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Fonte: Prometeia-ISP, Analisi dei Settori Industriali, maggio 2025

Dopo il rimbalzo post covid, I'attivita manifatturiera ha mostrato un calo

|| fatturato nominale si conferma su livelli storicamente elevati, sostenendo la redditivita delle imprese

Manifatturiero: Fatturato (2008-2024)
Indici 2019=100 e var % a/a
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Manifatturiero: Ebitda e ROI
In miliardi di € (EBITDA) e livello dell'indice (ROI)
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Fonte: Prometeia-ISP, Analisi dei Settori Industriali, maggio 2025

La caduta produttiva del 2023-'24 sconta I'indebolirsi della domanda interna

Nel 2024, investimenti e scorte hanno accusato I'acuirsi dell'incertezza; i consumi hanno tenuto, nonostante il
recupero del potere d’acquisto, solo grazie ai beni incentivati (auto e moto), piu innovativi e meno elastici al reddito

Domanda interna e le sue componenti Focus investimenti e consumi (2024)
Contributi alla crescita, prezzi costanti, var % a/a Var % ala a prezzi costanti

2010-14 2015-19 2020

y% prometeia

Mezzi di trasporto
12,9 ]

Largo Consumo
Farmaceutica
Elettronica e TLC

Alimentare

Elettrodomestici TOTALE

Mobili MANUFATTI
+0.2%
Moda
B Investimenti Immateriali
Consumi di intermedi Costruzioni
=== Consumi di manufatti . TOTALE
Macchinari INVESTIMENTI
=@-Domanda Interna . 0.0%
Mezzi di trasporto e
2021 2022 2023 2024 -8 -6 -4 -2 0 2 4 6 8

Fonte: Prometeia-ISP, Analisi dei Settori Industriali, Maggio 2025
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Fonte: Prometeia-ISP, Analisi dei Settori Industriali, maggio 2025

Le esportazioni (stabili) hanno beneficiato dei progressi degli ultimi anni

Negli ultimi anni, I'export & cresciuto a ritmi in linea o superiori alla domanda mondiale, trainato dai settori high-
medium tech e dal Made in Italy e sostenendo il saldo commerciale e |la propensione all’export del manifatturiero

Manifatturiero: Import, Export e saldo
Variazioni % e miliardi di euro
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Differenza tra export e domanda mondiale rivolta all’ltalia
Per settore, CAGR 2020-2024, a prezzi costanti

Farmaceutica
Largo consumo
Elettrotecnica
Elettronica
Sistema moda
Alimentare e Bev.

Meccanica Tra il 2021 e il
Manifatturiero 1,4 2024 I'export di
Auto e moto manufatti &
Mobili cresciuto a
Prodotti in metallo ritmi_di_1.4. .
Pr. e Mat. Costruzione punti piu vivaci,
Altri intermedi g gl
. domanda
Elettrodomestici mondiale rivolta
Intermedi chimici all’'ltalia
Metallurgia
-15,0 -10,0 -5,0 0,0 5,0 10,0
Esportazioni ' Esportazioni
< Domanda > Domanda
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La crescita dell’export ha beneficiato della riqualificazione dell’offerta....

| v.m.u. sono aumentati a ritmi di 2 p.p. superiori rispetto ai competitor internazionali (+1 p.p. rispetto a quelli
del’lUE27) nell'ultimo decennio, registrando un’accelerazione dal 2019

Valori Medi Unitari (VMU) all’export: Italia vs Mondo
Dati annuali e CAGR di periodo, in €. Manufatti. 2014=100
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Valori Medi Unitari (VMU) all’export: UE27
Dettaglio per paese, dati annuali e CAGR di periodo, in €. 2014=100

CAGR 2014-'24

EU27 4.1
Germania 4.2
Francia 4.6
Spagna 4.7

Italia 5.1

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

=== Germania === Francia Spagna = |talia =O=EU27

Elaborazioni Prometeia su dati CPB, Eurostat
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... @ della capacita di diversificare gli sbocchi commerciali, servendo nicchie a
elevato valore aggiunto

