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Il fatturato complessivo delle Top 50 cresce del 3,1%, migliora anche la redditività (al netto delle cooperative in difficoltà)

Grandi costruttori a prova di crisi
L'estero traina i ricavi dei big, ma i salti più consistenti sono nelle imprese «solo italiane»
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A Torino inaugurato

il campus San Paolo

di studio Bossolono

Il nome deriva dalla zona in cui è ubicato,

il quartiere Borgo San Paolo di Torino,

dove sorgeva un'ex area industriale. Il C
am-

pus universitario Sanpaolo, smart building

da 536 posti le
tto, ha debuttato il 27 otto-

bre scorso. La residenza è realizzata 

dal fondo immobiliare Erasmo, av-

viato a fine 2012 da Fabrica Sgr. N
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Reggio Emilia, l'architettura 
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centro parrocchiale firmato

da Iotti+Pavarani Architetti
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Fatturato sempre più concentrato nelle prime dieci in graduatoria, mentre in fondo ci sono14 società con meno di 100 milioni

Classifiche 2015, aumenta il
Il risultato complessivo è positivo ma il 66% della produzione delle grandi aziende è

...SEGUE DA PAGINA 1

dati di bilancio 2014

ALESSANDRO ARONA
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Posiz. 
2014  Impresa  Mln di euro  % su 

fatturato

1  Salini Impregilo  3.460  82,5
2  Astaldi  2.005  75,6
3  Condotte  710  61,4
4  Trevi  623  87
5  Cmc 596 54
6  Bonatti  531  71,2
7  Ghella  433  74
8  Rizzani de 

Eccher  408 70,5
9 Maltauro  339  62,2
10 Cimolai 321  68

N Cresce il divario tra Salini Impregilo e l'inseguitore Astaldi come 
fatturato totale, ma non per l'estero, dove Astaldi fa segnare il 
record di due miliardi di euro (dai 1.651 dell'anno precedente), il 
76% dei suoi ricavi totali. Boom anche per Trevi, che sale dai 425 
milioni del 2013 a 623 nell'ultimo bilancio, e per Bonatti, da 442 a 
531 milioni di fatturato esetero. Lieve aumento per Cmc, lieve calo 
per Condotte.
Calo per Ghella (da 582 a 433 milioni ricavati dai lavori all'estero), 
grande aumento per Rizzani de Eccher (da 286 a 408 milioni). 
Stabile Cimolai (che quest'anno passa tra le imprese generali) e 
debutto nella Top 10 dell'estero per Maltauro, mentre esce Sicim.

N L'Ebitda è la differenza tra ricavi e costi di produzione, senza 
considerare oneri finanziari, ammortamenti e imposte. Il rapporto 
tra ebitda e ricavi, per 100, è detto «Ebitda margin», ed esprime la 
redditività lorda dell'impresa. 
In testa a questa classifica due "piccole", Europea 92 (n. 42 in 
graduatoria) e Cogeis (n. 33). Tra i big spicca invece la cooperativa 
Cmc con il 14%, con gli ottimi risultati di Toto, Cimolai, Ghella, 
Condotte, Astaldi. , Sicim. Al n. 8 la "piccola" Clea.
Escono da questa Top 10, rispetto all'anno scorso, PIacentini, 
Interstrade, Mantovani, Carron.
Buono nel 2014 anche il risultato di Salini Impregilo (10,4%). 

N L'Ebit si ottiene sotraendo ai ricavi della produzione, oltre ai 
costi di produzione e al personale (così si arriva all'Ebitda), anche 
ammortamenti e accantonamenti (margine operativo netto) e poi 
ancora gli oneri delle gestioni accessorie, aggiungendo poi i 
proventi delle gestioni accessorie, e i proventi finanziari. Togliendo 
poi oneri finanziari, Oneri/proventi straordinari, e imposte, si arriva 
all'utile (o perdite) nette. L'Ebit margin (Ebit/fatturato) è in 
sostanza l'utile operativo rispetto al giro d'affari.
Nella Top 10 compaiono quasi tutte le imprese della Top 20 
redditività lorda, con Pizzarotti, Carron, Vitali, Mantovani al posto 
di Europea 92, Cmc, Clea, Condotte.

Posiz. 2014  Impresa  % su fatturato

1  Cogeis  11,2
2  Sicim  10,6
3  Astaldi  8,9
4  Pizzarotti  8,7
5  Toto 8,5
6  Carron  8,0
7  Ghella  7,7
8  Cimolai 7,4
9  Vitali  6,9
10  Mantovani  6,9

Posiz. 2014  Impresa  % su fatturato

1  Europea 92 14,7
2 Cogeis 14,2
3 Cmc 14,0
4 Toto 12,5
5 Cimolai 12,5
6 Ghella 12,5
7 Condotte 12,4
8 Clea 11,7
9 Astaldi 11,6
10 Sicim 11,3

