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Teniamo sempre fede alle nostre promesse e ai

nostri impegni. Il nostro lavoro & caratterizzato da

responsabilita, etica, equita e inclusione. Le nostre

operazioni rispettano le normative vigenti e i piu
elevati standard di sostenibilita.

PASSIONE

Abbiamo una forte passione per il nostro lavoro.
Grazie all'entusiasmo, alla curiosita e alla
dedizione di ognuno di noi siamo in grado di
trovare le migliori soluzioni e di creare valore
aggiunto in tutte le nostre operazioni.

\ | nostri-valori

S

Lavoriamo per potenziare il hostro modello
di business circolare, etico ed innovativo
e per estendere la nostra rete vendita
su tutto il territorio nazionale. Vogliamo
garantire [l'accessibilita di prodotti di
gualita al maggior numero di clienti e
valorizzare |le potenzialita dei nostri partner

in un quadro di sviluppo sostenibile. Creare
opportunita di sviluppo € la nostra visione
ma soprattutto la nostra passione.

INNOVAZIONE

R
X -

Sviluppiamo un modello di business circolare e

altamente innovativo. Le nostre Divisioni sono

integrate verticalmente per un uso efficiente

delle risorse e per creare valore condiviso in modo
alternativo e sostenibile.

OPPORTUNITA

A
il

Vediamo in ogni sfida un'opportunita. La nostra

ambizione & offrire sempre ai nostri clienti e

ai nostri partner l'opportunita di accedere ai

beni, ai servizi e alle risorse necessarie per il

loro benessere e |la loro crescita in un'ottica di
sviluppo congiunto.
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Relazione sul Bilancio al 31
dicembre 2025



PREMESSE

La presente relazione sulla gestione di Portobello S.p.A. al 31 dicembre 2025 (la “Relazione”) & 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 Contabilita (OIC). La presente relazione, redatta con valori espressi in unita di Euro, viene
presentata a corredo del Bilancio di esercizio al fine di fornire informazioni reddituali, patrimoniali,
finanziarie e gestionali della Societa corredate, ove possibili, di elementi storici e valutazioni prospettiche.

PORTOBELLO S.p.A.

La Societa 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 necessita e alle abitudini di acquisto dei
consumatori moderni, oltre che alle opportunita legate alla gestione di spazi media finalizzati ad operazioni
di barter.

L'attivita di Portobello € strutturata in Strategic Business Unit (“SBU”") altamente integrate per ottenere la
massima marginalita. Tale integrazione permette, oltre ad un'amministrazione della struttura efficiente e
veloce, una forte scalabilita del modello di business, tassi di crescita della clientela e apprezzamento da
parte della stessa molto elevati, marginalita in misura pari ai migliori competitor del settore.

IL MODELLO DI BUSINESS

Portobello ha creato un modello di business
scientificamente disegnato per catturare
opportunita di acquisizione prodotti a prezzi
estremamente competitivi e fornire, attraverso
un format appealing ed efficiente, la possibilita ai
consumatori di comprare tali prodotti a prezzi
piu bassi di molti altri player sul mercato.

()

Azienda
Cliente

Vendita

La circolarita del business inizia dall’attivita Pubblicita

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

Acquisto
Merce

Distribuzione
rivenditori

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.



La Societa, 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 I'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 attivita di barter al fine di acquisire prodotti
da rivendere per il tramite della SBU Retail. Inoltre nel 2018 Portobello € 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'attivita si realizza attraverso la distribuzione dei
periodici su scala nazionale, abbracciando quindi il pubblico del lettore medio Italiano. | 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 stagionalita del venduto. | 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 attivita permette di migliorare la
marginalita sui prodotti venduti negli altri canali, migliorare il ciclo di cassa e stringere accordi con
player internazionali.

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

Ottimizzazione delle risorse e dell'utilizzo degli asset. La Societa, attraverso il modello di business
circolare, € 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 Societa
maggiormente interessante per i clienti corporate, in quanto Portobello & 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 Societa di crescere velocemente
in industry molto difficili e con grandi pressioni sui prezzi e sui margini, raggiungendo efficienza di
scala e notorieta di marchio sui consumatori. Nella industry del media, ad esempio, a fronte di un
mercato stabile o in leggera decrescita su alcuni canali, Portobello & in grado di crescere
acquisendo asset pubblicitari con un'elevata marginalita in misura maggiore rispetto ad altri
operatori del settore. Tali asset, grazie alla strategia della Societa, 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. Cid vale anche nel retail, dove I'expertise del management in questo
settore ha permesso alla Societa di creare un format di grande appeal per il consumatore,
strutturato in maniera efficiente e scalabile.

Scalabilita (media, retail). La strategia e il modello gestionale adottato comportano come diretta
conseguenza un forte appeal sui consumatori alla ricerca di un miglior rapporto qualita-prezzo. Cid
genera crescita delle vendite, dei volumi e dei punti vendita, nonché, allo stesso tempo, aumento
di una gia buona marginalita che, grazie alle economie di scala, migliora ulteriormente. La forte
pressione sui prezzi causata dall'emergere del canale di vendita online ha ridotto le marginalita di
molti player e sta mettendo fuori mercato tutti gli operatori che non ottengono grandi efficienze di
scala. Cid potrebbe rappresentare un'opportunita per Portobello, che, avendo un modello di
business alternativo, riuscira tanto piu a crescere quanto maggiori saranno le pressioni sui prezzi e,
di conseguenza, le difficolta dei competitor.



