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RESUMEN

El sector turistico es uno de los sectores mas importantes para el desarrollo de la economia en Canarias
y en otros puntos de la Peninsula Ibérica. Es por lo que en este Trabajo de fin de Grado se analizan los
principales aspectos de dicho sector como son la tasa de ocupacion o la rentabilidad econémico-
financiera del conjunto de hoteles seleccionados en cada destino.

Se hace uso de herramientas tales como indicadores turisticos de gasto y duracion, analisis vertical y
horizontal de las cuentas anuales agrupadas y los principales ratios econdmicos- financieros para asi
determinar cuéles han sido las variaciones en los Ultimos afios y estimar cuales son los destinos turisticos

mas rentables.

En conclusion, este estudio aporta nueva informacion sobre el sector turistico y hotelero en Espafia,
reflejando en su andlisis la situacién actual econémico financiera de los destinos de estudio.

Palabras clave: Rentabilidad, turismo, sector hotelero.

ABSTRACT

The tourism sector is one of the most important sectors for the development of the economy in the Canary
Islands and in other parts of the Iberian Peninsula.

That is why in this Final Project Degree, the main aspects of this sector are analyzed, such as the rate of
occupancy or the economic-finantial profitability of the selected hotels in each destination.

Tools such as tourism expenditure and duration indicators, vertical and horizontal analysis of the grouped
annual accounts and the main economic-financial ratios are used in order to determine what the

variations have been in recent years and estimate which are the most profitable tourist destinations.

Keywords: Profitability, tourism, hotel sector
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1. INTRODUCCION

El turismo es uno de los sectores con mayor relevancia economica en el archipiélago canario, su
situacion  actual, precedida por la crisis sanitaria originada por el coronavirus.
El presente estudio pretende realizar un analisis econémico financiero comparando la situacion del
archipiélago con los principales destinos turisticos espafioles con la finalidad de conocer la situacion
actual y valorar el impacto de la pandemia en la situacion financiera de las empresas del sector. Se
analizaran cuatro destinos turisticos espafioles: Islas Canarias, Islas Baleares, Catalufia y Comunidad
Valenciana. El periodo en el que vamos a centrar nuestro estudio abarca los ejercicios econémicos
comprendidos entre 2016 y 2020.

El sector turistico en Espafia fue uno de los mas afectados por la crisis de COVID-19, ha tenido un
impacto negativo sobre la actividad turistica, tanto es asi que la aportacion del sector pasé de representar
el 12,4% del PIB en 2019 a un 7,4% en 2021. Statista (2022, mayo 11). Segun la clasificacion Nacional
del Mercado de Actividades Econémicas (CNAE), el sector seleccionado esta ubicado en el grupo 551:
Hoteles y alojamientos similares y su codigo correspondiente es 5510.

El principal motivo para la eleccion de este estudio ha sido la relevancia que tiene el sector turistico,
tanto en el archipiélago canario como en el resto de los destinos seleccionados. Tras el analisis, la
pretension de este Trabajo de Fin de Grado es elaborar las conclusiones pertinentes al obtener un
analisis estadistico, econémico y financiero que explique cudl es la nueva situacion y cuéles han sido
las variaciones provocadas por las crisis del Covid 19 en dicho sector.

Para desarrollar este Trabajo de Fin de Grado se han analizado datos cuantitativos sobre el impacto
econdmico del turismo, recopilando datos de fuentes secundarias como son las bases de datos del INE
e ISTAC.

Posteriormente hemos trabajado con la base de datos del SABI (Sistema de Analisis de Balances
Ibéricos), que proporciona informacion financiera del sector hotelero en las diversas zonas y permitira
una comparacion sobre su rentabilidad, solvencia,

capacidad de crecimiento. Indicadores como estos, que nos ayudaran sobre el modelo actual a conocer
y valorar caracteristicas del sector turistico y que determinaran las decisiones futuras.

El analisis de situacion de los destinos de estudio presenta brevemente cdmo se ha desarrollado el
turismo en cada destino haciendo referencia a su historia mas reciente y el modelo turistico adoptado
por cada comunidad hasta los cambios experimentados por la crisis sanitaria.

Seguidamente, el analisis del sector turistico engloba una serie de datos referidos al nimero de viajes,
gasto total y medio por persona y la duracién media de los viajes por cada comunidad. Para
complementar dichas cifras se han desarrollado una serie de ratios como ADR (Average Daily Rate),
RevPAR (Revenue per Available Room) y la ocupacion hotelera por plazas.

En dltimo lugar, el analisis econdmico y financiero presenta mediante las cifras obtenidas de la base de
datos Sabi, los balances y las cuentas de pyg junto con el calculo de los ratios que explica la estructura
econodmico financiera de los destinos de estudio y como se ha modificado dicha estructura durante los
afos de estudio.

Este documento incorpora firma electronica, y es copia auténtica de un documento electrdnico archivado por la ULL segun la Ley 39/2015.
La autenticidad de este documento puede ser comprobada en la direccién: http://sede.ull.es/validacion

Identificador del docunento: 4784081 Cédigo de verificacion: ZOrueBET

Firmado por: Alicia Correa Rodriguez Fecha: 13/09/2022 21:46:49
UNIVERSIDAD DE LA LAGUNA

4/28



2. ANALISIS DE SITUACION DE LOS DESTINOS DE ESTUDIO

El desarrollo del turismo en el archipiélago canario, durante las dos ultimas décadas de la dictadura
franquista, reactivd lo que actualmente conocemos como turismo de masas. Comenzé con la reapertura
econodmica de nuestro pais, que aprovechd la recuperacidn econémica que vivia Europa, tras la Segunda
Guerra Mundial, lo que favorecia la llegada de turistas en busca de sol y playa, repercutiendo en el
archipiélago y creando necesidad de adaptacion en los nuevos y principales nUcleos turisticos de las
principales islas capitalinas como lo son Tenerife y Gran Canaria de los que parten sus principales
nucleos de interés (Costa Adeje y Arona, Maspalomas y Puerto de Mogan, respectivamente).
Posteriormente se incorporaron Fuerteventura y Lanzarote.

Canarias experimentd entre los afios 60 y 70 un crecimiento insdlito que, sin lugar a dudas, superoé las
expectativas y mas de un centenar de establecimientos hoteleros funcionaban en las islas.
Las Islas Baleares experimentaron un proceso similar, caracterizado por el boom turistico en los afios
60 en busca del mismo objetivo, sol y playa. Baleares ademas, potencia su oferta tras la aparicion de
tour operadores que ayudaban con un econoémico paquete turistico y la inauguracion de los aeropuertos
en las tres principales islas.

La llegada del siglo XXI ha introducido nuevos mercados y una nueva imagen, turisticamente hablando.
A pesar de que las islas siguen siendo un destino turistico de sol y playa, se ha ido abriendo paso a otros
tipos de turismo: rural, cultural, deportivo y sostenible. Esto puede ser el resultado de la bisqueda de
una solucién ante el alto indice de estacionalidad que presentan las Islas Baleares, donde su tasa de
ocupacion se incrementa considerablemente en los meses de verano frente a Canarias, que destaca por
ofrecer la misma etiqueta los 365 dias del afio gracias a sus temperaturas calidas en todas las
estaciones. El hecho de que hayan surgido nuevos modelos turisticos y que se pueda diversificar el
sector, repercute de manera favorable en el desarrollo econoémico de las islas.

