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Resumen: El objetivo general de este amiculo, es determinar si existen diferencias claras en términos econdmicos y financieros entre los
establecimientos hoveleros de res v cuatro estrellas. En este sentido pensamos que €l hecho de reconocer a un determinado establecimiento
hotelero con una categoria u odra en base a los requerimientos Wenicos exigidos por la ley, implican diferencias cuantitativamenie imponantes
en las principales vanables econGmico financieras, Este dltimo aspecto es el que pretendemos constrastar empinicamente, Subyace en esie
artfculo la idea de que la calidad legalmente reconocida implica la necesaria identificacion de factores de cardcter econdmico financiers que
permitan distinguir entre las cateporias. Palabras clave: hoteles, estructura econdmico financiera, inversidn, financiacion.

Abstract: The general aim of this article is the determination of the possibility of a clear difference. in both, economic and financial terms,
among three and four stars hotels. In this sense, we think that to recognize any type of accomodation according to the echnical requirements
requested by low, implies important differences in quantity on the main economic-financial variables. We try to contrast, in an empincal way
this last aspect. In this article a main idea is; the ides that quality legaly recognized, implies a neccesary identification of the sconomic-financial

factors to allow the distinction among categories. Key words: hotels, economic-financial structure, investment, financing.

I. INTRODUCCION.

Este articulo forma parte de un proyecto
de investigacion firmado entre el Depar-
tamento de Economia Financiera vy
Contabilidad de la Universidad de la
Laguna y la Asociacién Hotelera de la pro-
vincia de S/C de Tenerife (Ashotel), bajo el
titulo ** Caracterizacién del sector hotelero
de especialidad playa de la provincia de S/C
de Tenerife *.

En este sentido pretendemos exponer al-
gunos de los resultados obtenidos en el cita-
do proyecto que nos ayuden a mejorar nues-
tro conocimiento sobre las caracteristicas
bisicas y diferenciadoras existentes entre
los establecimientos hoteleros de especiali-
dad playa de tres y cuatro estrellas con es-

* Departamento de Economis Financiern v Contabilidad de ks Universidsd de 1o Laguna

pecial atencién a los indicadores economi-
co-financieros y su incidencia en la cuenta
de resultados.

El periodo objeto de andlisis abarca el
trienio 1991-1993. Esta limitacion temporal
viene impuesta bdsicamente por la disponi-
bilidad de los datos, ain cuando nuestra
principal fuente de informacion, Central de
Balances de la Universidad de La Laguna
(CBULL)', abarca un periodo mds amplio
incluyendo el ejercicio 1990; éste no ha si-
do incorporado a nuestro estudio debido a
que el nimero de empresas del segmento de
mercado que nos ocupa no son suficiente-
mente significativas para el citado ejercicio
lo cual podria eclipsar o condicionar alguna
de las interpretaciones del andlisis, espe-
cialmente el de su evolucién. Es decir, el
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nimero de establecimientos de especialidad
playa, categorias tres y cuatro estrellas de la
provincia de S/C de Tenerife que han depo-
sitado sus cuentas en el Registro Mercantil
para el ejercicio 1990 no representan signi-
ficativamente a la poblacién, por lo cual he-
mos optado por no incluir el mismo.

II. JUSTIFICACIONY
DELIMITACION ESPACIAL DE
LA INVESTIGACION

En el desarrollo de la presente investiga-
cion tomaremos como marco de referencia el
espacio canario, especificamente la provin-
cia de S/C de Tenerife. Debemos senalar
también que dentro del amplio segmento de
mercado que engloba el concepto de estable-
cimiento hotelero, nuestra atencidn se cen-
trard en el “nicho de mercado” configurado
por la modalidad Hoteles de Especialidad
Playa Categoria Tres y Cuatro Estrellas,
modalidad de establecimientos dominante en

el espacio econémico objeto de estudio co-
mo demostraremos posteriormente. Ademas
consideramos que los requerimientos y con-
figuraciones estructurales en términos de in-
fraestructura hotelera como de equipamiento
que debe existir entre hoteles catalogados
como de especialidad * Ciudad * y * Playa ™
debe ser diferente en funcidn del perfil de es-
pecializacion o demanda que el usuario del
citado servicio requiere. Es decir, debemos
considerar la oferta de un servicio hotelero
de ciudad y de playa como ofertas diferen-
ciadas, cuestion ésta que nos lleva a esta se-
gunda delimitacion del estudio,

