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Resumo Analitico

O presente relatorio tem como base o estagio curricular que decorreu na sede
da empresa Just Stay Hotels, SA., de 15 de Outubro de 2014 a 31 de Maio de 2015,
e foi subordinado ao tema “A importancia da contabilidade no processo de tomada

de decisao com especial incidéncia nas decisdes de cariz financeiro”.

Durante o estagio as principais funcbes executadas foram nas areas de
contabilidade, fiscalidade e controlo interno e de gestdo. O objetivo do estagio foi
adquirir e desenvolver competéncias técnico-profissionais e relacionais para o

desempenho futuro de uma atividade profissional na area econémico-financeira.

O objetivo do relatorio € fazer uma exposicdo dos conteudos inerentes ao
ambito do estagio, fazendo uma breve descricdo dos principais conceitos e estudos
publicados. Assim sendo, sdo apresentados estudos que demonstram a importancia
da contabilidade nos processos de tomada de deciséo, tendo por base as decisdes
financeiras, focando a industria hoteleira, setor de atividade da empresa de
acolhimento. Salienta-se a utilidade da contabilidade na determinacdo do

desempenho das empresas através de alguns indicadores e estudos tedricos.

Por fim, é elaborada uma descricdo detalhada das atividades desempenhadas
como o acompanhamento de operacdbes como andlises de auditoria,
acompanhamento e elaboracdo de demonstracbes financeiras assim como
participacdo em algumas operacfes economico-financeiras como 0
acompanhamento de algumas negociacbes de novos negdécios hoteleiros e
participacdo na elaboracdo do orcamento de tesouraria e referindo a importancia da

contabilidade nas decisdes financeiras da empresa JSH.

Palavras-chave: Contabilidade; Informacdo financeira; decisbes financeiras,

desempenho empresarial.



Abstract

This report is based on the traineeship at Just Stay Hotels, SA. from 15
October 2014 to 31 May 2015, and is entitled "The importance of accounting in the

decision-making with focus on financial-oriented decisions."

During the internship the main functions exercised were in the areas of
accounting, tax, and internal control and management. The goal of the internship was
to acquire and develop technical-professional and relational skills for a future career

on the financial-economics field.

The aim of the report is to present the topics associated with the internship, by
making a brief description of the main concepts and published studies. Therefore,
studies are presented that demonstrate the importance of accounting in decision-
making, via financial considerations. The studies concern the lodging industry, the
sector of activity of the hosting company. The report emphasizes the usefulness of
accounting in determining the performance of companies through some indicators

and theoretical studies.

Finally, a detailed description of the activities performed is developed. On one
hand the monitoring of certain operations, such as audit analysis and preparation of
financial statements. On the other hand, the participation on some economic-financial
transactions as negotiation for new hotel businesses and the involvement in the
development of the treasury budget, always mentioning the importance of accounting

on the financial decisions of the JSH company.

Keywords: Accounting; Financial information; Financial decisions, Firm

Performance.
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Introducéo

Na primeira parte do relatorio foi elaborada uma exposicdo tedrica dos
principais temas e matérias relacionadas com o tipo de tarefas e fungdes realizadas
ao longo do estagio na Just Stay Hotels, S.A.; procurou-se introduzir, atraves da
revisao de literatura, o tema da importancia da contabilidade no processo de tomada

de decisao, referindo varios estudos e introduzindo conceitos relevantes.

Posteriormente, na segunda parte, iremos descrever as principais atividades e
tarefas realizadas ao longo do referido estagio na Just Stay Hotels, S.A.; por fim,
terminaremos com uma conclusdo sobre o valor acrescentado do estagio e uma

breve reflexdo comparativa entre as bases académicas e o estagio.

Com a possibilidade de acolhimento de estagios, as empresas tém contacto
com recursos humanos qualificados e que partilham os seus conhecimentos na

empresa, para além de auxiliarem em muitas das fungdes e tarefas a realizar.



1. Aimportancia da contabilidade no processo de tomada de

decisdo com especial incidéncia nas decisdes de cariz financeiro

1.1. Aimportancia das financas natomada de decisdo empresarial

As financas das empresas tém acompanhado conceitualmente e
tecnicamente a evolucdo global das sociedades e economias, nomeadamente
tentando manter-se a par das novas complexidades empresariais inerentes aos

negocios globalizados e muito competitivos.

No seu estudo Krauter & Fama (2005) referem as principais alteracfes
ocorridas nas finangas empresariais ao longo do tempo. As finangcas empresariais
comegaram por ser uma parte integrante da area da economia, mas com O
crescimento de novas industrias e das decisdes inerentes, as financas das
empresas surgem como um campo distinto de estudo, a partir do inicio do século
XX.

O inicio da 12 guerra mundial originou movimentos de reestruturacdo como as
fusdes, consolidacdes e faléncias. Posteriormente foi dado énfase as estruturas
financeiras, que originaram os processos de planeamento e de controlo, tentando
colmatar as falhas das estruturas financeiras existentes e consequentemente as
faléncias das empresas. Com o comeco da 22 Guerra Mundial, as preocupacdes
incidiram sobre a liquidez e a rentabilidade. Ja na década de 60, com o suporte de
crescimento e expansao das industrias e das novas tecnologias, comecaram a surgir
procedimentos administrativos e financeiros, como or¢camentos, analises variadas de
custos de capital, planeamento e controlo. Surgiram posteriormente as novas teorias
e modelos, como a teoria da diversificacdo’, modelo do Capital Asset Pricing Model
2(CAPM) e Black and Scholes®, devido & preocupacéo com a valorizagdo dos novos

instrumentos financeiros. Durante os anos de 1980 e seguintes, a volatilidade

! Teoria da diversificacao: teoria que explica que um investidor racional divide a sua carteira
de investimentos, com base na relagdo entre o risco e o retorno.
2 CAPM: é um modelo que traduz o custo do Capital, onde é considerado a rentabilidade
exigida gelos investidores e pela exposi¢ao ao risco de mercado.
Black and Scholes: Modelo de avaliagao do mercado de ativos



existente com os juros e inflagdo, provocaram grande agitagdo no desenvolvimento
de estratégias complexas de investimento, para evitar o risco. Foi introduzido o
conceito de hedging, implementado com vista a reducado da exposi¢cao ao risco por
parte da empresa e com impacto no seu valor de mercado.

O decorrer do novo século XXI, marcado pelos novos escandalos financeiros,
levam as finangas empresariais a apresentarem novas medidas para combater a
agitacao e desconfianga financeiras, com base na transparéncia das informagdes
financeiras assim como nas boas préaticas governativas. Assim, as financas podem
recorrer a novas ferramentas e conhecimentos, de diversas areas para a melhor
decisdo nos processos de tomada de decisdo. Areas como as financas
comportamentais ou modelos matematicos podem ser &reas que auxiliam e

adquirem importancia para andlises futuras no dominio das financas empresariais.

1.2. A Contabilidade nas decisOes financeiras e o Desempenho

Empresarial

Segundo Gasparetto (2004) e Pires & Alves (2011), com o ambiente
empresarial em constante mudanca, os gestores e todos os que tém de tomar
decisdes de gestao tém estar atentos para lidar com essas alteragdes. Acompanhar
as mudancas legais, alteracoes fiscais, alteracdes laborais, decisbes politicas e até
mesmo as inovacdes tecnologicas devem ser alvo de atencédo diaria, pois podem
influenciar as tomadas de decisdo e consequentemente, influenciar os objetivos
estratégicos das empresas. Revelam também os mesmos autores que € em
periodos de maior incerteza que é imputada uma maior relevancia para a tomada de
decisdo, tanto para a informacédo financeira como para a nao financeira, indicando a

sua complementaridade.

Trigueiros (2004) e Borges, Rodrigues & Morgado (2007) revelam que numa
altura em que a importancia da contabilidade e a sua veracidade e validade sé&o
postas em causa pelos relatos quase diarios de escandalos financeiros (justificados
pelos “usos artificiosos” da contabilidade) é importante definir coerentemente o seu

conceito, assim como a sua area de atuacao. Assim, embora ndo seja facilmente



definida, a contabilidade pode ser entendida como uma técnica que regista as
movimentagcOes patrimoniais ocorridas numa organizacdo, para que em qualquer
altura se saiba o seu valor patrimonial; noutra perspetiva, pode ainda ser entendida
como uma ciéncia dos processos, que permite quantificar todas as operacoes
econémicas ocorridas num determinado periodo de tempo e que visa gerar

informacao util para as tomadas de deciséo, interiores e exteriores a empresa.

Segundo Nabais & Nabais (2011), Gasparetto (2004) e Johnson & Kaplan
Apud Beuren & Rengel (2012), a importancia da contabilidade pode associar-se a
producédo e divulgacdo da informacdo. A contabilidade tem como objetivo
proporcionar aos utentes a informacdo requerida, assim como adequar as
informacdes as necessidades dos mesmos, para que as suas decisdes possam ser
adaptadas as condicdes reais. Na verdade, o objetivo central € que as informacdes
fornecidas consolidem e sustentem os gestores e administradores na busca para
resolucdo de problemas, obtidos a partir de melhores informagcbes para as suas
tomadas de decisdo. Esta necessidade de qualidade na informacdo, e logo da
contabilidade, € uma realidade tanto das P.M.E. (pequenas e médias empresas)
como nas grandes empresas, sendo o que as distingue, € a complexidade inerente,
visto que, quanto maior a dimensdo de uma empresa, mais complexa sera a

informacé&o contabilistica inerente.

Silva (2013) e Neto (1997) consideram que a contabilidade tem alcancado um
papel mais importante no contexto empresarial dotando os administradores e
gestores de melhores informacfes economico-financeiras para as tomadas das suas
decisdes, o que tende a aperfeicoar a produtividade empresarial. Amparado pelos
principios contabilisticos e pelas -caracteristicas qualitativas da informacéo
financeira, definidos no Sistema de Normalizacdo Contabilistica (SNC) por
Rodrigues (2010), os administradores / gestores qualificam as informacdes
contabilisticas como de qualidade, podendo assim coordenar as suas decisdes da

melhor forma, visto que é delas que depende a continuidade do negdcio.

E importante realcar a importancia da qualidade das informacdes financeiras.

Varios foram os autores que se dedicaram a este tema, como Carvalho (2012) e



Pinheiro & Lopes (2012) que verificaram o impacto que a falta dessa informacao de
qualidade pode causar, quer nas decisbes financeiras, aumentando a possibilidade
de tomadas de decisdo menos eficientes, quer com o aumento da assimetria da
informagédo para o0s gestores/administradores. Os autores Oliveira, Muller &
Nakamura (2000) concluiram (no seu estudo sobre as empresas de um estado do
Brasil) que 90% das empresas utilizam as informacdes geradas pelo sistema de
contabilidade, tanto para as questdes de gestdo como para questdes de
obrigatoriedade fiscal.

O estudo de Pinheiro & Lopes (2012) analisa a ado¢cédo das normas do IASB
(International Accounting Standards Board), obrigatérias desde 2005 para as
sociedades cotadas na bolsa Euronext Lisboa, e os eventuais impactos sobre a
melhoria da qualidade da informacdo contabilistica nas empresas Portuguesas,
através de uma maior relevancia e qualidade da informacdo contabilistica para os
mercados de capitais. Os resultados obtidos ndo permitiram comprovar a existéncia
de efeitos positivos decorrentes da adog¢do dos normativos do IASB para a
relevancia das informacdes contabilisticas para o mercado de capitais. Esta
evidéncia demonstra que somente a alteracdo do normativo nao é relevante para o
aumento da qualidade da informacéo contabilistica. Semelhantes conclusdes foram
obtidas nos estudos de Morais &Curto (2008) e Daske et al.(2008) Apud Pinheiro &
Lopes (2012), que explicam tais factos pela ndo correta aplicagdo do normativo
IASB.

Carvalho (2012) quis apurar a relacdo entre a qualidade das informacdes
contabilisticas, a restricdo financeira e as decisdes de investimentos. Para isso, 0
autor observou uma amostra de 958 empresas nédo financeiras de paises latino-
americanos. Os resultados do seu estudo verificaram que a menor qualidade das
informacfes contabilisticas influencia negativamente a probabilidade de decisdes
eficientes de investimento. Outra das conclusdes manifestas foi que os fatores
determinantes para o0 investimento sdo a rotacdo do ativo, endividamento, o
crescimento nas vendas e tamanho da empresa, opondo-se ao aumento dos fluxos
de caixa que originam reducdes nas taxas de investimento. Em suma, as decisdes

de investimentos sao influenciadas pela qualidade das informacdes contabilisticas,



visto que uma baixa qualidade de informacéo traduz-se numa deciséo ineficiente de

investimento.

