
In Emilia Romagna
è allarme pagamenti
Un miliardo e 200mila euro di
pagamenti di Comuni e Province
emiliano-romagnoli per lavori
pubblici bloccati dal patto di sta-
bilità. Investimenti delle ammini-
strazioni locali in caduta libera:
324,4 milioni in meno nel 2011,
a cui si aggiunge un’ulteriore ri-
duzione di 401,9 milioni prevista
per il 2012, sempre a causa dei
vincoli alla spesa pubblica. Sen-
za contare i 567,8 milioni stan-
ziati dal Cipe a giugno del 2009
per opere pubbliche destinate al-
la Regione, dei quali non è stato
ancora speso un euro in cantieri.
Sono i numeri del rapporto con-
giunturale dell’edilizia presentati
dall’Ance la scorsa settimana.

Firma Cal-Pedemontana
Il ministro dell’Economia, Giu-
lio Tremonti, ha firmato l’atto
aggiuntivo alla convenzione Cal-
Pedemontana, ultimo tassello uf-
ficiale per l’approvazione del
nuovo piano finanziario dell’au-
tostrada in Pf (costo complessi-
vo 5.054 milioni, contributo pub-
blico 1.244 milioni). Resta inva-
riato il valore di subentro, 1.290
milioni, ma con due clausole:
ogni andamento quinquennale
migliore delle previsioni dovrà
portare a una riduzione del su-
bentro (e non delle tariffe) e in
caso di gara deserta a fine perio-
do sarà prorogata la gestione a
Cal fino ad ammortamento com-
pleto.

Impregilo in cerca della svolta
Il 78% del fatturato realizzato all’estero ma i dati 2010 evidenziano un calo del 24% dei ricavi

CRONACA

B ilancio di luci e om-
bre nel 2010 per la
prima impresa italia-
na delle costruzioni.

Nel triennio il margine operati-
vo lordo (Ebitda) migliora del
12,4% e l’Ebitda margin passa
da 8,5 a 13,7%; il risultato opera-
tivo (Ebit) cresce del 18,5% e il
suo margine dal 6,4 al 10,9%.
Quanto al capitale investito net-
to e al patrimonio netto si incre-
mentano dell’84,1 e del 36,6 per
cento.

Ma pur spingendo il più pos-
sibile all’estero (dove è arriva-
to a realizzare il 78% del fattu-
rato in 30 Paesi), Impregilo ha
presentato un bilancio 2010
che non lo fa avanzare in Euro-
pa e nel mondo. A differenza
del suo inseguitore, Astaldi,
che ha di poco mancato uno
storico sorpasso: se infatti il
primo è sceso (del 24,2%) a
2.062 milioni di ricavi consoli-
dati, il secondo è salito (del
9,2%) a 2.045 milioni (55,1%
dei ricavi operativi).

Se poi si considera che Im-
pregilo contabilizza 309,9 mi-
lioni (-57,8%), prodotti dalla
controllata Fisia Italimpianti
(nella dissalazione dopo aver
abbandonato il trattamento ri-
fiuti solidi urbani) che è in via
di dismissione (almeno parzia-
le), il sorpasso risulta acquisi-
to.

Come si è giunti a tanto? Cer-
to le difficoltà del mercato nazio-
nale sono le prime responsabili:
per quanto riguarda le costruzio-
ni, basti ricordare che i ritardi si
accumulano per opere che Impre-
gilo ha da troppi anni in portafo-
gli, il ponte sullo Stretto di Mes-
sina o il Terzo valico ferroviario
Milano-Genova o “passi falsi”
in importanti gare come quella
per la Pedemontana veneta; per
quanto attiene le concessioni il
mancato sblocco di quelle auto-
stradali assentite dell’Anas; per
quanto interessa l’attività impian-
tistica, la vicenda giudiziaria del
progetto Rsu Campania, che con-
tinua anno dopo anno ad appe-
santire la finanze del gruppo e
anche a lederne l’immagine.

L’ESTERO
Le notizie non sono tutte buo-

ne: se nel comparto delle conces-
sioni (autostradali) Impregilo ha
messo a segno bei colpi dal pun-
to di vista economico/finanzia-
rio (come la quotazione in Brasi-

le della società Ecorodovias e la
cessione, con 65,5 milioni di plu-
svalenza ante imposte, dell’ar-
gentina Caminos de Las Sierras)
e ha anche vinto la concessione
«Ruta del Sol» in Colombia; nel-
l’aggiudicazione di nuovi lavori

non manca qualche “stonatura”:
a Panama, dove si era celebrata
la vittoria per l’ampliamento del
Canale (in un raggruppamento
guidato da Sacyr y Vallehermo-
so) è mancata la vittoria nella
gara per la metropolitana, men-
tre in Libia la prospettiva di rea-
lizzarvi, tramite la filiale Litco,
260 milioni di lavori si allontana
quantomeno nel tempo a causa
della guerra civile in corso.

Non per niente l’amministra-
tore delegato, Antonio Rube-
gni, ha dichiarato che Impregilo
cerca la svolta dopo tre anni
difficili.

