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RESUMO

Neste trabalho ir4 ser abordada a avaliacdo de uma empresa ou negdécio, inseridos na
indUstria hoteleira, tendo como base a analise de récios financeiros. O objectivo
concreto € que se consiga estimar a situacdo presente, passada e futura da empresa
através da avaliacdo dos resultados que estdo sintetizados em varios racios que iremos
estudar. A disposicdo do trabalho sera iniciada com a revisdo de literatura dos dois
pilares do trabalho, a avaliacdo de desempenho de uma empresa e 0s racios financeiros.
Posteriormente, iremos propor a juncdo dos dois pilares para aliarmos directamente a
avaliacdo da empresa aos seus racios financeiros. De notar que este estudo centra-se em
empresas da industria hoteleira, mas que podera ser facilmente transferivel para
qualquer tipo de empresa. O trabalho é finalizado com uma breve descri¢do do estagio

curricular efectuado no hotel Tiara Park Atlantic em Lisboa.

Palavras chave: avaliagdo de desempenho de uma empresa, racios financeiros,

industria hoteleira.



INDICE

1. INTRODUGCAOD ...ttt sttt sttt sttt sest st sttt st st s st et en st sne st st sn st s e st annessnes 5
2. REVISAO DE LITERATURA ..ottt sttt en sttt sn et sn st 7
2.1 INDUSTRIA HOTELEIRA ....oiviiiititetst ettt sttt b ettt sesn sttt ss s se e s b be s nsanas 7
2.2 AVALIAGAO DO DESEMPENHO DE UMA EMPRESA .......ccciiiieteeiesie e 11
2.2.1 EFICIENCIA E AVALIAGCAO DE DESEMPENHO NA INDUSTRIA HOTELEIRA ....cocvvieiiniinieene. 14
2.2.2 BALANCED SCORECARD .....ceutiietitisitetesetssasesesssesesessssasesessssesesassssesesessssesesassssasesessssesesens 21
2.2.3 CRITERIOS DE AVALIACAOD ...ttt i itteeeieeeetie e site e etteestve e s ebeeesabeeenbeesebaeesbeeesaeeesabeesbeeesabeennnes 25
2.3 RACIOS FINANCEIROS. ....ccutiittitieiie st eieesie sttt st iee sttt sbe e et et e sbe et sbeebe et sbe e e e nbeaneeneas 27
2.3. 1 RACIOS DE LIQUIDEZ ... .eeiiiitreiieiitteie sttt e ettt s s eabte s s s bt be s s s st be s s s sabb e s s s eabbes e s sabbes e s sabbansssnbens 30
2.3.2 RACIOS DE RENDIBILIDADE ........cutititetetistsiasesestssesesessssesesessssesesessssesesessssesesessssssesessssesesens 34
2.3.3 RACIOS DE ALAVANCA FINANCEIRA. ....c.ctiieterititetesiitsieseestssesesessssesesessssesesessssasesessssesesens 36
2.3. 4 RACIOS DE ACTIVIDADE ......ciittiitiiteeteentesieentesteseeste bt et sbeeseesbesseesbesbeanbesbesbeebesbeeneesbesneeneas 40
2.3.5 RACIOS DE OPERAGAD ....ccctviiitieeittee et e eeteeestbeeestteestaeesabeeestbeeanbeesataeesabesesbaeesabessnbeeesabeeenses 43
2.3.6 RACIOS BASEADOS NO BALANCED SCORECARD ......cccoveviietiieresiesesiesessessssessssesssessssessasennas 46

3. AVALIAR O DESEMPENHO DE UM HOTEL ATRAVES DE RACIOS

FINANCEIROS ...t 48
4. CONCLUSAO E LIMITACOES ... 59
5. BREVE DESCRICAO DO ESTAGIO CURRICULAR......ooooiiiiiin, 62
6. REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS ...t 67




LISTA DE TABELAS E DE FIGURAS

Tabela 1: Estatisticas sobre hotéis do mundo, de 1993
Tabela 2: Objectivos da avaliacdo do desempenho
Tabela 3: Revisdo de literatura sobre a eficiéncia na industria hoteleira

Tabela 4: Sintese da revisdo de literatura sobre a avaliacdo de desempenho na industria

hoteleira.

Tabela 5: Racios de liquidez

Tabela 6: Racios de rendibilidade

Tabela 7: Racios de Alavanca Financeira

Tabela 8: Racios de actividade

Tabela 9: Racios de operacao

Tabela 10: Indicadores de avaliacdo do desempenho

Tabela 11: Récios financeiros para a avaliacdo do desempenho de um hotel
Tabela 12: Indicadores para a avaliacdo do desempenho de um hotel
Figura 1: Balanced Scorecard

Figura 2: Modelo de avaliagdo de desempenho, parte 1

Figura 3: Modelo de avaliacdo de desempenho, parte 2



1. Introducéao

O objectivo deste trabalho é o de dar a conhecer um conjunto de réacios financeiros que
demonstrem e avaliem de uma forma eficaz, eficiente e objectiva o desempenho global
de uma empresa que actue na industria hoteleira. Com este estudo pretende-se explorar
uma ferramenta, que sera baseada na analise de racios financeiros, que permita
esclarecer o utilizador, seja ele investidor ou cliente, sobre o sucesso financeiro e global

de uma empresa presente na industria hoteleira.

Os investidores estdo cada vez mais interessados na avaliagdo de desempenho no
sentido de lhes ser possivel seleccionar, de uma forma optima, os fundos mais
promissores, no que a relacdo risco rendibilidade diz respeito (Glawischnig et al, 2009).
Assim, se uma avaliacdo de desempenho for actualizada periodicamente e tiver
apresentada de uma forma clara, exacta e concisa, permite atrair novos investidores
aumentando a sua reputacdo. Recentemente, a utilizacdo de indicadores de desempenho
como avaliacdo dos objectivos da organizacao tém vindo a aumentar (van der Geer et al,
2009). Os racios financeiros sdo concebidos para ajudar a avaliar as demonstracfes

financeiras (Brigham e Houston, 2003) e consequentemente a empresa.

Mudancas nos mercados da industria hoteleira estdo a levar uma maior confianca na
avaliacdo do desempenho. Uma mé& avaliacdo pode prejudicar a competitividade e o
desempenho financeiro dos hotéis (Phillips, 1999). O desempenho determina a
sobrevivéncia de uma empresa no longo-prazo (Anderson et al., 2000). A avaliacdo

desse desempenho é um aspecto importante para os gestores, visto que pode ser usada



como uma referéncia fundamental no processo de tomada de decisdo (Chen, 2009).
Consequentemente, a medicao do desempenho é crucial para a gestdo da empresa. Entre
as técnicas de avaliacdo do desempenho, que iremos explorar mais a frente, a analise de

racios é provavelmente a mais utilizada (Neves e Lourenco, 2008).

Muitos estudos académicos que se basearam na utilizacdo e na estruturacdo da
informacdo financeira e ndo financeira, tém-se centrado, principalmente, na
identificacdo de medidas de desempenho, defendendo que a informacdo néo financeira
esta directamente ligada aos objectivos da empresa (Bhimani et al., 2006; Govindarajan
e Gupta, 1984; Banker et al., 1993). De facto, os elementos nédo financeiros como a
qualidade, a produtividade, a quota de mercado e 0s prazos, sdo de grande importancia e
devem ser considerados pelo controlo de gestdo, desde que enquadrados numa 6ptica de
implementacdo da estratégia (Neves et al., 2008). A relevancia da informacdo, prestada
pela empresa, torna-se cada vez mais importante na analise do desempenho de uma
empresa, sendo fundamental que esta seja bem exteriorizada, para que o estudo dos

racios financeiros seja correcto e preciso.

Muitos autores defendem que as empresas necessitam de reflectir a um nivel de gestédo
multidimensional para uma avaliacdo de desempenho satisfatoria (Kaplan e Norton,
1996; Zhu, 2003; Phillips, 1999). No entanto, a ponderacdo de modelos multifactoriais
para gerar um Unico indicador de desempenho é um problema derivado ao seu
subjectivismo, que €, por si s6, uma restricdo para a sua utilizacdo na pratica (Neves e

Lourenco, 2008).



O valor real das demonstracdes financeiras reside no facto de poderem ser usadas para
ajudar a prever as receitas e os dividendos futuros. Na Optica do investidor, prever o
futuro é o interesse principal, enquanto que na Optica da gestdo, as demonstracdes
financeiras sdo uteis no sentido em que ajudam a antecipar condi¢des futuras e, mais
importante, ajuda o planeamento de decisGes futuras com o intuito de melhorar o seu

desempenho (van der Geer et al, 2009).

A estrutura do trabalho vai estar dividida em dois blocos centrais. O primeiro bloco vai
centrar-se no estudo da avaliacdo de desempenho de uma empresa, tendo como base
uma revisdo de literatura metddica e objectiva. Neste capitulo iremos examinar 0s
seguintes temas: eficiéncia e avaliacdo de desempenho na industria hoteleira, Balanced
Scorecard e os critérios para uma avaliacdo eficaz e objectiva. O segundo bloco vai
incidir sobre a analise e investigacdo de varios indicadores e racios financeiros com o
intuito de se perceber quais os mais adequados a avaliacdo de uma empresa na industria
hoteleira. Por fim, iremos expor quais 0s racios mais objectivos, eficazes e eficientes
que melhor conseguem transmitir o desempenho da empresa e abordaremos uma breve

discricdo do estagio curricular que serviu como base para o presente trabalho.

2. Revisao de Literatura

2.1 IndUstria Hoteleira

No inicio do século XX, na industria hoteleira, o tipico hotel & composto por uma

estrutura baseada em dois grandes vectores: a restauracdo e o alojamento. No entanto,



com o desenvolvimento do conhecimento dos clientes e com o crescimento dos
mercados, cada vez mais especializados e precisos, a estrutura da organizacdo alterou-
se, procurando a eficacia objectiva na entrega do servigo (Rutherford e O’Fallon, 2007).
Essa eficacia pode ser obtida através do conhecimento prévio sobre o0s gostos
preferenciais dos clientes que estdo relacionados com as refeicdes favoritas, o tipo de
tecido dos lencdis ou tipo de quarto preferido (conhecimentos adquiridos através de

questionarios no website do hotel ou através de estadias anteriores).

Segundo Raymond S. Schmidgall*, em 1995, o objectivo principal de uma empresa que
actue na industria hoteleira é o de proporcionar satisfacdo aos seus stakeholders. Os
stakeholders variam entre os clientes, os trabalhadores (incluindo a administracdo), os
proprietarios, os fornecedores, os credores financeiros e a comunidade onde o hotel se
localiza. Cada grupo de stakeholders tem pretensdes diferentes das empresas hoteleiras.
Em primeiro lugar, os clientes do hotel procuram servicos de qualidade a um preco
razoavel, sendo que 0s servicos estdo baseados em dois grandes pilares: a restauracao e
o alojamento. Os seus trabalhadores procuram ndo sé retorno financeiro pelos seus
servigos, mas também procuram o retorno ndo financeiro: reconhecimento e promogé&o.
Os proprietarios, que assumem o risco, desejam obter lucro dos seus investimentos. Os
fornecedores procuram receber 0s pagamentos numa base regular e a comunidade
procura que o hotel administre bom ambiente a area geogréafica. Para que a empresa
hoteleira v& de encontro aos desejos dos seus variados stakeholders € necessario

garantir lucros e garantir que as receitas sejam superior as despesas.

