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RESUMEN

En el sector turistico, uno de los mas importantes por sus cuantiosas aportaciones al PIB
y al empleo tanto de la economia espafiola como de la mundial, los negocios han de tener
muy presente la importancia de llevar a cabo periddicamente los correspondientes analisis

econdmico-financieros, puesto que es una tarea esencial para su supervivencia.

Asi pues, con el fin de demostrar esta importancia, se han escogido dos empresas hoteleras
situadas en la provincia de Ledn con una caracteristica diferenciadora importante: sus
modelos de negocio. La primera, el Hotel Gaudi S.L. es un negocio familiar situado en
Astorga. La segunda sociedad es el Hotel Ciudad de Leon S.L. (Hotel Exe Ledn), situado
en la capital leonesa y perteneciente al grupo HOTUSA (Hoteles Turisticos Unidos S.A.),

que cuenta con mas de 200 hoteles en la actualidad.

Utilizando las cuentas anuales de dichas sociedades de los ultimos cinco ejercicios
disponibles en el registro mercantil de Ledn, se ha llevado a cabo el anlisis econémico-
financiero comparativo de ambas con el fin de determinar las ventajas y desventajas de
cada uno de los modelos de negocio vy, si fuera posible, qué modelo resulta mas

beneficioso para este tipo de empresa.

SUMMARY

In the touristic sector, one of the important due to its contributions to GDP and
employment both from Spanish and World economy, businesses must be aware of the
importance of carrying out periodically a correct economic-financial analysis, as it is an

essential duty for their survival.

That is why, in order to demonstrate this importance, two hotel companies located in the
province of Leon have been chosen with an important difference: their business models.
The first one is Hotel Gaudi S.L., a small family business located in Astorga. The second
one is Hotel Ciudad de Leon S.L. (Hotel Exe Ledn) which is in Ledn and is part of a
bigger group of hotels called HOTUSA (Hoteles Turisticos Unidos S.A.), which owns

more than 200 hotels nowadays.

Using their annual accounts of the last five accounting years available in the Mercantile
Register of Leon, the comparative economic-financial analysis of both companies has
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been carried out with the purpose of determining advantages and disadvantages of each
business model and, if possible, which model is the most profitable for this kind of
businesses.

PALABRAS CLAVE

Sector turistico, hotel, analisis econémico-financiero, liquidez, solvencia, rentabilidad.

KEY WORDS

Touristic sector, hotel, economic-financial analysis, liquidity, solvency, profitability.
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1. INTRODUCCION

¢Es el sector turistico relevante para la economia? Por supuesto que si, como asi lo
demuestran las cifras, siendo este uno de los sectores econdGmicos con mayor importancia,
tanto para la economia espafiola como para la economia mundial. Esto se refleja en sus
aportaciones al PIB y al empleo, llegando a los 2,8 billones de dolares estadounidenses
del PIB mundial en 2019. Ademas, cuenta con una tendencia altamente creciente, con

ratios de crecimiento incluso superiores a los de la economia en su conjunto.

Dentro de las propias empresas turisticas podemos encontrar numerosos departamentos,
que han de trabajar mano a mano para el correcto desarrollo de sus actividades, como son
el departamento de Recursos Humanos, el departamento de Marketing o el de
Operaciones. Pero, gracias a las asignaturas impartidas en el Grado en Turismo en
relacion con la contabilidad de empresas turisticas®, he podido comprobar que todos los
negocios, sin importar su tamafo o el sector al que pertenezcan, deben contar con un
departamento u empresa externa que lleve a cabo periddicamente un riguroso analisis
econdmico y financiero de su estructura con el fin de encontrar posibles errores de gestién
y asi poder darles una solucion adecuada a tiempo. De ello dependen factores como la
rentabilidad de la empresa, tanto desde un punto de vista econémico como financiero, el
importe de la cifra de negocios o incluso la propia supervivencia de la empresa en el

tiempo.

Con el fin de poner de manifiesto la importancia del anlisis econdmico-financiero, he
escogido dos empresas turisticas, mas concretamente del sector hotelero, recogido en el
epigrafe 5510. Hoteles y alojamientos similares del CNAE (Clasificacion Nacional de

Actividades Econémicas).

Las empresas hoteleras elegidas para el analisis se encuentran situadas en la provincia de
Ledn con el fin de exaltar la capacidad de la zona para potenciar ain mas su atractivo
turistico, por su alto valor cultural y natural. Y, ya que considero que todos los
profesionales del sector debemos comenzar a caminar en esa direccion de mejora de
nuestro sector turistico local, he decidido dar un primer paso analizando nuestras
empresas con el fin de conocer mas a fondo su conocimiento y optimizar su actividad

econdmica.

Y Introduccién a la Contabilidad en el primer curso, Contabilidad de Empresas Turisticas | y Il en segundo
y cuarto (mencion de gestion de empresas turisticas), respectivamente.

8
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A pesar de compartir ambas sociedades numerosas similitudes como pueden ser el sector
de actividad o su ubicacion geogréafica, lo interesante del andlisis es la principal
caracteristica diferenciadora entre ellas: sus modelos de gestion.

La primera sociedad, ubicada en la villa monumental de Astorga, es el Hotel Gaudi S.L.,
con un modelo de negocio familiar, que cuenta con un Unico socio y no pertenece a ningun

grupo de empresas.

Por otro lado, la segunda empresa a estudiar es el Hotel Ciudad de Ledn S.L., situado en
la capital de nuestra provincia. Por su parte, este establecimiento si que pertenece a un
grupo de hoteles de mayor tamafio, el grupo HOTUSA (Hoteles Turisticos Unidos S.A.),
una alianza de hoteles nacida en 1977 en Barcelona que cuenta actualmente con una
cartera de mas de 200 hoteles, de los cuales més de 100 estan integrados en la cadena
Eurostars Hotels y méas de 70 en la cadena Exe Hotels, cadena a la que pertenece esta

sociedad bajo el nombre de Hotel Exe Leon.

Es por ello, por lo que hemos aprovechado esta caracteristica diferenciadora para realizar
el analisis econémico-financiero para responder algunas de las siguientes cuestiones: ¢es
un modelo mejor gque otro? ¢ Desde un punto de vista de la rentabilidad, qué modelo logra
mejores resultados? Aprovecharemos las siguientes paginas para tratar de arrojar luz

sobre estas cuestiones.
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2. OBJETIVOS

Podemos encontrar un objetivo principal y cuatro objetivos secundarios derivados del

primero, los cuales se detallan a continuacion.

2.1. OBJETIVO PRINCIPAL

El principal objetivo es la realizacion del analisis econémico y financiero de dos empresas
pertenecientes al sector hotelero local con distintos modelos de negocio con el fin de
determinar las ventajas de cada uno de ellos. Este objetivo se persigue mediante el
exhaustivo analisis economico y financiero llevado a cabo a lo largo del apartado 6 del
trabajo, asi como de las conclusiones obtenidas derivadas del mismo, que se encuentran

expuestas en el punto 7.

2.2. OBJETIVOS SECUNDARIOS

En cuanto a los objetivos secundarios, son los perseguidos durante los apartados

introductorios, y se dividen principalmente en los siguientes.

Por un lado, se desea conocer la estructura econémica y financiera de un hotel mediante

el estudio de sus Cuentas Anuales, detallada en la informacion tabulada en los Anexo.

Por otro lado, se pretende llevar a cabo el estudio de la evolucion del turismo a lo largo
de la historia, la cual se encuentra desarrollada en el apartado primero del capitulo namero

cuatro.

Ademas, quiero destacar la importancia que supone el sector para la economia, tanto a
nivel mundial como a nivel estatal, informacion expuesta en los apartados 4.3. y 4.4. del

presente trabajo.

Por altimo, a partir del objetivo principal -el anélisis de dos empresas hoteleras en la
provincia de Ledn-, se va a tratar de conocer un poco mejor la estructura del turismo local

leones, tal y como se detalla en el punto 5.

10



Trabajo de Fin de Grado Andrea Garcia Aller

3. METODOLOGIA

Para la correcta realizacion del analisis del que trata el presente trabajo se han utilizado
diversas fuentes, extraidas tanto de medios online como péginas web o diarios digitales,
asi como de medios fisicos, como los manuales mas utilizados en el &mbito del analisis

econdmico-financiero o revistas

La principal de todas ellas, y la que ha posibilitado el estudio de las sociedades, ha sido
la obtencion de las Cuenta Anuales de los dltimos cinco ejercicios disponibles en el
Registro Mercantil de Leon para ambos establecimientos hoteleros. Hemos tenido acceso
al Balance de Situacion, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias y la Memoria de los ejercicios
2015/ 20109.

Para conocer la historia y cifras representativas del turismo mundial y estatal, se ha
extraido informacion de la obra de Moreno Garrido “Historia del turismo en Espafia en
el siglo XX (2007), siendo esta complementada con informacion de numerosas fuentes

online.

Por altimo, es importante destacar los siguientes aspectos a tener en cuenta antes de

meternos de lleno en el cuerpo del analisis:

= Hay que aclarar que, debido a la situacion irregular en la que se encuentran ambas
sociedades en la mayoria de los afios que componen el horizonte temporal del
estudio, con un patrimonio neto negativo derivado de la acumulacion de
resultados negativos de ejercicios anteriores, se ha optado por omitir el estudio de
la rentabilidad financiera y el apalancamiento, por su escasa significacion y por la
falta de interés de los datos que nos aporta debido al hecho sefialado

anteriormente.

= Es importante tener en cuenta a la hora de interpretar la informacion contable de
la sociedad Hotel Ciudad de Ledn S.L. que, al pertenecer a un grupo de numerosas
empresas, esta informacion podria verse distorsionada por una préactica habitual
entre estas alianzas empresariales. Dicha distorsion consiste en realizar
operaciones entre las distintas sociedades que integran el grupo, a conveniencia
de los intereses privados del grupo o negocio en particular, con el fin de modificar

deliberadamente el resultado declarado en cada entidad individualmente.

11
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4. E\N/OLUCION DEL SECTOR TURISTICO EN LOS ULTIMOS
ANOS

4.1. DEFINICION DE TURISMO

El turismo, segun la Organizacién Mundial del Turismo (OMT) puede considerarse como
“un fendomeno social, cultural y econémico que supone el desplazamiento de personas a
paises o lugares fuera de su entorno habitual por motivos personales, profesionales o de
negocios. Esas personas se denominan viajeros (que pueden ser o bien turistas o
excursionistas; residentes o no residentes) y el turismo abarca sus actividades, algunas de

las cuales suponen un gasto turistico.” (Organizacion Mundial del Turismo, s. f.).

Esta definicidn nos indica pues, que el turismo no es solo una actividad econémica que
aporta un importante beneficio a la economia y al empleo de los paises, sino que también
se trata de un fendmeno social que evoluciona y avanza a la par que lo hacen las
sociedades. Por ello, el turismo ha ido cobrando una importancia creciente en las Gltimas

décadas.

