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Executive Summary

Tra luglio e settembre 2025 i distretti piemontesi hanno raggiunto 3,6 miliardi di euro di export,
massimo storico trimestrale, in aumento del +11,6% rispetto allo stesso periodo dell’anno
precedente. Nel complesso, le esportazioni dei primi nove mesi 2025 sono state pari a 10,3
miliardi, in aumento del +6,1%, meglio della media distrettuale italiana (-1%) e anche del totale
economia del Piemonte (+1,7%).

Nei primi nove mesi del 2025 ofto distretti su dodici hanno registrato vendite all’estero in aumento:
Nocciola e frutta piemontese (+36,1%), Caffe, confetterie e cioccolato torinese (+19,9%).
Oreficeria di Valenza (+18,9%), Casalinghi di Omegna (+15,1%), Dolci di Alba e Cuneo (+13,3%),
Rubinetteria e valvolame di Cusio-Valsesia (+5,4%), Tessile di Biella (+0,6%) e Vini di Langhe, Roero
e Monferrato (+0,1%). Quatiro distretti piemontesi, invece, hanno registrato un calo: Riso di
Vercelli (-4,1%), Macchine utenisili e robot industriali di Torino (-9,8%), Macchine tessili di Biella
(-14,9%) e Frigoriferi industriali di Casale Monferrato (-26,2%).

L’andlisi settoriale evidenzia esportazioni in riduzione solo per la Meccanica (-4,6%), mentre
risultano in aumento Alimentari e bevande (+9,8%) e Sistema moda (+8,8%).

Dal punto di vista dei mercati di sbocco, si registrano risultati positivi sia verso i mercati maturi
(+6.7%) che verso i mercati emergenti (+4,9%) nei primi 9 mesi del 2025. Considerando i principali
sbocchi commerciali delle esportazioni distrettuali piemontesi, tra i mercati maturi, gli aumenti
piU consistenti in valore hanno riguardato la Svizzera, i Paesi Bassi, il Giappone, il Regno Unito, il
Belgio, gli Stati Uniti, la Danimarca e la Germania. Tra le economie emergenti, € aumentato
I"export verso la Polonia, gli Emirati Arabi Uniti, la Russia, la Romania, I’ Arabia Saudita e il Messico.

Gili Stati Uniti si sono mantenuti saldi al terzo posto tra i principali mercati di sbocco dei distretti
piemontesi nei primi nove mesi del 2025 (dopo Francia e Germania), con un peso sul totale del
9.5% (in lieve calo rispetto al peso del 10% nel 2024). | distretti per i quali gli Stati Uniti sono
particolarmente importanti sono: Vini delle Langhe, Roero e Monferrato (19%, il peso degli USA
sul totale esportato), Macchine utensili e robot industriali di Torino (12,1%), Rubinetteria e
valvolame di Cusio-Valsesia (9.8%) e Tessile di Biella (9,6%). Nel complesso, le esportazioni dei
distretti piemontesi verso gli Stati Uniti sono aumentate nei primi nove mesi dell’anno del +1,6%,
con un andamento molto diversificato nei frimestri: -0,3% fra gennaio e marzo, +10% tra aprile e
giugno (effetto anche di consegne anticipate in vista dei dazi) e -5,1% tra luglio e settembre.

Anche i poli tecnologici piemontesi nei primi nove mesi del 2025 hanno registrato un aumento
delle vendite all'estero (+1,6%). E cresciuto il Polo aerospaziale del Piemonte (+3,7%), mentre ha
subito un leggero calo il Polo ICT di Torino (-1,7%).
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| dati di export dei primi nove mesi 2025

Tra luglio e settembre 2025 i distretti piemontesi hanno raggiunto 3,6 miliardi di euro di export,
massimo storico frimestrale, in aumento dell’'11,6% rispetto allo stesso periodo dell’anno
precedente. Nel 3° trimestre il Piemonte si € distinto positivamente tra le regioni distrettualiitaliane,
che hanno registrato aumenti solo nel Nord: Lombardia (+3,8%), Frivli-Venezia Giulia (+5,2%),
Trentino-Alto Adige (+2,3%) ed Emilia-Romagna (+0,8%); i distretti del Veneto, invece, hanno
mostrato una sostanziale stabilitd. In contrazione Centro e Mezzogiorno.

Nel complesso, le esportazioni dei primi nove mesi 2025 sono state pari a 10,3 miliardi, in aumento
del +6,1% rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente. Le variazioni tendenziali dei distretti
piemontesi sono andate in crescendo nel corso dell’anno: +2% tra gennaio € marzo, +4,7% tra
aprile e giugno e +11,6% tra luglio e seftembre.

| distretfti piemontesi hanno registrato un andamento migliore della media italiana distrettuale,
che ha accusato un calo del -1% considerando i primi nove mesi dell’anno (-2,4% tra gennaio e
marzo, -1,4% tra aprile e giugno e +0,8% fra luglio e settembre). | distretti piemontesi hanno fatto
meglio anche del totale economia regionale, in aumento del +1,7% (-1,3% tra gennadio € marzo,
+0,4% tra aprile e giugno e +6,3% tra luglio e settembre).

Nei primi nove mesi del 2025 otto distretti piemontesi su dodici hanno registrato vendite all’estero
in aumento, si tratta della Nocciola e frutta piemontese (+36,1%), Caffé, confetterie e cioccolato
torinese (+19,9%), Oreficeria di Valenza (+18,9%). Casalinghi di Omegna (+15,1%), Dolci di Alba
e Cuneo (+13,3%), Rubinetteria e valvolame di Cusio Valsesia (+5,4%), Tessile di Biella (+0,6%) e
Vini di Langhe, Roero e Monferrato (+0,1%). Gli altri quattro distretti piemontesi hanno registrato
una riduzione: Riso di Vercelli (-4,1%), Macchine utensili e robot industriali di Torino (-9.8%).
Macchine tessili di Biella (-14,9%) e Frigoriferi industriali di Casale Monferrato (-26,2%). L'analisi
settoriale evidenzia un calo solo per la Meccanica (-4,6%), mentre I'export risulta in aumento
per Alimentari e bevande (+9,8%) e Sistema Moda (+8,8%).

