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Resumen

La imperante necesidad de captar divisas directas para la economia cubana, el papel de la
hoteleria en este sentido, la necesaria aplicacion de herramientas que contribuyan a
decisiones para lograr mayor eficiencia econdmica financiera, y el insuficiente analisis
financiero en entidades del polo turistico Varadero, motivan la presente investigacion. Su
objetivo consiste en analizar el comportamiento y relacion de la rentabilidad financiera del
servicio hotelero y la seguridad financiera en un caso de estudio. Para ello se estudian los
fundamentos tedricos del andlisis econdmico financiero en la hoteleria, se explican los
métodos econdmicos financieros y estadisticos empleados. El valor fundamental del
resultado es la determinacion del comportamiento de la rentabilidad y el riesgo en un hotel
seleccionado como caso de estudio, asi como la relacion entre ambas variables, lo que
permite plantear decisiones financieras para elevar la eficiencia econémica financiera del
hotel, su grupo hotelero y el sector turistico.

Palabras claves: rentabilidad financiera del servicio hotelero, GOPPAR, seguridad
financiera, analisis econdémico financiero, riesgo, solvencia.
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Introduccién

El turismo y en particular la actividad hotelera en Cuba es un sector importante para el
ingreso nacional, que garantiza una captacion directa de divisas a la economia. Es por ello
que la administracion de sus operaciones y el analisis de estas desde la vision economica
financiera deben desarrollarse con vistas a alcanzar y mantener una posicién competitiva
favorable, que genere importantes aportes al desarrollo economico del turismo y del pais.

Dentro del andlisis econdmico financiero adquiere especial relevancia el de la rentabilidad
y su relacién y complejo equilibrio con el riesgo. Sin embargo, el insuficiente o inexistente
andlisis de este tipo en unidades empresariales de base pertenecientes a los grupos hoteleros
con presencia en el polo turistico Varadero, constituyen los elementos justificativos de la
investigacion y fundamentan el problema cientifico:

- ¢Como se comportan y relacionan la rentabilidad financiera del servicio hotelero y la
seguridad financiera en un hotel seleccionado de un grupo hotelero del polo turistico
Varadero?

En esta direccion, el objeto de estudio tedrico de la investigacion es el analisis econdmico
financiero en la actividad hotelera y el objeto de estudio practico un hotel seleccionado de
uno de los grupos hoteleros mas relevantes en el escenario turistico de Varadero.

Para dar respuesta al problema cientifico se define como objetivo general de la
investigacion:

- Analizar el comportamiento y relacion de la rentabilidad financiera del servicio hotelero
y la seguridad financiera en un hotel seleccionado de un grupo hotelero del polo
turistico Varadero.

De este objetivo general se derivan los objetivos especificos siguientes:

- Estudiar los fundamentos teéricos del analisis econémico financiero en la industria
hotelera.

- Explicar los métodos y técnicas para el analisis y relacion de la rentabilidad financiera
del servicio hotelero y la seguridad financiera.

- Determinar el comportamiento y la relacion de la rentabilidad financiera del servicio
hotelero y la seguridad financiera en un hotel seleccionado de un grupo hotelero del
polo turistico Varadero.

En la investigacion se emplean métodos teoricos, entre los que se encuentran: analisis y
sintesis e histérico — logico; métodos empiricos como la observacion y el analisis de
documentos. De la estadistica matematica se emplean el analisis descriptivo de variables y
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de relacion entre variables, y de los econdmicos financieros los analisis vertical y horizontal
mediante la técnica de razones financieras y la herramienta Matriz de posicionamiento
riesgo rentabilidad empresarial. Para apoyar el empleo de estos métodos se utilizan el
software SPSS y el Microsoft Office Excel, los cuales permiten el procesamiento de los
datos.

