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RESUMO

Esse estudo tem por finalidade contribuir com os aspectos de evidenciacdo nos
meios de hospedagem, com uma proposta de prestacdo de contas para o0s
investidores. O estudo baseou-se na premissa de que as informacdes contabeis que
evidenciam adequadamente a situagcao patrimonial, de forma padronizada, permitem
a comparabilidade entre os meios de hospedagem, sejam eles hotéis, flats ou
similares, e contribuem para maior transparéncia e melhoria no processo de tomada
de decisdo pelos investidores. A partir disso, realizou-se um levantamento
bibliografico dos aspectos relevantes da evidenciagdo contabil, e pesquisa de campo
com o objetivo de identificar as necessidades de relatérios e informagdes contabeis
das empresas de asset management para prestacdo de contas aos investidores, e
propor um modelo, de acordo com o estabelecido no Uniform System of Accounts for
the Lodging Industry. A metodologia adotada valeu-se de levantamento de dados por
questionario junto as empresas de asset management situadas em Sao Paulo,
contratadas para representar os investidores de iméveis com base hoteleira. Os
resultados da pesquisa demonstraram a existéncia de uma lacuna entre os relatérios
que as empresas de asset management recebem das administradoras hoteleiras
para envio aos investidores e as informac¢des minimas disciplinadas no Uniform
System, e requeridas para uma boa pratica de evidenciacdo, apregoada pelas
tendéncias de normas nacionais e internacionais; omissdo essa preenchida pelo
objeto do presente trabalho. Formulou-se um modelo de prestacdo de contas que
contempla: Balango Patrimonial, Demonstragcdo de Resultados do Exercicio,
Demonstracao de Fluxo de Caixa, Demonstracdo do Valor Adicionado, Projecdes de
Resultado e Notas Explicativas, instrumentos minimos necessarios para munir os
investidores para uma decisao de qualidade.

Palavras-chave: Hotéis, pensdes, etc. - Contabilidade. Administracdo de hotéis —
Relatoérios.



ABSTRACT

This study has as a purpose to contribute with the disclosure aspects in the lodging
segment with a proposal of rendering of accounts for the investors. The study was
based on the premise that the accounting information that adequately evidences the
patrimonial situation, in a standardized way, allows the comparability among the
means of accommodation, be them hotels, flats or similars, and contributes to a
bigger transparency and improvement in the process of taking decisions by the
investors. Starting from this, a bibliographic survey of relevant aspects of the
accounting disclosure and a field research were carried out having as an objective to
identify the reports and accounting needs of the asset management companies for
the rendering of accounts to the investors, and to propose a sample in accordance
with what is established in the Uniform System of Accounts for the Lodging Industry.
The methodology adopted was data-collection, through a questionnaire to the
companies of asset management located in Sao Paulo contracted to represent the
investors in hotel industry properties. The results of the survey has demonstrated a
gap between the reports that the companies of asset management receive from the
hotel management companies to be sent to the investors and the minimum
information disciplined in the Uniform System and required for a good practice of
disclosure, proclaimed by national and international norm trends, a space filled by the
object of the present work. A sample of rendering of accounts was formulated which
contemplates Balance Sheet, Statement of Income, Statement of Cash Flow,
Statement of Added Value, Budget and Explanation Notes, the minimum instruments
necessary to enable the investors to take a quality decision.

Key words: Hotels, taverns, etc — Accounting. Hotel management — Reporting.
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1 INTRODUGCAO E METODOLOGIA

Esse capitulo apresenta a contextualizacdo, os objetivos da pesquisa, a
justificativa, a caracterizacdo do problema, a hipétese da pesquisa e a metodologia

empregada, e a delimitagédo e estrutura do estudo.

1.1 Contextualizacao

A crescente competitividade no ambiente empresarial que passa por
transformacdes com a globalizacdo, mudancas tecnoldgicas, privatizacoes, fusoées,
aquisicoes, incorporacoes, faléncia de organizacdes e empreendedorismo tém
provocado uma demanda maior por informacdes claras, precisas e Uteis para uma

tomada de decisdo com menor risco.

Para Wada (2001, p. 40), a informacdo € um recurso abundante, ndao um
produto escasso (como a teoria econdmica), e exige novas regras cooperativas
desde o nivel local até o nivel global [...] e busca novos padrdes significativos de

conhecimento.
Tapscott e Ticoll (2005, p. 20) afirmam que:

Em um mundo transparente, com um acesso a informacao jamais
visto, funcionarios, acionistas, parceiros de negécios e, de certo
modo, até consumidores querem evidéncias de que as empresas sao
confidveis e agem de acordo com seus principios.

Sob a ética de ludicibus e Marion (2001, p. 111), a informacao refere-se ao
dado trabalhado, isto é, quem recebe a informacao tomara alguma decisao, pois isso

significa comunicacao.

A comunicacdo eficaz € um dos principais componentes do éxito

empresarial: além de ser um fenbmeno social natural, envolve toda a tecnologia
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avancada no mundo dos negdcios para que possa ser produzida, processada e

transmitida com eficiéncia.

Segundo Oliveira (1999, p. 326), a boa comunicacao é o resultado da

compreens&o entre o consumidor e o receptor.

Nesse contexto, o sistema de informacdo contdbil compreende os
procedimentos para fornecer informacbes financeiras e nao financeiras para o

usuario da informacao (receptor).

A divulgacao das informagdes contabeis é um instrumento importante para o
investidor, visto como receptor, acompanhar o desempenho de seu investimento, o
gue demanda preocupacao quanto a transparéncia e evidenciacao das informacdes

geradas pelo sistema contabil.

O sucesso competitivo de investimento requer acdes corretas e adequadas,
baseadas em informacbes de que o tomador da decisdo deve dispor. Essas
informacdes partem da contabilidade, que tem como desafio identificar as relevantes

e importantes, tratando-as de forma que o usuario possa interpreta-las e usa-las.

A transparéncia e divulgacao das informagdes sdo consideradas como fator
de credibilidade da contabilidade, e fundamental para eficiéncia do mercado e
protecdo aos investidores.

A importancia atribuida a evidenciagdo contdbil ndo esta limitada as
empresas de capital aberto, mas abrange todas as empresas que operam no
mercado de negécios e que tém a responsabilidade de prestar contas aos
investidores, credores, colaboradores e sociedade.

As administradoras hoteleiras, responsaveis por operar suas atividades em
iméveis de terceiros, seja hotel, flat ou similar, e retribuir os investidores com o
resultado dessa operacado, estdo inseridas nesse cenario de prestacdo de contas
aos investidores que, para tomarem decisdo, devem estar munidos de informacdes

Uteis e transparentes.

O crescimento de investidores em imdveis para exploracao hoteleira, aliado
a competitividade e a necessidade de informagdes claras e de facil entendimento
pelos diversos usuarios, para acompanhamento da evolugdo do investimento e

tomada de decisdo, permite desenvolver este trabalho, com o propdsito de
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apresentar um arcabouco teérico que fornega o entendimento da evidenciacao, sob
uma visdo do tratamento das informacdes contabeis e a identificacdo das
informacdes requeridas pelos investidores, com base em pesquisa de levantamento
de dados e apresentacdo de um modelo de prestacao de contas e evidenciacao
quantitativa e qualitativa que contemple essas necessidades.

Os meios de hospedagem, objeto de pesquisa neste trabalho, englobam as
empresas que exploram, comercialmente, os servicos de hospedagem, e as
atividades complementares como alimentos e bebidas, telecomunicacdes, lavanderia

e outros, terceirizados parcialmente ou néo.

1.2 Objetivos

Pretende-se, nessa etapa, explicitar os objetivos gerais e os especificos que
serviram de guia durante a pesquisa.

1.2.1 Objetivo geral

“O objetivo geral define, de modo geral, 0 que se pretende alcancar com a
realizacdo da pesquisa”. (RICHARDSON, 1999, p. 62).

Portanto, o objetivo geral deste trabalho foi realizar um levantamento dos
aspectos relevantes da mensuragao e da evidenciacao contabil para os investidores
de iméveis com base hoteleira, sob a ética das empresas de asset management’ e
apresentar um modelo de prestagdo de contas que contribua com evidenciagéo e

! Empresa contratada pelo investidor para representa-lo perante a operadora hoteleira e defender
seus interesses.
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aumente a transparéncia, para servir ao processo decisério dos investidores

representados pelas empresas de asset management.

1.2.2 Objetivos especificos

“Os objetivos especificos definem etapas que devem ser cumpridas para
alcancar o objetivo geral”. (RICHARDSON, 1999, p. 63).

Os objetivos especificos estabelecidos para esta pesquisa séo:

a)

fomentar a pesquisa académica sobre o assunto, que, embora se
mostre relevante, nao dispde de um namero significativo de trabalhos

que o abordem;

efetuar levantamento das informacdes recebidas das administradoras
hoteleiras pelas empresas de asset management e enviadas aos

investidores;

identificar as especifidades requeridas pelas empresas de asset

management para prestar contas aos investidores;

identificar o nivel de satisfacdo das empresas de asset management

quanto as informacdes recebidas das administradoras hoteleiras;

promover reflexdes pertinentes as especifidades apuradas na
pesquisa de campo, com vistas a buscar uma melhoria na qualidade
das informacdes contabeis;

apresentar uma proposta de prestagdao de contas que contemple as
necessidades identificadas na pesquisa de campo.

Nesse sentido, na secdo seguinte apresenta-se a justificativa para o

presente estudo.
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1.3 Justificativa

As administradoras ou operadoras hoteleiras?, observadas as limitagées
contratuais, tém poderes para praticar os atos necessarios a exploracao comercial
dos meios de hospedagem e sdo responsaveis por apresentar a prestacdo de
contas aos investidores, seja diretamente, ou indiretamente por empresas
especializadas em intermediar a relacado entre proprietarios de iméveis e operadora,
as empresas de asset management, que traduzem as informagdes contabeis
recebidas pelas administradoras em relatérios para os investidores, e auxiliam no
monitoramento das relagdes entre as partes, reduzindo os conflitos, com o objetivo

de otimizar os resultados dos investimentos.

As empresas que exercem as atividades de hospedagem, em sua maioria,
nao estao obrigadas a publicar seus balancgos, por tratar-se de sociedades limitadas.
Mesmo as sociedades anbénimas, quando publicam seus balangos, limitam-se a
atender a obrigatoriedade legal, divulgando os resultados consolidados, o que deixa
o investidor desprovido de informacbes importantes para a manutencdo do
investimento, o que pode ser observado nos balangos apresentados no Anexo - A e
Anexo - B.

Para diminuir a caréncia de informacdes, algumas iniciativas sdo tomadas
por empresas como a Hotel Investment Advisor (HIA) e Boucinhas e Campos +
Soteconti, que tentam captar dados através de questiondrios enviados aos
estabelecimentos (hotéis e flats). As informacbes de desempenho operacional,
performance dos resultados e estatisticas do segmento obtidas com as respostas
dos questionarios sao tabuladas e publicadas, anualmente, para auxiliar estudos de
viabilidade econémica e comparabilidade de empreendimentos. No entanto, o
resultado dessas pesquisas fica limitado ao conhecimento dos administradores, dos
empreendimentos participantes das pesquisas € das empresas especializadas em
andlise e estudos de viabilidade desse segmento.

2 Empresas contratadas pelos investidores para gerenciar com sua tecnologia os empreendimentos
estruturados para oferecerem ao mercado servigos de hospedagem.
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Diante da insuficiéncia de evidenciacdo dos meios de hospedagem, esse
trabalho busca, por meio de estudo exploratério realizado junto as empresas de
asset management, identificar a necessidade de informacdes para prestacdo de
contas aos investidores e contribuir para o aprimoramento da evidenciacdo e
enriguecimento da qualidade das informacbes contabeis, com uma proposta de
modelos de demonstracdes contébeis e relatorios.

A pesquisa justifica-se pela contribuicdo direta as empresas de asset
management, que passam a conhecer as informacdes solicitadas pelo mercado e,
indiretamente, aos investidores, que poderdo utilizd-la para requerer mais
informacdes perante as administradoras; as administradoras, que terdo dados sobre
os relatérios necessarios as empresas de asset management e a academia, pela

lacuna existente e falta de literatura pertinente a esse assunto.

1.4 Caracterizacao do problema de pesquisa

A partir da definicdo dos autores a seguir, verifica-se que o trabalho de
pesquisa visa obter uma resposta ou uma possivel solucdo para um determinado

problema.

O problema consiste em um enunciado explicitado de forma clara,
compreensivel e operacional, cujo melhor modo de solugéo ou é uma
pesquisa ou pode ser resolvido por meio de processos cientificos.
(MARCONI; LAKATOS, 2003, p. 127).

O problema sao fenbmenos ou fatos que ainda ndo possuem
explicagbes ou solugbes, e sdo objetos de discussdo, na area do
dominio do conhecimento em estudo. E o cerne da questdo a ser
estudada. (SILVA, A., 2003, p. 51).

Considerando-se que as empresas de asset management necessitam de
informagdes contdbeis adequadamente evidenciadas para prestar contas aos
investidores para tomada de decisdo, foi possivel formular e propor o seguinte

problema de pesquisa:
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Um modelo de prestacao de contas utilizado pelas administradoras
hoteleiras que atenda as necessidades dos investidores, representados pelas
empresas de asset management, e ao padrao estabelecido pelo Uniform
System of Accounts for the Lodging Industry contribui para maior

transparéncia e evidenciacao e melhora o processo decisorio?.

Para orientar a pesquisa foi estabelecida a hipétese, tratada na proxima

secao.

1.5 Hipotese

No entendimento dos autores Cervo e Bervian (2002, p. 86):

Em linguagem cientifica, a hipétese equivale, habitualmente, a
suposicao verossimil, depois comprovavel ou denegavel pelos fatos,
os quais hao de decidir, em ultima instancia, sobre a verdade ou
falsidade dos fatos que se pretende explicar.

“A hipétese é a proposicao testavel que pode vir a ser a solugdo do
problema” (GIL, 1996, p. 35).

Para buscar a solugdo do problema, pautada nos conceitos apresentados,

foi estabelecida a seguinte hipétese:

Se as informacoes contabeis recebidas pelas empresas de asset
management das administradoras hoteleiras para prestacao de contas aos
investidores evidenciam adequadamente a situacao patrimonial, atendem aos
requisitos exigidos pelos investidores e ao padrao estabelecido pelo Uniform
System of Accounts for the Lodging Industry, logo podem ser Uuteis e

contribuirem para maior transparéncia e melhoria do processo decisorio.
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1.6 Metodologia

Para fundamentar o desenvolvimento do trabalho foram utilizados métodos

de pesquisa cientifica, baseados nos conceitos descritos pelos autores abaixo.
Marconi e Lakatos (2000, p. 46) definem:

Método € um conjunto de atividades sistematicas e racionais que,
com maior seguranga e economia, permite alcangar o objetivo —
conhecimentos validos e verdadeiros, tracando o caminho a ser
seguido, detectando erros e auxiliando as decisbes do cientista.

Para Gil (1996, p. 45):

A pesquisa exploratéria tem como objetivo principal o aprimoramento
de idéias ou a descoberta de intuicoes. Na maioria dos casos essas
pesquisas envolvem:

a) levantamento bibliogréfico;

b) entrevistas com pessoas que tiveram experiéncias praticas com o
problema pesquisado; e

c) analise de exemplos que ‘estimulem a compreensao’.

Essa pesquisa de carater exploratério trata primeiramente do referencial
tedrico da evidenciacdo, que sirva de subsidio ao estabelecimento de modelos de
prestacao de contas adequados para o segmento especifico de hospedagem. Foram
pesquisados bancos de teses e dissertacbes das universidades, as bibliotecas
virtuais nacionais e internacionais, bem como, sites de internet, livrarias e editoras,
nao se encontrou qualquer trabalho que verse especificamente sobre a evidenciagao
e transparéncia contabil nos meios de hospedagem. Os trabalhos encontrados
tratam em sua maioria de qualidade de servicos, aspectos arquitetdnicos, analises
setoriais, mercadolégicas e estratégicas, indicadores de desempenho, gestédo

econdmica e outros na atividade hoteleira.

Em complemento ao levantamento tedrico, a pesquisa é acompanhada pelo
levantamento de dados em fontes primarias com utilizagdo de questionario, a partir
do qual had a identificacdo de problemas apresentados nas respostas dos
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questionarios, andlise dos dados obtidos e a formulagdo de uma proposta de
modelos de relatérios que va ao encontro das necessidades das empresas de asset
management para prestacdo de contas aos investidores, e traduza a resposta ao
problema.

"0 questionario € um conjunto ordenado e consistente de perguntas a
respeito de variaveis e situacdes que se deseja medir e descrever”. (SILVA, A,
2003, p. 66).

O questionario foi escolhido como melhor alternativa de coleta de dados por
ser menos dispendioso e sua padronizagcao assegura uniformidade de resposta e

oferece mais tempo de reflexdo ao respondente.

As questdes foram elaboradas com base em experiéncia profissional
adquirida e fundamentacao teorica, com o propdsito de identificar as necessidades
basicas de evidenciagdo nos meios de hospedagem.

A natureza da investigacao aplicada ao questionario é quali-quantitativa.
Qualitativa por possibilitar a investigacdo do conceito de asset management, sob a
Otica das empresas investigadas, obtida na questao aberta nimero 2 do questionario
(Apéndice — B), e quantitativa ao tratar das informacdes e relatorios recebidos pelas
empresas de asset management e enviados aos investidores, e demais questbes de

caracteristicas quantitativas.

1.7 Delimitacao

Esse estudo concentra-se no levantamento das demonstragdes e
informacdes contabeis recebidas pelas empresas de asset managment, para
prestacao de contas aos investidores de imoveis com base hoteleira, sediadas na
Grande Sao Paulo, identificadas por pesquisa em sites da internet e investigacao

com profissionais do segmento hoteleiro.

Para fins deste trabalho, sdo tratados os principais métodos de
evidenciacdo, no tocante as demonstracdées contabeis, notas explicativas e quadros
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complementares, sem, no entanto, detalhar os métodos de evidenciacdo para cada
conta ou grupo de conta contabil, objeto de sugestao para novas pesquisas.

1.8 Estrutura do trabalho

Para alcance dos objetivos da pesquisa, o trabalho esta divido em cinco
capitulos, de acordo com os estudos necessarios.

No capitulo 1, apresenta-se a introducdo que descreve a contextualizacéo
do tema, os objetivos, justificativa, caracterizacdo do problema, hipotese,
metodologia, delimitacdo da pesquisa e a forma como foi estruturado o estudo.

No capitulo 2, trata-se do referencial teérico sobre evidenciacdo que dara
suporte a presente pesquisa, apresenta-se a revisao da literatura disponivel sobre o
tema, visando a obter dados sobre a caracterizagdo, conteudo e métodos da

evidenciagao, sem a pretensado de esgotar, exaustivamente, o assunto.

No capitulo 3, apresentam-se os meios de hospedagem, uma sinopse de
seu desenvolvimento no mundo e no Brasil, o mercado de hospedagem e a

evidenciagao nesse segmento.

No capitulo 4, apresenta-se a pesquisa de campo, com a descricado do
universo da pesquisa e escolha dos patrticipantes, a andlise dos resultados com
base nas informagbes coletadas no questionario, e as limitacdes encontradas

durante o desenvolvimento do trabalho.

No capitulo 5, encontra-se a proposta de um modelo de prestacdo de
contas, pautada pelos resultados da pesquisa de campo e referencial teérico, inclui o
Balanco Patrimonial, Demonstracdo do Resultado do Exercicio, Demonstracdo de
Fluxo de Caixa, Demonstracado do Valor Adicionado, Projecdes de Resultado, Notas
Explicativas e as considerag¢des sobre o modelo.

Por fim, sao relatadas as consideracées finais, conclusdes e sugestdes para
futuras pesquisas.
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2 EVIDENCIACAO

Propde-se, nesse capitulo, apresentar algumas consideracdes bibliograficas

e tedricas dos aspectos da evidenciacao.

2.1 Definicao

A evidenciacao é o processo de comunicar a informacdo contabil com
transparéncia. Tem como sinGnimos: disclosure, divulgacdo, transparéncia e
exposicao.

Nesse trabalho de pesquisa, aborda-se a evidenciacao restrita ao campo
das ciéncias contabeis.

Alguns pesquisadores definem a evidenciacéo e divulgacdo como:

O processo pelo qual a empresa apresenta todas as informacdes
que permitam a avaliagdo de sua situagdo patrimonial e das
mutacoes de seu patriménio e, além disso, que possibilitem a
realizacdo de inferéncias perante o futuro. As informagdes nao
passiveis de apresentagéo explicita nas demonstragées propriamente
ditas devem, ao lado das que representam detalhamentos de valores
sintetizados nessas mesmas demonstragdes, estar contidas em notas
explicativas ou em quadros complementares. (IUDICIBUS; MARION,
2001, p. 88).

No sentido mais amplo da palavra, a divulgacdo quer dizer
veiculacdo de informacgdo. Os contadores tendem a utilizar a palavra
divulgacdo num sentido ligeiramente mais restrito, tratando da
veiculagdo de informacao financeira a respeito de uma empresa
dentro de um relatério financeiro, geralmente o relatério anual [...] A
divulgacdo em seu sentido mais estrito, cobre coisas como a
discussao e analise pela administragdo, as notas explicativas e as
demonstragdes complementares. (HENDRIKSEN; BREDA,1999,

p. 512).
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A partir dessas consideragdes, a divulgacdo da informacdo contabil nao
deve se limitar as demonstragdes financeiras, mas abranger dados de carater

significativo para os usuarios, para que ela possa ter valor no processo decisorio.

Entende-se, em contabilidade, que evidenciacao (disclosure) significa ser
transparente ao comunicar aos usuarios os reflexos dos eventos econbémico-
financeiros sobre o patriménio, é uma forma de comunicacdo de informacdes. O
processo contabil deve ser claro o suficiente para que haja o estabelecimento da
comunicacao com o usuario por meio da divulgacao das informacgdes produzidas.

De acordo com Oliveira (1999, p. 325), etimologicamente, a palavra
comunicacao deriva do latin comunicare, cujo significado seria tornar comum,

partilhar, trocar opinides, conferenciar.

A comunicacao vista no processo de evidenciacao contabil, & conceituada

nesse trabalho como o ato de tornar publica ou comum a informagéo.

O desafio imposto pela divulgacdo da informacao contabil, consiste nao
apenas em produzir material persuasivo, mas contribuir para o entendimento das

variacdes patrimoniais, como forma de estabelecimento da comunicacéao.

A tecnologia da informagéo possui ferramentas que podem contribuir como
facilitadores na transmissao da informacdo ou na maneira como a informacao é
compartilhada e utilizada, com reducédo das falhas no processo de comunicacao
como, por exemplo: a informatica, os sistemas de informacao automatizados e a

internet.

No ambiente com facilidades de transmissao de informacdes, a evidenciacao
contabil tem como proposta servir para auxiliar os investidores em sua opg¢ao de

investimento quanto a:
a) avaliacdo da lucratividade e rentabilidade do negdcio;
b)  verificagdo do tempo de retorno do investimento;
c) analise da geracao de caixa operacional;

d) avaliacdo da capacidade de pagamento das obrigacdes assumidas,
dentre outros.
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Nesse contexto, a evidenciacao deve possuir caracteristicas e métodos, seja
quanto a qualidade e aos requisitos da divulgacdo que se pretende tornar publica,

seja quanto a sua utilidade, tratados na sec¢ao seguinte.

2.2 Caracteristicas da evidenciacao

A evidenciacao, para ser util, deve ser feita com a divulgacao que mostre as
informacdes aos usuarios de forma clara, precisa, integra, e que reflita a situacéao
atual da empresa, na quantidade necessaria para satisfazer o processo decisorio.

Segundo ludicibus e Marion (2001, p. 88):

[...] Com relagédo a ‘quantidade’, muitas expressdes e conceitos tém
sido utilizados; alguns falam em evidenciacdo adequada (adequate
disclosure), outros ainda em evidenciacao justa (fair disclosure), e
outros ainda evidenciagao plena (full disclosure). Na verdade, né&o
existe diferenca efetiva entre tais conceitos, embora tenham sido
utilizados com significados distintos; toda informagéo para o usuario
precisa ser, ao mesmo tempo, adequada, justa e plena, pelo menos
no que se refere ao detalhe que estda sendo evidenciado. Varios
métodos de realizar a evidenciacdo estdo disponiveis: forma e
apresentagdo das demonstracdes contabeis; informacdo das
demonstragbes contabeis; informagao entre parénteses; notas de
rodapé [explicativas]; quadros e demonstrativos suplementares;
comentarios do auditor; e relatério da diretoria.

