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Nel primo trimestre 2025 I'indice di incertezza globale & salito bruscamente con l'insediamento
di Trump, influenzando scambi e strategie aziendali, gid prima dell’annuncio ufficiale dei dazi
reciproci del 2 aprile.

| distretti del Triveneto, reduci da un lieve recupero a fine 2024, hanno mantenuto nel periodo
gennadio-marzo 2025 una sostanziale stabilitd delle esportazioni a prezzi correnti rispetto allo stesso
periodo 2024 (-0,1%), performando meglio della media nazionale (-3,6%). Il valore delle
esportazioni ha superato i 10,2 miliardi di euro, trainato dal Frivli-Venezia Giulia (+12%) e dal
Trentino-Alto Adige (+2,5%), che hanno compensato il calo del Veneto (-1,6%) penalizzato dal
settore moda.

| primi 3 mercati di destinazione con crescita piu forte sono stati: gli Emirati Arabi Uniti (+34,6 milioni
di euro, rispetto al primo trimestre 2024 pari a +19,4%), grazie all'Oreficeria di Vicenza, la
Termomeccanica di Padova, la Meccanica strumentale di Vicenza, la Meccatronica di Trento,
I'Occhialeria di Belluno e le Mele dell’Alto Adige; i Paesi Bassi (+33,8 milioni di euro pari al +12%)
frainati da Elettrodomestici della Inox valley, Meccatronica dell’ Alto Adige, Mobili e pannelli di
Pordenone e Occhialeria di Belluno; la Polonia (+26,8 milioni di euro pari al +8,6%) dove si &
registfrata una buona crescita per gli Eleftrodomestici di Inox valley, i Mobili e pannelli di
Pordenone, I'Occhialeria di Belluno e la Meccanica strumentale di Vicenza.

Al contrario Germania e Stati Uniti, principali mercati di sbocco per i distretti del Triveneto, hanno
registrato dei cali rispettivamente di 69,2 milioni di euro (pari al -4,6%) e di -27,7 milioni di euro
(pari al -2,3%). In Germania, nonostante la crescita delle Mele dell’Alfo Adige, della
Termomeccanica scaligera, dei Vini e distillati del Friuli e le Materie plastiche di Treviso, Vicenza
e Padova, si sono avuti dei cali per la Meccatronica di Trento, le Macchine agricole di Padova
e Vicenza, la Meccanica strumentale di Vicenza, i Vini del Veronese e la Calzatura veronese.
Negli Stati Uniti la notevole crescita delle esportazioni della Meccanica strumentale di Vicenza e
del Prosecco di Conegliano-Valdobbiadene non hanno compensato la flessione
dell’Occhialeria di Belluno.

In sintesi, le migliori performance sono arrivate dal Mobile e pannelli di Pordenone, dalla
Meccanica strumentale di Vicenza, dalla Termomeccanica scaligera, dalle Mele dell’Alto
Adige, dall'Creficeria di Vicenza, dalla Meccatronica dell’Alto Adige e dal Caffé di Trieste. Le
confrazioni maggiori hanno riguardato invece le Macchine agricole di Padova e Vicenza, le
Calzature del Brenta, la Meccatronica di Trento, la Calzatura veronese, il Tessile e abbigliamento
di Schio-Thiene-Valdagno, i Vini del veronese, I'Occhialeria di Belluno, la Concia di Arzignano e
il Tessile e abbigliamento di Treviso.
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| distretti del Veneto

Nel primo frimestre del 2025, i distretti industriali del Veneto hanno registrato esportazioni
complessive per oltre 8 miliardi di euro, segnando una contrazione di 129 milioni di euro rispetto
allo stesso periodo del 2024, pari a-1,6%. Il dato interrompe il recupero del frimestre precedente,
che aveva riportato il saldo in ferritorio positivo dopo sei tfrimestri consecutivi di calo.

Nel comparto agro-alimentare in particolare i Vini del veronese hanno subito una flessione di
25,2 milioni di euro (pari a -8,2%) penalizzati nel primo mercato di sbocco, la Germania, dove
hanno registrato un calo del 16% e dalla confrazione delle vendite verso Russia, Belgio e Svizzera.
All'opposto, il Prosecco di Conegliano e Valdobbiadene ha proseguito la fase espansiva (+4,1%)
sostenuto dal balzo negli Stati Uniti (+28,9%), dove gli importatori fra gennaio e marzo hanno
anticipato gli ordini per evitare il rischio di un aumento dei dazi annunciato per aprile, dal
momento che non si avevano dettagli sull’entitd delle tariffe che sarebbero state applicate ai
vini italiani.

Gili altri distretti dell’agro-alimentare hanno segnato tutti risultati positivi (in ordine decrescente
rispetto alla differenzain valore delle esportazioni a prezzi correntirispetto al primo trimestre 2024):

B e Carni di Verona (+2,9%), grazie alla crescita negli Stati Uniti e Croazia, pur registrando un
arretramento in Germania (-5,2%);

B | Dolci e pasta veronesi (+4,1%), con forti progressi negli Stati Uniti (+25,8%), in Svizzera,
Australia e Polonia, che hanno compensato le perdite in Germania e Paesi Bassi;

B |litico del Polesine e del Veneziano (+1,5%) sostenuto dalle vendite in che hanno
compensato le perdite in Germania e Paesi Bassi, ha controbilanciato i cali in Germania,
Francia e Slovenia.