Segundo Alves (2003) e Matos (2011), para alcancar o objetivo de qualidade
da informacéo financeira tém de ser consideradas as caracteristicas qualitativas da
informagao financeira e o0s elementos das demonstracdes financeiras, nunca
desprezando o0s pressupostos, principios e constrangimentos da informacéo
financeira. A compreensibilidade, a relevancia, a fiabilidade e a comparabilidade tem
de ser requisitos obrigatdrios para que essa informacéo tenha a sua utilidade. Na
verdade, as principais informacdes financeiras sao facultadas pelas demonstracdes
financeiras, como o balan¢o, demonstracao de resultados, fluxos de caixa, e estas
tem como proposito facultar informagdes uteis e fidedignas aos utentes da

informagéo financeira para a tomada de decisoes.

As demonstracdes financeiras a apresentar pelas entidades sujeitas ao SNC
sédo delimitadas pelo Decreto-Lei n.° 158/2009, onde se definem como o “conjunto
completo de demonstragdes financeiras”. o balanco, demonstracdo de resultados,
demonstracao de alteracdes do capital proprio, demonstracdo de fluxos de caixa e 0
anexo. Muitos dos utentes das demonstracdes financeiras tém de depender destas
como a sua principal fonte de informacédo financeira e, portanto estas devem ser

preparadas e apresentadas com vista as suas necessidades.

A confianca nas informacdes contabilisticas €é fundamental para a
credibilizacdo dos reportings elaborados pela gestdo financeira das empresas, e
consequentemente, a mesma informagcédo ser usada como fonte nos processos de
tomada de decisdo. Figueiredo (1995) define o processo de tomada de deciséo
como um encadeamento légico de etapas que demonstra a racionalidade dos
gestores/administradores, na busca das solucdes 6timas para os problemas das
empresas. As etapas do processo de decisao passam pela definicdo dos problemas,
pelo alcance dos factos, registar as alternativas em que resulta a avaliacdo e

consequente tomada de deciséao.

No entanto, Marques (2013) alertou que o processo de tomada de deciséo

admite riscos e pode inclusivamente afetar a continuidade e o futuro de qualquer
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organizagao. A tomada de decisdo comporta assim a decisao de uma determinada
escolha assim como a renuncia das restantes possibilidades, e esta € que pode

tornar-se a decisdo mais dificil.

O estudo de Lopes, Cerqueira & Brandao ( 2012) incide sobre a qualidade da
contabilidade e potencial impacto sobre o desempenho empresarial; os dados
recolhidos incidiram sobre 17 paises Europeus. A qualidade da contabilidade foi
estimada através dos acréscimos e diferimentos, e o desempenho avaliado através
dos indicadores ROA (Return on Assets) e ROE (Return on Equity). Como concluséo
do estudo, o autor verificou que, como esperado, a qualidade tem um efeito positivo
no desempenho, fazendo aumentar os indicadores ROA e ROE. Outra das
conclusdes aferidas foi o impacto positivo entre a realizacado das auditorias por uma
Big4* e 0o aumento do desempenho. Outra das varidveis que obteve significancia foi
o tamanho da empresa (obtido pelo total de ativos da empresa) comprovando-se
gue quando o seu tamanho aumenta, o seu desempenho tem tendéncia a

acompanhar o seu crescimento.

Kaplan (2010) menciona que 0 que ndo se pode mensurar ndo se pode
aperfeicoar, o que releva a importancia da avaliacdo do desempenho das empresas,
e a importancia da sua avaliagdo com vista & melhoria continua da organizacao.
Medir o desempenho da empresa € conhecer as suas fontes de valor. A avaliacao
do desempenho é fundamental para que os gestores / administradores detenham
informacfes acerca do que sucede na organizacdo. Meira, Wanderley & Miranda
(2005) destacam que os principais fundamentos para a avaliagcdo tem o intuito de
controlar as atividade operacionais, controlar o planeamento a médio e longo prazo,
elaborar estratégias de competitividade, identificar questbes passiveis de
intervencdo/ melhoria e verificar se a missdo da empresa esta a ser seguida e
adaptada. Segundo Zuriekat, Salameh & Alrawashdeh (2011) a selecdo dos
indicadores de desempenho depende dos objetivos de cada organizacgéo, e por isso,

devem ser escolhidos selecionados por pessoas internas as organizacoes.

A avaliacdo do desempenho empresarial € um dos temas centrais na

contabilidade. S&o varios os estudos que demonstram o desempenho de uma

* Expresséo que referencia as maiores sociedades de auditoria internacionais.



empresa através de indicadores financeiros. Segundo Kihn (2005), Budiarto &
Prabowo (2005) e Soudani (2012) o desempenho pode ser avaliado com varios
indicadores fornecidos pela contabilidade, tais como, o Return on Investment (ROI),
®Return on Assets (ROA®), Return on Equity (ROE’) ou o Economic Value Added
8(EVA), notando que o EVA é dos indicadores mais usados, como referem os
autores Rangel (2008), Kihn (2005), Bastos et al (2009), uma vez que é considerado
um instrumento de avaliacio economica e financeira de mensuracdo do
desempenho, sob a perspetiva dos acionistas, pois considera o custo do capital
investido. Com suporte nas informacdes contabilisticas, este indicador indica o
desempenho real das empresas assim como as expetativas futuras, mensurando o
retorno e o custo do capital. Portella (2000) refere ainda que este indicador fornece
informacdes acerca da area em que foi gerado ou destruido valor, e pode ser
utilizado pela avaliacéo global ou por areas da empresa. O estudo de Rangel (2008)
reflete a aplicagdo do indicador na avaliacdo e traduz-se na melhoria dos recursos
de gestdo e melhora no processo de tomada de decisdo, uma vez que consideram o

custo do capital.

No entanto, sdo varios os estudos que aferem que a solucdo para o
apuramento do desempenho empresarial passam por indicadores financeiros e nao
financeiros como Arsénio (2012), Pereira (2009), Kaplan (2010), Chen (2005) e
Budiarto & Prabowo (2005). Os principais indicadores néo financeiros que traduzem
o desempenho séo a satisfacdo do cliente, a produtividade, a qualidade, quotas de
mercado e a inovacdo. De salientar contudo que os indicadores financeiros obtém

ainda assim, um maior realce.

Existem estudos que indicam existir uma relacdo entre o desempenho econdémico-

financeiro das empresas e a contabilidade.

® Férmula de calculo (ROI) = Resultados liquidos + juros (1-T) / Ativo total médio
® Férmula de Calculo (ROA) = Resultados liquidos /Ativo total médio

" Férmula de Calculo (ROE) = Resultados liquidos/ Capitais proprios

® Formula de célculo (EVA) = RLP — (capital x custo de capital)



Wischneski (2003) menciona que as informacbes fornecidas pela
contabilidade representam um aperfeicoamento no desempenho empresarial, por
meio de informagdes como o controlo de stocks e dos custos, assim como pela
determinacao dos resultados, permitindo um melhor planeamento a médio e longo

prazo.

Porporato (2015) no seu estudo testa o impacto da contabilidade de gestdo no
desempenho empresarial em industrias Argentinas, dando o exemplo de laborar em
ambientes turbulentos (exemplo dos paises emergentes). A principal concluséo foi a
existéncia de uma relacdo positiva entre o desempenho empresarial e a
contabilidade, através dos reportings gerados que reduzem as situacdes de
incerteza, uma vez que fornecem informacdes necessarias para a tomada de
decisdes. Serrasqueiro (2009) realca também que a divulgacdo de informacdes,
utilizando os reportings, permite a reducdo da incerteza, e as assimetrias da
informagéo entre os intervenientes do mercado. No entanto refere, que um dos
inconvenientes é as informacdes fundamentar-se nas informacfes passadas, mas
gue nao deixam de ser importantes para fundamentar as expetativas das tomadas
de decisbes futuras. Porporato (2015) salienta que a contabilidade é importante
tanto para avaliar os acontecimentos passados como para tomar as decisdes que
afetam o futuro empresarial. Ressalva ainda que os impactos da contabilidade no
desempenho empresarial sdo mais notorios no proposito de coordenar do que na

acao de controlo.

Budiarto & Prabowo (2005) ao longo do seu estudo indicam varias pesquisas
gue apresentam a relacdo entre os sistemas de informacdo contabilisticos e a
performance empresarial, especificamente nas PME’'s; é o caso de Sharma &
Bhagwat (2003) que num estudo efetuado a PME’s Indianas sugere que com a
implementacéo de sistemas de informacédo nas PME’s melhorou consideravelmente
a eficiéncia operacional, via diminuicdo do tempo de inatividade, obtendo impacto na
posicdo competitiva das empresas; também Ismail & King (2007) concluiram no seu
estudo realizado a PME’s da Malésia, que as empresas que utilizam sistemas de
informacéo contabilisticos obtém melhores performances, e que as principais

caracteristicas das informacdes obtidas pelos sistemas de informacao contabilisticos



sdo principalmente a frequéncia, rapidez e segmentacdo das informacgdes

contabilisticas para aplicar nos reportings.

Os sistemas de informagdo usados pelas empresas tém-se adaptado e
desenvolvido para que aumentem a rentabilidade, eficdcia e até organizacdo das
informacdes econdmicas e financeiras. Cabe ao CFO (Chief Financial Officer) das
empresas expressar e exigir estas necessidades e garantir a fiabilidade das
informacgdes, assim como a satisfacdo do cumprimento das politicas contabilisticas

estipuladas pela empresa.

1.2.1. Os estudos da contabilidade na hotelaria

Segundo Santos et al. (2014) existe uma relagcdo entre a pratica de
contabilidade de gestdo e a qualidade da gestdo hoteleira, na medida em que a
informacé&o contabilistica € tida como a mais importante para o0 processo de tomada
de deciséo; na verdade, com a evolucdo das novas técnicas e tecnologias séo
providenciados aos gestores informacdes relevantes e de valor acrescentado, tanto

para as suas decisdes operacionais como estratégicas.

Esta concluséo foi resultante do estudo realizado via questionario a 61 hotéis
portugueses, de diferentes categorias e regides, nos anos de 2010, 2011 e 2012, em
gue 78,7% dos hotéis implementam a contabilidade de gestdo. As restantes 13
unidades hoteleiras que nao realizam a contabilidade de gestdo classificam-se como
peqguenas unidades e estavam em funcionamento ha muito tempo. De notar que o
setor hoteleiro tem algumas especificidades como o0s servicos e a producéo
(intensidade de mao-de-obra). O estudo revelou que das técnicas contabilisticas,
eram mais frequente o uso do orcamento (81,3%) e a analise dos desvios
orcamentais com 68,7%. As informacfes contabilisticas suportam essencialmente o
processo de tomada de decisédo (79,2%), a elaboracdo do orcamento (70,8%), a
demonstracao de resultados (64,6%), a estimativa de custos (54,2%) assim como
das margens brutas (52,1%). Porém, destaca-se que mais de 50% dos gestores/

administradores das unidades hoteleiras escolheram a importancia da contabilidade
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além da tomada de decisdo. O estudo refere que o uso da contabilidade é mais
significativo quando a tomada de decisfes séo descentralizadas, isto é, sdo tomadas
ao nivel operacional. Segundo o autor, a contabilidade ajuda na definicdo das
estratégias empresariais assim como no desempenho. As informagdes fornecidas
pela contabilidade permitem aos gestores a otimizacdo dos processos de tomada
decisao, subjugando assim algumas das dificuldades inerentes como a concorréncia
e a incerteza patentes na industria hoteleira. Como sintese, o autor refere ainda que
h&d um aumento do uso das técnicas da contabilidade quando os colaboradores
ajudam no processo de tomada de deciséo.

1.3. Decisoes Financeiras

Segundo Neto (1997), Carvalho (2012) e Kayo & Fama (1997), as decisbes
financeiras podem decompor-se em trés: decisbes de investimento, de
financiamento e de politica de dividendos. Contudo, a politica de dividendos, definida
como a forma de afetacdo dos resultados liquidos das empresas, é geralmente
considerada como uma decisdo de financiamento, uma vez que podera ser uma
alternativa ao financiamento externo. Afirmavam ainda os mesmos autores que,
independentemente da atividade empresarial, uma empresa é avaliada consoante as
suas decisdes de investimento e de financiamento, sendo estas inevitaveis e de
forma sucessiva. Outras divisdes podem surgir quanto as decisdes financeiras, como
0 caso de Serrasqueiro & Nunes (2004) em que as apresenta como decisdes de

financiamento, investimento, distribuicdo de dividendos e decisGes operacionais.

