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PREMESSE 
La presente relazione sulla gestione al Bilancio Consolidato di Portobello S.p.A. al 31 dicembre 2025 (la 
“Relazione”) è redatta secondo quanto previsto dall’articolo 2428 del Codice Civile, nonché secondo i 
Principi Contabili Italiani formulati dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti 
Contabili e dall’Organismo Italiano di Contabilità (OIC). La presente relazione, redatta con valori espressi in 
unità di Euro, viene presentata a corredo del Bilancio consolidato al fine di fornire informazioni reddituali, 
patrimoniali, finanziarie e gestionali del Gruppo corredate, ove possibili, di elementi storici e valutazioni 
prospettiche.  
 

IL GRUPPO PORTOBELLO 
La Società nasce a fine 2016 in seguito a molti mesi di analisi da parte dei soci fondatori relativamente 
all’evoluzione dello scenario competitivo del mercato retail, alle necessità e alle abitudini di acquisto dei 
consumatori moderni, oltre che alle opportunità legate alla gestione di spazi media finalizzati ad operazioni 
di barter.  
L’attività di Portobello è strutturata in Strategic Business Unit (“SBU”) altamente integrate per ottenere la 
massima marginalità. Tale integrazione permette, oltre ad un’amministrazione della struttura efficiente e 
veloce, una forte scalabilità del modello di business, tassi di crescita della clientela e apprezzamento da 
parte della stessa molto elevati, marginalità in misura pari ai migliori competitor del settore.  
È parte del Gruppo Portobello anche il marketplace ePRICE, uno dei principali negozi online italiani, 
specializzato nella vendita di prodotti high-tech e leader nel segmento dei grandi elettrodomestici.  
 
 

IL MODELLO DI BUSINESS 
Portobello ha creato un modello di business 
scientificamente disegnato per catturare 
opportunità di acquisizione prodotti a prezzi 
estremamente competitivi e fornire, attraverso un 
format appealing ed efficiente, la possibilità ai 
consumatori di comprare tali prodotti a prezzi più 
bassi di molti altri player sul mercato.  

La circolarità del business inizia dall’attività media, 
principalmente finalizzata ad ingaggiare potenziali 
clienti in relazioni commerciali di barter 
pubblicitario, oppure alla vendita diretta di 
pubblicità. Portobello ha a disposizione spazi 
pubblicitari sia proprietari o in gestione esclusiva, 
(quali riviste, video-wall, ecc.) sia di proprietà di 
terzi, (quali outdoor, totem digitali, ecc.): dall’attività 
di vendita o di cambio merci la Società ricava cassa 
o altri spazi pubblicitari ovvero prodotti fisici. Il 
secondo passaggio del modello è la rivendita dei 
prodotti fisici acquisiti in cambio merci o acquistati 
direttamente dai fornitori. Tali prodotti vengono 
destinati ai canali B2C della Società: i negozi a 
marchio Portobello e i marketplace. Tutto ciò che, 
per dimensione o tipologia, non si riesce a vendere 
in questi canali, viene ceduto ad altri rivenditori nel 
canale B2B. 

Figura 1 - Il modello di business, innovativo e circolare, prevede la 
vendita degli spazi media ai clienti-inserzionisti in diretta o in 
barter: i prodotti ottenuti vengono venduti a prezzi competitivi 
attraverso la catena di negozi Portobello, mentre le rimanenze
vengono distribuite ai rivenditori. 



Portobello – Bilancio consolidato al 31 dicembre 2025 
 

7 
 

La Società, per sviluppare il proprio Business, ha costituito le Strategic Business Unit di seguito elencate:  

 Retail: la formula retail comprende negozi con alta rotazione di prodotti e la rivendita sui principali 
marketplace. 

 Media & Advertising: questa area comprende l’acquisto e la rivendita di spazi pubblicitari classici 
di terze parti in aree ad alto traffico, lo sviluppo di media in gestione e la diffusione di magazine di 
intrattenimento. Gli spazi vengono venduti o utilizzati in attività di barter al fine di acquisire prodotti 
da rivendere per il tramite della SBU Retail. Inoltre nel 2018 Portobello è divenuta Editore lanciando 
sul mercato diversi periodici che spaziano dal mondo del gossip, della cucina, della famiglia fino ad 
arrivare al fashion femminile e alla cronaca. L’attività si realizza attraverso la distribuzione dei 
periodici su scala nazionale, abbracciando quindi il pubblico del lettore medio Italiano. I contenuti 
editoriali, come del resto stampa e distribuzione, sono totalmente terziarizzati e questo permette 
di avere un ottimo controllo di gestione a livello di costi e di sopperire all’eventuale problematica 
della stagionalità del venduto. I periodici, in termini di contenuti e pubblico utente, sono 
perfettamente in linea anche con i potenziali inserzionisti della SBU Media, fungendo quindi da 
acceleratore anche per quest’ultimo comparto che ne cura la vendita degli spazi pubblicitari. 

 B2B: per garantire il miglior turnover delle merci, in via residuale, parte delle rimanenze di 
magazzino sono vendute attraverso canali B2B. Questa attività permette di migliorare la 
marginalità sui prodotti venduti negli altri canali, migliorare il ciclo di cassa e stringere accordi con 
player internazionali.    

Il modello di business di Portobello è circolare, efficiente e scalabile, grazie alla stretta correlazione ed 
integrazione verticale delle tre SBU. I benefici di tale circolarità sono molteplici: 

 Ottimizzazione delle risorse e dell’utilizzo degli asset. La Società, attraverso il modello di business 
circolare, è in grado di creare una forte sinergia tra le diverse SBU e di valorizzare appieno tutte le 
risorse disponibili che, prese singolarmente, genererebbero certamente minore resa e maggiore 
rischio. Inoltre, il modello gestionale integrato rende la value proposition della Società 
maggiormente interessante per i clienti corporate, in quanto Portobello è in grado di garantire 
un’offerta media ampia e un canale molto delimitato di smaltimento delle rimanenze.  

 Strategia e posizionamento competitivo. Portobello ha delineato una strategia attraverso cui 
detiene un posizionamento sul mercato con chiari vantaggi competitivi rispetto ai competitor dei 
settori di riferimento. Il modello di business, infatti, permette alla Società di crescere velocemente 
in industry molto difficili e con grandi pressioni sui prezzi e sui margini, raggiungendo efficienza di 
scala e notorietà di marchio sui consumatori. Nella industry del media, ad esempio, a fronte di un 
mercato stabile o in leggera decrescita su alcuni canali, Portobello è in grado di crescere 
acquisendo asset pubblicitari con un’elevata marginalità in misura maggiore rispetto ad altri 
operatori del settore. Tali asset, grazie alla strategia della Società, riescono ad essere valorizzati e a 
produrre benefici economici rilevanti. Per tale ragione, il modello di business circolare e 
verticalmente integrato consente a Portobello di porsi in controtendenza rispetto al progressivo 
declino di molti competitor. Ciò vale anche nel retail, dove l’expertise del management in questo 
settore ha permesso alla Società di creare un format di grande appeal per il consumatore, 
strutturato in maniera efficiente e scalabile.  

 Scalabilità (media, retail). La strategia e il modello gestionale adottato comportano come diretta 
conseguenza un forte appeal sui consumatori alla ricerca di un miglior rapporto qualità-prezzo. Ciò 
genera crescita delle vendite, dei volumi e dei punti vendita, nonché, allo stesso tempo, aumento 
di una già buona marginalità che, grazie alle economie di scala, migliora ulteriormente. La forte 
pressione sui prezzi causata dall’emergere del canale di vendita online ha ridotto le marginalità di 
molti player e sta mettendo fuori mercato tutti gli operatori che non ottengono grandi efficienze di 
scala. Ciò potrebbe rappresentare un’opportunità per Portobello, che, avendo un modello di 
business alternativo, riuscirà tanto più a crescere quanto maggiori saranno le pressioni sui prezzi e, 
di conseguenza, le difficoltà dei competitor.   
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EVENTI RILEVANTI 
QUADRO GEOPOLITICO E MACROECONOMICO GLOBALE: IL 2025 
NELL’ERA DELL’INCERTEZZA 

 
Il 2025 si è configurato come un anno segnato da una policrisi globale di rara intensità, in cui si sono 
sovrapposti e amplificati molteplici fattori di instabilità: il perdurare dei conflitti armati in Ucraina e in Medio 
Oriente, il ritorno al protezionismo commerciale con il secondo mandato di Donald Trump alla Casa Bianca 
e la crescente competizione geostrategica tra i principali blocchi economici mondiali. In questo contesto, 
l’economia globale ha mostrato una capacità di tenuta più fragile rispetto alle aspettative di inizio anno, 
con ripercussioni dirette sui mercati europei e sull’economia italiana. 
Il conflitto russo-ucraino, giunto al quarto anno dall’invasione su larga scala del febbraio 2022, ha 
continuato a gravare sulle prospettive energetiche e geopolitiche dell’Europa, senza che i numerosi 
tentativi diplomatici abbiano prodotto risultati concreti. Analogamente, la guerra a Gaza, esplosa il 7 
ottobre 2023 a seguito dell’attacco di Hamas in territorio israeliano, ha attraversato nel corso del 2025 una 
fase particolarmente devastante – con oltre 70.000 vittime accertate secondo i dati ONU – prima di 
approdare, sotto la pressione statunitense, a un fragile cessate il fuoco nella seconda parte dell’anno. La 
perdurante instabilità mediorientale ha mantenuto elevata la pressione sulle rotte commerciali del Mar 
Rosso e del Canale di Suez, con riflessi significativi sui costi della supply chain globale. 
Sul fronte commerciale, il secondo mandato di Donald Trump ha inaugurato una stagione di dazi storici 
che ha investito i principali partner degli Stati Uniti: Cina, Canada, Messico e Unione Europea. L’escalation 
tariffaria, che ha portato i dazi sulle merci cinesi fino al 145% prima di una parziale retromarcia a maggio 
2025, ha generato una significativa incertezza nei mercati finanziari e nelle catene di approvvigionamento 
globali. Per l’Europa, tale scenario ha comportato una doppia pressione: da un lato la riduzione dell’export 
verso gli Stati Uniti, dall’altro il rischio di un’invasione di prodotti cinesi che, perduto il mercato americano, 
si riversa sulle piazze europee con prezzi fortemente competitivi. Secondo le stime, l’impatto cumulato 
delle politiche protezionistiche americane potrebbe ridurre il PIL dell’Eurozona fino a 0,7 punti percentuali 
al 2027. 
In questo quadro, la Banca Centrale Europea ha mantenuto una politica monetaria progressivamente più 
accomodante, con riduzioni dei tassi di interesse che hanno contribuito a ridurre il costo del credito per 
imprese e famiglie, pur in assenza di una rilevante accelerazione della domanda. L’inflazione nell’area euro 
si è mantenuta attorno al 2%, confermando la sostanziale efficacia delle politiche restrittive adottate nel 
biennio precedente nel contenere le pressioni sui prezzi. 

 
L’ECONOMIA ITALIANA NEL 2025: CRESCITA MODERATA IN UN 
CONTESTO DI INCERTEZZA 
L’economia italiana ha chiuso il 2025 con una crescita del PIL stimata intorno allo +0,5% secondo le stime 
ISTAT, in lieve rallentamento rispetto al +0,7% del 2024. Un risultato che colloca il Paese al di sotto della 
media dell’Unione Europea – attesa all’+1,4% secondo la Commissione UE – e che riflette le difficoltà 
strutturali di un tessuto produttivo che fatica a tradurre la tenuta del mercato del lavoro in una crescita più 
robusta dei consumi privati. 
La crescita è stata sostenuta prevalentemente dalla domanda interna, in particolare dagli investimenti 
accelerati grazie ai progetti finanziati dal PNRR nella sua fase conclusiva, mentre la domanda estera netta 
ha fornito un contributo negativo, penalizzata dalla contrazione delle esportazioni (-1,7% nel secondo 
trimestre) e dall’incertezza generata dalle tensioni commerciali internazionali. Il comparto manifatturiero 
ha confermato la propria debolezza strutturale, con cali particolarmente marcati nella chimica (-6,6%), nel 
tessile e abbigliamento (-5%) e nella produzione petrolifera (-4,6%), mentre crescite positive si sono 
registrate nell’estrattivo (+5,2%) e nella metallurgia (+2,7%). 
Il mercato del lavoro ha rappresentato uno degli elementi più positivi del quadro economico italiano: a 
marzo-aprile 2025 gli occupati hanno toccato la cifra record di 24,2 milioni (+2,1 milioni rispetto al gennaio 
2021), con la disoccupazione scesa da 2,5 a 1,5 milioni di unità e un tasso atteso attorno al 6-6,5% a fine anno. 
Nonostante questo risultato positivo, la crescita dell’occupazione si è concentrata nelle fasce di età più 
elevate, con segnali di difficoltà per i lavoratori giovani, in un contesto di progressivo invecchiamento della 
forza lavoro. 
Sul fronte dei prezzi, l’inflazione si è mantenuta su livelli contenuti: tra gennaio e novembre 2025 il tasso 
medio è risultato pari a circa il +1,1% su base annua, sostanzialmente in linea con l’anno precedente e ben 
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distante dai picchi del biennio 2022-2023. Le componenti con maggiori rincari sono state i servizi ricettivi 
e di ristorazione (+4,1%), i servizi sanitari (+3%) e gli alimentari (+2,4%), mentre si sono registrate riduzioni 
per abitazione ed energia (-2,3%) e comunicazioni (-4,8%). Questa distribuzione disomogenea ha 
contribuito a creare una percezione di inflazione più elevata da parte delle famiglie che concentrano la 
spesa in queste categorie. 
I consumi privati hanno mostrato una crescita contenuta (+0,7% stimato per l’anno), sostenuti 
dall’aumento delle retribuzioni reali e dall’incremento dell’occupazione, ma frenati da una propensione al 
risparmio in aumento, alimentata dall’incertezza sullo scenario internazionale. Il reddito disponibile delle 
famiglie ha registrato un ulteriore miglioramento rispetto al +1,3% del 2024, contribuendo a un parziale 
recupero del potere d’acquisto eroso nel biennio inflazionistico precedente. 