EVENTI RILEVANTI

QUADRO GEOPOLITICO E MACROECONOMICO GLOBALE: IL 2025
NELL'ERA DELL'INCERTEZZA

[l 2025 si & configurato come un anno segnato da una policrisi globale di rara intensita, in cui si sono
sovrapposti e amplificati molteplici fattori di instabilita: il perdurare dei conflittiarmatiin 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,
'economia globale ha mostrato una capacita di tenuta piu fragile rispetto alle aspettative di inizio anno,
con ripercussioni dirette sui mercati europei e sull’economia italiana.

[l 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’lEuropa, 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 instabilita 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 I'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, I'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 piu
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 & 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'lUnione Europea - attesa all'+1,4% secondo la Commissione UE - e che riflette le difficolta
strutturali di un tessuto produttivo che fatica a tradurre la tenuta del mercato del lavoro in una crescita piu
robusta dei consumi privati.

La crescita € 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 commmerciali internazionali. Il comparto manifatturiero
ha confermato la propria debolezza strutturale, con cali particolarmente marcati nella chimica (-6,6%), nel
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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 piu 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 2,5a 1,5 milioni di unita e un tasso atteso attorno al 6-6,5% a fine anno.
Nonostante questo risultato positivo, la crescita dell'occupazione si € concentrata nelle fasce di eta piu
elevate, con segnali di difficolta per i lavoratori giovani, in un contesto di progressivo invecchiamento della
forza lavoro.

Sul fronte dei prezzi, I'inflazione si &€ mantenuta su livelli contenuti: tra gennaio e novembre 2025 il tasso
medio e risultato pari a circa il +1,1% su base annua, sostanzialmente in linea con I'anno precedente e ben
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 piu elevata da parte delle famiglie che concentrano la
spesa in queste categorie.

| consumi privati hanno mostrato una crescita contenuta (+0,7% stimato per I'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
DIFFICOLTA E RESILIENZA

Il settore retail italiano ha attraversato nel 2025 una fase di significativa difficolta, con le previsioni iniziali di
crescita a +1,7% che si sono progressivamente ridimensionate fino ad azzerarsi nel corso dellanno.
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 sensibilita delle famiglie italiane agli andamenti economici e politici
globali.

Il dato dei primi otto mesi dell'anno (gennaio-agosto 2025) si € attestato a un -0,4% rispetto allo stesso
periodo del 2024, con agosto che, pur in presenza di importanti flussi turistici, si & 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. | 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, 'abbigliamento e gli accessori hanno mostrato segnali di lieve recupero
(+1,5% ad agosto), ma permane la difficolta 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 & registrato un risultato piu incoraggiante, con una crescita del
+2,7% trainata principalmente dalla presenza di turisti stranieri nelle principali citta italiane.

Sul fronte dei canali di vendita, i centri commmerciali hanno mostrato la performance piu 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 parita, mentre la
prossimita’ ha registrato andamenti positivi (+1,6%). Le citta di Milano, Roma e Firenze hanno beneficiato
in modo particolare del flusso turistico internazionale, che si & confermato una leva decisiva per il sostegno
alle vendite nel corso dell'anno.



[l consumatore italiano del 2025 ha consolidato le tendenze gia emerse negli anni precedenti, orientandosi
verso una logica di acquisto sempre piu selettiva e basata sul rapporto qualita/prezzo. Secondo i dati del
Forum della Distribuzione Moderna 2025, emerge tra i consumatori una crescente ricerca della "micro-
felicita quotidiana", che si traduce in una preferenza per la qualita sulla quantita e in una maggiore
attenzione alle promozioni e alle offerte. La propensione al risparmio & 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 difficolta 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 difficolta, i trend di innovazione continuano ad affermarsi: 'omnicanalia, con l'integrazione fluida
tra punto vendita fisico e digitale, I'Intelligenza Artificiale applicata alla gestione del cliente e ai processi
interni, e 'attenzione alla sostenibilita si confermano le direttrici strategiche su cui il settore € 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 societa
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.

[l 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, € stata depositata presso il Tribunale Ordinario di Roma la domanda di "gruppo" ex
artt. 40, 84 ss. e 284 ss. CCll per le Societa Portobello S.p.A. e PB Retail S.r.l., per I'accesso alla procedura di
concordato preventivo in continuita aziendale. Al momento del deposito, erano gia in essere le misure
protettive del patrimonio ex art. 54, 2° comma, CClI per la societa Portobello, sino al 27 giugno 2025, e per
PB Retail Sir.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 criticita, incluse quelle di natura fiscale. Dopo aver definito la
posizione con I'Agenzia delle Entrate per le annualita dal 2017 al 2020, la Societa ha ritenuto strategico
estendere l'accordo anche ai periodi d'imposta successivi, evitando cosi incertezze future che avrebbero
potuto compromettere l'efficacia del piano di rilancio. A tal fine, & stato incaricato un esperto in materia
tributaria e fiscale che ha negoziato i termini per una sanatoria complessiva, elemento essenziale per
garantire la fattibilita 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 cosi maggiori garanzie a creditori e stakeholder sulla
sostenibilita delle proposte di risanamento.
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L'andamento dell'esercizio 2025 riflette la fase di profonda ristrutturazione e il riposizionamento
del modello operativo. Il valore della produzione si € attestato a 20,2 milioni di euro (70 milioni
nell’esercizio 2024), con una forte contrazione delle attivita retail e B2B, parzialmente
compensata da altri ricavi. In particolare, la Societa 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 12,6
milioni di euro e un EBIT positivo per 2,2 milioni di euro, invertendo la tendenza negativa
dell’esercizio 2024. L'utile netto al 31 dicembre 2025 si attesta a 2,2 milioni di euro, rispetto alla
perdita di 128 milioni di euro dell'esercizio 2024.