En el desarrollo de la investigacion se estudian los fundamentos tedricos del analisis
econdmico financiero en la industria hotelera, a partir de las definiciones de analisis
econdémico financiero en la actividad empresarial, sus tipos, usuarios e indicadores
generales, los indicadores que caracterizan el andlisis econdmico financiero en la industria
hotelera, concluyendo con la definicién del indice RFSH, disefiado por una de las autoras
de la investigacion.

Seguidamente se explican los métodos y técnicas empleados para analizar y relacionar la
rentabilidad financiera del servicio hotelero y la seguridad financiera, a partir de la
descripcion de los métodos de la estadistica y econémicos financieros, los que soportan el
nivel cientifico de la investigacion, asi como los pasos a seguir para el andlisis referido.

Finalmente se determina el comportamiento y relacion de la rentabilidad financiera del
servicio hotelero y la seguridad financiera en un hotel seleccionado de un grupo hotelero
del polo turistico Varadero, lo que conduce a cumplir el objetivo general de la
investigacion.

El valor fundamental de la investigacion es la determinacién del comportamiento y la
relacion de la rentabilidad financiera del servicio hotelero y la seguridad financiera, asi
como de los indicadores componentes de estos importantes indices, mediante una secuencia
de pasos que se han elaborado en este marco, lo que le permite a los hoteles que lo apliquen
y a sus grupos hoteleros, llegar a conclusiones sobre como se ha desarrollado la gestion
hotelera y establecer acciones para mejorar los resultados econdémicos, financieros y
operativos y por consiguiente, elevar la eficiencia econdémica financiera.

Fundamentos teéricos del analisis econdmico financiero en la actividad hotelera.

Las Finanzas como disciplina, desarrollan un contenido amplio sobre las formas de
generacion y utilizacion de recursos financieros, a partir de decisiones financieras tomadas
para lograr la eficiencia empresarial y las metas propuestas en la estrategia de la
organizacion (Espinosa, D. 2014). Las finanzas se pueden utilizar como herramienta para
prever los resultados de la toma de decisiones financieras a partir del diagnéstico de la
situacion economica financiera de una organizacion.

El diagndstico que se deriva del analisis econdmico financiero, también denominado
analisis financiero, es un instrumento de mucha importancia que los administradores de una
empresa pueden utilizar para comprender el comportamiento econdmico y financiero de las
operaciones del negocio, brindando una orientacion hacia una mejor toma de decisiones

CD Monografias 2018
(c) 2018, Universidad de Matanzas
C
1 972 ISBN: 978-959-16-4235-6

MATANZAS



encaminadas al cumplimiento de los objetivos de la empresa. El analisis econémico
financiero representa la parte dindmica de los registros contables o estados financieros,
pues permite entender e interpretar los resultados de varios ejercicios econémicos y tener
una vision global de todos los factores que pueden beneficiar o afectar la marcha normal de
las actividades de la entidad.

Entre los estados financieros esenciales emitidos por la Contabilidad estan el balance
general o estado de situacidon, informe que refleja los elementos relacionados directamente
con la medida de la situacion financiera mediante los activos, pasivo y capital o patrimonio;
y el estado de resultado, informe que muestra los elementos relacionados directamente con
la medida del desempefio de la organizacién mediante los ingresos y gastos.

Para efectuar el anélisis econémico financiero a estos estados financieros existen métodos y
técnicas, pero para la interpretacion no las hay. La interpretacion de los resultados de los
métodos de analisis financieros se logra exitosamente si la interpretacion es sagaz, tenga
vasta experiencia, y una buena preparacién y apreciacion completa e integral de la
organizacion. Se interpreta si la actual situacion es correcta, qué renglones de los estados
financieros presentan mayor saneamiento para que puedan soportar en un momento dado
las deficiencias de los otros, cudl es la posicién frente a deudas externas, en el mercado,
ante el fisco, y se estableceran cursos de accion para poder corregir, mantener o mejorar los
resultados de operacion y eficiencia operativa.

El analisis econdmico financiero que se realice de los estados financieros y el informe que
de este se deriva, depende del usuario de la informacion, por lo que existen tipos de analisis
economico financiero.

