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¿cómo afecta el tipo de propiedad a la eficiencia 
empresarial?a

How public and private equity impacts on efficiency?

magda cayón costa*

RESUMEn

Este trabajo consiste en un estudio comparativo de la eficiencia de la empresa pública no monopolista, 
del sector hotelero: Paradores de turismo de España, S.a. con las principales cadenas hoteleras 
privadas españolas durante el período 2000-2005. Para desarrollar este estudio, se ha optado por una 
metodología del estudio del caso basada tanto en indicadores económicos como en indicadores de 
productividad global. los resultados indican que la empresa privada presenta una clara superioridad 
en los niveles de eficiencia tanto económica como productiva pero profundizando en el análisis de 
los casos estudiados esto no parece tan evidente.
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AbSTRACT

This paper is a comparative study between a public owned company in the non monopolistic 
hotels market: Paradores de turismo de España S.a. and other private owned hotel chains during a 
period as 2000-2005. to carry out this study it has been decided to use economical indicators like 
global productivity ones. results show that private owned companies are largely over performing in 
efficiency indicators, economical and productivity, but going deeply on the analysis this evidence 
is not as founded as it seems.
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1. Introducción

actualmente, la mayor parte de las corporaciones que componen la red empresarial 
de un país (en gran parte sociedades anónimas) presentan una clara separación entre 
la gestión y la propiedad, básicamente debido a sus estrategias de crecimiento, sea a 
través de la expansión del propio negocio (proyección internacional), o de la expansión 
hacia otros negocios. Esta separación se produce tanto en las empresas privadas (donde 
los propietarios son los accionistas, y los gestores, el consejo de administración y, más 
concretamente, los directivos) como en las empresas públicas (donde la diferencia con 
las privadas está en la  propiedad que, en este caso, es ejercida por la administración 
Pública, es decir, por un gobierno). Este crecimiento de las sociedades anónimas provoca 
que se haga imprescindible delegar responsabilidades (a los departamentos, divisiones, 
empresas filiales, delegaciones territoriales, unidades estratégicas de negocio, etc.) con 
la problemática que esto suscita. 

En este sentido, es la teoría de la agencia la que nos presenta un modelo que pre-
tende explicar los comportamientos y relaciones que caracterizan precisamente estas 
situaciones en las que se da una separación entre la gestión y la propiedad-titularidad 
en la empresa.

El referente teórico que se toma como punto de partida es, pues, la teoría de la agencia 
(Jensen y meckling, 1976: 305-360), que nos plantea que, cuando una persona deno-
minada ‘principal’, delega en otra, denominada ‘agente’, ciertas responsabilidades, se 
establece una relación de agencia que viene caracterizada principalmente por:

1. El ‘principal’ otorga un determinado grado de autonomía de decisiones al ‘agente’.

2. la asimetría de información entre principal y agente. En general, el agente tiene 
mayor conocimiento operativo de la unidad que dirige (unidad subordinada), y el 
principal posee mayor información estratégica sobre lo que se persigue con dicha 
unidad.

3. El conflicto de intereses entre ‘principal’ y ‘agente’. El principal está interesado 
en maximizar los resultados de la unidad subordinada, y el agente está interesado 
en maximizar su renta monetaria.

En realidad, esto se postula con respecto a la empresa privada, pero no es así en la 
empresa pública, es decir, el principal inmediato o efectivo (quien ejerce los derechos 
de propiedad sobre la empresa) no está claramente definido en la mayoría de los casos 
(Parlamento, Gobierno, ministerio, agencias gubernamentales, etc). En este contexto, 
encontramos la denominada “teoría de los derechos de propiedad” que sostiene que 
las empresas públicas serán por naturaleza menos eficientes que las empresas privadas, 
debido a que, cuando los derechos sobre el beneficio que genera la empresa está claro 
a quien corresponden, la empresa funcionará mejor que cuando la asignación de estos 
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derechos sea incierta;  porque sin un propietario (‘principal’) claro, nadie estará intere-
sado en controlar (supervisar) la empresa. apoyándose en ésta proposición, hay autores 
que mantienen la tesis de que el tipo de propiedad afectará necesariamente a la eficiencia 
de la empresa, ya que los sistemas de control y de incentivos (del principal sobre el 
agente), serán diferentes, más eficaces en la empresa privada que en la empresa pública 
(cuervo, et al. 1999: 29-42). algunos autores argumentan incluso (llevando al extremo 
el supuesto de ‘principal atomizado’ de la teoría de los derechos de la Propiedad) que 
dichos sistemas de control e incentivos son inexistentes en la empresa pública por la 
falta, de hecho, de principal (un supuesto difícil de aceptar, en base a la observación 
empírica). Vamos a analizar lo anterior desde dos enfoques distintos:

1. En primer lugar, los que sustentan estas afirmaciones se basan en la hipótesis de 
que la EP (Empresa Pública) tiene un ‘principal atomizado’ representado por el 
conjunto de ciudadanos-propietarios, y que, por lo tanto, ninguno de ellos esta-
rá interesado en dedicar tiempo al control (supervisión) de la empresa pública. 
Pero, de hecho, estamos frente a una hipótesis extremadamente irreal, ya que en 
el momento que contrastamos con la realidad vemos que entre los ciudadanos 
y la EP existen los poderes públicos que ejercen como titulares de los derechos 
de la propiedad de los primeros: principalmente el Gobierno, y las agencias gu-
bernamentales especializadas (holding o entidad de control de EP). Por tanto, la 
relación de agencia no se establece directamente entre ciudadano y gestor de la 
EP, sino que es una cadena de relaciones de agencia, por ejemplo: ciudadano-par-
lamentarios, parlamentarios-gobierno, gobierno-EP; de las cuales la relevante en 
cuanto al control de Gestión es la que se establece entre la EP y la representación 
gubernamental. 

2. En segundo lugar, la afirmación de la ineficiencia de la EP frente a la EPr (Empresa 
Privada), que muchas veces se basa en constatar determinados casos que operan 
con pérdidas contables, debería contemplar más aspectos, como por ejemplo, la 
utilización de la EP como instrumento de política económica (Vergés, 2004).

de hecho, a lo largo de la historia y en diferentes países se ha venido utilizando la EP 
como instrumento de política económica en diferentes aspectos y según las necesidades 
de los Gobiernos (Vergés, 1982: 223-233):

• Fijando  la política de precios y salarios de una EP concreta

• obligando a la EP a aplicar precios políticos (precios por debajo de los costes de 
máxima eficiencia con cargo a impuestos)

• Fijando objetivos de inversión a la EP

• restringiendo importaciones  a la EP

• restringiendo las reducciones de plantilla



54

¿cómo afecta el tipo de propiedad a la eficiencia empresarial? / m. cayón c.

• “Salvando” empresas privadas en crisis

• Imponiendo determinadas decisiones estratégicas a la EP

• Imponiendo ubicaciones de las EP en zonas deprimidas

lo que provocará inevitablemente en la mayoría de los casos unos resultados contables 
menores a los que cabría esperar si la empresa no tuviera que cumplir estos objetivos 
extraproductivos. Esto nos lleva a cuestionar si los resultados negativos en una EP se 
pueden asimilar a ineficiencia, tal y como se suele hacer en el caso de una EPr. 

la EP, aparte de ser un centro productivo o de servicios, en la mayoría de los casos, está 
contribuyendo al bienestar social en cualquiera de los aspectos anteriormente citados, 
con lo cual sería miope analizar la eficiencia sólo desde el punto de vista contable en 
aquellos casos concretos en los cuales las EP se utilizan efectivamente como instrumento 
para objetivos políticos y/o sociales del gobierno. 

Sin embargo, la evidencia empírica en este sentido no es concluyente, ya que, junto 
a investigaciones que muestran efectivamente una menor eficiencia productiva de las 
empresas públicas con respecto a las empresas privadas (dewenter y malatesta, 2001: 
320-334), encontramos, también, estudios en los que no se evidencia una menor 
eficiencia por el hecho de ser empresas públicas (Boubakri y cosset, 2000) o incluso 
casos en las que éstas presentan un mayor nivel de eficiencia que empresas privadas 
comparables (Vergés, 2003).

ante la discusión anterior, es relevante hacer un análisis comparativo de eficiencia to-
mando como objetos de estudio la única empresa pública hotelera española “Paradores 
de turismo de España, S.a.” y las principales cadenas hoteleras privadas españolas 
durante el período 2000-2005.

2. Elección de la muestra

Para elegir la muestra de empresas privadas que vamos a comparar con la empresa pública 
Paradores, se ha hecho un análisis de la situación actual del sector hotelero español. 

a principios de 2006, la oferta hotelera de España está compuesta por 8.093 estable-
cimientos hoteleros1 que ofrecen un total de 1.446.743 plazas, de los cuales el 65% 
pertenecen a cadenas hoteleras siendo el resto establecimientos independientes.

En el territorio español, encontramos 357 cadenas hoteleras. Existen numerosas formas 
de clasificar dichas cadenas, como por ejemplo en función de la tipología de servicios, 

1 Se entiende por establecimientos hoteleros los clasificados como cNaE 551 (código Nacional 
de actividades Económicas), excluyendo los moteles y hostales, es decir, establecimientos que 
posean desde 1 estrella dorada hasta las cinco estrellas doradas.
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de la personalidad jurídica, etc., pero, para este estudio, la clasificación idónea es según 
la estructura de la propiedad que presentan. Haciendo una revisión exhaustiva de las 
357 cadenas hoteleras, se pueden clasificar en cuatro grupos:

1. cadenas hoteleras con capital flotante en el mercado bursátil: en la actualidad 
sólo hay dos, Sol meliá y NH Hoteles.

