Stock de activos intangibles y rentabilidad empresarial. El caso
de la industria hotelera espaiiola (2008-2019)

1. Remedios Ramén-Dangla 2. Cristina Baiién Calatrava

Ph. D. en Economia Ph. D. en Contabilidad

Profesora contratada doctora, Universidad Profesora Titular, Universidad de Alicante
de Alicante Alicante, Espaiia

Alicante, Espaiia Rol de la autora: intelectual

Instituto Universitario de Estudios Sociales
de América Latina
Rol de la autora: intelectual

Resumen: La literatura es prolija intentando establecer relaciones entre innovacién y resultado
empresarial, pero la diversidad de conclusiones procedentes de la definicion o medicién de la
innovacién motivé la elaboracién de este trabajo. Nuestro objetivo fue comprobar si el stock de
activos intangibles de las empresas hoteleras espafiolas mantiene una relacién significativa con la
rentabilidad (ROA) y si esta es distinta dependiendo del tamafio y la edad. La importancia econémica
de la industria hotelera y su necesidad de mantener la competitividad internacional explican su
elecciéon. Como marco teérico, tomamos el enfoque basado en los recursos y capacidades de la
empresa (EBR), porque resalta los recursos internos intangibles como clave para mantener las
ventajas competitivas entre empresas del mismo sector. Asi, construimos un panel de datos (2008-
2019) y analizamos los activos intangibles de las 1.927 empresas hoteleras extraidos de la base de
datos Sistema de Andlisis de Balances Ibéricos (sABI). Construimos un indice de innovacién (i) de
cada empresa y afio, y buscamos su relacién con la roa por tamafio y edad. Nuestros resultados
revelaron que el 11 estaba positivamente correlacionado con la ROA, sobre todo para los hoteles mas
antiguos y de tamafo mediano-grande, pero los hoteles de tamafio muy grande tenian una relacién

significativa y negativa: conforme crecen las empresas, crece la innovacién, pero solo hasta un limite.
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Introduccién

El turismo es uno de los sectores de mayor crecimiento mundial y se espera que la cifra de
llegadas alcance los 1.800 millones en 2030 (World Tourism Organization [UNwTO], 2011). Su
volumen de negocio es equiparable al que generan las exportaciones de petréleo, las de productos

alimentarios o las de automoviles.

El complejo y versatil entorno en el que se desenvuelven las empresas del sector turistico les
exige la creacion de nuevas fuentes de valor que les permita mantenerse en una posicion
competitiva, con una gran capacidad de adaptacién y de respuesta rapida ante el mundo globalizado
y cambiante. Es en este contexto donde la innovacién y la creacién del conocimiento se definen
como fuente de ventaja competitiva y, por extensién, del rendimiento, del éxito y de la supervivencia

empresarial.

Aunque existe consenso al establecer la relaciéon entre innovacién y resultado empresarial,
también es cierto que se produce una diversidad de conclusiones motivadas fundamentalmente por
la propia aproximacién a la medicién de la innovacién (Somohano Rodriguez et al., 2018). En este
sentido, algunos autores como Leyva-Carreras et al. (2020) o Valderrama Santibafiez et al. (2019)
se decantan por la utilizacién del capital humano y la medicién de sus habilidades como fuente de
innovacién. Otros, como Orfila-Sintes (2005), Afflerbach (2015) u Oliveros y Martinez (2017), se
centran mas en relacionar la innovaciéon con el grado de utilizacién de las tecnologias de la
informacién y comunicacién (T1c). Otros mas prefieren aproximar la innovacion a través de los gastos
que realizan las empresas en investigacion y desarrollo, como ocurre con DiMasi et al. (2016) o Lee
(2019). Y hay otros tantos autores, como Larrdn y Sotomayor (2005), Rubio Martin et al. (2013),
Montresor y Vezzani (2016), Azofra-Palenzuela et al. (2017) o Ramén-Dangla et al. (2019), que
buscan comprobar si la informacién que ofrecen las cuentas anuales de las empresas sobre activos
intangibles puede mostrar una pauta de comportamiento en la innovacién de algunos sectores

econdémicos.

Los hoteles se encuentran entre las empresas mas competitivas del mundo y el estudio de la
implementacion de practicas innovadoras ha sido abordado por la literatura basicamente desde el
punto de vista del andlisis sobre el tipo de sus innovaciones, tanto tecnoldgicas como no
tecnoldgicas (Martin-Rios & Ciobanu, 2019; Tavassoli & Karlsson, 2016). Asi, por ejemplo,
Szczygielski et al. (2017) han observado una relacién positiva entre la innovacién y el crecimiento
del empleo en las empresas de servicios en Polonia, mientras que Chamberlin et al. (2010) no
encontraron una relacién clara entre resultados comerciales de empresas del sector de servicios mas
innovadoras y menos innovadoras, pero ninguno de estos trabajos investiga la influencia de la

innovacién, medida a través del stock de intangibles, en los resultados de la empresa.

A pesar de la importancia de la innovacién en el sector hotelero, existe una sorprendente falta

de trabajo empirico sobre la relacién entre esta y los resultados empresariales. En consecuencia, el
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objetivo de nuestro trabajo es contribuir a esta rama de conocimiento y mostrar a las empresas
hoteleras y a todos sus grupos de interés (stakeholders) si el stock de activos intangibles puede ser
considerado como una variable proxy de la innovacién y, por tanto, mantiene, o no, una correlacién
significativa con sus resultados empresariales, y si esta relacién difiere segtin el tamafio y edad de la

empresa, lo que podria servir para aumentar la racionalidad de la toma de decisiones de los agentes.

Nuestro argumento principal es que los activos intangibles contables pueden explicar parte de
lainnovacidn y, por tanto, tienen su repercusién sobre el resultado empresarial, pero la informacién
que ofrecen las cuentas anuales sobre intangibles es insuficiente para afinar la relacién. El trabajo
ha sido estructurado en cuatro apartados ademas de esta introduccién: el siguiente apartado esta
dedicado a la construccién tedrica y formulacién de hipétesis; el tercer apartado consta de la
descripcién metodoldgica que enmarca la investigacion, y los dos siguientes apartados se refieren a

la exposicion de los resultados y las conclusiones, respectivamente.

Marco tedrico y formulacion de hipétesis

La innovacién ha sido definida por la literatura de distintas formas, dependiendo de la
perspectiva que se pretenda considerar. De entre ellas, nos quedamos con la que utilizd la
Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econdmicos (OCDE), que se basa en el concepto
inicial shumpeteriaro de innovacién, ampliado por las aportaciones mas modernas que definen la
innovacién como la implantacién de cambios significativos en el producto, en el proceso, en el
marketing o en la organizacién de la empresa con el propdsito de mejorar los resultados, debiéndose
realizar estos cambios mediante la aplicacién de nuevos conocimientos y tecnologia que pueden ser
desarrollados internamente, en colaboraciéon externa o adquiridos mediante servicios de

asesoramiento o por compra de tecnologia (OECD & Eurostat, 1997).