L'azione del management nell'esercizio si &€ 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 attivita meno profittevoli.

3. Valorizzazione delle SBU a maggiore marginalita, 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 continuita aziendale, maggiore efficienza gestionale e sostenibilita
finanziaria di medio-lungo periodo.

La societa chiude I'esercizio 2025 con un patrimonio netto negativo di Euro 99.860.411
comprensivo di un utile di 2.179.953. Lo squilibrio patrimoniale & strettamente legato ai risultati
negativi conseguiti nel corso dell’esercizio 2024, legati alla situazione crisi in cui € sfociata la
societa 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) CCIl. In data 7 aprile 2025, & stata depositata presso il Tribunale Ordinario di Roma la
domanda di "gruppo" ex artt. 40, 84 ss. e 284 ss. CCll per le Societa Portobello S.p.A. e PB Retail
S.r.l, per l'accesso alla procedura di concordato preventivo in continuita aziendale. Al momento
del deposito, erano gia in essere le misure protettive del patrimonio ex art. 54, 2° comma, CCl|
per la societa Portobello, sino al 27 giugno 2025, e per PB Retail Sr.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 criticita, incluse quelle di natura fiscale. Dopo
aver definito la posizione con I'Agenzia delle Entrate per le annualita dal 2017 al 2020, la Societa
ha ritenuto strategico estendere I'accordo anche ai periodi d'imposta successivi, evitando cosi
incertezze future che avrebbero potuto compromettere |'efficacia del piano di rilancio. A tal
fine, & stato incaricato un esperto in materia tributaria e fiscale che ha negoziato i termini per
una sanatoria complessiva, elemento essenziale per garantire la fattibilita 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
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impegni fiscali, offrendo cosi maggiori garanzie a creditori e stakeholder sulla sostenibilita delle
proposte di risanamento.

Il presupposto della continuita aziendale € ora legato all'omologazione del piano concordatario
depositato, la cui validita e fattibilita economico-finanziaria & 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 attivita operative, basandosi sulla
comprovata validita del modello di business che, una volta liberato dal peso del debito non
sostenibile, potra 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 versa il Gruppo, evidenzia che il presupposto della continuita aziendale &
soggetto a molteplici incertezze con potenziali interazioni e possibili effetti rilevanti sul bilancio
al 31 dicembre 2025.

Alla luce di quanto sopra esposto, gli Amministratori hanno redatto il Bilancio in ipotesi di
continuita aziendale, tenuto conto del piano di sviluppo elaborato dalla Societa e sottoposto
all'omologazione del Tribunale.

Di seguito si riportano i principali dati economici gestionali di Portobello S.p.A. relativi al 31 dicembre
2025, redatti secondo i principi contabili nazionali:

ﬁf::‘:o‘;“mm'“ CElE e R 3111212025 3111212024 Variaz, Assoluta Variaz. %

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 4.378.437 63.582.691 -59.204.254 -93,11%

Altri ricavi e proventi 15.773.760 6.383.907 9.389.853 147,09%

Valore della produzione 20.152.197 69.966.598 (49.814.401) -71,20%

materie prime, sussidiarie, di CONSUIMO 4 gy6 74g 56.945.560 55,118,842 96,79%
e di merci

 Variaz. delle rimanenze dimaterie 444 34 51424 951 51,566,312 -100,27%
prime, SUSSId/arle, di consumo e merci

Costo del venduto 1.685.357 108.370.511 (106.685.154) -98,44%

Margine Lordo 18.466.839 (38.403.913) 56.870.752 148,09%

% 91,6% -54,9% 146,53% 266,95%

Personale 1.376.257 3.637.791 -2.261.534 62,17%

Godimento beni di terzi 860.440 2.487.414 -1.626.974 -65,41%

Servizi 3.479.610 4.278.699 -799.089 -18,68%

Oneri diversi di gestione 96.676 6.949.426 -6.852.750 -98,61%

EBITDA 12.653.857 (55.757.243) 68.411.100 122,69%

% 62,8% -79,7% 142,48% 178,79%

Ammortamentl, accantonamenti € 10.49.551 48.095.064 -37.596.513 78,17%

EBIT 2.155.306 (103.852.307) 106.007.613 102,08%

% 10,7% -148,4% 159,13% 107,21%

Altri proventi finanziari 152.887 470159 (317.272) -67,48%

Interessi ed altri oneri finanziari (312.191) (8.265.186) 7.952.995 96,22%

Rettifiche di valore delle attivita 183.951 (17.010.855) 17.194.806 101,08%
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finanziarie

Gestione finanziaria 24.646 (24.805.882) 24.830.528 100,10%
EBT 2.179.951 (128.658.189) 130.838.140 101,69%

S e - (rasen
UTILE (PERDITA) DI PERIODO 2.179.951 (128.830.826) 131.010.777 101,69%

