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RESUMEN

El sector sanitario privado representa un importante agente en la sanidad de Espafia, por ser un aliado estratégico del
sistema puUblico de salud. En este contexto, Andalucia, Catalufia y la Comunidad de Madrid se posicionan como las
tres comunidades auténomas més privatizadas de Espafia. El estudio hace un andlisis de los indicadores financieros
principales de los centros hospitalarios en el periodo 2008-2015 de estas comunidades auténomas y estudia la
relacion que tienen los indicadores no financieros relacionados directamente con la Responsabilidad Social
Corporativa (RSC) con los resultados econémicos y financieros obtenidos. En términos generales, los indicadores
financieros de las empresas hospitalarias de Andalucia, Catalufia y la Comunidad de Madrid muestran que a lo largo
del periodo analizado mejoran sus resultados financieros. Ademas, la rentabilidad financiera de las tres comunidades
auténomas se explica por la presencia de indicadores de RSC.
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ABSTRACT

The private health sector represents an important agent in the health of Spain, for being a strategic ally of the public
health system. In this context, Andalusia, Catalonia and the Community of Madrid are positioned as the three most
privatized autonomous communities in Spain. The study makes an analysis of the main financial indicators of the
hospitals in the period 2008-2015 of these autonomous communities and studies the relationship of non-financial
indicators directly related to Corporate Social Responsibility (CSR) with economic and financial results obtained. In
general terms, the financial indicators of the hospital companies of Andalusia, Catalonia and the Community of
Madrid show that their financial results improve during the analysed period. In addition, the financial profitability of
the three autonomous communities is explained by the presence of CSR indicators.
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1. INTRODUCCION

El anélisis econdmico y financiero de los centros hospitalarios en el periodo
2008-2015, caracterizado por la recesion econdmica, interesa especialmente ya
que contempla la salud de los servicios sanitarios con un importante papel social.

Dichos servicios sanitarios, en Espafia, dependen de las Comunidades
Auténomas, y el presupuesto sanitario lo fijan cada afio los parlamentos
autonomicos, descontandose éste de la partida general recibida del gobierno
central.

De hecho, una de las transformaciones mas relevantes que ha realizado a lo
largo de los afios el gobierno, en términos de sanidad, se ha producido con la
transferencia de la gestion de la asistencia sanitaria a las comunidades autbnomas
(Meneu y Ortan, 2011).

De acuerdo con el informe del afio 2017, elaborado por el Instituto para el
Desarrollo e Integracién de la Sanidad (2017), en algunas comunidades
auténomas se intenta facilitar la intervencién de aseguradoras privadas para
proveer de mas servicios sanitarios complementarios al sistema publico de salud.

Asi pues, el sector sanitario privado representa un importante agente en la
sanidad de Espafia, por ser un aliado estratégico del sistema publico de salud y
por disponer de un 57% de los todos los centros hospitalarios espafioles.

En este contexto, cabe destacar que Andalucia, Catalufia y la Comunidad de
Madrid se posicionan como las tres comunidades autbnomas mas privatizadas
de Espafa ya que concentran el 57% de los hospitales privados y el 62% de las
camas hospitalarias privadas.

Asi, el estudio pretende posicionar y comparar los centros analizados de
estas comunidades autonomas en el sistema sanitario espafiol y presentar los
principales indicadores para diagnosticar la salud econdémica y financiera en
este periodo mediante un analisis a corto y largo plazo, un analisis de resultados
y un analisis de los cambios patrimoniales y de los flujos de efectivo.

Ademas, se analizan indicadores no financieros relacionados directamente con
la Responsabilidad Social Corporativa, por la importancia de que estas entidades
hospitalarias dispongan de acreditaciones y memorias de sostenibilidad para el
correcto desarrollo de sus actividades. Es por eso que se pretende determinar si
existe una relacion significativa entre estos indicadores y los resultados
econdmicos Yy financieros obtenidos.

2. MARCO TEORICO

La situacion econdmica financiera de la sanidad espafiola ha cambiado
mucho a lo largo de las ultimas décadas debido al contexto de crisis sistémica

Estudios de Economia Aplicada, 2018: 561-578 ¢ Vol. 36-2



LAS EMPRESAS HOSPITALARIAS DE ANDALUCIA, CATALUNA Y LA COMUNIDAD DE MADRID:... 563

espafiola generalizada. Ademas, dicha situacion preocupa a los principales
responsables del ambito publico y privado.

En concreto, aunque todavia no se puede evaluar en profundidad el impacto
de la crisis, hay evidencias que demuestran que impacta en la sanidad publica y
en los servicios sanitarios privados (Cortés-Franch y Lopez-Valcércel, 2014).

En la actualidad los desafios de la gestion hospitalaria publica y privada deben
contemplar especialmente el andlisis de los estados financieros en los nuevos
modelos de gestion hospitalaria (Calvo, 2007) y hay estudios que detallan la
necesidad de reportar indicadores financieros en los hospitales (Pink y otros,
2007).

