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L'export del distretto: nel 2025 crescono gli articoli sportivi

Evoluzione delle esportazioni del distretto della Calzatura sportiva e sportsystem di Montebelluna
nel 2025 (variazione % su dati a prezzi correnti)

Milioni di euro Variazione %

Totale Calzatura Sportiva Totale Calzatura Sportiva

Montebelluna Montebelluna

Calzature _ 988 Calzature -2,3 -

articoli sportivi [ 37¢ Articoli sportivi B -

Biciclette, parti e

Biciclette, parti e
accessori 189 -

accessori 4,5
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Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat




1° trimestre 2026 stabile su 402 milioni di euro: biciclette
e articoli sportivi compensano il calo delle calzature

Evoluzione frimestrale delle esportazioni del distretto
(variazione % tendenziale su dati a prezzi correnti)
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Nota: in questo grafico sono rappresentate solo le esportazioni di calzature. Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat



Germania, Austria e Repubblica Ceca frainanti

Evoluzione delle esportazioni del distretto della Calzatura sportiva e sportsystem di Montebelluna
(tra 1° frimestre 2026 e 1° trimestre 2025)

Milioni di euro
Francia 71,5
Germania 69.4

Stati Unifi

Spagna
Polonia
Romania
Paesi Bassi
Austria
Regno Unito
Svizzera

Belgio

Repubblica Ceca

cina m 1 Trim 2026
Federazione russa 7 m | Trim 2025
Canada
0 20 4 60 80

Nota: sono rappresentatii primi 15 mercati di sbocco che spiegano I'80% dell’export del distretto.

Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat
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Gli Articoli sportivi crescono grazie a Francia, Germaniaq,
Austria, Polonia e Paesi Bassi

Evoluzione delle esportazioni Articoli sportivi * a prezzi correnti
(tra 1° trimestre 2026 e 1° trimestre 2025)

Milioni di euro

Variazioni percentuali

Francia Erancia
Stati Uniti Stati Uniti 25,9
Germania Germania
Austria AUstria
Svizzera Svizzera
Spagna Spagna
Polonia Polonia
Canada Canada -30,4
Paesi Bassi Paesi Bassi
Repubblica Ceca Repubblica Ceca = 1 Trim 2026
Svezia Svezia 61,7
Gioppone Giappone m 2025
Regno Unito 11 m 1 Trim 2026 Regno Unito
Repubblica di Corea . Repubblica di Corea -93,5
Australia 13 m 1 Trim 2025 Australia 70,4
0 s 10 s 0 150 100 50 0 50 100
Nota: sono rappresentati i primi 15 mercati di sbocco che spiegano 1'80% dell’export degli articoli sportivi, INTESA SNNPAOLO

Ateco=323. Fonte: elaborazioni Intesa Sanpaolo su dati Istat



Il conflitto in Iran ha ridisegnato la geografia delle
opportunita presenti sui mercati internazionali nel 2026

Evoluzione attesa nel 2026 delle ESPORTAZIONI per mercato di sbocco:
confronto edizione indagine Aprile 2026 vs Dicembre 2025

Saldo giudizi Ranking Ranking '
Ediz. Aprile 2026 Ediz. Aprile 2026 Ediz. Dicembre 2025 1 ETEED G L7
Paesi Est Europa 16,1 1 4 A
India 13,9 2 2 =
Europa Occidentale 12,3 3 6 A
Canada 8,7 4 9 A
Sud America 7.8 5 7 A
Nord Africa 7,0 6 5 N7
Giappone e Sud Corea 2,2 7 8 A
Resto Africa -4,0 8 12 A
Cina e Hong Kong 7.3 9 10 A
Turchia -12,5 10 11 0\
ASEAN 21,8 1 3
Stati Unii 28,7 12 13 L)
Paesi del Golfo 790 13 ] W
Fonte: indagine Intesa Sanpaolo Internazionalizzazione — edizione focus conflitto Iran aprile 2026 ed edizione dicembre 2025 INTES4 nNn SPNMOIO
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Il turismo nelle Dolomiti puo spingere I'export del distretto?