% 10,8% -184,1% 194,95% 105,87%

(*) LEBITDA indica il risultato prima della gestione finanziaria e straordinaria, delle imposte, degli ammortamenti delle immobilizzazioni, degli accantonamenti e della
svalutazione dei crediti. L'EBITDA cosi definito rappresenta l'indicatore utilizzato dagli Amministratori di Portobello S.p.A. per monitorare e valutare 'andamento operativo
dell'attivita aziendale. Siccome I'EBITDA non é identificato come misura contabile nellambito dei principi contabili, non deve essere considerato una misura alternativa
per la valutazione dell'landamento dei risultati operativi di Portobello S.p.A. Poiché la composizione dellEBITDA non é regolamentata dai principi contabili di riferimento,
il criterio di determinazione applicato dal Portobello S.p.A. potrebbe non essere omogeneo con quello adottato da altre entitd e/o gruppi e quindi non risultare comparabile.
(**) EBIT indica il risultato prima degli oneri finanziari e delle imposte dell'esercizio. EBIT rappresenta pertanto il risultato della gestione operativa prima della
remunerazione del capitale sia di terzi che proprio. L'EBIT cosi definito rappresenta l'indicatore utilizzato dagli amministratori della Societa per monitorare e valutare
I'andamento operativo dell'attivita aziendale. Siccome I'EBIT non é identificato come misura contabile nelllambito dei principi contabili nazionali e la sua composizione
non é regolamentata dai principi contabili di riferimento, il criterio di determinazione applicato dalla Societd potrebbe non essere omogeneo con quello adottato da altre
entitd e quindi non risultare con esse comparabile.

(***) Le percentuali indicate rappresentano l'incidenza dei valori in rapporto ai ricavi tipici della Societa. Siccome tali incidenze non sono identificate come misure contabili
nell'lambito dei principi contabili nazionali e la loro composizione non e regolamentata dai principi contabili di riferimento, il criterio di determinazione applicato dalla
Societd potrebbe non essere omogeneo con quello adottato da altre entita e quindi non risultare con esse comparabile.

Nel 2025 il Valore della Produzione registra una riduzione del 71,20% rispetto allo stesso periodo del 2024
attestandosi a complessivi 20,16 milioni di Euro rispetto ai 69,97 milioni di Euro del 31 dicembre 2024.

A seguire si riporta il valore della produzione del 2025 in Euro, raffrontato con il 2024, suddiviso per area di
Business:

Categoria Attivita 31/12/2025 31/12/2024 Variazione assoluta Variaz. %
Media 1.454.330 40.472.050 -39.017.720 -96,41%
Retail (0 B2C) 323.748 8.012.507 -7.688.759 -95,96%
B2B 2.600.349 15.098.134 -12.497.785 -82,78%
Altri ricavi 15.773.770 6.383.907 9.389.863 147,09%
Valore della produzione 20.152.197 69.966.598 -49.814.401 -71,20%

La voce Altri ricavi accoglie '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 & positivo per 12,65 milioni di euro rispetto ai (55,76) milioni di euro registrati nell'esercizio 2024.

L'EBIT € positivo per 2,16 milioni di euro rispetto ai (103,86) milioni di euro registrati nell'esercizio 2024.

L'EBT & positivo per 2,18 milioni di euro rispetto ai (128,66) milioni di euro registrati nell'esercizio 2024.

Il Risultato netto al 31 dicembre 2025 & positivo per 2,18 milioni di euro rispetto ai (128,83) milioni di euro
registrati nell’esercizio 2024.
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Si riporta di seguito la situazione patrimoniale-finanziaria di Portobello S.p.A. al 31 dicembre 2025 e la
comparazione con i corrispondenti valori al 31 dicembre 2024

Stato Patrimoniale della Societa (dati in euro)
Immobilizzazioni Immateriali
Immobilizzazioni Materiali
Immobilizzazioni Finanziarie
ATTIVO FISSO NETTO
Rimanenze
Rimanenze
Clienti
Fornitori
Crediti e debiti commerciali
Crediti e debiti tributari
Altri crediti
Altri debiti
Ratei e risconti attivi
Ratei e risconti passivi
Altre poste del circolante
CAPITALE CIRCOLANTE NETTO

TFR
Altri fondi
PASSIVITA' CONSOLIDATE
CAPITALE INVESTITO NETTO
Capitale
Riserve

(Utile) perdita esercizi precedenti
(Utile) perdita di periodo
PATRIMONIO NETTO
(Debiti finanziari)
Crediti finanziari
(Debiti bancari)
Disponibilita liquide
PFN
TOTALE FONTI

31/12/2025
122.061
206.711
580.158
908.930

2.749.300
(39.751.707)
(37.002.407)
(20.120.900)

5.652.842

(2.666.751)

34.261.877

(487.035)

16.640.033
(20.362.374)

(322.525)
(27.658.658)
(27.981.183)
(47.434.630)

(1.017.191)
(25.773.270)
128.830.826

(2.179.951)

99.860.414

(562.432)
432.099
(52.983.268)
667.817
(52.425.784)
47.434.630

31112/2024
401.877
395.007

1.085.692
1.882.666
3.074.847
3.074.847
24.472
(34.740.687)
(34.716.215)
(19.208.502)

12.808.074

(2.370.507)

19.048.724

(1.691.725)

8.586.064

(23.055.304)
(472.564)

(27.468.603)

(27.941.167)

(49.113.804)

(1.017.191)

(25.800.932)

128.830.826
102.012.702
(562.432)
248.148
(53.409.857)
825.243
(52.898.898)
49.113.804

Variaz. Assoluta
(279.816)
(188.386)
(505.534)
(973.736)

(3.074.847)
(3.074.847)
2.724.828
(5.011.020)
(2.286.192)
(912.398)
(7.155.232)
(296.244)
15.213.153
1.204.690
8.053.969
2.692.930
150.039
(190.055)
(40.016)
1.679.174
(0)
27.662
128.830.826
(131.010.777)
(2.152.288)
183.951
426.589
(137.426)
473.114
(1.679.174)

Variaz. %
-69,63%
-47,68%
-46,56%
-51,72%
-100,00%
-100,00%
11134,47%
-14,42%
-6,59%
-4,75%
-55,87%
-12,50%
79,86%
71,21%
93,80%
11,68%
31,75%
-0,69%
-0,14%
3,42%
0,00%
0,11%
#DIV/0!
-101,69%
-2,11%
0,00%
74,13%
0,80%
-16,65%
0,89%
3,42%

Le attivita immobilizzate nette diminuiscono nell'esercizio 2025 di 0,97 milioni di Euro quale conseguenza
degliammortamenti dell'esercizio e di svalutazioni per euro 89.938; le rimanenze si riducono di 3,07 milioni.