Ademas, se debe tener presente que la sanidad privada tiene que estar en
sintonia con un sistema publico de salud (L6pez, 2009) y que la transparencia y el
buen gobierno en la sanidad ayudaran a salir de la crisis (Meneu y Ortdn, 2011).

2.1. Indicadores financieros

El analisis de los estados financieros se configura como un conjunto de
técnicas Utiles para que toda empresa pueda tomar las decisiones adecuadas a su
situacion y perspectiva econdmica y financiera (Amat, 2000).

Son muy pocos los estudios que analizan los estados financieros de las
empresas hospitalarias espafiolas (Creixans-Tenas y Arimany-Serrat, 2016; Giner
y otros, 2005). No obstante, en otros paises es comdn la utilizacion de indicadores
financieros en forma de ratios para establecer la situacion econémica y financiera
de las empresas hospitalarias (Lee y Choi, 2011).

Pink y otros (2007) definieron en su estudio los mejores indicadores
financieros para determinar la posicion financiera y econémica de las empresas
que forman parte del sector hospitalario. Particularmente, establecieron como
variables principales a analizar: la rentabilidad financiera, la rentabilidad
economica, la solvencia a corto plazo, el fondo de maniobra, la capitalizacion y el
endeudamiento.

Segin Cortés y otros (2011), en los ultimos afios, debido a la crisis
econdmica, se ha hecho mas relevante analizar la rentabilidad financiera, junto
con variables que la definen mejor, para poder disponer de herramientas que
permitan obtener una mejor planificacion financiera a largo plazo.

2.2. Indicadores no financieros

La Responsabilidad Social Corporativa (RSC) se configura como un
elemento estratégico clave en la gestion de cualquiera empresa (Jiménez y otros,
2014) y se define como aquel proceso en el cual las empresas se implican para
conseguir una mejor sociedad y un medio ambiente mas eficiente (Valenzuela y
otros, 2015)
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En este ambito, la RSC engloba cinco dimensiones diferenciadas: econdémica,
legal, social, ética y medioambiental y cada afio aumentan las organizaciones que
informan sobre cuestiones relativas a estas dimensiones (Frias-Aceituno y otros,
2013; Marin-Calahorro, 2008; Prado-Lorenzo y Garcia-Sanchez, 2010).

En los ultimos afios, la poblacion ha mostrado un mayor interés por la
transparencia de las entidades y su sostenibilidad (Nevado-Gil y Gallardo-
Vézquez, 2016) y hay mas centros hospitalarios que adoptan buenas préacticas en
materia de RSC (Rodriguez-Cala y otros, 2015).

Los indicadores de RSC se reflejan mediante las acreditaciones
medioambientales o de calidad y las memorias de sostenibilidad (Satorras, 2002)
y la pagina web corporativa de los hospitales es un medio Gtil para mostrar mas
transparencia y destacar la sostenibilidad y posicionarse mejor respecto la
competencia (Rodriguez-Cala y otros, 2015). De hecho, Camacho y otros (2013)
estructuraron las herramientas que han sido desarrolladas en materia de RSC,
clasificandolas en principios, instrumentos e indicadores.

2.3. Relacion entre rentabilidad e indicadores no financieros

Son muchos los estudios cientificos que se configuran alrededor de la relacion
existente entre RSC y rentabilidad financiera (Miras y otros, 2011; Navarro y
Gonzélez, 2006). Lo mas habitual en los estudios precedentes es que se considere
la RSC como variable independiente (Alonso-Almeida y otros, 2012; Charlo y
Moya, 2010).

Ya en los afios 90, Cleverley (1990) manifesté que la informacion no
financiera combinada con las ratios financieras oportunos y, particularmente con
la rentabilidad financiera, aportan un mayor valor afiadido para poder diagnosticar
la salud de las empresas hospitalarias.

En el trabajo de Gdmez (2008) se analizan las posibles relaciones existentes
entre ambas variables y se establece que el signo de dicha relacién puede ser
positiva, neutral o negativa.

No obstante, la relacion existente entre RSC y la rentabilidad financiera esta
determinada por el sector de actividad que se analiza (Jiménez y otros, 2014).

Concretamente para el caso de las entidades hospitalarias, hay autores que
manifiestan que existe una relacién positiva entre ambas variables (Antunes y
Gallardo, 2016) y otros que exponen que, aunque con acreditaciones y memorias
de sostenibilidad mejoran los indicadores financieros, no existe un criterio
unificado para asegurar este dato (Set6 y Angla, 2011).

3. OBJETIVOS E HIPOTESIS

De acuerdo con la literatura previa analizada, el objetivo principal de esta
investigacion es posicionar, comparar y diagnosticar la salud econémica y
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financiera de las empresas hospitalarias de las comunidades autonomas mas
privatizadas - Andalucia, Catalufia y la Comunidad de Madrid (mediante un
analisis convencional a corto y largo plazo, un analisis de resultados y un analisis
de los cambios patrimoniales).

