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1. RESUMEN

En el presente trabajo de fin de grado se llevard a cabo un analisis econémico y
financiero correspondiente a las empresas publicas del sector de turismo a nivel
nacional.

El objetivo de realizar este analisis es estudiar en un primer momento la evolucion del
sector, referente a los afios 2015, 2016 y 2017. Ademéas de conocer factores generales
gue tienen influencia en él. En este se elabora temas como el nimero de visitante, la
aportacion PIB, empleo y de los ingresos que aporta el turismo a la economia del pais.

Luego de dar a conocer la situacion del sector turistico se comenzara con el desarrollarlo
del analisis econémico y financiero de la industria turistica. Para ello, se utilizard una
base de datos SABI, donde se obtiene una muestra de empresas publicas turisticas.

Con ella se realiz6 el estudio econémico y financiero objeto del trabajo, donde se ha
trabajado con el balance de situacion, cuenta de pérdidas y ganancias y datos de la
memoria. De esta manera, se realizard un estudio financiero a corto y largo plazo
mediante ratios, asi como de las rentabilidades. Se elabor6 en base a una comparativa
entre los aflos 2015 y 2016 para evaluar la evolucion del sector y emplearlo para el
andlisis.

En la dltima parte del trabajo se explicara las conclusiones en base al estudio realizado.
Luego de obtener los resultados pertinentes se observa que durante el 2016 mejoré la
situacion considerablemente reflejandose del mismo modo en los ratios de estudiados.
Del mismo modo, recupero fuerza su rentabilidad econdmica y la financiera.
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2. ABSTRACT

In this end-of-degree work an economic and financial analysis will be carried out
corresponding to the public companies of the tourism sector at national level.

The objective of this analysis is to study in the first place the evolution of the sector,
referring to the years 2015, 2016 and 2017. In addition to knowing general factors that
have influence on it. This elaborates topics such as the number of visitors, the
contribution of GDP, employment and the income that brings tourism to the economy of
the country.

After publicizing the situation of the tourism sector will begin with the development of
economic and financial analysis of the tourism industry. To do this, a SABI database will
be used, where a sample of public tourism companies is obtained.

With it was carried out the economic and financial study object of the work, where it has
worked with the balance of situation, account of losses and gains and data of the
memory. In this way, a short-and long-term financial study will be carried out through
ratios, as well as profitability. It was elaborated on the basis of a comparison between
the years 2015 and 2016 to evaluate the evolution of the sector and to use it for the
analysis.

The final part of the work will explain the conclusions based on the study carried out.
After obtaining the relevant results it is observed that during 2016 improved the situation
considerably reflecting in the same way in the ratios of studied. In the same way, it
regained its economic and financial profitability.
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3.INTRODUCCION

El sector de turismo es uno de los principales generadores de riqueza y empleo en
Espafa, encontrdndose en constante crecimiento gracias a la recuperacion econémica
de los mercados en los ultimos afios.

El turismo por lo tanto asume un rol importante en la sociedad. En el cual, genera
actividades de prestacion de servicios vinculados al turismo para cumplir las
necesidades que se demandan. Para realizar esta actividad las empresas publicas del
turismo participan de manera activa. Centrandose en la planificacion, recreacion y
regulacion de estos servicios.

La expresion sector publico hace referencia al conjunto de 6rganos y personas
revestidas de podes para expresar la voluntad del Estado y hacerla cumplir a través de
los mecanismos de la administracion publica, siendo ésta quien da vida a las estructuras
e instituciones que conforman el Estado, mediante procedimiento y procesos
sistematizados que ponen en accion al gobierno y a las personas que los integran.
(Centro de Investigacion Turisticas Universidad Nacional de Mar de Plata, 2006)

EL objetivo de este trabajo es conocer el sector del turismo y del mismo modo elaborar
un andlisis econémico-financiero de las empresas publicas de turismo. En este se
analizara los correspondientes ratios para los afios 2015 y 2016. Para observar en que
medida se encuentra el sector se seleccionara una muestra representativa de esta. Se
analizara en su conjunto tablas y graficos para evaluar las diferentes partidas y asi
obtener resultados coherentes.

El presente trabajo se subdividira detallando los siguientes argumentos:

En primer lugar, se desarrollara una investigacion donde se conocerd la situacion actual
del sector del turismo. Esto sera elaborard con ayuda de la plataforma INE, Balanza de
pagos y Tourespafia.

En segundo lugar, se encontrara el desarrollo de un andlisis donde se evaluara cada
parte econdmica y financiera de las empresas elegidas. Se estudiara con ayuda de los
ratios pertinentes.

Finalmente, se llevara a cabo los correspondientes resultados que se plasmaran en las
conclusiones del presente trabajo.
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4. ESTADISTICAS TURISTICAS

El INE es el organismo nacional que a partir del 1 de mayo de 2015 gracias al Real
Decreto 265/2015, asume la responsabilidad de llevar a cabo las estadisticas turisticas
como FAMILITUR, ETR, FRONTUR y EGATUR.

4.1. MOVIMIENTOS TURISTICOS EN FRONTERAS

La encuesta de movimientos turisticos en fronteras mas conocida como FRONTUR es
una operacion estadistica representativa para expresar de forma numérica y porcentual
la entrada en Espafia de las personas que realizan viaje a nuestro pais. Este
procedimiento aun siendo de las entradas del pais se efectlan a la salida de las
fronteras.

Cabe afadir que a partir de esta encuesta se podra desarrollar el total del gasto que
llevan a cabo los visitantes no residentes mediante EGATUR.

A continuacion, se detalla los tipos de visitantes en el territorio nacional segin su
tipologia y el nimero de turistas segun el pais de residencia durante los afios 2015,
2016 y 2017.

4.1.1. Evoluciéon del numero de visitantes segun tipologia.

Periodo de referencia Total S/ Ao anterior. (%)
Tabla 4.1.1/1
Visitantes extranjeros 109.885.139 2.49
Turistas 2015 68.174.650 4,98
Excursionistas 41.710.489 -1.04

Fuente: INE. Tabla de elaboracion propia.

Periodo de referencia Total S/ Ao anterior. (%)
Tabla 4.1.1/2
Visitantes extranjeros 115.561.077 5,68
Turistas 2016 75.315.008 10,46
Excursionistas 40.246.069 -2,24

Fuente: INE. Tabla de elaboracion propia.

Tabla 4.1.1/3 Periodo de referencia Total S/ Ao anterior. (%)
Visitantes extranjeros 121.677.483 5,29
Turistas 2017 81.786.364 8,59
Excursionistas 39.891.119 -0,88

Fuente: INE. Tabla de elaboracion propia.
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Como podemos observar en las tablas 4.1.1/1,2,3 existe una diferencia de tipologia
dentro de los visitantes que se diferencia entre turistas y excursionistas.

Los turistas son los visitantes que pernoctan en alojamientos privados o colectivos
en Espafia por una estancia minima de un dia y menos de un afio. Mientras que los
excursionistas son visitantes que no pernoctan en alojamientos privados o colectivos
en Espafia por el motivo que permanecen sélo 1 dia en su destino.

Por tanto, los visitantes deben distinguirse a su vez de los viajeros en base a los
siguientes motivos:

- El viaje debe ser para un destino diferente al de su residencia habitual,
excluyendo traslados laborales entre la casa y trabajo, ademas de los traslados
por estudios.

- La estancia en el sitio visitado no puede ser superior a un afio porque se
transformaria en residencia habitual.

- El motivo que origina el viaje debe ser diferente a una actividad remunerada.

Una vez analizada su tipologia, se considera los afios de estudios 2015, 2016 y
2017. En los cuales, se presencia un continuo crecimiento cada afio superior al
anterior de los visitantes extranjeros. Se considerara principal objeto de estudio los
turistas con el fin de estimar el tratamiento de entradas anuales que se producen en
el pais.

Durante el afio 2015 se recibi6 alrededor de 68,1 millones de turistas extranjeros lo
gue supuso una variacion de 5% respecto al afio anterior. En el conjunto de 2016
entraron 75,3 millones de turistas extranjeros reflejando un incremento de 10,4%
respecto al afio 2015, siendo pionera de variacion de los 3 periodos objetos de
estudio. Durante el afio 2017 Espafia recibié 81,7 millones de turistas extranjeros
llevando una variacién respecto al afio pasado de 8,5%.

En este sentido, observando las cifras analizadas se espera una tendencia positiva
en el sector del turismo dado su manifestacion alcista del nimero de los turistas no
residentes durante los periodos examinados. En el grafico 3.1.1/1 se representa el
incremento continuo de los dltimos afios.

Grafico 4.1.1/1

N2 DE TURISTAS

81.786.364

75.315.008

68.174.650

Fuente: INE. Tabla de elaboracion propia.
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4.1.2. Turistas segun pais de residencia

2015 2017

wasion | G | VAEACON Siste | yamscen

TOTAL 68.174.650 4,98% | 75.315.008 10,46% | 81.786.364 8,59%
Alemania 10.260.300 -1,54% 11.208.656 6,85%11.888.019 6,06%
Bélgica 2.271.735 4,31%| 2.301.628 2,74%| 2.475.208 7,54%
Francia 11.503.609 8,54% | 11.258.540 6,76%|11.250.278 -0,07%
Irlanda 1.378.952 6,78% | 1.808.469 23,18% | 2.047.379 13,21%
Italia 3.907.288 6,15% | 3.969.322 5,27% | 4.223.895 6,41%
Paises Bajos 2.943.254 6,46% | 3.355.031 9,19% | 3.670.240 9,40%
Paises Nérdicos | 5.009.081 -0,69%| 5.129.025 11,02%| 5.855.644 14,17%
Portugal 1.892.816 0,88% | 1.996.164 15,90%| 2.129.000 6,65%
Reino Unido 15.764.034 5,09%|17.675.367 12,25% | 18.779.466 6,25%
Rusia 959.981 -32,42% | 1.004.577 1,81% | 1.145.848 14,06%
Suiza 1.780.435 9,11%| 1.703.481 7,51%| 2.062.411 21,07%
Resto Europa 3.388.988 8,34% | 5.026.962 17,39% | 5.523.246 9,87%
EE. UU. 1.501.936 23,42%| 2.001.813 7,85% | 2.650.068 32,38%
Resto América 2.136.109 11,53%| 2.572.060 24,18% | 3.235.718 25,80%
Resto mundo 3.474.217 25,36% | 4.303.916 15,53%| 4.849.945 12,69%

Fuente: INE. Tabla de elaboracion propia.

La tabla 4.1.2/1 y los graficos 4.1.2/1,2,3 tienen como objetivo mostrar las
nacionalidades de los turistas no residentes analizados en el punto anterior. Este criterio
es relevante para analizar el ranking de paises emisores de turistas que llegan a nuestro
pais.

Como podemos observar durante el afio 2015, en primer lugar, las aportaciones mas
numerosas provienen del Reino Unido entrando alrededor de unos 15,7 millones de
turistas manifestando un 23% sobre el total y con un incremento de 5,09% respecto al
afio anterior. Por tanto, siendo el mercado emisor que mas turistas aporté a Espafia.