Histéricamente, el Mediterraneo ha sido, y continta siendo el principal destino turistico a nivel mundial,
zona que recibia ya desde la década de los setenta una cifra de visitantes proximos al 35% del total del
turismo internacional (Salva, 1998), situandose al final de los 90 en torno al 30%. Es por ello, que
estudiaremos en profundidad las zonas turisticas de Catalufia y Valencia. En el caso de Catalufia, y mas
concretamente de Barcelona, ‘es una ciudad que acoge visitantes de perfiles muy distintos,
diversificados en cuanto a origen y motivacién. La formacién, los negocios, la salud, el deporte o la
investigacion son algunos de los motivos que atraen visitantes a la capital” (El sector turistico, 2014).
En el caso de Barcelona, tras la llegada de los juegos olimpicos de 1992, la imagen de ciudad se ha
visto incrementada notablemente, acompafiado de las grandes reformas urbanisticas que se han llevado
a cabo desde entonces, siendo actualmente una ciudad apreciada y atractiva para los visitantes por su
calidad de vida, la creatividad y la innovacion, ademas de disponer de inmensos iconos turisticos
tradicionales y consolidados que gozan de un altisimo reconocimiento internacional, la cual le ha
permitido ser una de las ciudades europeas que turisticamente, haya crecido mas en los Ultimos afios.
Por ultimo la Comunidad Valenciana, ha adquirido en los Ultimos afios el reconocimiento como capital
europea e internacional de cultura, convirtiéndose en un referente turistico en todo el mundo, en donde
sus pautas de consumo turistico se caracterizan por los viajes de ocio, recreo y vacaciones, los cuales
presentan el mayor peso entre los distintos motivos de viaje. La ciudad que mayor peso de turistas
presenta en la comunidad es Valencia, acaparando casi la totalidad de la demanda de la provincia,
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destacando por su contraste entre su patrimonio monumental, magnificas playas, amplia oferta de
turismo cultural, gastronémica y de ocio.

Los datos arrojados segun el Mastercard Index Of Global Destination publicados en 2019, reflejan a
Barcelona como la cuarta ciudad europea, detras de Paris, Londres y Milan, y la decimoséptima ciudad
del mundo que recibe mayor cantidad de visitantes. Esta base de datos también arroja datos sobre
Palma de Mallorca, la cual se posiciona como la quinta ciudad europea més visitada y la decimoctava a
nivel mundial. A pesar de que Barcelona se encuentra un puesto superior en este ranking, es la
decimoctava que mayores ingresos recibe por noche en la que pernoctan los visitantes internacionales
frente a Palma de Mallorca, la cual se encuentra en la novena posicion, con unos ingresos diarios de
$13,09B frente a los $8,08B que ingresa Barcelona por pernoctacion.

Tras Baleares y Catalufia, Canarias es la tercera comunidad autdnoma preferida entre los turistas
internacionales en Espafia. El clima subtropical y la riqueza cultural y paisajistica que poseen las islas
las encuadra como un destino turistico idoneo en Europa occidental.

En el afio 2021, llegaron a la isla casi 7 millones de turistas, aumentando la tragica cifra de 2020 que
solo supuso un total de 4,6 millones. Para la economia regional, el turismo es uno de los sectores mas
importantes, pues ha llegado a generar en las épocas de maximo auge mas del 40% del empleo. Statista.
(2022b, abril 28).

Tras lustros de prosperidad acumulada por el turismo, la llegada del Covid-19 afect6 al sector turistico
forzando al cese de su actividad durante varios meses, que presenté una caida sin precedentes de la
actividad econdmica vinculada al turismo que en 2020 perdi6 en Canarias un 15,2% del PIB turistico
registrado el afio anterior. (33% 2019, 17,8% 2020) segin datos de IMPACTUR Canarias, (2020).
Baleares tuvo un impacto mayor 27,1% respecto al afio anterior.(41,3% 2019, 14,2% 2020) también
segun IMPACTUR llles Balears (2020). La Comunidad Valenciana sigue el mismo patrén que las islas,
pues en 2020 la caida del PIB se cuantificd en 10.968 millones de euros, un -61,3% por debajo del afio
anterior, segun IMPACTUR Valencia (2019)

En el caso de Catalufia, segun las referencias de Cordero, (2020) la Camara de comercio de Barcelona
estimé unas pérdidas alrededor del 79% de los ingresos respecto a lo que seria un ejercicio normal:
25.505 millones de euros.

En resumen, el impacto de la crisis sanitaria ha sido cruel con el sector turistico en todos los destinos,
dando lugar a cuantiosas pérdidas y disminuyendo el PIB de cada comunidad.
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3. ANALISIS ESTADISTICO DEL SECTOR TURISTICO

En este apartado se estudiara el sector turistico de los territorios analizados, basandonos en variables
de alta relevancia como son el nimero de viajes, la duracién de los mismos y el gasto total que realizan
los turistas durante la estancia en estas potencias turistica del territorio nacional, con el fin de conocer
las caracteristicas en las que coinciden y en las que se diferencian.

Grafico 1. Analisis del sector turistico
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos extraidos del INE. (2022)

El gasto total de los viajeros (grafico 2) se comporta de manera similar en los cuatro destinos, siendo
mayor en los meses de verano, debido al incremento de los precios en estas épocas, principalmente en
los alojamientos turisticos y en el precio de los medios de transportes, motivado por el aumento de la
demanda.

El gasto medio por persona y el gasto diario también es mas elevado en los meses de verano, , momento
en el que los viajes presentan una mayor duracién por ser los meses donde la mayoria de los viajeros
disfruta de sus vacaciones Baleares y Canarias son las regiones que obtienen un gasto medio por
viajero y un gasto medio diario por persona mas elevado, mostrando en 2021 una importante
recuperacion, alcanzado valores similares a los registrados en el tercer trimestre de 2019, que fueron
los mas elevados antes de la pandemia. Veamos a continuacion las caracteristicas diferenciales de cada
zona.

En este apartado se trabajaran indicadores turisticos de alta relevancia para analizar las distintas zonas
estudiadas, detallando sus diferencias mas llamativas, las cuales caracterizan el modelo de turismo
empleado en cada comunidad.
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Grafico 2: Indicadores turisticos de gasto y duracion de los viajes
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos extraidos del INE (2022)

CANARIAS

En cuanto al nimero de pasajeros que recibe, es el segundo destino con menos pasajeros en términos
cuantitativos, por delante Unicamente de Baleares. Este hecho se explica por sus dimensiones, la cual
es considerablemente menor que Catalufia y Valencia. Analizando las variaciones de pasajeros por los
distintos trimestres del afio, Canarias es el lugar con menos oscilaciones entre los distintos meses del
afio, principalmente por su clima estable durante todo el afio, factor relevante para la toma de decision
de qué destino elegir. A pesar de ello, muestra variaciones entre los distintos meses del afio, repuntando
el nivel de turistas en los meses de verano.

El gasto total que presentan los viajeros en Canarias es el tercero mas elevado de los distintos lugares,
hecho que se explica porque es el tercer lugar con més viajeros. Sin embargo, es el segundo destino
dénde el gasto medio por persona es mas elevado, cobrando mayor fuerza esta variable en los meses
de verano, dénde debido al considerablemente aumento de la demanda, el precio de los alojamientos
turisticos se ve incrementado. El comportamiento del gasto medio diario es similar al comentado
anteriormente, presentando una gran estacionalidad, repuntando en los meses de verano. En esta ultima
variable, Canarias se posiciona en segundo lugar también, siendo superada por Catalufia en los meses
de invierno y primavera.

Los turistas en verano deciden hospedarse en Canarias en torno a una semana, mientras que en invierno
se reducen los dias de hospedaje hasta los 4 dias por viajero de media, como se muestra en el grafico
2.
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BALEARES

Baleares es el destino que, en términos cuantitativos, recibe menos viajeros. Al igual que Canarias, este
archipiélago recibe un nimero de viajeros considerablemente menor que Catalufia y Valencia. En el
periodo 2015-2019 el numero de visitantes se ha visto incrementado, mostrando unos altos niveles de
recepcidn de viajeros que optan por Espafia como destino turistico. La estacionalidad que presenta
Baleares no es muy elevada, como se puede apreciar en el grafico 2, presentando unos niveles de
pasajeros similares durante todo el afio, pero mostrando cierto repunte en los meses de verano. Hecho
que se explica gracias a las agradables temperaturas y la diversidad de oferta de ocio que ofrece este
destino.

Baleares es la comunidad donde el gasto total en términos cuantitativos es menor debido a que es el
destino que menos viajeros recibe. A pesar de ello, es el territorio que presenta el mayor gasto medio
por persona y por dia, lo cual indica que es el destino por el que mas se estd dispuesto a pagar,
notdndose un gran repunte en los meses de verano debido a que es un destino muy llamativo para
disfrutar de las vacaciones. Al igual que la tendencia que siguen todos los destinos, los viajes en verano
son mas largos que en el resto del afio, llegando a alcanzar una media de 6 dias. Por el contrario, en los
meses de invierno, la estancia media se reduce hasta los 4 dias.

