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SINTESI

| risultati complessivi delle Societa industriali e di servizi controllate dallo Stato, attraverso
il Ministero dell’lEconomia e delle Finanze, mostrano, nel 2021 e al confronto con il 2020, il
fatturato aumentato di 86,9 miliardi di euro (+45,1%); risultati d’esercizio che migliorano di 15,6
miliardi di euro sulle perdite precedenti; dipendenti che si incrementano dell’1,13% (462.880 in
totale), mentre i debiti risultano in crescita di 18,6 miliardi (+11,3%).

Le 34 Societa in oggetto rappresentano la parte prevalente della proprieta pubblica
nell’economia, come ricavi e occupazione, su un totale di oltre 6.300 Societa, considerando
anche quelle di Regioni, Enti locali ed altri Organismi pubblici. Queste 34 Societa sono attive in
diversisettori, quali energia, meccanica, aerospazio, telematica, trasporti, logistica, immobiliare,
ambiente, cultura.

Nel 2021, il perimetro pubblico si & ampliato, con la costituzione e I"avvio operativo di nuove
Societa: Italia Trasporto Aereo (Ita Airways, da meta ottobre 2021) e Itsart. L’allargamento &
proseguito nel 2022, cosi che nei prossimi aggregati si terra conto anche delle nuove Societa
Giubileo 2025 e Infrastrutture Milano-Cortina 2020/2026 (SIMiCo); cosi come di quelle, gia
esistenti, ma ultimamente riacquisite dallo Stato (Autostrade per I'ltalia).

Alle 34 Societa gia ora considerate nel presente Documento, potrebbero aggiungersi altre 11
Societa, sempre industriali e di servizi, dove il MEF ha quote non di controllo, pur esercitando
influenza (Telecom lItalia, Webuild, ecc.). Non si includono nemmeno le partecipazioni del MEF
in Banche, Assicurazioni, Agenzie, che rispondono a principi contabili diversi, non comparabili,
ma che renderebbero ancora pili evidente il ruolo dello Stato nell’economia (Amco, Banca MPS,
Istituto Credito Sportivo, Sace, ecc.).

Nella classifica per fatturato di tutte le aziende italiane, tutto il podio & occupato da Societa
partecipate, come meta delle prime 10 posizioni (e 7 nelle prime 20). Il loro peso é significativo
anche considerando la presenza in Borsa: 12 quotate, con Eni ed Enel al primo ed al terzo posto
assoluto per capitalizzazione.

Nell’analisi, piti in particolare, si evidenzia che:

e il fatturato complessivo e stato di 279,6 miliardi di euro, in crescita sui 192,7 miliardi del 2020;
ancor pili nel confronto con il 2017, per un incremento di 51,7 miliardi di euro (+45,1%);

e considerando la ripartizione del fatturato per singoli settori di attivita nel 2021, I'87,2%
¢ realizzato in reti e infrastrutture, ripartito fra il 79,5% dell’energia e il 7,7% di trasporti e
telecomunicazioni; il 10,4% € ascrivibile alla meccanica; quote di poco superiori all’1% per editoria,
spettacolo, sport e per I'ict; quote residuali, vicine allo 0, per ambiente e territorio o per servizi
allaP.A;

e il risultato di competenza ha registrato utili per 11,4 miliardi di euro, a fronte di perdite per 4,2
miliardi nel 2020; apportando un saldo positivo di 14,3 miliardi nel triennio 2019-2021;

¢ il margine operativo netto ¢ stato di 26 miliardi di euro, in netto miglioramento (+10,3 miliardi;
+65,9%) sui 15,6 miliardi del 2020, ma anche sui 21,6 del 2017 (+20,2%);

e "landamento dei suddetti valori ha determinato il rapporto tra margine operativo netto e
fatturato, che tra il 2020 ed il 2021 sale al 9,3%, peraltro inferiore a quell’11% del biennio 2018-
2019;

¢ i debiti finanziari, tra il 2020 e il 2021, sono passati da 164,1 miliardi di euro a 182,8 miliardi;
aumento di oltre 52 miliardi sul 2017 (+40,6% nel quinquennio);

3

¢ il rapporto tra debiti finanziari e fatturato si attesta sul 65,3%, quando era del 57% nel 2017;

e riguardo agli addetti, questi oscillano, nel quinquennio 2017-2021, intorno ai 460.000 (da un
minimo di 457.648 del 2017 agli attuali 462.880;

¢ il fatturato per dipendente ¢ stato di 604mila euro nel 2021, in aumento dai 498mila del 2017.

Le Societa quotate sono 12: Enav, Enel, Eni, Fincantieri, Leonardo, Italgas, Poste Italiane,
Raiway, Saipem, Snam, STMicroelectronics, Terna.