2. cadenas hoteleras familiares: empresas en las que la propiedad pertenece a una 
familia.

3. cadenas hoteleras de capital privado que no cotizan en el mercado de valores.

4. asociaciones de hoteles independientes para gozar de sinergias de comercialización, 
de investigación y desarrollo,  y/o de consultoría.

El objetivo inicial es disponer de una muestra representativa de cada grupo para poder 
realizar las respectivas comparativas. Para que las comparaciones sean lo más idóneas 
posibles, se ha escogido de cada grupo aquellas empresas más similares entre sí y a su 
vez a Paradores, para así poder aislar el factor de la estructura de la propiedad como 
determinante de las diferencias que se produzcan en los niveles de eficiencia. las variables 
que se han tenido en cuenta para determinar la muestra son:

1. El tamaño: dado el tamaño de la red de Paradores, debemos contemplar las cadenas 
hoteleras con un mínimo de hoteles, en este caso se ha determinado un mínimo 
de 30 hoteles.

2. localización geográfica: se consideran cadenas hoteleras con 100% capital español 
(como Paradores) y que la mayor parte de sus establecimientos se encuentren en 
el territorio español (al igual que la empresa pública).

analizando la población bajo estos criterios, se observa que tan sólo un 11,7% de las 
empresas tiene más de 20 hoteles, por lo que tres cuartas partes de las cadenas hoteleras 
españolas son pymes (menos de 10 establecimientos).

Por tanto, la muestra obtenida es la siguiente:

1. cadenas hoteleras con capitalización bursátil: 2  (Sol meliá, y NH Hoteles).

2. cadenas hoteleras familiares: 7, Husa Hoteles, H10 Hoteles, Fiesta Hoteles & 
resorts, Hoteles catalonia, Barceló Hoteles & resorts, liberty Grupo Hotelero, 
y Princess Hotels.

3. cadenas hoteleras de capital privado: 10, ac Hoteles, Hoteles Hesperia, Hoteles 
Silken, Hotusa, Hotetur, Iberostar Hoteles y apartamentos S.l, Hoteles Globales, 
GSm Hoteles y unitel Siglo XXI S.l.

4. cadenas hoteleras que son asociaciones de hoteles independientes: 9, centrhotel, 
Serchotel, agrupación de estancias de España, rusticae, casonas asturianas, 
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costa Brava centre Hotels, ruralka, red andaluza de alojamientos rurales, y 
occidental Hoteles.

analizando exhaustivamente todas estas empresas de la muestra, se ha obtenido la 
siguiente información:

1. El 4% han desaparecido como empresas del sector o bien que no tienen sus cuentas 
depositadas en el registro mercantil.

2. El 32% corresponde a las asociaciones, las cuales no disponen de datos económicos 
de sus asociados, ya que su tarea es dotar a sus miembros de una serie de servicios 
pactados, por lo cual las cuentas como cadena hotelera no existen.

3. El resto, el 64%, es la muestra con la que vamos a empezar a trabajar. En cuanto 
se analizan en profundidad las cuentas anuales de todas ellas, se observa que: el 
5% de las empresas nos aportan ellas mismas las cuentas oficiales, el 59% se debe 
recopilar la información a través del registro mercantil y/o bases de datos (SaBI: 
Sistema de análisis de Balances Ibéricos), en cuyas fuentes se descubre que el 
36% presenta irregularidades e incoherencias en sus cuentas, lo que provoca que 
se deba prescindir de ellas. 

dicho de otro modo, sólo disponemos de las cuentas anuales del 28% de las empresas 
que configuraban la muestra inicial. tras el contacto con ellas, sólo se consigue la cola-
boración de una de ellas para la obtención de las cifras de actividad en unidades físicas, 
por lo que el estudio se ve reducido a la comparativa de una empresa pública respecto 
a una empresa privada (cuyo nombre no se devela a petición de la misma empresa y 
bajo las condiciones de un contrato de confidencialidad).

3. Caracterización de las empresas objeto de estudio

“Paradores de turismo de España, S.a.” es la única empresa pública española dedicada 
a la gestión y explotación de la red de establecimientos e instalaciones turísticas del 
Estado, así como a la realización de otras actividades íntimamente relacionadas con el 
objetivo que el Instituto de turismo de España (turespaña) pueda encomendarle. Se 
define la actividad de Paradores, con el objetivo de lograr una mayor actualización de 
sus recursos y servicios, para seguir sirviendo como instrumento de política turística, 
proyectando una imagen de modernidad y calidad de nuestro turismo, y contribuyendo 
a la integración territorial, a la recuperación y mantenimiento de patrimonio histórico 
artístico del país, y a la preservación y disfrute de espacios naturales, siendo a la vez motor 
de desarrollo económico de zonas poco beneficiadas por el movimiento turístico.