El andlisis financiero externo es el realizado por los proveedores de capital externo:
acreedores e inversionistas. Los acreedores comerciales son proveedores a quienes se les
debe dinero por bienes y servicios, estan interesados en primer lugar en la liquidez
empresarial. Sus derechos son a corto plazo y la capacidad para pagar estos derechos se
puede juzgar mejor mediante el analisis de la liquidez. Por otra parte, los derechos de los
tenedores de bonos son a largo plazo y estan interesados en la capacidad del flujo de
efectivo para cumplir con la deuda a través de un largo periodo. El inversionista de
acciones comunes de la empresa esta interesado principalmente en las utilidades actuales,
las que se esperan en el futuro y su estabilidad. Como resultado, se concentra en el analisis
de rentabilidad y la condicién financiera para pagar dividendos y evitar la bancarrota.

El andlisis financiero interno lo realiza la empresa sobre sus estados financieros, con el
propdsito de planificar, establecer un control y proporcionar a los proveedores de capital
informacion sobre el desempefio de la empresa.

Tanto el analisis econdmico financiero externo como el interno elaborados para los
diferentes usuarios de los mismos, requieren la determinacion de indicadores econdmicos
financieros.
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Un indicador es algo que indica o que sirve para indicar; es decir, muestra algo con sefiales
o indicios. Este concepto tiene una dimension mas amplia al tratarse de la medicion de la
gestion empresarial. Tal es asi que se define como indicador de gestion a la “relacion entre
variables cuantitativas y cualitativas, que permite observar la situacion o las tendencias de
cambio generadas en el objeto o fendmeno observado, respecto de objetivos y metas
previstos e influencias esperadas” (Beltran, 2008 p.49).

Los indicadores econdémicos financieros son el producto de relacionar dos cifras o cuentas
contables de los estados financieros, con el proposito de formase una idea acerca del
comportamiento econdmico financiero de la empresa. Se entienden como la expresion
cuantitativa del comportamiento o desempefio de una organizacion o una de sus partes,
cuya magnitud, al ser comparada con algun nivel de referencia, puede estar sefialando una
desviacion sobre la cual se tomaran acciones correctivas o preventivas segun el caso.

La interpretacion de los resultados que arrojan los indicadores econémicos financieros esta
en funcion directa a los sectores y actividades especificas en que se desarrolla la
organizacion y a los periodos cambiantes causados por los diversos agentes internos y
externos que la afectan.

En este sentido, la importancia econdmica que se le concede al sector del turismo a escala
internacional obliga a establecer herramientas de analisis para evaluar su comportamiento y
tendencias. Por ello se han desarrollado modelos de mediciéon y evaluacion mediante
indicadores claves de desemperfio que se han vuelto practicas fundamentales para orientar la
gestion empresarial y asegurar el rendimiento operacional de las empresas hoteleras. Entre
estos indicadores se encuentra el GOPPAR, cuyo uso Yy aplicacion se ha convertido en una
poderosa y popular herramienta de la gestion hotelera moderna.

Este indicador expresa las ganancias brutas de la actividad hotelera por habitacion
disponible, sin embargo, presenta limitaciones. Segin Younes, E. (2008) no hace
distinciones entre los diferentes tipos de ingresos y por consiguiente no permite una
valoracion precisa de los ingresos por habitacion y segin D. Espinosa (2014), su debilidad
fundamental es que no incluye como factores que lo modifican, los recursos econémicos y
financieros que se requieren para lograr el resultado del servicio hotelero.

El indice Rentabilidad financiera del servicio hotelero (RFSH) es un indicador disefiado por
la investigadora cubana D. Espinosa (2014) para superar las limitaciones del GOPPAR. La
RFSH determina la rentabilidad del capital invertido en el servicio hotelero, como funcion
de varios factores, tres de ellos relativos a recursos econémicos y financieros que se
requieren para lograr el resultado del servicio hotelero: rentabilidad de las ventas, rotacion
del activo, financiamiento del activo; y cuatro de ellos relativos a la operatividad de la
actividad hotelera: ingreso por turista, densidad ocupacional, indice de ocupacion e ingreso
por habitacion.
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La autora del indice RFSH propone integrar al analisis del mismo, indicadores medidores
de la Seguridad financiera (SF) mediante la determinacién de razones financieras de
capacidad de pago como la solvencia y/o la liquidez, las cuales relacionan los activos y
pasivos del hotel, a largo o a corto plazo respectivamente.

