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A.A.S.-76 PARECER

Para: Senhora Primeira Ministra

Data: 9 de Novembro de 1979

Margarida Coelho

Relativo ao Of.Circular 176/79

A

Ponto 27 - C.M. de 9.11.79

Assunto: "Plano de relancamento de Investimentos

Turisticos - Accoes a desencadear"

1 - Julgo que o documento citado em epigrafe aponta uma série

de questoes econdmica-financeiras importantes relativamen-
te aos investimentos turisticos. Estes problemas sao ja

de importancia cavital para o pals neste momento, porque
podem ajudar ao relangamento da economia nacional, mas po-
dem também resultar o inverso (esta matéria & uma tese con
troversa de especialistas). Existe uma situagéo de facto,
criada: Portugal sera nos proximos anos um objectivo de in
vestimentos turisticos estrangeiros. E a resposta a esta
avancada e as hipoteses alternativas que se poe, que deve

ser equacionada.

Neste sentido gostaria de exprimir uma preocupagao cuja
leitura do documento citado nao atenuou e que €, sobre o

ponto de vista socio-econdmico, a influéncia do turismo em
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Portugal. De que turismo? Para quem? E quais as consequén-

cias?

Gostaria de sugerir gue por oposigao, ou por complementari
dade, do "turismo de massas", fossem fomentadas formas "po

bres" de turismo.

A nocao de turismo estd ligada a uma outra nogao, a de fé-
rias e esta por sua vez nasceu com a sociedade urbana-in-

dustrial.

Que as férias (e o turismo) sejammuito especialmente uma

forma de mudar temporariamente de lugar e de actividade.

Que seja fomentado o turismo interno, especialmente dos
grupos mais desfavorecidos neste aspecto: os idosos, os ru

rais e as mulheres.

Proponho gque o "Plano de Relangamento de Investimentos Tu
risticos" entre com o estudo do patrimdnio existente, que
pode ser canalizade para este objectivo, ou seja por exem
plo, o aluguer de quartos (devidamente oficializado), o
aproveitamento de solares antigos, a cooperacao de trabalho
com Associacoes de Defesa da Qualidade de vida, articula-

das com os poderes locais, etc.

O que proponho nao & utdpico, nem inédito, & realizado nou
tros paises bem mais ricos e industrializados do gue Por-
tugal, porque fizeram contas e verificaram que investir em

turismo € a maior parte das vezes, beneficiar o exportador
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(de turistas) e nao o importador.

4 - NOTA IMPORTANTE:

este tema devera ser objecto de investi-
gagao, em todos os seus aspectos, nao
considerando que este Parecer seja mais

do que um alerta para uma série de pro-
blemas, que dele decorrem; isto porque o
tempo duma investigagao extravasa os meios
materiais (de tempo e outros) em que o Pa

recer tem que ser dado.
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RELANCAMENTO DE PROJECTOS TURISTICOS - Mo q.".-‘-?

- ACCOES A DESENCADEAR

1. O montante global a afectar a financiamentos ou outros

apoios para conclusao de projectos turisticos deve resultar do soma

torio de verbas destinadas a projectos bem individualizados e carac

terizados.

Dever-se-3 evitar a tentacdo facil de se partir de um

montante global do gual se iriam retirando verbas 3 medida gue se

fossem determinando as necessidade de cada projecto.

Para se ganhar tempo - bem mais precioso nesta questao -

- a melhor solucao sera tratar cada projecto individualmente, desblo

queando-se as situzg¢ouecl medida gque Eoren sende estudadas.