' - Em Harris (1995)



Os desafios das empresas hoteleiras sdo agravados pelo facto da industria onde estédo
inseridos ser particularmente susceptivel a volatilidade econémica e outro tipo de
choques que sdo incontrolaveis. A recessdo que estamos a viver correntemente ¢ um
bom exemplo dessa instabilidade. A adicionar a este mix de desafios estédo clientes cada
vez mais esclarecidos e exigentes que proporcionam uma competitividade extrema
dentro da inddstria hoteleira, onde a exceléncia se torna uma preocupacéo primordial e
um factor critico de sucesso. Num ambiente tdo dinamico, nao é exagerado afirmar que

s6 os melhores hotéis podem prosperar no longo prazo (Larkin, 2009).

A industria hoteleira sofreu alteraces dramaticas no inicio dos anos 90, devido ao facto
de ter sido afectada pela construcdo em massa, pela concorréncia global, pela falta de
financiamento e por outros factores que impediram o crescimento econémico. Devido a
estas adversidades a industria hoteleira tem vindo a perceber que a chave para 0 sucesso
esta na formacao de estratégias de negdcio. Durante esta década houve periodos em que
a procura excedeu a oferta, o que resultou numa década com resultados positivos para a
industria (Moncarz e Kron®, 1995). Esta tendéncia tem-se mantido ao longo da Gltima

década.

Na Tabela 1, podemos observar estatisticas sobre o desempenho de varios hotéis com

localizacdo geografica mundial e com classificagcdo que varia entre trés e cinco estrelas.



Tabela 1: Estatisticas sobre hotéis do mundo de 1993

Taxa de Ocupagao 66,1% 62,1% 63% 67,5% 60,6% 72,2%

Taxa diaria média por
$79,37  $103,83 $120,28 $78,76  $95,72  $97,68
quarto ocupado

Lucros antes de
26,3% 11,4% 28,4% 42.3% 38,1% 29,9%
Encargos Financeiros

Fonte: Harris (1995)

Existe um determinado conjunto de factores que influenciam o desempenho de um
hotel, tais como alteragdes macroeconémicas e mudancas constantes nas preferéncias
dos clientes. A flexibilidade dos hotéis é bastante importante, visto que a industria
hoteleira numa perspectiva global tem vindo a mudar diariamente. Novos produtos,
alteracOes na procura e nas preferéncias dos clientes, requer uma gestdo que considere a
mudanga como uma constante. Os gestores que ndo conseguem acompanhar estas
mudancas sdo os principais responsavel pelo declinio no desempenho financeiro. Para
evitar surpresas desagradaveis, é fundamental que a administracdo possua um plano
estratégico actualizado que consiga direccionar a empresa para 0 sucesso (Moncarz e

Kron', 1995).

Larkin, E.M. (2009), defendeu que alguns proprietarios de hotéis ndo obtiveram
sucesso, nao por falta de capacidade ou esfor¢o, mas sim pela falta de um plano que
definisse objectivos concretos. Na mesma linha de raciocinio, Cathy A Enz, em 2005,

L. Em Harris (1995)
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levanta a seguinte questdo: porque é que algumas empresas obtém sucesso enquanto
outras fracassam? A sua resposta encontra os argumentos de Larkin, defendendo que
alguma empresas podem ter tido sorte, ou ter 0 mix necessario entre produtos e servigos,

mas mesmo que a sorte leve ao sucesso, provavelmente este ndo ira durar.

A maioria das empresas obtém sucesso a longo prazo atraves de um plano estratégico
que lhe permita adquirir, desenvolver e gerir recursos e capacidades que proporcionam

vantagens competitivas.

Num ambiente cada vez mais competitivo, cada empresa inserida na industria hoteleira,
precisa de ter os seus planos estratégicos bem definidos e precisa de avaliar
constantemente os seus desempenhos, de uma forma transversal a organizacdo. Neste
sentido a avaliacdo de desempenho com base em racios financeiros, parece ser uma
ferramenta (til para o dia a dia das organizacGes que procurem 0 SUCESSO € a expansao

futura.

2.2 Avaliacao do Desempenho de uma Empresa

A competitividade de um pais deriva directamente do desempenho que as suas empresas
possam ter. A um nivel nacional, a competitividade é reflectida no desempenho da
economia, enquanto que a um nivel operacional, é vista tendo como base a quota de
mercado da empresa (Barros, 2005). A avaliacdo de desempenho é uma ferramenta para

medir a obtencdo dos objectivos organizacionais (Kuo e Chen, 2007).
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Uma interpretacdo exacta e a existéncia de medidas de avaliacdo do desempenho de
uma empresa, s&0 vitais para garantir o sucesso da organizacdo. E essencial para 0s
gestores saber o que aconteceu, porque aconteceu e o que pode ser melhorado no
desempenho futuro. Na pratica, a concentracdo da avaliacdo do desempenho estd na
abordagem tradicional, onde os aspectos quantificaveis do desempenho, tais como as
relacbes entre as quantidades mensuraveis, sdo facilmente comparados com o
desempenho passado, com o0s valores or¢camentados ou com os padrdes de mercado.
Recentemente, varias empresas a operar na industria hoteleira, aperceberam-se que para
além das medidas tradicionais da contabilidade, tais como a rendibilidade dos capitais
préprios ou dos activos, existem dados relevantes nas informacGes ndo financeiras,
como por exemplo, o nivel de sucesso competitivo do negdcio (Adams, 1995%), que
pode ser medido e mensurado através de uma andlise rapida das taxas de ocupacdo, das

receitas e dos lucros do hotel e através verificacdo do hotel lider de mercado.

A avaliagdo de desempenho é um assunto diverso. Varios académicos de diferentes
areas e funcles, tais como contabilistas, gestores de operagdes, de marketing,
financeiros, economistas, psicélogos e socidlogos estdo a trabalhar de forma activa
nesta matéria (Neely, 2002). As equipas de gestdo tém uma preocupacao constante na
gestdo efectiva do seu desempenho, visto que este, pode ser utilizado como referéncia
nas tomadas de decisdo, e pode ser relevante e determinante para os melhoramentos

detectados (Chen, 2009).

Os objectivos da avaliacdo do desempenho de uma empresa sdo varios. Para Thomas,

em 2006, a avaliacdo de desempenho tem respondido a diversos propésitos, que tanto

12



podem ser de caracter politico como de administrativo. Nem todos estes objectivos e
propdsitos sdo consistentes, e portanto, é impossivel, para um sistema de avaliacdo de
desempenho, servi-los a todos de forma equitativa e com sucesso. Na Tabela 2, estdo

sintetizados os propdsitos mais relevantes da avaliacdo de desempenho.

Tabela 2: Objectivos da avaliacdo do desempenho

e Para ajudar a esclarecer os objectivos, as direc¢des e as expectativas
e Paraajudar as organizagOes a aprender a cumprir objectivos mais eficazmente
e Para comunicar as prioridades da organizacao

e Para suportar o planeamento estratégico, ligando as declara¢des gerais de

orientacdo para os resultados operacionais
e Apoiar a planificacdo orcamental e os processos de alocagéo de recursos
e Para acompanhar o funcionamento dos programas e fazer melhorias continuas

e Paraavaliar se a organizagdo esta a alcancar os seus objectivos

Para fortalecer a responsabilidade administrativa.

Fonte: Thomas (2006)

O estudo do desempenho na industria hoteleira tem sido, ao longo dos anos, baseado na
Data Envelopment analysis (DEA) que foi introduzido por Charnes e colegas em 1978
(Neves e Lourengo, 2008; Barros, 2005; Anderson et al, 2001; Chiang et al, 2004; Johns
et al, 1997; Mine et al, 2009). Esta ferramenta tem servido para avaliar o desempenho
de empresas, de divisdes, de organizagdes com fins ndo lucrativos, departamentos

publicos, pessoas, etc. A DEA ndo é s6 uma metodologia para avaliar o desempenho é
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também uma técnica de benchmarking para detectar falhas na gestdo servindo como
suporte para as decisdes de melhoramento (Neves e Lourengo, 2008). No entanto, nao
sera esta metodologia que iremos aprofundar neste trabalho, visto tratar-se de uma
técnica complexa aplicavel noutros sectores, mas sim outros modelos mais localizados

no desempenho empresarial.
2.2.1 Eficiéncia e avaliacio de desempenho na industria hoteleira

Neste subcapitulo irdo ser sintetizados os estudos efectuados sobre a eficiéncia e a
avaliacdo do desempenho da industria hoteleira, com o intuito de se ter uma ideia geral
do trabalho realizado nesta area. Barros (2005), representa os estudos complexos e mais
relevantes sobre a eficiéncia na industria hoteleira, dos Gltimos quinze anos. Esses
estudos estdo apresentados na Tabela 3 (excepto a Gltima linha que foi adicionada pelo

autor), abaixo representada.

Tabela 3: Revisdo de literatura sobre a eficiéncia na industria hoteleira

Morey e DEA 54 hotéis a. Despesasdos quartos a. Receitas totais
Dittman b. Custos Energia b. Nivel de servico
(58) c. Salérios entregue

d. Custos propriedade ¢. Quota de mercado

e. Custos publicidade d. Taxa de crescimento

f.  Custos administrativos

Bell e DEA 31 agéncias

2

Nivel real de despesas a. Nivel do servico
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Morey

(1995)

Johns et al

(1997)

Anderson
et al

(1999)

Anderson
et al

(2000)

DEA

Stochastic

Frontier

DEA
(técnico e

alocativo)

de viagens

15 hotéis

Reino Unido

48 hotéis

48 hotéis

de viagem

Nivel nominal de
outras despesas
Factores ambientais
Custos de trabalho
NUmero de noites
disponiveis por quarto
Total horas trabalho

Custos totais comidas

e bebidas

Custos servicos
publicos

NUmero de
trabalhadores a tempo-
inteiro

Numero de quartos
Despesas relacionadas
com jogo

Despesas comidas e
bebidas

Outras despesas
Trabalhadores a
tempo-inteiro

Numero de quartos
Despesas relacionadas
com jogo

Despesas comidas e

a.

b.

prestado, qualificado
como excelente ou

satisfatério

NUmero de noites

vendidas por quarto

Total de couverts

servidos

Total receita de bebidas

Receitas totais

Receitas totais

Outras Receitas
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Brown
et al

(2002)

Reynolds

(2003)

Hwang e
Chang

(2003)

Barros

(2004)

Modelo 46 hotéis
DEA-CCR EUA
e analise
de clusters
DEA-CCR 38
e modelo restaurantes
BCC
Modelo 45 hotéis
DEA-CCR Tailandia
e modelo
super
eficiéncia
Cobb- 43 hotéis
Douglas
Cost

bebidas

Outras despesas
Preco médio
Problemas (definidos
numa escala de 0-4)
Servigo

Manutencéo

Hotéis

Quartos

Horas de trabalho ao
almogo

Horas de trabalho ao

jantar

Salério médio
NUmero de
concorrentes directos
Lugares sentados
Trabalhadores a
tempo-inteiro
Numero de quartos
Avrea total do
departamento das
refeicdes

Despesas operacionais
Vendas

NUmero de noites

ocupadas

Valor da satisfacdo
(definidos numa escala

de 0-100)

Valor (definidos numa

escala de 0-5)

Vendas

Satisfacéo do cliente

Receitas dos quartos

Receitas comidas e

bebidas

Outras receitas

Custos de operagéo

16



Frontier

Chianget DEA-CCR 25 hotéis a. Quartos

al (2004) e modelo China b. Comida
BCC c. Bebida
d. Ndmero

Trabalhadores

e. Custo total

Neves e DEA 83 hotéis a. Total imobilizado

Lourenco liquido

(2008) b. Activo circulante
c. Activos

d. Capitais préprios
e. Capitais alheios
f. Custo dos bens e

Servicos

Fonte: adaptado de Barros (2005)

indices de rendimento
Comida
Bebida

Receitas com

miscelaneos

Total de Receitas
EBITDA: Earning
before interests, taxes,
depreciation and

amortization

Verificamos que a maioria dos estudos estao relacionados com a metodologia da DEA.