Segin las diversas fuentes de informacion
consultadas, especialmente Cabildo Insular
de Tenerife. “Guia Oficial de Hoteles™ de la
Secretaria General de Turismo de Espana y
Asociacion Hotelera de la Provincia de S/C
de Tenerife ( Ashotel ) hemos podido consta-
tar que en 1994, la distribucion del sector ho-
telero en funcion de su especialidad quedaba
configurado como:

ESPECIALIDAD.
H-HA (1- 5§ ESTRELLAS ) N* ESTABLECIMIEN. N* HABITACIONES.
PLAYA. 137 30.134 |
CIUDAD. 21 1.365 "
_—'DTRAS 1 23 “
TOTAL 159 31.522

Cuadre I; Distribucidn de la Poblacicn Hotelera (H-HA ) de la Provincia en base a su especialidad, 1994,
Elaboracicn Propia. Fuentes de Informacian: Guia Oficial de Hoteles 1994 v Asociacien Hotelera de la Provincia de

S de Tenerife ( Ashorel).
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Consecuentemente, de lo expuesto ante-
riormente, se desprende la necesidad de
centrar nuesira atencion en el Sector
Hotelero de Especialidad Playa, eje funda-
mental del desarrollo economico del sector
turistico de nuestra Comunidad Auténoma.

Una vez delimitada la poblacién objeto
de estudio, abordamos a continuacidn el ta-
maifio de la poblacién muestral y los crite-
rios de seleccion.

Nuestra principal fuente de informacion
para el desarrollo de la presente investiga-
cion se encuentra en las cuentas anuales que
los diferentes establecimientos alojativos
depositan en el Registro Mercantil de la
Provincia de S/C de Tenerife.

El criterio de seleccién muestral no se ha
basado en ningin modelo cientifico sino
que se han incorporado a la muestra todas
aquellas empresas de las cuales hemos teni-
do la oportunidad de conseguir datos sufi-
cientemente representativos y vilidos para
su incorporacion al estudio.

Afio: Indices de Ocupacion (%)
1985 76,30%
1986 84.35%
1987 83,63%
1988 83.79%
1989 63,02%
1990 61.26%
1991 65.74%
1992 68.13%
1993 73,21%
1994 78.60%

Cuadre 3: Indices de Ocupacicn Anual en los esia-
blecimientos hoteleros de Tenerife. Fuente: Cabildo
Insular de Tenerife, Patronato fnsular de Turismo,

De esta forma tenemos como caracteris-
ticas principales de la poblacion muestral
las reflejadas en el Cuadro 2, considerando
como representativa la muestra tanto desde
la perspectiva del nimero de habitaciones
como del ndmero de establecimientos.

Caracteristicas Generales de la Muestra y Nivel de Significacién.

Poblacion Ejercicio 199] Ejercicio 1992 Ejercicio 1993
1 Estre. 4 Esre.  Towal 3 Estre. 4 Esire. Toual 3 Estre 4 Estre,  Towal 3 Esire. 4 Esire Tial
Establecimirnioy 53 57 T 19 25 44 20 26 41 4 21 35
Habitaeiones faers | #7299 | 27006 2012 Aawed | SLI7S R 47 | IR5H 2508 6428 G2
Significacidn Esmablec. T | FooEE | TR 25.8% 1R | A7, 7% 450% | 45 8% 26.4% o &% | XiA%
Sigmificacidn Nalvitar, JEMD £ FWLFE | POEE (M A% A A% i, 9% A5.00% 4M A 43 H% 2590 I7.2% KRN

* Base de Estudio: Poblacidn hotelera de Especialidad Playva, Categoria 3 v 4 Esirellas de la Provincia de S/C de Tenerife.
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Cuadre 2: Caracteristicas generales de la muesira v nivel de significacion,
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Otro de los aspectos de especial impor-
tancia a tener en cuenta en la interpretacion
de los datos que a continuacion se exponen
es el hecho de que el periodo objeto de ana-
lisis coincide con un momento coyuntural
del sector caracterizado por una fase final
de recesion y su posterior recuperacion. Si
realizamos un andlisis de los datos histdri-
cos respecto a los indices de ocupacién me-
dia en los establecimientos hoteleros de la
isla de Tenerife en los iltimos afios pode-
mos observar claramente este caricter co-
yuntural del periodo.