Segundo Barros & Nossa (1998) as decisdes financeiras sao interpretadas em
dois prismas distintos. E a partir do primeiro prisma que sdo analisadas questdes
como condicles e prazos de recebimentos / pagamento, moedas de transacao, tipos
de pagamento, crédito a clientes assim como o peso dos impostos e taxas. O
segundo prisma tem como base as decisdes com base nos fluxos financeiros
alcancados que, sdo condicionadas pelas vendas atingidas, pelas compras, pela
necessidade de criar stock e pela producdo. Segundo o mesmo autor, a area

financeira das empresas deve estar alinhada com os objetivos globais e estratégicos
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das instituicbes, de modo a contribuir eficazmente para que os objetivos propostos
se alcancem. Deste modo, a area financeira deve analisar e estimar o volume de
rendimentos necessarios para satisfazer todas as despesas operacionais, bem como
outras despesas estruturais identificadas, contribuindo para a otimizacdo dos
resultados. O mesmo autor entende que € necessario observar vérias variaveis para
a tomada de decisdo nas decisdes financeiras, adequadas para as decisfes de
investimento e de financiamento, dentre as quais refere, a data do evento, preco &
vista, condicdbes e prazos de pagamento/ recebimento, taxas de inflacao,

fornecedores/clientes envolvidos na transagéo, assim como impostos a verificar.

1.3.1.1. Decisdes de investimento

Segundo Neto (1997) a selecdo de um investimento em termos econdémicos
assenta em critérios incertos e complexos, isto porgue 0s investimentos perseguem
objetivos variaveis e incertos uma vez que quanto mais longinquas forem as
previsdes maior sera o grau de imprevisibilidade das mesmas. S&o os gestores que
tem o poder de decisdo determinante do momento e do projeto a investir, onde os
dois aspetos fundamentais envolvem sempre a criacao potencial do investimento e a
mobilizacdo dos capitais necessarios a criagcdo desse potencial. As decisdes de
investimento abrangem todo o processo de alternativas para a melhor aplicacdo dos
recursos alcancados pelas empresas, antecipando uma estimativa da taxa de

retorno esperada.

Neto (1997) refere que as diversas areas de decisdo estdo integradas,
inclusive, podem agregar-se a politica de dividendos com as decisbes de
investimento. Através da retencdo da distribuicdo dos dividendos pelos acionistas, é
exequivel a alocacdo desses mesmos fundos para o investimento ou reinvestimento,
no entanto, ha que avaliar se o retorno gerado por esse investimento subjuga o

ganho que os acionistas obteriam ao dispor dos seus dividendos.

Sao véarios os autores que discutem sobre os fatores mais relevantes na

tomada de decisdo de investimento. Silva (2000) refere que o fator mais relevante é
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0 custo do capital, Serrasqueiro & Nunes (2004) Apud Goncgalves (1997) declara
serem as disponibilidades financeiras. Nestes fatores € visivel a importancia da

informacao contabilistica na andlise de investimentos.

Um dos problemas que se levantam na 6tica das decisdes de investimento €
a restricdo financeira que pode estar inerente. A restricdo financeira resume-se a
incapacidade de obter fundos necessérios para financiar os seus investimentos e
crescimento. Carvalho (2012) alerta para o papel da restricdo financeira, que podem
condicionar a realizagdo dos investimentos. Assim, para as decisdes de
investimento, mesmo tratando-se de projetos rentaveis e com a percecao deste criar
valor acrescentado, a restricdo financeira podera por em causa a realizacdo de um

investimento.

Camargo (2011) ao longo do seu estudo enumera varios autores que atestam
causas para a restricdo financeira. Autores como Kalatzis, Azzoni & Achcar (2008),
concluiram que as empresas com necessidades de capital intensivo podem
enfrentar maiores restricbes financeiras, uma vez que apresentam baixos niveis de
rentabilidade e elevados custos fixos.; Denis e Sibilkov (2010) constatam que uma
maior disponibilidade no saldo de caixa (disponibilidades de tesouraria) estariam
associadas a maiores niveis de investimento, para as empresas consideradas

restritas financeiramente.

Numa transacéao financeira, a informacao entre as partes esta desigualmente
distribuida e esta &€ sempre incompleta, o mesmo sucede na tomada de deciséo.
Esta realidade € denominada por assimetria de informacdo. Segundo Rocha et al.
(2012), a contabilidade pode ser um agente minimizador da assimetria da
informacéo, visto que apresenta a real situacdo empresarial aos acionistas e

administradores através, essencialmente, das demonstracées financeiras.

Gomes (2011) considera que uma das etapas fundamentais no processo de
tomada de decisdes de investimento, é avaliar a viabilidade do investimento. E
recorrente a elaboracdo de estudos econdmico-financeiros que permitem conhecer
as carateristicas especificas, assim como determinar a sua rentabilidade e
viabilidade. O autor realca os estudos econdmico-financeiros, em que estas
informacbes s&o essencialmente elaboradas com base em informacgdes

contabilisticas, como é o caso do plano do investimento: caracterizado pela
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enumeracdo dos ativos necessarios e prazo; o plano de exploracdo: que evidenciam
as contas de exploragao previsionais ao longo de todos os periodos do investimento,
revelando os principais rendimentos e gastos, resultando na demonstragdo de
resultados previsional. Outro dos planos a elaborar € o plano de financiamento que
destaca o orgamento de tesouraria e a origem do capital, conferindo as informacdes

para a elaboragcao do balanco previsional ao longo do projeto.

Em termos académicos, um estudo publicado por Serrasqueiro & Nunes
(2004) concluiu que as informacgdes contabilisticas (como a capacidade financeira da
empresa, custos associados ao investimento, fluxos de caixa, analise de indicadores
financeiros) sdo mais valorizadas para as decisbes de investimento, seguido das
decisdes operacionais definidas como a gestédo de curto prazo e em menor grau, das
decisdes de financiamento. Este estudo baseou-se nas respostas dos gestores
sobre o grau de importancia das informacfes contabilisticas. Este estudo foi
efetuado via questionario enviado por correio no ano de 2003, para empresas do
distrito de Castelo Branco, em que a condi¢cdo seriam empresas com menos de 50
trabalhadores. O questionario, dividido por grupos, compreendia informacdes da
empresa e do empresario e a forma como era realizada a contabilidade (interna ou
externamente). Posteriormente, o questionario inquiria acerca da importancia das

informacdes financeiras.

Como resultado do estudo, concluiu-se que nas decisdes de investimento, 0s
gestores consideram as informagcfes contabilisticas mais importantes as que
indiguem a capacidade financeira da empresa, assim como o0s custos associados do

investimento.

1.3.1.2. Decisdes de financiamento

Segundo Serrasqueiro & Nunes (2004) as decisbes de financiamento
traduzem-se pela estrutura de capitais pretendidas para fazer face as decisdes de
investimento, prevendo as taxas de retorno esperadas pelos detentores de capital.

Nas decisbes de financiamento, as principais respostas sobre os fatores mais
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relevantes, recairam nos indicadores que traduzem o impacto na estrutura financeira

das empresas, assim como nos custos associados aos financiamentos.

Perobelli & Fama (2003) afirmam a importancia das decisbes de
financiamento nas finangcas empresariais, uma vez que esta decisdo define a
guantidade de divida e de capital proprio, sendo estas decis6es alocadas por meio
de novos acionistas ou geradas internamente. A dependéncia e a relagao entre as
decisbGes de investimento e financiamento sdo claras, uma vez que, para uma
decisédo de investimento sdo ponderados os seus custos de financiamento, quer
através do endividamento ou pelo capital proprio. Uma das questbes chave é
encontrar a combinagéo 6tima entre o endividamento e o capital préprio, como forma

de maximizar o valor das empresas.

Caetano (2013) e Pinto (1997) consideram que o capital de risco também
pode tornar-se numa opcado exequivel ao tradicional crédito bancario para a
capitalizacdo de PME’s. Inicialmente este tipo de capital era investido em empresas
pioneiras e em segmentos de mercado tecnoldgicos devido as elevadas perspetivas
de retorno dos investidores. Atualmente, a sua area de atuacdo € mais global. Em
Portugal, o capital de risco ndo representa uma grande percentagem de capital de
risco relacionado com o PIB como noutros paises da Europa, no entanto, pode
desempenhar um papel importante no apoio as empresas assim como nas suas
perspetivas de crescimento. O capital de risco tem a vantagem da inexisténcia de
pagamento de juros e de amortizacbes de capital, 0 que permite 0 reinvestimento
imediato dos capitais gerados. Em sintese, a opcéo de capital de risco pode ser uma

opcao exequivel na obtencéo de recursos financeiros.

Neto (1997) considera que deve ter-se em atencdo os fatores econémicos e
financeiros nas decisfes de financiamento. O fator econdmico visa avaliar a relacéo
entre o custo da captacdo do financiamento com a relacéo do retorno esperado do
investimento; enquanto o fator financeiro tende a verificar o equilibrio financeiro da
empresa, entre a capacidade de gerar recursos nos fluxos de caixa para fazer face

aos reembolsos exigidos pelos passivos existentes.
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1.4. Aimportancia dos ERP’s

Segundo Rodrigues (2009) e Oliveira (1989), o incremento do mercado
tecnologico, a é&rea das aplicacbes e softwares informaticos também tem
acompanhado esse crescimento, mesmo com o0 abrandamento das economias
mundiais. As novas solucfes informaticas sdo cada vez mais postas a prova, com
desafios constantes para que acompanhem as diferentes necessidades de
informagdes, para que as informagdes obtidas sejam as mais auténticas e apoiem

ao maximo as tomadas de decisdo dos gestores.

No mundo empresarial em que vivemos, para qualquer tipo de decisdo é
necessario obter informacdes para que a tomada de decisdo seja a mais correta
possivel. Muitas das informacfes séo fornecidas através de dados contabilisticos,
como o exemplo das demonstracfes financeiras, mas também de outros mapas
financeiros que sdo fornecidos pelos Enterprise Resource Planning (ERP’S)
empresariais. Um ERP traduz-se por um sistema de informagcdo, que na pratica,
pode incluir diversas informacdes acerca de areas como gestdo da producéo,
controlo de stocks, gestdo de recursos humanos, gestdo financeira, vendas e
contabilidade. A vantagem de um ERP é caracterizar-se como um sistema de
informacéo, e que integra e controla todas as areas e modulos que estao integrados,
de modo a satisfazer as necessidades exclusivas de cada empresa. Sao as
empresas que se comprometem a ser modernas e competitivas que optam e
decidem implementar os ERP’s. E esta a forma encontrada para atualizarem as
infraestruturas de informacédo para competir com outras empresas, considerando

gue os ERP’s se gualificam como mais seguros e mais rapidos.

Segundo Riccio (2001) a utilizacdo de um ERP exige que as diversas areas
estejam integradas e sincronizadas, consequéncia da dependéncia dos utilizadores
para o funcionamento do sistema como um todo. Deste modo, o relacionamento
entre as diversas areas que integram o ERP a utilizar verifica-se mais constante e
cooperativo. Caglio (2003) considerou como vantagens na utilizacdo destes
sistemas de informacéo integrados a rapidez e consequentemente mais tempo

disponivel para levar a cabo atividades que gerem mais valor acrescentado, além de
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gue sdo um importante contributo para a difusdo de informagbes para toda a

organizagao.

Lopes (2002) e Sallaberry (2009) enumeraram nos seus estudos algumas das
vantagens da implementacdo dos ERP’s nas empresas, enumerando o decréscimo
dos custos totais, maior controlo de stocks devido a implementacdes de stocks
minimos, a melhor coordenacgdo, assim como a maior velocidade de circulacdo e
obtencao de informacdes, a integracdo de todos os processos, que se traduzem por

um maior controlo para as empresas.

1.4.1. USALLI, a ferramenta contabilistica para a Hotelaria

O Uniform System of Accounts for the Lodging Industry, designado por USALI,
foi desenvolvido pelo Educational Institute of the American Hotel & Motel
Association, nos Estados Unidos da América, em que a primeira edicdo publicada
remonta a 1926. Atualmente encontra-se na 112 edicdo. A criacdo do USALI surge
como uma necessidade de estabelecer um sistema uniforme de contabilidade para o
setor hoteleiro, como a estandardizacdo das demonstracdes financeiras, para que as
demonstracdes financeiras sejam comparaveis. Desta forma, a uniformizacéo
permite um benchmarking simples e fiavel entre varias unidades hoteleiras,
permitindo assim a comparacao das suas performances financeiras e operacionais.
(Carvalho, 2009)

Segundo Jorge (2010) e Carvalho (2009), o USALI descreve e apresenta as
rubricas presentes nas demonstracfes financeiras para os seus utentes. O que
caracteriza o USALI é igualmente a departamentalizacdo da empresa, em que 0
propdsito é focar o resultado que cada departamento tem na empresa, tanto nos
resultados como nos recursos necessarios a normal atividade empresarial. O
Educational Institute of the American Hotel & Motel Association verificou a
possibilidade de existéncia de mais de 30 departamentos para utilizacdo das
ferramentas de andalise do USALI, no entanto, estes dependem consoante as

especificidades e dimensdo de cada unidade hoteleira. Por exemplo, além do
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principal servico prestado por uma unidade hoteleira que € o alojamento
(considerado um departamento), a unidade pode prestar variados servicos como a
restauracdo, lavandaria, aluguer de salas, piscina, ginasio, entre outros, que
poderdo ser considerados como divisdes por departamento. A departamentalizacao
varia consoante a oferta disponivel, assim como o ajustamento nas demonstracdes
financeiras para que se adequam a realidade. Para o tratamento contabilistico das
informagdes, o USALI sugere um quadro de contas modelo, uniformizando assim a
classificacdo das mais variadas operacbes. O plano de contas utliza uma
numeracédo de doze (12) digitos, onde por agregados correspondem a propriedade,
departamentos, contas de balanco e DR e por fim, a subcontas para analise e
controlo. Esta divisdo € sempre distinguida de trés (3) em trés (3) digitos como
podemos verificar na tabela 2, apresentada nas paginas abaixo.