De acordo com o Instituto Brasileiro dos Auditores Independentes do Brasil —
IBRACON (2002, p. 49), nas Normas Internacionais de Contabilidade - International
Accounting Standard Board® (IASB) as demonstragbes podem evidenciar os
negocios da organizagdo mesmo em detrimento de algum requisito legal e as
caracteristicas qualitativas das demonstracoes financeiras devem apresentar:

a) compreensibilidade: as informagdes devem ser compreensiveis para
0s usuarios com conhecimento mediano das areas financeiras e de

negocios;

% Organismo responsavel por emitir normas internacionais de contabilidade para uso em todo o
mundo, com o objetivo de harmonizar a contabilidade no contexto internacional. Recebeu as
atribuicdes em marco de 2001 do /ASC — International Accounting Standards Committe.
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relevancia: as informacdes devem ser adequadas as necessidades
dos usuarios normalmente voltadas para a tomada de decisdes no

ambito financeiro e econdémico;

materialidade: em alguns casos, a natureza das informacdes, por si

s0, é suficiente para determinar sua relevancia;

confiabilidade: a informacdo deve abranger todos os eventos
econdmicos e as transacdes pertinentes a companhia, para que as
demonstracdes financeiras se tornem confiaveis e nao induzam a

erros em sua tomada de decisao;

representacao fidedigna: as demonstracdes financeiras e, por meio
delas, a contabilidade, com seus principios de mensuragao, tém por
objetivo representar os eventos econdmicos e as transacoes
relacionadas com a empresa, e deve expressar-se da forma mais fiel

possivel para ndo induzir o usuario a erro;

primazia da esséncia sobre a forma: analisar a esséncia da
transacao € fundamental para o reconhecimento correto do evento

econdmico ou transacao;

neutralidade e prudéncia: caracteristicas essenciais da informacgéao
contabil, assim como da atitude do contador, refletem o anseio da
contabilidade em auxiliar o usuario das demonstracoes financeiras

na tomada de decisdo, mas ndo tomar a deciséo por ele;

integridade: para ser confiavel, a informacdo constante das
demonstracdées contdbeis deve ser completa dentro dos limites da
relevancia e do custo. Uma omissao pode tornar a informacéao falsa
ou distorcida, assim sendo, ndo confiavel, e deficiente em termos de

sua relevancia;

comparabilidade: muitas vezes, a tomada de decisdo envolve a
andlise do comportamento de determinadas informagdes constantes
das demonstracdes financeiras para avaliar sua tendéncia ao longo
dos periodos e, portanto, a manutencdo dos mesmos critérios de

avaliacao é fundamental.
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O pronunciamento do IBRACON quanto as peculiaridades qualitativas da

evidenciagao corrobora com a mencgao de Guagliardi (1987, p. 40):

Sendo a contabilidade um sistema de mensuracdo e comunicacao
que opera um ambiente social, politico e econémico, deve procurar,
na geracao e comunicagao da informacao, atender os aspectos: da
relevancia e materialidade, verificabilidade, quantificabilidade,
isengdo de tendenciosidade, inteligibilidade, comparabilidade e
consisténcia, garantindo a confiabilidade das emissées de
informacdes.

Resumidamente, a evidenciacdo tem como atributo a supressao das
limitac6es que as demonstracdes financeiras tém, com regulamenta¢des que tratam
do reconhecimento monetario, dando énfase aos fatos qualitativos, em alguns casos
nao-quantificaveis. Para tanto, ha conteddo e normas minimas, com o objetivo de

munir os usuarios de informacdes sobre esses fatos.

2.3 Conteudo e principais nhormas de evidenciacao

Definir o que deve ser divulgado e o que deve ser mantido em sigilo pelas

organizacdes é uma discussao muito antiga.

De acordo com Silva Junior (2000, p. 69):

A evidenciagdo nas demonstracdes financeiras apresenta um dos
maiores desafios, pois, de carater subjetivo, depende muitas vezes
do estégio de desenvolvimento da economia local, assim como da
profissédo contabil e, inclusive, de legisla¢des fiscais de cada pais.

Para Freitas (2002, p. 19):

Nao faz sentido evidenciar indiscriminadamente. Além de ter um
custo, nem tudo que € divulgado é relevante. O grau de importancia
atribuido a determinadas informagdes, varia de usuario para usuario.

O conteudo da evidenciacao deve levar em consideracao a necessidade dos
usuarios da informacdo. Pela dificuldade das empresas estabelecerem o teor da



31

evidenciagcdo, algumas normas tendem a padronizar as informacdes para auxiliar
esses usuarios a obterem maiores detalhes quanto a situacdo patrimonial da

empresa.

ludicibus, Martins e Gelbcke (2000, p. 398):

Tratam a evidenciagdo como o conjunto de informacdes que deve ser
divulgado por uma empresa representando sua prestacao de contas,
abrange o relatério da administragao, as demonstragdes contabeis e
as notas explicativas que as integram e o parecer dos auditores
independentes.

Para ludicibus e Marion (2001, p.174):

O relatério da administracao € a forma de evidenciagdo que engloba,
normalmente, informacgdes de carater nao financeiro que afetam a
operagao da empresa: expectativas com relagédo ao futuro, no que se
refere a empresa e ao setor, planos de crescimento da empresa e
valor de gastos efetuados ou a efetuar no orgamento de capital ou
em pesquisa e desenvolvimento.

O relatério da administracdo, as demonstragcdes contdbeis e as notas
explicativas sado instrumentos Uteis que permitem aos usuarios o julgamento e as

andlises preditivas, e orientam suas decisdes.

Conforme Guagliardi (1987, p. 36):

Os demonstrativos contabeis devem conter informagbes necessarias
para uma adequada interpretacdo da situacao financeira patrimonial
e dos resultados da empresa a que se referem. Tal afirmagédo é
bastante ampla, pois inclui toda informagéao que resulta util para o
usuario, podendo, consequiientemente, ndo ser necessariamente
oriunda dos registros contabeis.

Os profissionais da area e organismos responsaveis por regular a pratica
contabil tém desenvolvido pesquisas e propostas no sentido de harmonizar as
normas contabeis brasileiras com as praticadas no mundo, conseqiéncia de um
mercado globalizado que exige um conjunto de normas transparentes, relatérios

contabeis comparaveis, de qualidade e de acordo com as normas internacionais.
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2.3.1 Normas Brasileiras

No Brasil, as evidenciagbes nas demonstracées financeiras sao

disciplinadas por 6rgaos reguladores, sendo 0s principais para as empresas em

geral os que seguem:

Comissdao de Valores Mobiliarios (CVM): autarquia vinculada ao
Ministério da Fazenda que disciplina, fiscaliza e promove o

desenvolvimento do mercado de valores mobiliarios;

Banco Central (BACEN): 6rgéo vinculado ao Ministério da Fazenda
que zela pela estabilidade e promove o aperfeicoamento do sistema

Financeiro Nacional;

O Instituto dos Auditores Independentes do Brasil (IBRACON):
congrega contadores e auditores independentes para discutir,
desenvolver e divulgar as posicdes técnicas e éticas da atividade
contébil e de auditoria no Brasil;

O Conselho Federal de Contabilidade (CFC): supervisiona, gerencia
e regulamenta o controle do exercicio profissional de contabilidade.
Edita principios e Normas Brasileiras Contabeis Técnicas (NBC-T) e

Profissionais (NBC-P), exigindo seu cumprimento;

Secretaria da Receita Federal: vinculada ao Ministério da Fazenda,
fiscaliza e arrecada os tributos federais. Emite normas contabeis no
tocante a legislacao do Imposto de Renda.

A normalizacao contabil brasileira é baseada na legislacdo societaria, a Lei
6.404 de 1976 (BRASIL, 1984), praticada pelo CFC, pela CVM e pelo IBRACON.

Dentre as NBC’s expedidas pelo CFC, destacam-se a NBC — T 6 Da

divulgacao das demonstracées contabeis, aprovada pela Resolucdo CFC n®. 737 de
27 de novembro de 1992 e a NBC — T 11 Normas de Auditoria Independente das
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Demonstracées Contébeis, aprovada pelo Resolugcdo CFC n®. 700 de 24 de abril de
1991, que tratam dos requerimentos para evidenciacao.

A CVM estabelece, na Instrucdo nimero 59, de 22 de dezembro de 1986, a
obrigatoriedade da publicacdo das Mutagdes do Patriménio Liquido e nas instrucdes
normativas numeros 232/95 e 248/96, os dispositivos relativos a obrigatoriedade das
companhias abertas em publicar as Demonstracoes Contabeis.

O parecer da auditoria externa, um dos conteudos da evidenciagao, exige
que o auditor seja capacitado e isento. A Instrucdo Normativa CVM namero 308, de
14 de maio de 1999, dispde sobre o registro e o exercicio da atividade de auditoria
independente no ambito do mercado de valores mobiliarios e define os deveres e as
responsabilidades dos administradores das entidades auditadas no relacionamento
com os auditores independentes. Essa instrucédo trata entre outros do registro, suas
categorias e condi¢gdes, da comprovacao da atividade de auditoria, do exame do
pedido e do prazo para a concessao do registro, das informagdes periddicas e
eventuais, das normas relativas ao exercicio da atividade de auditoria no mercado
de valores mobiliarios, dos deveres e responsabilidades dos auditores
independentes, da rotatividade dos auditores, do controle de qualidade interno, do
controle de qualidade externo, do programa de educac¢ao continuada, com o objetivo
de aumentar a independéncia e isencao da atividade de auditoria e na emissédo do

parecer.

Para assegurar a independéncia do auditor externo, tem-se a Instrucdo da
CVM numero 381 de 14 de janeiro de 2003 a qual determina que as entidades
auditadas devem divulgar informacdes relacionadas a prestagdo, pelo auditor
independente ou por partes relacionadas com o auditor independente, de qualquer
servico que ndo seja de auditoria externa e, entre outras informacdes, um resumo
contendo exposicao justificativa de que a prestacéo de outros servicos néo afeta a
independéncia e a objetividade necessarias ao desempenho dos servicos de

auditoria externa.

Na esfera publica, a Lei Complementar (BRASIL, 2000) nimero 101 de 04
de maio de 2000, Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF), dita normas de finangas
publicas voltadas para a responsabilidade na gestéo fiscal. E um cédigo de conduta
para os administradores publicos, que os obriga a obedecer as normas e aos limites
para administrar as finangas, prestando contas a sociedade E um importante
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instrumento para o cidadao brasileiro, que passa a ter acesso as contas publicas e

representa um avanco no processo de transparéncia ao uso dos recursos publicos.

A LRF determina no artigo 52 que todos os Poderes e o Ministério Publico
sao obrigados a publicar, até trinta dias ap6s o encerramento de cada bimestre: o
balanco orcamentario que especificara, por categoria econémica, as receitas por
fonte, informando as realizadas e a realizar, bem como a previsdo atualizada; as
despesas por grupo de natureza, discriminando a dotacdo para o exercicio, a
despesa liquidada e o saldo; as demonstracbes da execugdo das receitas, por
categoria econémica e fonte, especificando a previsao inicial, a previsdo atualizada
para 0 exercicio, a receita realizada no bimestre, a realizada no exercicio e a
previsdo a realizar; as despesas, por categoria econbémica e grupo de natureza da
despesa, discriminando dotacado inicial, dotacdo para o exercicio, despesas
empenhadas e liquidadas, no bimestre e no exercicio; as despesas, por fungcéo e
subfuncédo, os valores referentes ao refinanciamento da divida mobiliaria que
constardo destacadamente, nas receitas de operagdes de crédito e nas despesas

com amortizacao da divida.

Nos artigos de numeros 53 a 55, a LRF trata dos detalhes que compdem a

prestacao de contas e relatorios de gestao fiscal e estipula a sua padronizacao.

Outro fato mais recente que veio disciplinar a evidenciacao € o Novo Cédigo
Civil (BRASIL, 2003), Lei numero 10.406 de 10 de janeiro de 2002, que entrou em
vigor em janeiro de 2003 e trata da publicacdo dos atos societarios a que estao
obrigadas as sociedades em geral. Em seu artigo 1.152, paragrafo 1, dispde que:

Salvo excecdo expressa, as publicagdes ordenadas neste Livro
serdo feitas no 6rgao oficial da Unido ou do Estado, conforme o local
da sede do empresario ou da sociedade, e em jornal de grande
circulacao.

A determinacéo prevista no Novo Codigo Civil contribuird para a evolucao da
contabilidade, ao defender a transparéncia e a publicacao das informacdes contabeis,
e elevara a contabilidade como uma importante ferramenta gerencial a ser utilizada
por um leque maior de empresas que antes nao a tinham como instrumento eficaz

para evidenciar suas atividades.
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Nota-se que todos os organismos legislativos e normatizadores, de uma
forma ou de outra, tentam fortalecer os instrumentos de evidenciacdo, a medida que
os tornam obrigatérios e ditam normas e fixam os relatérios e as informacdes

minimas necessarias ao usuario e/ou a sociedade.

Marion (2003, p. 41) apresenta os relatérios contadbeis em dois grandes
grupos que, com exceg¢ao dos orgamentos, descrevem o passado:

Obrigatérios (exigidos pela Lei das Sociedades por Acoes)
a) Sociedades Anbnimas (deverdo ser publicados):
- Balango Patrimonial (BP)
- Demonstragao do Resultado do Exercicio (DRE)
- Demonstracao de Lucros ou Prejuizos Acumulados (DLPAC)
- Demonstracao de Origens e Aplicacdes de Recursos (DOAR)
b) Limitadas (ndo precisam ser publicados):
- Balango Patrimonial
- Demonstracao do Resultado do Exercicio

- Demonstracao de Lucros ou Prejuizos Acumulados

Nao obrigatorios
- Demonstracao do Fluxo de Caixa (DFC)
- Demonstragéo do Valor Adicionado (DVA)

- Orcamentos

O artigo 4°. da Lei das Sociedades por A¢ao numero 6.404/76 determina que
as demonstragdes serdo complementadas por Notas Explicativas e outros quadros
analiticos ou demonstracbes contabeis, necessarios para o esclarecimento da

situacao patrimonial e dos resultados do exercicio.
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Nessa linha de raciocinio o CFC (CFC, 1992) estabelece em sua NBC T 6

que:

Os critérios para elaboracdo de Notas Explicativas incluem
informacdes de natureza patrimonial, econémica, financeira, legal,
fisica e social, bem como os critérios utilizados na elaboragdo das
demonstragdes contédbeis e eventos subsequlientes ao balancgo.

O projeto de Lei numero 3.741 de 2000 (BRASIL, 2000), em tramitacao no
Congresso Nacional, propde alteracao da Lei 6.404/76, e objetiva adequar a parte
contabil da lei de forma a atender a necessidade de maior transparéncia e qualidade
nas informacbes contabeis, define e estende as sociedades de grande porte
disposicdes relativas a elaboracdo e publicacdo de demonstracbes contdbeis, nas
mesmas bases em que sado elaboradas e divulgadas as demonstragdes financeiras
das empresas de capital aberto. O projeto, também, contempla a substituicdo da
Demonstracado das Origens e Aplicagdo de Recursos pela Demonstracao de Fluxo
de Caixa, que evidencia as modificagées ocorridas no saldo de disponibilidades.

A Demonstracdo do Valor Adicionado, que evidencia o quanto de riqueza
uma empresa produziu, ou seja, o quanto ela adicionou de valor aos seus fatores de
producéo, e o quanto e de que forma essa riqueza foi distribuida (entre empregados,
governo, acionistas, financiadores de capital) ou retida, foi introduzida no projeto de

reformulacéo da Lei das Sociedades Anbnimas.

Esse mesmo projeto prevé a eliminagdo da Demonstracdo dos Lucros ou

Prejuizos Acumulados.

Além das demonstracées que evidenciam a situagdo patrimonial e a forma
de geracao e distribuicdo dos recursos das entidades, os organismos tém se
esforcado para encorajar as empresas a divulgarem informacoes de carater social e

ambiental.

O Instituto Brasileiro de Analises Sociais e Econémicas (IBASE), em 1997,
iniciou uma campanha para conscientizar os empresarios e a sociedade sobre a
importancia e a necessidade do Balanco Social das empresas. Esse movimento
resultou no projeto de Lei numero 32/99 (BRASIL, 1999), de autoria do deputado
Paulo Rocho, que propde que todas as empresas publicas ou privadas, com cem ou
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mais empregados, se obrigam a divulgar, anualmente, o Balanco Social e o define

em seu artigo 2°:

Balanco social € um documento pelo qual a empresa apresenta
dados que permita identificar o perfil da atuacao social da empresa
durante o ano, a qualidade de suas relacoes com os empregados, 0
cumprimento das clausulas sociais, a participagdo dos empregados
nos resultados econdmicos da empresa e as possibilidades de
desenvolvimento pessoal, bem como a forma de sua interagdo com a
comunidade e sua relagcdo com o0 meio ambiente.

A NBC T 15, aprovada pela resolucdao CFC n® 1003, de 19 de agosto de
2004 (CFC, 2004), para vigorar a partir de 2006, estabelece procedimentos para a
evidenciagao das informacdes sociais e ambientais, com o objetivo de demonstrar a

sociedade a participacao e responsabilidade social das empresas.

A dualidade de tratamento dada a algumas informacgdes, enseja o
surgimento de informacdes voluntarias, ou seja, aquelas informacdes espontaneas,
independentemente do setor ou atividade, como, por exemplo, relatérios gerenciais
voltados para planejamento e controle interno, boletins, press releases, relatérios
anuais, reunidoes com investidores, etc., no entanto, “...] as empresas relutam em
aumentar o grau de divulgacdo financeira sem que haja pressdo para isso
proveniente da comunidade contabil ou poder publico” (HENDRIKSEN; BREDA
1999, p. 517).

Hendriksen e Breda (1999, p. 517), ainda, atribuem a relutdncia das
empresas em divulgar mais informagdes financeiras aos seguintes argumentos,

entre outros (incluindo reac¢des a cada argumento):

a) A divulgacdo ajudard os concorrentes, em prejuizo dos acionistas.
Esse argumento, entretanto, ndo tem muito mérito, pois os
concorrentes geralmente obtém sua informagao de outras fontes.

b) Afirma-se que a divulgagao integral de informacgé&o financeira da aos
sindicatos uma vantagem quando da negociacdo de salarios.
Entretanto, a divulgacao integral geralmente melhora o clima de
negociacao.

c) Argumenta-se, com freqiéncia, que os investidores ndo sao
capazes de compreender as politicas e os procedimentos
contdbeis, e que a divulgacdo completa apenas confundira, em
lugar de esclarecer. Essa alegacao, também, €& destituida de
fundamento, porque os analistas financeiros e os administradores
de carteiras sdo versados em contabilidade, e outros investidores
beneficiam-se do uso da informacao financeira num mercado
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eficiente, ou sdo capazes de aprender com o estudo de informacéo
financeira publicada.

d) Um argumento que possui mérito € o de que, freqlientemente, pode
haver outras fontes de informacédo financeira disponiveis, para
proporciona-la a um custo mais baixo do que se fosse fornecida
pela empresa em suas demonstracgdes financeiras.

e) A falta de conhecimento das necessidades dos investidores
também é apresentada como motivo para limitar a divulgacao. Dada
a possibilidade de existéncia de muitos modelos de decisdo de
investimento e a dependéncia cada vez maior de intermediarios da
informacéo, esse motivo ndo deve ser fator limitativo.

A relutdncia em divulgar as informacdes, principalmente ao abordar a
evidenciacdo completa (full disclosure), torna-se mais acirrada quando se discute o

tratamento a ser dado as informagdes estratégicas.
Para Tapscott e Ticoll (2005, p.40):

Grande parte das informacdes das empresas € altamente
confidencial, por razdes competitivas ou de privacidade. Inovagoes,
planos de entrada no mercado, métodos exclusivos de negocios,
futuras fusdes e aquisicbes e uma série de outros assuntos devem
ser mantidos em segredo por periodo de tempo variavel.

O discurso dos autores confirma a dificuldade de se chegar a um censo

comum quanto a evidenciagao das informacdes estratégicas.

2.3.2 Normas Internacionais

Ao discorrer sobre normas internacionais € necessario, antes, comentar,
brevemente, a agdo de dois organismos, que atuam em campos distintos. O
Financial Accounting Standards Board (FASB) * busca a hegemonia da pratica
contabil dos Estados Unidos nos mercados de capital financeiro, tecnolégico, de
servicos e das commoditties e o International Accounting Standard Board (IASB),

4 Orgao norte-americano responsavel por emitir normas contabeis que atuam fora das fronteiras
nacionais.
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qgue objetiva internacionalizar as informacgoes, propiciando comparabilidade, precisao
e transparéncia - € o0 6rgao que requer o maior numero de evidenciagdes, devendo-

se ressaltar que as normas do FASB, também, sdo bastante exigentes.

O FASB entende que as demonstracbes financeiras devem seguir as
normas do United States Generally Accepted Accounting Principles (USGAAP) e
suprir as necessidades dos usuarios de informacgdes contabeis.

As normas expedidas pelos dois organismos tendem a convergéncia, devido
a necessidade de harmonizacao das praticas contabeis em termos mundiais, objeto
de estudos e trabalhos realizados por 6rgdos como: Organizacdo das Nacdes
Unidas (ONU), International Organization of Securities Comissions (IOSCO) -
Organizacao Internacional das Comissées de Valores Mobiliarios, International
Federation of Accounts - Federacado Internacional de Contadores, Associacao

Interamericana de Contabilidade - AIC, entre outras.
Conforme Silva Junior (2000, p. 72):

Em cada pronunciamento sobre determinado assunto, o IASC® tem
sugerido quais sdo os aspectos essenciais a serem divulgados
nas demonstragdes financeiras. Alguns deles encontram-se em
revisdo com o intuito de facilitar a harmonizagédo das normas de
Contabilidade entre os paises, decorrente do processo de
globalizacdo da Economia.

Nos pronunciamentos emitidos pelo IASB, tém-se as sugestdes em cada
International Accounting Standards (IAS) da divulgacdo minima, como pode ser
verificado na sintese das normas em vigor, apresentada no quadro 1, cuja revisao,
publicada em 2002, visou reduzir ou eliminar alternativas redundantes e conflito
entre as normas, motivo de algumas terem sido substituidas, ou perdido sua
validade, com base em Epstein e Mirza (2003, p. 2-64), IBRACON (2002, p. 67-
1031) e Leite e Benedictom (2004, p.20):

Concomitantemente as IAS’s, o Standing Interpretations Commmitee (SIC),
organismo responsavel por interpretar as normas do /ASB e a sua correta aplicacéo
nas entidades, editou 33 interpretacées de normas denominadas de Interpretation

SIC. Sobre a base do SIC, o Internacional Financial Reporting Interpretations

® As responsabilidades do /ASC foram transferidas para o IASB.
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Committee (IFRIC) assumiu as responsabilidades do IASB. E importante ressaltar
que o nome das normas passou de International Accounting Standards (IAS) para
Internacional Financial Reporting Standards (IFRS).



41

AS] MATERIA OBJETIVO
= ~ Balango Patrimonial, Demonstragcdo do Resultado, Mutagdes no Patrimbnio
Apresentacdo das Demonstragdes PR < : . e
1 o Liquido, Demonstragdo dos Fluxos de Caixa, Politicas Contabeis e outras
Contabeis s
Notas Explicativas.
Os estoques devem ser desdobrados em subclassificagdes no balango, de
2 |Estoques modo que sejam apropriados ao tipo de negécio e de forma a indicar o
a montante de cada uma das principais categorias de estoques. Divulgar as
técnicas para a mensuragao dos estoques e po
= . Reportar os fluxos de caixa durante o periodo, classificados por atividades
7 |Demonstragao dos Fluxos de Caixa ) ) . . ) "
operacionais, de investimentos ou financiamentos.
. - . Divulgagédo dos itens extraordinarios e de certos itens dentro do lucro ou
Lucro Liquido ou Prejuizo do Periodo, ST - L . L
. - prejuizo das atividades ordinarias, assim como o tratamento contébil para as
8 |Erros Fundamentais e Alteragbes das - . . e -
. e mudancgas nas estimativas, mudangas nas politicas contdbeis e correcao de
Politicas Contabeis: .
erros fundamentais.
" Eventos Subseqientes a data do [Devem ser divulgadas a natureza e estimativa do efeito financeiro, se
Balanco Patrimonial praticavel, dos eventos ocorridos apds o balanco.
= Montantes de construgdes em progresso, adiantamentos recebidos e valores
11 |Contratos de Construgao
a receber por conta de contratos.
Imposto de Renda relativo as atividades da empresa, sobre itens incomuns,
12 |Imposto sobre a Renda de periodos anteriores ou decorrentes de mudangas nas politicas contabeis,
efeitos fiscais de reavaliacdo de ativos.
Para cada segmento industrial ou geogréafico descrito, vendas ou outras
14 |Relatérios por Segmento receitas operacionais, resultado, ativos utilizados pelo segmento e as bases
de principais intersegmentares.
= Informagdes que Refletem os Efeitos da [Apresentar os métodos contabeis que reflitam os efeitos das mudangas de
Mudanca de Precos precos nos resultados.
Evidenciar as bases de avaliagdo usadas, os métodos de depreciacdo
. . aplicados, as vidas Uteis ou taxas de depreciacao utilizadas, o valor bruto e a
16 |Ativo Imobilizado N . -
depreciacdo acumulada. Deve demonstrar, também, as restricbes sobre a
propriedade dos bens e compromissos as
Arrendamentos financeiros e respectiva receita financeira e valores residuais,
17 |JArrendamentos (Leases) taxas, desdobrar os ativos envolvidos entre arrendamento financeiro e
operacional.
A entidade deve divulgar as politicas adotadas para reconhecimento da
18 |Receita receita, inclusive os métodos usados para determinar o estagio da execugao
de transacdes que envolvem a prestacdo de servicos
- Divulgagbes de partes relacionadas, as entidades divulgam informagdes
19 | Beneficios aos Empregados . L =
sobre beneficios dos empregados para o pessoal-chave de administragao.
Contabilidade de Concessodes Natureza e extensdo das subvengdes governamentais e outras formas de
20 |Governamentais e Divulgacdo de |assisténcia governamental, assim como eventuais condigcdes ndo cumpridas
Assisténcia Governamental relativas a essa assisténcia.
o Efeitos das Alteracbes nas Taxas de [Deve-se divulgar o montante das variagdes cambiais incluidas no lucro liquido
Cambio ou prejuizo do periodo.
. - . Método de contabilizacdo utilizado e, quando aplicavel, percentagem do
22 |Combinacdes de Entidades Zag L & guan P P agen
poder de voto das agdes adquiridas, agios existentes e custo de aquisicéo.
o Divulgar a politica contabil adotada para encargos financeiros de
23 |Custos de Empréstimos gar P P 9
empréstimos.
Compra ou venda de ativos, prestacdo de servigcos ou relacionadas ao
. = . recebimento de servicos, leasing, transferéncias de pesquisa e
24 |Divulgagéo de Partes Relacionadas . SEIVIG 9 . pesquisa
desenvolvimento, financiamentos, garantias prestadas ou recebidas,
contratos e remuneracéo da administracéo.
Contabilidade e Emissao de Relatérios |Demonstragdo das mudangas nos ativos liquidos disponiveis para os
26 |para Planos de Beneficios de |beneficios, resumo das politicas contabeis significantes e discricdo do plano e
Aposentadoria dos efeitos de qualguer mudanca durante o periodo.
Demonstragbes Contabeis Consolidadas [Natureza do relacionamento entre controladora e as investidas e
27 |e Contabilidade para Investimentos em |participagdes diretas e indiretas, razdes para excluir uma investida. Efeito da
Subsidiarias aquisicdo e venda de subsididrias sobre a posicdo financeira.
o Contabilidade para Investimentos em |Relagédo e descricdo das coligadas significativas. Os métodos usados para
Associadas contabilizar os investimentos.
Demonstragbes Contabeis em . N L
29 tragoes . Divulgar as bases em que foram tratados os efeitos inflacionarios.
Economias Hiperinflacionarias
. - - As instituicdes financeiras devem divulgar as contingéncias e compromissos
Divulgacées nas Demonstracoes . ) . . . )
. RS incluindo itens fora do balango, vencimentos de ativos e passivos,
30 |Contdbeis de Bancos e Instituicdes = . . - -
) 8 - concentragdo de ativos, passivos, prejuizos com empréstimos e
Financeiras Similares ] . . ) .
adiantamentos, riscos bancarios gerais, ativos cons
- - ~ Divulgagdo de eventuais contingéncias e qual sua participacdo, quaisquer
Tratamento Contabil de Participagdes em gaca ) g ; a sua p pag a a
. . ) compromissos relativos a bens de capital, descricédo de seus interesses nas
31 |Empreendimentos em Conjunto (Joint | = : )
joint ventures e a proporgdo de sua propriedade em entidades controladas
Ventures) ;
conjuntamente.
Para cada classe de ativo e passivo financeiro e instrumento patrimonial,
) . . ~ devem ser divulgadas:
Instrumentos Financeiros - Divulgacao e - = p - - -
32 ~ informacao sobre a extensdo e natureza dos instrumentos financeiros,
Apresentacao — - - T ~
— exposicao ao risco de taxa de juros, de crédito e hedges de transacgodes
— as politicas contabeis e os métodos adotados, incluindo os critérios
Os montantes usados para calculo do resultado por agdo e a quantidade
= média ponderada de agbes ordindrias usadas no célculo do resultado por
33 |Lucro por agéao - = =
acao. Apresentacdo em separado, na demonstragdo de resultado, das
operacoes continuadas e descontinuadas.
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34

Relatérios Financeiros Intermediarios

Divulgagao de um conjunto de demonstragdes condensadas para um periodo
intermediario, inclui os mencionados na IAS 1.

