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Resumen

El objetivo del articulo fue evaluar la calidad del servicio como posible inductor de valor econémico en los es-
tablecimientos hoteleros del Municipio de Riohacha, La Guajira, en el periodo 2009-2013. La investigacién se
fundament6 en el andlisis descriptivo de diversos enfoques tedricos, disefio no experimental. Para el método, se
consider6 el uso de técnicas a través de un estudio correlacional. Se aplic6 un cuestionario con escala ordinal
tipo Likert a 95 turistas. Los resultados demuestran que existe una correlacién positiva entre las variables
calidad del servicio y generacion de valor en el sector de estudio. Se concluye, que esta variable es fundamental
en toda la cadena de prestacién del servicio. Con respecto de las inversiones que los gerentes realizan en los
hoteles, se determina que estas redundan en la generacién de valor econémico.
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Quality of service as an inducer of
economic value in the hotel sector

Abstract

The objective of the article was to evaluate the quality of the service as a possible inducer of eco-
nomic value in hotel establishments of Riohacha Municipality - La Guajira, in the period 2009-
2013. The research was based on the descriptive analysis of several theoretical approaches, with
a non - experimental design. For the method, the use of techniques was considered through a
correlational study. A survey with a Likert ordinal scale was applied to 95 tourists. The results
show that there is a positive correlation between the variables quality of service and generation
of value in the study sector. It is concluded that this variable is fundamental throughout the
service delivery chain. In relation to the investments that the managers realize in hotels, it is
determined that these redound to the generation of economic value.

Keywords: quality of service; economic value; hotel sector; value management; Riohacha

Municipality La Guajira-Colombia

Introduccion

En la actualidad las ciudades depositarias
de un rico patrimonio paisajistico cultural
e historico se encuentran asociadas con el
turismo y su dindmica se ha venido poten-
ciando en los ultimos anos fortaleciendo
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esa simbiosis entre ciudad y turismo. En
Colombia, el sector hotelero ha venido pre-
sentando indicadores de crecimiento cohe-
rentes con la reactivacién del sector turisti-
co. Entre los anos 2001 y 2010, el producto
interno bruto del sector de hoteles y res-
taurantes present6 un comportamiento as-
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cendente que tuvo su nivel maximo en 2007
con una tasa de crecimiento real de 11,8%.
La participaciéon de este sector en el PIB
nacional fue de 1,4% en 2009 (Departamen-
to Nacional de Planeacién - DNP, 2010). Sin
embargo, para el afio 2012, segin informe
del DANE, el indice de ocupacién hotelera
registré un incremento del 5%, lo que elevd
los ingresos reales de los hoteles en cerca
del 8% y generd un aumento del empleo en
un 4%, lo cual denota que es un sector en
desarrollo y crecimiento.

El departamento de La Guajira cuenta
con una posicién geoestratégica privilegia-
da con amplias ventajas naturales. Esta
localizado en el mar Caribe, en el extremo
norte del pais y en la parte mas septentrio-
nal de Suramérica. En cuanto a la situaciéon
econémica, La Guajira aporta el 1,2% del
PIB nacional que, a precios de 2010, repre-
senta unos 4.796 millones de pesos, el ter-
cer menor aporte de los departamentos de
Colombia después de San Andrés. El 98%
de sus exportaciones estan representadas
en carbon de las minas de El Cerrejon. En
cuanto a la dindamica positiva de la econo-
mia departamental, se destacan los ser-
vicios de hoteleria y restaurantes, con un
16,72%, y el comercio, con un 9,37%.

El municipio de Riohacha, capital del de-
partamento de La Guajira, esta conformado
por el casco urbano, 14 corregimientos y 8

resguardos indigenas y est4 ubicado en el
centro del departamento. El turismo es un
renglén de la economia que ofrece enormes
potencialidades, entre ellas la megabiodi-
versidad ambiental y cultural, una variada
oferta gastronémica y es, ademas, punto de
partida de las excursiones a los diversos
atractivos turisticos que ofrece el departa-
mento de la Guajira.

Segun el Observatorio del Caribe Co-
lombiano, Riohacha es la ciudad de menor
grado de competitividad entre las ciudades
capitales de la regién. Ocupa el ultimo lu-
gar en infraestructura, recursos humanos
y ciencia y tecnologia, los cuales hacen
parte del indicador global de competiti-
vidad entre 22 capitales colombianas. No
obstante, los planes de desarrollo departa-
mental y municipal consideran que el tu-
rismo es una de las apuestas estratégicas
para el desarrollo de la ciudad (Programa
de las Naciones Unidas para el Desarrollo,
PNUD, 2012).

