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LANAREN LABURPENA

Enpresa baten urteko kontuak analizatzea izan keraiw dudan gaia. Horrez aparte,
azkenengo 3 urteak analizatuz, gertuko etorkizumehkiko duen egoera hautematea.
Aukeratu dudan enpresa Hotel Amara Plaza S.A.dzaeta 2010, 2011 eta 2012 urteak
analizatuko ditut, 2013.urteko kontuak oraindikwesigarri ez daudelako.

Lanari hasiera emateko, aurkibidean jarrita dagbemala, enpresaren ezaugarriak
aztertuko ditut, hau da, kokapena, indarguneakiahkeateak, kapital soziala, taldeko
matrizea... Ondoren Euskal Autonomia Erkidegoampu&koan eta Donostiako Hotel
sektoreari buruz hitz egingo dut, Espainia eta EABkktorearen konparaketarekin
bukatuz. Geroago, enpresaren urteko kontuak an#fizaditut dagozkion taula eta
grafikoak burutuz bere lehiakide batzuekin konparatkasu honetan, konparaketa
egiteko aukeratu ditudan Hotelak Hotel Londres yirgaterra (4* Donostia), Hotel
Village Park (4* Donostia) eta Hotel Vitoria-Gagtdd* Gasteiz). Hiru Hotelak dira 4
izarrekoak eta negozio zifretan oinarritu naiz aaketa egiterako orduan, antzeko
fakturazioko Hotelak izatea saiatu naiz, ondoretagtan ikusi dezakegun bezala. Nire
lehen asmoa beste Hotel ezagun batzuekin lan exgieahau da, Hotel Astoria7 edo
Barcel6 Costa Vasca nahiago nituen, baina ezin diam beraien urteko kontuak lortu
(Hotel horien taldekoen matrizearena soilik eskaray

Hotel Amararen gerentearekin elkarrizketa eduldtalisia eta aurreikuspenak egiteko
asko lagundu dit. Orain arteko egoera aztertuHetal Amararen gerenteak emandako
informazioarekin etorkizuneko enpresaren urtekotk®m aurreikuspena kalkulatuko
dut.

Hotel Amara | Hotel Vitoria-Gasteiz | Hotel Village-Park | Hotel Londres
N.Z.Z.G. 6.265.378 6.982.713 5.998.593 8.945.813
Aktibo Kopuru 16.608.134 9.675.059 14.461.002 7.136.561
Langile Kopurua 76 24 70 84




AUKERATZEAREN ARRAZOIA

Donostian sartzerako orduan ikusten den lehenetagifaikuntza delako, handia,
aipagarria eta dotorea. Horren ondorioz, hiria tagyakoan ikusten den azken
eraikuntza nagusia da, neguan koloreekin argiztaraa asko dituena, enblematikoa.
Erraz ahazten ez den horietakoa!

Txikitatik Donostiara joan etorriko bidai asko egditut, hasieran gurasoekin eta
geroago lagunekin, egun-pasa edo kirolean aritzB@ostian zegoen Hotel eta
eraikuntza garrantzitsuenetarikoa zela uste nueb ear zituelakoan nengoen (txikitan
automobiletik eraikuntza begiratzean, 4 izar zemda¢harrean 5 zenbatzen nituen,
behar bada kotxearen abiaduragatik). Hori deldetiazan dut berarekiko jakin nahia.

XEDEA

Bereziki Aukeratu dudan Hotelaren egoera analizatteehelburua. Horretarako, Euskal
Hotelen sektorearen egoera aztertuko dugu, Gipuei@®onostian zentratuta. Horrez
gain, Espainiako sektorearekin konparaketa batgeguut, sektore osoko ideia bat
egiteko.

Urte askotan entzun dugun krisia, Euskal enpresstagina izan duen ikustea nahi dut.
Hotel Amara Plazaren kasuan, hurrengo urteetarakere daitekeen urteko kontuak
kalkulatu nahi ditut. Balantze eta galdu irabazkantu garrantzitsuen aldaketekin,
Balantzeak eta galdu irabaziak jasango dituen aeld&laurreikusi nahi ditut.



AURKEZPENA

Hotel Amara Plaza Donostian kokatuta dagoen lauweéka Hotela da. Plaza Pio XII, 7
kalean du bere egoitza, hiriaren sargunean, efia Banchegui arkitekto ospetsuak
diseinatutako eraikuntza da.

Hotel Amara Plaza, Sozietate Anonimoan bilakatu 2@&89ko Martxoaren 26an,
hemendik aurrera "sozietatea” deituko duguna. $atgak Hotelen sektorean lan egiten
du, baita ere kafetegi eta jatetxe zerbitzuetan ere

Bezeroari erosotasuna eta arreta transmititzedjitzer eta produktuaren kalitatea
eskainiz da Hotel Amara Plazaren xedea.

Hotelaren indargunea bere kokalekua da. Berezilikohsarreran, autobus estazio eta
tren geltoki alboan kokatuta baitago. EzinezkoaDdmostiara sartzea eta Hotelaren
eraikuntza ez ikustea.

Hotelak artearen aldeko apustua egin du azkenertgetan. Hau da, beste lehiakide
batzuengandik bereizteko, Hotelaren harreran naikiertzan zehar artista ospetsu
askoren pinturak eta artelanak aurkeztu ditu.

Hotelak 162 logela ditu: 16 indibidualak, 142 bizak (ohe bat edo birekin), 3 Junior
Suite eta Suite bakarra. Hotelaren solairu baka&rtarako bideratuta dagoen aipatuko
dugu:

» Hotelak lurrazpian kokatuta dauden 3 solairu ditu:
o -3: Parkinga eta biltegia
o0 -2:Aldagelak, arropa garbiketa, upeltegia, manteneta Parkinga.
o -1:Areto gelak eta sukalde nagusia.
» Beheko solairua: Hall, harrera-lekua, Piano tahetatetxea/Kafetegia eta
sukalde kafetegia.
» Tarteko solairua: Gosariko Buffeta, kongresu geldegoak eta bestelakoak.
= Solairu teknikoa: Beharrezko makineria
= 1-9 Solairuak: Logelak
= “Azotea’: Bestelako makineria.

Hotela bi bezeri motari bideratuta dago. Alde blatehpresa bezeria, astean zehar lan
egunetako bezeria eta bestetik, aisiarako bezasie, bukaeretan eta jaiegunetan edo
oporraldian etortzen direnak.

Hotel Amara Plazaren lehiakide zuzenak Donostidtataen diren Hotelak, pentsioak
eta bestelako alojamenduak izango dira. Lehen waigatjunez, bi bezeri mota daude.
Alde batetik enpresa bezeroak egongo dira, zeiraklHipo hauek eskaintzen dituzten
zerbitzu eta prestazioak eskatzen dituzten. Kasnoetho, lehiakideak kategoria
berdineko edo handiagoko Hotelak izango dira, hay 4 edo 5 izarrekoak. Esan
beharra dago Donostia hirian 4 izarreko 11 Hotedeéa, eta 5 izarreko bakarra.
Bestetik, oporraldi edo aisiarako bezeria bereztilik. Konpetentzia gero eta handiagoa
da ez dutelako soilik prestazioak bilatzen baizik kokalekua, prezio erakargarriak
etab. baita ere. Adibide bat izateko, alde zaharkekatutako pentsioa batean ostatzea,
4 izarreko Hotel batean ostatzea baino garestieggodaiteke.

Hoteleko gerenteak dioenez, Hotel Amara Plazak O0.Bezero jasaten ditu urtero
bataz beste. “Room night” ak 40.000 eta 45.00Gartsoilik gau bat pasatzera etortzen
diren bezeroak. Bataz besteko estantzia 1,7 esa@ngartean egongo da.



Hotel Amara Plaza 5.409.000€ko kapitala duen satgatda, geroago hobeto azalduko
duguna.

Sozietateak ez ditu kontu bateratuak prestatzeygzldehartuta ez dagoelako. Hotel
Amara Plaza S.A. Grupo Urvasco barruan sartuta,ddgmerus Clausus S.L. Matrizea
izanik. Matrizearen egoitza soziala Bizkaian ddmgina egoitza fiskala Araban, beraz,
taldeko kontu bateratuak Numerus Clausus S.L. Aw@banerkatal erregistroan
entregatzen ditu. Taldea osatzen duten beste exknasiek izango dira:

GRUPO URVASCO

NUMERUS CLAUSUSS.L.

SICTRANSIT GLORIAMUNCI S.L. ‘ SERVICIOS TURISTICOS ALAVESES 5.A.
GRUPO URVASCO S.A. GRUPO HOTELERO URVASCO S.A.
HOTEL AMARA PLAZA 5.A. ‘ HOTEL INDAUTXU S.A.

VIZCAINA DE EDIFICACIONES S.A. | HOTEL MAZARREDO 61 S.A.

CENTRO URVASCOS.A.

Esan dugunez, Sozietateak 5.409.000€ko kapitahlsozdiu. 900.000 akziok osatzen
dute kapitala, 6,01€ko balio nominala dutenak. Akkiguztiz despoltsatuta daude eta
eskubide politiko eta ekonomiko berberak dituzt&zid hauek "Grupo Urvasco”
taldeko bi enpresen artean banatuta daude zehazki.

GRUPO HOTELERO URVASCO S.A. SERVICIOS TURISTICOS ALAVESES S.A.

% 73,685 % 26,315

HOTEL AMARA PLAZA S.A.



Bestalde, sozietateak beste enpresa batzuen edztadl. Enpresa horietatik inork ez
du burtsan kotizatzen eta azkenengo bi urteetaal Aatarak ez du dibidendurik jaso.

HOTEL AMARA PLAZAS.A.

%96,9 | ~
. ‘ %9,
% 49,06

| % 12,5 .
HOTEL LUIS DE LEON S.A. %46,36 | HOTELERA CASTILLA LAMANCHA S.A.

HOTEL SIETE CORONAS S.A. | HOTEL PUERTADE CASTILLAS.A.

HOTELJUAN DE AUSTRIAS.A.

Hotelaren arrakasta bere kokalekuan eta eskainkakiatezko zerbitzuetan oinarritzen
da. Autobus estazio ondoan, tren estaziotik gaduD®nostia hiriaren sarreran. Baita
ere, Hotelaren merkatal departamentuak eta Silledeak (Silken kate barruan dago)
egindako kudeaketa komertzial egokiagatik, berergearen esanetan.

Ezin dugu ahaztu Donostia hiriak sortzen duen egakdtasuna eta probintziako gune
industrialak gertu daudela.

Hotelak bezero kopuru handiena ostatzen duen epeblztaila-Abuztua izaten da.
Bereziki garai honetarako espero den klima onatdggapor garaiarengatik eta beste
gertakizun ospetsu batzuk Donostiako hiriak jasotd#uenak, besteak beste: Donosti

Cup, Aste Nagusia, Jazzaldia, Zinemaldia eta gerthikietako gertakizunak, San
Ferminak bezalakoak.

Hotelaren gerentearen esanetan, helburua etorkekmbezero kantitatea handitzea da,
beti ere orain arte eskainitako kalitatea manteredakosteak estutuz.



SEKTOREAREN EGOERA

Gipuzkoako Hotelen sektorearen egoera, besteld#torsen antzera, ez dago bere garai
hoberenean. Egoera hau faktore desberdinen arab&ii#a dago, besteak-beste:

* Azkenaldian igaro eta oraindik igarotzen gaudesi&rsektore guztiak astintzen
ditu, nahiz eta batzuk besteak baino gehiago. Puorten barruan, Hotel Amara
Plazaren gerenteak dionez, bi ezaugarri nagusiiztemedira. Alde batetik
familia ekonomia egongo da, non gero eta gutxiagiaiéitzen duen edo
aisiarako diru gutxiago bideratzen duen. Bestatipresak egongo dira, non
“room night’-ak gutxiagotu dira eta alojamenduapezioa birnegoziaketaren
ostean beherantz egin duen.

* Alojamenduaren sektorean dagoen konpetentzia. Ng@iDonostian eskaintzen
diren logela kopurua beste hiri turistiko batzuamb txikiagoa den, azkenengo
urteetan igoera nabarmena jasan dute, ez soiliklelalagokionez, pentsioak,
aterpeak etab. dagokionez ere.

« Gaur egun ia hiri ertain eta handi guztiak badutdzdrrak antolatzeko
azpiegitura egokia, eta hau aldi berean, konpaterstartizen du kongresuak

antolatzeko orduan. Honek, balio erantsia eskaiatbehartzen zaitu batzar
hauek antolatzeko.

Zerbitzuen Kkalitateari dagokionez, Gipuzkoa, Biakagta Arabaren artean 272
establezimenduk dute turismo-kalitatearen Q beagizdamatua (Espainiako turismo-
sektorean kalitatea adierazten duen marka). Bestglasko Jaurlaritzako turismo sailak
irisgarritasun programa bat garatu du non E.A.B4O turismo establezimendu merezi

izan dute irisgarritasun-zigilua. Programa honeltal@lezimenduei zerbitzuak bezeroei
nola bideratu erakusten die (euskadi.net ).

Euskal Autonomia Erkidegoko Hotelek ostatutako gemapurua murriztua ikusi da
urtez-urte. 2012. Urtean 2.420.107 izan zen Eudké&tletan ostatu zen jende kopurua,
2013an berriz 2.368.080 izan da ostatutako jengemirk@. Jende kopuru hori, estatu
berekoek eta atzerritarrez osatuta dago. Azkenemgeetan Euskal Autonomia
Erkidegoko Hotelek ostatutako jendearen %38a atagak ziren, Frantzia (atzerritar
osoen %25a), Erresuma Batua eta Alemaniatik geatestbrrita. Bestalde, beste %62a
EAE, Madril eta Kataluniako pertsonen artean osathée ranking-a (eustat).
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Grafiko honetan, Euskal Autonomia Erkidegoak jadiguen urteko bidaiari kopurua
aztertuko dugu. Espainiako grafikoa ere jarri duggpainia eta E.A.E.k dituzten
berdintasunak edo desberdintasunak ikusteko. 2@8tkuhasita 2013.urtera arte
gertatutako bilakaera aztertuko dugu.

Euskadi gero eta bidaiari gehiago jasotzen hasi 2@eko hamarkadatik aurrera,
“Euskadi, ven y cuentalo” lemarekin. 2000.urtegs00.000 bidaiari inguru ostatu ziren
Euskal Autonomia Erkidegoko Hotel guztietan. 20@tean beherakada bat nabaritzen
da. Angel Gagoren ustetan (bere garaian Euskal ndmc erkidegoko ostalaritza
erakundeen bozeramailea), politika eta terrorism@andako arazoengatik izan zen.
Bidaiari kopurua %10 batean murriztu zen, baina bertatik aurrera igoera nabarmena
jasan zen 2007.urtera arte. Euskal Herria kuritesit@ortarazten hasi zen kanpotarren
artean, batez ere kultura, erliebea eta gastromengatik (El diario vasco).

2007.urtea inflexio puntua izan zen. Krisia bestet@reetan bezala, eragin nabaria izan
zuen Euskal Hoteletan. Hurrengo bi urteetan jagsrebaritu zen, nahiz eta oraindik
2005ean baino bidaiari gehiago jaso. 2010ean kdidigoera hobetu zela, 2011.urtean
ia 2.500.000 bidaiari jasan arte. 2013.urtean jbena gelditu egin dela dirudi, baina
hurrengo urteetan hazkuntza nabarituko dela susiaga.

Espainiako Hotelen sektorearen grafikoa ikusité.EEn gertatu den bilakaera berdina
bereiz dezakegu.

E.A.E.n 200lean beherakada txiki bat nabarmendu E=painian bestalde ez
beherakada ez gorakadarik bereiztu zen, 2000.urzéfka berdina mantendu zuen.
Hortik aurrera, 2007.urterarte gorakada konstamtteegon zen, boom ekonomiakori
deritzona. Baina 2007-2008 urteetan krisi ekonomiagertu zen eta sektore guztiak
bezala E.A.E.ko eta Espainiako Hoteletan ostatznjende kopuruaren beherakada
nabaria eman zen.

Berriro ere hazkuntza prozesuan murgildu zen 20tan. Hazkuntza hori bi urtekoa
besterik izan zen, 2009-2011ra. Urte honetatik emarr 2012.urtean zifrak antzera
mantendu ziren baina 2013an beherakada txiki blaarite zen, etorkizuna kolokan
jarriz.

Argi dago, bai Espainia eta E.A.E.ren egoera berdian dela, biek berdin afektatuta
ikusi baitira krisiarengatik.

Hori dela eta, 2010etik 2013ra, Euskal Autonomikideagoak 9 milioi € bideratu zituen
Euskal Herriko turismoa konpetitiboagoa bihurtzedsmoz. Laguntza horretatik, 1,2
milioi € enpresa turistikoentzat izan da teknolob&rria ezartzeko, hala nola Wifi-a
Hoteletan etab (hosteltur.com).