Sisegnala I'aumento dell’export dei distretti piemontesi sia verso i mercati maturi (+6,7% nei primi
nove mesi dell’anno; -0,4% nel 1° trimestre, +5,4% nel 2° trimestre e +15,1% nel 3° trimestre) che
verso i mercati emergenti (+4,9% nei primi nove mesi dell’anno; +7% nel 1° trimestre, +3,1% nel
2° trimestre e +4,7% nel 3° trimestre). Considerando i principali sbocchi commerciali delle
esportazioni distrettuali piemontesi, tra i mercati maturi, gli aumenti piv consistenti in valore nei
primi nove mesi dell’anno riguardano la Svizzera (+377 milioni di euro), i Paesi Bassi (+33 milioni),
il Giappone (+24 milioni), il Regno Unito (+22 milioni), il Belgio (+19 milioni), gli Stati Uniti (+16
milioni), la Danimarca (+14 milioni) e la Germania (+12 milioni). Le contrazioni piu rilevanti
interessano, invece, Irlanda (-93 milioni) e Francia (-38 milioni). Tra le economie emergenti, &
aumentato I'export verso la Polonia (+74 milioni), gli Emirati Aralbi Uniti (+26 milioni), la Russia (+18
milioni), la Romania (+11 milioni), I' Arabia Saudita (+10 milioni) e il Messico (+10 milioni); si & ridotto
invece quello verso Hong Kong (-46 milioni), Cina (-33 milioni), Turchia (-23 milioni) e Corea del
Sud (-21 milioni).

Nei primi nove mesi del 2025, gli Stati Uniti simantengono saldi al terzo posto trai principali mercati
di sbocco dei distretti piemontesi (dopo Francia e Germania), con export pari a 980 milioni di
euro e un peso sul totale del 9,5% (in lieve calo rispetto al peso del 10% nel 2024). | distretti per i
quali gli Stati Uniti sono stati particolarmente importanti tfra gennaio e settembre sono: Vini delle
Langhe, Roero e Monferrato (19%, il peso degli USA sul totale esportato), Macchine utensili e
robot industriali di Torino (12,1%), Rubinetteria e valvolame di Cusio-Valsesia (9,8%) e Tessile di
Biella (9,6%). Nel complesso, le esportazioni dei distretti piemontesi verso gli Stafi Uniti sono
aumentate nei primi nove mesi dell’anno del +1,6%, con un andamento molto diversificato nei
frimestri: -0,3% tra gennaio e marzo, +10% tra aprile e giugno e -5,1% tra luglio e settembre. Sette
distretti su dodici hanno visto crescere le proprie vendite negli Stati Uniti tra gennaio e seltembre
del 2025, rispetto allo stesso periodo dell’lanno precedente, effetto anche di consegne

Terzo trimestre 2025

Primi nove mesi 2025

Distretti e settori

Mercati maturi ed emergenti

Stati Uniti
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anticipate (nel 2° trimestre) in attesa dell’entrata in vigore dei dazi (a fine agosto): Casalinghi di
Omegna (+158,9%), Macchine tessili di Biella (+71%), Caffé, confetterie e cioccolato torinese
(+48,6%), Riso di Vercelli (+34,7%), Tessie di Biella (+15,9%), Oreficeria di Valenza (+6%),
Rubinetterie e valvolame di Cusio-Valsesia (+4,7%). In calo invece: Vini delle Langhe, Roero e
Monferrato (-5,2%). Dolci di Alba e Cuneo (-8,5%), Macchine utenisili e robot industriali di Torino
(-19.1%), Frigoriferi industriali di Casale Monferrato (-22,4%) e Nocciola e frutta piemontese
(-22,5%).

Nei primi nove mesi del 2025 i distretti agro-alimentari piemontesi hanno registrato un aumento
del +9,8% (+8.2% tra gennaio e marzo, +7,8% tra aprile e giugno e +12,9% tra luglio e settembre),
performando meglio della media dei distretti agro-alimentari italiani (+4,1%).

Il distretto della Nocciola e frutta piemontese, dopo un 2024 in calo del -13,8%, ha segnato una
ripartenza nel 2025: gid nel 1° frimestre aveva evidenziato un'inversione di tendenza con un
aumento delle vendite all'estero del +25,9%, proseguita in modo ancora piu deciso nei
successivi trimestri: +57,1% tra aprile e giugno e +35,9% tra luglio e settembre. Nel complesso, il
periodo gennaio-settembre 2025 ha visto una crescita sui mercati esteri del +36,1% (rispetto allo
stesso periodo del 2024, corrispondenti a un aumento in valore di +70 milioni di euro), sostenuta
anche da prezzi in aumento!, a fronte di una brusca frenata della produzione. Considerando la
variazione tendenziale, & stato il distretto che nei primi nove mesi del 2025 & cresciuto di piu non
solo fra gli agro-alimentari, ma anche tra tuttii dodici distretti piemontesi. Il contributo maggiore
all'aumento & attribuibile a tre mercati: Francia, Egitto e Germania. Le esportazioni risultano
comunque in aumento o stabili in tutti i principali mercati di sbocco del distretto (fanno
eccezione solo Brasile, Regno Unito e Stati Uniti). Nonostante i dati positivi di export del distretto
nel complesso, per quanto riguarda la Nocciola Piemonte IGP ci sono forti preoccupazioni da
parte dei coltivatori a causa della drastica riduzione del raccolto2.

Dopo un 2024 di crescita a doppia cifra (+10%), nel 2025 sta proseguendo con maggiore
intensita la corsa sui mercati esteri del distretto del Caffé, confetterie e cioccolato torinese: +21,4%
fra gennaio e marzo, +18,2% tra aprile e giugno e +20,1% fra luglio e settembre. Nel complesso, i
primi nove mesi del 2025 hanno registrato un aumento delle esportazioni del distretto del +19,9%,
per un incremento in valore di +147 milioni di euro. Il contributo maggiore € giunto dalle vendite
verso Germania (primo mercato), Stati Uniti, Regno Unito, Danimarca, Lituania e Svizzera. Export in
calo, invece, in Francia (secondo mercato) e Australia. Nei primi nove mesi del 2025 sono
aumentate anche le esportazioni del Caffé di Trieste (+15,1%) e del Caffée e confetterie del
napoletano (+8,1%%), anche se la crescita del’'export del distretto piemontese & stata piu
vigorosa.

Dopo un 2024 particolarmente brillante (+28,8%), prosegue la crescita sui mercati esteri dei Dolci
di Alba e Cuneo: +16,4% nel 1° trimestre, +6,5% nel 2° trimestre e +15,5% nel 3° frimestre. Nel
complesso, il periodo gennaio-settembre ha registrato un aumento del +13,3% per le
esportazioni del distretto (pari a +216 milioni di euro). Il distretto si colloca al 4° posto tra i distretti
italiani e al 1° posto tra i soli agro-alimentari per aumento delle vendite sui mercati esteri in valore
nei primi nove mesi dell’anno. La crescita dell’export verso Polonia, Belgio, Spagna, Arabia
Saudita, Germania e Francia (per citare solo i principali sbocchi commerciali) ha compensato i
cali che hanno interessato Stati uniti, Hong Kong e Regno Unito. Le esportazioni sono aumentate

| prezzi risultano in forte aumento non solo in Piemonte, ma anche a livello mondiale. Contro la crisi in
atto Ferrero ha da poco lanciato I'Hazelnut Agronomy Program promosso insieme a Ells (European
Institute of Innovation for Sustainability) e Conaf (Consiglio nazionale dei dottori agronomi e forestali)
per rilanciare la filiera italiana della nocciola. Fonte: Il Sole240re: “Ferrero: stop all’acquisto di nocciole
turche dopo il boom dei prezzi”, 21/10/2025.