Ademas, se analizan indicadores no financieros relacionados directamente con
la Responsabilidad Social Corporativa para determinar si existe una relacion
significativa entre las rentabilidades financieras de cada comunidad auténoma y
los indicadores no financieros obtenidos.

Concretamente, se plantean las hipétesis siguientes:

H1: Existe una relacion significativa entre los indicadores de RSC y la
rentabilidad financiera de las empresas hospitalarias de Andalucia.

H2: Existe una relacion significativa entre los indicadores de RSC y la
rentabilidad financiera de las empresas hospitalarias de Catalufia.

H3: Existe una relacion significativa entre los indicadores de RSC y la
rentabilidad financiera de las empresas hospitalarias de la Comunidad de Madrid.

4. METODOLOGIA

Para la realizacion de esta investigacion se ha utilizado la informacién
contable y financiera presentada en el Registro Mercantil por las empresas y
recogida en la base de datos SABI.

Concretamente, la metodologia ha consistido en realizar el anélisis econémico
y financiero de tres muestras de empresas hospitalarias espafiolas en el periodo
2008-2015, atendiendo a los siguientes criterios de bldsqueda:

o Empresas mercantiles.
e Empresas activas.
e Periodo de tiempo: 2008-2015.
o Sector de actividad: actividades hospitalarias (CNAE 2009: 8610).
e Empresas grandes y medianas: atendiendo a la Directiva Europea
2013/34/UE se identifican como grandes y medianas empresas aquellas que
el importe neto de la cifra de negocios y el activo total superan los 8 y 4
millones de euros, respectivamente, y que disponen de mas de 50
trabajadores.
La muestra obtenida esta formada por 44 empresas hospitalarias, cuya
facturacion supone un 62% del total de las empresas hospitalarias espafiolas. De
estas empresas, tal y como se observa en la primera Figura, 11 pertenecen a la

comunidad auténoma de Andalucia, 15 a Catalufia y las 18 restantes a la
Comunidad de Madrid.
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Figura 1
Distribucion geografica de las empresas hospitalarias

= Comunidad de
Madrid

= Catalufia

= Andalucia

34%

Fuente: Elaboracién propia.

Una vez establecidas las muestras, se han calculado los indicadores financieros
correspondientes y se ha realizado el andlisis econdmico y financiero
convencional a corto y a largo plazo.

Concretamente, para realizar este andlisis convencional, los indicadores
utilizados han sido: fondo de maniobra, solvencia a corto plazo, endeudamiento,
calidad de la deuda, rentabilidades y apalancamiento financiero.

A continuacion, de acuerdo con la literatura previa analizada y las hipotesis
planteadas, para el Gltimo ejercicio econdémico se ha relacionado la rentabilidad
financiera de cada una de las comunidades autbnomas con la variable explicativa
correspondiente a los indicadores de RSC.

Para relacionar dichas variables se han utilizado contrastes de hipdtesis
mediante estadistica inferencial y utilizando el programa estadistico IBM SPSS
Statistics en su version 22. Concretamente, se han realizado las pruebas de
normalidad y de homogeneidad y para terminar la realizacion de la prueba T de
Student para comparar las medias y asi dar respuesta a las hipotesis planteadas
(Nevado-Gil y Gallardo-Vazquez, 2016).

De este modo, se ha establecido como variable dependiente la rentabilidad
financiera (ROE), es decir, la relacion entre el beneficio econémico y los recursos
necesarios para obtener dicho beneficio. En definitiva, son los beneficios
obtenidos por invertir dinero en recursos financieros. Dicha rentabilidad se ha
calculado relacionando el resultado del ejercicio con los fondos propios de cada
una de las empresas hospitalarias que forman las tres muestras.

Como variable explicativa se ha tomado la presencia de indicadores de RSC
en cada una de los centros hospitalarios. Esta variable se ha definido como
categdrica de la siguiente forma:
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¢ Si la empresa hospitalaria dispone de memorias de sostenibilidad siguiendo
los criterios del Global Reporting Initiative (GRI), acreditaciones 1SO
9.001, 14.001, 26.000 o 50.001, o acreditaciones de calidad EFQM
(European Foundation for Quality Management) o JCI (Joint Commission
International) en sus paginas web (Satorras, 2002): la variable toma el valor
1.

e En caso que la empresa hospitalaria no disponga de ninguno de estos
indicadores: la variable toma el valor 0.

Se debe tener en cuenta que para buscar dichos indicadores se han consultado,
a lo largo del mes de enero de 2016, los sitios web de cada uno de los centros
hospitalarios que definen las tres muestras.

5. CARACTERIZACION

Para definir y posicionar correctamente a las empresas hospitalarias analizadas
de las tres Comunidades Auténomas mas privatizadas, se ha realizado una
caracterizacion mediante los datos que hacen referencia a la forma juridica, la
fecha de constitucion y la clasificacion entre grande o mediana empresa.

5.1. Forma juridica

Tal y como se observa en las Figuras 2, 3 'y 4, en el caso de Andalucia y la
Comunidad de Madrid, el namero de sociedades andnimas es superior al de
sociedades limitadas; en cambio, en Catalufia la proporcion de ambas sociedades
es practicamente la misma.