2. Relativamente a cada projecto podera adoptar-se::seguln

te esquema:

a)

b)

c)

d)

e)

identificagdo e descrigao do projecto, com o respec-
tivo custo:

determinacao do financiamento total e respectivas
aplicagOes, com o pormenor possivel;

prazo e escalonamento da utilizacdo;

plano de amortizagdo, com indicacio do prazo e perio
do de caréncia;

Taxas de juro

= a suportar pela empresa
- diferencial a suportar pelo Fundo de Turismo,
eventualmente em esquema decrescente;

cainf min
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f) garantias a prestar

- hipoteca

.
=
o

-

=

- aval do Fundo de Turismo ‘50qum

- aval do Estado;

g) modalidade de controle da aplicacao dos fundos, pro
curando-se que os pagamentos, sempre que possivel,
sejam feitos directamente a fornecedores e sempre de
acordo com a situagao da obra;

h) subsidios a atribuir eventualmente a empresas ou,ca
so se prefira, participagﬁo no capital social.

As alineas atras referidas deverao ser justificadas
através de estudo com base em indicadores médios para a indiistria.

Por outro lado, e sempre que seja possivel, o projecto
devera ser isolado das restantes unidades da empresa, procurando-se
consignar ao servico da divida as receitas que gerar. Os actuais cre
dores s tém 'a. - lucrars(con ‘este proicedinento, pois doutra forma, di
ficilmente recuperarao os seus créditos.

3. Quanto ao esqguema pratico de actuacao imediata, poder-
-se~-ia adoptar o seguinte:

a) o Fundo de Turismo, em conjugagao com as empresas inte
ressadas, prepararia os elementos referidos em 2.;

b) a empresa, apoiada pelo Fundo de Turismo, apresentaria
o pedido & Caixa Geral de Depdsitos, com cdpia para a
Secretaria de Estado do Tesouro;

c) a Secretaria de Estado do Tesouro actuara junto do Con
selho deAdministragdoda CGD, no sentido do processo ser
apreciado e resolvido com a maior brevidade.

4. As empresas que, por qualquer razdao - juridica ou eco-
ndmica - nao estivessem em condicoes de se enquadrar no esquema re-
ferido nos nimeros anteriores, poderiam beneficiar do apoio directo
do Fundo de Turismo que, a titulo excepcional. contrairia um emprésti

mo na CGD para esse fim.

e S
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Naturalmente que este tipo de apoio serd residual e sd
sera implementado depois de conhecidos os custos e proveitos espera

dos.

5. B
bal, quanto a:

fundamental, no entanto, que se tenha uma ideia glo-

montante total a afectar a titulo de empréstimos

verbas a dispender em bonificagdes excepcionais e
subsidios:

- a suportar pelo Fundo de Turismo

- a suportar pelo OGE

total dos empréstimos a garantir, eventualmente, com

aval do Estado.

formalc Normal A-4
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PLANO DE RELANCAMENTO DOS INVESTIMENTOS TURISTICOS

; EM CURSO

Pela analise dos estrangulamentos do sector turistico, realiza-
da em 1976, foi detectada a paralizagao de aprecidvel numero de
importantes investimentos, situagao com nefastas consequéncias
para as empresas do sector e concomitantemente para a economia

nacional.

Procedeu~se, entao, ao levantamento das obras interrompidas que

‘justificavam apoio, seleccionando-se os empreendimentios em cur-
so, designadamente aqueles cujo acabamento da construgao se en-

contrava mais proximo da conclusao.

Por impos5ibilidaleCde \recliis@la \capitiilslip¥Oprios das empresas
para financiamento dos investimentos, foi sentida a necessidade
de assegurar tal investimento através do recurso a capitais a -

lheios. -

Posteriormente foi determinado, superiormente, que a Caixa Ce =
ral de Depbsitos procedesse ao estudo dos pedidos que lhe vies-
sem a ser apresentados -pelas empresas, com prioridade dos rela-

tivos aos empreendimentos em curso cuja conclusao fosse reconhe
cida de interesse imediato. '

Aprébigdos pela Caixa Geral de Depbsitos, os pedidos formaliza-

dos tém sido considerado necessarios por aquela instituicao de

crédito, para efectivagao do seu apoio financeiro, a prestagao
de garantias, nomecadamente o aval do Fundo de Turismo, admitin-
do, dinda, o condicionamento deste a oportuno aumento do capi -

tla soécial das empresas, exigéncia que tem constituido forte
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obstdculo d concretizagao dos investimentos constantes do plano
de relancamento.