2 Fonte: Il Sole 24 Ore, “Nocciola del Piemonte, produzione dimezzata: I'allarme dei coltivatori per il
crollo dei raccolti”, 3/10/2025.

Distretti agro-alimentari
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del +4,6% periprodotti da forno e farinacei e del +17,1% per gli altri prodotti alimentari. Il distretto
piemontese & andato meglio in termini di export dei Dolci e pasta veronesi, che hanno realizzato
una crescita dell’export del +8,1% nei primi nove mesi del 2025.

Nella prima metd di novembre 2025 la Casa Bianca ha annunciato I'esenzione dai dazi reciproci
di alcuni prodotti alimentari, tra cui caffé e prodotti da forno (oltre a frutta tropicale, carne
bovina e pomodori)3. Cid potrebbe supportare i due distretti piemontesi del Caffe, confetterie
e cioccolato torinese e Dolci di Alba e Cuneo, gid sottoposti a un significativo incremento nei
prezzi delle materie prime: crisi logistiche e cambiamenti climatici (che possono determinare
scarsita sul mercato fisico) stanno avendo infatti un forte impatto sulle quotazioni internazionali del
caffé4, ma anche del cacao (il cui prezzo era rimasto stabile nell'ultimo decennio, senza variazioni
significative anche nel post-Covid).

Il distretto dei Vini delle Langhe, Roero e Monferrato, dopo il calo del 1° frimestre (-8,5%), ha visto le
esportazioni tornare a crescere (+4,3% fra aprile e giugno e +3,7% tra luglio e settembre). Nel
complesso, i primi nove mesi del’anno hanno mostrato stabilitd rispetto allo stesso periodo
dell’anno precedente (+0,1%, per un aumento delle vendite all’estero di +2 milioni di euro). Tra i
principali mercati di sbocco, risultano in calo Francia, Regno Unito, Germania, Stati Uniti (primo
mercato del distretto con una quota sul totale passata dal 20,1% del 2024 al 19% dei primi nove
mesi del 2025) e Spagna. Le esportazioni sono aumentate, invece, verso Polonia, Paesi Bassi,
Australia, Canada, Cina e Ilanda. Le province del distretto hanno contribuito diversamente: si &
registrato un calo in provincia di Cuneo (-7,6%), mentre le esportazioni sono aumentate lievemente
ad Asti (+0,7%) e in maniera intensa ad Alessandria (+27%). Il distretto dei vini delle Langhe, Roero
e Monferrato &, tra i piemontesi, quello con i maggiori legami con il mercato statunitense. | vini non
sono rientrati tra i prodotti esentati dai dazi all’import statunitensi e cid sta destando forte
preoccupazione tra gli operatori del distretto.

Nel 3° trimestre 2025 registra un aumento dell’export anche il Riso di Vercelli (+2% tfra luglio e
settembre); tuttavia, il calo dell’export dei primi due trimestri dell’anno (rispettivamente -2,9% e
-10,1%) ha portato il distretto a chiudere i primi nove mesi in negativo: -4,1% (corrispondenti a
un calo in valore di -12 milioni di euro). Questo risultato incorpora anche ribassi nelle quotazioni
della materia prima. Tra le province che fanno parte del distretto, Vercelli ha visto I'export
contrarsi del -5,6%; Novara, invece, ha registrato un aumento dell’'export del +2,7%. Le
esportazioni sono diminuite in tuttii principali mercati di sbocco: Spagna, Regno Unito, Germania
(che da sola assorbe il 29% dell’export del distretto), Austria e Belgio. Fanno eccezione Svizzera
e Francia (secondo mercato con quasi il 16% del totale), dove le vendite risulfano in aumento.
Il distretto, in fermini di variazione, ha mostrato un andamento lievemente migliore rispetto al
Riso di Pavia (le cui esportazioni hanno registrato un calo del -6,9% considerando i primi nove
mesi del 2025).

| primi nove mesi del 2025 si sono chiusi positivamente anche per le vendite all’estero dei distretti
piemontesi del sistema Moda: +8,8% rispetto allo stesso periodo del 2024 (-5,1% tra gennaio e
marzo, +10,8% tra aprile e giugno e +21,8% tra luglio e settembre). | distrefti della moda
piemontesi risultano in controtendenza rispetto al complesso dei distretti italiani del medesimo
settore, in calo del -5,4% in termini di export nei primi nove mesi 2025 (-9,7% fra gennaio € marzo,
-4,8% tra aprile e giugno e -1,2% fra luglio e settembre).

3 Fonte: Pambianco news wine&food: “Dazi USA: dal caffe alla carne, retfromarcia di Trump su alcuni
prodotti food”, 17/11/2025.

4 Fonte: il Sole240re: “Caffé, guadagni delle aziende sotto pressione. Lavazza: situazione critica anche
per il futuro”, 27/11/2025.

Distretti del sistema Moda
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Dopo quattro trimestri di contrazione, I'export del distretto dell’ Oreficeria di Valenza & tornato a
crescere a partire dal 2° trimestre 2025: +24,8% tra aprile e giugno e +48% tra luglio e settembre.
Nel complesso, nei primi nove mesi dell’anno le esportazioni del distretto orafo piemontese
hanno registrato un incremento del +18,9%, corrispondente a +261 milioni di euro (I'aumento
maggiore in valore tra gennaio e seftembre tra i distretti piemontesi). Il distretto si colloca al 2°
posto trai distretti italiani e al 1° posto tra i soli distretti del sistema Moda per aumento delle vendite
sui mercati esteri in valore nei primi nove mesi dell’anno. Il distretto si & distinto positivamente
anche nel confronto con gli altri due distretti orafiitaliani: Oreficeria di Vicenza +5,8% e Oreficeria
di Arezzo -31,7% (per il venir meno di alcune esportazioni straordinarie verso la Turchia che
avevano caratterizzato i forti aumenti del 2024)5. In particolare, il contributo maggiore alla
crescita € giunto dalla Svizzera. In aumento anche I'export verso Cina, Stati Uniti, Emirati Arabi
Uniti e Giappone; in contrazione invece Ilanda (verso la quale si concentra quasi un terzo
dell’export del distretto), Hong Kong, Francia e Corea del Sud. Le esportazioni del distretto sono
molto concentrate e I'andamento di pochi mercati rilevanti influenza il risultato complessivo.
Inoltre, le variazioni delle vendite possono essere influenzate dalle strategie e dalle policy di
prezzo attuate dalle multinazionali del lusso che operano nel distretto.

