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Radiografía Financiera de los Hoteles de Lujo en Ecuador: 
Categoría Cinco Estrellas bajo la Lupa

Financial radiography of luxury hotels in Ecuador:
Five-star category in the spotlight

Abstract
The research focuses on the analysis of the financial statements of the five-star hotels in Ecuador, obtained from the database of the 
Superintendence of Companies for the years 2019, 2020, 2021 and 2022, from which they were derived into matrices and tables. 
for the calculation of financial indicators and the respective analysis; and determine how debt influenced the profitability of hotel 
companies and evaluate their performance, using financial leverage and the ability to obtain profits with assets as a source of inco-
me. The hotel industry faced a very serious situation caused by the COVID-19 pandemic, where its income was significantly reduced 
because it did not generate sales and its financed assets incurred financial costs that directly affected profitability.

Keywords: Profitability, debt, financing, indicators, leverage.

Resumen

La industria hotelera enfrentó una situación muy grave provocada por la pandemia del COVID-19, donde sus ingresos se redujeron 
significativamente por la disminución  de las ventas y sus activos financiados incurrieron en costos financieros que afectaron 
directamente en la rentabilidad. Por aquella premisa, la investigación se centra en el análisis los estados financieros de los hoteles 
cinco estrellas del Ecuador con la finalidad de determinar como el endeudamiento influyó sobre la rentabilidad de las empresas 
hoteleras y evaluar su desempeño, utilizando el apalancamiento financiero y la capacidad de obtener ganancias con activos como 
fuente de ingresos. Para su resolución, se estratifica la base de datos proveniente de la Superintendencia de Compañías en los años 
2019 al 2022, de los cuales se derivaron en matrices y tablas para el cálculo de indicadores financieros eje de estudio. 
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I. INTRODUCCIÓN
El turismo a lo largo de los años ha aportado de 

manera significativa en la economía mundial, existen 
muchas entidades públicas y privadas que han 
aprovechado las oportunidades que brinda este 
importante sector, como son las grandes cadenas 
hoteleras, restaurantes, empresas de transportes 
aéreos y terrestres, entre otras; de este modo, 
generan fuentes de empleo, oportunidades de 
negocios e inversiones, aportando directamente al 
crecimiento de los países (Orgaz & Moral, 2016). 
Emea (2020) menciona que en la actualidad el sector 
hotelero mundial se encuentra influenciado por 
tres macrotendencias: la disrupción digital, la hiper 
competitividad debido a la reconfiguración en la 
oferta de los últimos años y la diversificación tanto 
de los mercados de origen como los de destino.

Santamaría y Bayas (2018) indican que, para el 
sector turístico de la provincia de Tungurahua con 
base en el análisis del coeficiente de Gini (medida de 
desigualdad), obtuvieron como resultado un 0,403 de 
relevancia económica. Por consiguiente, los ingresos 
igualitarios tanto del turismo como de otros sectores 
económicos ayudan al desarrollo y crecimiento de 
la población. A partir de las actividades turísticas 
se generan fuentes de empleo, en los sectores tales 
como hoteleros, cadenas de restaurantes, centros 
comerciales y servicios de transporte.   

El turismo en la provincia de Tungurahua se 
desarrolla en el sector urbano y rural, destacando 6 
parroquias rurales, una de ellas es Baños de Agua 
Santa, cantón que genera la mayor fuente de ingresos 
para la provincia. Con base en un estudio ejecutado 
por Charco et al. (2019), para el periodo 2007 al 
2017, se ha demostrado que las empresas turísticas 
del Ecuador han aportado con el 22% de ganancias 
al capital invertido en los hoteles más importantes.  

Dorta et al. (2018) señalan, al sector turístico 
como fuente del hecho generador económico, es decir, 
consideran que los recursos naturales y culturales de 
un lugar determinado son factores concluyentes para 
la creación de un negocio. El aprovechamiento de los 
medios que ofrece un paisaje natural contribuye a la 
generación de un beneficio económico. Al construir 
un restaurante, un hotel e implementar medios 
de transporte ya se incide en la búsqueda de una 
rentabilidad para cada uno de estos sectores. A partir 
de este análisis, Cobo & González (2006), plantean 

un enfoque de integración del sector hotelero con las 
grandes cadenas multinacionales como estrategia 
de rentabilidad, basados en acuerdos de expansión 
y comercialización obteniendo beneficios en común.   