Faria, Trigueiros & Ferreira (2012) realizaram um estudo a 66 unidades
hoteleiras na regido do Algarve em que se dedicam a medir o grau de utilizacdo do
USALI nas unidades hoteleiras. Concluiram que a utilizacdo do USALI tem um maior
impacto em cadeias hoteleiras internacionais (66,7%), embora as unidades
hoteleiras independentes também apresentem uma consideravel taxa de utilizacédo
(52,4%). Deste estudo, verificou-se ainda que as informacdes relativas aos custos,
tem como finalidade a reducdo de custos (ponderacdo de 3,24 em 5) e para a
orcamentacdao, com uma ponderacao de 4,21 em 5, (em que 1 representa pouca
importancia e o 5 importancia elevada.) A realizacdo de orcamentos apenas nao €
efetuada por 4 das unidades hoteleiras inquiridas pelos autores, sendo estas
classificadas como unidades hoteleiras independentes. Consequentemente, as
unidades que produzem orcamentos elaboram os mesmos com uma periodicidade

anual, subdivididos pelos 12 meses de atividade.

Faria, Trigueiros & Ferreira (2012), fazem referéncia aos seguintes autores
guanto aos estudos dos mesmos da utilizacdo do USALI nos seguintes paises, em
gue, podemos verificar que o USALI tem um maior grau de utilizacdo nos EUA, pais

fundador.
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Tabela 1: Utilizagdo do USALI

Pais Ano % Autor

EUA 1999 |78% Kwansa e Schmidgall (1999)
Grécia 2007 |11,8% |Pavlatos e Paggios (2007)
Portugal 2010 |42,85% |(Santos, Gomes, Arroteia , 2010)
Portugal 2010 |50% Faria, Trigueiros, & Ferreira, 2012

Fonte: Faria, Trigueiros & Ferreira (2012), Elaboracao propria

Em comum, estes estudos pretenderam aferir o grau de utilizagdo do USALI
nos paises da amostra em causa. Por comparacao, podemos verificar que foi nos
EUA que o USALI teve maior incidéncia, justificado por ser o pais fundador deste
modelo, mesmo tratando-se do estudo mais antigo. O estudo na Grécia
correspondeu ao estudo com menor aderéncia ao USALI, justificado pelo uso de

técnicas mais tradicionais.

Marques (2013) e Faria, Trigueiros & Ferreira (2012) Apud Collier & Gregory
(1995) mencionam que industria hoteleira apresenta variadas especificidades e que
influenciam, desta forma, os sistemas de contabilidade de gestdo empregues, como
as multiplas atividades e oscilagbes na procura. A sua atividade de negdcio tanto
inclui a venda de servicos como a prestacdo dos mesmos. Tendo em conta esta
especificidade, as informacfes requeridas pelos administradores/ gestores desta
industria sdo distintas. Em consequéncia da falta de utilizacdo de uma ferramenta
contabilistica de apoio a gestdo, nomeadamente do USALI, ocorrem situacdes
denominadas de “gestdo criativa”, em que os utentes e colaboradores ndo tomam
em consideracdo a relevancia das informacdes contabilisticas. Em resultado, estes
nao tem exatiddo nos resultados operacionais da empresa assim como nas decisées
a tomar, visto que podem ter sido tomadas decis6es com base em indicadores, tanto

financeiros como operacionais, inexatos.

As multiplas atividades de negoécio tem consequentemente diferentes
estruturas de custos, como € o caso do alojamento, restauracdo e outros. Neste
caso, 0 negdcio do alojamento apresenta um maior peso de custos fixos na estrutura
do que a restauracdo, resultantes do elevado investimento e manutencdo de

equipamentos. Como as atividades se diferenciam, as informacGes para a tomada
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de decisdo sédo distintas, o que podera ser uma dificuldade para a adocdo de um

sistema de informac¢do unico e que inclua todos esses aspetos.

Uma das diferencas entre as demonstracdes financeiras do SNC e do USALI
corresponde a natureza dos custos. Enquanto na demonstracdo de resultados
apresentada consoante o SNC esta apresenta os dados repartidos consoante a sua
natureza operacional e/ou financeira, no USALI a sua apresentacéo € distinta, sendo
estes distribuidos consoante tratarem-se de custos diretos e/ou indiretos ou fixos. Na
pratica, por exemplo, um custo ou um rendimento com juros bancarios seria
expresso nos custos ou rendimentos financeiros na demonstragéo de resultados. No
entanto, com a aplicacdo do USALI, este rendimento ou gasto seria evidenciado
num departamento de outros custos ou ganhos. Outra das diferencas a realcar é que
cada departamento tem uma demonstracao de resultados operacional propria, onde
se incluem todos os gastos e rendimentos operacionais possiveis de incutir, ndo
incluindo, por exemplo as depreciacbes e amortizagdes, impostos sobre os lucros,
juros (a pagar ou a receber) de financiamento e investimento, uma vez que estes

séo gastos controlados pelos administradores / gestores.
Esta ferramenta tem como vantagem de poder ser adaptado as necessidades

de cada gestor / administrador, para que, as informacfes para a tomada de decisao

sejam de encontro com as necessidades dos mesmos. (Carvalho, 2009)
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Tabela 2: Exemplo de Demonstracdo de Resultados Operacionais no USALI

10% Edition USALI Sumnmary Operating Statement

Revenue

Rooms

Food and Beverage

Other Operated Departments

Rentals and Other Income
Total Revenue

Departmental Expenses
Rooms
Food and Beverage
Other Operated Departments
Total Departmental Expenses

Total Departmental Income
Undistributed Operating Expenses
Administrative and General
Sales and Marketing
Property Operations and Maintenance
Utilities

Total Undistiibuted Expenses
Gross Operating Profit
Management Fees
Income Before Fixed Charges
Fixed Charges
Rent
Property and Other Taxes
Insurance

Fixed Charges
Net Operating Income

Less: Replacement Reserves

Adjusted Net Operating Income

Fonte: Carvalho (2009)



2. Enquadramento sectorial e Apresentacdo da entidade de

acolhimento

2.1 Apresentacao da entidade de acolhimento

A realizacao deste relatorio de estagio insere-se na sequéncia de um estagio
curricular na empresa Just Stay Hotels, S.A., que decorreu de 15 de outubro de
2014 a 31 de Maio de 2015 no escritorio e sede da empresa no Porto. As principais
funcbes desempenhadas foram nas éareas de contabilidade, controlo interno,

controlo de gestao, tesouraria e administrativa.

A Just Stay Hotels, S.A., (JSH) é uma sociedade an6nima, que foi constituida
em 14 de Marco de 2013, tendo como atividade principal a exploracéo de atividades
hoteleiras e empreendimentos turisticos. Caracteriza-se por ser uma PME, inscrita

na Conservatoria do Registo Comercial do Porto sob o NICP 510 616 640.

A Just Stay Hotels, S.A. é detida a 100% pela Just Stay Hotels, SGPS., que,
por sua vez, € detida pelos fundos Inter-Risco Il e Inter-Risco Il Cl, fundos que sao
geridos por uma sociedade de capital de risco denominada de Inter-risco -
Sociedade de Capital de Risco®, S.A.. Uma capital de risco, e particularmente a
Inter-Risco, centra-se na execuc¢ao de varios projetos, com investimentos em setores
tradicionais e que apresentem liquidez no mercado, de forma a minimizar o risco e
garantir o éxito na saida no investimento. Embora a participacdo da Inter-Risco néao
seja presenca no dia-a-dia empresarial, fornecem uma rede de contactos valiosa,

além da sua presenca e apoio nos processos de investimento.

Até ao término do estagio, a 31 de Maio de 2015, a empresa detinha em sua
exploracdo trés negocios hoteleiros, em Torres Vedras, Faro e Guimaraes. Estas
unidades, de 3 e 4 estrelas continham individualmente até 60 quartos. A criacdo da
empresa JSH segue uma estratégia intitulada de “build-up”, isto €, crescimento via
aquisicdes para potenciar sinergias através da integracdo, reforco da notoriedade da

marca “Stay Hotels” e de economias de escala, com a aquisi¢cdo prevista de 18

° A (APCRI) define capital de risco como a denominacéo dada para atividades de
investimento através de Sociedades de Capital de Risco (SCR), caracterizadas por participacdes
temporarias no capital social de empresas, que investem em empresas de grande potencial de
crescimento com a expetativa de num periodo de curto a médio-prazo conduzir a mais-valias.
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hotéis como objetivo estratégico. A ideia de negdcio e consequente investimento
fundamentou-se pela estrutura fragmentada do mercado hoteleiro portugués, assim

como as margens de lucro atrativas com que o ramo hoteleiro se apresenta.

A estratégia da JSH, implementada no mercado portugués, prevé a criacao de
uma cadeia de hotéis mais econdémica, situados nos centros de cidade, com servigos
limitados, mas que, no entanto, ndo descuram o foco da qualidade hoteleira. O

objetivo da marca é ser uma referéncia nacional no segmento “limited service”. *°

O foco do investimento estd bem demarcado pela estratégia definida. A
possivel unidade de investimento tem de se enquadrar com 0s modelos previstos,
como seja: tratar-se de unidades hoteleiras com uma capacidade de camas acima
de 50 quartos; localizar-se em capitais de distrito ou cidades com potencial
crescimento no setor; localizados nos centros da cidade, categorizados como hotéis

entre 3 e 4 estrelas, com favoraveis taxas de ocupacéo antecedentes.

A gestdo da empresa estd a cargo de trés administradores com grande
experiéncia no ramo hoteleiro e financeiro. A empresa contava na altura do estagio
com 6 trabalhadores na sua estrutura, além de uma média de 6 a 7 pessoas a
laborar em cada uma das 3 unidades hoteleiras. Dos trés administradores, um
incidia a sua atividade particularmente na area operacional da atividade, outro
estava dedicado a area de M&A (Mergers & Acquisitions) dos novos investimentos, e
a restante administradora tinha como foco a gestéo financeira da empresa. Além dos
trés administradores, contava com uma colaboradora na area do controlo de gestéo,
uma colaboradora da qualidade e um colaborador na area do patriménio e

manutencao.

Em termos de volume de negdcios, em 2014 a empresa registou valores
préximos mas acima de 725 000€, refletindo a atividade anual de um hotel e cinco
meses de outro, alcancando um resultado liquido negativo préximo mas acima de
522 000¢€, refletido pelo reduzido periodo de atividade do hotel, assim como também

pela forte estrutura de custos inerentes ao desenvolvimento do projeto como sejam a

1% Definidos como os servicos essenciais nos hotéis: caso do alojamento e pequeno-almoco,
sem extras.
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criacdo e desenvolvimento da marca e os elevados custos com a atividade de
M&A™.

A missdo da JSH tem grande enfoque na qualidade e nas experiéncias

transmitidas aos seus clientes onde a missao é:

“Prestar servicos de qualidade aos nossos Clientes, transformando-os em experiéncias
diferenciadoras e inovadoras, proporcionados por equipas atentas e com paixao, criando

valor econémico e social.”

A implementacdo da marca “Stay Hotels” teve a sua primeira aplicagdo no
Stay Hotel Torres Vedras Centro durante o més de Marcgo de 2015, e serd aplicada
gradualmente a todos os hotéis da marca adquiridos e a adquirir. A marca “Stay
Hotels” diferencia-se pelos hotéis de centro de cidade, classificados como de média
dimensdo, caracterizando-se como uma marca moderna, inovadora e pela

gualidade.

2.2. Analise breve do setor do turismo

Para melhor se perceber o desafio associado ao estagio avancam-se com
alguns dados breves sobre o sector do turismo em Portugal. Atualmente, séo
habituais os dados positivos e as boas criticas que Portugal tem recebido em
relacéo ao turismo. Nos dados fornecidos pelo INE, nos seus relatérios de atividade
turistica, podemos verificar alguns dos dados e as tendéncias de crescimento do
turismo. No ano de 2014, verificou-se um crescimento no niumero de héspedes; de

dormidas; no total de proveitos, sendo o mercado externo representativo de 70%.