Il Tessile di Biella, dopo la timida crescita del 1° trimestre 2025 (+1,1%), nel 2° tfrimestre dell’anno
ha subito una contrazione di pari entitd (-1,2%), per registrare invece una crescita piu decisa nel
3° trimestre (+2,1%). Nel complesso, i primi nove mesi dell’anno hanno visto un progresso delle
vendite all’estero del +0,6% (per un controvalore di +11 milioni di euro). Si evidenzia un
andamento nettamente differente nelle due province che compongono il distretto: Biella -3,2%
e Vercelli +5,5%. | comparti che hanno performato bene sui mercati esteri sono: abbigliamento
(+6,7%) e maglieria esterna (+4,8%), mentre risultano in calo i tessuti (-4,9%), le altre industrie tessili
(-4,5%) e ifilati (-2,8%). Le contrazioni sono state severe in Turchia e piu contenute in Regno Unito.
Al contrario, hanno contribuito positivamente le vendite verso Cina (primo mercato con un peso
sul fotale del 14%), Francia, Stati Uniti, Germania e Svizzera. Ultimamente il distretto Tessile di Biella
ha scontato la debolezza del sistema Moda, amplificata dal rallentamento della filiera del lusso.

Dopo un 1° frimestre 2025 in cui le esportazioni sono rimaste stabili per la meccanica distrettuale
piemontese (-0,1%), il 2° e il 3° trimestre hanno mostrato un decremento deciso (rispettivamente
-8,7% e -4,4%). Nel complesso, i primi nove mesi 2025 hanno segnato un calo del -4,6% (peggio
della media dei distretti italiani di questo settore, che hanno chiuso il periodo gennaio-settembre
in linea con lo stesso periodo dell’anno precedente: +0,1%).

Dopo un 2024 in lieve calo (-1,2%), nella prima parte del 2025 si segnala la ripartenza delle
esportazioni di Rubinetteria e valvolame di Cusio-Valsesia: +3,7% nel 1° trimestre e +5,4% nel 2°
frimestre e + 7,2% nel 3° timestre. Nel complesso, per questo distretto le esportazioni fra gennaio
e settembre sono cresciute del +5,4% per +62 milioni di euro. Tra i principali mercati del distretto,
risulfano in crescita Germania, Stati Uniti, Svizzera, Regno Unito, Grecia, Belgio e Paesi Bassi. Al
contempo, prosegue la riduzione delle vendite in Russia, Francia e Spagna. Le esportazioni sono
aumentate del +3,7% in provincia di Vercelli e del +6,3% in provincia di Novara, mentre il
Verbano-Cusio-Ossola ha registrato un calo del -2,6%. Il distretto piemontese ha registrato un
andamento migliore rispetto ai Rubinetti, valvole e pentolame di Lumezzane (-0,6%).

Export in calo netto, invece, per le Macchine utensili e robot industriali di Torino, che durante i
primi nove mesi dell’anno hanno registrato una diminuzione delle vendite all'estero del -9,8%
(pari a -76 milioni di euro). Tutti i frimestri hanno segno negativo, mail calo € stato piu contenuto
nel 3° trimestre: -10,1% nel 1° trimestre, -15,3% nel 2° trimestre e -3,4% nel 3° trimestre. In

5 Per approfondimenti si consiglia la lettura del “"Focus commodity: Settore orafo — Gennaio 2026 sul
settore orafo italiano nel periodo gennaio-settembre 2025, Intesa Sanpaolo, a cura di Sara Giusti e
Daniela Corsini.

Distretti della Meccanica
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contrazione le vendite nei primi tfre mercati del distretto, tutti con un peso sul totale esportato
inforno al 10%: Germania (-3,8%), Stati Uniti (-19,1%) e Cina (-36,1%). Ma si sono registrate riduzioni
anche in Turchia, Polonia e Messico. Export in aumento, invece, in Francia, India e Spagna. |l
calo ha riguardato sia le macchine utensili (-13,2%), che i robot e le macchine per impieghi
speciali (-7,7%).

Continuano le difficoltd per il distretto delle Macchine tessili di Biella, che nel 2024 aveva
registrato la performance peggiore tra i distretti piemontesi in termini tendenziali (-27%). Nel 1°
trimestre 2025 le vendite all'estero hanno subito un ulteriore calo del -7,3%, -19,4% nel 2° trimestre
e -18% nel 3° trimestre. | primi nove mesi del 2025 hanno determinato una riduzione complessiva
dell'export del -14,9% (pari a -11 milioni di euro). Nel periodo gennaio-settembre del 2025 le
vendite hanno registrato una forte riduzione in Cina (primo mercato con una quota sul totale
del 25%) e si sono contratte con forza anche in Thailandia, Turchia, Francia, India e Spagna.
Segnali positivi, invece, si riscontrano dalle vendite negli Stati Uniti e in Germania.

Dopo un 2024 di forte crescita sui mercati esteri (+19,7%) e un 1° tfrimestre ampiamente positivo
(+17.8%), il distretto dei Frigoriferi industriali di Casale Monferrato ha subito un brusco stop: -37,8%
nel 2° frimestre e -42,2% nel 3° frimestre. Complessivamente, i primi nove mesi dell’anno si sono
chiusi con un calo dell’export del distretto del -26,2% (corrispondenti in valore a -80 milioni di
euro, la riduzione maggiore del frimestre fra i dodici distretti piemontesi). Tra i principali mercati
di sbocco, hanno contribuito maggiormente alla confrazione Germania e Francia (primi due
mercati del distretto, entrambi con una quota sul totale superiore al 15%) e Belgio. Export in calo
anche negli Stati Uniti. Al conftrario, si segnala un netfo aumento delle vendite nel Regno Unito,
in Polonia e in Spagna.

Il distretto dei Casalinghi di Omegna ¢ il distretto piemontese piU piccolo tra quelli monitorati ed
& anche I'unico rappresentante dei distretti del sistema Casa in Piemonte. Dopo un 2024
negativo (-25,6%), il 2025, invece, si € aperto con aumenti dell’export diffusi in tuttii trimestri: +19%
nel 1° trimestre, + 16,5% nel 2° trimestre e +9,5% nel 3° trimestre. Complessivamente, nei primi
nove mesi del 2025 le vendite all’estero sono aumentate del +15,1% (corrispondenti a un
controvalore di +5 milioni di euro). L'incremento dell’export in Germania (principale mercato di
sbocco con una quota vicina al 30% sul totale) — sommato alla crescita riscontrata anche negli
Stati Unifi, in Francia (secondo mercato, con una quota del 12%), in Svizzera e nei Paesi Bassi —
ha compensato ampiamente le contrazioni riscontrate in Repubblica Ceca e in Regno Unito.

| poli tecnologici piemontesi, dopo un 2024 negativo (-22,9%). hanno proseguito nel segno della
contrazione sui mercati esteri anche nei primi sei mesi del 2025: -6% nel 1° trimestre e -11,8% nel
2° trimestre. Tuttavia, nel 3° trimestre si & registrata un'inversione di tendenza rilevante: +34,9%
(per una crescita in valore di +147 milioni di euro). Nel complesso, le vendite all’estero dei poli
tecnologici piemontesi sono aumentate di +1,6% (per +27 milioni di euro), nei primi nove mesi
del 2025. | due poli sono stati protagonisti di andamenti opposti.