la empresa tiene como principal objetivo estratégico ser una sociedad de gestión hotelera 
que ocupe un puesto de indiscutible liderazgo en los servicios y oferta de calidad, que 
actúa en los segmentos del mercado coherentes o en sintonía con la política turística 
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global del estado español. además, en el caso que nos ocupa, el Estado pretende utilizar 
la red de Paradores como referente de turismo de calidad tanto a nivel nacional como 
internacional. Esta cadena hotelera inauguró su primer establecimiento en 1928 y en 
2006 disponía de 91 paradores, de los cuales, 14 son castillos, 14 son antiguos con-
ventos, 8 palacios, 4 casas solariegas, 5 situados en recintos históricos y 46 son de obra 
nueva. la categoría de sus centros está repartida en un 2% de 5 estrellas, un 61% de 4 
estrellas, y un 37% de 3 estrellas. dichos establecimientos son propiedad de turespaña, 
por lo que Paradores paga un canon en concepto de alquiler de sus establecimientos, 
las condiciones de alquiler se encuentran en el de denominado ‘Pliego de cesión’. cabe 
destacar que la empresa pública Paradores hasta el año 2004 no tenia ningún tipo de 
autoridad en la decisión de la ubicación de sus establecimientos, dicho de otro modo, 
turespaña construía y/o rehabilitaba determinados edificios y los cedía a Paradores 
para que ubicasen un hotel en dicho emplazamiento, por tanto, la empresa pública 
tenía una restricción por la obligación de servicio al Estado a la que estaba sometida. a 
partir de 2004, Paradores goza de plena potestad para decidir dónde ubica los nuevos 
centros que vaya incorporando a su red, aparte turespaña continúa cediendo edificios 
a cambio del pago del alquiler contemplado en el pliego de cesión.

la cadena hotelera privada, cuyo nombre será obviado por la confidencialidad que 
hemos pactado, pertenece a un grupo societario dedicado a negocios de la industria 
turística. Pues bien, la rama hotelera con denominación propia, fue creada alrededor 
de 1930, actualmente dispone de 160 hoteles distribuidos principalmente por todo el 
territorio nacional, aunque también tiene presencia en París, Bruselas, El cairo, Buenos 
aires, y Westlake Village. la estrategia de explotación de la empresa sigue los 4 mode-
los utilizados por la mayoría de las cadenas privadas, dicho de otro modo, la empresa 
tiene hoteles en propiedad (todos los recursos son de la cadena, incluido el edificio), en 
gestión (la cadena pone el director y los otros recursos son del propietario), en alquiler 
(el edificio es del propietario y el resto de recursos los pone la cadena), y en franquicia 
(la cadena sólo pone el nombre y la imagen, los recursos los pone el propietario). un 
70% de los establecimientos se encuentra en las principales capitales de provincia, y el 
resto de su oferta se completa con hoteles de montaña, establecimientos con encanto, 
vacacionales, balnearios y centros de salud. Para el presente estudio comparativo, de esta 
empresa privada sólo se han contemplado los establecimientos que están en régimen 
de propiedad, de gestión y de alquiler, ya que en las otras modalidades las variables de 
eficiencia no están bajo el control de la cadena.

a continuación, se presenta una caracterización comparativa de las dos empresas objeto 
de estudio: 
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tabla I

Facturación Nº 
establecimientos

categoría de los 
hoteles

Nº habitaciones 
disponibles

Nº empleados

Paradores 279 92 3* y 4*   (5*) 9.000 4672
Privada ‘a’ 152 70 3* y 4*   (5*) 5.092 1990

los datos de la tabla I están referidos al año 2005, al negocio en territorio español de ambas empresas 
y la facturación está expresada en millones de euros.

Fuente: Elaboración propia a partir de la información de las empresas

4.  Metodología

la metodología utilizada en esta investigación es un estudio de caso en el que se compara 
la eficiencia de la empresa pública con la empresa privada. Para desarrollar el análisis 
comparativo propuesto, se ha medido la eficiencia económica (concepto asociado a la 
capacidad de obtener el máximo resultado económico con el mínimo nivel de costes) y 
la eficiencia productiva (o productividad, concepto asociado a la capacidad de obtener 
el máximo producto o servicio con el mínimo de recursos) con diferentes indicadores. 
como variable de la eficiencia económica, se aplica la tasa de margen operativo por ser 
un indicador que no depende de la política financiera de la empresa; y como variable 
de la eficiencia productiva se toma el índice de productividad global, en los términos 
que se detallan a continuación:

1. TASA DE MARGEN OPERATIVO

m
BE

IE
=  [ 1 ]

Esta tasa mide, en definitiva, lo que gana la empresa con su actividad (BE: beneficio 
de la explotación) con respecto a lo que ingresa a través de las ventas o facturación 
neta derivada de dicha actividad (IE: ingresos de la explotación), por lo que podemos 
considerarlo mejor indicador de la eficiencia que la propia rentabilidad.