El sector hotelero del municipio de Rio-
hacha se puede calificar como de lento
crecimiento si se tiene en cuenta que el
numero de hoteles establecidos por afio es,
en promedio, de tres; sin embargo, se pue-
de observar que los afios 2008, 2009 y 2012
fueron los de mayor crecimiento sostenido,
por lo que se infiere que el sector presen-
ta signos de reactivacion, situacion que se
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pone en evidencia con tres nuevos hoteles
en el primer trimestre de 2013.

En este orden de ideas, el departamento
de La Guajira para el afio 2032 se propu-
so ser el principal destino ecoetnoturistico
a partir del aprovechamiento de las poten-
cialidades que le brindan la naturaleza, el
ambiente y la cultura y, que asi, le permita
llegar a niveles de ocupacién del 70% anual
en la planta hotelera y una participaciéon
del 5% del PIB departamental. Es de ano-
tar que la capacidad instalada de la ofer-
ta hotelera del municipio de Riohacha esta
representada en 1.213 habitaciones, dis-
tribuida en 60 hoteles de categoria media
(maximo de tres estrellas) que hospedan un
numero aproximado de 2.449 personas, es
decir, un promedio de 4,8 personas por ha-
bitacién (Observatorio del Mercado Laboral
de La Guajira, 2013).

Dadas las caracteristicas del sector ho-
telero y el objetivo de la regién de ser un
polo de desarrollo turistico, es necesaria la
adopcién de estructuras mentales con capa-
cidades adaptativas, flexibles y de pensa-
mientos estratégicos que puedan dirigir el
nuevo modelo de organizaciones encargadas
de suplir las demandas del nuevo consumi-
dor en un mercado cambiante pues hoy se
debe competir para lograr la fidelidad de
un cliente exigente frente a la calidad del
servicio.
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El Observatorio del Mercado Laboral
de La Guajira (2013) consider6 al sector
hotelero como de lento crecimiento y de-
sarrollo, lo que no va en coherencia con
la apuesta del departamento de ser, en
2019, un polo de desarrollo turistico con
aportes al producto interno bruto del 5%.
En este orden se encuentran los estable-
cimientos hoteleros de Riohacha que, en
su gran mayoria, estdn en procesos em-
brionarios de desarrollo, se catalogan
como pequenias empresas por el nimero
de trabajadores, el capital y la capacidad
hotelera, y ademas, aparentan presentar
disfuncionalidades en la gestion gerencial
de sus areas funcionales, con debilidades
en especial en la calidad del servicio y en
la capacidad de gestion, todo lo cual se
manifiesta en el valor econémico de las
mismas.

En ese orden de ideas, se hizo necesario
indagar sobre aspectos relacionados con
la gestidén de sus areas funcionales, sobre
todo en aspectos neuralgicos como la ges-
tién de sus finanzas y la calidad del ser-
vicio que prestan, puesto que el ultimo no
s6lo nutre al primero, sino que se convier-
te en variable de sostén de la estabilidad
de las empresas debido a la fidelizacién
implicita del cliente y a la buena repu-
tacién que genera un servicio o producto
ofertado con calidad.
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Por consiguiente, esta investigacién, en
coherencia con la tendencia referida y con
la intencién de dar respuesta a los comple-
jos problemas que subyacen a dicho tipo de
organizaciones, buscé analizar la calidad
del servicio como posible inductor de valor
econémico en los establecimientos hoteleros
del municipio de Riohacha desde una postu-
ra tedrica fundamentada, critica y de rigor
cientifico.

A partir del analisis detallado de la ca-
lidad del servicio y del valor econémico de
las empresas mencionadas, soportado en
las teorias desarrolladas hasta el momento,
la presente investigacién arrojé tanto ba-
samentos tedricos como lineamientos para
fundamentar modelos de gestién del valor
y de la calidad en la prestacion de los ser-
vicios ofertados por los establecimientos ho-
teleros.

Metodologia

Dada la complejidad de los estudios del va-
lor y, sobre todo, de la gerencia del valor en
la empresa desde una perspectiva socioem-
presarial que implica multiples factores que
se interrelacionan en procesos prolongados
de tiempo, de acuerdo a Yin (1994), se re-
quiere realizar estudios de casos multiples
longitudinales como herramienta metodo-
légica. Por esto, se utilizé la metodologia
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de casos multiples de tipo descriptivo, que
permiti6 analizar el comportamiento de la
calidad del servicio como posible inductor
de valor econémico en el contexto de cinco
establecimientos hoteleros del municipio
de Riohacha, departamento de La Guaji-
ra, como fenémeno estudiado. La unidad de
analisis escogida fue el sector hotelero de la
ciudad de Riohacha.