CATALUNA

A continuacion, analizaremos la costa mediterranea de la Peninsula Ibérica. En primer lugar, se
comentara la situacion existente en Catalufia, destino que mas viajeros recibe de los cuatro estudiados,
mostrando una cifra en torno a los 30 millones, la cual ha ido incrementandose en el periodo de
referencia, donde en los Ultimos afios antes de la irrupcién de la pandemia supera esa cifra con creces.
Al igual que es el destino con mayor afluencia de viajeros, también es el que mayor estacionalidad
presenta, reputando notablemente en los meses de verano, como podemos apreciar en el grafico 2.
Este incremento en los meses de verano se debe al alto atractivo que presenta esta comunidad para los
habitantes de todo el mundo, siendo éste un lugar reconocido a nivel mundial, ddnde muchos viajeros
deciden hospedarse por su alto atractivo turistico e histérico. La estancia media que presenta, se dispara
en verano hasta los 6 0 7 dias, dependiendo del afio que cojamos de referencia, mientras que en el resto
de estaciones, la duracion media de los viajes desciende en torno a los 3 dias, tomando mayor incidencia
los viajes de ocio, puesto que es una de las grandes ciudades de Espafia, dénde el sector administrativo
y empresarial toma gran peso en el conjunto nacional.

En relacién con el niumero de visitantes que recibe, es la zona donde los ingresos son mayores gracias
a la gran afluencia de viajeros que recibe durante todo el afio. A pesar de ello, no es el destino donde el
gasto medio por persona sea el mas elevado, colocdndose en tercer lugar, después de Baleares y
Canarias. Esto se debe a muchos factores, entre los que destacan la diversidad de oferta que se
encuentra en esta zona, donde se pueden realizar actividades muy diversas de diferentes costes,
encontrando lugares de alto poder adquisitivo, 0 zonas mucho mas econémicas. También es debido al
motivo de los viajes, donde toma mayor relevancia los viajes de negocios que en los otros destinos
analizados, mientras que otros lugares enfocados al ocio, como Baleares o Canarias, estan
especializados en el sector servicios, ofreciendo una gran variedad de actividades con alto valor afiadido,
por el cual los visitantes estan dispuestos a pagar mas.
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COMUNIDAD VALENCIANA

Por ultimo, se analizara el sector turistico en la comunidad Valenciana, resaltando el nimero de viajeros
que recibe a lo largo del afio, mostrando un comportamiento similar al que presenta Catalufia, siendo la
segunda region de las estudiadas que mas pasajeros recibe, con mas de 15 millones de viajeros anuales.
Otra caracteristica que comparte con Catalufia es su alta temporalidad, mostrando un fuerte repunte en
los meses de verano y una disminucion de la cifra de viajeros en los meses de invierno. Este hecho se
debe principalmente a las buenas condiciones climaticas que se dan en la costa mediterranea en verano
y la diversidad cultural y de ocio que ofrece este territorio, mientras que, en el resto de estaciones, deja
de ser un destino turistico tan atractivo. La estancia media, cuantificada en dias, que presenta este
destino es mayor en verano que en resto de meses, siguiendo la misma dinamica del resto de zonas.
En este caso, en verano la estancia media se encuentra en torno a los 6 dias, frente a la media en
invierno, la cual se encuentra alrededor de los 3 dias.

En cuanto al gasto medio por persona, destacar que es la regién con el menor nivel de ingresos diario
por visitante, debiéndose a que es una zona con menor valor afiadido que las otras estudiadas.

3.1 TARIFA MEDIA DIARIA

En este apartado nos centraremos en la evolucion del ADR (Average Daily Rate) o Tarifa Media Diaria.
Este indicador de rentabilidad, propio del sector hotelero, nos permite conocer cuél es la tarifa media
disponible que resulta de las tarifas de un establecimiento. Se calcula mediante la cantidad de ingresos
obtenidos por el total de las habitaciones entre la cantidad de habitaciones ocupadas, dando como
resultado la tarifa media.

Grafico 3: Tarifa Media Diaria (ADR)

ADR
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Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos extraidos del INE (2022)

Se puede observar que la Tarifa Media Diaria o ADR, es mayor en los meses de Julio, Agosto y
Septiembre, hecho que se corresponde con lo comentado anteriormente, donde los gastos de los
viajeros son mayores porque los precios de los hospedajes suelen ser mas caros, ya que la afluencia de
viajeros es mayor.

Hay dos tendencias que debemos analizar. En primer lugar, Canarias y Catalufia muestran unos niveles
mas o0 menos constantes de ADR, aunque con ligeras oscilaciones al alza durante los meses de verano
mientras que Baleares y la Comunidad Valenciana presentan unas mayores oscilaciones entre los
meses de verano y el resto de meses, hecho que se puede deber a la alta temporalidad que disponen
estos lugares, dénde el nivel de visitantes es muy dispar entre los meses de verano y el resto del afio. A
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pesar de ello, estos dos Ultimos destinos suelen ser los que mayor ADR presentan en el tercer trimestre
del afio, otro indicador mas de su alta temporalidad debido a que al ser un destino tan solicitado durante
€s0s meses, los precios aumentan en comparacién al resto del afio, por el contrario Canarias y
Barcelona presentan un ADR mas estable a lo largo del afio.

En general el ADR de los cuatros destinos estudiados ha ido en incremento durante el periodo 2008-
2019, congruente con la prosperidad turistica que estaba viviendo Espafia hasta la irrupcién de la
pandemia. Con el retorno de la actividad turisticas, el ADR no solo volvié a los niveles post pandémicos,
si no incluso aumentaron, es decir, la tarifa media diaria de los hoteles se increment6 en comparacion a
los del afio 2019, destacando sobre todo el incremento de Baleares.

3.2 INGRESOS POR HABITACION DISPONIBLE

La evolucion de los ingresos por habitacion disponible RevPAR (Revenue per Available Room), el cual
se calcula dividiendo el Ingreso total por habitaciones (incluyendo solo el precio del alojamiento) entre el
total de habitaciones disponibles. La principal diferencia con el ADR es que el RevPAR se ve afectado
por las habitaciones disponibles no ocupadas, mientras que el ADR muestra la tarifa media de
habitaciones que realmente se han vendido.

Grafico 4: Ingresos por habitacion disponible (RevPAR)

RevPAR
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Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos extraidos del INE (2022)

Por lo comentado anteriormente, el analisis del RevPAR es complementario al del ADR, mostrando
tendencias similares Baleares y la Comunidad Valenciana son las que mayores oscilaciones presentan
en comparacion entre los meses de verano y el resto del afio, mostrando un RevPar elevado en verano
y notandose como se reduce en los deméas meses, por lo que tiene un comportamiento ciclico que se
repite a lo largo del periodo estudiado. A esta lista se les afiade también Catalufia, mostrando que
también en los meses de verano la tasa de ocupacién es notablemente mayor en este destino, puesto
que, si disminuye el RevPAR y se mantiene constante el ADR, nos indica que la tasa de ocupacion se
ha reducido.

En ultimo lugar, Canarias muestra una mayor regularidad en su RevPAR durante el periodo 2008-2019,
dejando ver que es un destino con una baja temporalidad, donde durante todo el afio sus tasas de
ocupacion suelen ser bastante elevadas y constantes, aunque ciertamente siguen la tendencia que
muestran el resto de destinos, incrementando su RevPAR durante los meses de verano.

La irrupcion de la pandemia, ha tenido un mayor efecto en este indicador que en el anterior, puesto que
tras la recuperacion econdmica aun no se ha conseguido llegar a los niveles post pandémicos,
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debiéndose principalmente a la reduccion de la tasa de ocupacién de los hoteles de las zonas en estudio
como comentaremos a continuacion.

3.3 OCUPACION HOTELERA POR PLAZAS

Para concluir y reforzar todo lo dicho anteriormente, analizaremos la tasa de ocupacion de cada uno de
los destinos, cuya evolucion se muestra en el gréfico 5.