 
IL SETTORE RETAIL IN ITALIA NEL 2025: CRESCITA ZERO TRA 
DIFFICOLTÀ E RESILIENZA 
 
Il settore retail italiano ha attraversato nel 2025 una fase di significativa difficoltà, con le previsioni iniziali di 
crescita a +1,7% che si sono progressivamente ridimensionate fino ad azzerarsi nel corso dell’anno. 
L’Osservatorio Consumi Confimprese-Jakala – che rappresenta 500 brand, 100.000 punti vendita e 1,2 
milioni di addetti – ha certificato una flessione complessiva dei consumi a valore di circa il -1,4% rispetto 
all’anno precedente, confermando la sensibilità delle famiglie italiane agli andamenti economici e politici 
globali. 
Il dato dei primi otto mesi dell’anno (gennaio-agosto 2025) si è attestato a un -0,4% rispetto allo stesso 
periodo del 2024, con agosto che, pur in presenza di importanti flussi turistici, si è fermato a un modesto 
+1,0%. Il numero delle transazioni ha proseguito nella sua traiettoria discendente, con una riduzione delle 
visite in negozio pari al -3,5% lamentata dal 59% dei retailer su tutto il territorio nazionale. I consumatori 
italiani hanno ridotto la frequenza di acquisto e mostrano una crescente avversione a percorrere distanze 
significative dalla propria residenza per raggiungere i punti vendita fisici. 
Guardando ai settori merceologici, l’abbigliamento e gli accessori hanno mostrato segnali di lieve recupero 
(+1,5% ad agosto), ma permane la difficoltà strutturale che caratterizza il comparto da anni. La ristorazione 
ha registrato un calo significativo del -2,6%, interrompendo il ciclo positivo del post-pandemia. Il comparto 
“altro retail” ha mostrato un andamento particolarmente difficile, con flessioni fino al -9% in alcuni 
segmenti. Solo nel periodo dei saldi estivi si è registrato un risultato più incoraggiante, con una crescita del 
+2,7% trainata principalmente dalla presenza di turisti stranieri nelle principali città italiane. 
Sul fronte dei canali di vendita, i centri commerciali hanno mostrato la performance più solida (+2,5% ad 
agosto), confermando il loro ruolo di luoghi polifunzionali che le famiglie apprezzano anche per la 
componente di svago oltre agli acquisti. Le high street si sono fermate poco sopra la parità, mentre la 
prossimita’ ha registrato andamenti positivi (+1,6%). Le città di Milano, Roma e Firenze hanno beneficiato 
in modo particolare del flusso turistico internazionale, che si è confermato una leva decisiva per il sostegno 
alle vendite nel corso dell’anno. 
Il consumatore italiano del 2025 ha consolidato le tendenze già emerse negli anni precedenti, orientandosi 
verso una logica di acquisto sempre più selettiva e basata sul rapporto qualità/prezzo. Secondo i dati del 
Forum della Distribuzione Moderna 2025, emerge tra i consumatori una crescente ricerca della "micro-
felicità quotidiana", che si traduce in una preferenza per la qualità sulla quantità e in una maggiore 
attenzione alle promozioni e alle offerte. La propensione al risparmio è in aumento, e i budget familiari 
vengono gestiti con maggiore cautela in risposta all’incertezza dello scenario macroeconomico 
internazionale. 
Sul piano strutturale, il retail italiano conferma la propria difficoltà nel rinnovarsi: i dati Confesercenti-ISTAT 
segnalano che nel 2024 sono state avviate soltanto 23.188 nuove imprese del commercio a fronte di 61.634 
cessazioni, portando il rapporto tra aperture e chiusure quasi a 1:3, il peggiore dell’ultimo decennio. A fronte 
di queste difficoltà, i trend di innovazione continuano ad affermarsi: l’omnicanalià, con l’integrazione fluida 
tra punto vendita fisico e digitale, l’Intelligenza Artificiale applicata alla gestione del cliente e ai processi 
interni, e l’attenzione alla sostenibilità si confermano le direttrici strategiche su cui il settore è chiamato a 
costruire il proprio futuro. L’incidenza degli investimenti in digitale ha raggiunto il 3,2% del fatturato dei 
retailer, segnando un passo significativo verso la trasformazione del modello di business. 
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Domanda di concordato ex art. 44, comma 1, lettera a) CCII. 

In data 4 febbraio 2025, facendo seguito al ricorso effettuato in data 13 novembre 2024 finalizzato ad 
introdurre la domanda di concordato preventivo con riserva ex art. 44, comma 1, lettera a) CCII., le società 
Portobello S.p.A. e PB Retail S.r.l., hanno depositato apposita istanza per richiedere la concessione di una 
proroga di 60 giorni per il deposito della proposta e del piano di concordato definitivo, ai sensi dell’art. 44 
comma 1, lettera a) CCII.  
Il Tribunale di Roma, con decreto comunicato il 24 febbraio 2025, ha concesso la proroga di 60 giorni per 
la presentazione della domanda di concordato preventivo completa del piano, dell’attestazione e di tutti 
i documenti indicati dall’art. 39 CCII. 
In data 7 aprile 2025, è stata depositata presso il Tribunale Ordinario di Roma la domanda di "gruppo" ex 
artt. 40, 84 ss. e 284 ss. CCII per le Società Portobello S.p.A. e PB Retail S.r.l., per l'accesso alla procedura di 
concordato preventivo in continuità aziendale. Al momento del deposito, erano già in essere le misure 
protettive del patrimonio ex art. 54, 2° comma, CCII per la società Portobello, sino al 27 giugno 2025, e per 
PB Retail S.r.l., sino al 3 giugno 2025. 
Nell'ambito della predisposizione del piano concordatario, Portobello ha adottato un approccio proattivo 
per la risoluzione di tutte le potenziali criticità, incluse quelle di natura fiscale. Dopo aver definito la 
posizione con l'Agenzia delle Entrate per le annualità dal 2017 al 2020, la Società ha ritenuto strategico 
estendere l'accordo anche ai periodi d'imposta successivi, evitando così incertezze future che avrebbero 
potuto compromettere l'efficacia del piano di rilancio. A tal fine, è stato incaricato un esperto in materia 
tributaria e fiscale che ha negoziato i termini per una sanatoria complessiva, elemento essenziale per 
garantire la fattibilità del concordato. Questa soluzione ha permesso di includere nel piano di riduzione 
del carico debitorio e rilancio del Gruppo, depositato presso il Tribunale di Roma, una definizione 
puntuale di tutti gli impegni fiscali, offrendo così maggiori garanzie a creditori e stakeholder sulla 
sostenibilità delle proposte di risanamento. 
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EVOLUZIONE DELLA GESTIONE    
L’andamento del Gruppo nell’esercizio 2025 riflette la fase di profonda ristrutturazione e il 
riposizionamento del modello operativo. Il valore della produzione si è attestato a 22 milioni di euro (74 
milioni nell’esercizio 2024), con una forte contrazione delle attività retail e B2B, parzialmente compensata 
da altri ricavi. In particolare, la Società ha sofferto una pesante riduzione delle operazioni di Barter a causa 
della procedura di concordato in essere.  
Sul fronte reddituale, la riduzione del costo del venduto e delle spese operative, insieme al contributo 
positivo degli altri ricavi, ha consentito di registrare un EBITDA positivo per 6,3 milioni, invertendo la 
tendenza negativa dell’esercizio 2024. Il risultato consolidato rimane in perdita per euro 4,2 milioni al 31 
dicembre 2025, con un deciso miglioramento rispetto alla perdita di 146 milioni di euro dell’esercizio 
2024.  
L’azione del management nell’esercizio si è concentrata su tre direttrici:  

1. Risanamento finanziario, attraverso il deposito del piano concordatario e la definizione di accordi 
fiscali e con i principali creditori.  

2. Razionalizzazione operativa, con la riduzione del perimetro retail ai soli punti vendita strategici e la 
sospensione delle attività meno profittevoli.  

3. Valorizzazione delle SBU a maggiore marginalità, con focus sul comparto Retail e sul 
rafforzamento ella gestione multicanale.  

La positiva inversione dei risultati operativi, pur in un contesto di forte ridimensionamento del perimetro, 
testimonia l’efficacia delle misure adottate e pone le basi per la prosecuzione del piano di rilancio, 
fondato su continuità aziendale, maggiore efficienza gestionale e sostenibilità finanziaria di medio-lungo 
periodo. 
. 

 

CONTINUITA’ AZIENDALE  

 Il Gruppo Portobello chiude l’esercizio 2025 con un patrimonio netto negativo di Euro 123.032.270 
comprensivo di una perdita di Euro 4.153.573. Lo squilibrio patrimoniale è strettamente legato ai risultati 
negativi conseguiti dal gruppo nel corso dell’esercizio 2024, legati alla situazione crisi in cui è sfociata la 
società e culminata con il ricorso, presso il Tribunale di Roma XIV Sezione Civile – Fallimentare, alla 
presentazione della domanda di concordato preventivo con riserva ex art. 44, comma 1, lettera a) CCII. In 
data 7 aprile 2025, è stata depositata presso il Tribunale Ordinario di Roma la domanda di "gruppo" ex 
artt. 40, 84 ss. e 284 ss. CCII per le Società Portobello S.p.A. e PB Retail S.r.l., per l'accesso alla procedura di 
concordato preventivo in continuità aziendale. Al momento del deposito, erano già in essere le misure 
protettive del patrimonio ex art. 54, 2° comma, CCII per la società Portobello, sino al 27 giugno 2025, e per 
PB Retail S.r.l., sino al 3 giugno 2025.   
Nell'ambito della predisposizione del piano concordatario, il Gruppo Portobello ha adottato un approccio 
proattivo per la risoluzione di tutte le potenziali criticità, incluse quelle di natura fiscale. Dopo aver definito 
la posizione con l'Agenzia delle Entrate per le annualità dal 2017 al 2020, la Società ha ritenuto strategico 
estendere l'accordo anche ai periodi d'imposta successivi, evitando così incertezze future che avrebbero 
potuto compromettere l'efficacia del piano di rilancio. A tal fine, è stato incaricato un esperto in materia 
tributaria e fiscale che ha negoziato i termini per una sanatoria complessiva, elemento essenziale per 
garantire la fattibilità del concordato. Questa soluzione ha permesso di includere nel piano di riduzione 
del carico debitorio e rilancio del Gruppo, depositato presso il Tribunale di Roma, una definizione 
puntuale di tutti gli impegni fiscali, offrendo così maggiori garanzie a creditori e stakeholder sulla 
sostenibilità delle proposte di risanamento.  
Il presupposto della continuità aziendale è ora legato all'omologazione del piano concordatario 
depositato, la cui validità e fattibilità economico-finanziaria è stata oggetto di specifica attestazione da 
parte di un professionista indipendente, come previsto dalla normativa vigente. Il piano prevede la 
ristrutturazione del debito e il rilancio delle attività operative, basandosi sulla comprovata validità del 
modello di business che, una volta liberato dal peso del debito non sostenibile, potrà tornare a generare 
valore per tutti gli stakeholder.   
Quanto sopra descritto, in aggiunta alle incertezze connesse al raggiungimento degli obiettivi economici 
e finanziari previsti nel Piano di Concordato e le condizioni patrimoniali, finanziarie ed operative in cui 
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versa il Gruppo, evidenzia che il presupposto della continuità aziendale è soggetto a molteplici incertezze 
con potenziali interazioni e possibili effetti rilevanti sul bilancio consolidato al 31 dicembre 2025.   
Alla luce di quanto sopra esposto, gli Amministratori hanno redatto il Bilancio in ipotesi di continuità 
aziendale, tenuto conto del piano di sviluppo elaborato dalla Società e sottoposto all'omologazione del 
Tribunale. 

ANDAMENTO ECONOMICO/FINANZIARIO  

DATI ECONOMICI GESTIONALI 
 

Di seguito si riportano i principali dati economici gestionali del Gruppo relativi al 31 dicembre 2025, 
redatti secondo i principi contabili nazionali: 

Conto economico della Società (dati in 
euro) 31/12/2025 31/12/2024 Variaz. Assoluta Variaz. % 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 6.027.314 67.588.585 -61.561.271 -91,08% 

Altri ricavi e proventi 15.978.843 6.273.726 9.705.117 154,69% 

Valore della produzione 22.006.157 73.862.311 (51.856.154) -70,21% 

materie prime, sussidiarie, di consumo 
e di merci 3.002.526 56.907.331 -53.904.805 -94,72% 

Variaz. delle rimanenze di materie 
prime, sussidiarie, di consumo e merci (141.361) 51.513.803 -51.655.164 -100,27% 

Costo del venduto 2.861.165 108.421.134 (105.559.969) -97,36% 

Margine Lordo 19.144.992 (34.558.823) 53.703.815 155,40% 

%  87,0% -46,8% 133,79% 285,94% 

Personale 2.920.400 8.744.789 (5.824.389) -66,60% 

Godimento beni di terzi 3.647.773 7.991.704 (4.343.931) -54,36% 

Servizi 5.089.228 6.901.613 (1.812.385) -26,26% 

Oneri diversi di gestione 1.257.611 7.532.443 (6.274.832) -83,30% 

EBITDA 6.229.980 (65.729.372) 71.959.352 109,48% 

%  28,3% -89,0% 117,30% 131,81% 

Ammortamenti, accantonamenti e 
svalutazioni 9.909.951 53.884.032 (43.974.081) -81,61% 

EBIT  (3.679.971) (119.613.404) 115.933.433 96,92% 

%  -16,7% -161,9% 145,22% 89,67% 

Altri proventi finanziari 152.887 444083 (291.196) -65,57% 

Interessi ed altri oneri finanziari (449.563) (9.416.383) 8.966.820 95,23% 

Rettifiche di valore delle attività 
finanziarie (176.926) (17.010.856) 16.833.930 98,96% 

Gestione finanziaria (473.602) (25.983.156) 25.509.554 98,18% 

EBT (4.153.573) (145.596.560) 141.442.987 97,15% 

Imposte sul reddito dell'esercizio, 
correnti, differite e anticipate - 172.637 (172.637) -100,00% 

UTILE (PERDITA) DI ESERCIZIO (4.153.573) -145.769.197 141.615.624 97,15% 

% -18,9% -197,4% 178,48% 90,44% 
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Il valore della produzione al 31/12/2025 si attesta ad Euro 22.006.157. Nella tabella che segue si riporta il 
dato del valore della produzione suddiviso per area di Business: 
 

Categoria Attività 31/12/2025 31/12/2024 Variazione 
assoluta Variaz. % 

Media 1.454.330 40.472.050 -39.017.720 -96,41% 
Retail (o B2C) 1.388.666 18.291.501 -16.902.835 -92,41% 
B2B 3.184.318 15.098.134 -11.913.816 -78,91% 
Altri ricavi 15.978.843 626 15.978.217 2552430,83% 

Valore della produzione 22.006.157 73.862.311 -51.856.154 -70,21% 

 
La voce Altri ricavi accoglie l’importo di euro 15,3 ml di euro relativa a sopravvenienze legate allo scarico 
del fondo svalutazione attivato nel 2025 su contratti di barter in scadenza nei primi mesi 2026, contratti 
che sono stati prorogati al 31/12/2027. 
 
L’EBITDA è positivo per 6,23 milioni di euro rispetto ai (65,73) milioni di euro registrati nell’esercizio 2024.  

 
L’EBIT è negativo per 3,68 milioni di euro rispetto ai (119,61) milioni di euro registrati nell’esercizio 2024.  
 
L’EBT è negativo per 4,15 milioni di euro rispetto ai (145,6) milioni di euro registrati nell’esercizio 2024.  
 
