
Non che Enel avesse scel-
ta. Ma la cessione obbli-
gata della quota di mag-
gioranza dell’ormai ex 

controllata Enel Russia a Lu-
koil e Gazprombank-Frezia fi-
nirà per rivelarsi decisamente 
un buon affare per Vladimir Pu-
tin. La società già ribattezzata 
El5-Energo consegna nelle ma-
ni dei nuovi proprietari ben tre 
delle più grandi centrali termoe-
lettriche del Paese, fondamenta-
li per soddisfare i consumi do-
mestici soprattutto nei rigidissi-
mi inverni russi. Si tratta di Ko-
nakovskaya,  Nevinnomysska-
ya e Sredneuralskaya Gres, per 

una capacità installata di circa 
6mila  MegaWatt.  L’ex  Enel  
Russia porta in dote anche con-
ti tutto sommato migliori  del 
previsto,  pur  sotto  il  peso  
dell’inflazione e degli altri indi-
catori  macro-economici.  Dati  
alla mano, e aggiungendo un 
prezzo di cessione che, come 
noto, è di appena 137 milioni di 
euro, si  capisce come mai la  
speciale commissione che so-
vrintende agli investimenti stra-

tegici sia stata così rapida nel 
decidere che Lukoil & C possa-
no assicurarsi il 56,4% del capi-
tale della società, in deroga al 
decreto presidenziale dell’ago-
sto scorso. 

I conti del semestre. A causa 
della guerra e dei cambiamenti 
imposti alla governance, i nu-
meri del bilancio intermedio so-
no stati  forniti  solo in questi  
giorni. EL5-Energo ha registra-
to un aumento dei ricavi di oltre 

il 14%, trainati sia dalla vendita 
di capacità del 35,5% per l’en-
trata in servizio del parco eoli-
co di Azov, sia dal repowering 
della centrale termoelettrica di 
Nevinnomysskaya Gres. Han-
no contribuito anche la crescita 
dei prezzi e l'indicizzazione an-
nuale delle tariffe regolamenta-
te. I ricavi da vendita di energia 
sono cresciuti dell'8,4%, grazie 
anche  alla  dinamica  positiva  
dei consumi, in particolare nel-
la parte europea della Russia e 

negli Urali (la prima fascia di 
prezzo).  Crescita  ancora  più  
marcata  per  l’ebitda  (+  
32,95%) e per l’ebit ordinario 
(+ 33,9%). Il  momento com-
plesso  è  comunque  riassunto  
nelle  parole  della  nuova  ca-
po-azienda,  Zhanna  Sedova.  
«La crescita dell'azienda in vo-
lumi e prezzi di vendita di ener-
gia elettrica e capacità hanno 
avuto un impatto positivo sui ri-
cavi. Altre voci sono state forte-
mente influenzate da indicatori 

macroeconomici a causa dell'e-
levata volatilità. In questa diffi-
cile situazione, la fornitura inin-
terrotta di elettricità e i progetti 
di ammodernamento delle cen-
trali  termoelettriche  rimango-
no la nostra massima priorità». 

I vantaggi per Enel. Col via li-
bera alla cessione il gruppo gui-
dato dall’ad Francesco Starace 
fa quello che il mercato si aspet-
tava: lasciare un asset non più 
in linea con gli obiettivi di soste-
nibilità del piano. Allo stesso 
tempo, riesce a uscire dall’ese-
crato mercato russo, tanto più 
ora che il Cremlino ha dato il 
via a una vera e propria escala-
tion del conflitto, che si sta allar-
gando all’alleato di sempre, la 
Bielorussia di Alexander Luka-
shenko, pronto a unire le sue 
truppe a quelle russe per creare 
un gruppo regionale congiunto 
e sfidare la Nato. Quanto agli ef-
fetti della vendita, Enel li ha sti-
mati in questo modo: dall'opera-

zione è atteso un effetto positi-
vo sull'indebitamento finanzia-
rio netto consolidato per circa 
550 milioni di euro, mentre an-
drà considerato un impatto ne-
gativo sull'utile netto reported 
di circa 1,3 miliardi  di  euro,  
principalmente dovuto al rila-
scio della riserva di conversio-
ne cambi, per circa 1,1 miliardi.

diMatteo Bandini

C aro-energia, guerra e persino la 
siccità non hanno fermato il vi-
no made in Italy. Ma questi lun-

ghi mesi di incertezza, rincari e caren-
za di materie prime il segno lo hanno 
comunque lasciato. Nel pieno della 
Milano Wine Week è  nuovamente 
tempo di bilanci. A tirare le somme 
per MF-Milano Finanza è Ettore Ni-
coletto, vice-presidente del Gruppo 
Vini di Federvini. 
Domanda. Partiamo proprio dalla 
Russia, qual è l’effetto delle sanzio-
ni?
Risposta. L’export è stato fermato so-
lo per i vini di altissima fascia, equi-
parati a prodotti di lusso. Quello rus-
so oggi è un mercato anomalo, il pro-
blema in questo contesto è l’affida-
bilità degli  importatori,  delle  loro 

credenziali finanziarie. In generale 
la flessione è stata del 29% rispetto 
al 2021. Per fortuna la Russia è piut-
tosto marginale, rappresenta circa il 
4-5%  delle  nostre  
esportazioni. 
D. E nel  resto del  
mondo?
R. Nel primo seme-
stre abbiamo registra-
to  un  aumento  
dell’export a 3,8 mi-
liardi di euro, il 14% 
in più sul 2021, che 
già era stato un anno 
di forte ripresa dopo 
la  fase  acuta  della  
pandemia. I mercati 
principali  sono tutti  
in crescita, come gli 
Usa, + 14%, e il Regno Unito, addirit-
tura + 23%. Va sottolineato però che 
in alcuni casi, come per Germania e 

