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Introduzione m
Finalita del lavoro

FIDI e Fidi Impresa & Turismo all'interno delle attivita svolte a supporto del settore
alberghiero, ha incaricato Scouting dell’analisi dei bilanci di un campione di imprese
IMPRESA & TURISMO 9 9 P P
WS | VENETO alberghiere del Litorale Veneto.

Le localita interessate sono:

* Jesolo
* (Caorle
* Bibione

28)

LBx
Lo

& e « La finalita dello studio & determinare lo stato di salute del comparto alberghiero e
fl % definire una serie di standard reddituali, patrimoniali e finanziari che rappresentino
CONFCOMMERCIO Y 4
IMPRESE PER L’ITALIA \ha ‘J’
VENETO VENETO

validi strumenti per il sistema imprenditoriale e quello creditizio nel processo di
valutazione di un investimento nel settore alberghiero.



SOMMARIO

01 - Descrizione del campione
02 - Analisi della redditivita

03 - Struttura finanziaria e sostenibilita del debito




DESCRIZIONE DEL
CAMPIONE

01



FIDI

IMPRESA & TURISMO N’ S Couting

VENETO capital advisors

Descrizione del campione
Il campione analizzato

N° ESERCIZI ALBERGHIERI 2017

32.988 - Italia
2.985 - Veneto
1.188 - Venezia (provincia

Bibione
1.188
Caorle n. esercizi
Provincia Venezia

¢

~—
il
Y

Jesolo

Jesolo
Caorle-Bibione

N.77 esercizi analizzati

13% dell’intera offerta

alberghiera di Jesolo
Caorle e Bibione

\ij Fonte: dati ISTAT
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Descrizione del campione m
Rappresentativita del campione

400 - n° Alberghi 5.000 - n° Presenze (migliaia)
363
350 - 4,000 4.200
300 - Rl
250 - 3.000 -
200 -
150 2.000 -
100
1.000
50
0 0
JESOLO CAORLE BIBIONE JESOLO CAORLE BIBIONE
TOTALE ) TOTALE .
AMBITO AMBITO CAMPIONE % AMBITO AMBITO CAMPIONE %
JESOLO 363 57 15,7% JESOLO 4.199.979 693.922 16,5%
CAORLE 151 14 9,3% CAORLE 1.277.366 119.299 9,3%
BIBIONE 93 6 6,5% BIBIONE 1.268.678 112.877 8,9%
TOTALE 607 77 12,7% TOTALE AMBITI 6.746.023 926.098 13,7%

\!} Fonte: dati ISTAT 7
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Descrizione del campione m
Ambito, categoria, forma giuridica e immobile

AMBITO TURISTICO

FORMA GIURIDICA Solo 1 albergosu 3 &
gestito da una societa

BIBIONE — di capitali
8% Individuale
/' 9%

Capitali
35%

CAORLE
18%

CATEGORIA

74% 2 Stelle 1 Stella

IMMOBILE
Persone

56%

Affitto
42%

Alberghi 3 e 4 Stelle sono Proprieta
quasi la totalita del Quasi il 60% degli 58%
campione di analisi alberghi analizzati

presenta I'immobile
di proprieta

w’ * Nel prosieguo del documento verranno presentate analisi solo per gli alberghi 3 e 4 Stelle vista la ridotta numerosita degli alberghi di categoria piu bassa (1 e 2 Stelle). 8

JESOLO
1% 1%

- '5 ‘ .
3 Stelle

4 Stelle
81%

17%
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Descrizione del campione m
Giorni di apertura

GIORNI DI APERTURA MEDI PER CATEGORIA GIORNI DI APERTURA MEDI 2017 - Per AMBITO - 3 Stelle

200,0
190,0
BIBIONE
144
CAORLE
164
180,0

JESOLO
197

2015 2016 2017

=@=73 stelle =—@=4 stelle
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Descrizione del campione m
Dimensioni della struttura e presenze medie

