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que se representam por um conjunto de empresas hoteleiras. A andlise
considerou dois modelos distintos: num sao utilizadas varidveis com
unidades em quantidades e no outro unidades monetdrias. Foi também
efetuada uma andlise as folgas e pares.

Método — A metodologia utilizada foi a DEA (Data Envelopment
Analysis) para analisar a eficiéncia de 28 hotéis no Algarve, em Portugal.

Fundamentagao teérica — A importancia do turismo é reconhecida
universalmente. Este setor tem um elevado impacto a nivel econdmico,
social, cultural e ambiental. Destinos globais e maior competitividade
fazem da eficiéncia um grande desafio na industria hoteleira nos dias
de hoje. Em Portugal o Algarve é a regido com mais atividade turistica
(70%) e é a zona que mais procura externa atrai. A aplicagio de técnicas
fronteiras no setot hoteleiro ¢ ainda escassa em Portugal e inovadora.

Resultados — Os resultados sugerem que o modelo que adotou insumos
com unidades monetdrias, apresenta niveis de eficiéncia superiores.
Foram encontrados niveis elevados de ineficiéncia e identificaram-se
as boas prdticas na industria hoteleira Algarvia. Concluiu-se ainda que
as diferencgas de eficiéncia prendem-se com a gestdao, o fraco uso de
infraestruturas (época baixa), a sazonalidade e 0 ambiente institucional
e contextual.

Revista Brasileira de Gestiao Contribui¢ées — Na literatura nio froam encontrados estudos de
e Negécios abordagem comparativa levando em conta a natureza dos insumos

(fisicos/operacionais versus econdmico/financeiros).
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Avaliagio da Eficiéncia das Empresas Hoteleiras do Algarve pela Metodologia Andlise de Envoltdria de Dados (DEA)

1 INTRODUCAO

O turismo ¢ reconhecido universalmente
como sendo um setor impactante a nivel econ6-
mico, social, cultural e ambiental.

Devido a sua natureza multifacetada e
multidisciplinar, o turismo ¢ alvo de vdrias abor-
dagens. De acordo com Mclntosh e Goeldner
(1986), o turismo tem sido estudado nas esferas
econdmicas, socioldgicas e geogréficas, bem como
com o recurso de andlises interdisciplinares e
sistémicas.

De acordo com Claver-Cortés,
Molina-Azorin, e Pereira-Moliner (2006), o turis-
mo serd a principal atividade de lazer no séc. XXI
ou, como refere Holjevac (2003), o turismo surge
como a mais importante industria de servigos do
mundo, quer em ndmero de empregados, quer
pelos efeitos no desenvolvimento econdémico e
social de regioes e paises. Segundo Fayos (1996)
e Smeral (1998), o turismo representa igualmente
uma das maiores oportunidades para criar riqueza
e emprego em todos os paises.

Portugal, em particular o Algarve, retine
condic¢oes privilegiadas como destino turistico
de exceléncia, pois dispde de condig¢oes climdti-
cas, recursos naturais e culturais indispensdveis a
consolidagio e desenvolvimento de 10 produtos
turisticos estratégicos: Sol e Mar, Zouring Cultural
e Paisagistico, City Break, Turismo de Negdcios,
Turismo de Natureza, Turismo Ndutico, Satde
e Bem-estar, Golfe, Resorts Integrados, Turismo
Residencial, Gastronomia e Vinhos.

Em Portugal, o Algarve ¢ a regido com
maior atividade turistica (70%), e é também a
zona que mais atrai a procura externa. Segundo
as Estatisticas do Turismo — 2011 (Instituto
Nacional de Estatistica, 2012), o grupo dos
principais mercados emissores ¢ constituido pelo
Reino Unido, Alemanha, Espanha, Paises Bai-
xos, Franca, Itdlia, Irlanda e Brasil e representa,
no seu conjunto, mais de 85% das hospedagens
de nio residentes. O peso do Brasil no mercado
portugués, em termos de nimero de héspedes,
representa 2,76% e, de acordo com a evolugao dos

ultimos anos, vem aumentando progressivamente.

A competitividade e a sobrevivéncia da
inddstria do turismo, em especial a hoteleira, fez
com que se comegasse a prestar atenc¢io a todos
os fatores que se possam traduzir em competi-
tividade. Um desses fatores ¢ a eficiéncia, pois
somente as empresas que se auto avaliam estao
em condicoes de tomarem medidas de melhoria
que lhes permitam ultrapassar os desafios que os
contextos atuais obrigam.

A adequacio e intento estratégicos di-
rigidos as dreas de ineficiéncia constituem hoje
uma séria preocupagio dos gestores. Os niveis
de competicao elevados pressionam as empresas
a operarem na fronteira da eficiéncia. A andlise
das denominadas ineficiéncias X, associadas pri-
meiramente a falhas técnicas e, depois, a questoes
motivacionais e a falta de pressio competitiva em
alguns setores (Leibenstein, 1966), sugere que
elas sejam uma determinante da competitividade.
Anderson, Fok e Scott, (2000) referem que o uso
de medidas de eficiéncia X para a hotelaria per-
mite estimar a estrutura competitiva deste setor.
Segundo Chen, Liang, Yang e Zhu (2006), as
medidas de eficiéncia podem fornecer aos gestores
hoteleiros uma andlise adicional no sentido da
melhoria do uso dos seus recursos, desempenhan-
do também um papel crucial na rentabilidade e
sobrevivéncia das empresas.

Através da abordagem Andlise Envoltdria
de Dados (na nomenclatura anglo-saxénica: Data
Envelopment Analysis — DEA.), este artigo analisa
os niveis de eficiéncia dos hotéis de 4 e 5 estrelas
da regido do Algarve que operaram no periodo
2005-2007 e que se representam por um conjunto
de empresas hoteleiras sediadas na regiao. Para
tal, foram considerados dois modelos distintos:
em um deles sio utilizadas fundamentalmente
varidveis com unidades em quantidades, isto é,
numa perspectiva mais fisica/operacional ¢ no
outro, unidades monetdrias numa perspectiva
mais econdmica/financeira. Os resultados obtidos
a partir dos dois modelos permitiram fazer uma
comparagio de eficiéncias em funcio da orienta-
¢do (insumo ou output), da tecnologia (Retornos
Constantes a Escala - RCE e Retornos Varidveis
a Escala - RVE) e da perspectiva assumida em

cada um dos dois modelos. Na literatura nao
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foi encontrado nenhum estudo que tenha feito
uma abordagem comparativa, considerando a
natureza dos insumos fisicos/operacionais versus
econdmico-financeiros.