Em termos quantitativos, o numero de hdspedes registou um aumento de
12% face a 2013 sendo mais 11% face ao nuamero de dormidas; note-se que o

aumento de dormidas dos residentes em Portugal registou um incremento de 13% e

1O relato dos dados de 2013 n&o é referido devido & nao relevancia dos mesmos, uma vez
gue a empresa iniciou a atividade nesse mesmo ano, e estando numa fase inicial do projeto e de
investimento.
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do mercado externo de 10%. Os principais mercados externos em termos de
representatividade sao o Francés, Espanhol, Alemé&o e o Inglés.

O ano de 2014 registou uma taxa de ocupacdo média de 43,9%, registando
um aumento de 2,7p.p face a 2013; no entanto, a estada média teve uma ligeira
guebra de 2,89 noites em 2013 para 2,87 noites em 2014, traduzindo uma
diminuicdo média das duracfes das estadias nas unidades hoteleiras.

Os proveitos totais atingiram, em 2014, cerca de 2.204,1 milhdes de euros,
em que os proveitos de alojamento ascenderam a 1.555,5 milhdes de euros. Estes
valores traduziram-se em aumentos de 12,8% e 13,5%, respetivamente (esses
aumentos foram de 5,3% e 6,2 % em 2013).

Fazendo uma analise comparativa por NUTII (Nomenclatura das Unidades
Territoriais para Fins Estatisticos), podemos verificar (llustracdo 1) que entre os

principais indicadores para o setor, existem varias disparidades.
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llustracdo 1: Anélise Comparativa por Nut I

Lisboa

70,60¢

67,8%

28.603

500,067

11.555

4.908

RevPAR'
Algarve R. A. Acores
ARR?
50,86 ¢ 47,07 ¢
Taxa de ccupacao’
60,9% 45,0%
Oferta hoteleira (n.2 quartos)
43.960 4,251
Proveitos de aposento (000€)
496.705 32.866
Dormidas (000#)
16.393 1.064

Hospedes (DD0#)

3.605 345

Fonte: Atlas da Hotelaria 2015 — Deloitte

Centro

43,22¢

37,6%

20.132

119.506

4.138

2323

Em termos de receitas por quarto disponivel (RevPar), as regides de Lisboa,

Madeira e Algarve apresentam maiores receitas, traduzidas por um preco médio por

guarto (ARR) maior, e por uma taxa de ocupacdo média substancialmente maior do

gue nas outras regibes do pais. Em termos de oferta hoteleira, pelo nimero de

guartos, a regidao do Algarve lidera, seguido de Lisboa, justificando pela elevada

afluéncia de turistas naquelas regifes e impulsionadas pelos voos low-cost.
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3. Descricédo e andlise das atividades desenvolvidas no

estagio

Durante o estagio as principais funcbes executadas foram nas éareas de
contabilidade, fiscalidade, controlo interno e de gestdo, e ainda na é&rea
administrativa. O objetivo do estdgio foi adquirir e desenvolver competéncias
técnico-profissionais e também relacionais para o desempenho futuro de uma
atividade profissional na area econémico-financeira.

Ao nivel da contabilidade, foram executadas atividades como arquivo e
organizacao de faturas, de contratos e de langcamentos contabilisticos, provenientes
dos hotéis ou entregues via correspondéncia; abertura de artigos de materiais para
stock e a gestdo das encomendas; assim como pequenas operacfes de

langamentos contabilisticos.

Atividades como o auxilio na elaboracdo do orcamento de tesouraria para o
ano de 2015 ou acompanhamento das ac¢des de auditoria foram atividades inseridas
na area da fiscalidade e do controlo de gestdo. Realcando-se que todas as
atividades poderiam de certa forma incluir-se nas mais diversas areas, realco
também para as atividades decorrentes na area de controlo interno e de gestéao,
essencialmente a participacdo na realizacdo nos diversos reportings; assim como
variados procedimentos relacionados com os Recursos Humanos (RH), analises de
solvabilidade para concessdo de crédito, preenchimento de documentacdes
obrigatérias como o caso dos inquéritos para o INE (Instituto Nacional de Estatistica)
e AHP (Associacdo da Hotelaria de Portugal); e participacdo nas mais diversas
atividades operacionais decorrentes da atividade hoteleira como as visitas aos
hotéis, contacto com os fornecedores e parceiros. Na ilustracdo 2 é apresentada
uma cronologia das principais atividades, onde, semanalmente foram indicadas as
principais tarefas realizadas. No subcapitulo seguinte s&8o descritas mais

detalhadamente as tarefas realizadas.
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llustracdo 2: Cronologia das atividades desenvolvidas

Out-14 Nov-14 Dez-14 lan-15 Fev-15 Mar-15 Abr-15 Mai-15

Tarefas Desenvolvidas

45|46(47(48 6|7(8/9(10|111|12|13|14(15|16(17|18|19(20|21(22

Arquivo  organizago

Documentagao dos Hotéis

Procedimentos de Recursos Humanos (RH):

Preenchimento dos inquéritos AHP e INE

Resumo de ficheiros

Acompanhamento das operagdes de auditoria

Pagamento a fornecedores:

Elaborag&o do orgamento de tesouraria

Stocks e produtos

Pequenas operagbes

Andlises de solvabilidade para concessdo de crédito

Reporting de informagdes

Contactos com fornecedores e parceiros
Visitas aos hotéis .

Participagdo no inicio de exploragio do novo hotel

Fonte: Elaboracéo Prépria

3.1. Atividades desenvolvidas:

Arquivo e organizacdo: uma tarefa base em qualquer empresa é ter a
informacé&o organizada de modo a que, em qualquer altura e circunstancia, se saiba
onde as informacdes (como correspondéncia, contratos, faturacdo e outra
documentacédo) se localizam e em que se garanta que estas se encontram em boas
condicbes. Regularmente procedi ao arquivo de faturas e lancamentos
contabilisticos no respetivo diario mensal, sendo estas numeradas com um ndmero
sequencial ditado pelo ERP e organizadas por tal ordem. Correspondéncia,
contratos celebrados, fichas e informacdo de todos os trabalhadores também se
encontram arquivadas e organizadas. As pastas dos diarios mensais, em cada
lancamento devem ter um documento de suporte e que é organizado pelo seu
namero sequencial. Por exemplo, os pagamentos tém como suporte o documento

gerado pelo banco que serve de comprovativo do respetivo pagamento; uma compra

28



tem a sua respetiva fatura, ou na inexisténcia de um documento de suporte imprime-

se 0 documento de langamento contabilistico.

Documentacdo dos Hotéis: Até ao momento, a JSH detém em sua
exploracéo trés negdcios hoteleiros, situados em Torres Vedras, Faro e Guimaraes.
O contacto com os colaboradores e responséaveis destas unidades é frequente, para
acompanhamento das varias atividades e procedimentos internos. Em termos
administrativos, semanalmente, todos os hotéis enviam para os escritorios da sede
diversa documentacdo, como os duplicados de todas as faturas emitidas, recibos,
resumo das folhas do fecho do caixa diério, recibos, faturas enderecadas ao hotel,
assim como outras documentacdes pedidas ou importantes. Todas estas
documentacbes tém de ser analisadas, e posteriormente arquivadas nos seus
respetivos dossiers. Por exemplo, as folhas resumo do fecho do caixa, € um
documento diario onde constam todos os recebimentos que foram efetuados nesse
dia, onde constam também a sua natureza, isto €, se se tratar de cheque, dinheiro
ou recebimento por TPA’s'®. Se se tratar de recebimentos por TPA’s, descreve por
tipo de cartdo utilizado e a respetiva comissdao do banco a ser cobrada. Esta
informacéo é toda registada num ficheiro “excel” onde poderemos depois confirmar
se as comissfes que 0s bancos debitam estdo corretas, assim como ter um histoérico
de todos os recebimentos recebidos desta forma. Esta informacéo é utilizada como
fonte de informacdo para a realizacdo das conciliacbes do caixa de cada Hotel,
como historico do volume de vendas recebidas por cada tipo de pagamento e

analise das comissdes cobradas pelos bancos.

Procedimentos de Recursos Humanos (RH): Durante a realizacdo do
estagio tive contacto com varios procedimentos e atividades caracteristicos dos RH,
como novas contratacoes, extincdes de posto de trabalho e saidas por vontade do
trabalhador. Tive oportunidade de poder atualizar os dados do cadastro de todos os

colaboradores, assim como fazer o registo de novos. No cadastro de cada

'2 Terminal de Pagamento Automaético
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trabalhador deve constar a ficha individual com os dados fundamentais do
trabalhador, uma cépia do cartdo de cidaddo, comprovativo de NIB, o
enquadramento do IRS do trabalhador, assim como o contrato assinado, as fichas
de aptiddo médicas e quando aplicavel, os resultados dos exames diagndstico
capacidade linguisticas realizados; ainda devem estar registados os duodécimos, as
baixas médicas, entre outros documentos relevantes do trabalhador. Esta
informacdo do cadastro do pessoal, esta disponivel em formato fisico, sendo
também igualmente possivel a sua consulta acedendo a ficha do colaborador no
ERP.

Ainda no dominio da gestdo de RH, destacam-se atividades como
acompanhamento no processamento de salarios, onde, existem muitas
particularidades decorrentes da area. Todos os colaboradores que trabalham nos
hotéis estdo abrangidos por contratos coletivos de trabalho (CCT) diferentes, e que
desta forma diferenciam os processamentos de salarios de cada colaborador.
Chamando a atencéo para algumas especificidades como, o horéario de trabalho que
€ por turnos, o valor da remuneracdo minima para cada funcdo e consoante o CCT,
valor de subsidio noturno e abono para falhas, pagamento de subsidio de linguas
aos rececionistas, que em exame diagndéstico aufiram uma classificacdo minima
estabelecida pela administracdo. Mensalmente € necessario o carregamento do
horario de trabalho de todos os trabalhadores com horario variavel no ERP*, assim
como as faltas, férias ou outros acontecimentos para que 0 processamento de
salario seja possivel e justo. Este € atualizado sempre que se justificar, com as

alteracoes sucedidas.

Preenchimento dos inquéritos AHP e INE: Os inquéritos AHP e do INE tém
como objetivo prestar informacdes estatisticas nas areas do turismo e da hotelaria.
Ambos o0s inquéritos tém uma frequéncia de preenchimento mensal e sao
obrigatérios. O tipo de perguntas a responder relaciona-se com o numero de quartos
vendidos nesse més, a receita, nimero de héspedes e as suas nacionalidades e
numero de dormidas, sendo que o inquérito do INE questiona ainda sobre 0 nimero

de funcionarios em cada hotel assim como o0s custos com pessoal. Regra geral,

'3 Microsof Dynamics Navision
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estive responsavel pelo preenchimento destes inquéritos para todas as unidades
hoteleiras.

Anualmente, € necessario preencher adicionalmente outro inquérito, aquando
o término de um ano civil. Trata-se do médulo financeiro dos inquéritos AHP, em
que, para cada hotel explorado, é necessério inserir dados como o numero de dias
em funcionamento, nimero de hospedes, receita total, receita por tipo de negdcio
(alojamento, restauracdo e outros), gastos por departamento, numero de
funcionarios, entre outros. Neste caso, fui responsavel pelo preenchimento deste
moédulo para 0 ano de 2014, para os dois hotéis que estavam em funcionamento no
ano de 2014, Torres Vedras e Faro.

Resumo de ficheiros: Mensalmente retira-se do “Protel”, programa utilizado
nos hotéis para faturacéo e gestédo de reservas dos clientes, alguns ficheiros em que
consta toda a atividade do hotel ao longo do més. Através desse programa,
consegue-se exportar ficheiros que (depois de trabalhados) sdo um grande apoio na
gestdo e fonte de informacbes. Por norma, mensalmente sdo trabalhados os

ficheiros correspondentes a:

- todos os documentos fiscais emitidos, isto é, a todas as faturas e notas de crédito
emitidas nos hotéis e em que constam a data e nimero das mesmas, nome do

cliente, e valor faturado;

- o ficheiro de recebimentos onde constam todas as formas de recebimento de os
respetivos montantes, podendo estes ser recebidos por transferéncia bancéria,
cheque, cartdo visa deébito ou crédito, mastercard débito e crédito, maestro,
American Express, em que em todas as formas séo referidas com especializacdo de
se tratar de cartdo nacional ou estrangeiro; dinheiro ou mesmo ter ficado na conta
corrente do cliente (venda a crédito). Neste ficheiro também constam a data das
referidas operacbes assim como o nome do héspede, nimero de fatura e o

colaborador que efetuou o recebimento;

- por fim, o ficheiro onde constam todos os lancamentos, isto €, tem em pormenor 0s
servicos faturados (podendo ser estes o alojamento, pequeno-almoco, bar, aluguer

de salas, mini-bar, lavandaria e estacionamento. Também consta a data,
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quantidades, valor, héspede, utilizador que efetuou a faturacéo e taxas de iva. E a
partir deste ficheiro e com as funcionalidades do “excel” que rapidamente podemos
filtrar as faturas de um cliente, as quantidades vendidas de estacionamento ou
guantas salas foram alugadas num més, o volume de vendas faturadas num

determinado periodo de tempo, por exemplo.