En general, existe consenso entre profesionales y académicos al considerar que uno de los
principales recursos de las empresas es su capacidad para generar innovaciones. La innovacién
genera un impacto positivo en las empresas y es considerada como una fuente de ventaja
competitiva y, por tanto, como una variable clave para mejorar las ventas y los resultados

empresariales (Hilmam & Kaliappen, 2015; Wang, 2014).

Asi, por ejemplo, Duguet (2006) concluyé que, para distintos periodos y muestras
empresariales francesas, existia una correlacién positiva entre la participacion en actividades de
investigacion y desarrollo (1+D) y la cuota de mercado. Por su parte, Lee (2019) establecié que existia
una relacién positiva entre las inversiones en 1+D de las empresas y su valoracién en los mercados,
sobre todo en empresas de sectores intensivos en 1+D. Szczygielski et al. (2017) confirmaron una
relacién positiva entre la innovacion y el crecimiento del empleo en las empresas de servicios en
Polonia. Por su parte, Martin-Rios y Parga-Dans (2016) resaltan la creciente importancia de las
innovaciones no tecnolégicas en las ventas del sector servicios y, en este sentido, Hinojo Lucena et

al. (2020) hacen hincapié en la importancia de la inversién en formacién del capital humano y sus
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competencias sobre el aumento de productividad empresarial; ademas, Arévalo-Avecillas (2018)
concluye que tanto la inversion en tecnologias de informacién, como la inversion en capacitacién al
personal, la inversion en gestién del conocimiento y la mejora de las practicas administrativas de las
firmas pueden llegar a presentar una influencia significativa y positiva en la productividad y

rentabilidad de las firma.

En sentido contrario, autores como Chamberlin et al. (2010) no encontraron una relacion clara
entre resultados comerciales de empresas del sector servicios y su grado de innovacién. También es
cierto que, en el caso de Espaiia, Vilaseca Requena et al. (2003) confirmaron que las empresas con
presencia en mercados internacionales disfrutaban de una mayor acumulacién de activos
inmateriales, lo que conllevaba ganancias en la eficiencia y productividad empresarial, sobre todo

en sectores tecnoldgicos.

Mas recientemente, Naider (2012) determind la existencia de una correlacion de entre 1,099
y 1,107 entre la inversién en innovacién y las ventas de las empresas; esto es, un incremento en el
gasto en innovacién en 1€ provocaria que las ventas de la empresa aumentaran entre 1,099€ (las
que menos) y 1,107€ (las que mas). Por otra parte, Azofra-Palenzuela et al. (2017) confirmaron que
las empresas con mayores niveles de implantacién de modelos de capital intelectual presentan
mejores indices de productividad y de crecimiento de ventas, mientras que Ramén-Dangla et al.
(2019) establecieron la alta correlacién entre inversién en propiedad industrial y los resultados por

ventas de las Autoridades Portuarias espafiolas.

Se puede decir que, aunque la innovaciéon empresarial se aproxime desde distintas
perspectivas, existe consenso en la literatura al considerar los intangibles como la base del
desarrollo de la capacidad innovadora y fuente de una ventaja competitiva clave para mejorar las
ventas, los resultados y, en definitiva, para crear valor empresarial (de la Fuente & Galende del

Canto, 2003; Montresor & Vezzani, 2016).

Por ello, y siguiendo a autores como Vilaseca Requena et al. (2003), de la Fuente y Galende del
Canto (2003), Montresor y Vezzani (2016), Azofra-Palenzuela et al. (2017) Ramén-Dangla et al.
(2019), que basan sus conclusiones en la utilizacién de alguno de los activos intangibles contables
de las empresas como variables explicativas de la innovacién, se podria decir que estos son la base
de la capacidad para generar innovaciones y, en definitiva, para crear valor empresarial. De ahi que

planteemos nuestra primera hipétesis:

H1. Existe una relacién positiva entre el stock de activos intangibles de las cuentas anuales y

la rentabilidad econémica empresarial (ROA) en el sector hotelero espafiol.

La mayoria de las innovaciones, y en especial las exitosas, son el resultado de una bisqueda
consciente y decidida de oportunidades sobre el producto, el proceso, la organizacién del marketing

o una combinacién de varias (Martin-Rios & Ciobanu, 2019; Tavassoli & Karlsson, 2016). La
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generaciéon de conocimiento y sus cambios son recursos intangibles con unas caracteristicas
especificas y la inversion en ellos conlleva un alto riesgo, una incertidumbre sobre los beneficios

futuros, sobre el control y sobre su valoracion.

Los intangibles en una empresa estan formados por recursos que pueden estar reportados en
el balance, como, por ejemplo, la propiedad industrial e intelectual, la inversién en investigacién y
desarrollo, la inversién en marca o los recursos tecnolégicos. Pero hay otros muchos intangibles que
no se contabilizan en las cuentas de las empresas como el conocimiento de los empleados, la
reputacién de la empresa, la imagen de marca, la publicidad o la propia cultura de la empresa (Leyva-
Carreras et al., 2020; Valderrama Santibafiez et al., 2019); de ahi que suela existir una diferencia

entre el valor de mercado de las empresas y el valor contable en libros (Cafiibano et al., 2009).

Las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) y la normativa contable espafiola
definen los activos intangibles como aquellos activos compuestos por derechos susceptibles de
valoracién econémica, identificables, que tienen caracter no monetario y carecen de apariencia fisica
(Reales Decretos 1514 y 1515, 2007; NIC 38). Su reconocimiento y valoracién han sido objeto de
estudio en la investigacién contable, como los trabajos de Larrdn y Sotomayor (2005), de Caiibano
et al. (2009), de Zéghal y Maaloul (2011) o de Rubio Martin et al. (2013), quienes analizan la

relevancia de los activos intangibles en la valoracién de las empresas.

La mayoria de los trabajos de investigacion se han centrado en verificar cual es la mejor opcidn
de reconocimiento contable; es decir, si se debe considerar como gasto del ejercicio en el que se
produce o como activo inmaterial que serd posteriormente amortizado a lo largo de su vida atil.
Aunque la normativa contable introduce el criterio de valor razonable para el registro y valoracién de
los activos intangibles en los estados contables, los requisitos que exige la norma dificultan su
aplicacion’. Ademds, cuando los gastos de investigacion se llevan a la cuenta de resultados y no se
activan, disminuye el beneficio y el total de activos, por lo que afecta de forma significativa la tasa
de crecimiento de los beneficios y el rendimiento de los capitales propios. Por eso, consideramos
como argumento principal que los activos intangibles presentados en las cuentas anuales, aunque
no pueden explicar todos los aspectos de la innovacién, si son capaces de dibujar parte de ella y, por

tanto, pueden ser un elemento influyente en el resultado empresarial.

