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Risk & Uncertainty

%,% REQUENZA DEGLI SHOCK
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A Cerved Company

IMPATTO
SULLE IMPRESE

|
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®
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Anche il regolatore si sta mostrando sempre piu

interessato al tema vulnerabilita di scenario

Highly confidential - any distribution to third parties is strictly prohibited.
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La frequenza di shock sistemici € sempre piu elevata

Aumento prezzi materie

prime _ _
N Inflazione e alti

costi di
Crisi debito sovrano Covid-19 finanziamento

| Cri§i_ Crisi catena di Guerra in Ucraina
immobiliare T
Tensione in Medio
Oriente
| > | >
Nel periodo 2008-2018: due perturbazioni di Nel periodo 2019-2025: sette perturbazioni di scenario (media: 1
scenario (media: 1 perturbazione ogni 5 anni) perturbazione ogni anno)

Highly confidential - any distribution to third parties is strictly prohibited. &



MBS

A Cerved Company

L’elevata frequenza dei cambiamenti di scenario e fiducia player di mercato

Indicatore di Fiducia delle imprese’
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La variabilita delle rilevazioni sottolinea come lo scenario sia in continua perturbazione. La fiducia delle imprese € in
drastica riduzione nel periodo considerato, segnalando come i continui cambiamenti di scenario influenzino
lincertezza.

L’incertezza dello scenario € stata approssimata tramite I'indicatore di Fiducia delle Imprese stimato da Istat ed aggiornato con frequenza mensile. Il clima di fiducia delle imprese é una media aritmetica ponderata
degli indici di climi di fiducia settoriali. Fonte: Istat

Highly confidential - any distribution to third parties is strictly prohibited. 4
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La continua incertezza macroeconomica impatta tutte le imprese in modo
diverso in base al settore in cui operano

Previsioni sul fatturato reale declinato per settore

mezzi di trasporto 89 2.2 39

Fatturato delle imprese italiane elettromeccanica 'S’i -3,4 1.2
115 Numeri indice 2019=100, previsioni 2025-2026 sistema moda 4 730 0.7

-0,9%
[ -0,1%

110 Sl

) 0,1% 1,1% (T T T T cosfuzion g3T T T T e mmmAT T .
?90/ elettrotecnica e informatica -2,841 1,0
105 13,4% U A1%  0T% prodotti intermedi 32 12 03

distribuzione ,, ., , 15 09

100 logistica e trasporti _'?42 3,4
carburanti, energia e utility 26/24 1 6-0,1 12

. . . BASE 1,5
o servizi non finanziari 26/24 0.4 43

0.8% aziende agricole WORST 2.6 077 20
’ largo consumo 1.3 %5

90 chimica e farmaceutica 20 2330
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 T T T T T NG TrmaRilan T T T —— T 2B e I

worst base (T b elonin sinals i EEEL LS L e 3966 |

R R —— i —

Per alcuni settori I'impatto dell'incertezza macroeconomica &
(es: metalli e lavorazione dei metalli), mentre per altri &
(es: servizi immobiliari)

Nel il fatturato delle imprese € previsto stabile
(nello scenario Base) e in leggero calo (nello scenario Worst)

Highly confidential - any distribution to third parties is strictly prohibited. ®
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Lo scenario italiano si mostra stabile per le principali variabili
macroeconomiche dopo anni di forte incertezza...

INFLAZIONE TASSI DI INTERESSE PIL
14 6 25
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| tassi di interesse ritornano stabili attorno Dopo un periodo di PIL in aumento, gli ultimi

Dopo un lungo periodo di inflazione elevata,
al 4% dopo un periodo di forte volatilita e dati riportano una crescita stabile seppure

'ultima rilevazione attesta un rientro nei

target BCE (2%) debole attorno allo 0.6%

tassi elevati

Fonte: ECB Data Portal
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...che potrebbe ritornare a causa dell’imprevedibilita delle

politiche commerciali USA

L’UE annuncia
contromisure su
acciaio e alluminio ma
ne sospende I'entrata
in vigore

| dazi entrano in vigore

?