Esta, representa uma ferramenta complexa e genérica sobre varios hotéis vedando uma

analise pessoal e objectiva sobre um hotel especifico. No entanto, é possivel definir

outros tipo de estudos sobre a avaliacdo do desempenho na industria hoteleira. Na

Tabela 4, analisamos varios estudos ocorridos nas Ultimas décadas.
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Tabela 4: Sintese da revisdo de literatura sobre a avaliacdo de desempenho na industria

hoteleira.

Fay et al,

Jaedicke e

Robichek
Coltman

Van Doren e

Gustke
Kimes

Wassenaar e

Stafford
Wijeysinghe
Baker e Riley

Brignall e

Ballantine
Phillips

Fonte: Do Autor

1971

1975

1978

1982

1989

1991

1993

1994

1996

1999

Analise do custo-volume-lucro

Analise do custo-volume-lucro

Anaélise do custo-volume-lucro

Anélise da informag&o dos recibos de vendas

Gestéo das vendas de activos de curta duragédo (PARM)

indice de alojamento

Calculo do ponto-critico da ocupacéo dos quartos
Anélises de racios com base nas Receitas

Trés varidveis de analise: ambiente externo, estratégia competitiva

e ambiente interno

Modelo de avaliagdo de desempenho

Os trabalhos apresentados na Tabela 4, tém como principais objectivos:

Fay et al. (1971), Jaedicke e Robichek (1975), e Coltman (1978): Introduziram a analise

conjunta do custo-volume-lucro, com o objectivo de fornecer informacéo sobre o lucro

da empresa tendo em conta a relagdo com o volume. A analise do lucro pode ser

utilizada na fase do planeamento do negécio ou na avaliacdo das previsdes. Este método
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¢ util na analise de pontos-criticos porque pode ser aplicado no sentido de avaliar uma

s0 empresa e comparar diferencas com outro tipo de empresas;

Van Doren e Gustke (1982): Utilizaram a informacdo presente nos recibos das vendas
para medir o desempenho da industria hoteleira. No seu estudo, foi examinado o
crescimento econdmico em VArios estados e em varias areas metropolitanas, tendo sido
seleccionado uma conjunto de estatisticas denominadas Standard Metropolitan
Statistical Areas (SMSA) com o intuito de medir as receitas agregadas e as receitas per
capita. Esta técnica ndo examina o problema da eficiéncia de custos e ndo disponibiliza

um método para determinar um desempenho dptimo. (Anderson, 1999);

Kimes (1989): Introduz um conceito basico que é caracterizado pela gestdo da venda de
activos de curta duracdo (Perishable Asset Revenue Management - PARM) e que
determina o compromisso ideal entras as taxas medias diarias e as taxas de ocupacdo. A
ideia béasica da técnica PARM, envolve a cobranca de um preco justo, com o fim de
seleccionar os clientes certos para ocupar cada quarto, conseguindo assim, a maior
receita possivel. Os beneficios da PARM estdo associados, geralmente, a trés
caracteristicas principais: excesso de reservas (overbooking), colocacdo apropriada dos

cliente de acordo com as classes das taxas e durac¢ao da estadia (length of stay - LOS);

Wassenaar e Stafford (1991): Defendem a utilizacdo de um indice de alojamento para a
industria hoteleira. O indice de alojamento é definido como a média das receitas obtidas
em cada quarto, vagos ou ocupados, numa regido ou cidade, durante um determinado

periodo de tempo. Os autores sugerem que este indice é particularmente eficaz para
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destinos onde a média de ocupacdo e as taxas didrias ndo estdo disponiveis. Enquanto
combina a média de ocupacao e as taxas dos quartos num sé indicador, este método nao

contempla a eficiéncia das empresas no controlo de custos (Anderson, 1999);

Wijeysinghe (1993): Sugere um método para o calculo do ponto-critico da ocupacao dos
quartos que permite calculos precisos simultaneamente com um sistema de gestdo

eficaz.

Baker e Riley (1994): Introduziram indicadores comuns para avaliarem o desempenho
de uma empresa inserida na industria hoteleira, através das receitas. Sugeriram entao

trés racios: Receita/Salario, Lucro Bruto/Receita e o Lucro Liquido/Receita;

Brignall e Ballantine (1996): estes autores prorrogam o sistema de avaliacdo de
desempenho proposto por Fitzgerald et al em 1991, reconhecendo que o sistema de
avaliacdo de desempenho depende de trés varidveis que interagem entre si: ambiente
externo, estratégia competitiva e o ambiente interno que, juntos, respectivamente,

determinam o porqué, o qué e o como do sistema de desempenho das empresas;

Phillips (1999): Sustenta que a avaliacdo do desempenho de um hotel envolve a analise
de trés categorias: caracteristicas fisicas, factores determinados pelo mercado e factores

controlados pelos directores gerais de cada empresa.

Embora este conjunto de métodos e estudos baseados em simples racios financeiros,

fornecam um conjunto de informagdes importantes e Uteis para aferir o desempenho de
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um hotel, existem, muitos factores, em relacdo ao desempenho de um hotel, que estas
técnicas ndo tém em atencdo, tais como a diversidade de servicos prestados por este tipo
de empresas. (Sun, 2004). Anderson (1999) indicou que a medi¢cdo da produtividade
relativa do hotel exige técnicas que sdo mais sensiveis e complexas do que o calculo de
racios financeiros, e que consideram explicitamente a diversidade de servigos

produzidos pelas empresas da industria hoteleira.

No entanto, com este trabalho procuramos encontrar um conjunto de racios financeiros
que avaliem de uma forma simples e eficaz 0 desempenho de uma empresa na industria
hoteleira. Iremos abordar este método de avaliagdo de uma forma transversal aos
servigos prestados pela empresa, de forma a conseguirmos aferir da forma mais correcta
a posicao actual da empresa. Este método ira ser apresentado e discutido no capitulo 3

deste trabalho.

2.2.2 Balanced Scorecard

Kaplan e Norton (1992) propuseram uma ferramenta denominada de Balanced
Scorecard, que integrasse indicadores financeiros e ndo financeiros no sistema de
avaliacdo de desempenho da empresa. O objecto e a avaliagdo do Balanced Scorecard
derivam das estratégias e das perspectivas da organizacdo. Embora preserve 0s
indicadores financeiros tradicionais que avaliam os activos tangiveis, o Balanced
Scorecard engloba também, indicadores nas perspectivas do cliente, do processo interno
de negocio e da aprendizagem e inovacgdo que avaliam os activos intangiveis e o capital

humano da organizacao (Kuo e Chen, 2007).
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A abordagem do Balanced Scorecard tem um série de caracteristicas que o tornam um
bom veiculo para a estruturacdo da avaliacdo de desempenho. Primeiro, faz uma ligacéo
explicita entre as estratégias adoptadas e a avaliacdo de desempenho que € utilizada para
acompanhar e controlar a execucdo da estratégia. Em segundo lugar, as quatro areas da
avaliacdo de desempenho, correspondem aos interesses directos dos stakeholders.
Terceiro, ha uma clara tentativa de modelar os principais impulsionadores de
desempenho futuro, ja que cada area exige a pergunta “O que devemos fazer a fim de
satisfazer as expectativas dos nosso...?”. Finalmente, o requerimento de so existirem
quatro medidas de desempenho por area permite uma concentracdo maior nos factores
criticos de sucesso. Este pormenor pode ajudar a compensar a tendéncia para a
construcdo de um numero sempre crescente de indicadores de desempenho (Neely,

2004).

Na Figura 1, esta representado o Balanced Scorecard. De notar que a visdo e a
estratégia estdo constantemente presentes, onde desempenham um papel preponderante,

nas quatro areas de avaliacdo de desempenho representadas (Kaplan e Norton, 1992).
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Figura 1: Balanced Scorecard

Perspectiva do Cliente
“Para alcancar a
nossa visao,
como nos
devemos
apresentar ao
cliente?”’

Perspectiva Financeira
LR Objectivos | Medidas | Metas | inicativas |
financeiramente,
como devemos
apresentarmo-
nos aos
shareholders?"
‘ ﬁ Processo Interno de Negdcio
vetas | nicisties JPSSUALCLL m) | T Objectivos | Medidas | Metas | Inicativas |
0 os shareholders e
EStratégla os clientes, em
que processo de
ﬂ negocio devemos
primar?”
Aprendizagem e Inovagio
LT AT Objectivos | Medidas | Metas | Inicativas |
nossa visao,
como devemos
manter a nossa
capacidade de
mudar e
melhorar?’

Fonte: Adaptado de Kaplan e Norton (1992)

Analisando individualmente cada &rea proposta por Kaplan e Norton (1992),

concluimos que:

(@) Perspectiva Financeira: A avaliacdo de desempenho da perspectiva financeira,

indica se estratégia, a implementacédo e a execugdo estdo a contribuir positivamente para

a melhoria geral da organizacdo e da sua rendibilidade. Tipicamente, os objectivos

financeiros de uma organizagéo, estéo directamente ligados ao lucro, ao crescimento e a

criacédo de valor para o shareholder;
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(b) Processo Interno do negdécio: Esta perspectiva é fundamental para manter o cliente
satisfeito e alcancar vantagens competitivas. Os processos internos de uma organizacao
devem ser capazes de superar as suas necessidades eficazmente de forma a entregar o
valor esperado pelo cliente. Os gestores necessitam de se focar nas operacfes internas
da empresa, visto que sera um passo importante para satisfazerem os clientes. Estes
processos internos podem ser exemplificados como a qualidade, as capacidades dos

colaboradores, o tempo de producéo e a produtividade;

(c) Aprendizagem e Inovacdo: Para conseguir levar valor até ao cliente a organizacao
deve ter em atencdo a sua capacidade para inovar, melhorar e aprender e deve preparar-
se para o fazer numa base regular. Esta perspectiva, identifica os parametros,
considerados pela organizacdo, mais importantes para o sucesso competitivo. Mas 0s
objectivos para 0 sucesso alteram-se constantemente. Uma competitividade global e
intensa obriga as empresas a usufruirem processos continuos de melhoramento dos
produtos, com o intuito de introduzirem novos produtos com caracteristicas superiores e

inovadoras;

(d) Perspectiva do Cliente: Como é que a empresa é vista pelos seus clientes? Esta
pergunta é a chave para esta perspectiva. O Balanced Scorecard exige que os gestores
traduzam a declaracdo de misséo sobre o servigo ao cliente em medidas especificas, que
reflictam os factores que realmente importam para os clientes. As preocupacfes com 0s

clientes tendem a ser quatro: tempo, qualidade, desempenho do servigo e custo. Com o
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Balanced Scorecard os objectivos para estas preocupacdes devem ser articulados e

traduzidos em medidas de desempenho especificas.

2.2.3 Critérios de Avaliacéo

Segundo Neves et al (2008) existem sete critérios para a avaliagdo de desempenho de
uma organizacdo. Estes critérios sdo a simplicidade, objectividade, convergéncia,
coeréncia, controlabilidade, integralidade e equidade. A utilizacdo dos critérios de uma
forma ponderada contribui para uma melhoria da eficiéncia e da eficacia na

implementacao da sua estratégia.