Euskal Autonomia Erkidegoa alde batera utziz, Gfpan zentratuko gara. 2012.urtean
865.609 pertsona ostatu zuten Gipuzkoako Hoteldk,587 2013an ordea. Gipuzkoan
Hotelek ostatutako jende kopuruaren igoera txikinaarmentzen da. Bereziki Hotelek
ostatutako guztien artean %40a atzerrikoak diragdeaipatu dugun nazioetatik

etorritako ordenean baita ere. Bisitarien batagtdk® egonaldia 1,88 egunekoa da
Euskal Autonomia Erkidegoan. Gipuzkoakoaren batagtdkoa 2,01 egunekoa da
berriz, egonaldi luzeenak jasaten duen lurralde@ah&en ere.

Gipuzkoak jasandako bidaiariak
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Grafikoetan ikusi dezakegun bezala, bai Espaini,Beeta Gipuzkoan egoera antzekoa
ematen da azkeneko urteetan.

Donostiak duen turismoa, kultura eta gastronomiaardtuko da batez ere. Horrela,
Rafael Moneok diseinatutako Kursaal zentroa eta akbu Chillida eskultoreak
egindako Haizea Orraziaren gisako obra abangoakdisango dira funtsezkoak hiriko
turismoan. Donostia hiria 2016.urteko Europako #uatHiriburua izendatu dute orain
dela gutxi, dudarik gabe Donostiako turismoari taktda bat emango diona (El pais).
Bestalde gastronomiaren arloan, Donostia da metn@tiko Mitxelin izar gehien duen
bigarren hiria mundu osoan. Ezinezkoa izango zenadomn mailan ezagunak diren
Pedro Subijana, Juan Mari Arzak eta Martin Beragatsukaldariak eduki gabe.
Donostiak jasandako bidaiariei buruz, 484.818 pedsostatu ziren 2012.urtean eta
494.951 2013.urtean.

Egia esan, Euskal edo Espainia iparraldeko turisEsginia atzerrian duen ospearen
desberdina da. Euskal herriko turismoa Espainiadsiebtokietakoa baino garestiagoa
da. Kostan kokatuta dago baina ez da Mediterraisagokoa, klima hain epela ez
duena. Berde gehiago dagoen erliebea da eta kudiaragastronomia aldetik oso
desberdina dena. Ezaugarri guzti hauek bizi kalitasila igotzen du, Espainiako bizi
kalitate altuenetarikoa duten hiriburuak edukitéa @onek aldi berean garestiago
bihurtzen du Euskal herria (EI mundo). Horren ommgrEuskal turismoa erdi maila
altuko klasera bideratu nahi da, batez ere ataemalt erakarriz, beraiek egiten duten
gastua handiagoa baita (El pais).
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ENPRESAREN ANALISIA

Ondare-Analisia. Inbertsio-Egituraren Analisia.

Balantzea. AKTIBOA

Balantzearen aktiboan enpresak dituen eskubidemloredasunak agertzen dira, egun
batean eskubide horren truke dirua lortuko duelakkibo ez korrontea eta korrontea
bereizten dira, epe luzea eta laburra. Bilakaelsetwaztertzeko, balio absolutua, balio
erlatiboa (balantzeko kontu bakoitzak zenbat pisendadierazten duena %tan) eta balio
horizontalarekin jolastuko dugu (urte batetik besteenbateko aldakuntza jasan duen).
Hotel Amara Plazaren aktiboa aztertzerakoan, 2K 0giertsio garrantzitsurik egin ez
dela ikusi dezakegu. Bestalde, aktiboak izan duemrinketa amortizazio eta
narriadurarengatik izan da. Aktiboa enpresaren it@nadierazten du, eta horregatik
enpresa gero eta txikiagoa dela ikusten dugu. 20ARkibo totala 16.608.134€koa da,
2011.urtean baino ia 1.000.000€ gutxiago. 201artektibo totala 19.385.472€koa
zen, 2010etik 2012ra enpresaren tamaina %Jl15eairztowtela ikusiz.

Enpresak garatzen dituen inbertsio guztietatik,ieyeltk epe luzean osatzen dira,
Ibilgetu materialean eta taldeko enpresen ondasaétan inbertsioak batez ere.

Esan dugunez, murrizketa izan du Hotel Amara Plaaakenengo urte hauetan. Aktibo
ez korronteko kontu guztiak izan dute murrizketadtante bat, amortizazioak eraginda.
2012.urteko aplikazio informatikoen amortizazio®1®€koa izan zen. 2011.urtean
466€ balio zuten aplikazio informatikoak erosi mireta amortizazioa 5.112€koa izan
zen, horrek azaltzen du aplikazio informatikoaknt@ko murrizketa. Hala ere, balio
erlatiboari dagokionez ez dira esanguratsuak.

Logikoa denez, inbertsio gehiena edo zati handitblgfetuan gauzatuko da, Hotelaren
aktibitatea bere Ibilgetuarekin zuzenean erlazigaat dagoelako. Horregatik
2010.urtean 8.449.475€ Inbertitzen ziren, inbadka 100€ bakoitzeko 44€ inbertitzen
ziren ibilgetu materialean. 2011.urtean 8.101.94B®ertitu ziren, inbertsio osoaren
%46a izanik. Azkenik, 2012.urtean egindako inbedsmurriztu egin da, guztira
7.649.353€koa izanik baina balio erlatiboa mantenda46a. 2012.urtean jasandako
murrizketa amortizaziori dagokio. 499.386€ko anzaio jasan du, soilik 46.796€ko
hobekuntzak jasanik. Horren ondorioz, Ibilgetu Mialek %6-murrizketa jasan du
2011tik 2012ra. 2011.urteko %4ko murrizketa az&élizel51.868€ko hobekuntzak,
497.781€ko amortizazioa eta 1.619€ko balio galgrata behar dira.

Hala ere, Hotel Amara plazak guztiz amortizatutendvaoraindik funtzionamenduan
duen ibilgetu materiala du, 2.497.113€koa 2012amrteain zuzen ere.

Epe luzeko inbertsioak taldeko enpresetan best@0®A0E ziren 2010.urtean, aktibo
totalaren %43a izanik. 2011.urtean egindako inletsxikiagoa izan zen, baina hala
ere 7.800.000€koa izan zen, inbertsioa osoaren %Ad&nengo urtean inbertsioa ere
murriztu da, 100.000€tan, guztira 7.700.000€ inhe#, inbertsio osoaren %46a.

Datu hauekin azkenengo urteetan Ibilgetu matenataz taldeko enpresetan epe luzeko
inbertsioak garrantzia erlatiboa irabazi dutela sikuidezakegu, nahiz eta balio
absolutuetan inbertsio txikiagoa garatu. Aktiborkoteak jasandako murrizketa ikusita
garrantzia erlatiboa irabazi duela ulertu dezakegu.

Epe luzeko finantza inbertsioak eta zerga gerokatzadute aldaketarik jasan, 1.231€
eta 324.285€ hurrenez-hurren baina balio erlatilso ¢xikia dutenez ez diogu
garrantzirik emango.

Balio absolutuetan bai aktibo ez korronteak baibalet korronteak antzerako murrizketa
jasan dute, baina murrizketa hori, aktibo ez kdean %3,5eko eragina izan du eta
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bestalde %30ekoa aktibo korrontean 2012.urteani. gidxi balitz, 2011n epe luzeko
aktiboek %5eko murrizketa izan zuten baina epertakoek %40koa. Horrek azaltzen
du aktibo ez korronteak jasandako balio erlatibodi@zkuntza.

Aktibo korrontea aztertzerakoan, murrizketa konstdpat jasan duela aipatu dugu.
2010.urtean 2.200.000€ inbertitu ziren epe labarraktiboetan. 2011an ia 900.000€
gutxiago inbertitu ziren, 1.300.000€ inbertituz @&@l2an 913.511€ inbertitu ziren.
%40an eta %30ean murriztuta ikusi da aktibo kogafiurrenez-hurren. Balio erlatiboa
ere txikituta ikusi da. 2010ean inbertitutako 10t#koitzeko 11€ aktibo korrontean
inbertitzen ziren. 2011.urtean balio erlatiboa gatden eta orain inbertsio osoaren %8
bereganatzen zuen. Azkenik 2012.urtean ere baliatieya galdu du, ia %6ko
garrantziarekin.

Izakinak 118.924€ko inbertsioa eskatzen dute 20tgan, Hotel Amara Plazak
kudeatzen dituen kontuekin konparatuz oso inbetiskia. Enpresa komertzial bat ez
denez, bere aktibitatea ez du izakinekin zerikasidirik, zerbitzuak eskaintzen baititu.
Honek izakinen zenbateko txikia azaltzen du. Badidatibo oso txikia duenez,
murrizketa edo hazkuntza txiki batekin balio hontadean eragin handia izango du.
2010.urtean 200.000€ko inbertsioa egin zen, inioertssoaren %21 bereganatuz.
2011.urtean izakinetan egindako inbertsioa %40eamniztu zen, 140.000€ inbertituta
(gutxi gora behera) eta 2012an lehen aipatu dugtarekin %15a murriztu zen baita
ere.

Zordun komertzialen kontua, 2012.urtean soilik beek osatzen zuten, 530.000€rekin.
2010 eta 201l.urteetan bezeroek eta taldeko @hkitabezeroak osatzen zuten.
2010.urtean zordun komertzialen kontua ia 800.0088kazen, bezeroak 630.000€ eta
taldeko entitateak 140.000€ bereganatzen zutemy helantzario osoaren %3a eta %la
bereganatuz hurrenez hurren. 2011.urtean zordureoiaen kontua hazkuntza txiki
bat jasan zuen ia 820.000€ko behar finantzarioardkala ere bezeroek eta taldeko
enpresek inbertsio osoaren zati berdina beregangtreaitzen zuten. Bukatzeko,
badakigu 2012.urtean murrizketa esanguratsua izaela,z bereziki %35ekoa,
inbertitutako 100€ bakoitzeko zordun komertzial€ko@&reganatuz.

Periodifikatzeak Hotel Amarak duen kontu txikiena eta ia garrantzirik ez duena,
2011n erdiraino murriztu zena eta 2012an konstaaigenduz (garrantzia gabea).
Bukatzeko erabilgarria aztertzea falta zaigu. Héimlara Plazak 1.173.061€ inbertitu
zituen bere diruzaintzan 2010.urtean, 353.057€ 2@EBNn eta 250.827€ azkeneko
urtean. 2011an %70eko murrizketa jasan zuen. 2fdruia %30eko desinbertsioa
jasan du diruzaintzak. Garrantzia erlatiboa galdelal argi ikusi dezakegu, inbertitzen
diren 100€ bakoitzeko soilik 1,5€ inbertitzen baiteskudiruan non 2010.urtean 6€
inbertitzen ziren. Geroago, Diru fluxuen egoerarusiko ditugu diruzaintzaren
murrizketaren arrazoiak.

Arrazoi guzti hauengatik, 2010.urtetik aurrera Hdtmara Plazaren tamaina murriztuta
ikusi da, 19.385.472€tik 16.608.134€ra.
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AKTIBOA 2012 (2011) 2011 2010

B. Absolutua B. Erlatiboa B Horiz B. Absolutua B Erlatiboa B Horiz B Absolutua B. Erlatiboa B Honz
AKTIBO EZ-KORRONTEA 15.694.623,00 94,50 96,92 | 16.260.623,00 92,47 94,63 @ 17.184.029,00 88,64 100,00
Ib. Ukiezina 15.388,00 0,09 84,11 24.004,00 0,14 83,78 28.650,00 0,15 100,00
Aplikazio informatikoak 15.389.00 0.09 6411 24.004.00 014 83,78 28.650,00 0.15 100,00
Ib. Materiala 7.649.353,00 46,06 94,41 8.101.943,00 46,07 95,89 8.449.475,00 43,59 100,00
Lurrak eta eraikuntzak 6.278.949.00 KT 98,27 638921500 3633 98,29 650060200 3353 100,00
Instalazio teknikoak eta bestelako |1 1.370.404,00 8,25 80,01 1712.728,00 9,74 87,88 1.948. 873,00 10,05 100,00
Epe luzeko inbertsioak taldeko ent 7.704.365,00 46,39 98,66 7.809.160,00 44,41 93,18 8.380.388,00 43,23 100,00
Ondare Tresnak 7.704.365,00 46,39 96.66 7.809.160,00 4441 9318 §.360.386.00 43,23 100,00
Epe luzeko finantza inbertsioak 1.231,00 0,01 100,00 1.231,00 0,01 100,00 1.231,00 0,01 100,00
Ondare Tresnak 1.231.00 0,01 100,00 1.231.00 0,01 100,00 1.231,00 0.0 100,00
Zerga geroratuen aktiboak 324.285,00 1,95 100,00 324.28500 1,84 100,00 324.285,00 1,67 100,00
AKTIBO KORRONTEA 913.511,00 5,50 69,00 1.323.908,00 7,553 6014 . 2.201.443,00 11,36 100,00
lzakinak 118.924,00 0,72 85,01 139.888,00 0,80 68,97 202.811,00 1,05 100,00
Zordun komertzialak eta kobratzel 530.524,00 3,19 64,87 817.818,00 465 102,63 796.897,00 4,11 100,00
Bezeroak salmentengatik eta zerbitz 53052400 319 78.98 G7T1736.00 382 106,59 £30.195.00 325 100,00
Bezeroak, taldeko entitateak eta elka 0.00 0.00 0.00 145.393.00 0,83 103.91 139.921.00 072 100,00
Administrazioekiko bestelako kredituz 0,00 0.00 0.00 689,00 0.00 257 26.781.00 0.14 100,00
Epe motzeKo periodifikatzeak 13.236,00 0,08 100,69 13.145,00 0,07 45,84 28.674,00 0,15 100,00
Eskudirua eta bestelako aktibo liki 250.827,00 1,51 71,04 $53.057,00 2,01 30,10 1.173.061,00 6,05 100,00
Diruzaintza 250827 .00 151 71.04 353.057.00 20 30,10 1.173.061.00 6.05 100.00
AKTIBOA GUZTIRA 16.608.134,00 100 94,45 | 17.584.531,00 100 90,71  19.385.472,00 100 100

0.G. ETA PASIBOA 2012 (2011) 2011 2010

B. Absolutua B_ Erlatihoa B. Hariz B. Absolutua B_ Erlatihoa  B. Hariz B. Absolutua B_ Erlatihoa  B. Hariz
ONDARE GARBIA 9.086.416,00 54,71 112,99 8.042.081,00 45,73 101,34 7.935.911,00 40,94 100,00
Fondo Propioak 9.065.468,00 54,58 112,73 8.042.081,00 45,73 101,34 7.935.911,00 40,94 100,00
Kapital Eskrituratua 5.409.000,00 32,57 100,00 5.409.000,00 30,76 100,00 5.409.000,00 27,90 100,00
Erreserbak 7.055.024,00 42,48 100,15 7.044.407,00 40,06 100,00 7.044.407,00 36,34 100,00
Legal eta estatutarioak 1.646.756,00 9,92 100,65 1.636.139.00 9,30 1.636.139.00 5.44 100,00
Bestelako ereserbak 5.408.268,00 32,56 100,00 5.408.268,00 30,76 5.405.268,00 2790 100,00
Aurreko ekitaldiko emaitza neg. -4.421.943,00 -26,63 97,88 -4.517.495,00  -25,69 107,73 -4.193.345,00 21,63 100,00
Ekitaldiko Emaitza 1.023.387,00 6,16 963,92 106.169,00 0,60 232,75 -324.151,00 1,67 100,00
Diru-Laguntzak, Dohaintzak, Leg. 20.948,00 0,13 100,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PASIBO EZ-KORRONTEA 6.347.122,00 38,22 76,28 8.320.983,00 47,56 78,43 10.609.849,00 54,95 100,00
Epe luzeko Hornidurak 42.044,00 0,25 100,00 42.044,00 0,24 100,00 42.044,00 0,22 100,00
Pertsonalaren epe luzeko lansarien obliga 42.044.00 0.25 0,00 42.044.00 0.24 100,00 42.044.00 0,22 100,00
Epe luzeko zorrak taldeko entitate 6.289.621,00 37,87 78,75 7.987.205,00 4542 7,73 10.276.071,00 53,01 100,00
Zerga Geroratuengatiko pasiboak 15.457.00 0,08 5,30 291.734,00 1,66 100,00 251.734,00 1,50 100,00
PASIBO KORRONTEA 1.174.596,00 7,07 96,16 1.221.467,00 5,38 145,47 839.673,00 3,37 100,00
Epe motzeko zorrak taldeko entita 0,00 0,00 0,00 53.127,00 0,20 99,89 53.131,00 0,27 100,00
Hartzk. Komertz. Eta OBK 1.174.5886,00 7,07 100,54 1.168.340,00 5,08 148,54 786.542,00 3,09 100,00
Homitzaileak 624.293,00 3.76 106,19 593.603,00 338 130,30 456 476,00 235 100,00
Homitzaileak, taldeko entitateekin 74.311.00 0.45 35,66 208.410,00 1.19 222 80 93.541.00 0.48 100,00
Hainkat hartzekodun 60.661.00 0.37 66,97 90.576,00 0,52 179,71 50.402,00 0.26 100,00
Pertsonala (ordaintzeko dauden lansariak 95.904.00 0.58 0.00 0.00 0.00 0.00 100.00
Administrazioekiko bestelako zorrak 216.860,00 1.3 26431 32.047.00 0,47 110,51 74.244.00 0,38 100,00
Bezeroen aurrerakinak 102 567 00 062 5292 19380400 1.10 171,69 112 879.00 0.58 100,00
0.G. ETA PASIBOA 16.608.134,00 100,00 94,45 17.584.531,00 100,00 90,71 19.385.433,00 100,00 100,00
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Balantzea. ONDARE GARBIA eta PASIBOA

Ondare Garbia eta pasiboa analizatuko dugu oraidaf@ Garbia, pasibo ez korrontea
eta pasibo korrontea desberdinduko ditugu. Hemerbalio absolutuak, erlatiboak eta
horizontalak erabiliko ditugu.