Grafico 5: Ocupacion hotelera por plazas
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Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos extraidos del INE (2022)

Baleares, Catalufia y la Comunidad Valenciana presentan sus mayores tasas de ocupacion en los meses
de verano, lo cual corrobora lo dicho anteriormente y nos permite ver la magnitud de temporalidad que
presentan estos destinos, alcanzando alrededor del 90% en el tercer trimestre del afio, coincidiendo con
los meses de verano, los cuales son los mas frecuentados en estos lugares como se ha mencionado
anteriormente. Por el contrario, se aprecia como la tasa de ocupacion de los hoteles en Canarias
presenta menos oscilaciones durante todo el afio, siendo un destino en el cual la temporalidad no afecta
con tanta incidencia como con el resto, manteniendo una tasa de ocupacion entre el 60% y el 90%, frente
al 30% que alcanzan el resto de destinos durante los meses de temporada baja y el 90% en verano.
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4. ANALISIS ECONOMICO-FINANCIERO DEL SECTOR HOTELERO POR DESTINOS

El objetivo principal del presente apartado es determinar las similitudes y divergencias entre los cuatro
destinos estudiados, presentando diferentes caracteristicas entre cada comunidad autdnoma, Canarias,
Baleares, Catalufia y Comunidad Valenciana a través de un analisis porcentual, econémico y financiero.
Como consecuencia de la crisis econoémica del afio 2020 precedida por la crisis sanitaria del Covid 19 el
turismo fue un sector que a nivel nacional estuvo paralizado casi en su totalidad los dos meses de
confinamiento y la temporada de verano posterior fue nula en referencia a nivel de ingresos.

Para el estudio que llevaremos a cabo hemos realizado una seleccién de hoteles en los diferentes
destinos turisticos, centrandonos en los hoteles calificados con 4 o mas estrellas, con los cuales
podemos obtener una muestra con la que poder calcular su rentabilidad, sus operaciones y su estructura
por zona Los datos con los que hemos trabajado se encuentran disponibles hasta el 2020, por lo que
analizaremos primeramente los datos obtenidos pre pandemia y posteriormente haremos mencién al
impacto que tuvo la Covid-19 en los distintos hoteles seleccionados en el primer afio de la crisis sanitaria.
Se seleccionaron por zonas los hoteles que presentaron en todos los afios estudiados, es decir del 2016
al 2020, unos ingresos iguales o superiores a 10.000€. Las Islas Canarias presentan una muestra total
de 300, Islas Baleares; 699, Catalufia; 929 y la Comunidad Valenciana; 357 establecimientos hoteleros.

A continuacién, se desarrollara un analisis econdémico financiero, haciendo hincapié en las
rentabilidades de los cuatro destinos, analizando las cuentas anuales agrupadas de cada
conjunto en el periodo correspondiente a los afios comprendidos entre 2016 y 2020.

4.1. ANALISIS PORCENTUAL

Mediante este andlisis el objetivo que se pretende alcanzar, en términos porcentuales, es determinar
cual es la situacion financiera en la que se encuentran los establecimientos hoteleros seleccionados de
los diferentes destinos objeto de estudio para conocer qué comunidad presenta un modelo turistico mas
rentable. Para la obtencion de dichos resultados, se llevara a cabo un andlisis porcentual de las
principales masas patrimoniales recogidas en el balance de situacion y la cuenta de pérdidas y
ganancias desde 2016 hasta 2020. En el desarrollo de este estudio se emplearan dos herramientas
fundamentales, primeramente, el analisis horizontal o dinamico y en segundo lugar, andlisis vertical o
estatico.

El andlisis horizontal permite determinar cuales han sido las partidas que han experimentado mayores
variaciones a lo largo del tiempo, dado que es el indicador de la proporcion que representa incrementos
0 decrementos de las masas patrimoniales entre un afio y otro.

En referencia al analisis vertical, se presenta como la proporcién de cada elemento sobre el total, en el
caso del balance, del total del activo o el total del pasivo y el patrimonio neto y en el caso de la cuenta
de resultados sobre el total del importe neto de la cifra de negocios. La finalidad de ambas alternativas
es comprobar el peso que presenta cada partida en un periodo especifico de tiempo.
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Islas Canarias

El archipiélago canario, presenta incrementos graduales en lo que se refiere a las principales partidas
de su balance, tanto el total del Activo como la suma del Pasivo y el Patrimonio Neto aumentan su valor
a medida que transcurren los afios.

La inversion total se incrementé un 15,88% entre 2016 y 2020, creciendo de forma mucho mas intensa
los activos corrientes o de corto plazo (32,19%) debido fundamentalmente al aumento de la tesoreria.
En cuanto a la tasa de participacion, se observa que el activo no corriente acumula la mayor parte de
las inversiones pasando de representar en 2016 el 77,63% al 74,48% en 2020.

Los hoteles canarios apuestan por los recursos permanentes para su financiacién, que suponen la
mayoria de la financiacion total a lo largo del periodo, mostrando una elevada tasa de capitalizacion,
pues los fondos propios suponen méas del 60% de la financiacion total, alin en 2020, afio en el que
posiblemente por la acumulacion de pérdidas disminuyen ligeramente su peso en la estructura
financiera. Las deudas a largo plazo se elevan ligeramente para compensar este descenso en los fondos
propios, creciendo el 22% del total de fondos en 2016 al 24% en 2020. Por el contrario, las deudas a
corto tienden a mantenerse en torno al 14% de la financiacion total desde el 2017.

Tabla 1: Anélisis porcentual de las Islas Canarias, (2016-2020)

CANARIAS Analisis vertical % Andlisis horizontal %
BALANCE DE SITUACION 2020 201 2018 2017 2016 17116 18016 1916 2016

Activo No Gorrlente (%) 74,48% 4,25% 7452% 76,02% 1,63% 3,83% 66%% 10,59% 1,17%
Activo Corrlents (%) 25,52% 251T% 2548% 23,98% 237% 1372% 2658% 3,1%% 32,18%
Total Activo 612% 11,14% 15,64% 16,88%
Patrimonio Neto (%) 61,08% 65,34% 6542% 64,37% 60,82% 1231% 1955% 24.24% 163%%
Pasivo No Comiente 24,28% 20,65% 2017% 21,00% 22,08% 0,82% 154% 8,33% 27, 4%
Pasivo Comente 14,64% 1397% 1440% 14,63% 17,08% 8,19% 6,35% 5,50% 0,75%
Total Pasivo y Patrimonio Neto 6,12% 11,14% 15,64% 15,88%

Fuente: Elaboracidn propia. Calculos realizados a través de la base de datos SABI

Respecto al analisis horizontal de la cuenta de pérdidas y ganancias, los hoteles canarios presentan
unos beneficios mas 0 menos estables entre el 2016 y el 2019, cayendo drasticamente en 2020 donde
se registraron pérdidas de mas del 137% respecto al afio anterior debido a la caida de las ventas de
mas del 65%.

En el archipiélago el peso del sector turistico en el PIB de las islas supuso en 2018 hasta un 28% del
mismo y en 2020 solamente supuso un 11%, (Statista, 2022) este cambio tan drastico corrobora las
variaciones negativas en ese afio.

Tabla 2: Analisis horizontal de la cuenta de PyG de las Islas Canarias, (2016-2020)

Andllsls vertical % Andlisls horlzontal %
PERDIDAS Y GANANCIAS 2020 2018 2018 2017 2016 1716 18116 1816 2016
Importe Neto Cifra de Negocios 10000%  10000%  100,00%  10000%  100,00% 10,44% 8,16% 260%  H435%
Resultado Explotacién -2842% 16,7% 2,12% 24,86% 19,79% 36,78% 001%  -1301%  -151,21%
Resultado Financiero 362% 201% 03T 04T% 080%  4ETH  -15045%  15915% 61,92%
Resultado Ejercicio 18,27% 16,76% 19,06% 24.7T% 18,33% 49,25% 12,48% £15%  -135,54%

Fuente: Elaboracién propia. Calculos realizados a través de la base de datos SABI
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Islas Baleares

Las inversiones del sector hotelero balear son méas elevadas que las de Canarias, mostrando sus hoteles
un mayor tamafio medio, creciendo los activos totales un 18,5% entre 2016 y 2020, si bien, en este
Ultimo afio experimentaron un retroceso respecto a la inversion registrada en 2019

Con respecto al activo total cabe destacar que el activo no corriente supone la mayor parte del activo
total, alcanzando una cifra de 87,52% en 2020, siendo el inmovilizado material el que concentra la mayor
parte de las inversiones. Sin embargo, el activo corriente disminuye a lo largo del periodo analizado
presentando variaciones negativas de -14,86% en el ultimo afio con respecto a 2016 por disminuciones
en partidas como existencias, tesoreria y en otros activos liquidos.