Relativamente a cada um dos critérios de avaliacdo sugeridos por Neves et al (2008)

concluimos que:

Simplicidade: Além da facilidade de compreensdo os critérios devem ser féaceis de
utilizar para que o gestor possa avaliar com rapidez o impacto das suas decisdes. Por
exemplo, se o gestor concede mais 15 dias de crédito aos clientes deve ser capaz de
saber qual o impacto desta sua decisdo sobre a medida de desempenho de avaliagédo da

sua gestao;

Objectividade: € necessario que haja uma avaliagdo apropriada e concentrada na
verdadeira missdo do departamento visado. Por exemplo para avaliar o desempenho do
departamento de contabilidade é fundamental verificar a qualidade das informacdes

contabilisticas (grau de erro nelas contido);
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Convergéncia: o critério de avaliacdo do desempenho deve traduzir a convergéncia dos
objectivos de cada centro para com 0s objectivos globais da empresa. Por exemplo,
avaliar o departamento comercial apenas pelo volume de vendas ndo é o mais adequado,
visto que este departamento tem poder de decisdo sobre precos e condicdes de

pagamento a conceder aos clientes;

Coeréncia: a avaliacdo do desempenho deve reflectir com rigor a natureza de toda e
qualquer decisdo. Por exemplo, fixar para um departamento de compras um critério
baseado no prazo médio de pagamento de fornecedores poderd ndo ser coerente, na
medida em que podera desprezar outras condi¢Ges oferecidas pelo fornecedor, tais como

prazos de entrega, niveis de compra, descontos especiais, etc;

Controlabilidade: deve haver controlo sobre o que se avalia, no sentido em que o
critério a usar s6 deve integrar os parametros sobre 0s quais o responsavel pode agir ou

actuar.

Integralidade: o indicador deve conter todos os parametros que estejam no raio de
actuacdo de cada gestor, ndo esquecendo nenhum deles. Por exemplo, se o responsavel
da producdo tem poder de deciséo sobre o volume de investimentos, estes ndo poderdo

se excluidos do seu critério de avaliag&o.
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Equidade: O processo de avaliagdo de desempenho de uma empresa deve ser equitativo
de forma a ndo provocar distorcao na avaliacdo global. Deve centrar-se numa “unidade

de medida” justa.

2.3 RAcios Financeiros

No caso especifico da industria hoteleira ndo existem grandes estudos sobre os melhores
racios para avaliar o estado actual e futuro da empresa. Este € o desafio deste trabalho,
ou seja, estudar e explorar os melhores racios que permitam uma avaliacao justa, real e
objectiva das empresas inseridas na industria hoteleira. Neste capitulo, iremos estudar
com pormenor as funcionalidades e os tipos de racios que nos podem ser Uteis para a

analise da industria hoteleira, a ser efectuada no capitulo 3.

Devido ao facto de existirem tantas ferramentas para se avaliar o desempenho de uma
empresa, € preciso ndo esquecer que certas técnicas fazem a avaliagdo de uma forma
muito especifica. E necessario perceber, que apenas alguns conjuntos especificos de
relacOes financeiras é que renderdo informacoes Uteis que servirdo de suporte a tomadas
de deciséo. Por definicdo, um racio pode relacionar qualquer tipo de informacdo, mas
para um melhor aproveitamento da analise ambas as informacGes contidas no racios

terdo de ser bem compreendidas por parte do analista (Helfert, 2001).

Recorrem aos racios, e devem fazé-lo com a frequéncia necessaria, todos os analistas
financeiros e todos aqueles que tenham uma tarefa de gestdo e de investimento ou de

crédito. E uma técnica da preferéncia dos bancos e empresas especializadas na venda de
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informacdes de caracter comercial e financeira (Neves, 2006). As demonstracdes
financeiras relatam a posicdo da empresa num determinado tempo e sobre as suas
operacdes passadas. No entanto, um dos aspectos mais importantes das demonstracfes
financeiras reside no facto de que podem ser utilizadas para prever lucros e dividendos
futuros. Os récios financeiros sdo projectados para ajudar a avaliar uma demonstragédo

financeira. (Brigham e Houston, 2003).

Um dos grandes desafios na avaliacdo do desempenho de uma empresa, para alguém
que lhe é exterior, € 0 de interpretar os resultados expressos nas demonstracdes
financeiras. Estes sdo os dados mais facilmente disponiveis para a consulta de qualquer
individuo. Mas o0s Varios racios e medidas que podem ser aplicados a este tipo de
informacdo, estdo sujeitos a limitacGes inerentes ao processo de contabilizacdo da

empresa e as escolhas feitas pela equipa de gestdo (Helfert, 2001).

A analise dos réacios financeiros tem sido utilizada para fins preditivos, como a previsdo
do fracasso, ou ndo, das empresas, como a avaliacdo do crédito e como a avaliacdo do
risco (Ponikvar et al, 2009). A analise de racios é, de forma simples, a comparacao de
dois nimeros, valores numéricos monetarios ou valores de quantidades. Este tipo de
andlise permite uma avaliagdo das rubricas do balango em conjunto com outro tipo de
informacdo financeira, com o intuito de determinar varias relagbes pertinentes de varias
areas da empresa (Jagels e Coltman, 2004). A técnica mais utilizada pela anélise
financeira consiste em estabelecer relagcbes entre contas e agrupamento de contas do
Balanco, da Demonstragdo de Resultados e da Demonstracdo de Fluxos de Caixa

(Neves, 2006).
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Por outro lado, os racios podem néo representar a melhor ferramenta de avaliacdo de
uma empresa. Para Brealey et al (2001) os racios financeiros sao apenas uma ferramenta
conveniente de resumir grandes quantidades de dados financeiros e com a capacidade
para comparar o desempenho entre empresas. Os racios ajudam a empresa a colocar as

perguntas certas mas raramente obtém respostas.

Um racio pode ser calculado a partir de qualquer par de nimeros. Dada a grande
quantidade de variaveis incluidas nas demonstracfes financeiras, pode ser retirada uma
extensa lista de racios. N&o existe, no entanto, uma lista standard de racios. Cada autor
ou fonte de analise financeira utiliza uma lista de récios diferente. Os racios séo
interpretaveis em comparacdo com racios anteriores, com racios de concorrentes, com
racios da industria e com padrdes predeterminados. A tendéncia de um racio e a sua
variabilidade sdo consideragdes importantes a ter em conta (Gibson, 2000). Os racios
sdo utilizados para ajudar uma entidade a avaliar os resultados financeiros e econémicos
durante um determinado periodo de tempo. O resultado de um racio “sozinho” ¢ um
mero nimero e, aparentemente, sem valor, visto que o ricio ndo demonstra resultados
favoréveis ou desfavoraveis. Para um racio fazer sentido deve ser comparavel a um

padréo ou a uma relagéo estabelecida entre racios (Jagels e Coltman, 2004).

Podem constituir-se inimeros racios, mas a sua utilizacéo vai depender, sobretudo, dos
objectivos em andlise: qual a natureza dos fendmenos que se pretende revelar ou medir
e que fontes de informacgédo se vao utilizar. Os fendmenos a revelar poderdo ser de

natureza financeira, econdmica, economico-financeira ou técnica. Arranjar uma
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classificacdo utilitaria e teoricamente satisfatoria dos réacios € extremamente dificil
(Neves, 2006). No entanto, existe uma separacdo consensual, entre os académicos
(Brealy e Mayers, 2003; Neves, 2006; Brigham e Houston, 2003; Gibson, 2000 e Brealy

et al, 2001), dos racios.

No caso particular da inddstria hoteleira, a analise dos réacios estd divida em cinco
categorias principais. Segundo Jagels e Coltman (2004) as categorias principais dos
racios para uma avaliacdo do desempenho de uma empresa na industria hoteleira s&o:
racios de liquidez, racios de rendibilidade, racios de alavanca financeira, racios de
actividade e récios de operacdes. Nos subcapitulos seguintes iremos analisar cada uma

das categorias.

2.3.1 Racios de Liquidez

Quando os bancos estdo a conceder empréstimos para um prazo curto, preocupam-se
mais com a capacidade de reembolso dessa divida do que com a forma de cobertura
global do activo, usando muitas vezes os indicadores de liquidez (Neves, 2006). Este
racio indica a capacidade da empresa em cumprir as suas obrigacdes de pagamento a
curto prazo (Jagels e Coltman, 2004). Um activo circulante € aquele que esta no
mercado, e que portanto consegue rapidamente transformar-se em dinheiro vivo. A
“posicdo liquida” da empresa lida com a seguinte pergunta: Sera que a empresa € capaz
de pagar as suas dividas ao longo do proximo ano? (Brigham e Houston, 2003). Outra
razdo pela qual os analistas se centram nos activos liquidos € porque 0s numeros tém

tendéncia a ser mais fiaveis. Por outro lado, os racios de liquidez também possuem
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algumas caracteristicas menos desejaveis. Devido ao facto de os activos e 0s passivos
de curto prazo serem facilmente alterados, as suas medidas de liquidez podem exceder,

rapidamente o seu prazo de validade (Brealy e Mayers, 2003).

Na Tabela 5, estdo representados os quatro rdcios mais relevantes, incluidos na

categoria de racios de liquidez.

Tabela 5: Racios de liquidez

Liquidez Geral Activo Circulante / Jagels e Coltman
Passivo Circulante (DRRE e
(2006); Brealy et al
(2001); Brigham e
Houston (2003);

Gordon (2000); Feng

e Wang (2000)
Liquidez Imediata (Dep6sitos Bancarios + Caixa + Jagels e Coltman
Titulos Negociaveis) / Passivo (2004); Neves

Circulante (2006); Brealy et al
(2001); Brigham e
Houston (2003);

Harrys (1995)

Recebimentos Cartdo Crédito Meédia dos recebimentos em cartdo  Jagels e Coltman

de crédito / Totais das receitas em (2004)
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cartdo de crédito

Prazo de Seguranca de Liquidez  (Activo Circulante — Existéncias) /  Neves (2006)
(dias) Despesas operacionais (diarias)

Fonte: Do Autor

Relativamente a cada récio, de acordo com os autores identificados na Tabela 5 (Jagels
e Coltman, 2004; Neves, 2006; Brealy et al, 2001; Brigham e Houston, 2003; Gordon,
2000; Feng e Wang, 2000 e Harrys, 1995), podemos sumarizar as suas caracteristicas

principais:

(@) Liquidez Geral: Este racio demonstra a capacidade de uma operacao pagar as suas
dividas de curto prazo (passivo circulante). Na industria hoteleira, as existéncias detidas
por uma empresa representam os quartos disponiveis, que sao parte dos activos fixos,
tais como imoveis, instalacGes ou equipamentos. As Unicas existéncias circulantes, sdo
para o0 servico de comidas e bebidas, e estas existéncias representam uma pequena
porcao do Activo circulante da empresa. Sendo assim, os hotéis podem operar com um
racio de liquidez de 1,5 ou menos. Para cada operac¢do individual na inddstria hoteleira,
deve ser determinado um racio minimo. Este valor devera ser determinado tendo em
conta que ndo existirdo problemas de liquidez de curto prazo ou que dificuldades de
rendibilidade. Alguns autores concluiram que o valor apurado neste racio devia ser
superior a 1, para que a empresa se apresentasse equilibrada financeiramente, no

entanto, esta analise so estaria correcta se ndo se admitisse o principio da continuidade.
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(b) Liquidez Imediata: este racio é utilizado com a mesma finalidade do anterior, mas
admite que as existéncias ndo poderdo ser transformadas de imediato em dinheiro, ou,
pelo menos, que essa conversdo sera sempre abaixo do custo de inventario. Logo, é
necessario a utilizacdo apenas de depdsitos bancarios, caixa e titulos negociaveis. Este
racio € analisado e interpretado da mesma maneira do racio de liquidez geral. No
entanto, os credores preferem um valor elevado, os accionistas preferem um valor

baixo, e 0s gestores tém que manter um equilibrio entre estes dois pontos de vista.

