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Notizie sui mercati

Le rinnovate tensioni fra USA e Iran olfre a ulteriori vendite sul comparto Tecnologico
hanno pesato sulla chiusura in deciso calo di Walll Street. L'S&P500 si € riportato sui
minimi delle ultime cinque seftimane, anche se la discesa risulta ancora circoscritta a
una fase di realizzi legati ai forti guadagni degli ultimi mesi. Per quanto riguarda |l
comparto Tecnologico cresce l'attesa per il collocamento di SpaceX e
successivamente di altre Big del settore che potrebbero, perd, distogliere la liquidita
da alfri importanti titoli. II mercato sembra non aver dato peso ai dati inflazionistici di
maggio, con una possibile interpretazione legata al fatto che i rincari siano
riconducibili sopraftutto alla componente energia e pertanto transitori. Intanto, la
seduta odierna si apre con generalizzati cali per le borse asiatiche, in un clima di
incertezza riguardo alle evoluzioni geopolitiche, anche se le flessioni risultano, in molfi
casi, contenute. Avvio in moderato rialzo per i listini europei con gli investitori che
attendono la riunione della BCE di oggi per comprendere, sopratftutto, I'approccio di
politica monetaria per i prossimi appuntamenti.
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Principali indici azionari

Valore Var. % 1g Var. % YTD
FTSE MIB 50.029 -0,46 11,31
FTSE 100 10.255 0,27 3,26
Xetra DAX 24.195 -0,97 -1,20
CAC 40 8.162 -0,51 0,15
Ibex 35 18.143 -0,18 4,82
Dow Jones 49919 -1,87 3.86
Nasdaq 25.170 -1,98 8,29
Nikkei 225 64.217 0,06 27,57

Nota: Var. % 1g= performance giornaliera; Var. % YTD= performance da inizio anno. Fonte: Bloomberg
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Notizie societarie

LEONARDO: rafforza il posizionamento aerospaziale

Leonardo conferma una crescente focalizzazione sullo spazio e sulla difesa aerospaziale come
direttrici strategiche del proprio sviluppo industriale. Il progetto Bromo, joint venture con Airbus e
Thales, rappresenta uno degli snodi piu rilevanti del piano, con I'obiettivo di creare una
piattaforma europea integrata nello spazio e rafforzare il posizonamento del gruppo in ambiti
ad alto contenuto Tecnologico, come sorveglianza spaziale e servizi in-orbit. Pur restando
soggetto a passaggi autorizzativi compilessi, il progetto potrebbe valorizzare gli asset spaziali di
Leonardo e contribuire alla crescita attesa della divisione entro il 2030. In parallelo, il gruppo
mantiene un ruolo centrale nei programmi europei di difesa, con particolare attenzione al GCAP
(Global Combat Air Programme), pur segnalando la necessitd di bilanciare eventuali nuovi
ingressi, come quello della Germania, con il rispetto della tabella di marcia industriale. La
conferma della guidance 2026 e I'approccio di continuitd indicato dal nuovo AD Lorenzo
Mariani rafforzano la visibilitd sul percorso strategico.

1 3 migliori & peggiori del FTSE MIB

Volumi Vol. medi
Titolo Prezzo Var 1g % 5g (M) Var % 5-30g *
Banco Bpm 14,03 3.70 9.54 6,59
Lottomatica 27,09 2,61 0,49 0,79
Poste Italiane 27,28 2,29 4,70 3,53
Stellantis 577 -4,34 28,82 30,79
Prysmian 136,30 -4,28 1,27 1,25
Davide Campari-Milano 5,49 -1,68 6,10 8,90

Nota: *Variazione della media dei volumi a 5 giorni vs. 30 giorni. Fonte: Bloomberg

ADIDAS: estensione del contratto di fornitura con il club calcistico Real Madrid

Adidas ha annunciato di aver rinnovato il contratto di fornitura delle attrezzature ufficiali con la
societd sportiva Real Madrid per ulteriori otto anni. L'accordo, che scadrd ora nel 2034,
comprende tutte le formazioni della polisportiva spagnola, ovvero le squadre Academy e
Genvuine, la squadra femminile di calcio e quella di basket.