4.2. EL TURISMO MUNDIAL
Aunque existen pruebas de que los viajes por placer se comenzaron a llevar a cabo en la
Antigliedad, lo cierto es que no se utilizd el término concreto de turismo para definir estas

actividades, hasta que no exploté como fendmeno de masas alrededor de 1945.

Si bien no existen unas etapas claras y definidas para el desarrollo del turismo a lo largo
de la historia, o al menos no una Unica clasificacién por etapas del mismo, este se puede
estudiar de manera razonable analizando los distintos tipos de viajes que han ido
surgiendo en las distintas sociedades a lo largo de la historia para la cobertura de sus
necesidades y exigencias, desde nuestros antepasados primates, hasta nuestras sociedades

actuales. En este sentido, se pueden distinguir las siguientes categorias de viajes:

»Viajes de exploracion: Fueron los primeros en surgir, ya que provienen de las
motivaciones, existentes en nuestros antepasados los primates, de dejar sus territorios
en busca de nuevos lugares con el fin de habitarlos, probablemente por la necesidad
de encontrar nuevos recursos, o bien por la de huir de enemigos invasores de sus
territorios iniciales, o simplemente por curiosidad unida al prestigio y el

reconocimiento social.

12
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= Viajes obligatorios: Surgen por la necesidad de encontrar nuevos mercados en los
que comprar y vender distintos productos creando rutas como la de la seda o la del
ambar. También la guerra, el servicio militar o bien la emigracion o el exilio, son
motivaciones que quedarian englobados dentro de este apartado de viajes. A pesar de
tratarse de una movilidad obligada, no deja de producirse y experimentarse ese viaje

a un lugar distinto al de residencia habitual.

= Viajes de peregrinacion: También surgen en la Antiguedad, estando motivados por
razones religiosas tales como visitar lugares sagrados, participar en celebraciones
religiosas, visitar tumbas de héroes y personajes importantes, lugares donde se

celebraron batallas y otros hechos sefialados, etc...

= Viajes de élites (turismo de élites): Esta categoria ha sido utilizada principalmente
por destacados personajes del poder politico, social o economico de diferentes épocas
de la historia, casi siempre con fines de salud, de descanso o de visita a lugares
placenteros, como balnearios o termas. Este fendmeno del veraneo de las élites cuenta
con raices muy antiguas, ya presentes en los pueblos egipcios y romanos y con
manifestaciones de ello también en la Edad Media como el vagabundeo de los
estudiantes medievales; el Grand Tour? que tan famoso fue en los siglos XVI1'y XVIII
o cualquier otro viaje de educacion y aprendizaje. Como podemos observar, este tipo
de turismo no era mas que un objeto de clases, disponible solo para unos pocos

elegidos y visto como un lujo.

= Viajes organizados: con el famoso Thomas Cook como principal impulsor, surgen
las agencias de viajes en Inglaterra en 1841, dandole un giro importante al fendbmeno
turistico lanzando excursiones de grandes grupos de personas por Europa,

América...etc.

» Turismo de masas: Esta tipologia surge por el “desbloqueo” del viaje por placer para
la gran mayoria de la sociedad, la clase media, que pasan a disponer de suficientes
ingresos y tiempo de ocio para poder llevarlo a cabo. El turismo dejo de ser solo para

unos pocos y pasé a estar disponible para una gran parte de la sociedad. La

2 El Grand Tour surge como un viaje obligatorio para los jovenes de la burguesia britanica, propuesto como
una experiencia vinculada a su formacion académica con el fin de conocer las realidades politicas, sociales
y economicas del mundo para aumentar asi su campo de vision y adquirir un bagaje cultural fundamental
para su desarrollo personal y profesional (L6pez Martinez, 2015).

13
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generalizacion del turismo de masas, que empezo a considerarse como uno de los
principales signos de la modernidad de ciudades y sociedades, se produjo en las
sociedades occidentales principalmente a partir de 1945. A partir de aqui una
ramificacion y diversificacion tan grande del fendmeno turistico que hoy en dia cubre
absolutamente todos los aspectos de la vida humana (turismo de sol y playa, turismo
rural, turismo industrial, turismo de aventura, turismo cultural, dark tourism...)

(Faraldo y Rodriguez Lopez, 2013).

= Turismo de experiencias: en los Gltimos afios ha surgido una nueva tipologia, la
cual, huyendo de las aglomeraciones tipicas del turismo masificado, buscan viajar a
lugares poco explorados turisticamente, pero con un altisimo potencial y encanto.
Estos viajes vienen motivados por los avances tecnoldgicos y la globalizacién, que
han permitido el acceso a atractivos turisticos de casi cualquier parte del mundo y
han facilitado la conexidn entre lugares muy lejanos. También cabe destacar que las
redes sociales son un factor clave para este cambio de nuestra manera de viajar en las
ultimas décadas, ya que, al mostrar una gran parte de nuestras vidas, incluyendo
nuestros viajes, ha hecho que estos cobren mucha importancia, por lo que se tiende a
buscar experiencias Unicas y la estética impresionante a la hora de escoger destino,

con el fin de que sirvan como escaparate en nuestro Instagram o nuestro Facebook.

4.3. EL TURISMO EN ESPANA

Al igual que el turismo mundial, el turismo en Espafia ha ido transformandose y pasando
por diferentes etapas o tipologias a lo largo de la historia, aunque en este caso de manera

mas tardia.

No fue hasta 1955 cuando el turismo comenzé a surgir en el pais como un movimiento
relevante. Fue entonces cuando Espafia comenz6 a verse mundialmente como uno de los
destinos turisticos principales en Europa, por detras de Italia, Francia y Suiza. Ya por
aquel entonces recibia 2,5 millones de turistas anualmente. Pero en tan solo cinco afos
paso a recibir 6,2 millones de visitantes, siendo superada Unicamente por Italia como
receptor de turismo internacional en 1960. La tipologia turistica predominante en la
peninsula durante estos afios era el turismo de masas, centrado en el sol, la playa y el
Mediterraneo como principales factores de atraccion. “La progresiva superacion de las
restricciones de divisas para viajar al extranjero impuestas tras la guerray el aligeramiento

de los controles en las fronteras constituyeron factores igualmente determinantes, como

14
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también lo fueron el desarrollo de la industria automovilistica y el surgimiento, en el
ambito de la intermediacion del viaje, de nuevos operadores turisticos (los
touroperadores) apoyados en el avién y en los novedosos vuelos charter” (Vallejo
Pousada, 2015, p.17). Todo ello provocd un menor tiempo de viaje, ademas de una

disminucion en el precio de los mismos.

Una vez pasada esta etapa del surgimiento del fendmeno turistico en el pais, comienza la
consolidacién de Espafia como referente turistico mediante propaganda y otras acciones
de fomento por parte de numerosas instituciones y particulares con gran afan por
posicionar el pais en lo mas alto de la tabla. Campanas publicitarias como “Spain is
different and beatiful ”’, reuniones en el exterior con grupos empresariales del sector, que
permitieron conocer de primera mano las técnicas comerciales del turismo de masas de
posguerra, apertura de Oficinas Espafiolas de Turismo (en Londres, Nueva York,
Chicago, San Francisco...) o el impulso de monografias y articulos promocionales en la
prensa especializada extranjera, fueron algunas de las acciones llevadas a cabo en esta
época y hasta finales del siglo XX.

Entre 1960 y 1973 se alcanza el “boom turistico”, también conocido como milagro
turistico, llegando a ser Espafia el lider en la recepcion de turistas internacionales,
acogiendo a 31,6 millones de turistas en el afio 1973, su pico maximo en la historia hasta
ese momento. Ya iniciada la década de los 70, unos dos millones de espafioles vivian
directamente del turismo, y el sector proporcionaba entre el 7 y el 10% del PIB del pais.
Con este boom del turismo, el nimero de establecimientos e infraestructuras turisticas en
Esparia se disparo por completo para poder acoger a la grandisima demanda, con todo lo
que ello suponia de avance para la economia del pais. Tampoco hay que olvidar el
movimiento de los propios ciudadanos espafioles durante sus vacaciones a lo largo y

ancho de nuestra geografia, que constituy6 también un importante factor de desarrollo.

Tras esta época de maximo auge de la industria, comenzé un amplio debate sobre las dos
caras de la moneda: sus beneficios y sus costes. Se comenz0 a plantear la poca
sostenibilidad del modelo de desarrollo turistico espafiol debido a los fuertes impactos
gue suponia tanto para el medio ambiente como para la propia sociedad local. A partir de
entonces, se comenzd a notar la disminucion progresiva en el flujo de turistas

internacionales. Esto, acompafiado por la crisis econémica mundial desencadenada por la
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subida del precio del petréleo provocada por los paises de la OPEP2 con motivo de la
guerra de Yom Kipur arabe-israeli, hizo que Espafa viviera unos afios criticos por el
acusado impacto en su economia. Ademas, a todo lo anterior, se unié una ola de
terrorismo en Espafia que termind por hundir ain mas al sector que tantos ingresos

proporcionaba por aquel entonces.

Pero a pesar de este bache para el sector y la pérdida de una pequefia cuota del mercado
mundial, Espafia siguié conservando un buen puesto en el ranking, entre las cuatro
mayores potencias mundiales, aportando mas de un millon de puestos de trabajo en todo
el pais y un importante peso para el PIB en toda la década de los 80. Ademas, se comenzo
a tomar mayor conciencia sobre la necesidad de proteger el medio ambiente, creandose
numerosas politicas y planes para asegurarse de su cumplimiento, lo cual aport6 aun

mayor estabilidad al sector de cara al futuro.

En 1986, con la incorporacidon efectiva de Espafia a la Union Europea, se inicia una etapa
de grandes eventos en el pais como los Juegos Olimpicos de Barcelona, la capitalidad de
la Cultura Europea en Madrid o la Expo de Sevilla, todos ellos llevados a cabo en 1992,
con la consiguiente repercusion en la llegada de visitantes. Fue aqui cuando surgio el
turismo rural con el fin de revalorizar las zonas rurales y sus tradiciones, lo cual también

fue apoyado desde el punto de vista de la conservacién y la sostenibilidad.

Entre 1996 y 2007 se desarrolla un periodo marcado por los importantes cambios en la
sociedad en numerosos aspectos, como la cada vez mas utilizada tecnologia de la
informacién y la comunicacién, la adaptacion del euro como moneda Unica y otros
factores que provocaronque el sector turistico se modificase por completo. Surge la
necesidad de diferenciarse, puesto que el numero de paises competidores se va
multiplicando poco a poco. Debido aluso de las nuevas tecnologias de la informacion,
dejo de estilarse el paquete turistico quetan socorrido habia sido para los visitantes durante
décadas, lo que causo una gran preocupacion entre los empresarios. Durante estos afios,
el turismo cultural cobro un papel fundamental, posicionandose en el segundo lugar en
importancia. Cultura, arte, tradicion, modernidad y algunas grandes fiestas y festivales
gue proyectaban nuestras ciudades turisticamente dentro y fuera del pais, fueron parte de
la aludida diversidad. Conello se buscaba una diversificacion del sector para poder llegar

a la mayor cantidad de personas posible de un amplio rango de caracteristicas.