En segundo posicion se sita Francia como el segundo mercado que provienen los
turistas alcanzando 11,5 millones de turistas, congregando el 17% de llegadas sobre el
total y una variacion de 8,56%. En las Ultimas posiciones se sitlan Rusia, Estados
Unidos e Irlanda, emitiendo un 2% de turistas anuales donde destaca Rusia con caida
de -32,42% con respecto al afio anterior.

Después de analizar el afio 2015 podemos considerar la fluctuaciéon que se produce en
los siguientes afios 2016 y 2017. Cabe considerar que el afio 2016 ha experimentado
un aumento del 10,46% y que en el afio 2017 ha mejorado, pero con un menor
porcentaje llegando a un 8,59% respecto al afio previo.
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Por tanto, en los tres periodos de estudios se aprecia que permanece mas o menos el
mismo ranking y solo con ciertas variaciones de destacar. Asi pues, se mantiene numero
uno el Reino Unido floreciendo en el afio 2016 un 12,25% respecto al 2015 y que
continla en aumento en el 2017 pero en menor medida un 6,25% con relacion al 2016.

Sin embargo, Alemania y Francia en el afio 2016 mantienen su participacion con el 15%
en base al total del afio. Mientras que el 2017 cambia y pasa Alemania a segunda
posicién con el 15% y Francia disminuye a un 14% siendo el Unico pais que presenta
un retroceso de -0,07% durante dicho afio.

Resto del mundo y resto de Europa persisten entre los mismos intervalos de presencia
en el pais, entretanto en Estados Unidos durante el 2017 ha sido el mercado emisor que
mas destaca con un auge de 32,38% respecto al 2016. Seguido del resto de América
con un 25,80% considerando el afio anterior. Por ultimo, Rusia, donde el nimero de
visitantes ha crecido pero muy poco llegando a representar sélo el 1% sobre el total de
las visitas del afio 2016 y 2017.

% DE TURISTAS INTERNACIONALES

Gréfico 4.1.2/1 SEGUN PAIS DE RESIDENCIA 2015
Resto
Eur:)pa Alemania
5%~ _EEUUTT - / 15%
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Fuente: INE. Grafico de elaboracién propia.

% DE TURISTAS INTERNACIONALES
SEGUN PAIS DE RESIDENCIA 2016

Grafico 4.1.2/2
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ANALISIS ECONOMICO-FINANCIERO DE LAS EMPRESAS PUBLICAS DE TURISMO

% DE TURISTAS INTERNACIONALES

Gréfico 4.1.2/3 SEGUN PAIS DE RESIDENCIA 2017
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Fuente: INE. Grafico de elaboracion propia.

4.1.3. Turistas segun Comunidad Autbnoma de destino principal

2015 2017

Tasade Tasa de

Dato Base | Variacion Dato Base | Variacion

Tabla: 4.1.3/1 Interanual Interanual
TOTAL 68.174.650 4,98% 75.315.008 10,46% | 81.786.364 8,59%
Andalucia 9.340.452 9,90% 10.589.642 13,41% | 11.530.070 8,88%
Aragbn 408.438 25,02% 644.516 53,06% 559.568| -13,18%
Asturias, (Pr. de) 242.486 3,41% 277.989 10,70% 293.625 5,62%
Balears, (llles) 11.629.036 2,47% 12.997.549 11,49% | 13.790.968 6,10%
Canarias 11.720.564 2,14% 13.259.567 13,49% | 14.213.686 7,20%
Cantabria 399.662 8,03% 378.435 -8,71% 414.326 9,48%
Castillay Leon 207.059 13,39% 1.225.331 18,37% 1.453.494 18,62%
Castilla - La Mancha 1.056.605 6,13% 222.651 3,93% 226.754 1,84%
Catalufa 17.388.356 3,54% 18.139.177 4,37% 19.046.720 5%
C.Valenciana 6.542.373 5,08% 7.731.770 17,63% 8.918.327 15,35%
Extremadura 199.189 1,49% 261.453 32,47% 381.223 45,81%
Galicia 1.182.071 12,70% 1.035.147 -19,02% 1.290.322 24,65%
Madrid, (C. de) 5.077.129 11,69% 5.783.137 14,06% 6.694.686 15,76%
Murcia, (Region de) 842.951 4,67% 924.305 22,66% 994.619 7,61%
Navarra, (C. Foral de) 252.434 -3,45% 300.622 23,13% 332.664 10,66%
Pais Vasco 1.594.499 1,63% 1.382.083 -12,59% 1.512.555 9,44%
Rioja, (La) 83.185 36,32% 150.779 81,18% 124.312 -17,55%

Fuente: INE. Tabla de elaboracion propia.
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Enlatabla4.1.3/1 se detalla el nimero de turistas que recibe cada comunidad auténoma
del territorio espafiol a lo largo del periodo de analisis. No incluyendo los excursionistas.

Catalufia es el primer destino principal de los turistas manteniéndose pionero durante
los afios 2015, 2016, 2017 y con un crecimiento de 3,54%, 4,37% y 5% respectivamente.
Canarias es el segundo destino mas solicitado en torno a 11,7 millones de visitantes en
el 2015, 13,2 millones de visitantes en el 2016 y como 14,2 millones de visitantes en el
2017. Conservando su segunda posicion a través de los diferentes afios de estudio.

Como tercer destino nos encontramos con las Islas Baleares que de igual permanece
en su posicién en los diferentes afios con un incremento de 2,47%, 11,49% y 6,10%.
Por tanto, presentando cerca de 11,6 millones de visitantes en el 2015, 12,9 millones de
visitantes en el 2016 y 13,7 millones de visitantes durante el ultimo afio.

En cuanto a la siguiente comunidad més visitada se encuentra Andalucia recibiendo
alrededor de 9,3 millones de visitantes en el 2015, 10,5 millones de visitantes en el 2016
y 11,5 millones de visitantes en el 2017. Podemos observar su constante aumento
llegando a tener porcentaje de 9,9%, 13,41% Yy 11,5% en base a su correspondiente afio
previo.

Para destacar por el contrario la comunidad con menos presencia se encuentra la Rioja
recibiendo a 83.185 de turistas en el 2015, 150.779 en el 2016 y 124.312 en el 2017.
Pese al incremento del nimero de visitantes, esto provoca una oscilacion en el
porcentaje de variacion interanual siendo de 36,32%, 81,18% y -17,45%.

Cabe afiadir un pequefio matiz para el afio 2017 donde la comunidad que mayor ha
incrementado sus visitas frente a su afio anterior es Extremadura aportando un 45,81%.

4.2. MOVIMIENTOS TURISTICOS NACIONALES

Grafico 4.2/1

Viajes de los residentes espafioles
2015

15.139.656

TOTAL: TOTAL:

175.470.741 181.950.842
Extranjero Extranjero

® Espafa m Espaia

Fuente: INE. Gréfico de elaboracién propia.

Grafico 4.2/2

Viajes de los residentes espafioles
2016

15.732.052

Fuente: INE. Gréfico de elaboracién propia.
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La encuesta de turistas residentes (ETR/FAMILITUR) se obtiene mediante la
recopilacién de los movimientos turisticos nacionales que se llevan a cabo en especial
a los turistas con residencia en Espafia que realizan viajes dentro del pais o al
extranjero. Para llevar a cabo esta comparativa comenzaré explicando que los datos
(anuales) han sido obtenidos desde el INE y solamente se encuentran publicados los
del 2015y 2016 a fecha de hoy.

Mediante la representacién del grafico 4.2.1/1 podemos percibir que los espafioles
prefieren realizar turismo dentro de Espafia en lugar del extranjero. Mostrando unas
cifras en el 2015 de 160.331.085 para el turismo nacional y de 15.139.656 al extranjero
siendo 175.470.741 en total. Mientras que en el 2016 es de 166.218.791 para los viajes
dentro de Espaiia y de 15.732.052 para los viajes en el extranjero, siendo 181.950.842
en el total de viajes.

Estas cifras manifiestan un crecimiento del turismo debido al aumento proporcionado
tanto a los viajes dentro de Espafia como a los viajes al extranjero. Segun los datos del
INE los viajes en territorio internacional representan un 8,6% mientras que los viajes en
territorio nacional muestran un 91,4% sobre el total.

5. INGRESOS POR TURISMO

Gréfico 5/1

Tabla 5/1
EVOLUCION DE LOS INGRESOS Periodo TOTAL Tasade
POR TURISMO ; A A ; ;
(CIFRAS EN MILLONES DE EUROS) de _ (millones de |Variacién [Diferencia
referencia €) Interanual
2015 50.988 4% 1.977
60.161
2016 54.660 7,2% 3.672
54.660 2017 60.161 10,1% 5.501

50.988

Fuente: Balanza de Pagos. Turespafia.
Tabla de elaboracion propia.

Fuente: Balanza de Pagos. Turespafia.
Gréfico de elaboracion propia.

Segun muestra la balanza de pagos los ingresos derivados por el sector turistico
mantienen una racha ascendente. Espafia ingresé durante el 2015, 50.988 millones de
euros, un 4% mas respecto al periodo anterior.

En el 2016 continto creciendo ingresando 54.660 millones de euros, un 7,2% superior
en relaciéon del 2015. Tal como podemos observar durante el 2017 el pais recibi6 60.161
millones de euros en sus ingresos por el turismo, este ritmo de crecimiento supera en
un 10,1% respecto al 2016.

En conclusién, se puede observar en el grafico 5.1/1 la evolucion de los ingresos por
turismo extranjero durante los ultimos tres periodos siendo evidente su crecimiento de
manera ininterrumpida, a pesar de los conflictos politicos de Catalufia durante el 2017.
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6. PIB TURISTICO SOBRE EL PIB NACIONAL
6.1. EVOLUCION DEL PIB TURISTICO

Gréfico 6.1/1

Crecimiento anual del PIB turistico comparado con el PIB espafiol (%)
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Fuente: EXCELTUR. Informe de Perspectivas Turisticas N.° 63.

En el gréfico se representa el crecimiento anual del PIB turistico mostrando en paralelo
el PIB nacional durante un periodo de 12 afios. En este caso nos centraremos al estudio
de los afios 2015, 2016 y 2017.

Podemos apreciar en el afio 2015 un PIB turistico muy cercano al PIB espariol con sélo
0,4% de diferencia, siendo sus porcentajes de un 3,8% y de un 3,4% respectivamente.
No obstante, Exceltur continuaba con la esperanza de un posible auge en el PIB turistico
para los proximos periodos y no se equivocd ya que se observa un ascenso en los
porcentajes de los siguientes afios.

En el 2016 se cumplié con las expectativas llegando a alcanzar un 5% en el PIB turistico
situandose muy por encima de todos los crecimientos de los Gltimos 10 afios. En este
periodo se experimenta una gran diferencia de 1,7 puntos frente al PIB nacional, siendo
éste de 3,3%.