MERCEDES BENZ: indiscrezioni riguardo a un’intesa con Tytan Technologies

Secondo fonti di stampa (Financial Times), Mercedes Benz sarebbe pronta a siglare un
memorandum d'intfesa con la start-up Tytan Technologies, in base al quale il gruppo fedesco
fornird i veicoli per un sistema mobile di difesa aerea destinato a contrastare piccoli droni. In
particolare, il sistema, denominato Drone Defender, utilizzerd il furgone Sprinter di Mercedes e
una versione militare del SUV Classe G come piattaforma per I'arma e sard equipaggiato con
una serie di sensori e lanciatori per diversi tipi di droni intercettori di Tytan. L'obiettivo dell'intesa
e quello di avviare la produzione entro la fine del 2026 per raggiungere volumi produttivi di
migliaia di sistemi all’anno.

SANOFI: interrotto lo studio clinico sul Riliprubart

Sanofi ha annunciato di aver interrotto uno studio clinico in fase avanzata sul farmaco Riliprubart
per la cura di una rara malattia autoimmune. La decisione arriva dopo risultati deludenti legati
dlla sperimentazione che non fornirebbe un'efficacia sufficiente per i pazienti affetti da
polineuropatia infiammatoria demielinizzante cronica, una patologia che provoca debolezza
progressiva e compromissione sensoriale a braccia e gambe. La notizia aumenta la pressione sul
nuovo CEO di Sanofi che sta lavorando anche per rafforzare la pipeline di prodotti, in un contesto
gid segnato da altre delusioni sul fronte della ricerca.
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1 3 migliori & peggiori dell’area euro
L

Volumi Vol. medi
Titolo Prezzo Var 1g % 5g (M) Var % 5-30g *
Deutsche Telekom 28,63 3,06 6,19 6,89
Adidas 172,10 2,84 0,58 0,71
Eni 23,51 1,64 6,72 9,63
Siemens Energy 138,68 -6,49 2,73 2,54
Sap 149,70 -3,23 2,85 3,00
Adyen 803,10 -2,43 0,23 0,16

Nota: *Variazione della media dei volumi a 5 giorni vs. 30 giorni. Fonte: Bloomberg

ORACLE: crescita IA e cloud oltre le attese, ma i maxi-investimenti nei data center
preoccupano il mercato

Oracle ha riportato risultati superiori alle attese, confermando la forte crescita del business cloud
e |A. Nel trimestre i ricavi sono saliti del 21% a 19,2 mid di dollari e I'utile per azione ha raggiunto
2,11 dollari, entrambi sopra il consenso. La divisione Cloud Infrastructure (OCI) e cresciuta del
93%, sostenuta dalla domanda di capacita per I'intelligenza artificiale e dai contratti con clienti
come OpenAl. Molto forte anche il portafoglio ordini, salito a 638 mlid di dollari. Le linee guida
operative restano molto forti: Oracle prevede una crescita del fatturato cloud di circa il 61% nel
frimestre in corso e continua a espandere rapidamente la capacitd dei data center dedicati
all'lA, con progressi significativi nei grandi campus destinati a OpenAl. Nonostante cio, la visibilita
sulla crescita futura € accompagnata da un forte incremento del fabbisogno finanziario e
dell'indebitamento. L'aumento dedli investimenti ha perd preoccupato il mercato: le spese in
contfo capitale hanno raggiunto 55,7 mid di dollari nell’'ultimo esercizio e sono attese a circa 70
mld nel nuovo esercizio fiscale 2026-2027, richiedendo ulteriore raccolta di capitale e debito. Il
messaggio emerso dai risultati € che la domanda IA resta eccezionalmente robusta e |l
portafoglio ordini € ai massimi storici, ma gli investitori iniziano a interrogarsi sulla redditivita e sui
ritorni di un piano di investimenti sempre piu aggressivo.

1 3 migliori & peggiori del Dow Jones

Volumi Vol. medi
Titolo Prezzo Var 1g % 5g (M) Var % 5-30g *
Coca-Cola 83,59 2,77 522 4,68
Verizon Communications 46,95 2,56 6,36 717
Chevron 189,80 1,63 1,86 2,42
Caterpillar 856,16 -6,40 0,73 0,74
Honeywell International 205,88 -4,55 1,82 1,78
Nvidia 200,42 -3,73 45,41 44,49
Nota: *Variazione della media dei volumi a 5 giorni vs. 30 giorni. Fonte: Bloomberg
1 3 migliori & peggiori del Nasdaq
Volumi Vol. medi
Titolo Prezzo Var 1g % 5g (M) Var % 5-30g *
Lumentum Holdings 853,26 3,83 1,47 1,66
T-Mobile Us 185,55 3.39 2,13 1,85
Kraft Heinz 24,05 2,65 4,80 4,77
Insmed 91,88 -7.23 1,48 1,31
Qualcomm 191,20 -6,92 7,42 8.91
Arm Holdings 307,43 -5,37 2,90 2,95

Nota: *Variazione della media dei volumi a 5 giorni vs. 30 giorni. Fonte: Bloomberg
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Avvertenza generale

Il presente documento € una ricerca in materia di investimenti preparata e distribuita da Intesa Sanpaolo S.p.A., banca di diritto
italiano autorizzata alla prestazione dei servizi di investimento dalla Banca d'ltalia, appartenente al Gruppo Intesa Sanpaolo.