Fondo Propioei dagokionez hazkuntza nabaritu daezb@&re azkenengo urtean.
2010.urtean baliabide Propioak 7.935.911€koak zirZdillan 8.042.081€koak eta
2012an 9.086.416€koak izan dira. 201lan %leko Mmz&unabaritu zen, 2012an
bestalde %13ko hazkuntza nabaritu da. Balio edatibere garrantzia handituz joan da,
finantzatutako 100€ bakoitzeko 41€ finantzaketapjotik zetozen 2010.urtean, 46€
izan ziren 2011an eta 55€ azkenengo urtean.

Kapital Eskrituratua 3 urteetan zehar konstantetemmlu da, 5.409.000€rekin. Balio
erlatiboa handituta ikusi da, Hotel Amara Plazasadtiboa murriztuta ikusi denez,
normala da kontu bat konstante mantenduz garraeitsiboa irabaztea. Enpresak
jasandako 100€ko finantzaketatik, bai epe laburredn luzean 32,5€ bazkideen
ekarpenetik datoz 2012.urtean, ia 2010.urtean éhgehiago. (kapital eskrituratua ez
da aldatu, baina bere garrantzia erlatiboa bag g&x handiago da).

Erreserbak dira Baliabide Propioetatik zifra handigluen kontua. 7.055.024€ osatzen
dute erreserbak 2012.urtean, %42,5 balio erlatdddar Erreserben artean, legal eta
estatutarioak eta bestelako erreserbak bereizt@arbdina. 2010 eta 2011.urteetan
izandako erreserbak 7.044.407€koak izan ziren,katdak izan gabe. Legal eta
estatutarioak 1.636.139€ zituzten, eta bestelakeserak 5.408.268€ osatzen zuten.
Geroago ikusiko dugun bezala, 2010eko ekitaldikaitaza negatiboa izan zen, eta
horren ondorioz erreserbetara eramandako zatisanoén zen. Hala ere, 2012.urtean
izandako gehikuntza (2011ko ekitaldiko emaitzarelD&p oso txikia izan da eta balio
horizontalean ez da aldaketarik nabari. Balio #xte&tn, erreserba kontua garrantzia
irabazten joan da lehen aipatu dugun bezala, Hetetamaina txikiagotu delako.
Aurreko ekitaldiko emaitza negatibo kontua 4.198€3ba izan zen 2010.urtean.
2011.urtean 4.517.495€koa (2010eko ekitaldiko eraaibegatiboa izan zen) eta
2012.urtekoa 4.421.943€koa da. Badakigunez, 20l8aneko ekitaldiko emaitza
negatiboen kontua murriztu egin zen 2011.urteamaleliko emaitza positiboa izan
zelako, 106.169€koa. Emaitza honen %10a Erreseggaletara bidali zen eta
gainontzekoa aurreko ekitaldiko emaitza negatibbi@ali zen. Horregatik AEEN
kontua murrizketa txiki bat jasango du, %2koa. Blelst, 2011.urtean AEEN kontuan
hazkuntza nabaritzen da, 2010eko ekitaldiko emaiezmtiboaren ondorioz (-324.151).
Egia esan, 2010.urtea ez zen emaitza negatiboaziumnurte bakarra, jadanik aurreko
ekitaldiko emaitza negatibo kontua ikus dezakegulaReraz, 2010eko ekitaldiko
emaitzaren (negatiboa) ondorioz 2011.urtean Aurrekitaldiko emaitza negatiboen
kontua handitu egin zen, bereziki %8an (hazkunédtegarria).

2012.urteko ekitaldiko emaitza hazkuntza nabaren idu. 1.023.387€ko emaitza,
aurreko urtekoa baino %850 handiagoa izanik. Hareazoia 2011.urteko ekitaldiko
emaitza 0so txikia izan zela da eta politika komiattegokiak hartu izana (krisi egoera
aurreko urteen ekitaldiko emaitzaren %5a soilikpaRtzaketaren kasuan ere garrantzia
erlatiboa irabazi du; finantzatutako 100€bakoitzé& autofinantzaketarenak baitira.
Nahiz eta sozietatearen erreserben kontua handia ereserba legalak oraindik ez
dute kapital sozialaren %20 eta beraz, legeak rshten bezala, ekitaldiko emaitzaren
%10a gutxienez erreserba legaletara bidaliko day kanetan 102.339€ izango dira.
Fondo Propioekin bukatzeko Diru-laguntzak aztertfaléa zaizkigu. Hotel Amara
Plazak 2012.urtean soilik izan ditu Diru-laguntzélereziki 20.948€koak, garrantzia
erlatiborik ez dutenak.Diru laguntza hau, memoridRoc atalean jartzen duen bezala,
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argi kontsumo minimoa duen teknologia berria eedadzzman zen.

Pasibo ez korronteari dagokionez, urtez-urte firaketa murriztua ikusi dela esan
beharra dago. 2010.urteko epe luzeko zorrak 1BB888koak ziren, 8.320.983€koak
2011an eta 6.347.122€koak 2012an. 2.000.000€koizketra jasan du urtero eta
%20ko murrizketa aurreko urteekin alderatuz. Ergness barnean, epe luzeko pasiboa
garrantzia erlatiboa galtzen joan da. 2010.urt@86€ko finantzaketatik 55€ epe luzeko
finantzaketa ziren, 2011an 47€ eta 2012an 38€. Manmzoia, Amara Plaza Hotela
bere taldeko enpresekin duen zorra ordaintzen gielako da, bereziki 2.500.000€
201l1an eta 1.800.000€ 2012an. la 5.000.000€ murdizé 2 ekitalditan. Hobeto ikus
ditzakegu Diru fluxuen egoera orrian.

Epe Luzeko hornidurak konstante mantendu dira 4@, garrantzia erlatiborik izan
gabe. Iraganeko erabaki batzuengatik gaur egunetialgetebeharra da, betebehar hori
kitatzeko diruzaintzak murrizketa jasateko aukeradia duena.

Zerga geroratuaren pasiboak murrizketa nabarmemada, 15.457€ izatera heldu arte.
2011 eta 2010ean kontua 291.734€koa zen, balidgiberdaen %21,5arekin. 2012an
jasandako murrizketa %95ekoa izan da, garrantlagil®rik gabe geratu arte.

Pasibo korrontea aztertzerakoan, garrantzia eoldtilkia duela esan behar dugu (%5-
6). 2010.urteko pasibo korrontea 839.673€koa zatezbere Hartzekodun komertzialek
osatzen zuten zifra hori. 2011.urtean 1.221.46%8zes zuten pasibo korronteak eta
2012an 1.174.596€. Ikus dezakegun bezala, 20laruf@i6ko hazkuntza izan zuen
aktibo korronteak eta azkenengo ekitaldian %4korizketa izan du, nahiko egonkor
mantendu da.

Hasteko taldeko entitateekin epe motzeko zorraadikelsi dezakegu, baina ez du balio
erlatibo handirik, ez baita %Jlera heltzen eta 201€an desagertuta ikusten baita.
Ondoren, hartzekodun komertzialetan, batez ere itaafeak bereiztu ditzakegu.
2010.urtean 455.476€ko zorra zegoen hornitzaileekitornitzaileak, garbiketa
materialak, jatetxe eta kafetegirako lehengaiak wtaeta elektrizitate zerbitzuak
eskaintzen dutenak dira. Zor hori handituta ikusn z593.503€raino. 2012.
624.293€rainoko hazkuntza gertatu da baita ere.nittarleen kontua gero eta
garrantzia gehiago irabazten ari da.

Bestalde, hartzekodun komertzialen barruan begtekantu batzuk bereiztu dezakegu,
baina garrantzia askoz txikiagoa dutenak. Garrantzxikia dutenen artean
garrantzitsuenak taldeko enpresa hornitzaileakbetzroen aurrerakinak izango dira,
administrazioekiko bestelako zorrak 2012.urtearztahgabe. Aipatutako kontu hauek
100.000 eta 200.000€ artean ibiliko dira aztertoitakteetan, baina ez ditugu gehiago
aipatuko garrantzia txikia dutelako.

Bukatzeko, azkenengo urtean pasibo korrontean 68Ka0 murrizketa nabaritu dela
aipatu behar dugu. la garrantzia erlatiborik gadduduenez ez da 0so garrantzitsua
izango. Enpresekin epe laburreko zorrak likidatwa deta hornitzaileak %213ko
murrizketa jasan dute.

15



Galdu Irabazia

Hotel Amara Plazaren Galdu Irabazia sakonki aztattretik, azkenengo 3 urteetan
emaitzen zeinu aldaketa eman dela aipatu behar, degatibotik positibora.

2010.urteko emaitza negatiboa izan zen, 324.15g8lerak jasan zituen hain zuzen ere
(2008.urtea emaitza negatiboa izan zuen lehen)u28al.urtean aldiz, mozkinak izan
zituen, 106.169€koak. 2012.urtean Hotelak mozkirrmsn ditu berriro ere, bereziki
1.023.387€, aurreko urtean baino 10 aldiz handiag8#akaera positiboa izan du
Hotelak.

Negozio Zifren zenbateko garbia 6.137.282€ izaemnzi2010.urtean. 6.121.438€koa
izan ziren 201l1.urtean eta 6.265.378€ azkenengeamur Hotel Amara Plazaren
fakturazioa konstante mantendu da 3 urteetan z@€tHr2.urtean hazkuntza txikia,
%2koa).

Argi bereizten da zeintzuk diren enpresak jasatéoed gastu garrantzitsuenak:
pertsonal gastuak eta Ustiapeneko bestelako gastttEa ere, Ibilgetuaren
amortizazioa eta Lehengaien kontsumoa (Hornikunteek gastu aipagarria suposatzen
diote Hotelari. Ustiapeneko bestelako sarrerei Hagp@z, 2010ean 142.273€koak izan
ziren, 2011an 129.055€koak eta 144.568€koak izam 2012an, sarreren %Z2ko
proportzioarekin bataz beste. Garrantzia erlatibakia dutenez, nahiko konstante
mantendu direla esango dugu.

Pertsonal gastua 2010.urtean 2.124.886€koa izaretzebalio erlatiboari dagokionez
salmenta osoen %35a hartzen zuen. 2011an pertgasiala 2.236.125€koa izan zen,
salmenta osoen %37a kasu honetan. 2012.urtean3.273Zko izan da, fakturazio
osoaren %37a bereganatuz berriro ere. Urtero-uht@z&untza txiki bat nabarmentzen
da pertsonal gastuan. Honen arrazoia langile getiagtratatu direla da. 2010ean 72
langileko pertsonala zegoen, 2012an 76.

Ustiapeneko bestelako gastuei dagokionez, 1.7788@k izan ziren 2010.urtean,
1.792.630€koak izan ziren 2011.urtean eta 1.84€l@f¥k 2012.urtean. Garrantzia
erlatiboa konstante mantendu da 3 urteetan, sadnosmuen % 29a bereganatuz. 2011n,
%2l1eko hazkuntza jasan zuen, eta 2012an ia %3koa.

Ondoren, hain zifra handikoak ez baina esanguratslieen beste gastu batzuk
bereizten dira, Horniduren soberakinak eta ibilgataortizazioak hain zuzen ere.
Aztertutako aurreko gastuak bezala, ez dute aldakabaririk jasan 3 urteetan zehar.
Ibilgetuaren amortizazioa 508.001€koa izan da ateesa osoen %8a bereganatzen du.
2011 eta 2010.urteetan egoera berdina gertatzeniaemdaketarik jasan gabe eta
garrantzia erlatibo berdina mantenduz.

Hornikuntzak beherakada izan dute azkenengo uniee822.279€ko Iehengai
kontsumoa izatetik 2010ean, 790.795€ 2011n ete®36€ko kontsumoa izatera pasatu
da 2012an. lkusten dugunez, 30.000€ko murrizketeatgen da urtero, %4ko
murrizketa urtez-urte. Lehengai gutxiago kontsuemtzdira eta horren ondorioz
lehengai gutxiago erosten dira balantzean ikusudugezala. Baina hala ere urtean
zehar erosten diren lehengaien kopurua baino geldagtsumitzen da. Hornikuntzak
%12 inguruko balio erlatiboa dute 3 urteetan zehar.

Ibilgetu narriadura eta bestelako emaitzak bexpaat, garrantzirik ez dutela
ohartarazten gara.

Negozio zifren zenbateko garbiari aipatutako gastenduta eta 0so esanguratsuak ez
diren bestelako sarrerak eta emaitzak gehitutajapsteko emaitza geratzen da.
2010.urtean 1.063.500€ko ustiapen emaitza izan. Adrian 926.473€koa izan zen eta
2012.urtean 978.025€ izan dira. Salmenta osoen &ot&ka bereganatzen du 2012 -
2011 urteetan eta %17a 2010.urtean. lkus dezakiegzala, 2010.urtean zifra altuena
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lortu zuen, bereziki ekitaldiko emaitza negatib@ani zen urtea. 201lan %13ko
murrizketa izan zuen eta 2012an %6ko hazkuntzadman

Behin ustiapeneko emaitza jakinik, gastu eta sarf@rantzarioak aplikatu behar
zaizkio. Hotel Amara Plazak ez ditu sarrera finantzrik izango aztertutako 3 urteetan,
baina bai gastu finantzarioak, eta nabarmenak.zBenaaitza finantzarioa negatiboa
izango da. 2010ean 1.434.500€ko gastu finantzalizak zituen. Taldeko enpresekin
zuen zorrarengatik gastu finantzario oso altualaiotl behar izan zituen, bereziki ia
215.000€, baina oraindik ere gastu handiagoa igarfinantza tresnetan izandako balio
galera, 1.200.000€ baino gehiagokoa. Finantza demtutaldeko enpresen ondasunetan
dituen partaidetzak jasandako balio galeran oitzamida.

Urte hartako salmenta osoen %23a gastu finantzarebidali zen, eta sarrera
finantzariorik ez izateko, pastelaren zati han@i garrantzitsu bat bereganatu zuten
gastu finantzarioak.

2011.urteko gastua finantzarioa esanguratsua ijatesitzen zuen 820.000€rekin eta
negozio zifraren %13a menperatzen zuen oraindikizNeta zifra altua izan, aurreko
urtearekin alderatuz ia %50eko murrizketa jasamzdeldeko enpresekin izandako
gastu finantzarioak ia 250.000€koak izan ziren fetantza tresnetan izandako balio
galera 570.000€koa izan zen.

2012ko ekitaldian gastu finantzarioak 240.000€kaan dira. 2012.urtean %70eko
murrizketa jasan dute gastu finantzarioak. Urteelem ere taldeko enpresekin gastu
finantzarioa eta finantza tresnen balio galeratagdira, 130.000€ eta 100.000€ baino
gehiagorekin hurrenez-hurren. Argi dago 3 urte drorartean gastuak asko murriztu
direla, 2010ean zegoen zifra 7 aldiz txikituz. 20t2ko gastu finantzario ez hain
handiak, ez dio ustiapeneko emaitzari zati handiekduko.

Zerga aurreko emaitzari mozkinen gaineko zerga madiza (salmenta osoen ia %1)
gehituta ekitaldiko emaitza lortuko da, -324.151€£R010.urtean. Ustiapeneko emaitza
positiboa izan zen, baina gastu finantzarioen dndarerga aurreko ekitaldiko emaitza
negatiboa izan zen. Urte hartako zerga positibaa zen baina hala ere ez zen nahikoa
izan ekitaldiko emaitza positiboa bihurtzeko.