Como se observa en el Grafico 1, a partir
de 1986 hasta 1988 se produce una estabili-
zacion en los indices de ocupacién hotelera
en la isla de Tenerife, situdndose los mis-
mos entre un 83 y 84% de media anual pa-
ra el periodo descrito. A partir de 1988 se
cae en una profunda depresién bajando es-
trepitosamente la ocupacion media anual de
los establecimientos hoteleros, alcanzando
su minimo en 1990 con un indice del
61.26% . A partir de este momento comien-
za una nueva fase de lenta pero firme recu-
peracion en los niveles de ocupacion hote-
lera.

Evolucitn de |os Indices de Ocupacidn
Howmlera en la Isla de Tenerife.

- // .. ..__T\L. - ; ]
I N B A _
% . -‘.q.__.;__ﬁ’__.-""
13
§ 8 % 8 8 § § 8 8 3

Grdficol: Evelucidn de los indices de ocupacidn en
lox extablecimientos hoteleros de la ivla de Tenerife.

Otro aspecto que hemos de senalar hace
referencia a que la base del andlisis de la es-
tructura econémico financiera se centra en
el Balance, tanto de la masa patrimonial del
Activo como del Pasivo. Para poder llevar a
cabo este estudio hemos tenido que conci-
liar dos modelos de balance diferentes, el
correspondiente a las empresas que deben
confeccionar sus Balances Normales y
aquellas que deben hacerlo mediante el
Modelo Abreviado. De esta forma hemos
confeccionado un modelo mixto que nos
permitird conciliar la informacién conteni-
da tanto del Modelo Normal como
Abreviado.

III. PRINCIPALES INDICADORES
ECONOMICOS Y FINANCIEROS

Intentaremos esquematizar el anilisis,
tanto patrimonial como de resultados a tra-
vés de una serie de ratios agrupados en:

#= Indicadores de estructura v eguilibrio
del capital economico-financiero.

* Indicadores de actividad, costes y ren-
tabilidad.

De esta forma pretendemos destacar las
caracteristicas principales de los estableci-
mientos hoteleros de tres y cuatro estrellas
y las posibles diferencias existentes entre
los mismos.

Para la elaboracion de los indicadores
anteriores tomaremos como variable de me-
dicion los Valores Medios por Habitacion
va que éste nos permitird eliminar la pertur-
bacion que se puede producir derivada del
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componente dimension y reflejar asi de for-
ma mds certera las caracteristicas y diferen-
clas existentes entre las categorias.

Para la elaboracidon de los citados indica-
dores hemos partido del Balance y de la

cuenta de Pérdidas y Ganancias Valores
Absolutos, obteniendo asi los Valores
Medios por Habitacion para cada categoria
y ejercicio dividiendo las distintas masas
patrimoniales por el total de habitaciones en

éstas representadas.

Indicadores de Estructura y Equilibrio del Capital Econémico-Financiero

VALORES MEDIOS 3 ESTRELLAS 4 ESTRELLAS
FPOR HABITACION 1991 1992 1993 1991 1992 1993
Nimero de Establecimientos: 19 20 14 25 26 21
Total de Habitaciones: 3.112 3.059 2.598 8.063 8.347 6.428
Estructura del Capital Econdmico
* Inmovilizade Medio por Habitacidn 1.858.281 2.062.819 2143086 37574001 31920166 4.007.573
* Active Fijo / Active Total 071667 077208 0,78022 082552 084113 081830
* Deudores / Active Total 004040 0,10395  0,00458 0,10840  0,10937 0, 10064
* Amortfiza. y Provisién / Inmovilizado 004509 004737 04667 005004 005733 0,05901
Estructura del Capital Financiero
* Fondos Propios 1.059.050 1.155.616 1252622 1 HR7628 1725289 2435834
* Capital Suscrito 342,311 392,809 430,650 TE7.540  770.129 T57.794
* Recursos Ajenos Totales / Fondos Prop. 144194 1.32019 119824 146225  1,76132 1.02318
* Recursos Ajenos a L.P/ Fondos Propios 066794 056279  0,50555 0,79340 090121 0,51996
* Recursos Ajenos A C.P/ Fondos Propios 077400 075740  0,69268 066885 086011 0,50322
* Fondos Propios [ Total Pasivo 0, 40831 042907 045249 040517 035989 0.49103
* Recursos Ajenos Total / Total Pasive 0,58876 056646 0,54220 059245 (63388 0,50241
* Gastos Financieros 124.833 134,104 158.234 275.049 253444 231.675
Equilibric Financiero
* Total Activo / Recursos Ajenos Total 1.69849 1,76535 184435 168790 1.57760 1,99041
* Activo Fijo / Pasivo Fijo 1,05058 1, 14891 1. 14038 113452 1,22201 109169
* Activo Fijo / Recursos Ajenos L.P 2.62731 319729 341064 256805  2,59341 3.20528
* Active Circulante / Pasive Circulante 089652 070134 0.70120 064385 051324 0,73511
* Tesoreria / Pasive Circulante 006447 005627 009443 007689 006578 017237
* (Tesoreria+Deudores) ! Pasivo Circulante  0,50872 0,37614 039618 (0.47691 (0.41910 0,5706%