Enlatabla 3, que presenta la estructura financiera del sector hotelero balear, puede observarse que mas
del 85% de los fondos totales son recursos permanentes, si bien, el patrimonio neto tiene un peso
ligeramente inferior al de los hoteles canarios, por lo que recurren en mayor medida a la deuda a largo
plazo, cuyo peso crecid de forma notable desde el 2016, donde suponia algo menos del 30% hasta 2020
donde supone el 37%, si bien el crecimiento méas intenso en este periodo.

La tasa de participacion del pasivo fijo (37,4%) es superior a la del pasivo liquido (14,6%),que no
presenta variaciones notorias a lo largo del periodo. El patrimonio neto ha perdido peso en la estructura
financiera en 2020 al descender mas de un 511% respecto al afio anterior debido a la acumulacién de
pérdidas por la pandemia, suponiendo el 48% de los fondos totales en 2020

Tabla 3: Analisis porcentual de las Islas Baleares, (2016-2020)

BALEARES Andisis vertical % Andlisis horizontd %
BALANCE DE SITUACION 220 2019 2018 007 2016 17/16 1816 1916 2016

Activo No Corriente 87,52% 83,59% 83,35% 79,98% 82,63% 3,00% 13,75% 21,75% 25,51%
Activo Corriente 12,48% 16,41% 16,65% 20,02% 17,37% 22,64% 8,14% 13,72% -14,86%
Totd Activo 6,41% 12,78% 20,36% 18,50%
Patrimonio Neto 48,02% 53,20% 54,84% 56,00% 53,33% 11,74% 15,97% 20,05% 6,70%
Pasivo No Corriente 37,35% 32,32% 30,74% 26,80% 29,85% -4,44% 16,15% 30,35% 48,30%
Pasivo Corriente 14,63% 14,48% 14,42% 17,20% 16,82% 8,78% -3,33% 3,60% 3,04%
Total Pasivo y Patrimonio Neto 6,41% 12,78% 20,36% 18,50%

Fuente: Elaboracién propia. Calculos realizados a través de la base de datos SABI

El analisis de la cuenta de resultados (tabla 4) muestra que la cifra de negocios mantiene una tendencia
al alza hasta 2019 y cae mas de 4.000.000 en 2020, lo que supone un descenso de mas del 80%
respecto al afio anterior.

Los diferentes niveles de resultado muestran una tendencia decreciente durante todo el periodo, siendo
los resultados de explotacion y después de impuestos los que registran las mayores caidas, que se
tornan negativos en 2020 por el impacto del cierre por la pandemia. El resultado financiero también
disminuye significativamente, aunque se mantiene positivo durante todo el periodo. Los hoteles de
baleares han experimentado un descenso mas intenso en sus resultados que los situados en Canarias.
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Tabla 4: Andlisis horizontal de la cuenta de PyG de las Islas Baleares, (2016-2020)

Andllsls vertical % Andlisls horlzontal %
PERDIDAS Y GANANCIAS
{en miles de €) 2020 2019 2018 2017 2016 1716 1816 18016 2016
Imparte Neto Gifra de Negocios 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 8,97% 17,18% 1845%  -7583%
Resuitado Explotacién -98,97% 1,72% 16,14% 19,08% 16,96% 209%% 1855%  -1301%  -249,95%
Resultado Financier 718% 1,43% 39%% 812% 176%  2473%  6022%  B563%  -B5.24%
Resultado Ejercicio -76,33% 1052% 17,02% 221% 24,80% 244%  -1958%  4978%  -17438%

Fuente: Elaboracién propia. Calculos realizados a través de la base de datos SABI.

Cataluia

Respecto a las cifras de Catalufia cabe destacar que Barcelona, es una de las ciudades mas visitadas
del planeta, sin ir mas lejos, en 2019 batié el récord de visitantes al recibir mas de 9 millones de turistas
que han sumado 22 millones de pernoctaciones en hoteles y pisos turisticos, segun datos del INE. Salva,
A. (2019, 29 octubre).

Los hoteles catalanes registraron una tendencia creciente de sus inversiones entre 2016 y 2020,
aumentando un 15,39%, a pesar de que en el Ultimo ejercicio experimentan un leve descenso.

El Activo no corriente supone el 80% del total de inversiones, sufriendo apenas variaciones desde el
2016, siendo los inmovilizados materiales la partida mas relevante.

El pasivo total y patrimonio neto de este conjunto de empresas esta compuesto en su mayoria por fondos
propios, suponiendo mas del 47% en 2020, tras descender méas de un 4% su importancia relativa en el
ejercicio anterior.

El pasivo no corriente ha ido aumentando, debido al crecimiento de las deudas a largo plazo que
presentan un incremento de casi el 37% entre 2016 y 2020. Por su parte, el pasivo corriente ha
descendido un 7,62%, suponiendo el 14% de los fondos totales en el afio mas reciente, valor similar al
registrado en otras zonas.

Tabla 5: Analisis porcentual de Cataluiia, (2016-2020)

CATALUNA Andisis vertical % Andlisis horizontd %
BALANCE DE SITUACION 200 2019 2018 2017 2016 17/16 1816 1916 2016

Activo No Corriente 79,93% 78,02% 78,10% 78,64% 80,81% 5,46% 9,08% 12,15% 14,13%
Activo Corriente 20,07% 21,98% 21,90% 21,36% 19,19% 20,64% 28,83% 33,11% 20,67%
Total Activo 8,37% 12,87% 16,17% 15,39%
Patrimonio Neto 47,21% 51,36% 51,36% 50,21% 49,76% 9,35% 16,50% 19,90% 9,62%
Pasivo No Corriente 38,55% 31,30% 32,10% 3217% 32,53% 7,18% 11,39% 11,78% 36,73%
Pasivo Corriente 14,18% 17,34% 16,54% 17,62% 17,71% 7,82% 5,39% 13,73% -7,62%
Totdl Pasivo y Patrimonio Neto 8,37% 12,87% 16,17% 15,39%

Fuente: Elaboracién propia. Calculos realizados a través de la base de datos SABI.
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La tabla 6 muestra la evolucién del resultado del ejercicio de los hoteles catalanes, cayendo el resultado
del ejercicio mas de un 207% entre 2016 y 2020, mostrando un resultado negativo en este ultimo afio
debido al descenso de la cifra de ventas que originé un resultado negativo. El resultado de explotacién
sigue el mismo patrdn, obteniendo una cifra negativa en 2020, mientras que el resultado financiero ha
crecido durante el periodo. El sector hotelero en Catalufia ha registrado un descenso de beneficios mas
intenso que sus homénimos de Baleares y Canarias.

Tabla 6: Analisis horizontal de la cuenta de PyG de Catalufia, (2016-2020)

Andlisls vertical % Andlisls horizontal %
PERDIDAS Y GANANCIAS 2020 2019 2018 2017 2016 1716 1616 1916 2016
Importe Neto Cifra de Negockas 10000%  100,00%  10000%  10000%  100,00% 966% 942% 763%  69,41%
Resultado Explotacién 56,47% 15,12% 15,87% 17,81% 16,49% 18.47% 532% TEE%  -20848%
Resultado Financlero 5,07% 0,07% 0,35% 0,08% 022%  -13006%  2TS2%  -3TATh -B02,30%
Resuitado Ejercicio 43,51% 12,15% 13,38% 14,35% 12,40% 2691% 18,05% 1526%  -207,31%

Fuente: Elaboracion propia. Calculos realizados a través de la base de datos SABI

La Comunidad Valenciana presenta el menor volumen en lo que se refiere a las cifras de las masas
patrimoniales, siendo la comunidad menos implicada en el sector turistico de las cuatro estudiadas. Su
activo total, asi como el total del pasivo y el patrimonio neto tuvieron incrementos graduales desde el
afio 2016 hasta 2019 y presentando una pequefia caida en 2020.

El activo corriente supone un 81,57% de la inversién total en 2020 tras suponer un 76,81% en 2019 y
con respecto al activo corriente, supuso la mayor tasa en 2019 con una cifra de 23,19%.

En relacion con el pasivo y el patrimonio neto, se refleja una situacién vista anteriormente, la mayor parte
de la financiacion se hace a través de fondos propios. Con una cifra siempre superior al 50% y que
alcanza un 55,67% en 2019. Ambos pasivos aumentan a medida que pasan los afios. El pasivo fijo
duplica la participacion del pasivo liquido en casi todos los afios justificado por un incremento de la
cuenta “Deudas a largo plazo”.