(c) Recebimentos em Cartdo de Crédito: Os cartdes de crédito, hoje em dia, sdo o
principal meio de pagamento na industria hoteleira. Este racio define os pagamentos
efectuados com cartdo de crédito, mas que ainda nao foram cobrados num determinado
periodo de tempo. Esta analise possibilita a empresas perceber quanto dinheiro ainda vai
receber ao longo de um periodo. Este método permite a determinacdo dos pagamentos

médios mensais efectuados por cartdo de crédito para uma operagao sazonal.

(d) Prazo de Seguranca de Liquidez: Com este racio, em vez de se compararem as
disponibilidades e quase disponibilidades com o passivo circulante, admitindo a
continuidade de empresa e a capacidade de renovacao das dividas, é razoével, do ponto
de vista de um fornecedor, medir quanto tempo a empresa pode estar a pagar as
despesas operacionais, na hipétese de ndo encaixar quaisquer fluxos operacionais de
novos proveitos. Quanto maior for o valor do racio, maior segurangca para 0S

fornecedores e credores em geral.
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2.3.2 Racios de Rendibilidade

O principal objectivo de qualquer empresa na inddstria hoteleira é o de gerar lucro. Os
rdcios de rendibilidade sdo frequentemente utilizados para medir a eficacia da
administracdo em alcancar lucro (Jagels e Coltman, 2004). A rendibilidade de uma
empresa € o resultado de uma série de politicas e decisdes. Os racios de rendibilidade
mostram os efeitos combinados da liquidez, da gestdo de activos e da divida sobre os
resultados operacionais (Brigham e Houston, 2003). Chama-se racio de rendibilidade ao
indicador, expresso em percentagem, da relacdo entre o resultado (lucro ou prejuizo) e
as vendas ou uma grandeza de capital, existindo, portanto, vérios indicadores de

rendibilidade (Neves, 2003).

Tabela 6: Racios de rendibilidade

Rendibilidade do Capital Resultados Liquidos / Brigham e Houston

Proprio (%) Capital Proprio (ZRBEE s
(2006); Harrys
(1995); Brealy et al

(2001)

Rendibilidade do Activo (%) Resultado Operacional / Jagels e Coltman,
Activo (2004); Neves

(2006); Harrys

(1995); Brealy et al,

(2001)



Rendibilidade Operacional das  Resultado Operacional / Jagels e Coltman

Vendas (%) Volume de negécios (OB e
(2006); Brealy et al

(2001)
Price/earnings Preco de Cotacéo / Jagels e Coltman,

Resultados por ac¢do (HDBE Nees

(2006); Brigham e

Houston (2003)

Fonte: Do Autor

De acordo com 0s autores, correspondentes a cada racio, que estdo apresentados na
Tabela 6 (Brigham e Houston, 2003; Neves, 2006; Harrys, 1995; Brealy et al, 2001;

Jagels e Coltman, 2004), concluimos que:

(@) Rendibilidade do Capital Proprio: Em Gltima analise este € o racio mais importante
da contabilidade visto que é a relacdo entre o lucro liquido e o patrimoénio dos
accionistas. Os accionistas investem para garantirem um retorno e este racio retrata a
sua situacdo no ponto de vista contabilistico. Este racio € a medida de eficiéncia
privilegiada dos accionistas e investidores. Permite ao accionista e ao gestor concluir se
a rendibilidade do capital proprio esta a um nivel aceitdvel comparativamente as taxas
de rendibilidade do mercado de capitais e ao custo do financiamento. De notar que esta

medida de rendibilidade € afectada pela politica de financiamento de cada empresa.

(b) Rendibilidade do Activo: este & um récio de avaliacdo do desempenho dos capitais

totais investidos na empresa, independentemente da sua origem (préprios ou alheios).
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Mede a eficicia das medidas de gestdo na utilizacdo dos seus activos e € util para
avaliar a possibilidade de obtencdo de financiamento. Os gestores utilizam
frequentemente este racio para medir o desempenho da empresa. Numa industria
competitiva é de esperar 0 ganho de apenas o custo de capital. Portanto, uma
rendibilidade elevada dos activos pode significar que a empresa se estd a aproveitar de

uma posicdo de monopdlio para cobrar precos excessivos.

(c) Rendibilidade Operacional das Vendas: este é o racio que analisa a relacdo entre o
resultado operacional e as vendas, medindo a eficécia global da gestdo em gerar vendas

e controlar as despesas.

(d) Price/earnings: Este racio, também conhecido como PER (Price Earning Ratio),
representa a relacdo entre o preco (cotacdo) e os resultados por accdo. Este racio, para
qualquer empresa cotada da industria hoteleira, € afectado pela forma como os
compradores e vendedores das accOes percebem a estabilidade e/ou a tendéncia de
ganhos, o potencial de crescimento e o risco de investimento. A tarefa da administracao
é a de manter todos os racios de rendibilidade no nivel mais elevado possivel, para que
tanto credores como proprietarios e investidores estejam satisfeitos. O nivel global da

satisfagdo ird servir de medida para a eficacia da administracdo das empresas.

2.3.3 Racios de Alavanca Financeira

Quando uma empresa pede dinheiro emprestado, compromete-se a pagar juros e, em

seguida, reembolsar o montante que lhe foi emprestado. Se os lucros aumentarem, 0s
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credores continuam a receber um pagamento de juros fixo, portanto, todos os ganhos
vao para 0s accionistas. Evidentemente que o contrario acontece se o0s lucros
diminuirem. Neste caso 0s accionistas suportam o prejuizo. Se estivermos em tempos de
crise uma empresa que esteja seriamente endividada pode ndo conseguir pagar as suas
dividas. A consequéncia é a faléncia da empresa e a perda dos investimentos por parte
dos accionistas. Devido ao facto da divida aumentar o retorno dos accionistas nos
tempos de prosperidade e os reduzir nos tempos de crise, € necessario criar uma

alavanca financeira (Brealy et al, 2001).

A alavancagem financeira pode-se definir como sendo o aumento da Rendibilidade dos
Capitais Proprios atraves do aumento do nivel de endividamento. A extensdo em que
uma empresa usa a alavancagem financeira, tem trés implicagdes importantes: (1) ao
aumentar o capital através de empréstimos, os accionistas podem manter o controlo de
uma empresa enquanto limitam os seus investimentos. (2) Os credores olham para o
capital prdprio, para proporcionarem uma margem de seguranca, por isso quanto maior
for a proporcéo do capital total fornecido pelos accionistas, menos o risco enfrentado
pelos credores. (3) Se a empresa ganhar mais nos investimentos financiados por
empréstimos do que paga em juros, o retorno para o capital da empresa é denominado
de “alavancagem” (Brigham e Houston, 2003). Os racios de alavanca financeira sio
muito utilizados para a analise de crédito, identificando, por isso, as dividas que a
empresa contraiu e as implicacdes que as mesmas tém na exploracdo. Resumindo, mede

0 risco que se corre ao conceder crédito adicional (Neves, 2006).
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Tabela 7: Racios de Alavanca Financeira

Endividamento Capitais Alheios / Jagels e Coltman
Capitais Totais (2004); Neves
(2006); Brealy et al

(2001); Harrys (1995)

Cobertura dos Encargos Excedente Bruto Explorag&o* / Jagels e Coltman

Financeiros Encargos Financeiros (EULp NBvEE
(2006); Brealy et al
(2001); Brigham e
Houston (2003)

Estrutura de Endividamento Capitais Alheios de curto prazo / Neves (2006)

Capitais Alheios

Periodo de Recuperagdo da Empréstimos em Divida / Neves (2006)
Divida (anos) Autofinanciamento®

Fonte: Do Autor

! _ Excedente Bruto de Exploragdo = Resultados Operacionais + Amortizagdes + Provisdes.

2 _ Autofinanciamento = Resultados Liquidos + Amortizacdes + Provisdes.

Relativamente a cada racio, tendo em conta os autores assinalados na Tabela 7
(Brigham e Houston, 2003; Neves, 2006; Harrys, 1995; Brealy et al, 2001; Jagels e

Coltman, 2004), expomos as suas caracteristicas principais:



(a) Endividamento: este racio apura a extensao com que a empresa utiliza capital alheio
no financiamento das suas actividades, e este racio estd baseado em valores

contabilisticos.

(b) Cobertura dos Encargos Financeiros: este racio mede o grau com que a exploracao
consegue cobrir os encargos financeiros. O pagamento regular de juros é um obstaculo
que as empresas tém de superar se quiserem ter sucesso. Este racio avalia a capacidade
da empresas ultrapassar ou ndo o obstaculo mencionado acima. Tanto a credores, como
a accionistas e a administracdo, interessa-lhes que este racio seja elevado. Aos credores,
porque um valor elevado indica uma reducéo do risco e uma elevada probabilidade de
receber o pagamento de juros. Aos accionistas também lhes interessa um valor elevado,
em especial se tiver um endividamento elevado. Portanto, para a gestéo é preferivel um
racio elevado porque agrada as duas partes mais relevantes no processo. Contudo, se
este racio tiver um valor extremamente elevado, podera indicar que a alavancagem

financeira ndo esta a ser maximizada.

(c) Estrutura de Endividamento: E importante conhecer o grau de endividamento, mas
também o modo como este se estrutura. Este racio tem como objectivo analisar se o
endividamento, em determinada empresa, € sobretudo de curto prazo o que podera
trazer maiores pressdes a tesouraria do que se esse endividamento fosse de longo prazo.

Quanto maior o racio, tanto maior o peso das dividas de curto prazo nas dividas totais.

(d) Periodo de Recuperacdo da Divida: este racio é utilizado quando o analista de

crédito prefere analisar a capacidade de cobertura da divida em termos mais

39



prospectivos do que histdricos. Para isso, € necessario considerar a estimativa do
numero de anos em que a empresa € capaz de pagar as suas dividas, admitindo tudo

constante.

2.3.4 Ré4cios de Actividade

Os analistas financeiros utilizam este tipo de racios para avaliarem a eficiéncia da
utilizacdo dos seus activos (Brealy et al, 2001). Estes racios foram concebidos para
responder a seguinte questdo: “O valor total dos activos, expressos no balango, parece
razodvel, muito alto ou muito baixo, tendo em conta 0s niveis actuais e futuros das

vendas?” (Brigham e Houston, 2003).

Os racios de actividade servem para analisar a eficiéncia das decisdes na gestdo dos
recursos aplicados. Os racios de actividade apuram-se em termos de rotacdo ou em dias
de funcionamento. Devem utilizar-se os valores médios de balanco de forma a ndo
serem afectados pelos valores acidentais em determinada data do balanco. Dado que as
condigdes de funcionamento sdo significativamente diferentes de sector para sector,
estes sO tém sentido se comparados dentro do mesmo sector e entre empresas com
caracteristicas de tecnologicas e de mercado semelhantes (Neves, 2006). O racio
expressa 0 numero de vezes que a actividade ocorre durante um determinado periodo e
pode ajudar a avaliar a eficacia da gestdo utilizando e controlando os activos analisados

(Jagels e Coltman, 2004).

