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1 Introduccion

En la actualidad el Sector Turismo, y en especial el Sector Hotelero, estdn inmersos en un proceso de trans-
formaciéon de su modelo tradicional de operacién y, en consecuencia, de gestion. El desarrollo de las nuevas
tecnologias asi como la transformacion de servicios tradicionales a nuevas formas de servicio (agencias de
viaje virtuales, ebusiness, low-cost airlines, etc.) esta generando la necesidad de adaptacion de los distintos
subsectores que forman el Sector Turismo. Asimismo, la actual coyuntura econémica también esta afectan-
do al Sector Turismo y en concreto al hotelero.

1.1 Entorno econdmico. Factores que explican la situacion actual

El Sector Hotelero no se ha mantenido al margen de la actual situacion econdmica. Aspectos de distinta
indole han influido y han sido decisivos en la conformacién de la situacién del sector, siendo los mas rele-
vantes los siguientes

e Recesidn _econdmica la Unién Econdmica Europea, con

Evolucion PIB en Europa

los tres paises lideres (Reino Unido, Alemania y Francia) en
situacion de crisis asi como el resto de paises de la Unién
Econdmica Europea, mayoritariamente, en situacion de rece-
sién. Esta situacion genera un desplome del consumo y por
tanto debilidad en las transacciones econdmicas.

\\/ e Incremento de la tasa de desempleo de forma generali-
zada en todos los paises de la Unién Econdmica Europea. La

~+—Espafia  —@—Francia  —+—ReinoUnido = —«<Alemania  —-Zona Euro mayor parte de los pal’ses origen de los turistas que vienen a
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Espafia, y en especial a las Islas Baleares, se han visto fuer-
temente castigados por la escalada del desempleo. La consecuencia de estructuras sobredimensionadas pro-
cedentes de la época de expansion junto a un desplome del consumo y a la falta de liquidez, ha sido el
causante del elevado indice de mortandad empresarial que se ha traducido en tasas de desempleo anterior-

mente desconocidas.
T Evoluciondelatasade desempleo
No obstante, en razén a los efectos que ha tenido esta situa-

cién econdmica en Espafia, merece en si mismo un analisis

independiente:

1. La incertidumbre sobre la evolucién futura de las
—_—— distintas magnitudes macroecondémicas que determinan de
forma directa la situacion de la economia, en concreto la

espafiola, ha generado una caida del indice de confianza de

T T T T T T

2006 2007 2008 2009 2010 2011 , i"” los consumidores espafioles traduciéndose en un desplome
na w==/0na kuro

del consumo que todavia perdura a la fecha de de este

informe (diciembre de 2013). Posiblemente en el Sector Hotelero peninsular el efecto mas visible de esta

caida de confianza es la vuelta de los consumidores a formas tradicionales de disfrutar de las vacaciones:
vuelta al pueblo de origen familiar en lugar de visitar otros destinos. Este efecto incide en el Sector Hotelero
Balear, aunque en menor medida que en el peninsular resultado del distinto peso especifico del turismo
espafiol en Baleares respecto a otras zonas costeras de Espafia.
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2. Restriccidn del crédito a las PYMEs y a las economias familiares. La combinacién de mortandad empresarial,

junto con el impago de la deuda que mantenian las empresas y con un nivel de endeudamiento desconocido
hasta el momento, han provocado unas tensiones sin precedentes en el sistema financiero europeo.

Esta situacion provoca una reestructuracion de
Tasa de evolucion anual del crédito: enero 1963 - noviembre 2012

sector empresarial que implica la depuracion 0%

de sus balances, traduciendose en una s | |
# mayo 2006: 28,9% —»

restriccién severa de los créditos concedidos asi -

como un endurecimiento de las condiciones.
20,0%

En septiembre de 2010 se publicaron los 150%
acuerdos del Foro de Estabilidad Financiera que 100%
se acordaron en la Cimera de Basilea Ill. Estos 50%
acuerdos pretenden fortalecer el sistema 00%

financiero y el aseguramiento de unos ratios de i £
" noviembre 2012: -5,66%

solvencia que eviten en el futuro nuevas

situaciones como las que se vivieron tras la i 1355858393319 3132333i589:1343
crisis de las hipotecas subprime. Los acuerdos
de Basilea Il establecieron la modificacidén de los Ilamados ratios TIER, mediante los cuales los bancos deben

aumentar sus reservas de capital que pueden llegar al 13%.

La consecuencia es que los bancos se ven obligados a capitalizar muchos mas beneficios, que por tanto no
pueden comercializar, y que por tanto esto supone una nueva reduccion del credito que pueden conceder las
entidades financieras. Esta medida redundd de nuevo en las empresas y muy especialmente en los sectores
necesitados de financiacién corriente como es el caso del sector hotelero.

3. La fortaleza del euro frente al ddlar también perjudicé al sector hotelero espafiol ya que jugd a favor de

destinos competidores fuera de la zona euro, ya que les hizo ganar competitividad; y favorecié a Estados
Unidos asi como a otros destinos dolarizados, como el Caribe o el sudeste asiatico.