Apds a revisio da literatura, o modelo
DEA ¢ sumariamente apresentado, seguido do
estudo do caso com apresentagio e discussio dos
resultados para os dois modelos relativos a eficién-
cia das empresas hoteleiras de 4 e 5 estrelas do
Algarve. Por ultimo, apresentam-se as principais

conclusoes.

2 REVISAO DA LITERATURA

Segundo Marques e Silva (2000), a efi-
ciéncia de uma organizac¢io ou atividade/processo
refere-se & comparagao entre os valores dos insu-
mos (inputs) e os produtos/resultados (outputs) e
os seus valores 6timos. No contexto do turismo, os
aspetos da eficiéncia passam por fornecer servigos
na 4rea, com otimizacio de custos.

Nesta se¢ao, é apresentado um conjunto
de estudos que usaram a metodologia DEA para
mensurar a eficiéncia da hotelaria.

Chiang, Tsai e Wang (2004) defendem que
a metodologia DEA ¢ um instrumento excelente
para testar a eficiéncia relativa das unidades de
decisdo. Referem que, com varidveis insumoloutput
cuidadosamente selecionadas, a técnica DEA ¢
atil para localizar e diagnosticar ineficiéncias e
fornecer informacio para melhoria. A partir de
uma amostra de 25 hotéis de Taiwan, eles usaram
como insumos o nimero de quartos, a capacidade
de alimenta¢io (F&B), o nimero de empregados
e os custos totais. Como outputs foram adotados
os indices de produgio, a receita Fe#B e as recei-
tas totais menos a receita de quartos e de FerB.
Os autores concluiram que nem todos os hotéis
franqueados e internacionais tinham niveis de
eficiéncia superior aos restantes. Os niveis de
eficiéncia técnica (ET), eficiéncia técnica pura
(ETP) e eficiéncia de escala (EE) verificados foram
95,9%, 94,2% e 89,3% respectivamente.

Barros (2005), através do uso da metodo-
logia DEA (CCR e BCC), analisou a eficiéncia
individual da cadeia Pousadas de Portugal. A

790

dimensao da amostra foi constituida por 43
unidades. O autor considerou como insumos o
namero de trabalhadores a tempo inteiro, o cus-
to do trabalho, o niimero de quartos, a 4rea do
hotel, o valor contdbil dos ativos fixos, os custos
operacionais e os custos externos. Como outputs,
as vendas, o ntimero de héspedes e o nimero
de noites com ocupagio. Os resultados obtidos
para ET, ETP e EE foram de 90,9%, 94,5% ¢
97,2% respetivamente. Concluiu que a maioria
dos hotéis estudados sao eficientes e que a escala
e a localiza¢dao sio os maiores determinantes da
eficiéncia de um hotel.

Barros e Mascarenhas (2005) utilizaram a
informacio de precos com o objetivo de estudarem
a eficiéncia de 42 pousadas da Enatur, entre 1999
e 2001. Como insumos, consideraram o niimero
de empregados e o capital fisico. Como outputs,
as vendas, o ntimero de hdspedes e o nimero de
noites com ocupagio. Os autores verificaram que
apenas 4 dos 43 hotéis possufam simultaneamente
eficiéncia técnica e alocativaem RVE, que a ET se
situou em 86,8% e que a dimensiao de um hotel
tem uma correlagio positiva com a eficiéncia.

Barros e Santos (2006), através da meto-
dologia DEA, estudaram 15 hotéis portugueses
que operaram ao longo do periodo 1998-2002.
Estes autores usaram como insumos o ntimero de
empregados e o capital fisico. Como outputs, as
vendas, o valor acrescentado e os ganhos. Con-
cluiram que a dimensio era um fator explicativo
da eficiéncia dos hotéis e que nio havia evidéncia
de que a propriedade influenciava os resultados,
51,1% dos hotéis sob RVE operavam com altos
niveis de eficiéncia econémica geral. As eficiéncias
técnica, alocativa e econdmica médias represen-
tam, respectivamente, 78,7%, 92% e 73%.

Hsieh e Lin (2010) estudaram a eficiéncia
dos hotéis turisticos internacionais de Taiwan uti-
lizando a técnica DEA. Os autores consideraram
como insumos os custos dos quartos, o nimero
de empregados do departamento de quartos, os
custos de catering e o nimero de empregados deste
departamento. Como outputs usaram a receita de
acomodacio e a receita de catering. As conclusées
sugeriram que os hotéis que nao siao propriedade

individual tinham melhores eficiéncias do que
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os que sdo, assim como apresentavam melhores
resultados a nivel de producio e de consumo.

Brida, Detotto e Pulina (2011) estudaram
hotéis de 20 regioes italianas com recurso 4 meto-
dologia DEA e SFA. Como insumos, utilizaram os
custos do trabalho e os investimentos em capital
fixo. Como outputs, a receita das vendas e o valor
adicionado gerado. De acordo com os resultados, a
ET média dos hotéis na Itdlia representava 84,5%.
A regiao mais eficiente era a Lombardia e a menos
eficiente (66,9%), Costa Valley. Concluiram que
o fraco uso das infraestruturas e a sazonalidade
eram as principais fontes de ineficiéncia.

Barros, Botti, Peypoch e Solonandrasana,
(2011) estudaram as determinantes da eficiéncia
de grupos hoteleiros portugueses recorrendo a
metodologia DEA. Como insumos, os autores
consideraram o nimero de trabalhadores a tempo
inteiro, o valor da propriedade e os custos ope-
racionais e como outputs, as vendas e o nimero
de héspedes. As eficiéncias técnicas médias repre-
sentavam 91,0% e 97,2% para o caso de RCE e
RVE, respetivamente; e a EE média estimada foi
de 93,5%. Os autores concluiram que hé dife-
rencas significativas entre os hotéis portugueses
e que todos os hotéis estudados apresentavam
niveis de eficiéncia elevados, sendo a escala a
fonte dominante da eficiéncia. No que concerne
3 ET, os hotéis portugueses eram bem geridos.
Eles apontaram ainda que a existéncia de fusées
e aquisi¢oes, ser membro de um grupo hoteleiro
e ter uma estratégia de internacionalizagiao eram

fatores determinantes da eficiéncia.