2. ÍNDICE DE PRODUCTIVIDAD GLOBAL (IPG): en este trabajo, se ha tomado 
la siguiente aproximación al índice:
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que se expresa como la relación entre la suma de los outputs (qit ) y la suma de los inputs 
(fjt) ponderados a unos determinados pesos. En este caso, las variables utilizadas para 
la ponderación son: los precios de venta de un determinado período de referencia (pix) 
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para los outputs, y los precios de coste (kjx) para ese mismo período utilizados en la 
explotación. Finalmente, el IPG queda expresado en función de los índices de variación 
de los precios de venta (ivpit) y de los índices de variación de los precios de coste (ivkjt), 
que se calculan como la relación entre el precio del año de referencia y el precio del 
año concreto que se está estudiando. los cálculos se han efectuado a través de precios 
porque no se dispone de  los datos de los inputs en unidades físicas.

Para el desarrollo de los cálculos se ha procedido de la siguiente forma:

1. con referencia a los outputs. las empresas hoteleras tienen tres tipos de outputs: 
hospedaje, restauración y otros. al tener la información de la cantidad física de 
unidades de venta para hospedaje y restauración (números de habitaciones ocupa-
das y número de cubiertos servidos), y de los ingresos desglosados en función de 
cada concepto, se ha podido calcular los precios de venta. con lo cual se dispone 
del precio por habitación ocupada y del precio por cubierto; en cuanto al tercer 
concepto (otros ingresos), no tiene sentido calcular el precio unitario ya que re-
presenta una partida contable que incluye muchos conceptos y muy heterogéneos 
entre ellos. además, la facturación del hospedaje y de la restauración representa 
más del 90% de la cifra neta de ventas de la empresa, por lo que esta tercera par-
tida es muy residual. En definitiva, se han calculado los precios promedio para 
cada año de estudio, en función de los dos principales outputs para la empresa 
hotelera: hospedaje y restauración, para posteriormente calcular los índices de 
precios tomando como período de referencia el año 20012.

2. con referencia a los inputs. analizando la cuenta de resultados de la empresa 
hotelera, se observan cuatro principales partidas de factores de producción: con-
sumos, personal, dotación por amortización, servicios exteriores, y otros costes de 
explotación. como es habitual, ha resultado imposible determinar precios medios 
unitarios para cada bloque debido a 1) la gran heterogeneidad en cada bloque 
de factores, y 2) la imposibilidad de obtener información de la empresa a este 
nivel de detalle. la referida heterogeneidad es especialmente fuerte con respecto 
al bloque consumos: una empresa hotelera consume muchos tipos distintos de 
materiales, desde menaje a alimentos, pasando por bebidas, etc. debido a estas 
dificultades, se ha optado por estimar las cuatro series anuales a base de índices 
de precios externos que pueden considerarse próximos a los respectivos bloques 
de factores. dichos índices se han obtenido de las publicaciones del Instituto 
Nacional de Estadística (INE) tomando como base el año 2001, en coherencia 
con lo establecido por el propio INE. El índice de precios para el bloque de costes 
de personal se ha tomado de los datos publicados por el Boletín de Estadísticas 

2 año en que el Instituto Nacional de Estadística toma como cambio de base para sus cálculos 
de índices de precios.
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laborales (BEl) relacionados con el coste laboral y salarial publicados en sus 
anuarios para el sector de la hostelería.

una vez calculado el IPG para cada una de las empresas, se analiza su evolución a través 
de su tasa de variación según la expresión siguiente:

Πt
t

t

it ix

i

i t ix

i

IPG

IPG

q p

q p
∧

− −

= =
⋅

⋅
−

∑
∑

ln ln ln
,1 1

ff k

f k

q

q

jt jx

j

j t jx

j

it

i t

⋅

⋅
≡











∑
∑ ∑

− −, ,

ln
1 1

⋅⋅ −








 ⋅

−
∑v

f

f
ai

jt

j t

j
0

1

0ln
,

 

 [ 3 ]

donde vi
0  son los coeficientes que indican la importancia relativa de los outputs ‘i’ con 

relación a los outputs totales, en el año base, y aj
0  son los coeficientes que indican la 

importancia relativa de los inputs ‘j’ en relación a los inputs totales, en el año base.