Active Fijo=Accidgn., Desembols, NoExig, = Inmoviliz. + Gros, a Distribuir

FPaszive Fijo=Fondos Propios + Ingrs. Distribuir + Provis. + Acreed, LS P

Recursos Ajenos Totales=Acreedores T/ P + Acreedpres a L/ P

Cuadro 42 Indicadores de Fstructura v Equilibrio del Capiral Econdmico-Financiero, Valores Medios por Habitacion

199]-1993, Elaberaciin Propia, Fuentes de Informacicn: CBULL.
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Grifico 2: Extructura del Capital Econdmice (1),
fnmovilizado Medio por Habitacion.

Debemos sefialar también que si bien, el
periodo objeto de andlisis (1991-1993) no es
suficientemente amplio para determinar con
claridad las tendencias de las diferentes va-
riables, si por el contrario consideramos inte-
resante realizar una aproximacion en base a
las caracteristicas coyunturales del periodo.

Asi pues, centrando nuestra atencion en
los Indicadores de Estructura del Capital
Economico y mis concretamente en el

—&— 3 Esirelias

Actrvo Fijodd ctive Total.
[ oo —m— 4 Estrofas
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Inmovilizado, podemos sefalar la existencia
de notables diferencias en el Inmovilizado
Medio por Habitacion entre los estableci-
mientos de tres y cuatro estrellas. Tal y como
se desprende del Grifico 2, se observa clara-
mente como el valor que toma el agregado
Inmovilizado Medio por Habitacion en la ca-
tegoria hotelera cuatro estrellas es muy su-
perior a los de tres, diferencias éstas que se
mantienen constantes a lo largo de los tres
gjercicios objeto de estudio. Esto significa en
definitiva que los establecimientos hoteleros
de cuatro estrellas se caracterizan por una
elevada inversion media por habitacién en
activos productivos.

Respecto a la tasa Activo Fijo/ Activo
Total podemos sefialar qué el sector hotelero
€N SU Conjunto se caracteriza por una espe-
cial concentracion del citado agregado, con
niveles medios que se sitdan entre el 72 y
82%. Sin embargo, existen notables diferen-
cias en la citada tasa en funcién de la catego-
ria, es decir los establecimientos de cuatro
estrellas presentan unos niveles de concen-
tracién muy superiores a los de tres, tal y co-
mo se desprende del andlisis del Grifico 3.

i ; ; —&— 3 Eslrellas
Amortiz Provision Tnmovilizado SEs
iy /_;,,————4
0,055
0,050
—y
0,045
0,040
0,035
0,030
1941 Ejereicios 1902 1893

Grifico 3: Estructura del Capital Econdmiced 2). Grado de concentracian del Active v Tasa de Amortizacion v

Frovision..
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Esto nos lleva a que los indices medios
de Amortizacion y  Provision  de
Inmovilizado sean superiores para los esta-
blecimientos hoteleros de cuatro estrellas
con una tasa media en el periodo objeto de
andlisis del 5,5%. mientras que los estable-
cimientos de tres presentan una tasa del
4,5% que se mantiene constante a lo largo
del periodo objeto de andlisis.

Como sintesis cabe senalar que el sector
hotelero se caracteriza por una elevada con-
centracidn del Activo en el agregado
Inmovilizado, existiendo no obstante nota-
bles diferencias entre las categorias, es de-
cir los establecimientos hoteleros de cuatro
estrellas se diferencian de los de tres no so-
lo por el mayor volumen de Inmovilizado
Medio por Habitacion sino también por pre-
sentar una mayor concentracion en la tasa
Activo Fijo/ Activo Total.

