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Lo shock energetico

I prezzirecord dell’energia
fanno crescere il valore
delle morosita nei bilanci

Dai fornitori di luce e gas
diverse disdette unilaterali
per contratti a prezzo fisso

Jacopo Giliberto

E presto per avere il dettaglio, e
molto dipende dalle caratteristiche
di ogni singola azienda. Pero i bi-
lanci del 2021 ¢ le trimestrali dico-
nounacosa; insiemne conil fattura-
to, insieme conil circolante, insie-
me con i prezzidi approvvigiona-
mento dell’'energia e di rivendita,
per le utility di gas eluce aumenta
anche la dimensione del creditoa
rischio disvaporare.

Inaltre parole, i prezzi imbizzar-
riti dell’energia fanno salire anche
ilvalore delle morosita e delle bol-
lette non pagate ¢ sembra crescere
anche il numero dei consumatori
che saldano in ritardo.

1l Sole 24 Ore ha chiesto al centro
studi Althesys coordinatodall'eco-
nomista Alessandro Marangoni di
confrontare i bilanci presentati in
questi giorni dalle maggiori utility
quotatein Borsaperleggere in con-
troluce se vi sono evidenze di una
crisi dei crediti. «L'aumento deicre-
diti ¢’&, si pudintuire in particolare
nel confronto fral'ultimo trimestre
del 2021 e il primo trimestre del
2022, ma abbiamo rilevato che per
orail fenomenoe contenutoe 'au-
mento dei crediti non si discosta
troppo dalla crescita del valore

com pleg«iwm,ﬂwerte Marangoni.

Pagamenti in ritardo

La prima voce dirincaro & il meta-
no, che per le utility & un prodotto
da rivendere ai clienti oppure da
usare come combustibile per pro-
durre eletricita.

Oltre all'andamento dei crediti,
gli economisti di Althesys hanno
confrontato i cosiddetti “giorni
cliente”, cio2 il tempo medio con cui
iclienti paganolebollette. In gene-
re, per lamaggior parte delle utility
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Bollette, nei conti delle utility
balzano i crediti commerciali

Il boom dei crediti commerciali

Dati in milioni di euro
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quotate il dato “giorni cliente” si
colloca attorno al tre mesi, frai 100
e 1120 giorni, con templ pil brevi
per Iren e Ascopiave e decisamente
piu lunghi per Acsm Agam. 1l dato
portato al primo trimestre perd mo-
stra scostamenti rilevanti

Coprirsi dal rischio prezzo

«Molto dipende anche dalle politi-
che commerciali delle diverse
ariende», specifica Marangoni di
Althesys, «come per esempiodalla
scelta di puntare sui piccoli consu-
matori domestici o sul dienti azien-

Marangoni: «L'aumento
dei crediti si nota
soprattutto tra la fine
del 2021 e il primo
trimestre del 2022»

dali». Pud farsi sentire anche la scelta
di darsi ricoperture dal rischio prez-
z0. Per esempio, alla presentazione
del bilancio la settimana scorsa il
gruppo A2A ha detto di avere adot-
tato unastrategia prudente, «dista-
bilizzazione del marginie diconte-
nimento del rischio connesso alla
volatilita dei prezzi con coperture
che per le produzioni di energia
elettrica aprezzo fissosono circail
yoss eun generale ricorsoalla con-
trattualistica anticipata sia dell'ap-
provvigionamento sia delle fornitu-
re agli operatori all’ingrosso e ai
clienti finali», hadetto 'AzA.

Disdette unilaterali
Una politica commerciale che sta
lasciando sgomenti molti consu-
matori & quella, adottata da diver-
seaziende, di interrompere in mo-
dounilaterale i contratti a prezzo
fisso, un vincolo insostenibile per
le utility che non si erano garantite
a monte con forme di copertura
sul rischio prezzo.

«Da gennaio c'estatoun boom di

variazioni contrattuali. Nel mercato
liberoservemolta pli trasparenzay,
Marco Vignola, responsabile del
settore energia dell'Unione Nazio-
nale Consumatori.

Gli operatori del credito
Pil1 esposti al rischio morosita po-
trebbero essere non tanto le fami-
glie ma soprattutto I clienti indu-
striali, per i quali I'energia diventa
una voce di costo insostenibile.
Segnalazioni di rischio credito
eranostateraccolte dal Sole 24 Ore
in un articolo di Chiara Bussi sul-
I'Unirec mentre impatti gravi sulle
marginalita delleaziende consuma-
trici di energia erano stad visti da
Roberto Gabrielli, dirigente di Inte-
sa Sanpaolo, in un articolo di An-
drea Marini: «Al momento nonab-
biamo registrato unaumento delle
sofferenze bancarie e delladifficolta
delleimprese aripagareilorodebi-
tin, dice Gabrielli, tuttavia «il vero
problemasonoi rincari delle mate-
rie prime e del prezzo dell’energian.
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