3 METODOLOGIA

O método fronteira nao paramétrica, DEA,
baseia-se em programacio matemdtica para medir
a eficiéncia relativa de observagoes que apresentam

um conjunto homogéneo de insumos e outputs.
3.1 Origem, vantagens e limitagoes da DEA

A metodologia DEA foi desenvolvida
por Charnes, Cooper e Rhodes, (1978), que,
aproveitando o trabalho seminal de Michael Far-

rell nos anos 50 (Farrell, 1957), aplicaram os seus

conhecimentos de pesquisa operacional (Charnes
& Cooper, 1962). O método foi inicialmente
concebido considerando uma orienta¢ao insumo
e assumindo RCE. Posteriormente, nos anos 80,
a possibilidade de RVE foi contemplada (Banker,
Charnes, & Cooper, 1984). Outros modelos mais
completos foram desenvolvidos (vide, para uma re-
visdo da literatura, Cooper, Seiford, & Tone, 2000).

A primeira aplicagao da metodologia DEA
teve como objetivo avaliar os resultados de um
programa de acompanhamento de estudantes ca-
rentes, instituido em escolas publicas americanas
de ensino fundamental, apoiadas pelo Governo
Federal dos Estados Unidos da América. O pon-
to principal era comparar o desempenho de um
conjunto de alunos de escolas que participavam do
referido programa com o de alunos de escolas que
nao aderiram ao programa (Charnes et al., 1978).
Este método tem tido uma ampla utilizagao nos
mais variados dominios, desde a Banca (Kumar &
Gulati, 2008), satilde (Amado & Dyson, 2003),
ensino (Tyagi, Yadav, & Singh, 2009), hotelaria
(Assaf & Cvelbar, 2010; Barros & Mascarenhas,
2005; Sigala, Jones, Lockwood, & Airey, 2005;
Tumer, 2008), servicos de abastecimento de 4gua
(De Witte & Marques, 2010) e até no futebol
(Haas, 2003), entre outros.

As vantagens da metodologia DEA estiao
associadas a sua elevada aplicabilidade, desig-
nadamente pela identificagao das boas prdticas
(best practices) (Marques, 20006), que podem ser
transpostas ¢ seguidas por outras observagées na
determinacio da dimensiao 6tima dos mesmos,
na estimativa dos ganhos potenciais de eficiéncia
(relativas a redugio dos insumos ou da expansao
dos resultados), na obtencio das taxas marginais
de substituicio entre os fatores de produgio, no
cdlculo da variacdo da produtividade ao longo
do tempo de cada observacio, na identificacio
das observagées mais eficientes em cada ponto no
tempo e na determinacio da estrutura organiza-
cional mais eficiente.

Desde 1978, quando a técnica DEA foi
implementada, até ao final de 2001 (Tavares,
2002), foram registadas mais de 3200 publica¢oes
que aplicaram a DEA, refletindo as suas vanta-

gens, importincia e potencial. A opgao por esta
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metodologia prende-se basicamente ao seu uso
em estudos de Turismo, com a possibilidade de
andlise de dados e a sua facilidade de aplica¢io, na
adocio de multiplos insumos e ouputs, bem como
na possibilidade de assumir diferentes orientacoes

(orientagao insumo e outpur).
3.2 Determinacgao da eficiéncia

A DEA ¢ uma metodologia que tem por
base a resolu¢ao de problemas de programacio
linear e tem como objetivo medir a eficiéncia re-
lativa de unidades de decisao, que serdo referidas
neste estudo como observacoes. Essa metodologia
procura as observagoes mais eficientes (best prac-
tices) para a construcao da fronteira eficiente e
posteriormente estima as observagoes restantes
(ineficientes), tendo como base essa fronteira. As
ineficiéncias sao representadas pela distincia a que
se encontram da fronteira eficiente. Sendo assim,
quanto mais préximas dessa fronteira, menor serd
a sua ineficiéncia.

A reducio da ineficiéncia pode ser efetuada
na perspectiva dos insumos (orientagio insumos)
- avaliando-se quantitativamente a necessidade de
reducio de insumos para a observagdo se tornar
eficiente, mantendo o mesmo nivel de produ-
¢ao de outputs - ou na perspectiva dos outputs
(orientagao output) - onde o nivel de insumos é
mantido e determina-se a quantidade de ouzpurs
necessdrios para que a observagdo se torne eficiente
(Thanassoulis, 2001).

Os conceitos de orientaciao insumo e out-

put sdo exemplificados na Figura 1.

b LY

(a) X4 (b) y‘l
Orientagao insumo Orientagdo output

FIGURA 1 — Orientacao dos Modelos DEA.

Fonte: Adaptado de Thanassoulis, E. (2001). ntroduction
to the theory and application of Data Envelopment Analysis: a
Joundation text with integrated soffware. Dordrecht: Kluwer
Academic Publishers.

792]

Como se pode constatar através do grifico
(a) da Figura 1, onde ¢ apresentado o conceito
de orientagdo insumo, para a observagio D ser
tecnicamente eficiente, deve-se reduzir o seu ni-
vel dos insumos x, e x, até D’, onde se encontra
a fronteira eficiente. Das 4 observacées (A, B, C e
D) apenas duas observagoes, A e B, sao eficientes.
A observagio C encontra-se sobre a isoquanta, mas
necessita reduzir o seu nivel de insumo x, para se
tornar eficiente, alcancando o mesmo nivel de
insumos que a observagio B.

No grifico (b) da Figura 1, onde é apresen-
tado o conceito de orientagao output, verifica-se a
mesma situagio, isto é, apenas A e B sio eficientes;
e a observagio D precisa aumentar o seu nivel dos
outputs'y, ey, até D’ para se tornar eficiente.

Uma das principais vantagens dos méto-
dos ndao paramétricos, como a DEA, prende-se
ao fato de, ao contrdrio dos métodos para-
métricos (e.g. fronteiras estocdsticas), N&o
exigir a especificacdo prévia de uma forma
funcional para a func¢ao de produgio, nem a
admissao de intmeras hipdteses. Outro as-
pecto relevante da metodologia relaciona-se
com o fato de esta ser uma técnica fronteira, isto
¢, uma técnica que identifica as observagées mais
extremas (best practices) (Figura 2) e nio uma
técnica de ajustamento médio, como € O caso
das regressoes lineares simples ou muldplas. O
método DEA possibilita também identificar
peers para cada observagio, bem como os seus

valores-alvo (zargets).

g a
=
g * & Observagao
*
*
*e N
3
z * o Fronteira eficiente

>
X1/Output

FIGURA 2 — Fronteira Eficiente e Observacoes
Eficientes e Ineficientes.