Respecto al andlisis de la estructura del
Capital Financiero y prestando especial
atencion a los Recursos Propios, observa-
mos como el agregado Fondos Propios

3 Eotons
—l— 4 Esirolies

2.500.000 /
2. 00000

1.500.000

l Fondos Prop.por Habitacidn

1.000.000 ¥=

1991 Ejercicios 1992 1993

Medios por Habitacién presenta valores
muy superiores en la categoria cuatro estre-
llas. Es decir el nivel de * compromiso em-
presarial ” de los accionistas de los estable-
cimientos de cuatro estrellas es superior al
compromiso medio que tienen los accionis-
tas de los establecimientos de tres estrellas.
Este aspecto se ve confirmado por el com-
portamiento de la variable Capital Medio
por Habitacion.

Por otro lado y respecto al endeudamien-
to, los indices Recursos Ajenos/ Fondos
Propios asi como Fondos Propios/ Total
Pasivo Valores Medios por Habitacidn pre-
sentan diferencias claramente desfavorables
para la categoria cuatro estrellas, es decir el
nivel de endeudamiento de los estableci-
mientos hoteleros de cuatro estrellas es su-
perior a los de tres tal y como refleja el
Grifico 5.

Consecuentemente y a pesar de que los
Fondos Propios asi como el Capital
Suscrito Medio por Habitacion presentan
valores muy superiores para los estableci-

—o— 3 Estrehas)
—=— 4 Estroflas
700,000
600,000
500,000
400,000
300,000
200,000
100,000

0
1991 Ejercicios 1992 1983

|Capimrp¢rﬂnw¢¢'m I

Grdfico 4: Estrucrura del Capiral Financiero( ). Compromiso Empresarial.
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Grdafico 5: Estruciura del Capital Financierof 2), Endendamiento,

mientos hoteleros de cuatro estrellas. Estas
diferencias no son suficientes como para
cubrir el mayor diferencial existente en el
Inmovilizado Medio por Habitacidn que
tienen los establecimientos de cuatro estre-
llas y por tanto esta categoria necesita recu-
rrir en mayor medida a la financiacion ex-

terna que los establecimientos de tres. De
esta forma justificamos el por qué la cate-
goria cuatro estrellas presenta niveles de
endeudamiento superior a los de tres, a pe-
sar de la diferencia existente entre los
Recursos Propios, tal y como se muestra en
el Cuadro 5.

Anilisis Porcentual de las diferencias entre Inmovilizado Medio,
Fondos Propios y Capital Suscrito.

1991 1992 1993
Valores mediog Inmaovilizadn  Fondos Capital Inmovilizadne Fandos Capital Inmaovilizade Fondos Capital
por Habitackin Ml Propios Suscrilo Medlio Propios Suserilo Aedio Propios  Suserit
3 Estrellas 1.E58.281 1059 050 2511 2062819 1155616 392809 2143086 1252622 430650
4 Estrellas 175740 | BRT.628 TRT .54 19249, 166 1.725.28%9 TH.129 4007573  2AXSEM  T5T.T94
D¥iferensies | BRS.120 RIB.578 445229 | B 347 569.671 377320 |LRGI4RT  1IER2I2 327144
Porcentaje 50, 54% 43,90% 56,535 47, 50¢% 13025 48,000 A6, 525 48 58% 43, 17%

Cradre 5 @ Andlisis Porcentual de lax diferencias entre Inmovilizado Medio, Fondos Propios v Capital Suscrito

Vidlores Medios por Habitacicn, Elaboracidn Propia. Fuentes de Informacicn: CBULL,

Estudios Turisticos, n." 132 (1996
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En consecuencia, los establecimientos
de cuatro estrellas presentan un agregado
Gastos Financieros Valores Medios por
Habitacion superior a los de tres, tal y como
se desprende del Grifico 6.

Profundizando en el estudio de las tasas
de endeudamiento y bajo la perspectiva
temporal observamos (Grifico 7), nota-

bles diferencias en la composicién
Recursos Ajenos a L.P / Fondos Propios,
es decir los establecimientos con categoria
cuatro estrellas tienen unos indices mas
elevados que los de tres. Por el contrario,
en el corto plazo las diferencias anteriores
desaparecen y se aproximan los indices
medios en el corto plazo entre las catego-
ras.

. —#— 3 Estrallas
[M.Hmmmm”rﬂqhm +'3 Estrolias [WMGMMJ Touales. .
300000 omn __‘_,-‘*
250,000 ‘\+¥ d 0.1 K
200,000 . ”)é'a
0,08
150.000
+ —— 0,07
100.000 0.08
50,000 D05
o 0,04
1881 Ejercicios 1992 1963 1881 Ejercicios 1982 1993
Grdfice 6: Gastos Financieros Medios por Habitacién.
+3!ﬂnl- l Riac Ajencs L P [F Propios Rec.Ajencs C.P F. Propios I —t—i Estrellas
e *\ 0,000
m __.--""---_ 1& u.m
— 0,800
0,600 0,900 i |
0,500
0,400 0,400
0,300 0,300
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Grifico 7: Estructura Temporal del Endevudamiento.
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Grrdfico 8: Recursos Ajenos Torales Valores Medios
por Habiracian.