3 Organizacidn de Paises Exportadores de Petréleo.
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Finalmente, desde el 2008 hasta la actualidad, llegamos a la aparicion de un nuevo modelo
basado en tres pilares fundamentales: la alta gastronomia como reclamo turistico, el
turismo emergente de paises como los asiaticos y el auge del e-turismo. La mejora de las
tecnologias de la informacion y del conocimiento, junto a la caida de los precios con la
aparicion de las compariias aéreas de bajo coste, han coadyuvado a que el viajar a
cualquier lado sea posible para un amplio porcentaje de la poblacion mundial. Con el
turismo cultural y el turismo rural en pleno auge, adelantando lentamente al turismo de
sol y playa, Espafia sigue posicionada entre los tres paises con mayor namero de turistas

internacionales, llegando a recibir 83,7 millones de visitantes en el afio 2019.

Cabe destacar que no todo ha sido positivo en cuanto a su aportacion, ya que, entrados en
el siglo XXI, el turismo sigue presentando oscilaciones en cuanto a sus ingresos, lo que
ha motivado que aparezcan numerosas dudas, una vez mas, sobre el modelo de la
economiaespariola, en el que el turismo y sus aportaciones monetarias, siguen teniendo

un importante peso (Vallejo Pousada, 2002, 2015).

4.4. EL TURISMO EN CIFRAS

Hasta el afio 2019, antes del estallido de la alarma sanitaria mundial ocasionada por el
Covid-19, popularmente conocido como coronavirus, el turismo era uno de los sectores

mas importantes, tanto para la economia espafiola como a nivel mundial.

4.4.1. Indicadores a nivel mundial

En el &mbito mundial, el turismo es uno de los sectores mas importantes, puesto que aporto
2,8billones de délares estadounidenses al PIB mundial en 2019, lo que supone el 10,4%
deltotal. EI nimero de empleados en el sector en 2019 fue de 119,22 millones de personas,
alrededor del 20% del total. Tal y como se muestra en los Graficos 4.1y 4.2, esta cifra va
aumentando poco a poco. De hecho, con una tendencia creciente del 3,8% anual, la
aportacion del turismo se incrementa mas rapido atn que la propia economia mundial, lo
cual le permite posicionarse como una de las industrias mas rentables y con mayor futuro
(Diaz, 2020%)(Diaz, 2020).
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Gréfico 4.1.- Evolucion de la aportacién del turismo al PIB mundial

(en billones de dolares)
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Graéfico 4.2.- Evolucién de la aportacion del turismoal empleo mundial

(en millones de trabajadores)
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4.4.2. Indicadores a nivel estatal

También en el caso de Espafia, el sector turistico genera un impacto muy positivo en la
economia, puesto que aportd 154.487 millones de euros al PIB espafiol en 2019, lo que
supuso un 12,4% del total. También en 2019, la industria turistica empled a 2,72 millones
de personas, una cifra que supuso el 12,9% del total de empleos en Espafia ese afio, segin
indica la cuenta satélite del sector turistico. Ademas, tal y como se puede observar en los
Gréficos 4.3.y 4.4, ambos indicadores muestran una tendencia en claro crecimiento lo que
conllevaba que hasta el afio 2020 todas las predicciones sobre el futuro del panorama
turistico fuesen muy prometedoras (Instituto Nacional de Estadistica, 2020).
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Gréfico 4.3.- Evolucién de la aportacion delturismo al PIB en Espafia

(en millones de euros)
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Gréfico 4.4.- Evolucion de la aportacion del turismo al empleo en Espafia

(en nimero de puestos)
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Ademas, Espafia es el segundo pais que mas turistas recibe de todo el mundo, por detras
de Francia. Los paises emisores de turistas mas importantes para nuestro pais son Reino
Unidocon 18,012 millones de turistas, Alemania con 11,158 y Francia con 11,147
(Instituto Nacional de Estadistica, 2021a). Por otro lado, también en 2019, los visitantes
provenientes de estos paises realizaron un gasto de 17.834 millones de euros los turistas
britanicos, 11.686 millones de euros los alemanes y 7.593 millones de euros los franceses.
(Instituto Nacional de Estadistica, 2021b).

Por su parte, el turismo doméstico también tiene gran peso en el pais ya que supuso un
gasto de 60,9 millones de euros en 2019 (Diaz, 2020b).

Las ciudades favoritas para los turistas como destino vacacional son Barcelona, Madrid
y Palma de Mallorca, aunque durante el pasado 2020 y los inicios de este 2021, estas
tendencias estan comenzando a experimentar ciertos cambios ya que, debido a la

pandemia y la basqueda de tranquilidad y lugares sin aglomeraciones, los visitantes que
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Ilegan a Espafia se estan centrando mas en comunidades como Galicia o Cantabria, con

una incidencia mas baja del virus y con destinos mas tranquilos turisticamente hablando.

4.5. EL TURISMO TRAS EL COVID-19

En relacién con la anteriormente mencionada crisis sanitaria ocasionada por la pandemia
de COVID-19, cabe mencionar que el sector turistico ha sido uno de los mas golpeados,
ya gue supone un gran movimiento de personas y, en muchos casos, aglomeraciones por
el turismo de masas que tanto se estila en la actualidad. Por ello, se prevén importantes
pérdidas en cuanto a cierres de negocios, pérdidas de empleo en el sector, disminucion
del nimero de viajes anuales, disminucién del gasto turistico debido al impacto en la

economiay la renta de las familias, etc...

A pesar de ello, a comienzos del afio 2021 se han comenzado a tomar medidas por parte
del gobierno espariol con el fin de que el sector se pueda ir recuperando poco a poco,
como por ejemplo la apertura de fronteras como recomendacion de la Unién Europea,
siempre y cuando se aporte en el aeropuerto una PCR realizada en las 72 horas previas,
asi como numerosas campafias para fomentar el turismo, especialmente proveniente de
Alemania y Reino Unido a las Islas Canarias y Baleares. Uno de los puntos importantes
de esta recuperacion esta siendo el turismo de proximidad, o las cada vez mas famosas
‘staycations’, que se centran en los habitantes de la zona como principal motor para la
industria turistica, motivandoles a conocer rincones cercanos, pernoctando y haciendo

gasto en su misma ciudad de residencia o bien en lugares muy cercanos a ella.

A pesar de todas las medidas que se estan tomando, no solo a nivel nacional sino en todo
el mundo, y al igual que en el resto de los sectores de la economia, el turismo va a sufrir
una recuperacion lenta, necesitando varios afios para volver a los niveles turisticos

anteriores a la crisis sanitaria.
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5. HISTORIA DE LAS EMPRESAS OBJETO DEL ANALISIS

Para realizar el analisis de estados financieros, uno de los objetivos basicos del presente
trabajo, hemos escogido dos empresas dedicadas al sector hotelero, ambas localizadas en
la provincia de Leon, pero con distintas caracteristicas, con la finalidad de poder comparar
sus resultados econdomico-financieros. A estos efectos, se han obtenido del Registro
Mercantil de Leon, las cuentas anuales de ambas sociedades para los Gltimos cinco afios
disponibles, concretamente del 2015 al 2019.

5.1. SOCIEDAD HOTEL GAUDI S.L

La primera de ellas es la sociedad Hotel GaudiS.L., constituida en 1995, siendo su
formajuridica en la actualidad la de SociedadLimitada. Se trata de un hotel de la
categoriade tres estrellas, situado en la ciudad deAstorga, en la Plaza Eduardo de
Castrontmero 6, frente al palacio episcopal, junto a la catedral de estilo gético de la

ciudad y en pleno Camino de Santiago.

Imagen 5.1.- Fachada del Hotel Gaudi por lanoche
e = -

Fuente: pagina web del hotel

El edificio, que fue construido en 1981 y reformado en 1996, cuenta con 35
habitaciones, divididas en 27 dobles, 3 dobles con salon, 4 triples y 1 individual,lo que
suman un total de 75 plazas hoteleras. El establecimiento no es solo altamente conocido
en la zona por las actividades de alojamiento, sino tambiénpor las de restauracion, siendo
su restaurante uno de los mejor valorados de Astorga. Ademas, también alquila salas para
distintos eventos y espectaculos, como por ejemplo bodas, bautizos o comuniones. (Hotel
Gaudi, 2021).
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Imagen 5.2.- Habitacion doble del Hotel Gaudi

Fuente: Pagina web del hotel.

En el afio 2019, la sociedad contaba con 16 empleados, de los cuales 13 tenian contrato
fijoy 3temporales. Se trata de una sociedad individual que actda de manera independiente

y es dirigida como una empresa familiar.

Cabe destacar, por su importancia de cara al turismo, su pagina web, ya que no solo cuenta
con informacién relevante acerca del hotel o la posibilidad de hacer la reserva de una
estancia, sino que también ofrece una visita virtual* a las instalaciones del mismo, lo cual

aporta una imagen fiel al futuro visitante para que se decante por este alojamiento.

5.2. SOC}IEDAD HOTEL CIUDAD DE LEON S.L. (HOTEL EXE
LEON)

Por otra parte, hemos elegido la sociedad Hotel Ciudad de Ledn S.L., méas conocida como
Hotel Exe Ledn, de la categoria de cuatro estrellas, ubicada en la CalleVelazquez nimero
18 de Leon capital. Fue constituida en marzo de 2004, siendo su forma juridica en la
actualidad la de Sociedad Limitada. La sociedad se encuentra integradaen el Grupo
Hoteles Turisticos Unidos, S.A. (Grupo Hotusa), cuyo domicilio social se encuentra en
Barcelona. Y dentro del mismo pertenece a la cadena hotelera Exe, creada por el grupo
en 2005. Actualmente dicha cadena cuenta con 71 establecimientos, privilegiadamente
ubicados en el centro histéricode las ciudades o en las inmediaciones de sus distritos
financieros. Sus hoteles estan orientados fundamentalmente al cliente cultural, vacacional

y de negocios.

4 Se puede acceder a la visita virtual en este enlace.
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Imagen 5.3.- Fachada del Hotel Exe Ledn

Fuente: Pagina web del Hotel

El hotel Exe Ledn cuenta con 63 habitaciones distribuidas en ocho plantas entre las que
podemos encontrar habitaciones dobles, dobles ejecutivas (superior), dobles econémicas,

dobles romanticas, dobles con cama supletoria yjunior suites.

Imagen 5.4.- Habitacion del Hotel Exe Ledn

Fuente: Pagina web del hotel

También cuenta con los servicios de alquiler de salones enfocados a las reuniones de
empresa y otros eventos similares, asi como los servicios de restauracion para los

huéspedes. En 2019 contaba con10 empleados distribuidos en 7 fijos y 3 temporales.