Por dltimo, en el aflo 2017 pese a los conflictos politicos, laborales y situaciones
especiales de amenaza a los ciudadanos, es un afio que se resiste ir a declive y cierra
con un crecimiento positivo en sus cifras de 4,4% del PIB turistico. Sin embargo, el PIB
nacional sufre un ligero descenso del -6% frente al afio anterior con un porcentaje de
3,1%.

6.2. APORTACION DEL TURISMO AL PIB ESPANOL Y AL EMPLEO

Gracias a la Cuenta Satélite del Turismo de Espafia (CSTE), la cual es una estadistica
gue recoge datos de la contabilidad nacional y las principales magnitudes econdémicas,
se estudiara la aportacion del turismo al PIB nacional y al empleo. La base que
actualmente emplea es del afio 2010.

La contribucion por parte del turismo al PIB nacional llevado a cabo en funcién a la
demanda final de los turistas es progresiva durante los Gltimos 6 afios como se aprecia
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en el grafico 6.2/1, ademas de forma similar encontramos la aportacion del empleo en
el campo turistico. Esta situacién en comprensible por el auge que ha sufrido el sector
turistico en esta Ultima época, por tanto, ocasiona de igual manera al desarrollo del PIB
turistico como al nivel de ocupacion nacional.

Gréfico 6.2/1
Aportacion del Turismo al PIB y al empleo (%)
197 Tabla 6.2/1
12,3 12.7 130
2 me 17 7 118 0d | 12 ) TOTAL Tasade
1.7 0.7y 103 Periodo de il de | variacis
referencia (millones de | Variacion
o 1 €) Interanual
2016 125.529 11,20%
°] 2015 119.011 10,90%
3 2014 113.690 10,90%
O -
2010 201 2012 2013 2014 2015P) 2016(A) Fuente: INE. Cuenta Satélite del Turismo de

Espafia. Base 2010. Elaboracion propia.

B Aportacion del turismo al PIB

Aportacién del empleo de las ramas turisticas al empleo total
(P) Estimacion provisional, (A) Estimacion avance

Fuente: INE. Notas de prensa. Cuenta Satélite del
Turismo de Espafia. Base 2010

Los ultimos datos registrados en el CSTE muestran cifras solo hasta el afio 2016, por
tanto, no presentando datos del 2017 se procedera al andlisis de los tres dltimos afios
registrados. En cuanto a la aportacion al PIB en referencia al turismo podemos observar
el constante crecimiento a lo largo de los periodos.

En el 2014 ingres6 113.690 millones de euros suponiendo un 10,9% superior al afio
previo. De la misma manera, se increment6 en un 10.9% durante el 2015, presentando
en el PIB asociado al turismo 119.011 millones de euros como ingreso. Y en el 2016 su
peso ha sido de 125.529 millones de euros siendo 11,2% mayor al 2015.

En cuanto a la aportacion del sector turistico al empleo nacional, su evolucién ha sido
ascendente en los afos de estudio. En el afio 2014 incrementé un 12,3%, en el 2015
mejord en 4 décimas respecto al afio anterior registrando un aumento del 12,7%. Por
altimo, en el 2016 presentd una variacién del 13% frente al afio previo, esta situacion
mejoro el nivel de empleo originando alrededor de 2,56 millones de puestos.

Pagina 14 de 42



DELIA STEFANIA GUZMAN LAGUATASIG

7. ANALISIS ECONOMICO FINANCIERO
7.1. EMPRESAS ELEGIDAS OBJETO DE ESTUDIO

Para poder introducirnos en el andlisis objeto de estudio se ha explicado en primera
mano, la situacion actual del sector, asi como la evolucién de este. Donde se ha
percibido el auge de la economia nacional gracias a la evolucién positiva del turismo.

El objetivo fundamental de elaboracion de este trabajo es estudiar la situacion
econOmica-financiera de las empresas publicas del sector turistico. Para ello, se ha
seleccionado una muestra de 9 empresas publicas turisticas, las cuales se han obtenido
de la base de datos SABI (Sistema de Analisis de Balances Ibéricos), donde gracias a
la Universidad podemos acceder todos los estudiantes de la facultad.

Ademas, he obtenido informacion relevante en la pagina del Ministerio de Hacienda y
Fundacién Publica, dentro de Inventario de entes de Comunidades Auténomas. En esta
se ha obtenido parte de los nombres de la mayor parte de las empresas publicas activas.

Para la elecciéon de la muestra y descarga de datos de SABI, se ha establecido ciertos
criterios a tomar en cuenta como:

= La localizacion geografica: ESPANA
» El Estado: Activa
= Nombre: Empresa Publica

He utilizado estos criterios y por otra parte observando que son empresas activas que
se encuentren en el Inventario de entes del Ministerio antes mencionado, se ha podido
llevar a cabo la muestra de empresas objeto de estudio, las cuales seran una forma
representativa a nivel nacional. Después de tener en cuenta las variables y los diferentes
tipos de entes publicos turisticos se han obtenido alrededor de 30, de ellas se eligié 9
por el motivo de ser las mas representativas del sector y que la base dispone de
informacion.

Las empresas que formaran parte del analisis son las siguientes:

1) Asturiana de Turismo, S.A.
2) Empresa Publica para la Gestidén del Turismo y Deporte de Andalucia, S.A.
3) Hosteleria Asturiana, S.A.

4) Paradores de Turismo de Espafia Sme, S.A.

5) Promocién de Turismo, Naturaleza y Ocio de Canarias (Saturno), S.A.

6) Promotur Turismo Canarias, S.A.
7) Sociedad de Promocién y Gestion del Turismo Aragonés, S.L.U.

8) Sociedad Publica De Gestién y Promocién Turistica y Cultural del Principado de
Asturias, S.A.

9) Sociedad Regional Cantabra de Promocion Turistica, S.A. (Cantur)

En base a estas empresas se llevara a cabo un el analisis grupal, en el cual se
desarrollara medias de las magnitudes mas relevantes a estudiar para los afios 2015 y
2016, que posteriormente se obtendran las pertinentes conclusiones en comparativa
para determinar su evolucion y previsiones futuras.
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Para continuar con la elaboracion del analisis se perseguiran los siguientes puntos:

Andlisis Financiero a Corto plazo
Andlisis Financiero a Largo plazo
Andlisis de Rentabilidades

O O O O 0
0‘0 0‘0 0‘0 0.0 0.0

Andlisis de la Situacion Patrimonial
Andlisis de las Cuenta de Resultados

7.2. ANALISIS DE LA SITUACION PATRIMONIAL

Gréfico 7.2/1

COMPOSICION DEL BALANCE DE SITUACION
ANO 2016

PC
9%

9%

Fuente: Elaboracion propia.

Gréfico 7.2/2

COMPOSICION DEL BALANCE DE SITUACION
ANO 2015

PC
8%

ANC
45%

PN
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5%

Fuente: Elaboracién propia.

El analisis de la situacién patrimonial se basa en la informacion contable del balance de
situacion. Las empresas publicas elegidas nos manifiestan sus cuentas histéricas de los
afios 2015 y 2016. Se debe entender para el estudio que estas son empresas publicas
gue se dedican a ofrecer un servicio. En funcién de estas analizaremos a continuacion
su evolucién y el porcentaje que representa sobre el total.

En cuanto a la composicién que poseen las masas patrimoniales observamos que el
activo no corriente y el patrimonio neto han descendido su participacion dentro del

balance en comparacién del afio anterior.

En el caso contrario el Activo corriente cobre vida, esto es causa de que algunas de
estas empresas han cambiado su organizacion econdmica. Estas han subido el importe
de la cuenta de Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar, asi como de la cuenta

de Efectivo y otros activos liquidos.

Del mismo modo, han cobrado mayor peso las partidas de pasivos incrementandose en
un 1% de mas respecto al afio 2015. Esto ocurre porque las cifras de estas han crecido
sobre todo en la partida de deudas a corto plazo y la de acreedores comerciales y otras
cuentas a pagar. Aunque, en general el patrimonio neto es superior a los pasivos en
ambos afios, esto se produce por el ingreso de subvenciones a las empresas publicas.
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ANALISIS HORIZONTAL

0,
Tabla 7.2/1 AURY Al I\'\;lAPS&I:IlEODNE VAR’/(I),E(E()N

ANC 57.298.170 58.417.227 |- 1.119.057 -2%
AC 12.598.624 7.185.174 5.413.450 75%

ACTIVO TOTAL 69.896.794 65.602.401 4.294.393 7%

PN 55.043.602 53.257.239 1.786.363 3%

PNC 2.464.722 1.962.666 502.056 26%

PC 12.388.470 10.382.495 2.005.975 19%

PASIVO TOTAL Y P. NETO | 69 896.794 65.602.401 4.294.393 7%

Gréfico 7.2/3

Comparativa de la evolucidon de las masas
patrimoniales

80%
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Fuente: SABI. Tabla de elaboracion propia.

26%

/N%

PN

PNC

PC

Fuente: Elaboracién propia.

En cuanto a la evolucién que se percibe en el grafico donde muestra que el Activo no
corriente es el tnico que ha disminuido en comparacion del afio previo en -2%.

Sin embargo, en las demdas partidas han resurgido positivamente y la que mayor
porcentaje presenta es el Activo corriente con el 75%. Una posible razén, es por exceso
de liguidez infrautilizado y por los clientes que no efectlian sus pagos al momento.
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7.2.1. Fondo de Maniobra

Gréfico 7.2.1/1

FONDO DE MANIOBRA

3.197.322

2016 2015

Fuente: Elaboracién propia.

El balance también podemos extraer informacién acerca del equilibrio de una empresa.
Para mantenerse en un equilibrio financiero las empresas deben de crear un fondo de
seguridad, este sera llamado Fondo de Maniobra.

Para ello, es recomendable que los capitales permanentes de la empresa financien todo
el activo no corriente. Otra forma de verlo es con la diferencia entre el activo corriente y
el pasivo corriente.

En el grafico 7.2.1/1 se representa el fondo de maniobra de ambos periodos. Se puede
ver que en el aflo 2015 se presentaba un FM negativo como media en el sector. Esto
significa que parte del activo no corriente se financia con el pasivo corriente.

En el afio 2016 estas empresas han mejorado notablemente su equilibrio financiero, ya
gue ha pasado de tener un fondo de maniobra negativo a llegar ser positivo. De esta
manera, garantiza su solvencia financiera.

Analizando las partidas del balance comprobamos que gracias al incremento del
patrimonio neto a un 3% y siendo relevante el incremento de un 26% en el pasivo no
corriente. Otro punto de vista seria al fuerte aumento del 75% en el activo corriente
frente al 19% del pasivo corriente. Con estas medidas, se ha podido recuperar su
financiacion permanente, teniendo mejor cobertura para sus inversiones.
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7.3. ANALISIS DE LA CUENTA DE RESULTADOS

La cuenta de resultados recoge al final de cada ejercicio los movimientos producidos en
este. Se detallan tanto sus ingresos como sus gastos derivados de las operaciones

efectuadas en las empresas.