Il Risultato netto consolidato al 31 dicembre 2025 è pari ad Euro (4.153.573) contro un risultato di 
(145.769.197) dell’esercizio 2024 
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Situazione Patrimoniale - Finanziaria 
 

Si riporta di seguito la situazione patrimoniale-finanziaria del Gruppo al 31 dicembre 2025 e la 
comparazione con i corrispondenti valori al 31 dicembre 2024: 

 

Stato Patrimoniale Consolidato 31/12/2025 31/12/2024 Variaz. Assoluta Variaz. % 

Immobilizzazioni Immateriali 327.157 1.357.220 (1.030.063) (76%) 

Immobilizzazioni Materiali 533.006 1.177.503 (644.497) (55%) 

Immobilizzazioni Finanziarie 580.158 1.085.692 (505.534) (47%) 

ATTIVO FISSO NETTO 1.440.321 3.620.415 (2.180.094) (60%) 

Rimanenze  - 3.074.847 (3.074.847) (100%) 

Rimanenze - 3.074.847 (3.074.847) (100%) 

Clienti 3.560.346 25.920 3.534.426 +13636% 

Fornitori (57.908.004) (46.241.666) (11.666.338) +25% 

Crediti e debiti commerciali (54.347.658) (46.215.746) (8.131.912) +18% 

Crediti e debiti tributari (24.523.166) (22.701.816) (1.821.350) +8% 

Altri crediti 5.811.932 11.798.323 (5.986.391) (51%) 

Altri debiti (4.068.288) (3.291.886) (776.402) +24% 

Ratei e risconti attivi 34.490.268 19.389.362 15.100.906 +78% 

Ratei e risconti passivi (538.663) (1.778.629) 1.239.966 (70%) 

Altre poste del circolante 11.172.083 3.415.354 7.756.729 +227% 

CAPITALE CIRCOLANTE NETTO (43.175.575) (39.725.545) (3.450.030) +9% 

TFR (407.542) (807.849) 400.307 (50%) 

Altri fondi (27.840.918) (27.565.828) (275.090) +1% 

PASSIVITA' CONSOLIDATE (28.248.460) (28.373.677) 125.217 (0%) 

CAPITALE INVESTITO NETTO (69.983.713) (64.478.806) (5.504.907) +9% 

Capitale (1.017.191) (1.017.191) - +0% 

Riserve 119.895.888 (25.900.933) 145.796.821 (563%) 

(Utile) perdita di esercizio 4.153.573 145.769.197 (141.615.624) (97%) 

(Utile) perdita di terzi - - - +0% 

Patrimonio netto di terzi - - - +0% 

PATRIMONIO NETTO 123.032.270 118.851.073 4.181.197 +4% 

(Debiti finanziari) (562.432) (562.432) - +0% 

Crediti finanziari 432.099 248.148 183.951 +74% 

(Debiti bancari) (53.632.044) (55.349.619) 1.717.575 (3%) 

Disponibilità liquide 713.820 1.291.637 (577.817) (45%) 

IFN (53.048.557) (54.372.266) 1.323.709 (2%) 

TOTALE FONTI 69.983.713 64.478.806 5.504.907 +9% 
 

Le attività immobilizzate nette al 31/12/2025 ammontano ad Euro 1.440.321. Il patrimonio netto di gruppo è 
negativo per euro 123.032.270  
 
Si riporta di seguito l’indebitamento finanziario netto del Gruppo Portobello al 31 dicembre 2025:  
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Dettaglio IFN (Dati in Euro) 31/12/2025 31/12/2024 Variazione Assoluta Variaz. % 
Cassa 5.494 102.167 (96.673) (94,62%) 

Altre disponibilità liquide 708.326 1.189.470 (481.144) (40,45%) 

Titoli 432.099 248.148 183.951 74,13% 

LIQUIDITA'    1.145.918 1.539.785 (393.867) (25,6%) 

Debiti bancari correnti (2.590.397) (55.349.619) 52.759.222 (95,32%) 

Parte corrente dell'indebitamento 
non corrente 

(51.041.646) - (51.041.646) - 

Altri debiti finanziari correnti (562.432) (562.432) (0) 0,00% 

INDEBITAMENTO FINANZIARIO 
CORRENTE  (54.194.475) (55.912.051) 1.717.576 (3,07%) 

INDEBITAMENTO FINANZIARIO 
CORRENTE NETTO (i)-(e)-(d) (53.048.557) (54.372.266) 1.323.709 (2,43%) 

 
L‘indebitamento finanziario corrente netto è negativo per circa 53 milioni di Euro. 
 
Si riporta di seguito l’indebitamento finanziario netto del Gruppo Portobello rielaborato in base alla 
Delibera CONSOB 15519 del 27 luglio 2006: 
 
Dettaglio IFN (Dati in Euro) 31/12/2025 31/12/2024 Variazione Assoluta Variaz. % 

Cassa 5.494 102.167 (96.673) (95%) 

Altre disponibilità liquide 708.326 1.189.470 (481.144) (40%) 

Titoli 432.099 248.148 183.951 +74% 

LIQUIDITA'  (a)+(b)+(c) 1.145.918 1.539.785 (393.867) (26%) 

Debiti bancari correnti (2.590.397) (55.349.619) 52.759.222 (95%) 

Parte corrente 
dell'indebitamento non corrente 

(51.041.646) - (51.041.646) +0% 

Altri debiti finanziari correnti (562.432) (562.432) (0) +0% 

INDEBITAMENTO FINANZIARIO 
CORRENTE (f)+(g)+(h) (54.194.475) (55.912.051) 1.717.576 (3%) 

INDEBITAMENTO FINANZIARIO 
CORRENTE NETTO (i)-(e)-(d) (53.048.557) (54.372.266) 1.323.709 (2%) 

Debiti bancari non correnti - - - +0% 

Altri debiti non correnti - - - +0% 

INDEBITAMENTO FINANZIARIO 
NON CORRENTE  (k)+(l)+(m) - - - +0% 

INDEBITAMENTO FINANZIARIO 
NETTO (j)+(n) (53.048.557) (54.372.266) 1.323.709 (2%) 
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PRINCIPALI INDICI DI REDDITIVITÀ  
 

Per una migliore comprensione della situazione economica e del risultato della Società, si riportano alcuni 
indicatori economici a confronto per i due periodi di riferimento che, pur non essendo identificati con 
misure contabili direttamente di bilancio, permettono una visione chiara sull’andamento del business 
della Società. 
 
Gli indicatori elencati di seguito dovrebbero essere usati come supplemento informativo a quanto previsto 
dagli OIC.  
 
Return on Asset       

R.O.A. 31/12/2025 31/12/2024 Variazione 

Margine Operativo Netto (3.679.971) (119.613.404) 115.933.433 

Totale Attivo 49.106.639 41.594.702 7.511.937 

Margine Operativo Netto/Totale Attivo -7,49% -287,57% 280,08% 

L'indice misura la redditività del capitale investito con riferimento al risultato ante gestione finanziaria. 
 
Return on Equity       

R.O.E.  31/12/2025 31/12/2024  Variazione 

Risultato Netto (4.153.573) (145.769.197) 141.615.624 

Patrimonio Netto (123.032.270) (118.851.073)  (4.181.197) 

Risultato Netto/Patrimonio Netto 3,38% -122,65% 126,03% 

L'indice misura la redditività del capitale proprio investito nell'impresa. 
 
Return on investment    
R.O.I.  31/12/2025 31/12/2024 Variazione 

Margine Operativo Netto (3.679.971) (119.613.404) 115.933.433 

Capitale Operativo Investito Netto (*) (41.735.254) (36.105.129)  (5.630.125) 

Margine Operativo Netto/Capitale Operativo 
Investito Netto 

8,82% -331,29% 340,11% 

 (*) Capitale Operativo Investito Netto è dato dalla somma dell'Attivo Fisso Netto e del Capitale Circolante Netto 
L'indice misura la redditività e l'efficienza del capitale investito rispetto all'operatività aziendale caratteristica. 
 
Return on Sales       

R.O.S. 31/12/2025 31/12/2024 Variazione 

Margine Operativo Netto (3.679.971) (119.313.404) 115.633.433 

Ricavi delle Vendite e delle Prestazioni 6.027.314 67.588.585 (61.561.271) 

Margine Operativo Netto/Ricavi delle vendite 
e delle prestazioni 

-61,05% -176,97% 115,92% 

L'indice misura la capacità reddituale dell'impresa di generare profitti dalle vendite. 
 
 

 Ebit 31/12/2025 31/12/2024 Variazione 

EBIT (3.679.971) (119.613.404) 115.933.433 

Valore (3.679.971) (119.613.404) 115.933.433 

È il margine reddituale che misura il risultato d'esercizio senza tenere conto delle componenti straordinarie e degli   
oneri finanziari. Include il risultato dell'area accessoria e dell'area finanziaria, al netto degli oneri finanziari. 
 
 
 



Portobello – Bilancio consolidato al 31 dicembre 2025 
 

17 
 

Margine di struttura primario   
  31/12/2025 31/12/2024 Variazione 

Mezzi Propri (123.032.270) 118.851.073 (241.883.343) 

Attivo Fisso 1.440.321 3.620.415 (2.180.094) 

Margine di struttura primario= Mezzi 
Propri - Attivo Fisso (124.472.591) (122.471.488) (2.001.103) 

Quoziente di struttura primario=Mezzi 
Propri/Attivo Fisso -85,42 -32,83 -52,59 

Esprime in valore assoluto la capacità della Società di coprire con mezzi propri gli investimenti in immobilizzazioni. 
 
Margine di struttura secondario    
  31/12/2025 31/12/2024 Variazione 

Mezzi Propri (123.032.270) (118.851.073)  (4.181.197) 

Passività consolidate 28.248.460 28.373.677  (125.217) 

Attivo Fisso 1.440.321 3.620.415  (2.180.094) 

Margine di struttura secondario = (Mezzi 
Propri+Passività Consolidate) - Attivo Fisso 

-96.224.131 (94.097.810)  (2.126.321) 

Quoziente di struttura secondario = (Mezzi 
Propri+Passività Consolidate) / Attivo Fisso -65,81 -24,99  (41) 

Esprime in valore assoluto la capacità della Società di coprire con fonti consolidate gli investimenti in immobilizzazioni. 

 
  



Portobello – Bilancio consolidato al 31 dicembre 2025 
 

18 
 

FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA 
DELL’ESERCIZIO  
 
Con decreto emesso in data 28 gennaio 2026 il Tribunale di Roma ha disposto l’ammissione della Società 
alla procedura di concordato preventivo in continuità aziendale, ai sensi del D. Lgs. 14/2019 CCII. 
Nell’ambito della medesima procedura, il Tribunale ha fissato il periodo per l’espressione del voto da parte 
dei creditori dal 10 luglio 2026 al 17 luglio 2026. Il voto dovrà essere espresso secondo le modalità che 
saranno comunicate dai Commissari Giudiziali nei termini e nelle forme previste dalla normativa vigente. 
L’ammissione alla procedura rappresenta un passaggio rilevante nel percorso di ristrutturazione del 
Gruppo Portobello e si inserisce nel più ampio processo di risanamento e rilancio industriale già avviato, 
fondato sulla continuità aziendale, sul riequilibrio della struttura finanziaria e sulla tutela del valore per 
tutti gli stakeholder. La Società conferma la piena collaborazione con gli organi della procedura e ribadisce 
il proprio impegno a proseguire con determinazione nell’attuazione del piano, nell’interesse dei creditori, 
dei dipendenti, dei partner commerciali e del mercato. 
In data 6 maggio 2026 il Tribunale di Roma – Sezione XIV Civile – ha disposto il differimento dell’avvio delle 
operazioni di voto dei creditori nell’ambito della procedura di concordato preventivo in continuità 
aziendale presentata dalla Società e dalla controllata PB Retail S.r.l.. Il provvedimento accoglie l’istanza 
depositata dalla Società, motivata dalla necessità di procedere a una modifica della proposta e del piano 
concordatario, attualmente in fase di aggiornamento, anche in considerazione del lasso di tempo 
intercorso tra il deposito della domanda e l’ammissione alla procedura. In particolare, il Tribunale ha 
stabilito che le operazioni di voto dei creditori, precedentemente previste dal 10 luglio 2026 al 17 luglio 
2026, avranno luogo nel periodo compreso tra il 16 settembre 2026 e il 23 settembre 2026, con 
conseguente slittamento di tutti i termini a ritroso ex art. 105 CCII. La Società sta pertanto finalizzando una 
versione aggiornata del piano e della proposta concordataria, che sarà accompagnata dal rinnovo della 
relazione dell’attestatore indipendente, in conformità alla normativa vigente. Portobello prosegue nel 
percorso di ristrutturazione e rilancio, con l’obiettivo di rafforzare la sostenibilità economico-finanziaria e 
garantire la continuità aziendale, attraverso l’ottimizzazione del perimetro operativo e il consolidamento 
delle attività a maggiore marginalità. 
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ATTIVITÀ DI DIREZIONE E COORDINAMENTO 
 
Ai sensi del comma 5 dell’art. 2497-bis del Codice Civile si attesta che la Società non è soggetta all’altrui 
attività di direzione e coordinamento. 
 

ADEGUATI ASSETTI 
Gli Amministratori dichiarano di aver provveduto con la redazione di adeguati assetti in base a quanto 
previsto dal D.lgs. 83/2022. 
 

PRINCIPALI RISCHI E INCERTEZZE A CUI È ESPOSTA LA SOCIETÀ 
 

Ai sensi e per gli effetti del primo comma dell’art. 2428 del Codice Civile si fornisce, di seguito, una 
descrizione dei principali rischi e incertezze a cui la Società è esposta: 
 
Rischi connessi al settore in cui la Società opera 
La situazione economica, patrimoniale e finanziaria della Società è influenzata dai vari fattori che 
condizionano il quadro macro-economico presente nei diversi Paesi in cui opera, inclusi il livello di fiducia 
dei consumatori e delle imprese. 

 
Rischio di credito in relazione ai rapporti commerciali con i clienti 
La quasi totalità dei crediti commerciali derivano da operazioni di barter che prevedono la modalità di 
pagamento in compensazione, pertanto non esistono profili di rischio nella gestione del credito né si 
ritiene che possano esserci impatti negativi determinati dall’attuale situazione di emergenza. Con 
riferimento alla residuale parte di crediti non derivante da contratti di barter, sono state effettuate tutte 
le opportune valutazioni ed appostato un fondo svalutazione adeguato a coprire il relativo rischio. 
 
 
Rischi di liquidità 
Rischio di liquidità, relativo alla disponibilità di risorse finanziarie e all’accesso al mercato del credito. Il 
rischio di liquidità è da considerarsi medio/basso, dato il livello di indebitamento della Società rispetto ai 
volumi di attività ed al patrimonio netto. 
 
 
Rischi di tasso di interesse 
Rischio di tasso di interesse relativo all’esposizione della Società su strumenti finanziari che generano 
interessi. La Società attualmente ha in essere 5 contratti derivati a copertura del rischio di tasso pertanto 
risulta esposta per un valore non significativo. 

 
Rischi di cambio 
La Società opera pressoché totalmente nell’area Euro. Le transazioni regolate in divisa diversa dall’Euro 
sono di entità molto limitata. Non si ravvisano pertanto rischi di cambio significativi. 

 
ATTIVITÀ DI RICERCA E SVILUPPO  
 

 

Nel corso dell’esercizio 2025 la Società non ha svolto attività di ricerca e sviluppo.  
 
AZIONI PROPRIE 
 

Alla data di chiusura dell’esercizio 2025 la Società non deteneva azioni proprie 

  
 
USO DI STRUMENTI FINANZIARI RILEVANTI PER LA VALUTAZIONE 
DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE E FINANZIARIA E DEL 
RISULTATO ECONOMICO DELL’ESERCIZIO 
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Ai sensi e per gli effetti di quanto indicato al punto 6-bis) del terzo comma dell’art. 2428 del Codice Civile, 
si attesta che la Società non ha intrapreso particolari politiche di gestione del rischio finanziario, in quanto 
ritenuto non rilevante.   

 
PRINCIPALI INDICATORI NON FINANZIARI 
 

Ai sensi del secondo comma dell’art. 2428 del Codice Civile, si attesta che, per l’attività specifica svolta e 
per una migliore comprensione della situazione della Società, dell’andamento e del risultato della 
gestione, non si ritiene rilevante l’esposizione di indicatori non finanziari. 
 

INFORMATIVA SULL'AMBIENTE 
 

Si attesta che la Società non ha intrapreso particolari politiche di impatto ambientale perché non 
necessarie in relazione all’attività svolta. 