Si relacionamos el Inmovilizado Medio
por Habitacion ( Grifico 2 ) con el compor-
tamiento temporal de los Recursos Ajenos a
Largo Plazo (Grafico 7) vemos que no exis-
te una relacién clara en la evolucion de los
mismos, es decir el comportamiento del en-
deudamiento a largo plazo no puede justifi-
carse¢ por el incremento de la inversion me-
dia en Inmovilizado.

Sin embargo, pudiera existir cierta rela-
cion de cardcter negativo con el comporta-
miento de la variable Rtdo. Negativos Ejer-
cicios Anteriores + Pérdidas y Ganancias, lo
cual justificaria que el crecimiento del en-
deudamiento fuese destinado a financiar en
parte el incremento de las pérdidas acumu-
ladas en el periodo coyuntural previo al
andlisis vy las del ejercicio.

Del anilisis del Grifico 9 y del estudio
de la tendencia podriamos confirmar lo ex-
puesto anteriormente. Por consiguiente, y
como resumen del andalisis de la Estructura
y Equilibrio del Capital Econémico-Finan-
ciero, podemos sefalar que en términos de
Coeficiente Global de Garantia (Activo
Total / Rec.Ajenos Totales), el sector hote-
lero en su conjunto presenta unos indices
bastantes aceptables los cuales se sitian en
unos valores minimos y méaximos en el pe-
riodo objeto de andlisis en torno al 1.7 y 2.

Pero existen sensibles diferencias entre
las categorias, tal y como se desprende del

EE Egm Ridos Negati Ejer Anteriores - Perdidas v Ganancias Medios por Habitacion
Eercicios 1991 1992 1993
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Grdfico 9: Evoluciin de los Ridos Negativos Ejercicios Anteriores+ Pérdidas v Ganancias Valores Medios por Habitacidn,
as Estudios Turisticos, n." 132 (1994)



Aspecios diferenciadores de los establecimientos hoteleros de especialidad plava, caregoria res v cuatro ...

| Activo Taial / R.A Totales -—*—illhl- |Aﬂ1u£‘lr::ihf?m‘im€u‘mh '-.'*3 Elh'dli!
2,00 0.90
st _ — - o
e ___..-l-""r Q.70 \ ,1
1,80 lﬁ L.
150 080 T~ il
by \i—’,/
1,30 0,50
1,20 o
1,10 40
1,00 0.30 —
1881 Ejrcicos 1992 1993 1991  Elercicios 1992 1993
{Tesore+Dendores) [ Pasive Circulante Frueba deida I —&— 3 Estrellas —8— 4 Estrelas
0,600 I_,,--i
0,550
0,450 | —‘!'"'"'"f
qu ——_________h*_ ———
0,350
0,300
0,250
0,200
1991 Bercicios 1992 1963

Grdfico 10: Coeficiente de Garantia v de Solvencia.

andilisis del Grifico 10, es decir los estable-
cimientos hoteleros de tres estrellas presen-
tan un coeficiente de garantia mejor que los
de cuatro, aunque insistimos que en lineas
generales estos indices de garantia son
aceptables para el sector.

No podemos decir lo mismo respecto a la
solvencia en la que en general, el sector se
caracteriza por presentar unas tasas Activo
Circulante / Pasivo Circulante, inferiores a
uno, lo gque implica que los citados estable-
cimientos se encuentra en situacion critica

Estudios Turisticos, n." 132 { 1996)

de liquidez, siendo mds grave para los esta-
blecimientos de mdxima categoria, adn
cuando la tendencia es a mejorar en base al
comportamiento coyuntural del sector. Este
andlisis se ve confirmado con la prueba dci-
da (Tesoreria+Deudores / Pasivo Circu-
lante).