ANALISIS HORIZONTAL

0,
INGRESOS DE EXPLOTACION 40.219.234 38.480.766 1.738.468 5%
1. IMPORTE NETO CIFRA DE NEGOCIOS 34.360.141 31.552.772 2.807.369 9%
6. GASTOS DE PERSONAL 20.883.641 20.221.935 661.706 3%
A) RDO. DE EXPLOTACION 1.653.794 499.495 1.154.299 231%
12. INGRESOS FINANCIEROS 374.315 878.798 - 504.483 -57%
13. GASTOS FINANCIEROS 384.980 1.399.064 - 1.014.084 72%
B) RDO. FINANCIERO - 10.665 - 520.264 509.598 -98%
C) RDOS. ORDINARIOS ANTES DE
IMPUESTOS 2.069.714 - 31.153 2.038.560 -6744%
D) RDO. DEL EJERCICIO 2.146.686 - 54.325 2.092.361 -4052%

Gréfico 7.3/1

Fuente: SABI. Tabla de elaboracion propia.

Variacion de la cuenta de resultados

C) RDOS.
1. IMPORTE ORDINARIOS
INGRESOSDE NETOCIFRA 6. GASTOSDE A)RDO.DE 12.INGRESOS 13.GASTOS  B)RDO. ANTESDE D) RDO. DEL
EXPLOTACION DE NEGOCIOS PERSONAL EXPLOTACION FINANCIEROS FINANCIEROS FINANCIERO IMPUESTOS  EJERCICIO

-6744%

Fuente: Elaboracién propia.

En cuanto a la variacion que ha sufrido la cuenta de resultados en los afios de
comparacion, se presencia un incremento del 9% en la partida del Importe neto de la
cifra de negocios. Sin embargo, los gastos de personal han crecido en un 3%. En cuanto
al resultado de explotacién se incrementa a un 231% respecto al afio anterior.

Por otra parte, figura una caida drastica de 57% en los Ingresos financieros, asi como
en los gastos financieros con un 72%. Dando de esto, una porcentaje de menos 98% en
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el resultado financiero. En relacién con los resultados ordinarios antes de impuestos y
al resultado del ejercicio, se puede observar que ha pasado de resultados negativos a
ser positivos. Esto se produjo gracias a los ajustes econémicos en las partidas de
gastos.

7.4. ANALISIS FINANCIERO A C/P

En el analisis financiero a corto plazo que se ha elaborado permite identificar la
capacidad de las empresas para atender sus adeudos inmediatos frente a pagos de
acreedores y otras partidas, refiriéndose en el ciclo de explotacién inferior a un afio.

Para la elaboracion de este analisis se estudiaran en base a los siguientes ratios:

e Ratio de Liquidez inmediata (RLI)
e Ratio de Tesoreria (RT)

e Ratio de Prueba Acida (RPA)

e Ratio de Solvencia

Estos ratios nos ayudaran a obtener informacion que nos permitira valorar el estado
financiero a corto plazo de la muestra de 9 empresas del sector. Se seguira esta
elaboracion ya que va desde menor a mayor liquidez.

7.4.1. Ratio de Liquidez inmediata (RLI)

Este ratio muestra la capacidad de pago de las deudas a c/p al vencimiento con los
activos liquidos o de liquidez casi inmediata. A continuacion, se expresa los datos de las
9 empresas publicas detallando las partidas de “Efectivo y otros medios liquidos” y el
“Pasivo Corriente”, magnitudes de estudio para confeccionar el ratio.

EFECTIVO Y OTROS MEDIOS
LiQUIDOS PASIVO CORRIENTE
Tabla7.4.1/1 2016 2015 2016 2015
ASTURIANA DE TURISMO, S.A. 3.000 21.148 94.820 90.723
EMPRESA PUBLICA PARA LA GESTION DEL
TURISMO Y DEPORTE DE ANDALUCIA, S.A. 12.781.760 3.050.011 11.913.251 6.276.714
HOSTELERIA ASTURIANA, S.A. 213.081 157.617 173.490 306.435
PARADORES DE TURISMO DE ESPANASME. | 49.772.164 13.426.159| 65.871.205 57.489.768
PROMOCION DE TURISMO, NATURALEZA Y
OCIO DE CANARIAS (SATURNO), S.A. 154.929 145.987 219.067 166.509
PROMOTUR TURISMO CANARIAS, S.A. 870.791 646.772 5.111.091 4.000.898
SOCIEDAD DE PROMOCION Y GESTION DEL
TURISMO ARAGONES, S.L.U. 53.199 66.085 3.904.196 2.986.085
SOCIEDAD PUBLICA DE GESTION Y
PROMOCION TURISTICA Y CULTURAL DEL 673.059 1.032.872 4.996.349 5.516.184
PRINCIPADO DE ASTURIAS, S.A.
SOCIEDAD REGIONAL CANTABRA DE
PROMOCION TURISTICA, S.A. (CANTUR) 213.409 251.206 19.212.762 16.609.145
7.192.821 2.088.651 12.388.470 10.382.495
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PERIODOS
Tabla 7.4.1/2 2016 2015
EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS | 7.192.821 2.088.651
PASIVO CORRIENTE 12.388.470 10.382.495
RATIO DE LIQUIDEZ INMEDIATA (RLI) 0,5806 0,2012
58% 20%

Fuente: Elaboracién propia.

Con caracter general, es dificil determinar unos limites adecuados para llevar a cabo el
andlisis. Aun asi, se establecen un valor para el ratio 0,3 para considerarse aceptable.

En este caso se obtiene valores inferiores a 1, siendo en el 2015 (0,2012); es decir
inferior a valor 6ptimo, esto implica que estas empresas han conllevado problemas al
tener que hacer frente el pago de sus deudas. Sin embargo, en el 2016 aument6
llegando a ser (0,5806) siendo un exceso de capital de trabajo. Por tanto, se recomienda
a invertir esos fondos de excedentes de la caja asi obtendria rentabilidad para sus
accionistas.

7.4.2. Ratio de Tesoreria (RT)

En este ratio se consideran los elementos del Activo Corriente que son disponibles o
pueden llegar a convertirse, sin que perjudique la realizacién del ciclo de explotacion.
Con la ayuda de este indicador podremos observar en qué medida las empresas del
sector pueden hacer frente a sus deudas. Para su elaboracion analizamos las partidas
de “Efectivos y otros medios liquidos, Inversiones Financieras a c/p y Pasivo Corriente”.

INV.
EFECTIVO Y OTROS
MEDIOS LIQUIDOS FINAI\(I:(/ZFLERAS PASIVO CORRIENTE
Tabla 7.4.2/1 2016 2015 2016 2015 2016 2015
ASTURIANA DE TURISMO, S.A.
] ] 3.000 21.148| 71.691| 71.615 94.820 90.723
EMPRESA PUBLICA PARA LA GESTION
DEL TURISMO Y DEPORTE DE
ANDALUCIA, S.A. 12.781.760| 3.050.011 n.d. n.d.| 11.913.251| 6.276.714
HOSTELERIA ASTURIANA, S.A 213.081| 157.617| 1.214| 64.630| 173.490| 306.435
PARADORES DE TURISMO DE ESPANA
SME, S.A. 49.772.164 | 13.426.159 7.454 | 31.047]|65.871.205| 57.489.768
PROMOCION DE TURISMO, NATURALEZA
Y OCIO DE CANARIAS (SATURNO), S.A. 154.929 145.987 n.d. n.d. 219.067 166.509
PROMOTUR TURISMO CANARIAS, S.A. 870.791| 646.772| 20.671|147.556| 5.111.091| 4.000.898
S. DE PROMOCION Y GESTION DEL
_TURISMO ARAGONES, SLL.U. 53.199 66.085| 37.259| 51.173| 3.904.196| 2.986.085
S. PUBLICA DE GESTION Y PROMOCION
TURISTICAY CULTURAL DEL
PRINCIPADO DE ASTURIAS, S.A. 673.059| 1.032.872 400 n.d.| 4.996.349| 5.516.184
S. REGIONAL CANTABRA DE PROMOCION
TURISTICA, S.A. (CANTUR) 213.409 251.206| 392.461| 12.327|19.212.762 | 16.609.145
7.192.821| 2.088.651| 75.879| 63.058|12.388.470 | 10.382.495

Fuente: SABI. Tabla de elaboracién propia.
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PERIODOS
Tabla 7.4.2/2 2016 2015
EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LiQUIDOS 7.192.821 2.088.651
INV. FINANCIERAS A C/P 75.879 63.058
PASIVO CORRIENTE 12.388.470 10.382.495
RATIO DE TESORERIA(RT) 0,5854 0,2052
59% 21%

Fuente: Elaboracién propia.

Este indicador es complicado determinar un valor 6ptimo, pero podemos observar que
son valores similares a los del ratio de liquidez, esto es debido a que las empresas
publicas de turismo tienen pocas inversiones financieras a c/p por ser un ente publico.
Se observa un punto por encima de los anteriores, en este caso las inversiones
financieras a c/p también se incluyen las inversiones con empresas de grupo a c/p.

7.4.3. Ratio de Prueba Acida (RPA)

EL ratio de prueba acida se realizara para establecer la capacidad de pago sin
necesidad de hacer efectivos sus inventarios. En este caso se eliminan las existencias
por su dificultad a veces para convertirse rapidamente en efectivo. Es un indicador muy
atil y utilizado en las empresas, para llevarlo a cabo se utilizara “Activo Corriente,
Existencias y Pasivo Corriente”.

ACTIVO CORRIENTE EXISTENCIAS PASIVO CORRIENTE
Tabla 7.4.3/1 2016 2015 2016 2015 2016 2015

ASTURIANA DE TURISMO, S.A.

139.213 132.998 n.d. n.d. 94.820 90.723
EMPRESA PUBLICA PARA LA GESTION

DEL TURISMO Y DEPORTE DE
ANDALUCIA, S.A. 17.672.851| 12.326.560 | 997.970| 1.215.573| 11.913.251| 6.276.714

HOSTELERIA ASTURIANA, S.A.
329.557 468.044 n.d. n.d. 173.490 306.435

PARADORES DE TURISMO DE ESPANA
SME, S.A. 67.966.166 | 28.773.343 | 3.731.806 | 3.643.679| 65.871.205|57.489.768
PROMOCION DE TURISMO, NATURALEZA
Y OCIO DE CANARIAS (SATURNO), S.A. 203.394 339.248 n.d. n.d. 219.067 166.509
PROMOTUR TURISMO CANARIAS, S.A.
5.614.854| 4.506.171 n.d. n.d. 5.111.091| 4.000.898
S. DE PROMOCION Y GESTION DEL
TURISMO ARAGONES, S.L.U. 8.905.527| 7.539.705 17.206 12.008| 3.904.196| 2.986.085
S. PUBLICA DE GESTION Y PROMOCION

TURISTICA'Y CULTURAL DEL

PRINCIPADO DE ASTURIAS, S.A. 4.994.473| 5.625.652 31.525 55.186| 4.996.349| 5.516.184
S. REGIONAL CANTABRA DE PROMOCION

TURISTICA, S.A. (CANTUR) 7.561.581| 4.954.844| 249.970| 309.833| 19.212.762|16.609.145
12.598.624 | 7.185.174|1.005.695| 1.047.256| 12.388.470 | 10.382.495
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PERIODOS
Tabla 7.4.3/2 2016 2015
ACTIVO CORRIENTE 12.598.624 7.185.174
EXISTENCIAS 1.005.695 1.047.256
PASIVO CORRIENTE 12.388.470 10.382.495
RATIO DE PRUEBA ACIDA(RPA) 0,9358 0,5912
94% 59%

Fuente: Elaboracién propia.