Esiste una correlazione tra provenienze e mercati di sbocco

Arrivi turisti stranieri nelle Dolomiti in migliaia ed esportazioni del
distretto in migliaia di euro tra il 2019 e il 2025
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Differenze Esportazioni 2025-2019 (in migliaia di euro)
Note: si sono considerati gli arrivi sulle destinazioni della Montagna Veneta e gli arrivi nelle Province di Trento e Bolzano. INTESA SNANPAOLO

Per definizione destinazioni montane. Fonte : elaborazione Intesa Sanpaolo su dati ISTAT



7

Quali effetti sull’'operativita delle imprese dal conflitto in Iran?

Nord-est: Intensita delle criticita che si sono manifestate in seguito al conflitto in Iran
(0: minimo; 10: massimo; netto «non soy)

Aumento costi energia _ 7,7

Aumento costi trasporto [ 7.5
Aumento tempi trasporto  [[INNENEGNGNEEN 5.6
Aumento costi assicurazione [N 60
Rallentamento domanda nazionale |GGG 41
Difficoltd approvvigionamento (NG 59
Rallentamento domanda europea |GGG 54
Rallentamento domanda extra-europea |GGG 54

Riduzione export Paesi coinvolti nel conflitto 53

Nota: hanno risposto 703 colleghi. In arancio I'aumento dei costi; in verde le difficoltd di approvvigionamento; in blu le condizioni di domanda nei mercati
non interessati dal conflitto; in oro I'impatto della riduzione di export nei Paesi del Golfo.

Fonte: 23° indagine interna Intesa Sanpaolo su filialiimprese, gestori aziende retail e filiali INTESA SNANPAOLO
Agribusiness (Banca dei Territori), GRM e Network Italia (IMI CIB), aprile 2026



Grandi imprese piu reattive: micro imprese in attesa

Reazioni principali delle imprese
(% netto «non ho ancora osservato reazioniy; possibili piu risposte)

Hanno ridimensionato i progetti di investimento _
Non hanno ancora individuato sirategie —_

Stanno rivedendo le catene di approvvigionamento

Stanno rivedendo i mercati di sbocco

Hanno sospeso i progetti di investimento

Stanno attivando coperture h_

Stanno potenziando i magazzini (MP e semilavorati)

Stanno rivedendo i prodotti Grandi
Stanno smaltendo i magazzini (mat. prime e semilavorati) = Medie
o . . . HPi
Stanno aumentando le richieste di garanzie sulle op. comm.li Piccole
. . . ® Micro
Stanno aumentando I'utilizzo di materie prime-seconde
0 5 10 15 20 25 30 35 40
Fonte: 23° indagine interna Intesa Sanpaolo su filialiimprese, gestori aziende retail e filiali INTESA SNNPAOLO

Agribusiness (Banca dei Territori), GRM e Network Italia (IMI CIB), aprile 2026



Negli investimenti 2026 guidano energia e tecnologia

Attese sull’evoluzione degli investimenti nel 2026 rispetto al

2025 per tipologia - dettaglio per area geografica (saldo tra
giudizi in aumento e in calo in % del totale, al netto dei «non soy)

Intelligenza artificiale
Autoproduzione di energia
Cybersecurity
E-commerce
Software gestionali
Riqualificazione strutture e impianti
Marketing e comunicazione
Formazione e Welfare
Macchinari e attrezzature
R&S e brevetti

Acquisizione aziende in ltalia ® Nord-Est
Acquisizione beni immobili

o . ' H [talia
Acquisizione aziende all'estero

-50 -40 -30 -20 -10 0 10 20 30 40 50

Fonte: 23° indagine interna Intesa Sanpaolo su filialiimprese, gestori aziende retail e filiali e
Agribusiness (Banca dei Territori), GRM e Network Italia (IMI CIB), aprile 2026 INTEAA SANPAOLO
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Quali risorse per investire?