Los activos intangibles son cualquier elemento no fisico que tiene la propiedad de generar un
beneficio incremental para la empresa como, por ejemplo, las marcas comerciales, las franquicias,

las patentes, el fondo de comercio, la inversién en 1+D, las aplicaciones informaticas o los

' Para registrar contablemente los activos intangibles, se exige que sean identificables; esto es, que sean
separables (que puedan ser vendidos, cedidos o entregados) o que surjan de derechos legales o contractuales.
Ademas, si se trata de activos intangibles generados internamente, como el fondo de comercio o las marcas, se
llevan a la cuenta de resultados del ejercicio en el que se produzcan y solo se permite la activacién de los gastos
de 1+D si existen motivos fundados de éxito técnico y rentabilidad econémica.



conocimientos y las habilidades de sus trabajadores. Por eso, una parte de la estrategia de la
empresa se encuentra en los activos intangibles que controla y posee, y estos son utilizados como
variables estratégicas para diferenciar unas empresas de otras. Por este motivo, dentro de las teorias
de organizacién de empresas hemos tomado como marco teérico para apoyar nuestra investigacion
el enfoque basado en los recursos y capacidades de la empresa (EBR). Este enfoque muestra la
importancia de los recursos internos para la competitividad, especialmente los de caracter
intangible y, entre ellos, la innovacién (Collis & Montgomery, 2005; Grant 1991). La premisa
fundamental del EBR es que las empresas difieren de manera sustancial, porque cada una posee un
conjunto Gnico de recursos y esto provoca que los resultados sean diferentes, aunque se trate de
empresas que pertenecen a un mismo sector de actividad; es decir, pueden existir grandes
diferencias en los recursos y en las capacidades que poseen o controlan, en las estrategias que

desarrollan y en los resultados que obtienen (Montresor & Vezzani, 2016).

Las empresas, por tanto, podran adaptar un tipo de innovacién y una (mayor o menor)
intensidad innovadora dependiendo de la percepcién que estas tengan sobre el alcance de sus
ventajas competitivas en el mercado y de la estrategia de innovacion elegida previamente (Tavassoli
& Karlsson, 2016). De ahi que, en general, la innovacién empresarial no venga dada por la habilidad
para introducir tecnologias externas a la empresa, que requieren conocimientos tecnoldgicos
diferentes a los utilizados por la empresa y que, ademads, pueden ser facilmente accesibles a los
competidores, sino por la realizacién de una innovacién interna, menos arriesgada, que intensifique
la explotacion de recursos existentes y que amplie la capacidad para generar otros nuevos

(Montresor & Vezzani, 2016).

Aunque Orfila-Sintes et al. (2005) sostienen que la innovacién en la industria hotelera de las
Islas Baleares, en general, se realizaba introduciendo tecnologia incorporada, trabajos como los de
Martin-Rios y Ciobanu (2019) confirman que las caracteristicas estructurales, organizativas, incluso,
culturales de las empresas y de sus equipos directivos las llevardn a adoptar posiciones distintas
frente a la innovacion. Asi, la relacion entre tamafio empresarial e innovacion ha sido estudiada por

numerosos autores sin que se haya alcanzado una posicién consensuada.

Si bien Garcia-Pérez de Lema (2016) o Martin-Rios y Erhardt (2017) consideran que las
empresas mas pequefias pueden ser mas flexibles y, por tanto, mas dindmicas para adaptar nuevas
estrategias innovadoras, otros autores como Damanpour (1992), Camisén et al. (2002), Albors
(2002), Orfilia-Sintes et al. (2005), Nicolau y Santa-Maria (2013), Lépez Fernandez et al. (2011) o
Montresor y Vezzani (2016), y para el caso de la industria hotelera, Orfilia-Sintes et al. (2005),
Sahadev e Islam (2005) o Buhalis y Law (2008) consideran que las empresas mas grandes, las que
tienen mas estrellas, con mayores tasas de supervivencia, mayor capacidad de financiacién, donde
se fomenta mas la inversién en formacién de personal y se dispone de capital humano mas formado

o mas enfocadas a mercados mas grandes y competitivos, invierten mas en innovacién y son capaces



de intensificar mucho mas la explotacién de los recursos existentes, lo que les facilita ampliar sus

ventajas competitivas. De esta manera, enunciamos nuestra segunda hipétesis:

H2. Existe una relacién positiva entre el stock en activos intangibles de las cuentas anuales en la

industria hotelera espaiiola y el tamaiio empresarial del sector hotelero espaiiol.

Respecto a la relacion entre antigiiedad e innovacién, autores como van Dijk (2000) o
Audretsch (2001) confirman que la experiencia acumulada durante afios en innovaciéon puede
aplicarse para mejorar las estrategias y los resultados empresariales. Asf, las empresas mds antiguas
disfrutan de una ventaja comparativa asociada a la acumulacién de experiencias que elevard las
barreras de entrada para nuevas empresas y endurecera sus posibilidades de supervivencia. Esto nos

permite formular nuestra tercera hipétesis:

H3. Existe una relacién positiva entre el stock en activos intangibles de las cuentas anuales y la edad

empresarial en el sector hotelero espaiiol.

Ademads, en un contexto de crisis econdmica internacional, donde la contraccion de la demanda
y la limitacién de acceso al crédito ponen en peligro el rendimiento empresarial, la innovacién se
revela como una de las estrategias mas exitosas para mantener la rentabilidad y conseguir la
supervivencia (Filippetti & Archibugi, 2011; Garcia-Sanchez et al., 2014; Lin & Huang, 2008;
Smallbone et al., 2012; Somohano Rodriguez et al., 2018), Por ello, al ser las empresas mds grandes
y mds antiguas las que mayores tasas de innovacion reflejan, pensamos también que seran estas las
que mejor hayan superado la crisis y mayor tasa de supervivencia reporten. Esto nos lleva a formular

nuestra cuarta hipétesis:

H4. Las empresas hoteleras mds grandes y mds antiguas son las que mejores resultados han obtenido

durante el periodo de crisis 2008-2014 y han mostrado una mayor tasa de supervivencia.

Metodologia

Para ver si el stock de activos intangibles reportado en las cuentas anuales de las empresas ha
tenido efectos relevantes sobre la rentabilidad de los hoteles espafioles, hemos usado la
informacion suministrada por los Sistemas de Andlisis de Balances Ibéricos (SABI). Hemos extraido
los datos de las empresas del sector CNAE2009-Rev(551): “Hoteles y alojamientos similares”, para
el periodo 2008-2019, porque consideramos que contiene afios de crisis: 2008-2014, y afios de
crecimiento: 2015-2019. Ademas, es el mas actual desde que entré en vigor el Plan General de

Contabilidad (pGc) en 2007.

La poblacién de partida fue de 2.553 empresas, pero eliminamos todas aquellas sociedades
que no presentaran la informacién financiera de manera congruente y sus masas patrimoniales no

coincidian entre si. Asi, nuestra muestra depurada qued6 en 1.927 empresas y, sobre ella,



comprobamos que el tamafio fuese representativo de la poblacién original con una seguridad del

95%, con un margen de error del 3% y una proporcién esperada del 50%.

Variable dependiente

Los investigadores han utilizado diferentes variables para medir los efectos de las ventajas
competitivas y la innovacién sobre las empresas. La ROA, el EBITDA, la ROE o el Cash Flow justifican la
validez de este tipo de medidas por la evidencia demostrada de que la contabilidad y el resultado
organizacional estan relacionados (Calantone et al., 2002; Richard et al., 2009). Pero teniendo en
cuenta la predileccién por la variable Return of Assets (ROA) por parte de los investigadores, la
existencia de una muestra grande y el cumplimiento de los requisitos de normalidad y
homocedasticidad de la variable, nos hemos inclinado a realizar la medicién del resultado a través

de este indicador financiero (Bamiatzi et al., 2016).