Figura 2
Forma juridica de las empresas hospitalarias de Andalucia

ANDALUCIA

82%

= Sociedad Limitada = Sociedad Andnima

Fuente: Elaboracién propia.
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Figura 3
Forma juridica de las empresas hospitalarias de Catalufia

CATALUNA

= Sociedad Limitada = Sociedad Andnima

Fuente: Elaboracién propia.

Figura 4
Forma juridica de las empresas hospitalarias de la Comunidad de Madrid

COMUNIDAD DE MADRID

22%

78%

= Sociedad Limitada = Sociedad Andnima

Fuente: Elaboracién propia.

5.2. Fecha de constitucion
En el caso de Andalucia, un 82% de las empresas se constituyeron hace mas
de 20 afios y solo una de ellas se ha creado a lo largo del periodo analizado.

En Catalufia, también sdlo una empresa se ha creado a lo largo del periodo
2008-2015 y un 60% de las empresas se han constituido hace més de 20 afios.

Por dltimo, en la Comunidad de Madrid son mas las empresas que se han
constituido a lo largo del periodo analizado, concretamente 4. Ademas, en este
caso tan so6lo un 32% fueron constituidas hace mas de 20 afios.
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5.3. Clasificacion por tamafio

Si se observan las Figuras 5, 6 y 7, en las tres comunidades auténomas la
presencia de empresas medianas es superior, siguiendo la Directiva Europea
2013/34/UE. No obstante, cabe destacar que, en la comunidad de Madrid, el
porcentaje de empresas grandes es mayor al de las otras dos comunidades.

Figura 5
Clasificacion por tamafio de las empresas hospitalarias de Andalucia

ANDALUCIA

82%

= Empresas grandes = Empresas medianas

Fuente: Elaboracién propia.

Figura 6
Clasificacion por tamafio de las empresas hospitalarias de Catalufia

CATALUNA

13%

87%

= Empresas grandes = Empresas medianas

Fuente: Elaboracién propia.
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Figura 7
Clasificacion por tamafio de las empresas hospitalarias de la Comunidad de Madrid

COMUNIDAD DE MADRID

= Empresas grandes = Empresas medianas

Fuente: Elaboracién propia.

6. RESULTADOS
6.1. Analisis de la situacion econdmica y financiera

El analisis de la situacion econdmica y financiera en el periodo 2008-2015 de
las empresas hospitalarias de las comunidades auténomas de Andalucia, Catalufia
y Madrid, comprende el estudio de los principales indicadores financieros.

Respecto al andlisis de la situacion financiera a corto plazo, en la Tabla 1 se
observa que el fondo de maniobra es positivo en todos los periodos, exceptuando
el 2008 de la muestra de la Comunidad de Madrid, ademas aumenta a lo largo del
periodo analizado, aunque sus valores sean inferiores a las otras dos
comunidades.

Tabla 1

Fondo de maniobra
(miles de euros)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
ANDALUCIA 8.890 11.287 9.882 13.024 12.342 14.805 17.098 18.825
CATALUNA 3.645 10.271 12.350 11.929 16.387 10.497 10.249 10.485

MADRID -3.594 1.977 1.544 199 2.779 2.840 1.821 3.060

Fuente: Elaboracién propia.

Se debe tener en cuenta que la solvencia media a corto plazo de las empresas
de Andalucia y Catalufia es elevada, con tendencia a aumentar a lo largo del
periodo analizado, hecho que puede inducir a que las empresas tengan activos
circulantes ociosos. Por su parte, la Comunidad de Madrid obtiene una solvencia
a corto plazo moderada, por debajo del resultado de referencia (entre 1,5y 2) y es
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preciso concretar que, en el afio 2008, coincidiendo con el fondo de maniobra
negativo, era relativamente baja (Tabla 2).

Tabla 2
Solvencia a corto plazo
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
ANDALUCIA 2,69 2,84 2,70 3,09 2,64 3,06 3,30 3,39
CATALUNA 1,77 2,27 2,29 1,97 2,52 2,20 2,19 2,38
MADRID 0,79 1,13 1,10 1,01 1,16 1,14 1,09 1,15

Fuente: Elaboracién propia.

Por lo que hace referencia al andlisis de la situacion financiera a largo plazo,
las Tablas 3 y 4 muestran que las empresas hospitalarias que estdn mas
endeudadas son las de la Comunidad de Madrid, con un endeudamiento que
aumenta a lo largo de los afios y supera la franja de endeudamiento normal (50%-
60%). En cambio, los centros hospitalarios de Andalucia tienen un bajo
endeudamiento que se mantiene a lo largo del periodo analizado.

No obstante, la calidad de la deuda es mejor en las empresas hospitalarias de
la Comunidad de Madrid, aunque cabe destacar la mejora de dicha calidad en
los centros de Catalufia al final del periodo analizado. Es importante concretar
que en las tres comunidades auténomas las deudas con las entidades de crédito
solo suponen alrededor del 5% del total del pasivo.