En la actualidad, la sociedad se caracteriza 
por el nivel de competitividad y la manera de 
adaptarse al sistema, todos buscan de cierta manera 
permanecer en el tiempo. La innovación tecnológica 
es una herramienta de gran relevancia en la actividad 
turística para la sostenibilidad de las empresas, 
tomando en cuenta que interactúa en un mundo 
globalizado, la cual se puede complementar con la 
adecuada utilización de las finanzas y la gestión. Para 
mejorar el rendimiento empresarial y mantener el 
nivel de competitividad, la mayoría de las empresas 
buscan fuentes de financiamiento propias o ajenas, lo 
cual permite tener liquidez, obtener más ingresos y 
mejorar los beneficios y rentabilidad de las empresas 
hoteleras.

Castillo et al. (2021) analizaron la competitividad 
de las empresas en determinadas temporadas, lo que 
puede afectar el margen de ganancias, argumentando 
que Ecuador es un país diverso y ofrece una amplia 
gama de atractivos. Es imposible predecir cómo será 
cada período, y al tratarse de empresas de servicios 
cuya calidad determina su clasificación en el mercado, 
se trata de una gestión eficaz y utilización de los 
recursos disponibles para evitar endeudamiento 
innecesario (Leyva y Cantero, 2016). Por esta razón 
es importante analizar el ratio deuda-rentabilidad 
del sector hotelero ecuatoriano.

La financiación de las empresas hoteleras 
incide directamente en la calidad del servicio si 
este se adapta a las necesidades de los clientes; la 
infraestructura hotelera garantiza la seguridad para 
el consumidor, la buena higiene garantiza una buena 
presentación y respeto a los clientes (Tari y Pereira, 
2012).

Es necesaria una adecuada toma de decisiones 
estratégicas para satisfacer la demanda durante la 
temporada vacacional y al mismo tiempo preservar 
los medios de vida en un momento en que los flujos 
turísticos son bajos y los ingresos pueden verse 
afectados (Carvajal, 2018).   

El nivel óptimo de competitividad, las 
decisiones oportunas determinan una buena gestión 
empresarial. Muchas empresas hoteleras obtienen 
sus fondos de inversión mediante la autofinanciación, 
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es decir, a través de donaciones de socios que esperan 
lograr beneficios financieros óptimos. Considerando 
la creciente evolución económica, las empresas que 
obtienen financiamiento externo deben utilizar 
estrategias sólidas para lograr resultados que 
les permitan resolver sus obligaciones con los 
acreedores. Por consiguiente, es necesario analizar la 
rentabilidad de las empresas hoteleras para conocer 
el origen del capital y determinar que incidencia 
tiene el endeudamiento en la rentabilidad del sector 
hotelero, categoría 5 estrellas.

El Ecuador ha tenido un importante desarrollo 
hotelero a partir de los años ochenta, según afirma 
Quintana (2019), de manera sustancial al llegar 
franquicias extranjeras a una de las ciudades 
patrimonio de la humanidad, Quito, su capital; sin 
embargo, el ingreso turístico al país registra un 
crecimiento lento en función del resto de países 
americanos y más aún cuando se enfrenta a un estado 
de inseguridad interna. 

En la actualidad, los turistas en su gran mayoría 
arriban a los aeropuertos más importantes del país, 
como son los de Quito y Guayaquil, creando, de 
acuerdo con Iranzo (2012), una demanda turística 
que incluye alojamiento, alimentación, transporte y 
otros servicios adicionales, de manera indispensable, 
medios para salvaguardar la integridad de sus 
inquilinos. De acuerdo al INEC (2022), 1.86 millones 
de pasajeros ingresaron al país por vía aérea en 
el año de 2022, con un incremento del 46,47% en 
comparación con el año 2021; de los cuales el 50,12% 
arribaron al aeropuerto de Guayaquil.

Para solventar esta considerable rama de la 
actividad turística, es imperioso buscar estrategias 
para el mejoramiento de la calidad de los servicios 
hoteleros, a través de proyectos de financiamiento 
que garanticen el incremento de la capacidad 
empresarial y a su vez el desarrollo económico y 
turístico del sector (Villacís et al., 2021). 