Particolarmente vivace il settore della meccanica La Meccanica strumentale di Vicenza si &€
distinfa come primo distretto per crescita (+57,2 milioni di euro pari a +9,0%) grazie a un brillante
risultato negli Stati Uniti (+32,4%), al piu che raddoppio in Brasile e a incrementi significativi in
Francia, Regno Unito ed Emirati Arabi Uniti. Sebbene in questo caso non si possano ipotizzare
anticipazioni di ordini negli Stati Uniti (le macchine vanno personalizzate su commessa e hanno
tempi lunghi di produzione e consegna), I'unicitd della tecnologia e I'alto grado di insostituibilita
dei macchinari esportati fanno sperare gli addetti ai lavori per una possibile futura esenzione dai
dazi reciproci. Buono anche il risultato della Termomeccanica scaligera, secondo distretto
veneto per crescita (+33,6 milioni di euro pari al +8,2%) che ha segnato gli aumenti piu rilevanti
nel mercato europeo, in primis in Francia (+24,6%), seguita da Germania, Portogallo, Romania e
Polonia. La Termomeccanica di Padova resta stabile sui valori esportati nel primo trimestre del
2024 (-0,2%) con espansione in Messico, Emirati Arabi Uniti, Svizzera e Grecia, controbilanciata
da flessioniin Arabia Saudita, Germania e Repubblica di Corea. Le Macchine agricole di Padova
e Vicenza subiscono un calo a doppia cifra (-24,4%) in linea con quanto segnato nei fre trimestri
precedenti del 2024, per effetfo anche stafistico sulla forte crescita delle esportazioni registrata
nella ripresa post-COVID tra il 2022 e il 2023: nei primi quattro mercati principali si sono registrati i
maggiori cali nell’ordine Stati Uniti, Germania, Spagna e Francia.

Le Materie plastiche di Treviso, Vicenza, Padova hanno consolidato il quarto trimestre
consecutivo di crescita (+ 2,5% nel 1° trim. 2025), spinte dal forte incremento negli Stati Uniti
(+45,6%) e dalla crescita in Germania, Spagna e Messico. Tra i distretti che operano nel comparto
degliiintermedi anche il Grafico-Cartario veronese ha confermato i valori dell’anno precedente
(+0.8%), trainato dalle vendite in Francia, Spagna, Stati Uniti e Polonia: la tenuta di questo distretto
€ considerata un segnale favorevole perla domanda globale, dato che gli ordini perimballaggi
tendono a riflettere I'andamento della manifattura. Al contrario il distretto delle Biciclette di
Padova e Vicenza ha visto una contrazione del 3,4%, con cali netti in Cina, Romania, paesi di
delocalizzazione produttiva, ma anche in alcuni mercati principali come Francia, Germania e
Paesi Bassi, parzialmente compensati dalla crescita negli Stati Uniti (+35%).

Il sistema casa veneto ha mostrato un quadro complessivamente negativo: in calo cinque
distretti su sette. Fanno eccezione i due piu piccoli per valori: Il Mobile in stile di Bovolone (+6,2%)

Agro-alimentare in calo per
le minori vendite in
Germania
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sostenuto da incrementi rilevanti nella Repubblica di Corea, Turchia, Regno Unito ed Emirati Arabi
Uniti, e i Prodotti in vetro di Venezia e Padova (+1,4%) trainati da Ilanda, Paesi Bassi, Spagna e
Stati Uniti. In flessione i rimanenti (in ordine decrescente rispetto alla differenza in valore delle
esportazioni a prezzi correnti rispetto al primo trimestre 2024):

B il Marmo e granito di Valpolicella (-0,6%), pendlizzato dalla riduzione di vendite in Arabia
Saudita (mercato cresciuto rapidamente nel post-Covid) e in diversi mercati europei
(Francia, Regno Unito, Croazia e Spagna), nonostante buoni risultati negli Stati Uniti, Cina,
Kuwait e Belgio;

B | Sistemi per Illluminazione di Treviso, Venezia, Vicenza e Padova (-7,3%) perdono
esportazioni in Repubblica Ceca, Arabia Saudita, Francia e Kazakhistan;

B il Mobile del bassanese (-5,8%) al quinto trimestre di calo consecutivo, a causa delle minori
esportazioni verso Stati Uniti, Francia, Germania e Paesi Bassi;

B gl Elettrodomestici di Treviso (-3,4%) con riduzioni significative in Germania, Stati Uniti e
Spagna, ma con segnali di crescita in Polonia, Arabia Saudita e Paesi Bassi;

M il Legno e arredo di Treviso (-3,2%) frenato da cali piU rilevanti in Arabia Saudita, Francia,
Svizzera e Regno Unito; in particolare gli Stafi Uniti, terzo mercato per importanza, hanno
segnato un -8%.

| distretti del sistema moda veneto sono rimasti in terriforio negativo, con due sole eccezioni:

I'Oreficeria di Vicenza (+5,0%) spinta da Emirati Arabi Uniti, Malaysia e Francia, e la Calzatura

sportiva e sportsystem di Montebelluna (+3,2%) che beneficia di un buon incremento di vendite

negli Stati Uniti (+19,3%) e nei mercati europei di Francia, Germania e Spagna. Maggiori le
difficolta rilevate nel tessile e abbigliamento, nella filiera della pelle e nell'Occhialeria di Belluno

(-2.1%) particolarmente penalizzata dal calo delle vendite negli Stafi Uniti, in ulteriore

rallentamento (-34,3% nel primo trimestre 2025, avevano registrato -25,4% nel 2024) in particolare

nel comparto fashion delle montature da sole. Il distretto bellunese ad alta diversificazione di

mercati di sbocco ha registrato cali consistenti ad Hong Kong (-68%), HUB del lusso verso

I'estremo Oriente, e balzi dell’export diretto in Cina (+95%) e in Messico (+52%), dove si sono

create nel tempo importanti joint-venture per la distribuzione anche all’ingrosso.

In sofferenza la filiera della pelle (in ordine decrescente rispetto alla differenza in valore delle

esportazioni a prezzi correnti rispetto al primo trimestre 2024):

B e Calzature del Brenta (-15,6%) risultano pendalizzate dalla relazione con le maison del lusso
francesi (I'export verso la Francia diminuisce del 15,2%), oltre che dalle minori esportazioni
verso gli Stati Uniti e la Spagna;

B e Calzatura veronese (-23,5%) in forte calo a causa della riduzione delle vendite in Svizzera
(-90%) HUB per le linee di fascia alta, in Germania (-27%) e in Polonia (-34%);

B (o Concia di Arzignano cala ulteriormente (-3,7%) sia in Estremo Oriente (Hong Kong, Cina e
Giappone) sia negdli Stati Uniti e Messico, sia nell’Europa Orientale (Serbia e Polonia) come
effetto combinato delle difficoltd nei settori della moda e dell’automotive che sono i
principali settori di destinazione delle pelli frattate del distretto.