Il patrimonio netto risulta essere negativo per 99,86 milioni di Euro.
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Si riporta di seguito l'indebitamento finanziario netto di Portobello S.p.A. al 31 dicembre 2025:

Dettaglio IFN (Dati in Euro) 31/12/2025
Cassa 3.661
Altre disponibilita liquide 684.156
Titoli 432.099
LIQUIDITA' (a)+(b)+(c) 1.119.915
Debiti bancari correnti (1.941.622)
Parte corrente dell'indebitamento non corrente (51.041.646)
Altri debiti finanziari correnti (562.432)
INDEBITAMENTO FINANZIARIO CORRENTE (f)+(g)+(h) (53.545.700)
::;?(EJ)BITAMENTO FINANZIARIO CORRENTE NETTO (i)- (52.425.784)

31/12/2024

16.334
808.908
248.148
1.073.390
(1.662.507)
(51.747.350)
(562.432)
(53.972.289)

(52.898.899)

Variazione
Assoluta

(12.673)
(124.752)
183.951
46.525
(279.115)
705.704
(0)
426.589

473.114

Variaz. %

-77,59%
-15,42%
74,13%
4,3%
16,79%
-1,36%
0,00%
-0,79%

-0,89%

Si riporta di seguito I'indebitamento finanziario netto di Portobello S.p.A. rielaborato in base alla Delibera

CONSOB 15519 del 27 luglio 2006:

Dettaglio IFN (Dati in Euro) 31/12/2025
Cassa 3.661
Altre disponibilita liquide 684.156
Titoli 432.099
LIQUIDITA' (a)+(b)+(c) 1.119.915
Debiti bancari correnti (1.941.622)
Parte corrente dell'indebitamento non corrente (51.041.646)
Altri debiti finanziari correnti (562.432)
INDEBITAMENTO FINANZIARIO CORRENTE (f)+(g)+(h) (53.545.700)
INDEBITAMENTO FINANZIARIO CORRENTE NETTO (i)- (52.425.784)
(e)-(d)

Debiti bancari non correnti -

Altri debiti non correnti -
INDEBITAMENTO FINANZIARIO NON CORRENTE

(K)*(1)+(m)

INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO (j)+(n) (52.425.784)

31112/2024
16.334
808.908
248.148
1.073.390
(1.662.507)
(51.747.350)
(562.432)
(53.972.289)

(52.898.899)

(52.898.899)

Variazione
Assoluta

(12.673)
(124.752)
183.951
46.525
(279.115)
705.704
(0)
426.589

473.114

473.115

Variaz. %
-77,59%
-15,42%
74,13%
4,3%
16,79%
-1,36%
0,00%
-0,79%

-0,89%

-0,89%
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Per una migliore comprensione della situazione economica e del risultato della Societa, 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 sullandamento del

business della Societa.

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 2.516.182 -103.852.307 106.368.489
Totale Attivo 44.967.821 38.410.920 6.556.901
Margine Operativo Netto/Totale Attivo 5,60% -270,37% 275,97%
L'indice misura la redditivita 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 2.179.953 -128.830.826 131.010.779
Patrimonio Netto -99.860.411 -102.012.702 2.152.291
Risultato Netto/Patrimonio Netto -2,18% 126,29% -128,47%
L'indice misura la redditivita del capitale proprio investito nell'impresa.
Return on Investment
R.O.l. 31/12/2025 31/12/2024 Variazione
Margine Operativo Netto 2.516.182 -103.852.307 106.368.489
Capitale Operativo Investito Netto (*) -19.453.444 -21.172.637 1.719.193
Margine Operativo Netto/Capitale Operativo Investito -12,93% 490,50% -503,44%

(*) Capitale Operativo Investito Netto e dato dalla somma dell'Attivo Fisso Netto e del Capitale Circolante Netto

L'indice misura la redditivita e l'efficienza del capitale investito rispetto all'operativita aziendale caratteristica.

Return on Sales

R.O.S. 31/12/2025 31/12/2024 Variazione
Margine Operativo Netto 2.516.182 -103.852.307 106.368.489
Ricavi delle Vendite e delle Prestazioni 4.378.437 63.582.691 -59.204.254
Margmg Operatlvo Netto/Ricavi delle vendite e delle 57.47% -163,33% 220,80%
prestazioni

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

Ebit
Ebit 31/12/2025 31/12/2024 Variazione
EBIT 2.155.306 -103.852.307 106.007.613
Valore 2.155.306 -103.852.307 106.007.613

E 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.
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Margine di struttura primario

31/12/2025 31/12/2024 Variazione
Mezzi Propri -99.860.411 -102.012.702 2.152.291
Attivo Fisso 908.930 1.882.666 -973.736
Margine di struttura primario= Mezzi Propri - Attivo Fisso -100.769.341 -103.895.368 3.126.027
Quoziente di struttura primario=Mezzi Propri/Attivo Fisso -109,87 -54,19 -55,68

Esprime in valore assoluto la capacita della Societa di coprire con mezzi propri gli investimenti in immobilizzazioni.