Perché, come si evince dalla
tabella a fianco, non tutti gli indi-
catori di bilancio, su base trien-
nale, consolano: in primis i rica-
vi, che scendono dal 2008 al
2010 del 30,3% (in controtenden-
za rispetto ai competitori di rife-
rimento) ma anche il risultato
netto che cala nel triennio del
23,8%, sostenuto da partite stra-
ordinarie di alienazioni (pur cre-
scendo il net margin dal 5,7 al
6,2%).
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NEL 2010 +56% PER IL RISULTATO NETTO

Roma, i lavori
alla metro C
rischiano
la sospensione

I dati di bilancio di Impregilo

Pesa la stasi del mercato italiano – Migliorano margine e risultato operativi

Per i ritardi sui finanziamenti R ischio stop sul cantiere della me-
tro C della capitale. A lanciare

l’allarme, le organizzazioni sindacali
Feneal Uil, Filca Cisl, Fillea Cgil, che
nei giorni scorsi hanno diffuso una
nota in cui facevano sapere che «il
ritardo dei finanziamenti per i lavori
relativi alla tratta T3 della linea metro
ha posto le due macchine escavatrici
Tbm al prossimo fermo per un tempo
di durata indefinita.

L’imminente fermo rischia di pro-
vocare una naturale ricaduta occupa-
zionale». Già sul cantiere, a detta dei
sindacati, nelle ultime settimane gli
addetti allo scavo sono stati ridotti di
una quarantina di unità: da poco meno
di 200 a circa 150, «senza alcuna
contrattazione con i sindacati», ha la-
mentato Attilio Vallocchia, della Fil-
ca Cisl. Intanto, però, un’altra incer-
tezza avvolge il destino della più gran-
de infrastruttura in corso di realizza-
zione nella capitale: all’interno delle
gallerie, dove gli operai e i tecnici
lavorano, «circola la voce che il pro-
getto della linea metro C sia stato
modificato con una variante in corso
d’opera, e che le fermate di Colosseo
e Venezia siano state eliminate», ha
fatto sapere Anna Pallotta, della Fe-
neal Uil.

Il cambio di programma, auspicato
da sempre dall’associazione Celio, fa-
ciliterebbe la realizzazione della linea
metro che non sarebbe costretta ad
attraversare il centro storico e l’area
archeologica sotterranea, con ovvie
complicazioni. Ma certo creerebbe
non pochi problemi ai pendolari, che
non avranno praticamente fermate di-
sponibili all’interno del centro stori-
co, visto che anche la fermata a largo
Argentina è stata eliminata dal proget-
to per complicazioni di natura archeo-

logica. Mentre i sindacati annunciano
lo stato di agitazione «finché non avre-
mo chiarimenti sulle risorse e sul pro-
seguimento dei lavori», dal Campido-
glio, il sindaco Gianni Alemanno fa
sapere: «i soldi ci sono, la realizzazio-
ne dell’infrastruttura andrà avanti».

Almeno fino al Colosseo, dove la
linea metro C è stata finanziata dal
Cipe: l’ultimo finanziamento di 792
milioni risale a novembre dell’anno
scorso ma è proprio su questo finan-
ziamento che i sindacati hanno avan-
zato dei dubbi. «Dove sono queste
risorse? Sono ferme per motivi buro-
cratici?», si chiede Vallocchia. A man-
care all’appello, secondo Pallotta po-
trebbero essere, invece, le risorse a
carico della Regione Lazio e del Co-
mune di Roma, alle prese con i tagli
agli enti locali imposti dal Governo.

Intanto, infiamma la polemica poli-
tica. E se l’opposizione capitolina di
centro-sinistra chiede «chiarimenti ur-
genti» sul proseguimento del cantiere.
L’assessore comunale alla Mobilità,
Antonello Aurigemma assicura: «Il
cronoprogramma dei lavori della li-
nea C non ha subito alcuna modifica
rispetto a quello comunicato due anni
fa. Il tratto Pantano-Centocelle, quin-
di, verrà concluso entro febbraio
2012, il tratto Pantano-Lodi entro l’ot-
tobre 2012 e il tratto Pantano-San Gio-
vanni entro dicembre 2013. Lo slitta-
mento temporale che si è registrato è
dovuto alle normative tecniche – co-
me quelle in materia sismica e in ma-
teria di terre e rocce da scavo – che il
legislatore ha modificato dopo l’aper-
tura dei cantieri, nonché alle numero-
sissime problematiche archeologiche
emerse nelle stazioni Centocelle-Lodi
e S. Giovanni».
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DI GIULIA DEL RE

IN BREVE

■ La macchina Tbm ferma a tempo indeterminato

DI ALDO NORSA

Valori in euro/000 2010 Var. 2010/09

Ricavi 2.062 -24,2%

Margine operativo lordo (Ebitda) 282 47,6%

Ebitda margin 13,7% -

Risultato operativo (Ebit) 224 55,6%

Ebit margin 10,9% -

Risultato netto 128 56,1%

Net margin 6,2% -

Capitale investito netto 1.440 23,1%

Patrimonio netto 1.127 25,9%

Posizione finanziaria netta -313 -13,8%

Portafogli ordini 23.120 11,2%

Debt/equity 0,28 -

Fonte: elaborazione di Guamari su dati di bilancio Impregilo
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