De acuerdo a los autores Carvajal y Carvajal 
(2018), consideran que ciertas empresas hoteleras 
optan por autofinanciamiento en vista de generar 
recursos propios, solventando así sus inversiones 
futuras; sin embargo, señalan que otras optan 
por el endeudamiento externo; para las empresas 
grandes es más fácil obtener un financiamiento 
bancario frente a las empresas pequeñas, que por 
su naturaleza suelen no poseer los requisitos que 

solicita la banca. La decisión que se tome frente al 
nivel de endeudamiento es muy importante, ya que 
de ello dependerá su nivel de apalancamiento y 
rentabilidad.

Es necesario resaltar que el alojamiento turístico 
ecuatoriano, está regulado por el Ministerio 
de Turismo con otros organismos seccionales, 
normando su clasificación y categorización con 
el Reglamento de Alojamiento Turístico (2016); 
los establecimientos se clasifican en hotel, hostal, 
hostería, hacienda turística, lodge, resort, refugio, 
campamento turístico, casa de huéspedes; y, sus 
categorías son hotel 2 a 5 estrellas, hostal 1 a 3 
estrellas. hostería - hacienda turística 3 a 5 estrellas, 
lodge resort 4 a 5 estrellas, refugio categoría única, 
campamento turístico categoría única, casa de 
huéspedes categoría única. La investigación se 
centra en el análisis los estados financieros de los 
hoteles cinco estrellas del Ecuador, con la finalidad 
de determinar como el endeudamiento influyó sobre 
la rentabilidad de las empresas hoteleras y evaluar su 
desempeño, utilizando el apalancamiento financiero 
y la capacidad de obtener ganancias con activos como 
fuente de ingresos.

II. MATERIALES Y MÉTODOS
El estudio se basa en una revisión exploratoria 

y descriptiva de literatura relevante; se considera 
observar información estadística de World Travel 
& Tourism Council (WTTC) para analizar el aporte 
del turismo con relación al PIB mundial; de la 
Organización Internacional del Trabajo (OIT) 
respecto a la generación de fuentes de empleo en 
el sector turístico; y, de la Organización Mundial 
del Turismo (OMT), el análisis de participación del 
turismo en la economía antes, durante y posterior a 
la pandemia por COVID – 19. 

Es importante, además, recabar información de 
bases de datos de organismos públicos, como son 
los estados financieros y estados de resultados de los 
años 2019 al 2022, extraídos de la página de consultas 
digital, de la Superintendencia de Compañías, 
Valores y Seguros, de hoteles del Ecuador escogidos 
en el portal de la Federación Hotelera del Ecuador 
(AHOTEC) con la categoría de 5 estrellas, con base en 
el reglamento de alojamiento turístico y a su manual 
de aplicación expedido por el Ministerio de Turismo, 
que norma la clasificación de los establecimientos 
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y requisitos para la categorización y distintivos 
(Ministerio de Turismo, 2022)

La población de la investigación está constituida 
por 21 hoteles del Ecuador de cinco estrellas; de los 
cuales se toma como muestra 14 establecimientos 
hoteleros para su análisis (Tabla N°1), pese a que 
la población es pequeña se vio en la necesidad 
de reducir el eje de observación conforme a la 

accesibilidad de información requerida. Con esta 
información se procederá la interpretación de 
rentabilidad y endeudamiento objeto del estudio, 
así como otros indicadores financieros de interés, 
a través de la estructura de hojas de cálculo, tablas 
dinámicas, tablas de resultados, gráficos, entre otros 
y el método de semaforización, para comparación de 
los indicadores mencionados.

Tabla 1. Empresas Hoteleras

N° Hotel 5 estrellas

1 Hotel Oro Verde S.A.

2 JW Marriott Hotel Quito

3 Hotel del Parque

4 Hotel Le Parc S.A.

5 Mantahost Hotel

6 Swissotel Quito

7 Mercure Alameda Quito

8 La Mirage Garden Hotel & Spa

9 Pikaia Lodge

10 Hotel Dann Carlton Quito

11 Hacienda Santa Ana

12 Mansión del Río

13 Best Western CPlaza Hotel

14 Hotel Boutique Mary Carmen

Fuente: Federación Hotelera del Ecuador.
Elaborador por: Yesenia Espín,

En la investigación se utiliza un enfoque 
cuantitativo, con el fin de analizar los resultados de 
cálculos obtenidos en los indicadores financieros de 
rentabilidad y de endeudamiento. Se elaboran cuadros 
resumen y tablas que reflejen el comportamiento 

económico de las empresas hoteleras del Ecuador, de 
forma individual y de forma general. 

