
C’ è una parte della filiera
delle costruzioni che pur
tra mille difficoltà dimo-
stra di saper reagire alla

crisi e si sta attrezzando per virare ver-
so l’export e salvare così i fatturati. Si
tratta del comparto dei produttori di mate-
riali per l’edilizia: per loro, per i gruppi e
le prime 100 realtà, quello passato è stato
un anno, tutto sommato, positivo.

Lo stacco rispetto ai costruttori e alle
società di ingegneria o di impiantistica è
forte e traspare dalla seconda puntata
delle consuete classifiche di «Edilizia e
Territorio», che rispetto alla prima allar-
ga a 100 realtà per ogni segmento il
campo di indagine.

Ebbene da questo studio – curato dalla
società Guamari e in particolare da Aldo
Norsa per il nostro settimanale – emerge
chiaramente la posizione «di favore» del
mondo dei produttori edili. L’unico setto-
re che ha visto incrementarsi l’utile netto
è proprio quello della produzione. Che
archivia il 2010 con un più che soddisfa-
cente incremento del 33% dell’utile e un
altrettanto interessante aumento del fattu-
rato pari al 9,02% (7,28 per i gruppi).

Rientrano in questo segmento i produt-
tori di cemento, così come i serramentisti
e i produttori di vetro e acciaio, i fornitori
per la home automation, come il primo
nella classifica delle cento società che è e
resta Biticino.

È un comparto che evidentemente ha
saputo nel complesso riagganciare molto
bene il treno dell’export e che quindi ha
dribblato il ristagno del mercato domesti-
co grazie all’incremento della presenza
sui mercati forti stranieri.

E così, ad esempio, presenta bilanci
più floridi rispetto agli anni scorsi il setto-
re delle piastrelle che archivia il 2010
con qualche incremento della produzio-

ne: +10%, ad esempio, per la Ceramica
Atlas Concorde, +5% per la Ceramica
del Conca. In generale, poi, quello della
produzione è il comparto che può vantare
un significativo miglioramento dell’indi-
ce di indebitamento in rapporto alla patri-
monializzazione: da 0,78 nel 2009 si è
passati a 0,48 nel 2010.

Ben diversamente è andata alle costru-
zioni, settore dove più di ogni altro si
scontano, ad esempio, i ritardi nei paga-
menti delle pubbliche amministrazioni e
dei privati e la scomparsa di buona parte
del mercato dei lavori pubblici.

Dalle classifiche 2010 delle prime 100
realtà emerge con maggiore evidenza che
la crisi è più forte per le realtà medie: sia
perché non tutte possono recuperare sul
fronte estero, come invece sono ormai
attrezzati a fare i primi 50 (si veda la
classifica precedente sul n. 40/2011 di
«Edilizia e Territorio»), sia perché come
ci racconta anche Giuliano Vidoni, titola-
re insieme con il fratello Marco di una
media impresa friuliana, «sono pratica-
mente scomparsi i bandi di lavori sotto i
100 milioni, perché le stazioni appaltanti
preferiscono aggregare i lotti e affidare
tutto alla grande impresa». Ecco quindi
che i fondamentali si appesantiscono: a

fronte di un modesto incremento del valo-
re della produzione per i primi 100 delle
costruzioni (+1,65 per i gruppi e +1,73
per le società) sono in calo gli altri dati
reddittuali: Ebitda a -0,78% per i gruppi
e a ben -12,9% per le imprese, Ebit nei
gruppi a -10,41% e a -30,33% per i singo-
li. Debacle totale degli utili che lasciano
sul terreno il 67% in meno rispetto al
2009.

Va un po’ meglio per le società di
ingegneria e di impiantistica, molte delle
quali filiali italiane di colossi esteri. Sale
il fatturato (+1,83) e, soprattutto, salgono
del 25% gli utili delle società.

Ma in particolare queste realtà sono tra
le più solide e capitalizzate, con un indi-
ce Debt/Equity che è pari solo a 0,36.

Qui al vertice resta sempre Saipem
(non solo ingegneria ma anche costruzio-
ne chiavi in mano), la quale spunta un
incremento del 14% dei ricavi.

Ma l’andamento non è del tutto omo-
geneo: sono ben 12 su 50 i gruppi che
hanno chiuso il 2010 in rosso. Tra que-
sti Techint, Ansaldo Caldaie, Net Inge-
gneria e Icq holding.
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L’ANALISI DI ALDO NORSA A PAGINA II

L a recessione nelle costruzioni non si
ferma. L’Osservatorio Cresme certifi-
ca che con il -3,5% (reale) con cui si

chiuderà il 2011 il settore sarà sceso per il
quinto anno consecutivo, perdendo rispetto
al 2006 il 23% del valore.

Nessuna luce è prevista neppure nel 2012,
quando l’edilizia calerà di un altro 2%, arri-
vando così al sesto anno di crisi e a una
perdita del 25% complessivo.

«Nel 2012 – scrive il Cresme – dobbiamo
attenderci una profonda selezione nel mon-
do delle imprese», con molte chiusure e
licenziamenti soprattutto nei comparti più
tradizionali, come il nuovo residenziale
(-48% nel 2006-2012), i capannoni (-35%),
le opere pubbliche di piccola dimensione.

L’edilizia è in profonda riorganizzazione,
scrive il Cresme: avranno meno peso le strut-
ture e le opere murarie e più gli impianti;
meno le imprese edili tradizionali e di più
quelle elettroniche ed elettrotecniche. Più
spazio avrà l’architettura.

Quel che è certo è che il mercato si restrin-
ge, e che una debole inversione di tendenza
(+0,5%) è prevedibile solo dal 2013. Molto
di più – scrive il Cresme – potrebbe arrivare
dalla riqualificazione energetica degli edifici
esistenti, dove si registra però un deficit di
risorse private ma anche di offerta e innova-
zione da parte di imprese e progettisti.
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ARONA A PAGINA V

La sofferenza delle medie è la zavorra che fa precipitare i fatturati nel 2010

Cresme:
quinto anno
di crisi
per il mattone

Costruzioni, solo l’export va

S ono le società di ingegneria e di impian-
tistica le realtà del settore delle costru-

zioni più solide e meno indebitate. Ad esem-
pio nei primi 50 gruppi il rapporto tra debito
e patrimonio netto nel 2010 è risultato pari a
0,48, in lieve miglioramento rispetto al
2009. Stessa performance anche per le pri-
me 100 realtà del settore che vantano un
rapporto tra indebitamento e dipendenza da
finanziatori terzi pari soltanto a 0.36.

SERVIZI A PAGINA XIV

LA VENETA NICE CRESCE
CON LO SHOPPING ALL’ESTERO

PROGETTAZIONE

S embra quasi uno status symbol, più
che il passaporto per un ristretto club

di grandi imprese. È l’abilitazione rilascia-
ta dalle Infrastrutture ai general con-
tractor: sono ancora in 45 tra imprese
singole, consorzi e società di ingegneria
gli iscritti a questo elenco, due in più
rispetto allo scorso anno. Peccato però che
di gare riservate a loro non se ne vedono
più da almeno due anni e che le grandi
stazioni appaltanti ormai affidano con l’ap-
palto integrato tutti i nuovi maxilotti.

I general contractors in realtà sarebbero
addirittura 51 se alcuni soggetti (per varie
vicissitudini) non avessero lasciato decade-
re l’attestato senza rinnovarlo: si tratta di
Btp, Coop Costruzioni, Iter, Orion, Torno
Gc e Busi.

SERVIZIO A PAGINA XIII

■ Lauro Buoro, presidente
di Nice Group

GENERAL CONTRACTOR

Nel 2011 -3,5%, 2012 -2%

LANDOLFI A PAGINA XXIII

Le classifiche delle cento migliori imprese nella filiera dell’edilizia: bene chi produce materiali

Spa di ingegneria
premiate dal rating

Ancora 45 abilitati
Gare? Neanche una

DI VALERIA UVA

43
14 - 19 NOVEMBRE
2011



Alla crisi resistono solo i gruppi
L’andamento di tutta la filiera delle costruzioni: segni positivi da holding e realtà aggregate

L’ANALISI Bilanci 2010

Q ueste classifiche, in
sette tabelle, illu-
strano dati di bilan-
cio di 475 (460 l’an-

no scorso) realtà imprendito-
riali attive nell’ampio spettro
dei lavori (edili, civili e im-
piantistici), delle forniture (di
prodotti edilizi e di componen-
ti industriali) e dei servizi (di
ingegneria). Dall’analisi dei da-
ti 2010 (confrontati con il 2009)
emerge una residua confortante
forza per affrontare una crisi
che è strutturale (e non congiun-
turale). Ecco una sintesi.

LE HOLDING
Organizzarsi in forma di hol-

ding (società plurisettore di par-
tecipazioni) è caratteristica di
realtà imprenditoriali quotate in
Borsa ma anche di altre ad azio-
nariato familiare. Nel 2010 i bi-
lanci non sono deludenti anche
in considerazione di «volani fi-
nanziari» di cui questi soggetti
possono disporre. Incrementano

la produzione del 9,96% e non
soffrono sul fronte della redditi-
vità: il margine operativo lordo
(Ebitda) peggiora del 2,77 e
l’utile netto cala del 6,37 ma il
reddito operativo (Ebit) miglio-
ra del 6,33 per cento. Se l’inde-
bitamento netto si aggrava del
9,14 la capitalizzazione si espan-
de del 3,7% e il debt/equity va-
le un ottimo 0,47, come nel
2009.

LE COSTRUZIONI
Le imprese di costruzioni

(edili e civili) hanno problemi:
la cronicizzazione dei ritardi
nei pagamenti si aggiunge alla
rarefazione dei bandi pubblici e
degli investimenti immobiliari.
E poiché le medie sono più de-
boli delle grandi, alcuni dati di
bilancio sono peggiori per il
campione a 100 che a 50. La
crescita della produzione è mini-
ma sia per i gruppi (1,65%) che
per le imprese (1,73%) e i dati
reddituali sono tutti in calo:
l’Ebitda dello 0,78 per i gruppi
ma del 12,9% per le imprese,

l’Ebit rispettivamente del 10,41
e del 30,33% per non parlare
degli utili che crollano del
35,91 nel primo caso e del
67,14% nel secondo. Se i grup-
pi fanno peggio nell’indebita-
mento (aggravatosi rispettiva-
mente del 12,35 e del 2,78%)
fanno invece meglio nella capi-
talizzazione (più
6,24 anziché
1,41%) ma il debt/
equity è leggermen-
te migliore per le
imprese (0,96) che
per i gruppi (1,01):
in leggero migliora-
mento rispetto al
2009: 0,98 e 1,3.

LA PRODUZIONE
L’analisi dei bilanci della fi-

liera delle imprese di costruzio-
ni rivela che essa vive una crisi
attutita perché si cautela nelle
modalità e tempi di pagamento
(e beneficia di una razionalizza-
zione dell’offerta). Nel 2010 a
livello di gruppi la produzione
cresce del 7,28 e di società del

9,02 per cento. Sul piano reddi-
tuale, l’Ebitda cresce poco
(1,52 i gruppi, 1,73% le società)
e l’Ebit ha un andamento diver-
gente (meno 3,6 e più 14,82%
ma l’utile netto dà soddisfazio-
ni (più 91 e più 33,23%). Buon
segno è anche la riduzione del-
l’indebitamento per i gruppi

(meno 4,8%) e la
stabilizzazione per
le società (più
0,07%). Ne conse-
gue un buon rappor-
to indebitamento/ca-
pitalizzazione: 0,48
nei bilanci consoli-
dati e 0,53 nei civili-
stici: il primo deci-
samente migliore
del 2009 (0,78), il

secondo invariato.

L’INGEGNERIA
L’eterogeneità di queste due

classifiche (società che realizza-
no impianti ma anche li proget-
tano, unitamente a opere edili e
civili e ne installano, producen-
doli, i componenti) rende meno

significativi dati e indici di in-
sieme. Nel 2010 gli andamenti
divergono: vi è maggior soffe-
renza delle realtà piccole rispet-
to ai colossi (dell’Epc - Enginee-
ring procurement construction)
che beneficiano di grandi inter-
venti all’estero. La produzione
aumenta per i gruppi (più
1,83%) ma diminuisce per le
società (meno 3,48%); esse so-
no messe peggio anche sul pia-
no reddituale riducono l’Ebit
del 2,25 e l’utile netto del
14,73% (ma aumentano l’Ebi-
tda del 20,08%). Le stesse varia-
zioni per i gruppi sono tutte
positive: rispettivamente 6,82,
21,5 e 16,05 per cento. E se le
società riducono l’indebitamen-
to (dell’1,27%) ma anche il pa-
trimonio (dell’1,31%) i gruppi
aumentano entrambi: rispettiva-
mente del 14,96 e del 15,65 per
cento. Ne conseguono indici
debt/equity migliori per le socie-
tà (0,36) che per i gruppi (0,48),
comunque i più soddisfacenti
(nel 2009 erano 0,34 e 0,51).
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Soffrono di più le medie imprese dell’edilizia e le piccole società di ingegneria
DI ALDO NORSA

Per le holding
fatturato
su del 10%
Ma crescono
anche i debiti
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I dati, a cura della società Guamari,
sono tratti dai bilanci civilistici e

consolidati delle società. Eccone una
spiegazione.

Vp (Valore della produzione). Com-
prende ricavi delle vendite e delle pre-
stazioni di servizi, variazioni delle ri-
manenze di prodotti finiti, semilavora-
ti, materie prime nonché dei lavori in
corso di esecuzione e l’incremento
delle immobilizzazioni per lavori in-
terni. Vengono compresi anche altri
ricavi e proventi relativi alla gestione
caratteristica.

Ebitda (Earnings before interest, ta-
xes, depreciation and amortization) o
Margine operativo lordo (Mol). È cal-
colato deducendo da Vp tutti i costi di
produzione. Il valore indica il margi-
ne dell’attività industriale, perché non

influenzato da fattori quali struttura
finanziaria, politiche di accantonamen-
to e ammortamento, politiche fiscali.

Ebit (Earnings before interest and
taxes) o Reddito operativo. È il risulta-
to ottenuto sottraendo dall’Ebitda am-
mortamenti, accantonamenti e svaluta-
zioni.

Rn (Risultato netto). È il risultato
di bilancio al netto delle imposte. Per
i bilanci consolidati tale valore viene
considerato al lordo del risultato di
competenza di terzi.

Pn (Patrimonio netto). Esprime la
dimensione dei mezzi finanziari di
proprietà delle società o dei Gruppi
per svolgere l’attività produttiva e si
compone del patrimonio netto (riga A
del passivo dello stato patrimoniale)
dedotti azioni proprie e crediti verso

soci per versamenti ancora dovuti e
comprensivo a livello consolidato del
Patrimonio netto di terzi.

Dfnl (Debiti finanziari
netti+leasing). È il totale dei debiti di
natura finanziaria verso terzi, al netto
di disponibilità liquide e di attività
finanziarie non immobilizzate (titoli).
Comprende la quota capitale dei debi-
ti per leasing finanziari secondo il
principio contabile internazionale Ias
17.

Pl (Portafoglio lavori). Per società
che lavorano su commesse plurienna-
li, rappresenta l’insieme dei contratti
aggiudicati e non ancora eseguiti.

Dfnl/Pn. Esprime il grado di indebi-
tamento e di dipendenza da finanziato-
ri terzi (leva finanziaria). Parametro
utilizzato nei rating finanziari.

Dfnl/Ebitda. Esprime la relazione
fra debiti e flussi lordi a disposizione
per interessi e rate di debito (il cosid-
detto “servizio del debito”); più que-
sto rapporto è basso migliore è la
capacità di ripagarli. Parametro utiliz-
zato nei rating finanziari.

Ebitda/Vp. Esprime in termini rela-
tivi la marginalità industriale.

Pl/Vp. Indica approssimativamente
su quanti anni di produzione a valori
costanti (senza ipotizzare crescita) po-
trà contare l’impresa grazie al portafo-
glio lavori.
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IL SETTORE Bilanci 2010

Speciale Classifiche a cura di Aldo
Norsa con dati di bilancio elaborati
dalla società Guamari

Dalla produzione all’Ebit: guida alla lettura delle tabelle

UNO SGUARDO DI INSIEME SUL SETTORE: PERSO IL 3,4% DEL FATTURATO

PRODUZIONE
(VP) EBITDA EBIT RISULTATO NETTO

(RN)
DEBITI FINANZIARI

NETTI+LEASING (DFNL)
PATRIMONIO NETTO

(PN) DFNL/PN DFNL/EBI-
TDA

2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2010

LE PRIME 25 HOLDING

Totale 24.469.477 22.253.997 2.970.116 3.054.713 1.381.796 1.299.487 540.071 360.082 8.945.425 8.196.061 15.054.871 14.518.111 0,59 3,01

Relativo a numero
società

25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25

Totale del campione
omogeneo (*) 19.224.482 23.309.739 2.648.092 3.126.808 1.386.926 1.887.580 712.342 760.795 6.226.107 6.339.779 13.456.618 12.836.235 0,47 2,37

Variazione 9,96% -2,77% 6,33% -6,37% 9,14% 3,70%

COSTRUZIONI: I PRIMI 50 GRUPPI

Totale 18.710.211 18.406.218 1.865.589 1.880.190 1.011.167 1.128.695 296.651 462.833 6.779.590 6.034.561 6.679.514 6.287.306 1,01 3,63

Relativo a numero
società

50 50 50 50 50 50 49 49 50 50 50 50 50 50

Totale del campione
omogeneo (*) 18.710.211 18.406.218 1.865.589 1.880.190 1.011.167 1.128.695 296.651 462.833 6.779.590 6.034.561 6.679.514 6.287.306 1,01 3,63

Variazione 1,65% -0,78% -10,41% -35,91% 12,35% 6,24%

COSTRUZIONI: LE PRIME 100 IMPRESE

Totale 19.148.077 18.821.762 1.264.355 1.451.605 654.820 939.862 165.306 503.107 6.313.506 6.142.593 6.551.726 6.460.702 0,96 4,99

Relativo a numero
società

100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Totale del campione
omogeneo (*) 19.148.077 18.821.762 1.264.355 1.451.605 654.820 939.862 165.306 503.107 6.313.506 6.142.593 6.551.726 6.460.702 0,96 4,99

Variazione 1,73% -12,90% -30,33% -67,14% 2,78% 1,41%

PRODUTTORI: I PRIMI 50 GRUPPI

Totale 29.298.832 27.311.147 3.619.522 3.565.332 1.338.644 1.388.572 503.509 263.623 9.344.862 9.816.144 19.414.259 18.356.367 0,48 2,58

Relativo a numero
società

50 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50

Totale del campione
omogeneo (*) 29.298.832 27.311.147 3.619.522 3.565.332 1.338.644 1.388.572 503.509 263.623 9.344.862 9.816.144 19.414.259 18.356.367 0,48 2,58

Variazione 7,28% 1,52% -3,60% 91,00% -4,80% 5,76%

PRODUTTORI: LE PRIME 100 IMPRESE

Totale 21.985.016 20.166.294 1.814.229 1.783.346 660.975 575.679 418.017 313.759 7.733.552 7.728.145 14.927.495 14.748.061 0,52 4,26

Relativo a numero
società

100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Totale del campione
omogeneo (*) 21.985.016 20.166.294 1.814.229 1.783.346 660.975 575.679 418.017 313.759 7.733.552 7.728.145 14.927.495 14.748.061 0,52 4,26

Variazione 9,02% 1,73% 14,82% 33,23% 0,07% 1,22%

INGEGNERIA/IMPIANTISTICA: I PRIMI 50 GRUPPI

Totale 29.257.025 28.340.040 4.020.797 3.670.785 2.607.151 2.170.904 1.647.237 1.308.390 4.789.421 4.240.723 10.300.258 8.807.479 0,46 1,19

Relativo a numero
società

50 47 50 47 50 47 50 47 50 47 50 47 50 50

Totale del campione
omogeneo (*) 28.859.218 28.340.040 3.921.138 3.670.785 2.519.300 2.170.904 1.589.840 1.308.390 4.875.043 4.240.723 10.185.531 8.807.479 0,48 1,24

Variazione 1,83% 6,82% 16,05% 21,51% 14,96% 15,65%

INGEGNERIA/IMPIANTISTICA: LE PRIME 100 IMPRESE

Totale 23.400.406 24.242.895 2.381.494 2.436.336 1.353.586 1.127.218 689.653 808.745 2.639.309 2.673.159 7.281.730 7.378.333 0,36 1,11

Relativo a numero
società

100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Totale del campione
omogeneo (*) 23.400.406 24.242.895 2.381.494 2.436.336 1.353.586 1.127.218 689.653 808.745 2.639.309 2.673.159 7.281.730 7.378.333 0,36 1,11

Variazione -3,48% -2,25% 20,08% -14,73% -1,27% -1,31%

(*) Relativo al numero di società con dati elaborati nei 2 anni quando non è disponibile la totalità del campione; (**) Toto non considerata a causa della straordinaria perdita dell’esercizio 2008 (450 milioni)
Fonte: elaborazione di Guamari su dati dei bilanci societari

Tutte le voci di bilancio presenti in queste classifiche: cosa rappresentano e a cosa servono

Confronto tra i bilanci 2009 e 2010 per valori omogenei del settore per holding, produttori, costruttori e impiantisti/società di ingegneria
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Dimezzato il nuovo residenziale
Cresme: il crollo delle costruzioni non si fermerà neppure nel 2012, per le case -48% dal 2006

L a ripresa del settore im-
maginata un anno fa
(+0,9% nel 2011, +3,7%
nel 2012) è evaporata

nel corso dei mesi, e il XIX Rap-
porto congiunturale Cresme (pre-
sentato nei giorni scorsi) certifica
che la crisi delle costruzioni non
si è fermata nel 2011 (-3,5% la
variazione degli investimenti in
valori reali) e non si fermerà nel
2012 (previsto un altro calo del
2,0%).

LA DELUSIONE
«Alla luce di come è andata –

ammette il Cresme – siamo stati
ottimisti». Nessuna delle tre loco-
motive immaginate un anno fa si è
materializzata: 1) il Piano casa 2
(ampliamenti e D&R) non è decolla-
to, con l’eccezione del Veneto
(complessivamente marginale); 2)
le opere pubbliche hanno subito da
parte del Governo una
politica di slittamento
e di tagli (-18,4% le
risorse statali per infra-
strutture secondo l’An-
ce, e ancora -13,6%
nel 2012), mentre un
anno fa si immaginava
che, come da previsio-
ni, molti cantieri avreb-
bero aperto nel 2011;
3) terzo fattore, decisivo, l’econo-
mia, che un anno fa era prevista in
ripresa nel 2011, e che avrebbe pro-
dotto secondo il Cresme il secondo
anno di crescita per il recupero resi-
denziale (+2,5%) e non residenzia-
le (+1%); invece il 2011 ha ripiom-
bato il mondo, e l’Italia in particola-
re, in uno scenario di stagnazione
economica e crisi finanziaria.

DATI 2011 E PREVISIONI
I comparti del rinnovo privato

restano nel 2011 gli unici in territo-
rio positivo (+1,5% il residenziale e
+1% il non residenziale), ma la loro
spinta è insufficiente a compensare
il perdurante crollo del resto del
settore. Le nuove costruzioni resi-
denziali continuano a crollare, di
un altro 7,1% nel 2011, e di un
altro 3,5% nel 2012 (si veda la
tabella sopra) arrivando a erodere
dal 2006 a oggi il 45,7% del loro
valore reale, che diventerà -47,8%
alla fine dell’anno prossimo.

Male anche tutti i comparti delle
opere pubbliche (vedi tabella), che
caleranno complessivamente del
7,9% nel 2011 e 5,1% nel 2012.
Dal 2004, anno di picco, gli investi-
menti in lavori pubblici sono scesi
del 33%, con un calo concentrato
negli ultimi quattro anni: -28% nel
2007-2011, che arriveranno a -32%
il prossimo anno (-32% cumulato
2007-2012).

La stagnazione economica non
permette ovviamente al non residen-
ziale di risollevarsi: nuove costru-
zioni -6,2% quest’anno e -3,5% nel

2012, con un crollo 2006-2012 del
35% (non a caso il fatturato dei
prefabbricatori è sceso del 21,7%
nel 2009 e 13,2% nel 2010, e preve-
dibilmente calerà ancora quest’an-
no e il prossimo).

