y la
Comunidad de Madrid (19,2%). Se trata de un turismo que en general tiene estancias
ligeramente inferiores a los diez dias en el caso de las costas y a los cinco dias en el
caso de Barcelona capital. Es un turismo con un alto grado de estacionalidad, pues el
48% de los viajes se realizan en los meses de verano. Aunque el motivo fundamental (
casi 2/3 de todos los viajes) es el ocio, los flujos migratorios que se produjeron del
resto de Espafia hacia Cataluiia en los afios sesenta y posteriores tienen también
influencia, asi, segun los datos que manefadaeralitat de Catalunya casi el 25% de

estos viajes tiene como finalidad la visita a familiares o amigos.

La Generalitat de Catalunya analiza los datos recogidos distinguiendo multiples
marcas turisticas que presentan caracteristicas diferenciales. Las principales marcas

segun esta clasificacion son:

1. Barcelona.

2. Costa Brava.
3. Costa Dorada.
4. Pirineus.

5. Vall d’Aran.

6. Terres de I'Ebre.
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7. Terres de Lleida.

8. Costa de Barcelona.

El hecho de diferenciar por marcas permite que las estadisticas que se elaboran
permitan comparar evoluciones temporales, cambios en la oferta, cambios en la

demanda y en la rentabilidad de cada una de estas zonas.

2.3. EL turismo en la costa catalana: Costa Brava €osta Dorada

La costa Brava se sitla en la provincia de Geroedréa de una costa de singular
belleza, con abundantes calas y un paisaje mediterraneo que se ha convertido en una
de las areas turisticas por excelencia de Cataluiia. Entre los municipios turisticos mas
importantes que conforman la costa se encuentran: Cadaqués, Roses, Empuriabrava,
L’Escala, L'Estartit, Begur, Calella de Palafrugell, Platja d’Aro, Tossa de Mar, Lloret

de Mar y Blanes.

En cuanto a la costa Dorada, ésta se sita en la provincia de Tarragona. Se trata de
una costa con un litoral menos agreste. En general, los municipios presentan playas
mas largas y con menos paisaje boscoso alrededor. Incluye entre los municipios
principales: Segur de Calafell, Calafell, el Vendrell, Roda de Bara, Torredembarra,

Tarragona, Vilaseca-la Pineda, Sdfo@ambrils y Hospitalet del Infant.

Ambas costas presentan diferencias no sélo en cuanto a su orografia y localizaciéon
sino también en cuanto a la oferta turistica y la demanda que les correspoeste. En
apartado se describen las diferencias principales entre ambas atendiendo a variables de

oferta y demanda relativas al turismo.

3 En este municipio se encuentra el parque tematico de Port Aventura, el sexto mas visitado de Europa,
con cerca de 3,5 millones de visitantes en el afio 2012 y que abrié sus puertas en el afio 1995.
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La hipdtesis de partida es que ambas costas responden a dos tipologias turisticas
diferentes. La Costa Brava ofrece un litoral Unico, en el que se combinan paisajes
rocosos y mediterraneos con, en algunas zonas, pequefas calas de un gran atractivo
paisajistico. En este sentido, se trataria de una ventaja comparativa, de un activo
intangible, que en parte debiera materializarse en un mayor valor de los solares y en la
captacion de un tipo de turista con mayor poder adquisitivo, y, por tanto, en la
generacion de servicios adicionales de mayor valor afiadido que podrian traducirse en
una mayor productividad del trabajo respecto a otras zonas costeras. Por otra parte, esa
geografia tan particular limita las posibilidades de crecimiento de la oferta hotelera, en
especial, en primera linea de mar, traduciéndose en una estructura de establecimientos

hoteleros de menor tamano.

La Costa Dorada tiene un litoral con playas mucho mas largas y que ofrecen un menor
atractivo paisajistico, pero ofrece otras ventajas respecto a la Costa Brava; asi, cabria
destacar que su clima es mas célido que el de la Costa Brava permitiendo un flujo de
turistas durante una mayor parte del afio. La localizacién podria suponer otra ventaja,
puesto que para gran parte de los turistas del resto de Espafia esta costa representa una
menor distancia respecto a sus lugares habituales de residencia. Las diferencias
geograficas pueden afectar al urbanismo de la zona litoral permitiendo el
establecimiento de hoteles de mayor dimension, que podrian permitir un mayor
aprovechamiento de las economias de escala y aumentar, por tanto, la rentabilidad de

las plazas hoteleras de este enclave respecto a otras zonas.

Desde el punto de vista de la oferta, uno de los indicadores mas relevantes puede ser el

namero de plazas disponibles para pernoctar. La informaciéon facilitada por la
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Generalitatde Catalunya permite una primera comparativa que, ademas, facilita el

conocimiento de la evolucién mas reciente.

Costa Brava

Costa Dorada

NUmero de Tamafio Numero de Tamafio
Afo Establecimientos plazas medio Establecimientos plazas medio
2004 1.078 186.582 173 437 107.828 247
2005 1.075 184.055 171 459 109.597 239
2006 1.105 183.231 166 487 110.509 227
2007 1.132 182.011 161 505 109.779 217
2008 1.164 182.144 156 521 111.335 214
2009 1.190 182.266 153 531 112.674 212
2010 1.197 182.678 153 540 113.524 210

Tabla 6. Oferta de alojamiento en la costa catalana. Comparativa entre Costa Brava y Costa

Dorada.

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos d&daeralitat de Catalunyy de datos del

Institut d’Estadistica de Cataluny@ESCAT).

Al analizar la tabla anterior deberia tenerse en cuenta que los establecimientos

incluyen hoteles, campings y centros de turismo rural, si bien la mayor parte de los

mismos corresponden a plazas hoteleras para las dos costas. El tamafio medio por

establecimiento se ha calculado como el ratio entre el nimero de plazas ofertadas y el

numero de establecimientos.

Una primera conclusion que puede obtenerse del analisis de los datos disponibles es

que la Costa Brava ofrece un numero mayor de establecimientos, asi como de plazas.

La Costa Dorada, con una menor oferta, dispone de establecimientos con un tamafio

medio mayor, de hecho la ratio tamafio medio para la Costa Dorada respecto a la Costa

Brava se mantiene en un valor alrededor de 1,4 y no oscila practicamente durante este

periodo.
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Este mayor tamafio guarda, sin duda, relacion con las posibilidades urbanisticas
relacionadas a su vez con la geografia y forma de las playas en estos dos enclaves

turisticos.

En el caso de la Costa Brava, el crecimiento medio anual para el periodo 2004-2010 es
de un 2% para el numero de establecimientos, cocresimiento no negativodel

nimero de plazas de -0,3%, dato compatible con la reduccion de tamafio medio
observada. En el caso de la Costa Dorada hay un mayor crecimiento de
establecimientos, del 4% anual en promedio y un menor crecimiento del 0,9% medio
anual del niumero de plazas; también en este caso se observa una reduccion del tamafio
medio, compatible con la reducciéon de la oferta de suelo disponible conforme se van

abriendo nuevos establecimientos.

La mayor oferta en la Costa Brava con respecto a la Costa Dorada puede deberse a
dos razones principales. Por una parte, podria ser la consecuencia de la adaptacion a la
demanda, por tanto, seria interesante comparar la disponibilidad de oferta con la
demanda. Por otra parte, también tendria sentido comparar la oferta en cuanto a plazas
con la dimension fisica, por ejemplo superficie, de las dos costas, porque el mayor
namero de plazas podria ser simplemente consecuencia de una mayor dimensioén. Un
ratio comparativo no carente de significado seria el cociente entre el nimero de plazas
y la superficie de las dos costas. El resultado de este célculo con datos del afio 2010,
es, en el caso de la Costa Brava, de 46 plazas por cada km?, en el caso de la Costa
Dorada es de 37,85 plazas por cada km2. Nuevamente este dato parece compatible con
las diferencias geogréaficas entre las dos costas y las posibilidades urbanisticas que se

derivan de las mismas.
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La siguiente tabla muestra la afluencia de turistas, en miles de viajeros, a la Costa

Brava y Costa Dorada en los ultimos afios.

Costa Brava Costa Dorada
Ao Turistas Turistas
2004 3.581 2.579
2005 3.744 2.704
2006 4,225 3.133
2007 4.367 2.982
2008 4.057 2.877
2009 3.857 2.718
2010 4,197 2.892

Tabla 7. Evolucion del numero de turistas en la costa catalana. Datos en miles de turistas.
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos Righartament de TurisméSeneralitat de
Catalunya

La Costa Brava muestra una mayor demanda, lo que resulta coherente con una mayor
disponibilidad de la oferta. Esta mayor demanda se consolida en el tiempo, como
demuestra la evolucion del ratio de turistas que visitan la Costa Brava con respecto al
ratio de turistas que visitan la Costa Dorada. Puede observarse que el ratio muestra un
valor inicial de 1,38 y aumenta hasta 1,45, dado que el crecimiento medio anual del
namero de turistas que visitan la Costa Brava es de un 2,9%, frente a un crecimiento

anual medio del 2% para la Costa Dorada.

Un resumen de los datos anteriores podria ser el siguiente:
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Costa Brava Costa Dorada
Crecimiento acumulado del 11% 24%
ndimero de establecimientos
Crecimiento acumulado del -2% 5%
namero de plazas
Crecimiento acumulado del 17% 12%
namero de turistas

Tabla 8. Evolucién reciente de la demanda y la oferta para las dos zonas referenciales de la
costa catalana. Periodo 2004-2010.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos dgdaeralitat de Catalunya

En el analisis del crecimiento acumulado del nUmero de establecimientos es necesario
considerar que se trata de una muestra heterogénea que recoge desde campings hasta
hoteles de cinco estrellas. Por tanto, es relevante analizar de forma mas pormenorizada
coémo evoluciona la oferta de cada uno de los tipos de establecimientos. En este
sentido, y a modo de resumen, los datos disponibles demuestran la existencia de un
cambio estructural, evidenciado @ma disminucion del niamero total de hoteles,
acompafiado de un crecimiento en el nimero de hoteles de més categoria, cuatro o
cinco estrellas; pero, sobre todo, con un fuerte crecimiento, si bien es cierto que se
partia de valores muy bajos del numero de establecimientos de turismo rural. Este
aumento de los hoteles de mayor categoria -cuatro y cinco estrellas- es compatible con
los esfuerzos realizados para mejorar la percepcion de calidad del servicio que lleva
asociada mayores tasas de fidelidad y de margen sobre costes. Y, también, es
compatible con los esfuerzos realizados desde la esfera publica en materia de mejora

de la competitividad y mejora de la excelencia del sector turistico.

Tanto en la Costa Brava como en la Costa Dorada se produce un aumento del nimero
de turistas mayor que el aumento en el numero de plazas; de hecho, en la Costa Brava,
el nimero de plazas disponibles disminuye. Esto puede traducirse en una mayor

rotacion de las habitaciones, lo que podria significar una mejora de margenes,
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especialmente importante en un contexto de recesion econOmica donde las
posibilidades de mejorar rentabilidad via margen se ven limitadas por la mayor
sensibilidad de la demanda a los precios, en un contexto de caidas generalizadas de los

niveles de renta disponible.

Un analisis de la demanda, complementario a la afluencia de turistas, seria el analisis
del numero de pernoctaciones. Este indicador puede mostrar una tendencia similar al
del niamero de visitantes; de hecho, cualquier diferencial entre las tasas de crecimiento
del numero de turistas y del nimero de pernoctaciones no seria mas que un reflejo de
un cambio en la estancia media de los turistas, cambio estructural que por otra parte
viene dandose hace tiempo, mostrando una tendencia a la reduccion de los periodos de
estancia de los turistas en sus vacaciones en la costa. De acuerdo con los datos de la
Generalitat de Catalunya la estancia media en establecimientos de la Costa Brava se
ha reducido en un 15%, pasando de 5,3 noches a 4,5. En el caso de la Costa Dorada,

esta estancia media se ha reducido en un 7%, de 5,1 dias a 4,7 dias.

Para analizar la adecuacion de la oferta a la demanda y su evoluciéon a lo largo del
tiempo bastara con comparar cdmo evoluciona el ratio de pernoctaciones sobre el
namero de plazas, un aumento de este ratio supondria un mejor aprovechamiento de la
inversion inmobiliaria realizada y tendria el consiguiente efecto positivo sobre los

margenes de las empresas hoteleras.
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Grafico 8 Evolucion del ratio de rotacion hotelera para la CDoraday la Costa Brav.
Periodo 2004-2010.

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos (Direccié General de TurismGeneralitat de
Catalunya

Los datos anteriores muestran una evolucién ciclica, con urioro de la rotacio
gue coincide con el inicide la crisis erel afio 2008 y una recuperacior el afo
2010. Por otra partegste ratio, en el caso de la Costa Doradauestr. valores
mayores,de forma que la rotacion es mayor pes establecimientos situados er
Costa Dorada. Ss verdad que, segun la hipétesis establecida, el margen po es
menor en la CostdDorad: esta mayor rotacion podria suponer un elem

compensatorio en términos de rentabili

2.4. Andlisis de las principales variables macreconémicas en los municipios ¢

la Costa Bravay la CostaDorada

Los datos analizados hasta este momento permiten observar diferencias
turismo de la Costa Brawa de la Costa Dorada. Si bien amlip®s de turism son

de forma mayoritaria de sol y playa, la hipétesis es que se trata de localizacio
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caracteristicas diferentes, con atractivos turisticos que pueden ser diferentes y, en

esencia, dos modelos de negocio que no son iguales.

Podrian sintetizarse algunas de las hipétesis de partida y también vias posibles para

contrastarlas en el siguiente resumen:

1) La Costa Brava cuenta con un activo intangible que esta formado por
unos paisajes que tienen una valoracion especial por parte del turista. Se trata
de un tipo de paisaje que no puede encontrase en la Costa Dorada con playas
mas lineales. Este intangible podria traducirse en un mayor margen sobre
costes de los establecimientos hoteleros de la Costa Brava. Por otra parte, el
precio del metro cuadrado de las viviendas construidas en municipios de ambas
costas también podria mostrar esa diferencia. Y, por ultimo, una posible forma
de contrastar ese mayor margen es que el valor afiadido por trabajador deberia,
de acuerdo a nuestras hipotesis, ser mayor en la Costa Brava. Por tanto, si el
turismo tiene un peso similar y en el resto de sectores hay productividades
similares y una estructura productiva parecida, la productividad deberia crecer

a ritmos superiores en la Costa Brava.

2) El sector de la construccion, intensivo en mano de obra, deberia mostrar
mayor peso en la Costa Dorada que presenta mayores extensiones en las que
construir, y que, ademas, muestra un tamafo de establecimiento, medido por

namero de plazas, mayor al de la Costa Brava.

3) Si la Costa Brava atrae a un turista con predisposicion a pagar por ese
mayor valor asociado a activos intangibles, como el de unas playas de especial

belleza, y ese turista tiene una mayor capacidad de pago, debera observarse un
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mayor gasto por turista en la Costa Brava que en la Costa Dorada. Ademas, la
existencia de ciertos servicios adicionales, como campos de golf o restaurantes

de gran categoria, habran de ser mas frecuentEsCosta Brava.

Para analizar alguna de las hipotesis anteriores se han utilizado datos de caracter
municipal. En este sentido, el Instituto de Estadistica de Catalufia (IDESCAT) posee
una base de datos a escala municipal que ofrece una gran variedad de datos -
informacion macroeconomica- relativos a la dotacion de infraestructuras o referentes a
variables sociales que en su conjunto tienen un gran valor. El principal problema de
esta base de datos es que se encuentra limitada sélo a ciertos municipios, por lo que al
intentar analizar los municipios de la Costa Brava y de la Costa Dorada es imposible
contar con toda la informacion que seria necesaria para un analisis totalmente
exhaustivo. No obstante, los municipios de ambas costas presentes en la base de datos
mencionada representan un porcentaje muy significativo tanto del PIB como de la
poblacion de las dos costas. Otra limitacion es que la informacién disponible relativa a
la productividad es para todo el municipio y no es posible obtener datos de caracter
sectorial, es decir, la productividad vinculada Uunicamente a los sectores relacionados
con el turismo. Aun asi, y a pesar de las limitaciones anteriores, la informacion que
puede extraerse de los datos disponibles es en gran parte compatible con las hip6tesis

planteadas y supone una informacion de un valor muy significativo.

Un primer tipo de datos a los que es posible recurrir son datos de tipo
macroecondmico, es decir el PIB per capita, el PIB y el crecimiento de la poblacion.
Teniendo en cuenta que el turismo es uno de los sectores con mayor dinamismo
economico, seria logico obtener tasas de crecimiento medias superiores a las

observadas para la economia espafiola en su conjunto, y para la economia catalana en
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particular. Por otra parte, si la Costa Dorada ha mostrado un mayor dinamismo en la
construccion de establecimientos de alojamiento y en la construccion de segundas
residencias también podria esperarse que el crecimiento de su poblacion hubiese sido
superior, dado el posible efecto de captacion de mano de obra que el sector de la
construccion podria haber ejercido. Los datos disponibles se muestran en las dos tablas
siguientes, la primera hace referencia a municipios muy significativos de la Costa

Brava y la segunda a municipios de la Costa Dorada.

Costa Brava
Crec. medio anual PIB Crec. medio anual Crec. Medio

Municipio per capita poblacion anual PIB
Blanes 4,54% 3,99% 8,71%
Lloret de Mar 0,20% 10,32% 10,54%
Sant Feliu de

Guixols 6,94% 2,35% 9,45%
Palamoés 7,31% 2,62% 10,13%
Palafrugell 6,55% 2,93% 9,67%
La Bisbal de

L’Emporda 7,38% 2.27% 9,81%
L'Escala 1,02% 8,19% 9,29%
Roses 2,07% 5,27% 7,44%
Promedio 4,24% 4,74% 9,19%

Tabla 9. Evolucién reciente del PIB, el PIB per capita y la poblacion para municipios de la
Costa Brava. Periodo 2001-2006.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del IDESCAT.
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Costa Dorada

Crec. medio anual PIB Crec. medio anual Crec. medio
Municipio per capita poblacion anual PIB
Calafell 0,00% 10,80% 10,8%
Cambirils 3,22% 6,55% 10,0%
Torredembarra 4,37% 3,95% 8,5%
Salou 0,88% 11,77% 12,8%
El Vendrell 2,94% 6,91% 10,1%
Mont-Roig del
Camp 4,23% 7,15% 11,7%
La Pineda (Vila-
Seca) 0,40% 5,79% 6.2%
Promedio 2,29% 7,56% 10,0%

Tabla 10. Evolucién reciente del PIB, PIB per cépita y la poblaciéon para municipios de la
Costa Dorada. Periodo 2001-2006.
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del IDESCAT.

Los datos de estas dos tablas muestran un crecimiento del PIB per cépita superior en
términos promedio, para los municipios de la Costa Brava, compatible con un sector
turistico que genera mayor valor afiadido por trabajador. A su vez, el crecimiento de la
poblacion ha sido mayor en la Costa Dorada, dato que también es compatible con una

mayor intensidad del sector de la construccidén en esta zona turistica.

De forma resumida, los datos anteriores pueden compararse en el siguiente grafico:
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Gréfico 9 Comparativa de variables macroeconémicas basicas. Costa versus Costa
Brava. Periodo 2002006
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del IDES

Una comparacion deo$ datos de estas dos ta permite llegar a algune

conclusiones relevantes. En primer I, el ritmo de crecimiento medio anuall PIB

es muy parecido en los municipide las costas. Y, en generéds ritmos de

crecimienio medio del PIB se aproximan al 10'Aun y asi,el crecimiento de |

poblacion es muy superior en los municipios de la CDoraday ello se traduce €

un crecimiento del PIBgy cépiti que en promedio es un 2,29% para los munic

analizados de la Cost®orad:; un valor considerablemente inferior al 4,2

observado en los municipios analizado: la Costa Brava.

Los datos anteriores parecen compatibles con dos de las hipotesis que previal

habian establéto en esta investigacion, hipotesis que podemos resumir comc

1) La Costa Bravagenera un mayor valor afiad por trabajador, su sect

turistico es de mayor calidad, en términos de la predisposicion del cdor a
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satisfacer un mayor precio, que se traduce en una mayor productividad y en un mayor

crecimiento del PIB per capita para tasas de actividad similares.

2) La costa Dorada, por su geografia, ha padecido una expansion inmobiliaria de
mayor calado que la Costa Brava, lo que se ha traducido en un mayor peso del sector
de la construccion que ha traido consigo mayor inmigracién, crecimiento de la
poblacion y aumento del peso de las actividades intensivas en mano de obra,

conllevando un freno al crecimiento del PIB per cépita.

La primera hipoétesis podria contrastarse por varias vias. Una primera opcion seria una
comparacion del precio medio por habitacion en hoteles de la Costa Brava respecto a
hoteles de la Costa Dorada para hoteles de categoria similar. Una segunda opcion
podria ser el analisis del gasto medio por turista, ya que un mayor gasto medio
indicaria turistas de mayor poder adquisitivo que probablemente se decidiran por

servicios de mayor valor afiadido. Por ultimo, podria utilizarse el precio medio por

metro cuadrado, si un valor afladido importante de la Costa Brava son sus paisajes,
parte de este valor intangible que es inmévil quedaria reflejado en el precio de los

solares y también de las construcciones.

En este sentido, IBireccié General de Turismde laGeneralitat de Catalunyafrece
informacion que permite calcular el nUmero de turistas del resto de Espafia que visitan
Catalufia asi como el gasto que realizan. Si se calcula el gasto medio por estancia, en este
tipo de turista, los datos sefialan que para el afio 2008 el gasto por turista en la Costa
Brava seria de 401,09€ mientras que en la Costa Dorada seria de 362,93€: se trata de un

diferencial del 10,5%, compatible con la hipétesis mencionada.
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Si se supone que la Costa Brava ofrece un paisaje y unas playas que tienen caracteristicas
que los turistas de mayor poder adquisitivo pueden valorar como especiales, de forma que
se convertiria en una ventaja comparativa de la Costa Brava frente a la Costa Dorada,
entonces seria logico esperar que para municipios de playa con una poblacion similar, el
precio por metro cuadrado de vivienda fuera mayor en la Costa Brava que en la Costa

Dorada.

El Departament d’Empresa i Ocupacio ofrece datos para los municipios de Cataluia

sobre el precio del metro cuadrado de vivienda, utilizando los datos disponibles para los
municipios de la Costa Dorada, con la excepcion de Tarragona por tratarse de una capital
de provincia, y comparandolos con los de la Costa Brava. Se obtienen los siguientes

resultados:

Afo 2010 2009 2008
Costa Brava 2.377,18€ 2.388,60€ 2.692,02¢€
Costa Dorada 2.22498 € 2.306,09€ 2.410,81€
Ratio Costa Brava/Costa Dorada 1,068 1,036 1,117

Tabla 11. Comparativa del precio del metro cuadrado para municipios de ambas costas.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos Bepartament d’Empresa i Ocupacio,
Generalitat de Catalunya

El precio medio se ha obtenido utilizando una media aritmética simple, en ambos
casos se trata de municipios claramente turisticos que representan cerca del 20% de la

poblacion total de la Costa Brava y del 30% de la Costa Dorada.

Esta tabla muestra como el precio por metro cuadrado en la Costa Brava supera al de la

Costa Dorada, aunque con oscilaciones que pueden estar relacionadas con el actual
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contexto de crisis. En concreto, la diferencia maxima se da en el afio 2008 y es del 11%

para reducirse a soélo un 3,06% en el afio 2009, en plena crisis financiera.

La siguiente tabla muestra el precio medio del metro cuadrado construido en relacion
con la longitud de las playas, en metros, el nimero de playas y el tamafio medio de las

playas, definido como el cociente entre las dos variables anteriores.

Diferencia

Longitud Nuam. Long. respecto al
Municipio (en metros) playas media Precio nt precio medio
Cadaqués 1.113 12 92,75 3.768,30 € 59%
Castell-Platja d'Aro 3.310 5 662 3.487,90 £ A47%
Tossa de Mar 2.087 12 173,9 2.935,00 € 23%
Lloret de Mar 3.330 7 475,7 2.595,80 € 9%
Llanca 3.235 5 647 2.357,20 € -1%
Roses 3.425 7 489 2.342,30 € -1%
Palamds 1.735 6 289 2.341,80 € -1%
L’Escala 3.250 10 325 1.924,90 € -19%
Sant Antoni de Calonge 3.118 9 346 2.822,50 £ 19%
Precio medio Costa Brava 2.377,20 €

Tabla 12. Precios y longitud media de las playas para municipios de la Costa Brava. Datos del
afio 2010.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos dedaeralitat de Catalunya
La udltima columna presenta la desviacion respecto al precio medio y se observa
claramente como los municipios con un tamafo medio menor de playas y en los que es

mas habitual encontrar calas pequefias con un mayor atractivo paisajistico se traducen

en un mayor valor del metro cuadrado.

Un ejercicio similar para municipios de la Costa Dorada muestra resultados similares.
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Diferencia

Longitud NUm. Long. respecto al
Municipio (en metros) | playas | media Precio n? | precio medio
Salou 3.565 9 396 3.384,40 € 52%
Cunit 2.500 6 417 3.028,80 € 36%
Roda de Bara 2.000 4 500 2.410,10 € 8%
Cambrils 9.000 9 1000 2.572,10 € 16%
Torredembarra 3.850 3 1283 2.521,40 € 13%
Calafell 5.000 3 1667 2.792,10 € 25%
El Creixell 2.000 1 2000 2.024,60 € -9%
El Vendrell 7.000 3 2333 2.084,60 € -6%
Vila-Seca, La Pineda 3.000 1 3000 2.233,30 € 0%
Precio medio Costa
Dorada 2.225,00 €

Tabla 13. Precios y longitud media de las playas para municipios de la Costa Dorada. Datos del
afo 2010.
Fuente: Elaboracioén propia a partir de datos del Ministerio de Fomento.

Ambas tablas parecen confirmar que existe evidencia empirica en cuanto a que un menor
tamafio medio de las playas supone un mayor atractivo y este mayor atractivo se traduce

en un mayor valor de la zona.

La segunda hipétesis planteada hace referencia a la mayor facilidad para construir en
municipios de la Costa Dorada. Utilizando datos de algunos de los municipios mas
relevantes de las dos costas, se ha elaborado un ratio que calcula el nimero de viviendas
construidas con respecto a la poblacién del municipio, escogiéndose el afio 2007 por
tratarse de un ejercicio previo a la crisis econédmica y en el que el sector de la

construccion todavia mostraba un dinamismo importante.

Los municipios escogidos son parte de aquellos disponibles en la base de datos de
municipios dellnstitut d’Estadistica de Catalunya. En concreto, para la Costa Brava se

han seleccionado: Blanes, Cadaqués, Tossa de Mar, Roses, L'Escala y LLoret de Mar. En
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el caso de la Costa Dorattss municipics seleccionados han sidattalfulla, I'Atmella
de Mar, Calafell, @mbrils y Salou. Los resultados obtenidos oscilan entre 0,01 y (
en términos generales se observan valores mas elevados para los municipios de
Dorada. Asi, por ejempldgs dos valores mas al de la muestra se encuentrar los
municipios de I'Atmella de Mar y Calafell, ambos de la CoDorad: Los datos

obtenidos se resumen en el siguiente gr:

VIVENDAS POR HABITANTE

003
0,025 -
002 17
0015 v~
0,01 +
0,005 +~

Muncipios de la Costa Muncipios de la Costa
Brava Daurada

Gréfico 10 Viviendas construidas por habitante en el afio 2007. Comparativa entre mui
de la Costa Bravg la Costa Dorac.
Fuente: Elaboracién proy a partir de datos défstitut d'Estadistica d€atalinya

De lo expuesto anteriormente parece deducirse que los municipios de la Cosy
de la Costa Dorada pesar de compartir aspectos comunes como son un dina
econdémico importante acorde con su consideracion de municipios turistic
importante peso del sector turistico y los sectores relacionados con el misi
respecto al PIBotal o unas elevadas tasas de crecimiento del PIB per capita, t:
muestran diferencias significativas. En el caso de la Costa Brava se prod
aumento de la demanda a la vez que se reducen el numero d¢ disponibles,
mientras que en la Codwrad: la oferta de plazas crece a la par que la demant
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gasto medio por turista es sensiblemente mayor en el caso de la Costa Brava,
compatible con la idea de un demandante de mayor poder adquisitivo dispuesto a
pagar por la presencia de ciertos activos intangibles asociados a la propia geografia de
la zona. EIl dinamismo del sector de la construccion también parece mayor en el caso

de la Costa Dorada.

La constatacion de que se trata de dos tipologias o grupos de referencia turisticos
diferentes, aunque encuadrados dentro del mismo sector del turismo de sol y playa, se
tratard con mayor profundidad en el capitulo siete. En él se aportaran datos de caracter
econdmico y financiero de hoteles y empresas de alojamiento de municipios de ambas
costas. En esta linea, seria l6gico esperar ratios de rentabilidad superiores en el caso de
la Costa Brava o bien un mayor valor del ratio de endeudamiento en el caso de hoteles

de la Costa Dorada.

2.5. El turismo en la Costa del Sol

La Costa del Sol, situada en la provincia de Malagajna de las zonas turisticas por
excelencia. Supone un importante centro de produccion de servicios turisticos tanto
para el turismo interno como para el turismo extranjero. Un clima especialmente
benigno, una costa con paisajes naturales de gran belleza, su gastronomia, sus gentes,
su geografia asi como la disponibilidad de los servicios e instalaciones que requiere el
turista de nivel de renta media-alta y renta alta han permitido que la Costa del Sol
constituya uncllster turistico con un importante peso en la generacion de actividad

economica en la provincia de Malaga.
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Datos del afilo 2012, publicados por el Patronato de Turismo de la Costa del Sol,
permiten poner claramente de manifiesto esta realidad. En el afio 2012 este enclave
turistico recibié 9.150.000 turistas, con un decrecimiento del turismo interno, asociado
a la profunda crisis economica, y un crecimiento positivo del turismo extranjero. En el
turismo extranjero ciertos mercados han mostrado un dinamismo muy importante,
como seria el caso del turismo ruso o el turismo nérdico. Las tres vias principales de
recepcion de turismo extranjero en Malaga son el avion, los cruceros y el AVE. El
aeropuerto de la Costa del Sol recibié en el afio 2012 un total de 6.253.952 pasajeros.
En segundo lugar, destaca el numero de cruceristas que atracaron en el puerto de
Mélaga, que fue de 651.517, de forma que el puerto se consolida como el quinto
puerto espafol en niamero de cruceristas. En cuanto al sector hotelero, la provincia de
Méalaga registro en el ejercicio 2012 un total de 16.000.000 de pernoctaciones, con un
ligero aumento respecto al ejercicio anterior, una tasa de crecimiento del 1,4%, valor
positivo teniendo en cuenta el contexto econémico y que el entorno no evolucion6

favorablemente, en concreto Andalucia experimento tasas de crecimiento negativas.

En cuanto a la importancia econdmica del sector y la situaciéon de la oferta, las
estadisticas disponibles registran un total de 2.569 establecimientos turisticos,
empleando a 85.128 personas dadas de alta en actividades turisticas para la provincia
de Malaga, ademas, este valor supone un ligero incremento respecto a ejercicios
anteriores, el sector experimenta crecimientos de empleo en un contexto nacional de

clara destruccion de empleo y aumentos sostenidos en la tasa de paro.

Durante la primera mitad del sighx la Costa del Sol ya empieza a configurarse
como zona turistica. En esta primera mitad del siglo, destaca la actividad turistica,

aunque todavia muy incipiente, de Torremolinos. Este municipio empieza a atraer
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como lugar de veraneo a parte de las clases sociales con mas nivel economico.
También a parte de la colonia inglesa de Gibraltar, asi como a la nobleza alemana,

atraida por las bondades del clima de esta zona.

En esta etapa se abren los primeros hoteles con vocacion turistica como el Hotel
Miramar de Malaga en el afio 1926, o bien en el afio 1934 el Hotel Montemar, en

Torremolinos. Estos flujos turisticos y la demanda de residencias por parte de familias
con importantes recursos economicos tiene su traduccién en términos del precio
pagado por los solares; asi, por ejemplo, a principios de los afios cuarenta el precio del
metro cuadrado era de cinco pesetas en Torremolinos, un valor dificil de comparar con

los diez céntimos de peseta que se pagaban por el metro cuadrado en Fuengirola.

El periodo que abarca de los afios cincuenta a los afios setenta es el de cambio
estructural tanto desde el punto de vista de la actividad econdmica como de la
urbanizacion del territorio, asi como los cambios sociales y culturales que la afluencia

masiva de turistas extranjeros produjo.

El turismo se ve favorecido tanto por la legislacion y la politica de los paises emisores,

asi como por la legislaciéon y politicas aplicadas en Espafia. Un ejemplo se encuentra
en la Ley Strauss, aprobada en Alemania a principios de los afos cincuenta, que
permitia importantes deducciones fiscales para los capitales invertidos en paises que
estuviesen en vias de desarrollo, como el caso espafiol. Por tanto, los fondos
destinados a la financiacion de infraestructuras de oferta hotelera veian aumentada su
rentabilidad esperada. Desde la perspectiva del gobierno espafiol, el turismo aparecia

como una de las formas mas sencillas de compensar el déficit por cuenta corriente.
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A finales de los afios cincuenta y durante toda la década de los sesenta se inauguran
algunos de los establecimientos mas emblematicos del turismo de la Costa del Sol

como son el Pez Espada o el Marbella Club.

Los afios sesenta son los afios de la eclosion del turismo, con tasas de crecimiento
elevadas y que configuran al turismo no sélo como elemento dinamizador de
crecimiento del PIB, sino también como elemento de cambio socio-cultural, urbano y
paisajistico. Esta demanda de servicios turisticos tiene su reflejo en el crecimiento de
la oferta no solo hotelera, sino también inmobiliaria, de forma que la construccion
residencial crece sin una planificacion y sin tener en cuenta los efectos de la misma
sobre el litoral. Desde la optica gubernamental, parece valorarse el crecimiento
turistico asociado al turismo sélo en su vertiente positiva de generadora de empleo y
fuente de divisas, pero sin atender a otras consecuencias como el deterioro paisajistico,
la excesiva concentracion en un sector empresarial o las consecuencias

medioambientales sobre un sector agrario que se ve abandonado.

Al igual que el resto de la economia espafola, la actividad turistica sufre un fuerte
deterioro consecuencia de las crisis del petréleo que se da en el periodo 1974- 1979.
La espiral inflacionista, provocada con aumentos en los costes energéticos y en los
salarios, afecta de forma especial a un sector intensivo en mano de obra y consumo de
energia poco eficiente y deriva en una falta de competitividad en un contexto

internacional de menor demanda.

En la década de los afios ochenta coexisten el reajuste de la oferta hotelera, la
busqueda de rentabilidades alternativas, especialmente en el &mbito de la construccion
de segundas residencias, y una nueva actividad encaminada a la creacion de puertos

nauticos como el de Puerto BanuUs en Marbella o el de Puerto Marina en Benalmadena.
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Estos puertos siguen el modelo de los construidos en Monaco o la Costa Azul

francesa.

Por altimo, la década de los afios noventa se caracteriza por el desarrollo de una oferta
turistica y constructora vinculada al ocio y al turismo de ciudadanos de renta media-

alta y renta alta que tienen como claro exponente la construccion de campos de golf.

En la actualidad, la Costa del Sol es una zona turistica de primera magnitud. En el

verano del afio 2012, en los meses de julio, agosto y septiembre, se produjeron mas de
600.000 pernoctaciones en esta zona, que cuenta con mas de 400 establecimientos
hoteleros. En agosto del afio 2012, el sector hotelero empleaba a mas de 13.000

personas, todo ello de acuerdo con datos del Instituto Nacional de Estadistica.
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Capitulo 3. El sector hotelero

3.1. Definicién del sector hotelero y caracteristicas del servicio que presta

En el capitulo primero se especifico de forma claee el turismo engloba todo un
abigarrado conjunto de actividades. Las actividades que se engloban en el sector
turistico tienen en comun, al menos, el hecho de que se trata de servicios cuya
valoracion adolece siempre de una alta carga detsudpd. Michael N. Kasanava y
Richard M. Brook¥’ clasifican las actividades mas relevantes relacionadas con el

turismo en cinco categorias diferentes, que serian las siguientes:

1) Servicios de alojamiento. Existe una gran variedad de establecimientos que

cubren este servicio. Los hoteles, que son objeto de analisis en este capitulo de la
tesis, pero también opciones similares como moteles, albergues, apartamentos,
campings e incluso en el caso del turismo interno esta funciébn es muchas veces

realizada por las segundas residencias.

2) Servicios de transporteéEste servicio de transporte incluye el desplazamiento
del lugar de origen del turista al del destino, siendo en el caso espafol el
desplazamiento aéreo y el desplazamiento por carretera los mas habituales. Existen
otras opciones como el ferrocarril o el barco, en donde los cruceros tendrian que
considerarse de forma especial dado el amplio abanico de servicios adicionales que
ofrecen. En el conjunto de servicios relacionados con el transporte también deberia

considerarse el transporte que el turista utiliza en su destino. Aqui se afadirian

% Kasanava, Michael N.; Brooks, Richard M. Managing front office operations. 82 ed. Painos, lansing,
Michigan: Educational Institute of the American Hotel & Lodging Association, 2009. 653 pags. ISBN
9780866123389.
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categorias adicionales como por ejemplo el uso de taxis, o, en el caso de turismo

urbano, los servicios de transporte de la ciudad.

3) El consumo de alimentacion y bebida. Las empresas que ofrecen este
servicio incluirian los restaurantes, cafeterias y bares. Ahora bien, los propios
hoteles e incluso los cruceros también facilitan este servicio. Esto supone un
claro ejemplo de como en muchas ocasiones existen empresas que, aun
teniendo como actividad principal una de las mencionadas en esta
clasificacion, ofrecen de forma accesoria 0 complementaria alguno o algunos
de los otros servicios. Evidentemente, esta heterogeneidad en la prestacion de
servicios implica un aumento de la complejidad en el calculo de las estadisticas
asociadas al turismo, en ambitos tan basicos como la determinacion del valor

afiadido para cada actividad.

4) El comercio al por menoEn muchas ocasiones, el turista ocupa parte

de su tiempo de ocio en la compra de productos, ya sea por tratarse de
productos tipicos de la zona que visita, ya sea por tratarse de productos que el
turista puede encontrar a un precio menor que en su pais de origen. De nuevo,
este servicio es prestado por una amalgama heterogénea de establecimientos,
en los que es posible incluir, a veces, a los propios hoteles e incluso a los
cruceros, en los que es habitual encontrar establecimientos al por menor, ya sea
porque pagan un alquiler por estar situados alli o bien porque son propiedad

del propio hotel o compafia gestora de los cruceros.

5) Las actividades recreativas y culturaleBste servicio puede ser
prestado por empresas privadas, pero también por organismos publicos, como

algunos museos. Dentro de este apartado se inckér#inos para la practica
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de actividades deportivas, museos, elementos del patrimonio histérico como
los monumentos, parques tematicos, parques nacionales, teatros o salas de

conciertos, por citar sélo algunas de las posibilidades que existen.

Los hoteles son, seguramente, el tipo de empresas que mas importancia tienen dentro
de la oferta destinada a cubrir las necesidades de alojamiento. Una posible definicion

de la industria hotelera es la que se recoge en el trabajo de Maria Victoria $anchez

“El sector hotelero comprende todos aquellos establecimientos que se dedican profesional y
habitualmente a proporcionar alojamiento a las personas, mediante precio, con o0 sin

servicios de caracter complementatio

Dentro de esta definicidbn cabrian no solamente los hoteles sino también albergues o

pensiones.

Un primer enfoque que permita delimitar lo que se entiende por hoteles seria el que

ofrece la normativa juridica existente. En este sentido, es necesario sefialar que las
comunidades auténomas tienen competencias exclusivas en materia de ordenacion del
turismo en su ambito territorial. En cuanto a la normativa de caracter estatal, hasta el

afno 2010 la norma basica era el Real Decreto 1634/1983; este Real Decreto fue

derogado y sustituido por el actualmente en vigor, el Real Decreto 39/2010 de 15 de

enero. Una de las justificaciones para la derogacion y entrada en vigor de un nuevo

texto juridico era la necesidad de adaptacion a la normativa europea, en concreto a la
Directiva 2006/123/CE relativa a los servicios en el mercado interior. El anterior Real

Decreto, el 1634/1983, en su articulo dos, establecia una diferenciacion de los

40 Sanchez Rebull, M. VictoriaLa propuesta A.B.C (Activity Based Costing) aplicada al sector
hotelero.Reus: Universitat Rovira i Virgili, 2002. 485 pags.
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establecimientos de alojamiento en dos grupos, el grupo primero de hoteles y el grupo
segundo de pensiones. A su vez, dentro del grupo primero de hoteles establecia tres
categorias diferenciadas, que eran hoteles, hoteles-apartamento y moteles. Esta norma
definia los hoteles como:

“[...] aquellos establecimientos que facilitan alojamiento, con o0 sin servicios

complementarios, distintos de los correspondientes a cualquiera de las otras dos

modalidades

Por tanto, se trata de una definicion de hotel por exclusion de las otras dos categorias,
asi la misma norma define los hoteles-apartamentos como:
“[...] aquellos establecimientos que por su estructura y servicios disponen de las instalaciones

adecuadas para la conservacion, elaboracion y consumo de alimentos dentro de la unidad de

alojamiento.”

Y por ultimo define como moteles:

“[...] establecimientos situados en la proximidad de carreteras que facilitan alojamiento en

departamentos con garaje y entrada independiente para estancias de corta duracion”.

En el caso de los hoteles, atendiendo a sus infraestructuras y al nivel de calidad de los
servicios que ofrecen, se establecen distintas categorias que quedan reflejadas en el
establecimiento afiadiendo al simbolo H el numero de estrellas correspondiente a la

categoria, que puede ir desde una hasta cinco estrellas.

En el caso de la normativa autondmica deskneralitat de Catalunya, la norma
actualmente en vigor es el Decreto 159/2012, de 20 de noviembre, de establecimientos

de alojamiento turistico y viviendas de uso turistico.
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En el capitulo Il de este Decreto, la seccién uno tiene por nofasbadlecimientos
hoteleros. Lo que la normativa catalana establece puede resumirse de la forma

siguiente:

Articulo 32. Define conceptos como habitacion, apartamenttg junior suitey gran
suite Asi por ejemplo la habitacion se define como

“[...] unidad de alojamiento integrada en un edificio hotelero dotada de mobiliario e

instalaciones necesarias para pernoctar y servicio de bafo”.

Articulo 33. Diferencia los establecimientos hoteleros en hoteles y hostales o
pensiones. Dentro del grupo hoteles distingue a su vez entre hoteles y hoteles-

apartamentos.

Articulo 34. Establece la existencia de distintas categorias de hotel. En concreto, los
hoteles pueden pertenecer a una de las siete categorias siguientes: una estrella o
bésico, dos estrellas, tres estrellas, cuatro estrellas, cuatro estrellas superior, cinco

estrellas y gran lujo.

Para conocer qué requisitos técnicos permiten catalogar a un hotel de acuerdo con
alguna de las categorias anteriores, la propia norma incluye un apartado anexo en el
que dichas caracteristicas aparecen detalladas. Asi, por ejemplo, una de las
caracteristicas propias de un hotel de gran lujo es que en las habitaciones se disponga,
entre otros, de albornoz y zapatillas, requisito que no es necesario en los hoteles de
cinco estrellas ni en el resto de categorias. La norma también establece, por ejemplo,
requisitos de superficie minima de ciertas zonas como los bares de que disponga el
hotel. Otras caracteristicas exclusivas del hotel de gran lujo serian la existencia de un

servicio de aparcamiento, o0 servicios de estética y peluqueria.
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Como ya ha quedado previamente establecido, cada comunidad autonoma tiene
competencias exclusivas en esta materia y, ademas, ha tenido que adaptarse a la norma
europea que regula la prestacion de servicios. En el caso de Andalucia, otra
comunidad autonoma donde el turismo tiene un peso especifico muy importante, la
norma mas reciente es la Ley 13/2011 que entrd en vigor el 31 de enero del afio 2012.
Esta ley, que es la ley basica sobre la regulacion del turismo, también tiene algunos
articulos dedicados a la regulacion de los establecimientos hoteleros. Dicha ley,
ademas, no deroga de forma explicita el Decreto 47/2004 de Establecimientos

Hoteleros. Los aspectos mas relevantes de la normativa andaluza son:

En el articulo veinte del citado Decreto se especifica que los establecimientos
hoteleros se pueden clasificar en cuatro grupos, hoteles, hostales, pensiones y hoteles-
apartamentos. En su articulo veintiuno declara que los hoteles pueden tener distintas
categorias que iran de una estrella a cinco estrellas, y que existira la posibilidad de
catalogar a un establecimiento como de gran lujo cuando asi lo dictamine la

Consejeria de Turismo y Deporte.

La normativa andaluza y la catalana, aunque similares, tienen diferencias
significativas, a titulo de ejemplo disponer de servicios de peluqueria es obligatorio en
los establecimientos andaluces de cinco estrellas que tengan mas de cien unidades de
alojamiento, mientras que en el caso catalan este requisito solo es aplicable a los
establecimientos de gran lujo. Por otra parte, la normativa andaluza establece una
diferenciacion entre establecimientos de playa, urbanos o rurales, diferenciacion que
no existe en la normativa catalana. Asi, por ejemplo, los establecimientos de playa, en

el caso andaluz, han de disponer de aparcamiento vigilado con un nimero de plazas
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gue estén en relacion al numero de unidades de alojamiento y, ademas, necesariamente

de zona ajardinada y piscina.

Esta heterogeneidad de normativa no es exclusiva del caso espafiol. No existe una
clasificacion de establecimientos hoteleros consensuada a nivel europeo. Un analisis
de la situacion desde una perspectiva mundial corroboraria el fendbmeno de que

diferentes paises se rigen por sistemas totalmente diferentes.

Una vez definido sucintamente el sector hotelero y atendiendo a la normativa legal
basica vigente, hay que abordar las caracteristicas propias del servicio que prestan los

establecimientos hoteleros.

Los hoteles se caracterizan por la prestacion de un conjunto de servicios que tienen
caracteristicas muy distintas unos de otros. Algunos de los servicios que un hotel
presta a sus clientes son: alojamiento, manutencion, servicios de estética, servicios
relacionados con el tiempo de ocio -como la animacion-, servicios relacionados con la
practica de actividades deportivas, o incluso tratamientos de salud. Los servicios que
se presten dependeran en gran medida de la tipologia y la categoria del hotel. En todo
caso, dos servicios aparecen de forma general en todos los casos, dos servicios que
constituyen el nacleo central del negocio hotelero, los servicios de alojamiento y

restauracion.

En relacion al servicio de alojamiento el trabajo de M. Victoria Sanchez, previamente
citadd", recoge las aportaciones de autores como Clara Isabel Mufioz Colomina, Juan

R. Mestres, Sabah M. Musa o José Manuel Aguayo. De forma que, sobre la base de las

4l Sanchez Rebull, M. Victoria. Op. cit., pag. 94.

101



aportaciones de los autores citados, es posible resumir las caracteristicas de estos

servicios de alojamiento en las siguientes:

1) La imposibilidad de almacenar el producto. Al tratarse de un servicio

su produccion y prestacion son practicamente simultdneas, no existe la
posibilidad de producir en momentos en los que la actividad es baja para
acumular stocks y asi prevenir los momentos de mayor demanda. Esto implica
que la no ocupacion del hotel a una tasa razonable supone incurrir en unos
costes que no se recuperaran. Teniendo en cuenta que una gran parte de los
costes son costes fijos y, por tanto, deben asumirse con independencia del
grado de ocupacién, esta aparece como una variable clave en la determinacion
del nivel de rentabilidad del establecimiento. De ahi la necesidad de tratar de

desestacionalizar la demanda.

2) No hay transporte del producto. Una caracteristica diferencial de cada

hotel y que no puede cambiarse es la localizacion. Cada hotel se caracteriza por
una ubicacién especifica y es el cliente el que se desplaza al hotel y alli recibe
los servicios que el mismo presta. El hotel presta sus servicios en un momento
temporal concreto y en un lugar fisico concreto, esto obliga a tener en cuenta

las circunstancias que se producen en cada momento.

3) La capacidad de produccion del hotel viene limitada por su
inmovilizado,en concreto por el nimero de habitaciones de que dispone el
hotel. En términos de analisis microecondmico se podria afirmar que a partir de

cierto nivel la oferta de un hotel individual pasa a ser totalmente inelastica.
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4) La necesidad de contar con una cartera de servicios que sean flexibles
y permitan adaptarse a los diferentes segmentos de clientela y a los diferentes
momentos de tiempo. Resulta habitual que los hoteles complementen los
servicios de alojamiento y restauracion con servicios de cuidado personal,
tratamientos de salud y belleza, gimnasio, piscina, servicio de guarderia o
parque infantil, animacién nocturna o servicio de lavanderia, entre otras
opciones. Cada segmento de clientes valorara una u otra cartera de servicios en
funcidn de sus propias caracteristicas. Pero a su vez la oferta individualizada de
cada hotel puede ser una herramienta de diferenciacion y fidelizacion de la

clientela.

