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Present article identifies the
main managerial drives able to

influence hotel performance
and proposes a set of

indicators (dependent variables)
able to depict the link between

decisions and results.
The paper is empirical and

reports the findings based on a
sample composed of 72 firms

operating in Milan. The
sample includes only

individual firms.
Regressive models based on
economic variables are not

significant. In contrast, the
models built around operating
measures present a significant

value and highlight a series of
antecedent variables. Among

the latter, size, year 
of founding, ownership
structure and location 
are the most relevant.

1. Introduzione

Numerosi contributi in letteratura hanno cercato di risponde-
re a una domanda cruciale per ricercatori e manager: quali

fattori influenzano le performance di un’impresa (Lenz, 1981;
Capon, Farley e Hoenig, 1990; Stimpert e Duhaime, 1997) e,
con specifico riferimento al tema del presente articolo, di
un’impresa alberghiera (Atkinson e Bronder Brown, 2001;
Bergin-Seers e Jago, 2007).

I tentativi di risposta hanno messo in evidenza, da un lato,
l’importanza che riveste l’ambiente entro cui l’impresa opera,
trovando alcune determinanti dei risultati soprattutto nella
struttura dei settori e dei mercati (Barrows e Naka, 1994;
Davies, 1999; Pan, 2005); dall’altro, la rilevanza di alcune scel-
te strategiche o funzionali (marketing, HRM, processi operati-
vi, ecc.) realizzate all’interno dell’impresa, che sono emerse
come potenti determinanti delle performance (Gursoy e
Swanger, 2007; Chen, 2007). Quest’ultimo filone conta un alto
numero di contributi (Sainaghi, 2009).

Il presente articolo vuole offrire un contributo al dibattito
riguardante le determinanti delle performance e intende affron-
tare due principali quesiti di ricerca: i) quali antecedenti azien-
dali mostrano dei legami più stretti con i risultati d’impresa, ii)
quali misure di performance permettono di cogliere con mag-
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gior chiarezza il legame tra decisioni e risultati. 

2. Analisi della letteratura

Le determinanti dei risultati

Il tema delle performance del settore alberghiero è stato affron-
tato da numerosi contributi (Okumus, 2002). Sono soprattutto
alcune caratteristiche delle imprese alberghiere (Harris e
Brander Brown, 1998; Mia e Patiar, 2001; Winata e Mia,
2005) a rendere questo settore un interessante campo di ricer-
ca, unitamente alla forte crescita registrata in passato dal com-
parto, alla crescente competizione (Collier e Gregory, 1995;
Harris e Brown, 1998) e all’esistenza di un’elevata concentra-
zione spaziale (destinazioni) (Baum e Mezias, 1992; Dredge,
1999; Sainaghi, 2006).

L’estensiva ricerca bibliografica condotta in precedenti ricer-
che (Sainaghi, 2010b) ha permesso di identificare alcune signi-
ficative determinanti aziendali delle performance economiche ed
operative, riconducibili principalmente: i) alla dimensione del-
l’azienda, ii) al periodo di nascita dell’impresa (founding), iii)
ad alcune variabili caratterizzanti il sistema di prodotto, iv) alle
scelte di marketing, v) alla formula gestionale, vi) alla localiz-
zazione.

La dimensione dell’azienda è una variabile frequentemente uti-
lizzata negli studi sulle determinanti (Barros, 2004; Pine e
Phillips, 2005; Claver-Cortés et al. 2006). Generalmente le
evidenze empiriche confermano un legame positivo con i risul-
tati, lasciando trasparire l’esistenza di economie di scala. Questa
variabile è resa operativa ricorrendo al numero di camere pre-
senti nella struttura (Isreaeli, 2002), al fatturato (Nicolau,
2005) o al numero di dipendenti (Yang e Lu, 2006).