Los indicadores financieros sé que aplicarán en el 
presente estudio, se detallan a continuación: 
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Tabla 2. Indicadores Financieros

Razón 
Financiera Indicadores Cálculo

Endeudamiento: 
Obligaciones 

que se asumen 
para financiar 
una actividad 

y satisfacer las 
necesidades 
operativas 

(Velázquez, 
2004)

Endeudamiento 
a largo Plazo

Expresa con cuántos dólares de inversión ajena 
cuenta la empresa a partir de cada dólar propio 

invertido.

Pasivo no Corriente
(/) Activo

Endeudamiento 
a corto plazo

Determina la cantidad de dólares ajenos que 
tiene la empresa a corto plazo, frente a cada 

dólar propio financiado por la empresa.

Pasivo Corriente
(/) Activo total

Endeudamiento 
del Patrimonio

Identifica que tan comprometido se encuentre 
el patrimonio de las empresas frente a sus 

obligaciones pendientes por cancelar.

Total Pasivo
(/) Patrimonio

Apalancamiento 
a corto plazo

Analiza el nivel de patrimonio comprometido 
como cobertura de obligaciones menores a un 

año.

Pasivo Corriente
(/) Patrimonio

Apalancamiento 
a largo plazo

Evidencia el nivel de endeudamiento mayor 
a un año que poseen las empresas y como su 

patrimonio se encuentra comprometido hasta 
cancelar todas sus obligaciones.

Pasivo no Corriente
(/) Patrimonio

Apalancamiento 
Financiero

Analiza el cómo obtener varios endeudamientos 
en diferentes entidades de financiación, puede 

ayudar a financiar diferentes operaciones 
importantes en las empresas estudiadas.

Utilidad antes de impuestos / 
Patrimonio

(/) Utilidad antes de impuesto 
e intereses/ Activo Total 

Rentabilidad: 
Recurso de 
la entidad y 
desempeño 
financiero; 
así como la 

capacidad para 
obtener ingresos 
(Córdova, 2014)

Rentabilidad del 
Patrimonio

Demuestra la capacidad de la empresa para 
obtener ganancias. Capital pagado de los 

accionistas.

Utilidad Neta / Patrimonio 
Total

Rentabilidad del 
Activo

Mide la efectividad en el uso de activos para 
obtener beneficios evaluando la capacidad de 

inversión.

(Utilidad Neta / Ventas) / 
(Ventas / Activo Total)

Margen Bruto

Analiza la rentabilidad obtenida por las 
empresas a partir de cada dólar de ingresos 
por ventas, se calcula antes de los gastos de 

operación.

(Ventas Netas – Costos de 
venta) / (Ventas)

Margen Neto
Mide el valor total de la utilidad neta después de 

cancelar sus obligaciones pendientes por cada 
dólar.

Utilidad Neta / Ventas

Margen 
Operacional

Indica el porcentaje de ingresos totales que se 
convierten en beneficio Utilidad Operacional / Ventas

Elaborador por: Yesenia Espín

Fuente: Superintendencia de compañías valores y seguros
Elaborado por: Espin Y, 2023 

III. RESULTADOS Y DISCUSIÓN
Se presentan los resultados del período de 

estudio desde 2019 al 2022, de los 14 hoteles de cinco 
estrellas, objeto de estudio.

La empresa Best Western CPlaza Hotel en el año 
2019 presenta un índice del 65%. Los activos totales 
con los que cuenta la empresa determinan que 
únicamente el 35% son bienes propios y la diferencia 

ANÁLISIS DEL ENDEUDAMIENTO A LARGO 
PLAZO

Tabla 3. Indicador de endeudamiento a largo plazo

Empresas Hoteleras 2019 2020 2021 2022

Best Western CPlaza 
Hotel 0,65 0,83 0,00 0,00

les pertenece a fondos de financiamiento de terceros. 
Al año 2020 presenta un endeudamiento del 83% 
demostrando un incremento significativo al anterior, 
razón por la cual el riesgo de no poder cubrir sus costos 
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financieros aumenta. Finalmente, en el periodo del 
2021 la empresa entró en liquidación puesto que se 
encontraba sobreendeudada, afectando la solvencia 
y liquidez para continuar con sus operaciones 