Tabla 7: Analisis porcentual de la Comunidad Valenciana, (2016-2020)

COMUNIDAD VALENCIANA Andisis vertica % Andisis horizontal %

BALANCE DE SITUACION 2020 2019 2018 2017 2016 17/16 1816 1916 2016
Activo No Corriente 81,57% 76,81% 77,43% 77,38% 78,81% 4,21% 8,08% 12,99% 15,96%
Activo Corriente 18,43% 23,19% 22,51% 22,62% 21,19% 13,38% 17,19% 26,89% -2,58%
Total Activo 6,20% 10,01% 15,93% 12,03%
Patrimonio Neto 51,21% 55,67% 54,54% 52,18% 50,63% 9,47% 18,51% 27,49% 13,33%
Pasivo No Corriente 32,28% 29,99% 30,91% 32,44% 33,84% 1,81% 0,49% 2,75% 6,86%
Pasivo Corriente 16,51% 14,33% 14,55% 15,37% 15,53% 5,13% 3,06% 7,00% 19,07%
Total Pasivo y Patrimonio Neto 6,20% 10,01% 15,93% 12,03%

Fuente: Elaboracién propia. Calculos realizados a través de la base de datos SABI

El analisis horizontal de la Comunidad Valenciana presenta algunas alteraciones en el resultado del
ejercicio, duplicando de manera negativa la cifra de 2019 en comparacion con la de 2020, pasando de
115.880 a 117.412 respectivamente y sufriendo también una enorme variacion de -202,11% respecto al
primer afio de estudio. El resultado financiero oscila manteniéndose siempre en nimeros negativos, lo
que implica que los gastos financieros son superiores a los ingresos. Y el resultado de explotacion sigue
la linea del resultado del ejercicio, presentando una variacion entre los afios citados anteriormente de -
193,42% expresando asi el decrecimiento de los ingresos de explotacion.
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Tabla 8: Analisis horizontal de la cuenta de PyG de la Comunidad Valenciana, (2016-2020)

Andllsls vertical % Andllsls horlzontal %
PERDIDAS Y GANANCIAS 2020 2018 2018 2017 2016 1716 18H6 19116 2016
Importe Neto Cifra de Negockos 10000%  10000%  10000%  100,00%  100,00% 6,06% 10,38% 1638%  6526%
Resultado Expiotacion 46,50% 15,42% 16,35% 18,10% 17,2% 11,05% 4,36% 3T -19342%
Resultado Financiero 33%% 041% 0.23% 1,19% 023%  M6,08% 933%  10810%  40046%
Resuitado Ejercico -30,76% 11,78% 12,41% 13,31% 13,54% 427% 1,17% 078%  -202,11%

Fuente: Elaboracién propia. Calculos realizados a través de la base de datos SABI

A modo de resumen, las cuatro estructuras financieras presentan disparidades entre si, las Islas
Canarias consiguen resistir de mejor manera las pérdidas ocasionadas por la crisis haciendo mayor uso
de activos no corrientes, predominan los fondos propios y se hace un uso adecuado de la deuda a largo
plazo para financiarse. Por su parte, las Islas Baleares no cuentan con tanta financiacion propia como
en el archipiélago canario, por ello hacen mayor uso de deuda a largo plazo. En cuanto a los resultados,
los hoteles del conjunto balear experimentaron un descenso mas intenso que los de las Islas Canarias.
Catalufia por su parte disminuye su patrimonio neto en el dltimo afio y aumenta la financiacion ajena a
largo plazo y con respecto a los resultados, disminuyen més intensamente que en Baleares y Canarias.
Por ultimo, mencionar las cifras de la Comunidad Valenciana destacando que su pasivo fijo es
predominante frente al liquido, a pesar de contar con financiacion propia, las deudas son
mayoritariamente a largo plazo. Es la comunidad que menos implicada esta en el sector turistico, por
ello también es la que mas sufrié las consecuencias de la crisis reflejando el mayor namero de pérdidas
junto con Catalufa.

4.2 ANALISIS DE SOLVENCIA

La complejidad creciente de la gestion empresarial exige que esta sea juzgada a partir del analisis
econdmico-financiero de un sistema de variables, cuya conjuncion define el éxito de la empresa y la
eficacia de sus dirigentes, al mismo tiempo que informa sobre su “valor” y su funcién en el mercado.
(Cuervo y Rivero, 1986). A continuacion, se presenta el analisis del conjunto de empresas seleccionado
para cada destino.

4.2.1 Andlisis de solvencia a corto plazo

En la primera parte del citado andlisis se procede a calcular los ratios correspondientes con la
solvencia a corto plazo: Ratio de liquidez o de solvencia a corto plazo, Fondo de Maniobra o Capital
Circulante, Testa &cido o liquidez inmediata y tesoreria.

Ratio de liquidez o de solvencia a corto plazo

El ratio de liquidez sirve de utilidad para conocer la capacidad que posee cada conjunto de empresas a
nivel general, de atender a los compromisos contraidos en el corto plazo. Para ello es de vital importancia
determinar la relacion existente entre el activo corriente y pasivo corriente de cada balance de situacion.
Para el calculo de este ratio se emplea la formula igual al cociente entre el activo corriente y el pasivo

corriente:

Ratio de liquidez = Activo Corriente / Pasivo Corriente
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En el caso de esta investigacion, es conveniente que el ratio sea superior a 1, lo que implica que el activo
corriente es mayor que el pasivo corriente (AC>PC). En lineas generales este indicador suele situarse
entre los valores 1y 3, aunque el resultado dependera de otros factores y de la actividad que desarrollen
las empresas como ocurre también en los demas ratios. Esto es debido a que, si el cociente presenta
un resultado excesivamente elevado, refleja la posibilidad de que exista exceso de recursos como
pueden ser derechos de cobro, existencias o tesoreria en el conjunto de empresas.

En la tabla 9, se observan los resultados obtenidos tras el analisis de la liquidez.
En lineas generales, la mayor parte de los resultados se encuentran entre los valores sefialados como
optimos anteriormente, entre 1y 3. Se observa Unicamente un valor inferior a 1 en el afio 2020 en el
caso de Islas Baleares al contar con un valor de 0,85, coincidiendo con el afio inicial de la crisis del Covid
19 se obtiene evidencia de que en dicho afio el activo corriente fue menor que el Pasivo Corriente.
Canarias es la comunidad que presenta mayores valores del ratio en todos los periodos exceptuando el
afio 2016 y Catalufia y Comunidad Valenciana no presentan oscilaciones notorias referentes a la liquidez
a lo largo de los cinco afios analizados.

Tabla 9: Ratio de liquidez, (2016-2020)

Ratio de Liquidez 2020 2019 2018 2017 2016
CANARIAS 174 1,84 177 164 13
BALEARES 0,88 113 115 118 1,08
CATALURA 142 127 132 1.4 1,08
COMUNIDAD VALENCIANA 112 162 158 147 136

Fuente: Elaboracién propia. Calculos realizados a través de la base de datos SABI
Test acido o liquidez inmediata:

Tras llevar a cabo el calculo de liquidez a corto plazo, calcularemos el test acido eliminando las
existencias del Activo Corriente.

Test Acido = (Activo Corriente - Existencias) / Pasivo Corriente

Si el valor resultante de este cociente es superior a 1, indica la existencia de un exceso de recursos en
cuanto a derechos de cobro o tesoreria.

En el caso de los grupos de empresas de cada destino, Canarias, Catalufia y Comunidad Valenciana
presentan unos valores superiores a 1 y muy similares a los registrados en el ratio de liquidez en todos
los afios, dado el escaso peso de los stocks en sus inversiones.

Los hoteles canarios son los que presentan durante todo el horizonte temporal analizado una mayor
capacidad de hacer frente a sus deudas a corto plazo con los activos de explotacién cuasi liquidos,
viéndose ligeramente disminuida su solvencia en 2020 a raiz de la pandemia. Por el contrario, los
establecimientos de Baleares son los que operan con valores mas bajos de este ratio, que se sitia por
debajo de la unidad (0,8) en 2020 debido a la acumulacién de deudas a corto por la crisis originada por
la pandemia, indicando que tienen una estructura financiera mas arriesgada, que tiene una mayor
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probabilidad de sufrir tensiones de liquidez si las empresas reducen sus ventas o se producen retrasos
en los cobros a sus clientes.