PRESENZE MEDIE PER CATEGORIA

22.000
20.000
oono 67 n° CAMERE 18.000 @ CAGR 15/17
ooo 142 n° POSTI LETTO ]jggg sl
: a : 19 399 12.000 —e—/ Stelle  +7,0%
) PRESENZE MEDIE 10.000
d
6.000
2015 2016 2017
noo 46 n° CAMERE 10000 CAGRTSIT?
ooo 92 n° POSTI LETTO —®—CAORLE  -0.2%
oono =@ JESOLO +0,1%

8.000 o
apgn 10.618 PRESENZE MEDIE —e—BIBIONE  +4.9%

6.000
2015 2016 2017

“!’ Variazioni presenze "16/'17 dati ISTAT: Italia +2,8%; Jesolo-Eraclea 4,8%; Caorle +1,0%; Bibione +0,9%

*|L CAGR (Compound Annual Growth Rate) rappresenta la crescita percentuale media di una grandezza in un determinato periodo. 10
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Descrizione del campione m
Tasso di occupazione dei posti letto

TASSO DI OCCUPAZIONE PER CATEGORIA TASSO DI OCCUPAZIONE PER AMBITO - 3 Stelle v v v
100,0% f A 75.0%
72.2%

90,0%
80,0%

70,9%
70,2% o 70,8% 695%/3/
70,0% 64,5% 43 4% 65.8% ° 68,8% ° 70,0%

0, 0/
60,0% 65.0% 65.8% —e—CAORLE
50,0%

10090 ——JESOLO
,U%

30.0% —e—BIBIONE
20,0%
10,0%
0,0%

65,0%

60,0%

60,1%

@ 4 Stelle 55.0%
2015 2016 2017

% Nota metodologica: Tasso di occupazione dei posti letto % = n°® Presenze / [n° Posti Letto x n° Giorni di Apertura) 1 1
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Analisi della redditivita

Conto Economico medio per categoria (1/2)

Conto Economico

n°soc

3 STELLE
2016

4 STELLE
2016

FIDI

2017

IMPRESA & TURISMO
VENETO

cagr
15/17

\b Scouting

capital advisors

EBITDAR (Earnings Before
Interest, Taxes, Depreciations,
Amortizations and Rent)
rappresenta il margine operativo,

571592 592.742 630615 1.304.993  1.402.511  1.500.695 7,2% dato da Ricavi meno Costi
. . Operativi, al lordo di

Materie Prime 17,3% 16,8% 16,8% 17,1% 17.1% 17.1% affitti/leasing, ammortamenti e

Servizi 25,8% 26,0% 25,5% 25,4% 22,1% 23,0% accontame_nti. Questo indicatore

Personale 27.7% 26,8% 27.1% 29.3% 29.7% 28,6% permette di confrontare a
redditivita delle imprese a

Oneri diversi 4,3% 3,9% 4,0% 4,4% 4,6% 5,1% prescindere dalla gestione

EBITDAR 24,9% 26,5% 26,6% 24,1% 26,5% 26,2% detl'immobile che pud essere di
proprieta o preso in

Beni Terzi 11,0% 10,5% 10,0% 9,3% 8,0% 7,5% affitto/leasing.

EBITDA 13,9% 15,9% 16,6% 14,8% 18,5% 18,7% EBITDA (Earnings Before

Ammortamenti 8,7% 9,2% 9,3% 8,2% 9,3% 9,1% Interest, Taxes, Depreciations
and Amortizations) rappresenta il

EBIT 5,2% 6.8% 7.3% 6.5% 9.2% 9.6% margine operativo dato da Ricavi

Oneri Finanz. 4,7% 4,1% 3,9% 4,9% 4,5% 3,8% meno Costi Operativi al lordo di

X X X ammortamenti e accontamenti.

Gestione Straordinaria -0,6% -0,1% -0,4% -0,5% 0,4% -0,7%
EBIT: (Earnings Before Interest

Imposte 1,5% 1,4% 1,4% 1,7% 2,8% 2.8% and Taxes) rappresenta il

UN -0,4% 1,4% 2,4% 0,4% 1.5% 3,7% risultato operativo della societa.

