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EN PORTADA

Las fuertes inversiones realizadas hace tres anos por
algunos empresarios, atraidos por la rentabilidad del sector
hotelero, han provocado un aluvién de aperturas, que se ha
traducido en un cambio de ciclo en los hoteles urbanos.
Esto hace prever una caida de la rentabilidad a corto y una
oleada de ventas y fusiones para capear el temporal

Hoteles urbanos en apuros

El exceso de oferta pone en peligro su rentabilidad y hace prever una oledada de compras

M.Diaz-Varela/E. Macallén

1 sector hotelero en Espa-

fia puede perder alguna

de sus estrellas en los

préximos meses. Al me-

nos eso es lo que pronos-
tican Goldman Sachs o UBS que
han puesto en cuarentena a los ho-
tetes. La razon es la sobreoeferta
de plazas hoteleras especialmente
en las dreas urbanas, que no puede
ser absorbida por el aumento del
numero de turistas. Esto ha provo-
cado un cambio de ciclo que hace
prever un proceso de consolida-
cion a medio plazo.

Tanto es asi que Goldman Sa-
chs augura una recuperacion para
el sector en Europa pero se cuida
mucho de dejar fuera a Espaiia.
Una encuesta entre expertos del
sector realizada por el banco de in-
version sefiala que el mercado de
hoteles en Madrid esta “en crisis”
Segiin datos de Exceltur (asocxa-
cién que agrupa a las 29 mayores
compafiias hoteleras de Espafia)
para el periodo 2003-2006 se pre-
vé que en Madrid aumente la ofer-
ta de plazas un 40,2% mientras
que el incremento del turismo en-
tre 1992-2002 sélo crecié un 5%.
En Barcelona, la ocupaci6n ha caf-
do un 1,3% este verano respecto al
afio anterior debido al aumento de

la plazas un 11%.

La situacion no es nueva. Desde
hace afios, el Gremi d'Hotelers de
Barcelona advierte de la sobreca-
pacidad del sector. Segun Jordi
Frigola, de la consultora Jones
Lang LaSalle Hotels, en el afo
2002 fue cuando se invirtié la ten-
dencia en las grandes ciudades. Es-
te exceso de oferta provoca que en
temporada baja los hoteles de cua-
tro estrellas compitan en precio
con los de tres estrellas, dice Inma-
culada Ranera, directora dela con-
sultora Christie & Co. Ademas, las
consultoras inmobiliarias estiman
que aumentardn las compras de
hoteles.

Toda esta situacién explica que
Goldman Sachs y UBS hayan reba-
jado la recomendacién de NH y
tambén de Sol Meli4. Goldman re-
comienda infraponderar, si bien
reconoce que “nuestros prondsti-
cos del beneficio en NH han au-
mentado para reflejar el éxito del
programa de reduccién de costes,
pero nuestra estimacion de las ven-
tas se ha reducido a tenor de las di-
ficultades en Espafa™.

La sobreoferta es la consecuen-
cia légica de las fuertes inversio-
nes realizadas en nuevos hoteles
durante los tltimos tres afios por
pequefios constructores en busca
de “glamour” y de grandes fami-
lias adineradas que perseguian un
refugio para sus inversiones ante
la crisis bursdtil. Por tanto, era pre-
visible que esa entrada de capital
provocara un cambio de ciclo en
el segmento hotelero. La primera
consecuencia ha sido un fuerte des-
censo del ingreso medio por habi-
tacién (RevPAR), que en el caso
de Tryp, fiiial de Sol Melia, ha si-
do del 11% en el dltimo trimestre
de este afio.

No obstante. el consenso de ana-

Imaqen de dos trabajadores de un hotet de lujo

listas es que el impacto para las ca-
denas hoteleras que cotizan en bol-
sa —Sol Melid y NH- no serd muy
grande porque esta sobreoferta sélo
afecta a los hoteles urbanos espaiio-
les y, fundamentalmente, porque
tienen sus ingresos muy diversifica-
dos con otros segmentos de nego-
cio. Ademds, los expertos coinciden
en que “la situacién se resolverd a
partir del 2005-2006 cuando el mer-
cado digiera el incremento de habi-
taciones”. Es cierto que “a medio
plazo provocara bajada de precios y
tensiones en la rentabilidad, pero a
largo plazo el consenso no es ni mu-