Para definir el nimero de empresas de la
unidad de andlisis del disefio de multiples
casos, teniendo en cuenta que en la meto-
dologia no opera el muestreo cuantitati-
vo, se tomdé como respaldo a autores como
Pettigrew (1990) y Chiva (2001), quienes
senalan que, en un estudio de este tipo, se
requiere como minimo estudiar cuatro uni-
dades de analisis (empresas). Ademas, se
adopt6 el concepto de Hernandez, Fernan-
dez y Baptista (2006), quienes afirman que
a mayor numero de casos es posible un ma-
yor entendimiento del problema. Teniendo
en cuenta las anteriores consideraciones,
ademas de los recursos disponibles para la
Investigacion, se estudiaron los cinco hote-
les con mayor estructura financiera y orga-
nizacional del municipio de Riohacha como
unidades de andlisis, que son: Arimaca,
Majayura, Guajira Premium, Dos Palmas
y Padilla. Es de anotar que a diciembre de
2013, el municipio de Riohacha no contaba
con hoteles de mas de tres estrellas.
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Poblacion y muestra. En esta inves-
tigacién se utilizé la técnica del muestreo
para el analisis de la calidad del servicio
desde el punto de la percepcién del clien-
te. Se tomd como poblacién un rango entre
8.000 y 13.500 turistas alojados en los ho-
teles seleccionados en el afno 2013, segin
informacién suministrada por la Oficina
de Turismo del Departamento de La Guaji-
ra; se trabajé con un nivel de confianza del
95,5% y un margen de error del 10%, segiin
criterio de los investigadores, teniendo en
cuenta las caracteristicas homogéneas de
la poblacion. Ademas, se trabajaron propor-
ciones complementarias (p y q) iguales de
0,50, mediante la siguiente formula (Rami-
rez, 2007):

0= 22* N *p*
E2(N-1)+z2%p*q

En la cual:

N = numero de gerentes o clientes
segun el caso = tamarno de la
poblacion

n= tamano de la muestra

7= valor critico de la distribucion

normal estandarizada para
el nivel de confianza utilizado

Py q = proporciones complementarias

E = error de muestreo
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El resultado fue una muestra repre-
sentativa de 95 turistas por encuestar,
la cual se aplic6 de forma estandarizada
para los cinco hoteles. La muestra estuvo
compuesta por personas adultas, hom-
bres y mujeres, en un rango de entre 20 y
60 afios de edad.

Recoleccion de informacion. Se
combinaron algunas técnicas de recolec-
ci6n de informacidn, asi: para abordar la
variable calidad del servicio se utiliz6 la
encuesta estructurada de 15 preguntas
con opciones de multiple respuesta en es-
cala de tipo Likert, en este caso con cinco
posibilidades de respuesta mediante ca-
lificaciones de 1 a 5, al tener en cuenta el
grado de favorabilidad del entrevistado
con el reactivo propuesto. En esta encues-
ta se midieron las cinco dimensiones de
la calidad del servicio que exponen Para-
suraman, Zeithaml y Berry (1985) en su
escala Servqual, estas son: confiabilidad,
respuesta, seguridad, empatia y tangibi-
lidad. Cada dimensién se midié a partir
de tres preguntas aplicables al contexto
de los hoteles en la ciudad de Riohacha.

En cuanto al anilisis de la gestién de
valor empresarial, se acudié al estudio
detallado de los estados financieros para
determinar los indicadores de ese tipo de
los tltimos cinco afios de operacién de los
hoteles y a entrevistas con directivos y
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expertos del sector. A continuaciéon se
hizo un analisis comparativo entre los
hoteles, teniendo en cuenta la calidad
del servicio prestado y los resultados
econémicos para establecer conclusiones
sobre la calidad del servicio como posi-
ble inductor de valor econémico para el
contexto.

Validez y confiabilidad de la in-
formacioén. En cuanto a la validez, Yin
(1994) propone tacticas tales como some-
ter al juicio de expertos o informantes
los resultados, las explicaciones y el ana-
lisis a través del método conocido como
la triangulacion. Esta técnica se utilizé
para validar el cuestionario de la varia-
ble calidad del servicio, que se someti6 a
juicio de cinco expertos en las areas de
la gerencia y el mercadeo.

Analisis de la informacion. Para
la interpretacion de los resultados de la
variable calidad del servicio y sus di-
mensiones se utiliz6 la categorizacién o
baremo ponderado (tabla 1). Se tuvieron
en cuenta las medias estadisticas de las
dimensiones y de la variable derivada de
la tabulacién de la informacién de cada
hotel. En este sentido, para realizar las
tabulaciones de los datos se elabord una
matriz en la que se presentan las alter-
nativas de repuesta.