La empresa Best Western CPlaza Hotel para 
el año 2021, refleja el índice de este indicador con 
1,43 es decir demuestra un sobre endeudamiento 
a corto plazo y aumenta el riesgo de incapacidad 
de pago ya que no tiene la flexibilidad para hacer 

En los años 2020 y 2021 en relación a la empresa 
Best Western CPlaza Hotel, se obtienen resultados 
en negativo para el indicador de endeudamiento 
del patrimonio; se puede analizar la empresa 
se encontraba dependiendo completamente de 
financiamiento ajeno, es decir no obtuvieron 
rentabilidad y su riesgo era muy alto, a su vez 
presentaba en sus estados financieros valores 
negativos en la cuenta de patrimonio neto. Es 
importante mencionar que en el año 2022 la empresa 
se liquidó considerando que no tenían capacidad de 
pago por no generar ingresos, efectos post pandemia 
por COVID-19.

El Hotel Boutique Mary Carmen para el año 
2019, tiene una relación deuda-capital de 0,10 en 
2019, lo que puede interpretarse en el sentido de que 
la empresa debe a sus acreedores solo 0,10 centavos 
por cada dólar de pasivos corrientes o a largo plazo. 
En los próximos años se mantendrá en los mismos 

normales.  

ANÁLISIS DEL ENDEUDAMIENTO A CORTO 
PLAZO

líquidos sus activos y generar ingresos para cubrir 
sus obligaciones.

ANÁLISIS DEL ENDEUDAMIENTO DEL 
PATRIMONIO

rangos, no por encima de 0,15, por lo que se puede 
decir que los activos de esta empresa están seguros 
y no necesitan deuda porque tienen financiación 
propia. Según el análisis, el 30% de los negocios 
estudiados en Guayaquil se financian con más del 
11,1% de deuda, mientras que en otras provincias del 
país esta cifra es del 13,0% (Zambrano et al., 2021).

La empresa Mansión del Río muestra una alta 
relación deuda-patrimonio, pues en 2022 este índice 
resulta en 14.35, lo que significa que por cada dólar 
de su pasivo, la empresa debe $14, lo que indica un 
débil desempeño de la empresa. para ganar dinero y 
pagar deudas. El Mirage Garden Hotel and Spa, por 
el contrario, obtiene una puntuación superior a 2, lo 
que demuestra que la dependencia de la financiación 
extranjera es importante.

ANÁLISIS DEL APALANCAMIENTO A CORTO 
PLAZO

Fuente: Superintendencia de compañías valores y seguros
Elaborado por: Espin Y, 2023 

Fuente: Superintendencia de compañías valores y seguros
Elaborado por: Espin Y, 2023 

Tabla 4. Indicador de endeudamiento a corto plazo

Tabla 5. Indicador de endeudamiento del Patrimonio
Indicador: Endeudamiento del Patrimonio = Total Pasivo / Patrimonio

Empresas Hoteleras 2019 2020 2021 2022

Best Western CPlaza 
Hotel 0,31 0,23 1,43 0,00 

Empresas Hoteleras 2019 2020 2021 2022

Mansión del Río 1,03 1,10 0,00 14,35 

Best Western CPlaza 
Hotel 20,53 -16,66 -3,35 0,00 

Hotel Boutique Mary 
Carmen 0,10 0,15 0,08 0,12 
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Los hoteles cinco estrellas en estudio, tienen 
un nivel bajo de apalancamiento de fuentes ajenas 
menor a un año en el año 2020, a pesar de enfrentar 
la pandemia mundial que afectó principalmente 
a las empresas turísticas (Chacón, 2007). Desde 
el año 2019, se observa que los hoteles La Mirage 
Garden Hotel & Spa y Best Western C Plaza tenían 
comprometido su patrimonio en un 100%, afectando 
directamente a su solvencia y liquidez de ese y de los 
siguientes años, sin muestra de recuperación alguna; 
la última empresa mencionada para el año 2022 
entró en liquidación. 