Il Tessile e abbigliamento di Schio-Thiene-Valdagno (-6,6%) pur crescendo in Germania, accusa
cali in Romania (paese partner di delocalizzazione produttiva), oltre che ad Hong Kong, nella
Repubblica di Corea e nel Regno Unito. Il Tessile e abbigliamento di Treviso (-8,0%) segna un calo
significativo nei due principali mercati di sbocco di Spagna e Germania, e ulteriori riduzioni in
Grecia e nel Regno Unito.

In sintesi, nel primo trimestre del 2025, i mercati di sbocco che hanno sostenuto I'export dei distretti
veneti, sono stati gli Emirati Arabi Uniti (+30 milioni di euro, corrispondenti a +17,7%), il Messico (+27
milioni; +23%), la Polonia (+19 milioni; +6,9%) e i Paesi Bassi (+17 milioni; +7,6%). Al contrario quelli che
hanno frenato maggiormente la crescita sono stati la Germania (-66 milioni; -6,2%), gli Stati Uniti
(-56 milioni; -6,1%), Hong Kong (-43 milioni; -38,2%) e I' Arabia Saudita (-29 milioni; -36,9%).

Solo Oreficeria e Calzatura
sportiva di Montebelluna in
positivo nel sistema moda

Mercati di sbocco
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| distretti del Trentino-Alto Adige

Nel primo trimestre del 2025 le esportazioni dei distretti del Trentino-Alto Adige hanno superato  Crescita trainata dall’'agro-
1,4 miliardi di euro, registrando un incremento del 2,5% rispetto allo stesso periodo del 2024. La  alimentare e dalla

crescita & stata trainata principalmente dai comparti dellagro-alimentare, Meccatronica  Meccatronica dell'Alto
dell’Alto Adige e Legno e arredamento dell’Alto Adige. Adige

Il comparto agro-alimentare si conferma complessivamente in territorio positivo (+9,4%), ad
eccezione dei Vini e distillati di Bolzano, che registrano una flessione del -1,8%. Tale risultato &
attribuibile al calo delle esportazioni verso Germania e Austria, solo parzialmente compensato
dalla brillante crescita sui mercati di Belgio, Stati Uniti e Regno Unito. Le Mele dell’ Alto Adige sono
il distretto con maggiore incremento (+33 milioni di euro, pari a +19,2%), sostenuto sia dai mercati
piU rilevanti (Germania e Spagna) sia dai mercati secondari quali i Paesi Bassi, Israele e Svezia.
Anche le Mele del Trentino aprono il 2025 con un dato positivo (+7,6%), pur con valori di export
piu contenuti, grazie a brillanti incrementi soprattutto nei mercati extraeuropei, nell’ordine in
Egitto, in India e nel Qatar. Le Marmellate e succhi del Trentino-Alto Adige segnano una crescita
a doppia cifra (+11,1%), frainata dai mercati di sbocco europei (Germania, Austria, Paesi Bassi e
Regno Unito). Lieve incremento anche per i Vini e distillati di Trento (+0,8%, grazie al mercato
statunitense che, dopo la contrazione del 2024, ha registrato un balzo di vendite (+6,2%),
probabilmente per effetto di un’anticipazione degli ordinativi in vista di possibili dazi da aprile.
Infine, i Salumi dell’Alto Adige mostrano un risultato positivo (+1,7%) grazie alle vendite in Austria
che hanno compensato il calo della domanda tedesca.

Dopo due trimestri consecutivi in flessione, torna a crescere la Meccatronica dell’ Alto Adige con
il secondo miglior incremento della regione (+18 milioni di euro pari al +5,0%) grazie a un balzo
delle esportazioni in Austria (+25%), dal raddoppio delle vendite nei Paesi Bassi e dall’espansione
in Messico (+44%). La Meccatronica di Trento, invece, segna un nuovo calo (-8,7%), per il quinto
frimestre consecutivo, penalizzata dalla forte riduzione delle esportazioni nel mercato fedesco
(-38%) e in quello messicano (-59%); positivo invece I'andamento nel mercato statunitense che
cresce dell'8%.

Nel sistema casa si registra una leggera crescita del Legno e arredamento dell’Alto Adige
(+6,8%). trainata per lo piu dalle vendite in Germania e dal rilevante rafforzamento negli Stati
Uniti. Al contrario il piccolo distretto del Porfido di Val di Cembra segna un forte calo (-18,4%) a
causa delle minori esportazioni nei principali mercati di sbocco (Francia, Svizzera e Germania).

Tra i mercati di destinazione, nel primo trimestre 2025 si distinguono gli Stati Uniti (+14 milioni di ~ Mercati di sbocco
euro; +8,4%) che hanno svolto un ruolo determinante nella crescita delle esportazioni regionali.

Seguono Austria (+14 milioni), Paesi Bassi (+8 milioni) e Spagna (+8 milioni), tutti con variazioni a

doppia cifra. La Germania, pur restando il principale mercato di sbocco con poco meno di un

quarto dell’export distrettuale, ha subito un calo del 3,9% (-14 milioni di euro).
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| distretti del Frivli-Venezia Giulia

| distretti del Frivli-Venezia Giulia hanno registrato un brillante primo frimestre 2025 con 757 milioni
di euro di esportazioni, in crescita del 12,0% a prezzi correnti, atftribuibile in parte a un effetto
statistico legato al forte calo osservato nello stesso periodo del 2024 e in parte alla ripresa del
distretto del Mobile e pannelli di Pordenone (+59,1 milioni di euro, pari a +18,3%). Quest'ultimo
distretto si &€ affermato come il distretto con la maggiore performance del Triveneto e il quarto a
livello nazionale. Il Regno Unito ha rappresentato il mercato trainante (+25%), seguito dagli Stati
Uniti (+11%), dove & probabile che, come osservato anche in altri comparti, I'anticipazione degdli
ordiniin vista di possibili dazi abbia inciso sull’andamento. Da segnalare inoltre il forte incremento
delle esportazioni in Polonia, piu che raddoppiate, che conferma la centralitd del paese come
mercato emergente per i distretti del Triveneto. Buona anche la crescita oftenuta in Spagna, nei
Paesi Bassi e in Israele.