5) El caracter intangible de la mayor parte de los servicios prestados
Existe una relacion directa entre cliente y prestador del servicio. Este aspecto
implica que la percepcidn de calidad por parte del cliente, a pesar de la
importancia de contar con unas buenas instalaciones, dependa de forma
esencial de la percepcion respecto al trato recibido por el personal del hotel.
Por tanto, la gestion de los recursos humanos en un sector intensivo en mano
de obra y donde la prestacion tiene este caracter personal es un aspecto clave
para determinar la ventaja competitiva de cualquier hotel. Los procesos de
seleccion del personal, la motivacion de los mismos y el control de como

ejecutan sus tareas se convierte en un aspecto basico de la gestion.

6) La diversidad en los canales de distribucion. La generalizacion de las
redes sociales, de Internet, la aparicion de paginas web relacionadas con la
reserva de hoteles, la aparicibn de webs que ofrecen ofertas a ultima hora,

junto con los clasicos canales de agencias de viaj@uy operadores
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configuran toda una red de vias alternativas para obtener clientes en las que
cada canal tiene particularidades a tomar en consideracion. En este sentido, la
forma de comercializacion y los esfuerzos de marketing en un hotel de tipo
urbano pueden ser muy diferentes a los de un hotel de sol y playa. Pero es que,
ademas, en el caso de un hotel de una zona de playa que la mayoria de turistas
sean britanicos o bien turistas del resto de Espafia determina una forma de

contratar con el hotel totalmente diferente.

7 La prestacion del servicio durante 24 horas de forma ininterrumpida.
Esta prestacion constante del servicio tiene de nuevo incidencia en la gestion
del departamento de recursos humanos, e implica unos costes de personal que

no siempre se utilizan al maximo nivel de rendimiento.

De cuanto se ha escrito hasta aqui sobre la prestacion del servicio en el sector hotelero

emana la necesidad de un control de calidad constante. El hotel ha de ser capaz de

obtener informacion sobre la percepcion del servicio que esta prestando al cliente en

cada momento porque, de ser asi, podra aplicar las medidas correctoras necesarias.

La determinacion de la calidad en el sector servicios y de forma mas concreta en el

sector hotelero es un tema de tal envergadura que ya por si mismo justificaria la

realizacién de una tesis doctdfalEn este apartado sélo se destacan algunos

elementos que seran importantes para nuestro analisis posterior.

Se entiende por calidacel*grado en que un conjunto de caracteristicas inherentes

cumple los requisitd2’ , esta es la definicién que aparece en la norma UNE-EN I1SO

“2 En el 2012 se ley6 en la Universidad de Malaga la tesis de: Benavides Chicén, Carlos Guillermo.
Calidad y productividad en el sector hotelero andalMélaga: Universidad de Malaga, 2012. 243

“3Ibid., pag. 101.
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9000 de la Organizacién Internacional de Normalizacion. Se trata de una definicion de
los cientos que hay sobre este concepto, ahora bien, la mayoria de definiciones
resaltan la capacidad del producto, sea un bien o servicio, para satisfacer las
necesidades del cliente. En el caso del sector hotelero corresponde a las comunidades
autonomas determinar la categoria de cada hotel, establecida con un numero de
estrellas, de acuerdo con lo establecido por la legislacion de cada autonomia. No
obstante, desde los afios noventa los diferentes planteamientos que se han hecho a
largo plazo desde el Ministerio de Industria, Comercio y Turismo han incidido en la
necesidad de fomentar la existencia de una Marca Espafa en el ambito del turismo y
de asociar dicha marca a unos estandares de calidad que pudieran tener efectos
beneficiosos sobre la rentabilidad, los precios y el tipo de demanda. Por ello, en el afio
2000 las administraciones publicas adoptaron el Plan Integral de Calidad del Turismo
Espafol (PICTE), bajo el amparo de este plan se cidaiea de Calidad Turistica
Espafiola Q De hecho, las normas Q establecen unos estandares minimos en la
calidad de la prestacion del servicio que varian en funcion de la categoria
administrativa del hotel y del tipo de hotel del que se trate, ya sea urbano, rural,

vacacional o balneario.

Las normas de calidad Q establecen directrices para las siguientes areas de gestion del
hotel: direccidén, recepcién, limpieza y mantenimiento de pisos, restauracion,
animacién, mantenimiento de instalaciones, aprovisionamiento y almacenamiento, y
eventos especiales. Debe tenerse en cuenta que este conjunto de normas no tienen
caracter obligatorio sino que se trata de un sistema voluntario, si bien puede suponer

un elemento de diferenciacion positiva para el establecimiento que lo consigue.
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3.2. Tipologiay clasificacién de los hoteles

Existen multiples criterios para realizar una claadion de los hoteles. Cada una de

las posibles clasificaciones atiende a un criterio distinto y la clasificacion a utilizar
dependera, en gran medida, de la finalidad del estudio perseguido. Una primera
clasificacion, comentada anteriormente, es aquella que se refiere al nivel de calidad del
hotel de acuerdo con la normativa legal vigente. Los hoteles pueden clasificarse
también en funcion de su tamafio y en este sentido existen una gran variedad de
variables que pueden utilizarse para determinarlo, algunas de tipo contable como la
facturacion o el total de activos, otras mas especificas de este sector, como por
ejemplo el numero de habitaciones. Teniendo en cuenta la ubicacion del hotel también
puede establecerse una clasificacion que diferencia hoteles urbanos, de playa o rurales,
entre otros. En el sector hotelero, al igual que en muchas empresas y sectores, aparece
el problema de agencia, es decir la determinaciéon de como se concreta la relacion
entre gestion y propiedad en el caso de que sean diferentes, atendiendo a esta
perspectiva también permite una clasificacion de los hoteles en funcién de si son parte
de una cadena, si tienen un contrato de franquicia, o si gestion y propiedad coinciden,

entre otras posibilidades.

Juan R. Mestres, en su obra sobre direccion hotélestablece una clasificacion en

funcién del segmento principal de clientela que cubren. Las diferentes opciones serian:

l. Hoteles Comerciales.Se trata de hoteles normalmente ubicados en
zonas urbanas, bien comunicadas y donde un porcentaje elevado de su clientela

son ejecutivos, comerciales de empresas o directivos que realizan estancias

4 Mestres Soler, Juan Récnicas de gestion y direccion hotele®arcelona: Gestion 2000, 2003. 397
pags. ISBN 8480888598.
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cortas normalmente relacionadas con viajes de trabajo. Se trata de hoteles con

baja ocupacion el fin de semana.

Il. Hoteles residencialesCorresponden a hoteles donde una parte
relevante de la clientela tiene una estancia que supera el mes. El cliente busca
estancias mas largas que en otros tipos de hotel a precios razonables. Segun
diversos estudios de autores como Manuel Figu€rolaichael N. Kasanava
y Ricahrd M. Brook® el cliente valora en este caso servicios de seguridad,
limpieza y restauracion. Con frecuencia estos hoteles se ubican en las ciudades

0 en sus cercanias.

1. Hoteles vacacionalesTambién se les llama hoteles turisticos. En este
tipo de hotel el cliente realiza durante su estancia actividades basicamente
relacionadas con el ocio. La estancia media es superior a la que se registra en

los hoteles comerciales.

La clasificacion anterior es l6gicamente muy general y podrian establecerse dentro de
cada una de las tres categorias distintos subgrupos. Esto es especialmente claro en los
hoteles vacacionales, ya que las caracteristicas de un hotel a pie de pistas en una zona
de esqui son claramente diferentes a las de un hotelrégpart de los que

habitualmente existen en las islas Canarias o islas del Caribe.

“Figuerola Palomo, Manuel. Introduccién al estudio econémico del turismo. Madrid: Civitas, 2000. 231
pags. (Biblioteca Civitas economia y empresa. Economia). ISBN 8447013553.
¢ Kasanava y Brook©p. cit, pag. 92.
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Un amplio cuadro resumen de las distintas clasificasode los hoteles puede
encontrarse en la tesis doctoral de Catalina Vacas GUéridemaqui algunas de las
propuestas de clasificacion que aparecen en el mencionado trabajo. En razén de la
especializacion, es decir, del tipo de segmento basico al que el hotel se dirige, es

posible distinguir las siguientes opciones:

Hotel vacacional.

. Hotel familiar.

. Hotel de negocios.

. Hotel de congresos y convenciones.
. Balnearios y hoteles de salud.

. Hoteles de deporte.

. Hoteles de aeropuerto.

Hoteles casino.

La misma autora propone otra clasificacion en funcién de la localizacién del hotel:

Hoteles urbanos.

>

> Hoteles de playa.
> Hoteles de montaia.
>

Hoteles de carretera o moteles.

Una de las clasificaciones mas habituales es la clasificacion de los hoteles en funcion
del tipo de propiedad. Esta clasificacion es de gran relevancia tanto para el campo de

la organizacion industrial como para el de la economia de la empresa. Existen estudios

4" Vacas Guerrero, CatalinAlormalizacién contable del sector de la hosteleria: una propuesta de
adaptacién del plan general de contabilidad al sectdadrid: Universidad Complutense de Madrid,
1999. 338 pags.
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académicos que tratan de valorar si el desempefio de los hoteles depende del tipo de
gestion/propieddd. Por una parte, se encontraria el caso de hoteles independientes,

generalmente empresas de tipo familiar con las caracteristicas propias de las pequefas
y medianas empresas. Por otro lado, un numero significativo de los hoteles pertenece a
alguna cadena hotelera, resaltando que la pertenencia a una cadena hotelera no implica
que la cadena sea propietaria del hotel, entre la cadena hotelera y sus establecimientos
pueden establecerse diferentes tipos de acuerdos, desde un porcentaje significativo de
las acciones a contratos de franquicia. Cada una de estas formas de relacion entre hotel
y cadena hotelera tiene sus ventajas e inconvenientes. He aqui algunas de las formas

de relacion mas habituafés

a) Gestion directa de los establecimients. este caso la cadena hotelera

es la propietaria del hotel. Es la responsable de todos los contratos laborales
con los trabajadores y tiene control sobre las decisiones que se tomen. Una
variante de esta forma de gestion es que el hotel sea una filial en la que sin
tener el 100% del capital si que se tiene un porcentaje significativo del mismo
gue permite el control practicamente total de las decisiones que se toman. Esta
forma de gestion tiene como ventaja principal la eliminacion del problema de
riesgo moral, o problema del principal y agente, asociado a otras formas en las
gue propiedad y gestidn no coinciden.

No obstante esta forma de gestion implica fuertes inversiones que tienen

consecuencias que podrian calificarse como negativas, entre las que se

8 Un ejemplo de trabajo académico que investiga en esta direccién es: Claver Cortés, Enrique; Pereira
Moliner, Jorge; Molina Azorin, José Francisco. «Impacto del tamafio, el tipo de gestion y la categoria
sobre el desempefio de los hoteles espafidlesedernos de Turism&Numero 19 (2007), pags. 27-45.

9 En relaci6n a este tema puede consultarse el trabajo: Fernandez Barcala, Marta; Génzalez Diaz,
Manuel. «Eleccién de la forma organizativa en las cadenas hoteleras: el caso de SoPisiedigs>de

Turisme NUumero 39 (2006), pags. 25-43.
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encontraria: el menor ritmo de crecimiento de la cadena fruto de la necesidad
de realizar fuertes inversiones para aumentar el numero de establecimientos, un
aumento del endeudamiento con consecuencias sobre la solvencia para poder
financiar las adquisiciones de los hoteles, o una menor rentabilidad con
respecto a otras formas organizativas que permiten un mayor apalancamiento,

es decir una mayor financiacion basada en deuda, por parte de la cadena.

b) Alguiler de un local para la explotacion de la actividad hotelera en el

mismo. En este caso la cadena hotelera tiene el control sobre todas las
actividades que se realizan, la Unica diferencia con respecto al caso anterior es
qgue la cadena hotelera es propietaria de todos los activos, con la excepcion del
edificio por el que paga un alquiler a una empresa generalmente destinada a la

gestion de activos inmobiliarios.

C) Alqguiler de un establecimiento hotelero en funcionamiento. En este caso
la cadena hotelera paga por el alquiler de un establecimiento hotelero que ya
esta en funcionamiento. De esta forma la cadena se beneficia del fondo de
comercio, es decir, de los recursos humanos de que dispone el hotel y de la
clientela que tenga el establecimiento. La cadena hotelera genera valor en el
sentido de permitir al hotel beneficiarse de la central de reservas de la cadena
hotelera y de la imagen de marca de la cadena, ademas de poder beneficiarse
de su poder de negociacién en las relaciones con proveedores. A este contrato
se le llama contrato de alquiler de industria. En tanto en cuanto el equipo
gerente del hotel no ha sido designado por la cadena hotelera y en tanto en

cuanto la filosofia del hotel que ya estaba en funcionamiento pueda diferir de
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la filosofia y forma de trabajo de la cadena hotelera pueden, potencialmente,

aparecer ciertos conflictos.

d) Contrato de gestiorEn este caso la cadena hotelera llega a un acuerdo
por el que la direccion del establecimiento, que ya estd en funcionamiento,
pasa a ser responsabilidad de un gerente nombrado por la cadena. El gerente
conoce los valores y la forma de trabajar, el fondo de comercio de la cadena,
pero la transmision de esta forma de trabajar a los empleados del hotel no
siempre es facil. Es evidente que en esta relacion es obligado diferenciar entre
propietario y gestor. El propietario posee los activos y pasivos de la
explotacion, y es responsable de los contratos con los trabajadores, mientras

gue la gestidon recae en la persona que ha decidido la cadena hotelera.

e) Contrato de franquicialLa franquicia es una forma habitual de relacion

con una importante presencia en paises como Francia o Estados Unidos. En un
contrato de franquicia la cadena hotelera busca un socio que actue como gestor
y explotador del hotel pero que lo haga bajo las directrices de la cadena. En
este sentido, el franquiciado puede beneficiarse de la imagen de marca, de los
contratos con proveedores y de la central de reservas de la cadena. En esta
forma organizativa la capacidad de influencia de la cadena hotelera en la toma
de decisiones queda supeditada a las condiciones y clausulas del contrato que
se pacte. Es una forma de organizacion que para la cadena hotelera ofrece la
ventaja de un crecimiento rapido con una baja inversion, es decir, una forma de
obtener un aumento en los beneficios con poca inversion de activo, por lo que
el efecto apalancamiento de la inversion juega a favor de un aumento de la

rentabilidad.

111



La clasificacion anterior puede verse complementada con otras formas de

organizacién que podrian recibir el calificativo de hibridas.

En un estudio de Enrique Cortés Claver, Jorge Pereria Moliner y José Francisco
Molina® se analiza el desempefio de los hoteles, medido en funcién del grado de
ocupacion hotelera y del beneficio bruto por habitacion y dia, en funcion de ciertas
variables. Una de las variables que los autores analizan es el de la pertenencia a una
cadena hotelera, y en un estudio empirico basado en una encuesta a los hoteles
espafioles de tres a cinco estrélias resultado que obtuvieron es quedéaformance

o desempeiio de los hoteles que pertenecen a cadenas hoteleras es superior al de los

hoteles independientes.

Otro trabajo similar de estas caracteristicas es el del profesor Daniel Viftaderta
Universidad de Oviedo. Es un trabajo de tipo econométrico, que aplica la teoria
ecologica de las poblaciones. Y trata de comprobar si existe una relacion entre la
pertenencia de un hotel a una cadena hotelera y una menor probabilidad de fracaso
empresarial, para ello emplea datos del desempefio de una muestra de hoteles para el
periodo 1984-1998. La conclusion a la que llega es que su hipoétesis tiene significacion
estadistica y que por tanto existen beneficios asociados a la pertenencia a una cadena

hotelera.

0 Claver Cortés, Enrique; Pereira Moliner, Jorge; Molina Azorin, José Frar@iscoitpag, 105.

* Claver Cortés, Enrique; Pereira Moliner, Jorge; Molina Azorin, José Fran@igceitpag, 105. La

tasa de respuesta que los autores obtuvieron es del 7,7% que supone algo mas de 300 establecimientos.
*2 villacorta Rodriguez, Daniel. «importancia de los factores internos sobre el fracaso hotelero: una
aplicacion de la teoria ecolégica». En: Las tecnologias de la informacién y comunicaciones en la
empresa: cooperacion y competencia. Actas Xl Congreso Nacional de ACEDE. Palma de Mallorca:
ACEDE, 2002. pags. 22-24.
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3.3. El sector hoteleroen Espafia. Cmposicion y evolucion historici

Existe una gran variedad de fuentes estadisticas y de informes s para examine
cual es la situacion de la estructurala industria hoteler@n Espar. Sin citar la
totalidad de las Fuenteslgunas de las mas relevantes serian el Instituto Naciol
Estadistica, que publadiversas series de variables relativas a la industria hotele
institutos estadisticos de las diversas comunidades auténomas, la Federacion
de Hosteleria y Turismo, el infornanual que elabora Ernst & Youn los informes

elaborados por d@s Lang Lasalle sobre la industria hotelera en Es

La capacidad hotelera en Espafa ha crecido a causa de la necesidad de ater
demanda de turistas creciente, esta evolucion ha presentado cierta tendenci
con caidas en el nimero de blecimientos en los momentos de crisis en el sectc
el afio 1975 Espafia contaba con 9.517 establecimientos h¢, en el afio 2011 «
namero deestablecimientos era de 16.€ en términos acumulados el crecimient

del 78%, lo que implica un ccimiento medio anual del 2,17%.

NUMERO ESTABLECIMIENTOS
15000 ~ g _
- . - — =
10000 + |
5000 + |
O I I 1 1 I 1 I7
1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011

Gréfico 11 Evolucidn reciente del numero de establecimientos de alojamientos turist
Espafia.

Fuente: Elaboraciépropia a partir de datos del Instituto Nacional de Estac, Encuesta de
Ocupacion en Alojamientosuristicos.
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El grafico muestra claramente como a partir del afio 2001, tras los atentados del once
de septiembre y sus repercusiones en el turismo a nivel mundial, se produce una
reduccion del numero de establecimientos que mas tarde vuelve a crecer aunque no se

recuperan los niveles previos del afio 1999.

Teniendo en cuenta que el nimero de plazas puede variar notablemente de un hotel a
otro, para caracterizar la oferta hotelera, en lugar de atender al numero de
establecimientos es mas habitual analizar la evolucion del nimero de plazas. En este
caso el aumento que se ha producido es todavia mayor al del numero de
establecimientos, lo que permite deducir que la dimensién media ha aumentado. En
concreto, en Espafa en el afio 1975 la oferta de plazas en verano era de 785.339; para
el afio 2011, el dato es de 1.733.8654. Esto implica un crecimiento acumulado del

121%.

Relacionando el niamero de plazas con el niumero de establecimientos podemos
obtener el tamafio medio de los establecimientos hoteleros. Lo que se observa es que
hay una tendencia a aumentar el tamafio medio de los establecimientos hoteleros. En la
actualidad, el tamafio medio ronda las cien plazas por establecimiento, cuando en el

afio 1975 era de ochenta y tfos

Al analizarla evolucion del numero de plazas resulta evidgote el crecimiento es
desigual en funcion del tipo de categoria del hotel. Las categorias mayoritarias son las

de tres y cuatro estrellas, si bien las categorias con mayor crecimiento son las de mas

%3 Al analizar la serie estadistica elaborada por el Instituto Nacional de Estadistica se ha de tener en

cuenta que se produjeron cambios metodoldgicos. Asi, en el afio 1999 se decide incluir hostales y

pensiones, establecimientos menores que no se incluian en los afios anteriores, lo que comporté una
reduccién del tamafio medio.
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calidad, acorde con los esfuerzos realizados en los distintos planes estratégicos para

mejorar el posicionamiento de la Marca Espafia.

100000 580000
90000 > | 560000
80000 - /—/ —— ndmero de plazas
70000 / // - 540000 hoteles cinco
60000 1 520000 estrellas
/ /

50000 / / nimero de plazas
40000 —+ // - 500000 hoteles una estrella
30000 ++= - 480000
20000 —=—numero de plazas
10000 - 460000 hoteles tres estrellas

0 . T . T T . 440000

NN SN N
& & & & & &

Gréfico 12. Evolucién del nimero de plazas en funciéon de la categoria del establecimiento.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica, Encuesta de
Ocupacion en Alojamientos Turisticos.

El grafico muestra claramente como la tendencia de los establecimientos de cinco
estrellas es opuesta a la de los establecimientos de una estrella. En el periodo
considerado, el numero de plazas disponibles en alojamientos de una estrella ha caido
casi un 25%, para el mismo periodo el nimero de plazas disponibles en hoteles de
cinco estrellas se ha multiplicado por tres. Aun asi, el nUmero de plazas mas alto se da
en los establecimientos de categorias intermedias, tres y cuatro estrellas. Asi, en
agosto del afio 2012 las plazas en establecimientos de tres estrellas suponian el 31,17%

del total.

La siguiente tabla permite analizar como ha evolucionado la oferta en funcion de la

categoria del establecimiento.
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Crecimiento
Categoria Agosto 2012 Agosto 2000 medio anual
Hoteles™ 5,7% 2,8% 19%
Hoteles ™ 45,0% 26,2% 14%
Hoteles ™ 36,0% 47,6% 1%
Hoteles™ 9,5% 15,7% -1%
Hoteles * 3,9% 7,8% -2%
Total 100,0% 100,0% 4%

Tabla 14. La oferta hotelera en funcion de la categoria del establecimiento. NUmero de plazas
ofertas.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica.

La tabla muestra con claridgde las categorias superiores son las que mas @ecen
la historia més reciente, y que, en la actualidad, casi el 90% de la oferta de plazas

corresponde a hoteles de tres o mas estrellas.

En cuanto a la distribucion territorial de la oferta hotelera la misma se halla
relacionada, como es légico, con el peso que el turismo muestra en las distintas
comunidades auténomas en términos de actividad econdomica. Por tanto, las
comunidades auténomas que concentran mas oferta de plazas hoteleras son las de

Baleares, Catalufia, Andalucia y Canarias.
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ANDALUCIA

281%  161% ISLAS BALEARES
15,4% CANARIAS
17,5%  13,0% CATALUNA
5,9% MADRID

RESTO ESPANA

Gréafico 13 Oferta de plazas hoteleras en las disticomunidades auténomas. Datos
agosto del afio 2012.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datosnstituto Nacional de Estadist.

Ademas de conocer como se distribuye la oferta ho entre las distinta
comunidades autonomas puede ser importante analizar si los grados de oc
niveles de productividady estructuras son similares entre estas comunic

autbnomas.

Un primer ratio quepermitiric dicho analisis ser&omparar cual es numero
pernoctacionegue se esta produciendo por cada plaza hotimidiendo el nivel d
rotacion de forma que cuanto mas alto , mas elevado es el nivel

aprovechamiento de la inversion inmobiliarrealizada. En este sentido se

elaborado la siguiente tabla con datos de agol afio 2012.
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Comunidad Auténoma | Pernoctaciones por plazag Empleados por plaza
Islas Baleares 31.9624 0,1477
Cataluia 26.3549 0,1324
Canarias 25.2952 0,1688
Andalucia 21.2087 0,1392

Tabla 15. Pernoctaciones por plaza hotelera. Comparativa para las distintas comunidades
autbnomas. Datos de agosto del afio 2012.
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica.

El ratio de pernoctaciones por plaza presenta el valor mas alto para Baleares, y valores
similares para Canarias y Catalufia, a una significativa distancia del valor para
Andalucia. Sin embargo, la evolucién del ratio de empleados por plaza es distinto; en
este caso, cuanto menor es el ratio mayor podria ser la rentabilidad obtenida por plaza,
aungue habria que analizar estos datos para hoteles que correspondiesen a la misma
categoria. Una distinta composicion de categorias con diferencias en los margenes por
habitacion podria distorsionar la interpretacion de los ratios. En la tabla, los valores
mas bajos se producen para Andalucia y Catalufia, por tanto tienen una menor
intensidad relativa en el uso del factor trabajo cuando este se mide en términos de

oferta de plazas.

Un estudio detallado del perfil de la demanda lleva a afirmar que las islas Baleares son
las mas dependientes del turismo extranjero. En agosto del afio 2012 casi el 92% de las
pernoctaciones correspondian a residentes extranjeros. En el caso de Canarias o
Cataluia los valores se encuentran en el intervalo del 70%-80%. De nuevo, Andalucia
muestra claras caracteristicas diferenciales, de forma que las pernoctaciones en agosto
que corresponden a turistas extranjeros son del 38%, dependiendo en mayor medida

del turismo interno. Es fundamental tener en cuenta esta variable en el momento actual
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en el que la demanda interna en Espafia muestra sintomas de clara debilidad v,

ademas, se espera que se mantengan en el futuro mas inmediato.

En cuanto al grado de ocupacién, tomando de nuevo la referencia del mes de agosto
del afio 2012, se observa que la tasa de ocupacion en Baleares es de algo mas del 90%,
un valor que supera con creces al del resto de comunidades autonomas. Asi, por
ejemplo, Canarias y Cataluiia se mueven en valores proximos al 75%, y de nuevo

Andalucia presenta valores algo mas bajos, sin alcanzar el 75%.

Otro factor que puede ser relevante para analizar las diferencias que pueden producirse
entre comunidades autbnomas es el del ratio de estacionalidad. Una de las apuestas
mas importantes que ha hecho el sector hotelero es la de tratar de desestacionalizar la
demanda, las ventajas que implica en término de menores costes de subactividad, en

la mejora de rotacion de los activos y de la rentabilidad son innegables.

El sector hotelero muestra todavia un importante nivel de estacionalidad. En este
sentido, la comunidad autébnoma de Canarias muestra un comportamiento diferencial
con respecto al nivel de variabilidad entre temporada baja y alta; en parte debido a un
clima mas estable a lo largo de todo el afio que garantiza condiciones propias de los
tropicos todo el afio, de manera que en el afio 2012 el grado de ocupacién oscil6é entre
un minimo del 63% y un maximo del 77%, nivel de variaciébn muy por debajo del

observado en otras comunidades. Por el contrario, Baleares presenta un grado de
estacionalidad de la demanda notable; asi, por ejemplo, el grado de ocupacion de los
hoteles es del 35% en diciembre frente a un 93% en agosto. Estos datos quedan

reflejados en el grafico siguiente:
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Gréfico 14. Evolucion del nivel de estacionalidad a partir del grado de ocupacion por plaza.
Comparativa entre comunidades autbnomas.
Fuente. Elaboracidn propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica.

El problema de establecer analisis comparativos por comunidades autonomas es que
las comunidades autbnomas de Catalufia y Andalucia muestran realidades muy
dispares. En el caso de Catalufia se amalgaman zonas claramente de turismo de sol y
playa de gran capacidad de atraccion turistica, como son la Costa Brava y la Costa
Dorada, con otras zonas como Lérida en la que destaca el turismo de montafia y en
gran medida el turismo interno. En el caso de Andalucia la situacién es similar, asi,
por ejemplo, de las pernoctaciones registradas en Andalucia en el mes de agosto el

38% correspondian a la provincia de Malaga, mientras que Jaén no llegaba al 2%.

Para poder afinar el analisis de los datos estadisticos publicados por el Instituto
Nacional de Estadistica, esta institucion también presenta datos referidos a zonas
turisticas que se definen como agrupaciones de municipios que destacan por la gran
afluencia de turistas que reciben. En concreto, para el territorio espafol el Instituto
Nacional de Estadistica contempla cuarenta zonas turisticas. En Catalufia destacan la
Costa Brava, la Costa Dorada, Barcelona, pero también la Costa de Barcelona, la
Costa del Garraf o la Costa del Maresme. De la misma forma, para Andalucia
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aparecen la Costa de Almeria, la Costa del Sol, la Costa de la Luz de Cadiz, la Costa
de la Luz de Huelva o la Costa de Granada. Las quince zonas con mayor numero de

pernoctaciones a lo largo del afio 2012, ordenadas de mayor a menor son las

siguientes:
Denominacién zona turistica Numero pernoctaciones 2012
1 | Baleares (Islas): Isla de Mallorca 42.535.412
2 | Canarias: Isla de Tenerife 22.596.128
3 | Canarias: Sur de Tenerife (Tenerife) 18.095.462
4 | Baleares (Islas): Palma - Calvia 17.325.878
5 | Catalufia: Barcelona 16.908.358
6 | Andalucia: Costa del Sol (Malaga) 15.344.457
[/ | Canarias: Isla de Gran Canaria 15.096.361
8 | Comunitat Valenciana: Costa Blanca 14.664.837
9 | Canarias: Sur de Gran Canaria (Las Palmas) 14.003.338
10| canarias: Isla de Fuerteventura 10.207.023
11| catalufia: Costa Brava 10.124.172
12| catalufia: Costa Dorada 9.208.953
13| canarias: Isla de Lanzarote 8.477.711
14| Baleares (Islas): Islas de Ibiza-Formentefa 8.187.467
15| catalufia: Costa Barcelona 7.932.957

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica.

Esta informacion permite analizar la oferta hotelera por zonas turisticas. De manera
que puede ser interesante valorar aspectos como el tamafio medio de los
establecimientos, el del grado de ocupacion o el nivel de estacionalidad. En este caso
los datos utilizados se refieren a todo el afio 2012. EIl tamafio de los establecimientos
se ha calculado segun el numero de plazas ofertadas en promedio a lo largo del afio
dividido entre el nUmero de establecimientos, también como promedio anual. El grado
de ocupacion también es un promedio anual. Por ultimo, para analizar el grado de
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estacionalidad se ha utilizado la desviacion estandar del grado de ocupacion, cuanto
mas bajo el valor, menor es el grado de estacionalidad de la zona turistica en concreto.
Los datos para algunas de las zonas turisticas mas relevantes en el caso espafiol son los

gue se presentan en la siguiente tabla:

Tamafio medio Grado de Desviacion estandar del
establecimiento ocupacion grado de ocupacion
Andalucia: Costa
del Sol (Malaga) 180,94 54,77 15,52
Baleares (Islas):
Palma — Calvia 256,95 65,43 19,72
Canarias: Isla de
Tenerife 437,49 71,40 4,63
Catalufia: Costa
Brava 112,55 45,69 18,03
Catalufia: Costa
Dorada 198,50 49,42 25,42

Tabla 16. Analisis de la oferta hotelera para zonas turisticas relevantes. Datos del afio 2012.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica.

De los datos anteriores pueden extraerse algunas conclusiones que se consideran de
particular interés. En primer lugar, la Costa Brava es la que tiene un menor tamafio
medio de establecimiento; las particularidades de su geografia y la mayor antigliedad
de su oferta hotelera pueden ser variables explicativas de este menor tamafno. Por el
contrario, tanto Canarias como Baleares presentan tamafios medios mayores. En
cuanto al grado de ocupacion cabria destacar que los valores mas bajos se observan en
la costa catalana, tanto en la Costa Brava como en la Costa Dorada. El valor mas alto
es el de Tenerife. En cuanto al grado de estacionalidad de nuevo Tenerife presenta una
clara ventaja y muestra una demanda mucho mas estable en el tiempo. La Costa del
Sol y la Costa Brava se situarian en valores intermedios. Mientras que la ocupacion es
similar en las dos costas catalanas, en la estacionalidad se observa una diferencia
importante. La Costa Dorada es de todas las zonas analizadas la que presenta un
mayor grado de variabilidad en el grado de ocupacién para distintos momentos del
afno.
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Analizando la evolucion de los precios hoteleros observamos una pauta similar con
independencia de la categoria del hotel. Los precios tienen oscilaciones que coinciden
con la estacionalidad de su demanda, dato I6gico en un sector que puede llevar a cabo
una discriminacién temporal de precibsAhora bien, puede observarse un deterioro

de los precios a raiz de la crisis econdmico-financiera iniciada hace ahora cinco afnos.
Asi, por ejemplo, al comparar precios en temporada alta, agosto del afio 2007 con
agosto del afio 2012, se observa un descenso acumulado del 11,57%; en las categorias
inferiores, como los hoteles de una estrella, el precio practicamente no ha
experimentado variacion. La evolucion mas reciente en este sentido no es positiva. Los
ultimos datos de que dispone el Instituto Nacional de Estadistica son los relativos a
enero y febrero del afio 2013. En febrero todas las categorias experimentaron, en tasa
interanual, rebajas de precios que en algunos casos llegaron a superar el 3%, en
concreto, asi fue para los hoteles de tres estrellas. El peor afio de la historia reciente en
este sentido es el afio 2009; en ese ejercicio, la caida media de los precios fue del 6%.
Algunas comunidades autbnomas como Aragon experimentaron caidas que superaron

el 15%.

Estas variaciones de precios afectaran la a rentabilidad en funcion de cémo

evolucionen una serie de variables, entre las que se citan aqui las mas relevantes:

> Evolucion de los precios de coste, prestando especial atencion a los
aumentos de la remuneracion de los trabajadores, dado que al ser un sector
intensivo en mano de obra las variaciones en el precio depstaienen un

impacto significativo en términos de coste unitario del servicio prestado.

** De acuerdo con la Teoria Econémica se trataria de una discriminacién temporal, habida cuenta de que
la elasticidad precio es menor en la temporada alta, por tanto, con mayor predisposiciébn a pagar por
parte de los consumidores y con la imposibilidad de encontrar sustitutivos dadas estas caracteristicas.
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> Evolucion de la productividad. Mejoras en productividad pueden
compensar, mediante la reduccion del coste unitario, las caidas de precio y

moderar por tanto el descenso de rentabilidad.

> Evolucion de la rotacion. Un mayor grado de aprovechamiento de los
activos implica una mejora en la rentabilidad, mediante la generacion de mas
ingresos con la misma inversion, que pueden compensar los efectos de caidas

en el precio.

Para valorar si la crisis ha supuesto un impacto en la rentabilidad del sector hotelero
puede analizarse la evolucion de distintos indicadores de rentabilidad propios de este
sector. En particular, el indicadéwverage Daily Ratd ADR) es unos de los ratios
especificos mas empleados ya que mide los ingresos medios diarios por habitacion
ocupada. Si los precios han mostrado una tendencia decreciente la Unica forma de
compensarlos es generando un mayor volumen de actividad, es decir, a través de una
mejora del grado de ocupacion. También suele utilizarse como indicador de
rentabilidad el RevPAR, que se puede definir como los ingresos medios por habitacion
disponible. En este segundo indicador tiene incidencia el grado de ocupacion, ya que
las habitaciones que no se ocupen no generan ingresos pero si se tienen en cuenta en el

denominador del ratio.

El primero de los dos indicadores, el ADR, ingresos medios diarios por habitacion
ocupada, muestra un deterioro tras el ailo 2007, cuando se inicia la crisis, aunque con
posterioridad se observa una tendencia a la recuperacion en el uGltimo ejercicio. La
preocupacion de la patronal del sector es que los buenos datos del dltimo afio se deban
tan solo a factores coyunturales y no una tendencia a largo plazo. Esta preocupacion se

fundamenta en el hecho del que el aumento de demanda se ha debido en gran medida
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Gréfico 15 Evolucidon del indicador ADF ingresos medios diarios por habitacién. Datos
mes de agosto para los Ultimos ejeios.
Fuente: Elaboraciépropia a partir de datos del Instituto Nacional de Estac.

La tarifa media diaria -ADF muestra diferencias significativas enncion de la
categoria del hotel. rE conceto, en el afio 201X%egun la nota de prensa an
publicadapor el Instituto Nacional de Estadis,, en los hoteles de cinco estrellas
situdé en 152,7 euros, en los de cuatro estrellas en 78,4 euros y e una estrella

apenas alcanzaba lomcuenti euros diarios.

El indicador de RevPARingresos medios por habitacion disponible, muestra
evolucion similar. En agosto ¢ afio 2009caia en tasa interanual un 9,i los dos

ejercicios siguiers mostré tasas positivas del 5,3% y del 6,1%, si bien en el |
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ejercicio se ha moderado y sdlo ha crecido un 0,6%. En el afio 2012 el ingreso medio

por habitacion disponible mostré un valor medio de cuarenta euros.

Los ultimos datos sobre la evolucion del sector no son optimistas. La consultora
PricewaterhouseCoopers junto con la Confederacion Espafiola de Hosteleria y
Alojamientos Turisticos elabora un informe peridédico para el observatorio de la
industria hotelera en Espafa. Los ultimos datos publicados referidos a las previsiones
para la Semana Santa del afio 2013 mostraban una situacion de desconfianza en el
sector respecto a las expectativas de esa temporada. Las expectativas mostraban que la
mayoria de hoteles encuestados preveian caidas de precio que llevarian aparejadas
caidas de la rentabilidad. Estas expectativas se cumplieron en gran medida. Asi, con
datos definitivos publicados por el Instituto de Estudios Turisticos, la ocupacion real

en hoteles la Semana Santa del afio 2013 fue del 71%, un punto por debajo de lo

esperado y menor a la del afio anterior, que habia sido del 74%.

Finalmente, esta vision global de la industria hotelera en Espafia debe completarse con
un analisis sobre el peso que corresponde a las cadenas hoteleras. En Espafia existen
ciento nueve cadenas hoteleras que cuentan con méas de mil habitadi@mmeayoria

de estas cadenas, como Sol Melia o NH Hoteles, muestran un alto grado de
internacionalizacion y tienen una presencia activa en otros paises que suponen altos o
muy altosporcentajes de su facturacion y beneficios. Lasaguicadenas hoteleras

mas importantes en términos del nimero de plazas son las que aparecen en la lista

siguiente:

%5 Esta informacién proviene dednking de cadenas hoteleras espafiolas que publica anualmente el
portal HostelturHosteltur.com[en linea]. Palma de Mallorca: Ideas y Publicidad de Baleares, 2013.
<www.hosteltur.com>. [14 noviembre 2012].
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Nombre de la cadena hoteler§ Numero de plazas
1. Melia Hotels International 77.996
2. NH Hoteles 58.885
3. Riu Hoteles 43.081
4, Barcel6 37.778
5. Iberostar Hotels & Rerorts 30.063
6. Fiesta Hotel Grupo 13.832
7. Grupo Hotusa 11.680
8. H10 Hoteles 11.344
9. Grupo Pifiero 10.993
10. Husa Hoteles 10.534
11. Princess Hotels 8.894
12. AC Hotels by Marriot 8.800
13. Hoteles Catalonia 8.700
14. Best Hotels 8.425
15. Lopesan Hotels Group 7.088

Tabla 17. Ranking de las 15 cadenas hoteleras mas importantes por nimero de plazas
ofertadas, afio 2012.
Fuente. Ranking cadenas hoteleras espafiolas Hosteltur, afio 2012.

Las primeras cadenas dahking por niumero de plazas tienen niveles de facturacion
que en el caso de Sol Melia y NH Hoteles superan los mil millones de euros. Una parte
muy significativa de su oferta la realizan en el extranjero, en concreto el 55% de las
plazas hoteleras de Sol Melia estan fuera de Espafia, esta proporcion es del 64% para

NH Hoteles pero llega al 70% en el caso de Riu Hotels.

Analizando la rentabilidad y el endeudamiento de estos grupos para el afio 2012 se
observa que tanto NH como Sol Melia ofrecen ratios de rentabilidad muy modestos;
mientras que Riu Hotels, con un modelo de franquicias que implica un bajo nivel de

endeudamiento, ofrece rentabilidades muy superiores.
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Rentabilidad Rentabilidad
Cadena econémica financiera Endeudamiento
Melia Hotels International
SA. 1,52% 4.47% 66,05%
NH Hotels 0,14% 0,32% 56,30%
Riu Hoteles 8,93% 12,47% 28,44%

Tabla 18. Ratios de rentabilidad y endeudamiento de las tres cadenas hoteleras espafiolas de
mayor facturacién. Datos del afio 2012.
Fuente: Elaboracion propia a partir de la base de datos SABI.

Si se analiza desde una perspectiva temporal la rentabilidad de estos grupos hoteleros,
se observeen el caso de los dos grandes grupos espafioles lanmga evolucion

descendiente.
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Gréafico 16. Evolucién reciente de la rentabilidad para los dos grandes grupos hoteleros
espafioles en los Ultimos ejercicios econdémicos.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la base SABI.

En ambos casos es visible un claro deterioro de la rentabilidad que coincide con los
efectos de la crisis financiera; de hecho, la tasa de rentabilidad de NH se situé en
valores negativos. Desde una perspectiva de analisis temporal se observa una
tendencia a la recuperacion. Una de las posibles explicaciones de la evolucién, en

buena parte dispar que han experimentado ambos grupos, puede deberse al tipo de
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hoteles y clientes que ambas cadenas atienden. El grupo NH es mayoritariamente un
grupo de hoteles urbanos que ha sufrido un fuerte deterioro en ventas, como
consecuencia de los nuevos habitos en viajes de empresas que la crisis ha acabado por
imponer. El grupo Meli4a, con mas proporcion de hoteles dedicados al segmento del
turismo, ha sorteado con mayor facilidad la crisis dada la positiva evolucion reciente

del turismo a nivel mundial.
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lI.PARTE. BALANCES Y RESULTADOS EN LOS
TRES

GRUPOS REFERENCIALES INVESTIGADOS. UN
ANALISIS COMPARATIVO

Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del sector hotelero en los
modelos referenciales seleccionados: Costa Brava

Capitulo 5. Analisis econdémico-financiero del sector hotelero en los

modelos referenciales seleccionados: Costa Dorada

Capitulo 6. Analisis econémico-financiero del sector hotelero en los

modelos referenciales seleccionados: Costa del Sol

Capitulo 7. Andlisis comparativo de los tres modelos referenciales ¢

turismo de costa en Espafna
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Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del sector hotelero en los

modelos referenciales seleccionados: Costa Brava

4.1. Caracteristicas de la muestra analizada

El objetivo fundamental de este capitulo es invastigs caracteristicas econdémicas y
financieras de las empresas hoteleras de la Costa Brava catalana. Se trata de analizar
cuales son las caracteristicas propias y comunes a los hoteles de esta zona turistica.
Las variables economico-financieras, tales como rentabilidad, rotacion de los activos,
nivel de facturacion o tamafio empresarial, vienen determinadas por todo un conjunto
de factores como podrian ser el tipo de turista que reciben, el canal utilizado para
captar la demanda, las caracteristicas geograficas y climaticas de la zona analizada, la
forma de gestion y propiedad de los hoteles, la antigiedad del parque hotelero, las
politicas publicas aplicadas en apoyo de esta industria, los niveles de infraestructuras
de la zona o las barreras de entrada que pudiesen existir a la entrada de nuevas

empresas, entre otras variables.

Esta investigacion se ha basado en el analisis de la informacion econdémico-financiera
disponible. Entendiendo por analisis econdmico-financiero el analisis y estudio
detallado de la estructura y cambios en la evolucion del balance de situacion y sub-
masas patrimoniales, asi como el andlisis y estudio pormenorizado de la cuenta de
pérdidas y ganancias, tanto su evolucion temporal como la estructura que presenta. El
analisis de estas dos cuentas anuales se complementa con el analisis de ratios
econdmicos-financieros, ratios que permiten captar las caracteristicas de las empresas
del sector en aspectos tan relevantes como la rentabilidad, el margen sobre ventas, el

grado de endeudamiento o el tipo de interés medio aplicado a las deudas.
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Para cada una de las zonas turisticas analizadas se estudia la muestra de hoteles
obtenida. Una vez realizado este analisis individual se procede a un estudio
comparativo de estas variables para las tres zonas que son objeto de investigacion en

esta tesis.

Los datos necesarios para realizar los analisis que siguen en esta segunda parte de la
tesis se han extraido principalmente de la base de datos Sistema de Andlisis de
Balances Ibéricos, conocida por sus siglas SABI, cuya propiedad es de la compafia
Bureau Van Dijk. Es, sin duda, la base de datos mas accesible para usos académicos
en multiples universidades y centros de investigacmyna de las mas flexibles,

puesto que permite el estudio no sélo de las grandes empresas sino también de las
pequeiias y medianas empresas. La disponibilidad de informacion econdémico-
financiera individual que pueda analizarse a nivel sectorial para pequefias y medianas
empresas es fundamental, ya que las pequefias y medianas empresas constituyen la
columna vertebral de la economia nacional, y también del sector hotelero objeto de

esta indagacion.

En concreto, SABI es una base de datos que cuenta con informacion de mas de
1.080.000 empresas espafiolas. Para cada una de estas empresas podemos encontrar
informacion de carécter econdmico-financiero como las cuentas anuales o los ratios
mas habituales; esta informacidn estd, en principio, disponible para un periodo de diez
afios. Los datos que incorpora la base provienen a su vez de fuentes oficiales como
pueden ser el Registro Mercantil Central o bien el B.O.R.M.E. Entre la informacién

guepuede encontrarse en esta base de datos se pueshadiessiguiente

v" Informacion relativa a la identidad de la empresa: Nombre de la empresa,

codigo NIF, numero de teléfono y numero de fax, pagina web, forma juridica,
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fecha de constitucion, numero de accionistas, codigo de actividad de acuerdo
con la clasificacion nacional de actividades econdémicas (CNAE), descripcion
de la actividad, dltimo numero de empleados y nombre de los directivos mas
relevantes.

Acceso a las cuentas anuales, entendiendo por tales el balance de situacion, la
cuenta de pérdidas y ganancias, memoria, estado de flujos de tesoreria y estado
de cambios del patrimonio neto.

Ratios de andlisis economico-financiero. En este sentido, la base de datos
ofrece una amplia variedad de los mismos que permiten cubrir diversos
ambitos de interés, entre estos ratios se pueden destacar. periodo medio de
cobro, promedio de dias de pago, ratio de liquidez, ratio de solvencia, ratio de
liquidez inmediata, ratio de cobertura de intereses, ratio de endeudamiento,
rotacion de activos, ratio de rentabilidad econdémica (ROA), ratio de
rentabilidad financiera (ROE), beneficio por empleado, coste por empleado e
incluso el fondo de maniobra por empleado, por citar algunas de las mas
relevantes.

Ofrece informacién sobre la solvencia financiera a través del rating de la
empresa y de la probabilidad de impago.

Si la empresa cotiza en bolsa también es posible disponer de la informacion
relativa a la evolucion de las cotizaciones.

Estructura del capital, permite conocer el porcentaje de participacion de los
accionistas mayoritarios.

Acceso a los informes de auditoria, si la sociedad ha sido auditada.
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Su configuracion como motor de registro y busqueda en multiples tablas de datos
relacionalespermite la identificacion de empresas en base asaria de requisitos
fijados por el investigador que realiza la seleccion de empresas. Algunos de los

criterios de busqueda que permite la base de datos son:

» Nombre de la empresa.

» NIF.

» Localizacion, en este caso puede utilizarse tanto el cédigo postal como el
nombre de la localidad en la que se esté interesado.

» Actividad realizada por la empresa, en este caso puede utilizarse como
criterio el Codigo Nacional de Actividades Econdmicas (CNAE), 2009.

» Descripcion textual de la actividad.

» Forma juridica.

» Marcas que son propiedad de la empresa.

» Auditores que han verificado las cuentas anuales.

Los criterios anteriores son sélo algunos ejemplos de los criterios disponibles. En esta
investigacion los criterios de busqueda han sido basicamente dos. El primer criterio ha
sido la localizacion de la empresa, se han seleccionado empresas que tengan su
domicilio social en la localidad turistica objeto de estudio. Se han utilizado las
principales localidades de la Costa Brava, Costa Dorada y Costa del Sol. Este criterio
presenta una limitacion importante. Supongase que se desea realizar un analisis de las
empresas hoteleras del municipio de Lloret de Mar. Una parte de los hoteles de Lloret
de Mar pueden tener su domicilio social en este municipio, pero muchos hoteles de

este municipio pueden ser empresas con domicilio social en ciudades como Girona o
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Barcelona, en especial aquellos hoteles de mayor tamafio o bien que pertenezcan a
grupos de empresas. En este sentido, el criterio de localizacion utilizado restringe los

datos disponibles al tiempo que podria suponer un sesgo hacia las empresas de menor
tamafo. En todo caso, son este tipo de empresas, de tamafio medio y pequefio,
familiares en la mayoria de los casos, el perfil de empresa que se ha querido estudiar y

analizar.

El segundo criterio de busqueda ha sido el cédigo de actividad, de acuerdo con la
clasificacion de la CNAE (2009), se ha utilizado el cédigo 5510 que corresponde a la
descripcion de «Hoteles y alojamiento similareBste criterio también presenta
limitaciones que tienen relacion con errores por parte de los responsables
administrativos de estas empresas. Asi, por ejemplo, el andlisis de la base de datos ha
permitido encontrar empresas dadas de alta en este epigrafe pero que ejercian
actividades distintas a las propias de un hotel o alojamiento, como pueden ser el
alquiler de bienes muebles o inmuebles, o por ejemplo la explotacion de bares y
restaurantes, empresas con caracteristicas econdémico-financieras muy diferentes y
cuya inclusién podria generar distorsiones importantes en los resultados obtenidos.
Para que la muestra obtenida sea de la maxima calidad posible se ha contrastado el
coédigo CNAE de las empresas analizadas -Hoteles y alojamientos turisticos similares-
con la descripcidén de la actividad que desarrolla cada una de las empresas. En los
casos en que apareciaraa disparidad entre el cédigo CNAE y la descripaéna
actividad de la empresa, dicha empresa era descartada de la base datos depurada,

objeto de analisis en este y posteriores capitulos.

Por ultimo, de las empresas analizadas se ha valorado la disponibilidad de datos

relativos a las cuentas anuales para el periodo 2007-2012. Se ha considerado que esta
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franja temporal permitia analizar los cambios experimentados en la estructura
econdmica, en la financiera y en la cuenta de explotacion como consecuencia de la

singular crisis econémico-financiera iniciada a finales del afio 2007.