Como podemos observar, a pesar de tratarse de dos empresas que operan dentro del
mismo epigrafe del CNAE (5510. Hoteles y alojamientos similares), cuentan con
caracteristicas muy diferentes en cuanto a su modelo de negocio, ya que una de ellas, el
Hotel Gaudi es un negocio familiar de direccion privada, mientras que el Exe Leon
pertenece a una cadena de mayor tamafio como es la cadena Exe Hoteles. Precisamente
por ello, resultara interesante realizar un andlisis econémico-financiero comparativo de
ambas empresas, para conocer el impacto de dos modelos de negocio tan dispares, en los
resultados y en la situacion financiera de cada una de estas entidades.
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6. ANALISIS ECONOMICO-FINANCIERO Y COMPARACION DE
LOS RESULTADOS DE AMBOS HOTELES

A partir de sus cuentas anuales publicadas para el periodo 215-2019, vamos a llevara cabo
un exhaustivo analisis econdmico-financiero, con el fin de obtener conclusiones acerca
de ambos modelos de negocio. El Balance de Situacion y la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias son los principales estados a partir de los cuales vamos a realizar el anélisis de

ambos alojamientos y se pueden encontrar tabulados en los Anexos.

6.1. ANALISIS DE LA SITUACION FINANCIERA

El principal objetivo del andlisis financiero es el estudio de la capacidad de la empresa
para hacer frente a las deudas, tanto en el corto como en el largo plazo. Para ello, primero
se estudia la composicion, asi como su evolucion en el tiempo de pasivos y patrimonio
neto, para después utilizar distintas ratios e indicadores con el fin de determinar y
comparar la capacidad de ambos alojamientos, objetos de estudio a lo largo de todo el

trabajo.

6.1.1. Andlisis vertical o estatico de la estructura financiera

Este primer paso del analisis financiero consiste en calcular el porcentaje que suponen las
distintas masas que componen la estructura financiera. No solo nos permite realizar un
analisis de la composicion de las masas, sino que ademas también podemos conocer su

evolucion dentro del periodo de estudio.

A la hora de su analisis, se extraen conclusiones de las partidas que mayor y menor peso
tienen sobre las fuentes de financiacion totales, segin el numero obtenido en los
porcentajes calculados. A continuacion, se muestran los resultados de nuestro caso de

estudio, tabulados y representados graficamente para un estudio mas facil y visual.
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Tabla 6.1.- Porcentajes Verticales del Andlisis Financiero

HOTEL GAUDI HOTEL CIUDAD DE LEON

| HomELGADI |
| 2015 | 2016 | 207 | 2018 | 2019 | 2015 | a0t | 2017 | 2018 | 2019 |
PATRIMNETO  -8390% -47S0% -2400% -1270% 3890% -S380% -390% 1530% 3330% 3230%

:gggl%ss 8390% -47.90% -2400% -1270% 3890% -5380%  -390% 1530% 3330%  32,30%
Reservas 4180% 3210% 2630% 2390%  2370% - 1020%  2110% 1450%  0,20%
Resultados de - 8550% -6400% -54,40% -6300% -7400% -5250% -18,90%

€js. anteriores 173,50% 121 00°/

Deudas I.p. 7450% 11590% 94,90% 86,40% 35,60%

Deudas

empresas - 6490%  5,30%
grupo |.p.

Deudas c.p. 310% 230% 1,90% 1,80% 1,70% -0,10% - 7,00% - 20,10%
Acreedoresc.p.  10640% 2960% 27,20% 24,50% 23,80% 88,90% 98,70% 77,70% 66,70% 47,60%

TOTAL PASIVO
100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
+

Fuente: elaboracion propia a partir del Balance de Situacion

Gréfico 6.1.- Porcentajes Verticales del Andlisis Financiero.
HOTEL GAUDI S.L. HOTEL CIUDAD DE LEON S.L.
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Fuente: elaboracion propia a partir del Balance de Situacién

En cuanto al analisis de los datos anteriores, podemos comprobar como en el Hotel Gaudi
el mayor peso relativo dentro de la estructura financiera es alcanzado por el pasivo no
corriente, lo que significa que poseeun mayor endeudamiento a largo plazo. Sin embargo,
en cuanto al Hotel Ciudad de Lednpodemos observar que apenas cuenta con pasivo con
vencimiento a largo plazo, siendo preponderante la utilizacion del pasivo corriente, y por
tanto teniendo el compromiso inmediato de hacer frente a las deudas a menos de un afio.
Esto quiere decir que la composicion de las deudas varia significativamente entre los dos
hoteles, pues mientras el Hotel Ciudad de Ledn debera de disponer de activos suficientes

en el corto plazo para hacer frente a estos pasivos circulantes, en cambio el Hotel Gaudi
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posee un mayor margen de maniobra al disponer de una estructura de deuda mas

equilibrada entre los compromisos a corto y a largo plazo y una mejor calidad de la deuda.

Otro dato de gran importancia extraido del analisis estatico es la negatividad del
patrimonio neto. Este hecho puede haber venido motivado porque en afios anteriores
ambos hoteles hayan tenido que registrar deterioros por importes considerables que
lastraron fuertemente su cuenta de resultados. Estas pérdidas de ejercicios anteriores, ha
Ilevado a que el patrimonio neto acabe siendo negativo, con la inestabilidad financiera
que ello supone. Sin embargo, la evolucion de los porcentajes verticales pone de
manifiesto una tendencia positiva en los UGltimos ejercicios en ambos hoteles.
Efectivamente, en el afio 2019 en el Hotel Gaudi el patrimonio neto alcanza el 38,90% de
la estructura financiera, equilibrando claramente las fuentes de financiacion y rompiendo
la tendencia mostrada en afios anteriores. En el Hotel Ciudad de Leon, el punto de
inflexion se alcanza antes, en el afio 2017, y mejora a partir de ese momento hasta suponer
el 32% de la estructura financiera en el afio 2019. Por tanto, ambas entidades que venian
de una situacién muy comprometida y cercana a la quiebra han mejorado claramente la

composicion de su financiacion en los Gltimos ejercicios de la serie temporal analizada.

Adicionalmente, en base al articulo 363 de la Ley de Sociedades de Capital, aquellas
empresas cuyo patrimonio neto no alcance el 50% del capital social entrarian en causa de
disolucion; esta circunstancia nos ha hecho replantearnos el porqué de que ambos hoteles
no hayan sido liquidados. Sin haber encontrado justificacion en las memorias analizadas,
para dar solucidn irrefutable a esta pregunta, se puede suponer razonablemente, que los

motivos hayan podido ser los siguientes:

= Ambos hoteles cuentan con préstamos participativos que de cara al mencionado
articulo 363 computan como patrimonio neto (Real Decreto Legislativo 1/2010, de
2de julio por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de
Capital, 2010).

= Otra razén puede ser que en base al Real Decreto-ley 4/2014, de 7 de marzo que
incluia medidas como: excluir, temporalmente, del coémputo de las pérdidas que
tuviera la empresa, aquellas provenientes del deterioro de valor de su inmovilizado
material, inversiones inmobiliarias y/o existencias, a los solos efectos de determinar
sise encontraban en causa de disolucion por pérdidas o reducciéon de capital
obligatoria(«Real decreto-ley 4/2014: Un nuevo respiro para empresas en causa de
disolucién por pérdidas», 2014).
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6.1.2. Analisis horizontal o dinamico de la estructura econémica

Este segundo tipo de porcentajes, también denominado analisis dindmico, nos va a
permitir observar como aumentan o disminuyen los importes de las distintas partidas que
forman el patrimonio neto y el pasivo de estas sociedades a lo largo de los cinco afios de

estudio.

Aunque existen dos modalidades segun la referencia que se tome para el célculo- el
primer afio del estudio o el afio anterior al analizado-, para este caso se considera mas
relevante detectar las variaciones con respecto al afio anterior, por lo que se ha optado por
la segunda opcion. A continuacion, podemos observar los resultados de los calculos,
aungue esta vez se ha suprimido su representacion grafica por no ser tan representativa

como en el caso de los porcentajes verticales.

Tabla 6.2.- Porcentajes Horizontales del Analisis Financiero.

HOTEL GAUDI HOTEL CIUDAD DE LEON

| ot6 | oo | oots | 2019 | oot [ o7 | oots | o019 |

FONDOS PROPIOS -3460%  -63,30% -71,80%  132,50% -1.505,50% 118,20% 68,20% -94,70%
Reservas - - - - 100,00%  65,90% - -16.809,60%
Resultados de 8 ) o 5 ) 8 i N 9

ejercicios anteriores -10,10% 15,90% -21,60% 16,70% 91,50%

Deudas I.p. 50,60% - -141,00%

Deudas c.p. - 100,00%  -194.267,2 100,00%
Acreedores c.p. -175,80% 10,80% -1,00% -2,20% -5,90%  9,90% 19,80% -165,60%

Fuente: Elaboracién propia a partir del Balance de Situacion

En cuanto al Hotel Gaudi S.L., podemos observar una disminucion del patrimonio neto
mayor cada afio a excepcion del ultimo, lo cual es altamente perjudicial para la empresa.
El hecho de que el ultimo afio haya cambiado esa tendencia puede indicarnos una mejoria

de la situacion en los proximos afos.

Por su parte, el Hotel Ciudad de Ledn S.L. también cuenta con una disminucion dréstica
del patrimonio neto en el afio 2016, asi como algunas variaciones bruscas también en
otras partidas, como son las reservas en el afio 2019 o las deudas a corto plazo en el afio
2018.
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6.1.3. Liquidez a corto plazo

Para el célculo de la liquidez a corto plazo, utilizaremos las tres ratios tabuladas a
continuacion, las cuales nos daran la informacion sobre la capacidad de cada uno de los
negocios para atender a sus compromisos de pago a corto plazo, es decir, si cuentan con
la liquidez suficiente para ello. A su vez, también se incluye el fondo de maniobra de cada
entidad para cada uno de los afos de la serie temporal analizada.

Tabla 6.3.- Ratios de Liquidez a corto plazo y fondo de maniobra.

HOTEL GAUDI HOTEL CIUDAD DE LEON

[ e
N T T T T [ (T TR T

0,26 1,51 1,86 2,28 2,24 084 0,58 0,20 0,23 0,62
0,20 1,32 1,70 2,05 2,02 084 0,58 0,20 0,21 0,49
0,17 1,28 1,59 1,99 1,93 0,04 039 0,08 0,09 0,27

[ el de Sofvncs |
Ratodelquidez
[t do tesorra |
HOTEL GAUDI
s | a6 | o8 |20t
-269 274,70 106.328,70 150.454,00 187.564,80 195.071,50
HOTEL CIUDAD DE LEON
s | a6 | L aots |20t
-397.969,30 -424.552,40 -426.239,50 -298.934,00 -166.898,20

Fuente: Elaboracion propia a partir del Balance de Situacion

Una vez conocidos los datos, vamos a pasar a su analisis e interpretacion con el fin de
encontrar posibles anomalias. Para facilitar la comparacioén de ambas sociedades, todas

las ratios han sido tabuladas con arreglo a los mismos criterios.

6.1.3.1. Ratio de solvencia o de circulante

La ratio de solvencia se calcula dividiendo todo el activo circulante entre el pasivo
circulante, tal y como detallan los autores Mufnoz Merchante e Ibafiez Jiménez (2019,
pag.308).