L'ultimo quinquiennio ha visto un riorientamento dell’export italiano dai mercati emergenti (asiatici in primis)...
... a quelli avanzati (alto spendenti) dove spicca, in particolare, la crescita registrata negli USA

Quota dell’Asia Emergente* sull’export italiano di manufatti Quota USA sull’export italiano di manufatti
In % sul valore dell’export, per anno In % sul valore dell'export, per anno
8,5% - ... Seguito da un «dietrofront» con il 14% ,
rallentamento dell’economia cinese osservato nel 13,3%
post-pandemia . 2
8,0% - 13% 1 =
N~
o
o
7 5% _ 120/0 T <:|
’ @
O 11,0%,
7,0% A 1% 1
’ ... dando luogo a una crescita
straordinaria della vendite sul
6,5% - 10% - mercato USA, rispetto al resto
B del mondo, tra il 2021 e il 2024
6,0% - 9% 1
. . La recessione del 2007-°09 ha ridotto il
La recessione USA ha alimentato un % - i , el .
5,5% 1 f aumento della rilevanza della Cina ed o peso dgg// USAp er / exp qn‘ Ital lano,. ma i
5,5% altri emergenti sull'export ITA dal 2009... ‘ trend di lungo periodo e rimasto intatto...
5,00/ T T T T T T T T T T 7% T T T T T T T T T !
° 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

*Asia esclusi Giappone, Corea del Sud

?% p rom et e i a Elaborazioni Prometeia su dati TDM
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Fatturato deflazionato

(CAGR 2014-24)

| settori piu forti sui mercati internazionali hanno mostrato migliore crescita...

Nell'ultimo decennio i settori con la propensione all’'export piu elevata hanno contribuito in misura mediamente
piu rilevante alla crescita dei volumi di vendita del manifatturiero

Fatturato deflazionato e export propensity
CAGR 2014-'24 (fatturato deflazionato, asse verticale) e Export Propensity (esportazioni / fatturato, asse orizzontale)

4,0 -
35 -
3,0 -
2,5 -

2,0 1

Prodotti in metallo

Q Farmaceutica

Elettrotecnica Largo consumo

Pr. e Mat. Costruzione

Autoemoto e
1,5 - Mobili Q .......................... |
10 4 Alimentare e Bev. Q “Meccanica O Elettronica

05 N e OMANIFA .
0,0 . O — . .
U Metallurgia U Slstema moda
-0,5 1 Altri intermedi Q i
1,0 - Intermedi chimici Elettrodomestici
0% 20% 40% 60% 80% 100% 120%
Propensione all’Export

=g .
o % prometeia

(2024)

Internal And Trusted Partner Use Only Document owned by Prometeia

Moda, chimica (penalizzata
dai problemi competitivi
legati al caro energia) ed
elettrodomestici (colpiti dal
ridimensionamento della
base produttiva nazionale)
rappresentano le uniche
eccezioni a uno scenario in
cui la maggiore
propensione all’export si
e associata, tra il 2014 e |l
2024, a una crescita piu
intensa del fatturato
deflazionato

La dimensione delle bolle &
proporzionale al valore 2024
dell’export del settore

Fonte: Prometeia-ISP, Analisi dei Settori Industriali, maggio 2025
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Fonte: Prometeia-ISP, Analisi dei Settori Industriali, maggio 2025

Fatturato deflazionato per settore
Variazione % m.a. 2021-2024 e distanza dal 2019

Manifatturiero
Elettrotecnica
Farmaceutica
Largo consumo
Elettronica
Sistemamoda Q
Meccanica
Prodotti in metallo
Auto e moto
Mobili
Metallurgia
Pr. e Mat. Costruzione
Alimentare e Bev.
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Intermedi chimici
Elettrodomestici

Q
Q
Q

@
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2019-2024

-10,0

y% prometeia
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...tendenza confermata anche nel post Covid

| settori piu dinamici sui mercati esteri evidenziano i maggiori progressi rispetto ai livelli del 2019