En el caso concreto de la Costa Brava la busqueda de informacion se realizé para
diecinueve municipios, que engloban los mas importantes de esta costa y que cubren
desde el sur hasta el norte de la misma. Los municipios para los que se realizo
busqueda de hoteles son: Colera, Llanca, El Port de la Selva, Cadaqués, Roses,
Castell6 d’Empdries, Sant Pere Pescador, L'Escala, L’'Estartit, Pals, Begur, Calella de
Palafrugell, Palamds, Sant Antoni de Calonge, Platja d’Ar6, Tossa de Mar, Lloret de

Mar y Blanes.

Para cada municipio se han seleccionado las empresas domiciliadas en los mismos y
qgue declarasen como codigo de actividad el de Hoteles y Alojamientos turisticos. Una

vez seleccionados los componentes de la muestra, ésta ha sido sometida a una ulterior
depuracién eliminando las empresas que no dispusiesen de informacion para tres o
MAas ejercicios, en las que hubiese ejercicios intermedios sin depdsito de cuentas o en
las que se observase disparidad entre el cédigo de actividad y la descripcién textual de

la misma.

La muestra inicial contenia ciento tres hoteles, de estos s6lo superaron la fase de
depuracién inicial treinta y seis hoteles. Esto supone un porcentaje del 35%. Este dato
avala la dificultad de analizar con rigor la situacion de empresas de tamafio medio y
pequefio. Se trata de un problema que exige esfuerzos e imaginacion, pues no puede
conocerse la situaciéon real de nuestro tejido empresarial sin atender a tan importante

grupo de empresas.
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Por otra parte, la muestra presenta un sesgo relativo en relacion a los hoteles de LLoret
de Mar, se trata de uno de los municipios mas grandes de la Costa Brava y con mayor
oferta hotelera, por lo que diez de los treinta y seis hoteles analizados corresponden a

esta localidad.

La siguiente tabla muestra un resumen de esta informacion, para cada municipio
detalla el nimero de empresas obtenido inicialmente de la aplicacion de los criterios
de seleccion a la base de datos y, a continuacion, el nimero de empresas que han

pasado el primer filtro.

NUm. empresas NUm. empresas
Poblacion inicial final

Lloret de Mar 22 10
Calella de Palafrugell

Tossa de Mar

Blanes
Platja d’Ar6
L'Escala
Roses 10
Llanca

2
3
Palamos 7
3
1
5

2

Begur 8
L'estartit 5
3

3

Llafranc

Pals
Sant Antoni de Calonge 8
Colera

Port de la Selva
Cadaqués
Castell6 d’Empdries

O P |IN|O|O|W|IN|W|WIN O Wk |O |k |k |O

P (O |0 W (N

Sant Pere Pescador
TOTAL 103

w
(o3}

Tabla 19. Numero de hoteles analizados para cada municipio de la Costa Brava tras la
depuracion de la base de datos.
Fuente: Elaboracién propia a partir de la base de datos SABI. Afios 2007-2011.
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4.2. Analisis del balance: estructura econémica

Las empresas de la muestra presentan cuentas anuales en la mayoria de los casos con
el formato para las pequefias y medianas empresas, balance abreviado. En los casos de
presentacion de balance normal esto implica la obligacion legal de auditar las

empresas.

La primera variable de estudio es el total activo que recoge el valor de los bienes y
derechos que son susceptibles de generar beneficios en el futuro. Estos activos se
valoran de forma general al precio de adquisicion o coste de produccion. En la
mayoria de los hoteles analizados una parte muy relevante del activo hace referencia al
inmovilizado material que incluye el edificio y el solar en el que se desarrolla la
actividad. La normativa contable no permite la actualizacion de estos valores segun
valor de mercado, por tanto es posible que en el caso de los hoteles de mayor
antigiiedad la valoracion contable sea inferior, sensiblemente, a la valoracion de

mercado de los mismos.

El valor medio unitario del total activo de los treinta y seis hoteles analizados de la
Costa Brava es de 3,8 millones de euros. Se trata de un valor que da pie a concluir que
la muestra estd compuesta principalmente de empresas de tamafio pequefio y mediano.
En efecto, en esta muestra analizada algo mends de las empresas, en concreto

diez hoteles, tienen un activo que supera los cuatro millones de euros. Sélo un hotel, el
hotel Condal Platja d’Ard, supera los veinte millones de euros. Este hotel, que es el
mas grande de la muestra, tiene un activo de 28,17 millones dé&°eliambién

puede destacarse el hecho de que LLoret de Mar, por su mayor tamafo y su mayor

*% Los célculos de valores medios se han realizado sin considerar los valores extremos que pudiesen
distorsionar el valor total de la muestra como en el caso de este hotel.
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capacidad de atraccidtienehoteles de un mayor tamafioe los hoteles que supet
los cuatro millones de activo la nd corresponden a este municigiadems se trata
del 50%de los hoteles del misr. Por debajo del valor de cuatro milks de euros ¢
activo podrian situardeece hoteles que tienen un actcuyo valor se encuentra en
franjaentre el millén y los cuatro millones de euros. Por Ul, one hoteles tiene un

activo totalmenor al millén de euros. Esta estructura se presumir en el siguient

grafico:

Hoteles con mas de
4 millones de activo

11 10
Hoteles entre 1
millén v 4 millones
15 de actrvo

Hoteles con menos
de 1 millén de

activo

Gréfico 17 Tamario del activo de los hoteles de la Costa I. Composicién de la muest

Fuerte: Elaboracion propia a partir de datos de &. Datos del afio 2011.
En la literatura financiera habitual existe otra forma alternativa de medir el tam
la empresa que es a trawded importe neto de leifra de negocios. Si se atiel a esta
variable,la muestra de hoteles de la Costa B ofreceuna cifra de venti anuales
medias d€),87 millones de eur. Sin embargono siempre se observa | correlacion
fiable entre el tamafio de los hoteles y el volumen deracion. El hotel de la
muestraque mas facturpresent una cifra de ventas de 3,29 millones de ¢, se
trata del Hotel AiguaBlava, en Beguuyo valor de activo asciendel@81 millones de
euros. De hechasolo doce de los treinta y < hoteles, por tantan tercic del total,
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tienen una facturacion que supera el millon de euros. De estos doce hoteles tan solo
cinco también estan entre los hoteles de mayor tamafo; es decir, con activo superior a

los cuatro millones de euros.

En concreto, es posible dividir la muestra en tres grupos en funcion del nivel de
facturacion. El primer grupo corresponderia a hoteles con una cifra de facturacion que
supera el millon de euros, en este grupo se situan doce hoteles; de ellos destacan dos
hoteles, el Hotel AiguaBlava y el Hotel Llafranc, en ambos casos la cifra de ventas es
superior a la cifra de activos, en valores que superan con mucho el tamafio medio de
la muestra. Un segundo grupo de hoteles estaria formado por los hoteles con una cifra
de facturacion que oscila entre el ¥2 millén de euros y el millén. En este segundo grupo
que puede caracterizarse dentro de la expresion de «facturacion intermedia» se
encuentran diez hoteles. Finalmente, quedarian los hoteles con una facturacion inferior
a los 0,5 millones de euros, con un totaltae hoteles. En base a la evidencia
empirica disponible se trata de una distribucion con grupos muy similares en cuanto al
tamafio. En algunos casos las cifras de facturacion parecen dificiles de justificar, salvo
gue se trate de una empresa que ha cesado en sus actividades y que esta inmersa en un
proceso de liquidacion y disolucion; asi, por ejemplo, el Hotel San Carlos de LLoret
s6lo facturé 0,052 millones de euros, no es de extrafiar que en este caso tanto el

beneficio de explotacién como la rentabilidad financiera son negativas.

Las dos variables anteriores pueden relacionarse para calcular el ratio de rotacion de

activos:

Cifra anual de ventas

Ratio de rotacion de activos = -
Activo total
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El ratio de rotaciomle activo puede considerarse un ratio que mide la eficicen la
utilizaciéon del activo. Una mayor generacion de ventas por euro de invers
traduce en una mayor rentabilidad. De h,, uno de los andlisis clasicos subdividt
rentabilidad del activen dos componentes. La rentabili depende del margen sol
ventasy de la utilizacion racion del activg de forma que margen sobre vente
rotacion de activos se configuran como componentes basicos explicativos
rentabilidad empresarial. Existen numer« ejemplos de negocios rentables que
basado parte de su estgia en un aumento de rotac asi,por ejempl, la banca por
internet seria un ejemplo de negocio que trata derar ventas con un menor acti
Lo mismo ocurre con la expansion de grandes cadenas hc que han opteo por
estrategias de crecimiento como la franqi o los acuerdos de arrendamie, que
permiten generar ventas con un menor grado de inv; en estos casos se obtiene
mayor valor de las ventas con una menor dotacién de actunque la contrapartic
pueda ser mayores gastos en las cuentas de explotacion, como ocurre en €
activos arrendados que reducen las necesidades financieras pero tiene
contrapartida un flujo constante negativo en la cuenta de res. La relacién

expuesta puede clarificarse a €s de la siguiente formulacion:

Eeneficio de explotacion (BEAIT)
Activo total

Aentabilidad ecomémica =

A su vez esta rentabilidad se desga de acuerdo con la expresion:

BAII Ventas

Rentabilidad economica = — = margen explotacion * rotacion
Ventas Activo total
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En el caso de la muestra de hoteles objeto de analisis se ha calculado la rotacion de
activos como cociente entre las ventas y el activo total ofreciendo un resultado medio

de 0,23. Por tanto, cada euro de inversion genera una facturacion de tan sélo 0,23
euros. Para traducir esta rotacion en términos de rentabilidad ha de pensarse que solo
una parte de la facturacién se convierte en beneficio, pues deben cubrirse todos los

costes.

Sin embargo, este bajo nivel de rotacion medio esconde realidades muy diversas.
Nueve de las treinta y seis empresas muestran ratios de rotacion per encima de uno,
por tanto cinco veces superior a la rotacion media de la muestra. Estas empresas que
arrojan una mayor rotacién son de diversas localidades, si bien llama la atencion que
tanto en I'Escala como en Llafranc, con cinco hoteles de la muestra cada uno,
consiguen colocar a dos de sus hoteles en estas posiciones privilegiadas en términos de

rotacion.

Después del grupo que destaca se tiene un segundo grupo de hoteles que sin alcanzar
valores que superen la unidad si estan por encima de la media de la muestra, en

concreto catorce hoteles tienen niveles de rotacion entre 0,23 y 1.

Por ultimo, once de los hoteles muestran tasas de rotacion claramente indicativas de

rentabilidades muy bajas o bien negativas.

Es interesante observar el comportamiento de los diez hoteles de mayor tamano, sus

niveles de rotacion aparecen reflejados en la siguiente tabla:
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Nombre Hotel Localidad Facturacion Activo Rotacion
Condal Platja d'Aro SL| Platja d'Aro 43.980 € 28.173.934€ 0,001561
Muga Holidays SA Castell6 d’Empuries 2.162.138 € 15.173.846(€ 0,1424911
Rosetur SL Roses 518.858 € 12.701.272 € 0,0408509
Montrosa SA Lloret de Mar 535.199 € 11.270.130 € 0,0474883
Blau Niudor SL Lloret de Mar 465.893 € 8.705.828 € 0,0535151
Law and Leisure SL Lloret de Mar 2.192.372 € 5.662.382 £ 0,3871814
Iberhotel SL Lloret de Mar 2.870.040 € 5.575.733 € 0,5147377
Cadaqués Sol Cadaqués 1.153.114 € 4.705.981 € 0,2450316
Doturca SL Lloret de Mar 107.619 € 4.620.979 € 0,0232892
Serivas Hotel 98 SL L’Estartit 1.340.420 € 4.052.262 € 0,3307832

Tabla 20. Rotacion de los activos de los diez hoteles de mayor tamafio de la muestra.
Fuente: Elaboracién propia a partir de la base de datos SABI. Datos del ejercicio 2011.

El hotel de mayor tamafio es el Condal Platja d’Ard, con una rotacion practicamente
nula. Se trata de un hotel que de acuerdo con las cuentas anuales presenta una
rentabilidad negativa. Esta empresa ha presentado cuentas anuales para los tres ultimos
ejercicios y en los ultimos tres afios ha mostrado un comportamiento similar. De
hecho, los gastos de personal superan, en los tres afios para los que hay datos, a la cifra
de ventas. No obstante, se trata de una empresa con un alto nivel de capitalizacion ya
que el patrimonio neto supone mas del 75% del activo y que acumula importantes

reservas de ejercicios anteriores

Sodlo cuatro de los hoteles mas grandes tienen un nivel de rotacidon que supera la media
de la muestra. Se observa, ademas, mjnguno de los diez primeros hoteles por

tamano esta en el grupo que lidera los niveles de rotacion.

" Esta situacion seria compatible con la existencia de barreras de salida. El andlisis de una parte
importante de los hoteles para las tres zonas referenciales parece indicar que persisten en el tiempo
situaciones de dudosa rentabilidad, y que se justifican en base a la existencia de importantes ingresos no
declarados o bien a barreras de salida, como la especificidad de los activos que impiden a los

propietarios la busqueda de rentabilidades superiores en otros sectores de actividad.
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El analisis descrito de la estructura econdmica de los hoteles de la Costa Brava se ha
completado con el uso de dos ratios que pueden arrojar informacion relevante. Se trata

de los ratios aritméticamente complementarios:

Activo corriente
Total Activo

Ratio de Activo corriente =

Activo no corriente
Total Activo

Ratio de Activo no corriente =

Al analizar dichos ratios tiene relevancia el analisis de las distintas partidas que
conforman cada una de las sub-masas. Asi, por ejemplo, en aquellos hoteles en los que
el ratio de activo corriente sobre el total sea significativamente superior a la media, es
de interés analizar si el exceso relativo en el valor de la sub-masa se debe a
acumulacion de stocks, o bien de derechos de cobro, pues en este ultimo caso podria
ser un indicador de posibles dificultades de tesoreria. De manera similar en el analisis
del activo no corriente la determinacion de qué parte corresponde a la valoracion de
los inmuebles en los que se realiza la actividad tiene relevancia en un contexto en el
que la disminucion de su valor tiene claros efectos negativos sobre la solvencia de las

entidades.

El Activo no corriente esta compuesto basicamente por las siguientes sub-masas

patrimoniales:

1. Inmovilizado intangible Este subgrupo recogeria la propiedad industrial, es
decir las marcas y patentes registradas. También puede recoger el Fondo de

Comercio si se ha puesto de manifiesto como fruto de una adquisicion
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onerosa’. Tratandose de pequefias empresas esta sub-masa patrimonial tiene
una presencia casi testimonial en las cuentas anuales de las empresas

analizadas.

Inmovilizado material Este grupo recoge el valor de las edificaciones,
incluyendo el solar, cuando se utilizan en el ejercicio de la actividad. Por tanto,
de acuerdo con la naturaleza de muchos de estos hoteles que son propietarios
del local que explotan, se trata probablemente del activo de mayor relevancia
de la estructura economica. Ademas, la presencia de activos inmobiliarios
vinculados a la explotacion en este apartado ayuda a explicar que este ratio
muestre valores relativamente altos. La sub-masa de inmovilizado material
también puede incluir epigrafes como los equipos informaticos, el mobiliario o

bien las instalaciones.

Inversiones inmobiliarias De acuerdo con el actual Plan General de
Contabilidad® aprobado en el afio 2007, las empresas separaran del
inmovilizado inmaterial aquellas inversiones inmobiliarias que no se explotan
en el desarrollo de la actividad. Es decir, que se han adquirido con la intencion
de operar a través del arrendamiento o bien de la reventa a precios superiores
cuando lo permitan las condiciones del mercado inmobiliario. De nuevo la
presencia de esta sub-masa en los hoteles analizados es testimonial y no llega

al 10% de la muestra.

8 Es el Gnico caso de reconocimiento del Fondo de Comercio que permite el Plan General de
Contabilidad. Ademas el célculo del mismo se efecttiia de forma residual como diferencia entre el precio
pagado por la empresa y el valor de sus activos menos deudas.

*Espafia. «Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, por el que se aprueba el Plan General de
Contabilidad»Boletin Oficial de EstaddNim. 278 (20 de noviembre de 2007), pags. 47.402-47.407.
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4.

Inversiones financieras a largo plazo. En esta agrupacion se pueden encontrar
las participaciones de empresas filiales, cartera de valores en bolsa con la
intencion de mantener en cartera a largo plazo o incluso carteras de renta fija.
En los hoteles analizados se ha encontrado casos especificos que muestran
valores en esta partida, pero de nuevo no es una partida que se presente de
forma habitual en empresas pequefias como las analizadas en este trabajo de

investigacion.

Los hoteles de la Costa Brava muestran un valor medio del activo no corriente,
activos a mas de un afo sobre el activo total del 8&Ptotal. Por tanto, los
hoteles de la Costa Brava son hoteles muy capitalizados, en términos de un alto
valor de inmovilizado fisico sobre su activo total. Este valor parece compatible
con ratios de rotacion bajos como los analizados anteriormente. En este ratio
los valores de la muestra son muy homogéneos. Sélo cuatro de las empresas
analizadas muestran un activo no corriente que suponga menos del 60% del
activo total. Por el contrario, si se analizan los hoteles de la muestra que tienen
un activo no corriente que supera el 75% se encuentra que es asi para

veinticuatro hoteles de los treinta y seis analizados.

De forma analoga se podria analizar qué proporciéon del activo total de estos
hoteles corresponde a activo corriente, es decir, a activos cuyo periodo de
conversion en liquido es inferior al afio. En el activo corriente se encuentran

basicamente las siguientes sub-masas patrimoniales:

1. Existencias En el caso de un hotel aqui se podria encontrar un valor
relativo a los stocks que se tienen en cocina o bodega o quizds en
material de limpieza. Dada la alta rotacion que tiene la comida que
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pueda servirse en el hotel, y su caracter claramente perecedero, esta
partida aparece como muy poco significativa.

2. Realizable. Subgrupo que recoge los derechos de cobro a corto plazo.
La partida mas importante es la correspondiente a los saldos pendientes
de cobro de los clientes a la fecha de cierre del ejercicio. En el caso de
hoteles en los que la forma de pago habitual sea el prepago o el pago
inmediato al acabar la estancia los valores esperados son de nuevo muy
bajos.

3. Tesoreria. En este subgrupo se contabilizan los medios liquidos, caja,

cuentas corrientes y otras formas de mantener liquido en la empresa.

El analisis de la muestra arroja un valor promedio para el activo corriente con respecto
al activo total de sélo un 19%. Ahora bien, la mitad de la muestra, dieciocho de los
treinta y seis hoteles, tienen un ratio de activo corriente sobre activo total que esta por

debajo del 10%.

Analizando la composicion de este activo corriente en la mayoria de los hoteles la
partida que supone una mayor parte del mismo es la del realizable y, en concreto, la
partida de clientes por prestaciones de servicios. Si bien algunas empresas muestran

estos importes pendientes en el epigrafe «Otros deudores».

De nuevo seria posible una clasificacion de las empresas en tres grupos homogéneos
de un tamafio similar; por una parte hoteles con valores del activo corriente muy
elevados donde el peso de esta partida supera el 15%, hoteles donde el activo corriente

se situa entre el 5%-15% del activo total vy, finalmente, hoteles donde el activo
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corriente se situa por debajo 5%. El siguiente grafico muestra la distribucion de

hoteles estudiados segun este crite

NUMERO DE HOTELES EN FUNCION DEL PESO DEL
ACTIVO CORRIENTE SOBRE ACTIVO TOTAL

Activo cotriente

>15% del activo total

Activo cotriente entre
5%-15% del activo
13 total

Activo corriente <5%
del activo total

Gréfico 18 Distribucion de los hoteles en funcidn del tamafio del activo corriente st
activo total.

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del .. Datos del afio 2011.

Para analizar con &s detalle la composicion dekttao corriente se h
analizado una parte de la muestra origirde forma pormenorizad
estudando cual es la composicion de dicactivo corriente. En la mayoria
los casosla presencia de existenc en el activo corriente es practicame
insignificante, asi como la cartera de valores a corto plazo. Dentro
realizable, que es la agrupacién de cuentas que mas peso tiene en ¢
corriente, una parte muy importante de los les tienen refl@do en su activo
corriente la partida « «Otros deudores>El Plan General de Contabilic

define la cuenta de deudores cc
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“...créditos con compradores de servicios que no tienen la condicién estricta
de clientes y con otros deudores de trafico no incluidos en otras cuentas de

este grupo.”

Resulta llamativo que para una parte importante de los hoteles de la muestra

esta cuenta suponga un porcentaje tan elevado de su activo corriente.

Relacionando el valor en balance de los derechos de cobro con la cifra de
facturacion anual es posible calcular una aproximacion al periodo medio de

cobro. El periodo medio de cobro puede calcularse a través del ratio:

360 dias

Cifra anual de ventas
saldo final de clientes

Periodo medio de cobro =

El célculo de este periodo medio de cobro es de mayor fiabilidad si la cifra de
ventas no presenta una estacionalidad pronunciada. En el caso de hoteles de la
costa existe una importante estacionalidad y gran parte de la facturacién se
produce entre los meses de junio a septiembre. No obstante, se ha calculado
este ratio, pues la estacionalidad es similar para todos los hoteles analizados, de
forma que aunque el valor del periodo medio de cobro no se corresponda con
el periodo real, si permite realizar comparaciones entre empresas. Se ha
seleccionado un grupo de los hoteles de la muestra y los resultados se reflejan

en la tabla siguiente:
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Nombre Hotel Facturacion Clientes FRAEE!D MEED
de cobro
Law and Laisure SL 2.192.372€ 399.595€ 66 dias
Doturca SL 107.619 € 176.928 € 592 dias
Hoteles y Complejos Turisticos SL 174.442 €
Iberhotel SL 2.870.040€ 109.920 € 14 dias
Lauredo SL 1.219.421 € 74.909 € 22 dias
Montrosa SA 535.199 £ 31.701 € 21 dias
1954 Hotels SL 130.517€ 8.042 € 22 dias
Servicios Turisticos SL 169.426€ 4223 € 9 dias
Blau Niudor SL 465.893 € 3.980 € 3 dias
Aquari Hotel SL 1.189.852 € 2.137 € 1 dias
Hotel San Carlos Lloret 52.165€ 2.005 € 14 dias

Tabla 21. Andlisis del periodo medio de cobro. Muestra de hoteles de Lloret de Mar y de Tossa
de Mar.
Fuente: Elaboracién propia a partir de la base de datos SABI. Afio 2011.

Pueden observarse dos aspectos que interesa resaltar:

1. La falta de calidad de la informacién contable que se produce con frecuencia
en las pequefias y medianas empresas. Esta falta de calidad se pone de
manifiesto en la empresa Doturca SL. En este caso la cifra de clientes supera el
importe de la cifra de ventas, dando un periodo medio de cobro de 592 dias. De
acuerdo con la normativa contable, si existen dudas razonables respecto al
cobro de un saldo, y esto parece evidente en este caso, el saldo de clientes
deberia ser provisionado total o parcialmente, de acuerdo con el principio de
prudencia, de tal manera que el saldo neto de clientes -que es el que aparece en
balance- seria sensiblemente menor, arrojando por tanto el ratio de periodo
medio de cobro un resultado mas coherente. El hecho de que muchas de las

empresas de la muestra de acuerdo con sus condiciones econdmico-financieras
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no vengan obligadas a auditarse supone que pueden producirse importantes

mermas en la calidad de la informacion contable dispSflible

2. Existen dos tipologias importantes de hoteles en base a los canales de
comercializacion. Aquellos hoteles que utilizan sobretodo operadores que
contratan el viaje con el cliente final, formando el coste del hotel parte del
precio total de venta. En este caso, el hotel puede contaungperiodo de
cobro como el que muestran algunos hoteles seleccionados, de veinte a treinta
dias. Una segunda tipologia estaria constituida por hoteles que contratan a sus
clientes sin uso de estos intermediarios, de forma que el pago es casi inmediato
y por ello en la muestra analizada aparecen hoteles con periodos de cobro

inferiores a los tres dias.

4.3. Anéalisis del balance: estructura financiera

La estructura financiera del balance muestra la osion de las fuentes de
financiacion de la empresa. De forma simplificada se pueden dividir las fuentes de

financiacion en tres grandes categorias:

* Financiacién propia.
* Financiacién ajena a largo plazo o pasivo no corriente.

* Financiacién ajena a corto plazo o pasivo corriente.

La financiacidén propia recoge las aportaciones de los socios incluidas en la cuenta de

capital social en el caso de tratarse de empresas cuya configuracion juridica

6 Por los motivos expuestos la empresa Doturca SL no se ha considerado en el calculo de los ratios
dénde la situacion descrita podia desvirtuar el valor medio de la muestra.
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corresponde a una sociedad anonima o sociedad limitada. Por otra parte, la
autofinanciacion, en especial la relativa a los beneficios no distribuidos, también
forma parte de esta categoria. Esta financiacion se caracteriza por no tener un coste
explicito financier8' y por ser aquella que la empresa puede destinar a las inversiones
cuyo periodo de recuperacion es mas largo. No obstante, debe advertirse que una
elevada capitalizacion, es decir, una estructura excesivamente basada en financiacion
propia, también presenta ciertos inconvenientes. Basicamente induce a tasas menores
de rentabilidad financiera, en especial en situaciones en las que la rentabilidad de la
inversion es superior al coste de la deuda, de forma que el uso de financiacion ajena
podria permitir aumentar la rentabilidad de los socios, fenbmeno conocido como

apalancamiento financiero.

La financiacion ajena a largo plazo, incluida actualmente en la expresion «Pasivo no
corriente», hace referencia a las fuentes de financiacion ajenas a la empresa, por tanto,
deudas normalmente formalizadas en un contrato, que tienen coste explicito y cuyo
periodo de devolucion supera el afio. En empresas en las que el activo inmobiliario es
una parte significativa de sus inversiones, como ocurre en muchos hoteles de tamafio
familiar, la deuda formalizada en créditos hipotecarios puede suponer un porcentaje
importante de esta financiacion. Por otra parte, en el caso de cadenas hoteleras, grupos
de empresas o simplemente en empresas familiares en las que parte de la financiacién
se instrumenta en préstamos a largo plazo, pueden aparecer cuentas de pasivo a largo

plazo que expliquen un porcentaje significativo de la financiacion de la empresa.

Por udltimo, cabe destacar la financiacion ajena a corto plazo o pasivo corriente. Las

cuentas principales que forman parte de esta sub-masa patrimonial son, por un lado, la

®1 Si bien es evidente que la inmovilizacién de recursos financieros por parte de los propietarios de la
empresa tiene un coste de oportunidad.
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parte de la deuda con entidades de crédito a pagar en cuotas durante el afio en curso,
que se reclasifica a final de cada ejercicio de largo a corto plazo. Por otro lado, deudas
relacionadas con la actividad empresarial de la empresa, y que no tienen,
habitualmente, coste financiero explicito; en este grupo se incluirian las deudas con

proveedores de materiales y prestaciones de servicios.

La composicion y estructura financiera de la empresa deberia guardar una relacion con
la estructura econémica. Por ello, es razonable pensar que si una parte significativa del
activo es activo no corriente, como podrian ser los activos inmobiliarios en las
empresas del sector hotelero, también la mayor parte de la financiacion debiera ser o
bien fondos propios, o bien deudas a largo plazo. Por otra parte, es habitual calcular el
fondo de maniobra working capital que se define como el excedente entre el activo
corriente y el pasivo corriente. Un Fondo de Maniobra positivo se puede interpretar
como una sefal de liquidez, pues el hecho de que los activos corrientes superen a los

pasivos corrientes implica que existe un margen de seguridad a corto plazo.

Para analizar la estructura financiera se parte de la siguiente igualdad:

Activo total = Neto Patrimonial + Pasivo

Activo total Neto Patrimonial + Pasivo No Corriente + Pasivo Corriente
Activo total Activo total

De la anterior igualdad puede deducirse que el activo total puede financiarse en base a
tres tipologias de recursos diferentes, lo que permite la utilizacion de los tres ratios que

a continuacion se describen:
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Neto Patrimonial

Ratio de Fondos Propios = -
Activo total

Se trata de un ratio que informa de la proporcién de las inversiones directas e
indirectas de los socios frente a las inversiones totales de la empresa que se han

financiado con recursos que tienen un plazo de devolucion indeterminado.

Pasivo no corriente

Ratio de deuda a l -
atio de deuda a largo Activo total

Este ratio ofrece informacidén sobre el porcentaje de las inversiones financiadas con
deuda a largo plazo. En el caso de empresas de tamafo pequefio y mediano
corresponde basicamente a financiacion bancaria, por ejemplo, crédito hipotecario o
bien financiacion de socios, que puede ser instrumentalizada a través de deuda o con

empresas del grupo.

Pasivo corriente

Ratio de deuda a corto = -
Activo total

El dltimo ratio definido en el estudio de la estructura financiera informa de la parte de
la financiacién que proviene de deudas a corto plazo. En la mayoria de casos deudas
sin coste explicito y relacionadas con la actividad empresarial propia de la empresa. El
importe de este pasivo corriente guarda estrecha relacion con el periodo medio de

pago a los principales proveedores de bienes y servicios.
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Las principales caracteristicas en cuanto a la estructura financiera de los hoteles de la

Costa Brava objeto de andlisis en este capitulo son las sigfientes

e La estructura financiera promedio supone que la financiacién propia es un
46,97% del activo total, por tanto, casi la mitad de la inversion total. Por otra
parte, la financiacion con pasivo no corriente supone, en términos medios, un
30,31% de la inversion. El pasivo corriente sobre el total de financiacion de la

empresa es del 22,72%.

* Un andlisis de la composicion de la financiacion propia permite resaltar
algunos hechos significativos. En primer lugar, dos hoteles de los treinta y seis
analizados muestran un neto patrimonial negativo, por lo que se encontrarian
en una situacion de quiebra técnica, dado que el valor de sus deudas con
terceros supera a sus activos. Existe un hotel que esta practicamente en esta

situacion, pues su neto patrimonial es de s6lo un 0,53% del activo.

e La proporcion de hoteles en los que la capitalizacion es baja, entendiendo por
tal aquella situacion en la que el neto patrimonial esta por debajo del 30% y
por tanto muestran un endeudamiento que supera el 70% de sus inversiones, es
del 27,8%, sin contar los tres hoteles que estan en quiebra técnica o al borde
de la misma. Por tanto, diez hoteles de la muestra tienen un porcentaje de

endeudamiento que podriamos considerar elevado.

* El analisis de los diez hoteles con mayor nivel de capitalizacion, aquellos en
los que el neto patrimonial supera el 70% del activo, representan un 27,8% de

la muestra. De estos hoteles destacan cuatro en los que el neto financia mas

®2Caracteristicas de la estructura financiera en base a los balances de situaciéon publicados para el
ejercicio 2011.
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del 90% del activo. Estas empresas son: Hotel San Carlos de LLoret,
Aparthotel Golf Beach SA de Pals, Hotel Maria Teresa de Sant Antoni de

Calonge vy Estardi Industrial SA de L’Estartit.

Se podria formular la pregunta de si esta capitalizacion, aparentemente excesiva,
se traduce en una baja rentabilidad de los socios, fenbmeno que puede medirse a
través de la rentabilidad financiera, conocida por sus siglas en ingles&®OhR,

on equity

El Hotel San Carlos de Lloret, con un neto patrimonial del 99,8%, ofrece una

rentabilidad sobre fondos propio negativa en los tres ultimos ejercicios para los
gue se dispone de informacion.Aparthotel Golf Beach SA de Pals, con un neto

del 95%, muestra una rentabilidad sobre fondos propios ligeramente superior al
4%; por tanto, menos rentable que la renta fija espafola en los ultimos afos.
Asimismo, se observa que el Hotel Maria Teresa de Sant Antoni de Calonge
presenta un neto patrimonial que supone el 92%, mientras que su rentabilidad
financiera es inferior al 1%. Por tanto, podria concluirse que aquellas empresas
con una capitalizacion excesiva ofrecen ratios de rentabilidad negativos o muy

bajo$>.

« También es posible preguntarse por la importancia de la autofinanciacion como
forma de financiar nuevas inversiones. La autofinanciacion se configura como
una opcion especialmente relevante en coyunturas de mercado financiero como
la actual, en el que los tradicionales intermediarios financieros, bancos y cajas

de ahorro, actuan restringiendo los volimenes de crédito en circulacion.

83 Algunos de los bajos ratios de rentabilidad descritos podrian ser la consecuencia de hoteles en los que
la forma de organizacién es obsoleta.
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Aunque existe alguna excepcion, los hoteles de la muestra en general son poco
proclives a la utilizacion de la autofinanciacion. Es evidente que esta forma de

financiacion esta limitada a las empresas que obtengan mas beneficios. Pues bien,
si se escogen los diez hoteles que presentan una mayor rentabilidad financiera y se
analiza que porcentaje suponen las reservas de su financiacion total se obtiene la

siguiente tabla:

Nombre Hotel Localidad Neto/AT | ROE Reservas/Activo
Sant Antoni de
Hotel Reimar SA Calonge 72,91% 21,23% 25,38%
Sant Antoni de
Magicmar Hotel SL Calonge 46,70% 19,80% 15,86%
Aquari Hotel SL Lloret de Mar 58,76% 11,93% 51,50%
Cadaqués Sol Cadaqués 12,40% 8,09% 0,14%
Estardi Industrial SA L’Estartit 90,26% 7,21% 63,71%
Hotels Risech SL Roses 52,27% 6,64% 28,40%
Exlotacion Hotel SantaAnna  L'Estartit 77,00% 6,22% 7,10%
Hotel Llafranc SL Llafranc 44,26% 5,66% 41,09%
Aparthotel Golf Beach SA Pals 95,68% 4,90% 83,94%
AG Ariza Garcia SL L’Escala 24,91% 4,28% 16,18%

Tabla 22. La autofinanciacion como forma de financiacién. Andlisis para los diez hoteles mas
rentables de la muestra de la Costa Brava.
Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de SABI.

La tabla anterior refleja claramente porcentajes de autofinanciacion altos, en casi
la mitad de los casos superior al 40% del activo en base a autofinanciacién. Por
tanto, las empresas mas rentables de la muestra utilizan, en general, sus beneficios

para autofinanciarse.

e« También cobra interés el andlisis del pasivo no corriente, es decir, de las
deudas a mas de un afio. El valor medio para las empresas de la Costa Brava
analizadas se sitta en el 30,31%. En cuanto a la estructura del ratio la muestra
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presenta una alta heterogeneidad: siete hoteles tienen valores de pasivo
corriente que superan el 50% del activo, dieciséis hoteles estarian en el
intervalo del 20% -50% vy, por ultimo, quince hoteles tienen porcentajes bajos

de financiacion a largo plazo.

Parece razonable esperar que los hoteles que tienen mas del 50% de sus
inversiones financiadas con deuda a mas de un afio tengan también un elevado
nivel de activo no corriente, fundamentalmente inmobiliario. Para los diez hoteles
con mayor nivel de endeudamiento a largo plazo el peso del activo no corriente
sobre el total tiene un valor medio del 91,01%, diez puntos porcentuales por

encima del valor medio de la muestra.

La siguiente tabla muestra como el pasivo no corriente esta financiando las

inversiones a largo plazo:

Nombre Hotel PNC/ANC
Blau Niudor SL 99,59%
Montrosa SA 123,41%
Cadaqués Sol 94,33%
Casa del Mar Roses SL 83,23%
Rosetur SL 83,54%
Iberhotel SL 64,97%
AG Ariza Garcia SL 82,56%

Tabla 23. Cobertura de las inversiones en inmovilizado en base a la financiacién ajena a largo

plazo.
Fuente: Elaboracién propia en base a datos de SABI. Datos del ejercicio 2011.
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* Finalmente, el analisis de la estructura financiera ha de incluir forzcosamente un
estudio sobre el peso, distribucion e importancia del pasivo corriente en los
hoteles de la Costa Brava analizados en la muestra. El valor medio del pasivo
corriente es del 22,27%. En general, los gastos mas relevantes de estos hoteles
son gastos de personal y servicios que contratan y suministros se liquidan en
muchas ocasiones a final de cada mes, de forma que el periodo de pago es bajo
y por tanto también lo es el pasivo corriente reflejado en las cuentas anuales.
En concreto, veinticinco de los hoteles de la muestra tienen un valor por debajo
del valor medio. Se observa en este caso una diferencia con respecto a otras
variables que claramente podian diferenciarse en tres grupos. En este caso, el
grado de heterogeneidad es mucho menor y una gran mayoria de las empresas
analizadas forman parte del grupo que esta por debajo de la media. Existen
solo cuatro hoteles donde el pasivo corriente muestra valores superiores al 50%
de sus inversiones, son estos hoteles los que elevan el valor medio del pasivo

corriente.

Al entrar en el detalle de la composicion del pasivo corriente de estas empresas se
observa que se trata de cuentas que ofrecen poca informacién que permita una
interpretacion razonable. Asi, por ejemplo, pueden encontrarse cuentas como otras
deudas a corto plazo no comerciales, o bien otros acreedores, lo que indica que se

trata de situaciones excepcionales.
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4.4. Analisis de la cuenta de resultados: principales magnitudes

La cuenta de pérdidas y ganancias permite conocksglose de los ingresos y gastos

que forman el resultado de la empresa. El Plan General de Contabilidad vigente opto
por la elaboracion de la cuenta de pérdidas y ganancias como cuenta anual que
estructura los gastos e ingresos por naturaleza. Otra opcion hubiese sido la elaboracion
de una cuenta analitica que permitiria la obtencion de informacibn mucho mas

relevante como por ejemplo, el valor afiafitdo

La estructura de la cuenta de pérdidas y ganancias en su formato abreviado permite
obtener informacion clasificando los ingresos y gastos en: de explotacion, ingresos y
gastos financieros y, por ultimo, tras deducir el gasto de impuesto sobre sociedades,

obtener el resultado del ejercicio.

A pesar de las limitaciones que el formato de cuentas anuales presenta se puede
obtener informacion que resulta util para establecer las principales caracteristicas del
sector hotelero. Asi, por ejemplo, se puede analizar el peso de los gastos de personal
en proporcion a las ventas, el beneficio antes de intereses e impuestos sobre ventas
(margen de explotacion), el gasto financiero promedio respecto al pasivo (tipo de
interés medio), o bien el porcentaje que supone el gasto de amortizacion sobre el

activo no corriente.

En primer lugar, conviene analizar cuantas de las empresas presentan beneficios y

cuantas de ellas pérdidas. Los datos comparativos que aqui se han empleado

% E| Plan General de Contabilidad prevé que la memoria incluya la cuenta de pérdidas y ganancias en
formato analitico como complemento a la cuenta de resultados presentada. Esta cuenta de resultados
analitica incluida en la memoria forma parte de la memoria en formato normal, pero no de la memoria
en su formato abreviado.
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corresponden a las cuentas ant del ejercicio 2011 presentadas a lo largo

ejercicio 2012.

Es remarcablel hecho de qucatorce empresas presentantabilidades negative
es decirel 38% de las empresas analizadas han declarado pérdidas para el

considerado. Por otra parte, rentidades sobre ventas inferiores al 2% fpositivas
agrupan a diezmpresas de la muestra. Por tanto, un total de un 66,7%s
empresas hoteleras analize tienen rentabilidades inferiores al 2% sobre ventas.
una empresa se encuentra en una situacion intermedia, entre el 2% vy el
beneficio neto como porn&je e ventas. Por el contraridiez empresas de las treil
y seis analizadas tienen rentabilidades elevadas, superiores al 3% de la ¢
facturacion, dstacando que cuatro de ellsuperan el 6%Dos de los hotele:
analizados superan el 10% Hotel Aparhotel Golf Beach de Pals con un 4% de
rentabilidad sobre ventasel Hotel Reimar de Sant Antoni de Calonge que de

una rentabilidad sobre ventas del 14,7

Esta informacién aparecesumida en el grafico siguier

EMPRESAS QUE
DECLARAN
10 14 PERDIDAS

VALORES ENTRE
EL 0%-2%

VALORES ENTRE
EL 2%-3%

Grafico 19 Rentabilidad sobre vent
Fuente: Elaboracién propia a partir de la base de datos. Datos del gjercicio 201
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Un analisis mas detallado de la cuenta de pérdidas y ganancias podria empezar por
analizar el resultado de la explotacion, es el beneficio antes de intereses e impuestos
también conocido por sus siglas BAIl o BAIT. Este componente de la cuenta de
resultados se obtiene como diferencia entre los ingresos de la explotacion -
basicamente las ventas por servicios de alojamiento y restauracion- y restando los
gastos necesarios para el desarrollo de la actividad, entre los que se incluirian los
gastos de personal, los aprovisionamientos, los gastos por  suministros, la

amortizaciéon de las instalaciones y los gastos por servicios exteriores contratados.

Es habitual utilizar una medida relativa de este beneficio de explotacion; en concreto,

en esta investigacion se ha utilizado el ratio:

BAII
Cifra anual de ventas

Margen bruto sobre ventas =

Si se toman valores medios, sin considerar los valores méas exXttéan@ntabilidad

media sobre ventas es del 5,63%. Para este ratio las empresas que declaran un valor
negativo son un 27,78% del total. De nuevo, c¢hsie la muestra de los hoteles
parece mostrar una situacién que puede conducir al cierre, liquidacion o disolucién de
la empresa. Valores de rentabilidad sobre ventas positivos pero inferiores al 5% se dan
en un 22% de los hoteles de la muestra, valores de rentabilidad sobre positivos pero
que se situan entre el 5% y el 10% se declaran en un nimero de hoteles que suponen
un 13,9%. De nuevo, los valores intermedios son poco frecuentes, indicando la
existencia de dos grupos muy diferenciados en cuanto a su capacidad para generar

excedentes en el ejercicio de su actividad. En cuanto a las empresas con alta

% La inclusién de los valores extremos mas alejados del resto en una muestra de treinta y seis empresas
podria distorsionar la visién de conjunto.
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rentabilidad sobre ventas, aquellque superan el 10% de beneficio

sobre ventas seriaigo mas del 33% de la mues

35%
30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%

BAII COMO % DE LAS VENTAS

DECLARA ENTRE 0%- ENTRE 5%- SUPERIOR

PERDIDAS

5%

10%

AL 10%

de explot:

Gréfico 20 Distribucion de la rentabilidad sobre ventas para la muestra analizada de hc

la Costa Brava.

Fuente: Elaboracién propia a partir catos de SABIDatos del ejercicio 201

Si se tiene ercuenta que las distribuciones en términos de margen de expl y de

margen netoson muy similares, es logico analizar si hay unicidencia en €

ranking entre hotelesle la Costa Bray con mayor rentabilidad sobre ventas \

rankingde hoteles con mejor margen de explotacion. Si no hay coincidencia, a

que teniendo un alto margen de explotacién no ape en las mejores posiciones

rentabilidad seran aquellos en los que los gastos financieros supongan u

significativo en la cuenta de resultados, reflejando la importancia de los nive

endeudamientoomo variable expliceva del resultado neto del ejercit

De los once hoteles que muestran un mayor ratio de beneficio de exp, seis

hoteles también aparecen en las mejores posiciones de rentabilidad neta sobr

Por tanto, hay aico hoteles que mostrando elevadcios de beneficio de explotaci
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son hoteles de baja rentabilidad final. En concreto, cinco hoteles que muestran una
rentabilidad bruta sobre ventas que supera el 10% tienen rentabilidades sobre ventas,

después de resultados financieros, que o bien son negativas o bien no alcanzan el 1%.

La siguiente tabla muestra el listado de empresas que mejor ratio de margen de
explotacion muestran y el cambio que se produce en cuanto a rentabilidad sobre
ventas. Las que aparecen sombreadas formarian parenkiglg de hoteles con alta

rentabilidad bruta pero no neta.

Nombre Hotel Localidad BAIll/Ventas B° Neto/Ventas Endeudamiento
Aquari Hotel SL Lloret 11,76% 8,55% 41,24%
Muga Holidays SA Castell6 d’Empuries 14,16% 0,47% 41,46%
Viviendas Pafamcar SL Palamés 15,36% -18,26% 50,53%
Aparthotel Golf Beach SA Pals 17,13% 12,72% 4,32%
Magicmar Hotel SL Sant Antoni de Calonge 17,83% 9,51% 53,30%
Cadaqués Sol Cadaqués 18,13% 4,09% 87,60%
Hotel Reimar SA Sant Antoni de Calonge 19,39% 14,77% 27,09%
Montrosa SA Lloret de Mar 21,15% -54,85% 94,77%
Doturca SL Lloret de Mar 24,61% 1,08% 34,42%
Rosetur SL Roses 35,59% 5,69% 85,19%
Blau Niudor SL Lloret de Mar 57,33% 0,39% 99,47%

Tabla 24. Listado de hoteles de la Costa Brava con mayor rentabilidad bruta sobre ventas.
Andlisis de la rentabilidad neta y los niveles de endeudamiento.
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de SABI. Datos del ejercicio 2011

Se observa como algunas empresas, entre las que cabria citar a Montrosa SA o Blau
Niudor SL, que tienen margenes de explotacion de dos digitos, pasan a mostrar
rentabilidades netas sobre ventas negativas o bien cercanas a cero. En estos dos casos
el endeudamiento es extremadamente elevado, pues el pasivo sobre activo total supera
el 90%, mostrando una situacién de casi nulo patrimonio, situacién que en un contexto

de reduccion de la cifra de ventas supone la antesala de la quiebra técnica.
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En el caso de Viviendas Pafamcar SL, a pesar de que el endeudamiento es solo del
50%, los gastos financieros son el doble del beneficio de explotacion, situacion
parecida a la de Muga Holiday, en la que los gastos financieros son de
aproximadamente 0,28 millones de euros cuando el beneficio de explotacion supera

ligeramente los 0,3 millones de euros.

Una de las caracteristicas propias del sector hotelero es que se trata de una actividad
intensiva en factor trabajo. La prestacion de servicios por parte de un hotel requiere
unas instalaciones adecuadas, lo que explica la importancia de los activos no
corrientes en el caso de empresas propietarias del local. Esta necesidad de activos no
corrientes se complementa con la necesidad de un uso intensivo del factor trabajo, ya
que la actividad de un hotel implica la prestacion de servicios que requieren ser
prestados por personal: recepcion, cocina, limpieza de las habitaciones o servicio de
camareros en bar y restaurante, entre otros. Por tanto, no es de extrafiar que los gastos
de personal sean, en general, una parte significativa de las ventas. En la muestra
analizada los gastos de personal representan, en promedio, el 40% de la cifra de
ventas. De forma similar a lo ocurrido en el calculo de la rentabilidad, la existencia de
valores extremos distorsiona la imagen del conjunto. Por ello, se ha recalculado dicho
ratio sin considerar cuatro empresas de la muestra, se trata de situaciones en las que las
empresas no declaraban gastos de personal. Al calcular de nuevo el valor medio la
cifra que se obtiene es del 34%. Se trata de uno los ratios mas homogéneos de entre los
analizados hasta ahora. El grado de variabilidad y disparidad entre hoteles que
muestran los gastos de personal sobre ventas es menor al observado en otros ratios de
analisis de la cuenta de pérdidas y ganandag por ejemplo, un recuento de los

hoteles cuyo gasto de personal se encuentre entre el 25% y el 40% de la cifra de
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facturacion, mostraria que el numero de hoteles que cumplirian este criterio es de
dieciocho. Sdlo tres empresas estan por encima del 40% y solo tres empresas estan por

debajo del 25%.

Para las diez empresas que presentan mejor rentabilidad sobre las ventas el valor
medio de los gastos de personal es del 28,6%. Existe, por tanto, una coincidencia entre

rentabilidades superiores a la media y eficiencia en la gestién del personal.

Otro gasto que podria ser significativo es el de la amortizacion. Para analizar su

importancia se ha procedido al célculo del siguiente ratio:

Gasto de amortizacion del ejercicio 2011

Porcentaje de amortizacion sobre activo = - - -
Activo susceptible de ser amortizado en balance

El ratio anterior ofrece una medida aproximada del porcentaje de amortizacién que las
empresas aplican en el célculo del deterioro sistematico de sus activos no corrientes. Si
este porcentaje fuese constante permitiria calcular la vida atil de los activos. En el
calculo de este ratio y su uso con efectos comparativos se presentan tres dificultades

importantes.

1. Para que el ratio pueda interpretarse de forma correcta es necesario que el valor
del activo que se incluye en el célculo sea su valor bruto. Se da la paradoja de
gue si se hace el calculo sobre el valor neto para un determinado activo este
ratio tenderia a acercarse al infinito ya que el denominador tiende a cero. Las
cuentas anuales segun el formato en el que se presentan no permite, excepto

que se consulte la memoria, conocer el valor del activo bruto.
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2. Al calcular el ratio se han tenido en cuenta los activos susceptibles de ser
amortizados, es decir, el inmovilizado material, el inmaterial y el inmobiliario;
y no, por ejemplo, los activos financieros a largo plazo. Sin embargo, dentro
del inmovilizado material y del inmovilizado inmobiliario figuran los edificios
y solares, se utilicen 0 no en la actividad. Las cuentas anuales en el formato
presentado no desglosan el valor de los edificios propiedad de la empresa en
sus dos componentes, solares y construccion. Dado que se dispone de un dnico
dato se incluyen en el denominador del ratio activos, en concreto la parte del
valor que corresponde a los solares que no se amortizan. Si la proporcion que
representa el valor de los solares es homogénea el calculo si permitiria

comparaciones entre distintas empresas.

3. La amortizacion es un gasto fiscalmente deducible y la normativa fiscal
establece, con caracter general, un porcentaje minimo y uno maximo de
amortizacién. Cada empresa escoge el valor que considere mas adecuado, de
forma que en muchas ocasiones existe un amplio abanico de posibilidades. Por
ello, el porcentaje de amortizacidon resultante cuando se realiza una
comparacion entre empresas puede ser un valor muy heterogéneo que dificulta

la obtencion de conclusiones relevantes.