Tabla 1
Baremo.
Categoria Rango
Muy baja calidad 1,00<x<1,80
Baja calidad 1,80 <x<2,60
Calidad moderada 2,60 <x<3,40
Alta calidad 3,40 <x<4,20
Muy alta calidad 4,20<x<5,00

Fuente: elaboracién propia.

Calculo de los indicadores de wvalor
econdmico. Para el analisis de los hoteles,
con respecto a su generacion de valor econé-
mico, se tomaron como insumo los estados
financieros de cada uno. A partir del estu-
dio de ellos y de la investigacion realizada
sobre las variables econémicas del mercado,
en general, y del subsector, en particular,
se llevaron a cabo los calculos que permi-
tieron medir la creacién de valor en cada
unidad empresarial.

Como base teorica, se aplicé lo propuesto
por Garcia (2003), quien afirma que la ren-
tabilidad del activo (ROIC") y el flujo de caja
libre son los principales macroinductores de
valor en las empresas. E1 ROIC representa
el retorno de la compaiia respecto del capi-
tal invertido. La formula para su calculo es
la siguiente:

1 Return On Invested Capital.
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_U0oDI
Capital empleado?

La UODI? corresponde a la utilidad ope-
rativa después de impuestos y representa
la utilidad producida por la operacién de la
empresa luego de restar los impuestos re-
lacionados con dicha operacién. Los activos
netos de operaciéon son lo que en el lenguaje
de generaciéon de valor se denomina capi-
tal empleado, que representa la verdadera
cantidad de dinero invertida en el negocio.

De acuerdo con Garcia (2003), el flujo de
caja libre es el indicador que refleja el ver-
dadero atractivo de la empresa, pues cons-
tituye el remanente de efectivo que queda
disponible para los acreedores financieros
y los socios. En la presente investigacion se
muestra el flujo de caja libre de cada hotel,
como un resultado de restar la inversién
neta* de la UODI.

2 También se suele denominar activos netos de operacién.
Para el céalculo del ROIC, el valor del capital empleado
corresponde al periodo anterior.

3 La abreviatura UODI corresponde a lo que en muchos
textos de finanzas se denomina NOPLAT (Net Operating
Profit After Tax).

4 La inversién neta representa el capital incremental
del periodo: capital empleado en el periodo n — capital
empleado en el periodo (n-1).

Por ultimo, se analizé el EVA®® —valor
econdémico agregado— como el indicador
que refleja la generacion de valor agregado
de cada empresa; puede entenderse como el
remanente que generan los activos netos de
operacién cuando producen una rentabili-
dad superior al costo de capital. Su formula
es:

EVA = Capital empleado x (ROIC-WACC?)

Ahora bien, como el calculo del costo de
capital (WACC) implica el de la estruc-
tura de financiamiento de la empresa, es
decir, la ponderacion del costo de la deuda
financiera y del costo del patrimonio, para
la primera se utilizé la tasa de colocacién
promedio de los bancos comerciales para
cada periodo estudiado y para el costo del
patrimonio se utiliz6 el modelo CAPM para
paises emergentes. De acuerdo con Villa-
rreal (2005), la rentabilidad esperada de
un activo esta representada en la siguiente
formula para el modelo CAPM:

E(Ke)= Rf + 8 * (E(Krm)-Rf)

> Economic Value Added. Marca registrada de Stern
Stewart & Co.

6 Weighted average cost of capital, que en espanol equivale
a costo promedio ponderado de capital.
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Donde Rf es la tasa de rentabilidad de un
activo libre de riesgo, E(Krm) es la tasa de
rentabilidad esperada del mercado y a la
expresion (E(Krm)-Rf) se le denomina pri-
ma de riesgo del mercado. Por otro lado, se
tiene el B (beta) que se identifica como el in-
dice de medicién de riesgo sistematico o no
diversificable.

Para el beta desapalancado del sector ho-
telero se utilizd el publicado por Damoda-
ran (2014) en sus registros histéricos. Una
vez se contd con la estructura financiera de
cada empresa, se procedié al calculo de la
beta apalancada para cada una. Es impor-
tante resaltar que debido a que las betas se
encuentran aplicadas al sector hotelero en
Estados Unidos, para el calculo de la tasa
libre de riesgo se utilizd, para cada afio, la
tasa de rendimiento de los bonos del teso-
ro de los Estados Unidos (Yahoo Finance,
2014) en un horizonte de tiempo de diez
anos. El rendimiento del mercado, necesario
para el calculo de la prima por el riesgo del
mercado, se calculd para cada afio tomando
los rendimientos mensuales de los tltimos
diez afios del indice Standard & Poor’s 500
(Yahoo Finance, 2014a)’; este horizonte de