Esta propuesta se basa en que aun cuando un objetivo econémico financiero debe ser
maximizar la rentabilidad y minimizar el riesgo, ambos son directamente proporcionales, lo
que significa que cuando la rentabilidad aumenta, también lo hace el riesgo y viceversa. De
ahi la necesidad de integrar los analisis de la RFSH y la SF.

Métodos y técnicas de estadistica y econémicos financieros para el anlisis y relacion de la
RFSHy la SF

Los métodos y técnicas de estadistica se aplican para analizar el comportamiento de los
indices econdmicos financieros: RFSH y SF y sus indicadores componentes; asi como la
relacion entre ellos. En este sentido se emplean métodos de dos tipos: de la estadistica
descriptiva y de la estadistica relacional; asi como tablas y graficos para la presentacion
resumida de los datos.

El objetivo de la estadistica descriptiva consiste en ofrecer modos de presentar y evaluar las
caracteristicas principales de los datos de una variable. Lo anterior supone los andlisis de
medidas de tendencia central y de dispersion general de los datos.

La principal medida de tendencia central es la media que es el promedio aritmético de una
variable o su centro de gravedad. Se calcula sumando los datos y dividiendo entre el
tamario de la muestra.

Las medidas de dispersion conceden informacién sobre la variacion de la variable,
resumiendo en un solo valor la dispersion que tiene su conjunto de datos. Las empleadas
son la varianza y el coeficiente de variacion. La varianza es la suma de los cuadrados de las
diferencias del valor observado (x;j) con relaciéon a la media aritmética (- x~ ), dividida
entre el tamafio de la muestra (n) menos 1. El coeficiente de variacion mide la dispersion en
los datos con relacion a la media y se expresa en porcentaje.

Los métodos de la estadistica relacional o inferencial permiten realizar analisis sobre la
relacion entre variables. Tienen como objetivos especificos determinar si una variable es
capaz de explicar el comportamiento de la otra y predecir el valor de una variable dado un
valor determinado de la otra. Entre estos métodos estan la regresion y la correlacion.

Los métodos de regresion permiten determinar el modelo matematico que relaciona las
variables independientes (X1, Xa,..., Xk), no aleatorias, controladas o elegidas de antemano
por el investigador; y la variable dependiente () aleatoria. Las variables independientes
determinan en alguna medida el valor de la variable dependiente, lo que permite pronosticar
su comportamiento utilizando una ecuacion de regresion. Para cada Y observada y
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estimada, existe una diferencia o error de estimacion (e), que expresa las perturbaciones a
las que esta sujeta Y debido a diferentes factores.

Para determinar el tipo de relacion entre variables se utiliza el Método de los minimos
cuadrados, que permite analizar el coeficiente de determinacion (R?), que indica qué parte
de la variabilidad total se debe a la regresion. Puede tomar valores entre 0 y 1; el primer
limite expresa que la variable independiente no es capaz de explicar el comportamiento de
la dependiente mediante el modelo analizado; el segundo limite expresa un ajuste perfecto,
donde no existe variabilidad explicada mediante el error.

Los métodos de correlacion permiten establecer la intensidad de la relacién entre las
variables mediante la estimacion del coeficiente de correlacion (ryy), que cuantifica el grado
de asociacion lineal entre dos variables aleatorias X y Y. El valor que tome rx, cumple con
la propiedad: -1 <1, < 1. Siryy = 1 0 Iy = -1, existe una correlacion directa o inversa
respectivamente entre las variables; si ry, = 0, las variables no estan correlacionadas de
forma lineal, lo que no significa que exista independencia entre las variables; sin embargo,
si las variables son independientes ry, = 0. Si este coeficiente se eleva al cuadrado, se
obtiene el coeficiente de determinacion R?.