TOP ESTERO Classifica per fatturato all'estero

Società Posizione finanziaria
netta 2014

Valore della 
produzione 2014

1 Vianini Lavori -40.612 187.894

2 Colombo Costruzioni -33.758 209.767

3 Intercantieri Vittadello -32.882 115.777

4 Costruzioni Generali Gilardi -20.025 63.703

5 Collini Lavori -12.024 103.015

6 Aleandri -5.139 70.225

7 De Sanctis Costruzioni -2.894 57.860

REDDITIVITÀ LORDA Ebitda (Mol)/fatturato REDDITIVITÀ NETTA Ebit / fatturato

POSIZIONE FINANZIARIA NETTA ATTIVA Debiti - crediti e liquidità 

fsantelli
Evidenziato

fsantelli
Evidenziato
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V

alcune criticità
movimento cooperativo

Salc

Il ricambio (per abbandoni) tra le 50 imprese 

cinque imprese sono nuove

le società cresciute di più 

massima proiezione
all'estero 

N
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DI ALDO NORSA

Analisi. Criticità in alcuni cantieri oltreconfine

Dal 2008 uscite
9 coop e 14 Spa

di euro di ricavi: dieci anni fa, aggiornando i prezzi, non ce n'era neppure una 

divario tra big e Pmi
all'estero e la crisi ha quasi cancellato le imprese medie

Pos 
2014 Impresa Migliaia di

euro

1 Salini Impregilo 4.194

2 Astaldi 2.652

3 Condotte 1.156

4 Pizarotti 1.140

5 Cmc 1.104

6 Itinera 986

7 Grandi Lavori 
Fincosit 621

8 Ghella 585

9 Rizzani de Eccher 580

10 Maltauro 545

TOP 10 FATTURATO

N Il Debt/equity è il rapporto tra Posizione finanziaria netta (Pfn = 
debiti e leasing - cassa e crediti/titoli) e Patrimonio netto (capitale 
sociale + riserve + utili senza dividendi) .
Esprime la sostenibilità dei debiti, e dovrebbe essere inferiore, o di 
poco superiore, a 1. Se inferire a zero, l'impresa a una Pfn 
negativa, cioè riserve e crediti superano i debiti. In generale ciò è 
positivo, ma può anche significare che si è investito poco.
Nel 2014 salgono, rispetto all'anno precedente, da 7 a 8 le 
imprese con Pfn negativa, con il debutto al primo posto di 
Costruzioni generali Gilardi (Torino). Elevati crediti anche per 
Colombo costruzioni, Collini lavori, Intercantieri Vittadello.

N Scendono da 7 a 5 le imprese della Top 50 che hanno chiuso gli 
ultimi bilanci i rosso, cioè con una perdita netta. Nel 2013 erano 
Coopsette (uscita dalle classifiche per crisi conclamata), Unieco 
(ancora in perdita), Tecnimont c.c. (confermata), Cbr (non in 
classifica) Cooperativa di costruzioni (in crisi), Claudio Salini 
(confermata in perdita), Acmar (in crisi). 

N Il Net margin (tabela sopra) è il rapporto in percentuale tra 
utile netto e valore della produzione (fatturato). 
Sostanzialmente indica la parte di ricavi che l'impresa riesce a 
trasformare in profitto. Sempre al vertice Vianini lavori, con il 
valore record del 18,8% (l'anno scorso era al 10,1%). Balzano 
al secondo posto (non erano nella Top 10) Sicim e Cogeis. Si 
confermano invece tra le più redditizie per i soci Clea, 
Interstrade, Europea 92, Itinera, Astaldi, Intercantieri Vittadello.
Tra gli incrementi di ricavi spiccano imprese non attive all'estero 
(a parte Bonatti). Colombo costruzioni cresce del 66% e sfonda 
per la prima volta i 200 milioni di fatturato, grazie alla scelta 
vincente dell'edilizia privata in conto terzi, di qualità. Balzo del 
46% per Itinera (Gavio), che sale al 6° posto in classifca, grazie 
al processo di concentrazione all'interno del Gruppo. Collini 
lavori sale del 29% grazie alla specializzazione nel tunnelling.
Torna a crescere (+28,5%) anche la specialistica Bonatti, dopo 
il calo 2013, facendo segnare il miglior fatturato dopo quello 
2010. E poi altre cinque imprese che fanno salire i ricavi di 
oltre il +20%: Italiana costruzioni, Carron, Vitali, Maltauro, 
Aleandri.
Nella Top 10 per fatturato (si veda il tabellone completo nello 
speciale) sale il divario tra Salini Impregilo e gli inseguitori.

Posiz. 2014  Impresa  % su fatturato

1  Costruzioni generali 
Gilardi  -2,17(*)

2  Colombo costruzioni  -1,03(*)
3  Collini Lavori  -0,46(*)
4  Intercantieri Vittadello -0,38(*)
5  Aleandri -0,33(*)
6  De Sanctis costruzioni -0,21(*)
7  Sicim -0,12(*)
8  Vianini Lavori -0,06(*)
9  Clea 0,0
10  Toto 0,07

(*)Posizione finanziaria netta attiva

Posiz. 2014  Impresa  % su fatturato

1 Unieco  -104,65

2  Coopcostruzioni  -58,025

3  Tecnimont Civil 
Construction  -21,312

4  Pietro Cidonio  -7,1449

5 Salc (Gruppo Claudio 
Salini) -1,427

INCREMENTI DI RICAVI

Posiz. 2014  Impresa  % su fatturato

1 Vianini Lavori 18,8
2 Sicim 7,9
3 Cogeis 7,3
4 Clea 3,6
5 Interstrade 3,6
6 Europea 92 3,28
7 Itinera 3,16
8 Astaldi 3,0
9 Intercantieri Vittadello 2,9

10
Inc 2,8

Toto 2,8

Posiz.
2014  Impresa  Mln di

euro
 % sul 

fatturato

1 Colombo 
Costruzioni +66,7 0

2 Itinera +46,2 0

3 Collini 
Lavori +29,1 0,5

4 Bonatti +28,5 71,2

5 Italiana 
Costruzioni +26,1 5,0

6 Carron +24,1 0

7 Vitali +21,6 0

8 Maltauro +21,3 62,2

9 Aleandri +20,5 0

10 Interstrade +18,3 0

BILANCI IN ROSSO Imprese con perditeSOSTENIBILITÀ DEI DEBITI Debito netto/ equity

UTILE NETTO Incidenza % sul fatturato

fsantelli
Evidenziato

fsantelli
Evidenziato

fsantelli
Evidenziato