Per 4 di esse, la percentuale di partecipazione dello Stato (considerando anche CDP) &
superiore al 50%: Enav (53,3%), Fincantieri (71,32%), Poste Italiane (64,26%), Raiway (65%). Le
partecipazioni minori si hanno per Enel (23,6%), Terna (29,85%), Eni (30,62%), Leonardo (30,2%),
Snam (31,35%). A queste 12 quotate, si aggiungono, per strumenti finanziari quotati, Ferrovie
dello Stato Italiane e Rai.

Per quanto riguarda le classifiche delle singole aziende, pur considerando la diversita dei
rispettivi settori di appartenenza, con riferimento ai bilanci 2021:

* le Societa con il migliore rapporto “risultati su fatturato” sono Snam (+45,7%), Terna (+31,7%),
Italgas (+28,6%), Infratel (+27,3%), Sport e Salute (+20,6%), Poste (+17,6%); le peggiori Itsart
(-3.039,5%), Eur (-173,4%), Ita Airways (-164,3%), Open Fiber (-58,1%), Saipem (-35,8%);

e le Societa con il migliore rapporto “mon su fatturato” sono, nell’ordine, Terna, Italgas, Snam,
Infratel e Mefop; meno bene: Itsart, Ita Airways, Eur, Saipem, Open Fiber;

e 8 hanno sia mon che risultati negativi: Cinecitta, Eur, Ita Airways, Itsart, Open Fiber, Saipem,
Sogesid, Sogin;

e i maggiori datori di lavoro sono, nell’ordine: Poste, Ferrovie, Enel, Leonardo, Eni, Saipem;

e le Societa con il migliore rapporto “fatturato per dipendente” risultano, nell’ordine: Gse, Eni,
Enel, Eutalia Studiare Sviluppo, Arexpo; le peggiori: Ita Airways, Itsart, Infratel, Sport e Salute,
Sogesid,;

e le Societa con il migliore rapporto “debiti finanziari su fatturato” sono, nell’ordine: Eutalia
Studiare Sviluppo, Sogei, IPZS, Gse, Sogin; meno bene: Infratel, Open Fiber, Itsart, Sport e
Salute, Italgas.

Delle 34 Societa, alcune presentanorisultati fortemente negativi, da anni, cuinon si pone rimedio.
Altre, di pili recente costituzione, evidenziano, gia ora, situazioni di grave problematicita.

L’analisi di CoMar ha valutato anche "'andamento tendenziale per il 2022, sulla base dei dati
dei primi 9 mesi che 11 Societa quotate hanno comunicato ai mercati, confrontandoli con quelli
analoghi dei primi 9 mesi del 2020. Queste 11 Societa rappresentano trail 75 e ’'80% del totale del
fatturato e degli utili delle Partecipate statali prese in esame. Pertanto, nei 12 mesi settembre
2021 - settembre 2022:

o il fatturato & passato da 142,4 miliardi di euro a 247,4; € quindi aumentato, in un anno, di 105
miliardi, con un +73,7%. Nell’aumento, si distinguono: Enav (+106%), Eni (+100%), Enel (+84%),
Saipem (+46%); i minori incrementi, dal 10% in giti, sono di Snam, Italgas, Terna Leonardo e Poste;
e ['utile & variato da 7 miliardi di euro a 18,9 miliardi; € quindi aumentato, in un anno, di 11,9
miliardi, pitt che raddoppiando, con un +170,9%. Eni (+472%), Saipem e Leonardo (+189%);
aumenti degli utili molto contenuti per Italgas eTerna; se non in riduzione, come per Enel.
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SOCIETOGRAMMA 4
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BILANCI 2020-2021: FATTURATO, M.O.N., DIPENDENTI ()

CLASSIFICA DI MARGINE OPERATIVO MON su FATTURATO PER
m SETTORE FATTURATO NETTO BRRRIR | P ENRENT! FATTURATO DIPENDENTE
I m | aox 2021 201 I T

ENEL
ENI
GSE-Gestore Servizi Energetici

LEONARDO

FERROVIE DELLO STATO ITALIANE
(6)

POSTE ITALIANE (7)

SAIPEM

FINCANTIERI

SNAM

RAI-RADIOTELEVISIONE ITALIANA
TERNA Rete Elettrica Nazionale (8)
STMICROELECTRONICS

ANSALDO ENERGIA (9)

ITALGAS

ENAV (10)

SOGEI-SOCIETA GENERALE
D’INFORMATICA

ISTITUTO POLIGRAFICO E
ZECCADELLO STATO

OPEN FIBER

17
18

17
18

19

84.104.000
76.575.000
54.401.461
14.135.000

11.747.000

8.931.000
6.875.000

6.799.577
3.271.000

2.654.200
2.487.600
1.939.529
1.490.983
1.265.546
798.706

720.999

438.141

360.914

62.623.000
43.987.000
26.309.906
13.410.000

10.482.000

8.522.000
7-342.000
5.782.402
2.737.000
2.488.000
2.349.500
1.647.298
1.089.114
1.332.065
735-595
625.665