En Cataluia sus hoteles han mejorado su solvencia a corto plazo en el periodo estudiado, siendo,
después de Canarias, los que poseen mayor capacidad para hacer frente a los pasivos de explotacion,
mientras que los de la Comunidad Valenciana han experimentado un descenso, especialmente en 2020,
consecuencia del paron por la pandemia.

Grafico 6: Test Acido, (2016-2020)
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Fuente: Elaboracién propia. Célculos realizados a través de la base de datos SABI
Ratio de tesoreria

El ratio de tesoreria permite calcular el porcentaje de disponible, compuesto por la tesoreria y activos de
liquidez inmediata que presenta una empresa dentro del activo corriente para poder hacer frente al pago
de deudas a corto plazo.

Los valores optimos de tesoreria pueden variar entre empresas, viniendo muy influidos por la duracion
del ciclo de explotacién y la capacidad de generar liquidez a través del cobro a sus clientes. En todo
caso, también hemos de advertir que no es recomendable mantener cdmo recursos liquidos un volumen
importante de activos, pues reduciria la rentabilidad de la empresa al ser activos improductivos.

Normalmente, se recomienda no mantener en liquidez mas de un 5% del total de deudas a corto plazo
Internamente la empresa debe buscar un equilibrio entre la liquidez y la rentabilidad. La formula para su
célculo es la siguiente:

Tesoreria = Tesoreria y otros activos liquidos equivalentes / Pasivo Corriente
Con respecto a este ratio, Canarias presenta un claro exceso de tesoreria, que también esta presente

en el resto de zonas turisticas que muestran valores elevados de este indicador, especialmente en la
Comunidad Valenciana entre 2017 y 2019, que mantiene en efectivo casi la mitad de las deudas a corto
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plazo. Esta situacién indica un exceso de recursos liquidos que puede explicarse por la alta
estacionalidad de su actividad que se concentra en los meses de verano.

Grafico 7: Ratio Tesoreria, (2016-2020)
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Fuente: Elaboracién propia. Calculos realizados a través de la base de datos SABI.
4.2.2. Andlisis de solvencia a largo plazo
Para el analisis de la solvencia a largo plazo se ha procedido al calculo de los siguientes ratios:
Coeficiente de garantia:

El coeficiente de garantia establece la relacién del total del activo y el total del pasivo mediante el
siguiente cociente:

Coeficiente de garantia = Activo Total / Pasivo Total

Cuanto mayor sea el resultado de este ratio, mayor capacidad tendré la empresa para hacer frente al
total de sus deudas y por tanto, existen mas posibilidades de obtener financiacién externa.
Generalmente, los resultados suelen estar por encima de 1, en caso contrario, existe una indicacion de
irregularidades financieras.

Los cuatro destinos se encuentran en todos los periodos muy por encima de la unidad, indicador de
presencia de capacidad de pago.

Canarias presenta las cifras mas altas en el coeficiente de garantia, alcanzando su auge en 2019 con
un 2,89.

Es destacable el hecho de que en todos los destinos el tltimo afio de estudio presente unas cifras en el

coeficiente de garantia inferiores a las de 2019, se debe al aumento del pasivo total en mayor medida
que el activo en consecuencia de la crisis financiera.
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Grafico 8: Coeficiente de garantia, (2016-2020)
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Fuente: Elaboracién propia. Calculos realizados a través de la base de datos SABI.
Ratio de endeudamiento y autonomia financiera

El ratio de endeudamiento y el de autonomia financiera coinciden en que ambos establecen relacion
entre el pasivo total y los fondos propios. En otras palabras, relaciona la deuda total de una empresa o
financiacién ajena a la que recurre y la financiacion propia que presenta, aunque sus cocientes son
inversos:

Endeudamiento = Pasivo Total / Fondos Propios
Autonomia financiera = Fondos Propios / Pasivo total

Teniendo en cuenta los cocientes anteriores, en concordancia con los futuros resultados se refleja que
cuanto mayor sea el pasivo total con respecto a los fondos propios, mayor sera el endeudamiento.

El nivel de endeudamiento no supera la unidad en la mayoria de los ejercicios de todos los destinos
(Gréfico 9).

Grafico 9: Endeudamiento y autonomia financiera
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Fuente: Elaboracién propia. Calculos realizados a través de la base de datos SABI.

Canarias es la comunidad con menor nivel de endeudamiento debido al mayor peso que tiene la
financiacion propia en su estructura financiera, debido entre otras razones a la existencia de incentivos
fiscales como la RIC que potencian la autofinanciacion. Por este motivo, Canarias destaca por ser el
destino que se financia mayoritariamente mediante capital propio, presentando un mayor nivel de
autonomia financiera que el resto de destinos No obstante, la paralizacion de la actividad en 2020 por el
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covid obligd a las empresas canarias a recurrir en mayor medida al endeudamiento, si bien, el ratio sigue
manteniéndose en valores bajos (0,6) en relacién al mostrado por otras zonas donde las deudas superan
el peso de la financiacion propia, como ocurre en Baleares y Catalufia.

5.3 ANALISIS ECONOMICO
5.3.1 Rentabilidad econdmica

La rentabilidad econdmica indica la relacion existente entre la inversidn y el beneficio generado sin tomar
en consideracion el nivel de endeudamiento que ha sido necesario. La formula para calcular la
rentabilidad en este estudio es la siguiente:

Rentabilidad econémica =
Beneficio Después de Impuestos + Gastos Financieros/ Activo Total

Existen dos factores que influyen directamente en la rentabilidad econémica:

En primer lugar, el margen econdmico permite determinar el beneficio que se obtiene por cada euro
vendido, como ya mencionamos, sin tener en cuenta el endeudamiento.
Se calcula a través de la siguiente formula:

Margen econdmico = Beneficio Antes de Impuestos + Gastos Financieros / Ventas

Y en segundo lugar, la rotacién del activo, indica cuanto se ha vendido por cada euro invertido. Es decir,
teniendo en cuenta que la empresa opera con beneficios, a mayor rotacién, mayor sera la rentabilidad
que se obtiene de la inversion. Se calcula de la siguiente manera:

Rotacion del activo = Ventas / Activo Total

En el grafico 10 se aprecia que el valor de la rentabilidad econémica es positivo en todos los periodos y
en todos los destinos lo que indica que los resultados de explotacion fueron positivos exceptuando el
ejercicio 2020.

En el caso de Canarias, entre 2016 y 2017 se observa un aumento de la rentabilidad econémica, causado
por el aumento del beneficio,si bien en los siguientes afios, la rentabilidad disminuye debido a que el
Activo Total aumenta considerablemente, reduciendo la productividad de los hoteles islefios. Aln asi
Canarias es la zona que ha conseguido mejor rentabilidad econoémica en el trienio 2017-2019 y la que
menos pierde en 2020. En dicho ejercicio, presenta resultados negativos por el parén de su actividad a
partir del mes de marzo.

Baleares por su parte, sufre una mayor disminucién en el ejercicio 2020, el beneficio disminuye

paulatinamente a lo largo del periodo estudiado mientras que el total del activo aumenta
consecutivamente explicando asi la caida de la rentabilidad.

22

Este documento incorpora firma electronica, y es copia auténtica de un documento electrdnico archivado por la ULL segun la Ley 39/2015.
La autenticidad de este documento puede ser comprobada en la direccién: http://sede.ull.es/validacion

Identificador del docunento: 4784081 Cédigo de verificacion: ZOrueBET

Firmado por: Alicia Correa Rodriguez Fecha: 13/09/2022 21:46:49
UNIVERSIDAD DE LA LAGUNA

23/28



Catalufia disminuye su rentabilidad econémica a lo largo del periodo, alcanzando sus mayores
resultados en 2017, mientras que, la Comunidad Valenciana es el destino que méas estable se mantiene
alo largo de los afios anteriores a la pandemia, siendo el mas afectado durante la misma. Canarias es
el destino que presenta una rentabilidad econdmica superior a los demas destinos en la mayoria de los
€asos.
Grafico 10: Rentabilidad econémica
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10,00%

2,00%

B0

4, 00%
200%
0,005

2 00% I:nm 2019 2018 2017 2016
4 0%
400
400
mOANARIAS  mBALEARES wCATALUAA  mCOMUNIDAD VALENCIANA

Fuente: Elaboracion propia. Calculos realizados a través de la base de datos SABI
5.3.2 Rentabilidad financiera

La rentabilidad financiera refleja el margen que se ha obtenido con los capitales proporcionados a la
empresa por sus accionistas, evaluando el rendimiento alcanzado por su participacion en la financiacion
de la empresa. La formula para calcularla es la siguiente:

Rentabilidad financiera = Beneficio Después de Impuestos / Fondos Propios

En el grafico 11 se observa que las rentabilidades financieras de todos los destinos en los afios 2016 y
2019 son positivas. Sin embargo, en el afio 2020, los resultados se tornan negativos en todas las
comunidades. La caida de este cociente es excesiva si comparamos en términos de normalidad, en
todas las comunidades autdnomas, siendo Canarias la que presenta mejores resultados en el Ultimo afio
que a pesar de ser nefastos, no fueron tan negativos como los de sus competidores, debido a su menor
nivel de apalancamiento.