Il Polo aerospaziale del Piemonte ¢ il protagonista della ripresa del 3° trimestre. Dopo un 1°
trimestre quasi stabile (-1,5%) e un 2° frimestre di calo pronunciato (-17,3%). il 3° tfimestre ha visto
un balzo del +66,7% (+140 milioni in valore). Questo sprint finale ha permesso al polo di chiudere
i primi nove mesi dell’anno con una crescita complessiva del +3,7% (+38 milioni di euro in valore).
L'andamento altalenante € fipico del settore, che vive di grandi commesse. Inolire, le
esportazioni del polo aerospaziale del Piemonte sono estremmamente concentrate: in questo
caso, il risultato positivo & riconducibile all’aumento delle vendite verso le Filippine (nuovo
mercato), la Spagna, il Sud Africa e I' Arabia Saudita. Al contempo, si & registrato un calo nei
principali mercati di sbocco, in particolare Stati Uniti (primo mercato nel 2024, con una quota
sul totale esportato del 32,3%), Francia, Kuwait (secondo mercato nel 2024, con una quota del
20,4%), Germania, Regno Unito, Giappone, Canada, Turchia e Taiwan. Indipendentemente dai
dati di congiuntura, I'aerospazio in Piemonte € un setftore in continua espansione, che beneficia

Casalinghi di Omegna

| poli tecnologici piemontesi
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anche della riconversione di parte della produzione di altri settori che stanno vivendo un
momento dirallentamento (come la componentistica automotive)s, oltre che della presenza di
numerose start-up. In quattro anni, infatti, il solo incubatore ESA Bic Turin (gestito da I3P in
collaborazione con I'Agenzia Spaziale Europea, I'Agenzia Spaziale Italiana, il Politecnico di
Torino e la Fondazione Links) ha supportato 33 start-up che si occupano di numerosi comparti
della space economy (dai componenti per i sistemi satellitari, alle telecomunicazioni sicure, fino
agli algoritmi di Al per I'osservazione della Terra)?. Ad ulteriore conferma del ruolo sempre piu
importante di questo polo, a inizio dicembre a Torino si € svolta la Fiera Aerospace & Defense
Meetings (decima edizione) con numeri da record: 3.200 partecipanti da 35 paesi, 00 espositori
e piu di 12mila incontri B2B&.

Il Polo ICT di Torino ha visto I'export migliorare di trimestre in trimestre: dal calo registrato fra
gennaio a marzo (-11,1%), all’aumento tra aprile e giugno (+2,6%) all'incremento leggermente
piU intenso tra luglio e settembre (+3,2%). Nel complesso, tuttavia, nei primi nove mesi dell’anno,
il polo ha registrato un lieve calo del -1,7% (corrispondentiin valore a -11 milioni di euro). Hanno
contribuito positivamente le esportazioni verso Francia e Germania. Al contrario, le vendite verso
Messico, Regno Unito, Cina, Spagna, Stati Uniti e Polonia risultano in contfrazione. Le esportazioni
hanno registrato un aumento a doppia cifra per computer/unitd periferiche (+16%) e per
apparecchiature perle telecomunicazioni (+20,8%), mail calo (-6,1%) dell’altra elettronica (che
rappresenta 1'80% del distretto in termini di export e all’'inferno della quale spiccano per valori
esportati gli apparecchi di misurazione, prova, navigazione e orologi) ha attutito il risultato finale.
Il Polo ICT di Torino ha comunque conseguito sui mercati esteri un risultato migliore rispetto al
complesso dei poli ICT italiani (-9,7% nei primi nove mesi del 2025). Recentemente & stato
presentato il progetto di realizzazione della “Digital revolution house”, un nuovo edificio che
sorgerd all'interno della Cittadella Politecnica di Torino con I'obiettivo di diventare un grande
polo di innovazione su tutte le frontiere del digitale. L'investimento totale sard di 40 milioni di
euro?’. Inoltre, Torino si € candidata come cittd-laboratorio nell’'Unione Europea per la
sperimentazione della guida autonoma; la proposta di Regione e Comune si basa sulla presenza
di un sistema gid operativo per I'applicazione dell’'intelligenza artificiale ai settori automotive e
aerospace’. Se la candidatura dovesse essere accettata si pofrebbero creare nuove
opportunitd anche per il Polo ICT del capoluogo di regione piemontese.

| dati di export dei primi nove mesi 2025 confermano la capacita di tenuta e di reazione dei
distretti e dei poli piemontesi, anche in momenti di elevata difficolta. Nonostante I'infroduzione
dei dazi all'import da parte degli Stati Uniti, le imprese hanno continuato a puntare su qualita e
innovazione, cercando diintercettare, oltre alle opportunitd presenti sul mercato interno, anche
tutte quelle provenienti dall'estero (non solo dai mercati piu conosciuti, ma anche da nuovi
mercati emergenti). Anche in prospettiva queste strategie potranno fare la differenza per
continuare a crescere in un contesto competitivo complesso e in cui gli effetti dei dazi americani
continueranno a farsi sentire, almeno per tutta la prima parte del 2026.

6 Fonte: La Stampa Torino: “Automotive nello spazio. Boom di aziende che con la Space Economy
ampliano il portafoglio delle quattro ruote”, 05/12/2025.

7 Fonte: Corriere Torino: ““Lo Spazio fa il pieno di startup: 33 societd e 24 miliardi raccolti”, 1171272025.

8 Fonte: La stampa Torino: “Record alla fiera Aerospace & Defense. Olfre 3.200 partecipanti da 35
paesi”’, 05/12/2025.

? Fonte: La Stampa Torino: “Una Digital House da 40 milioni di euro sard il laboratorio del futuro di Torino”,
8/10/2025.