Il Cresme stima che la ripresa
del ciclo edilizio si sposti di due
anni, dal 2011 al 2013 (+0,5% com-
plessivo previsto, con ancora, però,
il segno meno in tutti i comparti
della nuova costruzione). Il rimbal-
zo sarà minimo, partendo da un
livello del settore che sarà nel 2012
il 25% più basso rispetto al 2006.

IL FOTOVOLTAICO
Il Cresme stima per la prima vol-

ta il valore degli investimenti in
impianti fotovoltaici, e in generale
quelli per impianti Fer (Fonti di
energia rinnovabili). Ne emerge evi-
dentemente un boom, dai 972 milio-
ni di euro del 2006 ai 2.350 del
2007, 4.798 del 2008, 9.030 milioni
nel 2009, 20.046 nel 2010, 26.166

nel 2011. Dei 26,2 mi-
liardi di euro di Fer,
23,3 sono nel fotovol-
taico. «Gli investimen-
ti in Fer – scrive il
Cresme – superano
nel 2011 quelli della
nuova edilizia residen-
ziale e certificano la
riconfigurazione del
settore». Il Cresme si

spinge fino a elaborare dati com-
plessivi sulle costruzioni che inclu-
dano gli impianti Fer, arrivando co-
sì nel 2010 a un -0,7% anziché
-7,9%, e nel 2011 a +0,3% anziché
-3,5%.

Qualche dubbio su questa lettura
è lecito. Sui costi di investimento
nel fotovoltaico, infatti, il costo dei
pannelli incidono per il 63-65%, a
cui si aggiunge un altro 10-12% di
inverter e cavi, poi struttura e tela-
io 7-8%, progettazione 3-5%, ma-
nodopera 8-10%. Quasi due terzi
dell’investimento, dunque, deriva
dall’acquisto di pannelli: prodotti
industriali, dunque, in cui l’edilizia
c’entra poco, e che fra l’altro ven-
gono prodotti in gran parte in Ger-
mania, Giappone, Stati Uniti, Cina
(anche alcune grandi imprese con
sede in Italia non sono che rivendi-
tori). Nell’edilizia residenziale di
nuova costruzione, invece, (dati
Istat) la manodopera incide sui co-
sti per il 54%, con i materiali che
valgono il 40% e trasporti e noli il
6,5. Costruire una casa, dunque, è
un’attività molto più labour intensi-
ve, e molto più “d’impresa”. E do-
ve fra l’altro i materiali acquistati
sono mattoni, cemento, infissi, im-
pianti, ecc... (la filiera dell’edili-
zia). Insomma, difficile credere
che la fiammata del fotovoltaico,
spinta da incentivi record, ora de-
crescenti, possa costituire un’alter-
nativa per tutta la complessa e
frammentata offerta che ruota intor-
no all’edilizia residenziale.
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Investimenti nelle costruzioni, variazioni percentuali su anno precedente, in valori costanti

IL 2011 SI CHIUDERÀ CON IL -3,5%, L’ANNO PROSSIMO PREVISTO -2%

CONGIUNTURA

I RICAVI: BENE MATERIALE ELETTRICO, CLIMA, PIASTRELLE, ISOLAMENTO

CASSE EDILI: EMORRAGIA CONTINUA DI OPERAI E IMPRESE

il mercato dei prodotti per le costruzioni per settori, fatturato delle imprese in migliaia di euro

Operai e imprese iscritte alle casse edili, e ore lavorate: gli ultimi dati della Cnce

Male anche gli appalti, segnali di ripresa solo da recupero e impiantistica

■ Secondo Cnce (Casse edili) tra
agosto 2010 e agosto 2011 è
diminuito del 9% sia il numero
degli operai che quello delle
imprese iscritte alle Casse Edili.
La flessione è stata inferiore per
le ore lavorate, che sono scese
del 2%. Osenga (presidente
Cnce). «Aumenta di giorno in
giorno il rischio di lavoro nero»

DI ALESSANDRO ARONA

Fotovoltaico,
prime stime:
nel 2011
25 miliardi
d’investimenti

Dati
Casse edili

Agosto
2010

Agosto
2011

Var.
%

Operai iscritti 429.865 390.925 -9

Imprese iscritte 98.543 90.127 -9

Ore lavorate 30.027.224 29.446.748 -2

Fonte: Osservatorio nazionale delle Casse edili

Fatturato
2010

Variazioni %
2010/2009 2009/2008 2008/2007 2007/2006

Finiture e impianti
Materiale elettrico 5.043.745 14,5 -11,6 1,7 10,9

Pitture 565.004 11,8 -10,1 -0,2 8,0

Climatizzazione 3.690.867 10,1 -18,4 -5,7 4,0

Isolamento 1.899.083 6,8 -19,8 4,3 6,3

Illuminotecnica 784.157 5,0 -18,7 -3,5 11,3

Piastrelle ceramica 2.772.107 3,5 -21,8 -2,8 3,1

Serramenti 1.432.246 2,9 -13,9 -2,6 5,8

Sanitari arredobagno 608.612 -1,8 -19,0 -8,8 -0,6

Sub totale 16.795.822 8,5 -16,8 -2,4 5,6
Strutture e opere murarie

Acciaio 3.102.175 22,2 -55,8 16,5 18,6

Prefabbricati 832.979 -13,2 -21,7 2,2 1,9

Cemento e calcestruzzo 3.135.351 -15,3 -19,3 -6,8 1,2

Laterizi 448.688 -16,9 -21,0 -18,8 -6,3

Sub totale 7.519.192 -2,9 -34,7 1,9 7,6

Macchine 2.371.837 10,5 -45,7 -5,8 20,1

Chimica 1.601.076 1,8 -8,6 1,0 8,3

Ponteggi/attrezzature 942.689 8,2 -18,9 1,8 11,6

Altro 7.675.171 22,6 -26,3 3,2 11,1

TOTALE 36.905.787 8,3 -25,2 -0,6 8,4

Fonte: elaborazione Cresme

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Nuove costruzioni 3,6 1,4 0,8 -1,8 -6,2 -15,0 -14,0 -7,9 -4,7

di cui

Residenziali 7,1 7,8 5,3 -3,1 -8,3 -21,8 -15,9 -7,1 -3,5

Non residenziali private -5,0 -1,9 -3,8 -1,2 -2,8 -12,1 -14,5 -6,2 -3,5

Non residenz. pubbliche 5,4 -3,5 -5,7 -2,0 -4,4 -3,8 -11,0 -8,2 -14,0

Genio civile 7,2 -5,2 -1,5 0,5 -6,0 -7,0 -11,0 -10,8 -5,0

Rinnovo 1,0 -2,0 1,5 1,0 -2,9 -3,2 -2,3 0,1 0,1

di cui

Residenziali 0,0 -0,3 3,0 0,8 -2,0 -0,5 3,0 1,5 0,6

Non residenziali private -2,0 -1,8 1,2 1,4 -2,0 -8,0 -3,0 1,0 1,0

Non residenz. pubbliche 4,0 -6,0 -2,4 0,8 -5,0 -2,8 -12,5 -4,9 -11,0

Genio civile 6,7 -5,2 -0,9 1,0 -6,3 -5,2 -14,5 -5,0 1,5

TOTALE INVESTIMENTI 2,3 -0,2 1,1 -0,5 -4,7 -9,3 -7,9 -3,5 -2,0

Manutenzione ordinaria 0,5 0,3 0,2 0,4 -2,0 -3,5 0,3 -0,1 0,6

Valore della produzione 2,0 -0,1 1,0 -0,4 -4,2 -8,3 -6,5 -2,9 -1,5

Fonte: Cresme
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L a classifica delle imprese di costruzioni, rispet-
to a quella delle loro 11 holding e 50 gruppi,
essendo più ampia (100 nomi), permette di

esaminare lo stato di salute anche delle maggiori
delle medie imprese.

Quelle che stanno più soffrendo perché non hanno
la forza contrattuale (e il volano dell’estero) delle
grandi né l’adattabilità e la flessibilità delle piccole.

Prima di esaminare i conti del campione studiato
ecco le imprese che ne fanno parte per il primo anno:
Zh General Construction, Intini Angelo, la specia-
listica Società Italiana Dragaggi, Cualbu (numero
uno in Sardegna), Cgf Costruzioni, Taddei Costru-
zioni (che fa parte di Edimo Holding), Sales, Tirre-
na Scavi (la maggiore impresa non generale toscana
dopo l’eclisse di Baldassini-Tognozzi-Pontello e Con-
sorzio Etruria), Vona Costruzioni (che si distingue
per il suo dinamismo), Wolf System, la cooperativa
Mucafer, Zoppoli & Pulcher, Gruppo Adige Bitu-
mi, Lungarini, la cooperativa Clea e Tecton. Que-
st’anno la classifica ha una soglia minima di 50,9
milioni (l’anno scorso di 49,8). Si segnala l’assenza
di Socostramo, Società Costruzioni Strade Moderne,
il cui bilancio non è stato rintracciato alla Cerved e
non è stato inviato dalla società.

I NUMERI
Anche le prime 100 imprese di costruzioni rivela-

no una crescita minima del fatturato (1,14%). Più
grave è la riduzione dei margini (sia lordi che netti)
ma soprattutto dell’utile netto (ben più che dimezza-
to). Quanto al parametro più usato nei rating finanzia-
ri, il rapporto tra indebitamento e patrimonializzazio-
ne, esso si mantiene al di sotto dell’unità, soglia

considerata sicura: 0,96, leggermente meglio dello
0,98 della classifica dello scorso anno. È però preoc-
cupante rilevare che 12 imprese presentano un bilan-
cio in rosso, due delle quali, che infatti hanno dovuto
portare i libri in Tribunale, hanno le situazioni più
gravi: Consorzio Etruria e Baldassini-Tognozzi-
Pontello. Seguono per entità di perdite Cogei Co-
struzioni, Lamaro Appalti e Adanti, probabilmente
per una politica di “ripulitura” dei conti da parte del
nuovo proprietario, il colosso austriaco Strabag.
Quanto ai rari casi di posizioni finanziarie nette
positive, merita segnalare per entità il caso di Sac e
di Collini. Vi sono invece imprese il cui indebitamen-
to supera di molto il valore della produzione, e in
genere hanno prevalente attività immobiliare: tra que-
ste spiccano Galotti e Santarelli.

I MOVIMENTI
Ai piani intermedi, la 30a e 31a impresa hanno

urgenza di accasarsi: Inso perché messa in vendita
da Consorzio Etruria e Cooperativa di Costruzioni
perché indebolita al punto da perdere la qualifica di
contraente generale. Ma nel mondo della Lega hanno
ancor più fretta di risolvere i loro problemi Iter (36a)
e Orioninfrastrutture (79a), anch’esse non più con-
traenti generali, che guardano rispettivamente a Cmc
e a Unieco. In condizione simile a Inso si trova
Coestra (69a) che spera di uscire presto dall’orbita di
Consorzio Etruria per far valere le sue competenze
nei lavori infrastrutturali. In positivo si rafforza Cos-
si dopo che la sua holding di controllo, Ferfina, ha
acquistato l’impresa svizzera Lgv e glie l’ha conferi-
ta. A.N.
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Gentile direttore
Con riferimento all’articolo «Pizzarotti paga le len-

tezze del project» pubblicato sul n. 40/2011 di «Edilizia
e Territorio» Speciale classifiche, l’impresa Pizzarotti
& C. Spa intende precisare quanto segue. Premesso che
l’esposizione della posizione finanziaria netta effettuata
dall’impresa Pizzarotti è perfettamente aderente ai prin-
cipi Ias che governano la redazione del nostro bilancio,
utilizzati dallo stesso settore bancario (come peraltro
emerge anche dalla medesima e omogenea classificazio-
ne operata dai competitors nel loro bilancio), la rielabo-
razione dei dati, così come pubblicata nell’articolo,
evidenzia un aspetto non esatto. In particolare, nelle
attività finanziarie unitamente a crediti di natura finan-
ziaria e crediti ex Ifric 12 sono inclusi anche investimen-
ti temporanei di liquidità effettuati dal gruppo e pari
rispettivamente a 99,7 milioni di euro e 123,8 milioni di
euro che non possono in alcun modo essere esclusi
dalla posizione finanziaria anche nella versione «con-
servativa» predisposta nell’articolo in maniera con-
gruente a quanto peraltro impostato per altri competi-
tors i cui bilanci non sono stati oggetto di rettifica nella
vostra analisi. Nella tabella sotto riportata l’inserimen-
to di tali valori comporta una significativa variazione
dei numeri.

Nei cantieri salgono solo i debiti
Si aggrava del 12% in più l’indebitamento dei primi 50 gruppi delle costruzioni – Ricavi stabili

I gruppi delle costruzioni (un setto-
re che esprime 11 holding su 25)
sono in larga misura gli stessi
analizzati nel fascicolo allegato a

«Edilizia e Territorio» n. 40.
Con qualche significativa differenza.

Per esempio l’inclusione in questa classi-
fica di gruppi dediti all’attività immobilia-
re (non quindi classificabili come control-
lanti imprese generali). È il caso di Cogei
Costruzioni (in forte perdita nel 2010, e
nel 2009) e di Orceana, rispettivamente
36˚ e 37˚. E anche l’inclusione di gruppi
nel cui perimetro di consolidamento vi
sono attività non da imprese generali:
Intini (24˚), attivo anche nel facility ma-
nagement, Solfin Edilizia (35˚), che con-
solida l’impresa Mattioli, uscito dalla pri-
me 45 imprese generali per aver dimezza-
to il fatturato, il cooperativo Cipea (43˚),
che diversifica nel global service.

Piuttosto che Salcef (38˚), gruppo spe-
cializzato nei lavori ferroviari, non nella
classifica precedente perché il suo fattura-
to è inferiore alla soglia minima di inclu-
sione tra gli specialistici. Per lo stesso
motivo sono esclusi Devero Minoter e
Cooperativa Muratori Reggiolo, con
fatturati consolidati compresi tra i 103 e i
98,5 milioni.

L’ANDAMENTO
Esaminando l’insieme dei gruppi si no-

ta lo stesso incremento minimo del valo-
re della produzione (1,65%) rilevato nel-

le classifiche delle prime 50 imprese:
comunque – se può consolare – una pre-
stazione migliore di quella dell’anno scor-
so, quando la crescita della produzione
era del solo 0,44 per cento.

Si nota anche una tensione finanziaria
che resta sotto controllo: il rapporto tra
indebitamento e patrimonio vale 1,01
(quindi alla soglia di “sicurezza” dell’uni-
tà), in lieve miglioramento rispetto al-
l’1,03 calcolato per il 2009 (sulla base di
un campione leggermente diverso).

Il dato più deludente è l’utile netto: per
49 gruppi (non risulta determinato il dato
di Trevi, in assenza di bilancio consolida-
to pur essendo quotata la holding Trevi-

fin) esso si riduce del 35,9% anche per
via di 10 gruppi in perdita a fronte di
solo sei nel 2009.

Quanto ai margini, l’Ebitda cala po-
chissimo, dello 0,78%, l’Ebit di più:
-10,41 per cento.

Preoccupa un indebitamento aggrava-
to del 12,35% (ma come stupirsi a fronte
di committenze inadempienti?) a fronte
di un patrimonio (anch’esso netto) che
cresce del solo 6,2 per cento. Quanto al
portafoglio lavori, malgrado per 11 grup-
pi su 50 il dato non sia determinato, esso
sembra ancora assicurare quasi cinque
anni di attività ai gruppi in classifica.

I FOCUS
Partendo da quest’ultimo indice, di

natura commerciale, si ha un’interessan-
te graduatoria dei gruppi nell’indice por-
tafoglio lavori/valore della produzione.

Tenendo conto che esso può premiare
i gruppi più attivi nelle concessioni (che
spesso appaiono nel portafoglio ordini
anche con il valore della gestione nel
ciclo di vita del contratto) il numero
uno (con indice 11,21) è Impregilo,
seguito da Salini Costruttori (che or-
mai consolida ufficialmente Todini), da
Impresa (che si appresta a raddoppiare
dimensioni inglobando il ramo d’azien-
da “infrastrutture” di Baldassini-To-
gnozzi-Pontello), da Coopsette e da
Maltauro.

Un’altra graduatoria interessa i grup-
pi che hanno il rapporto più basso tra
indebitamento e capitalizzazione, non
senza aver prima citato i cinque così
virtuosi da avere una posizione finanzia-
ria netta positiva: Rizzani de Eccher,
Vianini Lavori, Fincol (che consolida
l’impresa Colombo), Finred (che con-
trolla Gefer e Valditerra, imprese spe-
cializzate nel ferroviario) e Finanziaria
Vittadello (che opera con Intercantieri
Vittadello).

La meno indebitata è Salcef, seguita da
Impregilo, Bonatti, Fininc (che opera in
grandi infrastrutture con il consorzio stabi-
le ispano-italiano Sis) e Trevi. A.N.
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LE COSTRUZIONI L’analisi

I CINQUE VIRTUOSI

I PRIMI 50
Sul n. 40/2011
è apparsa la
classifica e le schede
dei primi 50
costruttori

LETTERE

Pizzarotti, i numeri
del bilancio 2010

Più pesanti i cali di utile e fatturato delle prime cento realtà

Le uniche imprese con posizione finanziaria netta positiva

I calcoli di Pizzarotti

Pesano la zavorra dell’immobiliare e i ritardi nei pagamenti della Pa

Soffrono le imprese medie

LE CLASSIFICHE I

LA POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

2010 2009
Dato di bilancio -112,3 -126,8

Rettifica attività finanziarie -213,7 -167,5

Investimenti di liquidità 99,7 123,8

Pfn riclassificata -226,3 -170,5

Pfn rielaborata e pubblicata -326,0 -294,3

Differenza -99,7 -123,8

@
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TOP 50 GRUPPI COSTRUZIONI
I PRIMI 50 GRUPPI DELLE COSTRUZIONI: A IMPREGILO IL MIGLIOR RAPPORTO LAVORI/FATTURATO, SALCEL LA MENO INDEBITATA

A confronto gli indicatori dei bilanci 2010 con quelli del 2009 (dati in migliaia di euro )

20
10

20
09 SOCIETÀ PRODUZIONE (VP) EBITDA EBIT RISULTATO NETTO

(RN)

DEBITI FINANZIARI
NETTI+LEASING

(DFNL)

PATRIMONIO
NETTO

(PN)

PORTAFO-
GLIO (PL) DFNL/PN

DFNL/
EBI-
TDA

EBI-
TDA/
VP %

PL/VP

2010 2009 VAR. % 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2010 2010 2010 2010

1 1 Impregilo * 2.062.321 2.721.469 -24,22 281.506 226.521 223.818 144.378 130.757 81.543 312.393 272.703 1.126.996 895.400 23.119.782 0,28 1,11 13,6 11,21

2 2 Astaldi * 2.044.768 1.872.087 9,22 230.473 207.023 173.611 157.619 63.523 57.460 513.683 519.620 443.229 393.387 9.014.000 1,16 2,23 11,3 4,41

3 7 Salini Costruttori (1) 1.122.823 653.954 71,70% 168.055 101.728 72.405 39.403 33.095 27.670 236.159 34.781 227.461 175.364 9.923.483 1,04 1,41 15,0 8,84

4 3 Pizzarotti * (2) 954.924 733.468 30,19 59.347 61.902 38.224 38.784 25.460 21.217 326.074 294.297 364.592 338.150 3.735.892 0,89 5,49 6,2 3,91

5 6 Bonatti 823.104 659.248 24,85 101.762 98.919 73.445 74.543 42.123 45.855 65.406 47.813 201.201 165.528 1.004.941 0,33 0,64 12,4 1,22

6 5 Cmc (a) 805.792 715.739 12,58 103.623 102.690 30.052 28.164 12.553 12.811 166.796 121.420 152.685 125.429 2.962.000 1,09 1,61 12,9 3,68

7 4 Condotte (3) 741.250 726.980 1,96 48.000 39.275 11.670 16.814 7.196 4.694 170.390 111.298 136.878 150.457 3.761.678 1,24 3,55 6,5 5,07

8 11 Unieco (4) (a) 705.190 519.888 35,64 63.212 71.414 34.120 45.177 13.572 23.871 388.900 243.521 336.438 323.907 1.405.553 1,16 6,15 9,0 1,99

9 8 Ghella* 621.503 652.159 -4,70 83.564 151.640 56.058 117.208 6.781 45.770 310.028 289.036 225.398 237.973 3.462.429 1,38 3,71 13,4 5,57

10 9 Cmb (a) 565.582 632.359 -10,56 14.236 31.666 5.251 19.945 7.603 13.484 161.382 131.308 209.720 196.978 1.758.629 0,77 11,34 2,5 3,11

11 10 Trevi * (5) 500.964 561.326 -10,75 95.565 136.799 57.388 83.398 nd nd 101.899 111.555 234.077 193.557 630.700 0,44 1,07 19,1 1,26

12 16 Rizzani de Eccher 482.609 405.350 19,06 35.738 34.787 24.853 23.106 16.396 15.498 -61.477 -62.784 89.381 76.031 1.758.629 ns ns 7,4 3,64

13 15 Coopsette (a) 438.095 438.230 -0,03 28.335 26.237 14.580 15.543 508 3.120 328.689 428.543 286.988 289.260 3.408.269 1,15 11,60 6,5 7,78

14 21 Grandi Lavori
Fincosit (6)

416.079 279.190 49,03 37.932 30.806 14.881 19.569 6.258 7.625 100.918 112.235 115.271 108.052 2.157.833 0,88 2,66 9,1 5,19

15 13
Impresa Costr.
Giuseppe
Maltauro*

403.584 500.209 -19,32 22.354 43.336 7.480 15.394 -5.414 1.699 158.062 161.239 71.312 77.790 3.102.000 2,22 7,07 5,5 7,69

16 12 Consorzio Etruria
(7) (a)

327.612 503.136 -34,89 -34.180 35.519 -108.500 21.087 -137.197 3.286 324.476 270.391 -103.349 35.860 1.734.000 -3,14 -9,49 -10,4 5,29

17 25 Bentini 325.811 204.461 59,35 29.816 18.133 12.130 8.572 3.214 1.478 34.111 49.730 36.985 27.426 389.525 0,92 1,14 9,2 1,20

18 19 Dge Holding (8) 313.349 287.127 9,13 39.944 32.910 20.398 16.739 501 -1.933 373.952 323.166 18.782 39.258 992.953 19,91 9,36 12,7 3,17

19 23 Vianini Lavori * (9) 291.362 232.474 25,33 35.058 16.596 31.098 18.551 29.300 21.090 -11.135 -19.390 614.519 571.297 825.000 ns ns 12,0 2,83

20 18 Impresa * (10) 250.160 288.278 -13,22 20.286 24.549 13.339 16.701 865 5.026 113.461 95.832 32.699 33.240 2.030.184 3,47 5,59 8,1 8,12

21 17 Cesi (a) 248.241 295.624 -16,03 15.025 19.328 11.032 14.829 -1.803 481 311.103 263.708 174.110 177.318 587.000 1,79 20,71 6,1 2,36

22 20 Paocar (11) 236.337 284.616 -16,96 33.568 23.757 17.973 621 11.346 9.092 95.750 89.376 103.039 91.352 532.000 2,25

23 29 Toto 208.716 192.497 8,43% 56.370 40.209 14.144 16.997 -4.126 1.936 494.333 427.213 351.954 347.169 749.000 1,40 8,77 27,0 3,59

24 27 Gruppo Intini 203.191 196.729 3,28 15.362 17.857 3.229 5.610 -5.228 -1.925 105.893 103.397 20.548 25.776 nd 5,15 6,89 7,6 nd

25 24 Acmar (b) 200.938 216.897 -7,36 13.229 18.653 8.288 12.467 3.637 4.559 106.915 107.530 63.732 63.707 310.000 1,68 8,08 6,6 1,54

26 26 Coop.Costruzioni
(a)

200.054 202.889 -1,40 10.552 8.283 5.155 3.155 164 715 67.017 47.725 79.553 77.468 396.585 0,84 6,35 5,3 1,98

27 31 Seli * 177.489 177.354 0,08 22.646 26.116 8.401 10.004 3.078 3.104 106.110 117.631 38.579 33.345 571.029 2,75 4,69 12,8 3,22

28 34 Cooperativa di
costruzioni (a)

174.402 169.598 2,83 7.134 6.658 2.925 3.545 1.958 1.283 43.297 37.336 53.912 52.073 706.919 0,80 6,07 4,1 4,05