En nuestra investigacion, la ROA se define como el cociente entre el resultado generado por la
actividad del negocio, esto es, el resultado de explotacion y el total activo definido como los bienes,
derechos y otros recursos controlados econdmicamente por la empresa, resultantes de sucesos
pasados de los que se espera obtener beneficios o rendimientos econémicos en el futuro (PGC del

2007).

Asi, la variable rROA, también definida como rentabilidad econémica, compara la rentabilidad de
una empresa antes de descontar los intereses e impuestos; por lo tanto, es una medida de la
rentabilidad de las inversiones totales al margen de la forma de financiacion elegida, lo que la
convierte en un buenindicador de la productividad del activo (Archel Domenech et al., 2008; Garrido
Miralles & ifiguez Sanchez, 2012). Asi, la ROA queda definida como Beneficio Antes de Intereses e
Impuestos/Total Activo (BAIl/TA) para cada empresa (i) y en cada momento del tiempo (t), como se

expresa en la ecuacién 1.
ROA=BAIl;/TA; (M

Variable independiente

Este estudio examina la relacién entre el resultado de las empresas hoteleras en Espafia y las
innovaciones que llevan a cabo. En particular, analiza cémo las inversiones en activos intangibles y
su stock explican la variacion del rendimiento. Al igual que para la informacién financiera, también
hay diversos indicadores utilizados por los investigadores para medir la innovacién. Asi, en sectores
mas industriales, los gastos en 1+D y en patentes suelen mostrar una potente relacién con la funcién
de produccién y, por lo tanto, el efecto sobre la variacién del resultado econémico (Coombs & Bierly,
2006). En estos sectores, las inversiones en 1+D estdn relacionadas con una mayor probabilidad de
generar innovaciones de producto y de proceso, y estas, a su vez, influyen positivamente en la

productividad de la empresa (Doraszelski & Jaumandreu, 2013; DiMasi et al., 2016; Lee, 2019).



Sin embargo, para sectores menos intensivos en capital, como es el caso de los hoteles, la
inversion en tecnologias de la informaciéon y comunicacién (TiC) suele ser el indicador de la
innovacion mas utilizado (Buhalis & Law, 2008; Oliveros & Martinez et al., 2017; Orfilia-Sintes et
al., 2005; Sahadev & Islam, 2005). El desarrollo de nuevas tecnologias para mejorar en la gestion
hotelera, pero sobre todo para innovar en la asistencia a los clientes con el objetivo de influenciar
en su decisién de compra, solo se puede hacer efectivo con el uso intensivo de las TiC (Law et al.,
2013). El uso de Internet, de las redes sociales, de las plataformas de reservas en linea o el check-in
electrénico, entre otros, busca innovar en la interaccién y dar una respuesta rapida y satisfactoria al
cliente, logrando aumentar la competitividad de las organizaciones (Melidn-Gonzalez & Bulchand-

Gidumal, 2015; Moliner Velazquez et al., 2015).

Para nuestro estudio, al concebir el enfoque basado en recursos y capacidades de la empresa
(EBR), pero sobre todo al querer confirmar si los activos intangibles representados en las cuentas
anuales de las empresas pueden ser un indicativo de innovacién, hemos considerado como variable
proxy de la innovacién el stock de activos intangibles contables netos de amortizacion y deterioros
de cada afio para cada empresa; esto es, hemos considerado el stock anual de la inversién reportado
en las cuentas anuales de las empresas referentes a los siguientes conceptos del inmovilizado

intangible del pGC de 2007:

- Investigacién. Gastos activados por la empresa segtn el pGC de 2007 y que se han
destinado para descubrir nuevos conocimientos para superar la comprensién de los

existentes en los terrenos cientifico o técnico.

- Desarrollo. Gastos activados por la empresa segtin el PGC de 2007 y cuyo objetivo es la
aplicacion concreta de los logros obtenidos de la investigacion o de cualquier otro tipo
de conocimiento cientifico a un plan o disefio en particular para la produccién de
materiales, productos, métodos, procesos o sistemas nuevos, o sustancialmente

mejorados, hasta que se inicia la produccién comercial.

- Propiedad industrial. Importe satisfecho por la propiedad o por el derecho aluso o ala
concesion del uso de las distintas manifestaciones de la propiedad industrial o
intelectual. Este concepto incluye, entre otras, las patentes de invencién, los
certificados de proteccion de modelos de utilidad publica y las patentes de

introduccién (pGc de 2007).

- Aplicaciones informdticas. Importe satisfecho por la propiedad o por el derecho al uso
de programas informaticos tanto adquiridos a terceros como elaborados por la propia

empresa. También incluye los gastos de desarrollo de las paginas web (PGc de 2007).



- Concesiones administrativas. Gastos efectuados para la obtencion de derechos de
investigacion o de explotaciéon otorgados por el Estado u otras administraciones

publicas (pGc de 2007).

El Fondo de Comercio ha sido desestimado porque, siguiendo el pGC de 2007, solo se reconoce
en caso de compra o absorcién, aunque la principal razén es porque en el periodo objeto de estudio
ninguna empresa hotelera reporté un importe positivo en dicho concepto. Asf, nuestra variable proxy
de la innovacién ha sido tomada considerado el montante total de algunos de los intangibles de una

empresa i en el afio t, netos de depreciaciones y amortizaciones

Intangibles;: = [Investigacién+Desarrollo+Propiedad Industrial + Aplicaciones

informaticas+Concesiones]; 2)

No obstante, es necesario destacar que ninguna de las partidas de investigacion, desarrollo,
concesiones o propiedad industrial alcanza a tener una representacién mayor del 0,1% del total de
los intangibles empresariales. De ahi que podamos decir que la mayor parte de los efectos de la
innovacién empresarial en la industria hotelera sea consecuencia de la introduccién e intensificacion

en el uso de las tecnologias.

Posteriormente, hemos elaborado un indice de innovacién (i1), en el que ponemos en relacién
el stock de intangibles de la empresa i en el momento t, con su total activo (Intangibles/TA), lo que
nos indicard la importancia relativa de los activos intangibles sobre el total de los activos

empresariales.
Ili.=Intangibles/TA: (3)

La utilizacién de los activos intangibles contables como Gnica variable explicativa del proceso
innovador puede generar problemas de infravaloracién de la efectiva actividad innovadora de la
empresa (Rubio Martin et al., 2013). Ahora bien, consideramos que, en el caso de la industria
hotelera, la utilizacion de otros indicadores tampoco estaria exenta de problemas,
fundamentalmente porque muchos de los procesos de innovacién, al basarse en conocimientos
tacticos y de desarrollo como es el uso de Internet, de correo electrénico o de redes sociales,

tampoco estan registrados (Ernest, 2001).