Fonte: Thanassoulis, E. (2001). Introduction to the theory
and application of Data Envelopment Analysis: a foundation
text with integrated software. Dordrecht: Kluwer Academic
Publishers.
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A primeira formula¢ao do método DEA
foi proposta por Charnes et al. (1978) e ficou
conhecida por modelo ricio CCR (CCR ratio
model) devido a envolver a maximizag¢io da ra-
z30 entre insumos e outputs. A eficiéncia de uma
observagio k era estimada a partir do seguinte

problema de programacio matemdtica:

u
max hy (u,v) = M
i ViXio

s.a.

u .
—Zr ryr]Sl j=1,..,n
Zivixij
U, v; =20 1)

Na formulacio do método DEA, ¢ as-
sumido que cada observacdo produz os outputs
¥, r=1, ..., s a partir do consumo dos insumos
x, i=1, ..., m, com os respetivos pesos ¢ , sendo
7 o numero total de observacoes.

No entanto, dado que a férmula ante-
rior conduzia a um problema com um infinito
namero de solugoes, Charnes e Cooper (1962)
propuseram a resolugio da seguinte programacao

linear (dual):

0" = min6

»n
®

o

xij ﬂ.] < 6Xi0 [ = 1, v, m
j=1
n
ZYrjAjZYro r=1,..,s
j=1

Como j4 referido anteriormente, a resolu-
¢ao deste problema de programacio linear fornece
as eficiéncias (¢*) para cada observagio. Para cada
observagdo é determinado um problema de progra-
magao linear, a partir do qual sao determinados os
pesos (incégnitas) 6timos de modo a maximizar a
eficiéncia da observacdo. As eficiéncias determina-
das tomam valores entre zero e um. Se ¢ *for igual

a 1 significa que a observagdo é eficiente em relagao

as restantes, se ¢ * for menor que 1, significa que
a observacdo é ineficiente.

Até entio, todos os modelos referidos
visavam a minimizacio dos insumos (orientacio
insumo). No entanto, a técnica DEA também
possibilita a medic¢do da ineficiéncia técnica de um
ponto de vista da producio de outputs para um
determinado nivel de insumos fixos (Coelli, Rao,
& Battese, 1998). Ambas as orientagoes tomam os
mesmos valores sob RCE, no entanto, o mesmo

nao se verifica quando sao assumidos RVE.
3.3 Modelo BBC

Os autores Banker et al. (1984) ampliaram
o modelo base CCR, que ficou conhecido como
BBC. Este modelo passou a permitir a considera-
¢ao de RVE, o que permitiu uma andlise separada
da ET em ETP e EE.

O modelo BCC pode ser resolvido com

uma ligeira modificacdo a férmula (2):

m N
minB—e(ZS[ +Zsr+>
r=1

i=1

4
o

n
injlj+si_=9xm i=1,...,m

/1]',5;,5; =0 (3)

Nesta, face ao modelo CCR, adicionou-se
a restri¢ao Xl=1, que garante que a observagio em
andlise seja comparada a uma combinac¢io con-
vexa das observacoes da amostra. Esta abordagem
forma um invélucro convexo sobre as observagcoes
assegurando, deste modo, que somente sejam
comparadas a observagées de dimensoes equiva-
lentes. A medida de ET obtida por esta via (ETP)
serd sempre superior ou igual a alcancada com o
modelo CCR. A resolucio (3) determina a ETP
que, conjugada com a ET obtida em (2), permite

obter a EE, a qual mede a economia de recursos
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que seria verificada, caso a escala de operacoes
fosse 6tima. Todavia, a formulacao (3) niao atesta
se a produgio é caraterizada por RVE crescentes ou
decrescentes. Para tal, basta substituir a restricao
ka=l por kaﬁl, isto é, RVE nao crescentes,
e calcular as duas férmulas utilizando XA =1 e
2\, <1. Caso o sinal da ETP seja equivalente, a
hipStese arbitrada estd correta; caso contrdrio, ¢é

vilida a hipétese inversa, RVE crescentes.

4 APRESENTACAO E DISCUSSAO DE
RESULTADOS

4.1 Amostra

Constituiu a populacao deste estudo to-

das as empresas proprietdrias de hotéis de 4 e 5

estrelas que tém a sua sede no Algarve e que serdo
denominadas “empresas hoteleiras”.

A informacao foi recolhida da base de
dados Sistema de Automacgao de Bibliotecas
-SABI (Iberian Balance Sheet Analysis System,
2005-2007) a partir da Bureau van Dijk Electronic
Publishing e da Associagao de Hotéis e Empreen-
dimentos Turisticos do Algarve - AHETA, 2010
e diz respeito aos anos de 2005, 2006 e 2007.

A amostra ¢ constituida por 13 empresas
proprietdrias de 20 hotéis de 5 estrelas e 15 em-
presas proprietdrias de 36 hotéis de 4 estrelas. O
numero total de observacoes sio 84 (1 observacao
por empresa para cada um dos 3 anos). A Tabela

1 sumariza a informacio recolhida.

TABELA 1 — Caracteristicas da Amostra das Empresas Hoteleiras do Algarve nos Anos 2005, 2006 ¢ 2007

Empresas de hotelaria

Hotéis detidos pelas empresas de

Total de hotéis na % da amostra em

Observagoes

Estrelas da amostra hotelaria, da amostra regido do Algarve relagio ao niimero
o o o 5 (n°)
(n°) (n.°) (n°) de hotéis
5 13 20 28 71,43 39
4 15 36 141 25,53 45
Total 28 56 169 33,14 84
4.2 Modelos

A eficiéncia foi analisada de acordo com dois modelos (M1 e M2), que usaram diferentes insumos

conforme se apresenta na Figura 3.

Numero de Quartos

Numero de Funcionarios

Capacidade F&B

Outros custos

Com eficiéncia M1,

a observagdo
transforma em

Receita
Total

Com eficiéncia
M2, a observagdo
transforma em

Custos com o pessoal

Capex

FIGURA 3 — Especificagoes dos Modelos M1 e M2.
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O modelo M1 considera insumos com
unidades em quantidades (Tumer, 2008) e servird
para avaliar a capacidade das empresas em termos
de servico e ocupagio face aos recursos disponiveis
(5 varidveis: 4 insumos e 1 outpuz).