Isto originou a manutengao dos estrangulamentos apontados, agra
vados, ainda, pela degradagao das empresas.

Esta analise de financiamento tomando apenas em consideragao a
solvahilidade, a rentabilidade e a capacidade de reembolso das
emprcfas,COchcta numa situagzo de normalidade, nao pode ser ex-

clusiva na presente conjuntura.

Parece, pois, necessario superaraS{ﬂificuldades encontradas ¢
orientar a polltlca de financiamento mais no sentido de cria -
cao de bers patrimoniais, conducentes i melhoria dos niveis de
actividade e equilibrio das unidades do que a apreciagoes de
solvabilidade, @ rentabihidade.

Importa, portanto, avaliar prioritariamente a capacidade de re

embolso dos investimentos marginais requeridos, mais do gue a-

nalisar a solvabilidade das empresas, ainda gue para o efeito
o Estado tenha de assumir supletivamente algumas responsabili-
dades.

Assim, a problemidtica do plano de relangaménto dos investinen-
tos turisticos em curso situa-se, basicamente, em duas areas
que est3o, alids. interligadas:

-

- dependencia financeira externa

i - inexisténcia de valox de produgao
] ‘

A inexisténcia do valor de produgﬁo determina, inevitavelmente,

o0 crescente recurso ao crédito. Assim, naturalmente, uma tao
profunda dependéncia financeira, para alcm de tornar progressi

vanmente mais dificil o recurso ao crédito determina crescentes



encargos financeiros.
*

Gerpu-se, assim, um circulo vicioso de estagnagao que se pode

des¢rever da forma seguinte:

- dificuldades financeiras determinam a inexisténcia do va

lor de produgao;

- a inexisténcia do valor de produgzo determina a inexis -
téncia do afluxc dos meios financeiros sem reduzir alguns

custos nomcadamente encargos financeiros;

- em conscquéncia agravam-se os problemas financeiros o gue
leva a tentar aumentar o recurso a capitais alheios cujo

custo se vai tornando incomportavel;

h
) el
o3
£

1=

- 0 progressivo endividamcnto gera novas dificuldades

£ir

(/7]

2]
=]

ceiTas, pdr x6txareag; dp-sistamg bancirio em relagao

presas envoividas.
0 presente trabalho procura averiguar da possibilidade de fugir
a este circulo vicioso de estagnacao da viabilidade dos investi
mentos turisticos em curso, basecando-se nos elementos que foi
possivel coligir e, ainda, naqueles que a experiéncia tornou

possivel estabelecer.

Desde o inicio se considerou da maior importdncia a solugao dos
problemas do Sector do Turismo em fungao dos resultades quedo seu
relangamento e desenvolvimento ¢ legitimo esperar, nomeadamen=

te, no dominio cambial.

- 5 - -~ - .. -~ TR 4 & o
£ O6bvio que a concessao de crédito nao pode dissociar-se da

- fundamentada expectativa da sua recuperagao, peloue nao pode dei~

xar-se de exigir um minimo de garantias de que os empreendinen=
tos sio excquiveis tcécnicamente, sio vidveis no plano ecénemico
e financeiro e serao realizados e geridos com o interesse € a

competéncia suficientes para que essa excquibilidade e viabili
dade se verifique, Gnica forma de.os resultados previsiveis pa
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ra los empreendimentos se efectivarem, o mesmo € dizer, p= oduzi
rem beneficios: directos ou indirectos no plano econdmico ¢ so-

ciall e permitirem o reembolso tempestivo dos fundos mutuados.