29 39 Fininc (12) 173.683 144.781 19,96 7.725 8.505 2.831 3.778 3.674 58 45.448 51.859 107.390 104.043 1.216.916 0,42 5,88 4,4 7,01

30 30 Cogip (13) 171.943 182.282 -5,67 8.658 11.043 5.981 8.141 1.331 2.468 73.371 54.498 18.644 17.594 nd 3,94 8,47 5,0 nd

31 28 Iter * (a) 164.757 193.800 -14,99 5.746 7.849 474 4.002 545 191 111.406 108.366 52.804 50.594 665.300 2,11 19,39 3,5 4,04

32 32 Gdm Holding 160.999 175.461 -8,24 9.164 9.933 7.360 8.103 1.933 3.667 67.348 87.734 22.632 22.605 358.000 2,98 7,35 5,7 2,22

33 46 Fincol (14) 157.532 107.578 46,44 8.785 8.536 5.540 6.399 2.962 2.443 -31.050 -28.896 52.792 49.612 453.600 -0,59 -3,53 5,6 2,88

34 35 Impresa costruzioni
rosso

148.212 169.131 -12,37 12.404 6.247 6.498 2.681 1.335 -5.762 158.659 168.640 24.571 22.665 491.695 6,46 12,79 8,4% 3,32

35 22 Solfin edilizia (15) 141.667 278.014 -49,04 9.871 28.245 1.017 18.387 -827 7.148 67.523 117.894 34.749 60.354 nd 1,94 6,84 7,0 nd

36 50 Cogei costruzioni 139.882 94.100 48,65 13.284 5.070 11.955 3.358 -18.394 -15.892 108.604 99.554 10.357 28.751 nd 10,49 8,18 9,5 nd

37 36 Orceana group 135.502 162.289 -16,51 5.228 3.228 4.443 2.587 2.590 -362 78.220 32.527 5.667 7.130 nd 13,80 14,96 3,9 nd

38 37 Salcef 130.630 154.772 -15,60 37.729 32.405 25.809 20.734 15.566 12.937 21.492 26.382 78.759 64.205 nd 0,27 0,57 28,9 nd

39 44 Zh General
Construction

127.901 113.031 13,16 7.233 -909 4.201 -4.665 1.414 -4.891 28.934 32.257 7.257 5.843 nd 3,99 4,00 5,7 nd

40 40 Finred 120.711 142.302 -15,17 19.463 30.952 13.316 23.293 7.805 14.160 -12.885 5.508 126.166 112.559 318.000 -0,10 -0,66 16,1 2,63

41 33 Sacaim 119.782 175.440 -31,72 4.623 7.553 1.569 4.056 -1.032 576 62.567 46.906 9.132 10.177 369.000 6,85 13,53 3,9 3,08

42 47 Finba (16) 115.835 103.551 11,86 9.226 7.254 3.169 1.636 -522 2.636 95.843 72.095 66.453 67.412 664.964 1,44 10,39 8,0 5,74

43 45 Cipea 113.883 108.673 4,79 1.050 1.349 712 1.121 448 745 3.149 5.449 5.150 4.696 nd 0,61 3,00 0,9 nd

44 42 Italiana costruzioni 112.074 120.922 -7,32 10.575 9.665 9.861 9.054 5.354 4.554 35.310 19.350 24.605 19.724 232.496 1,44 3,34 9,4 2,07

45 38 Edimo holding (17) 111.099 146.686 -24,26 10.586 18.655 5.903 13.354 464 5.616 53.124 54.277 13.638 13.174 203.346 3,90 5,02 9,5 1,83

46 41 Orion (a) (18) 106.890 136.089 -21,46 -2.056 -467 -4.212 -2.486 -6.711 1.752 40.394 53.648 17.183 24.028 329.940 2,35 ns ns 3,09

47 53 Finanziaria
Vittadello (19)

106.666 82.409 29,43 12.384 10.256 9.802 7.079 5.614 4.797 -37.774 -26.433 68.484 61.384 226.000 -0,55 -3,05 11,6 2,12

48 43 Devero group 103.260 117.558 -12,16 14.745 10.991 9.440 8.959 4.137 4.006 130.192 103.217 12.538 9.007 nd 10,38 8,83 14,3 nd

49 56 Minoter (20) 102.478 74.171 38,16 10.432 5.681 2.792 1.011 2.560 14.253 127.311 81.625 172.074 168.345 nd 0,74 12,20 10,2 nd

50 48
Cooperativa
muratori
Reggiolo (a)

98.575 99.842 -1,27 10.222 4.838 5.258 190 285 -2.776 107.819 137.874 41.778 40.852 nd 2,58 10,55 10,4 nd

TOTALE 18.710.211 18.406.218 1,65 1.865.589 1.880.190 1.011.167 1.128.695 296.651 462.833 6.779.590 6.034.561 6.679.514 6.287.306 86.559.270 1,01 3,63 10,0 4,63

* Bilancio redatto secondo i princìpi contabili internazionali Ifrs; a) Aderisce alla Lega delle cooperative; (1) Consolida Todini; (2) Gruppo Mipien; (3) Gruppo Ferfina, consolida Cossi Costruzioni; (4) Consolida Clf; (5) Non fa
riferimento a bilancio consolidato Trevi Spa (non lo fanno, ma alla divisione servizi di fondazione e perforazioni del Gruppo Trevifin); (6) Gruppo Italholding; (7) Concordato preventivo. Consolida Coestra e Inso; (8)
Consolida Dec; (9) Gruppo Caltagirone; (10) Gruppo Liguria Costruzioni. Nel 2011 ha acquisito il ramo infrastrutture di Btp; (11) Consolida Cimolai; (12) Consolida Inc; (13) Consolida Tecnis al 50%; (14) Consolida Colombo
costruzioni; (15) Consolida Mattioli; (16) Consolida Matarrese; (17) Consolida Taddei Costruzioni; (18) Nel 2011 fusione per incorporazione di Orioninfrastrutture e Orioncostruzioni in Orion; (19) Consolida Intercantieri
Vittadello; (20) Consolida Cualbu.
Fonte: elaborazione di Guamari su dati di bilancio
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1 2 Astaldi * 1.675.400 1.518.519 10,33 191.876 145.446 154.697 107.091 46.891 73.255 514.094 584.249 394.392 358.858 1,30 2,68 11,5

2 1 Impregilo * 1.058.871 1.614.522 -34,42 77.918 170.699 89.407 141.061 157.875 16.344 386.796 503.813 947.892 789.692 0,41 4,96 7,4

3 4 Pizzarotti (1)* 714.242 664.096 7,55 26.914 59.167 11.557 41.302 12.578 21.800 294.449 298.436 312.599 300.020 0,94 10,94 3,8

4 5 Bonatti 682.103 572.427 19,16 75.108 76.936 60.251 62.259 35.419 40.645 55.877 41.722 165.186 136.444 0,34 0,74 11,0

5 7 Cmc (a) 641.699 528.878 21,33 34.168 28.220 10.070 4.100 13.405 16.372 244.216 210.681 108.546 95.542 2,25 7,15 5,3

6 12 Unieco (a) 545.501 375.029 45,46 35.392 38.117 28.397 31.811 12.738 21.227 243.990 152.959 276.198 265.679 0,88 6,89 6,5

7 3 Cmb (a) 533.990 623.466 -14,35 13.071 28.730 4.977 17.061 7.143 12.414 86.588 73.782 196.997 190.277 0,44 6,62 2,4

8 6 Condotte (2) 495.243 536.643 -7,71 32.812 26.604 5.225 12.727 6.976 4.555 166.022 76.586 131.545 124.080 1,26 5,06 6,6

9 15 Pavimental (3) 467.594 278.226 68,06 18.099 8.744 5.862 -1.968 171 -3.852 18.409 1.981 10.429 10.344 1,77 1,02 3,9

10 9 Todini Costruzioni Generali (4) 464.794 463.463 0,29 47.235 33.737 15.064 -20.892 592 -22.859 169.033 175.094 23.180 22.784 7,29 3,58 10,2

11 8 Salini costruttori (4) 457.445 467.704 -2,19 11.515 31.824 -11.582 2.126 32.155 28.792 -1.323 2.145 193.449 159.432 -0,01 -0,11 2,5

12 10 Mantovani (5) 413.301 403.708 2,38 54.962 45.880 40.111 33.784 22.249 17.343 115.147 143.728 87.680 72.431 1,31 2,10 13,3

13 13 Coopsette (a) 380.255 357.882 6,25 21.566 36.118 11.767 26.539 810 17.765 301.782 311.682 323.812 326.049 0,93 13,99 5,7

14 22 Grandi Lavori Fincosit (6) 368.193 250.508 46,98 17.653 24.650 11.157 16.492 4.415 5.797 163.600 145.237 107.858 103.444 1,52 9,27 4,8

15 18 Itinera (7) 339.788 276.438 22,92 18.397 26.225 10.253 11.991 7.843 6.581 34.863 63.688 82.416 75.715 0,42 1,90 5,4

16 29 Bentini 303.011 187.974 61,20 13.819 12.944 8.862 8.774 2.719 2.039 35.733 49.946 34.267 27.387 1,04 2,59 4,6

17 20 Rizzani de Eccher 291.875 269.945 8,12 4.619 14.739 738 11.666 8.266 15.103 -36.157 -45.378 67.853 63.485 -0,53 -7,83 1,6

18 23 Vianini Lavori * (8) 291.035 232.087 25,40 30.302 12.646 31.178 18.813 22.586 1.758 -21.598 -83.802 488.732 470.114 ns ns 10,4

19 14 Ghella 287.024 296.638 -3,24 44.037 34.749 28.292 18.716 11.554 33.070 109.494 150.139 188.069 184.705 0,58 2,49 15,3

20 11 Baldassini Tognozzi Pontello
(9)

281.637 380.646 -26,01 -43.385 20.241 -162.538 16.892 -192.381 -9.991 319.093 295.004 -153.336 39.045 -2,08 -7,35 -15,4

21 43 Ghizzoni 249.782 133.710 86,81 25.131 15.678 19.587 10.833 5.987 3.141 83.622 81.978 36.500 30.513 2,29 3,33 10,1

22 28 Ing. Claudio Salini (10) 248.782 189.572 31,23 6.607 4.742 4.506 2.801 1.172 341 44.201 40.779 8.427 7.256 5,25 6,69 2,7

23 24 Tecnis (11) 240.965 224.357 7,40 4.523 11.038 2.887 9.860 809 4.801 79.481 96.485 37.908 37.099 2,10 17,57 1,9

24 16 Impresa (12)* 229.012 277.371 -17,43 18.088 21.710 11.577 14.076 138 3.444 106.121 95.629 30.049 32.211 3,53 5,87 7,9

25 21 Cimolai Armando (13) 228.454 264.289 -13,56 24.918 20.814 14.903 10.640 8.980 4.183 64.474 77.061 93.849 88.433 0,69 2,59 10,9

26 19 Maltauro* 217.831 273.973 -20,49 7.785 14.908 1.380 7.298 -3.455 578 98.658 97.106 60.637 64.784 1,63 12,67 3,6

27 17 C.e.s.i. (a) 212.729 276.773 -23,14 8.339 15.190 6.637 12.526 1.412 2.726 38.467 7.500 182.987 183.136 0,21 4,61 3,9

28 27 Coop.Costruzioni (a) 197.682 194.684 1,54 11.216 8.471 5.873 3.398 1.268 889 59.599 42.768 76.067 75.940 0,78 5,31 5,7

29 26 Dec (14) 194.284 200.344 -3,02 5.621 38.167 2.635 35.436 4.277 19.187 74.487 68.667 58.443 53.466 1,27 13,25 2,9

30 30 Inso (a) (15) 171.444 187.667 -8,64 10.767 11.225 -4.424 6.545 -5.566 3.102 34.757 9.369 15.224 22.613 2,28 3,23 6,3

31 33 Cooperativa di Costruzioni (a) 170.680 168.583 1,24 5.872 5.662 2.413 2.777 1.914 1.217 39.830 33.793 53.248 51.460 0,75 6,78 3,4

32 38 S.e.l.i. * 158.557 145.826 8,73 23.680 20.594 11.015 5.485 1.938 2.911 108.521 121.810 33.493 30.136 3,24 4,58 14,9

33 42 Serenissima Costruzioni (16) 157.974 134.341 17,59 16.029 13.920 9.496 5.051 4.344 2.042 44.931 39.713 26.665 22.321 1,69 2,80 10,1

34 52 Colombo Costruzioni (17) 156.924 106.941 46,74 8.521 8.304 5.677 6.533 3.781 4.512 -16.458 -20.421 26.749 25.469 -0,62 -1,93 5,4

35 35 Toto 156.705 161.286 -2,84 12.023 17.699 6.515 13.228 2.686 2.366 134.451 128.206 369.680 366.362 0,36 11,18 7,7

36 31 Iter Cooperativa Ravennate (a) 155.993 183.213 -14,86 4.838 7.346 1.875 5.213 508 757 95.088 89.783 50.111 50.573 1,90 19,65 3,1

37 48 Cossi Costruzioni * (2) 142.896 118.515 20,57 8.566 10.224 4.800 6.110 1.340 1.821 57.922 74.839 22.165 21.992 2,61 6,76 6,0

38 44 Rosso 142.196 132.615 7,22 10.125 1.163 7.871 -245 1.077 -4.466 134.053 117.740 27.726 25.849 4,83 13,24 7,1

39 57 Cogei Costruzioni ** 134.526 86.630 55,29 12.249 4.605 11.496 3.890 -26.093 -7.845 51.623 55.774 4.350 30.443 11,87 4,21 9,1

40 41 Sicim 131.228 137.650 -4,67 27.109 25.922 18.636 20.189 13.774 12.915 14.169 -7.430 61.671 48.397 0,23 0,52 20,7

41 Zh General Construction 127.911 113.031 13,16 5.994 -1.874 3.553 -5.046 1.066 -5.065 29.129 32.357 6.580 5.514 4,43 4,86 4,7

42 53 Inc (18) 127.007 105.628 20,24 6.406 5.388 6.007 5.116 7.197 4.821 7.278 9.275 28.101 24.528 0,26 1,14 5,0

43 37 Trevi (19) 126.835 147.582 -14,06 6.251 11.299 152 4.870 902 3.104 131.451 132.195 41.156 41.754 3,19 21,03 4,9

44 50 Carron Cav. Angelo 118.727 108.165 9,76 9.291 8.735 7.559 6.847 4.485 2.690 35.322 30.987 35.055 31.168 1,01 3,80 7,8

45 32 Sacaim 118.456 172.065 -31,16 5.399 5.970 3.154 3.465 30 246 62.388 44.847 8.644 8.613 7,22 11,56 4,6

46 40 Gdm Costruzioni 114.875 139.511 -17,66 1.645 4.480 1.206 4.033 192 2.440 28.129 16.119 8.197 9.264 3,43 17,10 1,4%

47 47 Codelfa (7) 113.739 121.055 -6,04 11.410 10.372 10.009 8.667 3.596 4.595 41.427 44.377 22.052 19.456 1,88 3,63 10,0

48 51 Cipea 113.397 107.803 5,19 957 990 732 873 582 714 -1.924 214 5.623 5.352 -0,34 -2,01 0,8

49 45 Salcef 109.034 128.250 -14,98 28.989 23.511 19.699 14.392 11.700 12.030 12.061 24.424 62.914 52.263 0,19 0,42 26,6

50 60 Intercantieri Vittadello 103.378 81.595 26,70 12.479 10.142 10.541 7.277 7.561 5.114 -35.981 -35.071 50.568 43.007 -0,71 -2,88 12,1
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51 25 Consorzio Etruria (a) (15) 97.978 215.310 -54,49 -25.213 8.800 -61.172 5.956 -135.591 2.116 130.119 122.421 -100.864 34.766 ns ns -25,7

52 55 Cooperativa Muratori Reggiolo (a) 97.936 93.147 5,14 10.313 5.410 6.807 1.331 595 1.013 108.909 113.285 48.152 47.852 2,26 10,56 10,5

53 49 Italiana Costruzioni 96.629 109.845 -12,03 10.099 9.387 9.470 8.841 5.332 4.516 22.542 16.345 24.497 19.665 0,92 2,23 10,5

54 46 Acmar (b) 95.904 124.520 -22,98 3.033 7.971 1.401 5.829 866 1.817 55.655 31.677 58.004 58.737 0,96 18,35 3,2

55 36 Orceana Costruzioni 95.873 158.123 -39,37 1.903 2.296 1.402 1.903 171 566 30.541 902 3.465 3.294 8,81 16,05 2,0

56 100 Interstrade (7) 95.320 49.848 91,22 7.825 4.936 5.133 2.384 3.450 1.448 210 8.436 7.179 4.929 0,03 0,03 8,2

57 Intini Angelo 93.260 85.314 9,31 7.816 6.495 5.714 4.836 1.906 1.431 32.586 33.721 9.759 7.365 3,34 4,17 8,4

58 54 Devero Costruzioni 89.564 94.012 -4,73 5.574 4.795 5.353 4.568 2.624 2.443 87.213 57.901 10.900 8.276 8,00 15,65 6,2

59 66 Matarrese (20) 89.232 74.409 19,92 5.523 5.153 3.225 2.992 659 4.479 80.617 56.159 36.349 35.712 2,22 14,60 6,2

60 Societa' italiana dragaggi 87.376 51.923 68,28 7.061 1.562 6.562 1.217 2.808 1.005 -1.262 5.173 11.568 8.760 -0,11 -0,18 8,1

61 56 Sistemi generali di costruzioni (Sigenco) 87.334 87.604 -0,31 4.877 3.715 1.852 2.161 270 363 44.120 27.775 15.337 15.067 2,88 9,05 5,6

62 68 Oberosler 85.619 72.919 17,42 3.395 3.609 2.057 2.047 535 589 18.621 20.955 9.602 9.067 1,94 5,48 4,0

63 59 Pessina Costruzioni 82.487 82.075 0,50 3.607 3.673 2.661 2.735 109 102 28.801 32.430 12.523 12.815 2,30 7,98 4,4

64 34 Mattioli (21) 82.240 164.177 -49,91 3.383 4.230 1.691 2.832 108 852 46.262 33.726 13.776 13.669 3,36 13,67 4,1

65 58 Impresa Pietro Cidonio 82.195 82.827 -0,76 9.417 7.196 7.271 5.558 4.531 3.745 2.786 8.087 18.124 13.593 0,15 0,30 11,5

66 73 S.a.c. - Società Appalti Costruzioni 82.072 69.432 18,20 22.162 7.898 21.592 7.368 15.381 27.346 -18.332 -15.862 67.556 56.175 -0,27 -0,83 27,0

67 76 Codest International (22) 79.298 65.850 20,42 7.228 2.206 5.595 975 3.567 931 -5.070 -3.573 5.559 2.345 -0,91 -0,70 9,1

68 74 Impresa Tre Colli 79.048 67.976 16,29 3.093 3.664 1.586 2.299 316 614 20.841 14.759 20.970 20.654 0,99 6,74 3,9

69 62 Co.e.stra. (15) 76.174 77.881 -2,19 4.964 5.731 3.500 4.810 -3.709 3.485 15.179 15.119 3.821 10.730 3,97 3,06 6,5

70 71 Cmsa 75.671 71.421 5,95 2.567 3.347 1.739 2.127 1.751 2.868 28.928 18.739 44.042 41.742 0,66 11,27 3,4

71 Cualbu 71.411 21.862 226,64 3.781 1.451 3.501 1.168 2.388 666 2.064 1.326 10.392 8.004 0,20 0,55 5,3

72 Cgf Costruzioni 70.566 85.450 -17,42 3.681 5.366 2.976 4.552 918 1.843 25.693 23.427 7.975 7.307 3,22 6,98 5,2

73 Taddei Costruzioni (23) 70.485 102.534 -31,26 4.114 6.305 3.052 5.496 1.092 2.684 14.864 14.318 4.670 3.579 3,18 3,61 5,8

74 70 Lamaro Appalti (24) 70.344 72.529 -3,01 567 2.786 189 1.816 -24.127 38.489 44.262 72.632 89.229 113.356 0,50 78,06 0,8

75 67 Collini 67.789 73.012 -7,15 5.154 5.725 2.218 1.444 1.417 388 -17.961 -8.035 25.093 23.076 -0,72 -3,48 7,6

76 63 Marcora Costruzioni 64.678 76.650 -15,62 6.821 -5.311 5.736 -10.986 4.695 -13.398 13.661 11.029 5.953 1.258 2,29 2,00 10,5

77 92 Carena 64.559 52.677 22,56 4.045 3.276 2.679 2.021 531 144 13.469 27.898 6.243 5.713 2,16 3,33 6,3

78 Sales 64.511 50.591 27,51 4.797 5.771 1.189 2.242 982 1.138 -5.608 -1.335 35.564 34.632 -0,16 -1,17 7,4

79 69 Orioninfrastrutture (a) (25) 63.775 72.601 -12,16 603 1.435 -480 592 -3.136 28 12.906 8.769 4.040 7.201 3,19 21,40 0,9

80 Tirrena Scavi 63.387 86.294 -26,55 3.346 6.319 2.590 5.026 192 2.070 18.336 34.975 11.890 11.698 1,54 5,48 5,3

81 93 Cbr - Cooperativa Braccianti Riminesi (a) 62.566 52.430 19,33 1.930 1.271 229 -378 138 105 -1.781 -5.428 81.283 81.191 -0,02 -0,92 3,1

82 - Vona Costruzioni 62.118 36.075 72,19 2.284 1.087 1.592 742 461 70 5.151 5.036 2.693 2.232 1,91 2,26 3,7

83 83 Cavalleri 62.061 57.716 7,53 4.130 3.523 3.380 2.968 987 893 37.680 32.283 14.447 14.447 2,61 9,12 6,7

84 Wolf System 61.924 62.507 -0,93 3.787 6.509 3.321 6.033 1.890 3.740 1.988 1.535 6.584 4.694 0,30 0,52 6,1

85 65 Adanti (26) 61.826 74.776 -17,32 -10.594 2.392 -12.055 1.202 -12.931 -280 -6.688 20.811 6.780 19.711 -0,99 0,63 -17,1

86 Mucafer (a) 61.010 44.808 36,16 2.263 618 1.637 158 155 127 22.574 24.746 7.495 7.328 3,01 9,98 3,7

87 80 Santarelli 60.440 58.105 4,02 2.663 10.928 2.517 10.773 236 186 124.612 131.644 22.314 17.061 5,58 46,79 4,4

88 Zoppoli & Pulcher 59.690 65.368 -8,69 -1.333 2.606 -2.026 1.801 -692 1.623 32.599 37.344 25.849 27.081 1,26
-24,4

6
-2,2

89 Gruppo Adige Bitumi Impresa 59.587 29.528 101,80 2.593 4.101 1.033 2.992 -289 1.089 49.872 36.264 27.230 27.654 1,83 19,23 4,4

90 64 Steda 59.460 76.366 -22,14 3.052 3.303 898 2.133 -189 1.003 18.250 12.984 2.143 2.494 8,52 5,98 5,1

91 Impresa Lungarini 58.451 40.637 43,84 1.629 1.231 1.424 1.046 765 287 3.955 -322 12.524 11.759 0,32 2,43 2,8

92 79 Di Vincenzo Dino & C. (27) 58.165 61.242 -5,02 6.694 5.444 4.729 4.071 5.076 3.028 18.416 7.326 28.664 23.588 0,64 2,75 11,5

93 87 Cometal 57.644 54.794 5,20 3.105 2.310 1.899 1.464 355 273 31.187 27.682 12.031 14.927 2,59 10,04 5,4

94 84 Opere Pubbliche 55.416 57.535 -3,68 6.119 8.956 4.622 7.890 450 477 49.435 44.039 21.569 21.120 2,29 8,08 11,0

95 61 Semat (28) 54.966 79.760 -31,09 4.335 5.291 2.251 2.878 943 797 12.131 13.260 13.354 12.411 0,91 2,80 7,9

96 88 Vitali 54.461 54.581 -0,22 3.193 4.087 1.521 1.952 1.247 1.092 30.530 27.355 38.357 37.110 0,80 9,56 5,9

97 86 Galotti ** 53.947 56.243 -4,08 14.860 8.586 14.313 7.944 1.881 2.221 146.292
217.62

6
99.170 97.289 1,48 9,84 27,5

98 89 Paver Costruzioni 53.333 54.478 -2,10 4.926 6.851 680 2.438 302 1.360 1.727 3.506 34.970 34.668 0,05 0,35 9,2

99 C.L.E.A. (a) 52.382 50.034 4,69 3.861 2.715 2.418 1.996 1.598 1.331 10.045 3.976 25.712 23.946 0,39 2,60 7,4

100 Tecton 50.911 40.142 26,83 2.416 1.788 1.636 1.136 686 435 17.194 15.182 14.586 14.056 1,18 7,12 4,7

(*) Bilanci redatti secondo i principi contabili internazionali lfrs; (**) chiusura bilancio in data diversa dal 31/12; (a) aderisce alla Lega delle Cooperative; (b) aderisce all'Associazione delle Cooperative; (1) Gruppo Mipien;
(2) Gruppo Ferfina;(3) Gruppo Atlantia; (4) Gruppo Salini; (5) Gruppo Serenissima Holding; (6) Gruppo Italholding; (7) Gruppo Argo Finanziaria (8) Gruppo Caltagirone; (9) Ramo infrastrutture acquisito da Impresa ad
ottobre 2011; (10) Gruppo HCS; (11) Gruppo Cogip; (12) Gruppo Liguria Costruzioni; (13) Gruppo Paocar; (14) Gruppo Dge Holding; (15) Gruppo consorzio etruria; (16) Gruppo Autostrade Bs-Vr-Vi-Pd; (17) Gruppo Fincol; (18)
Gruppo Fininc; (19) Gruppo Trevifin; (20) Gruppo Finba; (21) Gruppo Solfin Edilizia; (22) Gruppo Rizzani ; (23) Gruppo Edimo; (24) Gruppo Silvano Toti; (25) Nel 2011 fusa per incorporazione in Orion; (26) Gruppo Strabag;
(27) Gruppo Igefi; (28) Gruppo Trombini
Fonte: elaborazione di Guamari su dati di bilancio
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Io, medio imprenditore, dico:
«Ora basta con le maxigare»

La crisi vista dai protagonisti: parla Giuliano Vidoni, titolare azienda strade

Fonte: Elaborazione Cresme Europa Servizi

N oi medie imprese
delle costruzioni
siamo sotto il livel-
lo di guardia, ab-

biamo praticamente dimezza-
to i fatturati, negli ultimi cin-
que anni gli investimenti pub-
blici sono andati solo alle gran-
di opere, sono scomparsi i ta-
gli medi, quelli che vanno dai
dieci ai cento milioni». Giulia-
no Vidoni, titolare insieme con
il fratello Marco dell’omonima
impresa votata ai lavori stradali,
tratteggia così la crisi specifica
delle medie imprese.