Posteriormente, se efectúa la comparación de productividades de la empresa pública y 
de la empresa privada. la problemática que presentan los indicadores de productividad 
en la comparación de diferentes empresas es que, para poder determinar el valor de los 
respectivos IPG para un período, debe estar calculado utilizando unos mismos pesos 
de outputs y de inputs para las dos empresas a comparar: los respectivos precios de 
una de las empresas tomada como referencia, por ejemplo. Esta comparación se hará a 
través de la tasa de variación del IPG ( Π∧ ) tomada como el índice de törnqvist que, 
en este caso, significa: la tasa de diferencia que se observa entre las productividades de 
las empresas a comparar, “a” (privada) y “P” (Paradores). Esta tasa puede expresarse, 
para un año determinado, como: 
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donde vi
A  son los coeficientes que indican la importancia relativa de los outputs ‘i’ con 

relación a los outputs totales, en la empresa a; y aj
A  son los coeficientes que indican la 

importancia relativa de los inputs ‘j’ con relación a los inputs totales, en la empresa a. 
de la misma forma para la empresa P, no se ha podido hacer los cálculos 

5. Resultados

En primer lugar, se compara la eficiencia económica y la eficiencia productiva de las 
dos empresas a través de las variables mencionadas:
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 Gráfico 1 Gráfico 2

Fuente: Elaboración propia de los datos elaborados a partir de la información contable de las em-
presas

los resultados obtenidos ponen en evidencia la clara superioridad de eficiencia de la 
empresa privada sobre la empresa pública (se observa que los índices calculados son 
superiores para la empresa a). En concreto, la eficiencia económica de la empresa ‘a’ es 
superior en 14 puntos porcentuales aproximadamente en todo el período de estudio; 
y, del mismo modo, la productividad es mayor en la empresa privada, acusándose más 
las diferencias en los últimos años.

a continuación, se analiza la relación entre ambos indicadores. Para ello, se parte de 
la expresión:

m
BE

IE

IE CE

IE

CE

IE IPG

ivk

ivp
= = − = − ≡ = − ⋅1 1

1
...  [ 5 ]

En la cual la tasa de margen (m) queda relacionada con el índice de productividad 
global (IPG), con el índice de variación de los precios de coste (ivk), y con el índice 
de variación de los precios de venta (ivp). Para poder estudiar con más profundidad 
estas cuatro variables, se han sometido a la prueba t  para medias de dos muestras no 
emparejadas para saber cuáles de las relaciones son significativas. los resultados se 
presentan en la tabla II:

tabla II

Promedios  2000-2005 Empresa privada ‘a’ Empresa pública ‘Paradores’

m

0.255
sd. 0,008652
se. 0.003532

0.114
sd. 0.01378
se. 0.0056 

t = 21.246
confidence level over 99%

iPG

1.418
sd. 0.1016
se. 0.04149

1.0917
sd. 0.02903
se. 0.01185

t = 7.5649
confidence level over 99%
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ivp

98.883
sd. 4.0234
se. 1.64255

108.308
sd. 10.2577
se. 4.1877

t = -2.095
confidence level over 94%

ivk

104.3615
sd. 5.9396
se. 2.4248

104.5328
sd. 6.005
se. 2.4514 

t = -0.0497
confidence level over 4 %

Ce/ie

0.74778
sd. 0.00539
se. 0.0022

0.88615
sd. 0.01378
se. 0.005626

t = -22.906
confidence level over 99%

Fuente: Elaboración propia a partir de los datos del anexo 1

los resultados reflejan que se da una clara, robusta y significativa diferencia entre todas 
las variables a excepción del índice de variación de los precios de coste, que, como cabía 
esperar, apenas existe diferencia ya que se han tomado los índices de precios publicados 
por el INE para ambas empresas. con lo cual, podemos afirmar, con un nivel de signi-
ficación del 99%, que la eficiencia económica de la empresa privada es más del doble 
que la de la pública y que la productividad es un 30% superior en la empresa privada, 
teniendo en cuenta que ‘Paradores’ presenta unos precios de venta superiores a los de 
la empresa ‘a’ y que la empresa pública debe soportar una proporción de costes sobre 
ingresos en un 19% superior a los de la empresa privada.

Para determinar en qué medida el aumento de la tasa de margen ha sido gracias al 
aumento de productividad, se han tomado primeras diferencias finitas3 de la relación 
[ 5 ]:

∆ ∆ ∆m
IPG

CE
IE

m
ivk

CE
IE

m
ivp

CE
IE

= −
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⋅ −
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lo que, aplicado a las respectivas variaciones entre ambas empresas durante el período 
2000-2005, da como resultado:

3 metodología desarrollada en el documento de trabajo: “Evaluación de la eficiencia compa-
rativa entre empresas, atendiendo tanto a los resultados financieros como a los niveles de 
productividad: la empresa pública transmediterránea vs la empresa privada Europa Ferrys” 
en http://selene.uab.es/jverges/ 



63

revista oIkoS año 12, Nº 25, julio de 2008 

∆ ∆
∆ ∆
∆

m IPG

m ivp

m

( ) ,

( ) ,

(

= +
= −

0 2147138

0 075681297

∆∆ivk) ,= +0 0013636

Es decir, los 14 puntos en que la tasa de margen promedio de la empresa privada supera 
a la pública se debe básicamente a +21.47 puntos de mayor productividad de la privada 
(supera a la pública en un 30%), este resultado se reduce en –7.57 puntos por el hecho 
de que los precios de venta de la empresa pública son un 9.5 % superiores a los de la 
empresa privada, quedando apenas sin efecto la influencia de los precios de coste ya 
que estos son prácticamente iguales.