 

INFORMAZIONI SULLA GESTIONE DEL PERSONALE 
 

Non si segnalano informazioni di rilievo in merito alla gestione del personale. 

 
AZIONI/QUOTE DELLA SOCIETÀ CONTROLLANTE 
 

Si attesta che la Società non è soggetta al vincolo di controllo da parte di alcuna società o gruppo 
societario. 
 
SEDI SECONDARIE 
  

In osservanza di quanto disposto dall'art. 2428 del Codice Civile, si dà di seguito evidenza della sede 
operativa secondaria della Società: 

- Milano, Corso Venezia, 45 
 
RAPPORTI CON IMPRESE CONTROLLATE, COLLEGATE, 
CONTROLLANTI E IMPRESE SOTTOPOSTE AL CONTROLLO DELLE 
CONTROLLANTI 
 

In riferimento al presente punto, si rimanda alla sezione dedicata della Nota Integrativa. 
 
 
Roma, 22/05/2026 

 
Il Consiglio di Amministrazione 
Sandro Nardi Presidente 
Simone Prete Amministratore Delegato 
Roberto Panfili Consigliere 
Andrea Londono Consigliere 
Fabio Pignatelli Amministratore Indipendente 
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Dati anagrafici 

Sede in ROMA, LUNGOTEVERE 
DI PIETRA PAPA 99 

Codice Fiscale 13972731007 

Numero Rea RM 1486865 

P.I. 13972731007 
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Società in liquidazione no 
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no 
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Denominazione della società capogruppo PORTOBELLO SPA 
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Stato patrimoniale consolidato 
 

 31/12/2025 31/12/2024
Attivo   

B) Immobilizzazioni   

I - Immobilizzazioni immateriali   

1) costi di impianto e di ampliamento 31 624 

3) diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione delle opere dell'ingegno 103.343 218.751 

4) concessioni, licenze, marchi e diritti simili 51.371 67.311 

5) avviamento - - 

7) altre 172.412 1.070.534 

Totale immobilizzazioni immateriali 327.157 1.357.220 

II - Immobilizzazioni materiali 

1) terreni e fabbricati 40.250 41.750 

2) impianti e macchinario 79.475 513.059 

3) attrezzature industriali e commerciali 116.175 143.444 

4) altri beni 297.106 479.250 

Totale immobilizzazioni materiali 533.006 1.177.503 

III - Immobilizzazioni finanziarie 

1) partecipazioni in 

b) imprese collegate - 360.876 

d-bis) altre imprese 507.614 507.614 

Totale partecipazioni 507.614 868.490 

2) crediti 

b) verso imprese collegate 

esigibili oltre l'esercizio successivo - - 

Totale crediti verso imprese collegate - - 

Totale crediti - - 

3) altri titoli 21.834 21.834 

4) strumenti finanziari derivati attivi 50.710 195.368 

Totale immobilizzazioni finanziarie 580.158 1.085.692 

Totale immobilizzazioni (B) 1.440.321 3.620.415 

C) Attivo circolante 

I - Rimanenze 

4) prodotti finiti e merci - 3.074.847 

Totale rimanenze - 3.074.847 

II - Crediti 

1) verso clienti 

esigibili entro l'esercizio successivo 3.560.346 25.920 

Totale crediti verso clienti 3.560.346 25.920 

3) verso imprese collegate 

esigibili entro l'esercizio successivo 7.369 2.849 

Totale crediti verso imprese collegate 7.369 2.849 

5-bis) crediti tributari 

esigibili entro l'esercizio successivo 2.657.853 2.146.050 

Totale crediti tributari 2.657.853 2.146.050 

5-ter) imposte anticipate 5.403.263 5.403.263 

5-quater) verso altri 

esigibili entro l'esercizio successivo 302.906 6.392.211 
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esigibili oltre l'esercizio successivo 98.394 - 

Totale crediti verso altri 401.300 6.392.211 

Totale crediti 12.030.131 13.970.293 

III - Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni 
4) altre partecipazioni 432.099 248.148 

Totale attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni 432.099 248.148 

IV - Disponibilità liquide 

1) depositi bancari e postali 708.326 1.189.470 

3) danaro e valori in cassa 5.494 102.167 

Totale disponibilità liquide 713.820 1.291.637 
Totale attivo circolante (C) 13.176.050 18.584.925 

D) Ratei e risconti 34.490.268 19.389.362 

Totale attivo 49.106.639 41.594.702 

Passivo 
A) Patrimonio netto di gruppo 

I - Capitale 1.017.191 1.017.191 

II - Riserva da soprapprezzo delle azioni 25.052.011 25.052.011 

IV - Riserva legale 134.890 134.890 

VI - Altre riserve, distintamente indicate 

Riserva straordinaria 714.170 714.170 

Versamenti in conto futuro aumento di capitale - - 

Riserva di consolidamento 100.000 100.000 
Varie altre riserve - - 

Totale altre riserve 814.170 814.170 
VII - Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi (127.798) (100.137) 

VIII - Utili (perdite) portati a nuovo (145.769.161) - 

IX - Utile (perdita) dell'esercizio (4.153.573) (145.769.197) 

X - Riserva negativa per azioni proprie in portafoglio - - 
Totale patrimonio netto di gruppo (123.032.270) (118.851.072) 

Patrimonio netto di terzi 
Capitale e riserve di terzi - - 

Utile (perdita) di terzi - - 

Totale patrimonio netto di terzi - - 

Totale patrimonio netto consolidato (123.032.270) (118.851.072) 
B) Fondi per rischi e oneri 

2) per imposte, anche differite 27.572.409 27.180.323 

3) strumenti finanziari derivati passivi 178.509 295.505 

4) altri 90.000 90.000 
Totale fondi per rischi ed oneri 27.840.918 27.565.828 

C) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 407.542 807.849 
D) Debiti 

3) debiti verso soci per finanziamenti 

esigibili entro l'esercizio successivo - - 

Totale debiti verso soci per finanziamenti - - 

4) debiti verso banche 

esigibili entro l'esercizio successivo 53.632.044 55.349.619 

esigibili oltre l'esercizio successivo - - 

Totale debiti verso banche 53.632.044 55.349.619 
5) debiti verso altri finanziatori 

esigibili entro l'esercizio successivo 562.432 562.432 
Totale debiti verso altri finanziatori 562.432 562.432 
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7) debiti verso fornitori 

esigibili entro l'esercizio successivo 57.908.004 46.241.666 

Totale debiti verso fornitori 57.908.004 46.241.666 

10) debiti verso imprese collegate 
esigibili entro l'esercizio successivo - - 

Totale debiti verso imprese collegate - - 

12) debiti tributari 

esigibili entro l'esercizio successivo 21.604.490 20.159.047 

Totale debiti tributari 21.604.490 20.159.047 

13) debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 
esigibili entro l'esercizio successivo 5.576.529 4.688.819 

Totale debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 5.576.529 4.688.819 

14) altri debiti 

esigibili entro l'esercizio successivo 4.068.287 3.291.885 
Totale altri debiti 4.068.287 3.291.885 

Totale debiti 143.351.786 130.293.468 

E) Ratei e risconti 538.663 1.778.629 

Totale passivo 49.106.639 41.594.702 
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Conto economico consolidato  

 
31-12-2025 31-12-2024 

Conto economico 

A) Valore della produzione 

1) ricavi delle vendite e delle prestazioni 6.027.314 67.588.585 

5) altri ricavi e proventi 

contributi in conto esercizio - 10.632 

Altri 15.978.843 6.263.094 
Totale altri ricavi e proventi 15.978.843 6.273.726 

Totale valore della produzione 22.006.157 73.862.311 

B) Costi della produzione 

6) per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 3.002.526 56.907.331 
7) per servizi 5.089.228 6.901.613 

8) per godimento di beni di terzi 3.647.773 7.991.704 

9) per il personale 

a) salari e stipendi 2.033.494 6.271.140 

b) oneri sociali 769.008 1.975.572 

c) trattamento di fine rapporto 117.649 429.622 
e) altri costi 249 68.455 

Totale costi per il personale 2.920.400 8.744.789 
10) ammortamenti e svalutazioni 

a) ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 522.070 2.551.985 
b) ammortamento delle immobilizzazioni materiali 408.064 787.406 

c) altre svalutazioni delle immobilizzazioni 785.839 6.226.356 

d) svalutazioni dei crediti compresi nell'attivo circolante e delle disponibilità liquide 4.503.122 118.552 

Totale ammortamenti e svalutazioni 6.219.095 9.684.299 
11) variazioni delle rimanenze di materie prime, sussidiarie, di consumo e merci (141.361) 51.513.803 

12) accantonamenti per rischi 307.052 43.241.899 

13) altri accantonamenti 3.383.804 957.834 

14) oneri diversi di gestione 1.257.611 7.532.443 

Totale costi della produzione 25.686.129 193.475.715 

Differenza tra valore e costi della produzione (A - B) (3.679.972) (119.613.404) 
C) Proventi e oneri finanziari 

16) altri proventi finanziari 

a) da crediti iscritti nelle immobilizzazioni 

da imprese collegate - 7.652  
altri -  

Totale proventi finanziari da crediti iscritti nelle immobilizzazioni - 7.652  
d) proventi diversi dai precedenti 

altri 152.887 436.431  

Totale proventi diversi dai precedenti 152.887 436.431  

Totale altri proventi finanziari 152.887 444.083  
17) interessi e altri oneri finanziari 

altri 449.563 9.416.377  

Totale interessi e altri oneri finanziari 449.563 9.416.377  

17-bis) utili e perdite su cambi - 6  
Totale proventi e oneri finanziari (15 + 16 - 17 + - 17-bis) (296.676) (8.972.300)  

D) Rettifiche di valore di attività e passività finanziarie   

18) rivalutazioni   
a) di partecipazioni 183.951 111.728 



Portobello – Bilancio consolidato al 31 dicembre 2025 
 

27 
 

Totale rivalutazioni 183.951 111.728 

19) svalutazioni 

a) di partecipazioni 360.876 17.122.584 
Totale svalutazioni 360.876 17.122.584 

Totale delle rettifiche di valore di attività e passività finanziarie (18 - 19) (176.925) (17.010.856) 

Risultato prima delle imposte (A - B + - C + - D) (4.153.573) (145.596.560) 

20) Imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate 

imposte relative a esercizi precedenti - 172.637 

imposte differite e anticipate - - 
Totale delle imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate - 172.637 

21) Utile (perdita) consolidati dell'esercizio (4.153.573) (145.769.197) 

Risultato di pertinenza del gruppo - - 

Risultato di pertinenza di terzi - - 
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Rendiconto finanziario consolidato, metodo indiretto 
 

 31/12/2025 31/12/2024 

Rendiconto finanziario, metodo indiretto   

A) Flussi finanziari derivanti dall'attività operativa (metodo indiretto)   

Utile (perdita) dell'esercizio (4.153.572) (145.769.197) 

Imposte sul reddito - 172.637 

Interessi passivi/(attivi) 296.676 8.972.300 
1) Utile (perdita) dell'esercizio prima d'imposte sul reddito, interessi, dividendi e 
plus/minusvalenze da cessione 
Rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel capitale 
circolante netto 

(3.856.896) (136.624.260) 

Accantonamenti ai fondi 3.808.505 44.629.355 
Ammortamenti delle immobilizzazioni 930.134 3.339.391 

Svalutazioni per perdite durevoli di valore 1.146.715 23.355.764 

Altre rettifiche in aumento/(in diminuzione) per elementi non monetari 4.319.171 - 
Totale rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel capitale 
circolante netto 

10.204.252 71.324.510 

2) Flusso finanziario prima delle variazioni del capitale circolante netto 6.347.629 (65.299.750) 
Variazioni del capitale circolante netto 

Decremento/(Incremento) delle rimanenze 3.074.847 47.882.579 

Decremento/(Incremento) dei crediti verso clienti (3.534.426) 985.443 

Incremento/(Decremento) dei debiti verso fornitori 11.666.338 15.367.297 

Decremento/(Incremento) dei ratei e risconti attivi (15.100.906) 15.756.521 

Incremento/(Decremento) dei ratei e risconti passivi (1.239.966) (1.467.303) 

Altri decrementi/(Altri Incrementi) del capitale circolante netto 3.882.738 (1.133.248) 

Totale variazioni del capitale circolante netto 1.251.375 77.391.289 

3) Flusso finanziario dopo le variazioni del capitale circolante netto 5.096.254 12.091.539 

Altre rettifiche 

Interessi incassati/(pagati) - (8.972.300) 

(Imposte sul reddito pagate) - 3.520.081 

(Utilizzo dei fondi) (3.933.722) (19.056.925) 

Totale altre rettifiche (3.933.722) (24.509.144) 

Flusso finanziario dell'attività operativa (A) 1.162.532 (12.417.605) 

B) Flussi finanziari derivanti dall'attività d'investimento 

Immobilizzazioni materiali 

(Investimenti) (17.339) - 

Disinvestimenti - 101.545 

Immobilizzazioni immateriali 

(Investimenti) (24.074) (627.076) 

Disinvestimenti - - 

Immobilizzazioni finanziarie 

(Investimenti)  (13.921.971) 

Disinvestimenti 328.609 - 

Attività finanziarie non immobilizzate 

(Investimenti) (282.345) 865.210 

Disinvestimenti - - 

Flusso finanziario dell'attività di investimento (B) 4.851 (13.582.292) 

C) Flussi finanziari derivanti dall'attività di finanziamento 

Mezzi di terzi   

Incremento/(Decremento) debiti a breve verso banche (1.717.575) 5.056.638
Accensione finanziamenti - - 
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(Rimborso finanziamenti) - - 

Mezzi propri 

Aumento di capitale a pagamento - 342.741 
Cessione/(Acquisto) di azioni proprie - 173.708 

Altre variazioni del patrimonio netto (27.625) 20.825.010 

Flusso finanziario dell'attività di finanziamento (C) (1.745.200) 26.398.097 

Incremento (decremento) delle disponibilità liquide (A ± B ± C) (577.817) 398.200 

Disponibilità liquide a inizio esercizio 

Depositi bancari e postali 1.189.470 663.854 
Danaro e valori in cassa 102.167 229.583 

Totale disponibilità liquide a inizio esercizio 1.291.637 893.437 

Disponibilità liquide a fine esercizio 

Depositi bancari e postali 708.326 1.189.470 
Danaro e valori in cassa 5.494 102.167 

Totale disponibilità liquide a fine esercizio 713.820 1.291.637 
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Nota integrativa al Bilancio Consolidato chiuso al 31-12-2025 
 

Nota integrativa, parte iniziale 

Introduzione 

Signori Soci, il presente bilancio consolidato della Portobello S.p.A. e sue controllate è stato redatto in 
conformità alle norme del codice civile, integrate ed interpretate dai principi contabili adottati 
dall’Organismo Italiano di Contabilità (O.I.C). 

Il bilancio consolidato risulta conforme a quanto previsto dagli articoli 2423 e seguenti del codice civile 
ed ai principi contabili nazionali così come pubblicati dall’Organismo Italiano di Contabilità; esso 
rappresenta pertanto con chiarezza ed in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e 
finanziaria della società ed il risultato economico dell’esercizio. 

Il contenuto dello stato patrimoniale consolidato e del conto economico consolidato è quello previsto 
dagli articoli 2424 e 2425 del codice civile.  

La nota integrativa, redatta ai sensi dell'art. 2427 del codice civile, contiene inoltre tutte le informazioni 
utili a fornire una corretta interpretazione del bilancio. 