Torna-se absclutamente necessario assegurar a
PRODUTIVIDADE MARGINAL DO CAPITAL

A avaliacao de projectos pela analise custos - beneficios con-
siste na forma de evidenciar a escolha entre aplicagoes alter-
nativas de recursos, pela valoragao dos beneficios e custos as
sociados ao empreendimento .-

Os beneficios definem-se pela contribuigao do projecto para os
objectivos fundamentais da economia; os custos definem-se por
meio do peli|[AfGEN A¢)rekiMhiQldE) ot |Beldy) pelo beneficio ces
sante denao utilizagao dos recursos considerados noutro projec
to. : . : :

e
Da analise dos documcntos apresentados em anexo parece poder
concluir-se, de facto, que nio & na falta de rentabilidade gue
se encontra a causa ¢ue tem demorado a concretizacao dos cmpre
endimentos contidos na "Plano de Relangamento mas sim, na
falta de capacidade financeira das empresas promotoras e na in

suficiéncia de determinada legislagao.
Na verdade:

- as cmpresas para a prossecugao e conclusao das obras a =
presentam cono Unica possibilidade b recurso a capitais a
lheios, razao pela qual formulam pedidos de financiamen-

to & Caixa Geral de Depésitos; _ !
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+ @ Caixa Geral de DepOsitos, propoe gue os financlamentos
tenham a garantia do Fundo de Turismo o que resulta de
anteriores financiamentos terem sido garantidos por este

organismo;

- o Fundo de Turismo, porque legalmente, apenas pode pres-
tar garantias a financiamentos até 50% do investimento
das empresas & obrigado a recusar a prestagao dessas ga-

rantias.
Uma primeira solugao surge imediatamente:

- alteragao da legislagdo vigente alargando-a no sentido
do Fundo de Turismo podcr exceder 50% do valor do inves-
tiﬁeﬁfo. . (: ) ’F: t

undacao Cuidar o Futuro
Para além desta, que .sc destaca por se afigurar a mais simnles,
dependendo apenas de promulgagao da disposigao legal, outras
solugoes deverao scr desenvolvidas, nomeadamente no dominio da
politica de crédito, havendo que actuar sobretudo a dois ni -

veis: 2

- taxas de juro -

' = prazo de reembolso

Quanto as taxas, considera-se imprescindivel a concessao de bo

nificagdes ds taxas em vigor. Essas bonificagdes justificam-se

pela interecsse econdmico e social do sector e pela sua actual

e potencial contribuigao positiva para a,balanca cambial e de-
vem, pelo menos, ser idénticas as concedidas aos scctores da a

gricultura e das pescas bor intermédio do IFADAP.
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Quanto aos prazos de reembolso, € muito importante que as enpre
sas possam beneficiar de um periodo de diferimento ulterior a
realizagao dos investimentos o gue permitira evitar o endivida-

mentd a curto prazo.

Nao & de esguecer que a concessao de prazos de diferimento ¢ de
reembolso adequados a tesouraria das empresas se traduzira num
beneficio real derivado da inflacgdo e susceptivel de promover

a sua viabillizagéo.

A conclusao dos enmpreendimentos cnumerados em anexo permite um
acréscimo da oferta turistica de 5.332 camas para além da cria
¢do de 1.757 postos de trabalho e traduzir-se-a em receitas em
termos de balanga de pagamentos no afluxo de divisas estimacdo

em dois milhoes de contos anuais.

_Por outro EMQd@QﬁQLQ%@pQSEMIQEQmQEO acarretara a

degradagro irreversivel das empresas proprietarias dos empreen
dimentos pelo gue o seu financiamento & da maior importiancia
para o relancamento da actividade hotecleira e para a recupera-

cao da cconomia national.
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1. Erpresas nao Intervencionadas 1.894 706 1.750 1.010 740