Tabla 3
Endeudamiento

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

ANDALUCIA 24,89% 34,65% 26,67% 25,48% 29,57% 25,31% 23,99% 23,24%

CATALUNA 44,57% 35,37% 35,70% 45,62% 41,63% 42,79% 42,18% 41,12%

MADRID 66,56% 68,77% 65,31% 69,71% 69,00% 71,45% 74,42% 77,31%

Fuente: Elaboracién propia.

Tabla 4
Calidad de la deuda

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

ANDALUCIA 79,84% 58,71% 79,65% 73,90% 72,24% 76,65% 77,86% 75,99%

CATALUNA 79,67% 85,51% 84,59% 70,56% 61,34% 61,55% 61,93% 54,48%

MADRID 52,79% 44,55% 44,86% 42,04% 39,09% 43,21% 40,11% 39,74%

Fuente: Elaboracién propia.

En el andlisis de las rentabilidades se observan comportamientos distintos
entre las muestras. No obstante, en todos los casos el periodo 2010-2011 es el
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mas afectado por los recortes y el periodo de austeridad en que se vio inmerso el
sector sanitario.

En el caso de Andalucia (Figura 8), se observa que ambas rentabilidades
decrecen en el periodo analizado, aunque a partir del afio 2010 hay una tendencia
a la estabilidad. En todo el periodo la rentabilidad financiera (ROE) se sitla por
encima de la rentabilidad econémica (ROA), de manera que el endeudamiento no
perjudica a los centros hospitalarios analizados. De hecho, el apalancamiento
financiero es superior a la unidad en todos los ejercicios.

En Catalufia, se observa la fuerte caida de las rentabilidades experimentada
en el periodo 2009-2012. Ademas, en el ejercicio 2011 la ROA es superior a la
ROE, de manera que las empresas se ven perjudicadas por el endeudamiento,
hecho que se refleja en el apalancamiento financiero inferior a la unidad en este
ejercicio (Figura 9).

Tal y como se muestra en la Figura 10, la Comunidad de Madrid obtiene
rentabilidades negativas en los dos primeros ejercicios y a partir del afio 2010 se
recupera notablemente para después estabilizarse. En estos dos ejercicios es
cuando la ROA esta muy por encima de la ROE, denotando que el endeudamiento
perjudica a las empresas (corroborado por el apalancamiento financiero inferior a
la unidad).

Figura 8
Rentabilidad financiera y econémica de las empresas hospitalarias de Andalucia

ANDALUCIA

25,00%
20,00%
15,00%
10,00%

5,00%

0,00%
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

il R JF el R

Fuente: Elaboracién propia.
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Figura 9
Rentabilidad financiera y econdmica de las empresas hospitalarias de Catalufia

CATALUNA

25,00%
20,00%
15,00%
10,00%

5,00%

0,00%
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

= ROE = ROA

Fuente: Elaboracién propia.

Figura 10
Rentabilidad financiera y econémica de las empresas hospitalarias de la Comunidad de
Madrid

COMUNIDAD DE MADRID

15,00%

10,00%

5,00%

0,00%

2008 2010 2015

2011 2012 2013 2014

-5,00%
-10,00%
-15,00%
-20,00%

=A—pOE —8—ROA

Fuente: Elaboracién propia.

Por ultimo, en las tres muestras las empresas hospitalarias estdn aumentando
el patrimonio neto, denotando que dichas empresas se estan capitalizando.
Concretamente, esta masa patrimonial aumenta un 72%, un 168% y un 5%, en
Andalucia, Catalufia y la Comunidad de Madrid, respectivamente, debido al
aumento del importe del resultado neto.
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6.2. Relacion entre la ROE y los indicadores de RSC

En este apartado se utilizan contrastes de hipoétesis utilizando métodos
estadisticos para variables dicotomicas. Concretamente, se pretende contrastar si
la presencia de indicadores de RSC en los sitios webs de las empresas
hospitalarias de cada una de las tres Comunidades Auténomas influye en el
resultado obtenido de la rentabilidad financiera (ROE). Para llevarlo a cabo, se
ha realizado un analisis de diferencia de medias de la rentabilidad financiera en
funcién de si dispone o no de indicadores de RSC por cada una de las tres
muestras.

Esta prueba estadistica requiere que todas las variables cumplan con los
supuestos de normalidad y homogeneidad. De este modo, se ha realizado la
prueba estadistica de Shapiro-Wilk y la prueba de Levene y se llega a la
conclusion que todas las variables, tal y como se muestra en la Tabla 5, cumplen
los supuestos de normalidad (p>0,05), de manera que se realizara el test T
Student para muestras independientes.

Tabla s
Prueba de normalidad de las variables
SHAPIRO-WILK
INDICADORES RSC | Estadistico gl p

ROE Si 0,843 6 0,139
ANDALUCIA NO 0,831 5 0,142
ROE Si 0,206 6 0,443
CATALURNA NO 0,277 9 0,273
ROE Si 0,967 11 0,602
MADRID NO 0,937 7 0,633

Fuente: Elaboracién propia.