Il bilancio in esame è stato altresì redatto sulla base del presupposto della continuità aziendale 
assumendo che l’impresa opera e continui ad operare nel prevedibile futuro come una entità in 
funzionamento 

La società Portobello S.p.A. è soggetta all'obbligo della redazione del Bilancio Consolidato ai sensi 
dall'art. 25 e ssgg del D.Lgs. 127/91.  

 
Criteri di formazione 
 
Il bilancio consolidato è stato redatto in conformità al dettato dell'art. 29 del d.lgs. 127/91, come risulta 
dalla presente nota integrativa, predisposta ai sensi dell'art. 38 dello stesso decreto. Ove necessario, sono 
stati applicati i principi contabili disposti dal Consiglio nazionale dei Dottori commercialisti e degli 
Esperti Contabili e, ove mancanti questi, i principi contabili raccomandati dallo IASB e richiamati dalla 
Consob. 

Il bilancio consolidato è costituito dallo Stato Patrimoniale Consolidato (preparato in conformità allo 
schema previsto dagli art.2424 e 2424 bis C.C.), dal Conto Economico Consolidato (preparato in 
conformità allo schema di cui agli art.2425 e 2425 bis C.C.), dalla presente Nota Integrativa ed è corredato 
dalla Relazione sull’andamento della gestione del Gruppo.  

La Nota Integrativa ha la funzione di fornire l’illustrazione, l’analisi ed in taluni casi un’integrazione dei 
dati del bilancio consolidato e di riportare le informazioni richieste dall’art.2427 C.C., dall’art. 38 del D.Lgs. 
127/1991 e quelle richieste da altre norme dello stesso decreto.  

Lo Stato Patrimoniale Consolidato, il Conto Economico Consolidato e la presente Nota Integrativa 
evidenziano valori espressi in unità di Euro ai sensi dell’art. 16, comma 8, lettera a) del D.Lgs. 24 giugno 
1998 n.213.   

 
Area e metodi di consolidamento 
 

Il bilancio consolidato trae origine dai bilanci d'esercizio della Portobello S.p.A. (Capogruppo) e delle 
Società nelle quali la Capogruppo detiene direttamente o indirettamente la quota di controllo del 
capitale oppure esercita il controllo. I bilanci delle Società incluse nell'area di consolidamento sono 
assunti con il metodo integrale. L'elenco di queste Società viene dato in allegato. 

Sono escluse e valutate con il metodo del patrimonio netto le Società controllate la cui attività è 
eterogenea rispetto a quella delle rimanenti Società del gruppo, ai sensi dell'art. 28, primo comma del 
d.lgs. 127/91; non esistono nel nostro caso esclusioni per eterogeneità. 
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Sono escluse dal consolidamento quelle Società sulle quali, per motivi legali o di fatto, non è possibile 
esercitare il controllo. Qualora esistessero l'elenco con la loro indicazione verrebbe fornito in allegato alla 
nota integrativa. 

Le Società sulle quali si esercita un controllo congiunto ai sensi dell'art. 37 del d.lgs. 127/91 sono incluse 
nel consolidamento in proporzione alla partecipazione posseduta. Non vi sono casi di imprese 
consolidate con il metodo proporzionale. 

Non vi sono Società controllate escluse dal consolidamento ai sensi del d.lgs. 127/91.   

Le Società in cui la partecipazione detenuta è inferiore alla soglia del 20% e che costituiscono 
immobilizzazioni vengono valutate col metodo del costo. 

I bilanci utilizzati per la redazione del consolidato sono i progetti di bilancio al 31.12.2025 della 
Capogruppo e delle Controllate predisposti e approvati dai rispettivi Consigli di Amministrazione e 
presentati all’approvazione delle rispettive assemblee.  

 
Area di consolidamento 
 
Il bilancio consolidato al 31 Dicembre 2025 include, con il metodo integrale, i bilanci alla stessa data della 
Portobello S.p.A e delle società delle quali il Gruppo detiene la maggioranza dei diritti di voto.   

 
Elenco delle imprese incluse nel consolidamento con il metodo integrale  
 
Il consolidamento integrale ha riguardato le partecipazioni delle sotto elencate società delle quali 
Portobello S.p.a. detiene direttamente il controllo: 
 

Denominazione Sede Capitale Sociale Proprietà 
PB Retail Srl Piazzale della Stazione Snc – Pomezia (RM) 100.000 euro 100% 

 
 
Criteri di consolidamento 
 

Il consolidamento dei bilanci è effettuato applicando il metodo integrale. I principi ed i criteri contabili 
utilizzati per il consolidamento sono i seguenti:  

 
 Il valore contabile delle partecipazioni detenute dalla Capogruppo nelle società controllate 

consolidate con il metodo integrale viene eliminato contro la corrispondente frazione di 
patrimonio netto delle società partecipate.  

 Le attività, le passività, i costi ed i ricavi delle società controllate vengono assunti nel loro 
ammontare complessivo, prescindendo dall’entità percentuale delle partecipazioni detenute.  

 La differenza positiva fra il valore contabile delle partecipazioni eliminate ed il valore contabile 
delle corrispondenti frazioni di patrimonio netto eliminato delle società partecipate che emerge 
all’atto del consolidamento è trattata come segue:  

 differenza che si origina alla data di prima inclusione della società partecipata nel bilancio 
consolidato: l’eccedenza del costo della partecipazione rispetto al valore contabile della 
corrispondente frazione di patrimonio netto eliminato, in quanto non imputabile a specifici 
elementi dell’attivo o del passivo, è  iscritta autonomamente all’attivo fra le immobilizzazioni 
immateriali in una posta denominata “Avviamento” salvo che debba essere in tutto o in parte 
imputato a conto economico nella voce B14. L'importo iscritto nell'attivo è ammortizzato nel 
periodo previsto dal primo comma, n. 6, dell’articolo 2426. 

 La differenza che si origina dopo la data di prima inclusione della società partecipata nel bilancio 
consolidato a seguito degli utili conseguiti o delle perdite sofferte dalla partecipata negli esercizi 
successivi a quello di primo consolidamento: tale differenza viene accreditata o addebitata alla 
voce del Patrimonio Netto Consolidato “Riserva di consolidamento” o in apposito "Fondo di 
consolidamento per rischi e oneri futuri", in osservanza del criterio dell'art. 33, comma 3, del d.lgs. 
127/91. Il fondo è utilizzato negli esercizi successivi in modo da riflettere le ipotesi assunte in sede 
di sua stima all’atto dell’acquisto. 

 Le operazioni intercorse tra le società incluse nell’area di consolidamento e quindi i crediti, i debiti, 
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i costi ed i ricavi che da tali operazioni derivano sono eliminati nel processo di consolidamento.  
 Gli utili non ancora realizzati con terzi, derivanti da operazioni intercorse tra le società incluse 

nell’area di consolidamento, sono eliminati tenendo conto del relativo effetto fiscale.  
 Le poste eventualmente presenti nei bilanci civilistici delle società incluse nell’area di 

consolidamento e contabilizzate esclusivamente in applicazione di norme tributarie sono 
eliminate tenendo conto del relativo effetto fiscale.   

 I bilanci delle società incluse nell’area di consolidamento, ove necessario, sono uniformati ai 
principi contabili applicati dalla Capogruppo.  

 Le quote di patrimonio netto e di risultato d’esercizio di pertinenza dei soci terzi delle società 
controllate incluse nell’area di consolidamento sono esposte in apposite voci dello Stato 
Patrimoniale e del Conto Economico consolidati denominate “Capitale e riserve di terzi” e “Utile 
(perdita) di terzi”.  

 Nel bilancio consolidato risulta incluso, se esistente, l’onere fiscale per imposte differite derivanti 
dall’eventuale eliminazione delle rettifiche di valore operate esclusivamente in applicazione di 
norme tributarie e dalle eliminazioni di consolidamento. Tale onere risulta imputato al conto 
economico alla voce “imposte differite sul reddito dell’esercizio” con contropartita contabile in un 
apposito fondo del passivo patrimoniale denominato “Fondo Imposte”.  

 l) Qualora dalle citate operazioni di pre-consolidamento e di consolidamento derivino imposte 
anticipate, queste vengono rilevate addebitando il “Fondo Imposte Differite” iscritto al passivo 
fino alla sua concorrenza; l’eventuale saldo attivo viene esposto all’attivo dello stato patrimoniale 
fra i “Crediti per imposte anticipate” soltanto qualora sia ragionevolmente certo che, negli esercizi 
nei quali verrà annullata la differenza temporanea che ha generato le imposte anticipate, vi sarà 
un reddito imponibile sufficiente ad assorbirle.  
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Principi di redazione 

Commento 
 

La valutazione delle voci del bilancio consolidato è avvenuta nel rispetto del principio della prudenza, della 
rilevanza e nella prospettiva di continuazione dell'attività.   
Ai sensi dell'art. 2423-bis c.1 punto 1-bis C.C., la rilevazione e la presentazione delle voci è effettuata 
tenendo conto della sostanza dell'operazione o del contratto. Nella redazione del bilancio consolidato 
gli oneri e i proventi sono stati iscritti secondo il principio di competenza indipendentemente dal 
momento della loro manifestazione numeraria e sono stati indicati esclusivamente gli utili realizzati alla 
data di chiusura dell’esercizio. Si è peraltro tenuto conto dei rischi e delle perdite di competenza 
dell'esercizio, anche se conosciuti dopo la chiusura di questo. 

 
Struttura e contenuto del prospetto di bilancio consolidato 
 

Lo stato patrimoniale e il conto economico consolidati, il rendiconto finanziario e le informazioni di 
natura contabile contenute nella presente nota integrativa sono conformi alle scritture contabili, da cui 
sono stati direttamente desunti. 

Nell’esposizione dello stato patrimoniale e del conto economico consolidati non sono stati effettuati 
raggruppamenti delle voci precedute da numeri arabi, come invece facoltativamente previsto dall'art. 
2423 ter del c.c.. 

Ai sensi dell’art. 2424 del codice civile si conferma che non esistono elementi dell'attivo o del passivo che 
ricadano sotto più voci del prospetto di bilancio. 

Casi eccezionali ex art. 2423, quinto comma, del Codice Civile 
Non si sono verificati casi eccezionali che abbiano reso necessario il ricorso a deroghe di cui all'art. 2423, 
commi 4 e 5 del codice civile. 

Cambiamenti di principi contabili 
Non si sono verificati casi eccezionali che abbiano reso necessario il ricorso a deroghe di cui all'art.2423-
bis c.2 del codice civile. 
 

Problematiche di comparabilità e di adattamento 
Ai sensi dell'art. 2423 ter del codice civile, si precisa che tutte le voci di bilancio sono risultate comparabili 
con l’esercizio precedente; non vi è stata pertanto necessità di adattare alcuna voce dell'esercizio 
precedente. 
 
Criteri di valutazione applicati 
 
Commento 
 
I criteri applicati nella valutazione delle voci del bilancio consolidato e nelle rettifiche di valore sono 
conformi alle disposizioni del codice civile e alle indicazioni contenute nei principi contabili emanati 
dall’Organismo Italiano di Contabilità. I criteri utilizzati nella formazione del bilancio consolidato chiuso 
al 31/12/2025 sono quelli utilizzati nel bilancio d’esercizio dell’impresa controllante. 
Ai sensi dell’articolo 2427 c. 1 n. 1 del c.c. si illustrano i più significativi criteri di valutazione adottati nel 
rispetto delle disposizioni contenute all’art.2426 del codice civile, con particolare riferimento a quelle 
voci di bilancio per le quali il legislatore ammette diversi criteri di valutazione e di rettifica o per le quali 
non sono previsti specifici criteri. 
 
Immobilizzazioni immateriali 
 
Le immobilizzazioni immateriali, ricorrendo i presupposti previsti dai principi contabili, sono iscritte 
nell’attivo di stato patrimoniale consolidato al costo di acquisto e/o di produzione e vengono 
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ammortizzate in quote costanti in funzione della loro utilità futura. 
Il valore delle immobilizzazioni è esposto al netto dei fondi di ammortamento e delle svalutazioni. 
L'ammortamento è stato operato in conformità al seguente piano prestabilito, che si ritiene assicuri una 
corretta ripartizione del costo sostenuto lungo la vita utile delle immobilizzazioni in oggetto: 
 

Voci immobilizzazioni 
immateriali 

Periodo 

Spese Societarie 5 anni in quote costanti 
Spese organizzative (quotazione 

EGM) 
3 anni in quote costanti 

Software capitalizzato 5 anni in quote costanti 
Diritti su opere cinematografiche 3 anni in quote costanti 

Marchi 10 anni in quote costanti – durata 
locazioni 

Concessioni e licenze 5 anni in quote costanti 
Altri beni immateriali 5 anni in quote costanti 
Spese su beni di terzi Durata contratto locazione 

 
Le eventuali alienazioni di beni immateriali avvenute nel corso dell’esercizio hanno comportato 
l’eliminazione del loro valore residuo. 
Il criterio di ammortamento delle immobilizzazioni immateriali è stato applicato con sistematicità ed in 
ogni esercizio, in relazione alla residua possibilità di utilizzazione economica di ogni singolo bene o 
spesa. 
Ai sensi e per gli effetti dell'art.10 della legge 19 marzo 1983, n. 72, e così come anche richiamato dalle 
successive leggi di rivalutazione monetaria, si precisa che per i beni immateriali tuttora esistenti in 
patrimonio non è stata mai eseguita alcuna rivalutazione monetaria. 
Si evidenzia che sono state effettuate svalutazioni per euro 544.400 su oneri immobilizzati legati a punti vendita chiusi nei 
primi mesi nell’esercizio 2026. 
 
Costi di impianto ed ampliamento 
 
I costi di impianto e di ampliamento sono stati iscritti nell'attivo di stato patrimoniale consolidato con il 
consenso del collegio sindacale poiché aventi utilità pluriennale; tali costi sono stati ammortizzati entro 
un periodo non superiore a cinque anni. 
 
Beni immateriali 
 
I beni immateriali sono rilevati al costo di acquisto comprendente anche i costi accessori e sono 
ammortizzati entro il limite legale o contrattuale previsto per gli stessi. 
 
Immobilizzazioni in corso e acconti 
 
Le immobilizzazioni immateriali in corso di costruzione, iscritte nella voce B.I.6, sono rilevate inizialmente 
alla data in cui sono sostenuti i primi costi per la costruzione o l'acquisizione del bene e comprendono i 
costi interni ed esterni sostenuti per la realizzazione dello stesso. Tali costi rimangono iscritti tra le 
immobilizzazioni in corso fino a quando non sia stato completato il progetto e non sono oggetto di 
ammortamento fino a tale momento. 
 