Grafico 6.2.- Ratio de solvencia o de circulante

RATIO DE SOLWVEN CIA
2,50

B 74
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1,00
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0.26 0, 20— 0,23
0,00

2015 2016 2017 2018 2019

— —HOTEL GAUDI — — HOTEL CIUDAD DE LEON

Fuente: Elaboracion propia.
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Uno de los inconvenientes de este indicador es que no tiene en cuenta la mayor 0 menor
posibilidad de convertirse en liquidez de las diferentes masas que componen el activo
circulante. Ademas, se trata de un indicador estatico, el cual no tiene en cuenta las
constantes renovaciones que sufren estas partidas, como por ejemplo las existencias, las

cuales pueden ser sustituidas por otras casi de un momento a otro.

En cuanto a su interpretacion, se considera que cuanto mayor sea su valor -sin llegar a
unos limites que comprometan su rentabilidad econdémica-, menor es el riesgo de credito

a corto plazo. Por ello, los valores normales que deberiamos obtener son entre 1,5y 2.

En funcion de ello, podemos determinar que el Hotel Gaudi presenta unos valores
aceptables y que por tanto no va a tener mayores problemas para hacer frente a sus
obligaciones a corto plazo. Ademas, presenta cierta tendencia al alza por lo que las

previsiones futuras para esta sociedad en cuanto a liquidez tampoco son negativas.

Por otro lado, en el Hotel Ciudad de Ledn, encontramos valores demasiado bajos,
mostrando una clara problematica respecto a su capacidad para hacer frente a las deudas
a corto plazo. Seguiremos analizando el resto de las ratios para determinar de dénde
proviene mas concretamente la anomalia. La tendencia en los Ultimos afios era negativa,
con tendencia a disminuir, pero los dos ultimos afios ha experimentado un cambio
positivo, lo que podria significar que se esta trabajando en ello y poco a poco se esta
comenzando a recoger los frutos de esos intentos por mejorar los indicadores de liquidez.

6.1.3.2. Ratio de liquidez o prueba acida

Esta ratio también mide la capacidad delas empresas para atender las deudas a corto plazo,
pero considerando solo los componentes mas liquidos del activo circulante, es decir,
excluyendo activos no corrientes mantenidos para la venta, las existencias y los gastos

anticipados, por ser las partidas que mayor incertidumbre plantean para su conversion en

liquidez.
Gréfico 6.3.- Ratio de liquidez o prueba acida.
2,50 RATIO DE LIQUIDEZ
2,00 1‘70/ o 2,02
1,50 /

2015 2018 2017 2018 2019

— —HOTEL GAUDI HOTEL CIUDAD DE LEGN

Fuente: Elaboracion propia.
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El significado de su valor es similar al de la ratio de solvencia y aunque al igual que en el
anterior no existe un valor ideal con validez universal, a menudo se sostiene que ha de

aproximarse a la unidad, y siempre cuanto mayor sea el valor mejor.

Por tanto, ninguna de las dos sociedades cumple con la valoracion recomendada de la
ratio, estando el alojamiento astorgano un tanto por encima, con los problemas de
rentabilidad que ello puede conllevar, y el alojamiento perteneciente a la cadena hotelera
Exe por debajo de las recomendaciones y en una situacion muy comprometida de
liquidez. Por tanto, aunque el Hotel Gaudi presenta, una vez mas, una situacion mas
positiva, ninguno de los dos se encuentra en una situacion 6ptima en cuanto a liquidez a

corto plazo, en un caso por exceso de liquidez, y en el otro por ausencia de la misma.
6.1.3.3. Ratio de tesoreria

El indicador de tesoreria relaciona por cociente el efectivo y equivalentes de efectivo con
el pasivo corriente. Por tanto, muestra la capacidad inmediata que tiene la entidad para
hacer frente a las deudas a corto plazo con el disponible existente en el momento del

cierre de cuentas.

Grafico 6.4.- Ratio de tesoreria.

RATIO DE TESORERIA

/1'99‘\193

1,59

2015 2016 2017 2018 2019

— —HOTELGAUDI — — HOTEL CIUDAD DELEON

Fuente: Elaboracion propia.

Los valores dptimos que ha de presentar esta ratio para indicar que la empresa no tiene
problemas de tesoreria puede estar bastante por debajo de la unidad, cercano a 0,2, ya que
valores superiores indicarian que la empresa cuenta con recursos liquidos ociosos, lo cual
tampoco es positivo de cara a la rentabilidad econémica. Sin embargo, antes de adoptar
conclusiones definitivas seria preciso indagar acerca de los planes futuros de inversion de
la empresa, pues ello podria justificar la cuantia alcanzada por dicha ratio (Garrido
Miralles, 2015).
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En conclusién, podemos observar que se han obtenido valores mucho mas acertados para
el Hotel Ciudad de Ledn, con valores adecuados préacticamente todos los afios. Sin
embargo, el Hotel Gaudi muestra un exceso de liquidez tal y como se comentaba antes,
lo cual nos advierte de la existencia de recursos liquidos ociosos, asi como de posibles

problemas de rentabilidad econémica, que sera estudiada mas adelante.
6.1.3.4. Fondo de maniobra®

Finalmente, para terminar de analizar la liquidez a corto plazo de las sociedades, se ha
Ilevado a cabo el calculo del fondo de maniobra, que se obtiene restando de los capitales

permanentes (patrimonio neto mas pasivo no corriente) el activo no fijo.

Grafico 6.5.- Fondo de maniobra.

FONDO DE MANIOBRA

Fuente: Elaboracion propia.

Asi obtenemos el capital circulante de cada una de ellas, el cual depende del sector al que
pertenecen, asi como delciclo de negocio o de la politica financiera mas o menos
arriesgada que sigan. Es crucialcontar con un fondo de maniobra adecuado, en funcion de
sus necesidades operativas de fondos, tanto en cuantia como en composicion.

El Hotel Gaudi presenta valores positivos del fondo de maniobra a lo largo de la serie
temporal y con una tendencia creciente. En cambio, en el Hotel Ciudad de Ledn adquiere
valores negativos, pero con una ligera tendencia a mejorar en los Gltimos ejercicios. No
obstante, ambas sociedades se encuentran en una situacion financiera inestable, detonada
por el patrimonio neto negativo con el que cuentan, consecuencia de las pérdidas
acumuladas que han sufrido, y que han ido consumiendo los capitales propios disponibles

y situandolas en lo quese denomina una quiebra técnica (Mufioz Merchante, 2019).

> No es posible llevar a cabo una correcta interpretacion del fondo de maniobra, ya que no se disponen de
datos suficientes para calcular el capital circulante necesario, por lo que no podemos afirmar si los
resultados obtenidos para el fondo de maniobra son o0 no son adecuados.
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Figura 6.1.- Quiebra técnica.
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Patrimonio neto

. Pasivo corriente
negativo

Fuente: Andlisis de Estados Financieros (Mufioz Merchante, 2019)

6.1.4. Solvencia a largo plazo

En este caso, analizaremos la capacidad de las empresas para atender sus deudas a largo
plazo, la cual dependera del equilibrio entre la liquidez y la generacion de recursos. Para

ello, contamos con los siguientes cuatro grupos de ratios principalmente.

Tabla 6.4.- Ratios de solvencia a largo plazo.

mmmmmmmm

054 068 0,81 0,89 1,64 065 096 1,18 1,48

Ratio de autonomia financiera 046 -032 019 011 064 035 -004 0,18 05 048

-Endeud.TotaI 219 309 516 -886 157 -286 -2643 552 201 2,09

Endeud. LP.  -089 -242 395 679 091 121 134 - -
6.1.5.1. Ratio de garantia

Endeud. C.P. 13 067 -121 -206 066 -165 -2509 552 2,01 2,09

Gradode 05 067 -109 -18 061 . 258 138 044 001
capitalizacion

Capitalizacion 05 ) ) . - 034 -258 091 - 085
del periodo

Fuente: Elaboracion propia partir del balance de situacion.

Esta ratio, obtenido del cociente entre el activo total y el pasivo exigible, mide la
capacidad de la empresa para atender las deudas contraidas con el activo total, es decir la

garantia que la empresa ofrece a sus acreedores para el cobro de sus créditos.

Cuanto mayor sea el valor del indicador, mayor es la garantia que tiene los acreedores de
que van a cobrar los créditos que tienen contra la entidad. También es conocido como
ratio de distancia a la quiebra, pues cuando adopta valores inferiores a uno durante varios
gjercicios consecutivos, la entidad esta en peligro serio de inestabilidad maxima o

quiebra.
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Gréfico 6.6.- Ratio de garantia.

RATIO DE GARANTIA
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Fuente: Elaboracion propia

Durante los dos primeros afios de la serie, ambos hoteles presentan valores inferiores a la
unidad poniendo de manifiesto su delicada situacion financiera y un claro riesgo de
quiebra técnica. Sin embargo, la situacion cambia para el Hotel Ciudad de Ledn en el afio
2017 y para el Hotel Gaudi en el afio 2019, pasando a obtener valores de la ratio de
garantia superiores a la unidad y con una tendencia claramente creciente. Por tanto, la
garantia que ofrecen a sus acreedores esta mejorando paulatinamente y presenta unas

perspectivas favorables.

Hay que tener en cuenta a la hora de analizar esta ratio, que los valores pueden estar
distorsionados debido a los criterios que se tengan en cuenta a la hora de valorar los
activos, ya que, cominmente, estos se encuentran valorados por sus costes histéricos que

en entornos inflacionarios suelen ser inferiores a sus valores razonables de mercado.

Sin duda, este hecho, puede distorsionar el calculo realizado, siendo en realidad la

garantia superior a la que se deduce de la aplicacion de los valores contables.

6.1.5.2. Ratio de autonomia financiera

Esta ratio se obtiene relacionando por cociente los recursos propios (patrimonio neto) y
los ajenos (pasivo total), para conocer asi el grado de dependencia que tiene nuestras
empresas hoteleras con respecto a los acreedores (Garrido Miralles e [figuez Sanchez,
2015). O, dicho de otro modo, el grado de independencia de las sociedades en funcién de
la procedencia de los recursos financieros que utilizan, siendo pues un indicador de la

intensidad de capitales propios empleados por cada unidad monetaria de deuda.

Aungue los valores normales para esta ratio se encuentran entre 08 y 1,2
aproximadamente -siempre dependiendo y variando segun algunos factores como el

sector al que pertenezca-, en este caso nos encontramos con valores muy inferiores,
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incluso casi todos los afios llegando a valores negativos en ambos negocios. Esto se debe
una vez mas, al patrimonio neto negativo que presentan ambas empresas durante varios
afios, con un desequilibrio financiero preocupante, una débil autonomia financiera y una
excesiva dependencia de la deuda. Sin embargo, hay que volver a insistir en la tendencia
a una clara mejoria en el valor del indicador en ambas entidades en los dos ultimos

ejercicios, lo que arroja algo de luz a un futuro incierto.