35

Operagdes em Descontinuidade

Divulgagao sobre a descontinuidade de uma operagéo iniciada assim que for
adotado um plano detalhado formal para realiza-la ou quando a entidade
contratou sua alienacéo.

36

Redugéo no Valor Recuperavel de Ativos

Para cada tipo de ativo, as demonstracdes devem divulgar: o valor do
prejuizo com desvalorizagbes, o valor das reversbes de perdas por
desvalorizagbes reconhecidas na demonstragao de resultado e patriménio
liquido.

37

Provisoes, Passivos e Ativos

Contingentes

Para cada tipo de provisdo, a entidade deve divulgar: natureza e cronograma
de desembolso, o valor no inicio e no final do periodo, provisdes adicionais,
montantes utilizados ou estornados.

38

Ativos Intangiveis

As empresas devem divulgar informacgdes para cada classe de ativos
intangiveis, fazendo distingdo entre ativos intangiveis gerados internamente e
outros ativos intangiveis, as vidas Uteis ou taxas de amortizagéo utilizadas, os
métodos de amortizagéo, o val

39

Instrumentos Financeiros -
Reconhecimento e Mensuragao

Como parte da divulgacdo requerida pela IAS 32, deve incluir os métodos e
suposicdes significativas, aplicados na estimativa de valores justos de ativos
e passivos financeiros, se ganhos e perdas provenientes de mudangas no
valor justo dos ativos financei

40

Propriedades para Investimento

A entidade deve divulgar os critérios desenvolvidos para distinguir uma
propriedade para investimento de uma ocupada pelo proprietario e de
propriedade destinada para venda no curso dos negécios, os métodos e
pressupostos significativos para determinacéo

4

Agricultura

Deve-se divulgar o ganho ou prejuizo agregado, que surge durante o periodo
corrente, no reconhecimento inicial de ativos biolégicos e produtos agricolas,
e de mudangas no valor justo menos, custos estimados no ponto de venda de
ativos biolégicos. A entida

QUADRO 1 Sintese das IAS
Fonte: A autora

O IASB, além das normas e interpretacées vem desenvolvendo pesquisas e

investigagbes nos temas como: relatério da administracao, relatério de desempenho

e outros, visando criar padroes minimos uniformes também para as informacdes

qualitativas.

Observa-se a preocupacao com a transparéncia e critérios claros para a

divulgacéo das informagdes.

A Unido Européia, em 2002, aprovou a regulamentacdo que torna

obrigatéria, a todas as companhias abertas dos paises membros, a partir de 2005, a

elaboracao das demonstracoes financeiras consolidadas de acordo com as /FRS.

Segundo a PRICEWATERHOUSECOOPERS (2004, p. 16):

Os odrgaos

responsaveis pela emissdo de normas contabeis

americanas (Financial Accounting Standards Board — FASB) e
internacionais (/nternacional Accounting Standards Board — IASB)
tém compromisso firmado de eliminar as diferengas significativas
entre os dois conjuntos de normas até 2007. Espera-se que entre
2008 e 2009, demonstracdes financeiras em IFRS sejam admitidas
para registro, sem reconciliacao para US GAAP, no mercado norte-
americano.
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O IASB, além das normas e interpretacées vem desenvolvendo pesquisas e
investigagbes de temas como: relatorio da administragéo, relatério de desempenho e
outros, com o objetivo de criar padrées minimos uniformes também para as

informagdes qualitativas.

2.4 Governanca Corporativa e a Lei Sarbanes-Oxley

A pressdao de investidores e acionistas por maior transparéncia na
divulgagao de informagdes, decorrentes dos escandalos financeiros em grandes
corporacdes, trouxeram a necessidade de serem adotadas novas praticas

corporativas, iniciando-se o movimento de Governanga Corporativa.

Governanga Corporativa € definida por Treter e Kelm (2004, p.10) como
sendo a necessidade que o administrador da sociedade tem de ser honesto e
transparente na realizacao dos negécios através da socializacao e compartilhamento

das informagdes com acionistas, associados e publico em geral.
Para Pereira et al (2004, p. 3):

A Governanga Corporativa nasceu, com este nome, em 1992, com a
divulgacado do Relatério Cadbury contendo o primeiro Codigo das
Melhores Préaticas de Governanga Corporativa, por solicitagdo do
Banco da Inglaterra. Logo surgiram outros cdédigos, como os da
National Association of Corporate Directors (1996, NACD Report,
EUA), do Fundo Calpers de funcionarios publicos da Califérnia (o
maior fundo de pensdo do mundo), o Cddigo da General Motors
(General Motors Board Guidelines), o Relatério Hampel (1998,
Hampel Report, Reino Unido) e os dois documentos da Organization
for Economic Cooperation and Development (OECD) (1998,
Corporate Governance: Improving Competitiveness and Access to
Capital in Global Markets, e 1999, Principios da OECD para a
Governanca das Sociedades).

No Brasil, a Governanga Corporativa teve inicio com a criacdo do Instituto
Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC), em 1999, com a divulgacédo do Cédigo
das Melhores Praticas de Governanga Corporativa. Sua adogédo € voluntaria e os

principais temas abordados, visando proteger todas as partes interessadas e facilitar
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0 acesso ao capital sdo: conselho de administracado, propriedade, gestao, auditoria
independente, conselho fiscal, ética, e conflitos de interesses.

Com a adocdo das praticas de governanca corporativa pelas empresas
busca-se uma maior profissionalizacdo do conselho de administracdo, tratar as
questbes relacionadas aos acionistas majoritarios ou minoritarios com equidade, a
criagdo do conselho fiscal e outros que tragam maior transparéncia e credibilidade

junto ao mercado.
Ponte e Oliveira (2004, p. 12) ressalta:

A adogcdo das recomendacdoes da CVM sobre Governancga
Corporativa comumente significa a utilizagdo de padrées de conduta
superiores aos exigidos pela lei, ou pela regulamentacdo da prépria
CVM.

Ainda em decorréncia dos escandalos que abalaram a economia norte-
americana, em 10 de abril de 2003, a Securities Exchange Commission (SEC),
regulamentou o Sarbanes-Oxley Act, que levou o nome de seus idealizadores, Paulo
Sarbanes e Michael Oxley, com alteragdes significativas para as empresas de capital
aberto dos Estados Unidos e para as companhias estrangeiras que optarem
negociar suas agdes nas bolsas norte-americanas, fortalecendo o ambiente de
governanga corporativa, notadamente quanto a regulamentacdo da profissdo do
auditor, nos aspectos de ética e independéncia.

Para a PRICEWATERHOUSECOOPERS (2003, p. 1), a Lei Sarbanes-
Oxley, visa:

a) conferir maior transparéncia a divulgacao de informagéo (full and
fair disclosure);

b) assegurar a adequada e eficiente elaboracdo das demonstragdes
financeiras (accountability);

c) garantir a equidade no tratamento das partes interessadas, em
especial acionistas minoritarios.

Na visdo da PRICEWATERHOUSECOOPERS (2003, p.1):

Os objetivos da Lei Sarbanes-Oxley representam principios que
fundamentam o conceito de governanga corporativa, que, em maior
ou menor grau, ja estdo contemplados na legislagao brasileira, que,
talvez, a realizacdo mais importante seja a mudanca significativa e
permanente da obrigatoriedade da aplicacdo da Lei Sarbanes-Oxley.
Para uma companhia de capital aberto, a obediéncia a essa lei ndo é
negociavel.
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A lei Sarbanes-Oxley representa um novo padrdao de governancga corporativa

ao aumentar o nivel de exposicdo das informacdes; exigir maior eficiéncia dos

controles internos e atribuir maior responsabilidade aos gestores e auditores.

2.5 Métodos de evidenciacao

Muitos sdo os métodos para evidenciagdo, no entanto é questionavel o que

€ realmente necessario e Util ao usuario (adequada, justa e plena). As informacdes

contadbeis que proporcionam adequada divulgacdo devem ser relevantes,

compreensiveis, verificaveis, neutras, oportunas, comparaveis e integras; 0s

métodos mais comuns sao:

a)

forma e disposicao das demonstragdes contabeis: Balanco Patrimonial,
Demonstracdo do Resultado, etc. O corpo das demonstracoes
contabeis deve apresentar as informacdes mais relevantes sobre as

atividades da empresa;

informacdes entre parénteses, utilizadas no corpo das demonstracoes

financeiras com dados complementares;

notas explicativas: evidenciam informacbées que n&o podem ser

apresentadas clara e concisamente nas demonstracdes contabeis;

demonstracées e quadros suplementares: apresentacdo de detalhes

sobre itens das demonstragdes contabeis;

parecer dos auditores independentes: com o objetivo de atestar a
veracidade das informacdes e validade dos procedimentos e métodos
contabeis utilizados;

relatério da administragdo, que fornece informagdes de natureza nao
financeira, relacionadas com as atividades desenvolvidas pela
empresa. Normalmente trata dos principais fatos que afetaram os
resultados do periodo e das expectativas quanto ao futuro.
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Segundo Padoveze (2003, p. 83), basicamente, a evidenciacdo se

consubstancia no relatério da administragéo.

Nesse contexto, a evidenciacdo no campo da contabilidade pode ser
considerada como um processo claro, transparente e compreensivel de transmitir a
informacao util sobre o patriménio da organizacdo, no momento passado, presente e
futuro. As informacbes divulgadas devem conter qualidade e quantidade que
permitam aos usuarios formar uma compreensao das atividades desenvolvidas e
dos seus riscos, observando os aspectos de detalhamento, relevancia e
tempestividade.

Observando-se os movimentos dos 6rgaos reguladores em harmonizar as
praticas contabeis, as exigéncias legais, as informacdes divulgadas devem
contemplar no minimo o0s seguintes elementos: o Balango Patrimonial,
Demonstracdo do Resultado, Mutacdo Patrimonial, Demonstracdo de Fluxo de
Caixa, Demonstracdo do Valor Adicionado, Balanco Social, Notas Explicativas,
Parecer dos Auditores e Relatério da Administracdo, mesmo que alguns deles nao
sejam obrigatorios, propiciando aos investidores a oportunidade de fazer o melhor

uso dessas informagdes.

Com a tendéncia, nas normas e projetos de lei, de estimular a maior
transparéncia nos mercados, inclusive o dos nao participantes do mercado de
valores mobiliarios, entende-se que o tratamento contabil aplicado as companhias
abertas deve ser observado na prestacdo de contas das demais entidades, e,
inseridas nessas prerrogativas, as empresas administradoras de meios de
hospedagem, por atuar com investidores que deixam de optar por agdes no mercado
mobiliario para optar por um mercado de base imobiliaria.

As administradoras e os representantes dos investidores tém como dever
prestar esclarecimentos quanto aos recursos empregados por eles e diminuir as
diferencas significativas entre o grau de evidenciacdo oferecido pelo mercado em

geral e 0 dos meios de hospedagem.
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3 OS MEIOS DE HOSPEDAGEM

O segmento de prestagcdo de servicos tem grande importadncia para a
economia e constitui um dos fatores que deve contribuir para a expansao de
pesquisas académicas, empresariais e de 6rgdos governamentais oficiais sobre a

participacdo de cada setor de prestacao de servicos na geragao de riquezas.

Para Lunkes (2004, p. 17):

O setor é responsavel pela geracdo de metade dos empregos no
Brasil, aproximadamente 6 (seis) milhdes. A tendéncia € de que o
setor de servicos no pais se iguale ao de paises como Estados
Unidos e Inglaterra onde responde por cerca de 80% e 70% da
populacdao ativa que trabalha, respectivamente. A atividade
especifica de hotéis e restaurantes em 2001 empregou
aproximadamente 1, 4 milhdo de trabalhadores e gerou uma receita
operacional liquida de R$ 21,8 milhdes.

Com o objetivo de promover o turismo, foi langcado, em 2003, o Plano
Nacional de Turismo (PNT), divulgado pelo Presidente Luis Inacio Lula da Silva em
abril de 2003, que trouxe a boa noticia da inclusdo do Programa Nacional de
Financiamento e Promocao de Investimento no Turismo, sob a responsabilidade do
Ministro do Turismo, que objetiva injetar recursos no setor, por meio de linhas de
financiamento como: Programa de Geracdo de Emprego e Renda (PROGER),
Fundos Constitucionais, Banco Nacional de Desenvolvimento (BNDES) e Caixa
Econémica Federal.

Em complemento as linhas de financiamento, o Ministério do Turismo
(BRASIL, 2003) pretende desenvolver agdes de incentivo ao investimento por parte
do micro empreendedor e promover melhoria do acesso as informacdes sobre
oportunidades de investimento, permitindo aos investidores de qualquer parte do
mundo, interessados em investir no turismo brasileiro, contar com uma importante
fonte de informacdes sobre o mercado nacional, quanto a: projetos, legislagao,
opcbes de financiamento de projetos no setor de turismo, politica econémica,
tendéncias de mercado, etc.

Os incentivos governamentais impulsionam o turismo e, consequientemente,

0s meios de hospedagem. Os recursos dos financiamentos sao utilizados pelos mais
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diferentes segmentos, que vao desde os donos de restaurantes aos grandes grupos
de hotéis.

Aliado ao PNT tem-se o crescimento dos Fundos Imobiliarios como forma de

alavancar o crescimento dos meios de hospedagem.

A nova fase de expansdo do mercado brasileiro requer, para se beneficiar
das fontes de financiamento e atrair investidores, o aprimoramento das informacdes

contabeis e a evidenciacao a esses financiadores e investidores.

3.1 Conceituacao

Os meios de hospedagem como atividade comercial assumem diversas
caracteristicas quanto a sua estrutura fisica e juridica, e destacam-se por
imprescindiveis ao desenvolvimento do turismo.

Para Dias (1990, p. 28) hospedar designava o local onde as pessoas, em
viagem, poderiam conseguir, em carater temporario, instalacdes para se alimentar e
repousar.

Luz (1999, p. 2) define o setor de hospedagem como aquele que procura
atender a necessidade de alojamento e abrigo das pessoas que estdo em transito ou

temporariamente longe de seus domicilios.

Mamede (2002, p. 38) considera como meios de hospedagem todos os

empreendimentos que exploram, comercialmente, os servigcos de hospedagem.

Os meios de hospedagem incluem atividades desenvolvidas em hotéis, flats,

condohotéis, apart-hotéis, flat-service, pousadas e similares.

De acordo com Longanese (2004, p. 19):

Para que essa industria de servicos pudesse se desenvolver,
acompanhando o progresso do pais e o crescimento do turismo,
houve a necessidade de se estabelecerem normas que
disciplinassem sua conduta e sua forma de ser.

Alguns 6rgaos editaram normas e regulamentos que conceituam 0s meios

de hospedagem e estabelecem padrbes que deverao ser observados.
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A Empresa Brasileira de Turismo (EMBRATUR), com a Deliberacao
Normativa numero 433 de dezembro de 2002, enquadrou diversos tipos de

estabelecimentos como meios de hospedagem, como segue:

Art. 12 - Os empreendimentos ou estabelecimentos que explorem ou
administrem a prestacédo de servicos de hospedagem em unidades
mobiliadas e equipadas (UH)® e outros servicos oferecidos aos
héspedes, quaisquer que sejam as suas denominagdes, inclusive os
conhecidos como ‘“flat”, apart-hotel ou condohotel, estardo sujeitos as
normas legais que regem as atividades comerciais ou empresariais,
ao cadastramento obrigatério de que trata a Deliberagdo Normativa
n°. 416, de 22 de novembro de 2000 e ao Regulamento Geral dos
Meios de Hospedagem, anexo da Deliberacdo Normativa n®. 429, de
23 de abril de 2002.

O Regulamento dos Meios de Hospedagem (ABIH, 2002), no artigo 2°,
estabelece que empresa hoteleira é a pessoa juridica, constituida na forma de
sociedade anénima, ou sociedade por cotas de responsabilidade limitada, que
explore ou administre meio de hospedagem e que tenha em seus objetivos sociais 0
exercicio de atividade hoteleira.

O CFC, em 21 de fevereiro de 2003, publicou a resolugdo 956/03 que

aprovou a NBC T 10 e define entidades hoteleiras:

10.6.1.2: As entidades hoteleiras sdo prestadoras de servigos cujas
atividades principais sdo hospedagem, lavanderia, comunicacoes,
alimentagdo de copa, de restaurante e bar, além de outras como
lazer, turismo, aluguel de equipamentos, de salas de reunibes e de
auditérios para eventos, bem como do aluguel de suas instalagdes
para outras finalidades especificas.

10.6.1.3: As entidades hoteleiras podem assumir diversas formas ou
denominacdes, tais como hotéis, pousadas, flats, spas, motéis,
dormitérios, hospedarias e albergues, dentre outras.

A Prefeitura do Municipio de Sao Paulo, na Lei numero 13.701 de 24 de
dezembro de 2003, no artigo 1°, que estabelece o fato gerador de prestacido de
servicos, considera, na sua lista de descricao de servigcos tributaveis, no item 9.01,
como servicos de hospedagem a hospedagem de qualquer natureza em hotéis,

e artigo 10 do Regulamento do sistema oficial de classificagdo de meios de hospedagem, divulgado
pela Associagéo Brasileira de Industria de Hotéis (ABIH, 2002) define Unidade Habitacional — UH
como o espacgo, atingivel a partir das areas principais de circulagdo comum do estabelecimento
destinado a utilizagé@o pelo héspede, para seu bem-estar, higiene e repouso.
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apart-service condominiais, flats, apart-hotéis, hotéis residéncia, residence-service,

suite service, hotelaria maritima, motéis, pensdes e congéneres.

Com do rol de normas, visando definir e classificar os meios de
hospedagem, pode-se concluir que, independentemente de sua nomenclatura, o
meio de hospedagem é aquele que fornece acomodacao, alimentagdo e servicos

complementares aos transeuntes.

Na visdo de Campos e Gongalves (1998, p. 91), quanto a organizagcao e
administracao os empreendimentos hoteleiros podem ser divididos em trés grandes

grupos, a saber:

a) Hotéis residéncia, também denominados apart-hotéis ou flats, tém
como principal caracteristica a manutencdo do sistema
operacional hoteleiro, sendo uma espécie de moradia com
servigos hoteleiros. Quando este tipo de empreendimento é
langado no mercado, desperta a atencao de dois grupos distintos
de investidores: primeiro, os interessados em explorar
comercialmente os apartamentos adquiridos, através de locagao;
segundo, os interessados em residir, permanentemente ou em
determinadas épocas do ano, usufruindo do conforto, da
mordomia e da seguranga.

b) Hotéis time sharing, caracterizam-se pela partilha, entre os
associados, do tempo de permanéncia em suas unidades. Sao
utilizados basicamente por turistas, geralmente das classes C e D.

c) Hotéis especiais, destinados as pessoas ou grupos que possuem
caracteristicas peculiares [...], destacam-se os spas, hotéis para
terceira idade, hotéis para juventude, hotéis histéricos. (grifos do
autor).

Os termos flat, apart-hotel ou service, condohotel sdo, muitas vezes,
empregados como semelhantes, e passaram a ser utilizados para a atividade de
hospedagem desenvolvida dentro da estrutura condominial das edificacdes.

No entender de Longanese (2004, p. 96),

[...] a diferenga que ha entre flats e hotéis é basica, e reside no
namero de investidores. Os hotéis sdo empresas constituidas por
alguns sécios, ao passo que os flats ttm um grande numero de
investidores, em face da caracteristica do empreendimento. (grifo do
autor).

Em complemento, Saab e Gimenez (2001, p. 139), ao compararem hotéis e
flats, confrmam que a diferenca basica reside no numero de investidores, no
entanto, ao tratar de condohotel, que se constitui basicamente de hotéis com funding
realizado pelo mercado imobiliario, contemplando a venda das unidades ou tendo
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captacao de recursos por meio de um fundo de investimento imobiliario, o considera

um hotel em sua totalidade, com todos os apartamentos disponiveis para o pool’, e

operados por uma cadeia hoteleira (grifo da autora).

Os proprietérios ou investidores de flats fazem, geralmente, opgédo por
colocar a sua unidade como integrante de um sistema de administracdo hoteleira
chamada pool de locacdo. Outros proprietarios preferem administrar diretamente a
locagéo de suas unidades. Nesse caso, suas unidades ficam fora do pool.

Utiliza-se, para efeito desse trabalho, a denominagdo flat para os
empreendimentos com estrutura fisica condominial e operacdo de servicos de
hospedagem independentemente de terem 100% ou menos em numeros de UH’s

no pool, cujo foco principal, para efeito de evidenciagao é o investidor.

3.2 Sinopse do desenvolvimento dos meios de hospedagem

Sem pretender elaborar um profundo estudo sobre a evolugao histérica dos
meios de hospedagem, importante se faz levantar os principais marcos histéricos,
para fins de compreensdo de seu crescimento e importancia no mercado de
negocios.

Nao ha registros histéricos precisos quanto ao surgimento da atividade de
hospedagem. Alguns autores créem que esta atividade tenha se iniciado em funcgéo
da necessidade dos viajantes a procura de abrigo e alimentacdo durante suas

viagens.

Para Lunkes (2004, p. 18), “as viagens sempre fizeram parte da
humanidade; o homem das cavernas caminhava longas distancias em busca de

comida e abrigo”.

" O pool corresponde a associagdo de varios proprietarios que disponibilizam seus apartamentos para
locagdo como um apartamento de hotel, ou seja, uma unidade habitacional, explorados
comercialmente por uma empresa de administracao hoteleira.
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3.2.1 Meios de hospedagem no Mundo

A evolucao dos meios de hospedagem acompanhou o desenvolvimento das
estradas e a expansao das viagens, como opcao de abrigos para os viajantes. Como
0s meios de transportes ndo percorriam muitos quildbmetros diarios, as viagens em

sua maioria duravam alguns dias, estimulando o aparecimento das hospedarias.

Segundo Luz (1999, p. 6):

A palavra hotel originou-se do francés hdtel, que significava,
originalmente, residéncia do rei. O termo também era utilizado para
designar os edificios suntuosos e imponentes, pertencentes a
aristocracia francesa.

De acordo com Campos e Gongalves (1998, p. 71):

A primeira noticia sobre a criagdo de um espaco destinado
especificamente a hospedagem vem de alguns séculos antes da era
cristd, quando na Grécia Antiga, no santuario de Olimpia, eram
realizados o0s jogos olimpicos. Para esses eventos, foram
construidos o estadio e o podio, onde se homenageavam os
vencedores e ficava a chama olimpica. Mais tarde, foram
acrescentados os balneéarios e uma hospedaria, com cerca de 10 mil
metros quadrados, com o objetivo de abrigar os visitantes. Essa
hospedaria teria sido o primeiro hotel que se tem noticia.

Do século Il a.C. ao século Il d.C., os romanos criaram muitos locais de
repouso, como estancias hidrominerais instaladas na Bretanha (Inglaterra), na
Helvécia (Suica) e no Oriente Médio.