Quello che lui vede dalla sua
sede di Udine (ma è stato anche
presidente di Ance Friuli Vene-
zia Giulia) corrisponde alla foto-
grafia che Edilizia e Territorio
scatta dei bilanci 2010 delle pri-
me cento imprese di costruzione
italiane nelle pagine precedenti.
Anzi è proprio l’allargamento
da 50 a 100 del numero dei
soggetti monitorati (si veda alle
pagine VIII e IX) a zavorrare

l’andamento delle costruzioni.
Cosa sta succedendo alle me-

die imprese edili italiane, un
tempo la vera spina dorsale
costruttiva del Paese?

Un intero segmento di merca-
to – quello che va dai 20 ai
cento milioni – è praticamente
scomparso. Prendiamo l’ultimo
caso: anche la Pedemontana ve-
neta è stata affidata con una ma-
xi gara da 2,4 miliardi, riservata
per forza di cose ai big.

Eppure anche le grandi im-
prese si sentono colpite dalla

crisi. Siamo ormai alla guerra
tra poveri?

Non nego che anche loro stia-
no soffrendo per la riduzione
degli investimenti. Così come
sono convinta che le grandi ope-
re si debbono fare. Ma se non si
può certo frazionare il Ponte sul-
lo stretto, chi dice che non si
possa ad esempio affidare per
lotti più piccoli una strada, ma-
gari la Salerno Reggio Cala-
bria?

Cosa fare quindi ?
Primo: cominciare a immagi-

nare finanziamenti e lavori riser-
vati alle medie imprese. Le gran-
di hanno la legge obiettivo, le
piccole hanno visto aumentare
le possibilità per la trattativa pri-
vata. Alla fascia di mezzo, inve-
ce, manca qualsiasi sostegno.

Ma non vi basta essere coin-
volti nelle grandi opere dai ge-
neral contractors?

No. Per crescere abbiamo bi-
sogno di garanzie di parità. La
legge obiettivo va cambiata: de-
ve essere data alla media impre-
sa l’opportunità di presentarsi in
associazione con la grande real-
tà e non come subappaltatore.

Una richiesta che l’Ance
porta avanti da mesi. Invano.

Sì lo ha ribadito anche il presi-
dente, Paolo Buzzetti all’assem-
blea nazionale, ma in effetti,
non è cambiato nulla.

Ora lo Statuto delle imprese
appena approvato chiede di
frazionare gli appalti proprio
per favorire i piccoli e i medi.

Per ora sono solo dichiarazio-
ni di principio.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Fonte: Elaborazione Cresme Europa Servizi

COSTRUTTORI Le storie

Intesa da 28 milioni

MA LA FRENATA È GLOBALE

SI ALLARGA LA FORBICE

Seli sbarca
in Cina
con la talpa
da otto metri

Evoluzione dal 2002 al 2010 dei bandi di gara per numero e importo

L’andamento parallelo per fasce di importo dei bandi dal 2006 al 2010

MERCATO DEI LAVORI PUBBLICI A DUE FACCE

S eli sbarca in Cina. La
società specializzata

nello scavo meccanizzato
di gallerie ha firmato a Pe-
chino il 9 novembre un con-
tratto di 28 milioni di euro
con il colosso cinese China
Gezhouba Group Corpora-
tion per la fornitura di una
talpa Tbm, frutto dell’inno-
vazione tecnologica del
gruppo.

Le fasi di ingegneria e di
realizzazione delle compo-
nenti della Tmb avverran-
no interamente presso gli
stabilimenti romani di Seli,
mentre l’assemblaggio e il
collaudo saranno realizzati
nelle officine cinesi della
Hs. Per i prossimi tre anni
si stima una fornitura di
10-15 Tbm Compact per il
mercato cinese.

La nuova macchina, che
avrà un diametro di otto me-
tri sarà impiegata dal grup-
po Gezhouba per lo scavo
di un tunnel in Etiopia.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

■ La Vidoni al lavoro sulla galleria per l’autostrada Gorizia Lubiana

■ In dieci anni importi e numeri praticamente dimezzati per il mercato dei lavori pubblici: questo è il
quadro che emerge dalle rilevazioni del Cresme sui bandi pubblicati. Ma se si segmenta il mercato
per fasce di importo si scopre una realtà diversificata: negli ultimi cinque anni infatti è
considerevolmente aumentata la quota di lavori oltre i 51 milioni, a scapito delle fasce intermedie
che vanno dai cinque ai cinquanta milioni

DI VALERIA UVA
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La diversificazione salva i bilanci
A sorpresa con gli apporti da altri settori le società controllanti archiviano un 2010 positivo

LE NUOVE ENTRATE

HOLDING Italia

La classifica si allarga a 25 realtà: al vertice, inarrivabile, resta Italmobiliare

L a classifica delle hol-
ding si amplia a 25
(da 20) realtà perché
si diffonde (anche tra

le aziende a proprietà familia-
re) il ricorso a questo terzo più
alto livello societario di parteci-
pazione. La holding si pone ge-
rarchicamente sopra il gruppo,
che a sua volta controlla singole
società operative, e permette di
dar conto al mercato dell’intera
gamma di diversificazione. In
qualche caso nel contesto (in al-
tri in vista) della quotazione in
Borsa.

La classifica dimensionale ha
spettro molto ampio: dagli oltre
5 miliardi di Italmobiliare (grup-
po Pesenti) ai poco più di 100
milioni di Silvano Toti (che con-
trolla Lamaro Appalti) con bilan-
cio fortemente deficitario. Nel-
l’insieme le 25 holding presenta-
no dati non negativi: probabil-
mente perché quel quid di finan-
za in più rispetto all’attività im-
prenditoriale/industriale, ovvia-
mente se messo a frutto, permet-

te risultati migliori.
Inoltre, sul piano dimensiona-

le, è proprio nel bilancio di una
holding che appaiono fatturati
aggiuntivi, frutto di acquisizioni
e incorporazioni sia nel mestiere
di base che in altri complementa-
ri e sinergici. Ecco che nel 2010,
rispetto al 2009, il valore della
produzione si incrementa del
10%, l’Ebitda diminuisce del
2,8% (e incide sul valore della
produzione per il 12,1%) ma
l’Ebit aumenta del 6,3% mentre
l’utile netto cala del 6,4% (an-
che perché otto holding hanno
bilanci in perdita). Si nota il peg-
gioramento (9,1%) dell’indebita-
mento netto a fronte di un picco-
lo rafforzamento (3,7%) del pa-
trimonio netto. Il rapporto tra i
due vale 0,47, esattamente lo
stesso di quello calcolato nel
2009 per le prime 20 holding.

I dati sotto il profilo economi-
co, finanziario e patrimoniale
non sono brutti come si poteva
temere in conseguenza della cri-
si senza precedenti del mercato

in cui operano (la trasformazio-
ne permanente del territorio).
Perché, come è noto, il top di
questa imprenditoria non solo ha
possibilità di diversificazioni an-
che finanziarie sconosciute alle
aziende minori, non solo può raf-
forzare la proiezione all’estero
anche con delocalizzazione e in-

ternazionalizzazione, ma può ap-
profittare delle difficoltà dei
competitori per rafforzare il pri-
mato con acquisti mirati.

I SETTORI
Quello della produzione è il

settore che esprime la holding di
gran lunga più importante, la
quotata Italmobiliare, che con-
solida il gruppo Italcementi, tra
i leader mondiali del cemento e
del calcestruzzo. Segue Emme
Esse Vi, holding di Mapei, lea-
der nei prodotti chimici per l’edi-
lizia, adesivi e sigillanti, Seci
che comprende Officine Macca-
ferri (e non più l’impresa di co-
struzioni Adanti venduta al co-
losso austriaco Strabag). Nel
mondo dell’industria la prima
presenza veramente internaziona-
le è United Technologies Hol-
ding che consolida Carrier (cli-
matizzazione) e Otis (ascenso-
ri). L’ingegneria, ma soprattutto
l’impiantistica, è il settore che
esprime la seconda holding in
classifica, Maire Tecnimont, i
cui conti nel 2011 rischiano però

di esser meno buoni. Oltre a Ma-
ire Engineering, consolida Mai-
re Kti (già Technip Kti) e nelle
costruzioni Tecnimont Civil
Construction, società da poco
scorporata. Per trovare un’altra
holding dell’impiantistica biso-
gna scendere alla 13˚ posizione:
Hiit (Holding Italiana Investi-
menti Tecnologici) consolida
Sirti e riduce fortemente le per-
dite. Il settore delle costruzioni
(edili e civili) è il più rappresen-
tato anche nelle sue diversifica-
zioni: terza holding è Aurelia,
che consolida le imprese del
gruppo concessionario autostra-
dale Gavio a cominciare da Iti-
nera, quinta è Caltagirone che
comprende Vianini Lavori, set-
tima è Trevifin che all’impresa
specialistica Trevi accosta
Soilmec e Drillmec, 11˚ è Bo-
natti Holding (i cui azionisti di
riferimento sono le famiglia Ghi-
relli e Di Vincenzo), quest’ulti-
ma anche presente con la 23˚
holding, Igefi.  A.N.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

LA PRODUZIONE VIRA QUASI SEMPRE IN POSITIVO: DEBUTTA EMME ESSE VI, BIG DELLA CHIMICA

La classifica delle prime 25 holding di settore (dati in migliaia di euro)

Non presenti nel 2010

20
10

20
09

SOCIETÀ PRODUZIONE (VP) EBITDA EBIT RISULTATO NETTO
(RN)

DEBITI FINANZIARI
NETTI+LEASING

(DFNL)

PATRIMONIO NETTO
(PN)

DFNL/
PN

DFNL/
EBITDA

EBITDA/
VP %

2010 2009 VAR. % 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2010 2010

1 1 Italmobiliare (1) 5.276.785 5.375.099 -1,83 966.818 1.142.826 380.211 514.700 187.776 284.300 2.769.883 2.200.800 5.932.785 5.767.100 0,47 2,86 18,3

2 2 Maire Tecnimont (2) 2.535.857 2.179.574 16,35 123.237 133.270 104.011 114.044 63.796 79.166 -165.423 -256.102 431.921 360.563 -0,38 -1,34 4,9

3 3 Aurelia* (3) 2.246.037 1.972.566 13,86 592.186 561.839 348.558 344.188 169.278 165.992 1.898.671 1.722.536 2.165.436 2.097.472 0,88 3,21 26,4

4 - Emme Esse Vi (4) 1.588.238 1.435.131 10,67 155.901 162.437 71.483 87.079 27.328 36.284 336.916 345.640 535.865 483.675 0,63 2,16 9,8

5 5 Caltagirone* (5) 1.416.654 1.334.471 6,16 164.862 154.426 65.089 45.632 34.087 1.303 83.734 31.675 2.328.661 2.263.394 0,04 0,51 11,6

6 7 Seci (6) 1.361.479 1.123.775 21,15 128.605 126.446 65.482 55.001 25.243 19.157 549.002 554.612 461.185 472.893 1,19 4,27 9,4

7 4 Siderurgica Investimenti 1.248.321 815.433 53,09 40.983 12.507 11.373 -13.648 5.970 -2.309 135.568 62.742 294.435 288.536 0,46 3,31 3,3

8 10 Mipien* (6) 955.251 734.751 30,01 60.012 64.867 38.643 39.174 18.924 15.342 324.702 294.006 363.537 341.492 0,89 5,41 6,3

9 8 Trevifin* (7) 952.938 1.035.815 -8,00 131.779 181.809 84.312 117.361 45.678 84.204 395.260 444.739 366.508 315.892 1,08 3,00 13,8

10 6 Feralpi Holding (8) 833.505 663.516 25,62 32.728 -9.904 -3.069 -44.204 -5.051 -35.910 176.649 134.932 360.825 357.003 0,49 5,40 3,9

11 13 Bonatti Holding (9) 823.104 659.248 24,85 101.729 98.884 73.411 74.509 42.050 45.676 65.079 73.557 182.132 144.111 0,36 0,64 12,4

12 9 Ferfina (10) 763.626 755.309 1,10 55.741 47.496 19.240 24.930 24.192 6.322 287.174 250.726 173.209 159.252 1,66 5,15 7,3

13 - Hiit - Holding Italiana Inve-
stimenti Tecnologici* (11)

621.257 702.440 -11,56 32.860 40.189 4.051 -208.632 -30.076 -261.547 136.060 341.136 79.450 4.920 1,71 4,14 5,3

14 11 Serenissima Holding (12) 576.269 519.438 10,94 78.670 63.654 50.713 43.042 26.582 21.220 231.631 216.296 149.208 124.779 1,55 2,94 13,7

15 - Immobiliare Villanova (13) 536.305 254.645 110,61 47.351 27.816 3.299 4.346 -9.145 3.782 376.224 405.778 109.435 115.001 3,44 7,95 8,8

16 14 Italholding (14) 416.385 279.431 49,01 37.497 31.147 14.436 19.154 6.267 7.576 100.894 93.034 139.152 131.256 0,73 2,69 9,0

17 - Maltauro Partecipazioni* 406.063 500.103 -18,80 22.998 26.360 8.808 12.756 -4.206 -619 167.554 151.948 42.319 47.503 3,96 7,29 5,7

18 12 United Technologies Hol-
ding** (15)

396.646 368.662 7,59 20.949 15.279 1.023 1.335 -17.031 -27.744 7.855 18.812 85.841 103.206 0,09 0,37 5,3

19 - Finpanaria* (16) 292.453 268.938 8,74 32.352 24.659 8.558 1.617 1.788 -4.777 128.220 133.128 154.335 162.159 0,83 3,96 11,1

20 15 Fimag (17) 275.927 266.864 3,40 23.633 22.047 3.158 1.099 -575 3.367 36.103 15.867 228.318 231.060 0,16 1,53 8,6

21 17 Gemmo Holding* 255.514 239.897 6,51 16.399 16.255 10.487 13.469 3.189 4.547 84.476 75.339 24.274 22.697 3,48 5,15 6,4

22 - Liguria Costruzioni (18) 250.209 288.278 -13,21 20.317 24.549 13.370 16.701 884 5.026 114.097 95.564 31.884 33.240 3,58 5,62 8,1

23 19 Igefi (19) 178.762 182.110 -1,84 19.123 18.825 15.335 13.250 24.109 23.834 39.044 23.941 121.551 97.564 0,32 2,04 10,7

24 - Green Holding (20) 143.822 178.123 -19,26 35.131 40.446 1.398 11.536 -6.538 -15.616 97.659 116.422 37.137 44.134 2,63 2,78 24,4

25 - Silvano Toti (21) 118.070 120.380 -1,92 28.255 26.584 -11.584 11.048 -94.448 -98.494 568.393 648.933 255.468 349.209 2,22 20,12 23,9

TOTALE 24.469.477 22.253.997 9,96 2.970.116 3.054.713 1.381.796 1.299.487 540.071 360.082 8.945.425 8.196.061 15.054.871 14.518.111 0,59 3,01 12,1

(*) Bilancio redatto secondo i princìpi contabili internazionali Ifrs; (**) chiusura bilancio in data diversa dal 31/12; (1) consolida Italcementi; (2) consolida Maire; (3) consolida Itinera e Codelfa; (4) consolida Mapei; (5) consolida Vianini; (6)
consolida Officine Maccaferri; (6) consolida Pizzarotti; (7) consolida Trevi, Soilmec e Drillmec; (8) consolida Feralpi; (9) consolida Bonatti e Gavazzi; (10) consolida Condotte e Cossi; (11) consolida Sirti; (12) consolida Mantovani e Fip
Industriale; (13) consolida Ferroli; (14) consolida Glf; (15) consolida Carrier e Otis; (16) Consolida Panariagroup; (17) consolida IGuzzini; (18) consolida Impresa; (19) consolida Di Vincenzo e Ceit Impianti; (20) consolida Sadi; (21) consolida
Lamaro Appalti.
Fonte: elaborazione di Guamari su dati di bilancio

1 Emme Esse Vi

2 Hiit

3 Maltauro
Partecipazioni

4 Liguria
Costruzioni

5 Green
holding

6 Silvano
Toti
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Niente grandi opere da due anni
Ma crescono i contractors abilitati

Anche se sono decaduti alcuni attestati restano ancora 45 soggetti qualificati dal Ministero

CHI È FUORI

L’ANALISI Contraenti generali

ISCRITTI AI MAXI LAVORI: 22 COSTRUTTORI, 9 CONSORZI E 8 SPA DI INGEGNERIA

L’elenco dei soggetti qualificati come general contractor per fatturato (dati in migliaia di euro)Attestati non rinnovatiA i general con-
tractors (o più
appropriata-
mente main

contractors) la legge
obiettivo riserva gare per
importo superiore a 250
milioni ma il mercato si è
fermato: da oltre due an-
ni non ne vengono esperi-
te (dopo le 25 tra il 2002 e
il 2009 per un totale di
20,5 miliardi) e non sem-
bra se ne vedranno. Un ca-
so per tutti: il secondo ma-
xilotto della Pedemontana
Lombarda (da 2,3 miliar-
di), che sarebbe stato logi-
co affidare a un contraente
generale è stato bandito da
Infrastrutture Lombarde
con la procedura dell’ap-
palto integrato.

I SOGGETTI
Stupisce allora che in

un mercato senza futuro
aumenti ancora il numero
dei pretendenti. Il ministe-
ro delle Infrastrutture e dei
trasporti enumera ben 45
soggetti qualificati (di cui
13 nella prima, più bassa
classifica, 10 nella secon-
da e 22 nella terza per im-
porti illimitati): un anno fa
erano 43. Questo malgra-
do siano decaduti gli atte-
stati delle imprese Baldas-
sini-Tognozzi-Pontello,
Cooperativa di Costruzio-
ni, Iter, Torno Global
Contracting e Orion non-
ché del consorzio stabile
Busi. Tutte realtà in diffi-
coltà: la prima, quarta e
sesta delle quali con proce-
dure in Tribunale. Altri-
menti i contraenti generali
sarebbero 51. Peraltro, co-
me si evince dalla tabella,
i soggetti effettivamente
operativi, espunti quelli
che mantengono l’attesta-
zione ma non ne fanno
uso, sono 39 (e non 45): in
prima classifica i consorzi
stabili Operae (già declas-
sato dalla terza) perché gui-
dato da Btp, Ergon perché
interno a Consorzio Etru-
ria in concordato preventi-
vo; in terza classifica l’im-
presa tedesca Max Boegl,
non interessata a partecipa-
re alle gare, la società di
ingegneria/impiantistica
Foster Wheeler Italiana;
i consorzi stabili T&T, do-
po l’eclisse di Torno e
malgrado il tentativo di ri-
lancio da parte di Impresa
dopo aver acquistato Rab-
biosi da Torno e G-Aktor
per dissapori tra i soci ita-

liani e il gruppo capofila
greco. E in passato sono
scomparsi altri tre consor-
zi stabili: Risalto (Rizzani
de Eccher, Salini e Todi-
ni), il primo in ordine di
tempo, Cogenco (in cui
spiccava Bonatti) e Infra
(guidato da Dec con Saca-
im in amministrazione stra-
ordinaria).