Export a prezzi costanti per settore
Variazione % m.a. 2021-2024

Manifatturiero
Elettrotecnica
Farmaceutica
Largo consumo
Elettronica
Sistema moda
Meccanica
Prodotti in metallo
Auto e moto
Mobili

Metallurgia

Pr. e Mat. Costruzione
Alimentare e Bev. s
Altri intermedi
Intermedi chimici
Elettrodomestici
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Le imprese piu internazionalizzate mostrano anche performance piu solide

In un contesto internazionale piu sfidante (dazi, costi, etc.) cid garantisce loro maggiori risorse per difendere |l
proprio posizionamento (e attuare listini competitivi)

Manifatturiero: propensione all’export Manifattura: differenziali performance imprese esportatrici
Fatturato estero in % del totale, Imprese esportatrici, 2022 Rispetto a quelle non esportatrici, 2022
150 i.e. le imprese manif. esportatrici con 500+ 0-9
Totale 45,1 dipendenti occupano il 30% in pit di 10-19
dipendenti, e generano quasi il 97% in piu di
V.A./addetto, rispetto a quelle non esportatrici 20-49
500 + 49,9 120 - 50-99
* 96,8 m 100-249
250-499 50,6 m 250-499
90 1 m 500 +
100-249 42,8
50-99 42,2 60 1
i.e. la propensione
all’export aumenta al :
20-49 35,2 crescere della dimensione 30 4 29,9
media delle imprese, ed e
10-19 299 significativamente superiore
’ per le imprese
manifatturiere, rispetto a 0 4
0-9 31.4 quelle del commercio Dimensione (# Valore Aggiunto per Costo del lavoro per
' ' ' ' ' addetti) addetto dipendente
0 15 30 45 60 75
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La previsione - baseline: decelera la crescita, ma non si entra in recessione
| rischi sono pero in forte aumento: dazi e instabilita geopolitica alimentano volatilita sui mercati, incertezza e

inflazione
; ] PIL Commercio L. ) .
L’economia 45 .  mondiale mondiale La mappa dei rischi per il 2025
mondiale 7 ] 0 Fattori di rischio per la crescita mondiale
Var % ala 3,6
3,5 1 3,2
3 1 2,6 2,7 26 28
2,5
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1,5 4 politica in Europa Russia /
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0 - g
Q D N M O O o
R P PP D 2
& & PP P L 5
P P > 2
80 - | o _ Conflittiin 1§ Tensioni Cina / USA
Il prezzo del Awvio ostilita Te_nS|_On_' Medio Oriente 7
ISR-IRN Inflazionistiche
Brent nel 2025 75 13/06/2025
€/barile, dati
giornalieri 70 ( Spinte all
0 pinte alla
65 +14% \ deglobalizzazione
60 - N Rischio climatico Rivoluzione digitale /
-15% - green
55 1 16% \
50 +— —

' ' ' ' ' «Cessate il fuoco»
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W . 23/06/2025
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Fonte: Analisi dei Settori Industriali, maggio 2025

Manifatturiero: in ripresa dal 2026, ma a ritmi contenuti
Pesano i vincoli alla domanda interna (piu dinamica nel 26-'27, grazie al traino del PNRR) e un commercio

Manifatturiero: Fatturato deflazionato e contributi alla crescita
Variazioni % medie annue

mmm domanda int.
H comm. estero
scorte

—O—var. % fatt. pz.cost.

"16-'19 '20-'23

?% prometeia

internazionale meno dinamico, che non impedira alle esportazioni di confermarsi in crescita

Manifatturiero: export per settori

Variazioni % medie annue 2026-29’

-2,9

24 25 '26-'29

La demografia e I’'invecchiamento impatteranno negativamente
sui CONSUMI che, nel 2029, si collocheranno su livelli di solo il 4%
circa piu elevati in volume, rispetto al 2019. Piu solido il
contributo degli INVESTIMENTI che grazie al PNRR e alla
necessita di intercettare le opportunita della twin transition, nel 2029
raggiungeranno livelli del 31% circa piu elevati, rispetto al 2019...