4. En algunas zonas costeras las grandes infraestructuras desarrolladas en la época de expansion, con unas
perspectivas de elevados rendimientos que no se han cumplido, han sido financiadas, mayoritariamente, con
endeudamiento bancario, necesitando un elevado volumen de cifra de ventas para rentabilizarse. En algunas
zonas de la peninsula el sector no ha tenido suficiente capacidad de reestructuracion ante la importante caida
de la demanda generandose una situacion de sobreoferta respecto a la demanda real, inicidndose una guerra
de tarifas que ha desgastado los margenes y agudizado el problema.
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1.2 El Proceso de Transformacion del Sector Hotelero

Los principales aspectos que estan influyendo en la operativa de las empresas del Sector Hotelero en este

proceso de transicion y las inquietudes que generan en el mismo los podemos resumir en los siguientes:

Aspectos que influyen Factores relevantes
Nuevos habitos y preferencias de los | v' El conocimiento de los cambios de preferencias de los clientes con la
clientes. Sistemas alternativos de co- suficiente antelacién
mercializacién  respecto  a los | v Identificacién de expectativa del cliente y percepcion final
tradicionales v Gestidn de la calidad y sistemas para su medicién.
Nuevas tecnologias. Evolucién de los | v° Tratamiento de la informacién financiera y operativa
sistemas de informacion v' laintegridad de la informacién
v' El disefio, control y mejora de los circuitos de negocio y administrati-
VoS
Nuevos operadores v Cambios en los modelos tradicionales de gestion
Globalizacién de las actividades, tanto v El control de las inversiones y de la gestién en un pais situado a miles
por el lugar en el que se prestan los de kilometros del lugar de residencia del inversor
servicios como por el origen de los | v La colaboracién con posibles inversores de los paises en los que se
clientes y proveedores. Asimismo, los ubican las nuevas actividades
competidores han dejado de ser loca- | v El desconocimiento previo de las peculiaridades locales del sector y/o
les pasando a ser internacionales de la empresa en el que se pretende invertir
v’ La aplicabilidad de la normativa legal espafiola y la del pais de destino
al personal desplazado
Disminucidn de los mérgenes de ex- | v/ La optimizacidn en la gestion de las empresas y, en consecuencia, de
plotacion en los mercados y productos sus operaciones
tradicionales v La organizacién y composicion de los equipos humanos que gestio-
nan las lineas de negocio
Formacién de los recursos humanos | v Laformacién continua del personal
de las empresas
Restricciones financieras v la dificultad en la obtencién de financiacion por parte de las empre-
sas del sector esta condicionando la remodelacion de los complejos
hoteleros asi como la expansion
Tipos de interés v La evolucién de los tipos de interés y, en concreto, los margenes apli-
cados por las entidades financieras afectan a los resultados de las
empresas hoteleras en razén a su nivel de apalancamiento financiero.
Tipo de cambio euro/ddlar v Los destinos dolarizados ganan peso en estos momentos debido tan-
to a la casi inexistente estacionalidad de zonas como el Caribe (lo que
permite viajar en la temporada baja del pais de origen) como a la
competitividad que les otorga un euro caro en comparacion con el
dolar.
Normativa cambiante, en todos los | v' El conocimiento de los cambios que se producen en el entorno juridi-
ambitos (legal, fiscal, contable, me- co en el que se desarrollan sus transacciones (legal, fiscal, contable,
dioambiental, etc) medioambiental etc.)
v’ La optimizacién de estructuras juridicas y financieras adaptadas a ca-
da situacion, que proporcionen las mejores ventajas fiscales y
econémicas
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2 Situacion Econdmico-Financiera del Sector Hotelero
en las Islas Baleares

Ante este escenario, desde Moore Stephens hemos considerado interesante realizar un analisis de la evo-
lucion de las principales magnitudes operativas y econémico-financieras en los afios 2010, 2011 y 2012 de
las empresas hoteleras de las Islas Baleares con actividad en las mismas.

2.1 Metodologia de analisis

El analisis se ha realizado sobre una muestra de 175 sociedades hoteleras habiendo obtenido la informa-
cién de sus cuentas anuales de los ejercicios 2012, 2011 y 2010, ultima informacién disponible en los
Registros Mercantiles a la fecha de este documento.

El presente estudio contempla el andlisis de los estados financieros agregados de 175 sociedades hoteleras,
siendo el criterio de seleccidn el de las sociedades hoteleras de mayor facturacion de las Islas Baleares cu-
yos complejos hoteleros estan ubicados en Baleares; en consecuencia, no se incluyen aquellas sociedades
hoteleras que, aunque su domicilio social este en una poblacion de las Islas Baleares, su actividad se desa-
rrolla, fundamentalmente, en otras zonas geograficas, tales como Islas Canarias, Andalucia y Caribe. Aunque
el andlisis no engloba la totalidad de las sociedades hoteleras que desarrollan su actividad en las Islas Balea-
res, éste recoge las sociedades mas representativas en la estructura empresarial hotelera de las Islas
Baleares.