En el año 2022, el hotel Mansión del Río muestra 

Se evidencia que el Hotel del Parque tienen 
niveles superiores al 50% de apalancamiento a largo 
plazo, es decir, de la totalidad de monto de inversión 
la mitad es obtenida por financiamiento ajeno; el 
Mirage Garden Hotel y Spa en los años 2019 al 2021 
tienen un nivel de apalancamiento del 0,56 (56%). 
Se concluye que a mayor endeudamiento existirán 

un sobreendeudamiento de 8,18, es decir que no tiene 
liquidez para solventar sus deudas y su patrimonio 
puede afectarse ya que pierde independencia sobre 
las decisiones.  

En el medio empresarial hotelero, para recuperar 
la fractura que provocó la pandemia mundial, 
recurrió a la financiación, así como a fondos propios 
de inversionistas o socios de las entidades estudiadas 
(Simpson, 2022).  

 
ANÁLISIS DEL APALANCAMIENTO A LARGO 
PLAZO

como consecuencia mayores gastos financieros que 
interfieren directamente en el beneficio neto que se 
calcula restando los impuestos e intereses de deuda 
(Gironella, 2005). 

 
ANÁLISIS DEL APALANCAMIENTO 
FINANCIERO

Fuente: Superintendencia de compañías valores y seguros
Elaborado por: Espin Y, 2023 

Fuente: Superintendencia de compañías valores y seguros
Elaborado por: Espin Y, 2023 

Fuente: Superintendencia de compañías valores y seguros
Elaborado por: Espin Y, 2023 

Tabla 6. Indicador apalancamiento a corto plazo
Indicador: Apalancamiento a corto plazo = Pasivo Corriente / Patrimonio

Tabla 7. Indicador de apalancamiento a largo plazo
Indicador: Apalancamiento a largo plazo = Pasivo No Corriente / Patrimonio

Tabla 8. Indicador de apalancamiento Financiero
Indicador: Apalancamiento Financiero = (U. antes de Imp. /Patrimonio) / (U antes de Imp. utilidades/Patrimonio)

Empresas Hoteleras 2019 2020 2021 2022

La Mirage Garden Hotel 
& Spa 1,02 2,40 1,88 1,81 

Mansión del Río 0,32 0,23 0,00 8,18 

Best Western CPlaza 
Hotel 6,61 -3,64 -3,35 0,00 

Empresas Hoteleras 2019 2020 2021 2022

Hotel del Parque 0,53 0,61 0,52 0,32 

La Mirage Garden Hotel 
& Spa 0,56 0,44 0,56 0,54 

Empresas Hoteleras 2019 2020 2021 2022

Hotel del Parque 2,83 3,25 2,57 1,91

Mercure Alameda Quito 0,00 1,67 1,62 0,00 

Mansión del Río 2,03 2,10 0,00 9,18 

Best Western CPlaza 
Hotel 21,53 -15,66 -2,35 0,00 
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Es importante a considerar es que cuanto mayor 
sea el apalancamiento, mayores serán los gastos 
financieros de la empresa en relación con el beneficio 
neto (Masgrau, 2005). En 2019, el Hotel Mercure 
Alameda Quito tuvo un apalancamiento financiero 
negativo, lo que indica que no logró rentabilidad 
durante este período. La empresa con mayor ratio de 
apalancamiento es Best Western Cplaza Hotel con un 
resultado de 21,53, lo que indica un endeudamiento 
excesivo, incrementando significativamente sus 
costos financieros. En 2020 y 2021, la empresa 
muestra patrimonio en negativo, reflejando iliquidez 

Para el análisis del indicador, se evidencia que en 
el año 2020 ninguna empresa hotelera de categoría 
cinco estrellas, registró rentabilidad debido a los 
efectos de la pandemia por COVID-19, mientras 
que, en el año 2021, tres empresas generaron bajos 
ingresos a favor de sus inversionistas, como es el 
Hotel Boutique Mary Carmen que por cada dólar de su 
patrimonio, se obtuvo 0,06 centavos de rentabilidad. 
En el año 2022, se observa una recuperación en la 

De acuerdo con los resultados observados, en los 
años 2020 y 2021, no se evidencia rentabilidad de 
sus activos en las empresas hoteleras; no así, en el 
año 2022, de recuperación después de la suspensión 
del confinamiento por la pandemia, que el Hotel 
del Parque obtuvo por cada $1 de sus activos, 0,24 

para continuar con sus operaciones.
El apalancamiento del Hotel Mansión del Río 

aumentó a 9,18 en 2022, lo que significa que eran 
rentables con su inversión, con demasiada deuda; 
por lo tanto, su riesgo de pérdida es mayor que en 
años anteriores. El Hotel del Parque tuvo niveles de 
deuda muy altos entre 2019 y 2021, pero se evidencia 
la recuperación de su patrimonio neto en 2022, lo que 
confirma la reducción de la deuda y la rentabilidad.