Con el objetivo de ver si se cumplen o no nuestra hipétesis 1, analizaremos las correlaciones

parciales entre el roa y el ii a través del coeficiente de correlacion de Pearson significativo.

Variables control
Tamafio (T)

Para establecer el promedio trienal del total activo (ta), seguimos el proceso de Wiggins

(1997). Buscamos el tamaiio de la empresa mediante la media de tres afios del ta, lo que requiere



que la empresa tenga datos en todos los afios; para la determinacion de los distintos tamafios,
seguimos la recomendacién de la Directiva 2003/361/CE de la Comisién Europea para el total de
activos y del pgc de 2007. Asi, si en el dGltimo promedio trienal el ta de una empresa era menor o
igual a dos millones de euros, se trata de una microempresa y le asignamos el tamafio 1 (T1); si
estaba entre dos millones y diez millones de euros, se clasifica como pequefia empresa, asigndndole
el tamafio 2 (T2); empresas con un promedio trienal del ta entre diez millones y 43 millones de
euros se catalogaron como empresas medianas (T3), y aquellas cuyo ta era mayor de 43 millones

fueron clasificadas como grandes, de tamafio 4 (T4).

Edad (E)

La antigiiedad se midi6 a través del nimero de afios transcurridos desde la constitucién o inicio
de actividad de la empresa hasta el ejercicio 2019. A partir de esta variable, se construyé una variable
categorica, identificando tres grupos: joven, cuando la empresa tenia hasta diez afos (E1); adulta,
cuando la edad estaba comprendida entre diez y 25 afios (E2), y senior, cuando la empresa tiene mas

de 25 (E3).

Una vez establecidas las variables objeto de estudio, hemos buscado los estadisticos
descriptivos mas relevantes. Atendiendo los grupos empresariales surgidos por las clasificaciones
de tamafio y edad, y con el objetivo de contrastar nuestras hipétesis 2, 3 y 4, hemos buscado,
mediante un andlisis correlacional no paramétrico, la existencia de correlacion significativa en el
nivel 0,01%. De los coeficientes de correlacion Rho de Spearman podemos intuir que existe una
relacién entre la evolucién de la innovacién, aproximada por el stock de activos intangibles y la
evolucién de los resultados empresariales, dependiendo del tamafio y la edad de las empresas. Este

andlisis se ha realizado con el paquete estadistico informatico de 1BM, SPSS version 23.

Anilisis de resultados
Anilisis de descriptivos
Del analisis de los descriptivos de la ROA y el 11, segtin grupo de edad de las empresas (tabla 1),
podemos ver que mas del 90% de las empresas hoteleras en Espafia tienen mds de diez afios vy,

conforme nos acercamos a la actualidad, el grupo de hoteles jévenes pricticamente desaparece. Las

empresas adultas (E2) y, sobre todo, el senior (E3) predominan en el panorama hotelero espafiol.
Tabla 1.

Estadisticos descriptivos del ROA y 11 segiin grupo de edad.

Afio Edad 1 Edad 2 Edad 3
ROA 1l ROA 1l ROA Il
N Med Des Med Des N Med Des Med Des N Med Des Med Des
2008 15 -5,57 14,1 0,00 0,0 717 0,21 12,6 0,06 0,5 569 2,94 11,7 0,10 1,3



2009 40 - 76,9 0,00 0,0 822 -3,53 19,8 0,06 0,5 668 0,06 8,8 0,08

21,70

2010 78  -832 462 0,00 00 893  -241 16,1 0,07 07 716 0,13 85 0,04
2011 111 -7,22 316 002 01 957  -1,98 19,3 0,08 1,1 743 081 97 0,06
2012 162 -3,82 237 001 0,1 993  -361 234 0,08 1,1 772 055 222 0,06
2013 159  -1,22 195 0,01 00 909  -2,16 18,3 0,07 09 732 1,13 122 0,04
2014 158 0,76 184 005 04 821 041 13,0 0,08 09 673 322 12,0 004
2015 148 445 16,7 0,18 1,9 744 358 2372 0,09 09 615 425 10,5 0,05
2016 137 132 288 006 1,0 632 551 15,1 0,09 1,1 554 629 11,1 0,06
2017 121 235 221 005 1,0 628 7,07 11,1 0,09 009 579 7,94 96 0,06
2018 76 1,85 183 003 08 596 528 11,2 008 008 617 749 151 0,05
2019 64 1,52 16,5 003 008 601 534 132 008 008 604 657 96 0,05

1,1

0,1
0,6
0,6
0,3
0,3
0,3
0,1
0,1
0,7
0.6

Fuente: elaboracién propia.

Si atendemos la rentabilidad econémica, se ve que los hoteles de mayor edad (E3) presentan
medias de rentabilidades positivas por afio durante todo el periodo; por el contrario, los mas jévenes
(E1) tuvieron una media de rentabilidad negativa entre 2008-2013 y, aunque desde 2015 su
rentabilidad es positiva, no termina de despegar. Respecto a los hoteles de edad adulta (E2), el
periodo de pérdidas fue mas corto y menos intenso que sus homélogas mas jovenes, lo que evidencia
una relacién directa y positiva entre edad y evolucién de los resultados. Conforme maduran las

empresas, obtienen mejores resultados y, ademds, han sido capaces de superar mejor la crisis.

Respecto al indice de innovacién (11), se observa que en los hoteles de menor edad (E1) roza la
nulidad y, aunque en los de edad adulta (E2) tampoco es muy elevado, es cierto que han mantenido,
a lo largo del periodo, un nivel de innovacién con un crecimiento sostenido. Menor y mas errdtica es
la evolucién del 11 para los hoteles de edad senior (E3) que, aunque durante el primer periodo de la
crisis (2008-2010) mantenia unos niveles de inversion en activos intangibles contables mayor que
las empresas de edad mas joven, desde que se agudizd la crisis y, posteriormente, en el periodo de
recuperacion (2015-2019), no alcanzan los niveles de las empresas de edad comprendida entre 10

y 25 anos.

Para ver los estadisticos descriptivos de las empresas seglin tamafio, tendremos las tablas 2 y
3: en la tabla 2 aparecen los descriptivos de la rentabilidad seglin tamafo, mientras que en la tabla
3 se ofrecen los descriptivos del 1. De la tabla 2 se puede apreciar que los tamafios micro (T1) y
pequeiia (T2) son los que mas peso tienen a lo largo del periodo, representando cada uno de ellos
mas de un tercio del total de hoteles y, entre los dos, alcanzan mas del 75% de las empresas
hoteleras; de ahi que podamos decir que la mayor parte de empresas hoteleras espafiolas (75%)

tienen un tamano patrimonial inferior a diez millones de euros.



Tabla 2.

Estadisticos descriptivos seglin tamafio: ROA.