La composicion de las sociedades seleccionadas en funcién a las magnitudes mas significativas de los ejerci-
cios 2012 y 2011 es la siguiente:

2.1.1 Importe neto de la cifra de ventas

La composicién del nimero de sociedades hoteleras del ejercicio 2012 seleccionadas en funcién al nivel de
facturacion es la siguiente:

Segmentos por Facturacion Numero de %
(Miles de euros) Sociedades Representacion

>50.000 1 0,57%
25.000 -50.000 10 5,71%
5.000 - 25.000 44 25,14%

<5.000 120 68,57%

TOTAL 175 100,00%

La composicidon del nimero de sociedades hoteleras seleccionadas por tramo de facturacién indicando el
importe total del tramo asi como el promedio del ejercicio 2012 es la siguiente:

Promedio
Concentracion de la Segmentos por Facturacién Miles de euros % s/TOTAL | (Miles de euros)

facturacion: 12 sociedad 73.209 5,95% 73.209
22 a3 52sociedad 173.672 14,12% 43.418
62 a 102 sociedad 167.108 13,58% 33422
30 sociedades, que repre- 112 a 202 sociedad 182.532 14,84% 18.253
sentan el 17% de las 212 302 sociedad 119.937 9,75% 11.994
. Total 30 sociedades 716.457 58,23% 23.882
seleccionadas, facturan el
’
o, 145 sociedades 513.952 41,77% 3.544
58,23% del total

Total sociedades (175) 1.230.409 100,00% 7.031

Concentracion de la facturacion: 30 sociedades, que representan el 17% de las seleccionadas, facturan el
58,23% del total y las 145 sociedades restantes, que representan el 83%, facturan el 41,77% del total.
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2.1.2 Total inmovilizado material
La composicion del numero de sociedades hoteleras seleccionadas del ejercicio 2012 en funcién al impor-
te total del inmovilizado material es la siguiente

Inmovilizado Material Numero de %
(Miles de euros) Sociedades Representacion

>100.000 1 0,57%
50.000 - 100.00 9 5,14%
10.000 - 50.000 34 19,43%

<10.000 131 74,86%

TOTAL 100,00%

La composicion del nimero de sociedades hoteleras seleccionadas por tramo de inmovilizado material in-
dicando el importe total del tramo asi como el promedio del ejercicio 2012 es la siguiente:

Inmovilizado
Concentracién de la Promedio
Inversion: Inmovilizado Material Miles de euros | % s/TOTAL (Miles de euros)

’ 12 sociedad 100.359 5,46% 100.359

223 52sociedad 411.225 22,36% 102.806
30 sociedades, que repre- 62 a 102 sociedad " 269355 14,64% 53.871
sentan el 17% de las 112 a 202 sociedad " 305.661 16,62% 30.566

a a i r [
seleccionadas, suman el 212 30 SOledad 172.147 | 9,36% 17.215
. ., Total 30 sociedades 1.258.749 | 68,43% 41.958
68,43% del total inversion

145 sociedades 580.641 31,57% 4.004

Total sociedades (175) 1.839.390 10000% | 10511 |

Concentracion de la inversion: 30 sociedades, que representan el 17% de las seleccionadas, suman el
68,43% del total y las 145 sociedades restantes, que representan el 83% restante, suman el 31,57% del
total.
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2.2 Evolucidon operativa del Sector Hotelero

2.2.1

Evolucion del sector hotelero en las Islas Baleares. 2010-2012

Cuenta de Resultados porcentual y variaciones interanuales

La composicién de las cuenta de resultados agregadas de los ejercicios 2012, 2011 y 2010 de las socieda-
des hoteleras presentando los distintos epigrafes de forma porcentual respecto al total importe de la cifra

de ventas es la siguiente:

En el periodo objeto de

andlisis se observa:

- Contencion de los aprovi-

Ingresos de explotacion

sionamientos y de los

gastos de personal que

permite una ligera mejora

del Resultado de Explota-

cion antes de
Amortizaciones (EBITDA)

- Empeoramiento del resul-

tado financiero en un

2010 2011 2012

100,00% 100,00% 100,00%

53,4% generado por el

aumento del endeuda-

miento financiero en un

5,80% en el periodo anali-

zado

Aprovisionamientos 19,00% 18,26% 17,76%
Gastos de personal 36,06% 35,30% 34,01%
Otros gastos de explotacién 26,98% 28,03% 30,06%
EBITDA 17,97% 18,41% 18,16%
Amortizaciones y deterioros 11,35% 10,54% 9,88%
EBIT 6,62% 7,87%  8,27%
RESULTADO FINANCIERO (3,40%) (3,61%) (4,05%)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 3,22%  4,25%  4,23%
Impuesto sobre beneficios 0,63% 1,18% 1,09%
RESULTADO DEL EJERCICIO 2,59% 3,08% 3,13%

Gréficamente la composicion de los distintos epigrafes de las cuentas de resultados es la siguiente:

100% & 17,97% -
i Seloas 18,41%
80% | 28,03%
i 36,06%
35,30%
60% 'I 19,00% -
| 18,26%
40% |
i 100,00%
20% ¢ 100,00%
= EBITDA l -
0% 15 o

H Otrosgastos de explotacién e __
201 N

[ Gastos de personal g

B Aprovisionamientos

M Ingresos de explotacion

18,16%
30,06%

34,01%
17,76%

100,00%
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La variacion interanual asi como la del periodo 2012 — 2010 de los distintos epigrafes de la cuenta de re-
sultados agregada ha sido la siguiente:

2011 / 2010 2012 / 2011 2012 / 2010

Aumento de los ingresos de

Ingresos de explotacion 17,60% 9,43% 28,68%
explotacion en el 28,68% y
del resultado del ejercicio Aprovisionamientos 13,01% 6,47% 20,33%
en un 55,56% en el periodo
2012 - 2010 Gastos de personal 15,12% 5,44% 21,38%
Otros gastos de explotacion 22,22% 17,35% 43,42%
EBITDA 20,49% 7,94% 30,05%
Amortizaciones y deterioros 9,23% 2,59% 12,06%
Las estancias totales del sec-
tor hotelero en las Islas EBIT 39,79% 15,10% 60,90%
Baleares en el periodo 2012
5010 . RESULTADO FINANCIERO (25,10%) (22,60%) (53,37%)
- aumentan en un
10,31% y el gasto medio por RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 55,29% 8,73% 68,85%
turista en un 1,64%
Impuesto sobre beneficios 119,70% 1,72% 123,48%
RESULTADO DEL EJERCICIO 39,63% 11,41% 55,56%

Graficamente la evolucion de los ingresos de explotacidon, del EBITDA y del resultado del ejercicio es la
siguiente:

] M Ingresosde explotacion ~ M EBITDA ¥ Resultado del Ejercicio

100,00%

100,00%

100,00%
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Evolucion del sector hotelero en las Islas Baleares. 2010-2012

De acuerdo con el Anuario 2012 sobre “El Turismo en las Islas Baleares” publicado por la Agéncia de

Turisme de les llles Balears, Conselleria de Turisme i Esports. Govern de les llles Balears en el afo

2013:

a) La evolucion del nimero de estancias hoteleras en el periodo 2012 — 2010 ha sido la siguiente:

108.000.000
106.000.000
104.000.000
102.000.000
100.000.000
98.000.000
96.000.000
94.000.000
92.000.000

90.000.000

95.923.275

2010

103.157.247

2011

105.810.989

2012

b) La variacion anual de las estancias hoteleras asi como la variacién en el periodo 2012 -2010 ha sido la

siguiente

12,00%

10,00%

8,00% -

6,00% -

4,00% -

2,00% -

7,54%

2,57%

10,31%

0,00%

2011-2010

2012-2011

2012-2010

c) El gasto medio diario por turista ha sido el siguiente (en euros):

108,50
108,00 -
107,50 -
107,00 -
106,50 -
106,00 -
105,50
105,00 -

104,50 -

104,00 -

106,53

2010

105,68

2011

108,27

2012
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d) La variacion anual del gasto medio diario por turista asi como la variacion en el periodo 2012 -2010
ha sido la siguiente

3,00% 1

2,45%

2,50% -

2,00% -

1,50% -

1,00%

0,50% -

0,00% -
2012-2011

2012-2010
(0,50%) -

(1,00%) - (0,80%)

Las sociedades hoteleras han incrementado la cifra de negocios en un 28,68% de media entre 2010 y
2012 habiendo aumentado el resultado del ejercicio en un 55,56% en el mismo periodo.

La evolucion positiva del resultado del ejercicio es generada por:

v El aumento de las estancias totales del sector hotelero en las Islas Baleares en el periodo 2012 -
2010 en un 10,31% asi como el aumento del gasto medio por turista en un 1,64%.

v La contencion de las dos principales partidas de los gastos de explotacion, aprovisionamientos y
gastos de personal, cuyo aumento ha sido inferior a la de la cifra de negocios, permitiendo que el
EBITDA crezca en mayor proporcion que los ingresos.

v’ Las amortizaciones crecieron proporcionalmente menos que el EBITDA, por lo que el Resultado an-
tes de financieros (EBIT) describe una evolucion proporcionalmente mejor que el EBITDA, un
crecimiento acumulado del 60,90% en el periodo.

v’ El Resultado Financiero, negativo, aunque ha aumentado un 53,37% en el periodo, ha sido a una
tasa proporcionalmente menor que la del EBIT, generando una mejora en el Resultado del periodo
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2.2.2 Cuenta de Resultados media por sociedad

La cuenta de resultados media por sociedad hotelera obtenida mediante la divisiéon de la cuenta de resul-
tados agregada de las sociedades hoteleras seleccionadas respecto al total de sociedades hoteleras (175)
es la siguiente:

Miles de euros

2010 2011 2012
La facturacién media en Ingresos de explotacién 5.464 6.425  7.031
el afio 2012 por sociedad
hotelera ha ascendido a 7 Aprovisionamientos 1.038 1.173  1.249
millones de euros,
generando un EBITDA de Gastos de personal 1.970 2.268 2.391
1,3 millones de euros y un
resultado del ejercicio de Otros gastos de explotacién 1.474 1.801 2.114
220 miles de euros
EBITDA 982 1.183 1.277
Amortizaciones y deterioros 620 677 695
EBIT 362 506 582
RESULTADO FINANCIERO (186) (232)  (285)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 176 274 297
Impuesto sobre beneficios 34 76 77
RESULTADO DEL EJERCICIO 142 198 220

2.2.3 Gastos de Personal — Generacion de empleo

La evolucién de los gastos de personal y de la plantilla media ha sido la siguiente:

Variacion Variacién porcentual

Periodo
2010 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2012 -2010

El Sector Hotelero

de las Gastos de personal (miles de euros) 344.774 396.911 418.501 52.137 21.590 15,12% 5,44% 5,44%
Islas Baleares si- Empleados medios 12.155 12.600 13.409 445 809  3,66% 6,42% 6,42%
gue
r
creando empleo Coste por empleado (euros) 28.365 31.501 31.210 3.136 (290) 11,06% (0,92%) (0,92%)

Gasto de personal / Ingresos de explotacion 36,06% 35,30% 34,01% (0,76%) (1,29%) (2,11%) (3,64%) (3,64%)

En el periodo objeto de estudio, los gastos de personal aumentaron en un 5,44% y las plantillas medias
en un 6,42% generando que el coste medio por empleado disminuyera en un 0,92%.
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La evolucidn de los gastos de personal respecto al nimero de empleados por cada mil euros de factura-
cion es la siguiente:

==l Gastos de personal (miles de euros)

450,000 e F pleados por mil euros de facturaciéon 0,013
400.000
F 0,0125
Aumento de la eficiencia en
» ] 350.000
relacion al ratio de L 0012
empleados respecto 300.000 -
a la facturacion.
250.000 A r 00115
Disminucion del coste 200.000 4 L o1t
medio por empleado '
en un 0,92%. 150.000 -
- 0,0105
100.000 -
F 0,01
50.000 A
0 - 0,0095

2010 2011 2012

Se observa un aumento de la eficiencia en cuanto a la disminucion del ratio de empleados respecto al
nivel de facturacion, habiendo disminuido el coste medio por empleado en un 0,92%.

2.3 Evolucidn financiera del Sector Hotelero
2.3.1 Balances de situacion porcentual y variaciones interanuales

La composicion de los balances de situacion agregados de los ejercicios 2012, 2011 y 2010 de las socieda-
des hoteleras presentando los distintos epigrafes de forma porcentual respecto al total importe de activo
es la siguiente:

a0 | 2011 | 2012 PatrimonoNetoy Pasvo | 2010 | 2011 | 2012

Inmovilizaciones inmateriales 0,49% 0,47% 0,57% | Capital social 12,30% | 12,02% | 11,60%
Inmovilizaciones materiales 52,82% 53,11% 51,70% | Reservas 28,07% 27,75% 28,27%
Otro inmovilizado 28,16% | 28,31% | 28,88% @ Resultados del ejercicio 0,76% 1,01% 1,08%
Activo No Corriente 81,47% 81,90% 81,15% Patrimonio Neto 41,13% 40,78% 40,95%

Deudas con entidades de crédito | 41,73% | 39,61% @ 39,71%

Otros acreedores a largo plazo 1,08% 1,24% 1,46%

Pasivo No Corriente 42,81% 40,85% 41,17%
Existencias 2,49% 2,48% 2,21% | Deudas con entidades de crédito 6,52% 8,13% 6,77%
Deudores 3,50% 4,02% 3,96% | Acreedores comerciales 0,94% 0,93% 0,99%
Tesoreria 12,54% | 11,60% @ 12,68% @ Otras deudas no comerciales 8,60% 9,31% @ 10,12%
Activo Corriente 18,53% 18,10% 18,85% Pasivo Corriente 16,06% 18,37% 17,87%

100,00% | 100,00% | 100,00% | Total Patrimonio Neto y Pasivo | 100,00% | 100,00% | 100,00%
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En el periodo 2010 — 2012 se observa un mantenimiento de los principales epigrafes de los balances de
situacion sobre el importe total de activos.

En el periodo 2010 — 2012 las sociedades hoteleras en términos agregados presentan un adecuado equi-

librio financiero; es decir, existe una correlacion entre la naturaleza de los activos y los pasivos que los fi-

En el periodo nancian:

2012 -2012 se

mantiene la es- e El Activo No Corriente representa de media del periodo un 81,5% del total activo, estando finan-

tructura ciado por recursos permanentes representando el 82,6% del total activo (41,0% Patrimonio Neto
financiera y pa- y 41,6% Pasivo No Corriente).
trimonial, °

El Activo Corriente representa un 18,5% de media de total activo y esta financiado por pasivos

existiendo un corrientes que representan de media el 17,4% del total activo.

adecuado equi-

librio financiero En el periodo 2010 — 2012 la principal partida del balance de situacién corresponde a las inmovilizacio-

nes materiales, compuestas fundamentalmente por los complejos hoteleros y las instalaciones,
maquinaria y mobiliario, que en términos agregados representan de media el 52,5% del total activo, sien-
do un sector en el que las inversiones en bienes de equipo es muy significativa.