L’anno di fondazione rappresenta una variabile molto rilevante
per un’impresa caratterizzata da elevati investimenti nelle risor-
se materiali (immobile). Ingram e Baum (1997a, b) hanno evi-
denziato l’importanza di questa determinante, spesso acuita
dalle diffuse attività di benchmarking che di solito gli alberga-
tori realizzano prima di decidere le caratteristiche tecniche del-
l’immobile. Le nuove strutture tendono dunque ad essere pro-
fondamente influenzate dagli standard presenti al momento
della costruzione. Questa variabile è misurata considerando
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appunto l’anno di fondazione dell’impresa e tende a rivestire
maggiore importanza per le imprese individuali, poiché a diffe-
renza delle imprese in catena, non possono trarre esperienza da
precedenti aperture realizzate in altri contesti (Baum e Mezias,
1992; Baum e Ingram, 1998). 

Il sistema di prodotto include le principali caratteristiche del
servizio offerto dall’impresa alberghiera. Negli studi sulle deter-
minanti si è posta particolare attenzione alla categoria di appar-
tenenza, misurata dal numero di stelle (Pine e Phillips, 2005;
Danziger et al., 2006). Una seconda variabile, generalmente
definita come “ampiezza dei servizi offerti” (Claver-Cortés et
al., 2006, 2007a, 2007b; Urtasun e Gutíerrez, 2006), segmen-
ta le imprese sulla base della estensione (numero di servizi
offerti) della propria gamma d’offerta.

Tra le variabili di marketing molti studi sottolineano l’impor-
tanza delle scelte di market orientation (Sargeant e Mohamad,
1999; Gray et al., 2000; Capiez e Kaya, 2004), i cui contenu-
ti possono essere misurati considerando il peso dei principali
segmenti serviti, i canali utilizzati, i periodi di apertura (Jeffrey
e Barden, 2000a, b). I prezzi generalmente non vengono impie-
gati come variabile indipendente, quanto piuttosto come misu-
ra di performance.

L’assetto di gestione riveste grande importanza per le strutture
alberghiere; numerosi articoli distinguono tra imprese affiliate e
indipendenti (Ingram, 1996; Madan, 1997). Generalmente le
imprese alberghiere inserite all’interno di una catena traggono
diversi vantaggi che si riflettono in performance migliori o in
una maggiore probabilità di sopravvivenza (Ingram, 1996).

La localizzazione rappresenta forse la variabile che più influen-
za i risultati di un’impresa ricettiva. È regola del settore indi-
care tra i primi tre fattori che incidono sulle performance la
“localizzazione, la localizzazione e la localizzazione” (Baum e Me-
zias, 1992). Può sembrare allora strano che pochi studi abbia-
no esplorato i legami tra la localizzazione e le performance
aziendali. In effetti molti studi si basano su campioni costruiti a
livello nazionale; si perde così l’importanza che riveste la loca-
lizzazione all’interno di una specifica destinazione. L’ubicazione
è di solito misurata calcolando la distanza metrica da attrattive
rilevanti per la località (Ingram e Inman, 1996), utilizzando una
ripartizione della destinazione in aree definite soggettivamente
(Urtasun e Gutíerrez, 2006) o impiegando la mappa delle vie,
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come negli studi su Manhattan realizzati da Baum e Mezias
(1992) e Baum e Haveman (1997).

Le misure di performance

Per misurare i risultati di un’impresa possono essere messe in
campo principalmente tre tipi di misure, riprendendo la nota
segmentazione di Venkatraman e Ramanujam (1986) o di Coda
(1984, 1988): i) misure finanziarie o economiche, ii) misure
operative o competitive, iii) misure organizzative o sociali.

La dimensione finanziaria o economica compendia principalmen-
te misure contabili riguardanti i margini aziendali o la redditi-
vità. Negli studi relativi al comparto alberghiero numerose
ricerche hanno impiegato questa dimensione, misurata soprat-
tutto attraverso indicatori relativi alla redditività operativa
(Yeung e Lau, 2005), alla redditività delle vendite (Garrigós-
Simon et al., 2005) o alla redditività del capitale netto (Kang,
Lee e Huh, 2010).