O modelo M2 considera todas as varidveis

em unidades monetdrias (Tumer, 2008) e permitird

avaliar até que ponto as empresas hoteleiras do
Algarve poderao diminuir os seus custos man-
tendo as receitas totais (4 varidveis: 3 insumos e
um output).

A Tabela 2 apresenta os principais pa-
rimetros estatisticos das varidveis adotados nos

dois modelos.

TABELA 2 — Caracterizacao Estatistica das Varidveis (Modelos M1 e M2)

Varidvel Média Desvio-padrao Minimos Miximos
Quartos (n°) 377 260,7 96 1151
Funciondrios (n°) 205 131,9 38 561
Capacidade F&B (n°) 399 247,9 110 900
Outros custos (€) 10 660 899 9816 586 691 057 54 868 846
Custos com o pessoal (€) 3856 988 3061 628 7944 10 649 727
Custos de capital (€) 1975 096 2118 830 8 440 9153 684
Receita Total (€) 11 134 053 10 160 297 954 369 71 023 628

Para a andlise da eficiéncia das empresas
hoteleiras, de acordo com os dois modelos, foram
adotadas as orientagdes insumo e ouspus e usadas
as tecnologias RCE e RVE.

A hotelaria caracteriza-se fundamental-
mente por dois tipos de custos: custos de inves-
timento, proporcionais ao nimero de quartos, e
custos operacionais, que estao relacionados com
a sua procura. Em termos de receita, podem ser
consideradas duas origens de fundos: as receitas
dos quartos e as receitas de F&B (alimentagao).
A ineficiéncia pode traduzir-se na nao otimizagio
do uso destes recursos estratégicos.

O “numero de quartos” é uma varidvel
relevante pois reflete um elevado investimento
inicial, além de ser uma determinante das receitas.
Alguns autores, como Barros (2005) e Barros e
Mascarenhas (2005), preferem o valor contabil
do hotel como custo do investimento. Outros,
como Anderson et al. (2000), Johns, Howcroft,
& Drake (1997), Hwang & Chang (2003) e
Sigala et al. (2005), por razées de acessibilidade
dos dados, preferem o uso do nimero de quartos
como representa¢io do custo do investimento.

O “nuimero de funciondrios” é um im-
portante insumo, pois a hotelaria é um setor de

trabalho intenso. Este insumo foi considerado em

estudos, tais como, os de Barros (2005) ¢ Hwang
& Chang (2003). Outros autores consideraram o
custo de pessoal para medir o insumo “trabalho”
(Brida et al., 2011; Morey & Ditman, 1995,
entre outros).

A “capacidade de F¢&&'B” expressa fisicamen-
te os custos econdmicos, representando 25% a 30%
do total de custos operacionais, (Tumer, 2008).

Os “custos de capital” representam o custo
das depreciagoes, acrescido do custo dos juros
associados ao investimento. Esta varidvel foi usada
por Marques & Simées (2009). “Outros custos”
representam todos os outros custos que nao sejam
custos de pessoal nem de capital.

Em termos de output, um vasto conjunto
de autores, entre os quais Anderson et al. (2000),
Barros (2005), Chen et al. (2006) e Barros et al.

(2011), usaram a “receita total”.

5 RESULTADOS
5.1 Nota introdutéria

A Tabela 3 apresenta os resultados das
eficiéncias por empresa hoteleira para o ano de
2007, levando em consideracio os dois modelos

e orientagdes insumo e output.
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No Anexo A, é possivel consultar a correspondéncia entre o nome da empresa e o niimero que lhe

foi atribuido para efeitos deste estudo.

TABELA 3 — Eficiéncias das Empresas Hoteleiras do Algarve para o Ano de 2007 (Modelos M1 E M2)

M1 - insumos M2 - insumos M1 - output M2 - output
Empresa ET ETP EE ET ETP EE ET ETP EE ET ETP EE
1 0,325 0,713 0,455 0,413 0,635 0,651 0325 0,418 0,777 0413 0,513 0,805
2 0,379 0,847 0,448 0,414 0,692 0,599 0379 0,703 0,540 0,414 0,560 0,740
3 0,492 0,657 0,748 0,534 0,606 0,882 0,492 0,578 0,851 0,534 0,559 0,956
4 0,694 0,889 0,781 0,697 0,739 0,943 0,694 0,846 0,821 0,697 0,722 0,965
5 0,512 0,522 0,981 0,546 0,578 0,945 0,512 0,529 0,967 0,546 0,548 0,996
6 0,465 1,000 0,465 0,573 0,627 0,914 0465 1,000 0,465 0,573 0,578 0,991
7 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
8 0,433 0,456 0,949 0,615 0,630 0,977 0433 0443 0,977 0,615 0,624 0,986
9 0,528 1,000 0,528 0,580 0,901 0,644 0,528 1,000 0,528 0,580 0,834 0,695
10 0,541 0,544 0,993 0,715 0,730 0,978 0,541 0,549 0,985 0,715 0,859 0,832
11 0,897 0,994 0,903 1,000 1,000 1,000 0,897 0,992 0,904 1,000 1,000 1,000
12 0,528 0,574 0,920 0,523 0,535 0,978 0,528 0,543 0,973 0,523 0,524 0,999
13 0,461 0,556 0,830 0,461 0,478 0,964 0461 0,465 0,992 0,461 0,462 0,999
14 0,591 0,830 0,712 0,621 0,685 0,906 0,591 0,753 0,784 0,621 0,662 0,938
15 0,638 0,684 0,934 0,465 0,468 0,994 0,638 0,658 0,970 0,465 0472 0,986
16 0,511 0,547 0,933 0,801 0,846 0,947 0,511 0,513 0,995 0,801 0,961 0,834
17 0,447 0,630 0,710 0,433 0,449 0,966 0,447 0,469 0,954 0,433 0,444 0,976
18 0,622 1,000 0,622 0,725 0,749 0,968 0,622 1,000 0,622 0,725 0,729 0,995
19 0,464 0,532 0,871 0,526 0,584 0,900 0,464 0,484 0958 0,526 0,548 0,959
20 0,398 0,990 0,402 0,884 0,970 0912 0398 0,854 0,466 0,884 0,903 0,979
21 0,544 0,635 0,857 0,500 0,501 0,999 0,544 0,563 0,966 0,500 0,535 0,935
22 0,579 1,000 0,579 0,407 0,434 0,938 0,579 1,000 0,579 0,407 0,412 0,988
23 0,481 0,647 0,743 0,459 0,477 0,962 0,481 0,553 0,869 0,459 0,461 0,995
24 0,582 0,712 0,817 0,582 0,607 0,958 0,582 0,656 0,887 0,582 0,594 0,979
25 0,653 0,902 0,724 0,648 0,668 0,970 0,653 0,763 0,855 0,648 0,658 0,985
26 0,576 0,812 0,709 0,679 0,815 0,833 0,576 0,745 0,772 0,679 0,754 0,901
27 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
28 0,595 0,930 0,640 0,737 1,000 0,737 0,595 0,855 0,696 0,737 1,000 0,737
Verifica-se que, para o ano de 2007, as empresas hoteleiras do Algarve, considerando as
empresas / e 27 possuem eficiéncias mdximas nos orientag¢des insumo e output e os anos 2005, 2006
dois modelos e nos trés tipos de eficiéncia. € 2007 para o modelo M1 (4 insumos e 1 outpur).