Tamaiio 2: Tamaiio 3:

Tamaiio 1: micro pequefa mediana Tamaiio 4: grande
Ao N Media Des N Media Des N Media Des N Media Des
2008 486 0,46 16,62 502 1,97 10,21 228 1,70 6,60 85 1,66 5,54
2009 580 -5,32 29,25 580 -0,84 13,31 269 -0,13 6,79 101 -1,23 9,53
2010 651 -3,22 19,66 628 -0,87 14,92 298 -0,29 13,82 110 0,25 5,99
2011 714 -3,64 20,54 667 0,14 17,91 315 1,07 7,90 114 0,72 5,95
2012 784 -4,60 23,59 701 -1,35 21,41 326 2,40 27,64 116 -0,05 7,93
2013 710 -3,14 19,87 664 0,28 14,80 313 2,10 11,06 113 0,47 9,03
2014 641 -0,18 18,46 608 2,56 8,88 293 3,09 8,25 110 2,54 5,30
2015 575 1,91 25,22 563 5,51 13,30 263 4,91 11,80 106 4,17 6,89
2016 500 6,29 17,33 502 5,70 12,61 221 7,10 9,51 100 4,86 5,66
2017 354 6,49 12,56 459 7,52 10,14 198 7,84 8,95 94 5,96 6,83
2018 314 5,63 14,35 388 6,49 9,85 165 8,53 21,51 91 5,05 5,60
2019 280 4,95 13,50 331 6,66 10,51 160 6,90 11,58 90 4,80 4,96

Fuente: elaboracién propia.

Tabla 3.

Estadisticos descriptivos segtin tamaiio: Il

Tamaiio 2: Tamaiio 3:

Tamaiio 1: micro pequeiia mediana Tamaiio 4: grande
Aio N Media Des N Media Des N Media Des N Media Des
2008 486 0,02 0,26 502 0,07 0,63 228 0,20 2,17 85 0,14 0,25
2009 580 0,01 0,15 580 0,07 0,58 269 0,18 1,72 101 0,14 0,41
2010 651 0,00 0,09 628 0,08 0,88 298 0,07 0,36 110 0,10 0,23
2011 714 0,01 0,11 667 0,11 1,24 315 0,07 0,19 114 0,22 1,53
2012 784 0,00 0,09 701 0,10 1,29 326 0,06 0,17 116 0,27 1,59
2013 710 0,00 0,05 664 0,09 1,15 313 0,04 0,12 113 0,15 0,76
2014 641 0,00 0,01 608 0,09 1,02 293 0,07 0,34 110 0,22 0,97
2015 575 0,00 0,00 563 0,13 1,41 263 0,07 0,27 106 0,26 0,98
2016 500 0,00 0,00 502 0,14 1,51 221 0,08 0,29 100 0,23 0,79
2017 354 0,01 0,10 459 0,04 0,06 198 0,01 0,08 94 0,17 0,02
2018 314 0,01 0,09 388 0,07 0,08 165 0.,01 0,08 91 0,11 0,02
2019 280 0,01 0,08 331 0,06 0,06 160 0,01 0,08 90 0,07 0,02

Fuente: elaboracién propia

En relacién con la media de la ROA, podemos decir que los hoteles de tamafio mediano y grande
(T3 y T4) son los que menos tiempo han sufrido rentabilidades negativas y, ademas, tras la
recuperacion de los afos 2011-2012, sus rentabilidades estan por encima de las del grupo, sobre
todo en el caso de hoteles medianos que, durante el 2016, alcanzaron una rentabilidad de sus

activos de mas del 7%. A pesar de que el sector en su conjunto parece haber sufrido un

M



estancamiento en los ultimos afios, sobre todo los mas grandes y los mas pequefios, la evolucién de
la ROA en los distintos tipos de hoteles seglin tamafio dibuja un paralelismo con su evolucién segtn
la clasificacién de edad: es mayor cuanto mayor es la edad del hotel y cuanto mayor es su tamafio.
Esto va en sintonia con las afirmaciones de autores como Lin y Huang (2008), Filippetti y Archibugi
(2011), Smallbone et al. (2012), Garcia-Sanchez et al. (2014) o Somohano Rodriguez et al. (2018),
quienes concluyen que la edad y el tamafio empresarial puede condicionar la posibilidad de
supervivencia y, por tanto, nos aproxima a aceptar nuestra H4: las empresas hoteleras mds grandes y
mds antiguas son las que mejores resultados han obtenido durante el periodo de crisis 2008-2014 y han

mostrado una mayor tasa de supervivencia.

Respecto a la media de 11, observamos que los hoteles mas pequefios han mantenido un stock
de intangibles casi nulo durante todo el periodo. No obstante, los datos apuntan a que las escasas
microempresas hoteleras que han sobrevivido a la crisis empiezan a incrementar su inversién en
activos intangibles. En sentido opuesto, las empresas hoteleras mas grandes (T4) parecen mostrar
que, durante el periodo de crisis y primeros afios de la recuperacién 2011-2016, cuando mas dificil
era la supervivencia, su stock de intangibles era creciente y, una vez superada la crisis, se reduce el
esfuerzo inversor. Desde 2017, pero, sobre todo, durante los dos dltimos afios, parece que en estas
empresas predomina la estrategia de “recoleccion de los frutos”. Esto redunda en la idea de nuestra
cuarta hipétesis acerca de que las empresas mds grandes y mas antiguas, con mayor capacidad de
endeudamiento y cuotas de mercado, son las que mejores resultados obtienen; incluso, son las que
han desarrollado una estrategia innovadora, cuando era mas dificil la inversién, lo que les ha

permitido ampliar su grado de competitividad y capacidad de supervivencia

Lo anterior irfa en linea con las afirmaciones de autores como Damanpour (1992), Camisén et
al. (2002), Albors (2002), Orfilia-Sintes et al. (2005), Nicolau y Santa-Maria (2013), Lopez-
Ferndndez et al. (2011) o Montresor y Vezzani (2016), y para el caso de la industria hotelera, Orfilia-
Sintes et al. (2005), Sahadev e Islam (2005) o Buhalis y Law (2008), quienes confirman la relacién
positiva entre innovacion, en cualquiera de sus vertientes, y el tamafio empresarial. Pero también se
aproximaria a las conclusiones de autores como van Dijk (2000) o Audretsch (2001), quienes
afirman que las empresas de mas edad tienden a realizar un mayor esfuerzo innovador, por lo que
nos aproximariamos a aceptar nuestra H2: existe una relacion positiva entre el stock en activos intangibles
de las cuentas anuales en la industria hotelera espafiola y el tamaiio empresarial del sector hotelero espaiiol,
y H3: existe una relacién positiva entre el stock en activos intangibles de las cuentas anuales y la edad

empresarial en el sector hotelero espafiol.

Anilisis correlacional

La tabla 4 muestra la matriz de correlacién no paramétrica. Se utilizan las correlaciones no

paramétricas Rho de Sperman, porque el tamafio y la edad son variables categéricas.



Tabla 4.

Matriz de correlacion no paramétrica.

Tipo de correlacién ROA n Tamaiio Edad
Rho de Spearman ROA
I 0,080"
Tamafio 0,094 0,560
Edad 0,096™ 0,135" 0,192" --

Nota. ** La correlacién es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Fuente: elaboracién propia.