Ademas, en la Tabla 6 se observa que todas las variables cumplen con el
criterio de homogeneidad de varianzas, mediante el uso de la prueba de Levene
(p>0,05), y, por lo tanto, para dichas variables se asume que existe igualdad de
varianzas para la determinacion del estadistico t.

Una vez obtenidos los resultados del contraste de hip6tesis mediante la
prueba estadistica T de Student, se confirma que la presencia de indicadores de
RSC en las paginas webs de las empresas hospitalarias de las tres muestras,
tiene influencia significativa en las rentabilidades financieras.

Ademas, los hospitales que disponen de dichos indicadores en sus sitios web
presentan un mayor porcentaje de la rentabilidad financiera (Tabla 6).

Estudios de Economia Aplicada, 2018: 561-578 ¢ Vol. 36-2



LAS EMPRESAS HOSPITALARIAS DE ANDALUCIA, CATALUNA Y LA COMUNIDAD DE MADRID:... 575

Tabla 6
Estadistica inferencial
HOMOGENEIDAD ESTADISTICOS T-STUDENT
RENTABILIDAD FINANCIERA = —
Levene p Media Desviacion t p
INDICADORES RSC Si 31,19% 24,15%
~ 0,478 0,507 -2,289 0,048
ANDALUCIA NO 1,45% 17,52%
INDICADORES RSC Si 16,03% 7,95%
"~ 0,392 0,542 -4,057 0,001
CATALUNA NO 0,34% 6,93%
Si 18,19% 26,71%
INDICADORES RSC 0123 0,730 (] ( 2,848 0,012
MADRID NO 2,64% 16,27%

Fuente: Elaboracién propia.

7. DISCUSION Y CONCLUSIONES

Después del analisis de los principales indicadores financieros en el periodo
2008-2015 de las empresas hospitalarias de Andalucia, Catalufia y la Comunidad
de Madrid, los resultados evidencian las conclusiones siguientes:

Respecto al analisis a corto plazo, los fondos de maniobra positivos en todas
las comunidades autonomas ponen de manifiesto que las empresas pueden hacer
frente a sus obligaciones a corto plazo. Se debe tener en cuenta que Andalucia
es la Comunidad Auténoma que tiene un fondo de maniobra més elevado y que
la Comunidad de Madrid es la que experimenta un comportamiento menos
equilibrado del fondo de maniobra, con una caida considerable en el ejercicio
2011. Ademas, cabe destacar que en Andalucia y Catalufia la solvencia a corto
plazo es elevada, con tendencia a aumentar a lo largo del periodo analizado,
hecho que puede inducir a que las empresas tengan activos circulantes ociosos.
Por su parte, la Comunidad de Madrid obtiene una solvencia a corto plazo
moderada, mejorando a lo largo de los ejercicios, hecho que demuestra que la
situacion a corto plazo ha sido mas complicada en esta comunidad auténoma.

En el andlisis a largo plazo destaca el bajo endeudamiento de los centros
hospitalarios de Andalucia que se sitia entre el 20% y el 30% a lo largo del
periodo analizado, el moderado endeudamiento de los hospitales catalanes, que no
alcanza el 50%, y el elevado endeudamiento de los centros de la Comunidad de
Madrid, que alcanza el 77% en 2015. No obstante, en esta ultima comunidad la
calidad de la deuda es mejor, puesto que no supera el 40% en el Gltimo ejercicio.
En Andalucia, dicha calidad de la deuda se mantiene estable en valores que
oscilan alrededor del 75%. Mientras que en Catalufia, las deudas a corto plazo
significan el 55% del total de las deudas después de experimentar una
considerable mejoria a lo largo de los afios.

En el analisis de resultados, la comunidad auténoma que presenta mejores
rentabilidades a lo largo del periodo analizado es Andalucia, ya que se mantiene
estable a lo largo del periodo y en todos los afios la ROE supera a la ROA, hecho
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gue corrobora que el endeudamiento no perjudica a estas empresas. Por otra parte,
en Catalufa, se observa la fuerte caida de las rentabilidades y en el ejercicio 2011
la ROA es superior a la ROE, identificando problemas de endeudamiento en este
dificil periodo que es el més afectado por los recortes y la austeridad en que se vio
inmerso el sector sanitario Las empresas hospitalarias de la Comunidad de
Madrid obtienen rentabilidades negativas en los dos primeros ejercicios y en esos
ejercicios la ROA también supera a la ROE. Ademas, en esta Gltima comunidad
auténoma, las rentabilidades tienen un comportamiento menos estable.

En el andlisis patrimonial, en las tres muestras las empresas hospitalarias se
capitalizan, siendo las de la comunidad auténoma de Catalufia las que muestran
un mayor crecimiento de su patrimonio neto, debido al aumento del resultado
neto y al aumento del capital para poder realizar las oportunas innovaciones
tecnoldgicas.