Os romanos obedeciam a regras muito rigidas; por exemplo, um hoteleiro
nao poderia receber um hdspede que néo tivesse uma carta assinada por uma

autoridade, estivesse ele viajando a negécios ou a servigo do imperador.
Conforme Campus e Gongalves (1998, p. 73):

Nas grandes e refinadas mansiones, amplos "hotéis" situados ao
longo das principais vias, tais normas eram seguidas a risca, o que
ndo acontecia nas pequenas pousadas que proliferavam nas
redondezas das mansiones. Essas hospedarias eram muito
numerosas e chegavam a dar nome a certas regides e a alguns
locais de entretenimento, como os circus.

Com a queda do Império Romano, as estradas vieram a ser menos
usadas, em razao da falta de seguranca. Esse fato diminuiu o
numero de hospedes, prejudicando seriamente as pousadas. Desse
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modo, a hospedagem passou a ser oferecida pelos monastérios e
outras instituigdes religiosas, bem mais seguras e confiaveis.

“As Cruzadas deram um novo impeto as viagens. Milhares de europeus
(soldados, peregrinos, etc.) deslocaram-se com destino a Terra Santa
(Jerusalém). Na idade média, as abadias e mosteiros acolhiam os hospedes”.
(LUNKES, 2004, p. 19).

A hospitalidade oferecida pelos religiosos tornou-se uma atividade
organizada, com a construcdo de areas privativas e areas comuns (quartos e
refeitérios) separadas, e monges designados para o atendimento dos viajantes.
Posteriormente, foram construidos prédios proximos aos monastérios, para atender

exclusivamente aos héspedes dando origem as pousadas.

Segundo Campus e Gongalves (1998, p. 75)

No século Xll, as viagens na Europa voltavam a se tornar mais
seguras, e rapidamente as hospedarias se estabeleceram ao longo
das estradas. Aos poucos, diversos paises implantavam leis e
normas para regulamentar a atividade hoteleira, especialmente a
Franca e a Inglaterra.

Com o crescimento dos servicos de hospedagem algumas datas tornaram-
se marcantes, apontadas por Dias (1990), Campos e Gongalves (1998) e Luz (1999)
e Rodrigues (2002), entre elas:

a) em 1254 (século Xlll), a Franca dispunha de leis reguladoras dos
estabelecimentos e dos servicos hoteleiros;

b) em 1446 (século XV), na Inglaterra, os hoteleiros de Londres foram
reconhecidos legalmente, passando de hostelers (hospedeiros) para innholders
(hoteleiros);

C) em 1492, com a tomada de Constantinopla pelos turcos que
interromperam o caminho das mercadorias que vinham da india, os europeus
comecaram a desenvolver rotas alternativas pelo mar, aperfeicoando os

instrumentos de navegacao;

d) em 1589 (século XVI), foi editado pelos ingleses o primeiro guia de
viagens de que se tem noticia, definindo os diferentes tipos de acomodagdes
disponiveis para viajantes a negdocio ou passeio;



54

e) em 1650 (século XVII), consolidaram-se, na Europa, as diligéncias,
carruagens puxadas por cavalos. Durante quase 200 anos, esses veiculos
circularam pelas estradas européias, garantindo um fluxo constante de héspedes
para as pousadas e hotéis. Muitos desses servicos de transporte foram
estabelecidos pelos proprios hoteleiros, para assegurar clientela para seus
estabelecimentos.

f) em 1760 (século XVIII), aproximadamente, com o advento da
Revolucdo Industrial, surge, na Inglaterra, a maquina a vapor, que possibilitou o
invento da locomotiva que permitia transporte em massa, com rapidez, conforto e

seguranga.

9) em 1830 (século XIX), foram construidos na Suica os primeiros
hotéis exclusivamente para turistas. Esses estabelecimentos atendiam a demanda
gerada pelos passeios nos lagos suicos com barcos a vapor.

h) em 1840, surgiram as ferrovias, os terminais de frota, e os estabulos
ficavam instalados nas pousadas. Os estabelecimentos foram reformados ou
reconstruidos, e surgiram novos, em estradas que levavam as capitais, devido ao

intenso trafego das diligéncias.
Campos e Gongalves (1998, p. 76) mencionam que:

Algumas das maiores pousadas daquele periodo foram projetadas
especificamente para se integrar com esse meio de transporte,
fazendo o papel de estagdo de chegadas e partidas. Dispunham de
escritorio de reservas e salas de espera; além disso, muitas dessas
estacbes possibilitavam ao viajante fazer reservas e comprar
passagens de diligéncias de varias rotas a partir da pousada.

Com a chegada das ferrovias, as diligéncias praticamente
desapareceram, e a rede hoteleira que delas dependia sofreu um
golpe rude, ja que as ferrovias eram um meio de transporte muito
mais rapido, o que resultava em viagens de menor duragao.

Dessa maneira, muitos hotéis fecharam suas portas ou reduziram
seu tamanho, enquanto outros estabelecimentos conseguiram
acompanhar as novas regras e se ambientar com o novo meio de
transporte. Novos hotéis foram construidos, préximos as estacdes
ferroviarias, a exemplo de Euston, em Londres.

A partir da segunda metade do século XIX, os meios de hospedagem

passam a ser um complemento aos servicos de transporte. Varias companhias
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ferroviarias construiram empreendimentos hoteleiros nos Estados Unidos e Europa,

préximos aos terminais.

“No final do século XIX, surgiram os hotéis de luxo, seguindo a tendéncia
dos fabulosos trens e navios de passageiros da época” (CAMPOS; GONCALVES,
1998, p. 77).

“[...] no inicio do século XX, a produgéo de carros em massa por Henry Ford
fez com que novas rodovias fossem construidas e um novo modo de turismo se
desenvolvesse” (LUNKES, 2004, p. 19).

“[...] Durante o periodo da Segunda Guerra Mundial (1939-1945), o turismo e
a hotelaria ficaram estagnados porque todos os recursos eram destinados a guerra”
(LUNKES, 2004, p. 19).

No parecer de Lunkes (2004, p. 19):

[...] o turismo internacional desenvolveu-se com mais afinco a partir
de 1950, por diferentes fatores, como o aparecimento do avido a jato,
baixo pregco do petréleo, maior renda da populagédo, férias
remuneradas e aumento do tempo livre pelas populacdes de paises
desenvolvidos.

De acordo com Campos e Gongalves (1998, p. 79):

O crescimento do turismo, desde a década de 50, isto é. Ap6s a ll
Guerra Mundial, estimulou a construcao de hotéis nas capitais e nos
principais centros de atragdo turistica de diversos paises. Assim,
ltalia, Espanha, Noruega e Dinamarca, principalmente, investiram
fortunas em turismo, englobando tudo que, direta ou indiretamente,
se relacionava com ele.

A década de 50 foi marcada pelo desenvolvimento de grandes cadeias
hoteleiras, em todo o0 mundo, como: as francesas Accor e Méridien e as americanas,
Holiday Inn, Sheraton, Hilton, etc.

As companhias aéreas exploraram, também, esta complementaridade de
servicos, adquirindo redes locais de hotéis, ou organizando novas cadeias, conforme
Dias (1990, p. 38):

A American Airlines, com os American Hotels; Air France, com os
hotéis Meéridien; Japan Airlines e a JAL Development Company;
British Airways em associagéao com a Swissair, Lufthansa e Alitalia e
a cadeia European Hotel Corporation; a TWA que passou a controlar
os hotéis Hilton International, a United Airlines, com a Trans-
International Hotels; bem como a cadeia Melia, a Canadian Pacific e



56

seus hotéis e mesmo a brasileira Varig com a sua rede Tropical de
Hotéis.

Com a desregulamentacao das atividades do setor de transporte aéreo nos
Estados Unidos e as fusbes entre as empresas, no final da década de 70 e inicio da
década de 80, o que ocasionou 0 aumento da competitividade e reducéo das tarifas,
as empresas voltaram a concentrar sua atuagao no setor de transporte, fatores que
contribuiram para o crescimento do numero de viagens e surgimento das redes e
operadoras hoteleiras, conseqiiéncia da maior demanda por meios de hospedagem,
que exige grande mobilizacdo de capital para a construcao e operac¢ao dos hotéis.

Luz (1999, p. 8) descreve que:

A década de 80 também foi marcada por um intenso processo de
fusbes e aquisicoes entre as operadoras hoteleiras. O movimento de
concentracao foi motivado pelo interesse das companhias em
aumentar as escalas operacionais e diversificar os locais de atuagéo,
através da organizagao de grandes redes internacionais.

Além da expansao das cadeias, as operadoras passaram a
desenvolver, nos anos 80, projetos hoteleiros voltados para
segmentos especificos da demanda, que passaram a ser
identificados com marcas préprias. O periodo também foi marcado
pela automatizagéo de processo € a introducao de inovagdes, como
programas de fidelidade.

Percebe-se que a atividade dos meios de hospedagem e desenvolvimento
dos hotéis e redes hoteleiras foi estimulada pelo aumento do nimero de viagens de
negocios e turismo impulsionado pelo desenvolvimento e aprimoramento dos meios
de transportes, desde as diligéncias, aos transportes aéreos, permitindo a expansao
e diversificacdo dos tipos de servigos oferecidos, além do ponto de chegada e

partida do viajante.

3.2.2 Meios de hospedagem no Brasil

O efeito multiplicador da atividade de hospedagem é uma conseqiiéncia do
desenvolvimento local e/ou regional, e acompanha a industria turistica em quase

todos os setores econdémicos.
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No Brasil, os pélos de negdcios, como Sao Paulo e Rio de Janeiro, tiveram os
primeiros hotéis baseados nos modelos europeus e construidos por imigrantes que
influenciaram, tanto nos conceitos de servicos, quanto na arquitetura.

Para Dias (1990, p. 52), [...] o Rio de Janeiro foi o berco, tanto da hotelaria
como do préprio turismo nacional.

Segundo Luz (1999, p. 10):

As hospedarias surgiram no Brasil no século XVIII, nas cidades do
Rio de Janeiro e de Sao Paulo, para atender os viajantes europeus.
No inicio do século XIX, varios edificios foram transformados em
estabelecimentos hoteleiros com o aumento da procura por
hospedagem, provocado pela transferéncia da familia real e pela
abertura dos portos.

“O Hotel Avenida, inaugurado em 1908, foi o primeiro edificio construido no
Rio de Janeiro para abrigar um estabelecimento hoteleiro. Até entdo todos os hotéis
funcionavam em prédios adaptados”. (LUZ,1999, p. 10).

De acordo com Dias (1990, p. 52):

No inicio do século XX, as categorias hoteleiras e similares comegam
a se agrupar. Em 7 de julho de 1921, funda-se a Unidao de
Proprietarios de Hotéis e Restaurantes, Bares, Confeitarias, Cafés e
Casas Congéneres de Sao Paulo (essa entidade deu origem,
posteriormente, ao sindicato de Hotéis e Similares de Sao Paulo).

Um marco na hospedagem foi a construcdo, no inicio do século XX, do
Copacabana Palace, que contribuiu para transformar o Rio de Janeiro em pélo de

turismo e lazer, como também o Hotel Gléria, inaugurado em 1922.

A partir da década de 30, grandes hotéis sdo implantados nas capitais e

estancias minerais.

Na década de 40, com a proibicdo dos jogos de azar, muitos hotéis
fecharam suas portas e tiveram que reestruturar seus estabelecimentos. Com a
proibicdo dos jogos, a hotelaria somente teve novo avango com os incentivos fiscais
da Resolucdo 63% do Banco Central, que favoreceu o desenvolvimento da Rede
Othon, Vila Rica e Luxor.

® Refere-se a operacao de empréstimo concedida no mercado interno, cujos recursos sao obtidos por
meio de captagao de moeda estrangeira no mercado externo.
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Em 18 de novembro de 1966, com o Decreto-lei niUmero 55, foi criada a
Embratur que, juntamente com Fundo Geral do Turismo (FUNGETUR)®, promoveram a

implantacdo de hotéis de luxo.

No final da década de 60 e inicio da década de 70, as grandes redes

internacionais chegam ao Brasil.

Para Rodrigues (2002, p. 1), “a vinda das cadeias hoteleiras para o Brasil, no
inicio da década de 70, coincidiu com uma fase de disponibilidade de financiamento
a longo prazo e incentivos fiscais para construcao de hotéis”.

Luz (1999, p. 13) cita que:

A entrada das cadeias internacionais de hotéis no Brasil na década
de 70 foi estimulada pelo acirramento da concorréncia entre essas
companhias em nivel internacional e pela transformagao do Pais em
um importante po6lo de viagens de negdcios internacionais, com o
crescimento da economia e a entrada das empresas multinacionais.
A estratégia utilizada pela maior parte das redes internacionais para
entrada no Pais nesse periodo foi a associagdo com grupos
nacionais, que na maioria dos casos assumiam a responsabilidade
pelos investimentos imobiliarios dos projetos hoteleiros. Destacou-se
também a operacdo de empreendimentos através de contratos de
gestdo e sistemas de franquias.

A primeira cadeia internacional a operar no Pais foi a Hilton
Internacional Corporation, que passou a administrar em 1971, um
hotel com 400 apartamentos na avenida Ipiranga (Hilton Sao Paulo),
construido pelo consércio Scuracchio.

As cadeias internacionais contribuiram para a diversificacdo dos servicos de
hospedagem e o aumento da profissionalizagdo no setor, com o emprego de méo-
de-obra especializada e qualificada, uso de tecnologia, com o incremento do turismo

internacional com destino ao Brasil.

Para Lunkes (2004, p. 24), “das redes que mais estdo apostando no Brasil,
destacam-se a espanhola Sol Melia, a francesa Accor e as americanas Marriott e

Choice Hotels (atualmente denominada Atlantica)”.

® O Fundo Geral de Turismo (FUNGETUR) foi criado pelo Conselho Nacional de Turismo — Cntur no
final da década de 60 para financiar os investimentos que promovessem o desenvolvimento das
atividades turisticas no Pais. Em 1971, passou a ser administrado pela EMBRATUR, que procurou
concentrar seus recursos em projetos de infra-estrutura, especialmente no setor hoteleiro. Em 1974,
passou a contar com recursos do Fundo de Investimentos do Nordeste — FINOR, Fundo de
Investimento da Amazdénia — FINAM e do Fundo de Investimentos Setoriais — FISET, além dos
recursos vinculados ao imposto de renda. (LUZ,1999, p. 138).
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Na década de 70, houve, também, o crescimento das cadeias nacionais e o

desenvolvimento dos novos projetos independentes, devido ao aumento da procura

por hospedagem e pelos incentivos para a construcdo de novos empreendimentos,

em especial com recursos do FUNGETUR.

Os anos 70 foram um periodo relevante em termos de expansédo para o

segmento de hospedagem, decorrente do crescimento econdmico pelo qual passava

o0 pais, o chamado “milagre econémico”, de 1968 a 1974. Os estabelecimentos

hoteleiros inaugurados no periodo, que se destacaram na histéria da hotelaria

brasileira sao:

Ano Estado Hotel Dependéncia econémica
1971 RJ Hotel Nacional Hotéis Reunidos S.A.
1972 PE Hotel Miramar Independente
1972 SP Casa Grande Hotel Independente
1973 RJ Sol Ipanema Independente
1973 SP Sao Paulo Center Hotel Independente
1973 SP Hotel Eldorado S&o Luis Ardo Sahm
1973 AC Hotel Santarém Rede Tropical/Varig
1974 BA Salvador Praia Hotel Independente
1975 RJ Everest Rio Independente
1976 AM Hotel Manaus Rede Tropical/Varig
1976 PB Hotel Tambadu Rede Tropical/Varig
1977 SP Morada do Sol Ardo Sahm
1977 SP Village Atibaia Ardo Sahm
1978 SP Eldorado Higienépolis Ardo Sahm
1978 SP Eldorado Sado José dos Campos Ardo Sahm

1972-1979 | DIVERSOS [Hotéis Othon Rede Othon

QUADRO 2 Crescimento hoteleiro nos anos 70
Fonte: Com base em Dias (1990, p. 64) e Luz (1999, p. 14).

Observa-se que, até entao, os empreendimentos eram de origem familiar ou

de redes nacionais locais, com concentracao maior no Estado de Sao Paulo.

Confirmando a observacgao, Lunkes (2004, p. 23) menciona que:

[...] de acordo com a Associagdo Brasileira da Industria de Hotéis
(ABIH/SP), o Estado de Sao Paulo é responsavel por 70% do turismo
de negécio do pais, com cerca de 50 mil eventos anuais,
movimentando mais de US$ 380 milhdes.

Segundo Rodrigues (2002, p. 1):

Durante a década de 70, a oferta hoteleira de Sdo Paulo estava
totalmente concentrada na regiao do Centro Velho da cidade. Porém,
a dindmica de crescimento da cidade fez com que, ainda nesta
década, novos corredores comerciais fossem desenvolvidos,
direcionados para a zona sul, principalmente nas regides da Avenida
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Paulista, Jardins e Marginal Pinheiros. A industria hoteleira em Séo

Paulo, que é estruturada inteiramente para atender o segmento
comercial de demanda, ndo conseguiu acompanhar o ritmo de
crescimento e deslocamento desses corredores comerciais, em
decorréncia das dificuldades econémicas conjunturais. Desta forma,
os hotéis comegaram a ficar defasados em numero, qualidade das
instalacées e localizagdo, frente as necessidades da demanda
hoteleira.
O fim da década de 70 e inicio da década de 80 foram marcados pela crise
do petréleo, a alta internacional dos juros, descontrole da inflagdo que desacelerou a
producéo industrial.
De acordo com Rodrigues (2002, p. 1):

Com a crise econémica do inicio dos anos 80, as perspectivas para
pequenos e médios investidores ndo eram nada animadoras e o
mercado de aluguel estava sensivelmente prejudicado pelos efeitos
da "Lei do Inquilinato" que ocasionou a quase total paralisacdo da
industria imobiliaria de locacdo residencial. Ao mesmo tempo, a
industria hoteleira certificava-se que seria dificil manter o ritmo de
crescimento da oferta de novos hotéis, como ocorrera nos anos 70,
em fungéo do fim dos financiamentos de longo prazo e dos incentivos
fiscais.

As condigbes legais e econdmicas contribuiram para o surgimento dos flats,
oferecendo ao mercado de construcdo a oportunidade de um negécio novo. Os
pequenos e médios investidores puderam participar do empreendimento, dividido em
méddulos ou unidades habitacionais, com investimentos baixos, e um retorno atrativo

do capital.

Para Rodrigues (2002, p. 1):

O maior exemplo de desenvolvimento de apart-hotéis ocorreu na
cidade de Sao Paulo, que além de ter sido a pioneira, foi a cidade
onde este conceito mais se proliferou. O forte mercado imobiliario,
local, aliado a baixa oferta hoteleira da cidade, contribuiu para o forte
desenvolvimento dos apart-hotéis em Sao Paulo.

Contribuiram, também, para expansdo desse tipo de empreendimento, a
legislacdo Municipal no que tange ao uso do solo, e outras, para as edificacdes
residenciais que, por serem menos rigidas, favoreceram a construcao e implantacao
de flats, em oposi¢ao a construcao de hotéis, que eram submetidos as exigéncias de
edificacdes comerciais.

No caso do Rio de Janeiro, a expansao foi contida devido a legislagao local,
que condiciona a definicao de unidade residencial do flat a dimensao minima de 60
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m?2, e a disponibilidade de uma vaga na garagem por unidade. Em Sao Paulo, a
dimensao minima permitida é de 13 m2 (PROSERPIO, 2003).

A rede Accor foi uma das primeiras a iniciar o sistema de operacao de flat ou
apart-hotel (termo utilizado nesse periodo), com a marca Pathernon, em 1987.

No inicio do Governo Collor, em 1990, o BNDES comecou a oferecer uma
linha de crédito especial para a construcdo de hotéis. Apesar de apresentar
condicoes em termos de prazos e taxas de juros desfavoraveis em relacao as fontes
de financiamento de hotéis no exterior, muitas propriedades hoteleiras foram
financiadas pelo BNDES.

A estabilidade econdémica do pais e a sua conseqUéncia sobre a
performance dos hotéis geraram um grande interesse dos investidores institucionais,
principalmente dos Fundos de Pensdo e de outros investidores, atraidos pela
possibilidade de bons retornos sobre o capital aplicado na construgcdo de novos
hotéis. Dezenas de propriedades, com milhares de apartamentos, foram construidas
com investimentos diretos, através da venda de flat’s ou por meio de financiamentos
do BNDES. Com a implantagéo do Plano Real, a industria de hospedagem foi ainda
mais beneficiada.

O final da década de 90 marcou a hotelaria brasileira como um dos periodos
de maior expanséo da sua oferta. Varios hotéis de luxo foram inaugurados em S&o
Paulo, como: Melia, Inter-Continental, Renaissance e Sofitel, em Belo Horizonte o
Ouro Minas, em Porto Alegre o Sheraton, em Pernambuco o Blue Tree Cabo de
Santo Agostinho e SummerVille e em um novo destino turistico na Bahia, o Costa do
Sauipe Resort, com cinco hotéis de luxo. Na cidade do Rio de Janeiro, que tinha
uma grande oferta de hotéis, foram feitas reformas de importantes propriedades
como: Copacabana Palace, Le Méridien e o Sofitel Rio Palace. Em abril de 2001, foi
inaugurado o Marriott Copacabana, o primeiro hotel de luxo construido no Rio de
Janeiro desde a década de 70.

Rodrigues (2002, p. 2) ressalta que:

Além das fontes de capital internas, a industria hoteleira brasileira
atraiu recentemente a atencdo do capital estrangeiro, que comegou a
investir em hotéis no Brasil, primeiramente através das proprias
cadeias hoteleiras. Exemplos destes investimentos incluem: a
compra da rede Caesar Park pelo grupo mexicano Posadas; a
construgdo do Grand Hyatt em Sdo Paulo, com investimento da
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propria Hyatt e do grupo argentino Libermann; o Marriott
Copacabana com investimento total da Marriott International; o novo
Hilton em S&o Paulo que foi construido pela Hilton International; e o
Grupo Pestana de Portugal que adquiriu quatro hotéis em Salvador,
Rio de Janeiro, Angra dos Reis e Natal.

Neste mesmo periodo surge um novo mecanismo para financiamento
da construgdo de hotéis é o Fundo Imobiliario. Os fundos de
investimento imobiliario estdo crescendo no Brasil. Dados da CVM
(Comissao de Valores Mobiliarios) mostram que atualmente ha 60
fundos de investimento imobiliario no pais com um patriménio liquido
de R$1,6 bilhdes. Trés hotéis ja foram desenvolvidos através de
Fundo Imobiliario, o Caesar Park Vila Olimpia em Sao Paulo, o
Sheraton Porto Alegre e o Novotel em Porto Alegre. No momento,
existem varios hotéis e projetos de hotéis sendo analisados para
possiveis montagens de Fundos Imobiliarios.

Em consequiéncia do crescimento desordenado, auséncia de pesquisas de
mercado para esse segmento e inimeros problemas legais houve, nos ultimos anos,
a saturacao em algumas regides, notadamente Sao Paulo e Rio de Janeiro.

De acordo com Beni (2003, p. 176):

[...] o mercado de flat inflou de tal maneira que as préprias cadeias
hoteleiras viram-se na contingéncia, em determinadas situagdes de
localizacdo geografica, de serem concorrente de si mesmas. [...] com
a avidez das incorporadoras e irresponsabilidade de algumas
administradoras. Hoje, com o mercado saturado, as incorporadoras
defendem-se afirmando que “compra quem quer”, ndo obstante a
propaganda enganosa de facil rentabilidade. Quanto as
administradoras hoteleiras, a compulsiva e gananciosa ocupagao de
espago por suas bandeiras colocou no final de linha de importancia o
investidor, ou seja, aquele que bancou o negécio.

Paralelamente a saturagdo do mercado tem-se o impasse gerado entre
hotéis e flats no campo construtivo, pela facilidade de edificacao no conceito de flats,
com menos exigéncias quanto a area, aspectos de seguranca, tarifas publicas e
fiscais; no campo competitivo; legal; financeiro e outros que motivaram os 6rgaos e
autoridades a buscar a equidade e legislar a respeito, com manifestagdes pelo
governo federal, estadual e municipal, além dos érgaos de classe, como a ABIH, a
criacdo da Associacdo de Proprietarios de Flats (APFLATS), do Férum de
Operadoras Hoteleiras Brasileiras (FOHB), o CFC, com as primeiras iniciativas em
criar mecanismos de informacao consistente aos usuarios, sejam eles financiadores,

investidores ou administradores.

Mesmo com as dificuldades atuais, a perspectiva € de que o mercado de
turismo cresca e, conseqguientemente, crescam o0s meios de hospedagem. O

s

mercado nacional de hotelaria e turismo, segundo Lunkes (2004, p. 23) é
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responsavel por 3,5% do PIB, com faturamento anual de R$ 53 milhdes e potencial
para R$ 221 bilhdes nos proximos dez anos.

3.3 Mercado de hospedagem

Para o segmento de hospedagem nado ha nenhum dado oficial atualizado
sobre o total de hotéis e flats no Brasil. No entanto, algumas empresas tém se
esforcado para desenvolver pesquisa que permita conhecer esse numero, assim

como o desempenho desse mercado.

A evolucgéo de hotéis e flats, no Brasil, permitiu chegar a 2003, com 104.312
UH’s ou quartos oferecidos ao mercado e 798 empreendimentos entre Hotéis (H) e
Flats (F) como meio de hospedagem, e que pode ser constatada na tabela a seguir,
referente a Ultima pesquisa realizada por Amazonas e Goldner (2004), na qual se
pode verificar a representatividade de Sao Paulo nesse segmento, que participa com
41,11% do total nacional de quartos disponibilizados ao mercado e 37,97% do total
de Hotéis e Flats.