En este caso los valores que proporciona el indicador son inferiores a 1, es decir en
ambos afios estas empresas publicas del sector si se encontraran en el compromiso de
atender sus obligaciones corrientes sin acudir a liquidar sus inventarios, no estarian en
condiciones de pagar la totalidad de sus pasivos a c/p con el resto de sus activos
corrientes. Lo que destaca es la diferencia entre los afios alrededor de un 58% de mas
en este Ultimo, causado por el incremento en el Activo Corriente y el Pasivo Corriente
produciendo un ratio con valor cercano al 1.

7.4.4. Ratio de Solvencia (RS)

El ratio de solvencia nos indica si las empresas publicas del sector podran hacer frente
de sus obligaciones a c/p al vencimiento mediante la conversién en liquido de todos los
elementos de activo circulante. Para su estudio se utilizara el “Activo Corriente y Pasivo
Corriente” de la muestra de empresas y segun su media se desarrollara el ratio.

ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE
Tabla 7.4.4/1 2016 2015 2016 2015
ASTURIANA DE TURISMO, S.A 139.213 132.998 94.820 90.723
EMPRESA PUBLICA PARA LA GESTlQN DEL
TURISMO Y DEPORTE DE ANDALUCIA, S.A. 17.672.851 12.326.560 11.913.251 6.276.714
HOSTELERIA ASTURIANA, S.A. 329.557 468.044 173.490 306.435
PARADORES DE TURISMO DE ESPANA
SME, SA. 67.966.166| 28.773.343| 65.871.205| 57.489.768
PROMOCION DE TURISMO, NATURALEZA'Y
OCIO DE CANARIAS (SATURNO), S.A. 203.394 339.248 219.067 166.509
PROMOTUR TURISMO CANARIAS, S.A. 5614.854| 4.506.171| 5.111.091| 4.000.898
SOCIEDAD DE PROMOCION Y GESTION
DEL TURISMO ARAGONES, S.L.U. 8.905527| 7.539.705| 3.904.196| 2.986.085
SOCIEDAD PUBLICA DE GESTION Y
PROMOCION TURISTICA Y CULTURAL DEL
PNGIPADO DE ASTURIAS S A 4.994473| 5625.652| 4.996.349| 5.516.184
SOCIEDAD REGIONAL CANTABRA DE
PROMOCION TURISTICA, S.A. (CANTUR) 7561.581| 4.954.844| 19.212.762| 16.609.145
12.508.624| 7.185174| 12.388.470| 10.382.495

Fuente: SABI. Tabla de elaboracién propia.
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PERIODOS
Tabla 7.4.4/2 2016 2015
ACTIVO CORRIENTE 12.598.624 7.185.174
PASIVO CORRIENTE 12.388.470 10.382.495
RATIO DE SOLVENCIA(RS) 1,0170 0,6920
102% 69%

Fuente: Elaboracién propia.

Este ratio es un indicador de la situacién del Fondo de Maniobra o capital corriente de
estas empresas publicas. Como podemos observar en el 2015 su valor se encuentra
por debajo de 1, es decir, se puede interpretar que durante este afios las empresas no
tenian la solvencia suficiente para hacer frente al pago de sus deudas a c/p. Sin
embargo, en el 2016 se observa justo lo contrario ya que el valor es mayor a 1,
mejorando su situacion de liquidez para afrontar sus obligaciones a c/p.

7.4.5. Sintesis del Andlisis Financiero a C/P.

Gréfico 7.4.5/1

Sistesis del Analisis Fianciero a C/P

RATIO DE LIQUIDEZ (AL e 0,58
RATIO DE TESORERIA(RT) * 059
A 0,59

RATIO D PR A A DA A N 0,54

RATIO D SOLVENCIA(RS) S — 102

0,00 0,25 0,50 0,75 1,00 1,25

2015 mW2016
Fuente: Elaboracioén propia.

Mediante el analisis financiero a c/p se pretende obtener un equilibrio entre el nivel de
liquidez que se ajuste a las necesidades de la empresa y su adecuada financiacion
evitando posibles problemas de solvencia, los cuales impidan atender a su vencimiento
las deudas contraidas, como exceso de financiaciébn cuyo coste penalizara los
resultados y por tanto a su rentabilidad.

En este caso han intervenido cifras de los balances de situacion de cada empresa y
mediante una media se ha obtenido valores para el sector.

Se puede observar en el grafico 7.4.5/1 el incremento que se ha producido durante el
2016, revelando una mejora en la liquidez global de estas empresas publicas respecto
a la situacion al final del afio anterior. Por el motivo, del aumento producido en el Activo
Corriente de 6 de esas empresas donde la mayor parte es por el agregado de los
“Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar’ y “Efectivo y otros activos liquidos
equivalentes”. Se deberia disminuir los clientes recalculado el periodo medio de cobro y
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el exceso de efectivo reinvertir para no quedar ociosos. Del mismo modo, aumento el
Pasivo Corriente la mayor parte por “Deudas a corto plazo”. En este caso se recomienda
negociar las deudas a corto plazo para trasladarlas a largo plazo. Deberian tener
precaucion ya que es fundamental tener un capital corriente positivo sino quiere tener
problemas de liquidez y solvencia a c/p, ya que este favorece a autofinanciarse el ciclo
de explotacién y evita que el proveedor sea el que lo financie.

7.5. ANALISIS FINANCIERO A L/P

El andlisis financiero a largo plazo tiene como objetivo fundamental evaluar la garantia
de las empresas para atender sus compromisos con todos sus activos. Es indudable
gue la dificultad y el riesgo es mayor cuanto mayor es el plazo del pago. Para ello, nos
basaremos en los estados contables de las cuentas anuales de los afios 2015 y 2016.
Con caracter general, se analizara la posicién de equilibrio financiero con la finalidad de
estudiar el riego de endeudamiento o apalancamiento financiero, identificando variables
qgue influirdn posteriormente en su rentabilidad. Para comenzar a examinar la
informacién se concreta con el estudio de los siguientes ratios:

e Ratio de Autonomia Financiera

¢ Ratio de endeudamiento global (c/p y I/p)

e Cash-flow de la empresa (Capacidad de Autofinanciacion)
e Ratio de Garantia

¢ Ratio de Cobertura de Gastos Financiero

7.5.1. Ratio de Autonomia Financiera (RAF)

PATRIMONIO NETO PASIVO TOTAL
Tabla 7.5.1/1 2016 2015 2016 2015
ASTURIANA DE TURISMO, S.A. 118.000 123.487 95.721 91.624
EMPRESA PUBLICA PARA LA GESTION DEL TURISMO Y
DEPORTE DE ANDALUCIA, S.A. 122.648.414 | 125.704.279 | 14.183.214| 9.471.572
HOSTELERIA ASTURIANA, S.A. 3.218.608 3.496.829 2.280.585| 2.446.143
PARADORES DE TURISMO DE ESPANA SME, S.A. 323.994.502 | 306.594.355 | 67.008.976| 58.783.971
PROMOCION DE TURISMO, NATURALEZA Y OCIO DE
CANARIAS (SATURNO), S A. 3.724.038 6.623.736 1.279.664 1.227.163
PROMOTUR TURISMO CANARIAS, S.A. 875.792 898.344 5.203.021 4.100.346
SOCIEDAD DE PROMOCION Y GESTION DEL TURISMO
ARAGONES, S.L.U. 6.071.501| 5.956.339| 4.658.054| 3.705.330
SOCIEDAD PUBLICA DE GESTION Y PROMOCION
TURISTICA Y CULTURAL DEL PRINCIPADO DE
ASTURIAS, S.A. 348.581 278.936 5.213.782 5.575.135
SOCIEDAD REGIONAL CANTABRA DE PROMOCION
TURISTICA, S.A. (CANTUR) 34.392.978 | 29.638.847 | 33.755.714| 25.705.170
55.043.602 | 53.257.239| 14.853.192| 12.345.162

Fuente: SABI. Tabla de elaboracién propia.
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Este ratio nos proporciona una idea del grado de independencia de las empresas
respecto a los capitales ajenos que utiliza. Para ello se utilizara el “Patrimonio Neto y el
Pasivo Total”.

PERIODOS
Tabla 7.5.1/2 2016 2015
PATRIMONIO NETO 55.043.602 53.257.239
PASIVO TOTAL 14.853.192 12.345.162
RATIO DE AUTONOMIA FINANCIERA GLOBAL (RAF G.) 3,7058 4,3140
371% 431%

Fuente: Elaboracién propia.

En este caso en ambos afios nos encontramos con un ratio muy elevado mayor a 1, el
cual significa que tiene un riesgo de insolvencia reducido. Por lo tanto, se puede
entender que la financiacién ajena tiene escaso peso en las empresas publicas del
sector, siendo su situacién de independencia con el exterior. Pero esto no es del todo
bueno, ya que puede estar desaprovechando posibles ventajas de endeudamiento.

7.5.2. Ratio de Endeudamiento Global

El Ratio de endeudamiento global es el reverso del de autonomia financiera, este mide
el peso que tienen los pasivos sobre el total del patrimonio neto. Consiguiente, mide el
grado de dependencia que poseen las empresas publicas del sector segun los recursos
financieros que emplean. Asi como también indica la capacidad de endeudamiento.

PERIODOS
Tabla 7.5.2/1 2016 2015
PASIVO TOTAL 14.853.192 12.345.162
PATRIMONIO NETO 55.043.602 53.257.239
RATIO DE ENDEUDAMIENTO GLOBAL (RE G.) 0,2698 0,2318
27% 23%

Fuente: Elaboracioén propia.

El valor 6ptimo para este ratio suele ser 1. Podemos observar que en ambos afios este
ratio tiene un valor inferior a 1, aunque se elevé ligeramente este Gltimo afio siguen
siendo bajos. Es decir, cuanto menor sea su valor como en este caso, el riesgo que
asumen los acreedores también sera bajo. En consecuencia, estas empresas se
encuentran poco endeudadas ya que las cifras estan por debajo de 0,5 siendo éste su
valor 6ptimo.

Este ratio se puede descomponer tanto a corto plazo como a largo plazo que a
continuacion se analizaran.