En la estadistica descriptiva y relacional, el empleo de tablas y graficos es esencial para
presentar la informacion, pues permite visualizar rapidamente los patrones de
comportamiento de las variables estudiadas. En la investigacion se utilizan en la estadistica
descriptiva histogramas y tablas de frecuencia y en la estadistica relacional diagramas de
dispersion.

Un histograma es una representacion grafica de la distribucion de frecuencia de los datos de
una variable, mostrando la forma de su comportamiento.

El diagrama de dispersién permite visualizar el tipo de relacién que existe entre dos
variables y observar la dependencia o influencia que tiene una variable sobre la otra. Su
analisis puede sugerir varios tipos de correlaciones entre las variables con un intervalo de
confianza determinado. La correlacion puede ser positiva (aumento), negativa (descenso), o
nula (las variables no estan correlacionadas). Se puede dibujar una linea de ajuste (Ilamada
también linea de tendencia) con el fin de estudiar la correlacion entre las variables.

Los métodos de andlisis economico financiero se consideran como los procedimientos
utilizados para simplificar, separar o reducir los datos descriptivos y numéricos que
integran los estados financieros, con el objeto de medir las relaciones en un solo periodo y
los cambios presentados en varios ejercicios contables. Los métodos de analisis se pueden
clasificar en dos grandes grupos: horizontal y vertical.

El andlisis vertical o estatico evalla la posicion econdmica financiera en una determinada
fecha. Se aplica a las diferentes cuentas o grupos de cuentas de un estado financiero,
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relacionandolas con una partida base del mismo estado. Este andlisis puede aplicarse a
cualquier estado financiero.

El analisis horizontal complementa el analisis vertical y se realiza tomado en consideracion
los cambios obtenidos en los estados financieros de un periodo a otro; por lo tanto
demuestra los aumentos o disminuciones que han sufrido las diferentes cuentas o grupos de
cuentas en los diferentes periodos. Se realiza tanto en términos absolutos como
porcentuales.

El analisis de razones financieras es una técnica utilizada para comparar el desempefio y la
posicion de una empresa con la de otra, o con los de ella misma a través del tiempo o en un
periodo determinado o respecto a un plan. Esta técnica tiene su base en los métodos vertical
y horizontal del anélisis econdmico financiero. La informacion basica para el analisis de
razones financieras son los estados financieros de los periodos que seran analizados.

En este estudio se profundiza en dos indices: la RFSH y la SF.

La RFSH determina la rentabilidad del capital invertido en el servicio hotelero como
funcién de siete factores, tres de ellos relativos a los recursos econdmicos financieros
requeridos para desarrollar la operacion hotelera: rentabilidad de las ventas, rotacion del
activo, financiamiento del activo; y cuatro referidos a las caracteristicas propias de esta
operacion: ingreso por turista, densidad ocupacional, indice de ocupacion e ingreso por
habitacion.

La RFSH es un indice econdmico financiero que integra elementos medidores del nivel de
actividad, de la actividad comercial, del endeudamiento y de la rentabilidad de la entidad
hotelera. Pero sin embargo, como expresa Espinosa, D., (2014) en su investigacion, no
tiene en cuenta la capacidad de pago, por lo que a su estudio debe integrarse el analisis de
la SF.

El estudio de la SF permite analizar la capacidad de la unidad para pagar sus obligaciones a
corto y largo plazo, mediante un conjunto de razones financieras: razon circulante, razén
rapida o prueba del &cido y solvencia. Son razones de capacidad de pago porque mediante
ellas se obtiene la relacién existente entre las fuentes de efectivo (activo) con las
necesidades de pago (pasivo).