Margine di struttura secondario

Consolidate) / Attivo Fisso

31/12/2025 31/12/2024 Variazione
Mezzi Propri -99.860.411 -102.012.702 2.152.291
Passivita consolidate 27.981.183 27.941.167 40.016
Attivo Fisso 908.930 1.882.666 -973.736
Margine di struttura secondario = (Mezzi Propri+Passivita -72.788.158 -75.954.201 3.166.043
Consolidate) - Attivo Fisso
Quoziente di struttura secondario = (Mezzi Propri+Passivita -79,08 -39,34 -39,74

Esprime in valore assoluto la capacita della Societa di coprire con fonti consolidate gli investimenti in immobilizzazioni.
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Con decreto emesso in data 28 gennaio 2026 il Tribunale di Roma ha disposto I'ammissione della
Societa alla procedura di concordato preventivo in continuita aziendale, ai sensi del D. Lgs.
14/2019 CCII. Nellambito della medesima procedura, il Tribunale ha fissato il periodo per
I'espressione del voto da parte dei creditori dal 10 luglio 2026 al 17 luglio 2026. Il voto dovra essere
espresso secondo le modalita 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 piu
ampio processo di risanamento e rilancio industriale gia awviato, fondato sulla continuita
aziendale, sul riequilibrio della struttura finanziaria e sulla tutela del valore per tutti gli
stakeholder. La Societa 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 commmerciali 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 nellambito della procedura di concordato
preventivo in continuita aziendale presentata dalla Societa e dalla controllata PB Retail S.r.l.. Il
provvedimento accoglie I'istanza depositata dalla Societa, motivata dalla necessita 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
I'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 Societa sta pertanto finalizzando una versione aggiornata del
piano e della proposta concordataria, che sara accompagnata dal rinnovo della relazione
dell’attestatore indipendente, in conformita alla normativa vigente. Portobello prosegue nel
percorso di ristrutturazione e rilancio, con l'obiettivo di rafforzare la sostenibilita economico-
finanziaria e garantire la continuita aziendale, attraverso 'ottimizzazione del perimetro operativo
e il consolidamento delle attivita a maggiore marginalita.

19



ATTIVITA DI DIREZIONE E COORDINAMENTO

Ai sensi del comma 5 dell'art. 2497-bis del Codice Civile si attesta che la Societa non & soggetta all'altrui
attivita 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.Igs. 83/2022.

PRINCIPALI RISCHI E INCERTEZZE A CUI E ESPOSTA LA SOCIETA

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 Societa é esposta:

Rischi connessi al settore in cui la Societa opera

La situazione economica, patrimoniale e finanziaria della Societa & 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 totalita dei crediti commmerciali derivano da operazioni di barter che prevedono la modalita 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 liquidita

Rischio di liquidita, relativo alla disponibilita di risorse finanziarie e all'accesso al mercato del credito. Il
rischio di liquidita & da considerarsi medio/basso, dato il livello di indebitamento della Societa rispetto ai
volumi di attivita ed al patrimonio netto.

Rischi di tasso di interesse

Rischio di tasso di interesse relativo all’esposizione della Societa su strumenti finanziari che generano
interessi. La Societa attualmente ha in essere 5 contratti derivati a copertura del rischio di tasso pertanto
risulta esposta per un valore non significativo. | dettagli relativi alloperazione sono riportati nella nota
integrativa al bilancio.

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

ATTIVITA DI RICERCA E SVILUPPO

Nel corso dell'esercizio 2025 la Societa non ha svolto attivita di ricerca e sviluppo.

AZIONI PROPRIE

Ai sensi degli artt. 2435-bis e 2428 del codice civile, si precisa che la Societa alla data del 31/12/2025 non
deteneva azioni proprie.
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USO DI STRUMENTI FINANZIARI RILEVANTI PER LA VALUTAZIONE
DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE E FINANZIARIA E DEL
RISULTATO ECONOMICO DELL’ESERCIZIO

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 Societa 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'attivita specifica svolta e
per una migliore comprensione della situazione della Societa, delllandamento e del risultato della
gestione, non si ritiene rilevante 'esposizione di indicatori non finanziari.

INFORMATIVA SULL'AMBIENTE

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

INFORMAZIONI SULLA GESTIONE DEL PERSONALE
Non si segnalano informazioni di rilievo in merito alla gestione del personale.

AZIONI/QUOTE DELLA SOCIETA CONTROLLANTE

Si attesta che la Societa non e soggetta al vincolo di controllo da parte di alcuna societa o gruppo
societario.