En términos generales, los indicadores financieros de las empresas
hospitalarias de Andalucia, Catalufia y la Comunidad de Madrid muestran que a
lo largo del tiempo mejoran sus resultados, después de la dificil situacion de
recesion y austeridad provocada por la crisis econémica. No obstante, la
comunidad auténoma que ha tenido mas dificultades para hacer frente a la
situacion econdmica soportada en los afios 2008-15 ha sido la Comunidad de
Madrid. En cambio, Andalucia ha sido la comunidad que ha tenido un
comportamiento mas estable a lo largo de los afios de crisis econémica y
financiera.

Por ultimo, la rentabilidad financiera de las tres comunidades auténomas se
explica por la presencia de indicadores de RSC, en sintonia con la revision de la
literatura (Bem y otros, 2014, 2015; Benton, 2013; Luna y otros, 2009).
Concretamente, existe una influencia positiva de los indicadores de RSC
(Antunes y Gallardo, 2016). Tal y como se observa, mediante la aplicacion de la
estadistica inferencial, en las tres comunidades auténomas, las empresas
hospitalarias que tienen indicadores de RSC en sus paginas web tienen una
rentabilidad financiera media muy superior a las empresas hospitalarias que no
disponen de dichos indicadores.

Finalmente, de acuerdo con Amat (2000), como limitacion de la investigacion
hay que tener presente que el andlisis econémico y financiero se basa en datos
historicos y puede faltar perspectiva para saber hacia donde se dirigen las
empresas hospitalarias. Ademas, de acuerdo con Jiménez y otros (2009), los
resultados de este estudio que hacen referencia a los indicadores de RSC disponen
de una validez temporal, puesto que los sitios webs pueden modificarse en
cualquier momento.

Estudios de Economia Aplicada, 2018: 561-578 ¢ Vol. 36-2



LAS EMPRESAS HOSPITALARIAS DE ANDALUCIA, CATALUNA Y LA COMUNIDAD DE MADRID:... 577

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

ALONSO-ALMEIDA, M.; RODRIGUEZ, M.; CORTEZ, K. y ABREU, J.L. (2012). “La
responsabilidad social corporativa y el desempefio financiero: un analisis en empresas
mexicanas que cotizan en bolsa”. Contaduria y Administracion, 57, pp. 53-77.

AMAT, O. (2000). Analisis de estados financieros: fundamentos y aplicaciones. Barcelona:
Gestién 2000.

ANTUNES, R.B. y GALLARDO, D.A. (2016). “La relacién entre la ISO 14001 y el
desempefio financiero de las empresas cotizadas en el mercado bursatil en Portugal”.
XVII Encuentro AECA. Braganga, Portugal.

BEM, A.; PREDKIEWICZ, K.; PREDKIEWICZ, P. y UCIEKLAK-JEZ, P. (2014).
“Determinants of Hospital's Financial Liquidity”. Procedia Economics and Finance, 12,
pp. 27-36.

BEM, A.; PREDKIEWICZ, K.; PREDKIEWICZ, P. y SIEDLECKI, R. (2015). “Profitability
versus debt in hospital industry”. European financial systems 2015. Proceedings of the
12th international scientific conference, pp. 20-7.

BENTO, W. (2013). “A Profitability Evaluation of America’s Best Hospitals, 2000-2008".
Decision Sciences, 44(6), pp. 1139-53.

CALVO, A. (2007). “Determinantes de la utilizacién de la informacién contable en lo
hospital empresarial portugués”. Conocimiento, innovacién y emprendedores: camino
al futuro. (pp. 989-1005).

CAMACHO, G.; PORTALES, L. y GARCIA DE LA TORRE, C. (2013). “Herramientas de
gestion de la RSE en América Latina”. En RAUFFLET, E.; GARCIA DE LA TORRE, C;
LOZANO, F.; BARRERA, E.: Responsabilidad Social Empresarial (pp. 1-13). México:
Pearson.

CHARLO, M.J. y MOYA I. (2010). “El comportamiento financiero de las empresas
socialmente responsables”. Investigaciones Europeas de Direccién y Economia de la
Empresa, 16(2), pp. 15-25.

CLEVERLEY, W. (1990). “Improving financial performance: a study of 50 hospitals”.
Hospital & Health Services Administration, 35(2), pp. 173-87.

CORTES-FRANCH, I. y LOPEZ-VALCARCEL, G. (2014). “Crisis econémico-financiera y
salud en Espafia. Evidencia y perspectivas”. Gaceta Sanitaria, 28(S1), pp. 1-6.

CORTES, A.M.; RAYO, S. y LARA, J. (2011). “Un Modelo Explicativo-Predictivo de la
Rentabilidad Financiera de las Empresas en los Principales Sectores Econdmicos
Espafioles”. XVI CONGRESO AECA. Granada.

CREIXANS-TENAS, J. y ARIMANY-SERRAT, N. (2016). “Gaudeixen de salut financera
els hospitals privats catalans?” Intangible Capital, 12(1), pp. 198-222.