40



Tabela 8: Racios de actividade

Rotacdo de Existéncias Volume de Negdcios / Jagels e Coltman
Existéncias Médias (20043;(Neves

(2006); Brigham e

Houston (2003);

Brealy et al (2001)

Rotacdo do Activo Volume de Negdcios / Brealy et al (2001);

Activos médios Neves (2006); Hales,

(2005); Jagels e

Coltman (2004)

Prazo Médio de recebimentos [Saldo médio de clientes / Neves (2006)
(dias) Vendas e Prestac&o de Servigos x

(1+th] x 365
Prazo Médio de Pagamentos [Saldo médio de fornecedores / Neves (2006)
(dias) Compras e Fornecimentos x (1+t9)]

X 365

Fonte: Do Autor
! _ taxa média de IVA nas vendas

?_ taxa média de IVVA nas compras e fornecimentos

De acordo com os autores, correspondentes a cada racio, que estdo apresentados na
Tabela 8 (Brigham e Houston, 2003; Neves, 2006; Hales, 2005; Brealy et al, 2001;

Jagels e Coltman, 2004), importa referir que:



(a) Rotacdo de Existéncias: As demonstracGes financeiras mostram o custo das
existéncias e ndo o valor de venda das matérias primas. Portanto, a analise é baseada na
comparacéo entre o volume de negdcios da empresa e custo médio das existéncias. Este
racio evidencia os efeitos da gestdo ao nivel dos armazéns. Um valor elevado é
encarado como indicador de eficiéncia. Mas, atencdo, também pode considerar rupturas

frequentes de stocks.

(b) Rotacdo do Activo: é o racio que indica o grau de utilizacdo dos activos. Um racio
muito elevado pode significar que a empresa esta a trabalhar perto do limite de
capacidade. O inverso pode significar a subutilizacdo de recursos. De notar, que como
existe a possibilidade de os activos se alterarem ao longo do ano, é importante analisar

os activos como média do inicio e do final do ano.

(c) Prazo Médio de Recebimentos : este racio mede a celeridade com que os clientes
costumam pagar as suas dividas. Nos clientes, devem incluir-se as contas correntes, as
letras a receber, as letras descontadas ndo vencidas e as facturas com adiantamentos e
factoring. Deve ainda ter-se em atencdo que quer o numerador, quer o denominador
devem estar na mesma base, pois de outra forma resultara um indicador distorcido. Um
valor elevado neste racio €, em termos financeiros, desfavoravel, mostrando por vezes
ineficiéncia do departamento e cobranca ou falta de poder negocial da empresa perante

0s seus cliente, devendo para o efeito se comparado com a concorréncia.
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(d) Prazo Meédio de Pagamentos : este racio mede a celeridade com que a empresa
costuma pagar as suas dividas aos fornecedores. Quanto mais baixo for o valor deste
racio, menor o graus de financiamento que os fornecedores fazem a exploracdo. Pode
também revelar falta de poder negocial da empresa perante os seus fornecedores. Mas
sera de referir que um valor muito elevado pode identificar dificuldades da empresas em
satisfazer as suas obrigacdes. Tal como o racio anterior, deve ser comparado com 0s

racios dos concorrentes.

2.3.5 Récios de Operacao

Na induastria hoteleira existem uma série de outras técnicas e ferramentas de analise
mais especificas, que ndo podem ser passadas para outras empresas que nao as que
operem no mesmo sector. E importante saber seleccionar a ferramenta de analise
apropriada e estar ciente que a informacdo fornecida pela utilizacdo destas técnicas,
pode denotar apenas que existe um problema. A solugdo para esse problema é da inteira

responsabilidade das equipas de gestdo das empresas (Jagels e Coltman, 2004).

Tabela 9: Racios de operacao

Comidas e Bebidas: Média de Clientes Servidos / Jagels e Coltman

Empregados por Cliente Namero de Empregados 20t



Comidas e Bebidas: Receita Receita mensal do Restaurante / Jagels e Coltman

mensal por lugar sentado Lugares sentados (2004)

Taxa Media por Quarto Receita dos quartos / Jagels e Coltman

Numero de quartos ocupados (OB vy (o)

Taxa de Ocupacéo Quartos Ocupados / Jagels e Coltman

Quartos Disponiveis (2004); Harrys (1995)

Receita por quarto disponivel Total de receitas dos quartos / Jagels e Coltman

Total de quartos disponiveis (2004); Harrys

(1995); Hales (2005)

Fonte: Do Autor

De acordo com os autores, correspondentes a cada racio, que estdo apresentados na

Tabela 6 (Hales, 2005; Harrys, 1995; Jagels e Coltman, 2004), concluimos que:

(a) Comidas e Bebidas: Média de Empregados por Cliente: esta analise insere-se na
industria hoteleira, mais especificamente no departamento de restauracdo. Este racio
serve principalmente para avaliar a produtividade dos funcionarios tendo como base um
padrdo pré definido, ou para determinar alguma tendéncia positiva ou negativa na

produtividade.

(b) Comidas e Bebidas: Receita mensal por lugar sentado: esta analise insere-se na
industria hoteleira, mais especificamente no departamento de restauracdo. Este racio
deve ser comparado com o0s racio da concorréncia para se tirar 0 maximo de partido da

sua analise.
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(c) Taxa Média por Quarto: este racio pode ser calculado numa base, diaria, semanal ou
mensal dividindo a receita proveniente dos quartos pelo numero de quartos ocupados. A
tendéncia deste valor é importante, visto que pode ser influenciado através dos esforcos
para vender quartos mais caros em detrimento dos mais baratos, aumentando a taxa de

ocupacdo para quartos duplos ou alterando outros factores.

(d) Taxa de Ocupacédo: este racio pode ser calculado numa base, diéria, semanal ou
mensal dividindo o niumero de quartos ocupados no determinado periodo pelo nimero
de quartos disponiveis nesse periodo. Este simples racio é dos mais relevantes na
industria hoteleira, visto que define com clareza e objectividade o sucesso do hotel no

seu principal servico.

(e) Receita por quarto disponivel: A percentagem de ocupacdo e a média da taxa por
quarto tém sido, tradicionalmente, as ferramentas mais utilizada para avaliar o
desempenho do departamento de alojamentos. Por si sO estas ferramentas sdo limitadas.
Para as percebermos melhor introduzimos o racio de receita por quarto disponivel
(Revenue per available room - REVPAR). Por exemplo, o Hotel A tem 200 quartos,
apresenta uma taxa de ocupagao de 80% e uma taxa média por quarto de 70€. Enquanto
que o Hotel B tem 200 quartos, apresenta uma taxa de ocupacdo de 70% e uma taxa
média por quarto de 85€. Todos os outros factores sdo iguais, qual dos hotéis tem um
desempenho melhor? Para sabermos a resposta a esta questdo necessitamos de calcular

0 racio de receita por quarto disponivel:

REVPARI[ = (Total rooms revenue / Total rooms available)
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Hotel A: (200 x[180% x[1$70 x[1365) / (200 x 365) =[14,088,000 / 73,000[1=[156€
Hotel B: (200 x[170% x[1$85 x[1365) / (200 x[1365) = 4,343,500 / 73,000 /= 59,5€

Apesar de ter uma taxa de ocupacao inferior, 0 Hotel B tem um desempenho superior ao
Hotel A. Este racio afere com uma exactiddo superior a avaliacdo de desempenho

quando comparado com os dois racios estudados anteriormente.

2.3.6 Racios baseados no Balanced Scorecard

Através das quatro perspectivas estudas no capitulo 2.2.2 do Balanced Scorecard, €
possivel determinarmos indicadores financeiros que podem ser Uteis para a avaliacdo de
desempenho de uma empresa a actuar na indastria hoteleira. Tendo em conta cada
perspectiva, iremos explorar trés indicadores relevantes para uma determinacdo mais

precisa do desempenho geral de uma empresa.

Como foi visto atras, o objecto e a medida de avaliacdo do Balanced Scorecard sdo as
prospectivas da empresa e a sua estratégia. Para além de se expressar numa Optica de
indicadores financeiros medindo os activos tangiveis, o Balanced Scorecard também
procura inserir a medicdo de indicadores sobre o cliente, sobre os processos internos e
sobre a aprendizagem e o crescimento para medir os activos intangiveis ou o capital
humano. E de realcar que as estratégias das empresas devem ser avaliadas na
perspectiva financeira e ndo financeira e que a integridade dos dados e da informacéo
devem ser complementadas. Tendo em conta estes argumentos, o Balanced Scorecard
pode ser visto como uma ferramenta completa na avaliagdo do desempenho (Kuo e

Chen, 2008).
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Na Tabela seguinte, estdo representados os indicadores mais relevantes, para a avaliagcdo
do desempenho de uma empresa que actue na industria hotelira, para cada uma das

perspectivas do Balanced Scorecard.

Tabela 10: Indicadores de avaliacdo do desempenho

Financeiro e Taxa crescimento do lucro Kaplan e Norton (1996);
e Rotaco dos Activos Kuo e Chen (2008)
e Controlo dos Custos
e Vendas

e Rotacgdo do Capital Investido

Cliente e Satisfacdo do Cliente Kaplan e Norton (1996);

e Quota de Mercado Kuo e Chen (2008)

e Qualidade do Servico

e Taxa de Crescimento de Clientes Kuo e Chen (2008)
e Eficécia do Marketing
e Tempo da prestacdo de Servico
Processos Internos e Interacgdo entre clientes e colaborador
Kuo e Chen (2008)

e Entrega de informacédo
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e Taxa de objectivos conseguidos
e Realizacdo de processos Standard

e Decisbes da Administracao

Aprendizagem e

Produtividade dos Colaboradores Kaplan e Norton (1996);
Crescimento e Canal de Comunicagio Kuo e Chen (2008)

e Competitividade

e Satisfacdo dos Colaboradores

e Namero de colaboradores em Formagao

e Profissionalismo dos Colaboradores

¢ Imagem da empresa

Fonte: Kuo e Chen (2008)

Com a andlise da Tabela 10, verificamos que existem indicadores que convergem com
o0s estudados anteriormente e que podem inserir-se facilmente no estudo da avaliacdo do
desempenho através de racios financeiros. Este tema ird ser abordado no préximo
capitulo, concentrando-se apenas nas empresas que operarem em servigos hoteleiros,
mais concretamente hotéis. Os indicadores acima representados, baseados nas
perspectivas do Balanced Scorecard, podem aumentar a abrangéncia e a objectividade

da avaliagdo (Kuo e Chen, 2008).

3. Avaliar o Desempenho de um Hotel Através de R4cios Financeiros
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Neste capitulo, pretende-se propor um modelo para uma avaliacdo simples, mas que se
espera ser eficaz, do desempenho de uma empresa a actuar na industria hoteleira,
nomeadamente um hotel. Este modelo ou simplesmente exemplo de uma avaliacdo de
desempenho baseia-se predominantemente na analise de racios com base nas suas
demonstracdes financeiras, mas ndo s6. Para uma analise mais envolvente e precisa da
empresa como um todo, iremos propor o estudo de racios inseridos nas quatro
perspectivas do Balanced Scorecard, pelo que o utilizador deste modelo teria um
feedback de quatro areas distintas da empresa (sdo elas a perspectiva financeira, a
perspectiva do cliente, a perspectiva do processo interno de negocio e a perspectiva de

aprendizagem e crescimento).

De realcar, que para existir a possibilidade de um individuo querer avaliar um hotel,
esse hotel avaliado tera que disponibilizar dados sobre as perspectivas cujos dados nao
estdo presentes nas demonstracdes financeiras. Este problema ndo se coloca se a

empresa se quiser auto avaliar, visto que os dados internos sédo facilmente recolhidos.