1.1. H. Almansor Carvosiro | 4% 350 | 135 210 80 130

1.2. H. Alfa Lishoa S 904 353 £10 540 200

1.3, H. S. Jodo Funchal 4% 440 143 220 140 80

1.4. 1. Novo Mundo p. Santo | 3% 200 70 480 250 230

2. Erpresas Desintervencionadas ‘ 3.428 | 1.051 1.665 750 9C5

2.1. H. Avis Alvor 4% 620 230 390 120 210

' 2.2. H. Atlantis Vilawoura | 4% 858 321 525 225 300
2.3. Club Hotel Téia | 5% 200 250 350 200 150

2.4. Copta p. FalGsial 4% 1.100 120 250 75 175

2.5. H. Tarik ) fechdl Gl bh 130 150 g0 20

3. Estabolecimentos de 5% 1.304 608 1.190 740 430

4. Bstabelecinentos de 4% e 3% 1.028 .149 2.225 1.030 1.193

5. TOTAL 1 5.332 | 1.757 3.415 | 1.770 1.645

H
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CONTA DE EXPLORACED

- AND BASE - 1580 QCURRCED - 60%
3 4% g 3%
DESIGNAGHO P. TRAB., CAMAS P. TRAB. CAMES
608 1.304 1.149 4.028
» VALOR UNITERIO . | 1.7508 7508 1.1008 5008
' TOTAL TOURL 1 | APOSINTOS REST. TOTAL 2 |APOSENTOS REST.
1. Receitas 2.135,5 714,0 499,8 214,2 1.411,5 970,3 441,2
2. Custos 1,325, 448 6 | - T £75,7 - -
2.1. Custos Varidveis €52,5 221,% a)125,0 b) 96,4 441,1 1a)242,6 |b)198,5
2.2. ®nc, Pessoal c) 450,2 155,8 - - 294 ,4 - -
. 2.3, Enc. Cerais d) 212,6 71,4 C = 141,2 - -
3. C2sh Flow ° - e) §00,2 '
a) 25% Receita aposentos d) 10S Receita Bruta
b) 45% Receita restaurante e) Bruto de Encargos Financeiros

¢) Postos de trabalho x 15 x 1,22 x 14

1T
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— ‘ CONYA DE EXPIORACEO AJUSTADA
: . | v
COBFICIENTE D ATUSTANANIO | 280 BrSgE) 0,05 0,05 0,04 0,04 0,03 0,02 ! 0,02 | 0,02 0,01 0,01
. I

1930 1981 1982 1883 1984 1935 1586 1337 19566 19839 1930 -

. <

1, Receitas 1L 2.125,5 { 2.232,8 {2.343,8 | 2.437,% | 2.53%,6} 2.610,6 | 2.628,9 1 2.742,7 | 2.787,612.825,6 § 2.853,9
2. Custos 1.325,3}1.325,3 11.325,3| 1.325,31.325,31.325,3 | 1.325,3 1.225,3 | 1.325,3 | 1.323,2 { 1.325,3
3. Cash Flcw _ 800,2 soa,E-lngﬁg@gl 7 I]d.@g,p s ROT | .363,6 1 1.417,4 11.472,3 11.500,2 | 1.528,¢

111
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(1.000 c.) | (1.000 c.) | ,cq
INVEST. | CASH FIOW | °
/ 2o 0 (1.645) (1.645)
= =y g 800 0,6897 552 |
i ' 800 0,4756 380 !
s 3 ' _ | 800 0,3280 262 !
vy 800 .- | 0,2262 181 |
"—h L D - FBboLII () 0,1560 125 |
" 6 ' 800 0,0% |. & i
L . 800 0,0742 55 i
" g 800 0,0512 a1 !
L ’ ) 800 0,0353 | 28 E
" 10 658 " 800 0,0243 B
. : 1
104 i