La dimensione operativa o competitiva misura la capacità del-
l’azienda di ritagliarsi un proprio spazio nell’arena in cui opera.
Questa dimensione è misurata attraverso indicatori quali la
quota di mercato o la customer satisfaction. Negli studi relati-
vi alle imprese alberghiere tre indicatori rivestono particolare
importanza: i) l’occupazione, intesa come il rapporto tra le
camere vendute e quelle disponibili in un certo periodo di
tempo (Kim e Kim, 2005), ii) il prezzo medio, calcolato divi-
dendo il fatturato e il numero di camere vendute (Chung,
2000), iii) il ricavo medio per camera disponibile (o RevPAR),
dato dal rapporto tra il fatturato e il numero di camere dispo-
nibili (o dal prodotto tra l’occupazione e il prezzo medio) (Enz,
Canina e Walsh, 2001).

La dimensione organizzativa o sociale misura “i livelli di soddi-
sfazione, fiducia, coesione dei vari interlocutori sociali dei cui
contributi e consensi l’impresa ha bisogno” (Coda, 1988: 5).
Si tratta di una dimensione scarsamente utilizzata negli stu-
di sulle determinanti delle imprese alberghiere. Laddove
impiegata, gli indicatori messi in campo riguardano principal-
mente i dipendenti e misurano, ad esempio, i livelli di assen-
teismo, il turnover o il grado di soddisfazione (Karatepe e
Bekteshi, 2008).
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3. Metodologia

Per esplorare il legame tra alcune determinanti aziendali e i
risultati è stato selezionato un campione di imprese alber-

ghiere, utilizzando come setting geografico la città di Milano.
Si è deciso di focalizzare la ricerca su una destinazione per
esplorare il rilievo che riveste la localizzazione nell’influenzare
la performance (operativa ed economica).

Campione

Il campione è stato costruito raccogliendo i bilanci delle 110
imprese alberghiere tenute dal deposito del bilancio presso la
Camera di Commercio; a tali imprese è stato poi sottoposto un
questionario ottenendo 72 casi validi. L’analisi è stata condotta
escludendo le strutture a 1 e 2 stelle, come avviene general-
mente in studi di questo tipo (Claver-Cortes et al., 2006). 

Si precisa che ogni unità del campione è rappresentata da
un’azienda (ragione sociale), comunque, nei 72 casi finali non
risulta inclusa nessuna impresa che gestisce più unità alberghie-
re. Esiste quindi una relazione paritaria tra il numero di impre-
se e di unità alberghiere. 

Il campione risulta, inoltre, composto esclusivamente da
imprese individuali. Infatti, le imprese in catena dispongono di
un bilancio consolidato in cui convergono i risultati di tutte le
unità gestite, anche quelle che non sono localizzate nella desti-
nazione oggetto di analisi.

Variabili indipendenti

Sulla base dell’analisi della letteratura, le variabili indipendenti
sono state ricondotte alle sei categorie introdotte in preceden-
za – dimensione, anno di fondazione, sistema di prodotto, leve
di marketing, assetto gestionale, localizzazione.

In particolare, la dimensione è stata misurata considerando il
numero di camere disponibili e il numero dei dipendenti.

L’anno di fondazione si riferisce al periodo di fondazione del-
l’impresa.

Le variabili relative al sistema di prodotto sono rappresentate
dal numero di stelle e dalla presenza di strutture dedicate al
segmento congressuale. Si è scelto di introdurre quest’ultima
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variabile per il rilievo che riveste questo segmento per la città
di Milano.

Le scelte di marketing hanno trovato espressione in tre variabi-
li: il peso rivestito dal canale diretto, l’incidenza percentuale
dei clienti leisure e il numero di giorni di apertura (su base
annua). Le scelte di canale rivestono grande importanza soprat-
tutto nella definizione dei prezzi di vendita del servizio. La
decisione di includere il peso del segmento leisure si giustifica
principalmente alla luce del forte posizionamento della città di
Milano sulle componenti business e fieristiche (Sainaghi,
2010a), con la conseguente difficoltà a saturare la capacità pro-
duttiva nei giorni festivi e non lavorativi. Il peso del segmento
leisure misura allora la capacità dell’impresa di destagionalizza-
re i propri flussi. Infine, il numero di giorni di apertura misu-
ra la stagionalità del modello di business. Si tratta di una varia-
bile rilevante data la natura prevalentemente fissa dei costi ope-
rativi di un’impresa alberghiera.