El análisis comparativo de las tasas de variación de las productividades de ambas em-
presas aplicando la expresión [3] presenta los siguientes resultados: 

tabla III

tasa de variación  del IPG 2000-2001 2001-2002 2002-2003 2003-2004 2004-2005
Empresa privada 0.0097 0.0329 -0.0287 0.0694 0.0990
Paradores -0.0056 -0.0293 0.0022 -0.0174 -0.0205

Fuente: Elaboración propia de los datos elaborados a partir de la información de las empresas

donde puede apreciarse claramente que el aumento de productividad en la empresa 
privada es sostenido en todo el período a excepción del año 2003, y, por el contrario, la 
productividad de la empresa pública presenta una disminución continua a lo largo de 
todo el período a excepción del mismo año 2003. Para ver en qué medida la produc-
tividad de la empresa privada es mayor que la empresa pública, se aplica la expresión 
[ 4 ], obteniendo los siguientes datos:

tabla IV

2000 2001 2002 2003 2004 2005
IPGP,a  según törnqvist -0.7518 -0.8033 -0.89595 -0.8411 -0.9432 -1.0082

Fuente: Elaboración propia de los datos elaborados a partir de la información de las empresas

los resultados dejan en evidencia que la empresa pública Paradores presenta una efi-
ciencia productiva mucho menor que la empresa privada estudiada a lo largo de todo el 
período, de forma que en el año 2000 era un 75% inferior, hasta llegar al 2005, en el cual 
la productividad de Paradores era de un 100% inferior a la de la empresa privada.

En resumen, y según los resultados obtenidos, la empresa privada ‘a’ mantiene en todo 
el período de estudio una eficiencia económica y productiva superior a la de la empresa 
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pública ‘Paradores’. a pesar de la constatación anterior, se debería de analizar con un 
poco más de profundidad ambas empresas.

concretando más al detalle, se observa que durante el período de estudio:

1. Paradores presenta unos ingresos por habitaciones vendidas superiores a la empresa 
privada en un 70-50%, y el número de habitaciones vendidas por Paradores es 
superior en un 30%, de lo que se deduce que Paradores presenta unos precios de 
venta superiores a la empresa privada en un 40-20%. En cuanto a la restauración, 
los ingresos de Paradores han sido del triple que los de la empresa privada, y el 
número de cubiertos vendidos de un poco más del doble, por lo que el precio por 
cubierto es superior en Paradores. Esta política de precios elevados es coherente 
con la política de calidad de la empresa, que consiste en ofrecer un servicio con 
una elevada calidad tanto en hospedaje como sobre todo en restauración, con un 
trato exclusivo a sus clientes y con una cuidada exquisitez en sus platos.

2. En cuanto a los costes cabe destacar 3 diferencias importantes: a) Paradores 
presenta unos gastos de personal de más del doble que los de la empresa privada, 
pero esto no representa ningún agravio ya que el número de trabajadores de la 
empresa pública es el triple que en la privada, en todos los años excepto en el 
último que es poco más del doble. Por tanto, el coste de personal de Paradores es 
muy razonable; b) los consumos de Paradores representan más del triple que los 
de la empresa privada, lo que llama la atención ya que el volumen de actividad de 
Paradores es el doble que el de la empresa privada en todos los años; y c) los costes 
por servicios exteriores son de alrededor de 13 veces mayores en Paradores, lo que 
da un signo claro del elevado nivel de costes a los que debe hacer frente la empresa 
pública. En este sentido, es necesario destacar que, por un lado, Paradores debe 
pagar un canon a turespaña (que en 2004 ascendió a 3,14 millones de euros, y que 
contablemente está reflejado en la partida de servicios exteriores), y, por otro lado, 
el mantenimiento del tipo de edificios de la red de Paradores (castillos, edificios 
históricos, etc.) es mucho mayor que el mantenimiento de un edificio de obra 
nueva. concretamente, en el pliego de cesión vigente hasta el año 2005 constaba 
el compromiso de aplicar al menos el 9% de los ingresos de explotación de la 
sociedad a la realización de inversiones y gastos de conservación, mantenimiento 
y reparación de la red de paradores. además, en el plan estratégico de la empresa 
para el período 2004-2008, se contempla la renovación integral de 7 paradores 
ya existentes y la incorporación de 17 nuevos paradores en su mayoría en recintos 
históricos, con el añadido de que todas estas inversiones estarán financiadas con 
recursos propios, es decir, sin financiación ajena. 