Beni materiali 
 
Il valore contabile dei beni, raggruppati in classi omogenee per natura ed anno di acquisizione, viene 
ripartito tra gli esercizi nel corso dei quali gli stessi verranno presumibilmente utilizzati. Tale procedura 
è attuata mediante lo stanziamento sistematico a conto economico di quote di ammortamento 
corrispondenti a piani prestabiliti, definiti al momento in cui il bene è disponibile e pronto all’uso, con 
riferimento alla presunta residua possibilità di utilizzo dei beni stessi. Detti piani, oggetto di verifica 
annuale, sono formati con riferimento al valore lordo dei beni e supponendo pari a zero il valore di 
realizzo al termine del processo. 
L'ammortamento delle immobilizzazioni materiali, il cui utilizzo è limitato nel tempo, è stato operato in 
conformità al seguente piano prestabilito:  
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Voci immobilizzazioni materiali Aliquote % 
Terreni e fabbricati 3% 

Impianto di condizionamento 15% 
Altri impianti e macchinari generici 30% 

Impianti specifici di magazzino 7,5% 
Attrezzatura specifica 10% 

Mobili e arredi 12% 
Macchine d’ufficio elettroniche 20% 

Altri beni materiali 25% - 30% 
 
Le eventuali dismissioni di cespiti (cessioni, rottamazioni, ecc.) avvenute nel corso dell’esercizio hanno 
comportato l’eliminazione del loro valore residuo. L'eventuale differenza tra valore contabile e valore di 
dismissione è stata rilevata a conto economico. 
Per le immobilizzazioni acquisite nel corso dell’esercizio le suddette aliquote sono state ridotte alla metà 
in quanto la quota di ammortamento così ottenuta non si discosta significativamente dalla quota 
calcolata a partire dal momento in cui il cespite è disponibile e pronto all’uso. 
I criteri di ammortamento delle immobilizzazioni materiali non sono variati rispetto a quelli applicati 
nell’esercizio precedente. 
Ai sensi e per gli effetti dell'art.10 della legge 19 Marzo 1983, n.72, così come anche richiamato dalle 
successive leggi di rivalutazione monetaria, si precisa che per i beni materiali tuttora esistenti in 
patrimonio non è stata mai eseguita alcuna rivalutazione monetaria. 
Si evidenzia che sono state effettuate svalutazioni per euro 241.400 su immobilizzazioni materiali legati al rilascio della sede 
di Pomezia e di alcuni punti vendita chiusi nei primi mesi dell’esercizio 2026. 
 
Immobilizzazioni finanziarie 

 
Tutte le partecipazioni iscritte in bilancio sono state valutate con il metodo del costo, dove per costo 
s’intende l’onere sostenuto per l’acquisto, indipendentemente dalle modalità di pagamento, 
comprensivo degli eventuali oneri accessori (commissioni e spese bancarie, bolli, intermediazione 
bancaria, ecc.). 
 
Rimanenze 
 
Le rimanenze di beni sono state iscritte al minore tra il costo di acquisto e il valore di realizzo desumibile 
dall’andamento del mercato. Il valore dello stesso è esposto al netto del relativo fondo di svalutazione. 
Il costo di acquisto comprende gli eventuali oneri accessori di diretta imputazione. 
 
Prodotti finiti 
 
Il costo delle rimanenze dei prodotti finiti e delle merci di natura fungibile è stato calcolato con il metodo 
del costo ultimo. 
Il valore così determinato è stato opportunamente confrontato, come esplicitamente richiesto dall'art. 
2426 n. 9 del codice civile, con il valore di realizzazione desumibile dall'andamento del mercato. Dal 
confronto tra costo di acquisto/di produzione calcolato con il metodo del costo puntuale e valore di 
realizzazione desumibile dal mercato non sono emersi, per nessuno dei beni in magazzino, i presupposti 
per la valutazione in base al minore valore di mercato. 
Gli acconti ai fornitori per l’acquisto di beni rientranti nelle rimanenze iscritti nella voce C.1.5 sono rilevati 
inizialmente alla data in cui sorge l’obbligo al pagamento di tali importi o, in assenza di un tale obbligo, 
al momento in cui sono versati. 
 
Crediti iscritti nell'attivo circolante 
 
I crediti iscritti nell’attivo circolante sono stati rilevati in bilancio secondo il criterio del costo 
ammortizzato, come definito dall’art.2426 c.2 c.c., tenendo conto del fattore temporale e del valore di 
presumibile realizzo, conformemente a quanto previsto dall’art. 2426, comma 1, n. 8 del codice civile. 
Per i crediti per i quali sia stata verificata l’irrilevanza dell’applicazione del metodo del costo 
ammortizzato e/o dell’attualizzazione, ai fini dell’esigenza di dare una rappresentazione veritiera e 
corretta della situazione patrimoniale ed economica societaria, è stata mantenuta l’iscrizione secondo il 
presumibile valore di realizzo. Tale evenienza si è verificata ad esempio in presenza di crediti con 



Portobello – Bilancio consolidato al 31 dicembre 2025 
 

36 
 

scadenza inferiore ai dodici mesi o, in riferimento al criterio del costo ammortizzato, nel caso in cui i costi 
di transazione, le commissioni e ogni altra differenza tra valore iniziale e valore a scadenza sono di scarso 
rilievo o, ancora, nel caso di attualizzazione, in presenza di un tasso di interesse desumibile dalle 
condizioni contrattuali non significativamente diverso dal tasso di interesse di mercato. 
 
Disponibilità liquide 
 
Le disponibilità liquide sono valutate al valor nominale. 
 
Ratei e risconti attivi 
 
I ratei e risconti sono stati calcolati sulla base del principio della competenza, mediante la ripartizione 
dei ricavi e/o costi comuni a più esercizi. 
Nell' iscrizione così come nel riesame di risconti attivi di durata pluriennale è stata verificata l'esistenza 
ovvero la permanenza della condizione temporale. 
 
Patrimonio netto 
 
Le voci sono esposte in bilancio al loro valore contabile secondo le indicazioni contenute nel principio 
contabile OIC 28. 
 
Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 
 
l TFR è stato calcolato conformemente a quanto previsto dall'art. 2120 del codice civile, tenuto conto 
delle disposizioni legislative e delle specificità dei contratti e delle categorie professionali, e comprende 
le quote annue maturate e le rivalutazioni effettuate sulla base dei coefficienti ISTAT. 
L'ammontare del fondo è rilevato al netto degli acconti erogati e delle quote utilizzate per le cessazioni 
del rapporto di lavoro intervenute nel corso dell'esercizio e rappresenta il debito certo nei confronti dei 
lavoratori dipendenti alla data di chiusura del bilancio. 
 
Debiti 
 
I debiti sono stati rilevati in bilancio secondo il criterio del costo ammortizzato, come definito 
dall'art.2426 c.2 c.c., tenendo conto del fattore temporale, conformemente a quanto previsto dall'art. 
2426, comma 1, n. 8 del codice civile. Per i debiti per i quali sia stata verificata l'irrilevanza dell'applicazione 
del metodo del costo ammortizzato e/o dell'attualizzazione, ai fini dell'esigenza di dare una 
rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale ed economica societaria, è stata 
mantenuta l'iscrizione secondo il valore nominale. Tale evenienza si è verificata ad esempio in presenza 
di debiti con scadenza inferiore ai dodici mesi o, in riferimento al criterio del costo ammortizzato, nel 
caso in cui i costi di transazione, le commissioni e ogni altra differenza tra valore iniziale e valore a 
scadenza sono di scarso rilievo o, ancora, nel caso di attualizzazione, in presenza di un tasso di interesse 
desumibile dalle condizioni contrattuali non significativamente diverso dal tasso di interesse di mercato. 
 
Ratei e risconti passivi 
 
I ratei e risconti sono stati calcolati sulla base del principio della competenza, mediante la ripartizione 
dei costi e/o ricavi comuni a più esercizi. 
Nell' iscrizione così come nel riesame di risconti passivi di durata pluriennale è stata verificata l'esistenza 
ovvero la permanenza della condizione temporale. 

Altre informazioni 

Operazioni con obbligo di retrocessione a termine 
La società, ai sensi dell'art.2427 n. 6-ter, attesta che nel corso dell'esercizio non ha posto in essere 
alcuna operazione soggetta all'obbligo di retrocessione a termine. 
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Nota integrativa, attivo 

Di seguito si analizzano nel dettaglio i movimenti delle singole voci del bilancio consolidato, secondo il 
dettato della normativa vigente. 
 

Immobilizzazioni  

Immobilizzazioni immateriali 
 
Sono iscritte al costo storico di acquisizione ed esposte al netto degli ammortamenti effettuati nel corso 
degli esercizi e imputati direttamente alle singole voci. Gli ammortamenti sono sistematici in ragione 
della utilità pluriennale dei relativi costi. I costi di impianto e di ampliamento, con utilità pluriennale 
sono stati iscritti nell'attivo con il consenso del collegio sindacale e sono ammortizzati in un periodo di 
5 esercizi. L'avviamento se acquisito a titolo oneroso è iscritto nell'attivo nei limiti del costo per esso 
sostenuto e viene ammortizzato entro un periodo di cinque anni. 
 
Ai sensi dell’art. 11 della Legge 342/2000 e dell’art. 3 della Legge 448/2001 e successive modifiche ed 
integrazioni si precisa che non sono presenti beni immateriali sui quali sia stata effettuata la 
rivalutazione di cui alle stesse leggi né sono state effettuate riduzioni di valore di alcun genere. 

Movimenti delle immobilizzazioni immateriali 

Introduzione 
 
Dopo l’iscrizione in conto economico consolidato delle quote di ammortamento dell’esercizio, pari ad 
euro522.070, e di svalutazioni per euro 544.400, le immobilizzazioni immateriali ammontano ad euro 
327.157. 
 
Nella tabella sono esposte le movimentazioni delle immobilizzazioni in oggetto. 
 

  
Costi di 

impianto e di 
ampliamento 

Diritti di 
brevetto 

industriale e 
diritti di 

utilizzazione 
delle opere 

dell'ingegno 

Concessioni, 
licenze, 

marchi e 
diritti simili 

Avviamento 
Immobilizzazioni 

immateriali in 
corso e acconti 

Altre 
immobilizzazioni 

immateriali 

Totale 
immobilizzazioni 

immateriali 

Valore di inizio 
esercizio               

Valore di 
bilancio 624 218.751 67.311 -               - 1.070.534 1.357.220 

Variazioni 
nell'esercizio 

              

Incrementi per 
acquisizioni - - - - - - - 

Riclassifiche - - - - - - - 

Ammortamento 
dell'esercizio 592 115.408 15.940 - - 391.276 523.216 

Svalutazioni - - - - - 544.400 544.400 

Altre variazioni - - - - - -37.554 -37.554 

Totale variazioni -592 -115.408 -15.940 - - -973.230 -1.105.170 

Valore di fine 
esercizio 

              

Costo 624 218.751 67.311 - - 1.070.534 1.357.220 

Ammortamenti 
(Fondo 
ammortamento) 

-592 -115.408 -15.940 - - -391.276 -523.216 

Svalutazioni - - - - - -506.846 -506.846 

Valore di 
bilancio 

31 103.343 51.371 - - 172.412 327.158 
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Immobilizzazioni materiali 

Movimenti delle immobilizzazioni materiali 

Introduzione 
 
Le immobilizzazioni materiali al netto dei relativi fondi ammortamento e delle svalutazioni effettuate 
nell’esercizio per euro  241.400 ammontano ad € 533.006. Gli ammortamenti relativi all’esercizio 2025 
ammontano ad € 408.064. Nella tabella che segue sono esposte le movimentazioni delle 
immobilizzazioni in oggetto 

 

  Terreni e 
fabbricati 

Impianti e 
macchinario 

Attrezzature 
industriali e 
commerciali 

Altre 
immobilizzazioni 

materiali 

Totale 
Immobilizzazioni 

materiali 

Valore di inizio esercizio           

Costo 50.000 3.093.741 237.233 1.592.315 4.973.289 

Ammortamenti (Fondo 
ammortamento) -8.250 -2.580.682 -93.790 -1.113.065 -3.795.787 

Valore di bilancio 41.750 513.059 143.444 479.250 1.177.503 

Variazioni nell'esercizio           
Incrementi per 

acquisizioni 
- 5.006 - - 5.006 

Svalutazioni  - 235.487 - 5.953 241.440 

Decrementi per 
alienazioni e dismissioni 

 
- - - - - 

Ammortamento 
dell'esercizio 

1.500 203.104 27.269 176.191 408.064 

Totale variazioni -1.500 -433.585 -27.269 -182.144 -644.498 

Valore di fine esercizio           

Costo 50.000 3.098.747 237.233 1.592.315 4.978.295 

Ammortamenti (Fondo 
ammortamento) -9.750 -2.783.786 -121.059 -1.289.256 -4.203.851 

Svalutazioni - -235.487 - -5.953 -241.440 

Valore di bilancio 40.250 79.475 116.175 297.106 533.006 

 

Immobilizzazioni finanziarie 

 Partecipazioni in 
imprese collegate 

Partecipazioni in altre 
imprese 

Totale 
Partecipazioni 

 

Altri 
titoli 

Strumenti finanziari 
derivati attivi 

Valore di inizio esercizio      

Valore di bilancio 360.876 507.614 868.490 21.834 195.367 

Variazioni nell'esercizio      

Incrementi per acquisizioni - - - - - 
Decrementi per alienazioni (del 
valore di bilancio) 

- - - - - 

Svalutazioni effettuate 
nell'esercizio 

360.876 - - - - 

Altre variazioni - - - - (144.657) 

Totale variazioni (360.876) - - - (144.657) 

Valore di fine esercizio      

Costo 2.750.000 607.670 17.475.479 21.834 195.367 

Rivalutazioni - -  - - 

Svalutazioni (2.750.000) (100.056) (16.967.865) - (144.657) 
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Movimenti di partecipazioni, altri titoli e strumenti finanziari derivati attivi immobilizzati 

Nella seguente tabella vengono esposte le movimentazioni delle immobilizzazioni in oggetto. 
 

 

Dettagli sulle partecipazioni immobilizzate in imprese collegate 

Si riportano di seguito i dettagli delle società collegate. 
 

 
Denominazione

Città, se in 
Italia, o 

Stato estero 

Codice 
fiscale (per 

imprese 
italiane) 

Capitale 
in euro 

Utile (Perdita) 
ultimo 

esercizio in 
euro 

Patrimonio 
netto in 

euro 

Quota 
posseduta 

in euro 

Quota 
posseduta 

in % 

Valore a bilancio 
o corrispondente 

credito 

WEB 
MAGAZINE 
MAKERS SRL 

 
MILANO 

 
10883660960 

 
10.000 

 
231.203 

 
(1.385.447) 

 
2.450 

 
24,50% 

 
- 

 
 
Denominazione

Città, se in 
Italia, o 
Stato 
estero 

Codice 
fiscale (per 

imprese 
italiane) 

Capitale 
in euro 

Utile (Perdita) 
ultimo 

esercizio   in 
euro 

Patrimonio 
netto in 

euro 

Quota 
posseduta 

in euro 

Quota 
posseduta 

in % 

Valore a 
bilancio o 

corrispondente 
credito 

EPRICE 
OPERATIONS 
SRL 

 
MILANO 

 
12429590966 

 
4.591.442 

 
        (2.336.687) 

 
4.591.442 

 
     1.515.176 

 
33,00% 

 
- 

 

 

Dettagli sulle partecipazioni immobilizzate in altre imprese 

Si riportano di seguito i dettagli delle altre società partecipate. 
 

Denominazione 
Città, se   in   Italia,  o 

Stato estero 
Capitale in 

euro 
Quota posseduta in 

euro 
Quota 

posseduta in % 
Valore a bilancio 

GRUPPO 
SAE SPA 

LIVORNO 4.726.740 507.614 10,74% 507.614 

CLUBDEAL 
SPA 

MILANO 922.974               400.056 1,10% - 

Totale     507.614 

 
Crediti immobilizzati relativi ad operazioni con obbligo di retrocessione a termine. 

Si attesta che non esistono crediti immobilizzati relativi ad operazioni con obbligo di retrocessione a 
termine. 

Attivo circolante 

Rimanenze 

Nella seguente tabella vengono esposte le informazioni relative alle variazioni delle rimanenze. 