Le scelte relative all’assetto di gestione sono state misurate
distinguendo tra strutture con assetto proprietario, dove il
management è anche proprietario degli immobili, e strutture in
gestione, dove il management non dispone della proprietà degli
asset immobiliari. Questa distinzione è rilevante poiché nel
primo caso il management dispone di una maggiore libertà nel
ridefinire gli spazi fisico-tecnici per adattarli alle esigenze dei
propri clienti.

La localizzazione è stata misurata attraverso due dimensioni:
quella più restrittiva considera l’ubicazione delle strutture nel
centro della città; la seconda distingue a seconda che l’impresa
sia ubicata all’interno della città o nella zona periferica (cerchio
delle tangenziali).

Variabili dipendenti

Si sono impiegate due dimensioni per misurare i risultati azien-
dali: la dimensione finanziaria (o economica) e la dimensione
operativa.

La dimensione finanziaria è stata misurata attraverso l’impie-
go di tre differenti misure: i) ROS (Return On Sale), dato dal
rapporto tra il reddito operativo della gestione caratteristica e
il fatturato, ii) RONA (Return On Net Assets), calcolato rap-
portando il reddito operativo della gestione caratteristica al

FMP_1_11_VOLAIT@0124-0144#.qxd  9-06-2011  9:37  Pagina 129



130  F M P

capitale investito netto dell’anno precedente, iii) ROE (Return
On Equity), ottenuto dividendo il reddito netto sul capitale
netto di inizio periodo.

Questi indicatori si basano sui dati raccolti direttamente dai
bilanci. La dimensione operativa è stata articolata in tre indica-
tori: occupazione, ricavo medio camera (Average Room Rate,
indicato con l’acronimo ARR) e ricavo medio per camera
disponibile (Revenue Per Available Room o RevPAR). Per
costruire questi indicatori ci si è avvalsi delle informazioni rac-
colte mediante questionari e mediante i bilanci (con esclusione
dell’occupazione).

Descrizione del campione

La Tabella 1 riporta una descrizione del campione, mettendo in
evidenza alcune misure delle variabili indipendenti e dipenden-
ti introdotte in precedenza. 

Ruggero Sainaghi

VARIABILI N RANGE MINIMO MASSIMO MEDIA DEVIAZIONE VARIANZA

STANDARD

Numero camere 72 161 27 188 71,96 36,64 1.342,55

Numero dipendenti 72 94 6 100 19,79 14,12 199,38

Anno fondazione 72 57 1 58 23,60 15,06 226,78

Stelle 72 2 3 5 3,53 0,56 0,31

Servizi congressuali 72 1 0 1 0,29 0,46 0,21

Canale diretto 72 0,77 0,05 0,82 0,40 0,22 0,05

Leisure peso 72 0,7 0 0,7 0,19 0,15 0,02

Giorni apertura 72 65 300 365 345,86 18,77 352,29

Proprietà 72 1 0 1 0,67 0,47 0,23

Centro 72 1 0 1 0,26 0,44 0,20

Città 72 1 0 1 0,90 0,30 0,09

ROS 72 65,00% -26,00% 39,00% 9,07% 0,12 0,01

RONA 72 5046,00% -113,00% 4933,00% 152,79% 6,30 39,71

ROE 72 1155,00% -90,00% 1065,00% 35,46% 1,55 2,41

Occupazione 72 72,00% 25,00% 97,00% 66,60% 0,14 0,02

ARR 72 695,58 € 53,59 € 749,17 € 132,33 90,77 8.239,88

RevPAR 72 466,63 € 39,74 € 506,37 € 86,08 60,99 3.720,27

Numero di casi validi 72

Tabella 1.