421.923

249.520

8.825.000
12.788.000
6.642

831.000
237.000

1.836.000
-2.175.000
208.686
1.448.000
96.700
1.196.600
69.947
49.818
592.106
98.287

83.221

70.781

-65.149

10.180.000
227.000
13.860
773.000

-109.000

1.507.000
-172.000
-99.296

1.405.000

95.500
1.126.400
-2.908
1.421
605.936
75-303

37.419

75:273

-85.707

66.279
31.888
1.408
50.413
81.906

121.423
32.041
20.774
3-430
12.662
5.136
11.321
3.267
4.031
4.106

2.443
1.652

1.289

66.717
31.495
1.355
49.882
81.409

124.695
29.522
20.150

3-249
12.661

4.735
10.772
3.308
3.985
4.147

2.210

1.602

1.150

Valori in migliaia di euro

10,49%
16,70%
0,01%
5,88%
2,02%
20,567%
-31,64%
3,07%
44,27%
3,647%
48,10%
3,61%
3,34%
46,79%
12,31%
11,547%
16,15%

-18,05%

1269

2401

38637

280
143
74
215
327

954

210
484
171
456
314
195
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BILANCI 2020-2021: FATTURATO, M.O.N., DIPENDENTI ()

CLASSIFICA DI MARGINE OPERATIVO MON su FATTURATO PER
m SETTORE FATTURATO NETTO A e FATTURATO DIPENDENTE

Valori in migliaia di euro

SOGIN-SOCIETA GESTIONE
IMPIANTI NUNCLEARI

ITA AIRWAYS
CONSIP

SPORT E SALUTE

AREXPO

SOGESID

EUR

SOSE

PAGO PA
EUTALIA STUDIARE SVILUPPO

CINECITTA
INFRATEL
RAM
MEFOP
ITSART

ANPAL SERVIZI

19
20
21

22

23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34

NP
20
23
22
26
24
25
27
29
28
30
33

31
NP

32

222.899

90.008
63.247

61.776
55.282

33.130
24.784
19.987
18.277
17.576
17.193
8.961
4.119
3-799
245

(o}

190.644
0
195.033
44.592
57.574
15.266
20.944

19.536

12.233
8.107

11.089
7-956
2.133
3.404
0

3.031

-1.187

-177.680
4.601
14.193
11.104
-2.907

-42.497

730
4.301
547
-1.911
2.909
386
972
-7-445

1.272

11.117

1.347
7.023
5-393
16.985
-8.210
-7.364
1.482
248
280
-11.762
3.723
440

647

(0]

1.176

1.151
2.234
422
1.150
51
524
132
158
169

15
268

179
22

17

913

1.148

429
1.208
51
480
131
157
71
13
268
131
24
17

553

-0,53% 194
-197,40% 40
7,27% 150
22,97% 54
20,09% 1084
-8,77% 63
-171,47% 188
3,65% 127
23,53% 108
3,11% 1172
-1,11% 64
32,46% 50
9,37% 187
25,59% 223
-3038,78% 41
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FATTURATO 2017-2021 y
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+6,26% -0,26%

242.117.669

2020

-20,20%

192.725.530

Valori in migliaia di euro
A/A e nel periodo

2021

45,10%

279.636.939

FATTURATO 2017/2021: 22,73%
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MARGINE OPERATIVO NETTO 2017-2021

35.000.000

30.000.000

25.000.000

20.000.000
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10.000.000

5.000.000

13

Valori in migliaia di euro

A/A e nel periodo

2017 2018 2019 2020 2021

+24,47% -0,33%

N
[Ta
¥
M
~
=
O
~

15.674.032

-41,57% +65,91%

26.005.027

MON 2017/2021: 20,27%
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DEBITI FINANZIARI 2017-2021 15

Valori in migliaia di euro
A/A e nel periodo

2017 20138 2019 2020 2021
240.000.000
+11,38%
210.000.000
+12,70%
180.000.000

+7,15%

150.000.000
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DEBITI FINANZIARI 2021/2017: +40,67%
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UTILI E PERDITE 2019-2021

22

14.000.000
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2.000.000

|
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CoMar gestisce i dati in suo possesso nel rispetto della normativa vigente in materia di protezione dei dati
personali (Regolamento UE679/2016). Le informazioni che inviamo rispecchiano argomenti di interesse dei
destinatari. Se in futuro non volesse piti riceverne, La preghiamo di darcene tempestiva comunicazione. Infor-
mativa sulla privacy disponibile su www.gruppocomar.it.
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