A tabela 1 apresenta o ranking por Estado do numero de UH’s oferecidos ao
mercado, o numero de empreendimentos, incluindo Hotéis e Flats (H/F), a
representatividade do niumero de UH’s com relagéo ao total de UH’s (% de UH’s) e a
representatividade do numero de empreendimentos (% H/F) com relacao ao total.
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TABELA 1 Numero de UH’s por Estado

\ Empreendimentos ° , %
S Sl (H/F) % UH's Empreendimentos
Sao Paulo 42.886 303 41, 11% 37,97%
Rio de Janeiro 10.454 75 10,02% 9,40%
Parana 7.003 68 6,71% 8,52%
Rio Grande do Sul 6.876 61 6,59% 7.,64%
Bahia 6.685 38 6,41% 4,76%
Minas Gerais 6.072 58 5,82% 7,27%
Santa Catarina 4.778 44 4,58% 5,51%
Ceara 4.343 34 4,16% 4,26%
Pernambuco 3.425 23 3,28% 2,88%
Distrito Federal 3.131 14 3,00% 1,75%
Goias 1.700 15 1,63% 1,88%
Espirito Santo 1.274 14 1,22% 1,75%
Alagoas 1.235 11 1,18% 1,38%
Amazonas 1.138 9 1,09% 1,13%
Maranhao 770 8 0,74% 1,00%
Para 469 2 0,45% 0,25%
Rio Grande do Norte 468 5 0,45% 0,63%
Piaui 357 5 0,34% 0,63%
Mato Grosso 334 3 0,32% 0,38%
Paraiba 312 2 0,30% 0,25%
Mato Grosso do Sul 307 3 0,29% 0,38%
Acre 180 2 0,17% 0,25%
Rondbnia 115 1 0,11% 0,13%
TOTAL 104.312 798 100,00% 100,00%

Fonte: A autora. Baseado em Amazonas e Goldner (2004).

A tabela 2 mostra o ranking das administradoras hoteleiras por nimero de
quartos (UH’s) e numero de empreendimentos. Observa-se que as dez primeiras
colocadas, detém o universo de 47,79% do mercado, demonstrando o predominio
das grandes administradoras sobre o0s empreendimentos individuais e
independentes. A partir da classificagdo 51, tém-se as 75 demais administradoras
agrupadas, todas elas com menos de 0,5% de participagdo no numero total de

apartamentos.



TABELA 2 Ranking das administradoras por n2. de UH’s

Classificacao Rede UH's Empreendimentos | Participacao
1 Accor 17.725 122 16,99%
2 Sol Melia 6.353 27 6,09%
3 Atlantica 6.102 43 5,85%
4 Blue Tree 5.235 22 5,02%
5 Othon 3.141 26 3,01%
6 InterContinental 3.009 10 2,88%
7 Nacional Inn 2.286 18 2,19%
8 Transamérica Flats 2.105 17 2,02%
9 Golden Tulip 1.963 15 1,88%
10 Tropical 1.935 9 1,86%
11 Bristol Hotelaria 1.918 16 1,84%
12 Pousadas 1.751 9 1,68%
13 Bourbon 1.673 9 1,60%
14 Windsor 1.410 6 1,35%
15 Hilton 1.226 3 1,18%
16 Marriott 1.179 4 1,13%
17 Estamplaza 1.142 9 1,09%
18 Rede Bristol 1.097 17 1,05%
19 Pestana 1.063 5 1,02%
20 Deville 1.060 7 1,02%
21 Starwood 1.025 3 0,98%
22 Intercity 928 9 0,89%
23 Luxor 913 7 0,88%
24 Club Med 904 3 0,87%
25 Sagres 891 6 0,85%
26 Plaza 889 6 0,85%
27 Riema 846 20 0,81%
28 Promenade 826 12 0,79%
29 Rio Quente Resorts 824 6 0,79%
30 Eldorado 790 6 0,76%
31 Best Western 789 9 0,76%
32 Transamérica Hotéis 770 2 0,74%
33 Plaza Inn 736 9 0,71%
34 Slaviero 717 8 0,69%
35 Carlton Hotéis 711 8 0,68%
36 Hotelaria Ary 666 3 0,64%
37 Pontes 640 3 0,61%
38 Suarez 636 8 0,61%
39 Master 632 7 0,61%
40 Vila Rica 622 5 0,60%
41 Hotelaria Brasil 619 7 0,59%
42 Mirador 612 5 0,59%
43 Bittar 585 5 0,56%
44 Royal Palm 547 3 0,52%
45 Lucsim 543 2 0,52%
46 Ritz 528 5 0,51%
47 Vila Galé 524 2 0,50%
48 Hotéis Pernambuco 521 3 0,50%
49 Pires 521 5 0,50%
50 Continental 515 3 0,49%
51 Demais 75 redes 19.669 224 18,86%

TOTAL 104.312 798 100,00%

Fonte: A autora. Baseado em Amazonas e Goldner (2004).
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A expansdo das redes internacionais e nacionais, no Brasil, promoveu o
aumento da competicdo, o que estimulou a reorganizacdo do setor com aporte de
recursos em modernizacao e profissionalizacdo, atraindo investimento de fundos de
pensdo, de empresas, pessoas fisicas, que tém como meta obter o melhor resultado
de sua aplicagéo. Esse tipo de investimento é semelhante aos do setor imobiliario.

A nova fase de expansdo do mercado brasileiro requer maior
responsabilidade na aplicacao de recursos dos investidores e 0 aprimoramento das
informagcdes em todos os campos e, no que tange a contabilidade, um processo de
evidenciacdo eficaz e eficiente das informacdes contdbil-financeiras aos
financiadores e investidores, os quais, por terem vivido algumas experiéncias
negativas, tornaram-se mais exigentes, precavidos e seletivos.

Os investidores passam a ter a necessidade de uma empresa especializada
em gestdo de negbcios que, sob a Otica contabil, visa tratar da negociacdo com
empresas de administracao hoteleira, do estudo de viabilidade econ6mica, avaliacdo
de resultados e projecdes financeiras, o que faz surgirem as empresas de asset
management, para intermediar a relacao entre as administradoras hoteleiras e seus

investidores, objeto de pesquisa de campo apresentada no capitulo seguinte.
Segundo Marino Neto (2004, p. 1)

A atividade de asset management hoteleiro ainda é bastante
desconhecida no mundo de maneira geral. A primeira vez que se tem
noticia da expresséo ter sido empregada foi em 1987 no Journal for
Property Management, embora Stephen Brenner, um grande
consultor hoteleiro norte-americano, ja registrasse trabalhos com
esse escopo durante a década de setenta.

Para Hughes (2002, p. 2):

The role of asset managers is to obtain for their customers a superior
return on their capital, through investing this capital in global
securities markets on their client’s behalf. “Superior return means
adding value in the following ways:
- Making better investment decisions than their clients
could, due to their research capacity and investment skill;
- Providing a level of investment diversification through the
pooling of funds that their clients could not achieve.
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- Using their breadth of knowledge and experience to fulfill
the investment objectives of the fund, and providing an
acceptable pension for their client.”

Na visdo de Raleigh e Roginsky (1999, p. 92). asset management is the
managing of an investment to meet the specific needs and objectives of particular

ownership/investor group."

Com a conceituacao desses autores, conclui-se que asset management é a
atividade de monitoramento do investimento, quanto a performance financeira,
atendendo as necessidades especificas de cada investidor ou grupo de investidores,
com o objetivo de obter o melhor retorno sobre o capital investido e agregar valor ao

capital.

As areas de responsabilidade de asset management sao descritas a seguir,

citadas por Raleigh e Roginsky (1999, p. 104):
- Investor reporting
- Acquisition due diligence
- Sales/disposition and/or hotel refinancing
- Loan performance monitoring and compliance

- Management contract negotiations and ongoing contract

administration
- Monitoring financial reporting
- Strategic planning and development of annual business plans
- Sales and marketing program performance
- Human resources management

- Capital program planning and analysis

o) papel do asset management é obter para seus clientes o melhor retorno sobre o capital,
investindo-o em um mercado global e seguro. Melhor retorno significa agregar valor, de variadas
formas: tomando decisdes de investimentos melhores do que aquelas que os seus clientes fariam;
devido a sua capacidade de pesquisa e habilidade em investimento; fornecendo um nivel de
diversificagdo de investimento, através de consorcios de fundos que seus clientes ndo poderiam
conseguir; usando seu vasto conhecimento e experiéncia para cumprir os objetivos de investimento
do fundo, e fornecendo um retorno aceitavel para seu cliente. (Tradugao livre).

" Asset management é o gerenciamento de um investimento para atender as necessidades e
objetivos especificos de um(a) determinada(o) propriedade/grupo de investidores. (Tradugao livre).
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— Real estate tax administration

- Franchise and/or license compliance

- Reviewing licenses and permits

- Miscellaneous contract administration responsibilities.

Diante do exposto, as empresas de asset management tém a
responsabilidade de representar os proprietarios e investidores hoteleiros, devendo
fazer o melhor uso das informacdes contabeis, para evidenciar, adequadamente, a
situacao patrimonial aos seus clientes, no que tange a analise das demonstracdes
financeiras, monitoramento da performance financeira e posicionamento de
mercado, analise do retorno do investimento, projecdes de fluxo de caixa da
propriedade, revisao das licencas e contratos, para que seus clientes possam sentir-

se seguros e tomar a melhor decisdo quanto ao investimento.

3.4 Evidenciacao nos meios de hospedagem

O Decreto 84.910 (BRASIL, 1980) em seu artigo 12 define algumas
obrigacbes para as empresas registradas na EMBRATUR, entre elas: “prestar
informacdes e apresentar estatisticas, relatérios, balancos, demonstracdes
financeiras e outros documentos inerentes ao exercicio de sua atividade e dos
estabelecimentos que explorem ou administrem, no prazo e na forma determinadas
pela EMBRATUR”.

Mesmo com a obrigatoriedade de prestar informagées a EMBRATUR, houve
pouca evolugdo quanto a divulgacdo de informacdes e dados contabeis e
financeiros, limitando-se a alguns dados estatisticos.

A partir da promulgacéao da resolucao 956/03 do CFC, que aprovou a NBC T
10.6, denominada — Entidades Hoteleiras, espera-se que haja padronizagdo nos
critérios e procedimentos adotados pelas administradoras hoteleiras, responsaveis
pela elaboracdo das Demonstracdes contabeis nos meios de hospedagem, e que se
verifique o cumprimento das técnicas contabeis, como também a harmonizagao de

procedimentos entre as diversas administradoras hoteleiras, o que geraria melhores



69

parametros para analise comparativa, maior clareza e transparéncia, oferecendo

subsidio ao processo decisorio.

Os principais aspectos tratados na NBC T 10 sao:

10.6.1.4 — Aplicam-se as entidades hoteleiras o0s Principios
Fundamentais de Contabilidade, bem como as Normas Brasileiras de
Contabilidade e suas Interpretacbes Técnicas e Comunicados
Técnicos, editados pelo Conselho Federal de Contabilidade.

10.6.2.1 — O registro dos atos e fatos administrativos nas entidades
hoteleiras deve ser mantido com base em plano de contas
especifico, que contemple as receitas e os custos e despesas por
tipo de servico ou por unidade operacional, levando-se em
consideragao a relevancia da informacao.

10.6.4.1 — As demonstracdes contdbeis elaboradas pelas entidades
hoteleiras sdao determinadas pela NBC T 3 — Conceito , Conteudo,
Estrutura e Nomenclatura das Demonstragdes Contabeis, e sua
divulgacéo, pela NBC T 6 — Da Divulgacao das Demonstracdes
Contabeis.

Ao citar, no item 10.6.2.1, o plano de contas especifico, o CFC recomenda a

adocéo de um sistema uniforme de contabilidade.

Recentemente, 30 de marco de 2005, foi publicado o Decreto numero 5.406
(BRASIL, 2005) que regulamenta o cadastro obrigatério para fins de fiscalizagdo das
sociedades que prestam servicos turisticos remunerados, obrigando ao
cadastramento no Ministério do Turismo os meio de hospedagem que comercializam
as UH’s por periodo de permanéncia inferior a trinta dias.

O Ministério do Turismo especificard em norma propria os procedimentos e
0s requisitos a serem cumpridos para a solicitacdo de cadastramento, bem como
exercera a fiscalizacao das atividades prestadoras de servicos turisticos, verificando
0 cumprimento do estabelecido na legislagéo.

Caso as normas que venham a ser expedidas pelo Ministério do Turismo
remetam ao ja estabelecido no Decreto 84.910/80 quanto a obrigatoriedade de
prestar informacgdes contabeis, havera um avanco na prestacao de contas dos meios
de hospedagem.

Contribuira, também, para esse progresso as exigéncias do Novo Cdédigo
Civil que, segundo Lunkes (2004, p. 33), “vao fazer com que muitos hotéis

constituidos sob a forma de sociedade limitada passem a forma de sociedade
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anénima de capital fechado”, sujeitando-se as obrigatoriedades das sociedades

anonimas.

Além das poucas publicagdes acerca das informacdes contabeis, ha a
dificuldade em termos de comparagao, por ndo haver padronizacdo. E possivel citar
duas formas divergentes adotadas atualmente pelas administradoras hoteleiras para
o registro contabil dos empreendimentos por elas explorados.

No relatério publicado pela HIA em 2004, em sua andlise dos resultados,
tem-se uma estrutura de apresentacao de Demonstracao de Resultado para hotéis e
uma outra para flat, denominada pool, que, embora tenham caracteristicas distintas
em sua configuragdo juridica, o fato de estarem competindo no mercado de
hospedagem, requer alguma forma de comparabilidade e acompanhamento do

desempenho econdémico-financeiro.
Demonstracao de resultado dos hotéis HIA (2004, p. 16) adaptada.

Receitas operacionais
Apartamentos

Alimentos

Bebidas

Outras receitas de A & B
Telecomunicacdes

Outros deptos. operacionais

Aluguéis e outras receitas (liq.)
Receita bruta

(-) Impostos

Receita Liquida

Custos e despesas departamentais
Apartamentos

Alimentos e Bebidas
Telecomunicacdes

Outros deptos. operacionais

Total

Resultado departamental bruto
Despesas operacionais nao distribuidas
Administracao
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Marketing

Energia

Manutencéao

Total

Resultado operacional bruto

Demonstracao de resultado do Pool HIA (2004, p. 18) adaptada.

Receitas operacionais
Apartamentos

Café da manha

Aluguel de saldes
Telecomunicacdes
Diversas

Receita bruta

(-) Impostos

Receita Liquida
Despesas

Taxa de condominio
Repasse de salarios e encargos
Repasse de café da manha
Contratos com terceiros
Comissoes de vendas
Despesas de comercializagao
Energia e IPTU

Outras despesas

Melhorias

Taxa de administracao
Total das despesas

Capital de giro

Retorno aos investidores

A estrutura para hotéis obedece ao estabelecido no Uniform System of

Accounts for the Lodging Industry (USALI), editado pela primeira vez em 1921 pela
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Associacdo de Contadores de Nova York, atualmente na sua 92. edicdo, publicada
pelo (EDUCATIONAL INSTITUTE OF THE AMERICAN HOTEL & MOTEL
ASSOCIATION,1996), que dita as normas, critérios e procedimentos para a
apresentacao das demonstragdes contabeis para os meios hospedagem, visando a
manutenc¢ao dos padrbes uniformes que permitam a comparabilidade.

O USAL apresenta um plano de contas padrao. Trata-se de um manual de
instrugcdes para preparar as demonstracdes financeiras, contabeis e gerenciais,
facilitando a andlise dos dados e sua comparacao com outros hotéis.

Sob o ponto de vista de Lamelas e Teixeira (1981, p. 13), o USALI

representa:

[...] o primeiro esforgo organizado na hotelaria, no sentido de uma
uniformizacdo universal de um sistema de contabilidade hoteleira
virada para a gestdo deste negécio. Tal sistema ja esta a ter uma
aceitacao na Europa, mesmo fora das cadeias americanas, ao ponto
de levar dignos representantes da escola de Lausane (Suica) a
afirmar que os sistemas praticados na Europa tendem a
desaparecer.

Ainda de acordo com Lamelas e Teixeira (1981, p. 14), o USALI apresenta
as vantagens descritas, resumidamente, a seguir:
a) a uniformizagao de critérios e métodos de classificacéo;

b) a possibilidade de fazer comparacées entre os varios hotéis que

seguem 0s mesmos métodos;

C) a facilidade de adocédo do sistema, quer pela grande, quer pela

pequena empresa;

d) a adogao do plano facilita e pressupde a gestdo orcamentéaria, a
consequiente descentralizacdo, delegacao de autoridade e
responsabilidade pelos departamentos, permitindo uma direcéo

participativa e por objetivos.

O USALI esta segmentado em cinco partes, assim constituidas:

l. Financial Statements (Relatérios Financeiros), que contemplam,

entre outros, as seguintes demonstracées financeiras:
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Balance Sheet (Balanco Patrimonial);
Statement of Income (Demonstracao do Resultado);

Statement of Owner’s Equity (Demonstragcdo das Mutagdes do

Patrimdnio Liquido);
Statement of Cash Flows (Demonstracdo de Fluxos de Caixa);

Notes to the Financial Statements (Notas das Demonstracoes

Financeiras);
Departmental Statements (Demonstracées Departamentais);

Statement for Gaming Operations (Demonstracao para Operacbes

de Jogos);

Statement for Properties Operated by a Management Company
(Demonstracao para Estabelecimentos Operados por
Administradoras).

Financial Analysis (Analises Financeiras)

Financial Statement Formats (Formatos das Demonstracdes

Financeiras);
Ratio Analises and Statistics (Andlise de Indices e Estatisticas);
Break-even Analysis (Analise do Ponto de Equilibrio);

Operations Budgeting and Budgetary Control (Orcamento
Operacional e Controle Orcamentario);

Guidelines for Allocating Expenses to Operated Departments -
Responsibility Accounting (Diretrizes para Alocar Despesas nos
Departamentos Operacionais - Responsabilidade Contabil).

Recording Financial Information (Como Registrar Informacoes

Financeiras)

Sample Chart of Accounts (Modelo de Plano de Contas);
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—  Simplified Bookkeeping for Limited Service Properties (Modelo
Simplificado para Pequenas Propriedades).

V. Expense Dictionary (Dicionario de Despesas).

V. Sample Set of Uniform System Statements (Conjunto de Modelos de

Demonstrag6es de acordo com o Sistema Uniforme)

O USALI sugere uma gama de informacdes que permitem uma evidenciacao
adequada as exigéncias dos 6rgaos normatizadores. No entanto, no Brasil, tais
padroes tém sido adotados, principalmente, pelas administradoras internacionais e,
ainda assim, como se verifica ao analisar-se o modelo apresentado pela HIA para
hotel e Pool hoteleiro, faz-se necessario adequar a demonstracdo do Pool aos
moldes do hotel, para que haja comparabilidade, uma vez que eles competem na
oferta de servicos e captagdo de recursos no mesmo mercado, principalmente apds
a promulgacao do Decreto 5.406 do Ministério do Turismo, o qual equipara os dois
meios de hospedagem, submetendo-os as mesmas normas, para efeitos de

fiscalizacao.
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4 PESQUISA DE CAMPO

Esse capitulo, objetiva, descrever os procedimentos metodologicos e etapas
percorridas para o desenvolvimento da pesquisa de campo e analise dos dados
obtidos.

4.1 Universo e amostra da pesquisa

Geralmente, as pesquisas contemplam um universo de elementos que torna

impossivel considera-los em sua totalidade. Por isso, sdo utilizadas amostras.
Para Silva (2003, p. 75):

O universo de pesquisa ou populagdo é definido como conjunto de
seres animados ou inanimados que apresentam, pelo menos, uma
caracteristica em comum e a amostra € por¢cdo ou parcela,
convenientemente selecionada do universo (populagdo); é um
subconjunto do universo.

O levantamento do numero de meios de hospedagem efetuado por
Amazonas e Goldner, apresentado na tabela 1, no capitulo 3 desse trabalho, aponta
a importancia de Sao Paulo como geradora de negécios no segmento de
hospedagem, No entanto, mesmo com Sdo Paulo na lideranga, esse estado nao
dispde de informacbGes quanto ao numero e dados das empresas de asset
management, o que traz como limitacdo a identificagdo do universo dessas

empresas.

Enquanto em outros paises, nos quais também o asset management é
recente, como, Estados Unidos, os profissionais dessas empresas sao associados
na Hospitality Asset Managers Association (HAMA), que conta com mais de 90
profissionais e 60 empresas participantes, visando promover os servicos de asset
management em bases éticas, no Brasil ha dificuldades de identificar as empresas,
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principalmente por se tratar de segmento que tem sido absorvido pelas empresas de

consultoria hoteleira que ja existiam e atuavam com foco em outras atividades.

Com essa limitagcdo, a pesquisa de campo partiu do universo das
empresas de asset management sediadas na Grande S&o Paulo, identificadas
por meio de pesquisas em sites da Internet especializados em consultoria
hoteleira, e solicitacdo de indicacdo de profissionais do segmento,
especialmente contadores, advogados e administradores, no periodo de maio
a julho de 2004.

Nessa etapa, foram identificadas sete empresas, listadas, abaixo, em ordem
alfabética:

Asmussen & Associados Consultoria de Negocios Hoteleiros

Estrada Fernando Nobre 1897 — CEP: - 06705-490
Cotia - SP —Tel.: (11) 4612 0055

<http://www.asmussenassociados.com.br>

Boucinhas & Campos Soteconti Auditores Independentes

Avenida Maria Coelho Aguiar, 215 — Bloco A 6° andar CEP: 05804-900
Centro Empresarial — Sdo Paulo — SP — Tel.: 5509 8100

<http://www.boucinhasconti.com.br>

BSH International

Avenida Brigadeiro Faria Lima, 1571, 14% andar - CEP: 01452-001
Sao Paulo - SP - Tel.;(11) 3813-6188

<http://www.bsh.com.br>

HIA-Hotel Investment Advisors

Rua Joaquim Floriano, 72 - Cj. 97 — CEP: 04534-000
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Sao Paulo - SP - Tel.: (11) 3071-0747

<http://www.hia.com.br>

HVS International

Avenida Brig. Faria Lima 1912 cj. 7F — CEP: 01452-001
Sao Paulo — SP —Tel.:(11) 3093-2743

<http://www.hvsinternational.com>

LUB Assessoria

Rua Michigan, 408 - Cid. Mon¢des — CEP: 04566-000
Sao Paulo - SP —Tel.: (11) 5093-4750

<http://www.lub.com.br>

MBC Consultoria Hoteleira

Avenida Faria Lima, 1903 - 102 andar - Jd. Paulistano — CEP: 01452-001
Sao Paulo— SP —Tel.: (11) = 3034 0488

<http://www.mbcconsultoria. com.br>

Das empresas identificadas, todas foram contatadas por telefone para
certificagdo de desenvolvimento de atividade de asset management e interesse em
participar da pesquisa. Nao houve necessidade de estratificar a amostra pelo

universo limitado de integrantes.

A empresa Boucinhas & Campos + Soteconti, embora constasse no site, 0

servico gestao de negdcios nao esta disponivel, o que justifica sua exclusao.

Apés obter os dados das empresas e confirmacao do interesse de participar
em responder ao questionario, passou-se para etapa de coletas de dados transcritos

na proxima secao.
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4.2 Coleta e analise dos dados

Para colher as informagdes junto as empresas de asset management,

utilizou-se de questionarios.

O questionario, inicialmente composto de 09 questdes, enumeradas de 1 a
9, estruturadas com base no referencial te6rico e conhecimento prévio do mercado,
com vistas a obter subsidios para formulacdo de um modelo de prestagcédo de contas,
foi submetido ao pré-teste, em 17/12/2004, para validacdo desse instrumento.
Apreciado por dois profissionais da area, um consultor hoteleiro, que atua como
asset manager, participante da pesquisa, e outro, um professor universitario de
turismo e hotelaria, cujas sugestées e recomendagdes foram incorporadas ao
questionario definitivo, com o intuito de atingir o objetivo e ter o melhor resultado,
expandindo de 9 para 12 questdes.

Foi elaborado o questionario definitivo e encaminhado aos responsaveis das
empresas, com uma carta explicativa (APENDICE - A), precedido de contato
telefénico, para orienta-los quanto ao retorno das respostas.

Dos seis questionarios enviados por meio eletrbnico, foram respondidos
cinco, representando 83,33% das empresas pesquisadas.

4.3 Avaliacao dos resultados alcancados

O questionario aplicado contempla as 12 questdes (APENDICE - B) com as
especificacoes dos objetivos para cada pergunta e respostas detalhadas abaixo.

Questao numero 1: Desde quando a sua empresa atua com asset

management?
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A primeira questdo objetiva obter o tempo de atuacdo dessas empresas e,
indiretamente, o processo de reconhecimento desse segmento, a medida que novas

empresas foram constituidas.

O quadro 3 contempla o ano em que as empresas, as cinco que
responderam ao questionario, comecaram a desenvolver as atividades de asset
management. Constata-se que é um segmento de mercado novo e que merece uma
atencao especial no que tange ao seu desenvolvimento em termos de transparéncia

na divulgacao das informagdes exigidas junto as administradoras hoteleiras.

Empresa Ano
BSH International 2001
HIA - Hotel Investment Advisors 2001
HVS International 2002
LUB Assessoria 2004
MCB Consultoria hoteleira 2004

QUADRO 3 Inicio de atividades de asset management
Fonte: A autora.

Questao numero 2: Qual a definicaio que a empresa utiliza para asset
management?

A questao elaborada com o objetivo de obter o conceito aplicado pelas
empresas.

Na opinido de Richardson (1999, p. 90):

A pesquisa qualitativa pode ser caracterizada como a tentativa
de wuma compreensdo detalhada dos significados e
caracteristicas situacionais apresentadas pelos entrevistados,
em lugar de producdo de medidas quantitativas de
caracteristicas ou comportamento.