Struttura del campione
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La tabella mostra un campione prevalentemente composto da
imprese di media dimensione (72 camere, 20 dipendenti), pre-
senti sul mercato da circa 24 anni, operanti nella fascia 3-4 stel-
le (stelle medie 3,53) e generalmente sprovviste di servizi dedi-
cati al segmento congressuale (valore medio 0,29). Il ricorso al
canale diretto origina circa il 40% delle camere vendute, il peso
della clientela leisure è pari a circa il 20%, i giorni di apertu-
ra sono pari a 345. Il campione è prevalentemente composto
da strutture in proprietà (67%). Il 26% del campione è ubica-
to in centro, mentre il 90% nella porzione urbana della città
(perimetro interno alle tangenziali).

I risultati economici mostrano un ROS medio del 9%. Il
RONA è particolarmente elevato poiché soprattutto le imprese
in gestione hanno un ridottissimo capitale investito netto (essen-
do il capitale circolante netto della gestione caratteristica strut-
turalmente negativo); anche il ROE medio è piuttosto elevato
(35%), poiché molte aziende hanno un capitale netto estrema-
mente esiguo.

Le misure operative rilevano una buona occupazione media
(66,6%), un ricavo medio camera pari a 132 € e un RevPAR
di 86 €.

Analisi di correlazione

Prima di procedere con la regressione si è effettuata un’analisi
di correlazione volta a identificare gli eventuali problemi di
multicollinearità. La Tabella 2 riporta la matrice di correlazio-
ne e mostra come alcune variabili sono tra loro correlate, sep-
pure i valori non sono generalmente significativi. Tra le ecce-
zioni si segnala la presenza di un legame positivo tra le seguen-
ti variabili indipendenti: 
• numero di camere e numero di dipendenti: questa relazione

appare ragionevole: al crescere della capacità si rende neces-
sario adeguare l’organico;

• numero di camere e presenza di servizi congressuali: solo le
imprese di maggiori dimensioni dispongono degli spazi per
accogliere un centro congressi;

• numero di stelle e numero di dipendenti: gli alberghi quat-
tro stelle di Milano tendono ad essere le imprese più grandi
del campione e dispongono, quindi, di un maggior numero
di addetti.
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Analizzando, invece, le relazioni che riguardano le variabili di-
pendenti (numeri 12-17 della Tabella 2), si rileva un legame
positivo tra:
• il numero di dipendenti e il ricavo medio per camera (ARR)

e per camera disponibile (RevPAR). Questo legame è ragio-
nevole: le strutture con più personale possono praticare mag-
giori prezzi;

• il ricavo medio camera (ARR) e il ricavo per camera dispo-
nibile (RevPAR): si ricorda che il RevPAR altro non è che il
prezzo medio camera moltiplicato per l’occupazione.

In ogni caso, per escludere la presenza di multicollinearità si è
proceduto a calcolare il VIF (Variance Inflation Factor). Il valo-
re massimo ottenuto è pari a 2,7 e quindi inferiore rispetto alla
soglia di 3 (Hair et al., 2005).

4. Risultati

Irisultati sono riportati all’interno della Tabella 3 e mostrano,
per ciascun modello, la significatività della regressione (p) e

il valore del coefficiente R2 (adjusted) (parte alta della tabella),
unitamente al coefficiente di regressione per ciascuna variabile
indipendente (beta) e la sua significatività (sig.). Nell’ultima co-
lonna a destra è riportato il valore del VIF (che resta il mede-
simo per tutti e sei i modelli).

Un primo dato che emerge è la non significatività dei primi
tre modelli, costruiti utilizzando variabili dipendenti economi-
che. In tutti e tre i casi si rileva, infatti, un valore molto alto
del primo parametro di significatività (attribuita al modello), che
esclude la significatività dei risultati. Inoltre, il valore del coef-
ficiente R2 (adjusted) è molto basso, ciò significa che il model-
lo spiega in minima parte la varianza dei risultati.