2011.urtean izandako emaitza finantzario negatihséiapeneko emaitza baino
txikiagoa zen, baina ez zegoen alde handirik. Mozi@roraturik ez zeudenez zerga
aurreko emaitza ekitaldiko emaitza izango zen, lif#Ekoa hain zuzen ere.

2012ko emaitza finantzario txikiak zerga aurrekcagpa esanguratsua utzi zuen. Hori
guztiari, zerga geroratua gehituta, salmenta o$b&ekoa dena ekitaldiko emaitza
lortuko dugu, 1.023.387€koa.

2010ean saltzen ziren 100€ren truk 105€ko gastordkes ziren, 5€ galduz.

2011.urtean bestalde saltzen ziren 100€ren trulek®@astua sortzen zen, enpresak
mozkin bezala 2€ soilik izanik. Dirua galtzetikthrirabaztera pasatu zen, nahiz eta 0oso
gutxi irabazi.

2012.urtean, saltzen diren 100€ren truke 84€kougagsaten du enpresak, 16€ko
mozkina izanik. Mozkinen aldetik aztertutako urtebbrena izango da 2012.urtea, eta
egoera hori mantentzea edo hobetzea espero da.

Galdu irabazi osoa aztertutakoan, kontu gehiendikaakonstante mantendu direla
aipatu behar dugu, gastu finantzarioak ezik.
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GALDU IRABAZIA

2012 2011) 2011 2010

B Absolutua B_Erlatiboa B Horiz B Absolutua B Erlatiboa B Horiz B Absolutua B Erlatibhoa B Horiz
N. Z. ZENBATEK. GARBIA 16.265.378,00 100,00 102,35 6.121.438,00 100,00 99,74 6.137.282,00 100,00 100
Zerbitzu prestazioengatik 6.265.378.00 100,00 102,35 6.121.435.00 100,00 99.74 6137 282,00 100,00 100
HORNIKUNTZAK -760.930,00 12,14 96,22 -790.795,00 12,92 96,17 -622.279,00 -13,40 100
lehengaien kontsumoa -760.930.00 1214 96,22 -790.795.00 -12.92 96,17 -822 27900 -13.40 100
USTIAPEMEK BEST. SARR. 144.568,00 2,31 112,02 129.055,00 2,1 90,71 142.273,00 2,32 100
PERTSOMNAL GASTUAK -2.323.974,00 237,09 103,93 -2.236.125,00 236,53 105,24 -2.124.886,00 234,62 100
USTIAPENEK BEST. GAST. -1.841.903,00 -29,40 102,75 -1.792.630,00 229,28 101,24 -1.770.601,00 -28,85 100
IB. AMORTIZAZIOA -508.001,00 8,11 101,02 502.893,00 8,22 99,47 505.553,00 8,24 100
IB. NARRIADURA ETA B.E. 0,00 0,00 0,00 -1.619,00 -0,03 83,37 -1.942,00 -0,03 100
BESTELAKO EMAITZAK 2.887,00 0,05 6.873,81 42,00 0,00 0,46 9.206,00 0,15 100
USTIAPENEKO EMAITZA 978.025,00 15,61 " 105,56 926.473,00 15,13 87,12 1.063.500,00 17,33 100
SARRERA FINANTZARIOA 0,00 0,00 0,00 9,00 0,00 300,00 3,00 0,00 100
bestelako finantza tresnen sar. 0.00 0.00 0.00 9.00 0.00 300,00 3.00 0.00 100
gastu finantzarioak -134.266,00 -2,14 53,90 -245.085,00 -4,07 115,91 -214.896,00 -3,50 100
taldeko enpresekiko zorrak -132 529 .00 212 5321 -249 085,00 -4.07 115,91 -214 896,00 -3.50 100
hirugarrenekiko zorrak -1.737.00 -0.03 0.00 0.00 0.00 100,00 0.00 0.00 100
finantza tresnen narriadura -104.795.00 -1,67 18,35 -571.228,00 -9,33 46,84 -1.219.643,00 -19,87 100
narriadurak eta galerak -104 795 00 -1.67 18,35 -571.228.00 933 46, 84 -1.219 643 00 -19.87 100
EMAITZA FINANTZARIOA -239.061,00 -2,14 29 14 -820.304,00 -13,40 57,18 -1.434.536,00 -3,50 100
ZERGA AUR. EMAITZA 738.964,00 11,78 696,03 106.168,00 1,73 -28.,61 -371.036,00 13,83 100
MOZKINEN GAINEKD ZERGA 284 423 00 4 54 100,00 0.00 0.00 0.00 46 885,00 0,76 100
EKITALDIKO EMAITZA 1.023.387,00 16,33 963,92 106.169,00 1,73 232,75 -324.151.00 14,59 100
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Politika Komertziala

Politika komertzialaren bidez enpresaren merkaimbarjin gordina kalkulatu nahi da,
eta honek izandako bilakaera. Beste hitzetan, sakrduen marjina burutzen dituen
salmentei salmenta kostua kendu ondoren.

2010.urteko salmenta osoak 6.137.282€koak izam zéta salmenta kostuak urte
hartarako 3.627.305€tan estimatu genituen. HotebramPlazaren salmenta kostua
ibilgetuaren amortizazioarekin, ustiapeneko bektelgastuekin, hornikuntzekin eta
pertsonal gastuarekin eraikiko dugu, baina perisoga kasuan, administratzaile eta
Hotelaren jatetxean lan egiten dutenen langileddasm kanpo utziko dugu. Izan ere,
jatetxeak edukitzen dituen sarrerak ez ditugu sadengarbietan sartu. Orduan, 2010eko
merkataritza marjin gordina 2.509.977€koa izan zatmenta osoen %4la. Hau da,
2010eko salmenta kostua salmenta osoen %59 betegarzaiten.

2011.urteko salmentak 6.121.438€koak izan zirem,uete hartako salmenta kostuak
3.645.509€raino heldu ziren. Salmenta garbiak mketa txiki bat jasan zuten eta
salmenta kostuak igoera txiki bat. Horren ondorgsmenta kostuak salmenta garbien
%60a bereganatu zuten, 2.475.929€ko merkataritzarjinmagordina izanik.
2010.urtearekin konparatuz merkataritza marjin gar@4.048€tan murriztua ikusi da,
salmenten murrizketa eta salmenta kostuen igoekagethiz eta ez izan aldaketa osa
nabarmena.

2012.urtean salmentak hazi dira, baina salmentausksbaita ere, 6.265.378€ eta
3.718.553€ hurrenez hurren. Salmenta kostuak sédnosoen %59a bereganatzen dute,
merkataritza marjin gordina %41 izan da, 2.546.82&#6. 2011tik-2012ra 70.896€ko
igoera eman da merkataritza marjin gordinean, bealiatiboan %lean, salmenta
garbiak salmenta kostuak baino gehiago hasi dioelak

Bilakaera guztia aztertuta, Hotel Amara Plazarémeata garbiak eta salmenta kostuak
ez dute aldaketa esanguratsurik jasan urteetam, zg¢hahorren ondorioz, merkataritza
marjin gordina nahiko konstante mantendu da.

2012 2011 2010
B.Absolutua B.Erl | B.Absolutua B.Erl|B.Absolutua B.Erl
Salmenta Garbiak 6.265.378 100 6.121.438 100 | 6.137.282 100
- Salmenta kostua -3.718.553 -59 | -3.645.509 -60 | -3.627.305 -59
= Merk. marjin gordina 2.546.825 41 2.475.929 40 2509.977 41

MMG ALDAKUNTZA (2011-2010) = -6479,75 -27568,29 = -34.048,04

(6121438 - 6137282) * 0,41= -6.479,75
(0,40 - 0,41) * 6121438= -27.568,29
-34.048,04

MMG ALDAKUNTZA (2012-2011) = 58219,20 + 12676,86 = 70.896,06

(6265378 - 6121438) * 0,40= 58.219,20
(0,41-0,40) * 6265378= 12.676,86
70.896,06
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Pertsonal Politika

Pertsonal-politikaren bitartez, langile bakoitzapgnduktibitatea jakin dezakegu. Baita
ere langile bakoitzak bataz beste enpresari eragiten urteroko pertsonal gastua eta
pertsonal gastu bakoitzeko zenbateko salmentaklukarwiren jakitera laguntzen digu.
Langile bakoitzak bataz beste 85.240,03€ko salrkdmieutu zituen 2010.urtean zehar.
2011ko ekitaldian, langile bakoitzeko salmentaksjaziren 83.855,32€ra eta 2012an
beheranzko joera jarraitu zuten 82.439,18€ko hirtar arte.

Argi ikusten da 2010.urtetik langile bakoitzak stako salmentak jaitsi egin direla,
nahiz eta sarreren murrizketa oso esanguratsuzaez 2010.urtetik langile gehiago
kontratatu direla da murrizketa honen arrazoia.130]1 2010ean baino langile bat
gehiago kontratatu zen, eta 2012an, aurreko uliegro beste hiru langile gehiagorekin
lan egin zuen enpresak. Horren ondorioz, langiloibzeko salmentak zati txiki batean
murriztu dira, nahiko egonkor mantenduz urteetdraze

Langile bakoitzak enpresari eragiten dion gastdagokionez (langileen bataz besteko
soldata), 2010. urtean 29.512,31€ izan zen, 20304&81,85€ eta 2012an 30.578,61£€.
2011.urtean soldaten igoera txiki bat nabaritzer2@E0. urtearekin konparatuz. Behar
bada, urteroko soldaten igoeraren ondorioz izatekiai Bestalde, 2012.urtean bataz
besteko soldatak murrizketa txiki bat jasan zuteontratatutako hiru langile berrien
soldata besteekin alderatuz txikiago da eta harelorioz batez bestekoa murrizten du.
Bukatzeko, enpresak pertsona gastuan inbertitutk® bakoitzagatik zenbateko
salmenta edukiko duen azalduko dugu. 2010.urteatsgnal gastuan inbertitutako
euro bakoitzeko 2,89€ko salmentak burutzen zireédillZirtean inbertitutako euro
bakoitzean 2,74€ko salmentak sortzen ziren, etd.Bétean 2,7€.

Bertan, 2010.urtean etekin handiena lortu zuelatédtuda. 2011ko ekitaldiko salmentak
2010ekoak baino txikiagoak izan ziren, nahiz ethikeaantzekoak izan eta bestalde,
2011.urtean pertsonal gastuak igoera txiki batnaggen (zatitzailea txikitu eta zatiki
handitu), horren ondorioz etekina txikituz. 2018an aldiz aurreko urte bereko etekina
mantentzen da, aldaketa esanguratsurik jasan gabe.

Urteko salmentak handitu gabe pertsonal gehiagtr&iatzen duela oso esanguratsua
da. 2012an kontratatutako hiru langile berrien aartehorietako bik garbiketan lan
egiten dute eta bestea kafetegian, Memoriako 2@amtaikusi dezakegun bezala.
Langile berri hauen lanpostua ikusita, Hotel AmRtazak eskaintzen duen kalitatea
hobetu nahi izan duela pentsatu dezakegu, garhitzsudiago bat eskainiz.
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Errotazio Fondoa

Errotazio Fondoak enpresak dituen behar finantakriaztertzen ditu, hauek nola
estaltzen diren ikusiz eta erabilitako finantzakdterreskuratzeko duen gaitasun
aztertuz. Hori dela eta, inbertsio eta finantzaleztaartean oreka bat mantentzea
beharrezkoa da, likidezia arazoak edo eta jardemadura egoerak gerta ez daitezen.
Errotazio Fondoaren bidez, enpresaren arazo fiaaotz kuantifikatzea nahi da. Oreka
finantzarioa mantentzeko, enpresak inbertsio zebatZinantzatzeko erabiltzen dituen
kapitalak inbertsio hori enpresan egongo den dembaehar gutxienez egon beharko
lukete enpresan. Hau da, epe luzeko aktiboek, egqmkd finantzaketarekin finantzatuta
egon beharko lirateke.

Horretarako, aktiboek behar finantzarioa suposatizgala jakin behar da eta pasiboak
aldiz, behar hori murriztu edo erabilgarritasunafitzarioa sortzen dutela. Aktiboko
kontuak zeinu positiboa izango dute eta pasiboke&kz, negatiboa. Errotazio
fondoaren emaitza negatiboa erabilgarritasun freaida sortu duela adieraziko du.
Emaitza positiboa aldiz, behar finantzarioak sditala.

Hotel Amara Plazaren kasuan, errotazio fondoa rmgatizan da 2012.urtean, -
261.085€koa. 2011 eta 2010.urteetan errotazio f@oddiboa izan zuen, 102.441€ eta
1.361.770€koa hurrenez-hurren. Behar finantzarsmaitzetik, erabilgarritasuna sortzera
pasatu da azkeneko urtean.

Hasteko, "zirkulatzailearen finantzaketaren behardipa” kalkulatzeko izakinak eta
bezeroak sortzen duten beharra batu behar da gbsiiiboa). Lortutako emaitzari
hornitzaileen zifra kenduko diogu "ustiapeneko &z Fondoaren beharrak” azpi
emaitza sortuz. Kasu honetan emaitza negatiboagazaia 2012.urtean (-49.156€),
hornitzaileak sortutako erabilgarritasuna izakiesk bezeroek sortutako beharra baina
handiagoa delako. 2011 eta 2010ean aldiz, Zirkaila@ren finantzaketaren behar
gordinak hornitzaileek sortutako erabilgarritasb@no handiagoak ziren eta horren
ondorioz Ustiapeneko errotazio fondoaren behapakitiboak izan ziren, 155.793€ eta
450.691€koak.

Ondoren "Errotazio Fondoaren Beharrak” kalkulatzblkstelako aktibo zirkulatzaileak
gehitu eta bestelako pasibo zirkulatzaileak kenelnab dira. 2012ko bestelako pasibo
zirkulatzaileak bestelako aktiboak baino askoz Fegubk izan dira, beraz errotazio
fondoaren beharrak emaitza negatiboagoa izangebd®,912€. 2011.urtean bestelako
pasibo zirkulatzaileak “UEFB” eta bestelako aktiidkulatzaileak sortutako beharrak
baino handiagoak izango ziren, “EFB” negatiboa ilzar250.616€. 2010.urteko
“UEFB” emaitza handia bestelako pasibo zirkulatzahl sortutako erabilgarritasunak
baino handiagoa izango zen, Errotazio fondoarearpak positiboak izanik, 188.709€.
Bukatzeko, "Errotazio Fondoaren Beharrei” erabiligabatu behar zaio "Errotazio
Fondoa” lortzeko. Hotel Amararen kasuan 2012.edidal ikur negatiboa izango da,
baina 2011 eta 2010ean positiboa aldiz. 2012.unpeeibo Zirkulatzailearen bitartez
lortutako finantzaketa aktibo Zirkulatzailean egikd inbertsioaren zati bat estaltzen
du. Epe motzeko Inbertsio osoa finantzatuta dagogainera soberakina gelditzen da
epe luzean erabiltzeko.

2011 eta 2010.urteetan Epe luzeko finantzaketaliebabarko da aktibo zirkulatzailean
egindako inbertsioa estaltzeko.

2012 2011 2010
Hotel Amara -261.085 102.441 1.361.770
Hotel Londres -2.215.081 1.126.902 3.347.462
Village Park -164.136 901.396 626.702
Vitoria- Gasteiz 2.711.173 1.642.185 890.675
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Nahiz eta errotazio fondoak oso desberdinak izaaraj berdina mantentzen dute,
Vitoria-Gasteiz Hotela izan ezik. Krisiaren eragsektorean nabaritu da. Epe luzeko
krediturik ematen ez denez, enpresek aktibo koesomtutenarekin lan egin behar dute,
eta honek aldi berean errotazio fondoa murriztieegdu, negatibora bihurtu arte.
Errotazio fondo positiboa edukitzetik negatiboa lethera pasatu dira Hotel guztiak,
Vitoria-Gasteiz Hotela izan ezik.

3 urteetan zehar errotazio fondo positiboa duereHztkarra Vitoria-Gasteiz izango da,
eta gainera gero eta handiagoa. Bestalde, esam chepala, Hotel Amarak errotazio
fondo negatiboa izango du 2012.urtean. 2010eanl1X/36€ko errotazio fondoa
izatetik, 2010ean 261.085€ko errotazio fondo negatiizatera pasatu da. Murrizketa
hau bereziki diruzaintzak jasandako murrizketareditazionatuta dago. Azkenengo
garaian bankuek ez dute krediturik ematen eta segrere diruzaintzan eskua sartzen
dute hau murriztuz. Honen ondorioetako bat, argiodaerrotazio fondo negatiboa
izango da, ondo kudeatzen ez bada arriskutsualeigekeena.

Hotel Village-Park antzeko egoera bat aurkeztenadisgnengo urtean errotazio fondo
negatiboa izanik.