Para reduzir o viés de validade e confiabilidade da pesquisa qualitativa
aplicou-se a técnica do Discurso do Sujeito Coletivo (DSC) que consiste na inter-
relacdo entre idéias centrais e expressbes-chave do discurso em pesquisa
qualitativa (LEFEVRE, 2003).
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De acordo com Lefrévre (2003, p. 25), “a idéia central é uma descri¢do (a
mais sucinta e objetiva possivel) do sentido do discurso, sendo que um discurso

pode ter mais de uma idéia central”.

“As expressdes-chave sao segmentos de discursos que remetem a idéia
central e a corporificam”, (LEFREVRE, 2003, p. 26).

Para se chegar a um conceito comum de DSC entre os pesquisados,

atendeu-se as etapas:

a) reunido dos conceitos aplicados pelas empresas de asset
management;

b) extracdo das idéias centrais;

c) extracdo das expressdes-chave;

d) conceituacao.

O uso do DSC permitiu a elaboracédo do quadro 4 para, em seguida, definir o

conceito utilizado para asset management com base no DSC.

Respostas

Idéias centrais

Expressoes-chave

Empresa de consultoria que age em nome do
proprietarios cuidando do relacionamento didrig
com o operador, negociando e acompanhando os|

resultados  orgamentarios, gerenciando  0s
reinvestimentos, assegurando-se de que o0s
contratos e compromissos  comerciais €

financeiros estdo sendo cumpridos, além de criar
canal de saida para o proprietario.

Age em nome dos proprietarios, cuida
do relacionamento diério, acompanhaj
os resultados orgamentarios, gerencial
reinvestimentos,  assegura-se  do
cumprimento  dos  contratos ¢
COMpromissos comericiais €
financeiros e cria um canal de saida.

Age , cuida do relacionamento|
, acompanha os resultados
orgamentarios, gerencia
reinvestimentos, assegura-se
do cumprimento dos contratos
€ compromissos e cria um
canal de saida.

Servigo de assistir o dono de um hotel em atingir
0s seus objetivos no investimento. E um agente ou
representante do proprietario, que garante o hotel
seja adquirido por um prego razoavel, §
administrado de forma eficiente e que no final seja|
vendido por um precgo apropriado e num tempo|
razoavel.

Assistir o dono a atingir os objetivos ng
investimento, agente ou representante
do proprierario, garantir a compra,
manutengdo e venda ao prego
apropriado e num tempo razoavel.

Assistir a atingir os objetivos,
agente ou representante do
proprierario, garantir a
compra, manutengdo e venda
ao prego apropriado e num
tempo razoavel.

Nao fazemos esta traducdo para o portugués, pois
nao existe terminologia adequada.

Nao fazemos esta tradugdo para o
portugués, pois ndo existe terminologial
adequada.

Pessoa fisica e/ou juridica de confiangca dos|Da confianga dos investidores; . o
. A . - o - o Confianga, qualificagdo no
investidores e que seja profissional qualificado nojprofissional qualificado no ramo que| o

s L, o ramo, bom diadlogo com os|
ramo de atividade focado e que tenha bom didlogojtenha  bom  didlogo com  os| T

S . . administradores.

com os administradores do empreendimento. administradores.
Defensor dos ausentes. Defensor dos ausentes. Defensor.
QUADRO 4 DSC do conceito de asset management

Fonte: A autora.



81

Com o uso do DSC chegou-se ao conceito de Asset management
empregado pelas empresas como sendo uma atividade desempenhada por empresa
ou pessoa de confianga dos investidores, com conhecimento do mercado, para agir
em seu nome e defendé-lo, com o objetivo de cuidar do relacionamento com a
administradora hoteleira, acompanhar os resultados, gerenciar os reinvestimentos,
assegurar o cumprimento dos contratos € compromissos e garantir a compra,

manutencgao e venda ao prec¢o apropriado e num tempo razoavel.

Questao numero 3: Qual a expectativa expressa do investidor ao contratar

uma empresa de asset management?

Nessa questao, procurou-se identificar o perfil do investidor quanto ao nivel
de informacédo exigida, partindo da premissa de que o investidor, ao contratar a
empresa para representar seus interesses e otimizar o investimento, € mais exigente
com relacao as informagdes e nivel de evidenciacao, do que aquele que visa reduzir
o conflito com a administradora hoteleira e seguranca, seguranca nessa questao
entendida como o menor risco ao transferir a gestdo para aquele que conhece e

domina o mercado especifico.
O resultado da resposta esté ilustrado na tabela 3.

TABELA 3 Expectativa do investidor

Expectativa

Representar seus interesses 33,33%
Otimizar o investimento 44,44%
Reduzir o conflito com a administradora hoteleira 22,22%
Seguranca 0,00%

TOTAL 100,00%

Fonte: A autora.

Em resposta, obteve-se que o investidor opta, ao contratar a empresa,
primeiramente com 44,44% para otimizar seus investimentos, confirmando a
premissa inicialmente assumida; em segundo plano, para representar seus
interesses na ordem de 33,33% e, finalmente, para reduzir o conflito com a
administradora, com 22,22%. Nao ha contratacdo de empresa de asset management

por motivos de seguranca. Esses dados estao apresentados no grafico 1.
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Reduzir o
conflito ¢/ a
adm. Representar
hoteleira; seus
22,22% interesses;

33,33%

Otimizar o
investimento;
44,44%

GRAFICO 1 Expectativa do investidor

Na questao de numero 4: Em sua opiniao, qual o objetivo do investidor de

imével com base hoteleira?

Em complemento a questao anterior, essa pretende detectar a necessidade
de maior evidenciacado, assumindo-se que 0s proprietarios, ao adquirir um imoével
com base hoteleira para moradia quando estiver com mais idade ou por seguranca,
aqui entendida como lastro estavel e o menor risco por ndo haver perda total do
investimento, por o imével ser mantido ao menos pelo valor do mercado, sdo menos
exigentes quanto as informacdes se comparados aos proprietarios que buscam
rentabilidade e diversificacao da carteira.

Obteve-se como respostas o demonstrado na tabela 4.

TABELA 4 Objetivo do investidor

Objetivo
Seguranca 30,00%
Rentabilidade 40,00%
Diversificacao da carteira 30,00%
Moradia quando estiver com mais idade 0,00%
TOTAL 100,00%

Fonte: A autora.

As respostas demonstraram que 40% dos investidores objetivam
rentabilidade, equilibradamente em 30% objetivam seguranca e diversificagdo da
carteira, e nenhum investidor com planos futuros de moradia, ilustrado graficamente

a sequir.
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40,00%
B Seguranga
30,00%
O Rentabilidade
20,00%
10,00%- B Divergificagéo da
carteira

0,00%-

GRAFICO 2 Objetivo do investidor

O fato de 30% dos investidores objetivarem seguranca em seu investimento,
causa estranheza e merece atencao especial quanto a preservagédo do patriménio e
a gestdo operacional para garantir parcialmente essa seguranca.

De acordo com Lima Jr (1999, p. 6):

A seguranca do investimento estd apoiada na sua capacidade de
manter um desempenho estavel no ciclo operacional, o que significa
que o imével devera ser operado e administrado com competéncia,
para produzir renda de qualidade e de padrdao homogéneo. Esta
capacidade é fruto de dois vetores: ndo s6 a qualidade intrinseca da
base imobiliaria que gera renda e faz o lastro do investimento, o
empreendedor, que produz o imével, e o operador representam
figuras chaves para garantir a seguranga do investimento, aquele
pelo produto e este pela capacidade de explora-lo de forma mais
eficaz e produtiva.

Questao numero 5: Indique as empresas de administragao hoteleira em sua
carteira em termos de quantidades de unidades habitacionais (UH'’s).

O propésito dessa questdo é saber a representatividade da carteira de
clientes perante o universo de UH’s ofertadas ao mercado. Constata-se que o total
de UH’s abrangidas pela pesquisa representa 8,69% do total de UH’s ofertadas ao
mercado brasileiro (104.312 UH’s). Esses dados podem ser certificados na tabela 5.
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TABELA 5 Representatividade do universo de pesquisa

Administradora UH's (1) Pesquisa Oferta
Accor 3.572 39,41% 3,42%
Atlantica 1.482 16,35% 1,42%
Blue Tree 394 4,35% 0,38%
Bourbon 1.040 11,47% 1,00%
InterContinental Hotels Group 1.040 11,47% 1,00%
Astron (Howard Johnson) 180 1,99% 0,17%
Marriot 120 1,32% 0,12%
Sol Melia 544 6,00% 0,52%
Posadas 400 4,41% 0,38%
Starwood (Sheraton) 292 3,22% 0,28%
TOTAL 9.064 100,00% 8,69%

UH's ofertadas ao mercado 104.312

Fonte: (1) Coleta de dados
O numero de UH’s total, englobado na pesquisa, é de 9.064, distribuidos

entre 10 administradoras, representado no grafico 3.

S
Q

GRAFICO 3 Numero de UH’s por administradora

No universo de UH’s representadas pelas empresas de asset management,
constata-se, no ranking das administradoras, que a Administradora Accor aparece

como pioneira, com 3.572 UH’s do total de 9.064, que correspondem a 39,41%.
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O numero de UH’s intermediadas pelas empresas de asset management, se
comparado com o numero total de UH’s da rede, constantes da tabela 2, tem-se,
nessa pesquisa a participagao das empresas de asset management no universo de
UH’s da cada administradora, como ilustra a tabela 6.

TABELA 6 Participacao das empresas de asset management no total de UH's
das administradoras

Rede UH's (1) ?Azj'set Manag Participacao

Accor 17.725 3.572 20,15%
Atlantica 6.102 1.482 24,29%
Blue Tree 5.235 394 7,53%
Bourbon 1.673 1.040 62,16%
InterContinental Hotels Group 3.009 1.040 34,56%
Astron (Howard Johnson) 489 180 36,81%
Marriot 1.179 120 10,18%
Melia 6.353 544 8,56%
Posadas 1.751 400 22,84%
Starwood (Sheraton) 1.025 292 28,49%

TOTAL 44.541 9.064 20,35%
UH's ofertadas ao mercado 104.312 8.69%
UH's adm. Pesquisadas x
ofertadas no mercado M

Fonte: (1) Tabela 1.
(2) Coleta de dados.

Ao interpretar que as administradoras hoteleiras, em sua pratica contabil
interna, tém um padrao uniforme de registros, para facilitar a consolidacao e
integracdo, e que essas mesmas informagdes sdo enviadas para as empresas de

asset management, a cobertura da pesquisa expande de 8, 69% para 42,70%.

Um indicador de crescimento rapido desse tipo de representacdo dos
investidores € que em pouco tempo, menos de cinco anos, as empresas de asset
management detém 20,35% das UH’s das administradoras que apareceram nessa

pesquisa.

Questao numero 6: Assinale os relatérios e informacgdes recebidas dessas
administradoras hoteleiras para prestagao de contas aos investidores.

Essa questdao foi dirigida a obtencdo do grau de evidenciacdo das

administradoras e sua ordem de importancia.
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Apresenta-se, na tabela 7, a preponderancia do nivel percentual de

evidenciagao, considerando-se o total de informacdes respondidas como prestadas

pelas administradoras.

TABELA 7 Preponderéancia do nivel de evidenciacao

Descricao TOTAL % Classificacao

Balanco patrimonial 8 6,72% 59

DRE por area ou atividade 11 9,24% 22

DRE Consolidada 9 7,56% 42

DOAR e/ou Fluxo de Caixa 9 7,56% 42

Demonstracdo do Valor Adicionado -

DVA 0 0,00%

Politicas e praticas contabeis 2 1,68% 102

Comentarios sobre o resultado e acdes

para melhorias 10 8,40% 32

Relatérios de auditoria 5 4,20% 7°

Projecdes de resultado

contabil/financeiro 6 5,04% 62

Indices financeiros 4 3,36% 82

Contingéncias 5 4,20% 7°

Planos de investimento, movimentacao

dos fundos de melhorias (FF&E) 11 9,24% 29

Certidbes  negativas, registros e

cadastros 1 0,84% 112

Informacbes sobre os planos da rede

(expanséo, pesquisas, etc.) 3 2,52% 92

Estatisticas e indicadores operacionais:

taxa de ocupacdo, diaria média,

REVPAR, percentagem de custos, etc. 12 10,08% 12

Outros recebidos: mencionar 0

Orcamentos anuais 3 2,52% 92

Plano de Marketing 4 3,36% 8°

Segmentacao de demanda 4 3,36% 8°

Relatério diario das operacoes 4 3,36% 82
89

Diaria média por segmento de demanda 4 3,36%

Informacdes da concorréncia 4 3,36% 8°

TOTAL 119 100,00%

Fonte: A autora.
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Para analise do grau de evidenciacdo praticado pelas administradoras

hoteleiras, utilizou-se o0 numero de vezes que cada informagdo aparece nas

respostas, sendo o conjunto de informacdes correspondente a 100%. Os dados

apurados permitem classificar a evidenciacdo em um grupo ordinal de onze

informacdes evidenciadas, elencadas abaixo:

a)

estatisticas e indicadores operacionais: taxa de ocupagao, didria
média, RevPar'?, percentagem de custos, etc., com 10,08%;

DRE por é&rea ou atividades e planos de investimento,
movimentacao dos fundos de melhorias (FF&E), com 9,24%;

comentarios sobre o resultado e agcdes para melhorias, com 8,40%.
DRE Consolidada e DOAR e/ou Fluxo de Caixa, com 7,56%;
Balango patrimonial com 6,72%;

projecoes de resultado contabil/financeiro com 5,04%. Nota-se que
ao considerar os 2,52% respondidos como orgamentos anuais, a

importancia desses relatorios passa para a quarta colocacao;
relatérios de auditoria e contingéncias com 4,20%;

indices financeiros, Plano de Marketing, Segmentacao de demanda,
Relatério diario das operacdes, Diaria média por segmento de
demanda e Informagdes da concorréncia, com 3,36%;

informacdes sobre os planos da rede (expansao, pesquisas, etc.) e
orcamentos anuais, com 2,52%;

politicas e praticas contdbeis, com 1,68% e

certiddes negativas, registros e cadastros, com 0,84%.

A divulgacdao da Demonstragcdo de Valor Adicionado inexiste ou nao €

enviada as empresas de asset management pelas administradoras hoteleiras. Essa

constatacao reforca que as administradoras se limitam a prestar, somente, as

12

Revenue per Available Room (RevPar), significa a receita total de hospedagem dividida pelo

numero de UH’s disponiveis para venda.
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informacdes exigidas pelas empresas de asset management, quando essas ultimas

reconhecem seu valor e as solicitam, ou as exigidas legalmente.

Fato importante a ser observado € o grau de evidenciacao das estatisticas e
indicadores operacionais, que permite mais facilidade de comparacao, justificando a
necessidade de padrées e uniformidade dos relatorios e informacoes.

Para complementar a identificacdo das praticas de evidenciacdo das
administradoras hoteleiras, foram visitados os sites dessas administradoras, e pode-
se observar que 60% delas adotam praticas de governanca corporativa em seu pais
de origem, e nenhuma adere a essas praticas no Brasil, ao menos quanto a
divulgagédo publica, o que demonstra um grau de transparéncia maior no exterior,

motivada pela prépria exigéncia do mercado.

Questao numero 7: Assinale a sua satisfacdo em relagdo as informacoes
recebidas dessas administradoras.

A questdo em pauta objetiva avaliar a satisfagdo quanto a evidenciagcdo das
administradoras e obteve como resposta, o demonstrado na tabela 8.

TABELA 8 Grau de satisfacao

Muito insatisfeito 13,33%
Insatisfeito 40,00%
Nem satisfeito nem insatisfeito 20,00%
Satisfeito 13,33%
Muito satisfeito 13,33%

TOTAL 100,00%

Fonte: A autora.

Esse resultado, ilustrado no grafico 4, demonstra que as informacdes podem
ser melhoradas para aumentar o nivel de satisfacdo das empresas de asset
management. Observa-se que, a maioria, estda na faixa de muito insatisfeito
(13,33%) e insatisfeito (40,00%), totalizando 53,33% e 20,00% nem satisfeito, nem
insatisfeito. O grau de satisfeito (13,33%) e muito satisfeito (13,33%), somados,
representam, somente, 26,66%.
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Muito Muito

satisfeitc insatisfeitc
13,33% / 13,33%

Satisfeitc

13,33%

Insatisfeitc
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GRAFICO 4 Grau de satisfacao

Questao numero 8: Em caso de insatisfagao, indique o motivo:

Na questdo 8 buscou-se conhecer os motivos de insatisfagdo, para auxiliar

na construcdo de um modelo que preencha a lacuna existente.

As respostas foram tabuladas de acordo com o numero de vezes em que

cada uma das alternativas aparece. O resultado esta apresentado na tabela 9.

TABELA 9 Motivo de insatisfacao

Descricao Total Peso
Complexidade. Falta de clareza 5 35,71%
Inconsisténcia de dados 4 28,57%
Pouca informacéao (sintético) 5 35,71%
Muita informacao (analitico) 0 0,00%
Termos técnicos 0 0,00%
TOTAL 14 100,00%

Fonte: A autora.

As respostas apontam, principalmente, para a complexidade (35,71%),

nesse caso, utilizada como sindnimo de confuso e complicado de se entender, falta
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de clareza e pouca informacgéo (35,71%), representando o total de 71,42%, o que
sugere que o elenco de informagdes que ndao sao evidenciadas ou sao pouco
evidenciadas que aparecerem na resposta a questdo n°. 8, sdo relevantes para a
satisfacdo das empresas de asset management. Deduz-se que os relatérios
apresentados pelas administradoras carecem de melhorias para serem mais

simples, claros, completos e consistentes.

Interessante atentar para o fato de que os termos técnicos e muita
informacgéo, ndo sao fatores limitativos de satisfagéo.

Questao numero 9: Trata das informacdes recebidas das administradoras

hoteleiras e enviadas ou disponibilizadas aos investidores em sua totalidade

As respostas demonstraram que 60% enviam e 40% ndo enviam todos os

relatérios e informagdes, ilustrado, graficamente, a seguir.

NAO
40,00%

SIM
60,00%

GRAFICO 5 Disponibilidade integral das informacées

Essa questao foi redigida com o intuito de saber se todas as informacgdes
sdo enviadas ou disponibilizadas aos investidores e, em caso de nao serem

enviadas, os seus motivos, que foram tratados na questao n°. 10.

Questao de numero 10: Quais o(s) motivo(s) do ndo envio das informagdes

aos investidores?

Essa questdo tem como foco avaliar a utilidade da evidenciagéo.
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Das cinco empresas que responderam ao questionario, duas delas, que
representam 40%, ndo enviam os relatérios, com os motivos explicitados na tabela

10, que apresenta, somente, as informacdes recebidas e ndo enviadas.

TABELA 10 Motivo de nao envio das informacoes

.~ . ~ U~s 2Tt Custo Excesso de|Restricao Risco de
Descricao da informacao ndo tem| . = o s |fs d:’;‘ uso TOTAL
interesse indevido
Balanco patrimonial 1 1 2
DRE por area ou atividade 1 1
DRE Consolidada 1 1
DOAR e/ou Fluxo de Caixa 1 1 2
Demonstracao do Valor Adicionado - DVA 1 1
Politicas e praticas contabeis 1 1 2
TOTAL 1 0 5 0 3 9
PESO 11,11% 0,00% 55,56% 0,00% 33,33% | 100,00%

Fonte: A autora.

As respostas apontam com preponderancia para o excesso de informacao,
com 55,56%, e risco de uso indevido, com 33,33%, corroborando com a citagdo no
capitulo 2 de Hendriksen e Breda quanto a relutancia das empresas em divulgar as
informacgdes, por considerar que as informacdes sao complexas e os investidores
nao sao capazes de interpretar adequadamente ou fazem uso incorreto. Observa-se
que mesmo que nao haja solicitagdo e recebimento da DVA ela é vista como de uso

indevido.

E importante ressaltar que as administradoras ndo impdem restrigdes quanto
a divulgacao das informacdes aos investidores e que a insuficiéncia de evidenciacao

nao é ocasionada por custo elevado.

Outro fato relevante, apresentado nas respostas ao questionario, € que
somente 11,11% dos investidores nao tém interesse em receber todas as
informacdes, o que demonstra a importancia de suprir um maior numero de

investidores com mais informacdes contabeis.

A discussdo que pode surgir no tocante a solicitagdo da informagédo e nao
envio aos investidores, usuario final da informacdo, é do comprometimento do

sucesso do negdcio se o solicitante, as empresas de asset management, tiver
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interesses contrarios, ou a ndo divulgacao resultar em informagédo incompleta ou

enganosa para o investidor.

Na Questao numero 11: objetiva-se conhecer os usuarios diretos das

informacdes.

Tém-se como resposta 0 que segue, demonstrado no grafico 6, permitindo-
se concluir que o maior usuario das informacées € a comissdo indicada pelos

investidores, correspondente a 71,43%.

28,57%

O Todos os investidores

E Comissao indicada
pelos investidores

71,43%

GRAFICO 6 Usuarios da informacéo

Os investidores, ao elegerem uma comissao para receber e avaliar os
relatérios, beneficiam-se do aprendizado dessa comissdo, que é capaz de
desenvolver o conhecimento necessario para uma correta interpretacado. Com essa
facilidade, recomendando-se as empresas de asset management a evidenciacao

completa (full disclosure).

Por fim, a Questao numero 12: Qual o veiculo utilizado para enviar a

prestacao de contas e relatérios aos investidores ou comissao indicada por eles?

O objetivo dessa questdao é mensurar o grau de tecnologia utilizado e os

facilitadores da comunicacao.
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As respostas indicaram que os veiculos mais utilizados sdo o correio
eletrbnico e reunido com 36,36%, cada um, seguido pelo uso de paginas no
ambiente de Internet com 18,18%, mostrando que o0s recursos tecnoldgicos,
também, tém contribuido para melhorar o processo de comunicagao e evidenciacao
das empresas. O uso de correio postal é por 9,09% e o fax ndo tem sido utilizado

como veiculo de comunicacao.

O resultado a essa questao pode ser apreciado na tabela 11 e grafico 7.

TABELA 11 Veiculo de comunicacao com os investidores

Descricao %
Disponibilizado em paginas no ambiente de Internet 18,18%
Correio eletrdnico 36,36%
Correio postal 9,09%
Reunido 36,36%
Fax 0,00%
TOTAL 100,00%

Fonte: A autora.

O Disponibilizado em paginas no
ambiente de Internet
O Correio eletrénico

O Correio postal

B Reuniao

9,09%

GRAFICO 7 Veiculo de comunicagdo com investidores

A representatividade de reunido é entendida como a necessidade de os
investidores ou comissdo obterem informacdes adicionais ndo contempladas na

prestacao de contas. Mais uma vez, recomenda-se munir os investidores ou seus
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representantes com as informagdes pertinentes a um bom julgamento da posi¢éo do

investimento.

Os dados coletados permitiram uma analise qualitativa e quantitativa, com
uso de instrumentos de avaliacédo pelo DSC para a questdo de numero 2 de carater
aberto, para se obter a conclusdo e de analise estatistica descritiva para as demais

questdes.

Dos dados extraidos das respostas, podem-se identificar o grau de
insatisfacdo dos usuarios das informacdes, assim como os motivos e prioridades,
fornecendo subsidios como: necessidade de relatérios para avaliar a rentabilidade,
que sejam claros e simples, em quantidade adequada para um bom julgamento,
para a elaboracdo de uma proposta de prestacdo de contas que contemple essas
necessidades, sem a pretensdo de esgotar as diversas situagdes que possam surgir

em relagao aos objetivos e necessidades dos investidores.

A finalidade da evidenciacdo de servir para auxiliar os investidores em sua
opc¢ao de investimento foi identificada na pesquisa de campo e revisdo da literatura,
com o propasito de apoiar o desenvolvimento de um modelo de prestacédo de contas
que atenda as informagcdes minimas necessarias para uma avaliacdo adequada dos

resultados e suporte a decisao.

4.4 Limitacoes da pesquisa

A principal limitagdo da presente pesquisa é a raridade de material existente
sobre o0 assunto em questdo, dificultando o referencial teérico, a escolha das
empresas consideradas na pesquisa de campo e definicdo dos termos.

Outra importante limitacao diz respeito a importancia que cada pessoa pode
atribuir a cada uma das variaveis que faz parte do questionario e seu conhecimento
técnico para responder.

Além disso, como a experiéncia e as necessidades mudam ao longo do
tempo, a resposta de cada individuo pode ser influenciada pelo momento em que

esta respondendo o questionario.
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A quarta limitacao refere-se ao histérico das empresas de asset management
no segmento de hospedagem, que por ser recente, pode fazer com que nao tenham

sentido a necessidade de algumas informacdes listadas no questionario.
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5 Proposta de um modelo de prestacao de contas

A vantagem da padronizacao € a busca de praticas comuns, comparabilidade,
manutencdo e qualidade das informacbes prestadas. A disponibilizagdo de
informagdes padronizadas contribui para um melhor acompanhamento do
investimento e transmite maior seguranca aos investidores. Todavia, os dados

devem ser consistentes e claros para que possam ser utilizados adequadamente.

O uso de tecnologia de informatica permite formular relatérios gerenciais que
facilitem a sua leitura e compreensdo, ndo limitando as empresas aos relatorios
exigidos por lei. A agilidade proposta pelos meios de comunicagao, como a Internet,

faz com que se exija cada vez mais informacbées em tempo real para decisdes.
Como cita Marion (2003, p. 24):

E por meio dos relatérios contabeis que se identifica a situagdo
econdmico-financeira da empresa; dessa forma, o investidor tem as
maos o0s elementos necessarios para decidir sobre as melhores
alternativas de investimentos. Os relatérios evidenciam a capacidade
da empresa em gerar lucros e outras informacées.