No obstante, el uso de este ratio si permite la deteccion de situaciones que
probablemente son muestra de errores u omisiones muy significativas,

voluntarias 0 no, a la hora de elaborar la informacion financiera de las

empresas. He aqudlgunos ejemplos: En el caso del Hotel MagicMaGédat

Antoni de Calonge, la amortizacion anual es de aproximadamente 40.000

euros, esto es asi para los ejercicios 2010 y 2011; sin embargo, el activo
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susceptible de ser amortizado, en este caso el inmovilizado material, aparece
declarado en balance por un valor neto de 63.000 euros en el ejercicio 2010
que aumenta a 73.000 euros en el ejercicio 2011. Por tanto, o bien la
amortizacion esta incorrectamente contabilizada o bien se adquiere activo no
corriente que se amortiza a una tasa que casi supone el 10098, &wbs

casos en los que el porcentaje de amortizacion declarado es mas bajo, sucede al
mismo tiempo que gran parte del activo se compone de inversiones
inmobiliarias; por tanto, si se trata de edificaciones no finalizadas o de terrenos
gue estan esperando para ser edificados es razonable que no se amorticen y que
por consiguiente el ratio de gasto de amortizacion sobre activo no corriente,
excluyendo financieros, presente valores muy bajos, en concreto de menos del

1%.

4.5. Andlisis de la cuenta de resultados: rentafiad

La razén de ser de una empresa es la obtencion dgcedente que compense a los
propietarios de la misma de la inmovilizacion de parte de su riqueza, que se invierte en
estas empresas, ademas de suponer una compensacion al riesgo que se asume al llevar
a cabo cualquier actividad empresarial. Por tanto, los ratios de rentabilidad son una
herramienta basica para los propietarios y directivos de la empresa a la hora de
determinar si continuar con la actividad o si replantear una estrategia nueva en la

gestion de sus negocios.

% La no obligacion de auditarse si elabora balance de acuerdo al formato abreviado y la consideracion
de la contabilidad como una obligacién formal y no una fuente de informacién basica para tomar
decisiones confluyen en una situacién en la que la calidad de la informacién econdémico-financiera esta
sujeta a discusion.
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La rentabilidad puede definirse como una medida relativa de la eficiencia, que
compara los resultados obtenidos con alguna medida del esfuerzo inversor realizado.
En este sentido, existen numerosos calculos posibles de rentabilidad. Los dos ratios
mas habituales son la rentabilidad de los activos, conocida por sus siglageROA,

on assetsy la rentabilidad financiera conocida, por sus siglas ROE, return on.equity

El ratio conocido por su sigla anglosajona ROA, o rentabilidad econdmica, se emplea
para medir la rentabilidad de la inversion sin tener en cuenta si la financiacion de la
misma corresponde a fondos propios o ajenos. Por ello, esta rentabilidad se calcula
comparando los beneficios de explotacion, BAII, con el total de recursos invertidos en

la empresa, el activo total. La expresion de este ratio es:

BAIl

Rentabilidad econbmica (ROA) = Activo total

La rentabilidad financiera suele medirse mediante el ratio, también con sigla

anglosajona, ROE. Se trata de una medida de la rentabilidad que obtienen los
propietarios de la empresa. En este sentido podria comparase con inversiones
alternativas que los propietarios de la empresa pudieran plantearse. Para el célculo de
la rentabilidad financiera se compara el beneficio neto -es decir el resultado después
de deducir todos los gastos, incluyendo gastos financieros e impuestos sobre
beneficios- con los fondos invertidos por los socios -es decir, los fondos propios o neto

patrimonial-. La férmula de calculo de esta rentabilidad es:

. ) ) beneficio neto
Rentabilidad financiera (ROE) =

fondos propios(neto patrimonial)
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Los ratios de rentabilidad obtenidos para la muestra de hoteles que coinciden con
empresas de tamafio pequefio y medio ofrecen valores significativamente bajos que
requieren un detenido analisis. Asi, por ejemplo, el valor promedio para la rentabilidad
econdmica es del 1,78%, rentabilidad inferior a los costes financieros que cualquier
entidad financiera exigiria como contraprestacion a cambio de financiacion. En
términos promedio el sector muestra una situacion de apalancamiento financiero
negativd’. Por otra parte, el valor medio de la rentabilidad financiera, es decir,
después de liquidar todos los costes y gastos, es incluso negativo, con un valor
promedio de -2,4%. Teniendo en cuenta que los valores extremos pueden alterar estos
valores medios, se ha procedido a recalcular los mismos sin tener en cuenta los valores

extremos, tanto positivos como negativos.

En el caso de la rentabilidad econdmica, ROA, aun eliminando los cuatro valores
extremos, los dos peores y los dos mejores, el valor medio pasa del 1,78% al 1,74%.
Es evidente que esta rentabilidad tan baja supone un problema, pues imposibilita
acometer nuevas inversiones que deban significar financiacién con coste y ademas
arroja serias dudas sobre el nivel de eficiencia de las pequefias y medianas empresas

del sector hotelero de la Costa Brava.

En el caso de la rentabilidad financiera o ROE, que mide el rendimiento que obtienen
los propietarios de su inversion, si se descartan los cuatro valores extremos, los dos
mayores y los dos menores, el valor medio pasa del -2,4% a -0,38%. Es decir, aun
eliminando estos elementos extremos estas empresas estan ofreciendo rentabilidades

gue suponen que los propietarios pierden patrimonio. Un analisis de tipo temporal, es

%7 Situacién en la que la existencia de deuda contribuye a mermar la rentabilidad de los propietarios
dada que el coste financiero exigido por los acreedores supera la rentabilidad que la empresa es capaz
de obtener de la financiacién ajena.
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decir, considerando varios ejercicios econOmicos y no soélo el afio 2011, arroja
resultados similares. La situacion observada obliga a plantear la cuestion de porqué los
propietarios de estos hoteles no rentables no liquidan sus inversiones en busca de otras
opciones de mayor atractivo en términos de rentabilidad. La respuesta,
probablemente, tiene relacion con la existencia de barreras de salida, como la
dificultad de vender activos no corrientes especificos a precios atractivos, o las

dificultades inherentes a la reduccién de la plafilla

Un analisis mas detallado de la rentabilidad econdmica indica que el 28% de los
hoteles analizados tienen una rentabilidad econdémica negativa. Catorce de los hoteles
considerados muestran un ROA entre el 0% y el 3% en el ejercicio 2011, un valor
positivo pero bajo, lo que dificulta enormemente realizar nuevas inversiones, pues la
rentabilidad obtenida dificiimente cubre el coste financiero de la financiacion
necesaria con independencia de que se trate de un coste explicito o bien un coste de
oportunidad. Por tanto, mas del 60% de los hoteles de la muestra presenta valores que
deben considerarse como preocupantes. En el segmento de hoteles que muestran
rentabilidades atractivas, entendiendo por tales los hoteles capaces de generar una
rentabilidad econémica, ROA, que supere el 7%, tan sélo suponen un 17% del total

de la muestra.

Esta informacidn se resume en el grafico siguiente:

® Una explicaciéon alternativa a la baja rentabilidad observada es la existencia de ingresos no
declarados, probablemente por motivos fiscales que infravaloran los valores obtenidos.
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RENTABILIDAD ECONOMICA DE LA MUESTRA DE
HOTELES DE LA COSTA BRAVA

\
entre 3%-7%
entre 0%-3% 19%
S Otros
36%
ROA negativo mas del 7%
28% 17%
/

Gréfico 21. Andlisis del rendimiento econdmico (ROA) de la muestra analizada de hoteles de
la Costa Brava analizados.

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de SABI. Datos del ejercicio 2011.

Una situacion similar vuelve a encontrarse al analizar la rentabilidad financiera. El
64% de las empresas examinadas tienen una rentabilidad sobre aportaciones de los
propietarios inferior al 3%, lo que implica para los propietarios de estas empresas un
coste de oportunidad a considerar. En este sentido, dada la dificultad actual de liquidar
y vender activos inmuebles en una costa que se habia revalorizado muy por encima de
lo que sugiere un precio de equiliffiolas dificultades para vender ahora podrian
constituir una barrera de salida que explicase la pervivencia en el tiempo de negocios
con rentabilidad financiera incluso negativa. En la banda alta, es decir, entidades con
capacidad para obtener un rendimiento satisfactorio para los propietarios, por ejemplo,

superior al 7%, se encontrarian siete de los treinta y seis hoteles analizados.

% Tanto el Banco de Espafia como otras instituciones académicas han realizado diversos estudios
basados en la utilizacién de modelos econométricos que tratan de encontrar la tendencia a largo plazo
de los precios. Los modelos publicados demuestran como los valores de los dltimos ejercicios se
alejaban significativamente del valor tendencial. EI Banco de Espafia publicé en el afio 2003 el
Documento de Trabajo tituladAnalisis del precio de la vivienda en Espaiftd. profesor Garcia
Montalvo publicé en la Revista valenciana de economia y hacienda , numero 2, afio 2001, el articulo
tituladoUn analisis empirico del precio de la vivienda en las Comunidades Auténomas Espafiolas.
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Intervalos de % de hoteles de la
rentabilidad muestra
ROE negativo 38,89%
Entre el 0% y 3% 25,00%
Entre 3%-7% 16,67%
Mas del 7% 19,44%

Tabla 25. Distribucion de la rentabilidad financiera para la muestra de hoteles analizada de la
Costa Brava.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de SABI. Datos del ejercicio 2011

Para finalizar con la exposicion de la situacion econdmica-financiera de los hoteles de
la Costa Brava se procede a resumir la informacion anterior en el siguiente cuadro

sintético.

Variable Valor medio Comentario

Es muy poco significativa la presencia de hoteles de gran
tamafio. Los hoteles de mayor tamafio se sitian ¢n el
municipio de LLoret de Mar. S6lo un hotel de la muestra
Activo total 3.809.679,72€] tiene un activo que supera los veinte millones de euros;
por el contrario, y como prueba del relativo redugido
tamafio,/; de los hoteles se sittian entre 1 y 4 millones de

euros.

Existen pocos casos de hoteles que facturen mas ¢le un
millén de euros. De los hoteles analizados trece facturan
Ventas 879.140,31€. | por debajo de los 0,5 millones de euros. Si se relaciopa la
cifra de negocios con el valor del activo la rotacion sobre
ventas media resultante es de 0,23. Se trata por tanto de
una actividad intensiva en activos no corrientes en laj que

la rotacién es baja. No existe correlacion entre tamafip del
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hotel y rotacion de activos, observandose hoteles de

distintos tamafios con rotaciones que superan la unid

ANC/A total

81%

Este ratio es uno de los que muestra ma
homogeneidad de la muestra. De los treinta y seis hd
analizados veinticuatro tienen un activo no corriente
supera el 75%. Destaca en la composicién de dicho a
no corriente el inmovilizado material, que incluye
valor de los edificios en los que se realiza la actividad
El activo corriente supone en promedio el 19% del ag
total. El peso de las existencias, teniendo en cuenta @
mayoria de sociedades cierra cuentas en diciembre
temporada baja, es muy poco significativo. El valor
realizable presenta un alto grado de variabilidad,

como el célculo del periodo medio de cobro.

Ayor

teles

que

ctivo

el

tivo

ue la

y es

del

asf

La

existencia de formas de relacién muy distintas entre hotel

y clientes, en funcion de si se opera a través
intermediarios, comatour operadores, con plazos

crédito mas dilatados, puede explicar dicha variabilidg

de

le

d.

Endeudamiento

53,13%

La financiacion ajena supone en promedio algo mas
mitad de la inversién total de las empresas. La m
parte de la financiacién ajena corresponde a financia

ajena a largo plazo instrumentada en préstamos a

de la
ayor
cién

largo

plazo con entidades de crédito. Aproximadamente la

deuda a largo plazo supone tres de cada cinco eur

deuda de la empresa, siempre en términos promedio.

os de
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Situacion

patrimonial

% hoteles en
quiebra

5,56%

De las empresas analizadas dos se encuentran eph una

situacién de quiebra técnica. Un hotel tiene un neto

patrimonial que es de sélo el 0,5% del activo. Los hoteles

se reparten de forma muy desigual en cuanto a los niyeles

de capitalizacion; es decir, el peso del neto patrimonial en

la financiacién total. Si existe una correlaciéon entre

mayores niveles de rentabilidad y un mayor uso dg la

autofinanciacion como fuente de financiacioén.

Margen bruto

5,63%

Un porcentaje elevado de empresas prese
rentabilidades brutas negativas o bajas, considerandd

valores inferiores al 2%. La muestra de hoteles en

ntan
bajo

este

sentido ofrece dos realidades opuestas. Junto a hoteles

con problemas para obtener excedentes positivos copvive

una realidad de hoteles cuya rentabilidad bruta se sitta

por encima del 5%. Algo mas del 13% de los hoteles se

encuentran en esta situacion.

Margen neto

-1,19%

El 38% de las empresas de la muestra analizada mugstran

rentabilidades negativas. Si se amplia el recuen
empresas con rentabilidad neta inferior al 2%
porcentaje de hoteles que cumplen el criterio se ele
casi el 70%.

Se observa la importancia del endeudamiento y los g
financieros como variable clave. Algunas empresas

margenes de explotacién positivos no son capace
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cubrir sus costes financieros, por lo que la rentabil

neta es negativa.

dad

Analisis de la

rentabilidad

ROA 1,78%

ROE -0,38%

La rentabilidad econémica media del sector no lleg
2%, a tenor de las condiciones financieras existentg
apalancamiento financiero es negativo.
La rentabilidad financiera es en términos prome
negativa. Un andlisis que adopte una perspe
temporal refleja que se acumulan varios afios
rentabilidad negativa o0 muy baja. Parece claro que sd
existencia de ventas no declaradas o la existenci
barreras de salida justifican estos valores.

No obstante lo anterior, cadls parte de los hotele]
analizados muestran rentabilidades atractivas, supe

su rentabilidad financiera el 7%

s, el

dio

ctiva
de

lo la

a de

ando
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Capitulo 5. Analisis econdmico-financiero del sector hotelero en los

modelos referenciales seleccionados: Costa Dorada
5.1. Caracteristicas de la muestra analizada

La Costa Dorada es una de las zonas turisticas m@srtantes tanto desde la
perspectiva de Catalufia como de la perspectiva de Espafia. En términos porcentuales,
de acuerdo con los datos ldeConselleria de Empresa i Ocupacié de la Generalitat

de Catalunya, responsable también del andlisis de datos relativos al turismo y de las
politicas a aplicar, el turismo de esta costa absorbe el 13% del turismo extranjero y

casi un 25% del turismo del resto de Espafia

Geograficamente la Costa Dorada se corresponde con parte de la costa de la provincia
de Barcelona y en mayor medida con la costa de Tarragona. Las localidades mas
importantes de la Costa Dorada son: Cunit, Calafell, EI Vendrell, Roda de Bara,
Creixell, Torredembarra, Altafulla, Tarragona, Vilaseca-La Pineda, Salou, Cambrils,
Miami Platja y L'Hospitalet de I'Infant. En cuanto a su extension, los municipios de

esta costa se caracterizan por ofrecer al turista 92 km de playas.

Gran parte del turismo de la Costa Dorada es un turismo de tipo familiar que encuentra
como principal atractivo sus playas y un clima idéneo para disfrutar de las mismas. De
acuerdo con un estudio de percepcion de los turistas realizadosGemdealitat de

Catalunya en el afio 2009, el principal motivo para visitar la Costa Dorada son sus

playas, con un 30% de los encuestados citando este motivo como principal, también

O Datos del afio 2012 segunBallanc turistic anual, any 201 &laborado por ébservatori d’Empresa
i Ocupacié de la Generalitat de Catalunya
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destacan el clima, con un 13%, y el interés por la zona, con casi un 10%. En cuanto al

nivel de satisfaccion, el valor medio de la encuesta era de 4,2 $bbre 5

En este capitulge presentan las principales caracteristicas econéinancieras de

una muestra de hoteles que pueden considerarse suficientemente representativos de
esta zona con el fin de determinar si se puede afirmar que siguen un patrén comun en
variables como tamafio, rotacion del activo, nivel de endeudamiento o rentabilidad,
entre otras. Esta tesis doctoral pretende responder también a la pregunta de si los
modelos de turismo en las tres zonas referenciales analizadas muestran diferencias
significativas, que se traduzcan en valores sensiblemente diferentes de los ratios

econdmico-financieros de los hoteles de estas areas.

Para seleccionar los hoteles de la muestra se ha procedido de igual forma que con la
muestra de hoteles de la Costa Brava. En concreto, se han analizado las cuentas
anuales de las empresas que se dedican a la actividad hotelera contenidos
principalmente en la Base de datos SABI siempre que cumpliesen los siguientes

criterios:

1) Tener como domicilio social una localidad de la Costa Dorada.

2) Que el codigo de actividades econdmicas que aparece en la presentacion de las
cuentas anuales responda al cddigo 555.1 relativo a «Hoteles y alojamiento
similares»

3) Que en la descripcién textual de su actividad se cite la actividad de gestion

hotelera.

7t Datos del estudio realizado por el Observatori Fundacié d’Estudis Turistics de la Costa Daurada,
junto con la colaboracién de la Universitat Rovira i Virgili. El titulo del estuido @eaidcteritzacio de

la demanda turistica d’hotels, campings i establiments de turismo ruraB.datos se refieren a un
estudio de campo realizado en verano de 2009.
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Una vez obtenidas las cuentas anuales de estas empresas se ha realizado un analisis
preliminar para eliminar aquellas que presentasen datos que pudieran considerarse
incoherentes. Asi, por ejemplo, soélo se han tenido en cuenta empresas de las que se

dispusiese de las cuentas anuales como minimo desde el ejercicio 2007.

La muestra obtenida es de treinta y tres hoteles, se trata de un colectivo compuesto por
aproximadamente un niumero equivalente al de hoteles examinados en el estudio de la
Costa Brava, que era de treinta y seis hoteles. También en este caso una localidad
destaca por encima del resto: Salou, con veintilin hoteles en la muestra. Salou es uno
de los principalesmunicipios turisticos de esta Costa Dorada, muesina
concentracion hotelera muy superior al de otras zonas de la misma costa y el turismo
extranjero, en concreto el turismo britanico, tiene un peso muy importante. Se trata de
un municipio cercano a Port Aventura, el parque tematico mas importante de Cataluiia
que constituye, sin duda, un importante foco de atraccion turistica a la zona. El parque
tematico se inaugur6 en el afio 1995 y para hacerse una idea de su importancia basta
indicar que en el afio 2011 recibié 3,7 millones de visitantes. La mayoria de estos
visitantes se alojan en hoteles del parque tematico y del municipio de Salou. Cabe
destacar el importante crecimiento que en esta zona, y también en este municipio, esta
suponiendo el turismo ruso. En el afio 2011 visitaron el parque tematico doscientos mil
turistas rusos. Cataluiia concentra el 57% del turismo ruso que visita Espafia y una

parte muy importante del mismo escoge como destino la Costa Dorada.

En el estudio no se han recogido los hoteles domiciliados en Tarragona. Tarragona es
capital de provincia y tiene playa propia, que se enmarca dentro de la Costa Dorada,

pero en este caso los hoteles no son sélo vacacionales sino también de turismo urbano
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y para que este hecho no afecte a la caracterizacion econdmico-financiera de los

hoteles no se han incluido en el estudio.

El resumen de los datos que configuran la muestra se puede encontrar en la siguiente

tabla:

NUm. NUm.
empresas empresas

Poblacion inicial final
L'Atmella de Mar 2 2
Cambirils 30 6
La Pineda 1 0
Salou 59 21
Torredembarra 1
Cunit 1 0
Calafell 9 0
El Vendrell 10 1
Roda de Bara 1 0
Creixell 0 0
Altafulla 3 0
Vila-Seca 5 0
Miami Platja 4 0
Hospitalet de I'Infant 0 0
Cases d'Alcanar 0 0
Sant Carles de la

Rapita 5 2
L’Ampolla 3 0
Mont Roig del Camp 6 0
Total 141 33

Tabla 26. Resumen de los datos relativos a la muestra de hoteles de la Costa Dorada. Total y
namero de hoteles tras el proceso de depuracién de la base de datos.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la base SABI. Afios 2007-2011.

5.2. Andlisis del balance: estructura econdmica

Un primer dato aonsiderar en cualquier andlisis empresarial egledlathafio de la
empresa. El tamafio empresarial es una caracteristica que permite el uso de distintas

variables como indicadores de la misma. En este sentido, la literatura académica
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considera indicadores suficientemente representativos: el total activo, el importe neto

de la cifra de negocios o el nimero de empleados.

El total activo refleja el valor de las inversiones que se han materializado en dicha
empresa, ya sean inversiones a largo plazo o no corrientes, como los inmuebles en que
se ejerce la actividad, o bien inversiones a corto plazo, activos corrientes, como los
derechos de cobro, o las existencias. El Plan General de Contabilidad establece como
criterio de valoracion de los activos el precio de adquisicion o coste de produccion.
Este criterio puede conducir a una infravaloracion del activo, en especial en el caso de
los bienes inmuebles que han experimentado importantes fases de crecimiento de los
precios, que desde los inicios de la crisis financiera se han corregido, si bien, sélo

parcialmente.

El valor del activo total medio de los hoteles de la muestra analizada es de 7,06

millones de euros. Se trata de un valor relevante y acorde con la existencia de hoteles
grandes, de un tamafio mayor al observado en la Costa Brava, dado que la
urbanizacién y la orografia de la zona costera analizada lo han permitido. El tamafio

del hotel puede suponer una ventaja competitiva en base al aprovechamiento de las
economias de escala, especialmente en contextos de demanda creciente. El valor
medio de activo obtenido es un valor muy por encima de los 2,85 millones de euros

que son una de las condicioffepara determinar la obligacién de someterse a

auditoria de cuentas.

"2 De acuerdo con el Real Decreto Legislativo 1/2010, las empresas han de presentar balance normal, lo

que determina la obligacién de auditarse salvo que cumplan dos de las condiciones siguientes: que el

activo no supere 2.850.000€, que el importe neto de la cifra de negocios no supere los 5.700.000€ y que

el nimero de empleados medio no supere 50. La sociedad debe cumplir dos de estos tres requisitos dos
ejercicios consecutivos.
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Analizandocon mas detalle la estructura de la muestra observamos que solo ¢
las empresas presentam activo tote inferior al millon de euros. Trece de

empresas analizadasgistral un activo con un valor que supera el millon de e
pero inferior a los cuatro millones de euros. Ode los establecimientos preser un
activo entre los cuatro y losez millones de euros, giete de estos hoteles tienen
activo que spera los diez millones de euros. De este U grupo de hoteles de may
dimensiéntodos excepto ut pertenecen al municipio de Salpademas el de may
tamano es uno de los hoteleel parque tematico de Port Aventusa; trata del Hote
Caribe,con un activo declarado de ccuarenta millones de eurba composiciéon d

la muestra en cuanto a tamafos queda claramente reflejada en el siguient:

% HOTELES POR TAMANO MEDIDO SEGUN
ACTIVO DECLARADO

ACTIVO INFERIOR AL
MILLON DE EUROS

15,15%
21,21% 22270 ACTIVO SUPERIOR AL
MILLON E INFERIOR A

21,21% I MILLONES

0
42,42% ACTIVO ENTRE TRES
MILLONES Y DIEZ
MILLONES

ACTIVO SUPERIOR A
LOS DIEZ MILLONES
DE EUROS

Gréfico 22 Estructura de la muestra de hoteles de la Costa L, clasificaciéon de
los hoteles en funcion del tamai
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de .. Datos del ejercicio 201

Ademas de conocer @rafo de la muestra es importi analizada composicion de
activo de estos hoteleSn este caso es razonable esperar un alto porcentaje del
no corriente sobre ektvo tota, habida cuenta dgue el principal activo de muos

de estos hoteles es el edificio e instalaciones en el quen su actividad. De hech
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asi es si atendemos a los valores medios para la muestra analizada: el activo no
corriente supone el 73% del valor total mientras que el activo corriente supone el 27%

restante.

El activo no corriente incluye como partida principal los inmuebles que se utilizan en
la actividad. Asi, por ejemplo, el Hotel Caribe Resort muestra en el epigrafe Il del
inmovilizado la partida de inversiones inmobiliarias con un valor que supone el 92,6%
del activo total; en este caso, el activo no corriente supone algo mas del 93%, por
tanto, practicamente el 100% de sus inversiones a largo plazo corresponden al valor de
los edificios y terrenos. Se observan diferencias significativas en la forma de
contabilizar estas inversiones en inmuebles. Como muestra, otro de los hoteles de
mayor tamano, el Hotel California Garden SA, contabiliza sus edificios en las partidas
de inmovilizado material. Es, por tanto, de los pocos hoteles que en la estructura del
balance de situacion presentado desagrega el valor de los terrenos del de las
construcciones. En este caso el activo no corriente de la empresa es del 56% del activo
total, de este valor los terrenos suponen el 35% del total activo y los edificios e
instalaciones técnicas suponen casi el 8%. De nuevo, la suma de terrenos e

instalaciones técnicas supone, con diferencia, la mayor partida del activo no corriente.

Por su parte, como ya se ha indicado con respecto del activo corriente, que esta
formado por las sub-masas patrimoniales de existencias, realizable, inversiones
financieras a corto plazo y tesoreria, para los hoteles de la muestra el valor medio es
del 27%. La muestra en este sentido es muy heterogénea ya que pueden encontrarse
hoteles que préacticamente no declaran valor en esta parte de su activo: doce empresas
de la muestra que representan el 36% del total declaran un activo corriente inferior al

10% del total. De estos doce hoteles que muestran valores bajos de activo corriente
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cuatro corresponden a empresas de gran tamafo, que cumplen las condiciones que
obligan a auditarse. Asi, por ejemplo, hoteles de la muestra como Protusa Proyectos
Turisticos, 2008 Inmobrava, CYE de Salou o el Hotel Caribe tienen activos que
superan los cuatro millones de euros y declaran porcentajes muy bajos de activo

corriente.

Analizando la composicion del activo corriente de los hoteles que registran un menor
valor se observa que las existencias son practicamente insignificantes, la partida de
mayor valor corresponde a los deudores comerciales, si bien respecto al valor total
suponen porcentajes inferiores al 5% y el importe de tesoreria disponible varia entre

empresas, situandose su valor medio en torno al 1,7% del total activo.

El valor declarado de existencias es compatible con una actividad muy estacional y
con una gestion de stocks que trata de minimizar las existencias disponibles a través de
un periodo de entrega de los proveedores, en especial de los alimentos y bebidas, muy
corto. Si el balance se confeccionase durante los meses de verano este valor podria ser

superior.

En el caso de los deudores comerciales este importe dependera en gran medida de la
forma de comercializacion de los hoteles. Asi, por ejemplo, el cobro sera casi
inmediato en hoteles que comercializan directamente sus servicios, con frecuencia
simultdneo a la prestacion del mismo. En el caso de hoteles que trabajanireon
operadores si la actividad se concentra en los meses de verano cualquier periodo de
cobro inferior a noventa dias garantiza que estos cobros ya se produzcan antes de fin
de afio. Una de las limitaciones de la informacién disponible en las cuentas anuales es
gue no permite valorar si existe un problema de morosidad, al registrar los derechos de

cobro por su valor neto descontando las posibles provisiones por insolvencias.
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Un resumen del tipo de valores que pueden encontrarse en el activo corriente,

especialmente en hoteles de gran tamafo, se muestra en la siguiente tabla:

Activo Deudores
Nombre Corriente | Existencias Comerciales | Tesoreria
Baix Camp Hotels SL 2,08% 0,57% 1,07% 0,44%
Casablanca Playa
Sociedad 2,73% 1,59% 0,44% 0,69%
Protusa Proyectos
Turisticos 4,12% 0,09% 1,38% 2,64%
2008 Inmobrava SA 5,63% 0,12% 4,50% 0,19%
Cye Salou SA 6,06% 2,06% 2,01% 1,82%
Creacions Particulars
Marp 6,66% 0,18% 3,21% 3,19%
Caspel Salou SL 6,74% 0,00% 3,70% 3,04%
Hotel Caribe Resort 6,86% 0,00% 5,10% 1,76%

Tabla 27.Estructura del activo corriente para una muestra de hoteles de gran tamafio de Salou.
Fuente: Elaboracion propia a partir de la base de datos SABI.

En el otro extremo de la muestra existen empresas que declarando como actividad
principal la gestion hotelera presentan un activo no corriente casi nulo y un activo
corriente que supone una muy alta proporcion de las inversiones totales de la empresa.
Esta diferencia puede explicarse si estos hoteles operan en régimen de arrendamiento
del local, una de las posibles formas de explotacion hotelera. El arrendamiento del
local supone que la propiedad de los activos inmobiliarios en los que se ejerce la
actividad y la gestion de dicho inmueble corresponden a titulares diferentes. La no
titularidad del bien supone la no contabilizacion del mismo en el activo, si bien el
derecho de uso tiene reflejo directo en los gastos de explotacion de la cuenta de
resultados bajo el epigrafe de arrendamientos. En este sentido la muestra de treinta y
tres hoteles presenta cinco hoteles cuyo activo corriente supera el 50% del activo total.
Un examen mas detallado de la informacién disponible sobre estos hoteles permite

justificar tales valores. Los tres hoteles con mayalor del activo corriente, en
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términos relativos, son Center Village SL de Salou, Explotaciones Hoteleras Arb6 de
Cambrils y Sarhotel de Cambrils. En los dos primeros el activo corriente supone el
100% del activo total y en el tercer caso el 57% del total activo. Pues bien, en los tres
casos se trata de hoteles que pertenecen a pequefios grupos hoteleros, como el grupo
Sarhotels o bien el Grupo Arbd, siendo en estos casos la partida mas relevante del
activo corriente la de deudores comerciales. En un contexto en el que la facturacion se
realiza a nivel centralizado por parte del grupo y luego es éste el que tiene que pagar a
cada hotel individual por los servicios prestados tendria sentido un porcentaje elevado

de deudores dentro del activo total.

En general, la existencia del activo en una empresa se centra en un conjunto de
inversiones relacionadas con la necesidad de contar con activos que permitan ejercer la
actividad y generar ventas con un grado de rentabilidad acorde al nivel de riesgo
asumido. Por tanto, un ratio que permite medir, de forma parcial, la eficiencia del

activo invertido es el ratio de rotacion de activo:

. ., . cifra de ventas
Ratio de rotacibn de activos = ———
total activo

En el enfoque configurado por Donaldson Br&ivan la empresa Dupont en los afios
veinte, éste es uno de los dos ratios en los que se descompone desde entonces la
rentabilidad econdmica. De forma que la rentabilidad econdmica puede expresarse

como el producto de la rotacion de activos por el margen bruto de la actividad.

3 Yates, JoAnneControl through communication: The rise of system in American managedi#ut
Press, 1993.
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BAII cifra de ventas BAII
total activo  total activo cifra de ventas

Ratio rotacibn activos =

= rotacion activos * ratio margen bruto

La media del valor de rotacion de activos para la totalidad de los hoteles de esta zona
es de 0,78. Por tanto, durante el ejercicio 2011 cada euro de activo invertido genero
unas ventas de 0,78. Una rotacion inferior a uno es habitual en empresas que muestran
una alta capitalizacion fisica, es decir, que para el ejercicio de su actividad necesitan
disponer de inversiones importantes como son los edificios e instalaciones propias de
los hoteles de costa. Los valores extremos basculan entre rotaciones muy altas y
rotaciones muy bajas, fendbmeno que puede explicarse por varios motivos. Una
rotacion muy baja se presenta en empresas que estan en proceso de liquidacion y
cierre, por ello no generan ventas pero todavia declaran un activo importante a la

espera de ser vendido.

En el caso de rotaciones muy superiores a la media, la explicacion puede deberse a que
no declaran como propio el activo que necesitan para su actividad, existiendo dos
situaciones posibles: hoteles que operan en régimen de arrendamiento de la
explotacion, en cuyo caso la mayor rotacién vendria compensada por un menor
margen debido a los gastos de arrendamiento que tendrian que asumir; y la segunda
situacion seria la de empresas de gestion de activos hoteleros que pertenecen a un

grupo empresarial, en el que el grupo es el que mantiene la propiedad de los activos,
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de esta forma en la contabilidad individual de los hoteles del grupo el act

corriente usado pero no registrado en el activo elevaria la rc¢*,

% DE HOTELES SOBRE EL TOTAL

] 8asl

TS

0%
Rotacion Rotacion Rotacion Rotacion
inferiora 04 entre 04y entre 0,8y superior a
038 1,2 1,2

Gréfico 23. Andlisis déa muestra de hoteles de la Costa Domdduncion de los niveles ¢
rotacion de activo.
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del .. Datos del afio 2011.

El grafico muestra clarament que los valores de rotéo se concenan en dos
categorias, por una parge trata de hoteles con rotacion inferior al 0,4, unr
bastante bajo si se comp con el valor medio de 0,78. Por otra p, hay siete
hoteles de los treinta y tres, es decir un de la muestra, gusupera el valor de .
Los valores mas extremos pueden eliminarse de la m para no distorsionar Ic
|75

valores medios. El hotgJue muestra una r«cibn mas baja, en concreto Reus

SL de Cambrils, ha facturado en el afo cere ocho mil eurosse trata de un

" En este caso las cuentas consolidadas del grupo ofrecerian porcentajes de activo no corrie
mas elevado si es la empresa matriz la que ostenta la propieda diferentes inmueble

> En la base de datos SABb consta que la empresa se audite. Dado los valores que refle
cuentas anuales no viene obligada a ello. No obstante, en el Registro Mercantil figura como
activa.
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empresa inactiva o en proceso de cierre que no se ha de considerar en éf.estudio
hotel que muestra una mayor rotacion de activos es Explotaciones Hoteleras Arbg,
como ya se ha comentado se trata de un hotel que forma parte de un grupo y que no
declara en su balance los activos no corrientes, como instalaciones y edificio, que
necesita para ejercer su actividad. De acuerdo a la definicién del ratio de rotacion el
total activo forma parte del denominador, por ello un activo declarado inferior a

hoteles con similar nivel de facturacion supondria un aumento en el ratio de rotacion.

Con referencia a la rotacion como medida de la eficiencia la literatura académica
discute, en el campo de la economia de la empresaglquwén existe entre tamafio
empresarial y eficiencia. En este trabajo doctoral se ha procedido a calcular el tamafio

relativo de cada hotel de la siguiente manera:

N ) Total activo del hotel que se esta considerando
Tamafio relativo =

Total activo medio de la muestra

Un mayor valor que la unidad implica que se trata de un hotel en el que el total de la
inversion supera al valor medio. Al contrastar el valor de este tamafio relativo con la
rotacion de activos se observa que de todos los hoteles que tienen rotacién superior a
la unidad, tan sélo uno supera el tamafio medio de activo. Es decir, se puede
generalizar que los hoteles con mejores ratios de rotacion son hoteles relativamente
pequeiios. Por el contrario, los hoteles de mayor tamafio de la muestra, concretamente
todos aquellos que tienen un tamafio relativo superior o igual a dos, tienen ratios de

rotacion del activo con valores muy modestos. De hecho, en ninguno de ellos la

® En este caso podria argumentarse que no es aplicable el principio de empresa en funcionamiento
recogido en el Plan General Contable. Una empresa que esta liquidando su activo tiene un

funcionamiento y dinamica diferente al de los hoteles que prestan servicios de forma regular y que son
el verdadero objeto de estudio de la tesis.
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rotacion supera el valor de 0,4 y, por tanto, pertenecen al grupo de hoteles de rotacion
mas baja. La conclusion previa es que no existe en el caso de los hoteles de la Costa
Dorada una correlacion entre tamafo del hotel y nivel de eficiencia, medido en

términos de rotaciéon de activos.

5.3. Andlisis del balance: estructura financiera

La estructura financiera permite conocer de qué douma empresa ha financiado sus
inversiones a mas largo plazo y su activo corriente. Existen tres grandes opciones que
se combinan en diferentes proporciones en funcion de la empresa, el sector o incluso
las condiciones macroecondmicas, cOmo pueden ser los tipos de interés. Las opciones
de financiacion pueden catalogarse en financiacion propia, financiacion ajena a largo
plazo y financiacion ajena a menos de un afo. La forma de financiacion con menor
grado de exigibilidad es la financiacion propia, que en balance se denomina el neto
patrimonial. Esta forma de financiacion tiene a su vez dos grandes componentes: las
aportaciones de los propietarios de la empresa, es decir, el capital social, y por otra
parte la autofinanciacion reflejada en los beneficios no distribuidos, conocidos en la
terminologia contable como cuentas de reservas. La segunda forma de financiacion es
la financiacion ajena a largo plazo que puede instrumentalizarse mediante una amplia
variedad de productos financieros como pueden ser las emisiones de renta fija, los
préstamos con entidades de crédito a largo plazo, entre los que destacan los
hipotecarios, y los contratos de arrendamiento financiero. En el caso de empresas del
tamafno considerado en este estudio que no participan en mercados financieros
secundarios organizados, la emision de renta fija no es una opcion; por lo que la
financiacion ajena mediante créditos hipotecarios, sobre todo para la financiacion de
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inmuebles, es la figurmas habitual. Por ultim la financiaciénajena a corto plaz
incluye las deudas que aparecen reflejadas en el pasivo corriente alance,
encontrandoséasicamente la pte de los préstamos a largo plazo que vencen
ejercicio corriente asi como la financiacion relacionada con la actividad de la er

es decir)as deudas con proveedores, hacienda publica o la seguridac

La estructura financierdiene que ser coherente con el planteamiento de
inversiones realizadas por la empresa. De esta, si en el sector hotele mas de
tres cuartas partes del i&ct es inversion a largo pla: concretandose eterrenos,
edificios e instalacionedp mismo debe producirse para el pas por tanto, la
financiacion de estas inversiones debe corresponder a financiacion prop
financiacion ajena a largo pla De otro modo se daria una situacién de desequil

financiero.

La estructura promedio de los hoteles ¢ muestra quedaria reflejada en el siguit

esquema:

=l Neto Patrimonial 37,7%

Financiacién ajena a largo plazo
40,7%

Financiacién ajena a corto plazo
21,6%

Esta estructura financiems coherente con la estructura del activo analizada

apartado anterior. De formae los capitales permanentes, aquellos a disposicion
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empresa a mas de un afo y que deberian utilizarse para la financiacion de las
inversiones en activo no corriente -es decir, la suma de neto patrimonial y de

financiacion ajena a largo- suman un total de 78,4%. Este valor de financiacion a largo
plazo supera el del activo no corriente que era en promedio del 72%, por tanto, el hotel

promedio para esta costa tendria un fondo de maniobra p&sitivo

En principio, los activos que se convertiran en liquido a menos de un afio, es decir,
existencias, realizable o derechos de cobro, inversiones financieras a corto plazo y la
propia tesoreria disponible deberian superar a los compromisos financieros a menos de

un afo.

Un andlisis individualizado de los datos revela que cerca de la mitad de las empresas
de la muestra declaran un fondo de maniobra positivo, mientras que diecisiete de las
treinta y tres empresas muestran un capital circulante o fondo de maniobra negativo, si
bien debe matizarse que cinco de estas empresas tienen una situacion cercana a cubrir

sus pasivos corrientes con el activo corriente disponible en sus balances.

Por otra parte, el examen detallado de la estructura financiera impone como primer
punto de estudio el peso y composicion del neto patrimonial. La financiacién propia
supone un 37,7% de valor medio para los hoteles. Si se analizan los valores concretos
se observa que aproximadamente el 70% de los hoteles de la muestra presentan una
estructura financiera equilibrada en la que el neto patrimonial cubre el 30% o mas del
total de inversiones. Dos empresas de la muestra se encuentran en una situacion

comprometida y tanto desde el punto de vista legal como econdmico-financiero

""El fondo de maniobra puede definirse como el excedente de activo corriente sobre pasivo corriente,
alternativamente puede calcularse como la resta entre los capitales permanentes y el activo no corriente.
Un fondo de maniobra positivo se interpreta como una situacion de equilibrio financiero en la que existe
un excedente de recursos para hacer frente a riesgos imprevistos, como unas menores ventas o un
deterioro de los cobros.
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deberian proceder a dotarse de fuerte recapitalizacignse trata de hoteles g
muestran un neto patrimonial negativo. Son hoten situacion dejuiebra técnic
puesto que el valor de sussivos supera el valor de sus activdes acuerdo con |

valoracion que ofrecen las cuentas anu

Esta informacion queda resumida en el siguiente gr

ANALISIS DEL NETO PATRIMONIAL. % DE HOTELES
POR CATEGORIA

6% NETO NEGATIVO

(QUIEBRA TECNICA)
3 30/0 240/0

NETO POSITIVO PERO
INFERIOR AL 30% DEL
TOTAL

NETO ENTRE EL 30% Y
EL 60%

36%

Gréfico 24 Distribucion de los hoteles de la muestra de la Costa C en funcién de la
importancia del neto como fuente de financiac
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la base. Datos del ejercicio 201

Cabe preguntarseual es la composicion de este neto patrim, y qué imjortancia
representa en esta financiacion la financiacionde enriquecimient es decir, la
financiacion procedentde la no distribucion de beneficicA este fin se ha analiza
la composicion del neto patrimonial para lasz empresas de la muestra que decl

un mayor valor relativo de neto patrimor

El resumen de los resultados para este anali
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Nombre Hotel Localidad Total Activo Neto/AT Capital Reservas
California Garden Sociedad Salou 22.557.168 € 96,62% 3,74% 98,61%
Miami Sant Carles SL Sant Carles de la Rapifa 7.525.022 € 91,11% 29,110% 61/60%
Playa Park SA Salou 5.247.032 € 87,66% 10,19% 66,63%
Hostar SA L’'Atmetlla de Mar 343.251 € 79,68% 43,02% 49,149
Monica Hotel SL Cambrils 3.568.630 € 76,80% 52,46% 20,16%
Caspel Salou SL Salou 1.555.033 € 70,37% 49,25% 16,03%
Best Hotel San Francisco SlSalou 4.724.209 € 66,31% 55,91% 2,72%
Juan Morros SA Torredembarra 1.453.477 € 63,43% 63,43% 19,02%
Port Cambrils Inversions SL  Cambrils 10.562.614 € 62,51% 56,80% 2,76%
Casablanca Playa Sociedad Salou 3.973.233 € 62,21% 39,86% 23,33%

Tabla 28. Analisis de la composicion del neto painial para los diez hoteles de mayor
capitalizacion de la muestra.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la base SABI. Datos ejercicio 2011

Se observa como un numero representativo de hoteles utilizan los beneficios obtenidos
como forma de financiacion. Asi, en seis de los diez hoteles la autofinanciacion
supone mas del 20% de su financiacion total. Esta forma de financiacion es, si cabe,
mas importante en un contexto en el que la financiacion bancaria tradicional muestra
restricciones importantes fruto de la situacion financiera y de la importante crisis en

que la economia esparfiola se halla innférsa

5.4. Andlisis de la cuenta de resultados: principas magnitudes

La cuenta de resultados permite conocer la capaciddd empresa para generar un
excedente en su actividad con el que resarcir a los propietarios de la misma por la

inversion realizada. Esta cuenta se elabora siguiendo el principio del devengo, en el

78 La contraccion del crédito queda avalada por numerosos estudios e informes econémicos, asi por
ejemplo segun datos del Banco Central Europeo y la Comision Europea en abril del 2013 el crédito a las
empresas no financieras habia caido un 20% en tasa interanual.
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que los ingresos y gastos se reconocen en el momento en el que se produce la corriente
real. La legislacion espafiola, en concreto el Plan General de Contabilidad, contempla
la elaboracion de la cuenta de resultados ordenando los ingresos y gastos de acuerdo
con su naturaleza. La no disponibilidad de acceso a la contabilidad analitica, asi como
la falta de desglose de los ingresos y gastos de acuerdo a su funcidn suponen

limitaciones en el andlisis de la informacién econémica.

Los ingresos y gastos se subdividen en dos categorias basicas, los ingresos y gastos de
la explotacion, que no contemplan la forma de financiacion de las inversiones, y los
ingresos y gastos financieros. En el caso concreto de los hoteles el producto que
venden es basicamente un intangible, un servicio, o que supone una particularidad de

extrema relevancia en el andlisis.

Un punto de partida para analizar la cuenta de resultados es observar cuantas empresas
de la muestra declaran beneficios o pérdidas. Ademas, en el caso de beneficios es
relevante tener una medida relativa de los mismos. Una de las formas méas habituales
de medir los beneficios de forma relativa es relacionarlos con la cifra de ventas, de

forma que se calcula el ratio de margen neto que puede definirse como:

. Beneficio neto del ejercicio
Rentabilidad neta sobre ventas =

Importe neto de la cifra de negocios

De las treinta y tres empresas que forman la muestra de hoteles de la Costa Dorada un
27%, en concreto nueve empresas, muestran una rentabilidad sobre ventas negativas.
La mayor parte de empresas obtienen rentabilidades positivas pero inferiores al 9%.

Existen doce empresas que declaran en sus cuentas anuales del ejercicio 2011
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rentabilidades abre ventas inferiores al 9%.eis de estas empresas tie
rentabiidades positivas pero inferiores al 4% de facturacion, y otras seis entre ¢
el 9%. Esto supone que el 36% de los hoteles analizados trabajan con marger
ventas en la franja positiva pero inferior al 9%. Si tenc en cuenta hoteles qt
podrian caracterizargke alta rentabilidad, es de, con beneficios que superan el
de la facturacionla muestra inluye docehoteles en esta situacion. El 36% de
hoteles analizados de la Costa Dorada ofrecen rlidades sobre ventas que pue

considerarse elevadas.

El siguiente gréafico mume los datos antes comenta

Numero de empresas con
rentabilidad sobre ventas
negativa

o Numero de empresas con
12,12% 27 27% rentabilidad inferior al 4%

24.24% )

Numero de empresas con
rentabilidad entre el 4% y el
9%

18,18%
18,18%
Numero de empresas con
rentabilidad entre el 9% y el
20%

Numero de empresas con
rentabilidad que superan el
20%

Gréafico 25 Andlisis de la muestra de hoteles de la Costa D en funciébn de la
rentabilidades sobre ventas ne
Fuente: Elaboracion propia a partir a base de datos SAHDatos del ejercicio 201

Es de especial interés preguntarse por las variables explicativas de estas renta
Un primer desglose importante en la cuenta de pérdidas y ganancias es el resi
explotacion, concido también por sus siglas B. Para disponer de un valor

términos relativos que permita comparar organizaciones de distinto tamafio es
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utilizar el margen bruto sobre ventas, que consiste en expresar este beneficio de

explotacion como porcentaje de las ventas.

El beneficio antes de intereses e impuestos (BAIl) se define como el total de ingresos
que quedan una vez detraidos los gastos de explotacién. En el caso de los hoteles los
ingresos incluyen el precio cobrado a los clientes por los diferentes servicios
prestados, como servicios basicos: el alojamiento, limpieza de las habitaciones y
servicios de recepcion, pero también servicios relativos al ocio, como gimnasio,
piscina, actividades de animacién o los servicios de restauracion, dado que en el
periodo vacacional muchas veces se contrata como minimo media pension. Para
determinar la rentabilidad de cada uno de estos servicios y poder establecer un analisis
de la cadena de valor seria necesario disponer de informacién de contabilidad de
costes que ademas imputara los mismos a cada uno de estos departamentos de

produccion de los distintos servicios hoteleros.

Como partidas de gasto que se deducen de los ingresos, se pueden destacar

basicamente cuatro partidas:

1) Aprovisionamientos. En empresas de tipo industrial o comercial que venden un
bien fisico se trata de un gasto fundamental y que explica gran parte del precio
de venta. En el caso de los hoteles al tratarse basicamente de servicios

prestados por personal esta partida pierde relevancia.

2) Gastos de personaEl input basico de cualquier empresa de servicios es el
factor humano. Se trata en muchas ocasiones del gasto mas importante de la
cuenta de resultados. Ademas, el importe de esta partida estara relacionado

claramente con los niveles de productividad. Una mayor eficiencia en la
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gestion de los recursos, sobre todo humanos, puede llevar a la misma

generacion de valor pero con un menor importe de estos gastos.

3) Amortizacion del activo no corrient&l sector hotelero se caracteriza por ser
intensivo en el uso de activos no corrientes. El cliente de un hotel que busca
alojamiento utiliza un edificio que ha de disponer de las instalaciones
adecuadas en funcion de la categoria del hotel. Por tanto, dado el peso de estos
activos no corrientes en el balance y su importancia para prestar el servicio que
el cliente requiere los gastos de amortizacion pudieran ser otra de las partidas

relevantes.

El primer andlisis a realizar es la comparacion de los resultados de margen de
explotacion, entendido como el beneficio bruto sobre ventas con el margen neto,
definido como beneficio neto sobre ventas. Si se observan diferencias sustanciales
entre ambos margenes la causa estaria relacionada directamente con los costes de

financiaciéon de las inversiones materializadas en el balance.

La facturacion anual de los hoteles de la Costa Dorada, para la muestra analizada,
manifiesta un valor medio de algo mas de tres millones de euros. Como en el resto de
variables la distribucién de la muestra es claramente heterogénea. De los treinta y tres
hoteles, veinticuatro hoteles facturan mas de un millén de euros. La mayor parte de la
muestra se sitla en torno al valor medio, una facturacién de entre dos y cuatro

millones de euros se da en un tercio de la muestra. Por encima de los diez millones de

facturacion anual solo se situan dos hoteles, Invest Hotels de Salou y Insagra Uno SL.