5.2 Discussio do modelo M1

A Tabela 4 apresenta os resultados obti-

dos e os parAmetros estatisticos de eficiéncia das
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TABELA 4 — Eficiéncia dos Hotéis do Algarve Usando a Orientagao Insumo e Outpur (2005-2007)

Orientagio Insumo

Orientagio Output

ET ETP EE ET ETP EE

Média 0,519 0,729 0,741 1,923 1,534 1,201
Maiximo 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
Minimo 0,319 0,444 0,389 3,135 2,786 2,309
Desvio — padrao 0,125 0,188 0,177 0.439 0,477 0,355
Mediana 0,495 0,684 0,768 2,020 1,776 2,015
Empresas hoteleiras eficientes 2 9 2 2 9 2
Empresas hoteleiras eficientes nos 3 anos 1 1

Em geral, as empresas hoteleiras expressam
elevados niveis de ineficiéncia no modelo M1.

Analisando o tipo de orientagio, verifica-se
que em RCE (escala 6tima), a ET média apresenta
0,519 na orientagao insumo e 1,923 na orienta-
¢ao output. Isso signiﬁca que, para a primeira, os
insumos quartos (n.°), pessoal (n.°), lugares F&B
(n.°) e outros custos (€) podem ser reduzidos em
48,1% mantendo-se o mesmo nivel de outputs
(receitas). Enquanto que para a ultima, pode-se
expandir os outputs (receita) em 92,3% mantendo
o mesmo nivel de insumos.

De acordo com a orientacio insumo, em
RVE, a ETP apresenta um valor de 0,729, ou
seja, ¢ capaz de reduzir os seus insumos em 27,1%
mantendo o mesmo nivel de ouzpus. Além disso,
possui potencial para aumentar os seus outputs
em 53,4%.

. Orientacio Insumo

45 - a5

40 - 40
a5 o 35
30 30
25 25
20 A 20
15 15
10 10
5 5
04 . . . —— — - ) 0
0.5 0.65 0.8

09 =1

Os niveis de EE, em orientacio insumo
e output, sio 0,741 e 1,201, respetivamente, sig-
nificando que é capaz de reduzir os seus #nzsumos
em 25,9%, mantendo o mesmo nivel de outpur
ou de aumentar os outputs em 20,1%, mantendo
o mesmo nivel de insumos.

A maior parte das empresas apresenta RVE
crescentes.

O ntmero de empresas hoteleiras eficien-
tes sao 2 para RCE e 9 para RVE.

H4 apenas 1 empresa hoteleira com
eficiéncia mdxima nos 3 anos. Os indicadores
minimos alcan¢ados foram: (ET) 0,319 e 3,135 ¢
(ETP) 0,444 ¢ 2,786 para as orientagdes insumo e
output e tecnologias RCE e RVE, respetivamente.

A Figura 5 ilustra os intervalos de inefi-
ciéncias para as empresas hoteleiras do Algarve

para orientagao insumo e output.

Orientacdo Output

=t RCE
' RVE
T — T - T T
12 15 2 >2

1

FIGURA 5 — Intervalos de Ineficiéncia para as Empresas Hoteleiras do Algarve (Modelo M1).

Para identificar outliers, foi aplicado o con-
ceito de super-eficiéncia (Andersen & Petersen,
1993) e peer count (Charnes et al., 1978) e,

embora apresentadas algumas observagies extre-
mas, estas nao influenciaram significativamente

Os seus peers € provavelmente sao best practices.
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5.3 Discussao do modelo M2

A Tabela 5 apresenta os resultados obtidos para o modelo M2 (3 7nsumos e 1 output) considerando

as orientag¢des insumo e output e os anos 2005, 2006 e 2007.

TABELA 5 — Eficiéncia das Empresas Hoteleiras do Algarve Usando a Orienta¢iao Insumo e Ouzpur

(2005-2007)

Orientagio Insumo

Orientagdo Output

ET ETP EE ET ETP EE
Média 0,614 0,685 0,901 1,748 1,617 1,088
Maiximo 1,000 1,000 1,000 3,277 3,252 1,439
Minimo 0,305 0,332 0,592 1,000 1,000 1,000
Desvio — padrao 0,170 0,173 0,112 0,465 0,443 0,117
Mediana 0,580 0,650 0,943 1,724 1,639 1,034
Empresas hoteleiras eficientes 6 7 6 6 7 6
Empresas hoteleiras eficientes nos 3 anos 0 0 0 0 0 0

De acordo com a Tabela 5, em orientacao
insumo, verificam-se baixos niveis de eficiéncia:
ET (0,614) que corresponde a 38,6% e ETP
(0,685), correspondente a 31,5%. Situagao me-
lhor para a EE (0,901), que corresponde a 9,9%.

Na orientacdo owutput, verificam-se tam-
bém baixos niveis de ET e ETP. Nesta orientagao,
o nivel de ET (1,748) sugere que, mantendo o
mesmo uso de insumos, hd um potencial para
aumentar o seu output em 74,8%. Com o nivel de
ETP (1,617), o potencial de melhoria de uso de

insumos serd de 61,7%, enquanto que a EE serd de

a0 - Orientacao Insumo

35

o5 .65 o8 o9

o w o in & 8

i

<1

- M . .
1 1.2 15 2 »2

apenas 8,8%. Resumindo, podemos acrescentar
que a ETP é a parcela que mais poderd contribuir
para a melhoria da eficiéncia.