ANÁLISIS DE LA RENTABILIDAD DEL 
PATRIMONIO

mayoría de hoteles, siendo la Hacienda Santa la 
empresa que obtuvo una ganancia de 0,58 centavos 
por cada dólar de su patrimonio; en su defecto, el 
Hotel Mercure Alameda Quito y el Best Western 
CPlaza Hotel no generaron rentabilidad.

ANÁLISIS DE LA RENTABILIDAD DEL 
ACTIVO

centavos de rentabilidad; y el Hotel Hacienda Santa 
Ana, 0,42 centavos de ganancia por cada dólar de sus 
activos.

ANÁLISIS DEL MARGEN BRUTO

Fuente: Superintendencia de compañías valores y seguros
Elaborado por: Espin Y, 2023 

Fuente: Superintendencia de compañías valores y seguros
Elaborado por: Espin Y, 2023 

Tabla 9. Indicador de rentabilidad del Patrimonio
Indicador: Rentabilidad del Patrimonio = Utilidad Neta / Patrimonio Total

Tabla 10. Indicador de rentabilidad del Activo
Indicador: Rentabilidad del Activo = (Utilidad Neta / Ventas) / (Ventas / Activo Total)

Empresas Hoteleras 2019 2020 2021 2022

Mercure Alameda Quito 0,00 0,00 0,00 0,00

Hacienda Santa Ana 0,02 0,01 0,00 0,58

Best Western Cplaza 
Hotel 0,00 0,00 0,00 0,00

Hotel Boutique Mary 
Carmen 0,02 0,00 0,06 0,07

Empresas Hoteleras 2019 2020 2021 2022

Hotel del Parque 0,10 0,00 0,07 0,24

Hacienda Santa Ana 0,01 0,01 0,00 0,42
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Fuente: Superintendencia de compañías valores y seguros
Elaborado por: Espin Y, 2023 

Tabla 11. Indicador del Margen Bruto
Indicador: Margen Bruto = (Utilidad Neta / Ventas) / (Ventas / Activo Total)

Empresas Hoteleras 2019 2020 2021 2022

Hotel Oro Verde S.A. 0,32 0,33 -0,89 0,24

JW Marriott Hotel Quito 0,51 0,14 0,29 0,51

Hotel del Parque 0,29 -0,02 -0,71 0,37

Hotel Le Parc S.A. 0,87 0,00 0,96 0,78

Mantahost Hotel 0,34 0,15 0,41 0,50

Swissotel Quito 0,26 -0,11 0,15 0,83

La Mirage Garden Hotel 
& Spa 0,30 0,00 0,32 0,29

Pikaia Lodge 0,95 0,00 0,94 0,94

Hotel Dann Carlton 
Quito 0,80 -0,21 0,78 0,85

Hacienda Santa Ana 0,48 0,58 0,00 0,97

Mansión del Río 0,67 0,87 0,00 0,89

Hotel Boutique Mary 
Carmen 1,00 0,92 0,93 1,00

Los resultados del indicador de margen bruto, 
reflejan que en los años 2020 y 2021 ciertos hoteles 
tienen resultados negativos, los costos superaron 
los ingresos en ventas. Para el año 2021 se observa 
una recuperación, siendo el Hotel Boutique Mary 

De las 14 empresas hoteleras en estudio, se 
evidencia que, en el año 2020 solo la Hacienda Santa 
Ana obtuvo un margen neto de 0,04 centavos restado 
costos de producción y gastos de ventas; en el año 
2021, el Mantahost Hotel registró una rentabilidad 
de 0,20 centavos por cada dólar de ingresos; y, en 

Carmen, la Hacienda Santa Ana y Pikaia Lodge las 
empresas que mejor margen bruto obtuvieron.

ANÁLISIS DEL MARGEN NETO

el año 2022 se recuperan varias empresas hoteleras, 
entre ellas en nuevamente la Hacienda Santa Ana, 
con una ganancia del 83%.