En la investigacion se emplea el indice de Solvencia como medidor de la SF, pues este
indicador incluye no solo los activos circulantes, sino que incluye todos los activos o toda
la inversion con que cuenta la instalacion hotelera, para obtener un resultado positivo o
negativo al final de cada periodo, por el capital total aportado por los inversionistas.

La solvencia se asocia a cuan facilmente se puede garantizar el pago de la totalidad de las
deudas con los activos, tanto de corto como de largo plazo. Se calcula mediante la relacion
Activo total y Pasivo total. Muestra el exceso de la inversion (activos) sobre el
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financiamiento ajeno (pasivos) y por tanto, la habilidad de la entidad para satisfacer sus
compromisos totales y sus obligaciones de inversion.

Para analizar el comportamiento y relacion de la rentabilidad financiera del servicio
hotelero y la seguridad financiera en un hotel se proponen cinco pasos, los cuales se
presentan sintéticamente a continuacion.

Paso 1. Caracterizar el objeto de estudio. Incluye: categoria, tipo de administracion,
asociacion, tamafio o capacidad dada por el nimero de habitaciones, mision, vision, entre
otros elementos que se consideren interesantes.

Paso 2. Recopilar los datos econdmicos financieros requeridos. Se debe determinar el
periodo de tiempo para el cual se desarrollara el estudio. Se recomienda seleccionar
periodos mensuales debido a las caracteristicas estacionales de la actividad hotelera.
Comprende la identificacién, ubicacion, seleccion y recopilacion de todos los datos
econodmicos financieros que se requieren para el estudio, los cuales deben estar disponibles
en el software de registro contable que emplea el hotel y en lo fundamental se basan en
series histdricas que son extraidas de las estadisticas y estados financieros. Se requiere
verificar la calidad de estos datos, fundamentalmente su exactitud o veracidad.

Paso 3. Describir el comportamiento de la RFSH y la SF. Se determinan los indices RFSH
y SF del hotel mediante los indicadores o factores que componen cada uno de estos indices,
para la totalidad del periodo seleccionado. La medicién de cada indicador y sus factores
componentes requieren la interpretacion de los resultados. Se aplica el analisis estadistico
descriptivo para los indices RFSH y SF.

Paso 4. Identificar la relacion entre RFSH y SF. Se analiza si el indice SF es capaz de
explicar el comportamiento del indice RFSH. Al determinar la relacién entre ambos
indices, se logra establecer el modelo matematico que explica su relacion, lo que facilita
que se pueda pronosticar el valor de uno, dado un valor determinado del otro.

Paso 5. Diagnosticar integralmente los resultados. Incluye una evaluacion general de los
resultados obtenidos en el estudio de cada uno de los pasos precedentes, para definir la
causa o causas del comportamiento de los indicadores que se midieron. Se emplea la Matriz
de posicionamiento riesgo rentabilidad empresarial (Espinosa, D., 2014), la cual es una
“herramienta de analisis integrador de la respuesta del proceso” de gestion econdmica
financiara.

Determinacion del comportamiento y relacion de la RFSH y la SF en el caso hotelero

Para garantizar la confidencialidad de la informacion no se precisa el nombre del grupo
hotelero ni del hotel seleccionado. En el grupo hotelero seleccionado predominan los
hoteles 4 estrellas con contratos de administracion y capacidad de alojamiento entre 150 y
300 habitaciones.
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Con relacion a la caracterizaciéon del hotel objeto de estudio (paso 1), se tuvo en cuenta
como criterios de decision el tipo de administracion, la categoria y las clases de
habitaciones, lo que permite un analisis comparativo sobre la base de la diversidad de
caracteristicas.

Para la recopilacion de los datos econdémicos financieros requeridos (paso 2) se verifico la
calidad de la informacion a partir del cuadre de los estados financieros del periodo
seleccionado (informacion mensual de un afio: 12 meses de enero a diciembre), los cuales
se extrajeron del software de registro contable del hotel. Se analizé el comportamiento de
las ocho variables que determinan la RFSH y la SF: Total de Activos, Total de Pasivos,
Total de Capital, Ingreso Total, Beneficio Neto, Turistas Dias, Habitaciones dias ocupadas,
Habitaciones dias disponibles.