De las correlaciones no paramétricas, se puede ver que tanto el tamafo como la edad tienen
una correlacién significativa bilateral a nivel del 0,01 y positiva tanto con la ROA como con el II. Las
empresas hoteleras mds antiguas y mds grandes muestran una mayor posibilidad de invertir en
intangibles y de propiciar una mayor rentabilidad. Esta relacion es mas evidente si se considera la
variable tamafio que presenta un coeficiente de correlaciéon de Rho de Spearman de 0,560 con
respecto al 11, lo que representa una relacion relativamente alta y positiva: a mayor tamafio, mayor

stock de activos intangibles.

Ademads, nuestra variable proxy Il esta positivamente correlacionada con la ROA, lo que estd en
linea con los estudios de Vilaseca Requena et al. (2003), de la Fuente y Galende del Canto (2003),
Wang (2014), Hilmam y Kaliappen (2015), Azofra-Palenzuela et al. (2017) o Ramén-Dangla (2019),
quienes afirman que la innovacién genera un impacto positivo en los resultados de las empresas, ya
que son consideradas como una fuente de ventaja competitiva para diferenciarse. En este sentido,
podemos decir que nuestros resultados estan apoyados por el enfoque basado en los recursos (EBR),
que considera que las empresas difieren de manera sustancial unas de otras, porque cada una posee
un conjunto Unico de recursos, lo que provoca que los resultados sean diferentes aunque las
empresas pertenezcan al mismo sector de actividad, como es el caso de nuestro estudio (Azofra-
Palenzuela et al., 2017; de la Fuente & Galende del Canto, 2003; Grant, 199 1Montresor & Vezzani,
2016). Esto nos inclina a aceptar nuestra H1: existe una relacién positiva entre el stock de activos

intangibles de las cuentas anuales y la rentabilidad econémica empresarial (ROA) en el sector hotelero espaiiol.

Los andlisis nos muestran que, dependiendo de la edad de la empresa hotelera, el indice de
innovacion varfa y, por tanto, la inversidn en intangibles se relaciona positivamente con la edad de
la empresa hotelera, por lo que nos inclinariamos a aceptar nuestra H1. Pero si descendemos al
andlisis de las correlaciones no paramétricas entre inversién en innovacién y rentabilidad

econdmica, agrupadas por edad y por tamafio, podemos comprobar resultados dispares (tabla 5).



Tabla 5.

Matriz de correlaciones no paramétricas por grupo de edad y tamaiio. Correlacién de Spearman.

Tamaiio Edad ROA Il
1 ROA 1,000
I
2 ROA 1,000 0,001
1 1l 0,001 1,000
3 ROA 1,000 0,019
1] 0,019 1,000
1 ROA 1,000 -0,034
I -0,034 1,000
2 ROA 1,000 0,038
2 I 0,038 1,000
3 ROA 1,000 0,057
1l 0,057~ 1,000
1 ROA 1,000 0,534"
1 0,534" 1,000
2 ROA 1,000 ,013
3 1] 0,013 1,000
3 ROA 1,000 0,097
I 0,097" 1,000
1 ROA 1,000 -0,193
1] -0,193 1,000
2 ROA 1,000 -0,178"
4 1l -0,178" 1,000
3 ROA 1,000 -0,195™
I -0,195™ 1,000

Fuente: elaboracién propia.

Cabe resaltar que en la matriz de correlaciones no paramétricas por grupos de edad y tamaiio
(tabla 5), para los hoteles de tamaiio mediano (T3), con una cifra de activo entre 10 y 43 millonesy
con menos de 10 afios (E1), las variables ROA e 11 estdn positivamente relacionadas y presentan una
correlaciéon significativa (correlacion de Rho de Spearman = 0,534). Pero esta relacién cambia
cuando nos fijamos en el tamafio mas grande. En el caso de hoteles con una cifra de activo superior
a 43 millones (T4), la relacion entre ROA y 11 es significativa, pero con signo negativo, tanto para el
caso de los hoteles de 10 a 25 afios (E2) como para los hoteles senior (E3). Es decir, hoteles mas
grandes y mas antiguos tienen correlacionada su inversidn en innovacion con la rentabilidad, pero

de forma negativa, como se apuntaba en los estadisticos de la ROA y del 1.



En este sentido, Hitt et al. (1990) o Damonpour (1996) defienden la existencia de relacién
negativa entre inversion en innovacién y tamafo, lo que estd en consonancia con las conclusiones
de Scherer y Ross (1990) o Somohano Rodriguez et al. (2018), quienes establecen que la actividad
innovadora se incrementa mas que proporcionalmente con el tamafio de la empresa hasta cierto
limite, mas alld del cual esta relacién se vuelve bdsicamente proporcional; de ahi que confirmemos
solo parcialmente nuestra H3. Existe una relacién positiva entre Il y el tamafo, pero solo para
empresas pequeiias y medianas (T2 y T3), pero esta relacion se vuelve negativa para el caso de

hoteles grandes (T4). Para el caso de empresas hoteleras de tamafio micro (T1), no hay relacién.

Ademas, en nuestros resultados podemos ver que el Il es mayor en las empresas hoteleras que
mejores ROA han mostrado durante el periodo objeto de estudio, pero las grandes empresas, cuando
se inicia el nuevo periodo de crecimiento econémico, relajan su presién innovadora, lo que estaria
en linea con las afirmaciones de Garcia-Sanchez et al (2014) o Somohano Rodriguez et al. (2018),
quienes confirman que “en épocas de recesidn, cuando los beneficios de las empresas se reducen, la
innovacion es una de las estrategias empresariales mas exitosas para afrontar la crisis” (p. 101). Por
lo tanto, podriamos decir que se cumple nuestra hipotesis H4: las empresas hoteleras mds grandes y
mds antiguas son las que mejores resultados han obtenido durante el periodo de crisis 2008-2014 y han

mostrado una mayor tasa de supervivencia.

Conclusiones

El objetivo de este trabajo era comprobar si existe un impacto significativo de la innovacién
sobre la rentabilidad en los hoteles espafioles durante el periodo 2008-2019, tomando como
variable proxy de la innovacion el importe del stock de activos intangibles reportados en las cuentas
anuales y bajo la teoria del enfoque basado en los recursos (EBR). Del andlisis de los descriptivos y

de las matrices de correlaciones no paramétricas, podemos extraer las siguientes conclusiones.

Nuestra variable seleccionada para aproximar la innovacién: indice de innovacion (1), esta
positivamente correlacionada con la variable rentabilidad empresarial (ROA). Estos hallazgos son
consistentes con la investigacion existente, que relaciona los resultados empresariales o el volumen
de ventas con la inversidn en innovacién. Por ejemplo, Vilaseca Requena et al. (2003), de la Fuente
y Galende del Canto (2003), Naider (2012), o Ramén-Dangla (2019) afirman que la innovacién
genera un impacto positivo en los resultados de las empresas. En consecuencia, la mayoria de las
empresas consideran la innovacién como una fuente de ventaja competitiva para diferenciarse unas
de otras. Nuestros resultados, apoyados por la teoria del EBR, coinciden con la idea de que las
empresas se diferencian unas de otras porque cada una posee un conjunto tnico de recursos, lo que
provoca que los resultados sean diferentes, aunque las empresas pertenezcan al mismo sector de
actividad (Azofra-Palenzuela et al., 2017; de la Fuente & Galende del Canto, 2003; Garcia-Sanchez

et al.,, 2014; Grant, 1991; Montresor & Vezzani, 2016; Ramén-Dangla et al., 2019Somohano



Rodriguez et al., 2018). Esto nos ha permitido aceptar nuestra H1: existe una relacidn positiva entre el

stock de activos intangibles y rentabilidad econémica empresarial.