Hotel Londresen kasuan, erabilgarritasuna sortzan lthu da, errotazio fondo
negatiboa, Hotel Amara Plaza baino askoz negatdmagEpe motzeko
finantzaketarekin epe motzeko behar guztiak estaltira eta gainera soberakinarekin
epe luzeko beharren zati handi bat ere. Ez da gsera egokia finantzaketa epe
motzean bueltatu behar delako eta bestalde aktdbdkoerontea denbora gehiago
jarraituko duelako enpresan.

Argi dago, errotazio fondoaren ikuspuntutik, egoleoherena aurkezten duen enpresa
Hotel Vitoria-Gasteiz dela, errotazio fondo posialduena.
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Errotazio Fondoaren Beharren Aldaketen Analisia

| zakinen Aldaketa:

Sozietateak behar finantzarioa murrizten du izakialelaketari esker. 2010etik 2011ra,
62.923€ko beharra murriztu du eta 2011tik 2012rxrib ere behar finantzarioa

murriztu du 20.964€tan. Nahiz eta enpresaren jaade® den izakinak saltzea, izakinen
kontsumoa bere jarduerarekin proportzioan joan tkehkuke. Errotazio koefizienteak

aztertuz, gero eta izakin gutxiago erosten ditindb&iontsumoa ere txikiagoa da urtez-
urte. Hala ere, izakinek izandako murrizketa praponalki handiagoa da lehengaien
kontsumoak izandako murrizketa baino. Horren omdograbilgarritasun finantzarioa
sortzen da.

2012 2011 2010
SALMENTA
Izakinen
kontsumoa 760.930,00 = 6,40 790.795,00 = 5,65 822.279,00 = 4,05
Izakinak 118.924,00 139.888,00 202.811,00
e 360 = 56,26 360 = 63,68 360 = 88,79
6,40 5,65 4,05

Merkataritza Kreditu aktiboen aldaketa (Zordun komertzialak):

Hasiera bateko begirada batean, bezeroek momemiakaintzen dutela pentsatuko

dugu. Baina aipatu dugunez, Hotel Amara Plazak esgpako bezero asko ditu, eta
askotan, enpresarekin harreman ona izanda, debbor@asata ordaintzen da. Berdina
gertatzen da bidai agentziekin, agentzian bertaaiotzen dela baina gero agentziak
Hotelari beranduago ordaintzen diola.

Bezeroak 2011.urtean 2010.urtearekin konparatu222@tan hasi dira. Honek behar

finantzarioa sortzen du. Kobrantza epea 2011.urtegnn batzuetan luzatu zen.

2010.urtean 47 egun igarotzen ziren salmenta edfolkatu arte eta 2011.urtean 49
egun.

2012.urtean, bezeroen kontua 287.294€-tan murdataurreko urtearekin konparatuz.

Honen ondorioz, urte batetik bestera behar finaiwt@zanurrizten da bezeroen kontuari

esker. Honen arrazoia kobrantza epearekin erlazittndago batez ere. 2011.urtean 49
egun igaro behar baziren kobratzeko, 2012.urteéitikpogogortu ondoren 31 egunetan

kobratzen da, bezeroek azkarrago ordaintzen dute.

2012 2011 2010
KOBRANTZA
Salmenta Garbiak 6.265.378,00 = 11,81 | 6.121.438,00 = 7,49 6.137.282,00 = 7,70
Bezeroak 530.524,00 817.818,00 796.897,00
e 360 = 30,48 360 = 48,10 360 = 46,74
11,81 7,49 7,70
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Merkataritza kreditu pasiboen Aldaketa ( Hartzekodun komertzialak):

Hornitzaileen kontua 252.896€tan hasi zen 201lamjlgarritasun finantzarioa sortuz.

Erosketak ordaindu beharreko epea ere luzatu egirv4 egunetik 108 egunetara, hori
dela eta behar finantzarioa murriztuta ikusiko da.

Bestalde, 2012. urtean hornitzaileek murrizketgdosan dute 2011.urtearekin alderatuz,
bereziki 103.309€koa. Honek, erabilgarritasuna migm du edo behar finantzarioa

handitzen du. Urte honetan, ordaintzeko epea nturregin da 90 egun izanda

hornitzaileei ordaintzeko epemuga.

2012 2011 2010
ORDAINKETA
Erosketa Garbiak 2.811.011,00 = 4,02 2.676.095,00 = 3,34 2.679.970,00 = 4,88
Hornitzaileak 698.604,00 801.913,00 549.017,00
e 360 = 89,47 360 = 107,88 360 = 73,75
4,02 3,34 4,88

Ustiapeneko Errotazio Fondoaren Aldaketa:

2010etik 2011ra jasandako aldaketa negatiboa izarbereziki 294.898€koa. Honen
ondorioz izakinetan, bezeroetan eta bereziki hzailgetan jasandako aldaketei esker,
erabilgarritasun finantzarioa sortu da.

2011 tik 2012ra jasandako aldaketa, negatiboa dearbaita ere. Bereziki bezeroak
murriztutako behar finantzarioagatik, ustiapenekwootazio fondoaren aldaketak
204.949€ko erabilgarritasun finantzarioa sortu du.

Bestelako Kreditu Aktiboen eta bestelako kreditu pasiboen aldaketa:

Bestelako aktibo zirkulatzaileek 2010-2011 urteaabigarritasun finantzarioa sortu
dute, nahiz eta 0so esanguratsua ez izan (15.5Z98). berean, bestelako pasibo
zirkulatzaileen aldaketak erabilgarritasun gehisgdarazten du, bereziki 128.898€koa.
2010-2011.urtera, bestelako aktibo eta pasibo latkaileen aldaketari esker,
144.427€ko erabilgarritasun finantzarioa sortuBkzeroek eta hornitzaileek izan duten
aldaketa bestelako aktibo eta pasiboek izan dutta me. Hotel Amara Plazak
kobrantza epea murriztu du eta ordainketa epeaduza

2011tik 2012rako aldaketa aztertuz, bestelako aktbrkulatzailean 91€ko behar
finantzarioa sortu dela ikusten da. Baina bestelgk@siboak aztertzerakoan,
erabilgarritasun finantzarioa sortu dela ikusi derm, 56.438€koa. Beraz, pasiboek
sortutako erabilgarritasunari aktiboek sortutako hatea kenduta, 56.347€ko
erabilgarritasuna geratuko da.

Errotazio Fondoaren Beharren aldaketa:

2010tik 2011ra, E.F.B.A negatiboa izan da beraibaldta pasibo zirkulatzaileari esker
(erabilgarria izan ezik) lortu duen erabilgarritagubehar zuena baino handiagoa izan
da. 439.325€ko finantza soberakina erabilgarrisknpaduen aldaketaren parte bat edo
guztia finantzatzera bidaliko da.

2011tik 2012ra ere, E.F.B.A negatiboa izan da, Z83€koa. Epe motzean izandako
behar finantzarioak lortutako erabilgarritasunanbatixikiagoak izan dira (erabilgarria
kontuan hartu gabe).
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Erabilgarriaren Aldaketa:

2010.urtean Hotel Amarak behar finantzario handsaf zuen diruzaintzan egindako
inbertsio handiagatik. Baina 2011.urtean diruzaintzegindako inbertsioa askoz
txikiagoa izan zenez, erabilgarritasun nabarmenatusozen. 820.004€-ko
erabilgarritasuna hain zuzen ef@eroago Diru fluxuen egoera orrian ikusiko dugun
bezala,bere ustiapenean sortutako aberastasunarekin, thieleko enpresekin zuen
zorra ordaintzeko nahikoa izan ez zuen eta hoiitedetizaintza erabili zuen.
2012.urtean egindako inbertsioa 2011.urtekoa biaaktagoa izan zen baita era. Horren
ondorioz epe honetan erabilgarritasun finantzagoa sortu da, 102.230€koa. Kasu
honetan, taldeko enpresei ordaindutako zorra ftydaaizan da, baina hala ere
diruzaintza erabili behar izan du zati bat ordahitz

Errotazio Fondoaren Aldaketa:

2011-2010. urtearen errotazio fondoaren aldaketgatima izan da. 2011.urtean
1.259.359€ko erabilgarritasun soberakina sortu wdveko urtearekin konparatuz. Hau
da, 2010.urtean jasandako errotazio fondoaren bdirntzarioa 2011.urtean
jasandakoak baino askoz handiagoa da. Bi urtetharierrotazio fondoa positiboa da,
baina 2010ekoa askoz handiagoa. Erabilgarritasum, Ihain zuzen ere taldeko
enpresekin zegoen zorraren zati bat ordaintzeralitidn. Badakigunez, Hotel Amara
Plazak 2011.urtean 2.537.955€ ordaindu zituen kaldenpresekin zuen zorra
murrizteko.

2012.urteko errotazio fondoa negatiboa da. Beralzilgarritasun finantzarioa sortu da.
2011.urtean behar finantzarioak izatetik, 2012 @igarritasuna izatera, 363.526€ko
erabilgarritasun osoa sortu da. 2011-2010 bainbilgearitasun gutxiago sortu da,
baina hala ere, 2012-2011.urtean sortutako erabtigsuna taldeko enpresekin dagoen
zorraren zati bat estaltzera bideratu da. 2012nrie883.240€ bideratu ziren taldeko
enpresei.

Laburbilduz, Hotel Amara Plazak epe laburrean bedivaantzario asko izan ditu,
bereziki erabilgarrian. Horren ondorioz, salmeriabrantza eta ordainketa politikak
gogortu ditu erabilgarritasun finantzario handiadodzeko. Eta bukatzeko, urteetan
zehar izan duen taldeko enpresekin zorrak ordainjaan da. Epe laburreko behar
finantzarioa murrizten joan epe luzeko zorrak artiako.

ESANAHIA:

Hotel Amara Plaza errotazio fondoa ikur aldaketa du aztertutako urteetan, eta horrek ez
du egonkortasunik azaltzen. Zeinua negatiboa da 2012.urtean, baina zeinu positiboa
izan zuen 2011 eta 2010.ekitaldietan. Aldaketa honen eragilea diruzaintza izan da.
2010.urtetik murrizketa oso handia gertatu da eta horren ondorioz, pasibo korrontea
aktibo korrontea baino handiagoa izatera heldu da. Ondo kudeatzen ez bada
arriskutsua izan daiteke, enpresa likidezia gabe gelditzen ari baita.
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Enpresaren Finantza-Egonkortasunaren Analisia.

Kaudimenaren Analisia.
Enpresaren finantzaketa eredua eta inbertsio-er@taezea nahi da. Horretarako ratioak
kalkulatzea izango da erabilgarriena.

Epe Laburreko Kaudimena

Aktibo zirkulatzaileak ematen duen likidezia erdhijl enpresak zer gaitasun daukan
bere epe laburreko zorrei aurre egiteko analizathenepe laburreko kaudimenak.
Maniobra-funtsaren ratioa ere deitzen zaio.

Hotel Amara plaza kaudimen oso ona duen enpresatikk&audimen gabea izatera
pasatu da aztertutako 3 urteetan. 2010.urtean salprerdaindu behar zituen 100€
bakoitzeko aktibo zirkulatzailean 262€ zituen, 20fttan 108€ eta 2012.urtean soilik
78€. kaudimena asko murriztu dela ikusi dezakedulO2irtean 0so egoera ona
aurkezten zuen, baina 2012an bere epe motzekdkzmdaintzeko ez du diru nahikorik
aktibo korrontean.

Aipagarriena 2011.urtean jasandako ratio murrizkéga %50a baino gehiagokoa.
Aktibo zirkulatzaileak ia 900.000€-ko murrizketasgam zuen (%40), batez ere
diruzaintzan egindako inbertsio txikiagatik (80@€0baino gehiagoko murrizketa).
Honen arrazoia, taldeko enpresekin dagoen zorzaeaten ordainketa izan da.
Pasibo zirkulatzailea aldiz 400.000€ gertuko iggesan zuen. lgoera honen arrazoia
administrazio publikoak eta hornitzaileak eta hatnbartzekodunak dira, azken honek
jasandako igoera 250.000€koa baino handiagoa izBeikaz, zatitzailea murriztuz eta
zatikia handituz, biek eragiten dute azken emastzanurrizketarako.

2012.urtean kaudimen gabeko urtea da. Aktibo zatzallean desinbertsio egoera
jarraitzen da eta 400.000€ gutxiago inbertitu di@ez ere bezeroetan eta diruzaintzan
(300.000€ eta 100.000€ko murrizketa hurrenez-hlurtgme luzeko zorraren 1.883.240€
ordaindu dira. Bestalde pasibo zirkulatzailea nzigia txiki bat jasan du baina ez da
0s0 aipagarria, soilik 50.000€koa. Ondorioz, aktzirzulatzailea murriztuz eta pasibo
zirkulatzailea ia konstante mantenduz kaudimeroaakiehera egingo du, bere aktibo
zirkulatzaile guztiekin bere epe motzeko zorrerawgitera gai ez den arte.

2012 2011 2010
Hotel Amara 0,778 1,084 2,622
Hotel Londres 0,303 1,491 2,843
Village Park 0,863 1,656 1,396
Vitoria- Gasteiz 3,059 1,475 1,246

Hotel Amara jasan duen bilakaera ez da ona izanalizeste Hotel gehienek bilakaera
berdina mantendu dute. Kaudimendunak izatetik kaadi gabea izatera pasatu dira
azkeneko urtean, Vitoria-Gasteiz hotela izan ezik.

Ikus dezakegun bezala, Hotel Amara Plazak Hoteldtes baino egoera hobeago bat
aurkezten du azkenengo urtean, Hotel Londreseatrakutsua izan daitekeena. Hotel
Village-Parken kasuan, 2012.urtean Hotel Amaradtazr antzeko ratioa du, nahiz eta
bilakaera desberdina izan.

Bestalde, Vitoria-Gasteiz beste hiru Hotelen egadgaberdina mantendu du, baina
orain 0so ratio altuarekin. Hasierako begiradadratgoera oso ona aurkezten du.
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Likidezia

Enpresak dituen baliabide likidoekin zer gaitasuardzorrak ordaintzeko ikusiko dugu.
Hotel Amara produktuen salmentara bideratuta eoelagg, izakinak ez dira aktibo
zirkulatzaileko konturik garrantzitsuena izango. ti®ak begiratu aurretik jakin
dezakegu likideziaren joera kaudimenaren antzedarzgo dela.

2010. urtean enpresak ordaindu behar zituen 10RE€itbako, 238€ zituen bihurgarri
Ziurra eta erabilgarriaren artean. 2011.urtearsigad bat izango du 0,97ko ratiora
helduz. Nahiz eta beste Hotelekin konparatuz ra@orena eduki, oraindik ere egoera
egokia izango zen. Hau da, epe motzean ordaindar lzéten 100€ bakoitzeko, aktibo
zirkulatzailean (izakinak kontuan eduki gabe) 9géregyo ziren.

Bukatzeko 2012.urtean, likidezia ratio beheranzéerg jarraituz egoera desegokira
helduko da. Orain zorretan dauden 100€ bakoitzelk $8€ egongo dira bihurgarri
ziurra eta erabilgarriaren artean. Likidezia eslaBzkiko duela esango dugu.

2012 2011 2010
Hotel Amara 0,686 0,979 2,380
Hotel Londres 0,290 1,474 2,816
Village Park 0,824 1,611 1,331
Vitoria- Gasteiz 3,059 1,475 1,241

Beste Hotelek ere epe motzeko kaudimenaren antpska mantentzen dute. Hotel

Amara eta Village Park antzeko ratioa dute, bigatrau hobeagoa baina biek likidezia
eskasarekin.

Egoera hoberena aurkezten duen Hotela, hemen ikoea\Gasteiz Hotela izango da.

Ez du beste hiru Hotelen joera mantendu eta kasatan handiagotu egin da, ia Amara
Plaza Hotela baino 5 aldiz gehiagoko ratioa edukita

Bestalde, konparatutako hotelen artean egoera kaskaduen Hotela, Londres Hotela
izango da. 2012.urtean beherakada izugarria izakadulimenean gertatu zaion bezala.

Erabilgarritasuna

Ratio honek adierazten digu epe laburreko zenbatlikiolatu dezakegun baliabide
likidoekin.

Lehendik aipatu dugunez, diruzaintzan egindakorishoa txikituz joan da urtez-urte.
Lehenik eta behin 2010.urteko erabilgarritasunoeatiegiratuz, epe motzean zorretan
zeuden 100€ bakoitzeko 140€ egongo ziren diruzamtZrabilgarritasun ratio optimoa
0,1-0,3 tartean egongo bada, Hotel Amarak diru egghiizango erabilgarrian.
Erabilgarritasun gehiegi zuen.

2011.urtean diruzaintzak murrizketa garrantzitstijhsan zuen (800.000€) eta honen
ondorioz ratioa 0,29koa izango zen. Aipatu dugumiazjzaintzako desinbertsio hau
bere taldeko hartzekodunei ordaindutako zorrareti batengatik da. Pasibo
zirkulatzailean zeuden 100€ bakoitzeko 29€ egomgm zrabilgarrian. Erabilgarritasun
arabera egoera 0s0 ona zuen.