Le informazioni fornite e le opinioni contenute nel presente documento si basano su fonti ritenute affidabili e in buona fede,
tuttavia nessuna dichiarazione o garanzia, espressa o implicita, & fornita da Intesa Sanpaolo S.p.A. relativamente all’accuratezza,
completezza e correttezza delle stesse. Le opinioni, previsioni o stime contenute nel presente documento sono formulate con
esclusivo riferimento alla data di redazione del presente documento, e non vi € alcuna garanzia che i futuri risultati o qualsiasi
altro evento futuro saranno coerenti con le opinioni, previsioni o stime qui contenute. Qualsiasi informazione contenuta nel
presente documento potrd, successivamente alla data di redazione del medesimo, essere oggetto di qualsiasi modifica o
aggiornamento da parte di Intesa Sanpaolo S.p.A., senza alcun obbligo da parte di Intfesa Sanpaolo S.p.A. di comunicare tali
modifiche o aggiornamenti a coloro ai quali tale documento sia stato in precedenza distribuito.

| dati citati nel presente documento sono pubblici e resi disponibili dalle principali agenzie di stampa (Bloomberg).

Le stime di consenso indicate nel presente documento si riferiscono alla media o mediana di previsioni o valutazioni di analisti
raccolte da fornitori di dati quali Bloomberg e FactSet. Nessuna garanzia, espressa o implicita, € fornita da Intesa Sanpaolo S.p.A.
relativamente all’accuratezza, completezza e correttezza delle stesse.

Lo scopo del presente documento € esclusivamente informativo. In particolare, il presente documento non &, né intende
costituire, né poftra essere interpretato, come un documento d'offerta di vendita o sottoscrizione, ovvero come un documento
per la sollecitazione di richieste d'acquisto o sottoscrizione, di alcun tipo di strumento finanziario. Nessuna societd del Gruppo
Intesa Sanpaolo, né alcuno dei suoi amministratori, rappresentanti o dipendenti assume alcun tipo di responsabilitd (per colpa o
diversamente) derivante da danni indiretti eventualmente determinati dall’utilizzo del presente documento o dal suo contenuto
o comungue derivante in relazione con il presente documento e nessuna responsabilitd in riferimento a quanto sopra potrda
conseguentemente essere aftribuita agli stessi.

Le societd del Gruppo Bancario Intesa Sanpaolo, i loro amministratori, rappresentanti o dipendenti (ad eccezione degli Analisti
Finanziari e di coloro che collaborano alla predisposizione della ricerca) e/o le persone ad essi strettamente legate possono
detenere posizionilunghe o corte in qualsiasi strumento finanziario menzionato nel presente documento ed effettuare, in qualsiasi
momento, vendite o acquisti sul mercato aperto o altrimenti. | suddetti possono inoltre effettuare, aver effettuato, o essere in
procinto di effeftuare vendite e/o acquisti, ovvero offerte di compravendita relative a qualsiasi strumento di volta in volta
disponibile sul mercato aperto o altrimenti.

L'elenco di tutte le raccomandazioni su qualsiasi sfrumento finanziario o emittente prodotte da Research Department di Intesa
Sanpaolo S.p.A. e diffuse nei 12 mesi precedenti & disponibile sul sito internet di Intesa Sanpaolo S.p.A., all'indirizzo
https://group.intesasanpaolo.com/it/research/RegulatoryDisclosures/archivio-raccomandazioni.

Il presente documento € pubblicato con cadenza giornaliera.

Il presente documento & distribuito da Intesa Sanpaolo S.p.A., a partire dallo stesso giorno del suo deposito presso Consob, &
rivolto esclusivamente a soggetti residenti in Italia e verrd messo a disposizione del pubblico indistinto attraverso il sito internet
Prodotti e Quotazioni (www.prodoftiequotazioniintesasanpaolo.com) e il sito di  Infesa Sanpoolo  S.p.A.
(https://www.intesasanpaolo.com/it/persone-e-famiglie/mercati.ntml). La pubblicazione al pubblico su tale sito viene segnalata
framite il canale aziendale social X https://x.com/intesasanpaolo.