Para la descripcion del comportamiento de la RFSH y la SF (paso 3) se tuvieron en cuenta
los datos econdmicos financieros previos, los cuales permitieron determinar los siete
indicadores componentes de la RFSH y de la SF, asi como estos dos indices.

Para identificar la relacion entre RFSH y SF (paso 4) se introdujeron los indices RFSH y
SF en el software estadistico StatGraphics, lo que proporcioné la relacién estadistica entre
estos.

Para el diagnostico integral de los resultados (paso 5) se tiene en cuenta la Matriz de
posicionamiento riesgo rentabilidad de la autora D. Espinosa (2011), que permite organizar
los datos en cuatro cuadrantes, a partir de la media de los indices que relaciona.

Los resultados de la aplicacion de los pasos para analizar y relacionar la RFSH y la SF en el
hotel seleccionado se presenta a continuacion.

El hotel seleccionado cuenta con categoria 5 estrellas y es comercializado bajo contrato de
administracion con 525 habitaciones.

De las ocho variables analizadas, la variable Beneficio Neto es la que presenta mayor
variacion en el afio respecto a su media, debido a las caracteristicas estacionales del sector,
las cuales influyen igualmente en el Ingreso Total. Por otro lado, las Habitaciones Dias
Disponibles y el Total de Activos presentan mayor estabilidad por la escasa actividad
inversionista y en especifico en la ampliacion de la capacidad habitacional.

En el periodo estudiado, como promedio: por cada habitacion disponible estuvieron
ocupadas 0.85 habitaciones (indice Ocupacional). En cada habitacion ocupada se alojaron
1.84 turistas (Densidad Ocupacional). Por cada turista dia se ingresd 70.34 pesos (Ingreso
por turistas dias). Por cada habitacion disponible por dia, se ingres6 113.91 pesos (Ingreso
por habitacidn). Por cada peso invertido se generaron 0.08 pesos de ingresos (Rotacion del
activo). Por cada peso de capital aportado por los inversionistas, se conto con 1.19 pesos de
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inversion (Financiacién del Activo). Por cada peso de ingreso se generé 0.17 pesos de
utilidad neta (Rentabilidad de las ventas).

La Rentabilidad de las Ventas y la Rotacion del Activo fueron las variables mas inestables
respecto a su media, debido precisamente al comportamiento inestable de la actividad en
sus diferentes temporadas. Adicionalmente, la forma en que se financia el hotel mediante
deudas tuvo un comportamiento mas estable. Por consiguiente, con estos resultados:

- Por cada peso de capital invertido en el servicio hotelero se logré una utilidad neta de
0.025 (RFSH). La rentabilidad del servicio se movid en un intervalo que abarcé desde -
0,97% hasta 6,80%, por lo que fue inestable, con un coeficiente de variacion de
117,83%.

- Por cada peso de deuda contraida por los acreedores hubo 6.56 pesos de inversion total
para honrarla (SF). La seguridad financiera se movi6 en el intervalo de 4,08 pesos a
8,28 pesos, también amplio, pero mas estable con un coeficiente de variacion 20,86%.

A partir del andlisis del diagrama de dispersion que relaciona los indices RFSH y SF
empleando como herramienta el StatGraphics, se puede identificar un modelo de ajuste
lineal entre ambos indices como sigue: RFSH = 13.9069 - 1.7437 * SF

Este modelo indica que por cada unidad monetaria de incremento de la SF, la RFSH
disminuira 1.74 pesos. El coeficiente de determinacién (R?) del modelo indica que la
seguridad financiera es capaz de explicar el comportamiento de la rentabilidad en un
67.30%. Existe una relacion estadistica moderadamente fuerte entre las variables,
expresado por el coeficiente de correlacion de -0.8204.