2012.ekitaldian, diruzaintzak 100.000€ko murrizkgt@sango du, baina pasibo
zirkulatzaileak 50.000€ko murrizketa ere. Diruzaam gertatu den murrizketa %30ekoa
izango da, baina pasibo zirkulatzaileak jasandakodik %5 izango da. Beraz,
erabilgarriak jasandako murrizketa garrantzitsuatpata horrek erabilgarritasun ratioa
txikituko du. Hala ere, sozietateak erabilgarritesswedukiko du, ordaintzeko dauden
100€ bakoitzeko 21€ izanik diruzaintzan.
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2012 2011 2010

Hotel Amara 0,214 0,289 1,397
Hotel Londres 0,168 0,311 0,406
Village Park 0,087 0,173 0,052
Vitoria- Gasteiz 0,132 0,318 0,379

Beste Hotel guztiekin konparatuz, Hotel Amara Plagaera hoberenean egongo da.
Hotel Londres eta Vitoria-Gasteiz erabilgarritasunango dute, batak bestea baino
gehiago, baina ez dira arazoetan egongo. Bi Hotmleil aurreko urteetako

erabilgarritasun ratioak 0so onak izan ziren. la€4futen ordaindu behar ziren 100€
bakoitzeko, baina azkeneko urtean diruzaintzaremrinketarekin ratioak ere asko

txikitu dira. Bestalde, Village-Park Hotela ez duarabilgarritasun nahikorik esango
dugu. 2010.urtean ez zuen nahikorik, 2011.urtearer@aghobetu zuen baina 2012an
berriro ere ez du erabilgarritasun nahikorik. Aktzebilakaera dute Hotel guztiek,

denek jasan dute murrizketa esanguratsu bat 2@42murLehenago aipatu dugun
bezala, krisi garaian kredituak lortzea zaila izam@, eta horren ondorioz enpresek
diruzaintzatik aterako dute behar duten diru guzklanen emaitza diruzaintzaren

murrizketa globala izango da sektore osoan, eratitgsun ratioa kaltetuz.

Epe luzeko kaudimena

Enpresak dituen aktiboekin enpresak dituen zorbetiebeharren galdagarritasunari
aurre egiteko gaitasuna aztertzen du epe luzekdirkanak, beti ere enpresaren ohiko
eta eguneroko funtzionamendua aldatu gabe. Enpresartzekodunentzat segurtasun
adierazlea da. Baita ere, negozioaren hazkuntzasgaiaren adierazlea.

Hotel Amara Plaza epe luzean kaudimendun enpresaedango dugu. 2010.urtean
zorretan zuen 100€ bakoitzeko, aktibo osoan 16%€erzi 2011.urtean 184€ eta
2012.urtean 221€. Bilakaera positiboa izan du eta gta hobeago dago kaudimenaren
arabera. Bere hartzekodunek segurtasun handiakhted Amararekin duten zorrak
kobratuko dutela.

Beste Hotelekin konparatuz, Amara Plaza Hotelargoea edo egokia aurkezten zuen
2010.urtean, Vitoria-Gasteiz Hotela izan ezik, bddbtelen ratio berdina zuen. 2011
egoera hori hobetu zen eta azkenik 2012.urtean costo dagoela esango dugu.
Sektoreko beste Hotelen baino hazkuntza nabariegoadu, egoera optimoa azaltzen
du.

2012 2011 2010
Hotel Amara 2,218 1,843 1,693
Hotel Londres 1,856 1,506 1,631
Village Park 1,832 1,687 1,668
Vitoria- Gasteiz 7,268 3,192 2,925

4 Hotelak aztertuta, Vitoria-Gasteiz da besteengaddsberdintzen dena. 2010 eta
2011.urteetan oso ratio onak edukita (3 inguruzkgmeko urtean 7,3ko ratioa du. Hau
da, zorretan duen 100€ bakoitzeko 730 ditu berdo@dn. Diferentzia nabarmena da
beste hotel guztiekin konparatuta.

Hotel Londres eta Village Park ikusita, biak antzekgoeran daude. Bilakaera ia
berdina izan dutenak azkeneko urtean igoera takiizanik 1,8ko ratioa lortuz. Beraz
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ratio guztiak aztertuz, Hotel Amara plaza egoerbehenean dagoela esango genuke,
Vitoria-Gasteizek duen aukera kostua oso handiakdelHala ere, Hotel Londres eta
Village park egoera egokia dute. Enpresa guztiekibe zorrei aurre egiteko gaitasun
ona dute.

Finantza Autonomia

Kanpoko hirugarrenei kasurik egin gabe, enpresaie Haideaketa, inbertsio eta
finantzaketa erabakiak hartzeko duen gaitasunazesudu finantza autonomiak.

Hotel Amara Plazaren aktiboaren %41 Balio propi#e€t0Oarekin finantzatuta zegoen
2010.urtean. Aktiboaren %46 2011.urtean eta %5%2.20tkan. Bilakaera honekin,

balio propioek, aktiboa gehiago eta gehiago finazen ari dira. Balio propioek

garrantzia erlatiboa irabazten ari dira eta.

Balio propioak handitu diren heinean, aktiboa natem joan egin da. 2011.urtean balio
propioek 100.000€tan hazi ziren aurreko urtearékinparatuz, baina garrantzitsuena
aktibo osoa ia 2.000.000€ko murrizketa izan zualaprtizazioa eta narriaduraren
eraginez. 2012.urtean baita ere joera berdina mduate balio propioek 1.000.000€ko
hazkuntza izan zuten eta aktibo osoa 1.000.000€kwizketa. Honekin azaltzen da
finantza autonomiak izan duen igoera.

2012 2011 2010
Hotel Amara 0,557 0,467 0,419
Hotel Londres 0,461 0,336 0,387
Village Park 0,454 0,407 0,401
Vitoria- Gasteiz 0,862 0,687 0,658

Konparaketa eginez, beti gertatzen den bezalai&i®asteiz Hotelak ratio altuena du.
Kasu honetan, bere aktibo ia osoa baliabide préapidgnantzatuta dagoela esan nahi
du, %86ko ratioarekin. Enpresak bere kudeaketarisio eta finantzaketari buruzko
erabakiak hartzeko gai da inori baimena eskatu.gabe

Ondoren beste hiru enpresak etorriko dira. Hotebfarzer edo zer hobeago egongo da
baina nahiko antzera dabiltza azkeneko urtean, keb@atiotik gertu. Egoera onean
daudela esango dugu.

Bilakaera aztertuz, hemen dudarik gabe bilakaes#ipoa dute enpresa guztiek. Urteak
igarota ratio hobeagoa dute 4 enpresek. Hala &¥,.@rtean Hotel Londresek ratioa
kaltetuta ikusi zuen, nahiz eta 2012rako egoeratuoblzan.
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Zorpetzea

Enpresak lortu duen finantzaketatik, akziodunek neégko ekarpenen gain

hartzekodunei dagokion finantzaketa zatia da. Kdim@amtzazioaren ratio ere deitzen
zaio. Finantzaketa egitura adierazten du, enprésak zorpetze-maila.

2010.urtean 1,44eko ratioa zuen Hotel Amara Pla2@k] .urtean 1,19 eta 2012an 0,89.
Argi ikusten da Hotelaren finantza egitura hobeginedela aztertutako 3 ekitaldietan.
2010ean hartzekodunek kobratzeko zuten dirua emaizea 2012an baino zailagoa
zen. 2010Ean zorpetuago zegoen.

Hobekuntza honen arrazoia pasibo galdagarriak ged@nmurrizketa eta aldi berean
fondo propioek izandako hazkuntzan oinarritzenNihi eta bilakaera positiboa izan,
oraindik ere nahiko zorpetuta dago Hotel Amara ®laz

2012 2011 2010
Hotel Amara 0,838 1,197 1,443
Hotel Londres 1,169 1,978 1,584
Village Park 1,202 1,456 1,496
Vitoria- Gasteiz 0,16 0,456 0,519

Argi ikusten denez, Vitoria Gasteiz zorpetuta egadaa pasiborik ez baitu. Azkeneko
urtean ia zeukan zor guztia ordaindu du.

Bestalde, beste hiru enpresen artean Hotel Amaegydara hoberena aurkezten duena.
Hotel Londres eta Village Park nahiko zorpetutastkn dira. Hotel Londres
2011.urtean 0so zorpetuta egon zen, baina 2012wlketu egin du, nahiz eta oraindik
zorpetuta ibili.

Errentagarritasun Ekonomikoa (ROI)

Enpresaren zuzendaritzak edo kudeatzaileak esknartBtuzten inbertsio edota
baliabideekin etekina edota mozkinak lortzen digaitasuna neurtu nahi da, enpresa
nola finantzatzen den berdin delarik. Beste hitizdietan, zuzendarien eraginkortasuna
edo efikazia neurtzen du errentagarritasun ekonoakik Horretarako, BAlI
aldagaiarekin kalkulatuko ditugu mozkinak. BAIl kalua, Gastu finantzarioak eta
mozkinen gaineko zerga kontuan hartzen ez duenzralga.

2012 Hotel Amara Hotel Londres Hotel Village-Park | Hotel Vitoria-Gasteiz
Ekitaldiko Emaitza 1.023.387 843.830 36.901 710.634
Finantza gastuak 134.266 45.674 8.591 0
Mozkinen gaineko Zerga -284.423 190.016 15.815 191.212
BAII 873.230 1.079.520 61.307 901.846
AKTIBOA 16.608.134 7.136.561 16.461.002 9.675.059

0,053 0,151 0,004 0,093
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Konparatzen ditugun Hotelen artean mozkinen gairnekgetan diferentziak daude.
%20a, %30a eta %40a gutxi gora beherako zergaknteda dute aztertutako Hotelek
eta horregatik BAIl erabili dugu BAIDI erabili oed, mozkinen gaineko zerga kontuan
hartzen duena.

2010ean sozietateak %0,81eko errentagarritasurogekka negatiboa lortu zuen. Hau
da, urte hartan errentagarria ez zen. 2011.urte2io2ko errentagarritasuna lortu zuen
eta 2012.urtean, joerari jarraituz %5,3ko errent@gsuna lortu zuen. Enpresa
errentagarria ez izatetik errentagarria izateratoeda.

Errentagarritasun ekonomikoa hazkuntza izan zudd.fB@tean, negatibotik positibora
aldaketa jasan zuen. Errentagarritasuna salmentamekp marjina aktiboen
errotazioarekin biderkatuz lortzen denez, aldagaietako batek edo biak izan behar
dute aldaketaren arrazoia.

2012 2011 2010
Hotel Amara 0,053 0,0202 -0,008
Hotel Londres 0,15 0,22 0,33
Village Park 0,004 -0,002 -0,014
Vitoria- Gasteiz 0,09 0,08 0,14

Beste Hotelekin konparatuta, Hotel Amara Plazakdazratio oso onak aurkezten.
Village-Park Hotelak ratio baxuenak aurkezten dR010 eta 201lan galerak izaten
baitzuen. 2012an mozkinak izan ditu, baina inhgeko € bakoitzeko soilik %0,4ko
errentagarritasun ekonomikoa lortu du. Hau da,néaigarria ez izatetik errentagarria
izatera pasatu da azkenengo urtean, baina osdaggaentasun txikia ematen du.
Ondoren Amara Plaza etorriko litzateke, aipatu dugazala errentagarria ez izatetik
errentagarria izatera pasatu dela.

Geroago Vitoria-Gasteiz Hotela etorriko da, 2010&&ivko errentagarritasuna zuena.
2011an egoera kaltetu egin zen eta ia erdira nturzien errentagarritasun ekonomikoa
%8arekin eta 2012an %9arekin.

Bukatzeko, Hotel Londres geldituko zaigu, dudardbe egoera hoberena aurkezten
duen Hotela izanik. Urteetan zehar errentagarmtakonomiko altua izan du, nahiz eta
joera beherakorra izan. 2010.urtean %33ko erremitggaina zuen baina 2012rako
%215eraino murriztu da, oraindik ere errentagarrde@Hotela izanik.

Kasu honetan, salmenten gaineko marjina positihaa zen (2010ean negatiboa) eta
aktiboen errotazioak hazkuntza izan zuen.
2012an errentagarritasun ekonomikoa hazi egiterbalta ere. Salmenten gaineko
marjina asko handitzen da eta aktiboen errotazier@k hazkuntza izan du. horren
ondorioz errentagarritasuna irabaziko da. Nahiz 2€0eko errentagarritasuna
negatiboa izan, joera egokia azaltzen du.
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Salmenten gaineko Marjina

2012 Hotel Amara Hotel Londres Hotel Village-Park | Hotel Vitoria-Gasteiz
BAII 873.230 1.079.520 61.307 901.846
Salmentak 6.265.378 8.945.813 5.998.593 6.982.713
Marjina 0,139 0,121 0,010 0,129
2012 2011 2010
Hotel Amara 0,139 0,058 -0,025
Hotel Londres 0,121 0,184 0,211
Village Park 0,010 -0,006 -0,051
Vitoria- Gasteiz 0,129 0,136 0,201

Aktiboen errotazioa

2012 Hotel Amara Hotel Londres Hotel Village-Park | Hotel Vitoria-Gasteiz
Salmentak 6.265.378 8.945.813 5.998.593 6.982.713
AKTIBOA 16.608.134 7.136.561 16.461.002 9.675.059
Errotazioa 0,377 1,254 0,364 0,722

2012 2011 2010
Hotel Amara 0,377 0,348 0,317
Hotel Londres 1,254 1,185 1,572
Village Park 0,364 0,335 0,287
Vitoria- Gasteiz 0,722 0,623 0,689

Argi ikusten den bezala, Hotel Amararen salmentameko marjina eta aktiboen
errotazioa hazkuntza izan dute azkeneko 3 urteetan.

Hotel Amarak %2,5eko marjin negatiboa izatetikl2Qrtean %13,9ko marjina izatera
pasatu da. Aktiboen errotazioak izandako hazkuetzda hain esanguratsua izan, baina
hazkuntza eman denez, positiboki eragingo du exgantitasun ekonomikoan.

Bereziki marjinean gertatu den hazkuntza horreazaia finantza tresenek jasandako
balio narriaduran oinarritzen da. 2010ean nahizusteapeneko emaitza 0so ona izan,
finantza tresnen balio narriadurak ekitaldiko emaibhegatiboa bihurtzen zuen. Nahiz
eta 2011lan balio narriaduraren zenbatekoa aipag@en %50 baino gehiagoko
murrizketa jasan zuen. Horrek azaltzen du marjirakdako hazkuntza eta aldi berean
errentagarritasun ekonomikoak.

2012.urtean ustiapeneko emaitza handituko da eta@erga finantza tresnen balio
narriadura murriztu egingo da baita ere. Horralagia positiboa izango du matrjinean.

Aktiboen errotazioak, enpresaren aktiboa urtearbaenldiz berritzen den adierazten
digu. Hau da, saldutako moneta unitate kopuruaib@dmh inbertitutako moneta
bakoitzeko. Salmentak / Aktiboa.

Salmentak konstante edo hazkuntza txiki batekintemmlu direnez eta aktibo totala
murriztuta ikusi denez, aktiboen errotazioa handiftingo da.2010eko ekitaldian
inbertitzen zen euro bakoitzagatik 0,32€ salmentbthurtzen ziren. 2011.urtean 0,35€
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r2

r3

eta 2012.urtean 0,38€ saltzen ziren inbertitutal® Hbkoitzarengatik. Aktiboan
gauzatutako murrizketaren arduradunak ibilgetuas@emortizazioa, diruzaintza eta
bezeroak izango dira. Horren ondorioz aktiboen tamoa handituz joango
da.Errentagarritasun ekonomikoa bi aldagai hauempmeagoenez, bietako batek, edo
biak batera hazkuntza jasaten badute errentagamitekonomikoa ere hazi egingo da,
2011 eta 2012.urteetan gertatu den bezala.

Beste Hotelekin konparatuz Hotel Amarak marjin as@ aurkezten du 2012.urtean.
marjinaren aldetik Hotel Londres eta Vitoria-Gastdilotelak joera beherakorra
aurkezten dute. Bestalde, Amara eta Village-Pagkajgorakorra dute, nahiz eta Hotel
Amarak duen hazkuntza handiagoa izan.

Aktiboen errotazioari dagokionez, Hotel Londresekkazten du egoera hoberena.
Vitoria-Gasteiz Hotelak ere Amara Plaza baino egdesbeagoa du. Hala ere, Amara
Plazaren joera gorakorra eta konstantea izan daan

Errentagarritasun Finantzarioa. Apalankamendu Finantzarioa

Finantza apalankamendua, hazkuntza prozesuan e#orttza prozesuan izan ez arren
zein finantzaketa egitura den egokiagoa azaltzegu.dErabilgarria behar den
momentuan, baliabide propioetatik ateratzea edaghirenei eskatzea zein den
komenigarriagoa azaltzen digu (R2-R3). Apalankamembsitiboa ematen da
azkenengo urtean, bestalde negatiboa ematen d® &812011.ekitaldietan. Beraz,
2010 eta 2011an hazkuntza prozesuan egongo lmditabide propioetatik finantzatzea
komenigarria izango zen, 2012an bestalde hirugekreematen duten finantzaketa
komenigarriagoa izango da, errentagarritasunaitake.