Manifatturiero
Farmaceutica
Largo consumo
Elettrotecnica
Meccanica
Alimentare e Bev.
Sistema moda
Elettronica
Prodotti in metallo
Elettrodomestici

Auto e moto
Metallurgia

Pr. e Mat. Costruzione
Altri intermedi
Intermedi chimici

Mobili

0 0,5 1 1,5 2 2,5 3 3,5
... positivo (ma con differenze significative tra settori) il
contributo dei mercati esteri (ESPORTAZIONI) che, nel
2026-"29, contribuiranno per circa 1 decimo di punto alla
crescita media annua del fatturato manifatturiero (a prezzi

costanti). Nel 2029 I'export a pz. costanti € stimato toccare
livelli del 17% circa superiori, rispetto al 2019
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La crescita manifatturiera sara trainata dai settori piu competitivi sui mercati

esteri e da quelli sostenuti dalla twin transition
Il saldo commerciale, grazie al traino delle esportazioni, &€ stimato salire oltre i 133 miliardi di €, sostenuto dalla
Meccanica, dai settori tradizionali del Made in Italy e dalla Farmaceutica

| settori manifatturieri nel 2025-’29

Var.% del fatturato deflazionato

Manifatturiero
Farmaceutica
Largo consumo
Meccanica
Elettronica
Elettrotecnica
Metallurgia

Mobili

Alimentare e Bev.
Sistema moda
Prodotti in metallo
Elettrodomestici
Altri intermedi
Intermedi chimici
Auto e moto

Pr. e Mat. Costruzione

F’% prometeia

-1,5

-0,5

0,5

1,5

2,5

Il saldo commerciale per settore

mld. di euro correnti

Meccanica
Sistema moda
Alimentare e Bev.
Farmaceutica
Prodotti in metallo
Mobili

Largo consumo
Pr. e Mat. Costruzione
Altri intermedi
Elettrotecnica
Elettrodomestici
Metallurgia

Auto e moto
Elettronica
Intermedi chimici

Fonte: Prometeia-ISP, Analisi dei Settori Industriali, maggio 2025

Saldo manifatturiero
2029

133 mid €

m Livello 2029

# Delta 2029-2024

-30 0 30 60 90
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La crescita del fatturato sosterra i crediti commerciali del manifatturiero

In assenza di nuove impennate sui costi di approvvigionamento, la redditivita dovrebbe confermarsi buona,
garantendo la sostenibilita del debito...e risorse per fronteggiare uno scenario di crescente complessita

Manifatturiero: fatturato e crediti commerciali (*) Costi, _P"fZZi e 10 11,1 12
Dati in miliardi di euro margini (%) (var. g 11
% medie annue e
Ebitda % prod. 9,5
1200 290 eprod) 6 g3 10
4 9
1100 270
2 I 8
L’accorciamento dei tempi di pagamento
1000 (legato sia alla normativa del 2012 che al 0 u — [ | . . 7
crescente peso dell’export sui conti delle 17-19 20 21-22 23 24 25 26-29
900 Fatturato imprese) ha ridotto I'elasticita dei crediti -2 6
commerciali all’evoluzione del fatturato Costi operativi mm Prezzi —O—Margini (Sca|a ds)
800 : 210
1,0 3,5
700 190 Leverage e
sostenibilita 0,9 3,0

170  del debito (*)

600 (livello degii 08

Crediti commerciali PFN/Ebitda (scala ds.) 2,5

(scala ds.) indicatori
500 150 ) 0,7 2,0
Leverage
400 f T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 130 0’6 (Debit' fin.anz./ 1 ’5
07 09 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 0.5 Patrimonio netto) 10
* | dati di bilancio sono riferiti alle imprese manifatturiere con fatturato superiore ai 2 milioni di euro 0.4 0
, 5

07 09 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29
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Confidentiality

Questo documento € la base per una presentazione orale, senza la
quale ha quindi limitata significativita e pud dar luogo a fraintendimenti.

Sono proibite riproduzioni, anche parziali, del contenuto di questo
documento senza la previa autorizzazione scritta di Prometeia.

Copyright © 2025 Prometeia

F’% prometeia
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