L’impiego di indicatori operativi come variabile dipendente
descrive, invece, un quadro completamente diverso nei risulta-
ti. In particolare il modello 5 che impiega come variabile di-
pendente il prezzo e il modello 6, incentrato sul prezzo per ca-
mera disponibile o RevPAR, si caratterizzano per un’elevata si-
gnificatività e un valore altrettanto elevato del coefficiente R2

(adjusted). Infine, l’utilizzo dell’occupazione (modello 4) non
produce risultati significativi.

Focalizzando l’attenzione sui modelli 5 e 6 ed entrando nel
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merito delle variabili indipendenti, si rileva la significatività (nu-
meri riportati in grassetto) delle variabili dimensionali (numero
camere e numero di dipendenti), dell’anno di fondazione, del-
la localizzazione in centro. I valori di significatività superano,
seppure di poco, la soglia di significatività fissata pari allo 0,05.
Nel solo modello 6 risulta significativa anche la modalità di ge-
stione. Per contro, invece, non si rileva alcuna correlazione si-
gnificativa tra i risultati e le leve relative sia al sistema di pro-
dotto (numero di stelle e presenza di servizi congressuali), sia
alle leve di marketing (peso dei canali diretti, peso della clien-
tela leisure, numero di giorni annui di apertura).

L’assetto proprietario mostra un valore negativo nel model-
lo 2 e, soprattutto, 3, mentre presenta un coefficiente positivo
negli altri casi. Questo apparente paradosso è in realtà legato
alla diversa natura della variabile dipendente. Nel modello 3
quest’ultima è rappresentata dal ROE, dato dal rapporto tra
l’utile netto e il capitale netto. Ora le imprese che dispongono
della proprietà dell’immobile hanno un maggior capitale netto,
che aumenta il denominatore dell’indice e quindi riduce il valo-
re del ROE. Da qui il legame negativo. Nel caso, invece, delle
misure operative, avere la proprietà dell’immobile permette di
incidere positivamente sull’occupazione o sui prezzi di vendita
praticati; il management può, infatti, adattare gli spazi fisico-
tecnici alle esigenze dei propri clienti.

5. Analisi dei risultati

Questo paragrafo intende fornire alcune chiavi di lettura utili
per interpretare i valori esposti nel paragrafo precedente.

Data la sostanziale similarità dei risultati ottenuti utilizzando il
modello 5 e 6, le considerazioni che seguono – salva specifica
indicazione – possono essere estese sia al prezzo medio (ARR),
sia al prezzo per camera disponibile (RevPAR).

Le variabili dimensionali risultano entrambe significative, tutta-
via presentano intensità e segni differenti. Il numero di dipen-
denti mostra un legame positivo con le performance operative
e un valore del coefficiente beta particolarmente elevato (circa
0,9). Ciò significa che al crescere del numero di dipendenti si
rileva una parallela crescita dei risultati operativi, misurati
dall’ARR o dal RevPAR. Che si rilevi una correlazione positi-
va così elevata anche utilizzando il RevPAR è un dato molto
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importante se si ricorda che questo indicatore altro non è che
il prezzo medio camera (ARR) moltiplicato per l’occupazione.
La presenza di un alto numero di dipendenti, dunque, non per-
mette solo di accrescere il ricavo medio (ARR) – come appa-
re ragionevole dato il maggior contenuto di servizio –, ma
anche di mantenere elevata l’occupazione, approdando a un
maggior RevPAR.