 
 Valore di inizio esercizio Variazione nell'esercizio Valore di fine esercizio 

Prodotti finiti e merci 3.074.847 (3.074.847) - 

Totale rimanenze 3.074.847 (3.074.847) - 

Crediti iscritti nell'attivo circolante 

Variazioni e scadenza dei crediti iscritti nell'attivo circolante 

Nella seguente tabella vengono esposte le informazioni relative alle variazioni dei crediti iscritti 

Valore di bilancio - 507.614 507.614 21.834 50.710 
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nell’attivo circolante nonché, se significative, le informazioni relative alla scadenza degli stessi. 
 

 Valore di inizio 
esercizio 

Variazione 
nell'esercizio 

Valore di fine 
esercizio 

Quota scadente 
entro l'esercizio 

Quota scadente 
oltre l'esercizio 

Crediti verso clienti iscritti 
nell’attivo circolante 1.129.915 2.430.431 3.560.346 3.560.346 - 

Crediti verso imprese collegate 
iscritti nell'attivo circolante 1274835 (1.267.466) 7.369 7.369   

Crediti tributari iscritti 
nell'attivo circolante 2.847.700 (189.847) 2.657.853 2.657.853 - 

Attività per imposte anticipate 
iscritte nell'attivo circolante 5.984.494 (581.231) 5.403.263  - 5.403.263  

Crediti verso altri iscritti 
nell'attivo                             circolante  2.089.396 (1.688.096) 401.300 302.906 98.394 

Totale crediti iscritti nell'attivo 
circolante 13.326.340 (1.296.209) 12.030.131 6.528.474 5.501.657 

 

Suddivisione dei crediti iscritti nell'attivo circolante per area geografica 

Non si riporta la suddivisione perché non significativa 

 
 
 
Crediti iscritti nell'attivo circolante relativi ad operazioni con obbligo di retrocessione a termine 

Si attesta che non esistono crediti relativi ad operazioni con obbligo di retrocessione a termine. 
 

Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni 

Variazioni delle attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni 
 
Le attività finanziarie non immobilizzate sono valutate al minore tra il costo di acquisto ed il valore di 
realizzazione desumibile dall’andamento del mercato. La tabella che segue accoglie le variazioni 
intervenute nell’esercizio 
 
  Valore di inizio esercizio Variazione nell'esercizio Valore di fine esercizio 

Altre partecipazioni non immobilizzate 248.148 183.951 432.099 

Totale attività finanziarie che non 
costituiscono immobilizzazioni 

248.148 183.951 432.099 

 
La voce accoglie l'investimento effettuato nella società Class Editori S.p.A. in relazione alla quale la Società 
ha partecipato al relativo aumento di capitale per l'importo di 500.000. La valutazione della partecipazione 
è stata effettuata sulla base dei valori di mercato delle relative azioni alla data del 31/12/2025. Si è pertanto 
provveduto ad effettuare una rivalutazione per l’anno 2025 pari ad euro 183.951 

Disponibilità liquide 

Nella seguente tabella vengono esposte le informazioni relative alle variazioni delle disponibilità liquide. 

 
 Valore di inizio esercizio Variazione nell'esercizio Valore di fine esercizio 

Depositi bancari e postali 1.189.470 (481.144) 708.326 

Denaro e altri valori in cassa 102.167 (96.673) 5.494 

Totale disponibilità liquide 1.291.637 (577.817) 713.820 

 

Ratei e risconti attivi 

Nella seguente tabella vengono esposte le informazioni relative alle variazioni dei ratei e risconti attivi. 
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 Valore di inizio esercizio Variazione nell'esercizio Valore di fine esercizio 

Risconti attivi 19.389.362 15.100.906 34.490.268 

Totale ratei e risconti attivi 19.389.362 15.100.906 34.490.268 

Si evidenzia come nell'ambito degli importi dei risconti la voce più rilevante si riferisce ai risconti attivi 
pubblicità per l'importo di euro 33.491.818 con scadenza dicembre 2027. 

 

Oneri finanziari capitalizzati 

Tutti gli interessi e gli altri oneri finanziari sono stati interamente spesati nell'esercizio. Ai fini dell’art. 2427, 
c. 1, n. 8 del codice civile si attesta quindi che non sussistono capitalizzazioni di oneri finanziari. 
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Nota integrativa, passivo e patrimonio netto 

Di seguito si analizzano nel dettaglio i movimenti delle singole voci di bilancio, secondo il dettato 
della normativa vigente. 
 

Patrimonio netto 

Variazioni nelle voci di patrimonio netto  

Con riferimento all’esercizio in chiusura nelle tabelle seguenti vengono esposte le variazioni delle singole 
voci del patrimonio netto, nonché il dettaglio delle altre riserve, se presenti nel bilancio consolidato. 

 

  

  Altre variazioni     

Valore di inizio esercizio Incrementi Decrementi Risultato 
d'esercizio 

Valore di fine 
esercizio 

Capitale 1.017.191 - -   1.017.191 

Riserva da soprapprezzo delle 
azioni 25.052.011 - -   25.052.011 

Riserva legale 134.890 - -   134.890 

Altre riserve           

Riserva straordinaria 714.170 - -   714.170 

Varie altre riserve - - -   - 

Riserva di consolidamento 100.000 - -  100.000 

Totale altre riserve 814.170 - -  814.170 

Riserva per operazioni di 
copertura dei flussi finanziari 
attesi 

(100.137) - 27.661   (127.798) 

Utile (perdita) dell'esercizio (145.769.197) 145.769.197 - (4.153.573) (4.153.573) 

Riserva azioni proprie - - -   - 

Totale patrimonio netto di 
gruppo (118.851.072) 4.181.198 - - (123.032.270) 

Capitale e riserve di terzi - - - - - 

Utile (perdita) di terzi - - - - - 
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Prospetto di riconciliazione tra il Patrimonio netto ed il risultato di esercizio della Portobello S.p.A. 
con il Patrimonio netto ed il risultato del Bilancio Consolidato 
 

   Patrimonio netto   
 Risultato 

d'esercizio   

Come da bilancio d'esercizio della Capogruppo (99.860.411) 2.179.953 

Storno valore di carico delle partecipazioni                               -   
                                

-   

Avviamento                               -   
                                

-   

Differenza di consolidamento (16.838.333) 
                                

-   

Altre Scritture di consolidamento (6.333.526) (6.333.526) 

Totale scritture di consolidamento (23.171.859) (6.333.526) 

Beni in leasing - IAS 17                               -   
                                

-   

Totale rettifiche di pre-consolidamento                               -   
                                

-   

  -145.564 -2.726.678 

Patrimonio sociale e risultato netto consolidati (123.032.270) (4.153.573) 

di cui     

Patrimonio Netto e Risultato di pertinenza di terzi 

                              
-   

                                
-   

Patrimonio sociale e risultato netto di pertinenza del Gruppo (123.032.270) (4.153.573) 

 
Variazioni della riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari  

 

Di seguito la tabella con le variazioni della riserva per operazioni di copertura: 
 

 Riserva per operazioni di copertura di flussi finanziari attesi 

Valore di inizio esercizio 100.137 

Variazioni nell'esercizio   

Incremento per variazione di fair value 27.661 

Decremento per variazione di fair value - 

Valore di fine esercizio 127.798 

 

Fondi per rischi ed oneri 

Nella seguente tabella vengono esposte le informazioni relative alle variazioni dei fondi per rischi ed 
oneri. 

 Fondo per imposte anche 
differite 

Strumenti finanziari derivati 
passivi 

Altri 
fondi 

Totale fondi per rischi e 
oneri 

Valore di inizio esercizio 27.180.323 295.505 90.000 27.565.828 

Variazioni nell'esercizio         
Accantonamento 
nell'esercizio 392.086 - - 392.086 

Utilizzo nell'esercizio - 116.996 - 116.996 

Totale variazioni 392.086 (116.996) - 275.090 

Valore di fine esercizio 27.572.409 178.509 90.000 27.840.918 

 

 

 



Portobello – Bilancio consolidato al 31 dicembre 2025 
 

44 
 

Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 

Nella seguente tabella vengono esposte le informazioni relative alle variazioni del trattamento di fine 
rapporto di lavoro subordinato. 
 

  
Trattamento di fine 
rapporto di lavoro 

subordinato 

Valore di inizio esercizio 807.849 

Variazioni nell'esercizio   

Accantonamento 
nell'esercizio 117.649 

Utilizzo nell'esercizio (517.956) 

Totale variazioni (400.307) 

Valore di fine esercizio 407.542 

Debiti 

Variazioni e scadenza dei debiti 

Nella seguente tabella vengono esposte le informazioni relative alle variazioni dei debiti e le 
eventuali informazioni relative alla scadenza degli stessi. 

 
 Valore di 

inizio 
esercizio 

Variazione 
nell'esercizi
o 

Valore di 
fine 
esercizio 

Quota scadente 
entro 
l'esercizio 

Quota scadente 
oltre 
l'esercizio 

Debiti verso banche 55.349.619 (1.717.575) 53.632.044 53.632.044 - 

Debiti verso altri finanziatori 562.432 - 562.432 562.432 - 

Debiti verso fornitori 46.241.666 11.666.338 57.908.004 57.908.004 - 

Debiti verso imprese collegate 
- - - - - 

Debiti tributari 20.159.047 1.445.443 21.604.490 21.604.490 - 

Debiti verso istituti di previdenza 
e di sicurezza sociale 4.688.819 887.710 5.576.529 5.576.529 - 

Altri debiti 3.291.885 776.402 4.068.287 4.068.287 - 

Totale debiti 130.293.468 13.058.318 143.351.786 143.351.786 - 

 
Suddivisione dei debiti per area geografica 

Non si riporta la suddivisione per area geografica in quanto non rilevante 
 

 

Debiti assistiti da garanzie reali su beni sociali 

Ai sensi e per gli effetti dell’art. 2427, c. 1 n. 6 del codice civile, si attesta che non esistono debiti sociali 
assistiti da garanzie reali. 

Debiti relativi ad operazioni con obbligo di retrocessione a termine 

Si attesta che non esistono debiti relativi ad operazioni con obbligo di retrocessione a termine. 
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Finanziamenti effettuati da soci della società 

La Società on ha ricevuto finanziamenti da parte dei soci 
 

Ratei e risconti passivi 

Nella seguente tabella vengono esposte le informazioni relative alle variazioni dei ratei e risconti passivi. 

 
 Valore di inizio esercizio Variazione nell'esercizio Valore di fine esercizio 

Ratei passivi 10.430 (10.349) 81 

Risconti passivi 1.768.199 (1.229.617) 538.582 

Totale ratei e risconti passivi 1.778.629 (1.239.966) 538.663 
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Nota integrativa, conto economico consolidato 

Il conto economico consolidato evidenzia il risultato economico dell’esercizio. Esso fornisce una 
rappresentazione delle operazioni di gestione, mediante una sintesi dei componenti positivi e negativi di 
reddito che hanno contribuito a determinare il risultato economico. I componenti positivi e negativi di 
reddito, iscritti in bilancio secondo quanto previsto dall’articolo 2425-bis del codice civile, sono distinti 
secondo l’appartenenza alle varie gestioni: caratteristica, accessoria e finanziaria. 

L’attività caratteristica identifica i componenti di reddito generati da operazioni che si manifestano in via 
continuativa e nel settore rilevante per lo svolgimento della gestione, che identificano e qualificano la 
parte peculiare e distintiva dell’attività economica svolta dalla società, per la quale la stessa è finalizzata. 

L’attività finanziaria è costituita da operazioni che generano proventi e oneri di natura finanziaria. In via 
residuale, l’attività accessoria è costituita dalle operazioni che generano componenti di reddito che fanno 
parte dell’attività ordinaria ma non rientrano nell’attività caratteristica e finanziaria. 
 

Valore della produzione 

I ricavi sono iscritti in bilancio per competenza, al netto dei resi, abbuoni, sconti e premi, nonché delle 
imposte direttamente connesse agli stessi. 
Per quanto concerne la cessione di beni, i relativi ricavi sono iscritti quando si è verificato il passaggio 
sostanziale e non formale del titolo di proprietà assumendo quale parametro di riferimento, per il 
passaggio sostanziale, il trasferimento dei rischi e benefici. 
I ricavi derivanti dalle prestazioni di servizi sono iscritti quando il servizio è reso, ovvero quando la 
prestazione è stata effettuata; nel particolare caso delle prestazioni di servizi continuative i relativi ricavi 
sono iscritti per la quota maturata. 
 

Suddivisione dei ricavi delle vendite e delle prestazioni per categoria di attività 

Nella seguente tabella è illustrata la ripartizione dei ricavi delle vendite e delle prestazioni secondo 
le categorie di attività. 

 
Categoria di attività Valore esercizio corrente 

Media 1.454.330 

Retail (B2C) 1.388.666 

B2B 3.184.318 

Altri ricavi 15.978.843 

Totale 22.006.157 

 

Suddivisione dei ricavi delle vendite e delle prestazioni per area geografica 

Non si fornisce la suddivisione dei ricavi per area geografica in quanto non rilevante 
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Costi della produzione 

I costi ed oneri sono imputati per competenza e secondo natura, al netto dei resi, abbuoni, sconti e 
premi, nel rispetto del principio di correlazione con i ricavi, ed iscritti nelle rispettive voci secondo quanto 
previsto dal principio contabile OIC 12. Per quanto riguarda gli acquisti di beni, i relativi costi sono iscritti 
quando si è verificato il passaggio sostanziale e non formale del titolo di proprietà assumendo quale 
parametro di riferimento, per il passaggio sostanziale, il trasferimento dei rischi e benefici. Nel caso di 
acquisto di servizi, i relativi costi sono iscritti quando il servizio è stato ricevuto, ovvero quando la 
prestazione si è conclusa, mentre, in presenza di prestazioni di servizi continuative, i relativi costi sono 
iscritti per la quota maturata. 

Proventi e oneri finanziari 

Composizione dei proventi da partecipazione 

Non sussistono proventi da partecipazioni di cui all'art. 2425, n. 15 del codice civile. 
 

Ripartizione degli interessi e altri oneri finanziari per tipologia di debiti 

Nella tabella che segue viene indicato quanto iscritto a conto economico per l’esercizio corrente. 
 

 Interessi e altri oneri finanziari 

Debiti verso banche 322.315 

Altri 127.248 

Totale 449.563 

 

Rettifiche di valore di attività e passività finanziarie 

Nel corso dell'esercizio si è provveduto a svalutare la partecipazione in Eprice IT Srl per euro 360.876. 
Si è inoltre provveduto ad effettuare una rivalutazione sulla partecipazione in Class Editori S.p.A. per 
l’importo di euro 183.951. 
 

Imposte sul reddito d'esercizio, correnti, differite e anticipate 

La Società ha provveduto allo stanziamento delle imposte dell’esercizio sulla base dell’applicazione delle 
norme tributarie vigenti. Le imposte correnti si riferiscono alle imposte di competenza dell’esercizio; le 
imposte relative ad esercizi precedenti includono le imposte dirette di esercizi precedenti, comprensive 
di interessi e sanzioni e sono inoltre riferite alla differenza positiva (o negativa) tra l’ammontare dovuto 
a seguito della definizione di un contenzioso o di un accertamento rispetto al valore del fondo 
accantonato in esercizi precedenti. Le imposte differite e le imposte anticipate, infine, riguardano 
componenti di reddito positivi o negativi rispettivamente soggetti ad imposizione o a deduzione in 
esercizi diversi rispetto a quelli di contabilizzazione civilistica. 
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Nota integrativa, rendiconto finanziario 
La Società ha predisposto il rendiconto finanziario che rappresenta il documento di sintesi che raccorda le 
variazioni intervenute nel corso dell'esercizio nel patrimonio aziendale con le variazioni nella situazione 
finanziaria; esso pone in evidenza i valori relativi alle risorse finanziarie di cui l'impresa ha avuto necessità 
nel corso dell'esercizio nonché i relativi impieghi. In merito al metodo utilizzato si specifica che la stessa ha 
adottato, secondo la previsione dell'OIC 10, il metodo indiretto in base al quale il flusso di liquidità è 
ricostruito rettificando il risultato di esercizio delle componenti non monetarie 

 
 

Nota integrativa, altre informazioni 
 
Di seguito vengono riportate le altre informazioni richieste dal codice civile. 
 