" El indice Standard & Poor’s 500, que se suele escribir
en forma abreviada “S&P500”, se compone de las 500
empresas mas grandes de Estados Unidos y se pondera de
acuerdo con la capitalizacién de mercado de cada una de
las empresas. Al S&P 500 se le considera el indice méas
representativo de la situacién real del mercado.

tiempo se tomd para evitar los sesgos que
se tendrian por las crisis en los ciclos eco-
ndémicos si se tomasen periodos mas cortos
de tiempo. Ademas, este indice es acepta-
do como referente del comportamiento del
mercado, pues diferentes autores aceptan
la limitacién de tomar como representante
del mercado local los indices de la Bolsa de
Valores de Colombia debido a su tamaifio re-
lativamente pequeno y a que el comporta-
miento de indices como el COLCAP? queda
sesgado a muy pocas empresas, por lo que
los rendimientos no son representativas del
mercado colombiano.

A la tasa minima de rendimiento del pa-
trimonio resultante de la aplicacién del mo-
delo CAPM se le sumo la tasa de riesgo pais
para Colombia y a continuacion se convirtio
la tasa resultante en pesos colombianos por
medio de la devaluacion en cada periodo.

Para determinar el costo de la deuda, se
tomo la tasa de interés de colocaciéon prome-
dio en Colombia, para cada afio del periodo
estudiado, de los bancos comerciales para
fines de créditos corporativos con el fin de
poder evaluar la situacién de costo de capi-

8 E1 COLCAP es un indice de capitalizacién que refleja
las variaciones de los precios de las 20 acciones mas
liquidas de la Bolsa de Valores de Colombia (BVC); la
participacién de cada accién en el indice estd determinada
por el correspondiente valor de la capitalizacién bursatil
ajustada.

&
(\4
}JNIVERSIDA]D

SE LATCOSTA 14:5



CALIDAD DEL SERVICIO COMO INDUCTOR DE VALOR ECONOMICO EN EL SECTOR HOTELERO
Karen Nahyr Sierra Ortiz - Angela Ortiz Rojas - Erick Johan Sierra

tal de cada empresa desde el punto de vista
de evaluacion externa.

Por ultimo, para establecer la existen-
cia de alguna relacién entre la calidad del
servicio como posible inductor de valor, se
trabaj6 con el coeficiente de correlacién de
Pearson; se tomaron las medias de las pun-
tuaciones obtenidas de las percepciones de
los huéspedes frente al servicio por hotel y
los valores econémicos agregados de los ho-
teles en el dltimo afno estudiado.

Resultados

Calidad del servicio. La tabla 2 recoge los
resultados de las medias de cada dimensién
para cada hotel estudiado; asimismo, la fi-
gura 1 permite ver las diferencias en torno
a las percepciones de los clientes con res-

Tabla 2

pecto a la calidad del servicio. Por ejemplo,
en la dimensién de confiabilidad, el Hotel
Majayura es el que tiene un promedio mas
alto, seguido por el Arimaca, por lo que se
puede inferir que los huéspedes proyectan
en ellos una mayor confianza en las compe-
tencias del personal, en la privacidad de las
Instalaciones y en la imagen que proyecta
cada hotel como una empresa responsable.

Una de las dimensiones en las que las di-
ferencias fueron mas marcadas de un ho-
tel a otro fue en la de tangibilidad. En este
aspecto, los hoteles Padilla y Dos Palmas
demuestran una mala percepcién por parte
de sus clientes con respecto a la apariencia
de los equipos con que se presta el servicio
de alojamiento, la decoracién interna y ex-
terna y el ambiente que proyectan dichos
establecimientos, entre otros aspectos.

Resumen de los resultados por dimension de calidad del servicio por hotel.

Dimensiones de la calidad del servicio Media

Hotel . ) s . de
Confiabilidad = Empatia Respuesta Tangibilidad Seguridad :

calidad
Arimaca 3,64 3,20 3,70 3,71 3,60 3,60
Majayura 3,68 3,50 3,89 4,09 4,01 3,80
Guajira Premium 3,21 3,40 3,35 4,11 3,72 3,70
Padilla 3,21 3,21 3,35 2,27 3,00 3,00
Dos Palmas 2,90 3,10 2,89 2,27 3,00 3,00

Fuente: elaboracién propia.
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Por otro lado, el Hotel Dos Palmas es el
que muestra el menor puntaje en cada una
de las dimensiones, lo que se traduce, en
general, en una media muy baja para la
variable de calidad del servicio en su tota-
lidad.

w

\S]

—

(e}

Tal como se puede ver en la figura 2, el
Hotel Majayura arroj6 los mejores resulta-
dos en torno a la calidad del servicio des-
de el punto de vista de la percepcién de los
clientes al promediar los puntajes en cada
una de las cinco dimensiones estudiadas:

Confiabilidad Empatia Respuesta  Tangibilidad  Seguridad

B Arimaca B Majayura B Guajira Premium mPadilla ®Dos Palmas

Figura 1. Comparativo de las dimensiones de la calidad del servicio por hotel.