LA PROVENIENZA
Una classifica rielabora-

ta per settori di provenien-
za dei contraenti generali
attivi mostra il dominio
delle imprese di costruzio-
ni: 22, includendo Todini
(i cui dati sono compresi
in quelli consolidati di Sa-
lini) e Tecnimont Civil
Construction (nata come
impresa di costruzioni indi-
pendente all’inizio del
2011). Si aggiungono otto
società di ingegneria/im-
piantistica e nove consorzi
stabili. Tra le imprese di
costruzioni si segnala una
sola straniera, Strabag, ag-
gressiva anche usando co-
me «cavallo di troia»
Adanti. E sono agguerrite
le cooperative (malgrado
tre uscite di scena) Cmc,
Cmb, Unieco, Coopsette
e Cesi. Tra le società di
ingegneria/impiantistica
l’unica ad avere una divi-
sione infrastrutture è Sai-
pem mentre Ansaldo Sts
partecipa sì a lavori della
legge obiettivo ma in ruoli
specialistici. L’elenco dei
consorzi stabili è più intri-
gante, anche perché in
qualche caso, come quello
di Eureca, può preludere a
un matrimonio (tra Cmb e
Unieco). Si segnala Sis,
l’altra realtà imprenditoria-
le straniera (a maggioran-
za Sacyr y Vallehermoso)
che sfonda nel mercato,
Techint Infrastrutture
per la natura prevalente di
ingegneria/impiantistica,
Ccc, il consorzio naziona-
le che ha cent’anni e fede-
ra 230 cooperative e Aci,
tutto interno al gruppo Ga-
vio e utile non solo per
lavori in house.
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20
10

20
09 Società

Cifra d’affari
consolidata

in lavori
2008/2010

Cifra d’affari
consolidata

in lavori
2006/2010

Cifra d’affari
consolidata

globale 2010

Patrimonio
netto al

31/12/2010

Dirigen-
ti

Direttori
tecnici

responsa-
bili

Soa che ha
rilasciato

l’attestazio-
ne

Classifica di
qualificazio-

ne

IMPRESE DI COSTRUZIONI

1 1 Impregilo 7.410.233 12.447.146 2.062.321 1.126.996 195 14 Protos Soa III

2 2 Astaldi 5.439.944 7.841.015 2.044.768 443.229 146 12 Protos Soa III

3 3 Strabag 4.464.732 6.850.608 2.408.948 335.065 52 11 Protos Soa III

4 4 Salini (1) 2.513.707 3.617.115 1.122.823 230.864 51 11 Axsoa Spa III

5 5 Pizzarotti 2.437.194 3.846.612 954.924 364.952 56 14 Protos Soa III

6 6 Condotte 2.212.719 3.654.351 741.250 143.900 52 15 Protos Soa III

7 7 Cmc (2) 2.118.289 3.337.888 805.792 152.710 48 11 Protos Soa III

8 19 Impresa (3) 1.987.543 3.216.780 531.797 32.699 22 11 Protos Soa I

9 10 Bonatti 1.893.391 2.539.908 823.464 203.464 60 7
Euro-Soa-
Soa Rina

II

10 9 Cmb (2) 1.856.034 2.759.023 616.143 197.025 32 9 Protos Soa II

11 11 Ghella 1.669.268 2.592.067 621.503 225.398 55 9 Protos Soa II

12 12 Unieco (2) 1.484.317 2.363.958 705.190 300.132 36 6 Protos Soa II

13 13 Rizzani de Eccher 1.362.564 2.239.415 482.609 89.381 35 6
Soa Nord
Alpi

II

14 16 Maltauro 1.307.942 1.738.286 403.584 71.312 16 10 Euro-Soa I

15 15 Coopsette (2) 1.117.703 2.033.321 438.098 287.284 41 9 Protos Soa III

16 17 Grandi Lavori
Fincosit

1.028.139 1.854.612 404.315 114.905 25 6 Protos Soa II

17 18 Coop. Edil-Strade
Imolese

898.716 1.518.157 248.241 174.178 21 5 Protos Soa I

18 22 Vianini Lavori (4) 692.120 945.953 291.362 614.519 15 5 Protos Soa I

19 24 Tecnis 638.386 818.020 240.525 80.985 15 3 La Soatech I

20 23 Toto 484.465 887.108 153.042 369.680 20 3 Protos Soa I

SOCIETÀ DI INGEGNERIA/IMPIANTISTICA

1 1 Saipem (5) 31.546.000 48.593.000 11.160.000 4.060.000 265 10 Protos III

2 2 Tecnimont (6) 6.949.103 10.018.636 2.338.247 303.217 46 13 Protos Soa III

3 4 Ansaldo Sts (7) 3.564.865 5.348.389 1.283.710 381.461 74 12 Soa Italia III

4 3 Technip Italy 2.835.643 5.685.367 997.052 158.118 164 10 Protos Soa III

5 5 Alstom Ferroviaria 2.421.127 4.283.334 766.591 301.513 18 3 Cqop I

6 6 Sirti 1.901.593 3.245.135 552.505 75.123 70 10 Protos Soa III

7 8 Sielte 776.037 1.287.105 266.067 38.435 19 3 Axsoa I

8 - Tecnimont Kt 604.317 907.558 208.362 23.854 35 3 Protos Soa I

CONSORZI STABILI (E COOPERATIVI)

1 2 Eureca (2) (8) 17.672.331 28.580.861 5.938.105 1.219.432 73 9 Protos Soa III

2 1 Sis (9) 7.528.596 12.192.355 2.161.378 674.985 55 10 Cqop III

3 3 Techint
Infrastrutture (10)

4.713.899 6.981.329 1.295.605 315.492 52 9 Protos Soa III

4 4 Ccc (2) (11) 2.748.984 4.315.588 1.038.996 99.278 50 9 Protos Soa III

5 6 Aci (12) 1.365.358 2.628.587 561.982 144.589 48 7 Bentley Soa II

6 9 Uniter (13) 1.171.341 1.549.465 409.309 130.055 31 6 La Soatech II

7 7 Coine (14) 1.034.754 1.648.536 271.540 104.504 25 7 Delo Sovim II

8 10 Samac (15) 841.815 1.733.612 368.902 51.019 18 6 Protos Soa I

9 12 Serenissima 377.642 498.497 155.238 26.665 5 3 Protos Soa I

(1) I dati derivano dal bilancio che consolida Todini (a sua volta contraente generale in II classifica); (2) aderente alla Lega delle cooperative; (3) nei dati
della cifra d’affari quinquennale, triennale e d’esercizio è stata considerata anche la quota relativa al ramo infrastrutture di Btp acquisito in data
13/10/2011; (4) gruppo Caltagirone; (5) gruppo Eni; Snamprogetti, controllata dal marzo 2006, è fusa per incorporazione in Saipem dal 2009; (6) gruppo
Maire Tecnimont; (7) gruppo Finmeccanica (fino al 31 dicembre 2008 Ansaldo Trasporti Sistemi Ferroviari); (8) comprende: Clf, Cmb e Unieco; (9)
comprende: Sacyr y Vallehermoso, Inc, Sipal; (10) comprende: Techint Compagnia Tecnica Internazionale, Tenova, Techint; (11) acronimo di Consorzio
Cooperative Costruzioni; (12) gruppo Gavio, comprende: Itinera, Interstrade, Sea, Abc Costruzioni, Codelfa, Sinelec, Euroimpianti Electronic; (13)
comprende: Tecnis, Bosco, Cogip, Pavesi, Silmar, Sipa, Sigenco. In liquidazione; (14) comprende: Arch Legno, Atb Riva Calzoni, Cogeis, Pac, Semat; (15)
comprende: Claudio Salini, Matarrese e Carena. N.B. Tecnimont civil construction sebbene in III classifica da giugno 2011 non è presente in quanto è nato
come impresa di costruzioni indipendente nel marzo 2011.
Fonte: elaborazioni di Guamari su dati forniti dalle società

DI ALDO NORSA

■ Btp

■ Coop costruzioni

■ Iter

■ Orion

■ Torno Gc

■ Busi
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L’ingegneria ritorna all’utile

U na classifica di cento società di
impiantistica e ingegneria per-
mette di includere anche un cer-

to numero di queste ultime, altrimenti
penalizzate dai numeri: infatti, per quan-
to si dia importanza all’apporto dei servi-
zi, il loro valore rispetto a quello della
costruzione (edile/civile o impiantistica)
non incide più del 10-12%.

Va premesso all’edizione di quest’an-
no che, trattandosi di un’analisi dell’offer-
ta, sono escluse società di “committenza
delegata” anche a forte componente di

ingegneria quali sono Me-
tropolitana Milanese, In-
frastrutture Lombarde,
Italferr, Sviluppo Siste-
ma Fiera, rispettivamen-
te con 288, 181,9, 171,6 e
25,6 milioni fatturati nel
2010.

Manca, perché non è
stato inviato, il bilancio
altrimenti irreperibile di
Dondi Costruzioni, socie-
tà specializzata negli inter-
venti ambientali. L’insie-

me di quelle che ci sono, la cui soglia
minima di fatturato resta la stessa del
2009 (poco più di 20 milioni) denuncia
una riduzione del valore della produzio-
ne del 3,48% (nel 2009 un campione
leggermente diverso faceva segnare un
simile meno 3,92%) ma, al contrario, ha
una bella prestazione finanziaria: il rap-
porto debt/equity vale solo 0,36 ed è di

poco meno brillante del-
lo 0,34 del 2009 confer-
mando questo settore co-
me quello più convin-
cente per le società di
rating.

Ancor più che negli
altri settori (in particola-
re la produzione) la pre-
senza di gruppi stranieri
è importante nell’im-
piantistica (meno nell’in-
gegneria) anche perché
porta brevetti tipici del-
la progettazione e della
realizzazione a maggior

contenuto tecnologico.
Questa presenza non è del tutto rintrac-

ciabile nella classifica dei gruppi perché
le società operative sono spesso consoli-
date direttamente dalle case madri estere.
Ecco, in seconda posizione, Nuovo Pi-
gnone, che fa capo a General Electric, in
7a, 8a e 11a tre filiali di gruppi francesi,
Cofely Italia, Technip Italy e Fenice, in
18a Foster Wheeler Italiana, che fa ca-
po all’omonimo gruppo statunitense, in
25a Alstom Power Italia.

Sempre in tema di filiali, ma italo-ita-
liane, si notino società di impiantistica
controllate da gruppi delle costruzioni:
Drillmec (14a) da Trevi, specializzata
nell’ingegneria del sottosuolo, Fisia Ita-
limpianti (28a), tra i leader mondiali nel-
la dissalazione dell’acqua che fa capo
(ancora per poco in attesa di partner asia-
tico) a Impregilo, con pessimo bilancio, e
i già citati Ceit Impianti e Carlo Gavaz-
zi Impianti, rispettivamente 37a e 38a,
che appartengono a Bonatti e a Di Vin-
cenzo (quest’ultimo gruppo oltretutto
azionista del primo).

L’INGEGNERIA PURA
Infine significativa è la distinzione da

fare tra società di impiantistica (che pos-
sono svolgere anche attività di ingegne-
ria ma non per conto terzi, come è per
esempio il caso di Saipem, Tecnimont,
Technip Italy, Techint) e società di inge-
gneria (pura). Ecco quali sono le 14 che
riescono a entrare in classifica (inevitabil-
mente nella parte bassa dei fatturati):
Spea (27a) (gruppo Atlantia), Tecnoma-
re (41a) (gruppo Eni), Elettra Energia
(51a), Technital (53a), Sina (60a) (grup-
po Gavio), D’Appolonia (63a), Proger
(73a) (Recchi Ingegneria e Partecipazio-
ni), Mwh (76a), filiale dell’omonimo
gruppo americano, Artelia Italia (77a) già
Coteba con casa madre francese, Thetis
(85a) (Consorzio Venezia Nuova), Ital-
consult (88a) (Tecnoholding), Net Engi-
neering (89a) (partecipata al 20% da Assi-
curazioni Generali), Geodata Enginee-
ring (91a) e la società di consulenza Eco-
sfera (98a). A.N.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Grazie alle prestazioni di Saipem e alla spinta al risanamento di Sirti guadagni in aumento del 25%

L a classifica per
gruppi di un set-
tore che ruota in-
torno agli inve-

stimenti fissi per l’indu-
stria costruendo, proget-
tando e producendo non
è più limitata a 40 nomi
principali perché que-
st’anno se ne sono reperi-
ti 50 di adeguata dimen-
sione.

Malgrado le dieci pre-
senze in più essa continua
a essere aperta da una so-
cietà che copre tutto lo
spettro dalla progettazione
all’esecuzione, Saipem
(Eni), e chiusa da una che
offre solo servizi di proget-
tazione, Bonifica. Invece
tra le 25 holding multiset-
tore l’ingegneria/impianti-
stica è rappresentata meno
degli altri settori: solo da
quattro realtà (Maire Tec-
nimont, Hiit, Igefi, limita-
tamente a Ceit Impianti e
Green Holding).

Senza però citare la forte
componente impiantistica
dell’attività di Bonatti, che
è veramente “borderline”
con le costruzioni, soprat-
tutto perché consolida Ga-
vazzi Impianti (24˚ gruppo
in classifica).

IL SETTORE
Nel 2010 il valore della

produzione si incrementa
del solo 1,83% (e sarebbe
diminuito senza una pro-
pensione all’estero che è la
maggiore dei tre settori,
più nella componente im-
piantistica che in quella di
ingegneria). Infatti, per me-
rito dei suoi nove maggiori
impiantisti, con i grandi co-
struttori, l’Italia sale al-
l’8,5% (dall’8,1%) dell’of-
ferta mondiale secondo le
statistiche della rivista Enr.

Mentre il 2009 si era
chiuso, limitatamente a 40
gruppi, con una riduzione
del fatturato del 2,89%. Vi
sono buone notizie anche
sul fronte dell’indice debt/
equity che interessa gli ana-
listi finanziari: il già buon
valore del 2009 (0,51) mi-
gliora e scende a 0,48. Per
non parlare dell’aumento
di un quarto degli utili
(giunti a superare il miliar-
do e mezzo su un fatturato
di quasi 29), favorito dalla
drastica riduzione delle
perdite di Sirti e dalla sem-
pre più convincente presta-
zione di Saipem, purtrop-
po “zavorrate” dalle cre-
scenti sofferenze di Fenice
(gruppo francese EdF). I
gruppi con bilanci 2010 in
rosso sono altri otto: Te-

chint (che consolida anche
Tenova), Sofinter (che
controlla Ansaldo Calda-
ie, Macchi e altre azien-
de), Barbieri e Tarozzi,
Imc Holding, Teseco, Net
International (il più gran-
de dell’ingegneria), Icq
Holding, Finanziaria Bi-
gotti (che consolida Sti, so-
cietà attiva nell’ingegneria
clinica).

I SOGGETTI
Non è in classifica il

gruppo Italtecnica per
non reperibilità del bilan-
cio in tempo, i nomi sono
evocativi per diversi moti-
vi.

Intanto Busi Impianti
manca perché ha portato i
libri in tribunale (e poi ha
affittato un ramo d’azien-
da ad Astaldi).

Poi è interessante che il
primo e quarto gruppo sia-
no, a differenza degli altri
diversificati, nelle costru-
zioni: Saipem con una divi-
sione infrastrutture che si
rivela aggressiva anche ne-
gli appalti pubblici (e non
solo nel mercato
“captive”), Tecnimont ha
scorporato un’impresa ad-
hoc, Tecnimont Civil
Construction, per il cui
rilancio cerca un partner
“di mestiere”.

All’opposto, nel mondo
della lega delle Cooperati-
ve, in cui dominano le im-
prese di costruzioni, si se-
gnala il dinamismo di due
realtà dell’impiantistica,
Sacmi e Cefla, rispettiva-
mente 6˚ e 11˚ in classifi-
ca, anche se la seconda
comprime i margini in un
mercato difficile come
quello elettrico mentre la
prima ha uno dei tassi di
crescita maggiori perché
esporta.

Da notare anche
l’exploit di Carlo Gavaz-
zi Impianti grazie ad atti-
vità sinergiche al general
contracting del citato Bo-
natti. Quanto al colosso
multinazionale General
Electric, è presente al se-
condo posto con Nuovo
Pignone Holding che con-
trolla la società che si
chiamava Ge Oil & Gas,
e al 29˚ con Ge Water &
Process Technologies
Italy in un’attività decisa-
mente più di nicchia. La
50˚ società, Bonifica, del
gruppo Tili, collabora (e
potrebbe accentuare le si-
nergie) con il colosso ame-
ricano Parsons per il Pon-
te di Messina. A.N.
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E le società
sono sempre
meno
indebitate

L’ANALISI Ingegneria/Impianti

L’ITALIA CRESCE ANCHE
SUL MERCATO MONDIALE

Fatturato in milioni

Ma in otto perdono ancora – Dinamici Sacmi, Cefla e Carlo Gavazzi Impianti

L’andamento positivo delle Spa di ingegne-
ria e impianti in alcuni indicatori

L’IN HOUSE

Il rapporto
debt/equity
si ferma
a quota 0,36
e questo settore
si conferma
uno dei più
rassicuranti
per gli analisti

Società Fatturato
2010

Metropolitana
milanese 288,0

Infrastrutture
lombarde 181,9

Italferr 171,6
Sviluppo
sistema Fiera 25,6
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TOP 50 INGEGNERIA/IMPIANTI
LA CLASSIFICA DEI PRIMI 50 GRUPPI DI INGEGNERIA E IMPIANTISTICA: IL VERTICE RESTA INVARIATO

A confronto i bilanci 2010 e 2009 (dati in migliaia di euro)

20
10

20
09

SOCIETÀ PRODUZIONE (VP) EBITDA EBIT Risultato netto
(RN)

Debiti finanziari
netti+leasing

(DFNL)

Patrimonio netto
(PN) Dfnl/pn Dfnl/Ebi-

tda
Ebitda/

Vp

2010 2009 % 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2010 2010

1 1 Saipem * (1) 11.177.000 10.319.000 8,31 1.803.000 1.596.000 1.319.000 1.156.000 894.000 775.000 3.286.000 2.782.000 4.248.000 3.495.000 0,77 1,82 16,13

2 2 Nuovo Pignone
Holding

3.830.395 3.749.889 2,15 665.218 614.476 438.828 399.775 281.005 263.300 1.459.552 1.381.199 762.822 534.307 1,91 2,19 17,37

3 3 Danieli & C. Officine
Meccaniche * **

2.583.317 3.209.841 -19,52 397.435 328.775 224.131 129.755 201.598 135.628 -1.005.829 -908.795 1.028.314 829.727 -0,98 -2,53 15,38

4 4 Tecnimont * (2) 2.338.247 2.164.864 8,01 83.579 134.321 70.108 122.369 37.865 85.606 -155.975 -268.035 303.217 269.058 -0,51 -1,87 3,57

5 5 Ansaldo Sts * (3) 1.310.879 1.197.301 9,49 161.135 138.696 137.065 125.052 94.908 87.800 -147.788 -278.861 381.461 301.536 -0,39 -0,92 12,29

6 6 Sacmi (a) 1.135.129 938.530 20,95 94.491 79.165 34.241 22.926 12.077 5.239 198.770 316.033 551.188 544.117 0,36 2,10 8,32

7 7 Sirti * (4) 621.257 702.440 -11,56 33.573 40.307 4.864 -208.502 -25.271 -253.363 192.257 292.988 77.900 65.003 2,47 5,73 5,40

8 8 Fenice (5) 498.721 510.209 -2,25 116.552 98.618 -24.611 -1.141 -111.679 -16.877 286.766 300.750 337.786 448.609 0,85 2,46 23,37

9 9 Foster Wheeler Italiana 460.767 471.659 -2,31 57.506 72.926 29.933 50.548 53.128 42.175 -49.888 -58.198 225.693 201.719 -0,22 -0,87 12,48

10 11 Techint ** 324.602 401.165 -19,09 -8.757 11.415 -12.638 7.689 -8.100 1.798 -76.115 -195.653 66.440 61.904 -1,15 8,69 -2,70

11 15 Cefla (a) 320.560 301.741 6,24 16.021 15.802 2.749 2.940 491 2.293 45.674 7.177 207.269 207.852 0,22 2,85 5,00

12 14 Itel (6) 320.159 318.480 0,53 17.709 18.189 10.890 11.257 -860 -970 71.888 66.749 26.402 29.562 2,72 4,06 5,53

13 10 Sofinter * 300.483 446.400 -32,69 30.877 26.830 10.209 20.169 -3.899 -412 110.664 137.504 36.469 41.397 3,03 3,58 10,28

14 12 Rosetti Marino (7) 294.054 393.029 -25,18 39.402 78.486 27.301 72.588 19.613 48.143 -36.056 -21.475 159.451 146.978 -0,23 -0,92 13,40

15 13 Belleli Energy (8) 257.666 350.381 -26,46% 60.781 56.826 49.405 48.129 29.860 25.024 -6.875 -15.173 112.438 81.188 -0,06 -0,11 23,59

16 17 Gemmo * 255.458 239.842 6,51 15.794 15.625 10.047 13.003 3.083 4.460 64.685 51.917 38.111 38.140 1,70 4,10 6,18

17 nd Siirtec Nigi 249.285 nd nd 87.815 nd 81.199 nd 54.938 nd -130.104 nd 71.906 nd -1,81 -1,48 35,23

18 19 Eida (9) 243.063 200.814 21,04 38.562 26.949 30.047 22.122 22.720 10.762 -3.408 -16.381 103.998 81.281 -0,03 -0,09 15,87

19 21 Irem 183.358 127.917 43,34 3.134 8.176 1.547 6.288 1.427 3.982 16.523 -14.982 22.088 22.627 0,75 5,27 1,71

20 16 Termomeccanica (10) 182.269 272.846 -33,20 26.945 58.494 8.112 37.958 1.369 20.910 19.433 20.288 97.004 111.367 0,20 0,72 14,78

21 18 Sices 1958 167.030 221.874 -24,72 13.466 21.722 7.795 15.760 24.442 10.938 5.315 22.292 88.495 63.411 0,06 0,39 8,06

22 20 Industrie de Nora * 165.016 137.589 19,93 42.044 26.499 27.923 13.794 26.475 9.877 21.087 9.568 221.583 187.360 0,10 0,50 25,48

23 37 Terni Energia 160.153 48.154 232,59 14.625 7.314 13.766 6.993 9.022 3.725 6.971 5.997 30.102 13.282 0,23 0,48 9,13

24 28 Carlo Gavazzi Impianti
(11)

153.442 82.005 87,11 11.128 9.145 9.720 7.659 6.642 5.631 32.286 6.493 25.039 22.792 1,29 2,90 7,25

25 nd Finval (12) 119.757 nd nd 7.218 nd 3.259 nd 498 nd 32.495 nd 20.492 nd 1,59 4,50 6,03

26 22 Siba (13) 117.853 113.937 3,44 22.303 19.549 6.312 9.733 1.975 2.012 120.485 109.069 64.751 63.790 1,86 5,40 18,92

27 23 Casagrande * 111.734 111.604 0,12 9.647 12.249 2.778 5.011 413 1.733 56.915 76.765 90.885 90.577 0,63 5,90 8,63

28 27 Barbieri E Tarozzi 109.241 95.413 14,49 6.854 8.226 1.413 3.784 -5.493 -453 30.081 35.793 37.223 42.281 0,81 4,39 6,27

29 31 Ge water & Process
Technologies Italy (14)

108.778 75.011 45,02 15.677 7.849 8.645 -2.676 1.413 -8.305 -87 -1.619 6.843 4.512 -0,01 -0,01 14,41

30 25 Cesi (15) 101.727 99.875 1,85 24.311 22.119 17.953 14.892 10.859 8.019 115 18.807 59.007 48.149 0,00 0,00 23,90

31 29 Irservice 100.543 79.410 26,61 10.607 7.604 8.190 5.142 4.695 2.687 4.291 20.916 23.585 19.777 0,18 0,40 10,55

32 26 Sadi servizi Industriali
* (16)

94.186 99.742 -5,57 10.963 9.601 4.905 4.995 2.902 -343 24.241 38.559 75.734 72.867 0,32 2,21 11,64

33 24 Imc Holding (17) 83.891 102.719 -18,33 5.895 12.729 -1.867 4.133 -4.879 -594 97.044 63.498 24.177 21.556 4,01 16,46 7,03

34 30 Gruppo Teseco 78.554 78.767 -0,27 4.803 8.705 -708 4.690 -6.888 -936 69.763 72.512 31.754 38.675 2,20 14,52 6,11

35 32 Elettra Energia 67.391 62.952 7,05 11.323 10.671 10.567 9.848 6.378 6.776 -4.575 -3.418 22.564 20.286 -0,20 -0,40 16,80

36 38 D’Appolonia ** 66.598 47.475 40,28 9.296 8.734 7.986 7.512 4.400 4.280 532 -7.508 22.000 18.005 0,02 0,06 13,96

37 35 Atzwanger 62.595 57.471 8,92 3.914 4.184 1.682 2.206 11 79 33.700 33.424 11.118 11.088 3,03 8,61 6,25

38 42 Tecno Holding (18) 57.932 39.135 48,03 6.434 8.057 3.546 7.060 6.899 6.507 -85.108 -37.105 294.124 284.374 -0,29 -13,23 11,11

39 36 Net International 47.347 52.797 -10,32 749 5.066 -2.747 3.395 -3.189 3.061 2.103 -4.344 20.851 25.081 0,10 2,81 1,58

40 33 Icq Holding 46.998 58.733 -19,98 16.611 15.613 5.435 6.815 -3.836 465 123.270 112.426 67.729 65.736 1,82 7,42 35,34

41 41 Fincoe (19) 44.531 41.064 8,44 6.838 4.237 5.091 3.209 2.725 1.130 7.157 6.575 10.879 8.052 0,66 1,05 15,36

42 43 Geico 41.524 32.098 29,37 4.333 1.090 1.432 -1.183 220 -1.660 2.065 6.457 5.730 5.391 0,36 0,48 10,43

43 44 Agriconsulting 39.186 32.073 22,18 2.731 1.654 1.120 953 226 -488 28.157 29.280 17.980 17.751 1,57 10,31 6,97

44 34 Cosmi Holding 37.335 57.640 -35,23 2.523 11.212 864 2.551 15 13.539 -5.969 4.390 55.826 46.527 -0,11 -2,37 6,76

45 45 Golder Italia* 36.245 31.859 13,77 1.481 1.898 896 1.309 276 321 3.758 1.668 7.097 5.320 0,53 2,54 4,09

46 39 Artelia Italia 33.816 46.812 -27,76 658 839 587 496 282 146 -2.266 -3.035 1.129 946 -2,01 -3,44 1,95

47 40 Studio Altieri (20) 32.249 43.048 -25,09 3.484 3.077 2.279 2.635 1.651 2.039 26.760 15.946 15.617 13.988 1,71 7,68 10,80

48 47 Finanziaria Bigotti (21) 29.670 23.977 23,74 1.659 594 -345 -1.228 -1.606 -643 1.214 1.421 53.868 53.327 0,02 0,73 5,59