En términos de beneficios de explotacion el valor medio de la muestra es del 13% de

beneficio antes de intereses e impuestos como porcentaje de las ventas. La distribucion
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respecto a esta variable es muy heterogénea y puede observ gran disparidade
valores. Asi, pueden encontrarse hoteles cntabilidad bruta negativ en la muestra
aralizada esta situacion se de seis hoteles de $otreinta y tres analizados, mient
gue un nuamero similar, ocho de treinta y tres, declaran en sus cuentas
rentabilidades brutas que superan el 20%. Esta heterogeneidad se pone clara

manifiesto en el siguiente grafi

NUMERO HOTELES

BATI /ventas superior al 20%
BATI /ventas entre el 10% v el 20%
BATI /ventas entre el 3% v 9%

BATI /ventas positivo pero mnferor al 3%

BATI /ventas negativo

Gréfico 26. Digribucién de la muestra de hoteles de la Costa D en funcion del nive
declarado de rentabilidad brt
Fuente: Elaboracion propia a partir de la base de datos. Datos del ejercicio 201

Uno de los aspectos deliglado estudi en esta tesiss la existencia de unéelacion
entre tamafio empresarigl eficiencia en la gestion, medidatravés de ratios ¢
resultados. En esta direccion se ha procedido a calcular el tamafio medio de c,
medido como facturacion sobre facturacion media de la m, y analizar qué tipo d

valores preentan las empresas ' mayores ratios de rentabilidad.

Para las enmgsas de esta costa que mue: mayor rentabilidad no puede establec

una relacion ené tamafo relativo y eficienc. De entre las empresas que prese
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mayores rentabilidades algunas superan ampliamente el tamafio medio, medido en
términos de la facturacion anual, pero otras quedan claramente por debajo de la media
y, aun asi, exhiben rentabilidades muy elevadas. Esta informacién queda resumida en

la tabla siguiente:

Tamafo Rentabilidad
Nombre Hotel Facturacion relativo bruta
Playa Park SA 3.530.915 € 1,17 21,98%
California Garden Sociedad 5.960.111 € 1,98 23,77%
Protusa Proyectos Turisticos 2.789.943 € 0,93 24,9006
Hotel Sol Or Salou SL 2.884.036 € 0,96 30,60%
Cye Salou SA 6.752.116 € 2,25 38,22%
Bon Capo SL 950.494 € 0,32 41,91%
Hotel Caribe Resort 4.631.340 € 1,54 54,97%
Center Village SL 132.697 € 0,04 66,68%

Tabla 29. Analisis de la relacion entre tamafio relativo y eficiencia.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de SABI. Datos del ejercicio 2011.

En el caso del sector hotelero uno de los gastos de explotacion mas relevantes es el
gasto de personal. Se trata de un gasto que resulta cuantitativamente mas importante
en aquellas empresas que son intensivas en el uso de recursos humanos. Los gastos de
personal como porcentaje de la facturacién suponen en promedio un 37,75% de las
ventas. Se trata de un valor muy homogéneo para la muestra de hoteles analizada. De
los treinta y tres hoteles que forman la muestra, veintiocho hoteles tienen unos gastos
de personal que se sitlan en valores entre el 20% y el 40%. Una tercera parte de los
hoteles analizados tienen un gasto de personal sobre ventas con valores en el intervalo

30%-40% de facturacion.
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La cuenta de Pérdidas y Ganancias del Plan General de Contabilidad incluye los
resultados financieros como diferencia entre los ingresos y los gastos financieros. Los
gastos financieros dependen de dos variables basicas: el tipo de interés promedio del
pasivo con coste financiero y el importe del mismo. Por tanto, hay una relacién entre
este valor y el nivel de endeudamiento de cada empresa. Partiendo de que los hoteles
son empresas con una estructura econémica orientada hacia la utilizacion de activos no
corrientes -como edificios, instalaciones, mobiliario o solares- se puede esperar que
suponga una partida relevante en el total de gastos que este tipo de empresas tienen

gue afrontar.

El tipo de interés promedio es:

Total gastos financieros

Tipo de interés medio =
p Total de deuda con coste financiero

De los treinta y tres hoteles que configuran la muestra de la Costa Dorada dos de ellos
no reflejan costes financieros en sus cuentas anuales, en ambos casos se trata de
entidades con particularidades: uno de ellos se encuentra en situacion de quiebra
técnica y el otro, pese a estar dado de alta en el epigrafe de hoteles, no muestra en
balance ningun activo no corriente. Para el resto de hoteles de la muestra el valor
promedio de acuerdo con la formula expuesta es del 4,32%, se trata de un coste
financiero que corresponde a un conjunto de hoteles con una estructura financiera en

la que el endeudamiento supone el 65,41% de toda la estructura financiera.

La siguiente tabla presenta algunos valores que pueden servir como referencia. Se han

ordenado los hoteles de la muestra de acuerdo con el coste financiero que afrontan,
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ordenando de menor a mayor, y este valor se ha comparado con el porcentaje de
endeudamiento. La comparacion del coste financiero medio y el nivel de
endeudamiento permiten verificar si hay una correlacion entre coste financiero y nivel
de deuda, relacién que se sustentaria en el mayor nivel de riesgo asociado a estructuras

financieras mas apalancadas.

Nivel de
Nombre del Hotel Tipo medio de interés endeudamiento

Aqua Resorts y Hotels SL 4,16% 186,63%
California Garden Sociedad 4,26% 3,38%
Creacions Particulars Marp 4,40% 79,33%
Protusa Proyectos Turisticos 4,70% 79,76%
Playa Park SA 4,74% 12,34%
Cala Font SL 4,78% 60,64%
Juan Morros SA 4,96% 36,57%
Hostar SA 5,00% 20,32%
Invest Hoteles de Salou 5,02% 61,03%
Hotel Caribe Resort 5,14% 48,76%
Hotel Sol Or Salou SL 5,34% 75,29%

Tabla 30. Relacion entre coste financiero y nivel de endeudamiento para una parte de la
muestra de los hoteles de la Costa Dorada.
Fuente: Elaboracién propia a partir de la base de datos SABI.

La tabla muestra que los hoteles con tipos de interés que superan el 4% no tienen
necesariamente que coincidir con aquellos que tienen un endeudamiento relativo
mayor. Aparecen sombreados algunos casos en los que el tipo de interés es elevado en
comparacion con niveles de endeudamiento bajos, es el caso del Hotel California

Garden o bien Playa Park SA.
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En el caso del Hotel California Gard@rse trata de un hotel con mas de veintidés
millones de activo, que de acuerdo con la normativa contable actual viene obligada a
auditarse y que practicamente solo se basa en financiacion propia, el neto patrimonial
supone el 96% de su estructura financiera. Esta empresa soporta un interés medio del

4,26% pero sobre un importe casi insignificante de su balance.

5.5. Analisis de la cuenta de resultados: rentabilad

El tipo de interés es una variable que puede comg®acan la rentabilidad del activo

(ROA), la comparacion entre estos dos valores permite caracterizar el apalancamiento
financiero. Se da una situacion de apalancamiento financiero positivo cuando la
rentabilidad sobre activos supera el coste financiero, esta diferencia se suma al
beneficio generado en base a los recursos propios y permite aumentar el rendimiento
gue sobre sus inversiones obtienen los propietarios de la empresa. Una situacion en la
gue mayoritariamente se da un apalancamiento financiero positivo reflejaria capacidad
para afrontar las deudas y para endeudarse en el caso de que fueran necesarias realizar

nuevas inversiones.

Respecto a este ratio la muestra ofrece una rica y variada casuistica. La tercera parte
de los hoteles ofrecen un coste financiero superior a la rentabilidad que obtienen sobre
sus activos, lo que se traduce en un beneficio de explotacién incapaz de satisfacer el
importe de las deudas. En el resto de empresas la rentabilidad de las inversiones
supera el coste financiero y en varios casos, en concreto en siete hoteles, el diferencial

entre rentabilidad y coste financiero supera los dos digitos.

" Los estados contables de esta empresa se han auditado en al menos los Ultimos cinco ejercicios.
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La heterogeneidad deste rati esta claramente relacionada con el elevado niv

dispersion que muestran los valores de rentabilidad los activos:

% HOTELES EN FUNCION DEL VALOR DEL ROA

ROA negativo
15,15% 21910
21% ROA positivo inferior al 4%
12,12%
ROA superior al 4% e mferior
0,
ol al 10%
24,24%

ROA superior al 10% e mfenior
al 20%

ROA superior al 20%

Grafico 27 Estructura de la muestra de hoteles en fin del valor de la rentabilide
econdmica, ROA.
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del .. Datos del ejercicio 201

El 36% de los hoteles analizados de la Costa D presentaruna rentabilidacque
supera el 4%, valor que puede utilizarse como referencia por ser similar al

interés medio de los hoteles analiza

El ratio de rentabilidad mas relevante desde la perspectiva de los propietaric
empresa es el ratae rentabilidad fineciera (ROB, que compara el beneficio ne-la
diferencia entre todos los insos y gastos, incluso tras liquidata hacienda public
el impuesto sobre benefic- con los importes inmovilizados en la empreque
corresponden a los propietarios, sean aportaciones de socios o autofineg de

enriquecimiento.

Las rentabilidades financieras mas elevadas, las que se encuentran por encir

dos digitos, se dan en diez empresas a muestra de treinta y trdsSn algunos cas
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se declaran rentabilidades muy elevadsi, por ejemplo, Hotel Sa'Or Salou SL
presentaunas cuentas anuales de las que se infiere una rentabilidad fir del
68,83%. Sérata de una empresa que se af’. Esta alta rentabilidad esta relacion
con la eficiencieen la gestion de recursos huma como muestra de ello sus cos
de personaho superan el 25% de las ventas, cuando er medio para limuestra
esta por encima del 30%. Esta empresa un margen brutdel 30%al tiempo que
presenta uralto apalancamien financiero debido @ue el neto patrimoni supone

s6lo un 25% deotal activo

La distribucion de hoteles entre aquellos con rentabilidad fina negativa,
rentabilidad financiera moderac-entendiendo aquella inferior al 5% rentabilidad
financiera elevadacen valores que suran el 5%-es una distribucion mu

homogénea. Esta situacion queda reflejada en el siguiente ¢

ROE negativo
10 9
ROE positivo inferior al
5%
6 7 ROE entre el 5% yel

10%
ROE superior al 10%

Gréfico 28 Distribucion de la rentabilidad financi. NUmero de empresas para ¢
categoria.
Fuente: Elaboracion proy a partir de datos de la base SAB&tos del ejercicio 201

8 |as dltimas cuentas anuales fueron revisadas y contaron con un informe de auditoria favc
informe de auditoriano contenia ninguna salvedad habia contedio salvedades varios ejercic
antes, en concreto en el afio 2004 con respecto a una provision de parte de los derechos dt
realizable.
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En general los datos muestran un sector hotelero heterogéneo pero saneado, con
entidades hoteleras de tamafio grande con alta rentabilidad y niveles de endeudamiento

gue pueden asumir.

El andlisis econdmico-financiero, en base a las cuentas anuales presentadas por la
muestra de hoteles analizada de la Costa Dorada, puede resumirse en el siguiente

cuadro:

Variable Valor medio Comentario

El valor observado en el total activo refleja un valor
Total Activo 7.069.381,55€ medio muy superior al de la Costa Brava. Cercal del
60% de los hoteles de la muestra tienen un agtivo
entre el millén y los diez millones de euros.
Existe un hotel, el Hotel Caribe, vinculado al parque
temético de Port Aventura con un activo de |40

millones de euros que supone un caso excepcional.

La mayoria de los hoteles se sitian en una franja por
cifra de facturacién que estaria entre el millén y |los

cuatro millones de euros.
Ventas 3.005.198,12 € | Se puede relacionar la cifra de negocios con el otal
activo para analizar el valor medio de rotacién.|La

rotacion promedio se sitda en un valor de 0,78. Existe
una importante heterogeneidad de valores |con
respecto a esta variable. Cuando la rotacién se
compara con niveles de facturacién y de rentabilidad
se observa que no existe una correlacion entre hivel

de eficiencia y tamafio empresarial
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En la mayoria de los hoteles considerados el activo

no corriente corresponde a los edificios en los que se

del

rerfa

ANC/ A total 73% ejerce la actividad.
El activo corriente supone en promedio un 27%
activo, destacan los derechos de cobro y la tesg
como sub-masas patrimoniales principales.
La mayoria de las empresas presentan una situacion
financiera equilibrada.

Endeudamientg 62,3% De la deuda, ?; partes en términos medios

corresponden a financiacion ajena a largo plazo.

Se trata de una estructura financiera coherente cpn el

mayor peso que corresponde al activo no corriente.

Situacion

patrimonial

Porcentaje de
empresas en
quiebra técnica

6%

Dos empresas de la muestra, un 6% del total,

muestran una situacion financiera de quiebra técnjca.

Se ha analizado la composicién del neto patrimonial.

Se observa que en las empresas en las que e

neto

patrimonial es importante las reservas o beneficios no

distribuidos tienen un peso importante como fo
de financiacion. En algunos casos €
autofinanciacion de enriquecimiento supone hast

20% de la financiacién total.
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Margen bruto

13%

El margen bruto promedio se sitda en el 13% pero los

valores muestran wuna distribucion claramente

desigual. Asi, por ejemplo, 6 empresas de lag 33

muestran rentabilidad negativa, pero 8 tienen

rentabilidades que superan el 20%.

Los gastos de personal son la partida mas imporfante

dentro de los gastos de explotacién. Tienen un valor

promedio para la muestra considerada del 37,75%.

En este caso el nivel de dispersién es relativamente

bajo.

Margen neto

6,64%

El valor de 6,64% se obtiene del promedio sin
considerar el valor méas bajo de la muestra, un hotel
que parece estar en situacion de casi cierre y que

desvirtla el resto de la muestra.

Los gastos financieros suponen en la mayoria de |os

casos un tipo de interés medio sobre la deuda cor

coste que se sitda en valores de la franja 4%-5%.

Analisis de la

rentabilidad

ROA 8,88%

Las rentabilidades medias se han calculpdo

considerando 31 de los 33 hoteles, los dos hoteles

no

considerados tenian pérdidas que supohian

rentabilidades negativas tan elevadas que

consideracién desvirtuaba claramente el resultadq.

Su

La rentabilidad econémica promedio esta por endima

de los costes financieros promedio, lo que supong una

situacion de apalancamiento financiero positivo.
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ROE 9,01%

Por otra parte, estos valores medios esconden
realidades diversas. En términos de rentabilidad
econOmica, ROA, seis empresas tienen valopres
negativos, pero ocho tienen rentabilidades pue
superan los dos digitos.
En cuanto a la rentabilidad financiera, ROE, nugve
empresas tienen rentabilidad negativa y nueve tienen

un ROE superior a los dos digitos.
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Capitulo 6. Analisis econdmico-financiero del sector hotelero en los

modelos referenciales seleccionados: Costa del Sol
6.1. Anélisis de la muestra hotelera de la Costa del Sol

El analisis economico-financiero del conjunto deelest de la Costa del Sol se ha
realizado siguiendo los mismos criterios que en el caso de las dos costas precedentes,
Costa Brava y Costa Dorada. La fuente primaria de informacion reside en los
depositos de cuentas anuales que estan registrados en la base de datos SABI. La
obtencion de los hoteles de la muestra se ha realizado siguiendo los mismos criterios y
filtros que en los andlisis anteriores. El primer filtro aplicado ha sido el cédigo
nacional de actividades econdmicas que aparece en la primera hoja informativa de las
cuentas anuales; en este caso solo se aceptaban empresas cuyo cédigo correspondiese
al de hoteles y alojamiento similares. El segundo criterio ha sido el del codigo postal
de la localidad en la que radica el domicilio social de la entidad. En este caso se han
seleccionado datos de tres municipios representativos de la Costa del Sol: Marbella,
Fuengirola y Torremolinos. La base de datos inicial se ha depurado de forma que se
han eliminado aquellas empresas que no presentaban las cuentas anuales de los tres
ultimos ejercicios, o bien aquellas que se encuentran en una manifiesta situacion de
inactividad, como por ejemplo las que presentaban una cifra de negocios nula y sélo
algunos costes de estructura. Finalmente, tras el proceso de depuracién la muestra
queda en treinta hoteles, cuya distribucién en términos de municipios de pertenencia

se indica en la siguiente tabla.
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Municipio Num. de hoteles analizados| % de hoteles sobre el total
Torremolinos 14 47%
Fuengirola 1 3%
Marbella 15 50%

Tabla 31. Distribucién geografica de la muestra de hoteles analizados en la Costa del Sol.

Fuente: Elaboracién propia. Datos de los ejercicios 2007-2011.

Los hoteles analizados se estructuran de forma mayoritaria bajo la forma juridica de
sociedad limitada, siendo el resto los que adoptan la forma juridica de sociedad
anonima. En su inmensa mayoria no forman parte de un grupo de hoteles, dado que las
partidas correspondientes a derechos de cobro u obligaciones de pago respecto a

empresas del grupo muestran valores nulos.

La primera caracteristica diferencial de los hoteles de la Costa del Sol analizados es

que se trata de empresas hoteleras de un mayor tamafio relativo al que se ha venido
observando para los hoteles de las otras dos costas analizadas. Este mayor tamanio,
tanto en términos de activo como en términos de facturacion, puede asociarse a una
mayor estructura que también tiene implicaciones en la configuracion de los costes de

las empresas. Asi por ejemplo, las estructuras de mayores instalaciones tienen mayores
necesidades de personal y rentabilidades mas bajas en contextos de caida de la
demanda. De hecho, uno de los resultados mas significativos de esta investigacion es
la menor rentabilidad que presentan, en términos medios, las empresas hoteleras de la

Costa del Sol si se comparan con las de la costa catalana.

El tamafio medio del activo de las treinta empresas de la muestra de los municipios de
la Costa del Sol es de 16,34 millones de euros. Se trata de un tamafo en términos de

activo que puede catalogarse como de gran empresa.
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Solo wa empresa de la muestra tiene un activo inferior al millon de euros.
siguiente categoria se situarian las empresas con un tamafio que oscila entre
y los diez millones de euros, en este intervalo se encuentran catorce de la
empresasnalizadas lo que supone casi un 50% del total de hoteles estudiado
20 y 30 millones de euros de activo corresponderia a seis de las treinta e
analizadas, lo que supone una quinta parte, y en la categoria de mayor valor d
se situailan las empresas con un activo superior a 30 millones de euros, encont
en este grupo cuatro de los treinta hoteles objeto de estudio. | de mayor tamaifi
de entre los analizados tiene unas inversiones totales de aproximadae 72

millones de eurds.

El siguiente gréafico resume esta informac

NUM. HOTELES

Menos de 1 millon de euros

13 Entre 1 millén v 10 millones
| de euros

Entre 10 millones v 20
7 millones de euros

Mas de 20 millones de euros

Gréfico 29. Distribucién de los hoteles de la Costa de analizados en funcién del tamafio
Su activo.
Fuente: Elaboracién propia a partir de la base cos SABI Datos ejercicio 201

81Se trata de Marbella Club Hotel SA. Este I cuenta con numerosos premios y es uno de lodes
de lujo mas importantes de Espafia. Este hotel figura en varios de los rankings mas habituales
asi por ejemplo durante siete afios consecutivos -2011) ha figurado con la mencién roja en la C
Michelin.

215



6.2. Andlisis del balance: estructura econdmica

La estructura economica es el reflejo de las ingees realizadas por la empresa que
estan relacionadas con los activos necesarios para la realizacion de la actividad de la
misma. Las inversiones realizadas por los hoteles son basicamente en activos no
corrientes entre los que destacan los activos inmobiliarios y las instalaciones, que en el
caso de hoteles de tipo vacacional de costa pueden incluir piscinas, gimnasios o zonas
de recreo infantil. EI porcentaje medio correspondiente al activo no corriente como
porcentaje del activo total para los hoteles analizados de la Costa del Sol es de un

79,95%, mientras que al activo corriente le corresponde un valor del 20,05%.

El activo no corriente corresponde basicamente a instalaciones técnicas, asi como
terrenos y construcciones. Otras partidas tales como los inmovilizados intangibles o
financieros no aparecen en la mayoria de los casos. Por otro lado sélo en contadas
ocasiones aparece la partida de inversiones inmobiliarias, que de acuerdo al Plan
General de Contabilidad debiera reflejar las inversiones inmobiliarias realizadas con

finalidades de rentabilidad adicional a la actividad principal.

Solo tres de las empresas de la muestra tienen un activo no corriente por debajo del
70% del total. Un porcentaje sensiblemente menor a este podria darse en hoteles en
los que para el desarrollo de la actividad se alquila el bien inmueble. Este hecho
también tendria reflejo en una mayor proporcion de los gastos de explotacion sobre
ventas ya que se incluirian en estos gastos los arrendamientos, concepto que no
aparece en los hoteles que ostentan la propiedad del inmueble, y cuya utilizacion

aparece integrada en la partida de amortizaciones.
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El siguiente grafico muestra la distribucion de hoteles en funcion del peso del

no corriente en su balance:

ACTIVO NO CORRIENTE SUPERIOR AL ‘
90%

ACTIVO NO CORRIENTE ENTRE EL ‘
80% Y EL 90%

ACTIVO NO CORRIENTE ENTRE EL ‘
70%Y 80%

ACTIVO NO CORRIENTE INFERIOR AL
70%

Gréfico 30 Distribucién deos hoteles de la Costa del %ol funcion del peso especifico
activo no corriente como porcentaje del ti

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del .. Datos del ejercicio 201

De este grafico puede dasarse que trece de los hoteles, por tanto el 43,3, pre

un activo no corriente que supera el 9l

El andlisis de la estructura del activo corriente revela diferencias sustanciales
hoteles respecto a otros. Las partidas mas relevantesxistencias, deudores
inversiones financieras temporales. El valor de las existencias es en general n
y en la mayoria de los casos no supera el 1% del valor total del activo. Ader
cardcter principalmente perecedero de las existencias, dectos condicionan e:
valor; por una parte la actividad hotelera es basicamente una actividad de sel
por otra parte la actividad hotelera es claramente estacional y en la fecha de «

ejercicio la actividad es baja y la necesidad de acurproductos es ment
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Otra de las partidas mas significativas del activo corriente es el importe de deudores y
derechos de cobro, que presenta una alta variabilidad en cuanto a su valor en la
muestra analizada. Encontramos tres posibles situaciones. Una primera es la de
aquellos hoteles que tienen saldos pendientes de cobro por importes inferiores al 1%
del activo y en los que la mayor parte de los clientes contratan de forma directa,
siendo habitual el prepago por lo que los importes pendientes de cobro por prestacion
de servicios tienden a ser casi nulos. En una segunda situacion se encuentran hoteles,
en su mayoria de tamafo relativo que supera a la media, en los que los derechos de
cobro se situan alrededor del 2,5% del activo total. Los hoteles que contratiucon
operadores, situacion habitual en el turismo ruso e inglés, prestan un servicio que
cobran en un momento posterior. Por ultimo, puede encontrarse un tercer grupo en el
que los derechos de cobro suponen un porcentaje mucho mas elevado, en algunos
casos importes que superan el 20% del activo corriente. Esta situacion se da en hoteles
con poco activo no corriente y que forman parte de un grupo hotelero, de forma que en
realidad el hotel es una unidad productiva al servicio del grupo. El grupo es el que a
través de su central de reservas cobra el importe a los clientes, que después distribuye
entre los distintos hoteles que han realizado la prestacion del servicio, generandose
una situacion en la que la prestacion del servicio es previa, en periodos que pueden

oscilar entre 30 y 60 dias, al cobro de dichos servicios por parte de la matriz.

La dltima partida relevante del activo corriente es la de inversiones financieras a corto
plazo. Una gestion financiera eficiente de la tesoreria de la empresa se traduce en un

mayor peso relativo de esta partida en el balance.
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6.3. Andlisis del balance: estructura financiera

El analisis de la estructura financiera de las esg@€ue aqui se propone tiene como

punto de partida el analisis estructural del pasivo, descomponiendo la estructura
financiera en tres submasas patrimoniales: neto patrimonial, que muestra los recursos
financieros que corresponden a los propietarios y que se pueden destinar a las
inversiones de mayor plazo de recuperacion, pasivo no corriente, vinculado en muchas
ocasiones a la financiacion de la inversiones en edificaciones e instalaciones, y pasivo

corriente relacionado principalmente con la politica de pagos a proveedores.

Es notable que al analizar el peso que le corresponde al neto patrimonial en el total de
las inversiones de las empresas sorprende, en comparacion con los datos de las otras
dos zonas turisticas analizadas, el porcentaje de empresas en una situacién de quiebra
técnica. Un total de siete hoteles de los treinta analizados tienen un patrimonio neto

negativo, de forma que el total de las deudas supera los activos de la empresa.

La situacion financiera es muy heterogénea, pudiéndose encontrar el mismo numero
de hoteles con un neto patrimonial entre el 20% y el 50% del total de la financiacion,
gue de hoteles que presentan unos fondos propios que suponen entre un 50% y un 75%

del total de la financiacion.

Esta informacidn queda ilustrada en el siguiente grafico:
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EMPRESAS EN
10,00% QUIEBRA

23,33% NETO INFERIOR AL 20%

23,33%
20,00% NETO ENTRE EL 20% Y

23,33% 0%

NETO ENTRE EL 50% Y
EL 75%

NETO SUPERIOR AL
75%

Gréfico 31 Neto patrimonial como porcentaje de Inversiones para la muestra de hotele
la Costa del Sol.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la base. Datos ejercicio 201

El porcentaje que representa el neto sobre el total de financiacion eto
complementario al nivel de endeudamicde forma que entre ambos se estak
una relacion inversa; cuanto mayor es el porcentaje de neto patr menor es
el porcentaje de deuda sobre total activo.ratio de endeudamiento pue

calcularse de acuerdo a la expres

Deudaos
Deudas + neto patrimonial

Ratio de endeudamiento =

La proporciéon de hoteles que estan en una situacion de quiebra es relati
elevada situandose en el 23%. De acuerdo con la informacion publicada
cuentas anuales de estas eisas, en cuatro de los siete casos el neto patrir
es negativo pero inferior al 5% del activo, ahora bien en tres de los |
analizados el neto patrimonial negativo presenta valores muy altos. Un resu

las empresas queesentan dicho patrimonio negative
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Nombre del hotel Localidad NETO/AT | PNC/AT | PC/AT
Kirwan Espafiola SA Marbella -109,01% 185,53% 23,48%
Grantville Espafia SL Marbella -94,37% 3,79% 190,58%
Santa Clara Beach SL Torremolinos -12,83%  0,00% 112}83%
Hoteles Coach SA Marbella -4,15% 63,91% | 40,24%
Summa Hoteles SL Torremolinos -3,43% 70,45%  32,98%
Fuerte el Rompido SL Marbella -2,23% 89,15%  13,08%
Franquinet Hoteles SL Torremolinos -1,67% 33,65%  68,0R%

Tabla 32. Informacidn relativa a las empresas que presentan neto patrimonial negativo.
Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos de SABI. Datos ejercicio 2011.

Un andlisis mas detallado de algunos de estos casos de empresas con una situacion

patrimonial complicada permite una mejor

interpretacion de

la realidad

econdémico-financiera que subyace bajo los estados financieros presentados. En el

caso de Fuerte El Rompido SL se trata de un hotel con un activo de 25 millones de

euros en el ejercicio 2011, cuyo tamafio se ha ido reduciendo paulatinamente. En

las cuentas anuales del ejercicio 2009 el activo declarado era de 30 millones de

euros. Por otra parte, el patrimonio negativo en este caso es fruto del cambio en un

solo ejercicio, ya que en las cuentas anuales del ejercicio 2010 declaraba un

patrimonio de 2,8 millones de euros. En este caso la quiebra no supone el impago

de las deudas porque existe una deuda de 7 millones de euros con empresas del

grupo que implica una mayor flexibilidad financiera en cuanto a la necesidad de

liquidar la misma. Es decir, el grupo al que pertenece este hotel esta financiado las

pérdidas en las que el hotel ha incurrido. No obstante, la empresa en los tres

ultimos ejercicios ha declarado un beneficio de explotacion negativo y también un

beneficio antes de impuestos negativos. En concreto, en el Ultimo ejercicio se ha

producido una ligera reduccion de la facturacion acompafiada de un aumento

importante de los gastos de explotacién.
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Grantville Espafa SL, otro caso de empresa en quiebra técnica, declara un neto
patrimonial negativo del -94% del activo, de forma que sus deudas practicamente

duplican el valor de los activos. En este caso el activo declarado supera los dos
millones de euros y desde el ejercicio 2008 ha ido experimentado una reduccion

del mismo. La deuda mas importante se concentra en el pasivo corriente, y se trata
de deuda con otros acreedores. Esta deuda ha experimentado un aumento
acumulado respecto al valor del ejercicio 2008 del 45%. Sin embargo, la cifra de

facturacion se ha reducido en un 54%. Esta reduccion de la facturacion es la causa
principal de los problemas que experimenta esta empresa. De la misma forma que
en el caso anterior la empresa tiene resultados de explotacion y también resultados

antes de impuestos negativos desde el ejercicio 2008.

Hoteles Coach SA es una empresa en la misma situacion patrimonial que las
anteriores como refleja el hecho de que el neto patrimonial negativo equivale al
4,15% del total de las inversiones. Se trata de un hotel de tamafio grande con un
activo total de algo mas de 27 millones de euros. De la misma forma que en
algunos de los casos anteriores, la situacion de pérdidas no es una consecuencia del
efecto del ultimo ejercicio econémico sino mas bien de la evolucién de un periodo
temporal méas largo. Asi, ya en las cuentas del ejercicio 2007 se presentaban
pérdidas y un neto patrimonial negativo. En este caso la mayor parte de la deuda se
concentra en deudas con entidades de crédito a largo plazo. Las deudas con
entidades de crédito con un valor aproximado de 18 millones de euros, deuda que
ha ido disminuyendo paulatinamente con el pago de las cuotas correspondientes.
El importe de los resultados negativos es muy similar al importe de las

amortizaciones lo que significa que la empresa es capaz de atender a sus
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compromisos de pago pero no de recuperar el importe de las amortizaciones, por

tanto se esta produciendo una descapitalizacion de la empresa.

Las semejanzas en las situaciones planteadas en los casos analizados permiten
concluir que se esta ante un caso en el que se dan barreras de salida,
probablemente por la dificultad de venta de los activos especificos del negocio a

precios atractivos para los propietarios.

Neto patrimonial positivo pero por debajo del 20% de las inversiones, lo que
implica un endeudamiento que supera el 80% se encuentran seis hoteles de los

treinta analizados. El detalle de la estructura financiera de estos hoteles es:

Nombre Hotel Localidad NETO/AT PNC/AT | PC/AT
Maduque SA Marbella 5,56% 60,25% 34,18%
Cefiso SA Torremolinos| 7,15% 86,90% | 5,94%
Hidevime SA Marbella 8,44% 69,59% 21,96%)
Castillo de San Luis SL Marbella 16,84% 74,32%  8,84%
Hotel Natali Torremolinos| Torremolingsl8,47% 58,57% | 22,96%
Marbella Club Hotel SA Marbella 18,64% 72,75% 8,62%

Tabla 33. Estructura financiera de los hoteles de la Costa del Sol con un endeudamiento
superior al 80% del total activo.
Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos de SABI. Datos del ejercicio 2011.

En todos los casos la mayor proporcién de deuda corresponde a deudas a largo plazo.
En promedio para estos hoteles el peso del activo no corriente en el total de las
inversiones es del 89%, la financiacion a largo plazo, pasivo no corriente, es del 70%
del total de inversiones; si a esto se afiade que el neto patrimonial se situa en un valor
promedio un 12,5% del activo, se puede llegar a la conclusion de que el activo no

corriente esta financiado en su totalidad por capitales permanentes y por tanto la
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mayor parte de estos hoteles tienen un fondo de maniobra positivo. Con la excepcion
de Maduque SA, el resto de hoteles tiene presentan beneficios de explotacion, que
suponen un margen bruto promedio del 7,38% de las ventas. Sin embargo, la
generacion de recursos es insuficiente para cubrir los intereses de las deudas, de forma
que si al resultado de explotacion se le afiaden los resultados financieros la situacion
cambia de forma sustancial y cinco de los seis hoteles considerados tienen resultados
negativos antes de impuestos. Esta situacion se explica, probablemente, por una
evolucion de la actividad distinta a la esperada en el momento en el que se
acometieron las principales inversiones. Un claro ejemplo de esta situacion se produce
en la empresa Hidevime SA en la que cifra de facturacion en 2007 era de 5,36
millones de euros, facturacion que se ha reducido considerablemente hasta alcanzar en
el ejercicio 2011 la cifra de 3,7 millones de euros, por tanto la facturacion se ha
reducido un 31% respecto a valores previos a la crisis. Para este hotel en concreto los
gastos de personal suponen un 85% de la facturacién y su valor en términos absolutos
practicamente no ha variado. Se observa, por tanto, una importante reduccion de
ingresos que no viene acomparfada del correspondiente ajuste en gastos. De hecho, en
el ultimo ejercicio la empresa ha procedido a la venta de activos no corrientes para
conseguir que el resultado de explotacién fuera positivo, con un beneficio por

enajenaciones de inmovilizado de algo mas de 3 millones de euros.

Otro ejemplo de una situacion similar es la del Hotel Natali de Torremolinos SL que
presenta un activo total en el ejercicio 2011 de 17,7 millones de euros. En este caso la
mayor parte de la deuda corresponde a pasivo no corriente, con un 58% del total de
financiacion, mientras que el pasivo corriente so6lo supone un 22% de la misma.

Practicamente la totalidad de la deuda a largo plazo corresponde a arrendamientos
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financieros, es decir contratos de leasing, que suponen unos costes financieros anuales
de cerca de setecientos mil euros. Este caso se diferencia del analizado anteriormente
porque la cifra de facturacion se ha mantenido relativamente estable alrededor de los 6
millones de euros. La empresa ha aumentado sus costes de personal, se ha producido
un aumento del 29,8% respecto al ejercicio 2007, pero ha tratado de compensarlo con
una reduccion de otros gastos de explotacion, de forma que en el periodo 2007-2011
los gastos de explotacién distintos al coste del personal han experimentado una
reduccion del 51%. No obstante, los resultados de explotacion generados, que son de
aproximadamente 165.000€, no son suficientes para cubrir los costes financieros
anuales. De la misma forma que en algunos de los casos anteriormente analizados los
resultados negativos antes de impuestos suponen un importe muy similar a la cifra de
amortizacion anual, este dato puede interpretarse en términos de una generacion de
cash-flow suficiente para que la empresa atienda sus pagos pero insuficiente para la
recuperacién de la inversion realizada y para compensar a los propietarios por la

inversion realizada y el riesgo asumido.

Para la muestra de hoteles considerada también se ha calculado el tipo de interés

promedio de las deudas:

, , < , Gastos financieros
Tipo de interés promedio de las deudas =

Total de deudas con coste financiero

En el caso de los hoteles analizados, aquellos con un endeudamiento que supera el
80%, el coste financiero del pasivo con coste explicito oscila entre el 2,9% vy el

8%, con un valor promedio de 5,017%.
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Un tercer grupo de hoteles seria aquel en el que el neto patrimonial supone entre
el 20% y el 50% de su financiacion total. Este grupo esta formado por siete de los
treinta hoteles de la muestra, cuatro de ellos con domicilio social y ejercicio de su
actividad en el municipio de Marbella y tres ellos en el municipio de
Torremolinos. Se trata de un conjunto de hoteles heterogéneo en el que coexisten
distintos tamafios. Asi por ejemplo, la empresa Carmen Teresa Hoteles SA de
Torremolinos declara un activo total de algo mas de 350.000€, un tamafio muy
bajo si se compara con la media del sector, sin activo no corriente, lo que hace
pensar que la actividad se desarrolla en unas instalaciones arrendadas. Se trata de
un hotel, probablemente de temporada, dado que su facturacion anual en los
ultimos ejercicios siempre ha rondado los 300.000€. Junto a este hotel coexiste en
este mismo grupo el Hotel Costa Mar SA de la misma localidad pero con un activo
total casi 10 veces mayor, ya que el total de activo en las cuentas anuales del
ejercicio 2011 asciende a 30,15 millones de euros. Los hoteles de este grupo
tienen un nivel de endeudamiento que oscila entre el 56% y el 77% del activo, con
un valor promedio del 67,5%. Se trata de un conjunto de hoteles de baja
rentabilidad ya que cinco de los siete hoteles considerados tienen resultados de
explotacion negativos; si ademas se incorpora el efecto de los costes financieros, y
se analiza el valor de ratio de margen neto sobre ventas, definido como beneficio
neto dividido entre el importe de las ventas, el resultado obtenido es que

nuevamente cinco de los siete hoteles declaran valores negativos.
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Gréafico 32 Andlisis de la rentabilidad bruta sobre ventas y niamero de hoteles pai
intervalo.
Fuente: Elabacién propia a partir de datos de la base . Datos ejercicio 201

Respecto a la estructura de costes de estas empresas los gastos de¢ en
términos de facturacion arrojan un valor medio del 42,76% y o de interés

promediodel coste financiel de sus deudas es del 5,22%.

Queda por analizar un grupo de hoteles de alta capitalizacion, aquellos con

patrimonial que spera el 50% del activo to. Se trata de un conjunto de hote
con bajos niveles de endeudamit en los que el valor medio del pasivo

corriente sélo asciende al 28% de las inversiones, y el pasivo coal 9,9% de
su financiacién total. El valor promedio para el neto patrimonial es del 70
activo. El conjunto de hoteles se caracteriza por un total activo con un valor
de 12,52 millones de euros y un importe neto de la cifra de negocios prde

3,74 millones de euros. Estos hoteles de mayor capitalizacion tienen rentab
positivas. El valor promedio para la rentabilidad del activo () es de 2,5%,
mientras que la rentabilidad sobre las aportaciones de socios) es del 2,16%

Este grupo estaria formado por diez hoteles que representan un 33% de la
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de los que seis estan localizados en Torremolinos. La rentabilidad bruta sobre
ventas es en promedio del 7,46%, ocho de los diez hoteles tienen rentabilidades
brutas positivas. Ademas, cuatro de los diez hoteles tienen rentabilidades brutas

gue superan los dos digitos, con valores que se sitian en el intervalo 14%-24,33%.

La mayor eficiencia que muestran estos hoteles queda también reflejada en el
menor peso que suponen los gastos de personal sobre el total de ventas. Los gastos
de personal en términos de facturacion suponen el 38,71%, un valor por debajo del
valor medio de la muestra de hoteles de la Costa del Sol que se situa en un valor

del 44,57%.

6.4. Analisis de la cuenta de resultados: principales magnitudes

La cuenta de resultados es el estado contable eumitp conocer la capacidad de la
empresa para generar beneficios suficientes para la sostenibilidad de la empresa en el
futuro. La mayor parte de las empresas de la muestra elaboran cuentas anuales de
acuerdo con el modelo normal, este formato clasifica los ingresos y gastos segun su
naturaleza. Los resultados se clasifican en dos grandes grupos, resultados de
explotacion y resultados financieros.

La primera variable del analisis es la cifra de facturacion. La facturacion media de los
establecimientos analizados es de 5,06 millones de euros. Se trata de una cifra de
facturacion elevada acorde con el tipo de hoteles analizados, son cifras por hotel
superiores a las que encontramos en las otras costas espafiolas analizadas. El analisis
de la distribucion de la muestra en funcion de la cifra de facturacion puede resumirse a

partir del siguiente gréfico:
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Gréafico 33 Distribucién de la muestra de hoteles en funcion del volumen de factu
Fuente: Elaboracién propia a partir de la base de datos. Datos ejercicio 201

La mayor parte de los hoteles facturatre 1 y 4 millones de euros existiendo
pequefio grupo de cinco hoteles que tienen una facturacion inferior al mil
euros; una hipotesis explicativa de esta situacion seria que fueran hot
temporada estival. Un segundo grupo de hoteles, erreto el 16,7% de |
muestra, presenta altos volumenes de facturacion, superiores a los 10 mill
euros. En este grupo destacarian los hoteles: Hoteles Coach, Hoteles Co
Nexprom y Marbella Club Hotel con facturaciones que superan los 14 rs de

euros y que en el caso de Marbella Club Hotel SA llega a los 22 millones de

La cifra de facturacion debe contextualizarse y ponerse en relacion a la ca
de las instalaciones, una aproximacion a esta relacion entre cifra de w

capa@dad de produccion es el analisis del ratio de rotacion de &:

. . . Ventas netas
Ratio de rotacion de activos = ————
Total activo
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El ratio de rotacion puede entenderse como una med la eficienci: productiva.
Por cada euro de inversion en la empresa, ya sea de fondos propios o ajenos, !
la capacidad para generar facturacion. Este ratio esta fuertemente relacionad
sector empresarial que se analizcon las necesidades de capital fisico asociada
produccion de bienes y servicios. Ahora bien, las empresas con mayores ra
capaces de generar mas ventas con una misma estructura productiva. Est
rotacion puede tener una traduccion cemediata en la capacidad para generar m

rentabilidad de la inversi¢

En el caso de los hoteles de la Costa de el valor medio de rotacion para la mue:
de treinta hoteles examinados es de de 0,42. Es decir, cada eurorsion genera
unas ventas de tan solo 0,42 euros. Es un valor bajo, atribuible a la necesida

importante dotacion de instalaciones para atender los servicios propios de.

7]

ROTACION DE ACTIVOS SUPERIOR A 1

ROTACION DE ACTIVOS ENTRE 0,5Y 1 .

ROTACION DE ACTIVOS ENTRE 0,25 Y 0,5 '
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Gréfico 34 Distribucién de la muestra de hoteles a Costa del San funcién de su ratio ¢
rotacion de activos.
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de la base. Datos del ejercicio 201
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Debe preguntarse si existe relacion entre la rotacion y el tamafio, es decir si un
mayor tamafo relativo se traduce también en una mayor rotacion. Para contestar a
esta pregunta se ha definido la variable tamafo relativo calculando el tamafio

relativo con la siguiente férmula:

Total activo del hotel n

Tamafio relativo del hotel n =
Promedio del activo total de la muestra

Un valor superior a la unidad indicaria que el hotel tiene un tamafio que supera a la
media, cuanto mas bajo sea este ratio y mas se acerque a 0 mas pequefio es el
hotel. Si existe relacién entre rotacion, entendida como la capacidad para generar
ventas, y tamafio relativo, deberia observarse una correlacion positiva entre ambas
variables. El coeficiente de correlacion de Pearson entre estas dos variables arroja
un valor de -0,36, indicando que en todo caso la correlacion entre ambas variables
seria negativa. Como instrumento estadistico complementario al anterior puede
utilizarse el coeficiente Rasociado a una recta de regresioén en la que la rotacién

se hiciese depender del tamafio relativo del hotel, en este caso el valor que se
obtiene es de 0,13, este valor es bajo y por tanto permite descartar la hip6tesis de

una correlacion entre tamafo relativo y eficiencia.

La rotacidbn de activos es uno de los dos componentes en los que puede
desagregarse la rentabilidad sobre las inversiones. EI ROA se configura como el
producto de dos ratios: la rotacion y el margen de explotacion. ElI primer
componente mide la eficiencia del activo y el segundo tiene relacion con la
percepcion y disposicion a pagar por parte del consumidor, es decir con el valor

afadido que para el cliente genera la prestacion del servicio por parte del hotel.
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Beneficio de explotacion (BAII)

Ratio de margen de explotacion =
Ventas

Cuanto mayor es el margen de explotacion mas capacidad para afrontar deudas
tiene la empresa, mejor percepcion relativa del producto tienen los clientes y
mayores son las probabilidades, por parte de los accionistas, de obtener una

rentabilidad que compense el coste de oportunidad que han asumido.

El valor promedio para la muestra de hoteles de la Costa del Sol analizada es de -
3,491%, tratdndose de una situacion que pone en evidencia las dificultades del
sector para afrontar la actual coyuntura de desaceleracion. Esta rentabilidad puede
estar escondiendo realidades muy diferentes, por ello es importante realizar un
analisis que muestra las diferentes situaciones, en términos de rentabilidad bruta,
gue se dan en los hoteles de la zona. Informacion que se resume en la siguiente

tabla:

Intervalo de rentabilidad bruta sobre ven{ Num. de hoteles
Rentabilidad bruta inferior al -10%
Rentabilidad bruta entre el -10% y el 0%
Rentabilidad bruta entre el 0% y 3%
Rentabilidad bruta entre el 3% y 10%
Rentabilidad bruta superior al 10%

~N (OO | N[O

Tabla 34. Rentabilidad bruta sobre ventas.
Elaboracion propia a partir de la base de datos SABI. Datos del ejercicio 2011.

Resulta preocupante que casi el 50% de los hoteles obtengan una rentabilidad negativa
sin afladir como gasto los costes financieros asociados a su pasivo. En concreto, trece

de los treinta hoteles se encuentran en esta situacion. En el conjunto de los hoteles que
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mas rentabilidad ofrecen se observa que cerca del 25% de los mismos obtienen altas

rentabilidades superando los dos digitos.

Resulta de gran interés indagar en los motivos por los cuales hay hoteles situados en el
mismo municipio y dedicandose a la misma actividad basica pueden llegar a obtener

resultados tan distintos. Para profundizar en este analisis se ha procedido a una
comparacion de tres de los hoteles que arrojan una rentabilidad negativa con tres de

los hoteles que muestran un mejor comportamiento en términos de rentabilidad.

Como ejemplos de hoteles con problemas de rentabilidad, las empresas que se han
considerado son: Inversiones Hoteleras la Quinta SL, con un margen bruto de
explotacion del -28%, Fuerte el Rompido SL, con un margen bruto de -40,9% vy

Hoteles con Encanto SL con un margen del -16,7%.

Como ejemplos de hoteles con alta rentabilidad se han seleccionado a modo de
ejemplo las empresas siguientes: Castillo de San Luis SL, con un margen bruto sobre
ventas del 18,9%, Hotel Playa del Lido SL, con un margen bruto del 24,33% vy, por

ultimo Rudom Hoteles SL con una rentabilidad bruta del 21,12%.

La primera variable explicativa que arroja luz sobre las diferencias entre ambos grupos
de empresas es el peso de los gastos de personal que se han expresado como
porcentaje de las ventas. Para los hoteles de la submuestra que ofrecen rentabilidad
negativa el peso medio de los gastos de personal es del 46% de la facturacion,
mientras que para los hoteles de alta rentabilidad los gastos de personal suponen un
10% menos de peso especifico en relacion a la facturacion, es decir, el valor medio se

situaria alrededor del 36%.
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Similar comportamiento, aunque con una menor diferencia, se observa en los gastos
de amortizacion, los gastos de amortizacion. Este coste en porcentaje sobre el valor del
activo valor del activo no corriente y no financiero supone en los hoteles con menor

rentabilidad un tasa del 10%, mientras que en los hoteles que ofrecen alta rentabilidad

tienen una tasa de amortizacion que alcanza un 6% del activo no corriente.

Las diferencias observadas se acentian conforme se forma el resultado neto,
destacando un diferencial de interés en contra de las empresas de menor rentabilidad.
Para las empresas estudiadas se ha calculado el tipo de interés medio como cociente
entre los gastos financieros y las deudas susceptibles de generar costes financieros.
Los tres hoteles que muestran peor comportamiento en términos de rentabilidad han de
asumir un coste financiero promedio del 8,15% de su pasivo con coste, en el caso de

los hoteles con mayor rentabilidad el coste financiero al que se enfrentan es del 5,9%.

Estas situaciones de rentabilidad bruta no son exclusivas del ejercicios 2011, un
andlisis dinamico que tenga en cuenta mas de un periodo muestra cémo los problemas
de rentabilidad tienen, en la mayoria de los casos, una tendencia negativa que viene

incluso antes de la crisis financiera que se inici6, a nivel mundial, en el ejercicio 2008.
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Graéfico 35. Evolucién temporal de ingresos y gastos para Inversiones Hoteleras la Quinta SL.
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de la base SABI. Datos ejercicios 2007-2011.

En el ejercicio 2007 la suma de gastos de explotacién ya superaba a los ingresos
generados en la actividad hotelera, sin embargo esta negativa situacion se agrava con
la crisis, mostrando el grafico con mucha claridad la caida de las ventas, que si se
compara el valor del ejercicio 2007 con el valor del ejercicio 2011 supone una caida
del 31% de la facturacion. Con un cierto desplazamiento temporal los gastos siguen
una tendencia similar, si bien la reduccion de gastos es menor, a tenor de la fijeza de
muchos de los costes que afrontan las empresas de este sector. Asi, la reduccion de los
gastos de personal, si se comparan datos del ejercicio 2007 con respecto al ejercicio

2008, es del 22% y en el caso de los gastos de explotacion del 25%.

Se puede realizar un analisis similar para uno de los hoteles que muestra mejor
comportamiento en términos de rentabilidad. En este caso se analiza la evolucion de
los datos de la empresa Hotel Playa de Lido SL que, con un margen bruto del 24% de

ventas, es una de las empresas lideres en términos de rentabilidad.
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Gréfico 36. Evolucion temporal de los ingresos y gastos principales para el Hotel Playa del Lido SL.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de SABI. Datos ejercicios 2007-2011.