ANÁLISIS DE MARGEN OPERACIONAL

Fuente: Superintendencia de compañías valores y seguros
Elaborado por: Espin Y, 2023 

Fuente: Superintendencia de compañías valores y seguros
Elaborado por: Espin Y, 2023 

Tabla 12. Indicador del Margen Neto
Indicador: Margen Neto = Utilidad Neta / Ventas

Tabla 13. Indicador del Margen Operacional
Indicador: Margen Operacional = Utilidad Operacional / Ventas

Empresas Hoteleras 2019 2020 2021 2022

Mantahost Hotel 0,05 0,00 0,20 0,25

Hacienda Santa Ana 0,05 0,04 0,00 0,83

Empresas Hoteleras 2019 2020 2021 2022

Hacienda Santa Ana 0,12 0,02 0,00 0,86
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Al estudiar el margen operacional de los hoteles 
categoría cinco estrellas del Ecuador, se observa 
pérdidas en los años 2020 y 2021 por efectos de 
pandemia y post - pandemia por COVID-19; a 
excepción del Hotel Hacienda Santa Ana que obtuvo 
en 2020, una ganancia del 2% por cada 100 dólares 
de ingresos menos los costos y gastos de operación y 
en 2022 aumenta a 86%.

IV. CONCLUSIONES
La mayoría de las empresas financian sus 

inversiones a partir del apalancamiento en 
donde mientras más endeudamiento adquieren 
su rentabilidad es menor, aunque para todas las 
empresas la pandemia les afecto considerablemente 
obteniendo pérdidas netas en los años 2020 y 2021 
estas pérdidas fueron inevitables, casi todas las 
empresas lograron estabilizarse en el año 2022 a 
excepción de dos las cuales entraron en liquidación en 
el año 2021 y 2022. Muchas de las empresas pasaron 
por momentos críticos en pandemia llegando a 
puntos en donde su patrimonio se vio comprometido 
en su totalidad. 

En los años 2020 y 2021 considerados críticos 
por el COVID-19, las empresas no obtuvieron 
rentabilidad; esto motivó que las empresas busquen 
estrategias para mejorar la liquidez y continuar con 
sus operaciones empresariales. Con el financiamiento 
ajeno las empresas se enfrentaban al riesgo de no 
poder pagar sus obligaciones, puesto que de igual 
manera los inversionistas no obtuvieron utilidades y 
exigían remuneraciones por sus recursos invertidos, 
por lo cual las decisiones inmediatas y oportunas eran 
necesarias para la sostenibilidad de las empresas del 
sector hotelero. 

El apalancamiento financiero para el año 2019 
representan un promedio más alto con relación al 
resto de indicadores con un promedio de 2,98 lo 
que indica, que las empresas analizadas en este año 
obtuvieron rentabilidad a partir de la obtención de 
financiación ajeno, lo cual significa que la obtención 
de fondos externos, contribuye directamente a la 
obtención de una mejor rentabilidad con relación 
a lo que realmente se alcanzaría si las empresas 
no recurrirían al endeudamiento. De igual forma 
el endeudamiento patrimonial en el año 2019 está 
representado por un promedio de 2,09 lo que 
indica que la mayoría de las empresas tienen muy 

comprometido su patrimonio, es decir que tienen 
más deudas que activos propios.  

Se evidenció que en el año 2020 el endeudamiento 
del patrimonio está con un promedio de -0,42 lo 
que significa que las empresas están dependiendo 
completamente de financiación ajena. También 
se evidencia que no se generó rentabilidad en este 
mismo año a partir del apalancamiento, sino que 
fue al contrario las obligaciones crecieron y debían 
continuar con las operaciones de la empresa. Por 
la crisis del COVID-19 el sector hotelero fue el más 
afectado siendo así que muchas de las empresas se 
vieron en la necesidad de despedir o suspender a 
sus empleados. Sin embargo, aún tenían que pagar 
servicios básicos, alquileres, préstamos bancarios, 
mantenimientos entre otros, lo que significa que solo 
tenían pasivos exigibles y no ingresos considerando 
que el confinamiento duró más de un año. 

 En el año 2020 las empresas presentaron la 
mínima rotación de sus activos de modo que no 
podían generar ingresos, sin embargo, se requería 
continuar pagando sus obligaciones para evitar que 
las instituciones financieras recurran a acciones que 
puedan perjudicar las operaciones normales de las 
empresas. 
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