La consolidacion de los beneficios generados por las sociedades hoteleras ha supuesto una importante
capitalizacion del sector, representando el Patrimonio Neto de media el 41,1% del total activo.

Graficamente la composicion de los distintos epigrafes del activo del balance de situacién agregado es la
siguiente.

52,82%
53,11%

Tesoreria
™ Deudoresy Existencias
% Otro inmovilizado 2012
B Inmovilizaciones materiales 0

Graficamente la composicion de los distintos epigrafes del pasivo del balance de situacion agregado es la
siguiente:

100% §

|
80% |
|

60% | 40,85%

40% I

20% I 40,78%

Pasivo Corriente

1 Pasivo No Corriente

2012

B Total Patrimonio Neto
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La variacion interanual asi como la del periodo 2012 — 2010 de los distintos epigrafes de los balances si-
tuacion agregados ha sido la siguiente:

2011/ 2012/ 2012/ 2011/ 2012/ 2012/
2010 2011 2010 Patrimonio Neto y Pasivo 2010 2011 2010

Inmovilizaciones inmate- 1,35% 25,45% | 27,14% | Capital social 2,94% 0,66% 3,61%
Inmovilizaciones materiales | 5,94% 1,49% 7,51% | Reservas 4,15% 6,22% 10,63%
Otro inmovilizado 5,91% 6,37% | 12,65% | Resultados del ejercicio 39,63% 11,41% 55,56%
Activo No Corriente 5,90% 3,31% 9,41% Patrimonio Neto 4,45% 4,71% 9,37%

Deudas con entidades de crédito | (0,00%) 4,52% 4,52%

Otros acreedores a largo plazo 20,60% 23,36% 48,77%

Pasivo No Corriente 0,52% 5,09% 5,63%
Existencias 5,08% (7,08%) | (2,36%) | Deudas con entidades de crédito | 31,38% (13,20%) 14,04%
Deudores 20,81% 2,62% | 23,97% | Acreedores comerciales 4,60% 10,62% 15,71%
Tesoreria (2,53%) 13,99% = 11,10% | Otras deudas no comerciales 14,03% 13,30% 29,20%
Activo Corriente 2,90% 8,58% 11,73% Pasivo Corriente 20,52% 1,44% 22,26%

5,35% 4,26% | 9,84% Total Patrimonio Neto y Pasivo | 5,35% 4,26% 9,84%

El total balance agregado de las sociedades hoteleras aumenta en un 9,84% en el periodo 2010 — 2012.

El epigrafe que mds aumenta es el de Resultados del Ejercicio que aumenta en un 555,6%.

El aumento del Patrimonio Neto agregado corresponde al resultado de los ejercicios 2010, 2011 y 2012.
El incremento del Pasivo no Corriente financia, fundamentalmente, las inversiones en inmovilizado ma-
terial.

2.3.2 Balance de situaciéon medio por sociedad

El balance de situacién medio por sociedad hotelera obtenida mediante la divisién del balance de situa-
cién agregado de las sociedades hoteleras seleccionadas respecto al total de sociedades hoteleras (175)
es el siguiente:

Miles de euros

Miles de euros

Activo Patrimonio Neto y Pasivo

Inmovilizaciones inmateriales 91 92 115 | Capital social 2.276 2.343 2.358
Inmovilizaciones materiales 9.776 10.357 10.511 ' Reservas 5.195 5.411 5.747
Otro inmovilizado 5.213 5.521 5.872 | Resultados del ejercicio 142 198 220
Activo no corriente 15.080 15.970 16.498 Patrimonio Neto 7.613 7.952 8.325

Deudas con entidades de crédito 7.725 7.725 8.074

Otros acreedores a largo plazo 200 241 297

Pasivo No Corriente 7.925 7.966 8.371
Existencias 460 484 449 | Deudas con entidades de crédito 1.207 1.585 1.376
Deudores 649 784 804 | Acreedores comerciales 173 181 201
Tesoreria 2.321 2.262 2.579 | Otras deudas no comerciales 1.592 1.816 2.057
Activo Corriente 3.430 3.530 3.832 Pasivo Corriente 2.972 3.582 3.634

| Totalactivo | 18510 | 19.500 | 20.330 | Total Patrimonio Netoy Pasivo | 18.510 | 19.500 | 20.330 |

El total activo medio por sociedad en el periodo analizado asciende a 19.447 miles de euros y el patri-
monio neto medio a 7.963 miles de euros.
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2.3.3 Fondo de Maniobra