Calzatura sportiva e sportsystem di Montebelluna: indicatori di
bilancio per dimensione aziendale, valori mediani

Patrimonio ne:ﬂo in % del Disponibili’rf‘: Iiguide in % EBITDA Margin
passivo dell’attivo

40,1 Medie 115 7.4

Medie

29,9

i 81

' ' ' 00 50 100 150 200 00 >0 100
0,0 20,0 40,0 60,0 ’ ’ ’ ’ ’ =0004 m2019
m2024 m2019 m 2024 m2019
Note: la dimensione é calcolata sulla base del fatturato 2024: Piccole con meno di 2 milioni di euro di fatturato, I NTES4 A SAN]%OLO

medie fino a 10 milioni, grando con piu di 10 milioni. Fonte: Intesa Sanpaolo Integrated Database (ISID)



C’e un tema di specializzazione

Calzatura Vs Altre specializzazioni del distretto: indicatori di

Patrimonio netto in % del

Calzature

Alfro

passivo

32,5

32,0

44,4

0.0 20,0 40,0

m2024 m2019

60,0

Fonte: Intesa Sanpaolo Integrated Database (ISID)

bilancio, valori mediani

Disponibilita liquide in %
dell'attivo

11,5

Altro

9.0

0.0

5.0
m 2024 m2019

10,0
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Quale ricadute dalle Olimpiadi Invernali Milano-Cortina?
| risultati di una quick survey sugli imprenditori

1

Composizione del campione secondo I'attivita e le tipologie di prodotto (possibili piu risposte; valori %)

Calzature outdoor

Calzature sportive altri sport

Scarponi da sci alpinismo

Studio di progettazione/ design/ prototipazione/R&D

Scarponi da sci alpino

Stampaggio, lavorazione kevlar, carbonio, plastiche e altri materiali,
materie prime

Pattini

Abbigliamento altri sport

Componentistica e accessori

Altre calzature (sportive lifestyle, professionali)
Sci

Scarponi da snowboard

Abbigliamento sport invernali

Snowboard

Nota: Hanno risposto 31 imprese associate alla Fondazione Sportsystem di Montebelluna (tasso dirisposta 45%).

Fonte: Survey ISP su associati Sportsystem di Montebelluna, marzo 2026

m Prodoftti Invernali-
montagna

m Progetftazione, R&D,

lavorazioni, materie
prime, accessor

m Abbigliamento e
calzature altri usi e
altri sport

54,8

30 40 50

60

Il campione € equamente
distribuito per dimensione,
fatta eccezione perle
imprese micro (meno di 9
addetti) scarsamente
rappresentate: poco pivu
di un terzo le imprese
piccole (10-49 addetti),
un terzo quelle medie (50-
249 addetti) e poco
meno di un terzo quelle
grandi ( 250 addetti e

piv).

INTEMA 1] SNNPAOLO
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Vantaggi in termini di visibilita delle aziende. Seguono
huova clientela straniera e, soprattutio per i produttori di
articoli per la montagna, il rafforzamento del brand

Quali ricadute positive si aspetta per la sua azienda dalle Olimpiadi?
(possibili piu risposte valori %)

Risposte campion Produttori articoli sportinvernali e per la montagna

Nessuna 29.0 Maggiore visibilitd dell’azienda 36,8

Maggiore visibilita dell’ azienda 22,6 Nessuna
Nuova clientela straniera 22,6 Rafforzamento del brand
Sviluppo nuovi prodotti propria specializzazione Nuova clientela straniera
Rafforzamento filiera prossimita Miglioramento dell’attrattivitar di talenti
Rafforzamento del brand Rafforzamento filiera fornitori di prossimitc
Ampliamento della gamma prodotti Sviluppo nuovi prodotti nei comparti specializzazione
Miglioramento attrattivita talenti Nuove collaborazioni con altri comparti non affini
Nuove collaborazioni comparti non affini Aumento attivitd di innovazione e R&S
Aumento attivita di innovazione e R&S Nuova clientela italiana
Nuova clientela italiana Aumento vendite

