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Hotel Brach by Philippe Starck | At Six Gallery Hotel | Studio CaberlonCaroppi | Bulgari a Dubai | Report Maison&0bjet
Pantheon Iconic Rome Hotel | Glan Paolo Venier | The Hoxton Paris | Ostello Bello | Focus Superfici
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FATTIBILIT

Origini, motivazioni e buone
pratiche per gli studi
di fattibilita alberghiera

| di Fabrizie Trimarchi® |
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economico-finanzian, senza prendere in considerazione il co-
sto di realizzazione dell'immobile, oppure senza considerare
la struttura finanziaria dell'operazione, tenuto conto delle at-
tuali condizioni del credito nel comparto alberghiero. Invece,
uno studio di fattibilita che nsponda in toto alle esigenze di un
investitore razionale dovrebbe contenere:

¢ Quantificazione del potenziale mercato di riferimento per il
nuovo prodotto alberghiers, con la stima di indici di pene-
trazione, stime sull'occupazione nell’anno rappresentativo
della gestione e ricavi med per camera dell'unita ricettiva

» Preparazione di un prospetto dettagliato del conto economico
dell'unita alberghiera, possibiimente attraverso 'applicazione
di standard di nlevazione contabile (in guesto caso, USALI,
Uniform Standards of Accounts for the Lodging Industry)

» Rappresentazione delle conclusioni dello studic, contenente
le proiezionl economico finanziane, con la redazione di un
rapporto scritto & firmato.

Oltre & guesti punti, & pill In dettaglic, uno studio di fattibilita

dovrebbe anche contenere almena altri due elementi:

¢ La comparazione tra || valore dell'hotel in funzions, frutto
dellanalisi dei flussi di cassa e di appropriati metodi di valu-
tazione albemghiera comunemente basati su metodi di DCF
(Discounted Cash Flow), & il valore prospettico di costruzio-
ne fisica dell’asset, compresi tutt | costi di pre-opening & di
start-up dellalbergo

+ Lin"analisi della struttura del capitale, delle affattive condi-
zionl di finanziabilith del progetts e di sostenibilita del cano-
ni di restituzione del capitale di debito, tenends conto delle
aspettative di redditivita del capitale proprio implegato.

Aspetti rilevanti

Lino studio di fattibilita efficace dovrebbe pol prevedere con-
dizioni “stabilizzate” di performance che siano rappresenta-
tive, in media. degll anni futurd delle aperazioni alberghiere:

dopo cinque anni relativi alle projections, risulta difficile fare pre-

vigioni sull'andamento del busingss alberghiern, troppo volatile
e legato alla ciclicita dei fondamentali dell'sconomia,

Inoltre, uno studio realistico dovrebbe eventualmente interrom-
persi prima della conclusione se eameargono, Come spesso acca-
de, evidenze dall'analisi di mercato che il progetto sard difficil-
mente sostenibile. Tale formalizzazione potra essere richiesta
dal cliente, il quale ha necessita di ricevere evidenza dei risultat|
anche per il coinvalgimento di sogoett terzi (banche, finanzia-
tari, soci) nel progetto

|rfine, uno studio completa davrebbe anche chiarire, di concerto
con | cliente, quali sona le formule contrattuali che permettanc
di estrarre maggior valore dalle operazioni. e riflettere tali for-
mule nelle prolezioni finanziarie, magari attraverso un'analisi
comparata dei Profit&Loss con gestione di contratti di manage-
ment, contratti di locazione oppure, in vacant possession, ciog
con l'asset libero da vincoli contrattuali di gestione.
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