7.5.3. Ratio de Endeudamiento Global a Corto Plazo

Este ratio de endeudamiento a corto plazo medira cuanto de esas obligaciones se
encuentran en un plazo inferior a un afio, con respecto al patrimonio neto de estas
empresas publicas del sector. Asi pues, se observara cuanto de esos fondos ajenos
predominan a corto plazo.
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PATRIMONIO NETO

PASIVO CORRIENTE

Tabla 7.5.3/1 2016 2015 2016 2015
ASTURIANA DE TURISMO, S.A. 118.000 123.487 94.820 90.723
EMPRESA PUBLICA PARA LA GESTION DEL TURISMO
Y DEPORTE DE ANDALUCIA, S.A. 122.648.414 | 125.704.279 | 11.913.251| 6.276.714
HOSTELERIA ASTURIANA, S.A. 3.218.608 3.496.829 173.490 306.435
PARADORES DE TURISMO DE ESPANA SME, S.A. 323.994.502 | 306.594.355 | 65.871.205 | 57.489.768
PROMOCION DE TURISMO, NATURALEZA Y OCIO DE
CANARIAS (SATURNO), S.A. 3.724.038| 6.623.736 219.067 166.509
PROMOTUR TURISMO CANARIAS, S.A. 875.792 898.344 5.111.091| 4.000.898
SOCIEDAD DE PROMOCION Y GESTION DEL
TURISMO ARAGONES, S.LU. 6.071.501 5.956.339 3.904.196 | 2.986.085
SOCIEDAD PUBLICA DE GESTION Y PROMOCION
TURISTICA Y CULTURAL DEL PRINCIPADO DE
ASTURIAS, SA. 348.581 278.936 4.996.349| 5.516.184
SOCIEDAD REGIONAL CANTABRA DE PROMOCION
TURISTICA. S.A. (CANTUR) 34.392.978 | 29.638.847 | 19.212.762|16.609.145
55.043.602 | 53.257.239 |12.388.470 |10.382.495

Fuente: SABI. Tabla de elaboracion propia.

PERIODOS
Tabla 7.5.3/2 2016 2015
PASIVO CORRIENTE 12.388.470 10.382.495
PATRIMONIO NETO 55.043.602 53.257.239
RATIO DE ENDEUDAMIENTO A C/P GLOBAL (RE C/P G.) 0,2251 0,1949
23% 19%

Fuente: Elaboracioén propia.

En la tabla 7.5.3/2 nos proporciona el resultado del ratio de endeudamiento a ¢/p, donde
se observa que éste es el que mayor carga aporta al endeudamiento general.

Por lo tanto, este sector se encuentra en el 2016 con un 23% en comparacion al afio
anterior que fue del 19%, mostrando que se encuentra el pasivo corriente por debajo del
patrimonio neto. Aunque sigue siendo elevado en comparacién del endeudamiento a I/p.

7.5.4. Ratio de Endeudamiento Global a Largo Plazo

En cuanto a este ratio medira las obligaciones externas de las empresas del sector con
un plazo superior a un afio, frente a los recursos aportados por las mismas empresas a

su actividad.
PERIODOS
Tabla 7.5.4/1 2016 2015
PASIVO NO CORRIENTE 2.464.722 1.962.666
PATRIMONIO NETO 55.043.602 53.257.239
RATIO DE ENDEUDAMIENTO A L/P GLOBAL (REL/P G.) 0,0448 0,0369
4% 4%

Fuente: Elaboracién propia.
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En cuanto a la aportacion del endeudamiento a I/p en el endeudamiento general, como
aparece en la tabla 7.5.4/1 ambos afios se sitian con un porcentaje del 4%. Mostrando
poca carga dentro del endeudamiento global. Esta situacion podria ser poco favorable
porque no aporta mas plazo de devolucion a sus obligaciones.

PASIVO NO
PATRIMONIO NETO ORI
Tabla 7.5.4/2 2016 2015 2016 2015
ASTURIANA DE TURISMO, S.A. 118.000 123.487 902 902
EMPRESA PUBLICA PARA LA GESTIQN DEL TURISMO Y
DEPORTE DE ANDALUCIA, S.A. 122.648.414 | 125.704.279 | 2.269.963| 3.194.858
HOSTELERIA ASTURIANA, S.A. 3.218.608| 3.496.829| 2.107.095| 2.139.708
PARADORES DE TURISMO DE ESPANA SME, S.A. 323.994.502 | 306.594.355 | 1.137.771| 1.294.203
PROMOCION DE TURISMO, NATURALEZA Y OCIO DE
CANARIAS (SATURNO), S.A. 3.724.038| 6.623.736| 1.060.597 | 1.060.655
PROMOTUR TURISMO CANARIAS, S.A. 875.792 898.344 91.931 99.448
SOCIEDAD DE PROMOCIOI\[ Y GESTION DEL TURISMO
ARAGONES, S.L.U. 6.071.501| 5.956.339 753.858 719.245
SOCIEDAD PUBLICA DE GESTION Y PROMOCION TURISTICA
Y CULTURAL DEL PRINCIPADO DE ASTURIAS, S.A. 348.581 278.936 217.433 58.951
SOCIEDAD REGIONAL CANTABRA DE PROMOCION
TURISTICA, S.A. (CANTUR) 34.392.978 | 29.638.847 | 14.542.952 | 9.096.025
55.043.602 | 53.257.239 | 2.464.722 | 1.962.666

Fuente: SABI. Tabla de elaboracion propia.

7.5.5. Cash-Flow o Capacidad de Autofinanciacion

PERIODOS
Tabla 7.5.5/1 2016 2015
ASTURIANA DE TURISMO, S.A. 3.146 34.019
EMPRESA PUBLICA PARA LA GESTION DEL TURISMO Y DEPORTE DE
ANDALUCIA, S.A. 5.135.994 5.177.642
HOSTELERIA ASTURIANA, S.A. 14.741 19.079
PARADORES DE TURISMO DE ESPANA SME, S.A. 36.155.796 22 852 487
PROMOCION DE TURISMO, NATURALEZA Y OCIO DE CANARIAS (SATURNO), S. A - 288.180 - 93.195
PROMOTUR TURISMO CANARIAS, S.A. - 2.107.735 -2.115.501
SOCIEDAD DE PROMOCION Y GESTION DEL TURISMO ARAGONES, S.L.U. 294.911 324.212
SOCIEDAD PUBLICA DE GESTION Y PROMOCION TURISTICA Y CULTURAL DEL
PRINCIPADO DE ASTURIAS, S.A. 97.217 89.154
SOCIEDAD REGIONAL CANTABRA DE PROMOCION TURISTICA, S.A. (CANTUR) 658.147 719.712
CASH FLOW 4.440.449 3.000.845

Fuente: SABI. Tabla de elaboracién propia.

El Cash Flow o capacidad de autofinanciacion o flujo de caja es la capacidad que tienen
las empresas para generar recursos y que se queden en las mismas 0 se reparte a sus
accionistas, con independencia de su estructura de financiacion. Estos recursos son
para el mantenimiento (Amortizacion, Provisiones) asi como para el enriquecimiento
(parte de los beneficios que se lleva a reservas) para un determinado periodo.
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Los datos que figuran en la tabla 7.5.5/1 son proporcionados de la base de datos SABI,
donde se ha elaborado una media con la muestra de empresas. De estas se puede
concretar que ha generado un 48% de mas en el afio 2016 respecto al afio anterior, de
tal manera que, la capacidad de autofinanciacion de estas empresas publicas del sector

ha mejorado notablemente.

7.5.6. Ratio de Garantia

El Ratio de garantia mide la capacidad de la empresa para responder con el activo total
todas las deudas contraidas. Para su elaboracién se ha utilizado la media del total tanto

de los activos como de los pasivos.

ACTIVO TOTAL PASIVO TOTAL
Tabla 7.5.6/1 2016 2015 2016 2015
ASTURIANA DE TURISMO, S.A. 213.722 215.111 95.721 91.624
EMPRESA PUBLICA PARA LA GESTION DEL TURISMO Y
DEPORTE DE ANDALUCIA. S.A. 136.831.628 | 135.175.851 | 14.183.214| 9.471.572
HOSTELERIA ASTURIANA, S.A. 5.499.193 5.942.972 2.280.585| 2.446.143
PARADORES DE TURISMO DE ESPARA SME, S.A. 391.003.478 | 365.378.326| 67.008.976 | 58.783.971
PROMOC'ONC'DAIE\IXgﬂg'}”&TNUAFI#(;AéEEA Y OCIO DE 5.003.702| 7.850.900| 1.279.664| 1.227.163
SOCIEDAD DE PROMOCION Y GESTION DEL TURISMO
ARAGONES, S.L.U. 10.729.555 9.661.669 4.658.054| 3.705.330
SOCIEDAD PUBLICA DE GESTION Y PROMOCION
TURISTICA Y CULTURAL DEL PRINCIPADO DE
ASTURIAS, SA 5.562.363 5.854.070 5.213.782| 5.575.135
SOCIEDAD Rﬁ%%ﬁ%ﬁgﬂ%ﬁﬁ%ﬁf ROMOCION 68.148.692 | 55.344.017| 33.755.714| 25.705.170
69.896.794 | 65.602.401| 14.853.192| 12.345.162

Fuente: SABI. Tabla de elaboracion propia.

PERIODOS
Tabla 7.5.6/2 2016 2015
ACTIVO TOTAL 69.896.794 65.602.401
PASIVO TOTAL 14.853.192 12.345.162
RATIO DE GARANTIA 4,7058 5,3140
471% 531%

Fuente: Elaboracion propia.

El valor que nos aporta el ratio de garantia en ambos afos es superior a 1, siendo su
evolucion decadente en este Ultimo. Aunque sus cifras se encuentran muy por encima
de los valores 6ptimo de 1,5y 2,5. De esta forma, se entiende que las empresas del
sector no recurren al crédito, puesto que tienen un excesivo recursos y puede llegar a
ser improductivo. Es decir, hay activos circulantes ociosos y se pierde rentabilidad.
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7.5.7. Ratio de Cobertura de Gastos Financieros

Este ratio nos indica la capacidad que tienen las empresas de la muestra para hacer

frente a los costes de la deuda con los beneficios generados en dicho periodo.

GASTOS
CASH-FLOW FINANCIEROS
PERIODOS PERIODOS
Tabla 7.5.7/1 2016 2015 2016 2015
ASTURIANA DE TURISMO, S.A. 3.146 34.019 0 139
EMPRESA PUBLICA PARA LA GESTION DEL TURISMO Y
DEPORTE DE ANDALUCIA, SA. 5.135.994 5.177.642 | 3.068.903| 7.831.010
HOSTELERIA ASTURIANA, S.A. 14.741 19.079| 112.701| 110.495
PARADORES DE TURISMO DE ESPANA SME, S.A. 36.155.796 | 22.852.487 905| 2.422.087
PROMOCION DE TURISMO, NATURALEZA Y OCIO DE
CANARIAS (SATURNO), S.A. - 288.180 - 93.195 0
PROMOTUR TURISMO CANARIAS, S.A. -2.107.735| - 2.115.501 20
SOCIEDAD DE PROMOCION Y GESTION DEL TURISMO
ARAGONES, S.L.U. 294.911 324.212 1.084 3.587
SOCIEDAD PUBLICA DE GESTION Y PROMOCION TURISTICA
Y CULTURAL DEL PRINCIPADO DE ASTURIAS, S.A. 97.217 89.154 41.393 2.963
SOCIEDAD REGIONAL CANTABRA DE PROMOCION
TURISTICA. S.A. (CANTUR) 658.147 719.712| 239.779| 485.500
4.440.449| 3.000.845| 384.974| 1.206.200

Fuente: SABI. Tabla de elaboracion propia.