El fondo de maniobra, calculado sobre el balance medio de las sociedades, entendido como la diferencia
en el Activo Corriente y el Pasivo Corriente, de los ejercicios 2012 - 2010, asi como la variacion interanual
y la acumulada del periodo, es el siguiente:

miles de euros Evolucién interanual

2010 2011 2012 2011/ |2012 /2011|2012 /2010

Existencias 460 484 449 5,22% (7,23%) (2,39%)
Deudores 649 784 804 20,80% 2,55% 23,88%
Tesoreria 2.321 2.262 2.579 (2,54%) 14,01% 11,12%
Activo Corriente 3.430 3.530 3.832 2,92% 8,56% 11,72%
Deudas con entidades de crédito 1.207 1.585 1.376 31,32% (13,19%) 14,00%
Acreedores comerciales 173 181 201 4,62% 11,05% 16,18%
Otras deudas no comerciales 1.592 1.816 2.057 14,07% 13,27% 29,21%
Pasivo Corriente 2.972 3.582 3.634 20,52% 1,45% 22,27%
Fondo de Maniobra 458 (52) 198 (111,35%) (480,77%) (56,77%)

En el periodo analizado el Fondo de Maniobra del agregado del Sector ha disminuido, en razén a que la
reduccion de los Recursos Permanentes (Patrimonio Neto mas Pasivo No Corriente) ha sido compensada
con el incremento del Pasivo Corriente. Las indicadas variaciones presentadas en relacién al Total Activo
son las siguientes:

2010 2011 2012

Activo no corriente 81,47% 81,90% 81,15%
El fondo de maniobra es po-

Recursos permanentes 83,94% 81,63% 82,13%
sitivo en los ejercicios ) :
Diferencia (2,47%) 0,27% (0,98%)
2012 - 2010 aunque
disminuye un 56,77%

. Activo Corriente 18,53% 18,10% 18,85%

a lo largo del periodo
Pasivo Corriente (16,06%) (18,37%) (17,87%)
Fondo de Maniobra 2,47% (0,27%) 0,98%

Gréficamente la composicidon comparativa del fondo de maniobra de 2010, 2011 y 2012, respecto al total
activo, es la siguiente

20%
19%
19% —
18%
18%
17%
17%
16%
16%
15%
2010 2011 2012
Fondo de Maniobra Positivo HE Fondo de Maniobra negativo

e A ctivo Corriente Pasivo Corriente
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2.3.4 Endeudamiento y Rentabilidad Financiera

Nivel de Endeudamiento

El Nivel de Endeudamiento, entendido como la relacién existente entre el Patrimonio Neto y los Recursos
Ajenos (Pasivo No Corriente mds Pasivo Corriente) se mantiene estable entorno al 69,4% en el periodo
2012 -2010. El nivel de endeudamiento en los ejercicios 2012, 2011 y 2010 es el siguiente

20.0% 69,9% 68,9% 69,4%
U7
El nivel de endeudamiento
. 60,0% -
se mantiene estable en el
69,4% en los ejercicios 50,0% -
2012 -2010
40,0% -
30,0% -
20,0% -
10,0% -
0,0% I 1
2010 2011 2012

Rentabilidad Financiera

La Rentabilidad Financiera — entendida como la relacion entre el Resultado del ejercicio y el Patrimonio
Neto— mejoré con un aumento del 1,86% en 2010 al 2,64% en 2012, consecuencia de que la evolucion
marginal del Resultado del ejercicio es mayor que la del Patrimonio Neto. El sector ha aprovechado mejor
sus recursos y les ha obtenido una rentabilidad bastante mejor que dos afos atras.

Gréficamente la evolucidn de la rentabilidad financiera es la siguiente.

3,00% -
2,50% -
La Rentabilidad Fi-
nanciera marca una 2,00% -
tendencia al alza en
los ejercicios 2012 - 1,50% -
2010
1,00% -
0,50% -
0,00% -
2010 2011 2012
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3 Resumen del estudio Econdmico-Financiero

1. Concentracion de la facturacion y la inversion

En el Sector Hotelero de las Islas Baleares objeto de este estudio se observa una concentraciéon de la
facturacion: 30 sociedades, que representan el 17% de las seleccionadas, facturan el 58,23% del total
y las 145 sociedades restantes, que representan el 83% de las seleccionadas, facturan el 41,77% del to-
tal, asi como una concentracion de la inversion: las mismas 30 sociedades representan el 68,43% del
total de la inversién de inmovilizado material y las 145 sociedades restantes, que representan el 83%,
suman el 31,57% del total.

2. Aumento de la cifra de negocios

Las sociedades hoteleras han incrementado la cifra de negocios en un 28,7% de media entre 2010 y
2012 habiendo aumentado el resultado del ejercicio en un 55,6% en el mismo periodo.