5 Aprile

2 Aprile

.

Liberation Day: Trump
annuncia i dazi al 10% su
quasi tutte le importazioni

23 maggio

9 Aprile

14 Aprile

rump minaccia dazi @
50% dal 1° giugno
all'uUE e poi concede la
proroga della
sospensione fino al 9
luglio

| dazi vengono
sospesi per 90 giorni

T —

L'impatto dello scenario di una potenziale guerra commerciale € diverso dagli altri shock macroeconomici in quanto:
« Ha un impatto per tutte le imprese che esportano, differenziato in base alla rilevanza dell’export
« E connotato da un’elevata incertezza data dall’imprevedibilita del processo decisionale

Highly confidential - any distribution to third parties is strictly prohibited. 7
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L’'impatto dei dazi sui settori si declina in impatto diretto e indiretto
?"‘10 leg} <10 |ND[Q$
§ > §B.%

SETTORI FORNITORI DI

SETTORI ESPORTATORI PRODOTTI E SERVIZI DI FILIERA

La controparte non € impattata direttamente dal

La controparte € da un : : :
: ) : : ). - cambiamento di scenario ma
cambiamento di scenario che include I'imposizione
di tariffe
N
?\)?\ « Nobilitazione tessile

5?)“ O - Filatura e tessitura di fibre tessili
© - clsledilEe « Altri prodotti del sistema moda

« Ausiliari fini e specialistici

* Industria conciaria
 PELLETTERIA » Ausiliari fini e specialistici

« Componenti autoveicoli e altri mezzi di trasporto

» Carrozzerie per autoveicoli, rimorchi e semirimorchi
* Pneumatici

* Microelettronica e altri componenti elettronici

* Pitture, vernici e inchiostri

* Automazione, controllo e sicurezza

« AUTOVEICOLI

Highly confidential - any distribution to third parties is strictly prohibited. 8



SUPERVISION, RISK & PROFITABILITY MBS
Top 15 settori maggiormente impattati dai dazi Usa (")

Fatturato perso per comparto nel 2025 (mio €)

SCENARIO BASE SCENARIO WORST

LAVORAZIONI MECCANICHE LAVORAZIONE METALLI NON..
LAVORAZIONE METALLI NON.. COMPONENTISTICA ELETTRICA

METALLI E LAVORAZIONE DEI.. METALLI E LAVORAZIONE DEI..
COMPONENTI AUTOVEICOLI VINO
TUBI IN ACCIAIO AEROMOBILI E VEICOLI SPAZIALI

MICROELETTRONICA AUTOMAZIONE, CONTROLLO E...
LAVORAZIONE A FREDDO.. ORGANI DI TRASMISSIONE
BULLONERIA, CATENE, MOLLE OLI E GRASSI
OCCHIALERIA OCCHIALERIA

PNEUMATICI TRASFORMATORI E MOTORI..
MACCHINE MOVIMENTO TERRA MACCHINE MOVIMENTO TERRA
OLI E GRASSI SOLLEVAMENTO E TRASPORTO
POMPE E COMPRESSORI VETRO CAVO

CARROZZERIE PER AUTOVEICOLI = DAZI mFILIERA POMPE E COMPRESSORI = DAZ| =FILIERA
TESSILE CASA, TAPPETIE.. TESSILE CASA, TAPPETIE..
- 50 100 150 200 250 300 350 400 - 50 100 150 200 250 300 350 400

(*) la classifica € realizzata sulla base della % del fatturato perso sul totale fatturato del

settore

Fonte: Cerved database, campione di 750.000 societa di capitali
Highly confidential - any distribution to third parties is strictly prohibited.



Grazie per l'attenzione

CONTATTI

Stefano Bonini, PhD
Partner - MBS Consulting

stefano.bonini@cerved.com
https://www.linkedin.com/in/stefanobonini
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