O modelo proposto foi elaborado e concedido com base na revisdo da literatura exposta
no capitulo 2 do presente trabalho. A nossa proposta baseia-se em dois pilares
fundamentais: a avaliacdo de desempenho e os récios financeiros. Para uma avalia¢do
concreta, simples e esclarecedora, 0 modelo foi divido em duas partes. A primeira
analisa os dados propostos, e exp0e a realidade da empresa, tendo em conta as quatro
areas atras referidas. O segundo bloco do modelo concentra-se na obtencdo dos
resultados finais, através da analise objectiva de determinados racios escolhidos para o

efeito. Na Figura 2, encontramos representada a primeira parte do modelo.
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Figura 2: Modelo de avaliacdo de desempenho, parte 1

Fonte: Do Autor

Esta primeira fase do modelo proposto, engloba em primeiro lugar o plano estratégico,
que como vimos no inicio do trabalho, desempenha um papel preponderante para a
empresa. Os gestores precisam de elaborar estratégias diferentes para cada area da
empresa, mas essas estratégias tém que conter um denominador comum que sera a visao
e missdo global do hotel. E preponderante recolher informag&o ndo s financeira, mas
também ndo financeira, como sugerido (informacdo sobre os clientes, sobre os
processos internos do negdcio da empresa, informacdo sobre o percurso e a
aprendizagem dos colaboradores do hotel e sobre o crescimento futuro esperado). Apds
recolhida este tipo de informacdo dispersa, tanto financeira como ndo financeira, é

possivel elaborar a avaliacdo de desempenho. Para uma avaliacdo mais eficaz é
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necessario definir os objectivos da avaliacdo. Tal como foi apresentado na Tabela 2, os
objectivos devem ser precisos e concretos, depois da definicdo dos objectivos
pretendidos com a avaliacdo, 0 passo seguinte é descrever os critérios de avaliacdo do

desempenho para obter o maximo proveito do trabalho anterior.

Para melhor compreensdo da primeira parte do modelo proposto iremos expor o que

cada ponto da Figura 2 representa:

1. Plano Estratégico: E necessario definir objectivos, propositos e metas para o presente
e para o futuro da empresa. As estratégias elaboradas sdo fundamentais para 0 sucesso
de um hotel, é preciso que o plano estratégico esteja bem definido para cada uma das
areas da empresa. A equipa de gestdo € a principal responsavel pela execucdo e
elaboracdo deste plano estratégico, que vai permitir a empresa entrar no rumo desejado,

procurando sempre 0 SUcesso e a maximizacao do lucro.

2. Perspectiva Financeira: Para o individuo que procura avaliar o desempenho de uma
empresa, este é o tipo de informacdo mais facilmente fornecida. Através da
demonstracdo de resultados e do balanco da empresa a avaliar, consegue-se preparar

uma analise util sobre o desempenho financeiro.

3. Perspectiva do Cliente: Com esta area de avaliagdo o grande objectivo é medir o
tempo do servico, tanto no restaurante como no check-in, a qualidade inerente ao hotel,
tanto a nivel fisico como a nivel dos profissionais, 0 desempenho do servico prestado e

0S custos que acarretam esta gestdo. Estas sdo as principais preocupacdes de um cliente
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quando se apresenta perante uma empresa hoteleira. E fundamental medir a satisfacio
do cliente para uma avaliacdo precisa da empresa. Essa avaliacdo pode ser elaborada
através de questionario ou formularios colocados nos quartos. Para o funcionamento
correcto deste tipo de avaliacdo, a empresa deve estipular objectivos para a qualidade do

servigo. Por exemplo, o tempo do check-in ndo pode ser superior a 5 minutos.

4. Perspectiva dos Processos Internos do Negdcio: Esta area é importante para a
avaliagdo do desempenho, no sentido em que define o ambito onde a empresa se
pretende notabilizar. O sucesso no desempenho com os clientes, esta directamente
ligado a esta perspectiva, visto que esse desempenho deriva dos processos, das decisdes
e das accles ocorridas internamente na empresa. Nesta &rea, os factores mais
importantes a serem avaliados centram-se nas capacidades e na produtividade dos
colaboradores. Se os indices de motivacdo forem elevados entdo existe maior
probabilidade da empresa obter sucesso e de ser positivamente avaliada. A perspectiva
do cliente e a perspectiva dos processos internos do negécio, representam e identificam
0S parametro que a empresa considera mais importantes para obter 0 sucesso

competitivo desejado e necessario.

5. Perspectiva da Aprendizagem e Crescimento: Esta area € susceptivel de avaliagdo no
sentido em que define o futuro da empresa. E fundamental ter a percepcdo da
capacidade da empresa em inovar, melhorar e apreender as alteracbes de modo a
aprender com elas com o objectivo primordial de progredir e prosperar. Estas
capacidade estdo intrinsecamente ligadas ao valor da empresa definido no plano

estratégico. No entanto, os objectivos de sucesso estdo em alteragdes constantes e a
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competitividade global vai obrigar as empresas a um melhoramento continuo dos seus
servigos e desempenhos. A inovacdo desempenha um papel importante no crescimento
de um hotel. Se a direccdo encontrar um servigo inovador, vai ganhar vantagens
competitivas e melhorar a sua posi¢do de mercado. A forma de medicao do desempenho
da empresa nesta area, centra-se na satisfacdo dos colaboradores, no ndmero de

colaboradores em formacao, na imagem da empresa, entre outros.

6. Objectivos: Como foi estudado no capitulo 2.1 do trabalho, é fundamental atribuir
objectivos para a avaliacdo de desempenho. Este pormenor é importante, visto que vai
dar sentido aos resultado da avaliacdo. A avaliacdo do desempenho ajuda a empresa a
esclarecer 0s objectivos, as direcgdes e as expectativas, a aprender a cumprir objectivos
mais eficazmente e a comunicar as prioridades da organizag&o. E por isto determinante
definir objectivos para uma avaliagdo coerente e produtiva e, sobretudo, para evitar que

esta seja um perda de tempo.

7. Critério de Avaliacdo: A definicdo de critérios de avaliacdo, por parte do individuo
avaliador é fundamental para que esta seja bem atribuida e que se transforme numa mais
valia. Como vimos anteriormente, este critérios sd0 um guido para uma avaliacdo
cuidada e eficaz, sem o seguimento destes critérios a afericdo correcta do desempenho
de uma empresa torna-se mais falivel. Entre os critérios explorados no ponto 2.2.3 do

trabalho, destacariamos a simplicidade, a objectividade, a coeréncia e a equidade.

Apos, a definicdo dos pontos fundamentais, estarem esclarecidos e claros dentro da

empresa, € possivel fazer uma afericdo satisfatoria do desempenho global da mesma. Na
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segunda parte do modelo proposto neste trabalho, é inserido o processo de avaliacdo
que concentra a analise numeérica para uma avaliacdo do desempenho sustentada em
valores concretos. Nesta fase do modelo, sdo avaliados varios racios e indicadores,
inseridos em cada uma das areas acima exploradas. Esta divisdo é fundamental para que
a avaliacdo ndo seja somente financeira, mas que também abranja todos os pontos da
empresa para assim se conseguir uma avaliacdo do desempenho mais precisa, clara e

objectiva.

A caracterizacdo geral da segunda parte do modelo estd exposta na Figura 3, que

apresentamos de seguida.
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Figura 3: Modelo de avaliacdo de desempenho, parte 2

Fonte: Do Autor

Para cada uma das quatro areas foram propostos racios e indicadores que proporcionem
uma avaliacdo coerente do desempenho da empresa. De notar que os racios financeiros
estdo em maior numero que os indicadores das outras areas, pelo facto da informacao
financeira ser de mais facil acesso para o exterior da empresa. Ap6s o calculo e a andlise
dos indicadores, deve ser feita uma analise exaustiva e precisa dos resultados. E de
realcar que os resultados devem ser comparados com os resultados da industria hoteleira

para uma avaliacdo concreta e real do desempenho do hotel.
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Para a perspectiva financeira, iremos propor nove racios, que no nosso entender
conseguem abranger os cinco principais tipos de racios financeiros, proporcionando
assim uma avaliacdo eficaz. Para as outras trés perspectivas a nossa proposta é
composta por trés indicadores em cada perspectiva. No total propomos 18 récios e
indicadores que quando analisados conseguirdo aferir o desempenho de uma empresa, a

actuar na industria hoteleira, de forma positiva e esclarecedora.

Na Tabela 11, encontramos os racios financeiros para a avaliacdo de desempenho de
hotéis. Esta tabela inclui ainda, os resultados razoaveis para um bom desempenho

conseguindo que a empresa obtenha sucesso sustentado.
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Tabela 11: Récios financeiros para a avaliacdo do desempenho de um hotel

Fonte: Do Autor

Para uma avaliacdo com maior qualidade é necessario sempre fazer uma analise paralela
aos valores da industria hoteleira. Para as restantes areas atribuimos os seguintes

indicadores:
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Tabela 12: Indicadores para a avaliacdo do desempenho de um hotel

e Satisfacdo do Cliente
e Quota de Mercado

Clientes
e Qualidade do Servico

e Interaccdo entre clientes e colaborador
e Entrega de informacéo

Processos Internos de Negocio
e Taxa de objectivos conseguidos

e Produtividade dos Colaboradores
e Canal de Comunicacédo

Aprendizagem e Crescimento
e Competitividade

Fonte: Do Autor

A anélise dos resultados obtidos através destes indicadores deve ser contemplada tendo
em conta a realidade do hotel em avaliacdo e a sua concorréncia directa. Um factor
importante no modelo proposto, é que a avaliacdo do desempenho é mais facilmente
conseguida com sucesso se for uma auto-avaliacdo, isto porque os indicadores contidos
na Tabela 12, sdo dificeis de obter se ndo se estiver acesso a dados e formularios

internos da empresa a avaliar.
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Com este modelo as empresas da inddstria hoteleira, tém a avaliacdo do seu
desempenho global mais facilitada e mais simplificada, visto que ficam reduzidas a 18

indicadores que Ihes possibilitardo obter um aferigcdo simples, clara e objectiva.

4. Conclusao e Limitacdes

O objectivo primordial deste trabalho, seria o de encontrar um modelo que fosse facil de
utilizar e que permitisse a qualquer individuo avaliar o desempenho de uma empresa
inserida na industria hoteleira. Esse objectivo foi cumprido, mas ndo com os resultados
inicialmente pretendidos. Como vimos anteriormente vérios autores defendem que a
analise do desempenho baseada somente em racios financeiros ndo € vidvel e portanto
ndo afere satisfatoriamente o desempenho real da empresa. Neste sentido, foram
incluidos no modelo apresentado, indicadores que retratam a informacao néo financeira,
que é tdo importante como a financeira. Com a introducdo destes indicadores a
capacidade do modelo proposto aumenta para um nivel satisfatério mas longe de ser
exacto. No entanto, entendemos que aumenta consideravelmente a eficacia e a
eficiéncia do modelo, atingindo os requisitos minimos para uma boa avaliacdo de

desempenho de um hotel.

Com a elaboracdo deste trabalho percebemos desde logo, que a avaliagdo do
desempenho global de uma empresa, € algo complexo que exige calculos elaborados e
uma preparagdo prévia antes da avaliacdo. O objectivo do presente estudo, era tentar
transformar essa complexidade em algo simples e objectivo para a utilizagdo de

qualquer individuo. Esta abordagem foi conseguida, somente na perspectiva financeira,
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onde recolhemos uma série de racios financeiro que ajudam a definir o estado actual e

futuro de uma empresa. No entanto estes racios tém limitacdes, como ja foi referido.

VerificAmos igualmente que a ferramenta mais utilizada para aferir o desempenho de
uma empresa que actue na industria hoteleira, € a Data Envelopment Analysis (DEA)
que exige um conjunto de célculos complexos, mas o factor primordial onde néo
coaduna com o0 nosso estudo é o facto de avaliar um conjunto de hotéis em simultaneo.
A grande desvantagem é que a avaliacdo passa a ser influencia pela comparagéo entre
outros hotéis, que podem ndo pertencer a mesma categoria do hotel a avaliar. Devido a
este facto, 0 nosso estudo centrou-se numa avaliacdo directa aos racios financeiros € a
indicadores fundamentais para a obtencdo dos objectivos definidos no plano estratégico

da empresa.