Comunicazione dei potenziali conflitti di interesse

Intesa Sanpaolo S.p.A. e le alfre 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 S.p.A., all’'indirizzo: https://group.intesasanpaolo.com/it/governance/dlgs-231-
2001) che, in conformitd alle normative italiane vigenti ed alle migliori pratiche internazionali, include, tra le altre, misure
organizzative e procedurali per la gestione delle informazioni privilegiate e dei conflitti di interesse, ivi compresi 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, I'esplicitazione dedli interessi e le misure poste in essere per la gestione dei conflitti di interesse — in accordo con
quanto prescritto dagli articoli 5 e 6 del Regolamento Delegato (UE) 2016/958 della Commissione, del 9 marzo 2016, che integra
il Regolamento (UE) n. 596/2014 del Parlamento europeo e del Consiglio per quanto riguarda le norme tecniche di
regolamentazione sulle disposizioni tecniche per la corretta presentazione delle raccomandazioni in materia di investimenti o
altre informazioni che raccomandano o consigliano una strategia di investimento e per la comunicazione di interessi particolari
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o la segnalazione di conflitti di interesse e successive modifiche ed integrazioni, dal FINRA Rule 2241 e 2242 ove applicabile, cosi
come dal FCA Conduct of Business Sourcebook regole COBS 12.4 — tra il Gruppo Bancario Intesa Sanpaolo e gli emittenti di
strumenti finanziari, e le societd del loro gruppo, nelle raccomandazioni prodotte dagli andlisti 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).

Si segnala che una o piu societd del Gruppo Bancario Intesa Sanpaolo:

B negoziano o potrebbero negoziare in conto proprio strumenti finanziari (inclusi strumenti finanziari derivati) a cui questo
documento fa riferimento;

B infendono sollecitare attivitd di investment banking o ottenere un compenso nei prossimi fre mesi dagli strumenti finanziari
oggetto della presente relazione.

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.

Certificazione Analisti
L'/Gli analista/i che ha/hanno predisposto la presente ricerca in materia di investimenti, il/i cui nome/i e ruolo/i sono riportati in
prima pagina, dichiara/no che:

(a) le opinioni espresse sulle Societa citate nel documento riflettono accuratamente I'opinione personale, obiettiva,
indipendente, equa ed equilibrata dell’analista;

(b) non & stato e non verrd ricevuto alcun compenso diretto o indiretto in cambio delle opinioni espresse.

Altre indicazioni

1. Né I'/gli analista/i né qualsiasi altra persona strettamente legata all’/agli analista/i hanno interessi finanziari nei titoli delle
Societa citate nel documento.

2. Né I'/gli analista/i né qualsiasi altra persona strettamente legata all’/agli analista/i operano come funzionari, direttori o
membri del Consiglio d' Amministrazione nelle Societd citate nel documento.

3. L'/Gli analista/i citato/i nel documento &/sono socio/i AIAF.

4. L'/Gli analista/i che ha/hanno predisposto la presente raccomandazione non riceve bonus, stipendi o qualsiasi altra forma
di compensazione basati su specifiche operazioni di investment banking.

Il presente documento & per esclusivo uso del soggetto cui esso € consegnato da Intesa Sanpaolo S.p.A. e non potrd essere
riprodotto, ridistribuito, direttamente o indirettamente, a terzi o pubblicato, in tutto o in parte, per qualsiasi motivo, senza |l
preventivo consenso espresso da parte di Intesa Sanpaolo S.p.A. Il copyright ed ogni diritto di proprietd intellettuale sui dati,
informazioni, opinioni e valutazioni di cui alla presente scheda informativa € di esclusiva pertinenza del Gruppo Bancario Intesa
Sanpoolo, salvo diversamente indicato. Tali dati, informazioni, opinioni e valutazioni non possono essere oggetto di ulteriore
distribuzione ovvero riproduzione, in qualsiasi forma e secondo qualsiasi tecnica ed anche parzialmente, se non con espresso
consenso per iscritto da parte di Infesa Sanpaolo S.p.A..

Chiriceve il presente documento & obbligato a uniformarsi alle indicazioni sopra riportate.

Intesa Sanpaolo S.p.A. Research Department - Responsabile Gregorio De Felice

Responsabile Retail Research
Paolo Guida

Azionario Obbligazionario
Ester Brizzolara Paolo Leoni
Laura Carozza Serena Marchesi
Piero Toia Chiara Mascia
Fulvia Risso

Valute e Materie prime
Mario Romani

Editing: Thomas Viola
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