Nota: Le societa di persone e le ditte individuali solitamente non presentano a Conto Economico il costo dei soci — amministratori. Per rendere confrontabile il bilancio delle societa 13

di persone con quello delle societa di capitali & stato incrementato il costo per il personale di Snc, Sas, e Ditte Individuali per un ipotetico compenso amministratori pari a € 30.000.



Analisi della redditivita
Conto Economico medio per categoria (2/2)

Y,

3 STELLE

INCIDENZA COSTI (%) SU FATTURATO

4 STELLE

B Materie Prime

H Servizi

B Personale

B Oneri diversi
Terzi

B Ammortamenti

OEBIT

FIDI

IMPRESA & TURISMO

VENETO

FATTURATO (€]

\b Scouting
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2.000.000
1.500.695
1.402.511
1.500.000 1.304.993 - >
— . 4
==/ STELLE
1-000.000 571.592 592.742 630.615
K- > > —=0=3 STELLE
500.000 > 9
0
2015 2014 2017
EBITDAR %
27.0% 26,5% 26,6%
26,0% —~
,U%
24,9% 26,5% 26.2%
0
o ==/ STELLE
0,
o 24 1% —=0=3 STELLE
23,0% L
22,0%
2015 2016 2017



Analisi della redditivita
Ricavi per camera

RICAVI PER CAMERA PER CATEGORIA (€]

25.000

20.000

15.000

10.000

5.000

=

12.540 12.818

13.637

4 Stelle

22.373

14.500
14.000
13.500
13.000
12.500
12.000
11.500
11.000
10.500
10.000

FIDI
VENETO
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RICAVI PER CAMERA PER AMBITO (€) - 3 Stelle 7+ 7

14.182
13.122 11.22/
. - 12.569

10.567
2015 2016 2017

=@—CAORLE e=@=JESOLO -=@==BIBIONE

CAGR 15/17

+4,0%

+2,1%

+3,6%

15
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Conto Economico per presenza

3 STELLE ) 0 o ¢ 4 STELLE Yk hk
Var. % cagr
€

CE / PRESENZA (€) 2016 2017 2015 2016 2017 16/17 15/17

Ricavi/Presenza 54,3 57,2 5.4 39% 4,6% 68,9 74,7 77,6 3,9% 6,1%

Materie Prime/Presenza -9.4 -9.6 -10,0 4,2% 3,0% -11,8 -12.8 13,3 35% 6,2%

Servizi/Presenza -14,0 -14.9 -15,1 1,8% 3,9% -17.5 -16,5 17,9 84% 1,1%

Personale/Presenza -15,0 -15,3 -16,1 50% 3,5% -20,2 -22,2 =222 03% 4,9%

Ebitdar/Presenza 13,5 15,1 15,8 4,3% 82% 16,6 19,8 203 2,8% 10,7%

CE / Presenza (€] - 3 Stelle JESOLO CAORLE BIBIONE
(anno 2017]
58,2 62,8 63,7

€ Ricavi , , 5

[
=1 Materie Prime -9.8 -11,3 -9,0
» —~
' @4 & Servizi -14,8 -16,5 -15,7
1 Presenza “& Personale -15,7 -19,0 -14,0
EBITDAR 15,6 13,3 22,0

\ 16
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Struttura Finanziaria e Sostenibilita del debito m
Struttura Finanziaria - Alberghi con immobile di proprieta