O numero de empresas hoteleiras eficien-
tes em ambas as orientacoes é reduzido, confir-
mando os indicadores anteriormente citados. Nao
ha nenhum hotel com nivel de eficiéncia mdxima
nos trés anos.

A figura 6 ilustra os intervalos de eficién-
cias para as empresas hoteleiras do Algarve para

orientagao insumo e output.

Orientacio Output

m: RCE
 RVE

FIGURA 6 — Intervalos de Ineficiéncia para as Empresas Hoteleiras do Algarve (Modelo M2)

5.4 Folgas (Slacks)

As folgas sdo fontes adicionais de inefi-
ciéncias, traduzindo o quanto os insumos podem

ser reduzidos, apés as contragoes radiais para a

798|

fronteira terem sido efetuadas. Em teoria, uma
empresa sé ¢ eficiente, se a eficiéncia for igual a
um e se as folgas forem iguais a zero.

A Tabela 6 apresenta os movimentos ra-

diais para a fronteira, as folgas (slacks) e o ponto
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projetado (zarget) nela. A sua andlise sugere a
presenca de folgas em ambos os modelos, com des-
taque para a varidvel outros custos, que apresenta
os valores mais elevados em todas as estimacoes,
exceto no modelo M2-RCE, onde os custos de
capital apresentam maiores valores. Destaque
ao fato de as slacks (folgas), para os 2 modelos,
apresentarem maior valor na tecnologia RVE,
orientacgio output, sendo estes maiores do que na
RVE insumo, que, por sua vez, sio maiores que
na RCE desta tltima orientacao.

No modelo M1 com RCE, as 28 empresas
podem reduzir em 181, em média (contragio
radial), o niimero de quartos para estarem na
fronteira eficiente. Apds a contragao radial deste
vetor-insumo (nimero de quartos), tanto quanto
possivel para a fronteira (para uma dada quantida-
de de outputs - receita total - que ainda pertencem

a tecnologia de producido), pode-se ainda reduzir,

TABELA 6 — Slacks das Empresas

em média, 70 quartos para alcangar um peer (par
referéncia) reduzindo, desta forma, ainda mais o
consumo de recursos (nimero de quartos).
Exemplificando, a empresa 28, em RCE,
com 138 quartos e com ET de 0,565, pode reduzir
a sua ineficiéncia em 43,5% (60 quartos), man-
tendo o mesmo owutput (receita total), através da
contragao radial para a fronteira eficiente, onde se
encontra o target de 78 quartos. Isto significa que
pode ter uma considerdvel reducio de consumo
de recursos (quartos) obtendo o mesmo resultado
(receita total). Além disso, pode ainda reduzir
em 10 o numero de quartos, deslocando-se na
fronteira até ao peer mais préximo, mantendo
fixos os outros insumos (ntimero de funciondrios,
capacidade F&B e outros custos). Esta reducao
individual de insumos da empresa na fronteira
de 10 quartos chama-se insumos slack (folga do

insumo ndmero de quartos).

Modelo M1
RCE RVE: insumo RVE: output
Varidvel MR MS T MR MS T MR MS T
Quartos (n°.) -181 -70 126 -128 -55 194 0 -142 235
Funciondrios (n°.) -97 -13 94 -66 -12 127 0 -27 177
Capacidade F & B (n°.) -193 -117 89 -139 -97 164 0 -204 195
Outros custos (€) -5133 -674 4854 -3507 -1202 5952 0 -1698 8963
Modelo M2
RCE RVE: insumo RVE: output

Varidvel MR MS T MS T MR MS T
Custos com pessoal (€)  -1.510.058  -35.793  2.311.137  -1.313.917 -47.045  2.496.026 0 -209.508  3.647.480
Outros custos (€) -871.180 -169.040 942.496 -792.029 -105.166 1.085.521 0 -259.347 1.723.369
Custos capital (€) -3.809.333 -25.381 6.826.185 -3.250.432 -252.773 7.157.694 0 -337.974 10.322.925

Nota. Legenda: MR — Movimento radial; MS — Movimento slack; T — Target

5.4 Peers

Apesar de o nimero de empresas inefi-
cientes nao ser demasiadamente elevado, existe
um numero significativo que pode melhorar os
seus niveis de performance quanto a eficiéncia,
quer na orientagdo insumo quer na orientagao

output. Para tal, foi elaborada a Tabela 7, onde

constam as empresas que sdo peers (best practices
ou benchmarks) de outras empresas, isto é, que
sao referéncia para outras e com as quais pode-
rio existir a¢des de benchmarking no sentido do
aumento dos niveis de eficiéncia. Como ¢ visivel
pela Tabela 7, as empresas 7 e 27 sdo peers para
as outras empresas nos dois modelos e nos dois

tipos de orientacio.
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Como exemplo, no modelo M1-RCE-
-orientagio insumo, a empresa 28 - com ET
de 0,565, que dista da fronteira 0,465 - deve

TABELA 7 — Peers das Empresas

comparar-se com a empresa 27 “peer” ou
“par-referéncia’, no sentido de poder aumentar

a sua eficiéncia.

Orientagio Insumo

Orientagido Output

Empresa (N°)
M1-RCE M1-RVE M2-RCE M2-RVE M1-RCE M2-RVE
23 7
7 66 33 55 70 46 65
63 6 46 49 31
11 49 45 45
20. 22 7 29 22 26
22 2 2
27 82 65 71 66 70 77
28 4 8

6 CONSIDERACOES FINAIS

O presente artigo utilizou a metodologia
de andlise de envoltéria de dados (DEA) para
estimar a eficiéncia das empresas hoteleiras de
padrio mais elevado (4 e 5 estrelas) na regiao do
Algarve em Portugal. Esta regiao é uma das dreas
mais turisticas da Europa e a mais importante
de Portugal, sendo, por isso, muito relevante a
avaliacao do seu desempenho.

Foram utilizados dois modelos, um ba-
seando-se em varidveis com unidades quantitativas
(modelo M1) e outro com unidades monetdrias
(modelo M2).

Comparando os resultados dos dois mo-
delos, verificou-se que o modelo M2 apresentou
maiores niveis de eficiéncia em RCE (ET) e RVE
(EE), em ambas as orientagoes, insumo e output,
o contrdrio aconteceu com RVE (ETP) para o
modelo M1. Isto significa que o uso de varidveis
com unidades monetdrias (outros custos, custos
com pessoal e custos de capital), nesta aplicacao,
sugere um uso mais produtivo dos recursos (in-
sumos e outputs) adotados, com tendéncia para
operarem mais préximo da fronteira.