Propbe-se, nessa etapa, apresentar um conjunto de modelos de relatérios
que contemplem as necessidades identificadas na analise das respostas do
questionario, abordada no capitulo 4, em consonancia com as tendéncias do
mercado globalizado e a uniformizacao preconizada pelo USALIL.

A proposta parte da premissa de que as demonstracdes recebidas pelas
empresas de asset management, exploradas na pesquisa de campo e constatacao
nas demonstragdes divulgadas pelas administradoras, no ANEXO — A Blue Tree
Hotels & Resorts do Brasil SA e ANEXO — B Hotelaria Accor Brasil SA, designadas
por Amazonas e Goldner (2004), como a maior rede hoteleira, nacional e
internacional, respectivamente, ndo s&o suficientes para o investidor avaliar os
resultados de seu investimento, fato agravado quando da publicagcado oficial do
balanco, por tratar-se de informacdes consolidadas (filiais e matriz), o que

impossibilita a andlise individual do empreendimento.
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O Balanco Patrimonial é a principal demonstracdo contabil, apresenta a

posicao financeira e patrimonial da entidade em determinada data.

A administradora hoteleira, ao gerir seus empreendimentos, deve apresentar

um Balango Patrimonial por filial ou empreendimento, oferecendo ao investidor a

possibilidade de analisar o empreendimento em que ele é o provedor de recursos.

O modelo proposto apresenta contas que sao aplicaveis as filiais (operacao

hoteleira) e a matriz (administracao).

Aplicagbes Financeiras
Fundo de Reserva para Melhorias e Investimento
Clientes
Duplicatas a Receber
Cartao de Crédito a Receber
Hoéspede em Curso
(-) Proviséo para Créditos de Liquidagao Duvidosa
Estoques
Alimentos
Bebidas
Suprimento de Héspede
Suprimento de Limpeza
Roupa de Cama, Mesa e Banho
Impostos a Recuperar
Despesas do Exercicio Seguinte
Assinatura de jornais e revistas
Outros Valores a Receber
Adiantamento a Fornecedores
Adiantamento a Funcionarios

Encargos Sociais a Recolher
Depésitos Antecipados de Clientes
Impostos a Recolher

Imposto de Renda

Empréstimos e Financiamentos a Pagar
Obrigagdes com terceiros

Aluguel a Pagar aos Proprietarios
Taxa de administragdo

Dividendos a Pagar

Outras Obrigagoes

Provisbes

CIRCULANTE x1 |x0 |CIRCULANTE x1 |x0
Caixa Fornecedores
Bancos Salarios a Pagar

REALIZAVEL A LONGO PRAZO

EXIGIVEL A LONGO PRAZO

Empréstimos a Coligadas
Depositos Judiciais

Empréstimos e Financiamentos a Pagar
Reserva para Melhorias e Investimento

PERMANENTE

PATRIMONIO LIQUIDO

Investimentos
Investimentos em Coligadas
Participagdes em Outras Empresas
Imobilizado
Terrenos
Instalacdes
Maquinas e Equipamentos
Moveis e Utensilios
Veiculos
Obras em andamento
Benfeitorias em propriedades arrendadas
(-) Depreciacao e Amortizagao
Intangivel
Bens Incorpéreos de Uso
Marcas e Patentes
(-) Amortizagao
Diferido
Despesas Pré-operacional
Desenvolvimento de novos produtos e servicos

Capital Social

Reservas de Capital

Reservas de Lucros

Lucros ou Prejuizos Acumulados

QUADRO 5 Balanco Patrimonial
Fonte: A autora.
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Esse modelo representa as informacées minimas, dando liberdade para que,

em cada grupo de contas, tenha o detalhamento necesséario a uma boa gestao.

Algumas contas sao especificas dos meios de hospedagem e devem ter o

tratamento adequado, como:

a) hospede em curso: representa o reconhecimento, por competéncia,
do direito de receber os consumos de clientes que se encontram
hospedados, no entanto, sua conta esta aberta e falta a definicdo do meio
de pagamento. Tém como contrapartida as receitas de hospedagem e
outros servigos e produtos.

b) estoques: desdobrado de acordo com a atividade, em obediéncia a
IAS 2.

c) obrigacoes com terceiros: esse grupo contempla as obrigacdes
com empresas terceirizadas prestadoras de servicos aos héspedes, como:
restaurante, lavanderia, locacdo de equipamentos e outros, que embora
transitem na conta do hoéspede nao representa uma receita do

empreendimento.

d) aluguel a pagar aos proprietarios: apresenta o registro do aluguel
da UH disponibilizada pelo proprietario por meio do pool de locacédo para
exploragcdo hoteleira, com suas bases fixadas no contrato de

gerenciamento, tem como contrapartida conta especifica no resultado.

e) reserva para melhorias e investimentos: representa o recurso
reservado para a atualizagdo do imobilizado e remodelacdo do
empreendimento, tem como contrapartida, para efeitos gerenciais
(reducéo do resultado ndo dedutivel para fins do Imposto de Renda), conta
especifica no DRE, Reserva para melhorias e investimento ou Fixed
Furniture and Equipment (FF&E), com sua base de célculo fixada no
contrato de gerenciamento firmado com a administradora hoteleira,

normalmente um percentual sobre a receita ou resultado.
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Recomenda-se que 0 uso dessa reserva seja apreciado no plano de
investimento e aprovado pelos investidores ou seus representantes, por tratar-se de
verba retida do resultado que seria distribuido aos investidores, caso nao houvesse

previsao contratual.

Atente-se para que, para o pool de locacédo, ndo ha registro da depreciacéo,
devido ao fato de que os proprietarios ao ingressarem no pool tém como pré-
requisito basico entregar a sua UH para exploracao hoteleira, equipada e decorada,
com todos os pertences de acordo com o padrao estabelecido pela administradora
hoteleira e esses bens pertencem a cada proprietario, ndo fazendo parte do ativo
permanente da administradora. Como boa pratica de controle interno deve-se
manter o controle fisico de todos os bens e periodicamente inventaria-los, para que,
no momento de saida de algum proprietario do pool ou da rescisdao do contrato de
gerenciamento, tenha-se o detalhamento necesséario para devolucdo dos bens aos

seus proprietarios ou a administradora sucessora.

5.2 Demonstracao do Resultado do Exercicio

A Demonstracdo do Resultado é a apresentacdo das variacdes aumentativas
e diminutivas do patriménio (receitas e despesas), pondo em evidéncia o resultado
de um periodo administrativo e o resultado acumulado, com os dados basicos de

sua formacao.

De acordo com ludicibus, Martins e Gelbcke (2000, p. 290):

Demonstragdo do Resultado do Exercicio € a apresentacdo em
forma resumida, das operagdes realizadas pela empresa, durante o
exercicio social, demonstradas de forma a destacar o resultado
liquido do periodo.

O USALI organiza todas as transac¢des monetarias em Centros de Receitas,
para os departamentos operacionais e Centros de Despesas para os departamentos
administrativos e de suporte, que n&o sao geradores de receitas, as despesas

desses ultimos ndo séo distribuidas ou rateadas entre os departamentos geradores
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de receita, fazendo parte de um grupo denominado de Despesas nao distribuidas.
Dentro de cada area, as transag¢des sao agrupadas ou classificadas, de acordo com
sua natureza: Receitas, Custos de Mercadorias Vendidas, Despesas com Pessoal,
Despesas com Suprimentos, etc.

Na estrutura do DRE considera-se em ordem de preponderancia as fontes de
receita, hospedagem, alimentos e bebidas e outras receitas, que de acordo com o
porte e operagcdo do meio de hospedagem pode ser mais detalhado, como por
exemplo; ténis, golfe, lojas, etc.

O modelo de DRE é para utilizacao gerencial por ndo haver necessidade de
seguir os padrbes para publicagdo, requisito que deve ser atendido quando da

divulgacao consolidada pela matriz da administradora hoteleira.

Taxa de ocupacao
Empreendimento: ............cccceiiieiiiiiniinennns Diaria média
Revpar

. No. de colaboradores
Perodo = /= = — Aluguel por UH

Res.
Res.
Receita [(-) Receita Outras Res. do],, |Res. o . o |Acum. |
DRE Bruta |Deducées |Liquida i (5 Despesas |Periodo i Acum. % Zerlmlzlo % Periodo %
nterior A
Anterior
Operacional
Hospedagem
Alimentos
Bebidas
Telecomunicacdes

Aluguéis e  Outras|
Receitas

Depesas nao Distribuidas
Administrativas
Marketing e Vendas
Manutencéo

Energia

Receitas Financeiras

Despesas Financeiras

Resultado apds despesas nao distribuidas

Impostos dal
Propriedade e Seguros

Reserva para Melhorias|
e Investimento (FF&E)

Taxa de Administragao

Aluguel das UH's

Resultado antes da Depreciacdo e Amortizacédo
Depreciagdo e
Amortizacao
Resultado antes do IRPJ
Imposto de Renda PJ e
CSLL

Resultado Liquido

QUADRO 6 Demonstracao do Resultado do Exercicio
Fonte: A autora.
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Essa estrutura de DRE permite: avaliacao horizontal e vertical, identificar a
performance de cada area, a sua contribuicdo na formacédo do resultado total e o
custo total com mao-de-obra, despesa relevante nas atividades de servigos,
também, possibilita acompanhar a evolucdo do resultado, comparativamente com o

mesmo periodo e o acumulado do exercicio anterior.

Para adequacéao da DRE na estrutura de pool hoteleiro, o condominio tem um
papel importante, uma vez que congrega todas as entradas e saidas de recursos
das areas comuns, e apura a despesa, que é rateada entre os condéminos na taxa
de condominio, de acordo com a fracdo ideal de cada unidade, ou outra forma
prevista na convencdo condominial, motivo pelo qual faz-se necessario que o
condominio evidencie detalhadamente as despesas que compdem a taxa
condominial, para que se possa apropriar em cada grupo de conta as despesas
referentes ao rateio da taxa de condominio dos apartamentos ou UH’s integrantes
do pool hoteleiro. Esse rateio possibilita a utilizagdo de uma DRE padrao para o poo/
(flats) e hotéis e sua comparabilidade.

Nota-se que as estatisticas e indicadores operacionais: taxa de ocupacgao,
didria média, RevPar, percentagem de custos, apontados como informacdes
importantes na pesquisa de campo sado evidenciadas no cabecalho da DRE,
incluindo o numero de colaboradores e aluguel por UH como informagdes adicionais,

que auxiliam na analise dos resultados.

No grupo de deducdes, sdo registrados os impostos incidentes sobre as
vendas, as vendas canceladas e descontos. Embora algumas administradoras
incluam, nesse grupo, as comissdes de cartao de crédito e comissao de agéncias de
viagens, essas despesas sdo apropriadas, respectivamente, em Administracdo e
Marketing e Vendas respectivas, conforme estabelecido no USALI.

Para os servigos e produtos inclusos na diaria, normalmente em forma de
pacotes, como, por exemplo, o café da manha, devem ser segregados e registrados
em contas especificas no departamento correspondente, assim como o custo. Em
caso de servicos terceirizados, deve ser dado o0 mesmo tratamento, considerando-se
que, para efeito das dedugdes com impostos, esses valores sdo reconhecidos como
receita do estabelecimento. Nessa Ultima situagéo, tém-se dois registros, o primeiro
do reconhecimento da receita contra contas a receber, e o segundo do
reconhecimento da obrigacdo com terceiro e o custo do servico ou produto, exceto
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quando o estabelecimento tem tratamento especial autorizado pelos 6rgaos
fiscalizadores (Regime Especial).

Uma peculiaridade na DRE € a taxa de administracdo, que representa 0s
valores extraidos do resultado, de acordo com as condigcdes negociadas com a
administradora. Cada contrato de gerenciamento fixa o percentual que sera
destinado a administradora, podendo ser dividido em:

- taxa de administracao basica, fixada com base no faturamento bruto ou

liquido;
- a taxa de incentivo, fixada com base no resultado.

A partir do Resultado antes da Depreciacao e Amortizacao, todas as demais
contas sdo para utilizagcao da Matriz da administradora, ndo compondo o resultado a
ser distribuido aos proprietarios em forma de aluguel, salvo quando previstas no

contrato de gerenciamento condicdes contrarias.

A DRE proposta integra a DRE por atividade ou centro de custo
sinteticamente e a DRE consolidada, identificadas como importantes para a
prestacao de contas, conforme apontado pelas empresas de asset management.

Com o BP e a DRE podem-se fazer diversas analises financeiras, como:
indice de liquidez, giro do contas a receber, giro dos estoques, endividamento, taxas
de retorno, ponto de equilibrio entre outros, também importantes na avaliagcdo do

investimento.

5.3 Demonstracao de Fluxo de Caixa

Segundo Marion et al (2003, p. 61), “o objetivo da Demonstracao do Fluxo de

Caixa é avaliar as alternativas de investimento e controlar ao longo do tempo as
decisdes importantes que sao tomadas na empresa”.

Denominado, no USALI, como Statement of Cash Flows, tem por finalidade

apresentar, de forma ordenada e sumariada, as informacgdes relativas as operacdes
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de entradas de capital (préprios e de terceiros) e sua aplicacdo em valores ativos

durante o exercicio.

O USALI apresenta duas formas de Demonstracdo de Fluxo de Caixa:
método indireto e direto, também contempladas nas orienta¢des do IASB e FASB.

Com base nessas orientacbes tém-se as propostas do modelo direto no
quadro 7 e do modelo Indireto no quadro 8.

Para Padoveze (2004, p. 383):

Pelo método direto, estrutura-se a Demonstracdo do Fluxo de Caixa
a partir das movimentacoes efetivadas financeiramente e constantes
nos relatérios contdbeis do caixa e equivalentes de caixa. Na pratica,
€ 0 método tradicionalmente utilizado pelos gestores da tesouraria da
empresa. Constam os valores efetivamente pagos, com um minimo
de classificacao para fins de analise.

DFC - DIRETO Periodo atual |Periodo anterior

Atividades Operacionais

+ |Recebimento de Clientes
+ |Outros recebimentos
+ |Reembolsos
+ |Titulos descontados

(-) |Fornecedores

(-) |Salarios

(-) |Impostos

(-) JAluguel das UH's

(-) |Taxa de administracdo
Caixa liquido gerado nas atividades operacionais
Atividades de Investimento

+ |Recebimento pela venda de ativos
(-) JAquisicbes de permanente
Caixa liquido gerado nas atividades de investimento
Atividades de financiamento

+ |Aporte de capital

+ |Empréstimos
(-) |Distribuicéo aos proprietarios
(-) |Dividendos pagos
Caixa liquido gerado nas atividades de financiamento
Saldo de caixa
Resultado final de caixa (atual + anterior)

QUADRO 7 Demonstracao de Fluxo de Caixa — Direto
Fonte: A autora.

A Demonstragao de Fluxo de Caixa - Direto prevé uma linha para evidenciar
claramente a aplicacdo de capital a titulo de aluguel das UH's e taxa de
administracao, especificos do segmento hoteleiro.

O método indireto, de acordo com Padoveze (2004, p. 384):
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[...] € o método que mais tem sido utilizado em publicagbes

internacionais e que, provavelmente, serd adotado no Brasil. E

similar a Demonstracao das Origens e Aplicagbes de Recursos, pois

também parte do lucro liquido de periodo, que vai sendo ajustado por

itens que nao representam efetiva saida ou entrada de caixa.

Introduz, contudo, os seguintes elementos principais:

a) evidenciagdo do saldo inicial e final do caixa, e o valor de sua
movimentag&o no periodo;

b) detalha as variacbes ocorridas em todos os itens do ativo e
passivo circulante;

c) segmenta o fluxo de caixa em trés grandes fluxos: fluxo das
atividades operacionais; fluxo das atividades de financiamento; e
fluxo das atividades de investimento.

DFC - INDIRETO Periodo atual [Periodo anterior

Atividades Operacionais

= |Lucro liquido
+ |Depreciacéo
+/- |Resultado na venda de imobilizado
(-) JAumento de clientes
(-) JAumento de estoques
+ |Aumento de fornecedores
+ |Aumento de outras obrigacoes
Caixa liquido gerado nas atividades operacionais
Atividades de Investimento
+ |Aumento pela venda de ativos
(-) |AquisicGes de permanente
Caixa liquido gerado nas atividades de investimento
Atividades de financiamento
+ |Aporte de capital
+ |Empréstimos
(-) |Distribuicdo aos proprietarios
(-) |Dividendos pagos
Caixa liquido gerado nas atividades de financiamento
Saldo de caixa
Resultado final de caixa (atual + anterior)

QUADRO 8 Demonstracao do Fluxo de Caixa — Indireto

Fonte: A autora.

Ressalte-se que, nos dois modelos, direto e indireto, ndo foi adicionada a
Reserva para Melhorias e Investimento (FF&E), uma vez que o objetivo especifico
dessa reserva é de retirar 0 recurso da operacdo para utilizagdo no momento em
que houver a necessidade. Os recursos reservados para essa finalidade devem ser

mantidos em conta de aplicacdo segregada da operacao.

A linha Aporte de Capital € para contemplar os recursos injetados na
operacao pelos investidores, ndo significando, necessariamente, aumento de capital
social, tendo em vista que, na formatacado de pool hoteleiro, os investidores podem

ser chamados a aportar recursos para o capital de giro, cujo reembolso ocorrerd na
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forma de pagamento de aluguel ou quando rescindido o contrato de gerenciamento

com a administradora hoteleira.

5.4 Demonstracao do Valor Adicionado

A DVA representa em valores a agregacao de valor pelo hotel, determinando
a fatia destinada a cada um dos patrticipantes. (LUNKES, 2004, p. 96).

As administradoras hoteleiras e empresas de asset management nao
atribuem peso a Demonstracdo de Valor Adicionado (DVA). Por ela ser uma das
novidades no anteprojeto de reformulacdo da Lei das SAs. e levando-se em
consideracao a tendéncia por exigéncia de informacdes sociais, recomenda-se a sua
adoc¢ao para evidenciar, claramente, os elementos geradores do valor adicionado e
sua distribuicdo entre colaboradores, financiadores, investidores, governo e outros,
bem como a parcela de lucro retido para outros fins, como demonstrado no quadro
9.
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DVA Periodo atual | Periodo anterior

Receitas
Operacionais
Nao operacionais
(-) Insumos adquiridos de terceiros
Matérias-primas consumidas
Custo de mercadorias e servicos vendidos
Energia
Seguros
Servicos de terceiros
Valor Adicionado Bruto
Retencoes
(-) Depreciacdo e amortizacao
Valor Adicionado Liquido
Transferéncias
Receitas financeiras
Resultado de equivaléncia patrimonial
Valor Adicionado Total a Distribuir
Pessoal e encargos
Impostos, taxas e contribuicées
Juros e variacao cambial
Dividendos e juros sobre o capital préprio
Aluguel das UH's
Taxa de administragao
Retencao para melhorias e investimentos

Lucro retido

QUADRO 9 Demonstracao do Valor Adicionado
Fonte: A autora.

Com a DVA, é possivel avaliar os recursos gerados pelo hotel e sua
distribuicdo, evidenciando sua contribuicdo a sociedade em geral, por meio dos
tributos arrecadados, remuneragcdo do capital de terceiros, aos acionistas,

proprietarios, etc.

5.5 Projecoes de resultado — orcamentos anuais

A bibliografia sobre orcamento é vasta e apresenta varios modelos para

elaboracao e implementacao que trazem perspectivas distintas.

O orcamento baseia-se em um plano de negécios, que € um instrumento
primordial e fundamental na gestdo e direcionamento dos negdcios e, como parte

importante do ciclo de planejamento, execucdo e controle, engloba a organizagao
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empresarial, o sistema de registro, o sistema de planejamento, o sistema de

relatérios e informacgdes e o sistema de controle.

Segundo Padoveze (2003, p. 22):

Partindo do pressuposto que um empreendimento € um investimento
e este sO é feito através do estudo de expectativas, o fundamental
para atingir o maior nivel de eficacia é o processo continuo de
mensuragdo econdmica dessas expectativas. Para tanto a
capacidade de percepgao, associada a um processo continuo de
planejamento e projecdes econdmicas, € fator condicionante da
eficacia empresarial.

Para os autores Pavani, Deustscher e Lopez (1999, p.14):

A existéncia de um Business Plan possibilita a diminuicdo da
probabilidade de morte precoce das empresas, uma vez que partes
dos riscos e situagdes operacionais adversas serao previstas no seu
processo de elaboragcdo, assim como a elaboracao dos planos de
contingéncia.

O Plano de Negécios trata de um conjunto de informacdes elaboradas de

forma organizada em que se destacam os aspectos mais importantes do

empreendimento:

- a empresa: sua missao, metas, socios, gerentes e estratégias;

- seus produtos, servicos, beneficios, mercado e clientes;

- patriménio;

resultado financeiro realizado e orgamento.

Conforme Tung (1994, p. 28), “o orcamento pode ser definido de forma

genérica, como sendo a apresentacdo dos resultados antecipados de um plano,

projeto ou estratégia”.

Como previsao de resultados futuros, o orcamento permite ao investidor um

melhor acompanhamento dos resultados e planejamento de sua carteira de

investimentos.
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Mesmo com as discussdes acerca do Beyond Budget Round Table™ e
Balanced Scorecard™, cujas iniciativas na hotelaria ainda sdo muito incipientes, com
o pioneirismo da Accor Brasil, que esta implantando um projeto piloto denominado
Nortear, o orgamento operacional, continua sendo uma ferramenta muito utilizada,
inclusive sendo submetido a aprovacao e recomendagdo dos investidores,

anualmente.

Para estrutura do orcamento, recomenda-se a mesma da DRE,
possibilitando sua comparacao com os resultados reais obtidos no periodo anterior e

andlise das varia¢des, conforme quadro abaixo.

3 Consoércio internacional, com sede na Inglaterra, de empresas interessadas na gestdo sem

orgcamento.

'*" Desenvolvido na década de 90 nos Estados Unidos e apresenta um “painel de controle” que
objetiva a medicdo e gerenciamento da estratégia da empresa através de indicadores de
desempenho que influenciam os resultados, representando uma ferramenta adicional ao processo de
tomada de decisao. (SILVA; PARISI, 2004)
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Taxa de ocupacao

Diaria média

Revpar

No. de colaboradores

Aluguel por UH

; REAL
Periodo JAN | % ([FEV | % |MAR | % [..-eeeee %o |eneerannns % |TOTAL | % ANTERIOR %

Operacional

Hospedagem

Alimentos

Bebidas

Telecomunicacoes

Aluguéis e Outras Receitas

Depesas nao Distribuidas

Administrativas

Marketing e Vendas

Manutencao

Energia

Receitas Financeiras

Despesas Financeiras

Resultado ap6s depesas nao distribuidas

Impostos da Propriedade ¢
Seguros

Reserva para Melhorias €
Investimento (FF&E)

Taxa de Administracao

Aluguel da UH's

Resultado antes da Depreciagcao e Amortizacao

Depreciagao e Amortizagao

[Resultado antes do IRPJ

Imposto de Renda PJ ¢
CSLL

Resultado Liquido

QUADRO 10 Orcamento anual
Fonte: A autora.

O orcamento, para que possa contribuir ao processo de gestado, deve ter um
acompanhamento peridédico, com medidas corretivas sempre que haja desvios, e
complementado por comentarios sobre as acées tomadas. O modelo a seguir inclui
os resultados do periodo e acumulado, comparativamente com o orcamento do
periodo e acumulado.

Para reforcar as projecdes e andlise a longo prazo, recomenda-se, também, a
adocao do orcamento plurianual, como parte integrante do plano de negdcios.
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Taxa de ocupacao

Diaria média

Revpar

No. de colaboradores

Aluguel por UH

, Més Orcamento Res. Orcamento
Periodo Atual i Mégs Atual | % |Acum. i Acﬁm. %
Operacional
Hospedagem
Alimentos
Bebidas

Telecomunicacg6es

Aluguéis e Outras Receitas

Depesas nao Distribuidas

Administrativas

Marketing e Vendas

Manutencéo

Energia

Receitas Financeiras

Despesas Financeiras

Resultado apés depesas nao distribuidas

Impostos da Propriedade e
Seguros

Reserva para Melhorias e
Investimento (FF&E)

Taxa de Administracao

Aluguel das UH's

Resultado antes da Deprec

iacaoe A

mortizacao

Depreciagdo e Amortizagao

Resultado antes do IRPJ

Imposto de Renda PJ e
CSLL

Resultado Liquido

QUADRO 11 Acompanhamento orcamentario

Fonte: a autora.

5.6 Notas explicativas

A divulgacédo de notas explicativas é prevista na Lei n®. 6.404/76, no artigo

176, paragrafo 4°, que determina que as demonstragdes contabeis seréao

complementadas por notas explicativas e outros quadros analiticos ou
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demonstracdes adicionais, necessarios para o detalhamento de seu conteudo e
esclarecimento da situacao patrimonial e financeira e dos resultados do exercicio,
incluindo informacgdes de natureza social de produtividade, segmentos dos negdcios,
etc.

Nos meios de hospedagem, na prestacdo de contas aos investidores, por
ndo haver a obrigatoriedade de seguir a Lei das Sociedades Andnimas, a boa

conduta empresarial recomenda que as informacdes minimas sejam divulgadas.

A divulgacdo dos principais critérios de avaliacdo dos elementos
patrimoniais; os investimentos em outras sociedades, quando relevantes; o aumento
do valor de elementos do Ativo resultante de novas avaliagbes; os 6nus reais
constituidos sobre elementos do Ativo, as garantias prestadas a terceiros e outras
responsabilidades eventuais ou contingentes; a taxa de juros, as datas de
vencimento e as garantias das obrigacdes a longo prazo; o numero, as espécies e
as classes das agdes do Capital social; as op¢cdes de compras de agdes outorgadas
exercidas no exercicio; o0s ajustes de Exercicios Anteriores e 0s eventos
subsequentes a data de encerramento do exercicio que tenham, ou possam vir a ter,
efeito relevante sobre a situagéo financeira e os resultados futuros da companhia,

s&o impostos por lei.