Nel sistema casa, segnali positivi anche per gli Elettrodomestici di Pordenone (+1,9%), che
beneficiano delle vendite nei primi tre mercati di sbocco tradizionali (Francia, Germania e Paesi
Bassi) e di un balzo in Egitto, mercato storicamente marginale. Per contro il distretto dedli
eletfrodomestici ha registrato una flessione importante in Svezia, nonostante i forti legami di
distribuzione, in particolare con Electrolux, multinazionale svedese, che proprio a Porcia
mantiene uno dei suoi principali stabilimenti per la produzione dilavatrici e asciugatrici. Le Sedie
e complementi arredo di Udine calano leggermente nel primo frimestre 2025 (-1,7%), dopo i
segnali positivi del quarto trimestre 2024: nei quattro principali mercati di sbocco crescono
Germania e Stati Uniti, mentre calano in maniera consistente le vendite in Francia (-14%) e nel
Regno Unito (-25%). Nei mercati extraeuropei, si evidenziano importanti aumenti in Tunisia e in
Arabia Saudita, oltre a una buona crescita anche in Svezia.

Tutti i tre distretti monitorati nell’agro-alimentare hanno registrato performance positive:

B | Caffé di Trieste ha registrato una eccellente aumento nei primi mesi dell’anno (+15,1 milioni
di euro pari a +21%). L'andamento riflette anche I'aumento dei prezzi internazionali della
materia prima, dovuto a problematiche climatiche che negdli ultimi due anni hanno colpito
le coltivazioni mondiali, portando le quotazioni di arabica e robusta a livellirecord nella prima
parte del 2025 1. |l distretto triestino ha conseguito risultati brillanti in Germania, dove ha
raddoppiato le vendite, negli Stati Uniti (+15%), nei Paesi Bassi, in Spagna e in Grecia;

B | Vini e distillati del Frivli hanno segnato una crescita a doppia cifra (+14,6%) grazie al balzo
delle vendite in Germania (+47%) e negli Stati Uniti (+26%): come gid osservato anche negli
altri distretti vitivinicoli del Triveneto, & probabile che I'anticipazione degli ordini in previsione
di dazi abbia favorito la performance statunitense. Da segnalare anche le esportazioni in
crescita in Francia (+60%) che confermano I'apprezzamento per la qualitd del vino friulano
in un mercato altamente competitivo come quello francese;

B il Prosciutto e alire carni conservate di Udine? si mantiene stabile in territorio positivo con un
lieve incremento (+1,8%) grazie ad un balzo delle vendite negdli Stati Uniti (+75%) che hanno
piU che compensato il calo registrato in Germania (-39%). Rilevante, inoltre, il raddoppio delle
vendite nel mercato australiano.

Nel complesso nel primo trimestre 2025 gli Stati Uniti, la Germania e il Regno Unito sono stati i
mercati che pit hanno trainato la crescita del sistema distrettuale regionale, seguiti da Paesi
Bassi, Polonia e Spagna. Al contrario si sono registrati cali significativi nei mercati extraeuropei,
particolarmente in Cina, Hong Kong, Kuwait e Australia.

1 D. Corsini, Focus Commodity Trimestrale, giugno 2025, Intesa Sanpaolo.

2 Nel distrettfo del Prosciutto e altre carni conservate di Udine, la valutazione del’andamento delle
esportazioni avviene sulla base di rilevazioni provinciali relative al codice Ateco 10.1, che considerano
un insieme piu ampio di carni conservate e di prodotti a base di carne e potrebbero pertanto
discordare dalle rilevazioni dirette del Consorzio del Prosciutto di San Daniele, che riguardano
strettamente la produzione di prosciutto.

Mobile di Pordenone, primo
per crescita traina la regione

Mercati di sbocco
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TAVOLE

Tab. 1 - Evoluzione delle esportazioni a prezzi correnti 2025 rispetto al 2024 (valori in milioni di euro e variazioni % annuadli e trimestrali)

2024 Peso % 1 trim. 2024 1 trim. 2025 Differenza 1 frim. 2025 Variazione %
su 1 frim. 2024

MiIn di euro 2024 MiIn di euro MIn di euro MiIn di euro 1 frim. 2025 2024
Totale Distretti 163.374 100 40.684 39.206 -1.478 -3,6 0,9
Di cui:
Nord-Ovest 57.120 35,0 14.118 14.022 -96 -0,7 -2,2
Lombardia 43.915 26,9 10.868 10.907 40 0.4 -3.0
Piemonte 13.021 8.0 3.168 3.026 -142 -4,5 0.7
Liguria 184 0.1 82 89 7 8,2 10,6
Nord-Est 63.514 38,9 15.680 15.570 -110 -0,7 -1.3
Triveneto 41.834 25,6 10.243 10.229 -14 -0,1 -0,9
Veneto 33.185 20,3 8.189 8.060 -129 -1.6 -0,9
Trentino-Alto Adige 5.718 &5 1.378 1.412 34 2,5 -1,0
Frivli-Venezia Giulia 2.931 1.8 676 757 81 12,0 0.3
Emilia-Romagna 21.679 13,3 5.437 5.341 -96 -1.8 -2,0
Centro 32.864 20,1 8.432 7.257 -1.174 -13,9 11,6
Toscana 26.818 16,4 6.815 5.736 -1.079 -15,8 15,1
Marche 4.477 2.7 1.195 1.068 -127 -10,6 -5.9
Umbria 1.225 0.8 298 325 27 9.0 16,7
Lazio 344 0.2 123 128 5 3.8 -1.5
Mezzogiorno 9.639 59 2.391 2.280 -1 -4,6 0,6
Campania 4.604 2.8 1.182 1.154 -28 -2,4 0.0
Puglia 3.729 2.3 860 782 -78 -9.0 -0.4
Abruzzo 814 0.5 204 197 -7 -3.6 8,9
Sicilia 491 0,3 145 147 2 1,6 1,1

Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat

Fig. 1 - Esportazioni dei distretti del Triveneto in Germania: principali differenze tra il 1° trimesire 2025 e
il 1° trimestre 2024 (valori in milioni di euro)