49 nd Geodata 28.765 nd nd 4.626 nd 3.393 nd 1.961 nd 11.987 nd 22.329 nd 0,54 2,59 16,08

50 46 Bonifica 26.269 29.085 -9,68 3.824 1.560 2.854 -157 475 5.450 5.460 9.155 13.791 12.060 0,40 1,43 14,56

(*) Bilancio redatti secondo i princìpi contabili internazionali Ifrs; (**) chiusura bilancio in data diversa dal 31/12; (a) aderisce alla Lega delle cooperative; (1) gruppo Eni; (2) gruppo Maire Tecnimont; (3) gruppo
Finmeccanica; (4) gruppo Hiit Holding Italiana Investimenti tecnologici; (5) gruppo Edf; (6) consolida Sielte; (7) consolida Rosetti e Fores engineering; (8) gruppo exterrean ; (9) consolida Renco; (10) consolida Tme; (11)
gruppo Bonatti; (12) consolida Valtellina; (13) gruppo Veolia; (14) gruppo Ge; (15) gruppo Enel; (16) gruppo Green Holding; (17) consolida Mangiarotti; (18) consolida Italcosult; (19) consolida Coemi; (20) consolida Svei;
(21) consolida Sti.
Fonte: elaborazione di Guamari su dati di bilancio
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TOP 100 INGEGNERIA/IMPIANTI
LA CLASSIFICA DELLE 100 SOCIETÀ DI INGEGNERIA/IMPIANTISTICA: NELLA PROGETTAZIONE PURA PRESENTI IN 14

A confronto i bilanci 2010 e 2009 (dati in migliaia di euro)

20
10

20
09

SOCIETÀ PRODUZIONE (VP) EBITDA EBIT RISULTATO NETTO
(RN)

DEBITI FINANZIARI
NETTI+LEASING

(DFNL)

PATRIMONIO NETTO
(PN) DFNL/PN DFNL/EBI-

TDA
EBITDA/

VP %

2010 2009 VAR. % 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2010 2010

1 1 Saipem * (1) 4.758.321 4.147.849 14,72% 322.502 429.315 239.972 353.719 85.268 490.072 1.150.272 1.314.875 1.075.094 1.187.794 1,07 3,57 6,78

2 2 Nuovo Pignone (2) 3.230.497 3.125.161 3,37% 489.682 505.163 185.323 107.799 108.615 41.328 417.629 323.345 1.177.813 1.271.999 0,35 0,85 15,16

3 3 Danieli & C - Officine
Meccaniche***

1.430.933 1.792.925 -20,19% 76.805 34.432 60.813 987 93.372 35.071 -112.589 -119.109 388.446 312.768 -0,29 -1,47 5,37

4 4 Ansaldo Energia* (3) 1.309.481 1.638.829 -20,10% 162.778 176.587 139.595 154.365 65.379 82.593 -11.529 -19.190 94.673 110.236 -0,12 -0,07 12,43

5 5 Tecnimont (4) 1.023.063 1.387.436 -26,26% 22.889 40.968 5.189 19.690 1.577 10.201 202.446 46.800 105.533 126.836 1,92 8,84 2,24

6 6 Ansaldo Sts* (3) 871.731 732.252 19,05% 127.033 89.493 116.460 82.745 83.990 56.785 -82.355 -8.575 304.507 249.933 -0,27 -0,65 14,57

7 7 Cofely Italia* (5) 800.418 727.972 9,95% 42.226 17.155 8.131 11.783 579 22.116 258.142 137.722 333.673 349.776 0,77 6,11 5,28

8 9 Technip Italy 797.184 607.183 31,29% 165.587 123.276 80.039 45.922 85.457 46.541 -12.979 -26.780 158.118 120.231 -0,08 -0,08 20,77

9 10 Sacmi (a) 674.268 581.158 16,02% 63.828 55.898 34.696 31.827 17.303 17.174 -48.966 81.271 607.554 597.143 -0,08 -0,77 9,47

10 8 Sirti* (6) 581.432 664.927 -12,56% 30.442 34.563 2.799 -211.889 -26.306 -249.574 153.016 286.604 75.123 63.426 2,04 5,03 5,24

11 13 Fenice (7) 372.565 415.825 -10,40% 91.655 77.288 -39.145 -15.459 -116.208 -24.199 314.235 317.209 291.294 407.502 1,08 3,43 24,60

12 Tenova** 304.357 435.082 -30,05% 32.232 53.360 25.162 47.089 35.393 36.844 -55.123 -8.381 94.843 70.450 -0,58 -1,71 10,59

13 20 Sielte (8) 266.067 255.940 3,96% 17.058 16.565 10.806 10.352 320 1.275 70.121 68.274 38.435 39.123 1,82 4,11 6,41

14 16 Drillmec (9) 262.312 310.660 -15,56% 36.655 30.028 33.303 27.894 22.081 18.887 42.804 74.090 61.138 46.057 0,70 1,17 13,97

15 24 Gemmo Impianti* 249.915 236.862 5,51% 15.446 15.255 10.002 12.710 3.065 4.069 62.137 49.370 36.581 35.017 1,70 4,02 6,18

16 41 Siirtec Nigi* 249.251 103.807 140,11% 87.695 17.835 81.121 13.382 54.465 8.221 -144.831 -42.253 71.537 17.077 -2,02 -1,65 35,18

17 26 Cefla (a) 237.107 219.416 8,06% 7.367 13.228 1.559 7.784 3.604 6.140 -13.123 -3.440 201.966 202.870 -0,06 -1,78 3,11

18 17 Foster Wheeler Italiana 226.827 295.698 -23,29% 32.222 36.547 20.547 21.173 16.602 20.983 -34.713 -25.090 141.929 159.527 -0,24 -1,08 14,21

19 15 Rosetti Marino 216.246 336.902 -35,81% 18.851 55.722 8.891 51.308 32.725 33.291 -19.070 -16.303 128.192 103.268 -0,15 -1,01 8,72

20 30 Tecnimont Kti (4) 203.810 158.546 28,55% 39.702 26.364 28.247 21.779 15.035 14.320 -45.920 -85.444 17.555 27.592 -2,62 -1,16 19,48

21 Ternienergia* 186.771 56.987 227,74% 20.907 10.127 20.400 9.807 12.825 6.200 7.343 5.998 37.909 16.982 0,19 0,35 11,19

22 22 Sms Innse 171.236 242.025 -29,25% 44.411 46.740 19.287 26.758 14.219 16.040 -2.644 -1.959 27.239 29.060 -0,10 -0,06 25,94

23 36 Sms Meer 168.679 125.601 34,30% 50.653 30.602 30.266 15.510 21.258 7.040 -79.653 -75.724 36.630 15.372 -2,17 -1,57 30,03

24 27 Belleli Energy (10) 158.939 198.933 -20,10% 27.902 26.516 21.337 22.234 14.276 12.967 -4.095 -9.460 51.727 37.452 -0,08 -0,15 17,56

25 14 Alstom Power Italia** 157.570 342.812 -54,04% -6.971 82.040 -12.828 48.480 -14.061 35.729 -3.804 -345 45.939 75.676 -0,08 0,55 -4,42

26 34 Renco (11) 152.611 132.926 14,81% 22.503 13.362 18.766 11.638 11.941 8.922 -12.927 -31.987 87.272 78.245 -0,15 -0,57 14,75

27 40 Spea (12) 150.193 106.334 41,25% 50.870 33.598 49.138 30.882 31.856 19.590 -7.980 -3.784 57.874 40.018 -0,14 -0,16 33,87

28 11 Fisia Italimpianti (13) 140.135 525.952 -73,36% -42.349 -91.174 -56.057 -143.550 -71.450 -140.127 134.508 84.895 21.752 34.202 6,18 -3,18 -30,22

29 44 Ciet (14) 138.469 92.651 49,45% 10.227 4.185 8.744 2.271 37 -1.232 53.160 59.083 3.498 2.461 15,20 5,20 7,39

30 47 Irem 136.997 89.285 53,44% 1.695 5.864 884 5.196 834 3.766 2.516 -17.539 16.217 17.384 0,16 1,48 1,24

31 19 Techint ** 128.036 266.481 -51,95% 7.668 15.745 7.206 13.831 -7.840 10.320 -18.070 -126.838 49.687 55.027 -0,36 -2,36 5,99

32 37 Termomeccanica Ecologia (15) 122.535 118.524 3,38% 15.165 18.962 12.199 10.669 9.059 4.114 12.581 8.038 52.762 48.716 0,24 0,83 12,38

33 21 Fata * (16) 121.967 244.569 -50,13% -4.265 2.453 -5.235 1.873 -3.831 198 -108 -1.081 18.977 21.638 -0,01 0,03 -3,50

34 39 Valtellina (17) 119.335 109.945 8,54% 6.895 6.020 2.965 2.549 375 247 34.776 32.765 21.818 21.442 1,59 5,04 5,78

35 Gesta 118.225 60.215 96,34% 4.108 2.209 1.847 1.240 605 41 8.664 11.192 11.783 11.178 0,74 2,11 3,47

36 Sofinter* 117.649 156.095 -24,63% 9.141 18.999 6.646 18.520 1.897 6.553 25.781 39.452 74.105 72.166 0,35 2,82 7,77

37 38 Ceit Impianti (18) 115.017 117.505 -2,12% 13.148 12.890 12.196 10.372 8.030 7.786 7.773 6.012 30.704 27.784 0,25 0,59 11,43

38 58 Gavazzi Carlo Impianti (19) 109.696 53.999 103,14% 5.546 3.559 5.244 3.126 5.128 3.794 32.699 7.127 18.595 17.625 1,76 5,90 5,06

39 29 Belleli Energy Cpe (10) 107.821 168.258 -35,92% 31.467 28.756 28.166 25.816 15.954 15.691 -2.709 -7.723 84.150 68.197 -0,03 -0,09 29,18

40 35 Paul Wurth Italia 105.305 128.083 -17,78% 6.451 9.658 5.491 5.306 3.202 3.972 -14.726 -10.551 11.132 9.930 -1,32 -2,28 6,13

41 48 Tecnomare * (1) 90.185 83.871 7,53% 16.709 17.567 15.876 16.704 9.708 10.247 34.062 24.278 13.159 13.919 2,59 2,04 18,53

42 51 Casagrande 85.254 80.677 5,67% 3.773 6.935 210 3.540 297 61 52.868 74.623 63.028 62.731 0,84 14,01 4,43

43 42 Termokimik 84.722 99.806 -15,11% 3.189 7.132 2.355 6.215 2.454 3.320 -21.522 -20.390 16.523 14.869 -1,30 -6,75 3,76

44 33 Siemens Vai Metals
Technologies **

84.289 139.075 -39,39% 9.366 19.430 4.654 7.825 2.445 4.843 -440 -976 7.664 38.975 -0,06 -0,05 11,11

45 50 Cesi (20) 82.169 80.954 1,50% 19.700 17.729 14.808 11.992 10.859 8.019 346 9.884 58.821 47.962 0,01 0,02 23,97

46 53 Siti - B&T Group (21) 82.151 73.317 12,05% 4.292 6.764 1.434 3.364 -3.694 -675 39.184 50.415 20.583 24.276 1,90 9,13 5,22

47 49 Co-Ver Industrial 70.282 83.799 -16,13% -10.940 -2.642 -26.389 -4.565 -27.174 -2.426 1.951 -280 -23.212 1.802 -0,08 -0,18 -15,57

48 45 Tosi Franco Meccanica* (22) 68.255 92.034 -25,84% -2.921 12.173 -9.722 5.315 -15.583 176 33.961 28.780 23.416 38.999 1,45 -11,63 -4,28

49 94 Ge Water & Process
Technologies (2)

64.031 23.366 174,03% 11.794 289 9.286 -2.044 2.147 -6.853 0 -282 6.393 4.246 0,00 0,00 18,42

50 46 Balfour Beatty Rail 63.467 90.209 -29,64% 12.085 21.510 7.108 18.033 2.040 11.438 -1.653 -1.320 34.836 53.046 -0,05 -0,14 19,045
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TOP 100 INGEGNERIA/IMPIANTI
LA CLASSIFICA DELLE 100 SOCIETÀ DI INGEGNERIA/IMPIANTISTICA: NELLA PROGETTAZIONE PURA PRESENTI IN 14

A confronto i bilanci 2010 e 2009 (dati in migliaia di euro)

20
10

20
09

SOCIETÀ PRODUZIONE (VP) EBITDA EBIT RISULTATO NETTO
(RN)

DEBITI FINANZIARI
NETTI+LEASING

(DFNL)

PATRIMONIO NETTO
(PN) DFNL/PN DFNL/EBI-

TDA
EBITDA/

VP %

2010 2009 VAR. % 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2010 2010

51 Elettra Energia 59.012 54.188 8,90% 10.716 10.150 10.038 9.396 6.139 6.565 -4.151 -2.938 20.904 18.892 -0,20 -0,39 18,16

52 52 Uhdenora 57.731 78.125 -26,10% 7.299 12.747 6.179 8.773 3.869 5.638 3.888 -13.567 10.255 11.087 0,38 0,53 12,64

53 54 Technital 57.158 63.741 -10,33% 4.580 7.384 3.702 6.766 3.566 4.074 -18.382 -20.959 16.680 10.898 -1,10 -4,01 8,01

54 43 Mangiarotti (23) 56.304 95.942 -41,31% 6.402 19.230 2.341 15.047 -431 1.047 91.206 57.856 34.736 27.667 2,63 14,25 11,37

55 59 Culligan Italiana 55.539 52.846 5,10% 6.374 7.221 5.055 5.698 3.932 2.761 -5.466 -2.309 48.854 47.570 -0,11 -0,86 11,48

56 63 Eleca 53.531 46.742 14,52% 4.184 2.144 3.813 1.728 -1.334 -949 32.438 39.373 8.445 9.811 3,84 7,75 7,82

57 56 Cooperativa B. Cellini (a) 52.349 55.621 -5,88% 1.972 1.274 1.464 1.010 748 524 12.072 6.193 6.923 6.244 1,74 6,12 3,77

58 55 Sadi Servizi Industriali* (24) 51.480 56.176 -8,36% 7.031 8.050 5.482 6.175 1.944 353 22.151 21.922 78.554 76.648 0,28 3,15 13,66

59 66 Degremont 48.276 46.386 4,07% 7.423 4.187 5.198 3.901 3.098 2.631 -7.006 -7.080 6.220 5.722 -1,13 -0,94 15,38

60 64 Sina (12) 48.237 46.552 3,62% 8.265 8.766 7.589 8.125 6.080 5.626 -6.265 -8.456 55.499 52.665 -0,11 -0,76 17,13

61 Industrie De Nora 47.316 41.665 13,56% 3.735 -1.953 364 -4.923 20.176 19.535 21.984 10.424 193.337 179.726 0,11 5,89 7,89

62 Eugenio Ciotola (25) 45.238 44.938 0,67% 7.205 7.689 7.043 7.548 4.927 4.827 -11.934 -18.070 7.534 7.438 -1,58 -1,66 15,93

63 60 Ceif (a) 45.213 50.376 -10,25% 1.760 1.807 787 1.009 236 554 3.916 -2.686 20.158 19.865 0,19 2,23 3,89

64 Merloni Progetti (26) 43.538 11.973 263,63% 163 -2.278 -3.914 -6.978 -8.776 -6.955 -4.107 17.391 11.917 15.443 -0,34 -25,20 0,37

65 72 Atzwanger 43.441 40.306 7,78% 2.649 2.849 1.819 1.992 696 1.556 22.191 23.310 15.756 15.060 1,41 8,38 6,10

66 57 Sices 42.953 54.154 -20,68% 293 5.324 -2.461 2.595 -2.496 1.509 20.291 18.774 10.381 32.069 1,95 69,25 0,68

67 73 Fimet (27) 42.791 39.137 9,34% 2.058 2.799 248 2.112 608 1.123 8.499 6.490 3.985 3.786 2,13 4,13 4,81

68 67 Progetti Europa & Global (28) 42.505 43.537 -2,37% 4.606 4.984 4.245 4.644 3.226 3.122 -21.362 -5.708 7.218 6.701 -2,96 -4,64 10,84

69 70 D’Appolonia ** 41.654 40.829 2,02% 7.131 7.895 6.115 6.742 3.529 3.543 -2.621 -6.937 18.782 15.782 -0,14 -0,37 17,12

70 Riva e Mariani Group 40.469 62.356 -35,10% -3.232 5.044 -5.471 3.274 -6.475 46 12.508 14.120 10.178 13.654 1,23 -3,87 -7,99

71 Geico 39.915 19.756 102,04% 3.996 598 1.288 -1.643 148 -1.942 4.666 7.304 5.175 5.027 0,90 1,17 10,01

72 Omba Impianti & Engineering 38.291 35.436 8,06% 3.205 1.599 1.116 -38 39 -666 13.219 11.067 22.823 22.783 0,58 4,12 8,37

73 82 Proger (29) 38.106 30.670 24,25% 2.526 3.305 1.424 1.734 315 303 6.914 2.628 4.421 4.106 1,56 2,74 6,63

74 96 Icom Engineering (30) 36.393 21.492 69,33% 388 1.266 320 1.024 21 101 9.355 2.370 1.297 1.276 7,21 24,11 1,07

75 88 Solesi (31) 35.476 25.170 40,95% 1.576 894 1.233 578 503 59 3.390 5.749 4.443 3.940 0,76 2,15 4,44

76 68 Mwh 33.610 42.317 -20,58% 1.075 635 566 502 693 1.422 -1.960 -4.363 4.387 4.494 -0,45 -1,82 3,20

77 65 Artelia Italia (32) 33.016 46.461 -28,94% 574 847 507 508 248 160 -1.956 -2.968 1.079 931 -1,81 -3,41 1,74

78 78 Siba (33) 32.176 31.913 0,82% 781 42 155 -863 452 324 5.585 6.851 52.459 52.007 0,11 7,15 2,43

79 85 Giovanni Putignano & figlI (34) 31.868 27.921 14,14% 6.800 3.497 3.672 2.802 845 401 1.743 3.264 17.092 16.774 0,10 0,26 21,34

80 83 Fores Engineering (35) 31.686 29.733 6,57% 1.685 5.025 1.410 4.229 916 2.790 -694 -953 9.952 9.036 -0,07 -0,41 5,32

81 97 Coemi (36) 31.494 21.483 46,60% 5.391 2.508 4.450 2.122 2.558 876 -476 2.611 2.558 3.942 -0,19 -0,09 17,12

82 84 Am General Contractor 31.359 28.453 10,21% 1.401 1.825 745 1.110 169 256 2.376 645 4.711 4.662 0,50 1,70 4,47

83 62 Gianni Benvenuto (37) 29.868 47.539 -37,17% -2.716 750 -3.150 562 -2.237 339 1.104 -2.544 7.958 10.254 0,14 -0,41 -9,09

84 77 Icf & Welko (38) 27.800 32.264 -13,84% 472 624 147 368 30 30 410 -1.468 9.444 9.414 0,04 0,87 1,70

85 93 Thetis 27.527 23.730 16,00% 3.183 3.063 1.189 1.450 286 505 4.740 7.183 12.762 12.758 0,37 1,49 11,56

86 87 Cillichemie 26.698 25.264 5,68% 4.676 4.571 4.232 3.956 2.401 2.566 -2.434 -2.681 12.594 12.593 -0,19 -0,52 17,51

87 Enereco 26.665 16.419 62,40% 7.470 4.748 7.187 4.486 4.765 2.810 -3.593 -1.045 7.348 3.875 -0,49 -0,48 28,01

88 80 Italconsult (39) 25.522 31.154 -18,08% 2.021 4.549 1.802 4.292 3.973 2.194 -7.311 -7.967 36.696 34.073 -0,20 -3,62 7,92

89 91 Net Engineering 25.332 24.523 3,30% 5.063 4.529 4.071 3.556 2.403 3.494 -1.071 -899 13.445 12.789 -0,08 -0,21 19,99

90 79 Simind - Società italiana
montaggi industriali

25.105 31.651 -20,68% -106 2.471 -606 1.612 -1.232 29 12.334 12.569 1.687 1.669 7,31 -116,36 -0,42

91 Geodata Engineering 25.024 20.191 23,94% 3.976 4.301 3.753 4.048 2.926 2.446 9.667 6.872 10.540 7.614 0,92 2,43 15,89

92 61 Cosmi 24.415 47.890 -49,02% 2.785 11.877 2.220 4.763 3.778 1.905 -1.152 4.249 7.734 3.956 -0,15 -0,41 11,41

93 100 Ecoitalia (24) 24.385 20.369 19,72% 3.094 2.077 2.757 1.590 1.261 0 2.549 10.638 26.676 25.415 0,10 0,82 12,69

94 76 Tanko (31) 24.126 33.282 -27,51% 597 1.483 302 1.213 100 494 -288 1.527 1.110 1.259 -0,26 -0,48 2,47

95 75 Berengo 22.982 36.630 -37,26% 1.388 2.521 984 2.299 555 1.326 4.033 1.460 3.167 3.331 1,27 2,91 6,04

96 Sieg 22.913 18.610 23,12% 979 1.422 738 1.213 358 668 5.580 4.601 4.049 5.440 1,38 5,70 4,27

97 86 Installazioni Impianti 22.832 26.461 -13,71% 881 1.103 643 800 190 141 378 2.811 9.323 9.133 0,04 0,43 3,86

98 Ecosfera 22.041 16.305 35,18% 1.068 646 452 200 109 112 5.255 4.898 2.909 2.965 1,81 4,92 4,85

99 81 Aps Engineering & Company 20.845 31.042 -32,85% 1.575 8.881 1.406 8.687 582 5.592 -1.502 -3.375 7.277 9.491 -0,21 -0,95 7,56

100 Olpi Durr 20.425 14.458 41,27% 202 2.326 -855 1.557 -893 981 -2.848 -2.316 5.313 6.593 -0,54 -14,10 0,99

TOTALE 23.400.406 24.242.895 -3,48% 2.381.494 2.436.336 1.353.586 1.127.218 689.653 808.745 2.639.309 2.673.159 7.281.730 7.378.333 0,36 1,11 10,18

(*) Bilanci redatti secondo i princìpi contabili internazionali ifrs; (**) chiusura bilancio in data diversa dal 31/12; (a) aderisce alla Lega delle Cooperative; (a) aderisce alla Lega delle Cooperative; (1) Gruppo Eni; (2) Gruppo
Ge; (3) gruppo Finmeccanica; (4) gruppo Maire Tecnimont; (5) gruppo Finmeccanica; (6) Gruppo Hiit - Holding Italiana Investimenti Tecnologici; (7) gruppo Edf; (8) Gruppo Itel; (8) gruppo Exterrean; (9) Gruppo Trevifin; (10)
Gruppo Exterrean; (11) Gruppo Eida; (12) gruppo Atlantia; (13) gruppo Impregilo; (14) Gruppo Mancini group; (15) Gruppo Termomeccanica; (16) Gruppo Fiat; (17) gruppo Finval; (18) Gruppo Igefi; (19) gruppo Bonatti; (20)
Gruppo Enel; (21) gruppo Barbieri e Tarozzi ; (22) gruppo Gammon; (23) gruppo IMC Holding; (24) gruppo Green Holding; (25) gruppo ECCompany; (26) gruppo Fineldo; (27) gruppo Paccani Macchine; (28) gruppo
montegillo; (29) gruppo Recchi; (30) gruppo Manni Hp; (31) gruppo Irem; (32) gruppo Coteba; (33) gruppo Veolia; (34) gruppo Sofin; (35) gruppo Rosetti Marino; (36) gruppo Fincoe; (37) gruppo Saimp; (38) gruppo Witaly;
(39) gruppo Tecno Holding
Fonte: elaborazione di Guamari su dati di bilancio
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I materiali tornano a crescere
Quello dei prodotti è l’unico settore con gli indici tornati tutti in positivo: va meglio ai gruppi

L’ANALISI Produttori

QUADRO ROSA

Fatturati su del 9% grazie a export e acquisti di aziende – Migliora la ceramica

Indicatori per i produttoriL’ i n d u s t r i a
per le costru-
zioni (vale a
dire l’offerta

di prodotti rivolta a co-
struttori, installatori e/o
utenti finali) è commenta-
ta unitariamente sulla ba-
se dei bilanci consolidati
dei primi 50 gruppi e dei
civilistici delle prime 100
società. Queste ultime in-
crementano il fatturato del
9%, in assoluta controten-
denza rispetto al 2009,
quando (pur su un campio-
ne in parte diverso) esso
era crollato del 26,8%. È
abbastanza confortante il
segno più davanti a tutte le
variazioni reddituali: 1,7%
l’Ebitda, 14,8% l’Ebit, ben
33,2% l’utile netto.