Gréfico 6.7.- Ratio de autonomia financiera
RATIO DE AUTONOMIA FINANCIERA

0,60
0,40
0,20
0,00

-0,20 1

2015 2016 2017 2018 2019

- = HOTEL GAUDI HOTEL CIUDAD DE LEON

Fuente: elaboracion propia
6.1.5.3. Ratios de endeudamiento

En cuanto a las ratios de endeudamiento, son indicadores del grado de deuda de las
sociedades, y, por tanto, una medida del riesgo financiero que corren los accionistas
(Garrido Miralles e Iiguez Sanchez, 2015). Es decir, indican la cantidad de deuda por cada
euro de recursos propios. Normalmente, cuando el valor del indicador de la ratio de
endeudamiento supera la unidad, se considera un limite sicolégico que no conviene
sobrepasar, dado que la empresa empieza a pertenecer mas a los acreedores que a los

propietarios.

Gréfico 6.8.- Endeudamiento a corto plazo
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Fuente: elaboracién propia.
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Gréfico 6.9.- Endeudamiento a largo plazo
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Fuente: elaboracion propia

e Para el endeudamiento a corto plazo (ECP), se divide el pasivo corriente entre
el patrimonio neto.

e Para el endeudamiento a largo plazo (ELP), se divide el pasivo no corriente
entre el patrimonio neto.

e Parael endeudamiento total (ET), se divide el pasivo total entre el patrimonio

neto o se suman los dos anteriores.

En cuanto a los valores ideales para los tres indicadores, hay que indicar que cuanto menor
sea el endeudamiento, menores el riesgo financiero pero menor es la rentabilidad al no
aprovechar el efecto multiplicador que la deuda remunerada produce en la rentabilidad
financiera. Cabe destacar que siempre ha de ser mayor el endeudamiento a largo plazo
que a corto plazo para un mismo afio, para que la composicion de la deuda sea de calidad

y exista un menor riesgo de insolvencia.

Grafico 6.10.- Endeudamiento total
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Fuente: elaboracion propia.

En cuanto a las conclusiones obtenidas de los calculos para nuestras sociedades objeto de
estudio, se han obtenido valores negativos en los afios en los que el patrimonio neto ha
sido negativo, por lo que no se pueden sacar conclusiones Utiles de sus valores. En efecto,
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durante esos ejercicios ambas sociedades se encontraban en situacion de desequilibrio

maximo y en situacion muy cercana a la quiebra técnica.

En cuanto a la composicion de la deuda, el Hotel Gaudi S.L. tiene una correcta
distribucion de la misma, siendo esta superior en el largo plazo para cuatro de los cinco
afos. Por otra parte, el Hotel Ciudad de Ledn S.L. muestra la situacion contraria, utilizando

dentro de su estructura de financiacion basicamente la deuda a corto plazo.

En el aflo 2019 ambas sociedades presentan una ratio de endeudamiento superior a la
unidad, todavia con excesivo endeudamiento, pero dado el crecimiento de los recursos
propios, la situacion financiera ha mejorado y el riesgo financiero ha disminuido
significativamente. La tendencia, pues, parece positiva, si bien cabe pensar que se habra
visto interrumpida por las consecuencias que para el sector hotelero ha tenido la pandemia
del covid-19 en los afios 2020 y 2021.

6.1.5.4. Ratios de capitalizacion

En el andlisis de la estructura financiara a largo plazo también suelen incluirse las ratios
de capitalizacion. Pretenden poner de manifiesto la politica de distribucion de dividendos

y de dotacion de reservas con cargo a los resultados del ejercicio.

En cuanto al grado de capitalizacion, se calcula dividiendo la autofinanciacion de
enriquecimiento total entre el patrimonio neto, fijdndose no solamente en el afio de
estudio, sino que nos indica la importancia relativa de esta autofinanciacion de

enriquecimiento dentro del patrimonio neto de las sociedades.

Por otro lado, la capitalizacién del periodo alude Unicamente a las reservas dotadas en

relacion con el resultado del ejercicio.

Los valores obtenidos son los siguientes:

Gréafico 6.11.- Ratios de capitalizacion

200 GRADO DE CAPITALIZACION 150 CAPITALIZACION DEL PERIODO

150 1,00
1,00 0,50
0,50
0,00
-0,50
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-2,50 -2,50
-3,00 -3,00
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Fuente: elaboracion propia.

36



Trabajo de Fin de Grado Andrea Garcia Aller

En este caso, estas ratios no son de especial interés, ya que aluden a las reservas de la
empresa y dado que ambas empresas han tenido un patrimonio neto negativo casi todos
los afios de estudio, ocasionado por la acumulacién de resultados negativos de ejercicios
anteriores, los resultados positivos de cada afio han estado dirigidos a compensar las

pérdidas. Por tanto, las reservas apenas han variado afio tras afio.

6.2. ANALISIS DE LA ESTRUCTURA ECONOMICA

El analisis de la estructura econémica consiste en el estudio de la composicion y evolucion

de los activos fijos y corrientes del Balance de Situacion.

6.2.1. Anadlisis vertical o estatico de la estructura econémica

El anélisis de porcentajes verticales nos permite conocer el peso relativo de cada masa de la
estructura econdmica en relacion con el total del activo. Los resultados obtenidos son los

siguientes:

Tabla 6.5.- Porcentajes verticales de la estructura econémica.

HOTEL GAUDI HOTEL CIUDAD DE LEON

Inmov. material 71,50% 51,50% 45,70% 40,00% 42,70% 22,00% 29,70% 19,60% 18,20% 56,40%

1527 P G - 270% 1230% 6330% 66,00%  140%
empresas grupo l.p.

Existencias 6,60% 6,10% 490% 6,10% 5,70% - 180%  880%
Inv. Finan. En

empresas grupo - - - - - 54,10% - - - -
c.p.

Deudores 260% 1,20% 3,00% 150% 220% 17,30% 18,80%  9,40%  8,00% 14,70%
Efectivo 19,00% 41,00% 46,30% 52,20% 49,20%  3,30% 3860%  7,00%  5,70% 18,00%

TOTAL ACTIVO 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%

Fuente: elaboracion propia a partir del Balance de Situacion.

Como podemos observar, el Hotel Gaudi cuenta con un ligeramente mayor peso en el
activo corriente, aungue se podria decir que estan repartidos equitativamente, a excepcién
del afio 2015, donde destaca muy por encima el activo no corriente. Ademas, la tendencia
es creciente puesto que cada afio aumenta mas el peso del activo corriente. Por el
contrario, el Hotel Ciudad de Ledn cuenta con mayor peso en el activo corriente los dos
primeros afios, y con mayor peso en el activo no corriente para los tres ultimos afios de

estudio.
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Cabe destacar por su importancia relativa el peso de las “inversiones en empresas del
grupo a corto plazo” de la sociedad Hotel Ciudad de Leon, que presenta un porcentaje
anormalmente elevado para el afio 2015, pero tras revisar las notas de la memoria, no se

ha podido encontrar justificacion para este hecho.

Gréfico 6.12.- Porcentajes verticales del Andlisis Financiero.
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Fuente: elaboracién propia.

6.2.2. Andlisis horizontal o dinamico de la estructura econémica

Por su parte, el andlisis horizontal nos permite conocer en mayor detalle codmo han
evolucionado todas las partidas, comparando el afio de estudio con el afio anterior para

conocer el porcentaje exacto en el que ha aumentado o disminuido su valor.

Tabla 6.6.- Porcentajes horizontales del andlisis econémico.

HOTEL GAUDI HOTEL CIUDAD DE LEON

| 2016 | 2017 | o018 | 019 | 2016 | 2007 | 2018 | 09 |
ACTVONOCORRENTE  -65%  76%  <41% 726  302% 6%  319% -1747%

Inmovilizado material -6,5% 7,6% -4,1% 7.2% 12,9% -1,7% 25,9% 39,0%
Inv. Finan. Emp. Grupo l/p - 74,0% 86,2% 339% -9035,7%
—--------
Existencias 16,2% -1,7% 27,2% -5,9% - 100,0% 61,3%
Deudores -66,7% 66,9% -78,9% 30,7% -8,4% -41,7% 19,5% -3,5%
Inv. Finan. Emp. Grupo c.p. - - - - -100,0% - - -
Efectivo 64,4% 27,5% 19,3% -5,3% 89,8%  -289,7% 15,1% 40,2%

Fuente: elaboracién propia a partir del Balance de Situacion.

Fijandonos pues en los datos tabulados, podemos comprobar que el Hotel Gaudi S.L.
presenta una tendencia creciente en el activo corriente hasta el afio 2018. Ademas, el total
del activo también va aumentando cada afio, aunque en mayor medida los afios 2016 y
2017.
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Por su parte, el Hotel Ciudad de Ledn S.L. ha experimentado una evolucién decreciente
del activo corriente, en especial en el afio 2017. Por el contrario, el activo no corriente,
ha seguido una tendencia creciente hasta el afio 2019, afio en el cual ha sufrido una
disminucion drastica por motivos que no se especifican en la memoria. En cuanto al total
del activo de esta segunda sociedad, muestra una tendencia irregular, con grandes
aumentos y disminuciones, probablemente desencadenadas por los valores irregulares de

la partida de inversiones en el grupo, tanto en el corto como en el largo plazo.

6.2.3. Rentabilidad econdmica

También conocida como rentabilidad de los activos o de las inversiones, la rentabilidad
econdmica es la relacion entre el resultado antes de intereses e impuestos (RAIT) y el
activo total medio. Por tanto, es una medida de la rentabilidad de las inversiones totales
sin tener en cuenta la forma de financiacion elegida, sino solamente la capacidad de
generar beneficios que tienen las inversiones del activo como unidad productiva de

prestacion de servicios.

La rentabilidad econémica se puede medir mediante varios indicadores dependiendo de
los matices que se incorporen en las magnitudes del numerador y denominador del
cociente. En este trabajo, vamos a utilizar como medida de la rentabilidad econémica, la

rentabilidad de los activos totales, que se calcula conforme a la siguiente expresion:

BAIT

RAT = x100
ATM

En el numerador figura el beneficio antes de gastos financieros e impuestos y en el
denominador los activos totales que por término medio ha utilizado la entidad en el
ejercicio para generar el beneficio que figura en el numerador. Al sumar al beneficio neto
los gastos financieros se consigue que el calculo sea independiente de la forma en que la

empresa se ha financiado.

Para una mejor interpretacion, la rentabilidad econdmica se suele descomponer en dos
elementos: el margen de beneficios (MB) y la rotacion de los activos (RA). Para ello, se
multiplica y se divide la formula anterior por las Ventas Netas (VN), obteniendo la

siguiente férmula:

RAT = BAIT xlOOx\ﬂ _BAIT XlOOXﬂ = MBXxRA
ATM VN VN ATM
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El margen de beneficio mide el porcentaje de beneficio antes de gastos financieros e
impuestos que queda libre por cada euro de ingresos por prestacion de servicios. Se suele
considerar que el margen de beneficio es aceptable cuando supera el 10%, si bien hay

compararlo con el que resulta habitual en el sector en que opere la empresa.

Por su parte, la rotacion de activos, que es una medida de la eficiencia conseguida en la

utilizacion de los activos, suele considerarse aceptable cuando supera la unidad.