La sobreoferta es
consecuencia de las
inversiones realizadas
desde el 2000 en busca
de “glamour”

cho menos pesimista porque Espa-
fia parte de una situacién muy defi-
citaria en su oferta urbana”, sefia-

lan los analistas consultados
En el caso de Sol Meli4, la prime-
ra cad fiola y déci del

mundo (1a primera mundial en hote-
les turisticos) con la gestién de 410
hoteles y mas de 100.000 habitacio-
nes, los hoteles urbanos representan
la mitad de su negocio, y de ellos, el
75% esta en Espaifia. La compaiiia
reconoce que afecta directamente a
su marca Tryp, pero asegura que
“se estd apreciando una recupera-
cién paulatina de los hoteles urba-

nos, por lo que tenemos que seguir
la sobreoferta hotelera con atencién
pero no una alarma. Una de nues-
tras grandes fortalezas es nuestra di-
versificacién, que nos hace mds
fuertes que otras cadenas, como lo
demuestran los resultados obteni-
dos en Latinoamérica”.

Por lo que respecta a NH, casi to-
do su negocio son hoteles urbanos,
pero solo un 34% estd en Espafia.
Juan Maria Soler, analista de Saba-
dell Banca Privada, sefiala que “es-
te ejercicio ha sido transicion” y re-
cuerda que NH tiene también inver-
siones en otros mercados que empie-

Sol Melia, la primera

cadena espaiiola, se ha
blindado ante el
cambio de ciclo con

su diversificacién

zan a recuperarse como el aleman.
El RevPAR en Alemania se ha incre-
mentado un 15% en el segundo tri-
mestre. El negocio internacional de
NH se se reparte en un 26% en Ale-
mania, 22% en Benelux, 13%en La-
tam y 4% en Suiza y Austria. En su
conjunto el RevPAR dela cadena se
ha mantenido estable. Esto sumado
al ahorro de costes deun 6%y la me-
jora de las ventas en Sotogrande
(propiedad en un 78% de NH) hace
prever una mejora del resultado
operativo (EBITDA) del 9%.

De hecho, Gabriele Burggio, pre-
sidente de NH, en 1999 ya anuncié

que previa un cambio de ciclo y pu-
so en marcha una estrategia de di-
versificacion internacional. Fue en-
tonces cuando compré Kranapols-
ky y entr en Alemania y México,
de forma que esta actividad interna-
cional representa ya el 65% de su ne-
gocio.

Pero lo que es m4s importante, es-
ta cadena opera 238 hoteles con
34.000 habitaciones, y tiene el 60%
de su capital en bolsa (free-float), lo
que hace prever un movimiento cor-
porativo que anima su cotizacion.
Los rumores de mercado apuntan
al Hilton.

NH inicié en 1999

Su expansion
internacional, que ya
representa cerca del
65% de su negocio

Por si acaso, los empresarios hote-
leros han iniciado contactos con el
Ministerio de Industria en busca de
ayuda econdmica “para reconvertir
hoteles que ya han cumplido su ci-
clo, sin que sufra la empresa, ni sus
empleados ni la zona afectada”. Su
objetivo es que la Administracion
colabore en la transformacién de
los hoteles en apartamentos. Segin
fuentes del sector, esta solucién per-
mitiria a los empresarios resolver el
problema del exceso de oferta, y pa-
ralelamente, el Gobierno lograria
su objetivo de incrementar el merca-
do de viviendas en alquiler, como
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ha prometido el PSOE en su progra-
ma electoral.

El problema es que los hoteleros
han ido demasiado lejos en su inten-
to de crear un estado de opinion fa-
vorable a sus propdsitos, declaran-
do a los cuatro vientos que el turis-
mo estd en crisis para forzar una
reconversion.

Esta actuacion la ha calificado la
patronal CEOE como “maniobras
mediéticas interesadas de un lo-
bby” para defender los intereses de
grandes cadenas hoteleras, aludien-
do a “la rentable recalificacién de
hoteles para usos residenciales”.
Los propios hoteleros han comenza-
do a moderar su mensaje.

Locierto es que en la industria tu-
ristica se han sumado dos fenéme-
nos: una sobreoferta alimentada
por el boom inmobiliario, y un cam-
bio de habitos en el turismo —en los
dltimos 15 afios ha crecido un
100% el turismo residencial no re-
glado y han disminuido un 40% los
viajeros con paquetes turisticos—,
que obligan a un replanteamiento
del negocio turistico espafiol.

Desde luego, algo en lo que coinci-
den todos los expertos y analistas
consultados es que este fenémeno
de sobreoferta hotelera urbana no
tiene nada que ver con la situacion
del mercado inmobiliario residen-
cial. “Son dos cosas absolutamente
diferentes, con ciclos distintos.
Prueba de ello es que durante el afio
pasado los precios del sector inmo-
biliario residencial evolucionaron
al alza, pero cayeron en los hoteles y
este afio podria repetirse.”
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