Aumento vendite Estensione su prodottiinnovazioni per Olimpiadi | 0,0

Aumento occupazione Ampliamento della gamma prodotti | 0,0

Estensione gamma con innovazioni per Olimpiadi Aumento occupazione | 0,0

25 20 35 0 10 0

INTESA [] SNNPAOLO

Fonte: Survey ISP su associati Sportsystem di Montebelluna, marzo 2026



Maggiore consapevolezza delle ricadute positive da parte ”
delle grandi imprese. Le piccole si aitendono soprattuito
un rafforzcamento dei rapporti di filiera di prossimita

Quali ricadute positive si aspetta per la sua azienda dalle Olimpiadi?
(possibili piu risposte valori %)

Imprese grandi

Maggiore visibilitd dell’ azienda

Rafforzamento del brand

Rafforzamento filiera prossimita

Nuova clientela straniera

Miglioramento attrattivitd talenti

Nuove collaborazioni comparti non affini
Nessuna

Aumento attivitd di innovazione e R&S
Sviluppo nuovi prodoftti propria specializzazione
Nuova clientela italiana

Estensione su prodotti innovazioni per Olimpiadi
Aumento vendite

Aumento occupazione

Ampliamento della gamma prodotti

55,6

0.0 20,0 40,0 60,0

Fonte: Survey ISP su associati Sportsystem di Montebelluna, marzo 2026

Imprese piccole

Nessuna

Rafforzamento filiera prossimitd

Sviluppo nuovi prodotti propria specializzazione
Nuove collaborazioni comparti non affini
Nuova clientela straniera

Aumento vendite

Aumento attivitd di innovazione e R&S
Rafforzamento del brand

Nuova clientela italiana

Miglioramento attrattivitd talenti

Maggiore visibilitd dell’azienda

Estensione su prodotti innovazioni per Olimpiadi
Aumento occupazione

Ampliamento della gamma prodotti

0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0,0
0.0

16,7
16,7
16,7
83
8.3

0.0

20,0 40,0 60,0 80,0

INTEMA ] SNNPAOLO




La "legacy” delle Olimpiadi: sempre piu riconosciuto ™
il made in sportsystem

Impatti per il distretto dello Sportsystem di Montebelluna?
(possibili piu risposte valori %)

Eredita per il territorio in termini di immagine 51,6
Promozione turismo nelle Dolomiti 51.6

Rafforzamento riconoscibilitd “made in sportsystem” 51,6
48,4
Rafforzamento dei brand 45,2

Avvicinamento sport invernali nuovi utenti

Miglioramento dell’ attrattivitd nei confronti di talenti 45,2
Rafforzamento rapporti di filiera

Potenziamento delle infrastrutture

Valorizzazione linee prima volta alle Olimpiadi

Aumento attivita diinnovazione e R&S

Sviluppo di nuovi prodotti

Nuove collaborazioni con altri comparti non affini
Estensione su prodotti innovazioni sviluppate per Olimpiadi

Aumento occupazione

50 60

Fonte: Survey ISP su associati Sportsystem di Montebelluna, marzo 2026 INTEM Al SBN]%O[O




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 e 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 fonti ritenute da Intesa Sanpaolo S.p.A.
affidabili, ma non sono necessariamente complete, e I'accuratezza delle stesse non puod essere in alcun modo garantita. La presente pubblicazione viene a Voi fornita
per meri fini di informazione ed illustrazione, ed a fitolo meramente indicativo, non costifuendo pertanto la stessa in alcun modo una proposta di conclusione di
contratto o una sollecitazione all'acquisto o alla vendita di qualsiasi sfrumento finanziario. || 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://group.intesasanpaolo.com/it/governance/digs-231-2001) che, in conformitd 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 attivitd 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 inferesse, Informazioni privilegiate ed Operazioni personali di Intesa Sanpaolo S.p.A., Via Hoepli, 10 — 20121 Milano - Italia.

Inoltre, in conformita con i suddetti regolamenti, le disclosure sugli interessi e sui conflitti di interesse del Gruppo Bancario Intesa Sanpaolo sono disponibili all’indirizzo
https://group.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.

A cura di:
Anna Maria Moressa, Research Department, Intesa Sanpaolo
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