SEDI SECONDARIE

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

. 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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PORTOBELLO SPA

Bilancio di esercizio al 31-12-2025

Dati anagrafici
ROMA, LUNGOTEVERE DI PIETRA PAPA 99

Sede in

Codice Fiscale 13972731007
Numero Rea RM 1486865

P.l. 13972731007
Capitale Sociale Euro 1.017.191 i.v.
Forma giuridica Societa per azioni
Settore di attivita prevalente (ATECO) 731101

Societa in liquidazione no

Societa con socio unico no

Societa sottoposta ad altrui attivita di direzione e

q no
coordinamento

Appartenenza a un gruppo si

Denominazione della societa capogruppo PORTOBELLO SPA
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Stato patrimoniale

31-12-2025 31-12-2024
Stato patrimoniale
Attivo

B) Immobilizzazioni
| - Immobilizzazioni immateriali

3) diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione delle opere dell'ingegno 103.343 218.751
4) concessioni, licenze, marchi e diritti simili 1.578 3.206
7) altre 17.140 179.920
Totale immobilizzazioni immateriali 122.061 401.877
Il - Immobilizzazioni materiali
1) terreni e fabbricati 40.250 41.750
2) impianti e macchinario 8.241 107.343
3) attrezzature industriali e commerciali 6.746 15.759
4) altri beni 151.475 230.245
Totale immobilizzazioni materiali 206.711 395.097

Il - Immobilizzazioni finanziarie
1) partecipazioni in

a) imprese controllate - -

b) imprese collegate - 360.876

d-bis) altre imprese 507.614 507.614

Totale partecipazioni 507.614 868.490
2) crediti

a) verso imprese controllate
esigibili entro |'esercizio successivo - -
Totale crediti verso imprese controllate - -

b) verso imprese collegate
esigibili entro |'esercizio successivo - -

Totale crediti verso imprese collegate - -
Totale crediti - -

3) altri titoli 21.834 21.834
4) strumenti finanziari derivati attivi 50.710 195.367
Totale immobilizzazioni finanziarie 580.158 1.085.691
Totale immobilizzazioni (B) 908.930 1.882.665
C) Attivo circolante
| - Rimanenze
4) prodotti finiti e merci - 3.074.847
Totale rimanenze - 3.074.847
Il - Crediti
1) verso clienti
esigibili entro I'esercizio successivo 2.749.300 24.472
Totale crediti verso clienti 2.749.300 24.472
2) verso imprese controllate
esigibili entro |'esercizio successivo 105.604 1.416.700
Totale crediti verso imprese controllate 105.604 1.416.700

3) verso imprese collegate

esigibili entro I'esercizio successivo 7.369 2.849
Totale crediti verso imprese collegate 7.369 2.849

5-bis) crediti tributari
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esigibili entro I'esercizio successivo
Totale crediti tributari

5-ter) imposte anticipate

5-quater) verso altri
esigibili entro I'esercizio successivo
esigibili oltre I'esercizio successivo
Totale crediti verso altri

Totale crediti

Il - Attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni

4) altre partecipazioni

Totale attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni

IV - Disponibilita liquide
1) depositi bancari e postali
3) danaro e valori in cassa
Totale disponibilita liquide
Totale attivo circolante (C)
D) Ratei e risconti
Totale attivo
Passivo
A) Patrimonio netto
| - Capitale
Il - Riserva da soprapprezzo delle azioni

IV - Riserva legale
VI - Altre riserve, distintamente indicate

Riserva straordinaria
Versamenti in conto aumento di capitale
Varie altre riserve

Totale altre riserve

VIl - Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi

VIII - Utili (perdite) portati a nuovo

IX - Utile (perdita) dell'esercizio

X - Riserva negativa per azioni proprie in portafoglio
Totale patrimonio netto

B) Fondi per rischi e oneri
2) per imposte, anche differite

3) strumenti finanziari derivati passivi
4) altri
Totale fondi per rischi ed oneri
C) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato
D) Debiti
4) debiti verso banche
esigibili entro I'esercizio successivo
esigibili oltre |'esercizio successivo
Totale debiti verso banche
5) debiti verso altri finanziatori
esigibili entro I'esercizio successivo
Totale debiti verso altri finanziatori
7) debiti verso fornitori
esigibili entro |'esercizio successivo

Totale debiti verso fornitori
9) debiti verso imprese controllate

274.957
274.957

5.403.263

38.211
98.394

136.605
8.677.098

432.099
432.099

684.156
3.661

687.817
9.797.014

34.261.877
44.967.821

1.017.191
25.052.011

134.890

714.170

(3)
714.167

(127.798)
(128.830.826)

2.179.953

(99.860.411)

27.390.150

178.509
90.000

27.658.658
322.525

52.983.268

52.983.268

562.432
562.432

39.751.707
39.751.707

498.746
498.746

5.403.263

5.985.262

5.985.262
13.331.292

248.148
248.148

808.908
16.335

825.243
17.479.530

19.048.724
38.410.919

1.017.191
25.052.011

134.890

714.170

(2)
714.168

(100.137)

(128.830.826)

(102.012.703)

27.083.098

295.505
90.000

27.468.603
472.564

53.409.857

53.409.857

562.432
562.432

34.740.687
34.740.687
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esigibili entro I'esercizio successivo
Totale debiti verso imprese controllate
10) debiti verso imprese collegate

esigibili entro |'esercizio successivo
Totale debiti verso imprese collegate
12) debiti tributari
esigibili entro I'esercizio successivo
Totale debiti tributari
13) debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale
esigibili entro I'esercizio successivo
Totale debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale
14) altri debiti
esigibili entro I'esercizio successivo
Totale altri debiti
Totale debiti

E) Ratei e risconti
Totale passive

18.311.766
18.311.766

2.084.091
2.084.091

2.666.750
2.666.750
116.360.014

487.035
44.967.821

2.284
2.284

18.024.385
18.024.385

1.682.863
1.682.863

2.368.222
2.368.222
110.790.730

1.691.725
38.410.919
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Conto Economico