Todos estes ficheiros serviam muitas vezes de facilitador de informacdes, dada a
rapidez no tratamento dos dados, auxiliavam nas realizagcdes das conciliagbes do
caixa e de bancos, desta forma, com rapidez, consultdvamos o numero de uma

fatura e o correspondente hdspede assim como o servico faturado, por exemplo.

Acompanhamento das opera¢cdes de auditoria: Durante o periodo de
realizacdo do estagio, acompanhei por duas vezes distintas a permanéncia de
Auditores Externos que estavam na empresa para a certificacdo legal de contas. A
primeira ocorreu na primeira semana de Dezembro e a restante no final de Janeiro,
onde pude acompanhar as suas acoes e procedimentos, as informacdes pedidas
(como faturas e contratos que ja se encontrassem arquivados), assim como ajudar a
facultar informacdes acerca do modo de funcionamento e das linhas orientadoras da

atividade da Just Stay Hotels.

Pagamento a fornecedores: O processo para pagamento a fornecedores é
de grande responsabilidade. Para proceder ao seu pagamento, € necessario
verificar as condicdes para a sua efetivacdo, isto €, aferir se os produtos e/ou
servicos a faturar foram entregues e/ou realizados, e conferir 0 seu montante nas
respetivas faturas. Antes de efetuar o pagamento, € procedimento fazer um ficheiro
onde constem todos os pagamentos a efetuar, os fornecedores a remunerar, o valor
a liquidar e a descricdo ou numeracao das faturas a saldar. Este procedimento visa
dar conhecimento dos pagamentos aos restantes administradores dos pagamentos
realizados, assim como permitir a sua autorizacdo. Durante a realizacdo do estagio,
pude auxiliar nas operacfes de pagamento aos fornecedores, verificando as faturas
a pagar, o seu montante e validade, para posteriormente elaborar a folha de resumo

dos pagamentos para posterior informacdo e autorizacdo dos mesmos aos
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administradores. A realizacdo de pagamentos, regra geral, era corrente ocorrer, por

norma, quinzenalmente.

7z

A elaboracdo do orcamento de tesouraria € uma tarefa muito importante
para a JSH. E neste documento que estdo pensados, previstos e delineadas todas
as operacoes e estratégias passiveis de previsdo para o ano seguinte, neste caso, 0
ano de 2015. Esta atividade decorreu ao longo de diversas semanas devido a
complexidade da mesma. No orcamento de tesouraria anual constavam, quando
possivel, os dados reais (custos e rendimentos) do ano de 2014 dos hotéis que eram
detidos pela JSH assim como o orcamento para os hotéis que sdo previsiveis
adquirir, tendo em consideracdo o més da suposta entrada, custos decorrentes da
atividade e proveitos gerados assim como todos 0s possiveis eventos decorrentes
da estratégia a implementar pela empresa. Com todos os dados possiveis de prever
e estimar contabilizaram-se todos os gastos, fazendo variar os custos variaveis,
consoante o volume de vendas estimadas assim como os custos fixos, as vendas
repartidas tratando-se de vendas por alojamento, restauracdo ou outras vendas
diversas, e até mesmo estimar vendas por tipo de cliente (podendo tratar-se de

individuais lazer ou negdcios, grupos lazer ou negocios, entre outros).

A elaboracdo do orcamento € uma ferramenta de extrema importancia, e é
dele que maioritariamente se fazem comparacdes, andlise de desvios e as analises
de evolucao dos indicadores de atividade, sendo considerado como uma meta para

o alcance de objetivos.

Apés a aprovacdo do orcamento de tesouraria por parte do conselho de
administracdo, carregaram-se os dados no ERP. No entanto, alguns dos dados
foram alvos de retificacdo de acordo com a sua segmentacao, por exemplo, por tipo
de clientes ou negdcio estrutura, em que se procedeu a algumas das alteracdes

referidas.

Stocks e produtos: Todas as encomendas devem ser registadas via ERP,
tratando-se de encomendas de produtos para stocks, de consumiveis ou até de

servicos. Os produtos para stocks, assim como todos os outros, tém de ser
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devidamente abertos no ERP; agquando da criagdo de um novo produto tem de se
inserir o preco unitario do mesmo, unidades de medida, unidades e quantidades de
compra, quantidades minimas de encomenda (se existir), multiplos de encomenda,
dimensédo do negdcio estrutura, fornecedor de compra, grupo contabilistico, IVA,
entre outros. O procedimento interno da JSH determina que todos o0s servicos,
encomendas de stocks ou outros produtos consumiveis sejam realizados pelo ERP,
de modo a criar um maior controlo das encomendas e também, para que quando
ocorrer a faturacdo desse mesmo servigo ou produto ter a certeza que 0S mesmos
foram solicitados, realizados e/ou entregues. Desta forma, a realizacdo de
encomendas obedece a critérios onde é necessaria a colocacdo do fornecedor a
guem se destina, o codigo de localizacdo (que é por onde se identifica onde ira ser
realizado ou entregue) e, depois, no campo préprio colocar os produtos requeridos
com os produtos ja previamente disponiveis ou servicos, como um pedido de
reparacdo de algum equipamento, por exemplo. Estas encomendas podem ter
alguma limitacdo de aprovacao por parte da administracdo consoante o valor das
mesmas. Os produtos e/ou e servigos depois de entregues ou efetivados devem ser
registados como recebidos, realizando a rece¢cdo dos mesmos, para que, sé seja

aceite a respetiva fatura depois de concluido todo o processo da encomenda.

Durante a realizacdo do estagio, competiu-me a abertura de varios produtos
no ERP, principalmente de stocks e consumiveis. No entanto, apos a abertura dos
produtos, € regular existirem atualizacdes de precos, que podem mesmo variar a
semana. Com a entrada de um novo produto ou de um novo hotel, € necessaria a
abertura de uma nova unidade de armazenamento para cada produto, isto €, criar no
sistema o armazém de armazenamento do produto, por hotel (tarefas tambéem

realizadas por mim).

Pequenas operacdes: No decorrer do estagio curricular, tive oportunidade de
realizar simples operacdes contabilisticas, como o registo de indicadores
classificados na classe 9, conta utilizada para inserir indicadores para pequenas

analises, assim como informacfes para a realizacdo de racios e a liquidacdo da

!4 Classe 9: Utilizada pela contabilidade interna & empresa, usada para registar elementos da
atividade da empresa.
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conta de clientes quando estes ja efetuaram o pagamento. O ERP foi sempre um
dos principais instrumentos de trabalho, tanto para a extrair dados para posterior
andlises, como para inserir informagfes necessarias: analises as contas de clientes
verificando a sua antiguidade, precos médios de produtos, rotacdo de produtos,
atualizacdo de precos de compra de stocks, criagdo de investimentos, alocacéo de

bens a um investimento, alteracdes de localizacdo, entre outras.

Era regular proceder a atividades operacionais inerentes a atividade geral,
como o envio de correspondéncia, que podiam ser contratos, faturas, comprovativos
e todo o tipo de documentacdo diversa; depdsitos e levantamento de cheques
bancarios, preenchimento de documentos variados, requerimentos, alteracfes de

registo automével.

Andlises de solvabilidade para concessao de crédito: A JSH tem contrato
com a “Informa D&B”, onde através da internet acede aos servicos, relacionados
com a informacdo e conhecimento sobre o tecido empresarial, que ajudam a
fundamentar as decisdes de negocios. O acesso a esta plataforma facilita o
conhecimento sobre algumas informacdes internas das empresas, mas 0 mais
relevante indicador para a administracdo da JSH € a informacdo de um indicador de
risco das empresas comparando com um nivel de rating (que € fornecido nos
relatorios) a capacidade financeira da empresa e um limite de crédito recomendado,
a evolucao das vendas e respetivos resultados ao longo dos ultimos anos. O acesso
a estes relatérios apoia a gestdo, visto focar-se em pontos de elevado interesse,
onde a informacado esta concentrada e é de facil leitura. Estas informagcdes servem
essencialmente para uma analise de solvabilidade dos clientes, em que estes
mostrem interesse em estabelecer protocolos comerciais com os hotéis detidos pela
JSH; estes protocolos comerciais séo realizados, exclusivamente com empresas, e
traduzem-se por tarifas mais reduzidas, assim como o0 prazo de pagamento mais

alargado.

Reporting de informacbdes: O reporting de informacdes € diferenciado

consoante o tipo de informacdes e quem se refere. Existem informagdes que sao
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reportadas diariamente através de relatorios automaticos extraidos do “Protel**”

onde constam informacfes mais relevantes como a taxa de ocupacédo diaria, nimero
de quartos ocupados e vendas, que sdo enviados para a administracao. Existe outro
reporting com periodicidade semanal, onde se agregam os dados semanais dos
principais indicadores de atividade dos hotéis explorados, onde os dados reais sdo
comparados com o orcamento, e quando possivel, com os dados reais do ano

anterior, para que se realcem as evolugdes verificadas.

Estas informacdes retinem gréficos para que a leitura dos mesmos seja mais
apelativa e imediata. As informacdes sao sempre trabalhadas de modo a separar 0s
diversos indicadores com os diferentes hotéis, para que cada hotel se reveja como
um elemento importante no total do grupo. Estes relatérios além de serem enviados
para a administracdo, sdo enviados para 0s assistentes de direcédo e para os hotéis,
para que todos os colaboradores tenham acesso as informacdes e analises

efetuadas.

Os dados reportados semanalmente incluem o numero de quartos vendidos,
namero de hoéspedes, taxa de ocupacdo, preco médio por quarto vendido, e as
receitas em vendas de alojamento, restauracdo e outras vendas diversas, dados
detalhados sempre por hotel. Estes dados sédo relatados a semana do més em
guestdo assim como acumulado desde o inicio do ano, comparando sempre com o
orcamento, e com o0s dados reais do homodlogo. No relatério disponibilizado
semanalmente constam também as reservas em carteira até ao final do més e do
més seguinte ao da data de relato com comparacdo com o orcamento, assim como

as vendas detalhadas por segmento de negécio. (Ver Anexo 1)

Apés o fecho de cada més, € realizado um reporting mensal, este
apresentado com mais detalhe nas informacdes fornecidas. Este reporting inclui as
principais demonstracfes financeiras como a demonstracdo de resultados,
demonstracao de fluxos de caixa e balanco, assim como alguns detalhes de rubricas
mais expressivas e com mais impacto, como é o caso dos detalhes com 0s custos
com o pessoal, fornecimentos e servicos externos, comissdes de vendas, detalhe de

clientes e fornecedores, inventarios, servicos de manutencdo e CAPEX

15 T ~ - .
Software especializado para planeamento e gestdo da atividade hoteleira, como plano de quartos
para reservas, perfis de clientes e mapas de analise.
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(investimentos), sempre divididos pelo cédigo de localizacdo (hotéis e sede).
Algumas rubricas excecionais que a administracdo tencione analisar, tendo em
conta a sua materialidade sao analisadas e inseridas nos reporting, visto que as
necessidades diferenciadas das informagdes alterarem-se. Assim, com o evoluir do
negadcio, surgem novos indicadores de atividade e que podem ajudar no controlo dos
gastos, como o caso de indicadores sobre consumo de energia, combustiveis e
agua; assim como indicadores estratégicos para a evolugdo do negocio, como a
frequéncia das nacionalidades dos hoéspedes, paises com maiores taxas de

crescimento de dormidas, entre outros.

Estes mapas sdo comparados também com os valores do orcamento, onde
as principais variacdes/ desvios sdo comentados para justificar as respetivas
diferencas. Todos os desvios face ao orcamentado s&o justificados, tendo em conta
0 seu grau de materialidade. Este reporting € divulgado e apresentado a
administracao da JSH.

Contactos com fornecedores e parceiros: No decorrer do estagio pude
contactar com varios fornecedores e parceiros da JSH. Estive presente em algumas
reunides de apresentacdo de novos servicos, por exemplo, empresas de trabalho
temporario, tive também oportunidade de pedir orcamento para alguns tipos de
servicos e produtos, como empresas de avaliacdo de equipamento, contacto com
diversas escolas de linguas para a possibilidade de realizagdo dos exames
diagnostico de linguas, para os rececionistas dos hotéis para avaliacdo dos seus
niveis nas linguas Inglés e Francés. Este contacto com os fornecedores € importante
para que estes estejam enquadrados com a estratégia a praticar pela JSH e para
gue estes possam realizar o seu trabalho tendo os melhores conhecimentos com o

que a empresa pretende.