È anche un buon segno
che l’indebitamento prati-
camente non si aggravi an-
che se la capitalizzazione
aumenta poco: 1,2%. Così
sul piano del rapporto tra
indebitamento e patrimo-

nio resta del tutto confor-
tante l’indice 0,52 (in linea
con lo 0,53 del 2009).

Le spiegazioni più proba-
bili del ritorno alla crescita
sono due: acquisti di azien-
de (o di loro rami) favoriti
da situazioni di crisi che
rendono appetibili le prede
più deboli (un fenomeno
che si manifesta ancor più
tra i gruppi) e una spinta
all’esportazione causata
dalla crisi del mercato inter-
no (ma tale da ben più che
compensarne le difficoltà).
Al piano più alto, quello
dei gruppi, l’andamento è
più favorevole: non solo si
conferma la crescita (del
7,3% rispetto a un 2009
segnato da un meno
22,5%) ma soprattutto de-
gli utili netti (più 91%) e
l’indice di indebitamento
rapportato alla capitalizza-
zione migliora fortemente:
0,48 nel 2010 a fronte di
0,78 per il campione studia-
to nel 2009.

I NOMI
Al vertice dei gruppi si

confermano i dieci grandi
del 2009 che presentano po-
che novità in assoluto: la
principale è la vendita di
Permasteelisa (6a), leader
nella produzione (e proget-
tazione) di facciate conti-
nue al gruppo giapponese
JS mantenendo però la
massima autonomia (e se-
de in Italia). Subito sotto in
classifica appaiono due
nuove entrate significative:
Finceramica (inspiegabil-

mente assente l’anno scor-
so) che è sinonimo di grup-
po Marazzi e con la sua
11a posizione conferma la
leadership nelle piastrelle
davanti al gruppo Panaria
(23a) e Tesa (12a), che con-
solida Cgt (Compagnia Ge-
nerale Trattori) dopo l’ac-
quisto di Maia dando an-
che all’Italia un unico dea-
ler delle macchine Caterpil-
lar.

Tornando alle cerami-
che una nuova presenza è
anche quella di Fintwin

(31a) che consolida Flo-
rim. Da notare all’opposto
l’assenza, ancora nelle cera-
miche, di Gruppo Concor-
de, che l’anno scorso era
12˚ in classifica. Il bilan-
cio, irreperibile in rete, non
è stato inviato dal gruppo.

Venendo alle società,
premesso che in questa edi-
zione manca Saint Gobain
Glass Italia, il cui bilancio
introvabile consultando
Cerved non è stato messo a
disposizione, le novità non
mancano. A cominciare
dall’azienda leader nello
stesso settore del vetro pia-
no, Pilkington Italia (si ve-
da a pagina XXIII), che en-
tra in classifica in 9a posi-
zione. Nuove presenze so-
no anche Daikin Air Con-
ditioning, Ferriera Valsi-
der, Schuco Internatio-
nal, Marcegaglia Buildte-
ch (nuovo marchio per i
manufatti in acciaio per edi-
lizia tra cui quelli prove-
nienti dall’ex-Brollo e Pon-

teggi Dalmine), Komatsu
Utility Europe, Nice, lea-
der nell’home automation
(ancora a pagina XXIII).

Tra le situazioni più pre-
occupanti si segnala quella
di Rdb, gruppo quotato in
Borsa, leader nella prefab-
bricazione in calcestruzzo
per l’edilizia, che riduce di
un quarto il fatturato, pre-
senta molti indici di bilan-
cio negativi ed è in cerca
di rilancio.

LE PIASTRELLE
Una classifica di chi pro-

duce piastrelle si può stabi-
lire esaminando le prime
100 società: Marazzi
(16a), Atlas Concorde
(36a), Casalgrande Pada-
na (42a), Florim (44a), Pa-
naria (46a), Caesar (65a),
Emilceramica (73a), Iris
(74a), Granitifiandre
(85a), Ceramica del Con-
ca (89a), Serenissima Cir
(91a), Mirage (94a). A.N.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

+9%
Incremento valore della produzio-
ne nel 2010

+33% Incremento utile netto nel 2010

+14,8%
Risultato prima degli oneri finan-
ziari nel 2010
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TOP 50 GRUPPI PRODUTTORI
LA CLASSIFICA DEI PRIMI 50 GRUPPI DI PRODUTTORI DI MATERIALI EDILI: BENE L’ACCIAIO

L’analisi dei bilanci 2010 e 2009 (dati in migliaia di euro)

20
10

20
09 SOCIETÀ PRODUZIONE (VP) EBITDA EBIT RISULTATO NETTO

(RN)

DEBITI FINANZIARI
NETTI+LEASING

(DFNL)

PATRIMONIO NETTO
(PN)

PORTAFO-
GLIO (PL) DFNL/PN DFNL/

EBITDA

2010 2009 VAR.% 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2010 2010

1 1 Italcementi* (1) 4.909.303 5.008.250 -1,98% 834.278 956.685 353.753 442.974 197.068 215.317 2.508.726 2.617.804 4.985.933 4.692.157 0,50 3,01 16,99

2 2 Buzzi Unicem* 2.747.037 2.810.429 -2,26% 387.024 541.731 318 323.013 -41.413 171.427 1.267.307 1.114.192 2.803.679 2.712.374 0,45 3,27 14,09

3 3 Dè Longhi* 1.625.884 1.404.067 15,80% 226.998 160.267 147.647 92.438 75.101 32.781 17.174 131.113 760.572 688.523 0,02 0,08 13,96

4 4 Mapei 1.588.238 1.435.131 10,67% 155.924 162.457 71.519 87.112 27.636 36.317 337.116 395.228 587.193 535.068 0,57 2,16 9,82

5 5 Ariston Thermo* (2) 1.206.422 1.110.303 8,66% 93.573 111.171 63.884 27.208 30.164 5.680 -34.417 62.977 342.515 304.714 -0,10 -0,37 7,76

6 6 Permasteelisa * 1.036.300 989.285 4,75% 116.148 92.416 25.477 62.243 17.841 45.338 -131.844 -312.199 218.736 227.105 -0,60 -1,14 11,21

7 7 Gruppo Acciaierie
Valbruna

878.588 550.773 59,52% 92.048 41.414 49.902 8.274 8.729 -17.745 1.038.351 989.241 812.065 800.929 1,28 11,28 10,48

8 8 Cementir Holding* (3) 865.586 837.143 3,40% 108.930 135.491 22.521 52.137 17.599 34.343 337.642 383.038 1.156.612 1.066.251 0,29 3,10 12,58

9 9 Fin Fer (4) 847.792 684.128 23,92% 42.667 31.541 7.022 -6.628 2.269 -9.593 110.402 101.721 177.958 175.707 0,62 2,59 5,03

10 10 Feralpi Siderurgica 831.514 662.787 25,46% 33.395 -7.414 -1.324 -41.149 -2.486 -33.385 178.679 126.087 304.416 306.571 0,59 5,35 4,02

11 Finceramica* (5) 818.352 800.586 2,22% 113.689 76.046 57.621 26.895 -11.570 -102.696 558.744 549.323 229.226 245.947 2,44 4,91 13,89

12 Tesa (6) 690.743 653.892 5,64% 72.866 71.982 23.688 16.112 11.565 9.184 234.029 266.650 283.705 272.127 0,82 3,21 10,55

13 11 Financo (7) 681.945 688.832 -1,00% 94.958 120.849 16.251 37.883 8.750 12.087 133.703 146.823 553.859 573.222 0,24 1,41 13,92

14 12 Fondital Group 545.057 393.640 38,47% 55.779 44.501 24.054 12.340 15.462 -1.323 32.195 23.333 352.068 337.418 0,09 0,58 10,23

15 13 Riello Group 543.509 479.963 13,24% 70.043 62.234 26.075 399 -14.008 -91 344.796 366.327 168.495 189.734 2,05 4,92 12,89

16 14 Ferroli (8) 530.337 479.389 10,63% 38.745 23.728 -2.963 -13.041 -11.836 -30.899 301.366 344.010 111.089 119.369 2,71 7,78 7,31

17 15 Otis** 475.871 496.051 -4,07% 100.368 101.720 71.580 80.017 38.628 46.808 -39.114 -20.369 212.085 221.649 -0,18 -0,39 21,09

18 16 Gruppo Manni Hp (9) 459.146 373.199 23,03% 19.264 17.669 7.865 7.287 3.243 1.497 108.537 97.377 118.014 114.326 0,92 5,63 4,20

19 United Technologies
Holdings

396.646 368.662 7,59% 20.949 15.281 1.023 1.337 -17.031 27.744 7.855 18.722 85.841 103.206 0,09 0,37 5,28

20 17 Officine Maccaferri
(10)

392.944 317.500 23,76% 39.394 26.404 25.577 15.894 9.477 5.738 90.415 73.993 122.262 102.295 0,74 2,30 10,03

21 18 Gruppo Mondo 375.227 325.829 15,16% 27.819 34.480 6.548 14.228 3.248 4.050 126.598 100.828 92.947 85.898 1,36 4,55 7,41

22 19 Fin-Firel (11) 309.003 307.985 0,33% 70.851 70.547 55.265 56.186 34.702 36.395 -51.595 -43.041 279.846 256.505 -0,18 -0,73 22,93

23 20 Fassa 305.321 292.216 4,48% 51.700 51.284 10.764 11.045 3.214 2.251 234.776 231.905 211.383 209.450 1,11 4,54 16,93

24 21 Gewiss* 304.520 276.497 10,14% 56.641 50.361 38.329 29.669 25.113 18.265 -147.698 -92.852 305.348 291.983 -0,48 -2,61 18,60

25 22 Impresa Tonon 298.438 284.525 4,89% 23.388 23.466 10.054 9.142 4.843 1.356 112.257 135.665 78.325 68.244 1,43 4,80 7,84

26 23 Panaria Group
Industrie Ceramiche*

292.500 268.988 8,74% 28.253 21.109 6.480 218 1.444 -4.608 90.004 97.944 150.173 146.514 0,60 3,19 9,66

27 24 Fantoni 290.792 233.669 24,45% 26.228 15.185 4.258 -4.229 -521 -2.488 174.145 185.042 197.838 198.964 0,88 6,64 9,02

28 25 Cooperativa
Ceramica D’Imola

276.597 282.442 -2,07% 40.866 37.888 15.581 12.331 1.807 459 180.970 217.830 237.327 238.736 0,76 4,43 14,77

29 26 Finanziaria Castello
(12)

272.873 259.618 5,11% 35.459 32.909 22.634 19.488 11.488 9.918 -7.282 1.232 153.469 146.311 -0,05 -0,21 12,99

30 27 Terex Italia (13) 269.987 163.867 64,76% -15.530 -19.346 -44.187 -30.407 -56.821 -69.388 37.602 54.314 -37.988 -42.660 -0,99 -2,42 -5,75

31 Fintwin (14) 268.264 243.656 10,10% 41.403 35.472 20.059 14.845 14.698 3.912 154.185 182.621 135.717 119.860 1,14 3,72 15,43

32 28 Caleffi 257.115 231.528 11,05% 58.568 61.841 38.648 41.479 21.224 22.035 55.336 81.379 147.217 127.818 0,38 0,94 22,78

33 29 Holcim Gruppo 247.494 287.672 -13,97% 7.332 36.839 -59.420 -32.282 -67.907 -51.014 73.867 78.418 385.286 246.423 0,19 10,07 2,96

34 30 Valsabbia
Investimenti (15)

233.860 202.695 15,38% 325 -3.759 -9.198 -14.965 -6.064 -13.320 -7.787 -27.408 291.051 297.115 -0,03 -23,96 0,14

35 31 Immerfin (16) 230.242 198.646 15,91% 27.070 20.549 18.557 13.024 9.845 2.962 -30.184 12.244 114.166 86.309 -0,26 -1,12 11,76

36 32 Socotherm* 224.654 120.117 87,03% 159.630 628 133.719 -89.048 137.305 -113.874 26.397 227.025 27.595 -149.738 0,96 0,17 71,06

37 33 Schindler 224.595 211.691 6,10% 17.831 13.174 11.287 6.820 3.361 1.365 35.941 -5.466 21.801 18.603 1,65 2,02 7,94

38 34 Ingersoll Rand
Italiana (17)

214.757 243.184 -11,69% 15.611 33.841 -3.705 919 -16.928 -6.812 -71.200 -48.503 164.265 180.725 -0,43 -4,56 7,27

39 35 Beghelli* 207.922 169.452 22,70% 25.213 22.731 15.665 11.676 12.609 7.960 121.086 123.510 150.530 141.438 0,80 4,80 12,13

40 36 Rdb* (18) 204.172 273.194 -25,26% -110 -7.271 -3.880 -19.204 -8.363 -19.701 138.251 121.171 134.511 142.628 1,03
-1256,8

3
-0,05

41 37 Fincea (19) 202.564 201.616 0,47% 12.718 19.027 1.846 8.643 11.956 -25.841 -59.476 -89.420 464.706 449.411 -0,13 -4,68 6,28

42 38 Metra Holding 200.292 174.569 14,74% 16.964 15.224 3.052 1.538 -2.326 -3.177 133.984 115.250 116.253 119.044 1,15 7,90 8,47

43 39 Cementerie Aldo
Barbetti

199.503 203.717 -2,07% 26.883 50.206 -3.265 23.368 -8.936 3.682 248.592 258.648 135.310 122.778 1,84 9,25 13,47

44 40 Granitifiandre* 195.665 183.949 6,37% 25.028 21.475 9.559 7.483 6.004 898 28.860 41.927 164.530 155.313 0,18 1,15 12,79

45 41 Targetti Sankey* 195.436 208.230 -6,14% 15.041 10.024 2.488 -15.631 -11.633 -24.107 221.761 233.392 29.751 40.191 7,45 14,74 7,70

46 41
Giordano Riello
International Group
(Aermec)

195.179 175.785 11,03% 12.358 11.328 3.542 2.746 1.411 779 -24.803 -12.210 101.709 100.288 -0,24 -2,01 6,33

47 42 Nice Group 183.878 171.657 7,12% 47.047 43.498 42.324 39.187 29.392 26.813 -40.953 -40.353 170.324 148.292 -0,24 -0,87 25,59

48 43 Sacci 183.551 211.067 -13,04% 12.055 31.807 -16.789 11.282 -21.485 -7.655 279.266 272.702 109.387 126.996 2,55 23,17 6,57

49 44 Gruppo Ceramiche
Ricchetti*

182.017 200.874 -9,39% -405 12.376 -8.208 3.244 -15.834 -6.567 115.345 132.991 173.133 182.302 0,67 -284,80 -0,22

50 Faac 181.200 158.202 14,54% 36.245 32.266 25.147 23.032 21.475 20.546 -205.045 -206.032 322.026 311.934 -0,64 -5,66 20,00

(*) Bilanci redatti secondo i principi contabili internazionali lfrs; (**) chiusura bilancio in data diversa dal 31/12; (a) aderisce alla Lega delle Cooperative; (1) gruppo italmobiliare; (2) Gruppo Merloni Finanziaria (3) gruppo
Caltagirone; (4) consolida Ferriere Nord; (5) Gruppo Marazzi; (6) consolida Cgt; (7) consolida Colacem e Colabeton; (8) Gruppo Immobiliare Villanova; (9) Consolida Manni sipre, Isopan, Icom Engineering; (10) Gruppo Seci;
(11) consolida Kerakoll; (12) consolida Casalgrande Padana e Nuova Riwal Ceramiche; (13) consolida Gru Comedil; (14) consolida Florim; (15) consolida Ferriera Valsabbia; (16) consolida Immergas; (17) consolida Cisa; (18)
consolida Rdb e Prefabbricati cividini; (19) controlla Iris e Granitifiandre; (20) Consolida Aermec
Fonte: elaborazione di Guamari su dati di bilancio

14 - 19 NOVEMBRE 2011 EDILIZIA E TERRITORIO XIX



TOP 100 PRODUTTORI
LA CLASSIFICA DEI PRIMI 100 PRODUTTORI E FORNITORI EDILI: CGT BALZA DI QUATTRO POSTI

I bilanci 2010 e 2009 a confronto (dati in migliaia di euro)

20
10

20
09

SOCIETÀ PRODUZIONE (VP) EBITDA EBIT RISULTATO NETTO
(RN)

DEBITI FINANZIARI
NETTI+LEASING

(DFNL)

PATRIMONIO NETTO
(PN) DFNL/PN DFNL/EBI-

TDA
EBITDA/

VP %

2010 2009 VAR. % 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2010 2010

1 1 Bticino (1) 883.792 806.450 9,59 238.533 200.871 189.378 113.338 136.900 123.951 22.640 127.809 841.358 828.409 0,03 0,09 26,99

2 3 Ferriere Nord (2) 788.658 623.667 26,45 33.750 27.742 2.447 -5.566 201 -7.107 70.049 90.796 147.579 147.378 0,47 2,08 4,28

3 2 Italcementi* (3) 641.236 753.481 -14,90 -49.615 30.224 -130.295 -66.572 -34.361 -16.286 1.264.852 1.420.248 1.814.316 1.903.564 0,70 -25,49 -7,74

4 5 Schneider Electric 606.216 506.771 19,62 39.559 24.671 31.855 9.058 16.679 11.038 -414 -1.025 130.587 153.661 -0,00 -0,01 6,53

5 9 Compagnia Generale Trattori (4) 536.826 439.881 22,04 52.293 52.334 24.470 25.413 13.163 15.861 168.632 151.581 218.008 178.354 0,77 3,22 9,74

6 11 Alfa Acciai (5) 512.106 379.931 34,79 11.477 -929 -633 -12.841 -1.584 -2.637 88.900 42.800 226.086 227.671 0,39 7,75 2,24

7 6 Mapei 483.412 476.916 1,36 40.182 53.845 29.444 42.124 24.025 19.315 284.738 266.524 292.631 268.707 0,97 7,09 8,31

8 4 Acciaierie Valbruna** 481.681 514.175 -6,32 40.144 61.489 23.581 38.283 1.793 8.270 1.021.630 925.409 637.171 610.379 1,60 25,45 8,33

9 Pilkington Italia** 480.903 456.478 5,35 38.334 27.162 3.258 -17.168 19.283 -45.347 491.214 766 285.223 276.524 1,72 12,81 7,97

10 10 Riello 459.538 399.074 15,15 35.675 39.366 5.217 13.030 -7.117 -14.004 341.437 341.785 33.526 36.722 10,18 9,57 7,76

11 13 Feralpi Siderurgica 459.324 358.907 27,98 12.392 -8.857 -4.435 -26.152 -2.199 -20.369 120.926 89.961 182.446 184.645 0,66 9,76 2,70

12 7 Buzzi Unicem* 403.146 453.086 -11,02 36.646 88.940 -4.307 42.922 44.277 112.643 961.411 1.159.990 1.804.836 1.798.183 0,53 26,24 9,09

13 Daikin Air Conditioning 403.068 326.693 23,38 30.140 22.368 26.196 18.087 12.815 7.741 -2.291 -1.670 72.556 59.734 -0,03 -0,08 7,48

14 14 Colacem (6) 360.725 358.805 0,54 34.118 66.726 -1.087 25.176 1.248 11.491 102.306 107.545 381.513 391.164 0,27 3,00 9,46

15 17 Ariston Thermo (7) 357.246 297.488 20,09 21.725 15.251 1.012 -2.537 15.516 6.610 -76.586 -2.089 232.565 223.231 -0,33 -3,53 6,08

16 15 Marazzi Group* (8) 343.211 351.003 -2,22 18.982 -28.111 1.114 -44.667 -14.389 -89.658 267.546 251.262 214.880 226.995 1,25 14,09 5,53

17 12 Unicalcestruzzi* (9) 341.660 375.312 -8,97 -1.501 2.124 -13.334 -8.834 -12.233 -11.369 -18.607 -15.031 202.710 214.942 -0,09 12,40 -0,44

18 Ferriera Valsider 300.810 164.249 83,14 19.757 -18.711 13.850 -25.070 8.439 -18.861 84.418 58.809 91.235 82.796 0,93 4,27 6,57

19 18 Fassa 292.389 279.505 4,61 45.338 43.237 12.230 10.472 5.092 2.430 230.710 216.499 210.339 206.760 1,10 5,09 15,51

20 22 Gewiss*** (10) 282.536 253.548 11,43 51.426 48.124 36.206 32.026 23.950 16.849 -142.874 -91.998 293.312 281.361 -0,49 -2,78 18,20

21 29 New Holland Kobelco
Construction Machinery (11)

282.263 210.043 34,38 -23.267 -35.843 -38.382 -52.069 -36.443 -63.330 2.523 52.879 32.392 38.835 0,08 -0,11 -8,24

22 24 Ferroli (12) 281.752 240.327 17,24 14.926 10.566 -3.257 -2.562 -9.247 -12.630 224.118 236.127 108.314 117.516 2,07 15,02 5,30

23 21 Cooperativa Ceramica D'Imola 273.154 254.155 7,48 41.111 37.482 15.707 14.767 2.312 1.629 180.058 179.302 261.766 262.942 0,69 4,38 15,05

24 16 Calcestruzzi* (13) 272.988 305.819 -10,74 -27.304 -26.529 -36.999 -35.965 -22.782 -35.022 188.651 171.335 52.045 74.696 3,62 -6,91 -10,00

25 26 Baxi 267.190 225.947 18,25 26.874 22.897 18.936 15.606 12.086 8.543 -16.387 -11.838 61.892 57.806 -0,26 -0,61 10,06

26 19 Osram (14) 265.883 260.959 1,89 16.308 21.164 2.621 11.166 580 3.531 -4 4.941 74.290 83.281 -0,00 0,00 6,13

27 27 Hilti Italia 255.329 225.352 13,30 33.257 29.334 10.086 5.754 2.110 -99 9.548 34.006 58.849 56.740 0,16 0,29 13,03

28 23 Kerakoll (15) 253.521 245.411 3,30 58.056 58.367 48.697 50.125 30.542 30.404 -41.005 -38.815 202.895 198.428 -0,20 -0,71 22,90

29 20 Kone 246.112 260.206 -5,42 30.578 39.446 19.184 28.374 10.530 14.721 -5.072 -3.888 31.932 36.041 -0,16 -0,17 12,42

30 Schuco International 245.367 166.813 47,09 39.557 19.566 32.041 13.643 20.775 9.615 -2.273 -1.159 43.683 32.488 -0,05 -0,06 16,12

31 30 Ferriera Valsabbia (16) 233.716 202.684 15,31 -851 -4.669 -8.164 -15.948 -8.080 -16.061 -19.842 -37.810 167.068 175.148 -0,12 23,32 -0,36

32 Marcegaglia Buildtech 222.755 227.062 -1,90 -5.645 3.116 -17.689 -8.467 -13.348 -8.397 9.947 4.421 8.522 1.900 1,17 -1,76 -2,53

33 42 Fantoni 216.488 167.470 29,27 18.459 7.462 2.749 -5.598 789 129 132.142 133.591 174.808 174.019 0,76 7,16 8,53

34 56 Saint Gobain Pcc Italia 207.926 130.857 58,90 23.147 18.928 9.892 5.685 4.240 2.467 -218 -56 126.066 87.722 -0,00 -0,01 11,13

35 48 Fip Industriale (17) 207.082 150.783 37,34 10.249 10.601 7.824 8.527 3.237 3.750 56.974 38.310 36.304 34.566 1,57 5,56 4,95

36 34 Ceramiche Atlas Concorde (18) 202.767 183.771 10,34 37.498 32.490 28.606 24.470 20.748 16.978 21.357 44.047 151.465 136.633 0,14 0,57 18,49

37 33 Astra Veicoli Industriali (11) 196.863 191.419 2,84 14.578 11.394 6.879 4.619 3.375 1.301 -819 -2.113 27.666 24.291 -0,03 -0,06 7,41

38 31 Alfa Laval 193.195 195.858 -1,36 13.862 20.722 6.700 13.652 3.204 5.566 19.926 12.892 42.842 45.204 0,47 1,44 7,18