O menor niimero de insumos usados no
modelo M2 sugere também niveis de eficiéncia
superiores (Brida et al., 2011). E a vantagem do
uso destes insumos (financeiros) reside no fato

de os niveis de custos serem similares entre os
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hotéis da base de dados. A prépria natureza da
metodologia DEA sugere que as estimativas dos
niveis de eficiéncia baseiam-se na comparagao
insumo-output em relagio a um subconjunto de
organizagoes eficientes, sendo fortemente sensiveis
a alteracoes e a natureza dos dados.

Os peers (pares-referéncia) apresentam
maior expressio no modelo M2 em RCE e RVE
insumo. “Outros custos” apresenta, na generali-
dade, os valores mais altos de folgas (slacks), com
maior expressio em RVE, o que jd era esperado,
dado a sua maior variagao.

A questao de apurar qual modelo seria o
melhor, sugere uma dificil resposta, uma vez que se
tratam de duas abordagens de recursos diferentes,
dois pontos de partida distintos para o mesmo
ponto de chegada.

A explicag@0 para as diferengas de eficién-
cia dos resultados deve-se a qualidade da gestao,
designadamente ao seu estilo e as suas boas ou
mds priticas, bem como 4 cultura organizacional,
ao fraco uso de infraestruturas (época baixa), a
sazonalidade em si e ao ambiente contextual e
institucional. Em sintese, a escolha dos insumos
e outputs, assim como a orientagio seguida ou a
tecnologia adotada, nao explicam a totalidade dos
resultados, embora permitam a sua quantificagao.

Como principal limitagiao deste estudo,
podemos citar que a amostra usada corresponde

a apenas 33,2% dos hotéis algarvios e, portanto,
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seria preferivel que a dimensao fosse superior e
mais representativa, mas, infelizmente, nao foram
conseguidos mais dados. Relativamente a pesquisa
futura, sugerem-se andlises utilizando extensées do
DEA e a sua comparagio com o uso de ferramen-

tas paramétricas, como as fronteiras estocasticas.
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ANEXO A - Empresas hoteleiras e hotéis de que sao proprietdrias

Ne Empresa Hotéis Ne Estrelas
emp
1 | Jupiter Investimentos, S.A. Hotel Japiter 4
2 Sociedade Hotel da Rocha, S.A. Hotel da Rocha 4
Luna Hotel Luz Bay 4
Olympus Vilamoura Hotel 4
3 Lunahoteis — Empreendimentos e Investimento Hoteleiro, S.A.
Luna Alvor Village 4
Luna Olympus Vilamoura Suites 4
Hotel Sol e Mar 4
4 Solpleno — Hotelaria e Turismo, S.A. Aura Mar Beach Resort 4
Vila Recife Hotel 4
Hotel Paraiso 4
5 Varandoteis — Gestdo de Estabelecimentos Hoteleiros, Lda Hotel Balaia Atlantico 4
Hotel Porta Nova 4
FSCC - Gestao e Exploracio Turistica, SU, Lda Four Seasons Club Hotel 4
Sociedade Hoteleira da Balaia, S.A. Balaia Golf Hotel 4
Hotel Praia Oura 4
8 Sociedade de Gestao Financeira Central da Oura, Lda Oura Praia Hotel & SPA 4
Oura View Beach Hotel 4
Vau Hotel 4
9 Convau — Construcées do Vau, Lda
Vau Beach Hotel 4
Dom Pedro Golf Resort 4
Dom Pedro Marina 4
10 Dom Pedro — Investimentos Turisticos, S.A.
Dom Pedro Portobel 4
Dom Pedro Meia Praia Beach Hotel 4
11 RIUSA 11, S.A. (Sucursal Portugal), Lda Hotel Riu Palace Algarve 4
Tivoli Carvoeiro Hotel 4
12 | Marinoteis - Sociedade de Promogio e Construgio de Hotéis, S.A.
The Residence at Victoria Hotel 4
Hotel Alfamar 4
13 | LTT - Alfamar Hotel, S.A.
Hotel Algarve Garden 4
14 | Forte de S. Joao —Sociedade Imobilidria e Turistica, S.A. Monica Isabel Beach Club Hotel 4
Pestana Viking Resort 4
Pestana Palm Gardens 4
Pestana Levante 4
15 | Salvor — Sociedade de Investimentos Hoteleiros, S.A. Pestana Dom Joao 1T 4
Pestana Dom Jodo Villas 4
Pestana Alvor Hotel 4
Pestana Delfim 4
Hotel Real Bella Vista 5
16 | ADMITUR - Administragio de Apartamentos Turisticos, LDA.
Grand Hotel Real Santa Euldlia 5
17 | Sociedade Turistica da Penina, S.A. Le Meridien Penina Resort & Golfe 5
18 | LUSOTEL — Industria Hoteleira, Lda Hotel D. Filipa 5
Hotel Tivoli Lagos 5
19 | Hotelagos, S.A.
Hotel Tivoli Marina 5
20 | Soc. de Investimentos Imobilidrios da Praia da Rocha, SA. Algarve Casino Hotel 5
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Ne Empresa Hotéis Ne Estrelas
emp
21 Montechoro — Empresa de Investimentos Turisticos, S.A. Hotel Montechoro 5
22 | Prifalésia — Construcao e Gestio de Hotéis, S.A. The Lake Resort 5
Vilamoura Beach Hotel 5
23 | Marope Algarve — Hotéis de Portugal, S.A.
Hotel Atlantis Vilamoura 5
Ria Park Hotel & SPA 5
24 | Vale do Garrio — Urbanizagio e Construgio, LDA Ria Park Garden Hotel 5
Vale Garrio Villas Hotel 5
25 | Grampiam — Investimentos Hoteleiros, S.A. Hotel Quinta do Lago 5
Monte da Quinta Hotel 5
26 | Monte da Quinta Club - Atividades Hoteleiras, S.A.
Monte da Quinta Suites 5
Sheraton Algarve Hotel 5
27 | United Investments (Portugal), Empreendimentos Turisticos, S.A
Pine Cliffs Resort Hotel 5
28 | Vila Vita (Portugal)-Atividades Turisticas e Hoteleiras, LDA. Vila Vita Park 5
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