Fuente: elaboracién propia

Padilla

Dos Palmas
Guajira Premium
Majayura
Arimaca

0 0,5 1

1,5 2 2,5 3 3,5 4

Figura 2. Resultados de la variable calidad del servicio por hotel.
Fuente: elaboracién propia
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confiabilidad, tangibilidad, empatia, res-
puesta y seguridad.

Los hoteles que ocupan los puestos se-
gundo y tercero, y que se ubican cerca del

Tabla 3
Flujo de caja libre por hotel en el periodo 2009-2013.

promedio mas alto, son el Guajira Premium
y el Arimaca, en su orden. Por ultimo, los
hoteles Dos Palmas y Padilla mostraron los
resultados mas bajos en la variable de cali-
dad del servicio.

Hotel 2009 2010 2011 2012 2013
Arimaca (63.456.620,00) 55.479.470,00 516.354.330,00 63.405.840,00 (41.064.041,00)
Guajira

. 209.143.138,00 259.656.728,88 88.399.322,75  295.746.951,52 292.300.900,58
Premium
Majayura 189.362.141,40 581.499.662,28 1.135.485.460,72  296.039.919,74  1.047.269.369,39
E;lsmas 152.858.390,00) 265.034.660,00 182.418.190,00 48.637.560,00 138.631.660,00
Padilla (48.026.014,36) 9.497.470,65 2.194.984,26 68.282.618,97 (27.048.485,49)

Fuente: elaboracién propia.

1.100,00
900,00
700,00
500,00
300,00
100,00

Millones

(100,00)
(300,00)

2009 2010

= Arimaca == Guajira Premium

2012

2011 2013

Majayura e==Dos Palmas =Padilla

Figura 3. Comparativo del flujo de caja libre por hotel en el periodo 2009-2013.
Fuente: Elaboracién propia.
)
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Generacion de valor. Como parte de los
objetivos de la investigacién, se obtuvo el
flujo de caja libre de cada hotel en el periodo
2009-2013 para el analisis de la generacién
de valor de los establecimientos; las cifras
se pueden ver en la tabla 3 y los resultados
comparativos en la figura 3.

Tabla 4

Como uno de los componentes determinan-
tes en la generacién de valor, se determind
el costo de capital de cada establecimiento
en el periodo senalado, que se muestra en
la tabla 4, y de manera comparativa, en la

figura 4.

Costo de capital (WACC) por hotel en el periodo 2009-2013.

Hotel 2009 2010 2011 2012 2013
Arimaca 0,67% 4,69% 5,84% 9,63% 7,76%
Guajira Premium 0,67% 4,69% 5,84% 9,63% 7,76%
Majayura 5,04% 4,23% 6,20% 9,64% 7,40%
Dos Palmas 0,67% 4,69% 5,84% 9,63% 7,76%
Padilla 1,13% 4,62% 5,89% 9,63% 7,67%

Fuente: elaboracién propia.
10,00%
8,00%
6,00%
4,00%
2,00%
0,00%
2009 2010 2011 2012 2013
=@== Arimaca ==@== Guajira Premium Majayura ==@==Dos Palmas ==@= Padilla

Figura 4. Comparativo del costo de capital por hotel en el periodo 2009-2013.

Fuente: elaboracién propia.
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Los resultados del calculo de la rentabi-
lidad del activo invertido (ROIC) se mues-
tran en la tabla 5 y se puede ver el compa-
rativo entre los hoteles en la figura 5.

Como informaciéon determinante para
evaluar la generacién de valor en los esta-

blecimientos objeto de estudio, la tabla 6
muestra los indicadores de EVA para cada
hotel, asi como el comparativo entre ellos
en el periodo 2009-2013 (figura 6). Asimis-
mo, se muestran los resultados del calcu-
lo de la proporcion ROIC-WACC (la resta
entre el ROIC y el WACC), que se define

gzzltzgilidad del activo invertido (ROIC) por hotel en el periodo 2009-2013.