Cina, i volumi sono scesi. In altre pa-
role, esportiamo meno bottiglie e se il 
fatturato cresce è perché abbiamo do-
vuto aumentare i prezzi in misura im-

portante,  con  punte  
del 20%. 
D. Effetto bollette?
R. Anche: il settore 
ha subito rincari tra 
il 150 e il 200% alla 
voce  energia,  con  
punte persino più ele-
vate. Un impatto al-
trettanto pesante de-
riva  dagli  aumenti  
delle materie prime 
necessarie per il pac-
kaging, carta, carto-
ne, etichette, capsu-
le. Ma la vera emer-

genza è un’altra.
D. Quale?
R. Non c’è vetro: la produzione non 

sta dietro alla domanda. In questo mo-
mento ci  mancano tra  le  300 e  le  
400mila tonnellate. A questa carenza 
si aggiunge un aumento fino al 50% 
del costo di questa materia prima. 
D.  Vi  preoccupa  la  campagna  
dell’Oms che equipara vino e siga-
rette?
R. Sì, è un problema: l’Oms chiede 
una riduzione dei consumi del 10% 
entro il 2025. Abbiamo sempre pro-
mosso un uso consapevole e respon-
sabile  del  vino,  questa  campagna  
colpisce un settore che rappresenta 
un giro d’affari di 12 miliardi di eu-
ro l’anno e il 14% dell’intero export 
nazionale. Il governo uscente ha la-
vorato per aiutarci, siamo certi che 
anche il nuovo esecutivo si batterà 
per il vino italiano, è importante che 
ministero della Salute e dell’Agri-
coltura agiscano di concerto. (ripro-
duzione riservata)

«N ella seconda metà dell’anno scorso 
per l’acquisto di energia elettrica ab-

biamo  sostenuto  un  costo  superiore  del  
27%. E nell’estate 2022 c’è stato un aumen-
to che ha quadruplicato il costo, mentre il 
gas è  aumentato di  otto  volte.  Le nostre  
aziende  sono  energivore  e  
quindi  risentono  in  maniera  
importante il caro prezzi. Se a 
questo si aggiunge l’aumento 
dei prezzi dei metalli, che a lo-
ro volta hanno effetti notevoli 
sulla competitività, e poi l’im-
patto paurisi della guerra, do-
ve la Russia è al terzo posto 
per l’import di caldareria pe-
sante, non si può stare allegri. 
I fatturati per il prossimo anno 
saranno peggiorativi». Dram-
matico il quadro disegnato da 
Giancarlo Saporiti, presidente 
dell’associazione Aipe (l’asso-
ciazione imprenditoriale che rappresenta i 
produttori italiani che operano nel settore de-
gli apparecchi in pressione e il suo indotto), 
sottoposto a una serie di fattori negativi che 
riassumono il quadro congiunturale di un 
ambito che conta 150 aziende con più di 10 
mila addetti e vanta un giro d'affari di oltre 3 
miliardi di euro, dove l’export rappresenta il 
90% dellaiproduzione. Al suo interno il com-

parto della caldareria sviluppa un volume 
d’affari di circa 10 miliardi di euro, conta ol-
tre 23 mila addetti e un indotto di 7 miliardi 
(altri 30 mila posti di lavoro); valore esporta-
to di circa 850 milioni di euro, con un saldo 
commerciale di 713 milioni di euro (oltre 
l’80%  del  valore  dell’export)  nel  2021.  
«L’export esce molto penalizzato da questa 

situazione. L’industria Italia-
na della caldareria ricopre un 
ruolo importante nel panora-
ma mondiale e con questa si-
tuazione  registriamo  segnali  
di flessione che ci devono far 
riflettere. L’Italia deve decide-
re se vuole produrre ed esporta-
re, oppure rinunciare a questo 
importante settore». Quanto al-
le banche, i criteri per la con-
cessione del credito «si sono 
piuttosto  irrigiditi  nel  corso  
dell’anno, distanza che non è 
colmata al momento dalla fi-
nanza alternativa». In più c’è 

anche il tema della transazione ecologica. 
«Molte delle nostre imprese stanno parteci-
pando a numerosi progetti di ricerca, in parti-
colare su l’utilizzo dell’idrogeno come nuo-
vo settore energetico e della decarbonizza-
zione dei processi di fabbricazione, con una 
forte attenzione all’economia circolare, con 
la valorizzazione dei nostri scarti e rifiuti in-
dustriali». (riproduzione riservata)
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La flessione in Russia è stata del 29%. Il vicepresidente Nicoletto lancia l’allarme: manca il vetro per le bottiglie

DI ANGELA ZOPPO 
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Enel Russia affarone per Putin 
Numeri e strategie dietro il sì del Cremlino alla vendita. Mentre per il gruppo italiano c’è il vantaggio
di uscire da un Paese belligerante nel momento in cui la guerra si avvia verso un’ulteriore escalation 
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L’industria pesante stretta tra energia e import in crisiDI ANGELA ZOPPO 

Federvini, l’export cresce tranne che verso Mosca 
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