R1: Akziodunek jarritako 100€ bakoitzeko, 2010. untekEko galerak zituzten. 2011.
urtean aldiz, akziodunek mozkinak ikusi zituztergrdziki 100€ bakoitzeko 1€
mozkinetan. 2012. urtean 11€ko mozkinak izan duteiodunek jarritako 100€
bakoitzeko.

R2: Finantzaketa kostu osoa. Baliabide propioetatiarftzatuta dakarren kostua. 100€
finantzatzeagatik, 2010. urtean -1€ bateko kostré&zen zen, 2011.urtean 1,8€ eta
2012.urtean 7€.

R3: Enpresak kanpo finantzaketa erabiltzeagatik j&sdrar duen kostua da. Hau da,
100€ko finantzaketa izateagatik 2010.urtean 1€kbatestua ordaindu behar zuen,
2011ean 2,2€ eta 2012an 1,5€.

2012 2011 2010
Mozkinak 1.023.387,00 = 0,1126 106.169,00 = 0,0132 -324.151,00 =
Bal. Prop. 9.086.416,00 8.042.081,00 7.935.911,00
Mozk+ G.F. (1-t) 1.120.058,52 = 0,0728 285.510,20 = 0,0178 -169.425,88 =
B.P.+P.G. 15.376.037,00 16.082.413,00 18.265.113,00
G.F. (1-1) 96.671,52 = 0,0154 179.341,20 = 0,0223 154.725,12 =
P.G.! 6.289.621,00 8.040.332,00 10.329.202,00

! Interesak sortzen duten pasiboak

33

-0,0408

-0,0093

0,015



2012 2011 2010
Mozkinak 1.023.387 106.169 -324.151
Baliabide Propioak 9.086.416 8.042.081 7.935.911
Gastu Finantzarioa 134.266 249.085 214.896
Pasibo Galdagarria 6.289.621 8.040.332 10.329.202
Zerga tasa 0,28 0,28 0,28

Esan dugun bezala, 2010eko apalankamendu finavdzaggatiboa zen. 2011.urtean
ikusten den bezala, Baliabide propioak hazi egiarz{nahiz eta zifra 0so txikian) eta
hirugarrenei eskatutako zorrak (kostua duena) aturggiten da 2.000.000€tan. Honek
palanka ratioa txikitu egiten du eta ondorioz apkdenendu finantzario negatiboak ez
du eragin oso handia edukiko. 2011.urtean erabgdkiak hartu zituen Hotel Amara

plazak, errentagarritasun finantzarioari dagokidmelzintzat.

Esan dugunez, 2011.urtean errentagarritasun ek&oamisitibo bilakatu zen, bereziki
mozkinak izatera pasatu zelako. Nahiz eta finamfgzalankamendua negatiboa izan,
palanka ratioa 1 inguruan zegoenez, ez zuen eaafgmizan finantza apalankamenduan
eta R2 finantza apalankamendua baino handiagoazeaerrentagarritasun ekonomiko
positiboa lortuz.

2012.urtean errentagarritasun ekonomikoa handituzsmn. Mozkinak jasandako igoera
esanguratsua (1.000.000) R2 handitu zuten eta Kworfenantza apalankamendua
positiboa bihurtu zen. Kasu honetan Baliabide palpi murriztu edo hirugarrenei
eskatutako zorra handitu beharko zen, edo biakrdyapemlanka ratioa handituz eta
horrekin errentagarritasun finantzarioa handitzedemoz. Urte honetan Baliabide
propioak handitu eta pasibo galdagarria murriztn. Z&rrentagarritasuna handitzeko
egin behar den kontrakoa. Horren ondorioz palask@a murriztuta ikusi da, baina
lehen aipatu dugun bezala mozkinak eta pasibo gatdaren murrizketaren ondorioz
R2 handitu zen eta horrek errentagarritasun firsaida positiboa izatea bermatzen du,
nahiz eta errentagarritasun handiena ez izan.

ri=r2 + (r2 - 13) P.G

B.P
2010= -0,0408= -0,0093+ -0,0093- 0,0150 10.329.202
7.935.911
2011= 0,0132= 0,0178+ 0,0178- 0,0223  8.040.332
8.042.081
2012= 0,1126= 0,0728+ 0,0728- 0,0154 6.289.621
9.086.416
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R1 negatibo izatetik positibo izatera aldatu danéfoarrazoi nagusiena R2ak izandako
hazkuntza izan da. Errentagarritasun ekonomikoargkrtatzen den bezala, R2 joera
berdina mantentzen du, antzekoak baitira.

2011.urtean apalankamendu finantzarioa negatibmaPadanka ratioa eragin handia ez
izatea lortu zuen erabaki egokiak hartuz (erremtdagaun finantzarioari dagokionez)
eta R2 oraindik ere apalankamendua baino handiagoa Hori dela eta, 2010ean
izandako errentagarritasun finantzario negatibptikitiboa bihurtu zen 2011.urtean.
2012an berriz, R2 hazkuntza joera mantentzen dgaiteera finantza apalankamendua
positiboa bihurtzen da, R2 > R3 delako. OndorioazA&hdako hazkuntza esanguratsua.

Diru Fluxuen Egoera Orrien Analisia

Zerga aurreko emaitza azkenengo bi urteetan poaiilan da. Enpresak aberastasuna
sortzen du.

USDF: Ekitaldian kobratutako sarrerak eta ordaiaklotgastuak erlazionatzen ditu.
Erlazio positiboa izan da. Izandako emaitza pasdilliruzaintzan bihurtu du. Hotel
Amara Plazak arrakasta izan du aplikatutako koheardgta ordainketa politikan.
Kobruak aurreratzea eta ordainketak atzeratzeas Idu. Likidezia sortu du bere
aktibitatearekin.

Inbertsio eragiketetan diruzaintza falta dago. @wa beharrekoa kobratu beharrekoa
baino handiagoa da. Ez da Ibilgeturik saltzen estddde, nahiz eta txikia izan, erosketa
gertatzen da ibilgetu materialean.

Finantzaketa eragiketetan ere diruzaintza behag@n eda, esanguratsua gainera.
Taldeko enpresei ordaindutako zorrak oso altuak diea eta diruzaintza despoltsaketa
nabaria jasan du Hotelak (2.537.955€ 2011.urted.8%9.796€ 2012an).

Enpresa honek ustiapenaren kudeaketan sortzen rdaaiitza. Diruzaintza hori,
inbertsio eragiketetan eta batez ere finantzakedgileetetan erabiltzen du (taldeko
enpresekin zorrak ordainduz). Ustiapenean sortutdkozaintza baino gehiago
erabiltzen du inbertsio eta finantza eragiketetam, du nahikoa izan sortutako
diruzaintza beharra estaltzeko. Horren ondoriomzdintzan dagoen dirua erabiliko du
erabilgarria murriztuz.

2011.urtean diruzaintza murriztu zen, hau da, pstiaan sortutako aberastasuna ez zen
nahikoa izan taldekoei ordaindutako zorra estatizBleraz, taldekoei ordaindutakoaren
zati bat diruzaintzatik atera zen, hain zuzen &@.®4€. 2012.urtean arazo berdina
dago eta diruzaintza 102.230€tan murriztu da. @tdan den zorraren zatia txikiagotu
egin da ere, goian ikusi dugun bezala.

Cash Flow

Hotel Amara Plazak egoera orekatua du. Enpresdnié&o arduerak baliabideak lortzen
ditu eta kobrantza-ordainketa politika egokia aglikz sortutako baliabideak diruzaintza
bihurtzea lortzen du. Ustiapenean eta kobrantzaxokdta politikan arrakasta izan du.
Hotel Amara Plazak likidezia nahikoa du.
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DIAGNOSTIKOA

Beste Hotelekin konparaketa egin ostean, Hotel Anfdlaza nahiko egoera onean
dagoela esango dugu.

Hotel Amara Plazaren egoera asko hobetu da azkeuodketan zehar. Nahiz eta
enpresaren tamaina txikiagotuz joan ibilgetuareoréimazioaren eraginez eta inbertsio
berririk gauzatu ez dituelako, ekitaldiko emaitzedaditzen joan dira. Galerak izatetik
mozkinak izatera aldatu da, eta nahikoa handiakegai Galera horien arrazoia,
emaitza finantzarioa zen, gastu izugarria suposaiaeena. Hotelaren ustiapeneko
emaitza 3 urteetan zehar positiboa izan da, bastudinantzarioek emaitza hori asko
txikitu dute. Taldeko enpresekin dagoen zorra etlleko enpresetan egindako
inbertsioaren balio galerak emaitza finantzarioatibga handia egiten zuten. Hala ere,
2012.urtean finantza gastuak asko murriztea lamtu d

Ekitaldiko emaitzari buruz, nahiz eta 2010ean eraaiegatiboa izan, konparaketa egin
ditugun Hotelen artean 2012.urtean emaitzarik augan du. Egoera ona adierazten
du.

Errotazio Fondoari dagokionez, ez du oso egoer&ig@gmdierazten, baina Hoteleko
gerenteak dioenez ez da larritzekorik. 2011.urtdmehar finantzarioak izatetik
2012.urtean erabilgarritasun finantzarioa izataasapuy da, baina hala ere, beste Hotel
gehienek aldaketa berbera jasan dute.

Epe laburreko kaudimenean eta likidezian, nahizost ondo ez egon oraindik ere
sektoreko beste Hotelen antzera dabil. Sektorekelélo antzerako egoera jasan dute,
beraz, ez dago urduri egoteko aztarnarik.

Erabilgarritasunean berriz, 0so egoera ona azalimeta uste dugu, sektorearen ratio
hoberenarekin.

Finantza Autonomia, zorpetzea eta epe luzeko kaemian ia egoera optimoa azaltzen
du Hotel Amarak. sektore berbereko Hotelen baitio reobeagoak baititu.
Errentagarritasun ekonomikoaren alorrean, sektereardialdean kokatuko da. Ez ditu
beste Hotel batzuek dituzten irabaziak izango,dhada eta guztiz ere irabaziak izango
ditu.

Orokorrean, ona da enpresaren finantza-egoera,zoerak ordaintzeko gaitasun osoa
baitu, bai epe laburrekoak, bai epe luzekoak. Begazdago ordainketa-etenduraren
arriskurik. Finantza-autonomia ere handia du ermprisnek, ez dagoelako bere
pasiboaren menpe.
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ETORKIZUNA

Hotel Amara Plazaren etorkizunari burutz egiteko, sektorearen etorkizuneko egc
aztertu behar izango dugu batez

Euskal Autonomia Erkidegoko turismoa 2013.urteaawen hazkuntzarik jasan aurre
urtearekin alderatuz. Gainera, etorkinen zenbatekoariztuta ikusi zen. Hala er
2013.utea ez da hain txarra izan euskal turismoarertizarriko jende gehiago eto
delako eta hauek diru gehiago gastatzen dutelakamrdtarrek, Espainiako etorkine
baino 5% gehiago gastatzen dute bataz beste egunero, te¢arikio etorkiner
zenbatekoazifra historikoa lortu du, etorkin osoen %40a ixanHorren ondorio:
sektorearen aktibitate ekonomikoa hobetu da nahizterkin gutxiago izan. Hala e
Amara Plazaren Negozio zifren zenbateko garbia 20tEan izandako tendent:
jarraitu zuen %Jlekohazkuntza izanda. Urte hartan, aktiboa amortizazate
narriaduragatik murriztuta ikusi zen orain artetgger zen bezala. Izakin eta bezn
kontuak hazkuntza jasan zu, bereziki bezeroen kontua %5ean handitu zel
Diruzaintzak ere %5eko murrizla izan zuen. Pertsonal eta ustiapeneko gastu
%?2an hazi ziren eta emaitza finantzarioa murrizdan zen. Normala denez, intere:
sortzen duten zorrak ordainduz joan ahala, intgtggsiago ordainduko dira. Berezi
zorraren %20a ordaindu z Pasibokorrontea ere %15batean murriztu : Finantza
tresnetan balio narriadurak ere joera beheraka@aa du, orain arte gertatu bez:
2013.urteko ekitaldiko emaitza %l1ean hazi

Euskal gobernuak turismoaren estrategia atzerrieckatuetan jarri nahi (, atzerriko
etorkinen hazkuntza joera mantenduz. Helburua rétweretorkinen zenbatekc
handitzea eta Espainia bertako etorkinak ez meaibehintzat izango (El Pais).

2014.urteari dagokionez, hemergu lehen 6 hilabeteen etorkinfkarua
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Urtarrila Otsaila Martxoa Apirila  Maiatza  Ekaina

Urtarrila eta Martxoa dira etorkin kopuru txikiag@aaten duten bi hilabeteak, batez
2013.urtean aste santua Martxoan izan zelako. Bedtazkuntza jasan dela aip.
dezakegu, eta gelditzen diren beste 6 hilabetd&tdrazkuntza mantentz espero da.
Honekin, jende kopuru gehiagcortzen bada, eta gainera gero eta atzerritar gel
etortzen badira, sektorearen aktibitate ekonomgasatiboki eragingo d
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Euskal Herrian hainbat aktibitate desberdin burutae dira eta burutuko dira, Euskal
turismoari bultzakada handia emango diotenak. Bgdakz, 2014ean Gasteiz
gastronomia hiriburua bezala izendatu dute. 201&Kimopako kirol hiriburua Getxo
izendatu zuten ere eta horrez gain, 2014ko IrailEv@nBilbo izango da Saskibaloiko
mundialaren egoitza. Faktore hauek ere, Euskalrunma Erkidegoak jasaten ari duen
hazkuntza laguntzen du.

Hoteleko gerentearekin hitz egin ondoren, 2014amrtdatu hobeagoak ikusi direla
aipatu digu. Ekitaldia, Negozio zifren zenbatekdogaren %4ko igoerarekin itxiko dela
espero da, 2013.urtearekin alderatuz, marjin hgodiadagoelako kostuak murriztu
baitira.

Amara Plaza Hotela inbertsio berririk egin gabeaga du urtea, baina amortizazioak
ibilgetuan eragina izango du, %5a murriztuz. Izekiraldetik orain arte izandako
tendentzia berdina mantendu da.

Diruzaintzak 2013an izandako murrizketa txikiarearen, 2014an hazkuntza txiki bat
jasan du, %2koa hain zuzen ere. Aurreko urteetamdako murrizketa handien
ondorioz diruzaintza kontua garrantzia handia galau

2013ko ekitaldiko emaitzaren banaketa orain artéedako bezala izan da. Aurreko
ekitaldietatik emaitza negatiboak gelditzen diremexiek estaltzera bideratuko dira
mozkinak, beti ere mozkinen %10a erreserba legaldbedaliz legeak esaten duen
bezala.

Taldeko enpresekin geratzen den zorraren %25ekia ratiaindu da eta pasibo
korronteko kontu gehienek bere joera mantendu daoterizketa txikiak izanda, guztira
pasibo korrontearen %15a murriztuz.

Finantza gastuak ere txikiagoak izango dira etaekoekitaldiko emaitzaren %?2ko
hazkuntza izatera lagunduko dio. Esan dugunez,esafik %4ean igoko dira, baina
ekitaldiko emaitza soilik %2an. 2014.urtean mozRigaineko zerga negatiboa izango
da eta ez du emaitza handiagotuko orain arte gertaten bezala.

Hurrengo urteetara begira, tendentzia gorakorreaijako duela uste dut. Krisiaren
amaiera gertuago ikusten da eta horrek ere turissnoalde jokatzen du. FMIk
aurreikusi duenez, 2015.urterako Espainiako BPGagingo da eta honek enplegu eta
gastu gehiago sortuko ditu (elconfidencial).

Datu guzti hauek analizatuz, Hotel Amara Plazak52@dko egoera hobetuko duela
aurreikusi dezakegu. 2013tik 2014 urtera izanda#takata handiago izan zen 2015ean
jasango duenarena baino (aurreikusiz), baina halawreikuspen positiboa da. Orain
arteko informazioa oinarri bezala edukiz, 2015eladahtzea eta galdu irabaziaren
aurreikuspena egin dugu.