3. Evolucion positiva del resultado del ejercicio

La evolucidn positiva del resultado del ejercicio es generada por:

v' El aumento de las estancias totales del sector hotelero en las Islas Baleares en el periodo 2012 -
2010 en un 10,31% asi comoo el aumento del gasto medio por turista en un 1,64% en el mismo pe-
riodo.

v' La contencién de las dos principales partidas de los gastos de explotacién, aprovisionamientos y
gastos de personal, cuyo aumento ha sido inferior al de la cifra de negocios, permitiendo que el
EBITDA crezca en mayor proporcion que los ingresos.

v' Las amortizaciones crecieron proporcionalmente menos que el EBITDA, por lo que el Resultado an-
tes de Financieros (EBIT) describe una evolucidon proporcionalmente mejor que el EBITDA, un
crecimiento acumulado del 60,9% en el periodo. El Resultado Financiero, negativo, aunque ha au-
mentado un 53,4% en el periodo, ha sido a una tasa proporcionalmente menor que la del EBIT,
generando una mejora en el Resultado del periodo.

4. Creacion de empleo

El Sector Hotelero de las Islas Baleares sigue creando empleo. En el perido objeto de estudio, los gastos
de personal aumentaron en un 5,44% y las plantillas medias en un 6,42% generando que el coste me-
dio por empleado disminuyera en un 0,92%, observandose un aumento de la eficiencia en cuanto a la
disminucidn del ratio de empleados respecto al nivel de facturacion, habiendo disminuido el coste me-
dio por empleado en un 0,92%.

5. Equilibrio financiero y patrimonial

En el periodo 2010 — 2012 se observa un mantenimiento de los principales epigrafes de los balances de
situacion sobre el importe total de activos.

En el periodo 2010 — 2012 las sociedades hoteleras en términos agregados presentan un adecuado equi-
librio financiero; es decir, existe una correlacién entre la naturaleza de los activos y los pasivos que los
financian.

En el periodo 2010 — 2012 la principal partida del balance de situacion corresponde a las inmovilizacio-
nes materiales, compuestas fundamentalmente por los complejos hoteleros y las instalaciones,
magquinaria y mobiliario, que en términos agregados representan de media el 52,5% del total activo,
siendo un sector en el que las inversiones en bienes de equipo es muy significativa.

La consolidacién de los beneficios generados por las sociedades hoteleras ha supuesto una importante
capitalizacién del sector, representando el Patrimonio Neto de media el 41,1% del total activo.
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4 ANEXO

Estados financieros agregados en miles de euros

Cuentas de Resultados Agregadas

Miles de euros

2010 2011 2012
Ingresos de explotacion 956.147 1.124.422 1.230.409
Aprovisionamientos 181.641 205.279 218.566
Gastos de personal 344.774 396.911 418.501
Otros gastos de explotacion 257.927 315.229 369.910
EBITDA 171.806 207.003 223.432
Amortizaciones y deterioros 108.527 118.545 121.618
EBIT 63.278 88.458 101.815
RESULTADO FINANCIERO (32.482) (40.634) (49.817)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 30.796 47.824 51.998
Impuesto sobre beneficios 6.023 13.232 13.460
RESULTADO DEL EJERCICIO 24.773 34.592 38.538

Balances de Situacion Agregados

Miles de euros Miles de euros

Inmovilizaciones inmateriales 15.866 16.080 20.172 | Capital social 398.303 410.000 412.689
Inmovilizaciones materiales 1.710.854 | 1.812.469 1.839.390 | Reservas 909.177 946.893 | 1.005.802
Otro inmovilizado 912.223 966.117 | 1.027.626 | Resultados del ejercicio 24.773 34.592 38.538
Activo No Corriente 2.638.943 2.794.666 2.887.189 Patrimonio Neto 1.332.254 1.391.485 1.457.029

Deudas con entidades de crédito 1.351.824  1.351.790 1.412.881

Otros acreedores a largo plazo 34.961 42.164 52.011
Pasivo No Corriente 1.386.786 1.393.954 1.464.892
Existencias 80.542 84.635 78.645 | Deudas con entidades de crédito 211.189 277.460 240.845
Deudores 113.532 137.153 140.744 | Acreedores comerciales 30.332 31.728 35.098
Tesoreria e IFT 406.189 395.910 451.284 | Otras deudas no comerciales 278.646 317.737 359.998
Activo Corriente 600.264 617.698 670.673 Pasivo Corriente 520.168 626.925 635.942

3.239.207 | 3.412.364 | 3.557.862 | Total Patrimonio Netoy Pasivo | 3.239.207 | 3.412.364 | 3.557.862
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5 Contacto

Moore Stephens le ofrece la posibilidad de realizar un analisis comparativo
individualizado de su empresa respecto a la media de las sociedades
seleccionadas en este estudio, sin coste alguno.

En caso de que esté interesado envie a la direccion baleares@msib.esel
formulario relativo a su Balance y Cuenta de Resultados que le remitimos
adjunto a este informe, proporcionandonos un nombre, teléfono y e-mail de

contacto.

Francisco Diaz Torren
Moore Stephens
Monsenyor Palmer 2, L4

07014 Palma de Mallorca

Teléfono: 971 763844

baleares@msib.es
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