Tabla 6.7.- Rentabilidad econdmica.

s [ oo | aorr | v | v | awts [ oo | | oo | oo
R mae M 2 S SO 2% BB Q&N 0% A2

"B":r"g‘f*i’;ios 739%  861%  7,38%  490%  2536%  543% 12,83% 1469% 17,71%  13,.84%
el 233 2,01 2,09 1,92 2,04 223 296 228 1,71 3,10
Activos

Fuente: elaboracién propia a partir de las cuentas anuales.

Grafico 6.13.- Rentabilidad econdmica
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0,00%
2015 2016 2017 2018 2019
Hotel Gaudi = =—Hotel Ciudad de Ledn

Fuente: Elaboracion propia.

Segun los resultados de la Tabla 6.7, ilustrados mediante el Grafico 6.13, ambas empresas
obtienen una rentabilidad econdmica elevada, especialmente el Hotel Ciudad de Leon
donde se sitta por encima del 30%. Por tanto, estan utilizando eficientemente sus activos

en la generacion de rendimientos.

Gréfico 6.14.- Margen de beneficio antes de gastos financieros e impuestos.

30,00%
20,00% 17,71%
12,83‘%’14 69% \T3,84%
10,00% ’
5,43%
0,00%
2015 2016 2017 2018 2019
Hotel Gaudi == ==Hotel Ciudad de Ledn

Fuente: Elaboracion propia
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En cuanto al margen de beneficios, mientras el Hotel Gaudi solamente obtiene margenes
de beneficio aceptables en el afio 2019, pues durante los afios anteriores se sitla por
debajo de la cifra de referencia del 10%, en cambio el Hotel Ciudad de Leon a partir del

afio 2016 presenta una tendencia creciente en niveles muy aceptables.

Grafico 6.15.- Rotacién de los activos

4,00
3,00 2,96 3,10
2,28 /
2,00 2,23 S
1,71
1,00
0,00
2015 2016 2017 2018 2019
Hotel Gaudi = =—Hotel Ciudad de Ledn

Fuente: Elaboracion propia

Por lo que hace referencia a la rotacion de los activos, ambas sociedades tienen una
excelente utilizacion de los activos durante toda la serie temporal analizada con valores
superiores a 2, es decir, por cada euro invertido en sus activos, ambas empresas son

capaces de generar mas de dos euros de ingresos por prestacion de servicios

6.3. ANALISIS DE RESULTADOS

En este apartado, dejaremos atras el Balance de Situacion para centrarnos en la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias, analizando los resultados que han obtenido las sociedades, asi

como la composicion y evolucion de los gastos e ingresos de las mismas.

6.3.1. Analisis vertical o estatico de los resultados

En este ultimo analisis vertical hemos tenido en cuenta, solamente, las partidas con mayor

relevancia de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias de ambas sociedades.
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Tabla 6.8.- Porcentajes Verticales de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

s [ oot | o | v | 2o | s [ aoe | zor | v | 2o |

Aprovisionamientos 339% 351% 361% 36,7% 387% 193% 183% 181% 187%  19,7%
Gastos de personal 2712% 342% 339% 358% 352% 174% 161% 162% 150%  16,9%

2:;?;2?%{?“9 270%  196% 175% 210%  233% 589% 527% 513% 494%  49.9%

Impuesto sobre 0 0 0 0 0
beneficios 1,5% 2,3% 3,7% 4.4% 3,4%

Fuente: Elaboracion propia

Cabe destacar que, para la sociedad astorgana, el mayor gasto que tuvo que soportar
fueron los gastos de personal, mientras que, para la sociedad ubicada en Leon, la partida
de gastos con mayor peso fueron los gastos de explotacion. Esta distribucion diferente de
los gastos se puede deber, en parte, a que el Hotel Gaudi S.L. utiliza personal propio para
desarrollar la mayor parte de las tareas (limpieza, mantenimiento, etc...), mientras que el

Hotel Ciudad de Le6n S.L. opta por subcontratar estos servicios.

Gréfico 6.16.- Porcentajes verticales de la cuenta de resultados

HOTEL GAUDI S.L. HOTEL CIUDAD DE LEON S.L.

100,0% 120,0%

90,0%

100,

80,0% |

70,0% W Resultado del ejercicio 80, WResultado del ejercicio
60,0% mImpuesto sobre beneficios m Impuesto sobre beneficios
50,0% ) 60, )
0% i Otros gastos de explotacion 1 Otros gastos de explotacion
30,0% u Gastos de personal “, L A m Gastos de personal
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Fuente: Elaboracion propia
Otro dato importante es el hecho de que el Hotel Gaudi S.L. no tribute por el Impuesto de
Sociedades. Esto se debe a que, a pesar de haber obtenido resultados del ejercicio
positivos en estos Ultimos afios, tiene bases imponibles negativas de afios anteriores fruto
de haber tenido pérdidas en ejercicios pasados. Por ello, estas bases imponibles negativas
compensan las bases positivas en los afios siguientes, haciendo que la empresa no

devengue gasto por este impuesto. Ademas, podemos observar en el gréafico 7.19 que el
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resultado del ejercicio supone un porcentaje superior de las ventas netas en el caso del
Hotel Ciudad de Leon, a excepcion del afio 2015, denotando ello una mejor situacion

general y una obtencidn de beneficios mayor, en comparacién con los ingresos.

6.3.2. Andlisis horizontal o dindmico de los resultados.

Finalmente, terminamos el analisis de resultados con el andlisis de la evolucion de los

ingresos y gastos a lo largo de la serie temporal analizada.

Tabla 6.9.- Porcentajes Horizontales de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

HOTEL GAUDI HOTEL CIUDAD DE LEON

Aprovisionamientos 16,3% 30,8% 2,7% 12,9% 7,0% 6,7% 13,2% 0,9%
Gastos de personal 41,5% 25,6% 6,7% 5,5% 4,4% 8,7% 1,2% 8,2%
Otros gastos de explotacion -18,4% 13,2% 21,5% 18,7% 1,1% 5,5% 5,3% -3,4%

Impuesto sobre beneficios - 68,7% 73,2% 314%  -257%

Fuente: elaboracién propia

La evolucidn ha sido integramente positiva, a excepcion del afio 2018 para el Hotel Gaudi,
afio en el cual sufrié una disminucion del resultado del ejercicio de un 34% con respecto
al afio anterior, debido a un ligero aumento de los ingresos acompariado de un aumento
en la misma proporcion de los aprovisionamientos con el fin de cubrir esta mayor
actividad. En cambio, el gasto de personal y los otros gastos de explotacion, y
especialmente estos ultimos, han tenido incrementos muy significativos no cubiertos por

ese aumento de los ingresos.

Ademas, cabe destacar que esta misma sociedad aumento en un 468% su resultado del
ejercicio en el afio 2019, hecho derivado de una condonacién de una deuda de 200.000€
en dicho afio.

También el Hotel Ciudad de Ledn, por su parte, tuvo un aumento significativo del 189%
en sus resultados para el ejercicio del 2016, derivado del aumento de los ingresos por
ventas en un 13%, que también supuso un aumento de los gastos para cubrir esta mayor
actividad, si bien el incremento de los gastos ha sido menor, dando como resultado este

aumento significativo del resultado.
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6.3.3. Estudio de la rentabilidad del personal

Finalmente, realizaremos una vision final de la influencia que tiene el numero de

empleados en los resultados obtenidos por la empresa.

Tabla 6.10. Ratios de rentabilidad del personal.

HOTEL GAUDI HOTEL CIUDAD DE LEON

| 2015 | ovte | a0t7 | 208 | 201s | 0t | ante | 2017 | 20ts | 019
8 10 14 14 16 9 10 11 11 10
17.928,79 20.291,13 18.203,70 19.420,47 17.933,67 22.136,13 20.807,43 20.568,15 20.820,00 24.777,90

65.861,26 59.268,05 53.737,61 54.264,41 50.907,99 127.084,78 129.182,53 127.182,46 139.085,78 146.385,71

Fuente: elaboracion propia

Aunqgue en una primera interpretacion pudiéramos decir que el hotel perteneciente a la
cadena Exe Hoteles cuenta con una mayor rentabilidad del personal, ya que, con un
namero similar de empleados al de la sociedad astorgana, cuenta con un importe de la
cifra de negocios por empleado claramente superior, hay que tener en cuenta el uso de la

subcontratacion en ambas sociedades.

En el caso del Hotel Gaudi S.L., se opta por llevar a cabo servicios secundarios del hotel
como son la limpieza, la restauracion o el mantenimiento de las instalaciones mediante la

contratacion de personal propio.

Sin embargo, el Hotel Ciudad de Leon S.L. utiliza la subcontratacion de otras empresas
para cubrir estos servicios, por lo que el gasto que conllevan no se encuentra reflejado en

este apartado, pero tambien influye en el importe de la cifra de negocios por empleado.

Es por ello por lo que, no podemos determinar que la sociedad leonesa cuente con una

ventaja sobre la sociedad maragata sin saber los gastos que soporta por la subcontratacion.

En cuanto a los gastos de personal por empleado podemos observar que ambas sociedades

muestran valores muy similares.

Por ultimo, realizamos la representacion grafica de los datos para conocer la tendencia

que siguen:
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Gréfico 6.17.- Gasto de personal por empleado.
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Fuente: elaboracion propia.

Tal y como se muestra en el Grafico 6.17., ambos hoteles muestran valores y tendencias
muy similares, aunque el Hotel Gaudi tiende ligeramente a disminuir estos gastos por
empleado, probablemente debido al aumento en el nimero de empleados. Mientras que
el Hotel Exe Ledn tiende ligeramente a aumentarlos, lo cual podria explicarse con la

disminucion de la plantilla en un empleado.

Grafico 6.18. Importe de la cifra de negocios por empleado

200.000,00
15000000 1708478 129.182,53 —’12.085,78 146.385,71
100.000,00 127.182,46
50.000,00
0,00
2015 2016 2017 2018 2019
Hotel Gaudi = =—Hotel Ciudad de Ledn

Fuente: elaboracion propia.

Finalmente, en cuanto al importe de la cifra de negocios por empleado, se observa que,
aungue con valores mucho mas elevados en el caso de la sociedad Hotel Ciudad de
Ledn, la tendencia se mantiene mas o0 menos constante en ambas empresas, con un

ligero aumento los ultimos afios del estudio para el Hotel Exe Ledn.
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7. CONCLUSIONES

A continuacién, detallaremos las conclusiones principales obtenidas a lo largo del analisis

realizado.

La principal conclusion obtenida, negativa en ambos hoteles, es la inestabilidad
patrimonial que presentan, derivada de la existencia de un patrimonio neto negativo
durante los primeros afios analizados, mejorando, no obstante, en los sucesivos. Este
hecho nos desvela que ambos hoteles han pasado por momentos muy complicados, que

condicionan el analisis del periodo analizado y que explican las tendencias observadas.