Beraz, 2015.urterako Hotel Amara Plazaren Balania Galdu Irabazia horrela

geldituko litzateke:
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AKTIBOA 2015 2014 2013 2012
AKTIBO EZ-KORRONTEA 14.484.169,07 14.819.348,28 15.236.669,35 | 15.694.623,00
Ib. Ukiezina 16.859.00 19.083,00 13.879,00 15.389,00
Aplikazio informatikoak 16.859,00 19.083,00 13.879,00 15.389,00
Ib. Materiala 6.627.399,44 6.903.541,08 7.266.885,35 7.649.353,00
Lurrak eta eraikuntzak 5440081 41 5.666.751 47 5965001 55 6.278.949 00
Instalazio teknikoak eta bestelako | 1.187.318.03 1.236.789 61 1.301.883 80 1.370.404.00
Epe luzeko inbertsioak taldeko entitateekin 7.514.394,63 7.571.208,20 7.630.389.00 7.704.365,00
Ondare Tresnak 7.514.394 63 7.671.208.20 7.630.389.00 7.704.365,00
Epe luzeko finantza inbertsioak 1.231,00 1.231,00 1.231,00 1.231,00
Ondare Tresnak 1.231,00 1.231,00 1.231,00 1.231,00
Zerga geroratuen aktiboak 324.285,00 324.285,00 324.285,00 324.285,00
AKTIBO KORRONTEA 989.013,54 951.161,17 928.602,85 913.511,00
lzakinak 127.263,25 121.203,10 120.122,00 118.924,00
Zordun komertzialak eta kobr. Best. Kontuak 585.236,94 573.761,71 557.050,20 530.524,00
Bezeroak salmentengatik eta zerbitzu emat. 585.236,94 573.761.71 557.050,20 530.524,00
Bezeroak, taldeko entitateak eta elkartutakoak 0,00 0.00 0.00 0.00
Administrazioekiko bestelako kredituak 0,00 0.00 0.00 0.00
Epe motzeko periodifikatzeak 13.145,00 13.145,00 13.145,00 13.238,00
Eskudirua eta bestelako aktibo likidoak 263.368,35 243.051,36 238.285,65 250.827,00
Diruzaintza 263.368.35 243.051.36 23828565 250.827.00
AKTIBOA GUZTIRA 15.473.182,61 15.770.509,45 16.165.272,20 | 16.608.134,00
O.G. ETA PASIBOA 2015 2014 2013 2012
ONDARE GARBIA 12.240.445,72 11.166.178.83 10.115.074.,11 9.086.416,00
Fondo Propioak 12.235.208,72 11.155.704,83 10.089.363,11 9.065.468,00
Kapital Eskrituratua 5.409.000,00 5.409.000,00 5.408.000,00 5.408.000,00
Erreserbak 7.371.459,89 7.263.739,41 7.158.317,98 7.055.024,00
Legal eta estatutarioak 196318189 1855471 41 1.750.049 98 1.646.756 00
Bestelako erreserbak 5408 268,00 5.408.268,00 5.408.268.00 5.408.268.,00
Aurreko ekitaldiko emaitza neg. -1.622.456,01 -2.571.248,85 -3.500.894,70 -4.421.943,00
Ekitaldiko Emaitza 1.077.204,84 1.054.214,27 1.032.939,83 1.023.387,00
Diru-Laguntzak, Dohaintzak, Leg. 5.237,00 10.474,00 15.711,00 20.948,00
PASIBO EZ-KORRONTEA 2.377.492 87 3.756.909.15 5.048.872.93 6.347.122.00
Epe luzeke Hornidurak 42.044,00 42.044,00 42.044,00 42.044,00
Pertsonalaren epe luzeko lansarien obligazioak 42044 00 42.044 00 42.044.00 42.044 00
Epe luzeko zorrak taldeko entitateekin 2.335.448.87 3.714.865,15 5.006.828,93 6.289.621,00
Zerga Geroratuengatiko pasiboak 0,00 0,00 0,00 15.457,00
PASIBO KORRONTEA 855.244 02 847.421. 48 1.001.325,16 1.174.596,00
Hartzk. Komertz. Eta OBK 855.244,02 847.421.48 1.001.325,18 1.174.598,00
Hornitzaileak 597.822 98 569.355,22 599.321.28 G24.293,00
Hornitzaileak, taldeko entitateekin 0,00 0.00 0,00 7431100
Hainbat hartzekadun 38.181.02 40.201.08 50.251 35 60.661.00
Pertsonala (ordaintzeko dauden lansariak) 48.361.860 47.549 03 T76.723 20 95904 00
Administrazioekiko bestelako zorrak 57.372.00 86 744 00 173.488.00 216.860,00
Bezeroen aurrerakinak 113.496.42 103.572.16 101.541,33 102.567.00

Q.G. ETA PASIEQA

15.473.182,61

15.770.509.45

16.165.272,20

16.608.134.,00

39




GALDU IRABAZIA

2015 2014 2013 2012
N. Z. ZENBATEK. GARBIA 6.567.990,75 | 6.581.153,05 6.328.031,78 6.265.378,00
Zerhitzu prestazicengatik 8.5687.900 75 6.581.153.05 632803178 §.265.378.00
HORNIKUNTZAK -783.986,94 -776.224,69 -768.539,30 -760.930,00
lehengaien kontsumoa -783.966 94 -776.224 69 -T68.539 30 -760.930,00
USTIAPENEK BEST. SARR. 170.029,32 171.746,78 159.024,80 144.568,00
PERTSONAL GASTUAK -2.231.712,23 -2.300.734,26 -2.370.453,48 -2.323.974,00
USTIAPENEK BEST. GAST. -1.768.779,45 1.823.483,97 1.878.741,06 -1.841.503,00
IB. AMORTIZAZIOA -518.109,20 -507.950,20 -513.081,01 -508.001,00
IB. NARRIADURA ETA B.E. -43.812,00 0,00 0,00 0,00
BESTELAKO EMAITZAK 4.191,92 3.810,84 3.175,70 2.887,00
USTIAPENEKO EMAITZA 1.385.712,16 1.348.317,55 856.241,73 978.025,00
SARRERA FINANTZARIOA 0,00 0,00 0,00 0,00
bestelako finantza tresnen sarrerak 0,00 0,00 0,00 0,00
gastu finantzarioak -75.820,75 -84.458,48 -105.306,60 -134.266,00
taldeko enpresekiko eta elk. zorrak -74 285 71 -82. 530 68 -103.174 60 -132.529 00
hirugarrenekiko zorrak -1 535 04 -1.818 60 -2 132 00 -1.737.00
finantza tresnen narriadura -56.813,57 -55.180,80 -73.976,00 -104.795,00
narriadurak eta galerak -6 813 &7 -59 180 80 -73.876 00 -104 795 00
EMAITZA FINANTZARIOA -132.634,32 -143.639,28 -179.282,60 -239.061,00
ZERGA AUR. EMAITZA 1.263.077,84 1.204.678,27 776.959,13 738.964,00
MOZKINEN GAINEXO ZERGA -185.873.00 -150.464.00 25598070 284.423.00
EKITALDIKO EMAITZA 1.077.204,84 | 1.054.214.27 1.032.939.83 1.023.387,00

Negozio zifren zenbateko garbia murrizketa txikt @ngo du, oso esanguratsua ez
dena. Bestalde, kostuak ere murriztuta ikusiko eieaustiapeneko emaitza handiagotu
egingo da, 2014.urtearekin alderatuz. Gastu firmitak ere joera berdina mantenduko
dute eta guzti honekin ekitaldiko emaitza %2ko hatka izango du.
Aktibo ez korronteak orain arte gertatu den bezalariztuta ikusiko da, bereziki

ibilgetuaren amortizazioaren ondorioz.

Aktibo korronteak bezero eta diruzaintzaren hazkakizango ditu.

Ondare garbia aipatu dugun banaketaren ondoricditiéan ikusiko da.
Pasibo ez korrontea orain arte gertatu den bezalaiztuz joango da, taldeko
enpresekin dauden zorren zatia ordainduko delakaeko proportzioan.

Pasibo korrontea nahiko egonkor mantenduko da Q@i&drekin konparatuz.
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ONDORIOAK

Hemen, etorkizuneko datuekin izango

aterako ditut:

ERROTAZIO FONDOA

duen egoett@paka eta errentagarritasunak

2015 2014 2013 2012
+lzakinak 127.263,25 121.203,10 120.122,00| 118.924,00
+Bezeroak 585.236,94 573.761,71 557.050,20 530.524,00
Zirk. Finantz. Behar
gordinak 712.500,19 694.964,81 677.172,20 649.448,00
- Hornitzaileak -597.822,98 -569.355,22 -599.321,28 -698.604,00
Ustiapeneko E.F. Beharrak 114.677,21 125.609,59 77.850,92 -49.156,00
+Bestelako Akt. Zirk. 13.145,00 13.145,00 13.145,00 13.236,00
Periodifikatzeak 13.145,00 13.145,00 13.145,00 13.236,00
-Bestelako Pas. Zirk. -257.421,02 -278.066,27 -402.003,88 -475.992,00
Hainbat Hartzekodun -86.552,60 -87.750,11 -126.974,55 -156.565,00
Administrazio Publikoa -170.868,42 -190.316,16 -275.029,33 -319.427,00
E.F. Beharrak -129.598,81 -139.311,68 -311.007,96 -511.912,00
+Erabilgarria 263.368,35 243.051,36 238.285,65 250.827,00
Diruzaintza 263.368,35 243.051,36 238.285,65 250.827,00
ERROTAZIO FONDOA 133.769,54| 103.739,68| -72.722,31|-261.085,00

2012 eta 2013.urteetan errotazio fondo negatibaaga da. 2014 eta 2015.urteetan
bestalde positiboa izango da. Enpresak behar finena sortzen du. Errotazio fondo
negatibotik positibora pasatu dela ikusi dezakétprrela jarraitzen badu egoera onean
egongo da, eta ez da ordainketa etenduraren dagongo. Aldaketa honen arrazoia
pasibo korronteak izandako murrizketan oinarritdan

RATIOAK
2015 2014 2013 2012
KAUDIMENA 1,156 1,122 0,927 0,778
LIKIDEZIA 1,008 0,979 0,807 0,676
ERABILGARRITASUNA 0,308 0,287 0,238 0,214
2015 2014 2013 2012
FINANTZA
AUTONOMIA 0,791 0,708 0,626 0,547
ZORPETZE RATIOA 0,264 0,412 0,598 0,828
KAUDIMENA 4,786 3,425 2,672 2,208
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Ratioak aztertzerakoan, epe laburreko ratioa gu#tazkuntza izan eta izango dutela
estimatzen da. Enpresak bere zorrei aurre egitekasyin handiagoa dauka. Berdina
gertatzen da enpresak dituen baliabide likidoelarrak ordaintzeko gaitasunarekin.
Azkenik, Diruzaintzaren ratioa handitu egiten dééare. Pasibo korrontea murriztuta
ikusi da eta bestalde aktibo korrontea handitua e, berdina diruzaintzarekin.

Epe luzean, enpresak bere zor eta betebeharre egiteko gaitasun handiago du eta
izango du. Enpresak erabakiak hartzeko botere gehda eta izango du eta bestalde
zorpetze ratioa gero eta txikiago da, finantzaketaririk ez dagoelako eta zorrak
ordaintzen ari direlako.

Ratioak begiratuta, Hotel Amara Plazak egoera kabea aurkezten du. Badirudi joera
hau etorkizuneko urteetan zehar iraungo duela.

ROI. ERRENTAGARRITASUN EKONOMIKOA

2015 2014 2013 2012
ROI 0,0865 0,0817 0,0546 0,0526
Marjina 0,2039 0,1959 0,1394 0,1394
Errotazioa 0,4245 0,4173 0,3915 0,3772

Errentagarritasun ekonomikoa handitzen joan da320ttan oso hazkuntza txikia
nabaritu da 2012.urtearekin, baina 2014an hazkumibaria egon da. 2014ko urtea
hobeagoa izango dela aipatu dugu lehenagotik etatagarritasunean ikusi dezakegu
hala izan dela. 2015ean ere hazkuntza faseantz@madu, baina ez da 2013tik 2014ra
izandako hazkuntza bezalakoa, txikiagoa baizik.eiegarritasun ekonomikoaren
hazkuntzaren arrazoia salmenten gaineko marjirakldiboen errotazioak jasan duten
hazkuntzan egongo da. BAIl aldagaiarekin kalkukkat mozkinak salmentak baino
proportzio handiago batean hazi dira. Bestaldenaiaiak igo eta aktiboa murriztu egin
da, aktiboen errotazioa hobetuz.

42



ERRENTAGARRITASUN FINANTZARIOA

2015 2014 2013 2012
ri= 0,0880 0,0944 0,1021 0,1126
r2= 0,0776 0,0749 0,0733 0,0728
r3= 0,0234 0,0164 0,0151 0,0154
ri = r2 + (r2 - r3) P.G
B.P
2013 = 0,1021 = 0,0733 + (0,0733 - 0,0151) 5.006.829
10.115.074
2014 = 0,0944 = 0,0749 + (0,0749 - 0,0164) 3.714.865
11.166.179
2015 = 0,0880 = 0,0776 + (0,0776 - 0,0234)  2.335.449

12.240.446

Errentagarritasun finantzarioaren aldetik, erreamatasuna galtzen joan dela eta
oraindik gehiago galduko duela estima dezakegulaljgamendu positiboa izan du

azkenengo urteetan eta izango du 2015an ere. Hiinda, errentagarritasun

finantzarioa irabazteko asmoz, pasiboa handitukeHdzateke edo baliabide propioak
murriztu, edo biak batera. Ikusi dezakegun bezdtel Amarak kontrako erabakiak

hartu ditu. Pasiboa handitu ordez murriztuz joart@abaliabide propioak txikitu ordez

handituz joan da. Horren ondorioa errentagarritdgwantzarioaren murrizketa izango

da. Badakigunez Hotel Amara Plaza talde baten dardago, eta azkenean, taldeko
matrizeak esaten duena egingo du. Taldeko matrizexakk ordaintzea komenigarriago
ikusten badu hala egingo du, nahiz eta Hotel Aneararrentagarritasun finantzarioa
izorratu. Hala ere, 2015ean izango duen erreniégmin finantzarioa oraindik ere

esanguratsua izango da.

43



Datu guzti hauek ikusita, Hotel Amara Plazak egamra aurkezten du eta joera hori
mantenduko duela espero daiteke.

Hotelen sektorearen egoera eta Hotel Amara Plazgeera ikusita, krisi ekonomikoak
eragin handia izan duela sektorean esan dezakegu.

2010.urteko ekitaldiko emaitza negatiboa izan zeamhiz eta ustiapeneko emaitza
positiboa izan. Honen arrazoia finantza tresnetandako balio narriaduragatik batez
ere izan zela ikusi genuen.

Diruzaintzak ere murrizketa handia izan zuen 201dan, taldeko enpresekin zorrak
ordaintzeagatik.

2012.urtetik aurrera Hotel Amara Plazaren egoetaetwoegin da eta joera horrekin
jarraituko duela uste dugu. Betidanik Hotelarenlaspioak likidezia sortu du eta
gainera 2012.urtetik aurrera emaitza finantzarioariztu du.

Bestalde, Inbertsio berririk egin ez duela badakigia horren ondorioz bere aktiboa
murriztuta ikusi da urtez-urte ibilgetuaren aneatioari esker.

Hurrengo urteetarako sentsazio positiboak daudetaematen da. 2013, 2014 eta
2015eko ekitaldiko emaitzak positiboak direnez,resgren ondare garbia handitzen
joango da, aurreko ekitaldietako emaitza negatkmrdua murrizten joango delako, eta
hala jarraituko duela uste dut etorkizunean.

Aurreikuspenen ondorioz, errotazio fondo positidoguko du, eta gainera nahiko
konstante. Epe motzeko kaudimena, likidezia ethilgaxritasun ratioak hobetuko ditu
eta gainera joera gorakorrarekin jarraituko duelzematen da. Berdina gertatzen da
epe luzeko finantza autonomia, zorpetzea eta kaamdimatioekin, hazkuntza edo
murrizketa eraginkorra izango dutela.

Errentagarritasun ekonomikoaren ikuspuntutik, sabere gaineko marjinak hazkuntza
joera mantenduko du aktiboen errotazioak bezalarddoondorioz errentagarritasun
ekonomikoa handitzea espero da.

Hala ere, enpresaren egoera hobetzen ari denezalaorda errentagarritasun
finantzarioa murriztu egingo dela pentsatzea. Esgkeematen duen segurtasuna gero
eta handiagoa bada, errentagarritasun finantzé&ikegoa izango da. Kasu honetan,
epe luzeko zorrak desagertzen joango dira etabaidian apalankamendua txikitzen
joango da, errentagarritasun finantzarioa murriztuz

Sektore berbereko Hotelekin konparatuta egoeraarikezten du, baina oraindik
egoera hobeagoa aurkeztuko duela estimatzen dugel Aimara Plazak bere
aktibitatearekin jarraitzeko arazorik izango ez @raindik ere bere aktibitatea
hobetuko duela estimatu dezakegu.
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