PERIODOS
Tabla 7.5.7/2 2016 2015
CASH-FLOW 4.440.449 3.000.845
GASTOS FINANCIEROS 384.974 1.206.200
RATIO DE COBERTURA DE GASTOS FINANCIEROS 11,5344 2,4879

Fuente: Elaboracioén propia.

El ratio de cobertura de gastos financieros es superior a 1, dentro de la media de las
empresas seleccionadas muestra una buena situacion financiera, ya que produce
beneficios mayores y cubren sus gastos de deuda. Destaca sobre todo el aumento tan
drastico en el 2016, el cual se produce por la caida en los gastos financieros.

7.5.8. Sintesis del Andlisis Financiero a Largo Plazo

Considerando un breve resumen sobre la situacién financiera a I/p, mostrandose en el
grafico 7.5.8/1 donde se plasman los valores de las empresas publicas del sector de
turismo durante los afios 2015 y 2016. Se manifiesta una gran autonomia financiera,
con un endeudamiento muy escaso sobre todo a I/p, con el ratio de garantia elevado
pero inferior al afio anterior y finalmente el ratio de cobertura de gastos financieros, este
sobresale por su fuerte evolucién en este Ultimo periodo derivado de la caida drastica
de los gastos financieros de las empresas escogidas.
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Gréfico 7.5.8/1

Sintesis del Analisis Financiero a L/P

RATIO DE COBERTURA DE GASTOS 2,49

FINANCIEROS 11,53

RATIO DE GARANTIA - | 4,71

RATIO DE ENDEUDAMIENTO A L/P I 0,04
GLOBAL (RE L/P G.)

RATIO DE ENDEUDAMIENTO A C/P J 0,19
GLOBAL (RE C/P G.)

RATIO DE ENDEUDAMIENTO GLOBAL Jo,za
(REG.) 0,2

RATIO DE AUTONOMIA FINANCIERA y 431
GLOBAL (RAF G.) A 3,71

0,00 2,00 4,00 6,00 8,00 10,00 12,00

2015 m2016

Fuente: Elaboracion propia.

7.6. ANALISIS DE RENTABILIDADES

Desde el punto de vista economico, las empresas deben de tratar de conseguir el
maximo rendimiento de los recursos que utiliza. Para ello, el indicador de este
rendimiento es la “Rentabilidad”. Para proceder al andlisis de las rentabilidades se
emplearan datos contables de la bases de SABI de los afios 2015 y 2016.

Para ello, se empleard el estudio de dos tipos de rentabilidades que son las siguientes:

+ La Rentabilidad Econdmica (Re o ROA)

+ La Rentabilidad Financiera (Rf o ROE)

7.6.1. La Rentabilidad Econémica (Re o ROA)

La Re es un indicador de la rentabilidad de la empresa, esta nos indica el beneficio
obtenido por cada euro de activo de la empresa. Por tanto, muestra la capacidad efectiva
de la empresa para remunerar todos los capitales puestos a su disposicion. Una
variaciéon en la Re puede surgir gracias al desglose del margen y rotacion que se
produce.

En su ejecucion se utilizara la media del “Resultado de explotacion” y de “Activo total”.



ANALISIS ECONOMICO-FINANCIERO DE LAS EMPRESAS PUBLICAS DE TURISMO

RDO. DE EXPLOTACION ACTIVO TOTAL
Tabla 7.6.1/1 2016 2015 2016 2015
ASTURIANA DE TURISMO, S.A. - 6.591 30.130 213.722 215.111
EMPRESA PUBLICA PARA LA GESTION DEL TURISMO Y
DEPORTE DE ANDALUCIA, S.A. 2.660 71.614 |{136.831.628 | 135.175.851
HOSTELERIA ASTURIANA, S.A. - 153.461 - 168.635 5.499.193 5.942.972
PARADORES DE TURISMO DE ESPANA SME, S.A. 19.098.395 7.984.651 | 391.003.478 | 365.378.326
PROMOCION DE TURISMO, NATURALEZA Y OCIO DE
CANARIAS (SATURNO), S.A. - 294.970 - 100.000 5.003.702 7.850.900
PROMOTUR TURISMO CANARIAS, S.A. -2.166.664 | - 2.169.111 6.078.813| 4.998.689
SOCIEDAD DE PROMOCION Y GESTION DEL TURISMO
ARAGONES, S.L.U. 11.596 - 9.081| 10.729.555 9.661.669
SOCIEDAD PUBLICA DE GESTION Y PROMOCION
TURISTICA Y CULTURAL DI;LAPRINCIPADO DE ASTURIAS, 41.291 330 5.562.363 5.854.070
SOCIEDAD REGIONAL CANTABRA DE PROMOCION
TURISTICA, S.A. (CANTUR) -1.648.114 | -1.144.444 | 68.148.692 | 55.344.017
1.653.794 499.495 | 69.896.794 | 65.602.401
Fuente: SABI. Tabla de elaboracion propia.
PERIODOS
Tabla 7.6.1/2 2016 2015
RDO. DE EXPLOTACION(EBIT) 1.653.794 499.495
ACTIVO TOTAL 69.896.794 65.602.401
Re o0 ROA 0,0237 0,0076
2% 1%

Fuente: Elaboracion propia.

En este caso las empresas publicas del sector han mejorado en el 2016 un 1% de mas
respecto al afio anterior. Entonces, por cada unidad invertida durante el 2015 obtendria
un 1 % de rentabilidad mientras que en el 2016 se incrementd a un 2%. Un motivo seria
por el aumento de los ingresos de su actividad.

7.6.2. Rentabilidad Financiera (Rf o ROE)

La rentabilidad financiera relaciona los beneficios netos obtenidos con los capitales o
recursos propios de la empresa. Este es un indicador de la rentabilidad para los
propietarios de la empresa y ademas le indica el beneficio que le corresponde con

relacion a su inversién en la compaiiia.

Esto se lleva a cabo con las medias de las partidas de “Resultado del ejercicio” y

“Fondos propios”.
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RDO. DEL EJERCICIO

FONDOS PROPIOS

Tabla 7.6.2/1 2016 2015 2016 2015
ASTURIANA DE TURISMO, S.A. - 5.486 22.493 160.046 160.046
EMPRESA PUBLICA PARA LA GESTION DEL TURISMO Y
DEPORTE DE ANDALUCIA, S.A. n.d. n.d. 11.036.292 | 11.036.292
HOSTELERIA ASTURIANA, S.A. - 278.219 | - 306.406 | 5.103.838 5.103.839
PARADORES DE TURISMO DE ESPARA SME, S.A. 17.525.505 | 3.979.137 |446.999.110 | 446.601.196
PROMOCION DE TURISMO, NATURALEZA Y OCIO DE
CANARIAS (SATURNO), S.A. - 294970 |- 100.000 | 4.796.077 5.034.078
PROMOTUR TURISMO CANARIAS, S.A. - 2.165.867 |- 2.165.867 600.000 600.000
SOCIEDAD DE PROMOCION Y GESTION DEL TURISMO
ARAGONES, S.L.U. n.d. n.d. 5.227.986 5.227.986
SOCIEDAD PUBLICA DE GESTION Y PROMOCION
TURISTICA Y CULTURAL DEL PRINCIPADO DE
ASTURIAS, SA. n.d. n.d. 152.203 152.203
SOCIEDAD REGIONAL CANTABRA DE PROMOCION
TURISTICA, S.A. (CANTUR) - 1.900.847 |- 1.755.306 | 40.189.100 | 37.941.478
2.146.686 - 54.325 57.140.517 | 56.873.013

Fuente: SABI. Tabla de elaboracion propia.

PERIODOS
Tabla 7.6.2/2 2016 2015
RDO. DEL EJERCICIO 2.146.686 - 54,325
FONDOS PROPIOS 57.140.517 56.873.013
Rf o ROE 0,0376 -0,0010
4% 0%

Fuente: Elaboracién propia.

Como figura en la tabla 7.6.3/2 durante el afio 2015 la rentabilidad financiera es nula, lo
gue involucra que los inversores estaran poco satisfechos, es debido sobre todo por los
resultados negativos de dichas empresas. En cambio, en el 2016 resurge la rentabilidad
situandose en un 4% siendo notablemente mejorable al afilo anterior, puesto que se
originan resultados positivos en dicho periodo. Ademas, en una empresa de la muestra
(Cantur) ha llevado a cabo una ampliacién de capital, siendo un motivo de progreso

durante este periodo.
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7.6.3. Sintesis del Andlisis de Rentabilidades

Gréfico 7.6.3/1

Sintasis del Analisis de Rentabilidades

0,0376

0,0237

0,0076

-0,0010
2016 2015

Re 0 ROA es=mRf 0 ROE

Fuente: Elaboracién propia.

El grafico 7.6.3/1 resume los porcentajes que se han obtenido en las rentabilidades, la
ROE en el 2015 se encontraba con un rendimiento pésimo rescindido por los resultados
negativos del periodo. De esta manera quedando por debajo de la ROA. Mientras que
en el afio 2016 se reanimd con una gran alzada hasta alcanzar el 4%. Por otra parte, la
ROA de la misma manera se obtuvo una rentabilidad baja sin llegar a ser negativo y se
recuperd, pero por debajo del ROE.

7.6.4. Apalancamiento Financiero

PERIODOS
Tabla 7.6.4/1 2016 2015
AF 1,58781654 | -0,12545294

Fuente: Elaboracién propia.

En la tabla 7.6.4/1 se observa para el 2015 un apalancamiento negativo, es decir menor
de 1. Esto implica que el accionista obtiene una rentabilidad menor que la propia
empresa.

En el 2016 muestra un AF positivo lo que significa que el accionista obtiene mayor
rentabilidad que la empresa. Esto es debido al efecto palanca que ejerce el
endeudamiento en los resultados.
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8. CONCLUSION

Con relacién al trabajo desarrollado se ha perseguido objetivos claramente definidos.
En primer lugar, se elaboro6 un estudio del sector del turismo para conocer cuanto aporta
a la nuestra economia y profundizar conocimientos. En segundo lugar, se llevo a cabo
un andlisis econémico-financiero de una muestra de 9 empresas publicas de la industria.

Respecto al analisis del sector del turismo gracias al INE se ha obtenido informacion
relevante. Los periodos que se han tomado en cuenta fueron: 2015, 2016 y 2017. De
primera mano, se pudo estudiar el elevado crecimiento del ingreso de turistas a nivel
nacional. En este se observé un engrandecimiento brutal de las cifras afio tras afio.

Del mismo modo, los turistas provenientes del extranjero que mas entro en el 2017 fue
de paises nérdicos. Sin embargo, se produjo una fluctuacion en las cifras de entrada
durante los afios 2016 y 2017. En cambio, si miramos los turistas nacionales los que
mayor turismo realizan son los catalanes.