Hotel 2009 2010 2011 2012 2013
Arimaca 1,48% 1,41% 0,26% 1,10% 0,12%
Guajira Premium 33,87% 24,30% 43,12% 34,14% 34,60%
Majayura 42,68% 148,71% 113,44% 302,68% 88,81%
Dos Palmas 0,93% 1,33% 1,75% 0,97% 1,47%
Padilla 1,34% -0,39% 5,53% 2,23% 3,31%

Fuente: elaboracién propia.
380,00%
280,00%
180,00%
80,00%
-20,00%
2009 2010 2011 2012 2013
Majayura === Dos Palmas === Padilla

== Arimaca == Guajira Premium

Figura 5. Comparativo del ROIC entre los hoteles en el periodo 2009-2013.
Fuente: elaboracién propia.
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como el rendimiento residual (en términos efectivo para efectos de comparaciéon entre
porcentuales) que generan los activos ne- los hoteles del estudio al ser una variable
tos operativos luego de cubrir el costo de relativa y no absoluta, como si lo es el EVA
capital; este indicador puede resultar mas (figura 7).

Tabla 6

Valor econémico agregado —EVA® por hotel en el periodo 2009-2013.

Hotel 2009 2010 2011 2012 2013
Arimaca 13.642.193,86  (58.053.785,75)  (96.859.965,74)  (104.528.338,35) (89.800.452,33)

Guajira

. 242.710.086,50 150.905.040,29 259.808.470,93 222.780.255,87 247.968.448,59
Premium

Majayura  190.476.143,41  769.662.539,80  797.264.990,26 1.322.420.895,09 1.238.258.049,38

gz(:lsmas 8.931.563,02 (124.817.576,03) (142.825.147,45) (292.261.269,53)  (211.042.484,83)
Padilla 2.575.113,96  (64.663.014,40) (4.576.736,94) (99.484.195,95) (57.019.339,73)

Fuente: elaboracién propia.

» 1.500,00
Q
=
=
Z 1.000,00
= )

500,00

—
2009 20 2012 13
(500,00)
e Arimaca == (Guajira Premium Majayura e====Dos Palmas === Padilla

Figura 6. Comparativo de EVA entre los hoteles en el periodo 2009-2013.
Fuente: elaboracién propia.
v
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300%

200%

100%

0% @m= ¢ ¢ em o P o o Emm @ T e - e @ e . o @

-100%

=@ Arimaca Guajira Premium

Majayura Dos Palmas «==@ < Padilla

Figura 7. Comparativo de la rentabilidad residual (ROIC-WACC) en el periodo 2009-2013.

Fuente: elaboracién propia.

Conclusiones

A partir del analisis de la variable calidad
del servicio se puede concluir que tres hote-
les mostraron una categoria alta, de acuer-
do con la calificacién promedio de los hués-
pedes encuestados, que fueron el Majayura,
el Guajira Premium y el Arimaca, en su or-
den. Por otro lado, los hoteles Dos Palmas y
Padilla obtuvieron un resultado de calidad
del servicio regular.

Las calificaciones mas bajas obtenidas de
las dimensiones investigadas en general
para los cinco hoteles fueron para la empa-
tia y la tangibilidad. La deficiencia en la
percepcién de tangibilidad se hace presen-
te, en particular, en los hoteles que demos-
traron ser destructores de valor econémico
y cuyos resultados en la variable calidad del
servicio también fueron los mas bajos.
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Las dimensiones de la calidad del servicio
mejor calificadas fueron la confiabilidad, la
seguridad y la respuesta; sin embargo, di-
chas calificaciones, obtenidas en escala de
uno a cinco, no alcanzan el umbral del mas
alto nivel de calidad, lo que indica que hay
aspectos susceptibles de mejora en la pres-
tacion del servicio.

A partir del analisis de la variable geren-
cia de valor se puede concluir que dos de los
hoteles mostraron indicadores de ser gene-
radores de valor, estos fueron el Majayura
y el Guajira Premium; el resto de hoteles
estudiados mostraron tendencia en los tulti-
mos cuatro anos de ser destructores de va-
lor mediante EVA negativos y rendimientos
que no superan el costo de capital.

El resultado del coeficiente de correlacion
de Pearson indicé que existe una asociacién
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positiva entre las variables (tabla 7); por lo
tanto, se infiere que, desde el punto de vista
cuantitativo, los esfuerzos administrativos
u operativos que se realicen para mejorar
la calidad del servicio tendran algun efecto
positivo en el valor econdémico del hotel.

Tabla 7
Coeficiente de correlacién de Pearson entre las
variables estudiadas.

Coeficiente de ROIC-
correlacién de Pearson ROIC WACC EVA
Calidad del servicio 0,558 0,557 0,354

Fuente: elaboracién propia.

La correlacion positiva se puede compro-
bar observando que las mas altas medias
de la percepcién del cliente frente a la ca-
lidad del servicio se ubican en los hoteles

\

Majayura y Guajira Premium, los mismos
que, luego del analisis hecho a sus estados
financieros, arrojaron ser generadoras de
valor (figuras 8 y 9).