Respecto a los Indicadores de Actividad,
Principales Costes y Rentabilidad, y cen-
trando nuestra atencién en los dos primeros
aspectos, actividad y principales costes,
destaca tal y como se desprende del Grifico
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11, como el agregado Valor de la ferencias respecto a los de tres, diferencias
Produccion Medio por Habitacién en la ca- €stas que se mantienen constantes a lo largo
tegoria cuatro estrellas presenta notables di- del periodo objeto de andlisis.
Falor de Produccion Medio por Habitacidn,

3.000.000 + 2784030 + 74.00%

2.500.000 4 b 72,00%

2.000.000 H 70,00%

1.500.000 - 68,00%

1.000.000 - - 66.00%
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Grifice 1I: Indicadores de Actividad Valores Medios por Habitacion. 1991- 1993,
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Indicadores de Actividad, Principales Costes y Rentabilidad

VALORES MEDIOS 3 ESTRELLAS 4 ESTRELLAS
POR HABITACION 1991 1992 1993 1991 1992 1993
Ndmero de Establecimientos: 19 20 14 25 26 21
Total de Habitaciones: 3112 3.059 2.598 8.063 8.347 6.428

Actividad y Principales Costes
* Valor de la Produccion 1.412783 1.510.855 1.646912 2.137.966 2420644 2784030
* Valor Anadido/Valor de la Produccidn 0441628 0479689 053007 0571834 0588499 0643733
* Valor Afiadido/Active Fijo 0,33564%  0,348531 0404185 0317877 0353279 0441463
* Valor de la Produccidn/Gros. de Personal 2,960856  3,023057 3,262726  2,634353 2468419 2418907
* Gios. Financieros/Valor de la Produccidn 0088350  (,08876  0,096079 012865 0104701 0083216

Rentabilidad
* Redos. antes de Impuestos/Total Activo

* Redos. antes de Impus./Valor de [Pro

0,011065 0,003014 0055213 -0,001966 -0,000784  0,0444]
0,020314 0,005372 0092806 -0,004285 -0,001552 0,07913]
* Valor de la Produccidn/Total Active 0544688  0,560973  (0,594927 0458890 0504935 0561219
* Redos antes de Imps.Fondos Propios 0027098  0,007024 0,122019 -0,004853 -0,002177 0090443
* Valor de Produccion/ Fondos Propios 1.33401  1,307402  1,314772 1,13262  1,403037  1,142048
* Redo. Nega. Ejerci, Anter. + Pérdi. y Gan, -113.748  -56.434 27.887 -416.780 -474.633  -73413
* Gastos Financieros/Recursos Ajenos Tot. 0,081746 0,0879 0,105423  0,099649 0083403  0,092957
Crastos Financieros=CGastos Financieros v Asimilados

Cuadro 6: Indicadores de Actividad, Principales Costes y Rentabilidad, Valores Medios por Habitacidn 199]-1993.
Elaboracicn Propia. Fuente de Informacion: CRULL.

No obstante, cabe sefialar también cé-
mo la evolucidn del citado agregado sigue
las pautas marcadas por los indices de
ocupacién media del sector siendo espe-

Faior | Aadm  Boive F oo

4 + + i
(] (L 143
| ERE [ — X

Grdfico 12: Rentabilidad del Active Productivo,
Valores Medios por Habitacidn J99]-1993,

Estudios Turisticos, n.” 132 (1996)

cialmente sensible para la maxima cate-
goria.

De igual forma, observamos cémo el
margen bruto definido como Valor Anadi-
do/Valor de Produccion, no solo evolu-
ciona favorablemente a lo largo del perio-
do objeto de anilisis, sino que también se
presentan sensibles diferencias entre los
establecimientos de tres y cuatro estrellas
las cuales se mantienen aproximadamente
constantes, en torno a un diferencial de
once puntos, es decir el margen bruto de
los hoteles de cuatro estrellas es once
puntos superior a los de tres.

Relacionado con lo anterior destaca tam-

bién c¢émo la rentabilidad del Activo
Productive definido como Valor Afiadi-
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do/ActivoTotal, presenta un comporta-
miento similar al agregado Valor de la
Produccion, ratificando por lo tanto los co-
mentarios anteriores. Sin embargo las dife-
rencias entre categorias no son destaca-
bles, es decir la rentabilidad del activo pro-
ductivo es muy similar en ambas.