[ S O

VO | et et beva cuad

==

| SRS

NS WS TR R

4

Ead - ey

b

& Tl S SO R REE S

FORN YT SSFE P

Bl et R P et L

, i -I,I_v.:/-'
Y02 Ta LA N B3 LR
el

‘cf‘k FUNGALAD (‘;{

S wime T

Z. 0 FTur0 =

(.;__.,)9 Ui ﬁq&
*
. TENTABILIDADE INTIEINA
(1.000 e¢.) | (1.000 c.)
15%
INVEST. CASH FLOW
Ano 0 (4.325) a) (4.325)
L | 800 0,8696 696
R a00 0,7561 605
w3 800 0,6575 526
w4 800 0,5718 457
A gon | 0,4972 398
LR S 800 0,4323 346
i 800 0,3759 301
"8 ° 800 0,3269 262
"9 800 0,2843 227
b ¢ 1.730 - 800 0,2472 625
118
.a) 652 quartos 5% x 2.000 c.
2.014 " 4* x 1.500 c.



RENTADILIDEDE INTERIA

Led) Lol d sl dava

NTJUSTADR
(1.000 c.) | (1.000 c.) | e
INVEST. CASII F1.OW

Mo 0 (4.325) (4.325)
a 907 | 0,8000 726

" 1.018 | 0,6400 652

K 1.112 | 0,5120 569
v | 1,209 11~ (h 0,4096 495

"5 1.285 | 0,3277 421

"G 1.364 | 0,2621 358

"7 : 1.417 | 0,2097 297

T 1.472 | 0,1678 247

" .1.500 | 0,1342 201

" 1.730 1.529 | 0,10%4 350

(9)

| oy
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ORCAMENTO FINANCEIRD
DESICNACAO 1980 | 1981 | 1982 | 1983 | 1984 1985 | 1986 | 1987 | 1988 | 1989 | 1920
1. Oricens de Fundos 766 | 1.307 { 1.258 | 1.232 | 1.329 | 1.405 | 1.484 | 1.537 | 1.592 ! 1.620 | 1.649
a ~

1.1. Financiamentos a Longo Prazo 4.766 - - - - - - - - - -
12, " a Curto Prazo '3 400 240 120 120 120 120 120 120 120 120
1.3. Cash Flow v 907 }1.018121.112}11.209 i 1.2B5 | 1.364 {1.417 | 1.472 | 1.500 | 1,528
2. Apli ‘g" éa Rundos - 4,766 { 1.116 9361 1.010 | 1.360 | 1.465 | 1.441 }1.295 |1.329% 1.243 | 1.029

t i«

2.1. Investinentos 4.325 - = - = = - - - - -

2.2. Furdo é Maneio - 360 20 20 20 20 20 20 20 20 20
_ : :

2.3. Encarcos Financeiros Iongo Prazo 441640, G%y CRAN 12 795 802 678 532 366 180 N
234 v " Curto Prazo = 60 45 23 23 23 23 23 23 23 23
2.5. Reexbolso Financiam. Longo Prazo = - = = 200 500 600 700 800 900 826
2B, 5 0 Curto Praz = 160 240 240 120 120 120 120 120 120 120
13. Saldo anual -~ 191 322 222 (31) (GO) 43 142 263 377 620
4. Saldo Zoumulado - 191 513 735 704 644 687 829 [1.092 |} 1.469 | 2.089
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RESUMD

O relangamento dos emprecndimentos em curso citados exige um

financiamento adicional e 1.645.000 contos.

A taxa interna de rontabilidade marginal € de 45%.

Por sua vez a taxa interna da rentabilidade a precos constan-
tes % de 15% ¢ taxa interna de rentabilidade ajustada & de
25%.

No calculo dos encargos financeiros considerou-se gue a taxa de
juro aplicdvel & de 20,75%-bonificada o que na pratica se coa

substanciard nas taxas seguintes:

Fundagaodﬁswdargﬁsﬁuturo

- 11,25

32 " - 13,25 %

40 " - 95,25 %

5 " - 18,25 %

69 " - 20,75 %

Con51ucrou-qe, ainda, que o periodo de ree: bolso é de 7 anos
. @ que & concedido um periodo de catencia de 3 anos.

Lisboa, 20.SET.79
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