FRIAS-ACEITUNO, J.V.; MARQUES, M.C. y RODRIGUEZ-ARIZA, L. (2013). “Divulgacion
de informacion sostenible: ¢se adapta a las expectativas de la sociedad?” Revista
Contabilidad: Spanish Accounting Rewiew, 16(2), pp. 147-158.

GINER, J.; LORENZO, R.M. y ABASOLO, I. (2005). “Andlisis financiero de las empresas
hospitalarias en Canarias: un estudio comparado en el conjunto espafiol’. Encuentros
ALDE, pp. 1-19.

GOMEZ, F. (2008). “Responsabilidad social corporativa y performance financiero: treinta y
cinco afios de investigacion empirica en busca de un consenso”. Principios: estudios
de economia politica, 11, pp. 5-24.

Estudios de Economia Aplicada, 2018: 561-578 « Vol. 36-2



578 JUDIT CREIXANS-TENAS Y NURIA ARIMANY-SERRAT

INSTITUTO PARA EL DESARROLLO E INTEGRACION DE LA SANIDAD. (2017).
Sanidad Privada, aportando valor. Analisis de situacion 2017. Madrid: IDIS.

JIMENEZ, J.; GARCIA-GUTIERREZ, JF. y BERMUDEZ-TAMAYO, C. (2009).
“Accesibilidad de sitios web sobre salud para mayores”. Revista Espafiola de Geriatria
y Gerontologia, 44(6), pp. 342-8.

JIMENEZ, M.A.; GESSA, A. IRIMIA; Al; MORALES, S. y RUIZ, A. (2014).
“Responsabilidad social corporativa (RSC) y rentabilidad financiera (RF) en el sector
turistico” en Cultura, desarrollo y nuevas tecnologias”. VIl Jornadas de Investigacion en
Turismo, Sevilla, pp. 263-88.

LEE, M. y CHOI, M. (2011). “Difference of conflict levels of nurses and nurse-aids against
doctors”. Journal of the Korea Academia-Industrial, 12(11), pp. 4844-51.

LOPEZ, G. (2009). Reflexiones sobre el futuro de la sanidad privada en Espafia.
Universitat Pompeu Fabra.

LUNA, L.; RESTREPO, J.E. y ZUNIGA, D. (2009). “Fluctuaciones macroecondémicas y
comportamiento de las empresas en Chile”. Economia Chilena, 12(2), pp. 83-95.

MARIN-CALAHORRO, F. (2008). Responsabilidad Social Corporativa y comunicacion.
Madrid: Fragua.

MENEU, R; y ORTUN, V. (2011). “Transparencia y buen gobierno en sanidad. También
para salir de la crisis”. Gaceta Sanitaria, 25(4), pp. 333-8.

MIRAS, M.M.; CARRASCO, A. y ESCOBAR, B. (2011). “Una revision de los meta-andlisis
sobre responsabilidad social corporativa y rendimiento financiero”. Revista de Estudios
Empresariales. Segunda Epoca, 1, pp. 118-32.

NAVARRO, J.L. y GONZALEZ, J.M. (2006). “Responsabilidad social corporativa y
crecimiento econdémico”. Estudios de economia aplicada, 24(2), pp. 723-49.

NEVADO-GIL, M.T. y GALLARDO-VAZQUEZ, D. (2016). “Informacién sobre
Responsabilidad Social contenida en las paginas webs de los ayuntamientos. Estudio
en la region del Alentejo”. Revista espafiola de documentacion cientifica, 39(4), €150,
pp. 1-17.

PINK, G.H.; DANIEL, I.; MCGILLIS, L. y MCKILLOP, I. (2007). “Selection of Key Financial
Indicators: A Literature, Panel and Survey Approach”. Law & Governance, 11(3), pp.
87-96.

PRADO-LORENZO, J.M. y GARCIA-SANCHEZ, .M. (2010). “The role of the Board of
Directors in disseminating relevant information on greenhouse gases”. Journal of
Business Ethics, 97(3), pp. 391-424.

RODRIGUEZ-CALA, A.; CALLE-RODRIGUEZ, C.; DURAN-GARCIA, N. y ZOLLER, B.
(2015). “La responsabilidad social corporativa en los hospitales publicos de Catalufia:
un estudio comparativo a través de las paginas web corporativas y la opinion de los
responsables de RSC de los centros estudiados”. Gest y Eval Cost Sanit, 16(2), pp.
193-205.

SATORRAS, M. (2002). La qualitat als centres sanitaris: experiénces a l'area de
Barcelona. Barcelona: Edicions UPC.

SETO, D. y ANGLA, J. (2011). “La naturaleza de la relacion entre la responsabilidad social
de la empresa (RSE) y el resultado financiero”. Revista Europea de Direccion y
Economia de la Empresa, 20(4), pp.161-76.

VALENZUELA, L.; JARA-BERTIN, M. y VILLEGAS, F. (2015). “Practicas de
responsabilidad social, reputacion corporativa y desempefio financiero”. Revista de
Administracdo de Empresas, 55(3), pp. 329-44.

Estudios de Economia Aplicada, 2018: 561-578 ¢ Vol. 36-2