La balanza de pagos nos aport6 informacion a cerca de los ingresos que nos aporta el
turismo a la economia espafiola y durante los ultimos afios ha resurgido el turismo,
siendo cada vez mejor. Es decir, ni los conflictos politicos ni situaciones de amenaza a
la poblacién hicieron que los turistas dejen de acudir a Espafia.

El turismo aport6 tanto al PIB como a la tasa de empleo un auge constante a lo largo de
los diferentes afios. Por esta razén, el turismo es un motor principal en la economia
espafola.

En cuanto al andlisis econdmico-financiero de la empresas publicas del sector, puedo
decir, que la muestra de empresas en el 2016 se encuentra en situacién de equilibrio en
su estructura patrimonial. Del mismo modo, la cuenta de resultados ha manifestado
cambios econdémicos, corrigiendo sus resultados de negativos a ser positivos.

Consiguientemente, se elabord un analisis financiero a c/p donde se presencié una
mejora en la liquidez global. En estas se observa la influencia de partidas en el activo
corriente, asi como en el pasivo corriente, las cuales deberian disminuir para
manteniendo un nivel de equilibrio sin tener recursos ociosos. Es decir, considerando
siempre un fondo de maniobra positivo para no tener problemas de solvencia.

En el analisis de la situacion financiera a I/[p se ha medido el grado de autonomia
financiera, el endeudamiento global ya sea a c/p como a I/p y el grado de cobertura de
gastos financieros. De estos, puedo decir que las empresas gozan de autonomia
financiera y deberia considerar pasar deudas a ¢/p a un |/p, siempre y cuando compense
el coste de la deuda.

Por altimo, el estudio de rentabilidades donde la rentabilidad econémica mejoré respecto
al afio anterior, siendo mas rentables las empresas del sector. En cuanto a la
rentabilidad financiera el porcentaje pas6 a ser mas alto y por lo menos mantendran a
los accionistas satisfechos. Lo que implica que el apalancamiento en el 2016 llego a ser
positivo.
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ANEXOS

Partidas del Balance de Situacion

ARG 2016 ACTIVO NO ACTIVO ACTIVO | PATRIMONIO | PASIVONO | PASIVO TgTAAstvfp
CORRIENTE | CORRIENTE TOTAL NETO CORRIENTE | CORRIENTE o
ASTURIANA DE TURISMO, S.A.
74.509 139.213 213.722 118.000 902 94.820 213.722
EMPRESA PUBLICA PARA LA GESTION
DEL TURISMO Y DEPORTE DE
ANDALUCIA, S.A. 119.158.777 17.672.851 136.831.628 122.648.414 2.269.963| 11.913.251 136.831.628
HOSTELERIA ASTURIANA, S.A 5.169.636 329.557 5.499.193 3.218.608 2.107.095 173.490 5.499.193
PARADORES DE TURISMO DE ESPANA
SME, S.A. 323.037.312 67.966.166 391.003.478 323.994.502 1.137.771 65.871.205 391.003.478
PROMOCION DE TURISMO,
NATURALEZA Y OCIO DE CANARIAS
(SATURNO), S.A. 4.800.307 203.394 5.003.702 3.724.038 1.060.597 219.067 5.003.702
PROMOTUR TURISMO CANARIAS, S.A.
463.960 5.614.854 6.078.813 875.792 91.931 5.111.091 6.078.813
SOCIEDAD DE PROMOCION Y GESTION
DEL TURISMO ARAGONES, S.L.U. 1.824.028 8.905.527 10.729.555 6.071.501 753.858 3.904.196 10.729.555
SOCIEDAD PUBLICA DE GESTION Y
PROMOCION TURISTICA'Y CULTURAL
DEL PRINCIPADO DE ASTURIAS, S.A. 567.890 4.994.473 5.562.363 348.581 217.433 4.996.349 5.562.363
SOCIEDAD REGIONAL CANTABRA DE
PROMOCION TURISTICA, S.A. (CANTUR) 60.587.112 7.561.581 68.148.692|  34.392.978| 14.542.952| 19.212.762 68.148.692
57.298.170 12.598.624 69.896.794 55.043.602 2.464.722| 12.388.470 69.896.794
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ARG 2015 ACTIVONO | ACTIVO ACTIVO | PATRIMONIO| PASIVONO | PASIVO fOATSA'\(OY
CORRIENTE | CORRIENTE | TOTAL NETO CORRIENTE | CORRIENTE | o\ o
AR ANADIS TR S O] St 82.113 132.998 215.111 123.487 902 90.723 215.111
EMPRESA PUBLICA PARA LA GESTION
DEL TURISMO Y PEPORTE DE
ANDALUCIA, S.A. 122.849.291 12.326.560| 135.175.851| 125.704.279 3.194.858 6.276.714| 135.175.851
HOSTELERIA ASTURIANA, S.A. 5.474.928 468.044 5.042.972 3.496.829 2.139.708 306.435 5.942.972
PARADORES DE TURISMO DE ESPANA
SME, S.A. 336.604.983| 28.773.343| 365.378.326| 306.594.355 1.294.203| 57.489.768| 365.378.326
PROMOCION DE TURISMO, NATURALEZA
U OEIONDIZ RIS (A TURIE T, S 7.511.652 339.248 7.850.900 6.623.736 1.060.655 166.509 7.850.900
PROMOTUR TURISMO CANARIAS, S.A. 492.518 4.506.171 4.998.689 898.344 99.448 4.000.898 4.998.689
SOCIEDAD DE PROMOCION Y GESTION
DL TURIEE AlReEe=s, Sl 2.121.964 7.539.705 9.661.669 5.956.339 719.245 2.986.085 9.661.669
SOCIEDAD PUBLICA DE GESTION Y
PROMOCION TURISTICA Y CULTURAL DEL
PRINCIPADO DE ASTURIAS, S.A. 228.418 5.625.652 5.854.070 278.936 58.951 5.516.184 5.854.070
SOCIEDAD REGIONAL CANTABRA DE
PROMOCION TURISTICA, S.A. (CANTUR) 50.380.173|  4.954.844| 55.344.017| 29.638.847 9.096.025| 16.609.145|  55.344.017
58.417.227 7.185.174| 65.602.401| 53.257.239 1.962.666| 10.382.495|  65.602.401
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PARTIDAS DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

IMPORTE NETO

ARO 2016 INGRESOS I?E CIFRA DE RDO. DE 5 INGRESOS GASTOS RDO. RDO. ANTES DE RDO. DEL GASTOS DE
EXPLOTACION NEGOCIOS EXPLOTACION | FINANCIEROS | FINANCIEROS FINANCIERO IMPUESTOS EJERCICIO PERSONAL
ASTURIANA DE TURISMO, S.A.
204.589 202.787 - 6.591 76 - 76 - 6.515 - 5.486 177.010
EMPRESA PUBLICA PARA LA
GESTION DEL TURISMO Y DEPORTE
DE ANDALUCIA, S.A. 49.489.055 3.330.868 2.660 3.066.243 3.068.903 - 2.660 n.d. n.d.| 13.870.513
HOSTELERIA ASTURIANA, S.A.
440.200 440.200 - 153.461 274 112.701 - 112.426 - 265.887| -278.219 n.d.
PARADORE§ DE TURISMO DE
ESPANA SME, S.A. 251.957.500 250.051.481|  19.098.395 301.112 956 300.156 19.098.395 | 17.525.505 | 113.549.500
PROMOCION DE TURISMO,
NATURALEZA Y OCIO DE CANARIAS
(SATURNO), S.A. 10.299 n.d. - 294.970 - - - -294.970| - 294.970 n.d.
PROMOTUR TURISMO CANARIAS, S.A.
16.981.629 40.434| -2.166.664 797 - 797 - 2.165.867 | - 2.165.867 | 1.842.733
SOCIEDAD DE PROMOCION Y
GESTION DEL TURISMO ARAGONES,
S.LU. 2.855.582 568.947 11.596 201 1.084 - 883 10.713 n.d. 962.627
SOCIEDAD PUBLICA DE GESTION Y
PROMOCION TURISTICA Y CULTURAL
DEL PRINCIPADO DE ASTURIAS, S.A. 13.634.206 1.560.843 41.291 108 41.398 - 41.291 n.d. nd.| 2334123
SOCIEDAD REGIONAL CANTABRA DE
PROMOCION TURISTICA, S.A.
(CANTUR) 26.400.045 18.685.565| - 1.648.114 20 239.779 - 239.758 -1.887.873| -1.900.847 | 13.448.979
40.219.234 34.360.141 1.653.794 374.315 384.980 - 10.665 2.069.714| 2.146.686| 20.883.641
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ARG 2015 INGRESOs DE | MPORTENETO | Rpo.DE | INGRESOs |  GAsTos roo.  [RPOANTES | Rpo DEL | GASTOS DE
EXPLOTACION NEGOCIOS EXPLOTACION | FINANCIEROS | FINANCIEROS | FINANCIERO IMPUESTOS EJERCICIO PERSONAL
ASTURIANA DE TURISMO, S.A. 234.175 203.989 30.130 ; 139 - 139 29.990 22.493 177.989
EMPRESA PUBLICA PARA LA GESTION
DEL TURISMO Y DEPORTE DE
ANDALUCIA, S.A. 52.943.712 4.543.325 71.614|  7.759.396 7.831.010| - 71.614 n.d. nd.| 13.697.178
HOSTELERIA ASTURIANA, S.A.
448.778 448.778 - 168.635 60 110.495| - 110.435| - 279.070| - 306.406 n.d.
PARADORES DE TURISMO DE ESPARA .
SME, S.A, 229.361.810|  227.460.533 7.984.651 126.219 4.131.733| 4.005.514| 3.979.137| 3.979.137 | 109.480.521
PROMOCION DE TURISMO, NATURALEZA
Y OCIO DE CANARIAS (SATURNO), S.A. 159.666 n.d. - 100.000 : : .| -100.000| - 100.000 n.d.
PROMOTUR TURISMO CANARIAS, S.A.
17.902.468 40.434| -2.169.111 3.244 20 3.244| - 2.165.867| - 2.165.867| 1.883.804
SOCIEDAD DE PROMOCION Y GESTION
DEL TURISMO ARAGONES, S.L.U. 3.414.187 558.997 - 9.081 12.669 3.587 9.081 n.d. n.d. 902.090
SOCIEDAD PUBLICA DE GESTION Y
PROMOCION TURISTICA Y CULTURAL
DEL PRINCIPADO DE ASTURIAS, S.A. 15.035.551 1.524.598 330 2.690 3.020 - 330 n.d. nd.| 2.365.167
SOCIEDAD REGIONAL CANTABRA DE
PROSORISN TURISIIER, S/ (SANTLR) 26.826.544 17.641.521| - 1.144.444 4.904 511.571| -506.666| - 1.651.110| - 1.755.306| 13.046.797
38.480.766 31.552.772 499.495 878.798 1.399.064| - 520.264 -31.153 -54.325| 20.221.935

Pagina 42 de 42