Estos resultados expresan que un incremento de la seguridad financiera y de la capacidad
para afrontar deudas con la inversion, y por consiguiente, una disminucién del riesgo de
impago, genera también una disminucion de la rentabilidad financiera del servicio hotelero
y viceversa.

La Matriz de posicionamiento riesgo rentabilidad muestra que los mejores meses para este
hotel son de enero a marzo, los cuales se ubican en el cuadrante Il de alto riesgo - alta
rentabilidad, pues aun cuando el andlisis tedrico de la matriz lo clasifica como alto riesgo,
en estos meses la capacidad de pago se mueve en el rango de 4 pesos y poco mas de 5
pesos, lo cual es una cifra positiva aunque un poco elevada, y la rentabilidad es superior.
Estos meses coinciden con los de temporada alta.

Figura 1. Matriz de posicionamiento riesgo rentabilidad del caso de estudio. Fuente:
elaboracion propia.
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Para este hotel la mayoria de los meses se encuentran en el cuadrante IV de bajo riesgo -
baja rentabilidad: de mayo a noviembre excepto agosto (seis meses). Esto significa que:

- las decisiones financieras que se tomaron dieron como resultado bajos niveles de riesgo
por un amplio margen de inversion respecto a las obligaciones contraidas con los
acreedores, pero a su vez,

- una baja rentabilidad del capital debido precisamente al costo asociado a mantener una
elevada inversion innecesaria, especificamente circulante, pues la fija se mantuvo
relativamente estable.

Obsérvese que incluso los meses de septiembre a noviembre generan pérdidas sobre el
capital invertido.

Adicionalmente el analisis integral permite identificar que este hotel:

- tiene un comportamiento favorable desde el punto de vista de la actividad, en
correspondencia con la capacidad instalada y su actividad comercial,

- requiere altos niveles de inversion total para sostener todo este nivel de actividad,

- tiene una estructura de financiamiento que se corresponde con mayor financiamiento
aportado por los inversionistas, debido precisamente a los resultados netos positivos
que como promedio se obtuvieron en el periodo seleccionado.
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Finalmente debe sefalarse que su capacidad de pago es demasiado amplia, de 6.56 pesos de
inversion total para cubrir cada peso de deuda contraida con sus acreedores y la rentabilidad
financiera sobre el capital invertido en el servicio hotelero es moderada de 2.47%. En esta
elevada capacidad de pago, que se da fundamentalmente en la baja turistica, influyeron los
elevados niveles de inversion corriente.

Por estas razones este hotel debera concentrarse en tomar decisiones financieras que le
permitan ajustar los niveles de activos circulantes en correspondencia con el nivel de
actividad de cada una de las temporadas.

Conclusiones

En Cuba la industria hotelera ha tenido un crecimiento importante, convirtiéndose en un
sector significativo. Por esta razdn, sus gestores requieren de mayores conocimientos sobre
el analisis econdmico financiero y sus indicadores, lo que se convierte en una herramienta
uatil. Esta deberd emplearse con el objetivo de maximizar la rentabilidad y la seguridad
financiera de los hoteles que conforman los grupos hoteleros. Los pasos establecidos en la
investigacion para analizar y relacionar la rentabilidad financiera del servicio hotelero y la
seguridad financiera integran los métodos horizontal y vertical y la técnica de razones
financieras del andlisis econémico financiero y los métodos de correlacion y regresion de la
estadistica inferencial de forma coherente que le brinda solidez cientifica a los resultados
que se derivan de su aplicacion. El hotel seleccionado para el analisis tuvo en el periodo
estudiado una seguridad financiera de 6.56 pesos con una rentabilidad financiera sobre el
servicio hotelero de 2.47%. Ambas variables se relacionan mediante un modelo lineal con
R? de 67.30%. Esto demuestra que los pasos seguidos constituye un procedimiento que es
efectivo, por lo que se convierte en una herramienta metodoldgica a tener en cuenta para
evaluar el complejo equilibrio y relacion entre la alternativa riesgo rentabilidad de la
actividad hotelera.
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