El comportamiento que se observa en estas variables es totalmente diferente al caso
anterior, la crisis si supone una reduccion de ventas en el ejercicio 2009, pero después
las ventas se recuperan, de forma que la facturacion del ejercicio 2011 supera la
facturacion previa a la crisis. Ademas, el incremento de ventas viene acompafnado de
incrementos en los gastos de explotacion de menor cuantia, este comportamiento
diferencial entre ingresos y gastos se traduce en una mejora de los resultados de

explotacion.

Para obtener el resultado antes de impuestos, al resultado de explotacion hay que
anadirle los resultados financieros. Los resultados financieros se calculan como la
diferencia entre ingresos y gastos financieros. Por el lado de los ingresos aparecen los
dividendos que provienen de inversiones realizadas en otras empresas y los intereses a
favor de la empresa fruto de cuentas de ahorro u otras inversiones en renta fija. Las

empresas hoteleras con fuertes inversiones en inmovilizado con afectacion directa a la
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actividad no suelen disponer de recursos para otras inversiones financieras. En el lado
de los gastos financieros aparecen los costes financieros asociados al pasivo con coste,
en la mayoria de los casos relativos a deudas con entidades de crédito, contabilizadas
mayoritariamente en el pasivo no corriente y que han permitido la financiacion del

activo no corriente. No se encuentran emisiones de renta fija, dato esperable a tenor
del tamafio de las empresas analizadas y de las dificultades de las pequefas y
medianas empresas para acudir al mercado financiero sin intermediarios. Por otra parte

son minoria los casos en los que la financiacion proviene de empresas del grupo.

Los costes financieros promedio son de un 5,7% de la deuda viva. Un posible
ejercicio para valorar el peso que estos costes financieros tienen en términos de
facturacion es comparar el beneficio neto sobre ventas con el beneficio bruto sobre
ventas. La rentabilidad bruta sobre ventas de los treinta hoteles analizados es en
promedio del -3% de la facturacion. Sin embargo, cuando se calcula el beneficio neto
sobre ventas este valor se reduce al -9,42%. Si se analizan solo las empresas que
muestran una rentabilidad bruta sobre ventas positivas puede observarse que diecisiete
de las treinta empresas tienen un beneficio bruto positivo, tras descontar los costes
financieros el numero de empresas que siguen siendo rentables disminuye a doce. Es
decir, cinco de las diecisiete empresas generan recursos insuficientes para asumir sus

costes financieros.

Resulta de interés analizar hasta qué punto los costes financieros suponen una
reduccion en los beneficios de las empresas. Para ello se han analizado los valores del
ratio de margen neto, definido como el cociente entre el beneficio neto y las ventas. La
muestra de hoteles objeto de estudio presenta valores que pueden considerarse bajos,

de hecho el valor medio es del -8%. Existen doce hoteles de los treinta considerados
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que presentan una rentabilidad positiva. Un grafico que permite resum

informacion es el siguien

NUM. HOTELES

O P N WP U O NN OO
L

RENTABILIDAD RENTABILIDAD RENTABILIDAD RENTABILIDAD
NETA INFERIOR NETA ENTRE - NETA POSITIVA NETA SUPERIOR
AL-10% 10% Y 0% ENTRE 0% Y 10% AL 10%

Gréfico 37 Rentabilidacneta sobre ventas de los hoteles de la Costa dah3kizados
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la base. Datos del ejercicio 201

Un analisis mas detallado de los hoteles que tienen una renid neta sobre vent:
positivas permite observar que en promedio los gastos financieros reducen
50% los beneficios de explotacion, quedando el otro 50% como beneficio neto
de impuestos. Este valor es una clara prueba de la elevada seid del beneficio
las variaciones que puedan producirse en las condiciones financieras a las
enfrentan las empresas de este sector. En cinco de las doce empresas que 1
rentabilidad financieraositiva la dierencia entre beneficio de explotacy beneficio

neto es de mas del 50%.

Un resumen de la situacién que se da en estos hoteles con rentabilidad posit
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Nombre de la empresa Localidad B° Neto / BAII
Biger Hotel SL Torremolinos 32,647%
Nuevos Hoteles Agrupados S Torremolinos 12,351%
Summa Hotel SL Torremolinos 21,810%
Nexprom SA Torremolinos 79,883%
Rudom Hoteles SL Torremolinos 9,199%
Hoteles Costa Mar SA Torremolinos 49,947%
Fuerte Costa Luz SL Marbella 50,487%
Hoteles y Costa del Sur SA Marbella 63,208%
Tarik SL Torremolinos 75,021%
Castillo de San Luis SL Marbella 63,731%
Hotel Playa del Lido SL Torremolinos 67,043%
Everplane SL Marbella 89,760%

Tabla 35. Diferencia entre beneficio neto y beneficio de explotacion para los hoteles de la
Costa del Sol con rentabilidad neta positiva.
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de la base SABI. Datos del ejercicio 2011.

6.5. Analisis de la cuenta de resultados: rentabdad

En el analisis financiero es habitual calcular dogabilidades que analizan aspectos
diferentes de la capacidad de las empresas para generar beneficios. La primera es la
rentabilidad sobre activos, ROA, que es una medida de la eficiencia productiva. Este
valor puede utilizarse como valor maximo que las empresas podrian asumir como
coste financiero. Si la rentabilidad sobre activos se sitla por encima del coste
financiero la diferencia entre los dos valores se afiade a la rentabilidad que obtienen
los propietarios, de forma que la deuda permite aumentar el rendimiento que obtienen
los propietarios de la empresa. Este fenOmeno se conoce en la literatura financiera
como apalancamiento financiero positivo. Por otra parte, es habitual calcular la
rentabilidad financiera, es decir el beneficio neto como proporcion de los fondos
inmovilizados por los propietarios de la empresa, ya sea como aportaciones de capital

0 como beneficios no distribuidos.
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En algunos casos, en concreto en el caso de las empresas que se encuentran en
situacion de quiebra técnica, el ratio ROE no se ha calculado, dado que en este
supuesto el cociente de dos nimeros negativos, las pérdidas netas y un patrimonio

neto negativo, carece de significacion econémica.

Tras analizar los valores del ROA, rendimiento sobre activos, observamos que
diecisiete de los treinta hoteles tienen una rentabilidad sobre activos positiva, si
ademas se compara esta rentabilidad con el coste financiero que soportan se puede
calcular la diferencia, que en caso de ser positiva es un indicador de apalancamiento
financiero favorable para la empresa. Para la muestra considerada el apalancamiento
financiero tan sélo es positivo en seis de todos los casos considerados. Este valor pone
de nuevo de manifiesto la importancia de los costes financieros para estas empresas y
la importancia que esta variable tiene en la determinacion de los resultados de las

mismas.

De hecho, de las diecisiete empresas que muestran una rentabilidad sobre activos
positiva tan s6lo once tienen una rentabilidad financiera que es positiva. El efecto de
los costes financieros es que mas de un 20% de las empresas de la muestra pasan a
tener numeros rojos como consecuencia de su incapacidad para atender los costes

financieros.

De las treinta empresas analizadas cinco de ellas tienen una rentabilidad que supera el
5%, el resto tienen una rentabilidad que teniendo en cuenta otras posibles alternativas
de inversion parecen poco atractivas y aun asi las empresas permanecen en el
mercado. Este hecho tiene que estar necesariamente relacionado con las barreras de

salida.
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El cuadro resumen de las principales conclusiones con respecto a la caracterizacion

econodmico-financiera de los hoteles de la Costa del Sol seria:

Variable Valor medio Comentario
El tamafio medio de los hoteles de la Cqg
Activo total 16.340.855,70€ del Sol analizado es muy superior

observado en el resto de costas objeto de
estudio. Los hoteles de la Costa del Sol tie
un mayor tamafio lo que implica un punto
equilibrio mas elevado en términos de nive
de venta minimos necesarios para cubrir
costes. Mas de la mitad de los hote
considerados superan los diez millones

euros de activo.

sta

al

este

nen

les

0s

les

de

Cifra de negocios

5.006.597,9 €

Un 40% de los hoteles tiene una facturag
entre el millén y los cuatro millones de eur
Algo mas del 42% de los hoteles analiza
superan los cuatro millones de facturacion
nivel de rotacién asociado a las ventas y t
activo arroja un valor medio de 0,42. I

forma similar a las otras costas analizadas

hay relacién entre rotacion y tamafio relativo.
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Hos
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ANC/ A total

79,95%

El activo no corriente tiene un mayor va

relativo que en la Costa Brava o la Co
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Dorada. Es el reflejo de hoteles de ma
tamafio e instalaciones que permiten
mayor ocupacion. La mayor parte de hotg

tienen un activo no corriente superior al 80

yor

na

les

0.

Endeudamiento

76,08%

Los hoteles de la Costa del Sol tienen
mayor ratio de endeudamiento con respec
otras costas analizadas. La mayor parte
esta deuda corresponde a financiag
bancaria a largo plazo y con tipos de inte
gue en la mayoria de los casos supera

rentabilidad econémica.
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Situacién

patrimonial

Empresas en quiebi

técnica 23,3%

El elevado porcentaje de empresas en qui

supone un hecho diferencial de esta costal,

amuchas ocasiones esta quiebra no se tra
en la imposibilidad de pagar, pues
resultados negativos equivalen al importe
amortizaciéon. Se trata de empresas
capacidad para atender pagos pero ng
recuperar la inversion realizada.

Junto a las empresas con neto patrimo
negativo coexiste un conjunto muy difere
de hoteles con capacidad para obte

rentabilidades que superan los dos digitos.
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Margen bruto

-3,491%

El ndmero de empresas con rentabilig

inferior al 10% es igual al nimero de

ad

empresas con rentabilidades que superan el

10%. Coexisten por tanto dos tipos de hoteles

radicalmente diferentes en cuanto a
capacidad para generar rendimientos.

Existe una coincidencia entre hoteles ¢
mayor rentabilidad y control de los gastos

personal.

Margen neto

-3,89%

El efecto de los gastos financieros

su

on

de

es

fundamental pues un nimero no desdefable

de hoteles pasan de rentabilidad br

positiva a neta negativa. Es decir el benef

uta

cio

de explotacién es incapaz de cubrir los costes

financieros. Tan sélo doce de los treinta

hoteles considerados tienen una rentabilidad

neta positiva.

Rentabilidad

Rentabilidad

econdémica -0,23%

Rentabilidad

financiera -2,87%

Aungue existen cinco hoteles con rentabilig
financiera superior al 5% los valor

promedios son muy bajos. Gran parte de

hoteles tienen un apalancamiento negativo,

La rentabilidad financiera no ha podi
calcularse en varias ocasiones ya que el

es negativo.

ad

eS

los

lo

neto
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Capitulo 7. Analisis comparativo de los tres modelos referenciales de

turismo de costa en Espaina

7.1. Evolucion de las variables basicas que definen el turismo de sol y playa en

las tres costas analizadas

Espafia es una potencia turistica como ponen de iesaiflos datos de la
Organizacién Mundial de Turisifo De hecho, a lo largo de la Gltima década Espafia
viene ocupando siempre alguna de las tres primeras posiciones como destino turistico
a nivel mundial. El turismo ha vivido en Espafia un intenso proceso de cambio
estructural, una muestra de ello seria el crecimiento experimentado por el turismo
rural. No obstante, ya desde la expansion de los afios 60 el tipo de turismo que mas
viajeros ha atraido a Espafa ha sido el turismo vinculado a los destinos de playa. En
este sentido, desde hace ya varios afos el Instituto Nacional de Estadistica diferencia
un conjunto de zonas turisticas que destacan por la importancia del turismo como
actividad econdémica en la zona. Entre estas zonas se incluyen las tres costas objeto de

estudio en esta tesis doctoral.

Los dltimos datos disponibles, relativos al nUmero de viajeros espafioles, indican que
en el afio 2012 visitaron la Costa del Sol 1.707.496 viajeros, para el mismo periodo el
namero de viajeros que visitaron la Costa Dorada fue de 1.131.777 viajeros y, por
altimo, la Costa Brava recibié para el mismo periodo un total de 1.155.271 viajeros.

Los datos anteriores permiten hacerse una idea de la importancia del turismo en las

tres zonas analizadas en este trabajo acad®mico

82 Segun datos de la Organizacion Mundial de Turismo en los afios 2010 y 2011 Espafia ocupé la
segunda posicion del ranking de paises en términos de ingresos por turismo calculado en doélares.
8 Se trata de aproximadamente el 7% de total de turistas que visitaron Espafia en dicho ejercicio.
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Cabe preguntarse hasta que punto a pesar de caracterizarse como turismo de sol y
playa puede hablarse de tres modelos de negocio diferenciados. Diferenciacion que

puede darse en multiples aspectos como son el tamafio de los hoteles, la rentabilidad
gue son capaces de obtener, las estrategias de comercializacion, el grado de ocupacion
de las instalaciones o bien el nivel de estacionalidad de la demanda, por citar algunas

de las mas relevantes. La existencia de modelos diferenciados es importante pues la
identificacion de las diferencias mas significativas puede permitir instrumentalizar

politicas sectoriales adecuadas a cada una de las tres situaciones.

El siguiente grafico muestra el nimero de viajeros espafoles, por tanto de turismo
interno, de acuerdo con los datos del Instituto Nacional de Estadistica para cada una de
las tres zonas en la temporada de verano, meses de julio, agosto y septiembre. El

grafico muestra los datos para los ultimos siete afios (2007-2013).
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Costa Dorada

Graéfico 38. Evolucion del turismo interior en la costa espafiola para los afios 2008-2012.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica.

El grafico muestra con claridad una evolucion decreciente del niumero de turistas que
recibe la Costa del Sol desde el inicio de la crisis. En el caso de la Costa Dorada y la

Costa Brava la evolucién observada es diferente, de forma que se ha producido un
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crecimiento del namero de turistas entre el afio 2008 y el afio 2010 que,
posteriormente, viene acompafnado en los dos ultimos ejercicios por una reduccion del
namero de turistas que parece marcar una nueva tendencia. Los descensos observados
en el numero de viajeros en el ejercicio 2012 son de una magnitud no desdefable,
siendo el descenso mas acusado el observado en la Costa Dorada con una caida en el
namero de viajeros del 9,87%, para el mismo periodo en la Costa Brava el descenso
producido es del 6,58%, la zona que ha experimentado menores descensos ha sido la
Costa del Sol, en el que la reduccion de visitantes es del 3,77%. No obstante, si se
calcula para todo el periodo considerado, es decir el periodo 2008 al 2012, los
descensos producidos son del 13,14% para la Costa del Sol, del 11,31% para la Costa

Brava, y por ultimo del 7,28% para la Costa Dorada.

Si, de complementariamente se analiza la evolucion del turismo extranjero se observa

una pauta similar.
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Gréafico 39. Evolucién del turismo extranjero para los tres modelos referenciales analizados,
periodo 2008-2013.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica.
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Una segunda variable que permite definir los modelos diferenciados de turismo es la
estacionalidad del mismo. Todas las zonas consideradas han tratado de aplicar
politicas para reducir esta estacionalidad. Una actividad econOmica mas constante en
el tiempo tiene efectos positivos no soélo sobre la rentabilidad de los negocios turisticos
de la zona, sino desde una perspectiva de valoracion del bienestar para los municipios
donde se localizan los hoteles, por los efectos positivos que tiene un mercado laboral

mas estable.

Si se analizan los datos de viajeros en el ejercicio 2012 se observa claramente el efecto
de dicha estacionalidad. EI maximo numero de visitantes se produce para las tres
costas en el periodo estival, concretamente en los meses de julio y agosto,

observandose también un repunte de la demanda en semana santa.
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Gréfico 40. Estacionalidad del turismo para los tres modelos referenciales analizados. Datos del
ejercicio 2012.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica.
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Para analizar de forma cuantitativa el grado de estacionalidad de la demanda turistica
en estas zonas, considerando tanto turismo interior como extranjero, se ha calculado la
proporcion de viajeros de los meses de veranos sobre la demanda total. El grado de
estacionalidad muestra diferencias significativas en los tres casos, reforzando la
hipotesis de que pueden considerarse modelos diferenciados. La Costa que muestra un
menor nivel de estacionalidad y que por tanto tiene una mayor diversificacion
temporal de sus ingresos es la Costa del Sol. Respecto a las costas catalanas puede
decirse que presentan datos de estacionalidad elevados que tienen valores cercanos al
40% en los dos casos, si bien los valores son superiores en la Costa Dorada en la que

se acercan al 50%.

Zona turistica Ano 2012 Ano 2011
Andalucia: Costa Del Sol (Malaga) 21% 35%
Catalufia: Costa Brava 33% 43%
Catalufia: Costa Dorada 46% 47%

Tabla 36. Estacionalidad de la demanda turistica en los tres modelos referenciales analizados.
Porcentaje de la demanda estival sobre la demanda total. Ejercicios 2011 y 2012.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica (INE).

Por tanto, la variable estacionalidad seria otra variable que presentaria diferencias
significativas entre las Costa de Malaga y las costas catalanas. Las costas catalanas
parecen presentar un modelo mas similar entre si, en el que los indices de
estacionalidad son ligeramente inferiores al 50%, mientras que la Costa del Sol tiene
una estacionalidad mas baja, con efectos claramente favorables para la gestion de
flujos de caja de empresas del sector hotelero y con una menor necesidad de

contratacion temporal.
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Una de las variables de las estadisticas del Instituto Nacional de Estadistica
relacionadas con el turismo es la de la estancia media en los establecimientos
hoteleros. Esta institucion facilita datos de esta variable por zona turistica y con una
frecuencia mensual. En este caso se ha analizado la estancia media correspondiente a
la temporada de verano, entendiendo por esta los meses de julio, agosto y septiembre.
Los datos analizados recogen el periodo previo a la crisis y el periodo mas reciente,
habiéndose trabajado con datos del periodo que cubre desde el afio 2005 al afio 2012.
Se observa una interesante regularidad, con la excepcion del primer afio considerado,
dandose la estancia media mas prolongada en la Costa Dorada. Para la mayoria de los
afos considerados la estancia media se sitla proxima a los 5 dias, la importancia de
los tour operadores extranjeros en este tipo de costa y el creciente peso del turismo
ruso, que dada la distancia de su pais de origen tiene estancias mas prolongadas,
podrian explicar en parte esta mayor duracion. La Costa Brava y la Costa del Sol
tienen un perfil similar, las diferencias en la estancia media son muy poco
significativas. El diferencial de duracion es positivo en algunos afios para la Costa del
Sol y en otros para la Costa Brava, en ambos casos la estancia media se sitla cerca de

los 4 dias. El grafico siguiente permite analizar la evolucién temporal de esta variable.
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Graéfico 41. Evolucion de la estancia media, en numero de dias, para el periodo 2005-2012 para los
tres modelos referenciales considerados.
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica (INE).

El grado de ocupacion hotelera es otra de las variables mas relevantes del sector. En
los afos previos a la crisis la elevadisima actividad en el sector de la construccion
pudiese haber llevado a un exceso de oferta en el sector, lo que constituye un problema
de caracter estructural dada la dificultad de ajustar esta variable en el corto plazo. Este
exceso de oferta podria estar detras de la baja rentabilidad observada por una parte
importante de la muestra de hoteles analizada. La existencia de hoteles con claros
problemas de rentabilidad es importante en todos los casos pero destaca especialmente
el caso de la Costa del Sol, con una proporcibn muy importante de empresas que
declaran rentabilidades negativas en el ejercicio 2012 y que también se remonta a

varios ejercicios pasados.

El andlisis del exceso de oferta de las tres costas se ha realizado en esta tesis utilizando
el ratio que mide el grado de ocupacion. Se ha calculado la media aritmética del grado
de ocupacion, tomando datos mensuales, para los ejercicios 2012, 2009 y 2006. La

eleccion de estos ejercicios permite comparar el ultimo ejercicio para el que hay datos
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de todo el afo, afio 2012, uno de los afios en los que la crisis fin tuvo mas
incidencia, el afio 2009, y un ejercicio previo a la crisis, el afio 2006. De nue
trata de una variable que ofrece valores diferentes en funcién de la zona ar
dichas diferencias contribuyen a la consideracion de las tres zonas costeras al
como de modelos diferentes. La Costa de es la zona que presenta mejores val
de ocupacion; en los tres ejercicios considerados se encuentra en el interv-

60%, si bien, del afio 2006 al afio2012 el grado de ocupacionado en cerca de

puntos porcentuales. La caida fue mas pronunciada en el afio 2009, en el que
de ocupacion se redujo en 8 puntos respecto al valor del afio 2006. La segur
con mejores ratios de ocupacion es la Costa D, en esta zona turistica el gradc
ocupacion se situa en valores menores a los de la costa andaluza, de hecho ¢
ejercicio llega al 50%, pero se sitta siempre ligeramente por debajo de ese v
altimo, la costa que tiene menores ves de ocupacion es la Costa Bi, en esta
costa la ocupacién hotelera media se ha situado en los tres afios considerac

valor muy estable alrededor del 4!

Estos valores y su evolucion temporal quedan reflejados en el sicgrafico:

60 -
50 -+
40 -+ m Costa del Sol

30 A Costa Brava
20

Costa Dorada

2006 2009 2012

Gréfico 42 Grado de ocupacion en los hoteles de los tres modelos referenciales an:
Ejercicios 2006, 2009 y 20!
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Est.
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La oferta hotelera de las tres zonas costeras objeto de este analisis estaba constituida
por un total de 1366 establecimientos en agosto del afio 2012. De esta oferta casi la
mitad corresponde a establecimientos de la Costa Brava, mas de 600 establecimientos,
lo que supone una proporcion sobre el total del 48%. La segunda costa en importancia
por niumero de establecimientos es la Costa del Sol con casi 500 establecimientos, lo
que supone el 32% de la oferta de estas tres costas. Por ultimo, la costa que supone
una menor proporcion de la oferta de las tres zonas es la Costa del Sol. El nUmero de
establecimientos no permite medir la capacidad hotelera de cada zona puesto que la
dimensién media de los establecimientos pudiera ser muy diferente. Por ello se ha
procedido a calcular el tamafio medio de los establecimientos mediante el siguiente

ratio:

Total de plazas de la zona hotelera

Tamafo medio de los establecimientos = —
Total de establecimientos

El calculo de este ratio se ha realizado con los datos disponibles para el mes de agosto
del afio 2012. Las tres costas objeto de este estudio representan una oferta hotelera de
225.088 plazas. De forma similar a las variables analizadas anteriormente, también en
este caso se observan diferencias significativas entre las tres costas, lo que permite
hablar de modelos claramente diferenciados. La Costa Dorada tiene un menor nimero
de establecimientos porque muchos de ellos son mas recientes y su tamafio se ha
calculado para atender a un mayor niumero de turistas. Asi, cada hotel de la Costa

Dorada ofrece en promedio 244 plazas hoteleras, valor muy superior al observado en
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las otras dos costas. En la Costa del Sol el tamafio medio de los establecimientos
hoteleros es de 188 plazas. Por ultimo, en la Costa Brava el tamafio solo es de 118. Las
diferencias observadas son muy significativas, de forma que el tamafio de los

establecimientos de la Costa Dorada dobla el observado en la Costa Brava.

Con respecto a la evolucion temporal de la oferta hotelera, ésta puede medirse tanto a
través de la evolucion del nimero de establecimientos como del nimero de plazas
disponibles observandose aqui que la Costa del Sol ha experimentado un aumento de
la oferta de establecimientos, de forma que los establecimientos hoteleros han pasado
de 433 en el afio 2007 a 449 en el afio 2012. Esta mayor oferta pudiera ser una variable
explicativa de la menor rentabilidad observada. La conjuncién de reducciones de
demanda fruto de la situacion de crisis junto con aumentos de oferta conduce
necesariamente a una tendencia decreciente en los precios percibidos por las empresas
hoteleras. La Costa Brava ha mantenido relativamente constante la oferta en términos
de numero de establecimientos que se mantiene en un valor estabilizado alrededor de
660. La Costa Dorada ha mostrado una evolucion dispar respecto a las otras dos zonas
consideradas, de forma que se ha dado una disminucidbn muy significativa en el
namero de establecimientos. De agosto del afio 2007 a agosto del afio 2012 el niUmero
de establecimientos se ha reducido en un 20%, de méas de 300 establecimientos a cerca

de 250. Esta informacion queda resumida en la siguiente tabla.

Zona turistica 2007 2008| 2009| 2010/ 2011|2012
Costa del Sol 433 414 431| 426| 430| 449
Costa Brava 66[L 666 652| 658| 675| 665
Costa Dorada 313 311 326| 334| 262| 252

Tabla 37. Evolucion temporal del nimero de establecimientos. Periodo 2007-2012.
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica.
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Resulta llamativo que en el Ultimo ejercicio econdmico las dos costas catalanas
reduzcan de forma sustancial su oferta hotelera. Asi por ejemplo, la Costa Brava
cuenta con diez establecimientos menos en agosto del afio 2012 con respecto a agosto
del afio 2011, esta misma reduccion en valores absolutos se observa en la Costa
Dorada. Sin embargo, en la Costa del Sol se produce un aumento del niumero de
establecimientos, en agosto del afio 2012 hay 19 establecimientos mas que en agosto
del afio anterior, lo que supone un 4,44% de crecimiento en términos interanuales. Los
datos de mayor crecimiento de la oferta hotelera junto con reducciones de la
rentabilidad podrian ser un claro indicador de saturacion de oferta en esta parte de

Andalucia.

7.2.  Andlisis de la estructura econdémica para loboteles de los tres modelos

de costa analizados

En esta tesis ha analizado las caracteristicas slehdteles de las tres zonas
referenciales de turismo de playa en Espafia en base a la informacién que puede
extraerse de las cuentas anuales depositadas en los registros mercantiles por una
muestra de 99 hoteles de los que aproximadamente una tercera parte corresponden a
cada una de las tres zonas analizadas. En este punto, la investigacion realizada trata de
responder a la pregunta de si la informacién econdmica financiera disponible permite

inferir que se trata de tres modelos diferenciados.

La estructura econdmica, entendida como el total de activos, bienes y servicios que la
empresa posee y que utiliza en el desarrollo de su actividad nos permite obtener

informacion de gran utilidad como puede ser: tamafio medio de los hoteles (medido
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por el valor del activo tot), peso de los activos no corrientes en el activo total, (
de heterogeneidad de la muestra en términos de tamafio, asi como rotacion ¢

relacionando el valor de la inversién reada con la facturacién de cada h.

Los treinta y seis hoteles de la Costa B analizados mostraban un valor prome
del total activo de 3,8 millones de euros. En los treinta y tres hoteles analizados
Costa Dorada&l valor medio de su activo es de 7,06 millones de euros. Finalme
Costa del Solde la que se han analizado treinta hoteles, en su mayoria de la Ic
de Marbella, ofrece un valor medio del actide 16,34 millones de euros. L
diferencias obtenidas en término de tamafio son evidentes. El siguiente graficc

de forma visual las diferencias encontra

TOTAL ACTIVO, EN EUROS

18.000.000 -
16.000.000 -
14.000.000 -
12.000.000 -
10.000.000 - H Hoteles Costa Brava
8.000.000 -
6.000.000 -
4.000.000 - Hoteles Costa Sol
2.000.000 -
0 r T f
Hoteles Hoteles Hoteles
Costa Costa Costa Sol
Brava Daurada

Hoteles Costa Daurada

Gréfico 43 Tamafio medio del activo en los hoteles de los tres modelos refere
analizados.
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de la base. Datos ejercicio 201
Se impone preguntarse por las causas y consecuencias de estas diferenc
tamafno del activo. En cuanto a las causas, dos hipotesis puedercerse para

justificar que zonas de turisi de sol y playa presenten modelos tan diferenciado

primera tiene relacion con el momento de crecimiento de la oferta h. De
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acuerdo con la normativa contable espafiola los activos se valoran por su precio de
adquisicion, el Plan General de Contabilidad contempla que los activos inmobiliarios
se valoran al precio de compra y no se ajustan segun su valor razonable o valor de
mercado. Por tanto, si la Costa Brava fue pionera en el establecimiento de una
importante oferta hotelera esto puede explicar un menor valor por metro cuadrado de
edificacion que en las otras dos costas, en las que la expansion de la oferta hotelera se
produce en momentos en los que los precios inmobiliarios ya han experimentado
fuertes incrementos. La otra posible explicacion a las diferencias de tamafo estaria
relacionada con la propia orografia de las zonas consideradas. La costa Brava ofrece
menos terrenos en primera linea de mar que puedan ser urbanizados, y por ello es mas
dificil obtener permisos para construir grandes complejos hoteleros. En el caso de la
Costa del Sol existen complejos hoteleros que ofrecen al cliente una muy completa
oferta de servicios pero que obligan también a realizar las inversiones en activos que

dichos hoteles reclaman.

Analizando las consecuencias de este tamafo hotelero, una primera diferencia entre las
tres zonas consideradas vendra dada por el volumen de habitaciones que permiten
definir el punto de equilibrio. Un mayor activo en forma de inmovilizado material
implica mayores costes de amortizacion, asi como en general mayores costes
financieros derivados de un mayor endeudamiento. Ademas, el personal de
mantenimiento necesario para conservar en buen estado las instalaciones también es
mayor. Todos los costes citados son costes fijos lo que lleva a que las ventas
necesarias para cubrir los costes y declarar beneficios sean sustancialmente mayores
en la Costa Dorada y en la Costa del Sol. De ahi la importancia de llegar a acuerdos

con tour operadores que garanticen un flujo importante de turistas a estos hoteles,
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permitiendo el nivel de ocupacion necesario para alcanzar el umbral de rentabilidad.
Por otra parte, en contextos de caidas de la demanda como la coyuntura actual, la
sensibilidad de la cuenta de resultados a estas variaciones de demanda es mucho
mayor en hoteles con una estructura mas basada en costes fijos. Por tanto, puede
concluirse que el sector hotelero de la Costa del Sol es mucho mas sensible a
variaciones de la demanda en cuanto a sus efectos en la cuenta de pérdidas y ganancias
que la Costa Brava, que presentaria una cuenta de resultados menos dependiente de la

variacion que pueda producirse en el nivel de facturacion.

En el caso de la Costa Brava el tamafio de los hoteles es relativamente homogéneo.
Cerca de la mitad de la muestra, en concreto quince hoteles, tienen un activo que se
encuentra entre el millén y los tres millones de euros. Claramente se trata de hoteles de
tamano pequefio. Solo uno de los hoteles tiene un activo que supera los 20 millones de
euros. Sin embargo, si se aplica el analisis a los hoteles de la Costa del Sol, nueve de
los establecimientos hoteleros considerados, una tercera parte de la muestra, tiene
valores que superan los 20 millones de euros. En la Costa del Sol la mitad de hoteles

superan los 15 millones de euros.

Tamarios tan distintos tienen que tener consecuencias en el tipo de gestion realizado y
en el empleo de las politicas de marketing. Los hoteles de la Costa del Sol pueden
tener una mayor tendencia a utilizar el precio como variable que permita atraer a

turistas a través de descuentos en precios. Un grado de ocupacion inferior al que
garantiza cubrir los costes supone que cualquier venta adicional con un margen de

contribucién unitario positivo ayuda a cubrir los costes fijos.
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En cuanto a la estructura y composicion del activo de los hoteles en este sector
predomina claramente la importancia del activo no corriente, en concreto el valor de
las edificaciones que se utilizan en la actividad, asi como las instalaciones técnicas o el
mobiliario necesario. Se trata de un sector en el que el activo no corriente tiene un

peso aproximado del 75% sobre el activo total.

En este aspecto no se observan diferencias significativas entre los hoteles de las tres
zonas referenciales. La siguiente tabla muestra claramente la composicion del activo

en promedio para las tres zonas consideradas.

Zona turistica Activo no corriente Activo Corriente
Costa Brava 81% 19%
Costa Dorada 73% 27%
Costa del Sol 80% 20%

Tabla 38. Estructura del activo de los hoteles de los tres modelos referenciales.

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de SABI. Datos del ejercicio 2011.
La Unica diferencia significativa se da en la Costa Dorada en la que el activo corriente
supera en aproximadamente un 8% su peso en el total activo con respecto a las otras
costas. La causa de esta diferencia se encuentra en que una pequefia proporcion de
hoteles de la Costa Dorada tiene contabilizada en el activo corriente inversiones
financieras a corto plazo por importes relativamente importantes, en algunos casos del
20% del total activo. Otro factor que también puede generar pequefias diferencias es el
periodo de cobro y el tipo de clientela de los hoteles. Un mayor periodo de cobro,
debido a diferentes causas como por ejemplo que la facturacién no se instrumente al
cliente final sino aour operadores, condiciona la existencia de periodos de cobro
mas largos, cuya ultima consecuencia es la de implicar un mayor saldo de clientes

promedio en el balance de situacion.
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Para analizar este fendmeno se ha calculado el periodo medio de cobro a partir de la

siguiente férmula:

360 dias

Ventas netas
Saldo de clientes en balance a cierre de ejercicio

Periodo medio de cobro =

El periodo de cobro se ha calculado para los tres hoteles de mayor tamafio de cada
una de las costas analizadas, dado que un hotel de mayor tamafio con mayor necesidad
de alcanzar un alto grado de ocupacion puede ser mas propenso al uso de

intermediarios que supongan un cobro aplazado de sus servicios. Los resultados que se
obtienen son muy heterogéneos y estan muy relacionados con las distintas estrategias

de comercializacion que sigue cada hotel.

Hotel Ventas en millones €| Clientes en millones de € Periodo medio de cobro
Marbella Club Hotel SA 22,12 1,3 21,92 dias
Nexprom SA 16,48 0,94 21,28 dias
Hoteles Costa Mar SA 14,16 1,39 34,26 dias
Hotel Aigua Blava SL 3,29 0,05 5,53 dias
Iberhotel SL 2,87 0,399 50,12 dias
Law and leisure SL 2,19 0,109 17,9 dias
Insagra Uno SL 12,19 0,442 12,06 dias
Invest Hotels de Salou 10,11 1,945 69,25 dias
Explotaciones turisticas 9,23 0,038 1,48 dias

Tabla 39. Periodos medios de cobro para hoteles de gran tamafio de los tres modelos referenciales
analizados.

Fuente: Elaboracion propia a partir de la base de datos SABI. Datos ejercicio 2012.

El analisis de la estructura econémica para los hoteles de las tres zonas analizadas se
completa con un estudio del nivel de rotacion de activos. La rotacidén de activos puede
considerarse un ratio que mide la eficiencia ya que relaciona la facturacion por cada
euro de activo invertido. En un sector como el hotelero con necesidad de fuertes
inversiones en activo no corriente la rotacion tiende a ser baja. Ademas, en contextos
de decrecimiento de la demanda la capacidad para ajustar las inversiones a una
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demanda decreciente es muy limitada por lo que puede esperarse un fuerte deterioro
de este ratio. La evidencia disponible no permite concluir la existencia de relacion
entre tamafo y nivel de eficiencia, como ya se puso de manifiesto en capitulos
anteriores. En términos de los valores promedios observados la rotacion media de los
hoteles de la Costa Brava es de 0,23. Esta rotacion es baja e implica que de cada euro
de inversion solo se obtienen 0,23 euros de ventas, lo que tras descontar los costes
necesarios limita la capacidad para obtener rentabilidad del activo. En el caso de la
Costa Dorada la rotacion es de 0,78, una rotacion media que triplica el valor observado
en la Costa Brava. Por ultimo, la Costa del Sol en Malaga muestra para los 30 hoteles
considerados un valor medio de rotacion de activos de 0,43, situandose en un valor

intermedio.

Por otra parte, si se relaciona esta rotacion con la rentabilidad del activo puede
observarse hasta qué punto la rotacion esta limitando la capacidad para generar
rentabilidad. La rentabilidad econdmica (ROA) es del 1% para la media de hoteles de
la Costa Brava, del 9% para el promedio de hoteles de la Costa Dorada y
practicamente nula para los hoteles de la Costa del Sol. Las diferencias observadas
para las dos costas catalanas son compatibles con la diferencia observada en rotacion,
sin embargo el dato de la Costa del Sol es un claro indicativo de un problema en la
capacidad de los hoteles de esta zona para obtener un margen de explotacion capaz de

cubrir sus costes de explotacion.
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7.3. Andlisis de la estructura financiera para los hoteles de los tres modelos de

costa analizados

La estructura financiera hace referencia a la comgos de las fuentes de
financiacion que han permitido la financiacion de los activos de la empresa. Entre
estructura economica y estructura financiera debe haber una coherencia, tanto en
plazos de devolucion de la deuda como en el coste financiero que se asume con

relacion a la rentabilidad del activo que se obtiene.

En relacion a la composicion de la financiacion y su plazo de devolucion al tener en
cuenta que los hoteles son empresas con un peso muy elevado de los activos no
corrientes, con un bajo grado de liquidez, deberia existir una correspondencia en
términos de forma de financiacion. Por tanto, la mayor parte de la financiacion debiera
corresponder a capitales permanentes, entendiendo por tales la suma de los fondos
propios y de las deudas a largo plazo, en su mayoria deudas hipotecarias con entidades

de crédito.

En los hoteles de la Costa Brava la fuente principal de financiacion son los fondos
propios, que financian casi la mitad de las inversiones necesarias. El peso de los
fondos propios en el total de la estructura financiera es del 46,97%, a esta partida le
siguen, dentro de lo esperado, las deudas a largo plazo que tienen un peso promedio
del 30,31%. Por ultimo, los pasivos corrientes sélo financian el 22,72% de las

inversiones de las empresas.

En el caso de la Costa Dorada los valores promedio obtenidos son similares, si bien la
deuda a largo plazo gana peso y el neto patrimonial lo pierde. Es decir, los hoteles de

la Costa Dorada muestran un mayor nivel de endeudamiento medio a largo plazo,
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compatible con un mayor tamafo de los hoteles y las necesidades de inversiones por
mayores importes. La financiacion propia en la Costa Dorada supone el 37,7% del
total de financiacidn, esto representa diez puntos porcentuales menos que en la Costa
Brava. La deuda a largo plazo supone el 40,7% de la financiacion y el pasivo corriente

el 21,6% del total de la estructura financiera.

Por ultimo, la Costa del Sol es la que muestra un mayor riesgo financiero. Se trata de
la zona en la que los niveles de endeudamiento muestran mayores valores y las
diferencias son muy significativas con respecto a las otras dos zonas. La financiacion
propia es solo el 26,12% del total activo, por tanto el nivel medio de endeudamiento es
del 74,88%. La financiacion a largo plazo, en esencia préstamos hipotecarios a largo
plazo, supone el 47% de la deuda; la deuda a corto plazo representa el porcentaje

restante, cerca del 28% del total del activo.

Es preciso tener en cuenta que el manejo de valores medios tienen una relativa fuerza
demostrativa, sobretodo dada la heterogeneidad de los datos, en especial en lo que
respecta al peso del neto patrimonial. En todos los casos existen hoteles que presentan
valores del neto patrimonial negativos, empresas que de acuerdo con sus estados
financieros se encuentran en situacién de quiebra y en los que los activos no son

suficientes para liquidar las deudas existentes. La persistencia de esta situacion para
periodos prolongados de tiempo sélo se explica por la presencia de importantes

barreras de salida.
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Nimero hoteles en quiebrg % sobre el total

Costa Brava 3 9%
Costa Dorada 2 6%
Costa del So 7 23%

Tabla 40. Niumero de hoteles en quiebra para la muestra de hoteles analizada en las tres zonas
analizadas.

Fuente: Elaboracidn propia a partir de SABI. Datos del gjercicio 2011.

La tabla anterior muestra claramente que la Costa del Sol detenta una situacion

diferencial con un porcentaje que mas que duplica el observado en las otras dos zonas,

y que refleja problemas en una parte significativa del tejido hotelero de esta zona

turistica por excelencia.

En el extremo contrario se situarian los hoteles cuya estructura financiera se asienta en
las aportaciones de los socios y en la autofinanciacion, es decir, empresas con una
escasa dependencia de la financiacion ajena. Como valor para determinar esta
situacion se ha escogido un neto patrimonial que supere el 75%. Se trataria de

empresas sin practicamente riesgo financiero.

En la Costa Brava hay ocho empresas, sobre una muestra de treinta y seis, con un neto
que supera el 75% del total de la financiacion. Utilizando el mismo baremo para la
Costa Dorada un total de cinco hoteles sobre treinta y tres superan este valor.
Finalmente, en la Costa del Sol sélo tres de los treinta hoteles cumplen la

caracteristica anterior.

La mayor parte de la deuda es con entidades de crédito. En ningun caso hay deuda
instrumentalizada en forma de valores negociables, por ejemplo bonos. Algunas de las
empresas analizadas contabilizan la deuda en la cuenta correspondiente a contratos de

arrendamiento financiero, pero se trata de una minoria. Por ultimo, quizas por tratarse
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de hoteles domiciliados en la propia zona turistica, es poco frecuente observar partidas

relativas a derechos de cobro o bien obligaciones de pago con respecto a empresas del

grupo.

Existen empresas que presentan un nivel de riesgo financiero elevado, si se descuentan
aquellas que tienen una situaciéon de quiebra y merecen un tratamiento aparte, se
pueden considerar situaciones de riesgo financiero aquellas en las que las deudas
hipotecarias contabilizadas como pasivo no corriente suponen mas del 80% de la

financiacion.

En la Costa Brava cinco de los hoteles analizados tienen un pasivo no corriente que
supera el 80% del activo, en todos los casos el activo no corriente supera el 90% del
total activo. Por tamafio se trata, en general, de hoteles grandes en términos relativos,
sobre un activo medio de 3,8 millones de euros, cuatro de los cinco hoteles superan
este valor y dos de ellos superan los 10 millones de euros. No existe ningun hotel de
la Costa Dorada con un neto patrimonial positivo y deudas que superen el 80% del
total de los activos. Para la Costa Dorada los mayores niveles de endeudamiento se
encuentran entre el 70% y el 80% del total de financiacion. En el caso de la Costa del

Sol sdélo un hotel tiene neto positivo y deudas superiores al 80%.

La estructura financiera esta relacionada con el coste financiero. Para los hoteles de
las tres zonas turisticas analizados se ha calculado el tipo de interés medio a través de

la siguiente formula:

Gastos financieros por intereses de deudas

Tipo de interés medio = - —
Pasivo con coste explicito en las cuentas anuales
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De acuerdo con la relacion existente entre riesgo de solvencia y endeudamiento seria
esperable que el tipo de interés fuera mayor para aquellas empresas con un mayor
nivel de endeudamiento. EIl valor promedio para los hoteles de la Costa Brava es del
3,70%. En el caso de la Costa Dorada el valor promedio es del 4,32% vy, finalmente, el
tipo de interés promedio para los hoteles de la Costa del Sol analizados arroja un valor
promedio del 5,76%. Estos valores son totalmente coherentes con los niveles de
endeudamiento que se han encontrado. La Costa del Sol es la zona que tiene empresas
con un mayor endeudamiento relativo y es también la que tiene unos costes

financieros mas elevados.

El siguiente grafico permite visualizar de forma clara esta relacion entre tipo de interés

y nivel de endeudamiento:
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Tipo de interés promedio de la deuda
5.76%
6% - —
50, - 4.32%
370%
4% 4 m Costa Brava
0 .
3% Costa Daurada
0 4
2% Costa del Sol
1% -
00/0 T T T
Costa Costa Costa del
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Graéfico 44 Tipos de interés y niveles de deuda para los tres modelos referenciales ani
Fuente: Elaboracion propia en base a datos de. Datos del ejercicio 201
El paralelismo entre ambos graficos es evidente y pone de manifiesrelacion
bien conocida en politica financiera como es la relacion entre riesgo de cr

mayor tipo de interés para compensar dicho r*.

El gasto financiero también podria calcularse como porcentaje de las ventas,
caso dado el deterioro gge observa en las ventas supondria que el ratio aume
de forma considerable en especial para el ejercicio 2009, en el que se proc

clara disminucion de la facturacion. Ademas, la propia caracterizacion de est

8 Young, Garry. «Company liquidations, interest rates and ( The Manchester Schc Vol. 63,
nam. S1 (1995), pags. 57-69
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ajeno a la cifra de facturacion implica que caidas de facturacion se trasladan
rapidamente a la cuenta de resultados en el caso de empresas con un nivel de

endeudamiento alto.

7.4. Andlisis de la estructura de la cuenta de rekados y rentabilidad para los

tres modelos de costa analizados

El objetivo central de la empresa es la obtenciénrdexcedente que le permita su
pervivencia en el tiempo, entendido como diferencia entre el valor de la produccion
vendida y los inputs necesarios para la obtencion del mismo, contando el coste de
oportunidad que corresponda a los recursos propios. El documento contable
actualmente disponible para analizar parcialmente el peso de cada uno de estos inputs

asi como el excedente finalmente obtenido es la cuenta de pérdidas y ganancias.

La Cuenta de pérdidas y ganancias admite diversos formatos y diversas clasificaciones
para las partidas de ingresos y gastos. Una de las limitaciones de este trabajo ha sido
gue la informacién de la cuenta de pérdidas y ganancias con la que se ha trabajado
corresponde a la que muestran las cuentas affuaes la mayoria de los casos

analizados presentan cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el formato
normal, si bien algunas de menor tamafio, sobretodo de la Costa Brava, han presentado
la cuenta de resultados de acuerdo con el formato abreviado que fija el Plan General
de Contabilidad para las empresas que cumplan ciertos requisitos en términos de

facturacion, total activo o cifra media de empleados.

8 Asi por ejemplo la cuenta de pérdidas y ganancias propuesta por el sistema USALI permite conocer
con detalle los gastos fijos asociados a los distintos departamentos como marketing o recursos humanos,
clasificaciéon funcional de la que las cuentas anuales adolecen.
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La primera variable es la del importe neto de la cifra de negocios, entendiendo por tal
el valor de venta de los servicios prestados por los hoteles. La disponibilidad de una
cuenta de resultado mas analitica podria haber permitido analizar el margen que se
obtiene en cada una de las actividades, diferenciando por ejemplo animacion,
alojamiento o servicios de hosteleria, diferenciacion que en este trabajo doctoral no se

ha podido realizar.

El importe medio de la cifra de negocios para los hoteles de la Costa Brava es de 0,879
millones de euros de facturacion. Se trata de una cifra que refleja una realidad muy
dispersa, en la Costa Brava abundan los hoteles pequefios con cifras de facturacion
entre los 0,3 millones de euros y el millon de euros, en concreto doce de los hoteles
analizados se encuentran en este segmento. Sélo un hotel de los analizados supera los
3 millones de euros de facturacion y diez de los hoteles facturan entre 1 y 3 millones

de euros.

La realidad de la Costa Dorada en términos de la capacidad de facturacion de los
hoteles es muy distinta de la descrita para la Costa Brava. La facturacién media para
los hoteles de la Costa Dorada es de 3 millones de euros, se trata de un valor medio
que mas triplica el obtenido en la Costa Brava. En esta parte de la costa de Tarragona
veinticuatro de las treinta y tres empresas analizadas tienen una facturacion que supera
los aproximadamente 0,9 millones observados en la Costa Brava. Hoteles que facturen
entre 1 y 3 millones de euros pueden encontrarse doce lo que supone cerca del 30%.
Hoteles que facturan mas de 3 millones de euros se encuentran un total de once,
mientras que en la Costa Brava s6lo era uno, y dos de ellos superan los 10 millones de

euros.
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Por lo que respecta a la Costa del Sol la facturacion de sus hoteles es mucho mas
parecida a la observada en la Costa Dorada. La facturacion media para los treinta
hoteles analizados, en su mayoria de Marbella 0 Torremolinos, es de 5,06 millones de
euros. Facturacion un 67% superior a la observada en la Costa de Tarragona. Solo
cuatro hoteles de los treinta analizados facturan menos de 1 millon de euros. Si se
cuenta el numero de hoteles que facturan mas de 3 millones de euros resulta un total
de dieciséis, lo que supone mas del 50% de la muestra. Un dato de interés evidencia
gue mientras en la Costa Dorada sélo dos hoteles facturaban mas de 10 millones de
euros en la Costa del Sol este valor se eleva a cinco hoteles. Por tanto, la proporcion
de hoteles que facturan mas de 10 millones es del 16,7%, esta misma proporcién es del

6% para la Costa Dorada y nula en la Costa Brava.

Esta cifra de facturacion tiene que convertirse, después de pagar los gastos de
explotacion correspondientes, en un beneficio de explotacion que compense a los
propietarios. Es habitual analizar el beneficio de explotacion a partir del ratio de

margen de explotacion que se define como:

Beneficio antes de intereses e impuestos

M d lotacion =
argen ae expiotacion Importe de la cifra de negocios

El margen de explotacién promedio para las empresas de la Costa Brava que forman la
muestra de estudio es del 6,77%, en el caso de la Costa Dorada este ratio tiene un
valor promedio del 13,18% y el promedio para los hoteles de la Costa del Sol es del -

3,49%. Una de las conclusiones mas claras a las que se llega con el analisis de los
datos es la existencia de un diferencial de rentabilidad negativo para los hoteles de la

Costa del Sol.
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Es evidente que los valores medios esconden realidades diferentes de forma que en la
Costa del Sol los hoteles con rentabilidad negativa contrastan con otros con
rentabilidades positivas y que pueden considerarse atractivas para los inversores. Un

analisis mas detallado de esta realidad conduce a estudiar cuantos hoteles se situarian

en diversos intervalos de rentabilidad.

Intervalo de margen Costa Brava| Costa Dorada| Costa del So
Margen bruto negativo 28,6% 18,2% 43,3%
Margen bruto entre 0% y 5% 22,9% 24,2% 30,0%
Margen bruto entre 5% y 10% 14,3% 15,2% 3,3%
Margen bruto entre 10% y 20| 22,9% 18,2% 13,3%
Margen bruto superior al 209 11,4% 24,2% 10,0%

Tabla 41. Composicion de la muestra de hoteles en funcion del valor del margen bruto.