10 Fonte: Corriere Torino: "Auto a guida autonoma, Torino si candida all’UE”, 09/12/2025; La Stampa
Torino: “Cirio e Lo Russo volano a Bruxelles. Cosi Torino punta sull'innovazione. Guida autonoma, visite
con I'Al. La doppia missione a Bruxelles”, 10/12/2025.
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Fig. 1 - Evoluzione delle esportazioni dei distretti piemontesi per trimestre (mid di euro)
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Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat

Fig. 2 - Evoluzione frimestrale delle esportazioni dei distretti piemontesi (var. % tendenziale)
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Fig. 3 - Evoluzione frimestrale delle esportazioni piemontesi (variazioni % tendenziali)
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Fi_g. 4 - Evoluzione trimestrale delle esportazioni dei distretti (variazioni % tendenziali)
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Tab. 1 - Distretti: evoluzione delle esportazioni dei distretti italiani per regione e macro-ripartizione geografica
_

MIn euro 2024 Diff. 2024- Var. % Gen-set Diff. Diff. T3 Gen-set T T2 T3
2023 2024-2023 2025 gen-set 2025-2024 2025-2024 2025-2024 2025-2024 2025-2024
2025-2024 (var. %) (var. %) (var. %) (var. %)
Distretti italiani 163.022 1.029 0,6 119.722 -1.252 313 -1,0 -2,4 -1.4 0.8
Nord-Est 63.330 -989 -1,5 46.948 -44 105 -0,1 0,0 -0,9 0,7
Veneto 33.025 -475 -1,4 24121 -360 -4 -1,5 -0,9 -3,4 0.0
Emilia-Romagna 21.698 -424 -1,9 16.151 10 39 0.1 -1.2 0.6 0.8
Trentino-Alto Adige 5.687 -87 -1.5 4.375 149 32 3.5 3.6 4,6 2.3
Frivli-Venezia Giulia 2.919 -4 -0,1 2.302 156 37 7.3 12,6 4,5 5,2
Nord -Ovest 57.370 -1.010 -1.7 43.620 1.290 773 3,0 1,7 1.9 57
Lombardia 44.000 -1.285 -2,8 33.124 664 387 2.0 1.6 0.9 3.8
Piemonte 13.200 271 2.1 10.311 595 377 6,1 2,0 4,7 11,6
Liguria 170 4 2,3 184 32 9 20,8 11,0 23,1 74,7
Centro 32.468 3.011 10,2 22.022 -2.316 -538 -9.5 -13.4 7.7 7.2
Toscana 26.499 3.200 13.7 17.678 -2.129 -512 -10,7 -15,5 -8.2 -8.4
Marche 4.395 -364 -7.7 3.121 -207 -23 -6,2 -9,2 -7.0 -2,1
Umbria 1.236 185 17.6 949 6 -5 0.6 8.7 -4,8 -1.5
Lazio 339 -10 -2,9 274 14 0 5.5 4,3 10,0 0.8
Mezzogiorno 9.853 18 0,2 7.132 -182 -27 -2,5 -3,2 -3,2 -11
Campania 4.570 -36 -0,8 3.361 -56 -2 -1,7 -1.,9 -2,8 -0,2
Puglia 3.745 1 0.0 2.628 -118 -14 -4,3 -6.8 -5.1 -1.4
Abruzzo 817 69 9.2 559 -52 -26 -8,5 -5,9 -6,9 -12,4
Sicilia 488 2 0.4 405 31 16 8.2 1.5 10,9 14,2
Sardegna 179 -3 -1,8 141 14 -1 11,4 27,7 4,4 -1,6
Basilicata 55 -15 -21,0 38 -1 -0 -3,7 -1,2 -6,6 -3,7
Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat
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Fig. 5 - Evoluzione delle esportazioni dei distretti piemontesi per
macrosettore, primi 9 mesi 2025 vs. primi 9 mesi 2024 (var. %)

Fig. 6 — Evoluzione delle esportazioni dei distretti piemontesi per
macrosettore, nel 3° frimesire 2025 vs. 3° trimestre 2024 (var. %)
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Nota: la voce Alimentare e bevande comprende anche prodotti agricoli.
Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat

Sistema moda 21,8
Alim. E bevande 12,9
Distretti piemontesi 11,6
Meccanica -4,4
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Nota: la voce Alimentare e bevande comprende anche prodotti agricoli.
Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat

Tab. 2 - Distretti: evoluzione delle esportazioni dei distretti piemontesi

MiIn euro 2024 Diff. Var.%| Gen-set Diff. Diff. T3 Gen-set Tl T22025- T3
2024- 2024- 2025 gen-set2025-2024 2025-2024 2025-2024 20242025-2024
2023 2023 2025-2024 (var. %) (var.%) (var.%) (var. %)
Distretti italiani 163.022 1.029 06| 119.722 -1.252 313 -1,0 -2,4 -1,4 0,8
Distretti piemontesi 13.200 271 2,1 10.311 595 377 6,1 2,0 4,7 11,6
Dolci di Alba e Cuneo 2.369 530 28,8 1.843 216 104 13.3 16,4 6,5 15.5
Tessile di Biella 2.283 -64 -2,7 1.707 11 12 0.6 1.1 -1.2 2.1
Vini di Langhe, Roero e Monferrato 1.931 -42 -2,1 1.454 2 18 0.1 -8,5 4,3 3.7
Oreficeria di Valenza 1.806 -90 -4,8 1.642 261 197 18,9 -12,4 24,8 48,0
Rubinetteria e valvolame Cusio-Valsesia 1.556 -19 -1.2 1.204 62 25 5.4 3.7 5.4 7.2
Macchine utensili e robot industriali di Torino 1.013 -84 -7.7 697 -76 -8 -9.8 -10,1 -15,3 -3,4
Caffe, confetterie e cioccolato torinese 983 89 10,0 884 147 50 19.9 21,4 18,2 20,1
Riso di Vercelli 399 -7 -1.6 289 -12 2 -4,1 -2,9 -10,1 2.0
Frigoriferi industriali di Casale Monferrato 387 64 19.7 225 -80 -45 -26,2 17.8 -37.8 -42,2
Nocciola e frutta piemontese 330 -53 -13,8 262 70 27 36,1 25,9 57.1 35,9
Macchine tessili di Biella 95 -35 -27,0 62 -1 -4 -14,9 -7.3 -19.4 -18,0
Casalinghi di Omegna 50 -17 -25,6 41 5 1 15,1 19,0 16,5 9.5
Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat
Fi_g. 7 — Esportazioni dei distretti piemontesi nei primi nove mesi del 2025 (var. % tendenziali)
Nocciola e frutta piemontese — 34 1
Caffe, confetterie e cioccolato torinese — 19,9
Oreficeria di Valenza p— 18,9
Casalinghi di Omegna p— 15,1
Dolci di Alba e Cuneo p— 13,3
Distretti piemontesi — 41
Rubinetteria e valvolame Cusio-Valsesia = 54
Tessile di Biella 0,6
Vini di Langhe, Roero e Monferrato 0,1
Riso di Vercelli -4,1 =
Macchine utensili e robot industriali di Torino -9,8 —
Macchine fessili di Biella -14,9 —
Frigoriferi industriali di Casale Monferrato -26,2 e——
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Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat
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Fig. 8 - Esportazioni dei distretti piemontesi nel 3° trimestre del 2025 (variazioni % tendenziali)
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Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat
Tab. 3 - Distretti piemontesi: 'andamento dei primi 30 mercati di sbocco delle esportazioni
MIn euro 2024 Diff. 2024- Var. %| Gen-set Diff. Diff. T3 Gen-set Tl T22025- 3
2023 2024-2023 2025 gen-set 2025-2024 2025-2024 2025-2024 2024 2025-2024
2025-2024 (var. %)  (var.%) (var.%) (var. %)
Distretti italiani 163.022 1.029 0,6 119.722 -1.252 313 -1,0 -2,4 -1,4 0,8
Distretti piemontesi 13.200 271 2,1 10.311 595 377 6,1 2,0 4,7 11,6
Paesi avanzati 8.796 118 1.4 6.952 438 325 6,7 -0,4 54 15,1
Paesi emergenti 4.405 153 3.6 3.359 157 52 4,9 7,0 3,1 4,7
Svizzera 482 -74 -13,4 724 377 196 108.,6 -4,8 169.3 172,0
Polonia 341 40 13,3 306 74 30 31,9 25,5 36,2 34,5
Paesi Bassi 209 8 3.8 179 33 17 22,3 20,9 11,4 35,1
Emirati Arabi Uniti 229 58 33,9 189 26 9 15,7 17.9 12,6 16,6
Giappone 162 -16 -8.8 148 24 22 19.7 13,5 -5,0 54,0
Regno Unito 774 50 6,9 575 22 15 4,0 -0,2 3.9 8,1
Belgio 286 -23 -7.5 224 19 5 9.3 21,9 0.3 7.3
Federazione russa 110 -6 -5,2 96 18 1 22,6 54,8 6,1 4,1
Stafi Uniti 1.320 99 8.1 980 16 -16 1.6 -0.3 10,0 -5,1
Danimarca 164 37 29,0 135 14 5 11,3 11,6 9.7 12,8
Germania 1.555 38 2,5 1.171 12 15 1.1 2,0 -2,9 3.7
Romania 179 -14 -7.,4 139 11 5 8.8 6,3 8.4 11.8
Arabia Saudita 174 35 25,0 120 10 4 9.1 13,7 1.9 10,6
Portogallo 165 -6 -3,6 127 10 8 8.4 12,4 -6,1 21,1
Messico 116 -8 -6,5 96 10 5 11,4 -1.6 17,0 23,7
Canada 207 12 59 160 9 9 6,2 0,6 -0,4 20,0
Spagna 436 30 7.5 323 9 5 2,7 1.0 2,9 4,0
India 116 21 21,5 88 5 1 6,6 -19,0 42,1 3.4
Israele 106 4 3.8 75 5 0 6.8 11.4 10,1 -0.8
Grecia 141 -4 -2,8 111 5 4 4,4 -2,7 3.1 12,7
Australia 113 -17 -13,2 91 3 6 3.1 -19.6 6,7 23,9
Austria 147 13 9.3 109 2 -2 1.8 11,5 1.5 -6,4
Repubblica Ceca 121 -15 -10,8 92 1 1 0.6 -0,5 -1.9 4,1
Svezia 150 18 14,1 108 -4 0 -3,3 58 -14,0 0,5
Repubblica di Corea 183 -14 -7.3 116 -21 -10 -15,2 1.8 -21,9 -21,8
Turchia 229 -13 -5,5 149 -23 -14 -13.2 -10.7 -3,6 -25.3
Cina 558 -57 -9,2 393 -33 -16 -7.8 1.0 -13,0 -11,0
Francia 1.632 -16 -1,0 1.190 -38 22 -3,1 -0,9 -13,4 52
Hong Kong 392 66 20,4 263 -46 -6 -14,8 -15,3 -23,3 -5,5
Irlanda 666 -29 -4,2 442 -93 4 -17,5 -23,2 -26,7 2,4

Nota: sono rappresentati i primi 30 paesi per export 2024, I'ordinamento & decrescente rispetto alla differenza primi nove mesi 2025 - primi nove mesi 2024.

Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat
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Tab. 4 - Evoluzione delle esportazioni dei distretti piemontesi verso gli Stati Uniti

MIn euro

Incidenza export vs USA su
totale export del distretto

Variazione %

2024 Gen-set T3| 2024 (%) Gen-set T132025| Gen-set m T2 3

2025 2025 2025 (%) (%)|2025-2024 2025-2024 2025-2024 2025-2024

Distretti italiani 18.003 12.811 4.008 11,0 10,7 10,3 -3,5 -1,5 -3,2 -5,8
Distretti piemontesi 1.320 980 296 10,0 9.5 8,2 1.6 -0,3 10,0 -5.1
Vini di Langhe, Roero e Monferrato 389 276 77 20,1 19.0 15,7 -5.2 -7.0 7.2 -16,2
Macchine utensili e robot industriali di Torino 135 84 28 13.4 12,1 11,6 -19.1 -17.8 -17.,2 -22,3
Rubinetteria e valvolame Cusio-Valsesia 155 17 35 10,0 9.8 9.3 4,7 2,0 4,8 7.6
Tessile di Biella 191 164 54 8.4 9,6 9,6 15.9 32,1 6,1 12,6
Casalinghi di Omegna 2 4 1 4,6 8.5 8.6 158,9 279.0 147.3 104,9
Caffe, confetterie e cioccolato torinese 66 72 18 6,7 8,2 6,1 48,6 68,1 95,3 -3,5
Macchine tessili di Biella 4 5 2 4,7 7.8 8,9 71,0 -66,3 267,1 11,0
Oreficeria di Valenza 175 127 36 9.7 7.7 6,0 6,0 -21,3 24,7 21,1
Dolci di Alba e Cuneo 171 110 41 7.2 6,0 52 -8,5 1.6 -6,8 -17,0
Frigoriferi industriali di Casale Monferrato 17 9 3 4,3 4,1 5,5 -22,4 -57.5 4,1 5,0
Riso di Vercelli 8 8 1 2,0 2,7 1.8 34,7 76,3 52,3 -24,2
Nocciola e frutta piemontese 7 4 0 2,0 1.4 0,2 -22,5 -26,0 -14,8 26,5

Nota: i distretti sono stati ordinati per incidenza dell’export verso gli Stati Unti sul totale export dei distretti piemontesi (primi nove mesi 2025). Fonte: elaborazioni

Intesa Sanpaolo su dati Istat

Tab. 5 - L'export dei poli tecnologici piemontesi

Min euro 2024 Diff. 2024- Var. %| Gen-set Diff. Diff. T3] Gen-set T T2 T3
2023 2024-2023 2025 gen-set 2025-2024| 2025-2024 2025-2024 2025-2024 2025-2024
2025-2024 (var. %) (var. %) (var. %) (var. %)
Poli tecnologici italiani 61.878 8.089 15,0 57.922 13.463 4.898 30,3 30,7 26,7 33,8
Poli tecnologici piemontesi 2.309 -688 -22,9 1.678 27 147 1.6 -6.0 -11.8 34,9
Polo aerospaziale del Piemonte 1.458 -595 -29.0 1.055 38 140 3.7 -1.5 -17.3 66,7
Polo ICT di Torino 851 -93 -9.8 623 -11 7 -1,7 -11,1 2,6 3.2
Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat
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Appendice metodologica