Più complessa è invece l’analisi del secondo indicatore
dimensionale, rappresentato dal numero di camere. Anche in
questo caso la significatività è molto elevata, tuttavia il legame
con le performance (coefficiente beta) è negativo. Ciò significa
che al crescere della dimensione si rileva un peggioramento dei
risultati operativi e vice versa. Questo risultato appare singola-
re e in contraddizione con quanto generalmente affermato dalla
teoria sulle economie di scala, che postula una maggiore effi-
cienza delle strutture produttive di maggiori dimensioni. Per
interpretare correttamente questo risultato è importante ricor-
dare due caratteristiche del presente studio: una riferita al cam-
pione e l’altra al setting geografico. Il campione si compone
esclusivamente di imprese individuali, non configurate, quindi,
seconda una logica a “catena”. Si tratta di un’osservazione rile-
vante, poiché generalmente si riconoscono alcuni vantaggi alle
imprese alberghiere affiliate: la possibilità di replicare best prac-
tices messe a punto in contesti differenti, di realizzare econo-
mie di scala, di raggio d’azione, di volume sui servizi centraliz-
zati (booking, marketing, gestione del brand, ricerca, ecc.), la
maggiore capacità di fidelizzare i segmenti al marchio e quindi
di generare dei positivi processi di “travaso” della clientela da
una struttura all’altra (Ingram, 1996). Questi vantaggi tendono
a favorire lo sviluppo di unità alberghiere di maggiori dimen-
sioni rispetto agli alberghi individuali. Per contro, però, una
struttura individuale di grandi dimensioni può trovare diverse
difficoltà a saturare la propria capacità produttiva, mantenendo
un buon livello di prezzo. Da qui il valore negativo del coeffi-
ciente beta. Queste considerazioni relative al campione posso-
no essere rafforzate da alcune osservazioni relative alla destina-
zione Milano. È noto che questa città sia fortemente legata a
due segmenti di clientela: gli uomini d’affari e la clientela fie-
ristica. Questo posizionamento genera una buona occupazione
nei giorni lavorativi e nei periodi fieristici, ma per contro ori-
gina un’occupazione particolarmente modesta lungo le altre sta-

Ruggero Sainaghi
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gionalità, che contano circa 100 giorni annui (Sainaghi, 2010a).
Questa debolezza espone soprattutto le imprese individuali di
maggiori dimensioni a una accesa concorrenza sul prezzo, al fine
di raggiungere una occupazione soddisfacente. Si spiega così il
rapporto negativo sia con i prezzi, sia (soprattutto) con il
RevPAR.

L’anno di fondazione rileva una correlazione negativa con i risul-
tati operativi, seppure il coefficiente beta mostra un valore infe-
riore (-0,178) rispetto alle precedenti due variabili dimensio-
nali. Il risultato appare ragionevole: al crescere del numero di
anni intercorrenti dalla fondazione (messa sul mercato dell’im-
presa) si rileva un legame negativo con le performance opera-
tive. Si potrebbe obiettare che le imprese che sono sul merca-
to da più anni dispongano di una maggiore conoscenza del set-
tore, dei mercati, dei soggetti operanti nella filiera turistica e
quindi abbiano maggiori strumenti per ottimizzare la gestione
dei prezzi (ARR) e dei prezzi per camera disponibile (RevPAR).
Queste osservazioni, senz’altro corrette, trascurano l’importan-
za che riveste la componente immobiliare nel comparto alber-
ghiero. Le strutture più moderne tendono, infatti, a sviluppare
i nuovi servizi richiesti dalla clientela, unitamente alle nuove
soluzioni progettuali periodicamente messe a punto tese a
migliorare l’efficienza e l’efficacia dei processi produttivi. 

L’assetto di gestione e in particolare la scelta di avere la pro-
prietà dei muri mostra una correlazione positiva rispetto al
RevPAR (0,209) e un valore significativo, seppur limitatamen-
te al solo modello 6. La ragionevolezza di questo risultato è
stata in parte già messa in evidenza descrivendo la rilevanza che
riveste l’immobile nel settore alberghiero. Le gestioni che
dispongono anche della proprietà dei muri potranno interveni-
re con maggior facilità nel riadattare gli spazi fisico-tecnici alle
nuove esigenze della clientela e per innalzare gli standard di
produttività e di efficienza. Al contrario, chi gestisce una strut-
tura senza disporre della proprietà dei muri troverà maggior
difficoltà a procedere in questo senso. Un secondo fattore che
spiega la rilevanza dell’assetto proprietario attiene alla diversa
facilità di accesso al credito. La proprietà dell’immobile facili-
ta, infatti, l’ottenimento delle risorse monetarie per finanziarie
la ristrutturazione se quest’ultima non può essere sostenuta
(come spesso capita) dall’autofinanziamento o dal capitale netto.
Si può quindi ipotizzare che le strutture in proprietà siano in
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grado di ristrutturare con maggiore facilità l’immobile nel
tempo, rispetto a quelle in gestione.