STRUTTURA FINANZIARIA PER CATEGORIA 2017 CIN e PFN PER CAMERA (€] - Trend

__ 4.000 60.000
W
= 40.000
<, 3.000 PN ) o000 | B -
= 2500 €12m 6% 20.000
o) 0 0
2.000 10.000 59% 60% 60%
CIN 0
1,500 PN o €34 m 2015 2016 2017
OCIN CAMERA . . .
000 CIN €0.7m b 4% per 37.150 38.700 38.346
m PFN per CAMERA 21.823 23.348 23.014
€1,7m PEN
500 - 60%
) S o 60.000
37 alberghi 8 alberghi 50.000
40.000 .
. . . . . N . 30.000
IL Capitale Investito Medio (CIN] rappresenta l'ammontare investito in azienda 20.000
(immobilizzazioni nette e attivo circolante al netto dei fondi e del passivo circolante). 10'000 69% 67% 64%
La Posizione Finanziaria Netta (PFN) rappresenta il livello dell'indebitamento - 0
finanziario al netto delle disponibilita liquide. 2015 2016 2017
OCIN CAMERA 50.883 50.260 49.065
Il Patrimonio Netto (PN] e la differenza tra le attivita e le passivita patrimoniali e Per
rappresenta la forma di finanziamento interna. ® PN per CAMERA 34.882 33.621 31.252 ‘

\ 18
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Struttura Finanziaria e Sostenibilita del debito m
Struttura Finanziaria - Alberghi con immobile in locazione

STRUTTURA FINANZIARIA PER CATEGORIA 2017 PFN PER CAMERA (€]

o 20000 e
- 50.000
= 3.500 40.000
= oo 20000
2.500 10.000 75% 67% 64%
: 2015 2016 2017
1.500 OCIN per CAMERA 5.583 8.350 8.124
CIN PFN
1.000 WPFN per CAMERA  4.172 5.597 5.191
€04m €0,26m CIN PEN p
500 e15m [N
' 60.000
25 alberghi 5 alberghi 50.000 Yk ok
40.000
30.000

IL Capitale Investito Medio (CIN) rappresenta 'ammontare investito in azienda

(immobilizzazioni nette e attivo circolante al netto dei fondi e del passivo circolante). 20.000
10.000 52%

La Posizione Finanziaria Netta (PFN] rappresenta il livello dell'indebitamento 0 e
finanziario al netto delle disponibilita liquide. 2015 2016 2017
Il Patrimonio Netto (PN] ¢ la differenza tra le attivita e le passivita patrimoniali e OCIN per CAMERA 4.461 23.918 23.618

rappresenta la forma di finanziamento interna. B PEN per CAMERA 2.340 18.463 17.890

\ 19
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PFN / Cash Flow 37 alberghi 8 alberghi
£ 300 16,0x _ 300 16,0x
= [0) e
x = 250 15,7x 14,0x T 950 14,0x
& T 12,0x = 12,0x
& S 200 12.2x 0 10,0x _ = 200 10,0x _
= = 150 X 8,0x E 150 8,0x E
w 100 6.0x 100 6.0x
- 4,0x 4,0x
- 50 m o 2,0x %0 2,0x
§ 0 0,0x 0 0,0x
= 2015 2016 2017 2015 2016 2017
I Cash Flow — ==@==Tempi medi di rimborso I Cash Flow — e=@==Tempi medi di rimborso
Z o 0 25 alberghi 16.0x o 300 5 alberghi 16,0x
= 8 250 14,0x @ 950 14,0x
] = 12,0x = 12,0x
S S 200 10.0x = 200 8,5x 7 6x 10.0x
= 150 5 Bx 80x £ 150 80x £
- 4,9x : < <
z ~ 4,0x 6,0x 6,0x
100 - 100
4 0 ﬁ 4,0x o 2.4x 4,0x
o 47 50 2,0x 2,0x
g 0 - - U,UX 0 O,UX
s 2015 2016 2017 2015 2016 2017
I Cash Flow  ==@==Tempi medi di rimborso I Cash Flow — e=@==Tempi medi di rimborso

20

\!’ Stima del Cash Flow calcolata come Ebitda ridotto della Gestione finanziaria.
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Riepilogo per categoria

it 4 Stelle - 13 Alberghi

Tasso Occupazione posti letto (%) 65,8% 1 70,8%
Ebitdar% 26,3% 26,2%

Ricavi per presenza (€] 59.4 +4,6% +6,1%

Immobile di proprieta
37 alberghi

PEN/CIN % 60% 64% 64% 76%

Tempo di rimborso PFN (anni) 11,1x

Immobile in locazione

25 alberghi

Immobile di proprieta Immobile in locazione
8 alberghi 9 alberghi

\ 21
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