Non & facile monitorare I'evoluzione congiunturale dei distretti industriali. Le uniche informazioni
aggiornate disponibili, a livello territoriale (provinciale), riguardano le esportazioni espresse a
prezzi correnti (dati trimestrali). Un incrocio province/settori per le esportazioni € disponibile,
inoltre, per un numero relativamente limitato di settori. La congiuntura dei distretti pud essere
pertanto approssimata in un modo molto grezzo, con un maggiore grado di confidenza solo per
i distretti fortemente export-oriented (non ci sono, infatti, dati sul mercato interno) e per quelli
che producono beni non troppo specifici (non abbiamo statistiche su micro-settori, ad esempio,
come “coltelli e forchette”).

| distretti analizzati costituiscono una sintesi di quelli individuati dalla Federazione dei distretti
italiani, dall’lstat, dalla Fondazione Edison e dalle Leggi regionali che censiscono i distretti stessi.

Nel Monitor dei distretti sono analizzati, quasi 160 distretti tradizionali (principalmente specializzati
nel sistema moda, nel sistema casa, nella meccanica e nell’agro-alimentare), 22 poli tecnologici,
specializzati cioé in settori ad alta tecnologia (farmaceutica, ICT, aeronautica, biomedicale).

Poiché il presente lavoro ha finalitd soprattutto quantitative a livello del sistema distretti nel suo
complesso, ci si € concentrati solo sui distretti e poli tecnologici che potevano essere ben
rappresentati dai dati Istat disponibili sul commercio estero a livello provinciale. Vale la pena
precisare che i dafi Istat provinciali si riferiscono alle esportazioni, espresse a prezzi correnti e,
pertanto, non tengono conto dei fenomeni inflativi, ovvero delle variazioni di prezzo non dovute
a miglioramenti qualitativi dei beni prodoftti. Questi dati devono, quindi, essere valutati con
cautela visto che I'evoluzione positiva (negativa) dell’'export pud nascondere aumenti
(diminuzioni) di prezzo legati al’andamento delle quotazioni delle materie prime.

In questo numero del Monitor I'evoluzione delle esportazioni nel 2025 € calcolata utilizzando dati
provvisori del 2025 e quelli definitivi del 2023 e 2024.

Pubblicazioni sui Distretti del Research Department

Le pubblicazioni sui Distretti Industriali del Research Department di Intesa Sanpaolo sono
consultabili alla pagina https://group.intesasanpaolo.com/it/research/industry--local-
economies
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Importanti comunicazioni

Gli economisti che hanno redatto il presente documento dichiarano che le opinioni, previsioni o stime contenute nel documento
stesso sono il risultato di un autonomo e soggettivo apprezzamento dei dati, degli elementi e delle informazioni acquisite e che
nessuna parte del proprio compenso & stata, € o sard, direttamente o indirettamente, collegata alle opinioni espresse.

La presente pubblicazione € stata redatta da Intesa Sanpaolo S.p.A. Le informazioni qui contenute sono state ricavate da fonfi
ritenute da Intesa Sanpaolo S.p.A. affidabili, ma non sono necessariamente complete, e 'accuratezza delle stesse non puo essere
in alcun modo garantita. La presente pubblicazione viene a Voi fornita per meri fini di informazione ed illustrazione, ed a titolo
meramente indicativo, non costituendo pertanto la stessa in alcun modo una proposta di conclusione di contratto o una
sollecitazione all'acquisto o alla vendita di qualsiasi strumento finanziario. II documento pud essere riprodotto in tutto o in parte
solo citando il nome Intesa Sanpaolo S.p.A.

La presente pubblicazione non si propone di sostituire il giudizio personale dei soggetti ai quali si rivolge. Intesa Sanpaolo S.p.A. e
le rispettive controllate e/o qualsiasi altro soggetto ad esse collegato hanno la facoltd di agire in base a/ovvero di servirsi di
qualsiasi materiale sopra esposto e/o di qualsiasi informazione a cui tale materiale si ispira prima che lo stesso venga pubblicato
e messo a disposizione della clientela.

Comunicazione dei potenziali conflitti di interesse

Intesa Sanpaolo S.p.A. e le altre societd del Gruppo Bancario Intesa Sanpaolo (di seguito anche solo “Gruppo Bancario Intesa
Sanpaolo”) si sono dotate del *“Modello di organizzazione, gestione e controllo ai sensi del Decreto Legislativo 8 giugno 2001, n.
231" (disponibile sul sito internet di Intesa Sanpaolo, all’indirizzo: https://aroup.intesasanpaolo.com/it/governance/dlgs-231-2001)
che, in conformita alle normative italiane vigenti ed alle migliori pratiche internazionali, prevede, tra le altre, misure organizzative
e procedurali per la gestione delle informazioni privilegiate e dei conflitti di interesse, che comprendono adeguati meccanismi
di separatezza organizzativa, noti come Barriere informative, atti a prevenire un utilizzo illecito di dette informazioni nonché a
evitare che gli eventuali conflitti di interesse che possono insorgere, vista la vasta gamma di attivita svolte dal Gruppo Bancario
Intesa Sanpaolo, incidano negativamente sugli interessi della clientela.

In particolare le misure poste in essere per la gestione dei conflitti di interesse tra il Gruppo Bancario Intesa Sanpaolo e gli Emittenti
di strumenti finanziari, ivi incluse le societd del loro gruppo, nella produzione di documenti da parte degli economisti di Intesa
Sanpaolo S.p.A. sono disponibili nelle “Regole per Studi e Ricerche” e nell'estratto del "Modello aziendale per la gestione delle
informazioni privilegiate e dei conflitti di interesse”, pubblicato sul sito internet di Intesa Sanpaolo S.p.A. all’indirizzo
https://group.intesasanpaolo.com/it/research/RegulatoryDisclosures. Tale documentazione € disponibile per il destinatario dello
studio anche previa richiesta scritta al Servizio Conflitti di interesse, Informazioni privilegiate ed Operazioni personali di Intesa
Sanpaoolo S.p.A., Via Hoepli, 10 -20121 Milano - Italia.

Inoltre, in conformitd con i suddetti regolamenti, le disclosure sugli interessi e sui conflitti di interesse del Gruppo Bancario Intesa
Sanpaolo sono disponibili all'indirizzo https://aroup.intesasanpaolo.com/it/research/RegulatoryDisclosures/archivio-dei-conflitti-
di-interesse ed aggiornate almeno al giorno prima della data di pubblicazione del presente studio. Si evidenzia che le disclosure
sono disponibili per il destinatario dello studio anche previa richiesta scritta a Intesa Sanpaolo S.p.A. — Industry & Local Economies
Research, Via Romagnosi, 5 - 20121 Milano - Italia.
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