De lo anterior subyacen otras, como puede ser el alto endeudamiento de ambos hoteles.
En el caso del Hotel Gaudi, este ha acudido a financiacion bancaria. En cambio, su
competidor leonés la ha obtenido del grupo al que pertenece. Si analizamos la estructura
de la deuda, podemos destacar al hotel astorgano Gaudi ya que cuenta con una mayor
proporcién de deudas en el largo plazo, lo cual es altamente positivo y le asegura que va
a contar con mayor capacidad para hacerlas frente, tal y como nos afirman las ratios

de liquidez, en las cuales destaca siempre por encima del Hotel Exe Leon.

Otro aspecto en que el hotel ubicado en Astorga destaca muy por encima de su competidor
leonés es el fondo de maniobra, puesto que cuenta con un fondo de maniobra positivo
todos los afios a excepcion del primero analizado, mientras que el hotel leonés lo mantiene
negativo en todos los periodos analizados. Este hecho, unido a la estructura de la deuda,
son muy significativos y nos indican que el Hotel Exe Ledn podria tener problemas para
hacer frente a sus compromisos en el corto plazo, dificultad que aparentemente el Hotel
Gaudi no tiene.

En contraposicion a lo visto en el balance, la rentabilidad econémica es claramente
superior en el caso del Hotel Ciudad de Leon S.L., lo cual nos sefiala una mayor capacidad
de generar beneficios a partir de las inversiones del activo. Pero no hay que olvidar que
este hotel tiene un tamafio considerablemente mayor al astorgano, y de ahi que la

comparacion haya que realizarla con la maxima cautela.

En cuanto a los resultados, hay que comentar que el Hotel Gaudi S.L. genera menores
beneficios que el Hotel Ciudad de Leon S.L. como consecuencia de su menor tamafio -35

habitaciones frente a 63-, pero si analizamos el peso del resultado antes de impuestos o el
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EBITDA sobre las ventas, vemos como en ambos ratios el hotel leonés obtiene mejores
resultados, lo cual nos indica que cuenta una mayor rentabilidad de sus ventas, y por tanto

un menor importe de gastos que cubrir asi como una mejor situacién financiera.

Dejando de lado el analisis puro de los estados financieros, no debemos olvidar que el
Hotel Gaudi radica en una poblacion mas pequefia que, si bien posee una atraccion
turistica enorme, esta puede ser algo menor a la de la capital leonesa, por la variedad de
atractivos turisticos de diversa indole que puede ofrecer Ledn en contraposicion a
Astorga. Con esto queremos decir que el publico potencial al que se dirige el hotel
astorgano es menor, lo que implica mayores dificultades para obtener niveles de

ocupacion elevados.

Otro punto a comentar es el hecho de que el hotel leones pertenece a un gran grupo

hotelero nacional, con el apoyo financiero y garantia que ello supone en todo momento.

En resumen, no podriamos catalogar a ninguno de los dos modelos de negocio como “el
mejor”’, ya que, durante el estudio ambos han mostrado puntos a favor y en contra en

distintos aspectos:

e La Sociedad Hotel Gaudi S.L., con un modelo de negocio familiar destaca en el
ambito financiero, con una situacion financiera estable y resultados recurrentes,
lo que lo sitda en una posicion comoda hacia el futuro, pero sin posibilidad de
conseguir altas tasas de crecimiento ya que para ello deberia acometer inversiones

muy significativas y aumentar de esta forma su tamafio.

e Por su parte, la Sociedad Hotel Ciudad de Ledn S.L., enmarcada dentro un
conjunto de empresas dirigidas por un mismo administrador, destaca en el ambito
economico, asi como en los resultados obtenidos en los ejercicios estudiados (del
2015 al 2019). Pero sin olvidar el hecho de que podria tener dificultades para
afrontar alguno de sus compromisos, si bien, no nos cabe duda de que llegado ese

momento tendria el respaldo de su grupo.

¢Estamos ante el tipico caso del pequefio negocio familiar asentado, dirigido de forma
conservadora, pero sin armas para luchar contra un gigante hotelero que, como en el caso
del Exe Leon puede tener “pies de barro”? El tiempo, juez inexorable y justo, dard

oportuna respuesta a esta pregunta.
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ANEXOS
Cuentas Anuales (Balance de Situacion y Cuenta de Pérdidas y Ganancias) de las sociedades Hotel Gaudi S.L. y Hotel Ciudad de Leén S.L.
para los afios 2015, 2016, 2017, 2018 y 2019.

HOTEL GAUD, S.L. HOTEL CIUDAD DE LEON, S.L.

Thewo s | ww | aww | mw | ww | ws | aw | mm | ww | am |
X oo M0GTAT 1201085 i Teeat | ey

Balance de situacion

. Inmovilizado Intangible 0,01 0,01 0,01 - - - - 917,77 247,80 -
II. Inmovilizado material 161.867,42 151.994,57 164.479,70 157.999,25 170.346,92 112.821,94 129.524,27 120.288,26 162.239,70  266.180,05

lll.Inversiones en empresas del grupo . . . . . 1304706 5357640 38042803  588.822,03 6.445,28

alargo plazo
IV. Inversiones financieras a |.p. 300,55 300,55 300,55 300,55 300,55 877,31 643,18 643,18 643,18 643,18
V. Activos por impuesto diferido - 1.364,54 1.214,26 1.063,98 913,70 763,42
|. Existencias 1502696  17.941,65  17.64453 2423347  22.89137 16.000,00  41.385,50
- BT BT ) @12 597693 358646  10.82561 605015  8727.68 8868622 8182674 5775474  T1787.67  69.35374
cuentas acobrar
1. Clientes por ventas y
prestaciones deservicios 5.335,75 3.585,12 10.824,82 3.974,38 6.106,86 87.998,72 80.347,83 44.735,91 29.567,31 7.340,99
a) Clientes por ventas y
restaciones deservicios a c.p. 533575 358512 108482 397438 610686  87.99872 8034783 4473591 2956731 734099
2. Accionistas (socios) por
desembolsosexigidos - - - - - - - - - 2923415
3. Otros deudores 641,18 1,34 0,79 2.075,77 2.620,82 687,50 1478,91 13.018,83 42.220,36 32.778,60
lIl. Inversiones en empresas del
grupo yasociadas a corto plazo - - - - - 277.000,00 - - -
IV. Inversiones financieras a c.p. 305,00 305,00 305,00 305,00 305,00 - - - - .
V. Periodificaciones a c.p. - - - - - 482,61 899,10 1.476,84 1.009,89 1.930,23
Vi f:ﬁmeyng?s activos 4301770 12078704 16665350 20652886 19619862 1742304 16849050 4324061  50.90351  85.00245

TOTAL ACTIVO (A+B) 294.915,28 | 226.498,57 | 360.208,90 | 395.417,28 | 398.770,14 | 512.302,72 | 436.174,54 | 614.813,41 | 892.568,38 | 471.793,85
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HOTEL GAUDI, S.L. HOTEL CIUDAD DE LEON, S.L

-141.201,71

-190.121,41

-86.492,24 -50.332,66 155.097,16  -275.367,57 -17.151,22 94.286,98 296.817,19 152.447,81

72.120,00 72.120,00 72.120,00 72.120,00 72.120,00 3.050,00 3.050,00 3.050,00 3.050,00 3.050,00
72.120,00 72.120,00 72.120,00 72.120,00 72.120,00 3.050,00 3.050,00 3.050,00 3.050,00 3.050,00
94.607,57 94.607,57 94.607,57 94.607,57 94.607,57 - 44.288,63 129.765,98 129.765,98 767,41
94.607,57 94.607,57 94.607,57 94.607,57 94.607,57 - 44.288,63 129.765,98 129.765,98 767,41

-392.999,28 -356.848,98  -307.929,28  -253.219,81 -217.060,23  -322.706,20 -322.706,20 -322.706,20 -168.529,00 -

- - - - - - 130.000,00 130.000,00 130.000,00 130.000,00

36.150,30 48.919,70 54.709,47 36.159,58 205.429,82 44.288,63 128.216,35 154.177,20 202.530,21 150.630,40
- -132.000,00

168.731,35 34182368  341.82368  341.82368  141.823,68 - - - - -
12.231,35 - - - - - - - - -
15650000  341.82368  341.82368 34182368  141.823,68 - - - -

: ; : ; ; 332.534,30 22.962,31 ) ; ;
6.922,79 6.922,79 6.922,79 6.922,79 6.922,79 -414,24 - 42.739,00 0,22 95.000,00
6.922,79 6.922,79 6.922,79 6.922,79 6.922,79 -414,24 - 42.739,00 0,22 95.000,00

240.961,84 87.370,52 97.954,67 97.003,47 94.926,51 455.550,23 430.363,45 477.787,43 595.750,97 224.346,04
27.837,91 32.508,59 40.506,76 53.604,62 40.291,56 409.700,96 395.899,68 431.906,44 551.244,34 178.459,67
27.837,91 32.508,59 40.506,76 53.604,62 40.291,56 409.700,96 395.899,68 431.906,44 551.244,34 178.459,67

213.123,93 54.861,93 57.447,91 43.398,85 54.634,95 45.849,27 34.463,77 45.880,99 44.506,63 45.886,37

:,ggﬁ,'bPAR'MON'ONETOY 22649457 | 20491528 | 36020890 | 39541728 | 39877014 | 51230272 | 43647454 | 61481341 | 892.56838 | 471.793,85
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Cuenta de pérdidas y ganancias

HOTEL GAUDI, S.L. HOTEL CIUDAD DE LEON, S.L.

2. Aprovisionamientos A7871815  -207.79561  -27182258  -279.11690  -315.067,39  -221.209.86  -236.61108  -25252640  -285.84645 -288.311.47
3. Otros Ingresos de ; ; ; ; 6,42 12.103.40 8.570,20 5.753,34 14.338.20 15.049,12
explotacion
4. Gastos de personal 14343035  -20291126  -25485186  -271.88656  -286.93868  -199.22513  -20807426  -22624966  -229.020,00 -247.779.02
2;(;;{:;2?““ de 14236316 -11617958  -13154650  -159.789.80  -189.65164  -673.89316  -681.00438  -718247.84  -755966,11 -729.998,61
6. Amortizacién del 2342912 1308400  -1357963  -13.98852  -16.267,39 -8.904,66 942132 1084338  -17.95564 -25.196,06
inmovilizado
7. Deterioro y resultados por
PLrIoro y resultados . -1.304,19 . . . . ] . . .
enajenacion del inmovilizado
8. Otros resultados 36845  -25.004.24 232164  199.96191 108,35 -1.549,65 24856 71,84 156595
9. Ingresos financieros 953377 2.006,80 8.411,01 15.534,01 13.478.94
a) Otros ingresos 5,11 7.10 9,48 3,50 1,50 953377 2.006,80 8.411,01 15.534,01 13.478.94
financieros
10. Gastos financieros -2.804,15 2212481 -821,58 -1.085,45 1.142,70 188,02 7.865,92 315 91851 -1.865,45

11. Impuesto sobre beneficios - -17.582,38 -29.659,30 -51.372,32 -67.507,08 -50.170,06

g JElegl%';gADo LA m 4891970 | 5470947 | 3615058 | 20542082 |  44.288,63 m 15447720 | 202.530.21 150.630,40
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