Para uma avaliacdo de desempenho mais precisa e eficaz, o avaliador precisa centrar-se,
ndo apenas na informacdo financeira inerente as demonstracdes financeiras, mas
também, é de extrema importancia a analise de indicadores ndo financeiros. Esta analise
torna-se mais dificil para alguém externo a empresa analisada, visto que 0s muito dos
indicadores necessarios estdo relacionados directamente com 0s processos internos da
empresa e se ndo existir nenhum veiculo que extraia essa informagdo para o avaliador
torna-se dificil obter acesso. No entanto, o balanco social das empresas pode facultar

algum tipo de informagdo néo financeira para a elaboracdo da avaliagao.

Em conclusdo, o modelo apresentado neste trabalho traduz a necessidade de haver um

guido que permita a avaliacdo de desempenho de uma forma coerente, simples e
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objectiva. Esta proposta carece de uma avaliacdo 100% eficaz mas julgamos que
traduzird a posicdo da empresa de forma satisfatoria. Para a utilizacdo deste modelo ¢
necessario recorrer-se as demonstracdes financeiras e ao balanco social da empresa a
avaliar, com o intuito de obter o maior nimero de informacao necessaria para analisar

0s 18 indicadores sugeridos no capitulo 3.

O trabalho apresentada diversas limitagfes, no entanto destacamos o facto de os racios
financeiros terem que ser comparados com o padrdo da industria. E necessario especial
cuidado aquando da interpretacdo das comparagdes visto que o0s valores apresentados
nos racios da industria hoteleira sdo meras médias e ndo sdo normas ou ideais. Portanto,
o valor dos récios financeiros ndo ddo uma informacéo isenta de defeitos, mas mesmo
assim consegue guiar os gestores para uma analise coerente das informacdes financeiras
da empresa a avaliar. Como ja referimos anteriormente, a dificuldade do acesso A
informacdo ndo financeira da empresa avaliada também contribui para uma limitacao

evidente do nosso modelo.

Outra limitacdo importante no estudo efectuado, € o facto de ndo ter existido
oportunidade para testar o0 modelo proposto num trabalho empirico e préatico da teoria
exposta no trabalho. Esta limitacdo é particularmente importante visto que um estudo
empirico sobre o modelo proposto, iria dissipar bastantes duvidas quanto a sua
viabilidade, objectividade e clareza de interpretacdo dos valores obtidos através da
andlise dos racios financeiros e dos indicadores ndo financeiros. Fica em aberto uma
possibilidade para trabalhos futuros de se desenvolver uma analise pratica a avaliacéo

do desempenho de empresas inseridas na inddstria hoteleira, com o modelo proposto
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neste trabalho. Por fim, é de realcar uma limitacdo que ja foi diversas vezes referida,
mas que desempenha um papel importante no modelo de avaliacdo apresentado, que € 0
facto de ser bastante dificil, para um individuo externo a empresa, obter a informacao
relevante e necessaria para a analise correcta nos indicadores propostos na areas de
clientes, na area de processos internos do negocio e na area da aprendizagem e

crescimento.

5. Breve Descricéo do Estagio Curricular

O estagio curricular que frequentei para finalizar o mestrado em Ciéncias Empresariais
ocorreu de 1 de Outubro a 23 de Dezembro, no Hotel Tiara Park Atlantic Lisboa no seu
departamento financeiro. A orientadora do estagio, na empresa, foi a directora
financeira adjunta da empresa, Dra. Elvira Correia de Souza. A histéria do hotel é
explicada nos paragrafos seguintes, para um melhor enquadramento e conhecimento da

empresa.

O Tiara Park Atlantic Lisboa é um hotel que se destina, principalmente, a homens de
negocios. O seu edificio ja existe ha 26 anos, no entanto, a marca Tiara € muito recente,
aparecendo no mercado, apenas, desde 6 de Marco de 2008 através de investidores

sauditas.

Inicialmente na localizagdo actual do hotel, existia uma bomba de gasolina da Galp,
cuja Petrogal era proprietaria. No intuito de expandir o seu negocio a Petrogal decidiu

construir, no lugar da gasolina, um hotel de luxo que satisfizesse as necessidades das
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pessoas que viajam em negocios que visitavam Lisboa. Assim sendo, em 1982
constituiu-se uma nova empresa: a Hotelgal — Sociedade de hotéis de Portugal, S.A. No
entanto, ndo tardou, em perceberem que a sua especialidade nao era o negdcio hoteleiro
e depressa passaram a gestdo do hotel a companhia internacional Le Meridien que

explorou os primeiros quinze anos do hotel.

ApoOs estes anos, visto que o trabalho mais dificil ja estava feito (colocar o hotel em
funcionamento e angariar os primeiros clientes), a Hotelgal decidiu passar a assumir a
gestdo total do hotel (assumindo o0s seus investimentos, 0S seus objectivos e a
rendibilizar de forma diferente o hotel), rompendo o contrato com a companhia
internacional Le Meridien. Contudo, como lhes interessava o nome Le Meridien e a
central de reservas internacionais que a Le Meridien disponha, fizeram um contrato de

franchising pagando uma taxa royalty no final de cada ano.

Em 2001, surgiram problemas financeiros a companhia internacional Le Meridien, que
que entrou numa situacdo instavel. Esta situacdo originou a compra da companhia
internacional Le Meridien pela Starwood, uma empresa que detém varias marcas de
hotel no seu portfolio, tais como a Sheraton, a St. Regis, a W Hotels, entre outras. No
seguimento da compra a Le Meridien deixou de ter interesse para a Hotelgal, visto que a
companhia internacional Le Meridien passou a ser s6 mais uma marca da Starwood e
que, para agravar a situagdo, os clientes que procuraram esta empresa eram

primeiramente distribuidos pelos hotéis Sheraton e s6 depois pelos hotéis Le Meridien.
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Na sequéncia desta compra, a Hotelgal comecou a estruturar, do ponto de vista,
estratégico e operacional, uma companhia internacional de Hotéis onde o know-how e a
filosofia do servigo fosse Unico da empresa. No seguimento desta reestruturacdo a
Hotelgal lanca-se no mercado como uma companhia internacional com o nome de
Global Hotels. Esta companhia criou a sua primeira grande marca em Mar¢o deste ano,
a Tiara Hotéis & Resorts que funciona a 100% com o know-how e o capital humano
portugueses. O Tirara Park Atlantic Lisboa, esta aberto todos os dias do ano, tem uma
superficie total do seu edificio de 31000m2, tem 19 andares acima do solo e 3 no
subsolo, alberga 331 quartos e suites, 14 salas de reunides e de banquetes, um

restaurante e um bar.

A estrutura do Tiara Park Atlantic Lisboa esta dividida em sete grandes departamentos:
direccdo geral, direccdo de alojamentos, direc¢do financeira, direccdo de recursos

humanos, direccao técnica, direccdo comercial e direccao de restauracéo.

As funcges da direccdo financeira, concentram-se na gestao financeira corrente de modo
a assegurar permanentemente e da forma mais racional 0s recursos monetarios
indispensaveis a vida da empresa. O seu principal objectivo é assegurar 0
processamento da informacdo contabilistica necessaria a gestdo da empresa de forma a
permitir a avaliacdo sistematica, o controlo da situacdo e ainda a apresentagdo de
operagOes financeiras dentro dos principios contabilisticos e dos prazos estabelecidos
por lei. O sua directora representa os servicos financeiros junto de outros servigos da

empresa ou de terceiros, colaborando na defini¢do dos objectivos gerais.
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As minhas funcdes neste departamento foram diversas, visto que o estagio envolvia uma
estratégia transversal ao departamento. Existem sete areas por onde pude desenvolver o0s
meus conhecimentos: Recepcdo de mercadorias, Economato, Receitas, Caixa Geral,

Controlo de Custo, Fornecedores e Crédito.

Na recepgdo de mercadorias estive encarregue da: Verificagdo dos documento de
encomenda (nota de encomenda ou lista de mercado); Facturacdo; Envio das
mercadorias para 0 Economato, Armazém Geral ou outros servicos; Listagens das notas
de recepcdo para o contabilista de fornecedores; Listagens diarias das mercadorias
recebidas e enviar copias aos respectivos departamentos; Inventarios de fim de més;

Conformidade das mercadorias; Facturas para o controlo de F&B .

No economato, cuja sua definicdo é armazém de mercadorias, foi necessario elaborar:

Notas de recepcdo; Mencgdes obrigatérias inscritas nos rotulos (Denominacao,
instrucdes, data de validade); Integridade da embalagem (Violagdo, ruptura,
amolgadelas); Controlo niveis de stock; Inventarios mensais; Requisi¢ces; Notas de

Encomenda; Contacto com fornecedores.

Com o controlador de receitas aprendi: Movimento recep¢do Hotel / facturagdo conta
corrente e cartdes crédito; Ordens de Servico de Banquetes e grupos; Contratos com
precos; ComissGes agéncias de viagens — politica e definicdo; Verificacdo do bom
funcionamento dos servicos internos; Rebate — apresentagdo e analise da situacdo junto
aos Departamentos; Gestdo das reclamacdes dos clientes; Controlo do tratamento do

rebate.
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Com o caixa geral foi possivel fazer: Elaboracdo Lista de cheques diariamente;
Depdsito dos cheques e emissdo de taldes depdsito; Controlo dos depdsitos banco
através dos sites internet Banking BNP,BES; Avisos de crédito; Registo de todas as
operacdes de pagamentos recepcionados Hotel via correio, recep¢do; Cruzamento e

reconciliacdo clientes /Caixa /receitas.

No controlo de custo foi necessario elaborar: Cruzamento dos pagamentos com
reconciliacdo bancéria; Cartbes de crédito — verificacdo, conferéncia e pagamento nas
contas correntes; Gestdo de reclamacdes Unicre e American Express; Movimento de

correspondéncia a clientes; Utilizacdo do sistema informatico Epicor.

Com a responsavel pela relagdo com os fornecedores conheci: Distribuicdo do correio
no departamento e o0 seu registo; Normas de contabilizacdo de clientes; Apresentacao
das fichas de clientes e requisitos de preenchimento; Identificacdo de contas conjuntas
Lisboa e Porto; Identificacdo de contas conjuntas de clientes e Fornecedores; Encontros

de contas e reconciliagdo de contas.

Finalmente, com a gestora de crédito assimilei os seguintes conceitos: Controlo de
créditos concedidos; Comissdes das agéncias de viagens; Envio de facturas e extractos a
clientes; Controlo de créditos com mais de sessenta dias; Controlo de depdsitos
antecipados; Gestdo de Reclamagdes; Cobranca de débitos dos Clientes; Encontro de
contas; Contabilizacdo de comissdes; Contabilizacdo de Cheques ou outros valores

recebidos.
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Com este estagio foi-me possivel perceber como € gerido, de forma geral, uma
instituicdo hoteleira. No departamento financeiro, notei que a analise dos racios
financeiros é necessaria para que se acompanhe o desempenho geral da empresa e a
evolucdo da mesma num periodo temporal previamente definido. Através do
acompanhamento diario das tarefas da Directora Financeira Adjunta do Hotel, verifiquei
que o seguimento mensal da evolucdo do valor dos racios financeiros € bastante
relevante e de importancia elevada para a gestdo de topo do hotel. Desta experiéncia
destaco ainda o facto de ter sido importante para a minha aprendizagem, a minha
inclusdo num ambiente profissional, onde experienciei e verifiquei relacdes
interpessoais entre colaboradores do mesmo nivel hierarquico e superiores. Esta
experiéncia possibilitou-me perceber, numa légica geral, 0 mundo empresarial e as suas

caracteristicas especificas.
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