Totale -69,2
Mele dell'Alto Adige p— 2,0
Termomeccanica scaligera (7
Vini e distillati del Friuli — 5D
Materie plastiche di Treviso, Vicenza, Padova = 58
Tessile e abbigl. Schio-Thiene-Valdagno j—
Marmellate e succhi el Trentino-Alto Adige -
Oreficeria di Vicenza = 37
Legno e arredamento dell'Alto Adige =
Caffe di Trieste o
Calzatura sportiva e sportsystem di Montebelluna o
Occhialeria di Belluno o
Meccatronica dell'Alto Adige 2,1
Prosecco di Conegliano-Valdobbiadene 2,6 =
Carni di Verona -3,0 =
Dolci e pasta veronesi -3,8
Tessile e abbigliamento di Treviso -4,1 =
Termomeccanica di Padova -7,5  w—
Elettrodomestici di Inox valley -7,8  —
Calzatura veronese -8,2  —
Vini del veronese -10,8  m—
Meccanica strumentale di Vicenza -13,0  —
Macchine agricole di Padova e Vicenza -21,0  e——
Meccatronica di Trento -29,5 ———

-80 -70 -60 -50 -40 -30 20 -10 0 10 20

Nota: sono rappresentati solo i distretti con differenze nelle esportazioni positive superiori a 2 milioni di euro o negative
inferiori a -2 milioni di euro. Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat
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Fig. 2 - Esportazioni dei distretti del Triveneto negli Stati Uniti: principali differenze tra il 1° trimestre 2025

e il 1° trimestre 2024 (valori in min di euro)

Totale -27.7
Meccanica strumentale di Vicenza 23,2
Prosecco di Conegliano-Valdobbiadene 18,6
Materie plastiche di Treviso, Vicenza, Padova 7.9
Mobile e pannelli di Pordenone 74
Carni di Verona 6,3
Meccatronica di Trento E 6,2
Calzatura sportiva di Montebelluna 5,9
Oreficeria di Vicenza - 446
Vini e distillati del Friuli 3.3
Vini e distillati di Trento E 2,9
Marmo e granito di Valpolicella 2,7
Dolci e pasta veronesi m 26
Legno e arredamento dell'Alto Adige 2,5
Caffe di Trieste 2.4
Meccatronica dell'Alto Adige 2.1
Concia di Arzignano -3,8
Calzature del Brenta -3.9
Termomeccanica di Padova -4,3
Calzatura veronese -4,7
Termomeccanica scaligera -6,7
Eletfrodomestici di Inox valley -8,3
Macchine agricole di Padova e Vicenza -10,4
Occhialeria di Belluno -84,0 |
-100,0 -80,0 -60,0 -40,0 -20,0 - 20,0 40,0

Nota: sono rappresentati solo i distretti con differenze nelle esportazioni positive superiori a 2 milioni di euro o negative
inferiori a -2 milioni di euro. Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat

Fig. 3 - Esportazioni dei distretti del Triveneto negli Emirati Arabi Uniti: principali differenze fra il 1°
trimestre 2025 e il 1° frimestre 2024 (valori in min di euro)

Totale 34,6

Oreficeria di Vicenza
Termomeccanica di Padova
Meccanica strumentale di Vicenza
Meccatronica di Trento
Occhialeria di Belluno

Mele dell'Alto Adige

Elettrodomestici di Inox valley 2,4
-10 -5 0 5 10 15 20 25 30 35 40

Nota: sono rappresentati solo i distretti con differenze nelle esportazioni positive superiori a 2 milioni di euro o negative
inferiori a -2 milioni di euro. Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat
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Fig. 4 - Esportazioni dei distretti del Triveneto nei Paesi Bassi: principali differenze tra il 1° trimestre 2025
e il 1° trimestre 2024 (valori in min di euro)

Totale 33.8
Elettrodomestici di Inox valley
Meccatronica dell'Alto Adige

Mobile e pannelli di Pordenone
Occhialeria di Belluno

Meccanica strumentale di Vicenza
Prodofttiin vetro di Venezia e Padova
Mele dell'Alto Adige

Legno e arredo di Treviso

Meccatronica di Trento 2,1

Calzatura veronese -2,1
r

-10 -5 0 5 10 15 20 25 30 35 40
Nota: sono rappresentati solo i distretti con differenze nelle esportazioni positive superiori a 2 milioni di euro o negative
inferiori a -2 milioni di euro. Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat

Fig. 5 - Esportazioni dei distretti del Triveneto in Polonia: principali differenze tra il 1° trim. 2025 e il 1° trim.
2024 (valori in min di euro)

Totale 26,9
Elettrodomestici di Inox valley
Mobile e pannelli di Pordenone
Occhialeria di Belluno

Meccanica strumentale di Vicenza
Termomeccanica di Padova
Termomeccanica scaligera

Meccatronica di Trento

Concia di Arzignano -2,3
Meccatronica dell'Alto Adige -3,5

Calzatura veronese -8,1
T

-15 -10 -5 0 5 10 15 20 25 30

Nota: sono rappresentati solo i distretti con differenze nelle esportazioni positive superiori a 1,9 milioni di euro o negative
inferiori a -2 milioni di euro. Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat
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Fig. 6 - Distretti Veneto: confronto dell’evoluzione trimestrale delle esportazioni con la media distrettuale

Italia tra il 1° frim. 2021 e il 1° trim. 2025 (valori % asse sx; valori in min di euro asse dx)
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Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat

Tab. 2- Veneto: evoluzione delle esportazioni a prezzi correnti (valori in min di euro e variazioni % annuali e trimestrali)