Dati sull'occupazione 

Nel seguente prospetto è indicato il numero medio dei dipendenti, ripartito per categoria e 
calcolato considerando la media giornaliera. 

 
 Numero medio 

Quadri 6 

Impiegati 206 

Operai 6 

Totale Dipendenti 218 

 

Compensi, anticipazioni e crediti concessi ad amministratori e sindaci e impegni assunti 
per loro conto 

Nel seguente prospetto sono esposte le informazioni richieste dall'art. 2427 n. 16 c.c., precisando che non 
esistono anticipazioni e crediti e non sono stati assunti impegni per conto dell'organo amministrativo 
per effetto di garanzie di qualsiasi tipo prestate. 

 
 Amministratori Sindaci 

Compensi 185.000         51.000 

 

Compensi al revisore legale o società di revisione Da completare 

Nella seguente tabella sono indicati, suddivisi per tipologia di servizi prestati, i compensi spettanti 
alla società di revisione. 

 
 Valore 

Revisione legale dei conti annuali 53.000 
 

 Valore 

Altri servizi diversi dalla revisione contabile 40.000 

Totale corrispettivi spettanti al revisore legale o alla società di 
revisione 

93.000 
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Categorie di azioni emesse dalla società 

Nel seguente prospetto è indicato il numero delle azioni della Società, nonché le eventuali 
movimentazioni verificatesi durante l’esercizio. 

 
 
Descrizion
e 

Consistenza 
iniziale, 
numero 

Consistenza 
iniziale, 
valore 

nominale 

Azioni sottoscritte 
nell'esercizio, 
numero 

Azioni sottoscritte 
nell'esercizio, 

valore nominale 

Consistenza 
finale, 
numero 

Consistenza 
finale, valore 
nominale 

AZIONI 5.315.602 1.017.191 - - 5.315.602 1.017.191 

Totale 5.315.602 1.017.191 - - 5.315.602 1.017.191 

Titoli emessi dalla società 

La Società non ha emesso alcun titolo o valore simile rientrante nella previsione di cui all'art. 2427 n. 18 
codice civile. 
 

Dettagli sugli altri strumenti finanziari emessi dalla società 

La Società non ha emesso altri strumenti finanziari ai sensi dell’articolo 2346, comma 6, del codice 
civile. 
 

Impegni, garanzie e passività potenziali non risultanti dallo stato patrimoniale 

Nella seguente tabella si riportano le informazioni previste dall'art. 2427 n. 9 del codice civile: 
 
Per la Portobello S.p.A. 
 
Fidejussione prestata a garanzia del contratto di locazione del negozio sito in Corso Buenos Aires a 
Milano, a favore di Estate s.r.l. per un importo di euro 400.000 e scadenza 31/08/2022, rinnovabile fino 
al 31/08/2032. 

 

Informazioni sui patrimoni e i finanziamenti destinati ad uno specifico affare 

Patrimoni destinati ad uno specifico affare 
 
Si attesta che alla data di chiusura del bilancio non sussistono patrimoni destinati ad uno 
specifico affare di cui al n. 20 dell’art. 2427 del codice civile. 
 
Finanziamenti destinati ad uno specifico affare 
 
Si attesta che alla data di chiusura del bilancio non sussistono finanziamenti destinati ad uno 
specifico affare di cui al n. 21 dell’art. 2427 del codice civile. 

Informazioni sulle operazioni con parti correlate   

Nel corso dell’esercizio sono state poste in essere operazioni con parti correlate in relazione alle quali 
non si forniscono ulteriori dettagli in quanto si tratta di operazioni concluse a condizioni di mercato. 
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Informazioni sugli accordi non risultanti dallo stato patrimoniale 

Nel corso dell’esercizio non è stato posto in essere alcun accordo non risultante dallo stato patrimoniale 
consolidato. 
 
 

Informazioni relative agli strumenti finanziari derivati ex art. 2427-bis del Codice Civile 
Alla data del 31/12/2025 sono attivi 5 diversi contratti derivati con finalità di copertura da eventuali fluttuazioni del tasso 
variabile applicato ai contratti di finanziamento sottostanti, contratti a tasso variabile legati all'andamento dell'Euribor ed in 
particolare: 

● Anno 2020, Deutsche Bank, valore di mercato del derivato alla data del 31/12/2025 è pari ad euro 1.759; 

● Anno 2021, Monte dei Paschi di Siena, valore di mercato del derivato alla data del 31/12/2025 è pari ad euro 19.992; 

● Anno 2022, Monte dei Paschi di Siena, valore di mercato del derivato alla data del 31/12/2025 è pari ad euro 13.830; 

● Anno 2022, Deutsche Bank, valore di mercato del derivato alla data del 31/12/2025 è pari ad euro 15.130; 

● Anno 2022, Unicredit Banca, valore di mercato del derivato alla data del 31/12/2025 è pari ad euro (178.509) 

 

Nota integrativa, parte finale 

Signori Soci, Vi confermiamo che il presente bilancio consolidato, composto da stato patrimoniale 
consolidato, conto economico consolidato e nota integrativa rappresenta in modo veritiero e corretto la 
situazione patrimoniale e finanziaria della società, nonché il risultato economico dell’esercizio e 
corrisponde alle scritture contabili. Vi invitiamo pertanto ad approvare il progetto di bilancio consolidato 
al 31/12/2025, così come predisposto dall’organo amministrativo. 
 
Il Bilancio è vero e reale e corrisponde alle scritture contabili 
 
Roma, 22/05/2026 
 
Il Consiglio di Amministrazione 

 
Sandro Nardi Presidente 
Simone Prete Amministratore Delegato 
Roberto Panfili Consigliere 
Andrea Londono Consigliere 
Fabio Pignatelli Amministratore Indipendente 
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Relazione della società di revisione indipendente  

ai sensi dell’art. 14 del D.lgs. 27 gennaio 2010, n. 39  

Agli azionisti della Società 

Portobello S.p.A.  

Relazione sulla revisione contabile del bilancio consolidato 

Dichiarazione di impossibilità di esprimere un giudizio   

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato del Gruppo Portobello (il Gruppo), costituito 
dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2025, dal conto economico, dal rendiconto finanziario per l’esercizio 
chiuso a tale data e dalla nota integrativa.   

Non esprimiamo un giudizio sul bilancio consolidato del Gruppo a causa degli effetti connessi alle incertezze 
descritte nella sezione “Elementi alla base della dichiarazione di impossibilità di esprimere un giudizio” della 
presente relazione.   

Elementi alla base della dichiarazione di impossibilità di esprimere un giudizio  

Il bilancio consolidato del Gruppo al 31 dicembre 2025 evidenzia una perdita pari ad Euro 4.153.573 ed un 
patrimonio netto negativo, comprensivo di tale perdita, di Euro 123.032.270 ed una posizione finanziaria 
netta negativa pari ad Euro 53.048.557. Gli Amministratori evidenziano nella relazione sulla gestione i 
principali eventi, circostanze e limitazioni su aspetti che indicano l’esistenza di una incertezza sulla capacità 
del Gruppo di operare in continuità aziendale, tenuto conto della perdita realizzata e della posizione 
finanziaria netta registrata.  

A tal riguardo, come evidenziato dagli Amministratori nel paragrafo “Continuità aziendale” della relazione 
sulla gestione, lo squilibrio patrimoniale è strettamente legato ai risultati negativi conseguiti dal gruppo nel 
corso dell’esercizio 2024, legati alla situazione di crisi in cui è sfociata la società Portobello S.p.A. e culminata 
con il ricorso, presso il Tribunale di Roma XIV Sezione Civile – Fallimentare, alla presentazione della domanda 
di concordato preventivo con riserva ex art. 44, comma 1, lettera a) CCII. In data 7 aprile 2025, è stata 
depositata presso il Tribunale Ordinario di Roma la domanda di "gruppo" ex artt. 40, 84 ss. e 284 ss. CCII per 
le Società Portobello S.p.A. e PB Retail S.r.l., per l'accesso alla procedura di concordato preventivo in 
continuità aziendale. Al momento del deposito, erano già in essere le misure protettive del patrimonio ex art. 
54, 2° comma, CCII per la società Portobello, sino al 27 giugno 2025, e per PB Retail S.r.l., sino al 3 giugno 
2025.   

Nell'ambito della predisposizione del piano concordatario, il Gruppo Portobello ha adottato un approccio 
proattivo per la risoluzione di tutte le potenziali criticità, incluse quelle di natura fiscale. Dopo aver definito la 
posizione con l'Agenzia delle Entrate per le annualità dal 2017 al 2020, la Società Portobello S.p.A. ha ritenuto 
strategico estendere l'accordo anche ai periodi d'imposta successivi, evitando così incertezze future che 
avrebbero potuto compromettere l'efficacia del piano di rilancio. A tal fine, è stato incaricato un esperto in 
materia tributaria e fiscale che ha negoziato i termini per una sanatoria complessiva, elemento essenziale per 
garantire la fattibilità del concordato. Questa soluzione ha permesso di includere nel piano di riduzione del 
carico debitorio e rilancio del Gruppo, depositato presso il Tribunale di Roma, una definizione puntuale di 
tutti gli impegni fiscali, offrendo così maggiori garanzie a creditori e stakeholder sulla sostenibilità delle 
proposte di risanamento.  
  

http://www.audirevi.it/
mailto:info@audirevi.it


 3   

 
  

      

Gli amministratori evidenziano che il presupposto della continuità aziendale è ora legato all'omologazione del 
piano concordatario depositato, la cui validità e fattibilità economico-finanziaria è stata oggetto di specifica 
attestazione da parte di un professionista indipendente, come previsto dalla normativa vigente. Il piano 
prevede la ristrutturazione del debito e il rilancio delle attività operative, basandosi sulla comprovata validità 
del modello di business che, una volta liberato dal peso del debito non sostenibile, potrà tornare a generare 
valore per tutti gli stakeholder. Alla luce di quanto sopra esposto, gli Amministratori hanno redatto il Bilancio 
in ipotesi di continuità aziendale, tenuto conto del piano di sviluppo elaborato dalla Società e sottoposto 
all'omologazione del Tribunale. 

Quanto sopra descritto, e segnatamente (i) le incertezze connesse al raggiungimento degli obiettivi 
economici e finanziari previsti nel Piano di Concordato e (ii) le condizioni patrimoniali, finanziarie ed 
operative in cui versano la Società e il Gruppo, evidenzia che il presupposto della continuità aziendale è 
soggetto a molteplici significative incertezze con potenziali interazioni e possibili effetti cumulati rilevanti sul 
bilancio consolidato del Gruppo al 31 dicembre 2025.  

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le nostre 
responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione “Responsabilità della società 
di revisione per la revisione contabile del bilancio consolidato” della presente relazione. Siamo indipendenti 
rispetto al Gruppo Portobello in conformità alle norme e ai principi in materia di etica e di indipendenza 
applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio.  

Tuttavia, a causa della rilevanza degli aspetti descritti nella presente sezione non siamo stati in grado di 
formarci un giudizio sul bilancio consolidato del Gruppo. 

Responsabilità degli Amministratori e del Collegio Sindacale per il bilancio consolidato  

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato che fornisca una 
rappresentazione veritiera e corretta in conformità alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di 
redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta 
necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significativi dovuti a frodi o a 
comportamenti o eventi non intenzionali.    

Gli Amministratori sono responsabili per la valutazione della capacità del Gruppo di continuare ad operare 
come un’entità in funzionamento e, nella redazione del bilancio consolidato, per l’appropriatezza dell’utilizzo 
del presupposto della continuità aziendale, nonché per una adeguata informativa in materia. Gli 
Amministratori utilizzano il presupposto della continuità aziendale nella redazione del bilancio consolidato a 
meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Capogruppo Portobello 
S.p.A. o per l’interruzione dell’attività o non abbiano alternative realistiche a tali scelte.    

Il Collegio Sindacale ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di 
predisposizione dell’informativa finanziaria del Gruppo.  

Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del bilancio consolidato 

I nostri obiettivi sono l’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio consolidato nel suo complesso 
non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e l’emissione di 
una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si intende un livello elevato 
di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile svolta in conformità ai principi 
di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore significativo, qualora esistente. Gli errori 
possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi 
qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di 
influenzare le decisioni economiche degli utilizzatori prese sulla base del bilancio consolidato.   
  



 4   

 
  

      

Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia), 
abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale per tutta la 
durata della revisione contabile. Inoltre:  

• abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio consolidato, dovuti a 
frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di 
revisione in risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati 
su cui basare il nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi 
è più elevato rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da 
comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode può implicare l’esistenza di collusioni, 
falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo 
interno;  

• abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione 
contabile allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per 
esprimere un giudizio sull’efficacia del controllo interno del Gruppo;  

• abbiamo valutato l'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle 
stime contabili effettuate dagli Amministratori, inclusa la relativa informativa;  

• abbiamo valutato l'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli Amministratori del presupposto 
della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, l’eventuale esistenza di 
una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono far sorgere dubbi 
significativi sulla capacità del Gruppo di continuare ad operare come un’entità in 
funzionamento;  

• abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio consolidato nel suo 
complesso, inclusa l'informativa, e se il bilancio consolidato rappresenti le operazioni e gli 
eventi sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione.  

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance, identificati ad un livello appropriato come 
richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate per la revisione contabile e i 
risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno identificate nel 
corso della revisione contabile.  

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari  

Dichiarazione di impossibilità di esprimere un giudizio ai sensi dell’art. 14, comma 2, lettere e), e-
bis) ed e-ter), del D.lgs. 39/10 

Gli Amministratori della Portobello S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla 
gestione del Gruppo Portobello al 31 dicembre 2025, inclusa la sua coerenza con il relativo bilancio 
consolidato e la sua conformità alle norme di legge.    

Siamo stati incaricati di svolgere le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di: 

• esprimere un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio consolidato;  

• esprimere un giudizio sulla conformità alle norme di legge della relazione sulla gestione;  

• rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi nella relazione sulla gestione. 
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A causa della significatività di quanto descritto nella sezione “Elementi alla base della dichiarazione di 
impossibilità di esprimere un giudizio” della Relazione sul bilancio consolidato, non siamo in grado di 
esprimere un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio consolidato del Gruppo 
Portobello al 31 dicembre 2025 e sulla conformità delle stesse alle norme di legge né di rilasciare la 
dichiarazione di cui all’art. 14, co. 2, lettera e-ter), del D.lgs. 39/10 sulla base delle conoscenze e della 
comprensione dell’impresa e del relativo contesto acquisite nel corso dell’attività di revisione.  

 

Roma, 8 giugno 2026 

Audirevi S.p.A. 

Alfonso Laratta 
Socio 

 