La correlacién se realizé para el afio 2013,
fecha en que se aplico el instrumento, pues
no existe informacién histérica continuada
de mediciéon de la calidad del servicio en
los hoteles para todo el periodo analizado
en cuanto al valor econémico. Sin embargo,
se puede inferir la correlacion retrospectiva
para los afios anteriores a partir de la pre-
suncién de un comportamiento constante
en la percepcion de la calidad del servicio,
asi como se puede notar en los resultados
econémicos de cada hotel de 2009 a 2013.

Se concluye también que, desde los puntos
de vista técnico y cientifico, es posible corre-

Majayura Guajira Premium Arimaca Dos Palmas Padilla

Media Calidad e ROIC (%)
Figura 8. Comparativo por hotel de la media de calidad del servicio versus ROIC.
Fuente: elaboracién propia
2
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0 \

Majayura Guajira Premium

Media Calidad

Arimaca

Dos Palmas Padilla

o ROIC-WACC (%)

Figura 9. Comparativo por hotel de la media de calidad del servicio
versus diferencia entre ROIC y WACC (ROIC-WACC)

Fuente: elaboracién propia

lacionar las dos variables para el contexto
estudiado, pero puede mejorarse la calidad
de los resultados si se mantiene un buen
sistema de informacién para la medicién
periddica y, en lo posible, anual que incluya
las estacionalidades en las percepciones y la
calidad del servicio de los hoteles y se posi-
bilite cotejarlas con la informacién financie-
ra, de modo tal que se permita obtener ba-
ses para la toma de decisiones gerenciales
de inversién, endeudamiento y dividendos.

Para el analisis del coeficiente de correla-
cion de Pearson se utilizaron los indicado-
res ROIC y diferencia entre ROIC y WACC,
pues, debido a que son variables relativas,
se convierten en indicadores comparables

154

en empresas de un mismo sector, en este
caso, el hotelero. La diferencia entre ROIC
y WACC se define como el rendimiento resi-
dual que generan los activos netos operati-
vos, luego de cubrir el costo de capital; por
eso es mas efectivo para efectos de compa-
racion entre los hoteles del estudio, en lugar
de utilizar el EVA, que, al ser una variable
absoluta, puede ser muy diferente de un ho-
tel a otro cuando son distintas las dimen-
siones financieras en términos de tamafo
de las empresas (nivel de utilidad, nivel de
precios, capacidad instalada, etc.).

La tendencia general del costo de capital
para todas las empresas estudiadas fue cre-
ciente en el periodo 2009-2013. Se resalta
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que el costo de patrimonio se encuentra por
debajo del de la deuda en los primeros tres
anos de estudio, mientras que en los dos
afios finales el del patrimonio supera al de
la deuda, lo que se produce a partir de una
mejora en la expectativa de rendimientos
del mercado. De igual manera, es de anotar
que no existen grandes diferencias entre el
costo de capital de los hoteles que usan deu-
da y el de aquellos que si la usan; el cambio
mas notable se da en el ano 2009, pues en él
la brecha entre el costo de la deuda y el del
patrimonio fue muy grande, y el primero es
mucho mayor que el segundo.

Con respecto a la capacidad de generaciéon
de flujos de caja libre, los indicadores mues-
tran, con pocas excepciones, saldos positi-
vos en este aspecto, lo que, de acuerdo con el
analisis realizado, corresponde sobre todo a
la desinversién en activos netos de opera-
cién, mas que a una mejora en la operaciéon
de los hoteles por medio de mayores ventas
o disminucién de costos, lo que puede
medirse a través de la observacién al ROIC
que, para los hoteles que arrojaron ser
destructores de valor, no mostré tendencias
de incremento en el periodo estudiado.

Los hoteles estudiados, incluso los que
mostraron ser generadores de valor, no uti-
lizan herramientas financieras modernas
para calculos y mediciones de indicadores
que permitan monitorear la creacion de va-

lor de ellos; mucho menos hay conciencia de
la importancia de las mismas para la toma
de decisiones financieras y gerenciales, por
lo que se puede afirmar que los hoteles ob-
jeto de estudio no dan preponderancia en
su operacion al alcance del objetivo basico
financiero.

A partir de la revision del estado del arte
y luego de terminada la presente investiga-
cién, se percibe una falta de estudios que
relacionen los conceptos de gestién financie-
ra de establecimientos hoteleros o turisticos
con la calidad de servicio que prestan, por
lo que éste se convierte en un aporte impor-
tante para futuras investigaciones alrede-
dor de dichas variables.
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