m— [talia

e \/ 3lOFT MilioNi eur

10.000
9.000
8.000
7.000
6.000
5.000
4.000
3.000
2.000
1.000

2024 Peso % 11rim.2024 1 trim. 2025 Differenza 1 trim. 2025 Variazione %
su 1 frim. 2024

MIn di euro 2024 Min di euro Min di euro MiIn di euro 1 frim. 2025 2024
Totale distretti di cui 33.185 100 8.189 8.060 -129 -1, -0,2
AGRO-ALIMENTARE 3.726 11,2 843 837 -6 -0,7 8,5
Prosecco di Conegliano-Valdobbiadene 1149 3.5 234 244 9.7 4,1 7.3
Carni di Verona 722 2,2 169 174 4,9 2,9 6.3
Dolci e pasta veronesi 461 1.4 101 105 4,1 4,1 12,6
Ittico del Polesine e del Veneziano 122 0.4 30 31 0.4 1.5 10,8
Vini del veronese 1273 3.8 309 284 -25,2 -8,2 9.2
ALTRI SETTORI 2.831 8,5 722 734 12 1.7 3.1
Materie plastiche di Treviso, Vicenza, Padova 2172 6,5 556 570 13,8 2,5 0,7
Grafico-Cartario veronese 399 1.2 96 96 0.7 0.8 23,7
Biciclefte di Padova e Vicenza 259 0.8 70 67 2,4 -3.4 -2,1
METALMECCANICA 7.197 21,7 1.692 1.719 26 1,6 -2,1
Meccanica strumentale di Vicenza 2765 8,3 636 693 57,2 2.0 0.2
Termomeccanica scaligera 1758 53 410 444 33,6 8,2 -4,4
Termomeccanica di Padova 1751 53 386 385 -0,9 -0,2 2.1
Macchine agricole di Padova e Vicenza 924 2.8 260 197 -63.4 -24,4 -11,3
SISTEMA CASA 5.349 161 1.280 1.240 -40 -3.2 -1.3
Mobili in stile di Bovolone 86 0.3 20 21 1.2 6,2 -13,6
Prodottiin vetro di Venezia e Padova 335 1.0 76 77 1.0 1.4 -8.2
Marmo e granito di Valpolicella 476 1.4 109 108 -0.6 -0.6 0.0
Sistemi per l'illuminazione di Treviso, Venezia, 350 1.1 85 78 -6,2 -7,3 2,7
Vicenza e Padova
Mobile del bassanese 533 1.6 126 119 -7.4 -5.8 -3,5
Eletfrodomestici di Treviso 1536 4,6 363 350 -12,5 -3.4 0.8
Legno e arredo di Treviso 2033 6,1 502 486 -16,1 -3.2 -0.4
SISTEMA MODA 14.082 42,4 3.652 3.531 -122 -3.3 -3,2
Oreficeria di Vicenza 2494 7.5 619 650 31.1 5,0 14,9
Calzatura sportiva e sportsystem di Montebelluna 1572 4,7 389 402 12,3 3.2 -11,2
Tessile e abbigliamento di Treviso 9216 2,8 252 232 -20,0 -8,0 -9.1
Concia di Arzignano 2251 6,8 557 537 -20,7 -3.7 -2,4
Occhialeria di Belluno 3775 11.4 1020 999 -21,8 2,1 -3.5
Tessile e abbigliamento di Schio-Thiene-Valdagno 1535 4,6 400 373 -26,5 -6,6 -8,7
Calzatura veronese 521 1.6 144 110 -33,7 -23,5 -7.3
Calzature del Brenta 1017 3.1 271 229 -42,2 -15,6 -10,3
Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat
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Tab. 3- Veneto: principali mercati di destinazione per aumento delle esportazioni a prezzi correnti del 1 trim. 2025 rispetto al 1 trim. 2024
(valori in min di euro e variazioni % annuali e trimestrali)

2024 Peso % 1 trim. 2024 1 trim. 2025 Differenza 1 trim. 2025 Variazione %
su 1 frim. 2024

MiIn di euro 2024 MiIn di euro MiIn di euro MiIn di euro 1 trim. 2025 2024
Totale distretti di cui 33.185 100 8.189 8.060 -129 -1,6 -0,2
Emirati Arabi Uniti 673 2,0% 167 196 30 17.7 15,3
Messico 511 1.5% 118 145 27 23,0 10,8
Polonia 1.186 3.6% 275 294 19 6,9 4,6
Paesi Bassi 865 2,6% 220 236 17 7.6 8.8
Malaysia 124 0.4% 36 47 11 29.8 4,8
Portogallo 357 1.1% 87 97 10 11.8 -2,0
India 211 0.6% 43 52 9 20,9 -4,8
Cina 684 2,1% 157 165 8 53 3.8
Croazia 313 0.9% 73 81 8 11,2 1.8
Spagna 1.718 5.2% 433 440 7 1.7 58
Repubblica Ceca 482 1.5% 112 119 7 6,3 0,2
Israele 232 0.7% 53 59 6 11.3 10,0
Tunisia 171 0.5% 39 45 6 15,6 -13,7
Marocco 85 0.3% 21 27 6 27,4 -1.2
Thailandia 123 0.4% 27 32 5 17.9 53
Libano 38 0.1% 10 14 4 45,5 -24,4
Cambogia 23 0.1% 4 8 4 90,7 9.2
El Salvador 7 0.0% 2 5 4 238,3 -15,2
Svezia 422 1.3% 106 109 4 3.4 0.1
Colombia 64 0,2% 13 17 3 26,1 -2,9

Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat

Tab. 4- Veneto: principali mercati di destinazione per calo delle esportazioni a prezzi correnti del 1° trim. 2025 rispetto al 1° trim. 2024
(valori in min di euro e variazioni % annuali e trimestrali)

2024 Peso % 1 trim. 2024 1trim. 2025 Differenza 1 trim. 2025 Variazione %
su 1 frim. 2024

Min di euro 2024 Min di euro Min di euro Min di euro 1 i{rim. 2025 2024
Totale distretti di cui 33.185 100 8.189 8.060 -129 -1,6 -0,2
Germania 4110 12,4% 1065 999 -66 -6,2 -4,6
Stati Uniti 3784 11,4% 919 864 -56 -6,1 -6,9
Hong Kong 344 1.0% 112 69 -43 -38,2 -8.5
Arabia Saudita 272 0.8% 79 50 -29 -36,9 18,6
Federazione russa 407 1.2% 108 87 -22 -20,0 -8,7
Turchia 898 2,7% 232 210 -21 -9.2 21,6
Francia 3954 11,9% 1000 980 -20 -2,0 -1.7
Svizzera 765 2,3% 193 175 -18 9.1 -10,2
Romania 790 2,4% 207 192 -14 -6,9 -4,2
Giappone 328 1.0% 78 70 -8 -10,1 -1,6
Serbia 225 0.7% 57 51 -6 -10.8 2,7
Brasile 219 0.7% 45 39 -5 -11.,9 15,7
Kazakistan 93 0.3% 22 18 -4 -19,5 2,5
Canada 433 1.3% 93 89 -4 -4,1 3.4
Lituania 128 0.4% 33 30 -4 -11.4 -12,0
Norvegia 156 0.5% 36 32 -3 -9.6 -2,3
Singapore 72 0.2% 18 15 -3 -16,6 -15,5
Bulgaria 153 0.5% 38 35 -3 -7.3 0.6
Paraguay 16 0.0% 6 3 -3 -45,8 27,5
Cuba 6 0,0% 3 0 -3 -93,2 109,3

Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat
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Fig. 7 - Distretti Trentino-Alto Adige: confronto dell'evoluzione trimestrale delle esportazioni con la media

distrettuale ltalia tra il 1° trim. 2021 e il 1° frim. 2025 (valori % asse sx; valori in min di euro asse dx)
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Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat

Tab. 5 - Trentino-Alto Adige: evoluzione delle esportazioni a prezzi correnti (valori in min di euro e variazioni % annuali e trimestrali)
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2024 Peso % 1 trim. 2024 1 trim. 2025 Differenza 1 trim. 2025 Variazione %
su 1 frim. 2024

MIn di euro 2024 MiIn di euro MIn di euro MIn di euro 1 trim. 2025 2024
Totale distretti di cui 5.718 100% 1.378 1.412 34 2,5 -0,2
AGRO-ALIMENTARE 1.952 341% 504 552 48 9.4 6,2
Mele dell'Alto Adige 642 11.2% 174 208 33 19.2 18,9
Marmellate e succhi di frutta 409 7.2% 99 11 11 1M1 4,1
del Trentino-Alto Adige
Mele del Trentino 121 2,1% 38 41 3 7.6 -2,1
Vini e distillati di Trento 423 7.4% 104 105 1 0.8 -4,4
Salumi dell'Alto Adige 106 1.8% 25 26 0 1.7 13,9
Vini e distillati di Bolzano 253 4,4% 63 62 -1 -1.8 2,0
METALMECCANICA 3.309 57,9% 768 750 -18 -2,3 -4,6
Meccatronica dell'Alto Adige 1.654 28,9% 355 373 18 5,0 -5.2
Meccatronica di Trento 1.655 28,9% 412 377 -36 -8.7 -4,0
SISTEMA CASA 457 8,0% 106 m 5 4,5 -2,2
Legno e arredamento dell'Alto Adige 413 7.2% 96 103 7 6.8 -3.4
Porfido di Val di Cembra 44 0,8% 10 8 -2 -18,4 11,0

Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat

Infesa Sanpaolo — Research Department



Monitor dei distretti

Agosto 2025

Tab. é - Trentino-Alto Adige: principali mercati di destinazione per aumento delle esportazioni a prezzi correnti del 1° trim. 2025 rispetto al

1° trim. 2024 (valori in min di euro e variazioni % annuali e trimestrali)

2024 Peso % 1 trim. 2024 1 trim. 2025 Differenza 1 trim. 2025 Variazione %
su 1 frim. 2024

MiIn di euro 2024 MIn di euro MIn di euro MIn di euro 1 trim. 2025 2024
Totale distretti 5.718 100% 1.378 1.412 34 2,5 -1,0
Stafi Uniti 710 12,4% 168 182 14 8.4 4,6
Austria 409 71% 79 93 14 17,4 -9.4
Paesi Bassi 149 2,6% 37 46 8 22,1 8,1
Spagna 204 3.6% 53 61 8 15,1 1.3
Emirati Arabi Uniti 32 0.6% 6 12 6 98,2 -0,9
Arabia Saudita 74 1.3% 16 20 5 30,1 58,4
Svezia 109 1.9% 25 29 5 18,6 -12,2
Egitto 29 0.5% 7 11 4 57,3 6,9
Repubblica di Corea 13 0.2% 3 6 3 118.8 -0.4
Belgio 118 2.1% 32 35 3 9.7 -6,5
Algeria 7 0.1% 1 4 3 260,9 26,1
Repubblica Ceca 95 1.7% 22 25 3 13,1 9.4
Danimarca 58 1.0% 15 18 3 17.9 15,5
Regno Unito 276 4,8% 70 73 3 3.8 3.8
Romania 69 1.2% 16 18 2 14,7 6.4
Giordania 8 0.1% 2 4 2 141,4 21,4
Libia 9 0.2% 3 5 2 83,0 -2,9
Israele 39 0.7% 12 14 2 17.0 14,9
Slovenia 23 0.4% 5 6 2 37.5 -53,8
Lituania 15 0,3% 3 4 1 49,1 64,2

Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat

Tab. 7 - Trentino-Alto Adige: principali mercati di destinazione per calo delle esportazioni a prezzi correnti del 1° trim. 2025 rispetto al 1°

trim. 2024 (valori in milioni di euro e variazioni % annuali e trimestrali)

2024 Peso % 1 trim. 2024 1trim. 2025 Differenza 1 trim. 2025 Variazione %
su 1 frim. 2024

Min di euro 2024 Min di euro Min di euro Min di euro 1 i{rim. 2025 2024
Totale distretti 5.718 100% 1.378 1.412 34 2,5 -1,0
Germania 1.370 24,0% 352 339 -14 -39 3.7
Messico 114 2,0% 33 26 -6 -19.8 -12,4
Federazione russa 22 0.4% 9 3 -6 -63,7 -45,7
Svizzera 197 3.5% 43 37 -6 -13.3 -12,8
Cina 104 1.8% 21 16 -6 -26,1 -22,3
Slovacchia 72 1.3% 13 10 -3 -24,8 26,7
Canada 83 1.4% 21 19 -3 -13,4 -5,9
Australia 34 0.6% 9 6 -3 -31.4 -6,5
Bulgaria 17 0.3% 6 4 -3 -42,7 8.4
Taiwan 9 0.2% 3 1 -2 -69.5 -32,0
Lettonia 7 0.1% 3 2 -2 -51,7 -13,9
Bahrein 2 0,0% 2 0 -2 -96,7 91.7
Francia 400 7.0% 89 87 -1 -1,4 52
India 53 0.9% 13 12 -1 -8,1 -15,7
Malaysia 9 0.2% 3 3 -1 -22,9 -27,5
Guatemala 3 0.0% 1 0 -1 -72,2 -25,4
Colombia 8 0.1% 1 1 -1 -46,6 -63,3
Serbia 9 0.2% 2 1 -1 -30,7 47,6
Bangladesh 4 0.1% 1 0 -1 -63,1 456,1
Nepal 4 0.1% 1 0 -1 -100,0 44.912,9
Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat
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Fig. 8 - Distretti Frivli-Venezia Giulia: confronto dell’evoluzione trimestrale delle esportazioni con la media
distrettuale ltalia tra il 1° trim. 2021 e il 1° frim. 2025 (valori % asse sx; valori in min di euro asse dx)
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Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat
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Tab. 8 - Frivli-Venezia Giulia: evoluzione delle esportazioni a prezzi correnti (valori in min di euro e variazioni % annuali e trimestrali)