En términos de productividad del perso-
nal que definimos como WValor de la
Produccion/Gastos de Personal cabe sefia-
lar como los establecimientos hoteleros de
tres estrellas presentan unos indices de
productividad mds elevados que los de
cuatro, pudiendo destacar el contradictorio
comportamiento en la evolucion temporal
del citado indice, es decir mientras la pro-
ductividad del personal crece lentamente
en la categoria tres estrellas, por el contra-

rio los establecimientos de cuatro estrellas

presentan una tendencia inversa (Grifico
13).

r 1
| 1 Produceren Cros Personal. |

o
- a

as
| 2 9 3023

34 2834
25 +

2
1.5
1

as

D 4=
Frercwurr 15914

Grifico 13: Productividad del Personal, 1991-7993,

3 ESTRELLAS 4 ESTRELLAS
Valores Medios Valor de Gastos de Valor de astos de
por Establec. Produccion Personal Produccion Personal
1991 231.399.049 78.152.744 680 536,710 261.747.984
1992 265.079.422 87.685.581 777.119.679 114.824.808
Variac. 91-92 12,71% 10,87% 11,27% 16,86%
1993 305.619.763 93.670.066 852.178.364 132798985
Variac, 92-93 13,26% 6,39% 8,81% 10,64%

Cuadre 7: Tasas de Variacion Media por Exiatfecimiento de los Gastos de Personal v del Valor de fa Produccicn.
Elaboracicn Propia, Fuente de Informacion: CBULL,

42

Estudios Turisticos, n.” 132 (1996)



Aspectos diferenciadoves de los establecimientos hoteleros de especialidad plava, categoria tres y cuatro ...

Tal y como se desprende de las cifras del
Cuadro 7 el comportamiento atipico del in-
dice de productividad del personal deriva
del hecho de que mientras en los estableci-
mientos hoteleros de tres estrellas la tasa de
crecimiento del agregado Valor de
Produccion en el periodo objeto de andlisis
son superiores (12,71% v 13,26%) a la tasa
de crecimiento de los gastos de personal
(10,78% y 6,39%). Por el contrario, en los
establecimientos de cuatro estrellas el pro-
ceso es inverso, es decir mientras la tasa de
crecimiento del agregado Valor de
Produccién aumenta en 11,27% y 8,81%
para los periodos 91-92 y 92-93 respectiva-
mente, los gastos de personal presentan

unas tasas de crecimiento superiores del
16,86% y del 10,64%, tasas de crecimiento
que son también notablemente superiores a
los de la categoria tres estrellas.

Por dltimo y respecto a los indicadores
de rentabilidad del sector y para el periodo
objeto de andlisis, cabe destacar tal vy como
se desprende del Grifico 14 como la renta-
bilidad del sector mejora considerablemen-
te en ambas categorias a partir del ejercicio
1993. Esta mejora es sensiblemente supe-
rior en los establecimientos de tres estrellas,
tanto desde la perspectiva de la rentabilidad
del Activo Total como de los Fondos
Propios.
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Grifico 14: Indicadores de Rentabilidad, Valores Medios por Habitacion.
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IV. CONCLUSIONES.

Como resumen de y en ¢l intento de es-
quematizar lo expuesto anteriormente cabe
sefialar los siguientes aspectos:

1.- Existen notables diferencias en el
Inmovilizado Medio por Habitacién en-
tre los establecimientos hoteleros de tres
y cuatro estrellas. La categoria cuatro es-
trellas concentra un volumen de inver-
sion medio en el citado agregado muy
superior a los de tres, tal y como corres-
ponde por logica a su categoria.

2.- Lo anterior condiciona que el agrega-
do Fondos Propios medios por habita-
cion sea superior para la mdxima catego-
ria de establecimiento hotelero. Es decir
el nivel de compromiso empresarial de
los accionistas de los establecimientos
de cuatro estrellas es superior a los de
tres.

3.- El sector hotelero objeto de andlisis
presenta un coeficiente de garantia bas-
tante aceptable, ain cuando es sensible-
mente mejor para los establecimientos
de tres estrellas.

4.- Respecto a la Solvencia, la situacion
es radicalmente opuesta en especial para
los hoteles de cuatro estrellas, situacién
esta que se manifiesta a lo largo del pe-
riodo objeto de andlisis.

3.- Otro de los aspectos diferenciadores
entre los establecimientos hoteleros de
tres y cuatro estrellas, radica en que el
Valor de la Produccion Medio por
Habitacion a lo largo del periodo objeto

de anilisis es notablemente superior pa-
ra la maxima categoria, siguiendo la ten-
dencia marcada por los indices de ocu-
pacion media del sector.

6.- Sin embargo en términos de produc-
tividad del personal. los hoteles de tres
estrellas presentan unos indices mas ele-
vados que los de cuatro.

7.- En términos de rentabilidad y a lo lar-
go del periodo objeto de andlisis pode-
mos manifestar que los establecimientos
de tres estrellas presentan valores supe-
riores a los de cuatro.
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