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de SABI. Datos ejercicio 2011.

La tabla anterior muestra con mucha claridad las diferencias observadas en términos

de capacidad para obtener margenes sobre ventas positivos. Si se analiza qué
porcentaje de los hoteles obtienen resultados negativos la Costa del Sol arroja valores
preocupantes, con un 43% del total. La Costa que muestra una mayor rentabilidad y

también menos empresas en la parte mas baja de la tabla es la Costa Dorada. El
porcentaje de hoteles que presentan pérdidas no llega al 20% y si se computa que
porcentaje de hoteles tienen rentabilidades que superan el 10% el dato para la Costa
Dorada es que el 42%, este porcentaje baja al 23% para la Costa del Sol y es de un

34% para la Costa Brava.

Los diferentes analisis que puedan hacerse sobre el margen bruto de explotacion
concluyen que la Costa mejor situada en esta variable es sin duda la Costa Dorada. En
segundo lugar se observa como la Costa Brava arroja realidades muy diferentes en

porcentajes similares, ya gse trata de una muestra en la que los dos extreemes t
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un gran peso relativo. Los hoteles de la Costa Brava analizados con rentabilidades por
debajo del 5% son algo mas del 50% de la muestra y los hoteles con rentabilidades
superiores al 10% son un 35%. La Costa del Sol es la que muestra mas problemas en
términosde rentabilidad, con un 73% de hoteles que presestdabilidades brutas

sobre ventas inferiores al 5%. Claramente en términos de rentabilidad puede hablarse
de modelos diferenciales donde las politicas empresariales y las acciones a llevar a

cabo deben diferir.

Practicamente en todos los casos el gasto de explotacion que mas porcentaje de las
ventas consume es el gasto de personal. La actividad hotelera es intensiva en mano de
obra al tratarse de un servicio donde gran parte de las actividades que lo componen no
estan automatizadasrequieren el empleo del factor humano. En la CBstwva el

valor promedio de los gastos de personal sobre ventas es del 41,77%. El valor de este
ratio para la Costa Dorada es del 32% de las ventas. Por ultimo, la Costa del Sol
muestra un valor promedio del 44,53%. Existe una muy clara correlacion entre estos
valores y los que se han encontrado para el margen de explotacion. La Costa del Sol
es la zona en la que en promedio estos gastos tienen un mayor peso, siendo
paralelamente la que ofrece unos valores de margen bruto menos atractivos. Por el
contrario, la Costa Dorada en la que la rentabilidad es mas elevada tiene unos gastos

de personal mucho mas contenidos en términos de peso especifico sobre las ventas.

El analisis de la cuenta de resultados se amplia con el estudio del ratio de margen neto,

el margen neto se define como:

Beneficio neto

Ratio de margen neto =
Ventas netas
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Las principalesdiferencias entre beneficio neto y beneficio de exploti provienen
de los resultados financieros y del gasto derivado del devengo del impuest

sociedades. La mayoria de los hoteles considerados practicamerflejan ingresos
financieros, con la excepcion de algunos hoteles que tienen parte de su activo i
en activos financieros. Los gastos financieros hacen referencia a los ir
derivados de las deudas, teniendo en cuenta los porcentajes de ue el sector
hotelero presenta y que han sido analizados en el apartado correspondier
estructura financierano es de extrafiar que los gastos financieros sean una

variables clave para imaretar los niveles de rentabilidad del sector hote

Para obtener una idea de la importancia de los gastos financieros suelen col
los ratios de margen brt y de margen netgromedio para las tres zor

consideradas. El gréfico siguiente muestra los resultados obte

Costa d¢l So

B Margen neto

N sobre ventas
Costa IDagrada

B Margen bruto
sobre ventas

Costa Brava

-10% 0% 10% 20%

Gréfico 45 Comparacion del margen br sobre ventas y el margen netibre venta
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos ¢. Datos ejercicio 2011.
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Dos de las tres zonas turisticas consideradas presentan una rentabilidad neta sobre
ventas negativa. En el caso de la Costa Brava la rentabilidad bruta es del 6,77%, al
descontar gastos financieros esta rentabilidad media neta se convierte en negativa de
forma que el valor promedio para treinta y cuatro de los treinta y seis hoteles
considerados es de -2,77%. Los gastos financieros, que son un gasto fijo con cierta
constancia en el tiempo, se decidieron en épocas en las que tanto la demanda como los

precios eran mas favorables.

Una parte importante de los hoteles de la Costa del Sol obtienen pérdidas pero son
capaces de afrontar sus pagos. Esta situacion es consecuencia de que la diferencia
entre ingresos y gastos que deben pagarse a terceros, incluyendo los costes de
financiacion, es positiva pero insuficiente para compensar los costes de amortizacion.

Por tanto, se esta produciendo una situacion de descapitalizacion.

La Costa Dorada es la Unica que ofrece datos positivos para ambas rentabilidades y
aun después de descontar los gastos financieros sigue arrojando un valor medio

positivo de 6,64%.

El impacto de los gastos financieros en la cuenta de resultados puede realizarse a
través del analisis del apalancamiento. El apalancamiento financiero hace referencia al
uso de fondos ajenos como forma de mejorar la rentabilidad de los propietarios de la
empresa. La condicion que marca si el apalancamiento financiero es positivo o
negativo es la diferencia entre la rentabilidad del activo (ROA) y el coste financiero.
Para la muestra de hoteles considerada se han calculado los dos ratios, tanto la
rentabilidad sobre activos como el coste financiero en términos de interés medio a
pagar sobre el pasivo con coste financiero explicito. El calculo se ha hecho para los

hoteles con rentabilidad sobre activos positiva.
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Apalancamiento financiero | Apalancamiento financiero
positivo negativo
Costa Brava 6 11
Costa Dorada 18 9
Costa del Sol 6 11

Tabla 42. Apalancamiento financiero para los tres modelos considerados. Nimero de hoteles por
categoria.

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de SABI. Datos 2011.

Existe un nimero muy importante de hoteles, treinta y uno para una muestra de
ochenta y siete, en los que la rentabilidad sobre activos es positiva pero incapaz de
compensar los tipos de intereses asociados a las deudas contraidas. Por este motivo la
rentabilidad financiera se deteriora 0 es negativa. Esta situacién de rentabilidad
financiera negativa se da con mayor frecuencia tanto en la Costa del Sol como en la
Costa Brava. Por el contrario, la Costa Dorada es larggj@r comportamiento tiene

en términos de rentabilidad y muestra un apalancamiento financiero positivo para

dieciocho hoteles de una muestra de treinta.

El andlisis de la cuenta de resultados y la rentabilidad acaba con una referencia a este
altimo concepto. La rentabilidad es una medida relativa de la eficiencia y es un
instrumento basico que permite a los gestores valorar su gestion de la empresa y a los

propietarios analizar si se compensa el riesgo que asumen.

La comparacion de la rentabilidad econdmica (ROA) con los tipos de interés ha

permitido determinar que para un gran namero de empresas la carga financiera que
asumen en lugar de mejorar la rentabilidad supone una losa en términos de costes fijos
que disminuyen la rentabilidad. En este contexto una mayor demanda y mayores tasas
de ocupacion contribuirian a mejorar esta rentabilidad y a que estos costes financieros

pudiesen asumirse de forma menos traumatica.
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Los valores medios de ROE obtenidos para la muestra de hoteles que se estudian en
las tres zonas turisticas son de: -2,41% para la Costa Brava, 0,77% para la Costa
Dorada y -24% para la Costa del Sol. Teniendo en cuenta la dispersion de valores de
la muestra en los extremos el valor medio es insuficiente para un analisis que permita

la obtencién de conclusiones relevantes. Por ello, y a fin de completar el analisis se

han considerado los hoteles que ofrecen una rentabilidad financiera superior al 3%. En

el caso de la Costa Brava esta situacion se produce en once hoteles de los treinta y
seis, por tanto aproximadamente una tercera parte de la muestra tiene valores muy
positivos. Ademas, tres hoteles de esta zona superan el 10% de rentabilidad. En la
Costa Dorada diecisiete de los treinta y tres hoteles considerados tienen una

rentabilidad superior al 3%, ademas diez hoteles se situarian con rentabilidades

superiores al 10%. Por ultimo, la Costa del Sol, que concentra un mayor namero de

hoteles con una situacion financiera delicada, contiene en la muestra analizada sélo
cinco de los veintinueve hoteles analizados con rentabilidad superior al 3%, y si se

utiliza el valor del 10% sélo el Hotel Playa del Lido SL de Torremolinos supera este

valor.
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7.5. Andlisis del punto de equilibrio. Aproximacion al punto de equilibrio

para los tres modelos referenciales analizados

Una de las herramientas mas habituales en los andlisis econdmicos y financieros de las
corporaciones es el calculo dplnto de equilibrif®. En esencia este céalculo parte de

la base de que es posible dividir los costes de la empresa en costes fijos y costes
variables. Los costes fijos serian aquellos que a corto plazo no se modifican ante un
incremento o disminucion del volumen de facturacion, a efectos de este trabajo se han
considerado entre otros los alquileres, gastos financieros, amortizacion del
inmovilizado o gastos de administracion. Los costes que se consideran fijos pueden
depender de otros parametros o variables distintos de la facturacion. Asi por ejemplo,
los gastos financieros pueden venir condicionados por el tipo de interés medio, que
puede ser variable y referenciado al EURIBORor otro lado los alquileres vienen
muchas veces referenciados, por ejemplo, a la evolucion del indice de precios de

consumo (IPC).

Los costes variables son aquellos que se modifican en funcién del volumen de
facturacion. De entre las posibles relaciones que pueden suponerse, la lineal es la que
mas facilita la realizacion de céalculos matematicos. Es decir, suele considerarse de
forma simplificada que los costes variables son proporcionales al volumen de
facturacion. Entre los costes variables los consumos de materias primas 0 mercaderias

aparecen como claro ejemplo de los mismos. Otro caso seria, por ejemplo, el devengo

% Este concepto tiene diversas acepciones entre las que cabria destacar las de punto muerto, umbral de
rentabilidad o break even.Véase por ejemplo Brealey, R. A.,, Myers, S. C., & Allen, F.
(2006).Corporate financgVol. 8). Boston et al.: McGraw-Hill/lIrwin.

8" EURIBOR es el acronimo deuropean Interbank Offered Rate trata de el tipo de interés medio al

que se prestan en el mercado interbancario las cuarenta y cuatro entidades financieras mas importantes
de Europa. Su valor se publica diariamente y sirve como referencia en la mayoria de préstamos a tipo
variable tanto a particulares como a empresas.
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de comisiones comerciales sobre la facturacion. De forma simplificada se emplean las

siguientes expresiones:

CF = costes fijos
CV = Costes variables = aV

Cifrade facturacion =V

El simboloa seria un valor entre 0 y 1y haria referenci@oatentaje que suponen la
totalidad de los costes variables como porcentaje de las ventas. En base a las variables
definidas anteriormente el beneficio antes de impuestos BAI puede expresarse como
una funcion del volumen de ventas. La formulacion de este beneficio antes de

impuestos seria:

BAI =V — aV — CF

El punto de equilibricse define como el volumen de ventas V que es necesario para
gue se cubran la totalidad de los costes. Por tanto seria la solucién de la ecuacién que
se plantea al igualar la expresion anterior a 0. De esta formant de equilibrio

podria calcularse:

CF CF
1—a Margen de contribucion

Punto de equilibrio = V,q =

El calculo delpunto de equilibridiene como principal inconveniente la existencia de
multiples simplificaciones que en la realidad empresarial pueden no darse, sin &nimo

de exhaustividad he aqui algunas de las mas comunes:
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v' La imposibilidad de diferenciar entre costes fijos y costes variables. Existen
muchos casos de situaciones hibridas en las que un coste tiene una parte fija y
otra variable. Ademas en muchas ocasiones el volumen total de costes fijos
viene condicionado por la estructura empresarial, como podria ser el alquiler
de un local, de forma que a partir de cierto volumen de ventas es necesario un
cambio que implica un salto en los costes. En este sentido los costes fijos se
podrian representar como una funcion de valor constante con saltos para
ciertos niveles de actividad. El problema radica en la incorporacion de este tipo

de funcion para el calculo del punto de equilibrio.

v' Si una empresa elabora mas de un producto, situacion muy habitual, el punto
de equilibrio se convierte en un problema matematico que podria caracterizarse
como de sistema compatible indeterminado. Existen diversas formas de
alcanzar el punto de equilibrio en funcién del peso que los diferentes bienes o

servicios tengan en la facturacion total.

A pesar de las limitaciones descritas, en este trabajo se ha procedido a un célculo
aproximado del punto de equilibrio de un hotel promedio de las tres zonas
referenciales consideradas. Una vez realizado este calculo se ha comparado con los
volimenes medios de facturacion para determinar hasta qué punto la situacion actual
permite un cierto margen de reducciones de la facturacion sin poner en peligro la

pervivencia de estas empresas.

El primer paso en la determinacion de este punto de equilibrio es el célculo de los

costes fijos y costes variables. Destacan dos componentes en la estructura de costes
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fijos, los costes de amortizacion y los costes financieros. Los costes de amortizacion se

han calculado aplicando la siguiente férmula:

Costes de amortizacidn = Porcentaje de amortizacion.Valor del activo no corriente

El porcentaje de amortizacion puede ser muy diferente en funcion del tipo de activos.
Es practica habitual en muchas empresas seleccionar un porcentaje de amortizacion
que se encuentre en la horquilla estipulada por la normativa fiscal para cada tipo de
activo. De esta forma el gasto contable es fiscalmente deducible sin producir ningan

tipo de ajuste temporal en la elaboracion del impuesto de sociedades.

No existe un porcentaje de amortizacién Unico para todos los activos no corrientes
sino que a tenor de las caracteristicas de cada uno de ellos se establece un porcentaje
maximo de amortizacion diferente. Asi por ejemplo, los equipos para procesos de
informacion se pueden amortizar como maximo en un 25% mientras que los edificios
tienen un porcentaje maximo del $%En base a lo establecido en el Real Decreto
1777/2004 los porcentajes maximos de amortizacion mas habituales en una empresa

hotelera serian:

Tipo de activo % maximo de amortizacion
Maquinaria de cocina 15%
Edificios 3%
Instalaciones de aire acondicionago 12%
Equipos procesos de informacion 12%
Mobiliario 10%
Instalaciones deportivas y de recreo 8%
Cristaleria 50%

8 En el caso de tratarse de empresas de reducida dimensién la amortizacion fiscalmente deducible es
mayor porque estas empresas estan sujetas a un régimen especial. Segun el Texto Refundido de la Ley
del Impuesto de Sociedades en el titulo VIII capitulo XIII se especifica que las empresas de reducida
dimension que cumplan los criterios para ser asi definidas podran aplicar el porcentaje maximo de
amortizacién multiplicado por 2.
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En base al andlisis de las muestras de hoteles para cada una de las tres zonas
determinadas se ha procedido al calculo promedio del porcentaje de amortizacion a
través del cociente entre los gastos anuales de amortizacion y el valor del activo no
corriente no financiero declarado en balance. En la Costa Dorada el porcentaje de
amortizacion considerado es del 8,5%, para la Costa Brava es del 6% y para la Costa

del Sol es del 10%.

Si se consideran el valor del activo total medio para los tres modelos referenciales
analizados, el porcentaje de amortizacion citado y el porcentaje de que supone el
activo no corriente respecto al activo total; el gasto anual en amortizacion para un

hotel medio de los tres modelos referenciales analizados seria:

Costa Brava | Costa Dorada| Costa del Sol

Total activo medio 3.809.679,2€ 7.069.381€ 16.340.855,73€
% activo no corriente 81% 73% 80%
% amortizacion 6% 8,5% 10%

Gasto anual amortizacié| 185.140,51€| 483.655,09€ | 1.307.268,46€

Tabla 43. Célculo de la cuota anual de amortizacion correspondiente a un hotel promedio de la zona.
Fuente: Elaboracion propia.

El gasto en amortizacion es mucho mas elevado en un hotel promedio de la Costa del
Sol. Esto es debido al mayor tamarfio de los hoteles en esta zona costera. El valor de
activo total es casi cinco veces el de un hotel medio de la Costa Brava y, por tanto, una

relacion similar debe observase al analizar los gastos de amortizacion.

El segundo coste fijjo que se ha incorporado en el célculo es el de los gastos
financieros. Del analisis realizado en los capitulos previos se deduce que los hoteles
son propiedad de pequeifias y medianas empresas fuertemente capitalizadas y que

financian dichas inversiones en activo no corriente con capitales permanentes en los
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que la financiacion ajena a largo plazo, instrumentada en préstamos con entidades de

crédito, tienen un papel relevante.

Para la determinacion del coste financiero son varios los elementos que se han
considerado. El primer elemento es el tipo de interés medio de la deuda, este tipo de
interés se ha calculado para la media los hoteles de la muestra diferenciando los tres
modelos referenciales. El tipo de interés medio parece guardar relacion con el nivel de
endeudamiento medio. El tipo de interés medio para los hoteles de la Costa Brava es
del 3,70%, para los de la Costa Dorada es del 4,32% y para los de la Costa del Sol es
del 5,76%. Este tipo de interés debe multiplicarse por la deuda con coste explicito que
refleje el pasivo de estos hoteles. En este trabajo se ha calculado multiplicando el total
activo por el porcentaje medio que suponen las deudas con coste financiero explicito

en la estructura financiera total.

La siguiente tabla muestra dichos valores y el coste financiero anual correspondiente

medio para hoteles de las tres zonas referenciales analizadas:

Costa Brava Costa Dorada Costa del Sol
Total Activo 3.809.679,2€ 7.069.381€ 16.340.855,73€
% deuda con coste 53% 62,30% 76,08%
Tipo de interés 3,70% 4,32% 5,76%
Gasto financiero 74.707.81€ 190.262,49€ 716.090,29€

Tabla 44. Calculo del gasto financiero anual correspondiente a un hotel promedio para las tres zonas

referenciales.

Fuente: Elaboracion propia.

Tras la determinacion de los costes fijos es necesario determinar los costes variables
como porcentaje de las ventas, basandose en el supuesto de proporcionalidad de los

costes variables. El andlisis de la cuenta de pérdidas y ganancias en los capitulos

anteriores pone de manifiesto la importancia de los gastos de personal en los hoteles,
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empresas de prestacion de servicios donde la concurrencia del factor humano es
indispensable para la prestacion de los multiples servicios que el cliente espera. Por
ello un mayor nimero de clientes implicara una mayor contratacion de personal. Este
argumento es la base para considerar los gastos de personal como cost&variable
Ademas, el ratio de gastos de personal sobre ventas es uno de los que ha mostrado un
menor grado de dispersion de entre los analizados. No obstante, se han observado
diferencias importantes entre las tres zonas referenciales analizadas. El gasto de
personal medio en términos de facturacion es para la Costa Brava del 33,10% de las
ventas, en la Costa Dorada este porcentaje es algo menor de un 31,93% y en la Costa
del Sol se eleva a un 44,73%. Finalmente pueden existir otros costes variables en una
empresa hotelera, entre los que podrian destacarse los aprovisionamientos, una parte
del gasto en suministros e incluso en algunos casos determinados gastos de
comercializacion como un porcentaje de las reservas de clientes realizadas mediante
determinados portales en Internet. Para incluir esta variedad de costes se ha supuesto
un porcentaje comun a los tres modelos referenciales analizados del 20% de las

ventag’,

El punto de equilibrio puede, a partir de la informacién previa, calcularse como:

Costes fijos anuales Costes fijos

Punto de equilibrio = = 7
d 1 — porcentaje de costes variables Margen de contribucion

La siguiente tabla muestra los resultados:

8 El sector hotelero se caracteriza por la utilizacién del contrato de trabajo fijo discontinuo que permite
ajustar la demanda de factor trabajo por parte de la empresa al nivel de actividad. Este tipo de contrato
sirve también de justificacion a la consideracion de este coste como coste variable. El contrato de
trabajo fijo discontinuo se encuentra regulado en la Ley 43/2006 de 29 de diciembre y en el Real
Decreto 10/2010 de 16 de junio.

% E| aprovisionamiento presenta una gran variabilidad en funcién de la empresa analizada pero una
gran mayoria de los hoteles auditados tienen gastos de aprovisionamiento que se encuentran entre el
15%-20% de las ventas.
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Costa Brava | Costa Dorada| Costa del Sol
Costes fijos 259.858,22€| 628.917,58€ 2.023.358,715€
% costes variables 53,10% 57,75% 64,73%
Margen de contribucion 46,90% 42,25% 35,27%
Punto de equilibrio 554.068,70€| 1.488.562,33€ 5.736.769,90€

Tabla 45. Determinacion del punto de equilibrire@k even)para los tres modelos referenciales
analizados.
Fuente: Elaboracion propia.

De la informacion reflejada en la tabla anterior pueden resaltarse determinados

aspectos:

El mayor peso especifico de los costes de personal en los hoteles de la Costa
del Sol, que pueden estar relacionados con unas mayores instalaciones que
requieren de mas personal para su gestion adecuada, se traduce en un menor
margen de contribucién. Si se produce un aumento en los flujos de turistas y
los precios se mantienen constantes el hotel promedio que veria crecer en
mayor medida sus beneficios es el de la Costa Brava y en menor medida el de

la Costa Dorada.

Los puntos de equilibrio estan fuertemente condicionados por la importancia
de los costes fijos. De nuevo, el mayor tamafio y nivel relativo de
endeudamiento de los hoteles de la Costa del Sol se traduce en un punto de

equilibrio mucho mayor al de las dos otras zonas referenciales analizadas.

Una comparacion de los puntos de equilibrio estimados con respecto a los
niveles medios de facturacion estimados permite determinar hasta qué punto

puede deteriorarse la cuenta de resultados ante variaciones de la facturacion.
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En la Costa Brava la facturacion media es de aproximadamente 0,8 millones
de euros frente a un punto de equilibrio de 0,5 millones de euros, por lo que
existe margen ante caidas del mercado. En el caso de la Costa Dorada la
facturacion media es de 3 millones de euros y el punto de equilibrio de 1,48
millones de euros, lo que es una muestra mas de la positiva situacion en
términos de rentabilidad que ofrece esta zona turistica. Por ultimo el la Costa
del Sol hay practicamente una coincidencia entre nivel medio de ventas, de 5
millones de euros y punto de equilibrio que es de 5,7 millones. Cualquier

deterioro adicional en ventas se traduce en pérdidas antes de impuestos.
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PARTE Ill: ANALISIS PROSPECTIVO DE LOS
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Capitulo 8. Proyeccion de los modelos referenciales para la préxima

década

8.1. Evolucion de las variables econdmicas de la rentabilidad para el periodo

2012-2023

La busqueda de elementos diferenciales en losmoeleloshoteleros analizados se
completa con la prevision de una cuenta de resultados para los proximos diez afios. La
existencia de tres modelos diferenciales deberia ser coherente con tres trayectorias de
beneficios que mostrasen perfil propio. Se trata, por tanto, de realizar una prevision de
la evolucién de la cuenta de resultados para un hotel promedio de cada una de las tres
zonas referenciales analizadas. Las finalidades de esta prevision son variadas, una
primera finalidad es determinar hasta qué punto las caracteristicas diferenciales de
estos modelos suponen evoluciones distintas en las cuentas de resultados; una segunda
finalidad es la de proveer de elementos de analisis que permitan aconsejar politicas
econdmicas para el sector turistico. Asi, por ejemplo, la prevision permitira demostrar
qgue en el caso de la Costa del Sol politicas relativas a aliviar la carga financiera que
soportan los hoteles de esta zona pueden tener efectos positivos en la generacion de
actividad y en la generaciéon de empleo. Este analisis de prevision se ha realizado para
el periodo 2012-2023. Cuanto mayor es el periodo de tiempo considerado mayor es el
nivel de incertidumbre respecto a la evolucion de las variables que determinan el
comportamiento de la cuenta de resultados. Una prevision a once afos es razonable y
permite considerar el efecto que producira una posible recuperacién econdémica.
Cualquier prevision de cuenta de resultados debe necesariamente basarse en unas
hipotesis sobre el comportamiento futuro de la economia. A continuacién, se detalla la

forma de célculo de las principales magnitudes que forman la cuenta de resultados asi
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como las hipotesis utilizadas en cada caso. Podrian realizarse previsiones basadas en
una evolucion completamente diferente de las aqui propuestas, sin embargo la
evolucion de las variables aqui planteada ha tratado de utilizar estimaciones que
pudieran considerarse de consenso, es decir coherentes con las estimaciones y
opiniones de los centros de investigacion economica y las principales instituciones

econdmico - financierds

La primera variable es la cifra de facturacion. Esta es una variable critica ya que
ademas de establecerse hipotesis respecto al comportamiento de los ingresos se estan
sentando las bases de la evolucién futura de los costes variables, pues estos, en
términos generales, se han considerado proporcionales a la facturacion. Para realizar
las previsiones de facturacion se ha tenido en cuenta las previsiones contenidas en el
documento elaborado por el World Travel & Council TouffsrDe acuerdo con las
previsiones de esta organizacion la llegada de turistas internacionales a Espafa crecera
a una tasa anual media para el periodo 2013-2023 del 2,3%. Con respecto al turismo
nacional, teniendo en cuenta los datos de los ultimos ejercicios del Instituto Nacional
de Estadistica, se ha considerado un crecimiento practicamente plano con una
variacion media interanual de soélo el 0,2%. Estos porcentajes se han considerado
iguales para las tres zonas referenciales analizadas. Sin embargo, el peso que el
turismo internacional tiene respecto al turismo nacional es muy distinto para las tres
areas consideradas, este aspecto es fundamental puesto que el turismo extranjero es el

gue experimentard mayores crecimientos en el futuro. Para determinar el peso

L Entre algunas de las organizaciones que se ha consultado pueden citarse el Fondo Monetario
Internacional, documentos de trabajo de la Comisién Europea y algunos servicios de estudios como el
Servicio de Estudios de la Caixa o Funcas.

92 El documento puede encontrarse en la pagina web de la organizacion, http://www.wttc.org, y tiene
por titulo Travel and Tourism economic impact Spain 2@igho documento contiene una prevision

de crecimiento interanual del turismo para&ifiodo 2013-2023.

290



especifico que tienen tanto el turismo extranjero como el turismo nacional se han
analizado los datos del Instituto Nacional de Estadistica, en concreto las estadisticas
relativas a pernoctaciones para los meses de verano de los ejercicios 2008 a 2013 en
las tres zonas turisticas reconocidas como tales por dicho organismo. En base a ello, se
ha determinado que en la Costa del Sol el turismo extranjero representa el 50,6% del
total, mientras que para la Costa Dorada este porcentaje es del 59,13% vy, finalmente,
la Costa Brava ostenta el mayor porcentaje del turismo extranjero con un valor del
70,89%. Teniendo en cuenta los datos aqui descritos se ha calculado el crecimiento

interanual de la facturacidén de acuerdo con la siguiente formulacion:

Facturacion,,, = Facturacion; .[a.B; + (1 — a). ;]

Siendo:

a = Porcentaje que representa el turismo nacional sobre el turismo total.

1 — a = Porcentaje que representa el turismo extranjero sobre el turismo total.

B1 = Porcentaje de crecimiento anual medio esperado para el turismo nacional.

B, = Porcentaje de crecimiento anual medio esperado para el turismo extranjero.

Basados el formula anterior el crecimiento interanual esgerde la facturacion es

del 2,023% anual para la Costa Brava, pues se beneficia de la mayor presencia del
turismo extranjero, del 1,01% para la Costa Dorada y del 0,89% para la Costa del Sol.
Dado que la facturacion es el producto del nUmero de pernoctaciones por el precio de
cada una de ellas esta prevision deberia tener en cuenta las variaciones de precios

esperadas. A tenor de la situacién del sector y de la evolucién de los precios hoteleros
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en los ultimos aflos se ha supuesto que estos no experimentan variacion en los
primeros afios de la prevision. A partir del ejercicio 2017 se ha considerado que los
precios incrementarian a un ritmo similar a la inflacion, en las dos costas catalanas
esto supone un crecimiento interanual del 2%, mientras que para la Costa del Sol en la
que la presion al alza de los salarios es menor se ha considerado que el crecimiento

interanual a partir del 2017 seria del 1% anual.

Los datos obtenidos respecto a la facturacion esperada quedan reflejados en la

siguiente tabla:

Zona turistica afio 2012 afo 2023 Crecimiento acumulado
Facturaciéon Costa Brava 879.140,31 € 1.117.801,29 € 27,15%
Facturacién Costa Dorada 3.005.198,21|€ 3.588.141,24 € 19,40%
Facturacion Costa del Sol 5.006.597,65 € 5.519.883,53 € 10,25%

Tabla 46. Crecimiento acumulado de la facturacion esperada para el periodo 2012-2023.

Fuente: Elaboracién propia.
El mayor o menor crecimiento depende del peso que el turismo extranjero representa
en el total, por tanto las politicas publicas orientadas a la captacion de un mayor
volumen de turismo extranjero tendrian como efecto positivo aumentar estos
porcentajes de crecimiento. En la Costa Brava el turismo extranjero tiene un peso un
20% superior a las otras dos zonas. En un futuro contexto de atonia de la demanda
interna un cambio estructural en el tipo de turismo recibido mas orientado al exterior
tendria un efecto positivo en el crecimiento de la facturacion de la Costa Dorada y
Costa del Sol. Determinados mercados emergentes como el ruso o el chino tienen
todavia amplio recorrido, politicas concretas dirigidas a estos colectivos podrian ser de

una gran eficiencia en términos de un andlisis coste-beneficio.
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La segunda variable a considerar son los gastos de personal. Se trata de una de las
partidas fundamentales en cualquier empresa hotelera. El estudio de cerca de cien
hoteles ha permitido poner de manifiesto que este coste puede considerarse como un
coste proporcional ya que es una de las variables que al considerarla como porcentaje
del total de ventas ha manifestado menor nivel de dispersiéon. No obstante, existen
diferentes niveles de uso del factor humano, hoteles de mayor tamafio como los de la
Costa del Sol pueden tener asociados unos mayores costes de personal por las
necesidades de mantenimiento y atencibn de unas mayores dotaciones de
infraestructuras a favor de los clientes. Los porcentajes que suponen los costes de
personal son distintos para cada una de las tres zonas consideradas, tal y como se puso
de manifiesto en el calculo del punto de equilibrio. En concreto, la previsidn se ha
realizado partiendo de la base de que los gastos de personal suponen un 33,1% de la
facturacion en la Costa Brava, un 37,75% de facturacion en la Costa Dorada vy, por
altimo, un 44,73% de la facturaciéon en la Costa del Sol. Se trata de valores de partida
y es necesario establecer hipotesis de comportamiento futuro. En este sentido se han

tenido en cuenta los siguientes elementos:

* La economia espafola estd experimentando una situacion de devaluacion
interna. La imposibilidad de devaluar moneda respecto a los principales socios
comerciales implica la necesidad de realizar un ajuste via costes, con un papel
primordial de los costes de personal dada su importancia en la determinacién
del coste final de cualquier producto o servicio. Por tanto pueden esperarse

disminuciones de salario o estancamiento del mismo.

* La tasa de paro presenta valores muy superiores a los de la media de la Unién

Europea, pero con importantes diferencias entre territorios. Segun datos de la
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Encuesta de Poblacion Activa (EPA) para el segundo trimestre del afio 2013 la
tasa de paro es del 35,56% para la provincia de Malaga, del 23,2% para la
provincia de Gerona y del 26,92% para la de Tarragona. Por tanto, la presiéon a
la baja de los salarios puede ser sensiblemente mayor en la provincia de

Mélaga.

e La mayoria de las previsiones apuntan a que el paro se mantendra por encima
del 20% durante un periodo prolongado de tiempo. Ademas, las tasas de
crecimiento esperadas en la recuperacion, muy dependientes del crecimiento
del resto de Europa, se espera que seran inferiores al 2%. Por ello los salarios
pueden mantener una tonica de bajo crecimiento durante un largo periodo de

tiempo.

Por todo lo anteriormente expuesto se ha considerado la siguiente evoluciéon de los
gastos de personal para un hotel promedio de las tres zonas referenciales consideradas:
en el caso de la Costa Brava se ha supuesto que los gastos de personal se mantienen
con un porcentaje del 33,17% de las ventas entre el ejercicio 2012-2016. A partir del
ejercicio 2017 este porcentaje se ha ido incrementando en un 2% anual considerando
qgue este podia ser el incremento salarial pactado, un incremento salarial similar al
objetivo de inflacion del Banco Central Europeo. Este crecimiento nominal
garantizaria que se mantuviese el poder adquisitivo de los salarios después de casi
diez afios de pérdida de poder adquisitivo. En el caso de la Costa Dorada se ha
procedido al mismo tipo de célculo, es decir, crecimientos del 2% a partir del ejercicio
2017, con la diferencia de que se parte de un porcentaje distinto del coste de personal
como porcentaje de las ventas, en concreto el 37,75%. Para la Costa del Sol se ha

supuesto un comportamiento diferencial, la mayor tasa de paro y la menor rentabilidad
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obtenida suponen que la devaluacion interna comentada puede darse col
fuerza. De hecho, si se analizan datos de la Encuesta Trimestral de Coste
elaborada por el Instituto Nacionse Estadisticase observa que el coste por h
trabajada practicamente no ha experimentado variacion en Catalufia del afio
afio 2012, mientras que en Andalucia ha experimentado una disminucién de a
del 1%. Por ello se ha trabajado con la hipotesis de un valor inicial del 44,7
gastos de personal sobre ventas que experimenta una reducciéon anual del

tanto el gasto de personal para el afio t se ha calculado aplicando la siguiente

Gasto personal del ario t = 0,4473. ventas ario t.0,98

Los resultados obtenidos respecto a la evolucion de los salarios, en térm
crecimiento medio anual, para el periodo considerado se muestran en el s

gréfico:

10,25%
Costa del Sol 8,05%
1 crecimiento
19,39% acumulado facturacién
Costa Dorada 21,78% o
M crecimiento acumlado
. gastos personal
27114%
Costa Brava 29,69%

0%  10% 20% 30%

Gréfico 46. Evolucién acumulada de los gastos de pely de la facturacion. Periodo 2(-2023.
Fuente: Elaboracion propia.
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El grafico anterior pone de manifiesto que la Costa del Sol mejora su competitividad
via costes pues consigue, de producirse la devaluacion interna comentada, que el
crecimiento del coste del personal sea inferior al crecimiento de la facturacion. Las dos
costas catalanas experimentan tasas de crecimientos superiores pero el margen
obtenido como porcentaje de ventas se estrecha, consecuencia de la estabilidad de los

precios de venta y el crecimiento moderado de los salarios a partir del ejercicio 2017.

La cuenta de resultados también incluye los costes financieros, costes de tipo fijo que
son importantes en las empresas hoteleras habida cuenta de que la mayoria de hoteles
tienen activos no corrientes que superan el 75% del activo total y que se financian
basicamente a través de créditos hipotecarios, concedidos normalmente a tipos de
interés variables. Para la determinacion de la evolucion de los gastos financieros se

han tenido en cuenta las siguientes hipotesis:

» Para el célculo del tipo de interés inicial que los hoteles de las tres zonas
asumen se ha partido del interés medio calculado para las tres muestras de
hoteles. El tipo de interés es mayor en la Costa del Sol, consecuencia del
mayor endeudamiento relativo, se trata de un 5,76%, en la Costa Dorada este

porcentaje se reduce al 4,32% y, por ultimo, para la Costa Brava es del 3,72%.

* La deuda se ha calculado aplicando el porcentaje medio de deuda con coste
financiero explicito para las tres muestras analizadas al tamafio medio del
activo. EI endeudamiento es del 76,08% para un hotel promedio de la Costa
del Sol, del 62,3% para la Costa Dorada y del 53% para un hotel promedio de

la Costa Brava.
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En cuanto a la evolucién de los tipos de interés se ha supuesto que estos
tenderan a aumentar. Los bancos centrales de la zona euro y de Estados Unidos
han aplicado desde que se inicié la crisis financiera internacional tipos de
interés cercanos al 0% como forma de instrumentalizar una politica monetaria
muy expansiva que generase crecimiento, aliviase tensiones en los mercados
financieros y permitiese contrarrestar las politicas de austeridad emprendidas.
Estos estimulos monetarios no pueden prolongarse de forma indefinida en el
tiempo y por tanto las autoridades monetarias ya han advertido de su paulatina

retirada.

En el caso esparfiol, a la politica monetaria aplicada por el Banco Central
Europeo se le puede afadir la reduccidon de namero de participantes en el
mercado financiero. El crédito bancario esta controlado por un nimero cada
vez menor de entidades y se configura claramente como un mercado de
oligopolio, mercado en el que pueden darse situaciones de precios superiores a

otros mercados competitivos.

Lo expuesto en los dos puntos anteriores se ha traducido en una previsién de
crecimientos de 25 puntos basicos en el tipo de interés que pagan las empresas
para el periodo 2013-2017, a partir del 2017 se ha considerado que dicho
interés seria estable. Cabe la posibilidad de la que la subida de tipos de interés
sea mas gradual o mas lejana en el tiempo lo que tendria un efecto positivo en

las previsiones de cuentas de resultados realizadas.

Se ha calculado que los moderados crecimientos de la demanda no haran

necesarias la realizacion de nuevas inversiones. En todo caso podrian
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producirse inversiones de reposicion de activos con un efecto menor en los

niveles de endeudamiento.

Se ha supuesto que las deudas de los hoteles sobre los que se realiza la
prevision tienen un plazo de devolucion de 20 afios y que el pago de las cuotas
se estructura a partir del pago de cuotas constantes, lo que se conoce en
matematica financiera como préstamo francés o progresivo. De forma que se
han establecido las cuotas anuales a pagar para los proximos afios en base a la
deuda pendiente, los tipos de interés, con la evolucion anteriormente descrita y
un plazo de devolucién de 20 afios. Estos pagos de cuotas se caracterizan por
tener un coste financiero decreciente en el tiempo a la vez que la amortizacion
de la deuda aumenta con cada cuota. El resumen de dichas cuotas queda

reflejada en la siguiente tabla:

Gastos financierog Costa Brava| Costa Dorada| Costa del So
2012 74.707,814 190.262,49/€ 716.090,29 €
2013 77.063,38€§ 194.904,14/€ 726.880,92 €
2014 79.107,814 198.882,02/€ 735.818,96 €
2015 80.823,79§ 202.147,82|€ 742.707,62 €
2016 82.188,50§ 204.640,97|€ 747.31141¢€
2017 83.173,174 206.287,23|€ 749.350,32 €
2018 83.742,38 4 206.996,99/€ 748.492,85 €
2019 79.528,484 197.022,00€ 715.907,76 €
2020 75.095,44 € 186.466,47|€ 680.956,99 €
2021 70.431,904 175.296,60/€ 643.468,79 €
2022 65.525,844 163.476,66/€ 603.258,95 €
2023 60.364,67 € 150.968,79]€ 560.129,87 €

Tabla 47. Evolucion de los gastos financieros, periodo 2012-2023.
Fuente: Elaboracion propia.
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Los gastos financieros evolucionan de forma favorable pues su paulatina reduccion
supone un alivio sobre la cuenta de resultados, especialmente importante en el caso de
la Costa del Sol en la que se partia de una situacion muy préxima a la del punto de
equilibrio. Estos menores gastos financieros permiten que al final del periodo de la
prevision los hoteles de la Costa del Sol muestren una rentabilidad sobre ventas del
6,77%, dicha rentabilidad era practicamente nula al inicio del periodo considerado. En
concreto, los gastos financieros en el afio 2023 con respecto al afio 2012 se han
reducido en un 1,75% en promedio anual para la Costa Brava, un 1,88% para la Costa
Dorada y un 1,98% para la Costa del Sol, el mayor tamafio de la deuda de los hoteles
de la Costa del Sol supone que éste 1,98% alcance en términos absolutos ciento
ochenta mil euros, cuando para la Costa Brava es de solo aproximadamente diez mil
euros. Puede concluirse que la cuenta de resultados de un hotel de la Costa del Sol
presenta una mayor sensibilidad con respecto a cualquier cambio en las condiciones

financieras.

Cabe preguntarse si la generacion de tesoreria sera suficiente para hacer frente a los
pagos del principal. Esta pregunta cobra especial relevancia en el caso del analisis del
hotel promedio de la Costa del Sol pues la situacién de partida es de practicamente
beneficios nulos. Como herramienta de aproximaciéon a los flujos de caja se ha
comparado el importe de los ingresos menos gastos, excluyendo la amortizacion y se
ha comparado con las cuotas de principal a pagar para los once afios para los que se ha
elaborado la prevision. El siguiente grafico muestra que para todos los afios

considerados existe un diferencial positivo entre flujos de caja generados y pago del
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principal, por tanto, a tenor de estos datos la devolucidon de la deuda es posible sin la

necesidad de acudir a procesos de refinanciacion de la fhisma
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Gréfico 47. Cash-flow y pago del principal para el hotel promedio de la Costa del Sol.
Fuente: Elaboracién propia.

La prevision de cuenta de resultados a once afios se cierra aqui considerando dos
costes mas, los costes anuales de amortizacion y el resto de costes variables, que
incluirian los aprovisionamientos o los suministros. Los costes de amortizacion se han
supuesto constantes para los once afos considerados, los valores que se han utilizado
son los que se determinaron en el andlisis del punto de equilibrio que pueden
encontrarse en el apartado 7.4. El gasto anual de amortizacion se ha calculado de

acuerdo con la formula:

Gasto anual de amortizacion = Porcentaje amortizaciOn * activo no corriente

% Debe insistirse en que los célculos realizados son para un hotel promedio. El andlisis de las
caracteristicas de la muestra realizado en el capitulo 6 ha puesta de manifiesto la existencia de un grupo
de hoteles con problemas de financiacion en los que probablemente dicha refinanciacién de deuda sea
necesaria.
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El porcentaje de amortizacion se ha calculado como un valor medio teniendo en

cuenta los valores recogidos para elementos especificos del sector y para elementos
comunes en las tablas de amortizacion aprobadas en la legislacion fiscal, y que en la
mayoria de ocasiones sirven de referencia para la amortizacion contable. De acuerdo
con el andlisis de cada una de las muestras de las tres zonas referenciales los
porcentajes de amortizacion son del 6% para la Costa Brava, 8,5% para la Costa

Dorada y 10% para la Costa del Sol.

En cuanto a los otros gastos variables: aprovisionamientos, suministros u otros, se ha
considerado el mismo porcentaje para los tres modelos referenciales, un valor
aproximado del 20%, este porcentaje se ha matizado teniendo en cuenta que ante
aumentos importantes de facturacion determinados gastos tienen que incrementarse de
forma mas que proporcional. Probablemente algunos gastos tengan una configuracion
gque matematicamente pudiera representarse como de funcién de saltos. Es decir,
cuando se alcanza un determinado nivel de facturacion la estructura de que se dispone
no es suficiente y requiere de la contratacion de nuevos recursos. Para reflejar esta
realidad se ha considerado que en el momento en el que la facturacion superase el 10%
de la facturacion inicial dichos gastos variables pasarian del 20% al 25%. Teniendo en
cuenta los porcentajes de crecimiento de la facturacion, esta situacién se produce para
el hotel promedio de la Costa Brava en el ejercicio 2017, para el hotel promedio de la
Costa Dorada en el ejercicio 2020 y no llega a producirse en el caso de la Costa del

Sol.

Tras las consideraciones respecto a las distintas partidas de gasto e ingreso es el

momento de analizar hasta qué punto las tres cuentas de resultados muestran
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evoluciones diferentes. La siguiente tabla ofrece el cambio en la evolucion de las

variables mas relevantes:

Crecimiento anual promedio Costa Brava D%?szaa Costa del Sol
Facturacion 2,24% 1,55% 0,83%
Gastos de personal 2,47% 1,76% 0,63%
Gastos financieros -1,75% -1,88% -1,98%
Otros gastos variables 5,07% 4,21% 0,83%
Amortizacion 0,00% 0,00% 0,00%
Beneficio antes de impuestos 5,40% 0,73% o

Tabla 48. Evolucion de las variables basicas de la cuenta de resultados para la prevision 2012-2023 en
los tres modelos referenciales analizados.
Fuente: Elaboracion propia.

He aqui la serie de conclusiones, entre las mas relevantes, que se desprenden de la

prevision realizada:

I.  La zona turistica que mas se beneficia del crecimiento de la facturacion
es la Costa Brava. El motivo es la mayor presencia del turismo
extranjero. Los crecimientos de facturacién podrian ser mayores si el
crecimiento interno de la economia espafiola supera las previsiones

realizadas que pueden considerarse conservadoras.

% En el caso de la Costa del Sol se parte de una situacién de pérdidas, cerca de -257 miles de euros, para
acabar con un beneficio positivo, debido basicamente a la importante reduccién de la carga financiera,
de forma que en el Gltimo periodo de la previsidn el beneficio seria de aproximadamente 128 miles de
euros. El cambio de signo de la variable no permite el calculo del crecimiento anual promedio.
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Los crecimientos de salarios son moderados pero superiores al de la
facturacion para las dos costas catalanas. Este efecto se produce
pasados los primeros afios cuando se considera que los salarios
comienzan a crecer a tasas similares a la inflacion prevista, del 2%,
para detener el deterioro de poder adquisitivo producido al menos
desde el afio 2008. En el caso de la Costa del Sol se ha considerado que
los gastos de personal tenian un factor de correccion del 2% de
reduccion anual sobre el porcentaje de coste variable. Este dato es en
parte compatible con la realidad observada en los ultimos afios, en los
que el coste laboral por hora trabajada se ha reducido, y seria el reflejo
de la continuacion del proceso de devaluacion interno descrito por
economistas como Joseph Stiglitz, Paul Krugman o Nouriel Roubini.
En este sentido, esta evolucién diferencial para la Costa del Sol tiene un

efecto positivo en la rentabilidad sobre ventas.

Los gastos financieros se reducen para los tres modelos considerados.
Existen dos fuerzas que actian en sentido opuesto. Por una parte puede
esperarse que el fin de la politica monetaria claramente expansiva
llevada a cabo por la zona euro se traduzca en aumentos sostenidos del
tipo de interés interbancario. Por otra parte, si la deuda hipotecaria se
instrumentaliza a partir de la férmula de préstamo francés la parte de
carga financiera va disminuyendo conforme pasa el tiempo. La
reduccion de gastos financieros es muy significativa para los hoteles de
la Costa del Sol y permite impulsar de forma muy importante la

rentabilidad. Los gastos financieros se reducen a una tasa promedio
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anual del 1,98%, frente a valores del 1,75% para la Costa Brava y del
1,88% para la Costa Dorada. Esta reduccion se aplica a un gasto
financiero que en el primer ejercicio considerado en la prevision era de
aproximadamente 716.000€, mientras que en la Costa Dorada era de
unos 190.000€. Por tanto el ahorro en costes que se produce para el
hotel promedio de la Costa del Sol es en valores absolutos de casi el
triple que en la Costa Dorada. Una disminucion de casi 200.000€
frente a una disminucién de unos 40.000€. Es la variable clave para
explicar el importante aumento de la rentabilidad que se puede esperar

en hoteles de la Costa del Sol.

Todas las zonas consideradas experimentan mejoras en los beneficios
antes de impuestos. Para realizar una comparacion entre los distintos
modelos referenciales es habitual trabajar con una medida relativa del
beneficio, en este caso se ha considerado el margen neto como cociente
entre el beneficio antes de impuestos y la cifra de ventas. La tendencia
es en los tres casos creciente, si bien la zona donde la mejora es mas
clara y acelerada es en la Costa del Sol. En las otras dos zonas se
produce una cierta inflexion en el momento en la que la mayor
facturacion implica aumentar ciertos costes de estructura. Podria
decirse gue se observa un cierto proceso de convergencia en términos
de rentabilidades si bien el hotel promedio de la Costa Dorada sigue
siendo el mas rentable tras los once afios para los que se ha realizado el
ejercicio. Esta evolucion queda claramente reflejada en el siguiente

gréfico:
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Gréfico 48. Evolucion prevista del margen neto sobre beneficios (BAI sobre ventas), prevision

a once afos para los modelos referenciales analizados.

Fuente: Elaboracién propia.
A modo de conclusién podria decirse que la prevision aqui realizada preestablece una
mejora en los beneficios y ratios de rentabilidad de las tres zonas referenciales. En
términos de facturacion, el bajo crecimiento de la demanda interna habitual en paises
qgue estan superando una crisis que tiene su origen en niveles de endeudamiento
excesivo, es mas patente en la Costa del Sol con un menor peso de turismo extranjero.
Las previsiones de crecimiento del turismo extranjero a tasas interanuales del 2,3%
benefician a las tres zonas turisticas pero en mayor medida a la Costa Brava. Se da una
cierta contencion de gastos de personal justificAndose con argumentos razonables que
esta mayor contencion tendra lugar en la Costa del Sol con un efecto favorable en
términos de mejora de la competitividad y de los niveles de productividad. Por ultimo,
los gastos financieros se ven condicionados por dos factores, por un lado el previsible
aumento de tipos de interés conforme la politica monetaria abandone la actual
situacion de excepcionalidad, por otro lado la reduccion de la carga financiera fruto de

la dindmica propia de los préstamos financieros con amortizacion progresiva. La
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reduccion de dicha carga financiera es especialmente significativa en la Costa del Sol.
Finalmente, puede decirse que las tres zonas mejoran la rentabilidad que obtienen los
propietarios de estas empresas si bien es la Costa Dorada la mas rentable tanto al

iniciar la prevision como al finalizar la misma en el ejercicio 2023.