Ademas, la existencia de un coeficiente de correlacién no paramétrico significativo a nivel 0,01
y positivo entre el 11 y la edad y el tamaiio nos aproxima a la idea de que, conforme van madurando
las empresas y van creciendo, se invierte mas en innovacién y, aunque el coeficiente de relacién no
sea muy alto, si se puede interpretar que la inversion en intangibles se relaciona positivamente con
la edad y el tamaiio de la empresa hotelera, lo que iria en consonancia con las conclusiones de
autores como Damanpour (1992), Camisén et al. (2002), Albors (2002), Orfilia-Sintes et al. (2005),
Nicolau y Santa-Maria (2013), Lopez-Fernandez et al. (2011) o Montresor y Vezzani (2016); para el
caso de la industria hotelera, coincidiria con Orfilia-Sintes et al. (2005), Sahadev e Islam (2005) o
Buhalis y Law (2008), quienes afirman que las empresas hoteleras de mas estrellas, mas grandes,
con mayor capacidad de financiacién, donde se fomenta mas la inversién en formacién de personal
y se dispone capital humano mas formado o mas enfocadas a mercados mas grandes y competitivos,
invierten mas innovacion, lo que nos permite aceptar nuestra H2: existe una relacidn positiva entre la
inversion en activos intangibles y la edad empresaria. Ademds, estos resultados, también nos alinean con
las tesis de autores como van Dijk (2000) o Audretsch (2001), quienes afirman que las empresas de
mas edad tienden a realizar un mayor esfuerzo innovador, por lo que aceptariamos nuestra H3: existe
una relacién positiva entre el stock en activos intangibles de las cuentas anuales y la edad empresarial en el

sector hotelero espaiiol.

Sin embargo, del andlisis de la matriz de correlacién de las empresas agrupadas por tamafio y
edad, pudimos comprobar que, para el caso de las empresas de menor tamafio (T1), no se produce
una relacién entre 11'y ROA, pero no es el caso para el resto de tamafios (T2, T3 y T4), sobre todo
cuando avanzamos en la edad de las empresas, lo que nos permite seguir abundando en la H2. No
obstante, al llegar a las grandes empresas (T4), la relacién se vuelve negativa. Las empresas con un
patrimonio empresarial de mas de 43 millones de euros y de mas edad muestran una relacién inversa
entre ROA e II, lo que irfa en consonancia con las conclusiones de autores como Hitt et al. (1990),
Scherer y Ross (1990), Damanpour (1996) y Somohano Rodriguez et al. (2018), quienes establecen
que la actividad innovadora se incrementa mas que proporcionalmente con el tamafio de la empresa,
pero solo hasta cierto limite, mas alla del cual esta relacidn se vuelve basicamente proporcional, lo

que nos lleva a aceptar solo parcialmente nuestra hipétesis H3.

Por otra parte, hemos podido ver que las empresas de mds antigiiedad: las senior (E3), y las de
tamafos mas grandes: mediano y grande (T3 y T4), son las que mejor soportaron la crisis, al
mantener durante todo el periodo una ROA positiva, mientras que las mas jovenes o las mas
pequenas se mantuvieron casi durante todo el periodo en la zona de pérdidas; de ahi que en el 2019
el nimero de microempresas se ha reducido en mas de un 70% a lo largo del periodo. Ademas, al
coincidir los grupos empresariales de empresas mas rentables, esto es, las mas antiguas y de

tamafios mas grandes con empresas de mayor indice de innovacion, se podria decir que estos grupos

R



empresariales pueden haber utilizado la inversién en intangibles como estrategia para afrontar la
crisis, sobre todo las grandes empresas que muestran una desaceleracién en el esfuerzo inversor
durante los dos dltimos afos, lo que iria en linea con Garcia-Sanchez et al. (2014) y Somohano
Rodriguez et al. (2018), quienes afirman que “en épocas de recesion, cuando los beneficios de las
empresas se reducen, la innovacién es una de las estrategias empresariales mas exitosas para
afrontar la crisis” (p. 101). Esto nos permitiria aceptar nuestra H4: las empresas hoteleras mds grandes
y mds antiguas son las que mejores resultados han obtenido durante el periodo de crisis 2008-2014 y han

mostrado una mayor tasa de supervivencia.

Los resultados sugieren que la evolucién del stock en intangibles empresariales y, dentro de
ellos, la inversién en aplicaciones informdticas, como elemento prioritario en el conjunto de los
intangibles hoteleros, pueden explicar parte de la innovacién en este tipo de empresas y, por tanto,
se puede decir que la inversion en este tipo de activos influye en la cuenta de resultados. No
obstante, la existencia de unos coeficientes de correlaciéon de intensidad moderada (aunque
significativa) nos hace volver sobre la idea de autores como Larrdn y Sotomayor (2005), Cafiivano
et al. (2009), Zéghal y Maaloul (2011) o Rubio Martin et al. (2013), quienes sostienen que existen
otros muchos intangibles que no se contabilizan en las cuentas de las empresas y que son bdsicos
para conocer el valor real de la inversion en innovacion y su efecto sobre el valor y la rentabilidad

de las empresas.

Consideremos que la limitacién principal de nuestro trabajo esta en la variable utilizada para
aproximar la innovacién (1), porque solo recoge los activos intangibles que son susceptibles de
valoracion en contabilidad y que, en el caso de la industria hotelera espafiola, coincide con el 99%
de las inversiones en “aplicaciones informaticas”, pero no considera otros activos intangibles no
cuantificables, como son las habilidades o los conocimientos de los empleados para gestionar la
empresa. La utilizacién de la informacién reportada en los informes de capital intelectual o de
responsabilidad social empresarial podria ampliar y completar nuestras conclusiones. No obstante,
creemos que este estudio tiene importancia para los gerentes de empresas hoteleras y cualquier
stakeholder, porque arroja luz sobre las causas que permiten tener unas mayores tasas de
rentabilidad e, incluso, una mejor posicidn para poder superar las crisis econémicas: las empresas
deberian considerar la inversion en intangibles contables como una verdadera estrategia que
produzca un aumento en su rendimiento, y su reporte permitird que los agentes econémicos puedan

tomar sus decisiones de forma mas racional.

Finalmente, cabe sefialar que este trabajo puede ampliarse con el desarrollo de nuevas
investigaciones en otras actividades del sector del turismo, asi como realizar este estudio tomando
como variable dependiente para medir los resultados el cash-flow en linea con el estudio de
Somohano Rodriguez et al. (2018), e incorporando al andlisis la informacién no financiera de las

empresas (Pefia Miranda et al., 2019).
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