Visitas aos hotéis: Por véarias vezes realizam-se visitas aos hotéis de modo a
acompanhar as operacdes. Além de ocorrerem acontecimentos diferentes e que
necessitam de apoio, as visitas servem de acompanhamento e de um modo de

proximidade. As visitas podem ter um caracter de acompanhamento, mas por
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diversas vezes tem a intengao de resolver assuntos pendentes, como a verificacao
de faturas, conciliagdo de saldos de clientes, antiguidades de saldos de clientes,
contagens de stocks de final de més ou formacédo. A formagéao torna-se essencial no
inicio de exploracdo de novos hotéis, principalmente aos assistentes de direcao,
para que estes saibam os procedimentos administrativos e financeiros a realizar. Por
exemplo, dar conhecimento acerca do procedimento de encomendas, rececdes e
consumo de produtos, assuntos relativos a faturacdo, controlo das limpezas dos

quartos (housekeeping), entre outras.

Participacdo no inicio de exploracdo do novo hotel em Guimardes: A
estratégia a ser seguida pela empresa € a aquisicdo de negdécios hoteleiros, em que
estes, em regra sao adquiridos através de contratos de trespasse seguido de
arrendamento, com uma duracdo média de 15+15 anos renovaveis. O hotel situado
em Guimarédes nao foi exceg¢do. O processo de trespasse e arrendamento de hotéis
€ um processo demorado, visto tratar-se de negocios com grande volume financeiro
assim como de um elevado grau de complexidade das operacdes. No entanto,
seguida de uma fase de negociacdo bem-sucedida, a empresa subcontrata a
realizacdo de Due Diligences na area financeira, fiscal, legal e técnica para obter um
maior conhecimento do Hotel nas referidas areas. Posteriormente, & realizada a

formalizacdo dos contratos para desencadear o inicio de exploracao.

O acompanhamento do inicio de exploracdo de um novo hotel € uma data
importante, pois € o alcancar de mais um passo para o objetivo estratégico que a
empresa se propds. S80 necessarios varios procedimentos na data, como mudar o
programa de faturacdo do hotel, atualizar o remetente nas emissdes das faturas,
passar reservas efetuadas para datas posteriores para o programa novo, adaptar
precos, comunicacao a entidades como o INE a exploracdo do novo hotel. Para ser
integrado como anexo do contrato de trespasse, foi efetuada uma contagem de
todos os ativos existentes no hotel naquela data, como as existéncias no bar, mini-
bar e respetivos armazéns. Anteriormente ja tinha sido efetuada uma contagem dos

ativos dos quartos e outros equipamentos classificados como investimentos.
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7 hY

Apo6s o inicio de exploracdo € necesséario preceder a alteracdo de alguns
contratos, como os da agua e eletricidade, cujos documentos sdo necessarios

recolher para fazer a alteracdo dos mesmos.

3.2. Aimportancia da Informacéao para a JSH

Como para qualquer empresa, a Just Stay Hotels preza e tem necessidades
de muita informacéo, tanto para as decisd0es operacionais, como para decisdes
financeiras ou de investimento. Como se trata de uma associada de uma Capital de
Risco, a JSH tem uma obrigacéo para com a mesma, ao divulgar e fornecer todas as

informacoes.

Em termos de divulgacao de informacdes, a JSH além do relatério de contas
anual, opta por reporting de informagdes mensal e semanal. Ao longo do estagio,
tive a oportunidade de participar nestes relatorios, fazendo a agregacdo das

informacdes, realizacao e analise dos mapas e detalhes para o reporting final.

O reporting mensal apresenta as principais demonstracdes financeiras, como
demonstracao de resultados, fluxos de caixa e balanco, estes comparados com o
orcamento e periodo homologo de atividade. As demonstracdes de resultados séo
também apresentadas consoante a localizacdo, isto é, apresentando uma DR por
hotel e pela sede. Além destas, apresenta-se uma DR por atividade, com
indicadores de atividade onde constam indicadores operacionais mais relevantes e
gue permitem analisar mais detalhadamente o0s custos fixos e variaveis,
apresentando também a conta consolidada dos varios hotéis. Além destas
informacdes, sdo apresentados varios detalhes de ruabricas com relevante impacto
na atividade, de modo a analisar melhor a evolucdo da atividade e os verificados

desvios.

O reporting semanal evidencia os resultados operacionais semanais dos
diferentes hotéis, comparando com o homodlogo e orcamento. Este relatorio
demonstra os principais indicadores operacionais, como 0 numero de quartos

vendidos, nimero de héspedes, preco médio e receitas. Outras das informacdes
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mais relevantes como as vendas em carteira até ao final do més em questdo e o
préximo més sao referidas, para conhecer a taxa de cumprimento do objetivo do
orgcamento, assim como o0s principais grupos de clientes. As informacgdes
necessarias eram retiradas do ERP e trabalhadas de forma a compilar a informacéo
nos mapas ja formatados para o efeito. ( ver anexo 1)

3.3. As decisdes financeiras na JSH

No ambito na sua atividade econdmica, o foco das decisdes financeiras na
Just Stay Hotels sdo as decisfes de investimento para as unidades hoteleiras, assim
como consequente financiamento, tanto no ambito da sua aquisicdo, como para a
sua remodelacdo / implementacdo da marca Stay Hotels, sendo estas decisdes

fundamentais para a concretizacao do objetivo da empresa.

E como em qualquer investimento, a decisdo de investimento ndo pode ser
tomada sem analisar as suas potencialidades, riscos, relevancia e custos. Apés a
verificacdo de que um certo investimento se enquadra no modelo de negocio e na
estratégia da empresa pelo Conselho de Administracdo, € necessario recorrer a
mecanismos mais concretos para a avaliacao da “decisdo de investir’. A analise das
demonstracdes financeiras assim como outras informacdes relevantes sobre a sua
situacdo operacional, financeira e contratual sobre as unidades hoteleiras sé&o
examinadas numa fase inicial; em que posteriormente, através dos servicos de
consultoria solicitados, € requerida a realizacdo de due diligence na area financeira,
fiscal, técnica e legal. As due diligence nas diversas éareas, ja enumeradas
anteriormente, relevam-se como uma confirmacéo ou demonstracéao de informacdes
relevantes do investimento a adquirir, em que demonstra 0s pontos materialmente
relevantes, quer em termos de oportunidades quer de riscos, para o processo de
tomada de decisdo num investimento. Nestas due diligence, podem surgir pontos
sensiveis e fulcrais, e que muitas das vezes podem originar salvaguardas ou
clausulas que constem no contrato de “compra” ou até mesmo causar o “abandono
do investimento”. Neste ponto, tive oportunidade de conhecer em particular a due
diligence realizada para o Hotel em Guimaraes, onde foi efetuado uma analise dos

pontos relevantes, como regimes contratuais e legais.
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Ap6s a fase de anadlise de todos os “pontos criticos” da due diligence, é
iniciada a fase de negociagéo e redacao do contrato de trespasse entre a JSH e 0
detentor da unidade hoteleira. Os pontos mais sensiveis, encontrados nas due
diligence podem ser alvo de salvaguarda / garantia nos anexos ao contrato de
trespasse de exploracdo, como o0 caso de possiveis contraordenacgfes decorrentes
antes da celebracéo do referido contrato.

Em relacdo as decisbes de financiamento, as mesmas encontram-se ja
definidas pela administracdo da JSH. Pelo menos nesta fase mais inicial do projeto,
a estratégia de financiamento das operagdes esta ja vinculada e (em principio)
aprovada pelo Conselho de Administracdo. Assim sendo, 0s principais
investimentos, isto €, a “aquisicdo” das novas unidades hoteleiras é financiada por
capital proprio, enquanto as operagdes como a implementacdo da marca tém sido

recorrente o financiamento via financiamento bancario.
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4. Reflexd@o sobre o Contributo do Estagio

Neste capitulo pretendo realizar uma reflexdo e um balanco do estagio
realizado na JSH. Para mim, posso descrever esta primeira experiéncia em dinadmica
empresarial como muito enriquecedora, tanto para o futuro profissional, como

pessoal.

A experiéncia foi a parte mais importante na realizacdo do estagio pois, além
de ser o primeiro contacto com o ambiente empresarial, € muito importante adquirir o
conhecimento do funcionamento do dia-a-dia empresarial e que complementam o0s
estudos académicos recebidos. Considero também que o meu estagio foi uma mais-
valia para a empresa, uma vez que auxiliei na execucdo de varias tarefas, tanto na
area financeira, como noutras, em que sempre me mostrei disponivel e empenhada

em todas as situacoes.

Em termos de perspetiva de evolugdo da empresa, como partilhado com a
mesma, reconheco que se trata de um projeto ambicioso e que, concluido o objetivo
sera reconhecido e de um grande valor. No entanto, admito muitas dificuldades no
alcance de novas unidades hoteleiras, justificado pela complexidade dos termos
negociais e contratuais. Deveriam ser estudadas outras metodologias como, por
exemplo, outras metodologias de compra como a possibilidade efetiva de compra
(em vez de contratos de trespasse), possibilidades de negdcio de edificios para
reconstrucdo convertiveis em unidades hoteleiras, ou mesmo oportunidades que
possam surgir em negocios penhorados até a expansdo para os arquipélagos da
Madeira e Acores, visto tratarem-se de locais com um grande crescimento turistico
nos ultimos anos e com tendéncia de crescimento, impulsionado pelos voos low-
cost. Quando discutidas e apresentadas algumas destas ideias aos administradores
da JSH, a reacéao foi positiva, e que algumas das consideracdes tecidas tinham ou
estavam a ser avaliadas. Particularmente, a expansdo para 0s arquipélagos

portugueses ndo seréo opcao, para ja, por decisdo da Administracao.
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Conclusdes:

A realizacdo deste relatério pretendeu descrever as atividades desenvolvidas
em ambiente empresarial, ao longo de mais de sete meses, em que se profundaram
as competéncias e conhecimentos adquiridos ao longo do Mestrado em Financas
Empresariais. O propésito geral do estagio foi perceber a importancia da
contabilidade no processo de tomada de decisdo, sendo que foi possivel constatar
essa mesma importancia no dia-a-dia da empresa, em que as mais diversas
decisbes e analises eram trabalhadas a partir das informacdes fornecidas pela
contabilidade.

No primeiro capitulo do relatério é introduzido o tema do relatério, realgando-
se a importancia das financas na tomada de decisdo com uma breve evolucéo
historica, onde posteriormente é referido o caso de varios autores que evidenciam a
importancia da contabilidade na tomada de decisédo e no desempenho empresarial.
Em termos de percecao dos fatores financeiros para o desempenho € unanime na
literatura que devem incluir indicadores financeiros e nédo-financeiros, assim como as
informacbes devem ser oportunas para a gestdo operacional e a gestao
multidimensional que a informacdo suporta. Sdo destacadas as decisfes financeiras
pelos tipos de decisbes de investimento e de financiamento. Procurou-se mostrar a
adaptacao e a importancia que a contabilidade detém no ramo hoteleiro, através de
estudos efetuados que medem o grau de utilizagcdo da contabilidade, assim como,
ao longo do trabalho surge a referéncia ao USALI, enquadrado dentro do tema da

importancia dos ERP’s.

O segundo capitulo pretende apresentar a entidade de acolhimento, fazendo
uma breve apresentacdo da atividade empresarial e do foco do seu negécio. E
descrita também uma analise do setor de atividade onde se insere a empresa, setor
do Turismo.