A pesquisa de campo possibilitou detectar a necessidade de muitas dessas

informacdes.

No tocante aos meios de hospedagem, algumas notas, além das previstas
em lei, que deverdao ser seguidas pela matriz ao publicar o Balango anual, s&o
recomendadas para informar aos investidores 0 modus operandi da administradora,

destacam-se:

a) politicas e praticas contabeis:

critérios utilizados para constituicido da reserva para melhorias e

investimento;
- a base para determinacéo do valor do aluguel aos proprietarios;
- os critérios para célculo da taxa de administracao;

- os critérios para constituicao de reservas para contingéncias.
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b) comentarios sobre o resultado e agcdes para melhoria.

Sugere-se, neste item, que as administradoras hoteleiras comentem
as variacbes mais relevantes, que afetaram o resultado e a acdes

em andamento para melhorar a performance do empreendimento.

C) segmentacao de demanda:

Esse relatério, entre outros aplicativos para os profissionais da area
de Marketing e Vendas, possibilita compreender a origem da
formacao da receita, orientar quanto as acdes especificas de
marketing para determinado segmento que deve fazer parte do

Plano de marketing e Vendas, e auxiliar na elaboragéo do orgamento.

O USALI propde esse relatério como complemento da Demonstracéo
de Resultado do Departamento de Hospedagem. O modelo a seguir,
visa atender ao conjunto de informacdes requeridas pelas empresas
de asset management. Trata da diaria média, taxa de ocupacao,
receita e percentual de cada segmento de mercado, podendo ser

detalhados quantos segmentos a atividade exigir.

No.de UH's
Segmento Diaria Média |ou Taxa de|Receita %
ocupacao

Grupos
Empresas
Associacoes
Convencoes
Turismo
Cia aéreas
Grupos especiais

Individual
Individual
Negdcios
Lazer
Preferencial

QUADRO 12 Segmentacao de demanda
Fonte: A autora.

d) planos de investimentos e movimentagao dos fundos:
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O plano de investimento, movimentacao dos fundos de melhorias na
pesquisa de campo, aparece em segundo lugar no nivel de
preponderancia de evidenciacéao.

A proposta apresentada, no quadro 12, visa oferecer aos
investidores informacdées quanto a aplicacdo e beneficio dos

recursos retidos.

INVESTIMENTOS Periodo atual Beneficio
Saldo original fundo de reserva
Rendimento financeiro
Retencéo no periodo
Aporte adicional dos investidores
Saldo atual
Aplicacao
Hospedagem
Mobilidrio
Equipamento
Decoracéo
Enxoval de cama e banho
Cortinas
Carpete
Alimentos e Bebidas
Mobiliario
Equipamento
Decoracdo
Enxoval para mesa
Lougas e cristais
Prataria e inox
Outras areas comuns
Equipamento de telefonia
Computadores e programas
Projetos para reducéo de energia
Ampliacao
Especificar
Saldo antes dos novos projetos
Especificar

Saldo final

QUADRO 13 Plano de investimento e movimentacao dos fundos
Fonte: A autora.

Nesse modelo, pretende-se que, tanto para a aplicacdo quanto para o0s
planos de novos projetos, sejam especificados por area e o beneficio que gerou ou
podera gerar, possibilitando em um unico relatério avaliar se as propostas de
investimentos sdo consistentes e contribuem, efetivamente, para melhoria do

produto e resultado do empreendimento.

e) certidoes negativas, registros e cadastros:
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7

O relatério de certiddes negativas, registro e cadastros € uma
informagdo com pouco valor para os administradores. No entanto,

ela é importante pelos seguintes aspectos

- a exploracdo comercial ser exercida em imdvel de terceiro,
gue, em caso de contingéncias legais ou inadimpléncias, podem ser

chamados a responder;

- pelo fato de que todos os custos da exploracdo nos
contratos de gerenciamento sdo deduzidos do aluguel a pagar aos
proprietarios, que, eventualmente, ao haver dificuldades de caixa,
pode-se fazer uso do recurso e ndao quitar os impostos e tributos,
mesmo que reconhecidos contabilmente, pondo em risco o imével do

investidor;

- os flats, por ndo seguirem as mesmas normas de seguranca
de um hotel, muitas vezes colocam em risco o patriménio, ao ndo
efetuarem as vistorias periddicas exigidas pelo corpo de bombeiros,
que fornece o Auto de Vistoria do Corpo de bombeiros — AVCB.

Atualmente, os 6rgao publicos e de economia mista tém exigido
uma série de certidées para habilitar as empresas a participarem de
suas licitacbes para contratacdo de servicos e aquisicdo de
produtos. Nesse caso, o empreendimento que ndo atender a essas
exigéncias deixa de poder participar da concorréncia, e perde a
oportunidade de obter maior receita, afetando, conseqlientemente, o

resultado.

Trata-se de uma ferramenta que representa uma seguranca

adicional para os proprietarios.
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Descritivo

| Posicao

Poder Judiciario

* Executivos fiscais, municipais e estaduais

* Pedidos de faléncias e concordata

Ministério da Fazenda

* Tributos e contribuicdes federais

* CNPJ - situacao cadastral

* Divida ativa da Uniao

Secretaria da Fazend

a Estadual

* Tributos e contribuicbes estaduais

* Cadastro

Prefeitura do Municipio

* Tributos e contribuicbes municipais

* Cadastro

* Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros

* Alvara de funcionamento

Tabelidao de protesto de letras e titulos

*10.

* 20.

* 30.

* 40.

* 50.

* 60.

*70.

* 80.

* 90.

*10o0.

Caixa Economica

Federal

*FGTS

Previdéncia Social

* INSS

Capacidade técnica

* Capacidade técnica

Terceiros

QUADRO 14 Certidoes negativas
Fonte: A autora.

Esse relatério demonstra as principais informagdes que devem ser

solicitadas pelas empresas de asset management as administradoras, com intuito de

manter o patriménio do investidor livre de qualquer 6nus. A adocido desse modelo

visa reforcar a seguranca almejada pelos investidores.

Uma recomendacéao pertinente ao processo de transparéncia € a revisao por

uma auditoria externa, para validar os controles internos, as contas patrimoniais, 0s
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relatérios contdbeis e recomendar sua aprovacdo ou nao pelos investidores. Os

relatérios de auditoria nas respostas dos questionarios aparecem em sétimo lugar

em grau de evidenciacao.

5.7 Consideracoes sobre o modelo proposto

Com conjunto de demonstracdes e relatérios propostos, buscou-se:

a)

propor maior evidenciagdo, em busca de satisfazer as empresas de asset
management, para que essas possam prestar contas aos investidores
com maior clareza e transparéncia;

propor um modelo que ao ser adotado pelos meios de hospedagem
permita a comparacdo com outros investimentos e o retorno obtido em
cada um, para decidir quais acées devem ser tomadas para atingir os
resultados esperados;

gerar subsidio para atender as expectativas do investidor de otimizar o
investimento, e o objetivo de rentabilidade, respondidos nas questdes de
namero 3 e 4, respectivamente, da pesquisa empirica, com a
possibilidade de melhorar a analise dos resultados para efeito de decisao
e

contemplar as principais demonstracdes e relatérios apontados pelas
empresas de asset managment, na questdo niamero 6, como recebidos
pelas administradoras hoteleiras, que sejam Uteis para prestacdo de
contas aos investidores e as informacdes adotadas como préatica de uma

boa evidenciagéo.

Para Anjos e Abreu (2004, p. 119):

“O sucesso da empresa depende essencialmente da qualidade da
informacao disponivel”, a informacao apresenta-se como base para a
tomada de decisdo e, dependendo da fidedignidade dos dados,
tornar-se-a um elemento essencial para o gestor. De posse das
informagdes, o tomador de decisdo ter4d uma visdo realista dos
passos que irdo ser executados.
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A confianca do investidor é baseada na adocdo de boas praticas pela
administradora e pela empresa de asset management, parte delas, demonstradas
por meio de divulgacéo transparente e integra das informacoes.

Obviamente, a expectativa principal do investidor é o retorno do investimento,
por meio da rentabilidade operacional e valorizacdo imobiliaria que estao
relativamente atreladas, logo, se os resultados alcangados néo correspondem a sua
expectativa, a cobranca por uma melhor performance aumenta, em alguns casos
aumentando os conflitos na relagéo.

Grande parte dos conflitos sdo gerados pela frustracdo dos investidores
induzidos pelo incorporador/construtor que no ato da venda imével promete altos
rendimentos, para vender rapidamente as unidades, mas nao oferece qualquer
garantia ao comprador, acao endossada por uma operadora hoteleira que atribui
maior credibilidade ao negb6cio, mas que também ndo assume qualquer énus,
deixando o investidor com a total responsabilidade pelo risco do negdcio.

Embora o interesse de todos seja obter o melhor resultado no negécio, o
sacrificio maior e o risco sao do investidor que entra com o capital. A relacéo entre o
investidor e o incorporador/construtor cessa quando da entrega da chave e entrada
da administradora hoteleira para exploragao comercial, a qual passa a ser cobrada
pelo resultado do investimento por promessas feitas no ato da compra do imével.

Outros conflitos originam-se pela existéncia de opcdes incompativeis, como
por sugestdo de reducao de custos em areas estratégicas que podem comprometer
a qualidade do servico sob a 6tica da administradora, por interesses conflitantes dos
conselheiros que pressionam e influenciam as empresas de asset management e
até mesmo por interesse das empresas de asset managment, quando nao atuam
dentro de padrdes éticos e com segregacao de atividades de gestdo e consultoria,
beneficiando-se da administragdo do conflito.

Mesmo que, sob os aspectos legais, haja a necessidade de regularizar o
imbréglio juridico quanto as caracteristicas construtivas, fiscais, societarias, um dos
motivos de mobilizacdo das associagdes de proprietarios e operadoras, percebe-se
que, independentemente do tipo de administracdo, do tipo de personalidade juridica,
na qual é gerida a operacao hoteleira, da forma de contratacdo de mao-de-obra ou
impostos incidentes, a insatisfacdo do investidor é decorrente da queda da
rentabilidade, ou prejuizo assumido e pela falta de clareza e transparéncia das



118

informagdes, 0 que o leva a pressionar as administradora e empresas de asset
managment para oferecer-lhe um melhor resultado.

A atividade de asset management hoteleiro no Brasil, por ser embrionéria,
requer a atencdo dos investidores no momento da contratacdo, quanto a adocéao dos
principios éticos perante as partes relacionadas e mercado, para evitar que 0s

conflitos aumentem.

Segundo Beni (2003, p. 177);

O apart-hotel, pela sua caracteristica juridica, envolve duas
dimensdes administrativas; uma referente a geréncia dos servigos de
hotelaria, capitaneada pela marca internacional, e a outra,
representada pela assembléia de conddminos e administracdo do
condominio, provocando sempre conflitos de atribuicao.

Nessa circunstancia, a evidenciagdo e transparéncia tém o papel importante
de reduzir os conflitos, decorrentes da frustracdo quanto a rentabilidade, do ritmo de
vida e de negdcios cada vez mais acelerado.

Aos envolvidos, administradora, empresas de asset managment e
investidores que tém interesses comuns, cabem o engajamento e resolucao de
diferencas para buscar a melhor alternativa de negd6cio com base em dados
consistentes, confiaveis e transparentes.

Do ponto de vista de Silva, J. (2003, p. 268) a informacdo ndo é neutra. Tem
sempre alguma consequéncia, positiva ou ndo. Até nao tomar uma decisao é decidir.

Confirmando a opiniao de Silva, J. acredita-se que os modelos sirvam para
alguma decisdo com mais seguranga e consciéncia.

Os modelos propostos nao pretendem esgotar a discussdo e sim fornecer
elementos para seu aprofundamento. Devem receber adaptagcdes em fungcdo de
variaveis que surgem com o tipo de empreendimento, modelo de gestao, tecnologia

disponivel e aplicagéo de novas técnicas e instrumentos de evidenciagao.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

No desenvolvimento deste trabalho de pesquisa, objetivou-se detectar a
satisfacdo e as necessidades das empresas de asset management para a prestacao
de contas aos investidores de iméveis com base hoteleira, com foco na evidenciagcao

contabil.

O referencial tedrico serviu para constatar a tendéncia dos 6érgaos
reguladores em harmonizar as praticas contéabeis, a conceituacdo e enquadramento
dos meios de hospedagem como atividade empresarial sujeita aos compromissos e
responsabilidades de evidenciacdo equiparados aos outros tipos de sociedade,
submetendo-se a divulgacdo das informacdes minimas recomendadas nas normas

locais e no Uniform System of Accounts for the Lodging Industry.

No resultado da pesquisa de campo, cujos dados foram tabulados e
analisados em conformidade com os métodos de pesquisa cientifica, foi possivel
identificar que a atividade de asset management é recente, e que o conceito adotado
por elas sobre asset management € o mesmo apresentado fora do Brasil. Essas
empresas sao contratadas pelos investidores, que buscam otimizar seus
investimentos (44,44%) e representar seus interesses (33,33%), com o0 objetivo

principal de alcancar maior rentabilidade (40,00%).

A pesquisa abrangeu 42,70% das UH’s das administradoras hoteleiras, e
8,69%, quando tratado especificamente as UH’s cujos proprietarios séao
representados pelas empresas de asset management.

Constatou-se que maior importancia & atribuida aos dados estatisticos em
contraposicdo as demonstracdes contabeis, embora haja insatisfacao (53,33%) por
receber dados complexos, confusos e com pouca informagdo (71,42%). Das
informacgdes recebidas, somente 60% sao totalmente enviadas aos investidores, com
as justificativas de que haveria excesso de informacédo e risco de uso indevido,
demonstrando a resisténcia em divulgar todos os dados, uma vez que somente
11,11% dos investidores ndo tém interesse de receber todas as informacdes. As

informagdes sado enviadas, notadamente, para a comissdo indicada pelos
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investidores (71,43%). Os dados sdo, em sua maioria, apresentados em reuniao
(36,36%), ou enviados por correio eletrénico (36,36%).

A andlise dos dados permite concluir que a evidenciagdo aos investidores
pode ser melhorada, ao atender o estipulado na propria regulamentacdo e pela
espontaneidade dos envolvidos, como adesdo as praticas de governanca
corporativa, demonstrando um maior comprometimento com aquele que injetou

recursos no mercado.

A proposicdo de um modelo de prestacao de contas, com base na analise e
coleta de dados da pesquisa de campo, apresenta um pacote minimo de

informacdes.

Diante do exposto, considera-se atingido o objetivo de identificar as
necessidades das empresas de asset management para a prestacao de contas aos
investidores e apresentar um modelo de prestagao de contas que contemple os seus
requerimentos, com transparéncia, clareza e comparabilidade, tratados na

evidenciacao.

A pesquisa desenvolvida e o questionario aplicado permitem o entendimento
de que o problema elucidado “Um modelo de prestacao de contas utilizado pelas
administradoras hoteleiras que atenda as necessidades dos investidores,
representados pelas empresas de asset management e ao padrao estabelecido pelo
Uniform System of Accounts for the Lodging Industry contribui para maior
transparéncia e evidenciacdo e melhora o processo decisorio?” foi respondido, uma
vez que os investidores, ao buscarem rentabilidade, tém necessidade de
informagdes claras e consistentes que possam ser comparadas com outros
empreendimentos, e as empresas de asset management tem o papel de suprir 0s
investidores com essas informagdes, dentro de um padrdo internacionalmente

reconhecido.

A hipo6tese “Se as informacdes contabeis recebidas pelas empresas de asset
management das administradoras hoteleiras para prestacdo de contas aos
investidores evidenciam adequadamente a situacdo patrimonial, atendem aos
requisitos exigidos pelos investidores e ao padrao estabelecido pelo Uniform System
of Accounts for the Lodging Industry, logo podem ser uteis e contribuirem para maior

transparéncia e melhoria do processo decisério.” foi testada e corroborada com a
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afirmativa de que as empresas de asset managment, ao receberem informacdes
contabeis que permitam avaliar a performance, dentro de padrdes comparaveis, tém
mais condicdes de dar o suporte necessario para o investidor, atendendo a sua
expectativa, para que ele se sinta mais seguro, consciente e confiante para tomar

decisao.

Com o exposto ao longo do trabalho, conclui-se que a evidenciagao contabil
transcende o conceito de divulgacdo, estando relacionada também com a
capacidade de transmitir informacdes relevantes com qualidade, oportunidade e
clareza, possibilitando a compreensdo, por parte dos usuarios, da verdadeira
situacdao que se pretende relatar, o que potencializa a capacidade de avaliacéao

preditiva e reduz os conflitos quanto a prestacéao de contas.

A procura e a evidenciacado das informagdes contabeis, nos préximos anos,
deve acentuar-se com a continuidade de regulamentagao do segmento, pela adesao
das empresas limitadas a publicacdo do balanco, e com a pressdao dos 6rgaos
reguladores e de classe, entre eles o FOHB, criado em fevereiro de 2003, que tem
entre seus objetivos estruturar canais de comunicacdo com empresas do trade
turistico, estruturar dados estatisticos a partir de um banco de dados préprio, corrigir
as distorcoes na oferta de hotéis, flats e apart-hotéis, permitindo a regularizacao do
setor e minimizando os prejuizos de pequenos investidores que apostaram nessa
area, prestar informacdes quantitativas e qualitativas do segmento, assessorando o
governo para financiamento de investimentos na area, etc.

Embora este trabalho tenha investigado as necessidades das empresas de
asset management, o histérico de cada empresa, a importancia que ela atribui as
informagdes contabeis, a raridade de material existente sobre investimentos em
meios de hospedagem, ndo deixam de ser uma limitagéo tipica de estudo de caso.
Os resultados, face a perspectiva de crescimento desse mercado, sugerem novas
pesquisas e debates, mencionadas abaixo:

- Evidenciacdo dos componentes relevantes das demonstragdes

financeiras.

- Prestacdo de contas de condominio que possuam integral ou
parcialmente a formacao de pool hoteleiro.
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- Tratamento para o imobilizado de terceiros, quando da venda para
atualizacao e remodelacao do pool hoteleiro.

- Balanced Scorecard aplicado aos meios de hospedagem.

- A utilizacdo do Economic Value Add (EVA), para mensurar se 0s
resultados gerados pelos meios de hospedagem sao superiores ao
custo do capital proprio e de terceiros aplicados no negdcio.

- Comparacao entre normas aplicaveis e praticaveis aos meios de

hospedagem e outros segmentos.
- Evidenciacdo em empresas operadoras de Time Sharing.

- Obstaculos no nivel de evidenciacdo das empresas de asset

management e administradoras hoteleiras.

Com essa pesquisa e o0 conjunto de relatérios e informacbes propostos,
espera-se uma evolugdo no atual estadgio de evidenciagdo nos meios de
hospedagem e que atendam a demanda de informacgdes, para que as empresas de
asset management possam cumprir com mais qualidade o papel de gerenciamento

do investimento no que tange a ética contabil.
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APENDICES

APENDICE A - Carta de encaminhamento

FECAP

Sao Paulo, 14 de dezembro 2004.
Prezado Senhor,

A Sra. Solange Maria da Silva, mestranda em Controladoria e Contabilidade
Estratégica da FECAP, esta desenvolvendo atividades para elaboracdo de sua
dissertacdo de mestrado que tem como objeto a Evidenciagao (disclosure) no

segmento hoteleiro: uma proposta de prestagao de contas.

Para a realizacdo da pesquisa, foram selecionadas as empresas de Asset

Management da Grande S&o Paulo.

Em funcédo do exposto, solicito a V.Sa. que responda o questionario anexo e
envie a resposta para a Sra. Silva. Os dados fornecidos serdo utilizados Unica e
exclusivamente para o projeto em questdo, e serdo tratados de forma sigilosa.
Desde ja o convido para a apresentacao publica, em data que futuramente lhe sera

comunicada.

Certo de sua colaboracao agradeco a atencdo dispensada, e me coloco a

disposicéo para eventuais esclarecimentos.

Prof. Dr. Anisio Candido Pereira
Orientador da pesquisa
Docente responsavel pela disciplina “Teoria da Contabilidade”.
e Auditoria Contabil de “Gestao “
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APENDICE B - Questionario

Questionario de pesquisa: Mestrado em
Controladoria e Contabilidade Estratégica

Empresa participante:

Responsavel:

1. Desde quando a sua empresa atua com asset management?
Ano de inicio da atividade no Brasil:

2. Qual a definicao que sua empresa utiliza para asset management?

3. Qual a expectativa expressa do investidor ao contratar uma empresa de

asset management?

[ ] Representar seus interesses [] Otimizar o investimento
[ ] Reduzir o conflito com a administradora hoteleira [ | Seguranca

4. Em sua opiniao, qual o objetivo do investidor de imovel com base

hoteleira?

[ ] Seguranca [ ] Rentabilidade
[ ] Diversificagéo da carteira [_| Moradia quando estiver com mais idade

5. Indique as empresas de administracao hoteleira em sua carteira em
termos de quantidades de unidades habitacionais (UH's).



Adm. UH’s
Adm. UH'’s
Adm. UH’s

Adm.

Adm.

Adm.

UH’s

UH'’s

UH'’s
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6. Assinale os relatérios e informacoes recebidas dessas administradoras

hoteleiras para prestacao de contas aos investidores.

Descricao da informacao
2

Administradora—

Balango patrimonial

DRE por é&rea ou
atividade

DRE Consolidada

DOAR e/ou Fluxo de

caixa

Demonstracdo do valor
adicionado - DVA

Politicas e praticas contabeis

Comentérios sobre o
resultado e acdes para

melhorias

Relatérios de auditoria

Projegcbes de resultado

contabil/financeiro

Indices financeiros

Contingéncias

Planos de investimento,
movimentagao dos

fundos de  melhorias

O oo oo O g o] bojg ojd

O oo oo O g o] bojg ojd

O oo oo O g o] bojg ojd

O oo oo O g o] bojg ojd

O oo oo O g o] bojg ojd
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(FF&E)

Certidoes negativas,

registros e cadastros = = = = =

Informagbes sobre os

planos da rede

(expanséo, pesquisas, = = = U U

etc.)

Estatisticas e indicadores

operacionais: taxa de

ocupacdo, diaria média, ] [] [] [] []

REVPAR, percentagem

de custos, etc.

Outros recebidos:

mencionar.
[] [] [] [] []
[] [] [] [] []
[] [] [] [] []
[] [] [] [] []
[] [] [] [] []

7. Assinale a sua satisfacao em relacao as informacoes

administradoras?

recebidas dessas

Nem
Muito satisfeito Muito
Administradora Insatisfeito Satisfeito
insatisfeito Nem satisfeito
insatisfeito
[] [] [] [] []
[] [] [] [] []
[] [] [] [] []
[] [] [] [] []
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[] [] [] [] []
[] [] [] [] []
[] [] [] [] []
8. Em caso de insatisfacao, indique o motivo:
Complexidade. Inconsist | Muita Pouca
Termos
Administradora | Falta de éncia de | informacgéo | informacao
técnicos
clareza dados (analitico) | (sintético)
[] [] [] [] []
[] [] [] [] []
[] [] [] [] []
[] [] [] [] []
[] [] [] [] []
[] [] [] [] []
[] [] [] [] []

9. Todas as informacoes recebidas dessas administradoras hoteleiras sao

enviadas ou disponibilizadas aos investidores?

[ ] Sim

[] Nao

10.Quais o(s) motivo(s) do nao envio das informacoes aos investidores?

Usuéario Risco de
Custo Excesso de | Restricdo da
Descrigcao da | ndo tem uso
elevado informacao | Adm.
informacao interesse indevido
Balango
o [] [] [] [] []
patrimonial
DRE por area ou
[] [] [] [] []

atividade
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DRE Consolidada [] [] [] L] []
DOAR e/ou Fluxo

de caixa U - - - -
Demonstracdo do

valor adicionado - ] ] [] [] []
DVA

Politicas e praticas

contabeis i = U - - -
Comentérios sobre

0 resultado e

acoes para — = = - -
melhorias

Relatérios de

auditoria U - - - -
Projecbes de

resultado [] [] [] [] [l
contabil/financeiro

indices financeiros [] [] [] L] L]
Contingéncias [] [] [] L] L]
Planos de

investimento,

movimentagdo dos [] [] [] [] []
fundos de

melhorias (FF&E)

CertidGes

negativas,

reggistros e = = - - -
cadastros

Informacdes sobre

0s planos da rede

(expansao, U - - - -
pesquisas, etc.)

Estatisticas e [] [] [] L] L]
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indicadores
operacionais: taxa

de ocupacao,
diaria meédia,
REVPAR,

percentagem de

custos, etc.

Outros recebidos:

mencionar.

O ogon
O ogon
O ogon
O ogon
O ogon

11. As informacoes sao enviadas para:

[ ] Todos os investidores

[ ] Comisséo indicada pelos investidores

[[] Orgaos regulamentadores

12.Qual o veiculo utilizado para enviar a prestacao de contas e relatérios

aos investidores ou comissao indicada por eles?

[ ] Disponibilizado em paginas no ambiente de Internet

[ ] Correio eletrdnico

[ ] Correio postal

[ ] Reunido
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[] Fax

Agradecemos sua colaboracdo no preenchimento desta pesquisa, cujo
resultado nos comprometemos a enviar aos participantes, assim como convida-

los para defesa publica.

Mestranda: Solange Maria da Silva
Orientador: Prof. Dr. Anisio Candido Pereira
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ANEXOS
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ANEXO A - Balanco Blue Tree Hotels & Resorts do Brasil SA
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ANEXO B - Balanco Hotelaria Accor Brasil SA