39 37 Schindler 192.933 179.439 7,52 10.894 6.462 6.543 2.347 3.169 2.068 39.896 -1.981 20.155 16.986 1,98 3,66 5,65

40 25 Colabeton (6) 190.796 231.768 -17,68 3.570 9.467 -4.745 2.360 -2.730 98 20.825 9.212 80.427 83.157 0,26 5,83 1,87

41 44 Caleffi 190.259 165.852 14,72 46.695 48.670 36.428 37.811 23.263 22.173 71.397 81.737 119.316 98.093 0,60 1,53 24,54

42 32 Casalgrande Padana (19) 190.154 192.895 -1,42 31.769 32.522 24.988 24.763 16.970 16.620 -21.099 -14.083 142.036 129.744 -0,15 -0,66 16,71

43 28 Emerson Network Power** 189.018 210.144 -10,05 17.543 25.539 13.574 20.989 9.439 17.833 807 949 93.036 83.599 0,01 0,05 9,28

44 36 Florim Ceramiche (20) 186.849 180.694 3,41 21.599 24.522 7.108 10.577 2.424 2.795 141.113 156.980 139.525 137.101 1,01 6,53 11,56

45 45 Manni Sipre (21) 184.017 163.549 12,51 3.712 4.669 1.659 2.508 803 1.541 44.330 38.082 36.042 36.539 1,23 11,94 2,02

46 39 Panaria Group Industrie
Ceramiche*

183.349 173.396 5,74 18.173 16.496 3.099 4.422 2.081 -1.477 73.570 81.547 137.415 135.334 0,54 4,05 9,91

47 54 Mondo 175.368 139.890 25,36 6.812 11.507 1.499 5.938 -1.157 522 74.439 62.255 45.478 47.135 1,64 10,93 3,88

48 38 Ideal Standard Italia 172.322 176.636 -2,44 4.823 7.791 3.177 7.435 1.970 5.521 -12 -21 29.441 27.471 -0,00 0,00 2,80

49 49 Immergas (22) 168.932 149.747 12,81 18.919 17.432 12.930 11.404 8.141 7.439 -28.483 -19.825 100.945 100.182 -0,28 -1,51 11,20

50 67 Beghelli* 163.682 110.777 47,76 43.507 10.654 32.507 1.117 24.051 -1.696 106.024 106.129 127.712 133.795 0,83 2,44 26,58
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TOP 100 PRODUTTORI
LA CLASSIFICA DEI PRIMI 100 PRODUTTORI E FORNITORI EDILI: CGT BALZA DI QUATTRO POSTI

I bilanci 2010 e 2009 a confronto (dati in migliaia di euro)

20
10

20
09 SOCIETÀ PRODUZIONE (VP) EBITDA EBIT RISULTATO NETTO

(RN)

DEBITI FINANZIARI
NETTI+LEASING

(DFNL)

PATRIMONIO NETTO
(PN) DFNL/PN DFNL/EBI-

TDA
EBITDA/

VP %

2010 2009 VAR. % 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2010 2010

51 52 Atlas Copco Italia 162.349 142.058 14,28 8.322 4.886 5.742 2.397 -11.078 25.196 -1.447 11.789 47.054 82.133 -0,03 -0,17 5,13

52 70 Industrie Riunite Odolesi 161.496 108.764 48,48 4.331 -1.484 -5.070 -10.861 -3.617 -14.023 46.384 24.920 27.771 31.388 1,67 10,71 2,68

53 50 Aermec (23) 158.594 144.575 9,70 9.602 10.248 2.619 4.129 1.035 2.310 -21.310 -12.482 78.601 78.046 -0,27 -2,22 6,05

54 47 Hydro Building Systems 152.708 152.199 0,33 7.538 10.492 3.675 6.428 1.117 2.421 776 323 25.626 24.510 0,03 0,10 4,94

55 51 Fondital 150.794 143.371 5,18 12.638 16.633 1.408 3.526 222 1.007 16.121 11.295 82.705 82.762 0,19 1,28 8,38

56 40 Holcim Italia 149.566 172.881 -13,49 13.769 35.956 -15.166 86 -19.099 -7.393 19.007 164.514 100.217 99.315 0,19 1,38 9,21

57 92 Manitou Costruzioni
Industriali

148.704 85.396 74,13 12.420 2.243 7.792 -245 5.868 -300 -765 -10.211 61.942 67.073 -0,01 -0,06 8,35

58 62 Giacomini 146.140 120.405 21,37 11.056 9.596 1.043 -4.730 620 -4.256 54.403 6.150 123.152 86.942 0,44 4,92 7,57

59 86 Sacci 144.200 90.077 60,09 16.202 14.455 -10.230 8.317 -13.328 -7.360 272.729 264.721 70.825 84.069 3,85 16,83 11,24

60 77 Sanac (24) 140.262 103.495 35,53 7.267 4.788 3.813 2.141 1.677 1.418 -7 -13 32.776 31.098 -0,00 0,00 5,18

61 Komatsu Utility Europe 138.779 92.777 49,58 3.446 157 -6.780 -10.239 -17.389 -19.131 -1.095 -90 23.349 40.738 -0,05 -0,32 2,48

62 55 Iguzzini Illuminazione
(25)

138.328 131.198 5,43 7.889 8.849 1.411 1.445 1.801 925 28.863 26.538 93.798 93.998 0,31 3,66 5,70

63 66 Isopan (21) 137.920 110.993 24,26 5.065 4.680 1.801 1.986 1.914 1.374 30.276 10.490 20.166 18.252 1,50 5,98 3,67

64 65 Metra 136.825 112.810 21,29 9.886 8.913 2.327 1.777 -66 -85 15.947 18.783 96.745 96.811 0,16 1,61 7,23

65 58 Ceramiche Caesar (18) 136.681 126.377 8,15 27.547 26.198 20.674 19.581 16.166 14.836 -8.235 -14.589 122.266 111.351 -0,07 -0,30 20,15

66 35 Rdb* 135.551 181.631 -25,37 -4.112 -12.763 -4.279 -18.635 -5.900 -13.827 70.639 158.850 134.710 141.018 0,52 -17,18 -3,03

67 78 Acciaierie di Sicilia (5) 133.290 102.968 29,45 4.764 4.046 2.324 2.171 1.284 1.330 5.787 7.091 67.309 66.025 0,09 1,21 3,57

68 53 Disano Illuminazione (26) 131.867 141.662 -6,91 22.113 22.655 21.005 21.487 13.387 13.960 -28.960 -21.753 54.073 52.687 -0,54 -1,31 16,77

69 43 Cifa 128.069 166.076 -22,89 -5.395 3.793 -22.417 -2.314 -21.831 -10.697 159.875 129.025 10.294 60.125 15,53 -29,63 -4,21

70 Nice 127.335 114.233 11,47 40.944 39.412 37.584 36.306 27.480 25.687 -47.804 -39.882 166.819 146.931 -0,29 -1,17 32,15

71 61 Cisa (27) 127.075 121.520 4,57 12.959 11.951 8.357 3.132 7.046 14 -45.247 -33.189 99.588 92.542 -0,45 -3,49 10,20

72 60 Vaillant Saunier Duval
Italia

126.918 121.440 4,51 6.424 6.840 2.195 484 956 -95 -13.836 -12.068 11.327 10.371 -1,22 -2,15 5,06

73 Emilceramica (28) 126.526 92.898 36,20 7.522 -12.190 -3.226 -20.876 -3.964 -32.520 97.707 94.168 80.358 82.425 1,22 12,99 5,95

74 59 Iris Ceramica (29) 125.092 125.568 -0,38 4.775 10.620 -1.041 2.488 7.705 -28.252 -34.558 -47.826 305.727 298.021 -0,11 -7,24 3,82

75 46 Industrie Cementi
Giovanni Rossi

119.685 157.285 -23,91 28.727 58.243 8.227 32.194 6.623 17.246 -23.473 -6.541 383.002 376.379 -0,06 -0,82 24,00

76 41 Soilmec (30) 119.520 171.053 -30,13 1.072 2.431 -5.715 -75 -7.220 -3.472 88.120 155.655 19.393 26.613 4,54 82,20 0,90

77 57 Carrier ** (31) 117.170 128.130 -8,55 4.433 5.021 -1.673 -1.437 -10.017 -14.957 -2 -82 68.893 78.909 -0,00 0,00 3,78

78 64 Index 116.706 117.928 -1,04 12.751 16.524 9.843 11.019 6.511 6.042 -13.707 -13.879 54.342 48.331 -0,25 -1,07 10,93

79 63 Fornaci Calce Grigolin 111.950 118.190 -5,28 11.163 9.138 3.198 3.021 33 99 65.303 68.454 41.252 41.719 1,58 5,85 9,97

80 89 Fassi Gru (32) 109.862 86.840 26,51 11.608 5.476 9.768 2.143 7.404 2.025 -39.858 -38.909 87.702 80.588 -0,45 -3,43 10,57

81 68 Materis Paints Italia 108.592 110.112 -1,38 9.019 11.492 17 1.896 -5.194 -4.963 33.503 18.489 6.461 11.656 5,19 3,71 8,31

82 Fischer Italia 108.114 90.615 19,31 21.844 13.867 19.749 11.429 12.661 7.442 -397 -983 36.915 31.696 -0,01 -0,02 20,20

83 76 Boero Bartolomeo 106.605 103.801 2,70 7.997 9.937 1.264 5.403 8.823 4.414 38.413 37.589 62.140 55.030 0,62 4,80 7,50

84 82 Mcquay Italia** 105.532 94.091 12,16 8.622 8.033 6.104 5.018 2.460 4.941 -6.889 -7.433 17.650 19.189 -0,39 -0,80 8,17

85 71 Granitifiandre* (29) 104.891 107.810 -2,71 12.994 13.476 6.906 7.537 5.139 4.112 30.786 41.930 176.320 172.471 0,17 2,37 12,39

86 81 Permasteelisa* 103.862 94.928 9,41 9.744 12.725 -2.452 2.465 -4.626 13.900 191.890 71.894 197.001 68.932 0,97 19,69 9,38

87 Basf Construction
Chemicals

103.729 109.158 -4,97 11.566 14.997 5.625 7.537 3.165 6.283 55 -335 13.611 15.846 0,00 0,00 11,15

88 74 Monier (33) 103.604 105.766 -2,04 23.908 21.852 1.955 4.828 2.381 4.826 22.712 22.294 36.642 48.759 0,62 0,95 23,08

89 79 Ceramica del Conca (34) 103.089 97.971 5,22 11.918 10.180 9.368 7.853 6.920 5.120 -22.089 -21.467 56.599 49.679 -0,39 -1,85 11,56

90 Dl Radiators* (35) 99.447 95.818 3,79 256 890 -5.076 -5.060 -5.881 -7.476 53.956 47.724 18.814 24.553 2,87 210,77 0,26

91 84 Serenissima Cir
Industrie Ceramiche (36)

97.514 90.974 7,19 13.376 9.796 8.813 5.392 3.977 1.510 53.651 56.011 44.265 40.788 1,21 4,01 13,72

92 93 Industrie Polieco-M.p.b. 97.332 84.913 14,63 1.476 5.582 -2.009 2.248 -6.681 -2.867 57.644 58.786 36.531 43.142 1,58 39,05 1,52

93 91 Sika Italia 96.927 85.741 13,05 4.763 5.633 2.490 3.930 1.340 2.119 -1.547 -2.115 11.746 10.406 -0,13 -0,32 4,91

94 94 Mirage Granito Ceramico
(18)

95.782 82.539 16,04 21.828 20.715 15.658 14.854 10.373 9.615 -5.338 -3.161 72.453 64.580 -0,07 -0,24 22,79

95 97 Ferro Berica (5) 94.795 78.527 20,72 212 1.359 -1.706 115 -1.470 -199 12.019 10.535 9.287 10.757 1,29 56,69 0,22

96 83 Hoppe 94.601 91.349 3,56 2.922 3.361 1.419 -1.781 192 -2.011 nd nd 13.739 13.547 nd nd 3,09

97 73 Cementerie Aldo
Barbetti

94.380 106.649 -11,50 7.702 28.543 3.583 23.753 5.749 8.038 174.475 182.464 175.003 169.255 1,00 22,65 8,16

98 Faac 93.809 88.286 6,26 16.773 15.722 13.932 12.936 15.743 151.916 -148.939 -155.318 254.945 252.702 -0,58 -8,88 17,88

99 96 Marini** (37) 91.130 79.478 14,66 5.543 714 2.981 -2.128 1.967 -914 -5.242 7.373 22.208 20.241 -0,24 -0,95 6,08

100 88 Clivet 90.806 87.827 3,39 6.276 6.574 2.780 2.636 1.089 1.338 189 5.492 26.179 25.090 0,01 0,03 6,91

TOTALE 21.985.016 20.166.294 9,02 1.814.229 1.783.346 660.975 575.679 418.017 313.759 7.733.552 7.728.145 14.927.495 14.748.061 0,52 4,26 8,25

(*) Bilancio redatto secondo i princìpi contabili internazionali Ifrs; (**) chiusura bilancio in data diversa dal 31/12; (a) aderisce alla Lega delle Cooperative; (1) Gruppo Legrand; (2) Gruppo Fin.Fer.; (3) Gruppo Italmobiliare; (4)
Gruppo Tesa; (5) Gruppo Siderurgica Investimenti; (6) Gruppo Financo; (7) Gruppo Merloni Finanziaria; (8) Gruppo Finceramica; (9) Gruppo Buzzi Unicem; (10) Gruppo Unifind. Delisting a maggio 2010; (11) Gruppo Fiat; (12) Gruppo
Immobiliare Villanova; (13) Gruppo Italcementi; (14) Gruppo Siemens; (15) Gruppo Fin - Firel; (16) Gruppo Valsabbia Investimenti; (17) Guppo Serenissima Holding; (18) Gruppo Gruppo Concorde; (19) Gruppo Finanziaria Castello;
(20) Gruppo Fin Twin; (21) Gruppo Manni HP; (22) Gruppo Immerfin; (23) Gruppo Giordano Riello International; (24) Gruppo Riva fire; (25) Gruppo Fimag; (26) Gruppo Lamplast Finanziaria; (27) Gruppo Ingersolla Rand; (28) Gruppo
Speranza; (29) Gruppo Fincea; (30) Gruppo Trevifin; (31) United Technologies Holdings Italy; (32) Gruppo Gestioni Spa; (33) Gruppo LR Italy; (34) Gruppo ceramiche del Faetano; (35) Gruppo De Longhi; (36) Gruppo S4C; (37) Gruppo
Fayat
Fonte: Guamari su bilanci civilistici
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Schüco vola con le rinnovabili
Negli ultimi quattro anni fatturato triplicato per la società di Padova – Nel 2001 bene l’alluminio

Q uattro anni di boom
legati soprattutto al-
le rinnovabili. Per
Schüco International Ita-

lia – fornitore di involucri edilizi, si-
stemi solari, finestre, porte e facciate
– le difficoltà sembrano non esistere:
fatturato triplicato e crisi che non ha
nemmeno lambito la sede di Padova.

Nel 2010 la società ha chiuso
con un fatturato di 245 milioni (al
trentesimo posto nelle classifiche
di «Edilizia e Territorio»), pari a
una crescita del 47% rispetto al-
l’anno precedente, mentre per il
2011 si prevede una tenuta con la
conferma dei numeri dell’ultimo
esercizio.

«Il nostro successo – afferma
Roberto Brovazzo, direttore gene-
rale di Schüco Italia – arriva dalla
divisione energie rinnovabili che
ha raddoppiato l’anno scorso il fat-
turato arrivando a quota 170 milio-
ni». Positivo anche l’involucro edi-
lizio, cresciuto del 5%: «La forza
di Schüco – dichiara il direttore –
deriva proprio dalle due divisioni
che si supportano l’una con l’altra,
pur essendo separate. In questo mo-
do riusciamo a offrire dei prodotti
unici e all’avanguardia sotto
l’aspetto tecnologico».

Gli aspetti negativi
per il settore arrivano
dal conto energia: «Il
decreto Romani – con-
tinua Brovazzo – ha
devastato le rinnova-
bili. Per questo moti-
vo subiremo un calo
di fatturato compensa-
to però da una cresci-
ta del 20% dei volumi
venduti e da un incre-
mento del 10% del-
l’alluminio. Alla fine
anche il 2011 sarà
soddisfacente nono-
stante il crollo dei prezzi».

La società tedesca, con quartie-
re generale a Bielefeld, è presente
in 78 Paesi (con 5mila dipendenti
e oltre 2mila ingegneri) e l’anno
scorso ha fatturato come gruppo
2,38 miliardi, con una esportazio-
ne che ha raggiunto la quota del
47 per cento. In Italia i dipendenti
sono 200 e i partner commerciali
1.300.

La tecnologia è alla base dei
nuovi prodotti che vengono lancia-
ti sul mercato.

Tra le ultime novità spicca la
finestra fotovoltaica automatizzata
che produce energia elettrica trami-
te vetrocamera fotovoltaico semi-
trasparente. Si tratta della prima
soluzione, unica al mondo, che per-
mette di produrre energia elettrica
grazie al modulo fotovoltaico a
film sottile «ProSol Tf» accoppia-
to a vetrocamera perfettamente in-
tegrato nell’infisso. L’energia pro-
dotta viene utilizzata sia per la
movimentazione automatica dello

stesso infisso sia per altri fabbiso-
gni elettrici (illuminazione, alimen-
tazione di Pc e altri apparecchi).
Con la finestra si risparmia ener-
gia (termica ed elettrica) tramite
l’elevato isolamento termico dei
profili in alluminio, la schermatura
solare effettuata dal modulo foto-
voltaico stesso e la movimentazio-
ne automatica che permette uno
scambio energetico ottimale tra
ambiente interno ed esterno grazie
al controllo remoto di centraline e
sensori di temperatura, umidità e
Co2.

«Per il 2012 – sostiene Brovaz-
zo – è difficile fare delle previsio-
ni. Siamo comunque fiduciosi per-
ché negli anni di crisi globale noi
siamo cresciuti. Bisognerà però ve-

dere a quale velocità si
correrà».

Uno dei possibili
mercati da sviluppare
nel futuro è quello del
recupero: «Siamo con-
vinti che ci saranno
molte opportunità in
questo settore. E
Schüco Italia rappre-
senta un esempio prati-
co sul campo: la nostra
nuova sede nasce da
una riconversione di
un capannone in disu-
so. Abbiamo allestito
uno show room che è

diventato un punto di riferimento
per tutti gli operatori del settore.
Facciamo da “cavie” sperimentan-
do direttamente nei nostri spazi i
prodotti che poi vendiamo. L’inte-
resse dei visitatori è altissimo ed è
per questo che organizziamo an-
che dei corsi specifici».

Schüco si pone infatti come in-
terlocutore per progettisti, operai,
installatori di impianti solari, inve-
stitori e committenti. Nella sede
italiana, tutta in classe A, è possibi-
le vedere gli effetti del «solar coo-
ling», l’impianto di raffrescamen-
to che sfrutta l’acqua calda prodot-
ta da collettori solari a elevata effi-
cienza, un impianto di geotermia
composto da 7 sonde profonde 80
metri e supportato da collettori so-
lari termici, oltre a un impianto
fotovoltaico posizionato sul tetto e
capace di soddisfare il fabbisogno
energetico dell’intero stabile con
una produzione di circa 690mila
kWh all’anno.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

PRODUTTORI Le storie

Veneta di nascita, globale di fatto
Per Nice l’export schizza al 90%

N ice Group ha il suo quartiere generale
nel Trevigiano, e per la precisione nella

frazione di Rustignè. Ma a parte questo e il
legame con i subfornitori l’«anima»
del business ha nazionalità straniera
con livelli record, nel 2011, per le
esportazioni. Sarà per questo che il
gruppo non conosce la crisi e tra il
2009 e il 2010 ha aumentato i ricavi
consolidati del 7,12% attestandosi
oltre i 183 milioni di euro.

Con i suoi 1.400 dipendenti e le
trentasei sedi sparse per il mondo
Nice, fondata negli anni ’90 da Lau-
ro Buoro che ne tiene le redini, si è
specializzata nella home automa-
tion e cioè il controllo radio degli
impianti domestici.

Presidente Buora, qual è il vostro punto
di forza in questo momento di crisi nera
per le imprese italiane?

Il gruppo da sempre si è fortemente concen-
trato in tutti i mercati internazionali, noi sia-
mo presenti in oltre 100 Paesi e abbiamo una

fetta di export che rappresenterà a fine anno
circa il 90% del nostro business. Quindi l’Ita-
lia è per noi «uno dei Paesi del mondo».
Abbiamo una forte propensione all’estero e a
realizzare piattaforme che siano in grado di

seguire i mercati più lontani, per
esempio Sud America piuttosto che
Sud Africa e Asia. Questo ci consen-
te di svilupparci sui mercati esterni
ma con una forte attenzione all’inno-
vazione e alla ricerca.

Quanto investite in ricerca e svi-
luppo?

Circa il 6-7% all’anno.
Com’è articolato il vostro mer-

cato?
Il 60% è legato al residenziale,

un 20% è legato al mondo commer-
ciale, un altro 20% è legato all’in-
dustria.

Quali sono i Paesi di punta?
I Paesi che stanno tirando di più sono il

Brasile, tutta la parte del bacino Mediterra-
neo, la Francia che per noi è il primo mercato,
ma anche la Germania e l’Asia in generale.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Pilkington, anche il vetro risente
della flessione dei grandi cantieri
L a mancanza della grande cantieristica

delle nuove costruzioni si fa sentire an-
che tra i produttori di vetro. La Pilkington,
multinazionale giapponese, nel 2010 si è piaz-
zata in Italia al nono posto nelle classifiche di
«Edilizia e Territorio» con un fatturato di
480 milioni, in crescita del 5% rispetto all’an-
no precedente.

La crisi ha cominciato però a farsi sentire
soprattutto negli ultimi due anni. La Pilkin-
gton non produce vetro solo per l’edilizia ma
anche per le automobili: a livello mondiale il
fatturato è diviso equamente al 45% tra i due
settori (più un 10% circa proveniente dalla
terza divisione elettronica), mentre in Italia il
settore edilizia copre il 20 per cento. «A San
Salvo, in provincia di Chieti – afferma Nico-
lò Padoan, responsabile vendite Italia e Bal-
cani per l’edilizia – abbiamo il più grande
stabilimento mondiale del gruppo per la pro-
duzione di vetro per automobili. A Porto
Marghera ci occupiamo invece delle costru-
zioni. Fino al 2008-2009 le commesse erano
in crescita, poi abbiamo registrato una contra-
zione nel residenziale e alla riduzione degli
stock come primo effetto della crisi». Lo
stabilimento Float di Porto Marghera dà lavo-
ro a circa 185 persone e ha una capacità
produttiva annua lorda di circa 220mila ton-
nellate. Produce lastre di vetro chiaro, colora-
to e laminato specifiche per le costruzioni.
L’estensione dello stabilimento è di 150mila
mq.

Negli anni il prodotto vetro è cambiato in
base a nuove esigenze e alla normativa. «La

questione sicurezza – continua Padoan – ha
inciso in maniera significativa essendo au-
mentata la richiesta di vetri stratificati. A
partire dal 2006 e andando avanti negli anni
sono poi intervenute le norme sull’efficienza
energetica, sull’isolamento termico, sull’inso-
norizzazione acustica e sul fotovoltaico e il
solare termico a dare una spinta rilevante al
nostro settore». Per il 2011 si prevede però
un calo del 25-30% del fatturato del compar-
to edilizia: «Si comincia anche a far sentire –
sostiene Padoan – la riduzione delle doman-
de degli sgravi fiscali del 55% che diluiti nel
tempo non saranno più così vantaggiosi co-
me lo erano negli altri anni».

Pilkington è impegnata anche nel campo
della comunicazione e nella formazione («an-
che se con meno risorse») dei clienti.

L’attività è concentrata soprattutto sugli
architetti, sui serramentisti e sulle piccole
imprese. Al.Le.

Il direttore Brovazzo: «La sinergia con l’involucro edilizio alla base del successo»

DI FLAVIA LANDOLFI

DI ALESSANDRO LERBINI

■ Il presidente di
Nice Group Lauro
Buoro

■ Roberto Brovazzo,
direttore generale

■ La sede della Mercedes a Roma (vetri Pilkington)

■ La finestra fotovoltaica automatizzata
che produce energia elettrica tramite
vetrocamera fotovoltaico semitrasparente
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