La localizzazione mostra un legame importante con i risulta-
ti, soprattutto nel modello 6, dove si rileva un coefficiente beta
pari allo 0,232 e una elevata significatività (0,011), seppure
limitatamente alla variabile “centro”. Essere nel centro storico
di Milano permette, quindi, di migliorare soprattutto il
RevPAR, cioè il prezzo “ponderato” per l’occupazione. 

6. Conclusioni

Irisultati del presente lavoro confermano quanto in parte già
emerso in precedenti ricerche, cioè la maggiore difficoltà di

collegare le determinanti d’impresa negli studi sul comparto
alberghiero con le misure di redditività, da un lato, e la pre-
senza, per contro, di un rapporto più stretto tra gli anteceden-
ti aziendali e le misure operative. In effetti, analizzando poco
più di un centinaio di lavori in tema di antecedenti delle impre-
se ricettive, emerge che la maggior parte dei contributi non uti-
lizza misure finanziarie (Baum e Mezias, 1992; Capiez e Kaya,
2004; Tang e Jang, 2009). Questo risultato è principalmente
dovuto alla natura sintetica delle misure contabili, sulle quali,
pertanto, ricadono le influenze di numerose cause (interne ed
esterne). Proprio questo “intreccio” complesso rende alquanto
difficile isolare gli effetti originati da specifiche determinanti. I
risultati contabili possono poi essere “normalizzati” attraverso
politiche di bilancio, rendendo più opaco il legame tra antece-
denti e risultati. Nel caso delle misure competitive, quali occu-
pazione e prezzi, risulta più agevole identificare dei legami sta-
tisticamente significativi (positivi o negativi) tra alcune decisio-
ni aziendali e una o più variabili dipendenti. I risultati compe-
titivi rappresentano un importante punto di partenza per appro-
dare a una efficace redditività (Coda, 1997; Invernizzi, 1986).

Una seconda conclusione, sempre di tipo metodologico, sug-
gerisce l’utilità di articolare le analisi sugli antecedenti conside-
rando i differenti business model impiegati dalle imprese del
settore. La letteratura esistente tende a dare particolare enfasi
alle imprese affiliate. Focalizzare l’attenzione sulle imprese in
catena permette, infatti, ai ricercatori di avere generalmente
accesso con più facilità alle informazioni – dato il carattere
maggiormente strutturato di queste aziende – e semplifica la
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costruzione di campioni ampi. Tuttavia, in numerosi paesi, tra
i quali ricade certamente l’Italia, il comparto ricettivo è domi-
nato o comunque fortemente influenzato dall’operatività di
imprese individuali. 

La decisione di lavorare su un setting geografico coincidente
con una destinazione ha permesso di includere tra le determi-
nanti il ruolo che riveste la localizzazione. I risultati appaiono
promettenti e suggeriscono di aggiungere altre variabili “desti-
nation specific” in future attività di ricerca.

Infine, il lavoro ha messo in evidenza la difficoltà che le
imprese individuali sembrano mostrare nel gestire unità alber-
ghiere di elevate dimensioni (misurate in camere). Questo risul-
tato, se confermato in altri studi empirici, può contribuire a
mettere in discussione un assunto spesso condiviso in letteratu-
ra, cioè l’esistenza di un legame positivo tra la dimensione e le
performance. 

Tra i limiti del presente contributo si segnala soprattutto il
ridotto orizzonte temporale delle analisi, condotte lungo un
solo anno. I risultati potrebbero pertanto essere influenzati da
particolari situazioni contingenti. Questa scelta di campo è
comunque piuttosto frequente in letteratura, con riferimento ad
articoli che riflettono sia sulla dimensione economica (Morey e
Dittman, 2003; Phillips e Sipahioglu, 2004), sia su quella com-
petitiva (Shang, Hung e Wang, 2008; Yang e Lu, 2006; Sun e
Lu, 2005).
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