En el caso de Canarias, la rentabilidad financiera no sufre oscilaciones notables salvo la que
mencionamos anteriormente en el Gltimo periodo cuando sufre una caida de 10,7%.

La mayor cifra registrada de esta rentabilidad le corresponde a Islas Baleares, situandose en un 14,6%
y manteniendo el liderato durante el periodo 2016-2018. Sin embargo, la disminucién de la rentabilidad
en el afio 2020 de este destino es la peor de los periodos, presentando una caida de 16,3%, mostrando
asi los efectos negativos del apalancamiento financiero, que en épocas de crisis afectan muy
negativamente a la rentabilidad de los accionistas.
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Catalufia y la Comunidad Valenciana han mantenido sus ratios de rentabilidad financiera muy estables
y cercanos al 10% durante todo el periodo, si bien en 2020, esta cifra se vuelve negativa y registran
pérdidas similares.

Grafico 11: Rentabilidad financiera

Rentabilidad financiera
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Fuente: Elaboracion propia. Calculos realizados a través de la base de datos SABI

5.3.3 Apalancamiento financiero

De manera adicional, la rentabilidad financiera puede calcularse a través de la siguiente férmula que
establece relacién entre rentabilidad econémica y financiera:

RF = RE + (RE - i) x Ratio de endeudamiento

Donde el endeudamiento corresponde al Pasivo Total entre los Fondos Propios y el Coste Medio
Contable de la deuda, al Gasto Financiero entre el Pasivo Total.

A tal efecto, si la rentabilidad econdmica presenta un valor superior al coste medio contable de la deuda,
implica que la rentabilidad financiera es mayor que la rentabilidad econémica, dando lugar a un
endeudamiento adecuado, dado que el gasto financiero resultaria inferior a la rentabilidad obtenida de
dicha deuda, factor conocido como apalancamiento financiero positivo. En cambio, si el caso fuera a la
inversa, existiria apalancamiento financiero negativo, y el endeudamiento no seria aconsejable, debido
a que el gasto financiero seria superior a la rentabilidad generada.

Analizando los datos anteriores, en este apartado, se comparan los dos tipos de rentabilidades:
econoémica y financiera, con la finalidad de conocer qué apalancamiento presenta cada comunidad en
cada caso.

En el periodo comprendido entre los afios 2016 y 2019, la rentabilidad financiera es superior a la
rentabilidad econémica. De esos resultados se obtiene que durante el desarrollo normal de la actividad
econdmica, las empresas de cada comunidad auténoma obtienen beneficios positivos y por tanto, el
apalancamiento financiero es positivo y se produce un endeudamiento adecuado.
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En el caso de 2020, ocurre un fendmeno totalmente contrario, las cifras de la rentabilidad financiera se
dieron por debajo de las de la rentabilidad econdmica, por lo tanto, no existieron beneficios sino pérdidas.
Observamos que Canarias en el citado afio a pesar de ser negativo, no obtiene un apalancamiento tan
pronunciado como el resto de comunidades que sufren una caida mucho méas brusca, debido al mayor
uso de deudas para financiar su actividad.

En este Ultimo afio es evidente que la presencia de endeudamiento no conviene en ninguno de los casos
dado que la situacién refleja apalancamiento financiero negativo

6. CONCLUSIONES

El objetivo principal de esta Trabajo de Fin de Grado es analizar la situacion actual de los principales
destinos turisticos espafioles, haciendo uso de la base de datos Sabi y del Instituto Nacional de
Estadistica hemos llevado a cabo una serie de anélisis sobre los establecimientos hoteleros de Canarias,
Baleares, Catalufia y la Comunidad Valenciana, que nos aportan las siguientes conclusiones:

En primer lugar, desde el andlisis del sector turistico podemos extraer varias conclusiones. Todos los
destinos comparten su época de mayor demanda durante los meses de verano, periodo en el cual
aumenta. La duracion de los viajes es mas elevada, al igual que los gastos, los cuales se incrementan
notablemente gracias a la gran afluencia de viajeros. Sin embargo, durante los meses menos transitados,
hay distintos comportamientos entre las comunidades. Canarias y Baleares gracias a su clima estable y
a su alto llamativo turistico mantiene durante todo el afio unos niveles de turistas que no oscilan tanto
entre las distintas épocas del afio, por el contrario, Catalufia y Valencia, presentan niveles muy diferentes
en el resto del afio en comparacién a los datos registrados en verano.

En cuanto al ADR, destacar que es mayor en los meses de verano y que los dos archipiélagos muestran
unos niveles mas constantes que la costa del mediterraneo, debido a su falta de afluencia constante de
pasajeros durante todo el afio. Otra variable que refuta lo dicho anteriormente es el RevPAR, que mide
el ingreso de habitacion disponible, nos da informacion sobre si el destino presenta una alta temporalidad
0 no. En este caso, dicha variable confirma que los destinos con menos temporalidad son Canarias y
Baleares, frente a la alta estacionalidad que presentan los otros territorios.

A partir del analisis porcentual de las cuentas anuales se puede extraer que el resultado del ejercicio en
Canarias, Catalufia y Comunidad Valenciana experimenta una variacion positiva positiva en los ejercicios
comprendidos entre 2016y 2019, sin embargo, Baleares disminuye su resultado durante todo el periodo,
sufriendo pérdidas en todos los casos.

En el afio 2020 todas las comunidades presentan un resultado del ejercicio negativo. Este fenémeno se

debe a que los resultados de explotacion disminuyeron de manera muy brusca en el Ultimo afio y
provocaron las citadas pérdidas.
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En referencia al endeudamiento, es clave tener presentes dos cuestiones. En primer lugar el
endeudamiento puede ser adecuado complementandose con la existencia de solvencia. En este sentido,
los cuatro destinos hacen uso de financiacién ajena, no obstante, Canarias destaca por poseer mayor
autonomia financiera y menor ratio de endeudamiento en comparacion con los demés destinos, dicho
hecho podria estar relacionado con la decisidn de financiarse mayoritariamente con recursos propios y
no tener un nivel de endeudamiento a largo plazo plazo tan elevado. El diferente Régimen Econémico y
Fiscal de las Islas que potencia la autofinanciacién podria estar contribuyendo a explicar estas
diferencias.

En segundo lugar, obviando el Ultimo ejercicio, se confirma que se hace un uso adecuado del
endeudamiento en todos los casos dado que la rentabilidad financiera supera a la rentabilidad
econdmica, existiendo asi apalancamiento financiero positivo.

Con respecto a la rentabilidad financiera, Canarias es la comunidad que menos oscilaciones negativas
sufre, el ratio es positivo en todos los casos exceptuando también el 2020. Observando dichas cifras,
se puede concluir que en la actualidad el destino mas rentable para inversiones seria Canarias porque
cuenta con una mayor rentabilidad financiera a pesar de las cifras obtenidas por la crisis y por tanto los
accionistas podran reflejar una mayor disposicion a la hora de invertir.

En resumen, con los resultados del comportamiento de las muestras seleccionadas para cada destino,
representativas en cada caso durante los ultimos cinco afios, puede concluirse que Canarias en la

actualidad es el destino turistico con mejor rentabilidad econdmica y financiera junto con Catalufia.

En referencia a las recomendaciones de mejora, en general proponemos para los destinos mas
afectados para una pronta recuperacion de su estructura financiera, reducir el uso de financiacion ajena.
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