2024 Peso% 1tim.2024 1 trim. 2025 Differenza 1 trim. 2025 Variazione %
su 1 frim. 2024

Min di euro 2024 Mindieuro Min dieuro Min di euro 1 trim. 2025 2024
Totale distretti di cui 2931 100,0% 676 757 81,2 12,0 0,3
AGRO-ALIMENTARE 632 21,6% 135 158 23,0 17.0 9.3
Prosciutto e altre carni conservate di Udine 44 1.5% 10 11 0.2 1.8 -8.3
Vini e distillati del Friuli 252 8.6% 52 60 7.6 14,6 5.4
Caffé di Trieste 335 11,4% 72 88 15,2 21,0 15,5
SISTEMA CASA 2.299 78,4% 540 599 58,1 10,8 -2,0
Mobile e pannelli di Pordenone 1.411 48,1% 323 382 59,1 18,3 5.5
Elettrodomestici di Pordenone 301 10,3% 76 77 1.4 1.9 6,1
Sedie e complementi di arredo di Udine 587 20,0% 142 139 -2,4 -1,7 -6,6
Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati ISTAT
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Tab. 9- Frivli-Venezia Giulia: principali mercati di destinazione per calo delle esportazioni a prezzi correnti del 1 trim. 2025 rispetto al 1

trim. 2024 (valori in min di euro e variazioni % annuadli e frimestrali)

2024 Peso % 1 trim. 2024 1 trim. 2025 Differenza 1 trim. 2025 Variazione %
su 1 frim. 2024

MIn di euro 2024 MIn di euro MiIn di euro MIn di euro 1 trim. 2025 2024
Totale distretti 2.931 100% 676 757 81 12,0 0,3
Stati Uniti 498 17.0% 115 129 14 12,3 12,8
Germania 356 121% 88 98 10 11,6 5,5
Regno Unito 378 12,9% 21 100 9 10,3 -13.1
Paesi Bassi 83 2.8% 18 27 9 48,4 12,3
Polonia 63 2,1% 12 20 7 60,1 17.9
Spagna 153 5.2% 35 41 6 18,0 53
Romania 38 1.3% 6 9 3 47,1 17.6
Arabia Saudita 21 0.7% 4 7 3 70,9 13,7
Svizzera 60 2,0% 14 17 2 16,5 0.2
Francia 354 12.1% 90 92 2 2,6 -6,6
Israele 28 1.0% 6 8 2 36,7 6,6
Tunisia 8 0.3% 1 4 2 146,2 72,0
Marocco 5 0.2% 1 2 137.5 -13,3
Austria 86 2,9% 20 21 2 8,0 -2,5
Ungheria 13 0.4% 3 4 1 41,8 214
Portogallo 15 0.5% 4 5 1 32,4 -5,0
Turchia 18 0.6% 4 5 1 28,6 0.3
Brasile 4 0.1% 1 2 1 168,7 10,3
Egitto 3 0.1% 1 2 1 210,5 -7.2
Grecia 52 1,8% 11 12 1 10,1 9,0

Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat

Tab. 10- Frivli-Venezia Giulia: principali mercati di destinazione per calo delle esportazioni a prezzi correnti del 1 trim. 2025 rispetto al 1

trim. 2024 (valori in min di euro e variazioni % annuadli e frimestrali)

2024 Peso % 1 trim. 2024 1 trim. 2025  Differenza 1 trim. 2025 Variazione %
su 1 frim. 2024

MIn di euro 2024 MiIn di euro MIn di euro MiIn di euro 1 trim. 2025 2024
Totale distretti 2.931 100% 676 757 81 12,0 0,3
Cina 20,6 0.7% 4,2 2,3 -1,9 -45,5 -25,2
Hong Kong 8,0 0.3% 2.1 0,5 -1,6 -76,6 -32,8
Kuwait 10,3 0,4% 2,6 1,6 -1.0 -38,9 20,6
Australia 20,2 0.7% 4,5 3,5 -1.0 -22,1 -5,8
Kirghizistan 55 0.2% 1.3 0.4 -0,9 -67.,4 138.6
Repubblica di Corea 42,8 1,.5% 6,7 6,0 -0,7 -10,4 16,9
Emirati Arabi Uniti 27.8 0.9% 6,1 54 -0,7 -10,8 13,5
Ucraina 6,9 0.2% 1.5 1.0 -0,5 -32,2 -8.2
Qatar 3.6 0.1% 1.1 0.7 -0.4 -34,7 -22,0
Georgia 3.4 0.1% 0.9 0.6 -0.4 -40,6 42,8
India 51 0.2% 1.3 1.0 -0.3 -21,9 -12,2
Nuova Zelanda 1.8 0.1% 0.5 0,2 -0,3 -55,8 -28,7
Thailandia 3.3 0.1% 0.8 0.5 -0,3 -36,5 -32,0
Albania 7.1 0.2% 1.4 1.1 -0,3 -19.8 14,5
IManda 14,3 0.5% 3.8 3,5 -0.2 -6,4 8,1
Lituania 7.2 0.2% 1.4 1.2 -0.2 -14,3 -10,1
Giappone 14,4 0.5% 3.4 3.2 -0,2 -5,7 -11,8
Vietnam 0,7 0,0% 0,3 0,1 -0,2 -57.9 -61,2
Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat
Intesa Sanpaolo — Research Department 14



Monitor dei distretfi Agosto 2025

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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