8.2. Evolucion de los indicadores financieros y nfinancieros definidores del

perfil de los modelos referenciales

Uno de los objetivos basicos de esta investigacion es determinar si dentro del turismo
de sol y playa y concretamente en referencia al negocio hotelero, podemos hablar de
modelos claramente diferenciados. Se busca determinar si las caracteristicas que
definen a estos modelos tienen, para las tres zonas turisticas analizadas, variables
significativamente diferentes. El andlisis no es estatico sino también dinamico y

prospectivo porque en los casos en los que sea posible se incluira el valor previsto para

estas variables en el ejercicio 2023.

Para caracterizar los tres modelos referenciales que se han estudiado es necesario
determinar qué indicadores tanto financieros como no financieros van a usarse. Se ha
optado por clasificar los indicadores utilizados en grupos en funcion de los aspectos

gue tratan de medir, en este sentido la siguiente tabla resume los indicadores utilizados

y el aspecto del negocio hotelero que tratan de medir:
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1. Indicadores de tamafio |y a) Valor del activo

estructura del balance b) Ventas

c) Rotacion de activos

d) Endeudamiento

e) Porcentaje de empresas en
quiebra técnica

2. Indicadores de cuenta de a) Margen bruto

resultados b) Margen neto
c) Punto de equilibrio

3. Indicadores de rentabilidad aRentabilidad econémica (ROA)

b) Rentabilidad financiera (ROE)
c) Apalancamiento financiero

4. Indicadores no financiero

)
L

Niveles de ocupacion.
relativos a las caracteristicas de b) Grado de estacionalidad
la demanda turistica c) Estancia media.

d) Ingreso por habitacion
disponible, RevPAR

Tabla 48. Indicadores financieros y no financieros para la caracterizacion de los modelos referenciales.

1.

Indicadores de tamafio y estructura del balance.

La primera diferencia significativa entre los hoteles de las tres zonas analizadas es
el valor de sus activos En todos los casos el criterio aplicado para valorar los
activos ha sido el de precio de adquisicion pero dado que los activos se han
adquirido en fechas distintas los precios no son homogéneos. La medida del
tamafno a partir del valor del activo es una de las variables que muestra una
diferencia mas significativa. Con datos promedio del afio 2012 el activo total
promedio de los hoteles de la Costa del Sol es de algo mas de 16 millones de
euros, que es aproximadamente el doble del tamafio observado en la Costa Dorada
de 7 millones de euros. Mucho mas pequefios son los hoteles de la Costa Brava

cuyo activo medio solo asciende a 3 millones de euros. Esta diferencia de tamafio
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también se refleja ela facturacion y en la necesidad de endeudan. Para el
calculo prospectivo se ha supuesto que las empresas, dada la coyuntura
gue el grado de ocupac ha sido modesto en los ultimos ejercic sélo realizan
inversiones de reposicion correspondientes al 50% de la amortizacion del

20122023. Bajo esta hipoétesis los hoteles que mas reducen su tamafo so
la Costa del Sol, pero aun asi continban mostrando un tamafo sensib

supeior a los de las costas catalanas. El valor del activo actual y el espera

el afio 2023 se presentan en el siguiente gr.

€18.000.000 1/_\
€16.000.000
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€10.000.000
€8.000.000
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m Activo total 2012

B Activo 2023

Costa del Sol
Costa

Dorada Costa Brava

Gréfico 49. Tamafio medio medido a partir del activo. Periodo 2012:023.
Fuente: Elaboracién opia

Una forma alternativa de medir el tamafio de las empresas cifra de
facturacion. Las cifras de facturacion tienen que tener relacion con la capi
instalada, por ello no es de extrafiar que la cifra media de facturacion mas
dé en la Costa del Sobn un valor promedio de algo mas de 5 millones, la (

Doradafactura algo mas de 3 millones y, por ultimo, la Costa E no llega al
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millén de euros y la facturacion media salcanza los 0,87 millones de euros.
cuanto a la evolucion futura hasta el 2023 la prevision utilizada es
crecimiento casi nulo de la demanda interna, a tenor de las condiciones
del pais, y crecimiento del 2,3% anual para el tur extranjero, que beneficia «
mayor medida a la Costa Brava por el mayor peso especifico de este
turismo. En los tres modelos referenciales se esperan crecimientos de fact
si bien pueden calificarse de moderados: 2,47% medio aara la Costa Bravi
1,76% medio anual para la Costa del Sol y un 0,93% anual para la Costa

Estos datos se materializan en el siguiente gr.
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€5.000.000 -
€4.000.000 -
€3.000.000 -

m Ventas 2012

€2.000.000 Ventas 2023

€1.000.000
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Costa del Sol
Costa Dorada

Costa Brava

Grafico 50. Facturacion de los tres modelos referenciales. Perioc-2023

Fuente: Elaboracién ppia
Es cierto que el hot@romedio de la Costa del ¢ factura mas que el de la Co
Dorada pero también es mayor la inmovilizacion de recursos que tient
realizar. Como medida complement a las dos anteriores puede utilizars:
ratio de rotacion de activo. El ratio de rotacion es una medida relativa, info

de las ventas generadas por cada euro de inversion. Dado que es uni
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componentes de la rentabilidad, una mayor rotacion de activos supone un
catalizador de mejoras en rentabilidad. El sector hotelero se configura como un
sector intensivo en capital y en el uso del factor humano. Una de las
caracteristicas basicas de la mayoria de hoteles analizados es que el activo no
corriente supone alrededor del 70% de las inversiones. Un hotel necesita de un
local y unas instalaciones para ofrecer sus servicios y por tanto la rotacion del
activo en este sector tiende a ser baja. En concreto, los valores de rotacion para el

2012 y el 2023 se pueden observar en la siguiente tabla:

Afio 2012 Afio 2013
Costa del Sol 0,306 0,603
Costa Dorada 0,425 0,771
Costa Brava 0,231 0,400

Tabla 49. Valores de rotacién para los tres modelos referenciales analizados. Periodo 2012-
2023.
Fuente: Elaboracién propia.

La tabla muestra claramente como la rotacion mas elevada se da en la Costa Dorada
que es la zona referencial que muestra mayor nivel de eficiencia. En cuanto a la
evolucion futura en todas las zonas consideradas se dan mejoras muy relevantes en
la rotacion esperada. Dos factores explican la mejora, que en las tres zonas puede
suponer un impulso muy importante en la rentabilidad, por un lado los crecimientos
de facturacion debidos en gran medida al turismo extranjero, por otro la reduccién
del valor contable del activo, ya que supone que no se realizaran nuevas inversiones
netas y que la reposicion alcanzara el 50% de la amortizacion del periodo. Para la

Costa Brava y la Costa Dorada en las que la rentabilidad era muy baja este cambio
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puede suponer una mejora muy sustancial desde la perspectiva de los propietarios

de la empresa.

El endeudamientoes otra de las variables diferenciales de estos tres modelos
referenciales. Gran parte de las inversiones en activos no corrientes se financian
con pasivo no corriente instrumentalizado en préstamos hipotecarios. La carga
financiera derivada de estos préstamos es especialmente importante en la Costa del
Sol y una de las variables explicativas de la baja rentabilidad observada. Los
niveles de endeudamiento muestran una muy clara correlacion, como se puso de
manifiesto en el capitulo 7, con los tipos de interés promedio de las deudas. El
endeudamiento se ha calculado en términos relativos como el cociente entre el
pasivo y el valor del activo total. En cuanto a los datos prospectivos la hipétesis es
que la inversion de reposicidn se financia con autofinanciacion. Por tanto el
endeudamiento relativo va a disminuir conforme se va amortizando
financieramente la deuda en balance. Se ha calculado que la amortizacion de la
deuda era a 20 afios aproximadamente siguiendo el sistema de préstamo francés.
Los resultados de los niveles de endeudamiento presentes y futuros quedan

reflejados en el siguiente grafico:
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Gréfico 51. Evolucion de los niveles de endeudamiento para los tres modelos referenciales.
Periodo 2012-2023.
Fuente: Elaboracion propia.

El grafico ilustra una situacion de partida con un nivel de endeudamiento muy elevado
en la Costa del Sol. En las tres zonas se produce una reduccion de la deuda aunque
siguen manteniéndose las diferencias. ElI conocimiento de estas distintas realidades
permite disefiar politicas sectoriales adecuadas: programas de refinanciacion de deuda,
medidas orientadas a limitar los tipos de interés y flexibilidad en las condiciones
financieras de las empresas hoteleras de la Costa del Sol pueden ser muy positivas

para garantizar que en el afio 2023 el sector obtenga tasas de rentabilidad atractivas.

Una Jltima variable dentro de la categoria de estructura del balance es la del

porcentaje de empresas @gmebra técnica. El analisis detallado de casi cien hoteles

ha permitido constatar que en las tres costas coexisten realidades muy diferentes,
conviven empresas con rentabilidades de dos digitos junto con otras que no son
capaces de obtener beneficios y que sufren una descapitalizacion de sus activos. No
obstante, una idea de la salud financiera del sector es calcular qué porcentaje de

empresas se encuentran en una situacion en la que el importe de sus deudas en balance
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supera al valor de su activo, situacion de quiebra técnica. Enta Brav: sélo dos
de las treinta y seis empresas se encuentran en esta situacion, un 5,56% del t
la Costa Dorad@aambién dos empresas de las treinta y tres analizadas, por te
6,06%, se encuentran eesta situacion. Ambos modelos referenciales son

parecidos desde esta perspectiva. Sin embargo, la Costa ( presenta un
comportamiento claramente diferencial en cuanto al comportamiento de esta v
para un total de treia empresas siete de ellas estan en quiebra técnica, est
supone un porcentaje del 23%, porcentaje que triplica el observado en las o
costas. Este valor no es indicativo de que no sea posible obtener rentak
elevadas en la Costa deol, de hecho algunos hoteles de esta costa t
rentabilidades que alcanzan los dos digitos, pero si puede ser un claro indic
saturacion y exceso de ofe, con consecuencia en la evolucion futura del nime

establecimentos. La situacion actual queda reflejada en el siguiente g

PORCENTAJE DE EMPRESAS EN QUIEBRA.

23,20%
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Gréfico 52. Porcentaje de empresas en quiebra para los tres modelos referenciales ¢
Fuente: Elaboracion propia. Datos ejercicio 2
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2. Indicadores de cuenta de resultados.

La cuenta de resultados nos permite recabar informacion sobre las principales partidas
de gasto y de ingreso que configuran el excedente de cada ejercicio. En el sector
hotelero destacan por su importancia dos gastos, el gasto de personal y los gastos
financieros. El gasto de personal se ha calculado como porcentaje de las ventas para
casi los cien hoteles analizados, con independencia del modelo referencial, en todos
los casos es una de las variables que menor dispersion ha mostrado. Los gastos de
personal suponen un porcentaje de las ventas que oscila entre el 30% y el 50%,
dependiendo del tipo de hotel y del modelo. Existe una coincidencia entre aquellos
hoteles con menor peso especifico del personal y mayores ratios de rentabilidad. Por
ello puede concluirse que una gestion eficiente de los recursos humanos constituye un
factor clave para la obtencion de una rentabilidad aceptable. En cuanto a los gastos
financieros cabe decir que son la principal variable explicativa de las diferencias
observadas entre margen bruto y margen neto. Los altos niveles de endeudamiento de
la Costa del Sol explican que un numero significativo de empresas con margen bruto

positivo son incapaces de generar marger’heto

Para caracterizar los tres modelos referenciales estudiados se ha optado por considerar
como variables representativas de la cuenta de resultados el margen bruto, el margen

neto y el punto de equilibrio.

El margen bruto se define como cociente del beneficio antes de intereses e impuestos
sobre ventas. En la Costa Brava el valor medio para el ejercicio 2012 es de 5,63%,

para la Costa Dorada el valor medio del margen bruto es de 13,18% y, por ultimo, para

% Pueden encontrarse datos concretos en el capitulo 6 en el que se ha tratado en profundidad la muestra
de treinta hoteles de la Costa del Sol.
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la Costa del Sodl valor medio es d-3,94%°. Estos datos son wgaro ejemplo de |
mejor situacion relativa que tienen los hoteles de la Costa Dorada. Con respet
valores prospectivos para el ejercicio 2023 hay que tener en cuenta el crec
esperado de las ventas, asi como una cierta contencion sen especial para

Costa del Sol en la que se ha supuesto que la devaluacién salarial se m
durante mas tiempo. Por ultimo, se ha considerado que el resto de costes

aumentaran cuando la facturacion crezca en %, pasando de un 20% de las vel
a un 25%. Los calculos realizados permiten mostrar el comportamiento espera

siguiente gréfico:
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-5% 1'delSol Dorada Brava

-10%

Gréfico 53. Evolucion del margen br sobre ventas. Periodo 202023
Fuente: Elaboracion opia.

La evolucién futura prevé un cambio en el que la Costa superara en rentabilide
a la Costa Doradaste hecho se basa en un mayor crecimiento de la facturacié

Costa Brava en la que el turis extranjero tiene un mayor peso relativo. Si la C

% En los tres casos para determinar este valor medio se han descontado valores extremos, €
las empresas con pérdidas muy elevadas pues su valor sesgabamedio de la muestr.
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Dorada o la Costa del Sol consiguen cambiar la proporcion del turismo extranjero

aumentéandolo, la prevision de margen bruto podria ser mejor que la aqui propuesta.

La segunda variable para caracterizar en los tres modelos referenciales la capacidad de
generar beneficios es mlargen neto sobre ventas. El margen neto se define como
cociente entre el beneficio neto y la cifra de facturacion. Cuando el margen neto es
mucho menor al margen bruto la causa principal tiende a ser la carga financiera
asociada a la deuda con coste explicito. Dos de las tres zonas referenciales analizadas
tienen valores medios negativos para este ratio. El hotel promedio representativo para
la Costa Brava con un margen bruto del 6,77% es incapaz de afrontar los costes
financieros por lo que el margen neto es de -1,19%. En la Costa del Sol donde el
margen bruto promedio ya era negativo la situacion sigue siendo negativa y el margen
neto es de -3,89%. El analisis prospectivo mejora la situacion de forma notable, se
conjugan crecimientos de ventas con una reduccion muy sustancial del gasto
financiero, al tratarse de deudas con un plazo de devolucion calculado estimado de 20
afios al final del periodo considerado, afio 2023, gran parte del principal se ha
satisfecho y la carga financiera se ha reducido de forma notable. De hecho es la
reduccion de la carga financiera la variable explicativa principal del cambio en el
margen neto. Concretamente para el ejercicio 2023 los valores de margen neto
esperados son de 1,63% para la Costa del Sol, que por tanto pasa a una situacion de
rentabilidad positiva, de 14,04% para la Costa Dorada y de 13,89% para la Costa
Brava. Claramente este valor permite inferir que se esta ante modelos referenciales
diferentes, con rentabilidades mucho mas similares para las costas catalanas y un valor
sensiblemente inferior para la Costa del Sol, que experimenta un menor crecimiento de

ventas y que tiene unos costes financieros mas elevados fruto del mayor coste
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financieroy del mayor volumen de pasivo. La evolucion esperiueda reflejada e

el gréfico siguiente:
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Gréfico 54. Evolucion del margen n sobre ventas. Periodo 202023
Fuente: Elaboracion prop

Como ultima variable considerada para caracterizar la cuenta de resultados p
cada uo de los modelos referenciales se ha escogipunto de equilibrio. En el
capitulo 7 se ha explicado de forma detallada las hipotesis que se han utilizadc
diferenciacion entre costes fi y variables. En resumen, se han considerado ¢
costes fijos los gastos financieros y la amortizacion. Como costes v: destacarian
los gastos de personabtros gastos como aprovisionamientos y sumirs. Respecto
al punto de equilibrio también se ha realizado una prevision en el tiempo.
ejercicio 2023 se puede esperar que las ventas necesarias para alcanzar el
equilibrio seran menores, la causa principal de este cambio estructuravoluciéon
de los gastos financieros. Los gastos financieros se reducen en todos los
referenciales considerados, dado que la deuda también se reduce conforme |
de cuotas incluyen devolucion del principal. La reduccidon mas importante ers
absolutos se da en la Costa del, para hacerse una idea del cambio basta cons
gue los gastos financieros estimados en el ejercicio 2012 eran de aproximau
760 miles de euros y en el Ultimo ejercicio de la previsicercicio 2023, pasan a ¢
de aproximadamente 560 miles de euros. Por el contrario, en la Cost, la menos

endeudada, el coste financi de un hotelpromedio se reduce en solo 14 miles
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euros. ElI cambio que se produce en los puntos de equilibrio queda patente en la

siguiente tabla:

Punto equilibrio 2012

Punto equilibrio 2023

Costa del Sol 5.763.769,90 € 5.163.608,43 €

Costa Dorada 1.488.562,33 € 1.615.629,20 €

Costa Brava 554.068,70 € 595.337,25 €
Margen contribucién 2012 | Margen contribucién 2023

Costa del Sol 35,27% 36,16%

Costa Dorada 42,25% 36,50%

Costa Brava 46,09% 41,24%

Tabla 50. Caracterizacion del punto de equilibrio de los tres modelos referenciales.
Fuente: Elaboracion propia.

El analisis del punto de equilibrio pone nuevamente de manifiesto que puede hablarse
de tres modelos referenciales con diferencias significativas. El punto de equilibrio de
los hoteles de la Costa del Sol casi triplica el de la Costa Dorada. Ademas, la Costa del
Sol es la que tiene un menor margen de contribucidon, situacibn que sigue
produciéndose al final de la prevision, ejercicio 2023, si bien hay una convergencia
entre margenes de contribucion, de forma que la Costa Dorada casi iguala a la Costa
del Sol. La reduccién salarial esperada para la Costa del Sol junto con el aumento de
costes variables en la Costa Dorada en el momento en el que la facturacion aumenta

un 10% explica dicha convergencia parcial.

3. Indicadores de rentabilidad.

La caracterizacion de los tres modelos referenciales en base a informacion econémico-
financiera finaliza con el analisis de la rentabilidad. La rentabilidad complementa el
analisis de la cuenta de resultados puesto que compara el resultado obtenido con la
inversion realizada. Es habitual utilizar tanto la rentabilidad econémica (ROA) como

la rentabilidad financiera (ROE). Lrantabilidad econémica es independiente de la
forma de financiacion y muestra la rentabilidad de la explotacién. La situacion con
datos del 2012 es una rentabilidad econémica del -0,23% para la Costa del Sol, del

8,88% para la Costa Dorada y del 1,78% para la Costa Brava. El andlisis prospectivo
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permite augurar una cierta convergencia en la rentabilidad econdmica puestc
Costa del Sol modera el crecimiento salarial en r medida que las dos cos
catalanas. La Costa Brava se beneficia en términos de rentabilidad de la evoll
la facturacion, ya que es la costa con un mayor crecimiento esperado. El

previsto en la rentabilidad econdmica queda reflejado eguiente gréfico
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Graéfico 55. Evolucion de la rentabilidad econdmica (F). Periodo 201-2023.
Fuente: Elaboracion prop

La rentabilidad financiera (ROE) si tiene en cuenta los costes finaros y se
calcula solo sobre los fondos financieros inmovilizados por los propietarios
empresa. La rentabilidad financiera sirve como referencia a los propietaric
valorar si logran compensar el riesgo asumido. Los valores de ROE para I
Brava y la Costa del Sajue en el ejercicio 2011 eran respectivament-0,83% y -
2,87% permiten plantear la hipotesis de que en el sector existen barreras img
de salida, que dificultan desplazar londos invertidos a usos mas rentables
especificidad a la hora de vender el activo no corriente afecto a la actividad pa
claro ejemplo de estas barreras de s. La Costa del Sol, tal y como habia pasad
todos losmdicadores de resultados, muestra un comportamiento mucho mas pc

diferencial, de forma que la rentabilidad que obtienen los propietarios de la emy
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de un 9,01%, una rentabilidad muy superior al tipo de interés libre de riesgo. Respecto
a los valores futuros esperados el analisis prospectivo realizado permite prever una
clara mejora de rentabilidad, especialmente relevante en las zonas con ROE negativo,
basada fundamentalmente en la desaparicion parcial de una parte importante de la
carga financiera. Tanto los valores iniciales como los valores finales pueden

observarse en la siguiente tabla:

ROE 2012 ROE 2023
Costa del Sol -2,87% 1,15%
Costa Dorada 9,01% 6,71%
Costa Brava -0,83% 4,6%

Tabla 51. Rentabilidad financiera de los tres modelos referenciales analizados. Periodo 2012-
2023.
Fuente: Elaboracién propia.

La tabla muestra como el hotel promedio para los tres modelos referenciales tiene una
rentabilidad esperada en el ejercicio 2023 positiva. Tanto la Costa del Sol como la

Costa Brava abandonan la zona de rentabilidad negativa. La Costa Dorada muestra un
cierto deterioro que se debe a la mayor capitalizacion ya que se ha supuesto que los
beneficios obtenidos se reinvertian en la empresa, aumentando el volumen de fondos
propios. En todo caso el sector hotelero en general aparece como un sector capaz de

ofrecer rentabilidades positivas para los propietarios.

El dltimo indicador de rentabilidad financiera espalancamiento financiero. Se ha
definido como el diferencial entre la rentabilidad econdmica y el tipo de interés
promedio de las deudas con coste financiero explicito. Un apalancamiento financiero
positivo indica que la empresa es capaz de obtener una rentabilidad al dinero prestado
mayor a su coste, rentabilidad que se suma al beneficio neto que corresponde a los
propietarios. Por el contrario, si el apalancamiento financiero es negativo significa que
el coste financiero de la deuda supera a la rentabilidad obtenida del activo de forma
gue el uso de financiacion ajena perjudica a los propietarios que han de ver reducidos

Sus propios recursos para poder hacer frente a sus compromisos financieros.
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El siguiente grafico muestra el apalancamiento financiero en el ejercicio 2012 asi
como el cambio producido en el 2023:

15
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5 7
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Gréfico 56. Apalancamiento financiero, en puntos porcentuales, definido como diferencia entre
ROA Yy coste financiero. Periodo 2012-2023.
Fuente: Elaboracion propia.

En el ejercicio 2012 el tnico modelo referencial en el que la rentabilidad compensa el

coste financiero asumido es la Costa Dorada. La prospeccion realizada pronostica que
la diferencia entre las tres zonas seguira produciéndose pero las tres zonas finalizan
con rentabilidades por encima del coste financiero, por lo que el endeudamiento deja

de ser un factor negativo, si bien en el Costa del Sol el efecto es practicamente neutro.

4. Indicadores no financieros relativos a la demanda turistica.

Los indicadores no financieros son indicadores que informan de aspectos relevantes
del negocio hotelero que complementan la informacién suministrada por los
indicadores financieros, aspectos como la estancia media, el grado de ocupacion o el
nivel de estacionalidad proporcionan informacion relevante para analizar las
caracteristicas propias de cada modelo referencial. Un indicador incluido en este
apartado y qué podria considerarse hibrido es el de los ingresos medios por habitacién
disponible, conocido como RevPAR, pues su valor depende tanto del precio cobrado
por servicio, indicador claramente financiero, como del grado de ocupacion, indicador

de tipo no financiero. Estas variables no financieras pueden hacer referencia tanto a
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las caracteristicas de la demanda como a las caracteristicas de la oferta. El
conocimiento de estos indicadores permite completar el andlisis de los tres modelos

referenciales basado en el analisis de informacién econémico-financiera.

El primer indicador de caracter no financiero objeto de andlisis gsadb de

ocupaciéon. Un mayor grado de ocupacion implica unos menores costes de
subactividad, una mayor eficiencia en el uso de los recursos y un indicador de la
fortaleza de la demanda. La siguiente tabla muestra la ocupacion, medida en
porcentaje de las plazas disponibles y utilizando la media aritmética simple para los

doce meses del afio, para el periodo 2006-2012:

2006 2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Costa del Sol 58,9 58,5 56,3 50,3 51,3 54,7 54,7
Costa Brava 50,7 50,9 49,9 46,7 47,2 47,6 4b,8
Costa Dorada 49,6 48,7 479 450 45)5 40,8 49,1

Tabla 52. Grado de ocupacién de los tres modelos referenciales, periodo 2006-2012.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica.

Esta tabla permite corroborar que existen diferencias en los tres modelos. La zona
gue consigue en todos los periodos un mayor grado de ocupacion es la Costa del Sol,
gue se beneficia de un mejor clima durante mas tiempo. Las dos costas catalanas
tienen grados de ocupacion similares e incluso se intercambian los papeles de forma
que si inicialmente, en el afio 2006, la Costa Brava tenia una ocupacion ligeramente
superior a la Costa Dorada, en el ultimo ejercicio es la Costa Dorada la que supera en

cuatro puntos a la Costa de Gertna

La estacionalidadde la demanda es una segunda variable de la demanda que permite
caracterizar los modelos referenciales. Los tres modelos presentan una pauta comun
con altas tasas de ocupacion en verano y semana santa, que se combinan con tasas de
ocupacion mucho mas modestas el resto del afio. La Costa del Sol es la que por

condiciones climaticas ofrece un clima mas favorable al turismo de sol y playa durante

%" Los datos disponibles para el ejercicio 2013 siguen la misma pauta. En los meses de verano de 2013
las tres costas experimentaron grados de ocupacion de alrededor del 80%, la Costa del Sol es la que
mejor ocupacién presenta seguida de cerca por la Costa Dorada.
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un mayor periodo de tiempo y por ello tiene un menor nivel de estacionalidad. La
costa con valores de estacionalidad mas pronunciados es la Costa Brava, en la que la
temporada de altas temperaturas y sol se concentra en un menor periodo temporal. La
estacionalidad es una asignatura pendiente del turismo de costa, una demanda mas
estable en el tiempo tendria efectos favorables en el empleo, en la mejora de la
rentabilidad, pues muchos costes fijos no pueden variarse en épocas de demanda baja,
y en el nivel de bienestar de los habitantes de estos municipios con gran dependencia
de la demanda turistica. Para analizar el grado de estacionalidad se ha calculado el
namero de pernoctaciones que se producen en los meses de julio, agosto y septiembre
con respecto a los tres primeros meses del aiflo, de demanda baja. Los resultados se

ponen de manifiesto en la siguiente tabla:

2010 2011 2012 2013
Costa del Sol 3,98 2,60 2,54 2,15
Costa Brava 8,02 6,74 7,86 5,40
Costa Dorada 14,49 14,85 16,38 12,18

Tabla 53. Andlisis del grado de estacionalidad. Pernoctaciones de turistas los meses de verano
respecto al primer trimestre de cada afio. Aflos 2010-2013.
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica.

La estacionalidad es mucho mas acusada en las costas catalanas, en especial en la
Costa Dorada en la que el nimero de pernoctaciones el tercer trimestre es mas de diez
veces el del primer trimestre. La demanda mas estable se da, sin duda, en la Costa del
Sol.

Otro de los indicadores no financieros que puede considerarse relevante es el de la
estancia media. Una mayor estancia media no solo tiene efectos positivos en el hotel

sino también en el gasto que el turista realiza en el punto de destino, por ello son de
interés las politicas destinadas a aumentar dicha estancia media. Como fendmeno
estructural se observa una tendencia a la reduccion de dicha estancia media. La
estancia media en los Ultimos afios para las tres zonas objeto de estudio en esta

investigacion son:
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2006 | 2007 2008 2009 | 2010 | 2011 2012
Costa del Sol 3,71 3,68 3,67 3,85 3,85 3,19 3,82
Costa Brava 3,27 3,28 3,53 3,26 3,09 3,09 2,99
Costa Dorada 3,12 3,21 3,32 3,47 3,p5 3,%7 3,41

Tabla 54. Evolucion para el periodo 2006-2012 de la estancia media.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica.

La estancia media mas prolongada se da en la Costa del Sol, seguida de la Costa Brava
y por ultimo la Costa Dorada, en todo caso con respecto a esta variable no se observan

diferencias significativas entre los tres modelos referenciales analizados.

Por ultimo se analiza el indicador hibrido igresos por habitacion disponible,
RevPAR, que se calcula como el producto del ingreso medio diario (conocido como

indicador ADR) y el grado de ocupacion.

El ADR indica los ingresos medios diarios por habitacién ocupada, y el RevPAR los

ingresos medios diarios por habitacion disponible. La limitacion de la informacion

disponible respecto a estos indicadores es que el Instituto Nacional de Estadistica
ofrece informacién de los mismos por comunidades autonomas pero no por zonas
turisticas. No obstante, si se comparan los datos de Cataluiia y Andalucia se observa
gue los ingresos medios diarios por habitacién ocupada son superiores en Andalucia,
sin embargo se estd produciendo un proceso de convergencia como muestra el

siguiente grafico:
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Gréafico 57. Ratio ingresos medios diarios por habitacion ocupada de Catalufia respecto
Andalucia. Periodo 2008-2013. Agosto de los afios considerados.
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del INE.

El mismo calculo se ha realizado para el indicador de ingresos medios por habitacién
disponible, en este caso también se tiene en cuenta el grado de ocupacion, y la
convergencia se ha producido de tal manera que incluso se han intercambiado los
papeles, con un RevPAR superior para Catalufia que para Andalucia en el 2013,

cuando la situacién era la inversa en el afio 2008.
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Gréfico 58. Indicador RevPAR para Catalufia y Andalucia. Periodo 2008-2013. Datos del mes
de agosto.
Fuente: Elaboracién propia.
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El analisis del conjunto de indicadores financieros y no financieros permite poner de
relevancia las similitudes y diferencias basicas entre el negocio hotelero de los tres
modelos referenciales seleccionados. Los tres modelos presentan diferencias
significativas en cuanto al tamafio empresarial, el mayor tamafio de los hoteles de la
Costa del Sol tiene consecuencias en su nivel de endeudamiento y en una mayor carga
financiera. La mayor inversion realizada implica mayores costes fijos por lo que el
punto de equilibrio es mucho mayor que en los otros modelos analizados. Las
diferencias son también significativas en términos de capacidad de generacion de
beneficios y niveles de rentabilidad. La Costa Dorada muestra valores mas elevados en
términos de rentabilidad, sea financiera o econdmica, y en el margen tanto neto como
bruto, calculado en porcentaje de ventas. No obstante, los valores de rentabilidad
media es importante resaltar la heterogeneidad del sector hotelero en las tres zonas
referenciales, de forma que en cualquiera de ellas pueden encontrarse empresas con
capacidad para obtener rentabilidades que superan el 10%. Resulta de gran interés
prever la evolucion futura, en base a las hipotesis utilizadas se espera que en el futuro
se produzca una mejora en la rentabilidad neta sobre ventas tanto de la Costa del Sol
como de la Costa Brava. La causa principal de esta mejora es diferente en ambas
costas, en el caso de la Costa del Sol la reduccion de la carga financiera tendra un
impacto directo en la mejora del beneficio neto. En la Costa Brava el crecimiento
esperado de ventas, impulsado por el crecimiento del turismo extranjero, permite que
la prevision para el 2023 sea de una rentabilidad positiva, cuando la situacion actual es

de una rentabilidad financiera menor al tipo de interés libre de riesgo.

Podria por tanto concluirse que las diferencias entre los modelos se mantendran si bien
puede esperarse una convergencia relativa en las variables financieras mas relevantes.
En cuanto a los indicadores no financieros, como grado de ocupacion, estancia media
o RevPAR las dinamicas de cambio son distintas en cada caso. En los grados de
ocupacion se ha mantenido de forma estable en el tiempo un diferencial a favor de la
Costa del Sol, diferencial positivo que también se produce en términos de
estacionalidad. La Costa del Sol es la que se beneficia de una demanda mas estable en
el tiempo. La estancia media, que ha tendido a reducirse en el tiempo, es una variable
sobre la que conviene incidir por los efectos beneficiosos, no sélo para el sector

hotelero sino también para la economia local, de un aumento de dicha estancia.
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8.3.  Futuras lineas de investigacion

El objetivo inicialmente previsto de esta tesis dwit era analizar si la evidencia
disponible permite caracterizar los tres modelos referenciales mas importantes de la
peninsula ibérica: Costa del Sol, Costa Brava y Costa Dorada. El analisis se ha
centrado en la informacion econdmico-financiera disponible en las cuentas anuales de
hoteles domiciliados en las tres zonas objeto de estudio. La caracterizacién de estas
zonas se complementa con un andalisis prospectivo hasta el afio 2023. En efecto, se
puede hablar de modelos diferenciales con dinamicas diferentes aunque puede
esperarse una cierta convergencia en el futuro para algunas variables, como la
rentabilidad. En este trabajo de investigacion se ha analizado basicamente informacién
de pequefias y medianas empresas, una realidad que es fundamental conocer y en la
que la informacion disponible debe mejorar tanto en cantidad como sobretodo en
calidad, habida cuenta del peso que tienen estas empresas en la economia espafiola. El
analisis realizado ha arrojado luz sobre aspectos muy interesantes pero quedan muchos
temas en los que en el futuro se deberia profundizar. En este apartado se detallan las

lineas futuras de investigacion que parecen mas relevantes.

I.  Ampliar el analisis a otras zonas referenciales, en concreto a las Islas Baleares
e Islas Canarias. Algunas de las zonas turisticas mas importantes de Espafia
estan situadas en estas islas. Para ambas comunidades autonomas el turismo es
una actividad vital en el crecimiento econémico y en la generacion de empleo.
Es por tanto prioritario conocer las caracteristicas propias de los modelos de
negocio hotelero en estos territorios que permitan articular las mejores politicas

a nivel sectorial en el futuro.

II.  Ampliar el andlisis al estudio de la informacién derivada de la contabilidad
analitica. La informaciéon financiera que proviene de las cuentas anuales
permite una primera caracterizacion de los tres modelos referenciales
analizados; ahora bien esta informacion tiene limitaciones evidentes. La

contabilidad analitica permite conocer la rentabilidad y cuenta de resultados
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para cada una de las actividades en las que puede dividirse la cadena de valor
de una empresa hotelera. Un andlisis de una muestra representativa de hoteles
de las tres zonas con acceso a su contabilidad analitica permitiria una
caracterizacion mucho mas profunda de los tres modelos referenciales. En el
momento de presentar esta tesis el doctorando y sus directores ya han
elaborado una primera encuesta relativa a aspectos relacionados con la
contabilidad analitica. La intencion es enviar esta encuesta a la mayoria de
hoteles de costa de Espafia para obtener una tasa de respuesta que permita que
la muestra sea estadisticamente significativa. La encuesta tiene una primera
parte que contiene preguntas que permiten definir las caracteristicas del hotel,
preguntas referidas a tamafo, forma de propiedad y gestién. Una segunda parte
de la encuesta hace referencia a las caracteristicas del departamento de
administracion, cuestiones referidas al personal empleado, al sistema de
contabilidad de costes aplicado, a la aplicacion o no del sistema USALLI, el tipo
dereportingempleado, la frecuencia de célculo de desviaciones entre realidad
y presupuesto y los sistemas de control de gestion. La ultima parte de la
encuesta tiene preguntas de tipo cualitativo relativas a la mejora de los
resultados producida con la implementacion de sistemas de contabilidad de
costes. El objetivo seria tanto conocer la situacion real de los hoteles en cuanto
a la realidad de su contabilidad analitica, asi como tratar de establecer las

relaciones causales entre sistemas de gestion y eficiencia empresarial.

El estudio realizado se ha centrado en informacion economico-financiera.
Existen innumerables aspectos a tratar en el campo de la economia financiera
que no tienen un reflejo directo en la informacion contable. Los sistemas de
gestidon de recursos humanos, las politicas de marketing aplicadas asi como la
estructura organizativa de estos hoteles son variables no financieras de gran
relevancia que futuros estudios deberian considerar. Un posible enfoque que
permitiria profundizar en estos aspectos es la utilizacion del Cuadro de Mando
Integral. Se trataria de establecer una serie de hipétesis que permitieran
determinar los factores que posibiliten que se produzcan diferencias tan

significativas en la rentabilidad y la eficiencia en la gestiéon en hoteles de una
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misma zona. Dada las caracteristicas intrinsecas del sector aspectos como la
gestion de reservas y de la estacionalidad de la demanda, la gestién de recursos
humanos y una adecuada planificacion financiera parecen variables
determinantes en la viabilidad y crecimiento de estas empresas. Una de las
herramientas analiticas que permitirian profundizar en el conocimiento de esta

realidad es el anélisis factorial.

La incorporacion de Espafia a la zona euro supuso un catalizador para un
fendmeno que ya llevaba tiempo produciéndose, el aumento de la poblacion
residente en zonas de costa de ciudadanos de otros paises de la Unién Europea,
paises con mayor nivel de renta per capita y que, por ejemplo en el momento
de la jubilacion, deciden trasladarse a estas zonas costeras de Espafia por su
clima, su nivel de bienestar y los precios relativamente atractivos. Esta
residencia permanente supone una demanda mas estable que la propia del
turismo de verano, con efectos muy positivos en las zonas en las que residen
estos ciudadanos europeos. Efectos positivos en el comercio minorista de las
zonas, en el sector financiero, en sanidad o en hosteleria por citar algunos. Las
estadisticas de turismo no estan disefiadas para medir este fendmeno por lo que
supone un reto futuro en términos de determinar los métodos mas adecuados de
medicion, asi como del analisis de dicha dinamica y de sus efectos en los

ambitos econdmicos y sociales.
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Conclusiones

La presente tesis doctoral se planteaba dos objetivos principales. El primer objetivo
era caracterizar el sector hotelero vacacional de tres de las zonas turisticas mas
importantes de la peninsula ibérica: la Costa Brava y la Costa Dorada en Cataluiia, y la
Costa del Sol en la provincia de Malaga. La caracterizacion de dicho sector hotelero se
ha realizado a partir del analisis de la informacién econdémico-financiera de las cuentas
anuales presentadas por hoteles con domicilio social en algiin municipio de las citadas
costas. A través de dicha informacion se han analizado aspectos como el tamafio
empresarial, la composicion de las estructuras econdmicas y financieras, las partidas
de ingresos y gastos mas relevantes asi como las rentabilidades obtenidas. Dicha
informacion se ha completado con indicadores de tipo no financiero, especial
importancia merecen los datos de las estadisticas de hosteleria y turismo del Instituto
Nacional de Estadistica. El segundo objetivo de la tesis ha sido la realizacion de una
proyeccion en el futuro que permitiera arrojar luz sobre la evolucion esperada para los
hoteles de estas tres zonas referenciales. Esta proyeccion se ha realizado para el

intervalo de tiempo 2012-2023.

La tesis se ha estructurado en tres partes claramente diferenciadas. La primera parte,
de cardacter introductorio se estructura en tres capitulos. En el primero se ha procedido
a una revision del concepto de turismo y sus implicaciones en la economia. El segundo
capitulo ha analizado los datos relativos al sector turistico desde una perspectiva
mundial hasta descender a un analisis referido a Espafa. El tercer capitulo se centra en

el sector hotelero, la caracterizacion del mismo asi como un andlisis de la situacion
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actual en Espafa. La segunda parte de la tesis se dedica al analisis exhaustivo de las
cuentas anuales de hoteles domiciliados en los municipios de las tres zonas
referenciales. El capitulo cuatro analiza treinta y seis hoteles de la Costa Brava, el
capitulo cinco treinta y tres de la Costa Dorada, el capitulo seis los treinta hoteles
seleccionados de la Costa del Sol y, finalmente, el capitulo siete realiza una
comparacion de los tres modelos referenciales atendiendo no soélo a indicadores
financieros sino también no financieros, incluyendo el célculo del punto de equilibrio
para un hotel promedio de cada una de las tres zonas objeto de estudio. En la tercera y
tltima parte de la tesis se prevé un analisis de la evolucion del sector para el periodo
2012-2023. Ademas se realiza un analisis final de los tres modelos referenciales en
base a un conjunto de variables basicas, tanto financieras como no financieras. Se ha
realizado por tanto, una proyeccion de los datos base del ejercicio 2012 al ejercicio

2023, con las variables que mejor permiten prever la evolucién futura.

Las presentes conclusiones se han estructurado siguiendo el mismo orden expositivo

que la tesis doctoral.

I.  Importancia del turismo como sector reequilibrador de la actual situacion

economica en Espania.

El turismo es un sector econdmico fundamental para la economia mundial. El
turismo representa cerca del 5% del PIB mundial y segin estimaciones de la
Organizacion Mundial de Turismo en el afio 2020 uno de cada diez
trabajadores tendra un empleo relacionado con el turismo, estimandose que
320 millones de personas tendrdn un empleo directamente vinculado a este
sector. La importancia del turismo en Espafa es todavia mayor que a nivel

mundial, ya que la actividad asociada a este sector supera el 10% del PIB.
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Determinadas caracteristicas del sector turistico permiten que este se configure
como un elemento que contribuye a la correccion de los desequilibrios que la
economia espafola presenta. La tasa de paro en Espafia ha superado en algun
momento del afio 2013 el 27% y segun la gran mayoria de organizaciones
dedicadas a la elaboracion de previsiones macroecondmicas dicha tasa se
mantendra en niveles elevados casi una década, en este sentido el turismo es un
sector intensivo en mano de obra y con capacidad para generar empleo. Por
otra parte Espafia padece un fuerte desequilibrio financiero pues tiene niveles
de endeudamiento publico pero sobretodo endeudamiento privado respecto al
exterior muy elevado. Esta situacion de endeudamiento supone bajos
crecimientos de demanda interna y la necesidad de exportar bienes y servicios
que permitan la devolucién de la deuda. De nuevo el sector turistico, en el que
Espafia es una potencia mundial, se configura como una importante fuente de

recursos que permitan disminuir dicho nivel de endeudamiento.

Las zonas de costa analizadas, presentan una evolucibn macroecondémica
mas favorable que la media espafiola, aunque muestran perfiles distintos.

El Institut d’Estadistica de Cataluny@DESCAT) elabora y publica una base

de datos de caracter municipal que permite el analisis de multiples variables.
Para los municipios de la Costa Brava y Costa Dorada que aparecen en dicha
base se ha analizado el crecimiento del PIB per capita, de la productividad y de
la poblacion para el periodo 2004-2012. Ambas zonas muestran tasas de
crecimiento superiores al promedio de Catalufia, una muestra mas del caracter
dinamizador del sector turistico. Sin embargo, el crecimiento del PIB per

capita es menor para la Costa Dorada, esto se debe a una mayor actividad en el
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sector de la construccion que ha hecho crecer la poblacion y que ha aumentado
el peso de actividades de menor productividad. Para poder concluir que se trata
de dos modelos diferentes de turismo desde la perspectiva del turista que las
visita se han analizado especialmente datos como el gasto medio por turista y
el precio del metro cuadrado se ha relacionado con la longitud media de las
playas. Se observa que, en términos generales, los municipios con playas mas
pequeiias, con calas de mayor atractivo paisajistico como las de la Costa Brava,
tienen precios del metro cuadrado de vivienda superiores. Este mayor precio
podria estar reflejando el valor de activos de intangibles. En el caso de la Costa
del Sol la situacién es similar, el crecimiento del turismo ha producido
externalidades positivas en términos de crecimiento econdmico en otros
sectores y de generacion de empleo. Asi por ejemplo en el periodo 2001-2007
Marbella fue el segundo municipio de Malaga que mas crecio en poblacion, y

uno de los que presentaba mayores tasas de actividad.

La oferta hotelera en Espafia se ha adecuado a un turista de mayor poder
adquisitivo.

Los cambios experimentados por la oferta turistica en Espafia desde los afios
sesenta hasta la actualidad han supuesto un cambio de estructura que se adapta
a un turista de mayor poder adquisitivo. Desde el afio 2000 hasta el afio 2012 el
namero de establecimientos de cuatro y cinco estrellas ha crecido en un 19%
acumulado, mientras que para el mismo periodo los hoteles de una y dos
estrellas han experimentado tasas de variacion negativas. Otro cambio
estructural relacionado con la oferta es el del tamafio medio de los

establecimientos, que ha aumentado permitiendo un mayor aprovechamiento
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de las economias de escala. El tamano medio de los establecimientos hoteleros
ha pasado de 82 plazas en el afio 1975 a algo mas de 100 plazas en la

actualidad.

Los tres modelos referenciales analizados muestran claras diferencias en
cuanto al tamafio de las empresas hoteleras.

El tamafio de las empresas hoteleras se ha analizado a través del valor del
activo total y de la facturacion. Los hoteles de la Costa del Sol son los de
mayor tamafo, con un activo medio que supera los 16 millones de euros, los
hoteles de la Costa Dorada se situarian en un valor intermedio, cerca de 7
millones de euros, y los de la Costa Brava son los de menor tamafio con 3,8
millones de euros. Similar situacion se produce en cuanto a facturacion, si bien
con datos relativamente mejores para la Costa Dorada, o que permite que sean
los establecimientos de esta zona los que tienen una mayor rotacion de activos,
de 0,78, frente a un valor de 0,42 para la Costa del Sol y de 0,23 para la Costa

Brava.

Niveles de endeudamiento y tipos de interés de la deuda muestran
diferencias significativas para los hoteles de las tres zonas costeras
analizadas.

Los establecimientos de la Costa del Sol son los que estan mas endeudados con
un 70% de ratio de endeudamiento. Este mayor endeudamiento se traduce en
tipos de interés mas elevados, en concreto casi 200 puntos basicos mas que el
tipo medio de interés de los hoteles de la zona menos endeudada, la Costa

Brava. Los gastos financieros son para una gran parte de los hoteles analizados

335



VI.

la variable que permite explicar por qué se pasa de margenes brutos positivos a
negativos. Se puede concluir que una parte significativa de la muestra
analizada presenta un apalancamiento financiero negativo, en la que la
financiacion ajena reduce la rentabilidad de los propietarios. Esta situacion se

da en mayor medida en la Costa del Sol.

Se produce una gran heterogeneidad de situaciones empresariales para

las tres muestras de hoteles analizadas.

El sector hotelero dista de ser un sector de competencia perfecta en el que las
tasas de rentabilidad tienden a igualarse. Mas bien puede considerarse como un
modelo de competencia monopolistica, con empresas que muestran diferencias
muy significativas en su capacidad para generar beneficios. Asi, en los tres
modelos coexisten empresas con rentabilidad negativa con otras que tienen
rentabilidades que alcanzan los dos digitos. No obstante, hay diferencias
significativas. En la Costa del Sol el porcentaje de empresas en quiebra técnica
triplica al observado en la Costa Brava. En este sentido, la Costa Dorada es la
gue presenta una mayor proporcion de hoteles con rentabilidades elevadas. La
presencia de situaciones de baja rentabilidad en el tiempo permite concluir la
existencia de barreras de salida probablemente relacionadas con la
especificidad de los activos. En muchos casos la rentabilidad negativa no se
traduce en situaciones de concurso de acreedores puesto que los recursos
generados permiten cubrir los pagos a terceros pero no el importe de la
amortizacién, por lo que en algunas empresas se esta produciendo un proceso

de descapitalizacion.
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VII.

VIII.

Los tres modelos referenciales muestran diferencias significativas en la
estructura de su cuenta de resultados y en la rentabilidad.

Como elemento comun a los tres modelos puede destacarse la importancia de
los costes de personal, que oscila entre el 30% y el 50% de las ventas. Las
empresas con mayores ratios de rentabilidad son aquellas que mayor control de
los gastos de personal muestran. Tanto la rentabilidad econémica como la
financiera son manifiestamente superiores en la Costa Dorada, en la Costa del
Sol es la carga financiera la variable que provoca rentabilidades medias
negativas. En la Costa Brava la carga financiera implica una rentabilidad

positiva pero muy baja.

El punto de equilibrio es significativamente diferente para el hotel
promedio analizado para las tres zonas objeto de estudio.

Los hoteles de las tres zonas analizadas muestran diferencias significativas en
los mérgenes de contribucién. El margen de contribucién més elevado se da en
el hotel promedio de la Costa Brava, que ademas alcanza el punto de equilibrio
con menores ventas derivado del menor tamafio de los establecimientos. El
hotel promedio de la Costa del Sol muestra un punto de equilibrio cercano a la
cifra de facturacion, por ello cualquier incremento en la cifra de facturacion se

traducird en una rapida mejora del ratio de rentabilidad.

El andlisis prospectivo realizado hasta el ejercicio 2023 augura mejoras en
la cuenta de resultados y en la rentabilidad.
La Costa del Sol es la zona referencial que mejora de forma mas significativa.

El factor mas importante es la disminucién de la carga financiera conforme se
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amortiza la deuda. El hotel promedio para esta costa pasa de rentabilidades
negativas a positivas. La Costa del Sol también se beneficia de un crecimiento
del precio del servicio superior al crecimiento salarial, pues se supone que
hasta el ejercicio 2017 se seguira produciendo una situacién de devaluacion
interna. La Costa Brava se beneficia del mayor crecimiento de ventas, puesto
que es la Costa en la que el turismo extranjero, que tiene mayores perspectivas

de crecimiento que el turismo interno, tiene un mayor peso relativo.

Los tres modelos referenciales experimentan una convergencia parcial en
términos de capacidad de generar margen y rentabilidades.

El analisis prospectivo realizado y la comparacion de los indicadores
seleccionados permiten concluir que los tres modelos referenciales son
modelos diferenciados con elementos comunes pero también con
caracteristicas propias. La evolucion esperada de las principales variables de la
cuenta de resultados lleva a concluir que dichas diferencias persistiran en el
futuro, con un diferencial de rentabilidad favorable a los hoteles de la Costa
Dorada, si bien la Costa Brava y la Costa del Sol experimentan mejoras

significativas que reducen la diferencias observadas entre los tres modelos.
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