Por fim, sdo descritas mais detalhadamente as atividades desenvolvidas ao
longo do estagio, onde foram tecidas algumas consideracdes finais acerca da

importancia da contabilidade para a Just Stay Hotels, S.A.
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A realizacdo do estagio traduziu-se numa oportunidade muito enriqguecedora,
em que ao longo de todo o periodo de estagio permitiu o contacto com o ambiente e
dindmica empresarial em que para além de poder aplicar os meus conhecimentos
académicos, tive a possibilidade de adquirir novas competéncias, tanto profissionais
como pessoais. Diariamente surgiam novos desafios e situagfes que temos de
saber interpretar e dar a melhor resposta e tomada de decisdo. Penso que a
realizacdo deste estagio foi fulcral para o processo de iniciacdo de um novo ciclo em

novos desafios profissionais.
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Anexo:

llustracdo 3: Exemplo de Reporting Semanal

14 Maio 2015 - dados més

Numero de quartos disponiveis 658 658 658 836 840 840 658 658 658 2.152 2.156 2.156
Nimero de quartos vendidos 475 418 13,7% 416 142% 393 647 -39,2% 75| -493% 289 428| -32,5% 309 -66% 1.157 1493 -22,5% 1.500( -22,9%
Ntmero de héspedes 728 555 31,1% 586 24,2% 522 947| -44,9% 1.159 -55,0% 469 593| -20,9% 463 1,3% 1719 2.095| -17,9% 2208 -22,1%
Indice de Frequéncia 1,53 1,33 153% 141 88% 1,33 1,46 -9,3% 150 -11,2% 1,62 138 172% 1,50 8,5% 1,49 1,40 5,9% 1,47 0,9%
Taxa de ocupagio 72,0%|  63,5%|87p.p. 63,2%| 9,0 p.p. 47,0%  77,0%| -30,0p.p. 92,2%| -45,2 p.p. 139%|  65,1%|-21,1p.p. 47,0%| 31 p.p. 53,8%|  69,2%|-155p.p.|  69,6%|-158p.p.
Prego médio por quarto (S/ IVA) 42,05 3977 57% 38,90 81% 40,94 45,26 -9,5% 40,60 0,8% 44,95 43,74 2,8% 54,88| -181% 42,40 43,29 -2,1% 43,07 -1,6%
Prego médio por quarto (C/ IVA) 44,57 42,16 57% 41,23 81% 43,40 47,97 -9,5% 43,04 0,8% 47,65 46,36 2,8% 5818| -181% 44,94 45,88 -2,1% 45,66 -1,6%
REVPAR 3217 26,77 | 20,2% 26,07| 234% 20,40 36,94| -44,8% 39,68|  -48,6% 20,93 30,16| -30,6% 27,35| -23,5% 24,16 31,77\ -239%| 31,76 -239%
Receita de alojamento 19.971,76| 16.615,49| 20,2%| 16.181,42| 23,4% 16.090,38| 29.269,69| -45,0% | 31.445,17 -48,8% | (12.990,57| 18.725,05| -30,6%| 16.978,09| -9,9%| [49.052,71| 64.610,23| -24,1% |64.604,68| -24,1%
Receita F&B 2.566,44| 2.137,29| 20,1%| 2.927,64| -12,3% 2370,29| 457012 -481%| 485951 -51,2%| | 1.820,53| 184536 -1,3% 6.757,26| 8.552,76| -21,0%| 7.787,15| -13,2%
Receita de Vendas diversas 526,83 337,80| 56,0% 365,85| 44,0% 140,24 168,90 -17,0% 240,75 -41,7% 479,67 436,69 9,8% 1.146,74/ 943,40| 21,6%| 606,60| 89,0%
Total de Receitas (S/ IVA) 23.065,03| 19.090,58| 20,8%| 19.474,91| 184% | | 18.600,91| 34.008,71| -453%| 36.54544| -49,1%| |15.290,77| 21.007,0| -27,2%| 16.978,09| -9,9%| |56.956,71| 74.106,39) -23,1%|72.998,44| -22,0%
Total de Receitas (C/ IVA) 24.974,79| 20.656,78| 20,9%| 21.203,30| 17,8% 20.143,75| 36.854,87| -453%| 39.605,21 -49,1% | |16.599,25| 22.655,47| -26,7%| 17.996,77| -7,8%| |61.717,79| 80.167,12| -23,0%)78.805,28| -21,7%
14 Maio 2015 - acumulado ano
Numero de quartos disponiveis 6.294 6.298 6.152 8.036 8.040 8.040 5452 5.452 5.452 19.782 19.790 19.644
Nimero de quartos vendidos 3.569 3429| 41% 3.185( 12,1% 3093 4.624| -33,1% 5.456 -43,3% 1758 2879 -389% 2253 | -22,0% 8.420 10932| -23,0%| 10.893| -22,7%
Niimero de hdspedes 4.900 4.463| 98% 4330 13,2% 4.263 6.390| -333% 7.983 -46,6% 2757 3965| -30,5% 3390 -187% 11.920 14819| -19,6%| 15703 -24,1%
Indice de Frequéncia 1,37 130| 55% 136 1,0% 1,38 1,38 -0,3% 1,46 -5,8% 1,57 1,38 13,9% 1,50 4,2% 1,42 1,36 4,4% 1,44 -1,8%
Taxa de ocupagdo 56,7% 54,4%| 2,3 p.p. 51,8%| 4,9 p.p. 38,5% 57,5%| -19,0 p.p. 67,9%| -29,4 p.p. 32,2% 52,8%] -20,6 p.p. 41,3%(-9,1 p.p. 42,6% 55,2%| -12,7 p.p. 55,5%| -12,9 p.p.
Prego médio por quarto (S/ IVA) 43,24 3878 | 11,5% 3856| 12,1% 35,45 3817 -7,1% 35,51 -0,2% 43,03 41,29 4,2% 54,35| -20,8% 40,34 39,18 2,9% 40,30 0,1%
Prego médio por quarto (C/ IVA) 45,84 41,11| 11,5% 40,87| 12,1% 37,58 4046\ -7,1% 37,64 -0,2% 45,62 43,77 4,2% 57,61| -20,8% 42,76 41,53 29%| 42,71 0,1%
REVPAR 25,99 22,38| 16,1% 21,16| 22,8% 14,46 23,27 -37,8% 25,54 -43,4% 14,71 23,12| -36,4% 23,81| -382% 18,20 22,94 -20,7% 23,69 -23,2%
Receita de alojamento 154.331,54|132.969,93| 16,1%|122.816,06| 25,7%| |109.644,64|176.487,08| -37,9%|193.710,00| -43,4%| |75.652,88118.893,05| -36,4%|122.439,38| -26,4% | |H#iHiit# |428.350,05| -20,7% |ttt -22,6%
Receita F&B 19.960,02| 17.703,67| 12,7%| 19.519,25| 2,3% 17.991,97| 30.264,09| -40,6% | 34.986,54 -48,6% | (11.953,37| 12.344,86 -3,2% 49.905,36| 60.312,61| -17,3%54.505,79 -8,4%
Receita de Vendas diversas 9.474)55| 5.168,68| 83,3%| 4.739,51| 99,9% 1.174,93| 1453,50| -192%| 135429| -132%| | 2.558,38] 2.937,00) -12,9% 13.207,86] 9.559,19| 382%| 6.093,80| 116,7%
Total (s/ IVA) 183.766,11| 155.842,28| 17,9%|147.074,82| 24,9% | |128.811,54|208.204,67| -38,1% |230.050,84 -44,0% | (90.164,63|134.174,91| -32,8%|122.439,38| -26,4% | | HiHiHHHHE | 498.221,85| -19,2% |HHhiH#|  -19,4%
Total de Receitas (C/ IVA) 199.795,95|169.081,12| 18,2%160.023,30) 24,9%| |139.798,61|226.088,94| -38,2%|250.031,83| -44,1%| (98.041,51|144.823,32| -32,3%|129.785,74| -24,5% | |##iHi## |539.993,37| -19,0% || -18,9%
Taxa de ocupagdo Prego médio por quarto (c/ IVA) Total Receitas Peso das receitas por hotel

£

a0€

€

10€ 50.000 €

o€ 0€

Stay Hotel ~ Santa Maria villa Stay Hotel Torres  Santa Maria Villa Stay Hotel Torres ~ Santa Maria Villa
Torres Vedras Vedras Vedras u Stay Hotel Torres Vedras @ SantaMaria  « Villa

2.1 Vendas futuras em carteira vs orgamentado

Stay Hotel Torres Vedras
Vendas (com IVA) 24.975 13.984 38.959 45.740 6.781 15% 16.050 45.740 35%
Taxa ocupagao 72,2% 35,3% 52,0% 63,5% g 11,5p.p. 26,8% 65,6%
Quartos vendidos 475 282 757 925 168 18% 378 925 41%
Prego médio (com IVA) 44,57 49,59 46,37 42,16 -4,21 -10% 42,46 42,16

Hotel Santa Maria
Vendas (com IVA) 20.144 17.081 37.225 80.608 43383 54% 27.847 80.608 35%
Taxa ocupagdo 47,0% 38,1% 42,0% 77,0% i’ 34,9p.p. 38,0% 79,6%
Quartos vendidos 393 389 782 1.432 650 45% 684 1.432 48%
Prego médio (com IVA) 43,40 43,91 43,63 47,97 434 9% 40,71 47,97

Hotel Villa
Vendas (com IVA) 16.599 13.047 29.646 50.166 20.520 41% 11.775 50.166 23%
Taxa ocupagdo 43,9% 31,2% 36,9% 65,1% " 28,1p.p. 19,9% 67,2%
Quartos vendidos 289 249 538 948 410 43% 280 948 30%
Prego médio (com IVA) 47,65 52,40 49,74 46,36 -3,38 1% 42,06 46,36

Total
Vendas (com IVA) 61.718 44.112 105.830 176.513 70.684 40% 55.673 176.513 32%
Taxa ocupagio r 53,8% 35,1% 45,0% 69,2% " u3pp. 29,0% 71,5%  -42,5p.p.
Quartos vendidos 1.157 920 2.077 3.305 1.228 37% 1.342 3.305 41%
Prego médio (com IVA) 44,94 48,22 46,35 45,88 -0,47 -1% 41,50 45,88

51




Stay Hotel Torres Vedras

14 Maio 2015 - dados acumulados

Individual Negdcios
227 265 -38|| 10416| 11.445] -1.029 41,51 39,54 1,96 2027 2355 -328|| 99.469|101.979| -2.510 41,12 38,75 2,37
Individual Lazer .
246 130 116 12.649 6.569 6.081 47,76 47,08 0,67| 1.499 1.024 475|| 82.614| 51.527| 31.087 52,51 46,35 6,16]
Grupos Negdcios
B 5 (5) 200]  (200) - 44,65 (44,65) B 17 17) DA ED) 44,65 (44,65)
Grupos Lazer
. 18] (18) 1 s 6w - 4450 (4450) 33 33 of| 1683 1605 78 16,01 44,50 1,51
473] 418 55 23.065| 19.091 3.974 44,76 42,16 2,60 3.559] 3.429 130 || 183.766| 155.842| 27.924 45,97 41,11 4,86
Individual Negdcios
169 323 -154] 6.608 | 14.934| -8.326] 3519 41,61 6,41 1605| 2.827| -1.222|| 57.949|117.422| -59.473 31,96 37,07 -5,10
Individual Lazer
178 315 -137 9.867| 18.246| -8.379 51,05 54,62 3,57 1211 1403 -192|| 58339 71.803| -13.464 44,43 4797 -3,54
Grupos Negdcios
25 - 25 1.041 1.041 41,25 - 41,25 85 160 -75 3439 7370 3930 40,05 41,93 -1,87
Grupos Lazer
20 9 11 1.085 829 256 49,50 44,00 5,50 197 234 -37 9.085| 11.610| -2.525 39,17 35,44 373
392] 647| -255|| 18.601| 34.009| -15.408 43,51 4797 -447 3.098| 4.624| -1.526|| 128.812| 208.205| -79.393 37,52 40,46 2,94
Individual Negdcios
106 247 -141 5.602| 11968 | -6.366] 46,15 45,84 031 828| 1.659 -831|| 38499 | 76.448| -37.949 40,86 4329 2,42
Individual Lazer
174 171 3 9.266| 8.568 698 49,10 47,29 181 947| 1152 -205|| 49.322| 54.766| -5.443 47,05 44,63 242
Grupos Negacios
- 3 =3 140 -140] 0,00 4342 43,42 27 20 7 1382 832 551 39,76 40,95 -1,19
Grupos Lazer
9 7 2 422 331 92 37 4343 6,32 20 49 -29 962| 2130 -1.169 36,50 41,01 -4,51
289] 428 -139|| 15291 21.007| -5.716 47,65 46,36 1,29 1822]  2.879] -1.057)[ 90.165] 134.175] -44.010] 44,01 43,71 025
Individual Negdcios
502 835 -333|| 22.626| 38348 -15.721 40,36 42,20 -1,84 4460 | 6.841| -2.381|)|195.916| 295.849 | -99.933 37,78 39,16 1,38
Individual Lazer
598 616 -18|| 31.782| 33382 -1.600] 49,13 50,99 1,86 3657| 3579 78] 190.275 | 178.096 | 12.179, 48,42 46,43 1,99
Grupos Negdcios
25 8 17, 1.041 340 701 41,25 44,14 -2,89 112 196 84| 4821 8932| -4111 39,98 42,06 2,07
Grupos Lazer
29 34 5 1508 2.037 529 45,65 44,14 151 250 316 6?\ 11730 15345| -3.615 39,86 37,25 2,61
1.154] 1493 -339|| 56.957| 74.106| -17.150 45,06 45,88 083 8.479] 10.932] -2.453] | 402.742] 498.222] -95.480 42,46 41,53 092