Si se cogen las cuentas de resultados de Paradores y se liberan del pago del canon y de la 
obligatoriedad de la inversión del 9% de los ingresos en gastos de conservación, se puede 
observar que la empresa privada continúa siendo más eficiente tanto económicamente 
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como productivamente pero las distancias son mucho menores. concretamente, las 
diferencias en el margen son de apenas 3 puntos porcentuales, y las productividades 
han visto reducidas sus diferencias en más de un 30%. Pero eso no es todo, la empresa 
pública ha mantenido, durante este período, un plan de inversiones mucho mayor de lo 
que le correspondía por obligación del Estado. En la tabla V, se muestran las inversiones 
efectuadas por Paradores en el período de estudio:

tabla V

2000 2001 2002 2003 2004 2005
Inversiones 
en los 
establecimientos 
de la red (€)

25.771.399 74.499.958 110.000.000 165.000.000 59.750.000 25.710.000

% sobre ingresos 12 % 33 % 47 % 68 % 22 % 9 %

Fuente: Elaboración propia a partir de la información de la empresa

a los datos anteriores hay que recordar aquí que Paradores se implanta en los edificios 
que le impone el Estado, por lo que la ubicación de los establecimientos corresponde 
a criterios de desarrollo de zonas no conocidas desde el punto de visto turístico, y no 
a criterios de competitividad en los principales destinos turísticos del país. aunque, a 
partir de 2004, la empresa pública puede abrir nuevos centros en donde crea oportuno, 
continúa sometida al requerimiento de ubicación por parte del Estado.

a pesar de todo esto, continúa siendo una empresa cuyo beneficio de la explotación 
sigue creciendo año tras año, y además, según datos de la propia empresa, todos y 
cada uno de los paradores obtiene un beneficio neto positivo, teniendo en cuenta la 
deslocalización geográfica de algunos de ellos, hecho atribuible a la labor comercial 
llevada a cabo por la empresa.

6. Conclusiones

tras los resultados obtenidos, se puede concluir que la empresa privada estudiada pre-
senta unos indicadores de eficiencia mejores que la empresa pública Paradores, lo que 
apoyaría la hipótesis inicial de la teoría de los derechos de la propiedad de que, en las 
mismas condiciones de mercado de competencia, la empresa privada es más eficiente que 
la empresa pública. de todas formas, la afirmación anterior debe ser cuestionada. a pesar 
de que las condiciones de mercado sí que son las mismas, no son iguales las condiciones 
en las que se compite, ya que, como se ha visto en el caso que nos ocupa, la empresa 
pública ‘Paradores de turismo de España, S.a.’ debe mantener unas obligaciones para y 
con el Estado. tal es el caso del canon que debe pagar a turespaña por el alquiler de sus 
edificios, de la inversión obligatoria fijada en el pliego de cesión para el mantenimiento 



66

¿cómo afecta el tipo de propiedad a la eficiencia empresarial? / m. cayón c.

y conservación de sus hoteles, y de las restricciones de ubicación a las que se encuentra 
sometida, por lo cual el 30% de sus establecimientos se encuentra en lugares tan remotos 
que figuran en el mapa geográfico sólo desde que se ha establecido un parador en ellos. 
Por tanto, la empresa pública Paradores está actuando bajo restricciones que la empresa 
privada no tiene, por el hecho de ser utilizada como instrumento para la política de 
desarrollo de zonas deprimidas. a pesar de ello, y según la información ofrecida por la 
empresa, todos y cada uno de los paradores han obtenido beneficios, es decir, actual-
mente no hay ningún parador que genere pérdidas, gracias a la estrategia comercial 
iniciada por la empresa en 1996 a través de la cual ha conseguido que muchos clientes 
escojan su ruta de viaje en función de la ubicación de los diferentes paradores. como 
contraste, cabe apuntar que la empresa privada estudiada tiene sus hoteles ubicados 
en zonas claramente turísticas, por lo que sería interesante preguntarse: ¿serían iguales 
los resultados de Paradores si en este período no hubiera tenido el condicionante de la 
ubicación? Parece arriesgado dar una respuesta contundente, pero la intuición avalada 
a su vez por los cálculos efectuados daría una respuesta negativa.
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AnEXO 1

ParadorES
 IPG m ivp ivk cE/IE

2000 1,1272 0,1069 94,51 95,171 0,8931
2001 1,1209 0,1079 100 100 0,8921
2002 1,0886 0,098 106,69 104,768 0,902
2003 1,0909 0,1136 110,43 106,806 0,8864
2004 1,0721 0,1185 115,49 109,216 0,8815
2005 1,0504 0,1382 122,73 111,236 0,8618

EmPrESa a
 IPG m ivp ivk cE/IE

2000 1,3391 0,2464 94,08 94,957 0,7536
2001 1,3522 0,2605 100 100 0,7395
2002 1,3974 0,2566 100,84 104,762 0,7434
2003 1,3578 0,2485 104,43 106,588 0,7515
2004 1,4554 0,2491 99,69 108,99 0,7509
2005 1,6068 0,2688 94,26 110,872 0,74778
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