Conto economico
A) Valore della produzione

1) ricavi delle vendite e delle prestazioni
5) altri ricavi e proventi
contributi in conto esercizio
altri
Totale altri ricavi e proventi
Totale valore della produzione
B) Costi della produzione
6) per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci
7) per servizi
8) per godimento di beni di terzi
9) per il personale
a) salari e stipendi
b) oneri sociali
c) trattamento di fine rapporto

e) altri costi
Totale costi per il personale

10) ammortamenti e svalutazioni
a) ammortamento delle immobilizzazioni immateriali

b) ammortamento delle immobilizzazioni materiali

c) altre svalutazioni delle immobilizzazioni

d) svalutazioni dei crediti compresi nell'attivo circolante e delle disponibilita liquide
Totale ammortamenti e svalutazioni

11) variazioni delle rimanenze di materie prime, sussidiarie, di consumo e merci
12) accantonamenti per rischi

13) altri accantonamenti

14) oneri diversi di gestione

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

16) altri proventi finanziari

a) da crediti iscritti nelle immobilizzazioni
da imprese controllate

da imprese collegate
Totale proventi finanziari da crediti iscritti nelle immobilizzazioni

d) proventi diversi dai precedenti
altri
Totale proventi diversi dai precedenti
Totale altri proventi finanziari
17) interessi e altri oneri finanziari
altri
Totale interessi e altri oneri finanziari

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

D) Rettifiche di valore di attivita e passivita finanziarie
18) rivalutazioni

31-12-2025

4.378.437

15.773.760

15.773.760
20.152.197

1.826.718

3.479.610
860.440

980.677
328.810
66.771

1.376.257

310.058
114.610
89.938
6.099.808
6.614.415

(141.361)
307.052

3.216.208
96.676
17.636.015
2.516.182

152.887
152.887
152.887

312.191
312.191

(159.304)

31-12-2024

63.582.691

10.632
6.373.275

6.383.907
69.966.598

56.945.561

4.278.699
2.487.414

2.605.809
824.637
179.723

27.622
3.637.791

1.719.068
192.666
2.312.578
116.393
4.340.705

51.424.951
42.796.526

957.834
6.949.424
173.818.905
(103.852.307)

26.076

7.652
33.728

436.431
436.431
470.159

8.265.179
8.265.179
(6)
(7.795.026)
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a) di partecipazioni
c) di titoli iscritti all’attivo circolante che non costituiscono partecipazioni
Totale rivalutazioni

19) svalutazioni
a) di partecipazioni
Totale svalutazioni
Totale delle rettifiche di valore di attivita e passivita finanziarie (18 - 19)
Risultato prima delle imposte (A-B +-C+-D)
20) Imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate
imposte relative a esercizi precedenti
imposte differite e anticipate

Totale delle imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate
21) Utile (perdita) dell'esercizio

183.951

183.951

360.876

360.876
(176.925)

2.179.953

2.179.953

111.728

111.728

17.122.584

17.122.584
(17.010.856)

(128.658.189)

172.637

172.637
(128.830.826)
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Rendiconto finanziario, metodo indiretto

Rendiconto finanziario, metodo indiretto
A) Flussi finanziari derivanti dall'attivita operativa (metodo indiretto)
Utile (perdita) dell'esercizio
Imposte sul reddito
Interessi passivi/(attivi)
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
Accantonamenti ai fondi
Ammortamenti delle immobilizzazioni
Svalutazioni per perdite durevoli di valore
Altre rettifiche in aumento/(in diminuzione) per elementi non monetari
Totale rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel
capitale circolante netto
2) Flusso finanziario prima delle variazioni del capitale circolante netto
Variazioni del capitale circolante netto
Decremento/(Incremento) delle rimanenze
Decremento/(Incremento) dei crediti verso clienti
Incremento/(Decremento) dei debiti verso fornitori
Decremento/(Incremento) dei ratei e risconti attivi
Incremento/(Decremento) dei ratei e risconti passivi
Altri decrementi/(Altri Incrementi) del capitale circolante netto
Totale variazioni del capitale circolante netto
3) Flusso finanziario dopo le variazioni del capitale circolante netto
Altre rettifiche
Interessi incassati/(pagati)
(Imposte sul reddito pagate)
(Utilizzo dei fondi)
Totale altre rettifiche
Flusso finanziario dell'attivita operativa (A)
B) Flussi finanziari derivanti dall'attivita d'investimento
Immobilizzazioni materiali
(Investimenti)
Disinvestimenti
Immobilizzazioni immateriali
(Investimenti)
Disinvestimenti
Immobilizzazioni finanziarie
(Investimenti)
Disinvestimenti
Attivita finanziarie non immobilizzate
(Investimenti)
Disinvestimenti
Flusso finanziario dell'attivita di investimento (B)
C) Flussi finanziari derivanti dall'attivita di finanziamento
Mezzi di terzi
Incremento/(Decremento) debiti a breve verso banche
Accensione finanziamenti
(Rimborso finanziamenti)
Mezzi propri
Aumento di capitale a pagamento
Cessione/(Acquisto) di azioni proprie
Altre variazioni del patrimonio netto
Flusso finanziario dell'attivita di finanziamento (C)
Incremento (decremento) delle disponibilita liquide (A £ B £ C)
Disponibilita liquide a inizio esercizio

31/12/2025

2.179.953

159.304
2.339.257

3.590.031
424.668
450.814

5.915.857

10.381.370
12.720.627

3.074.847
(2.724.828)
5.011.020
(15.213.152)
(1.204.690)
2.207.678
(8.849.126)
3.871.502

(3.550.014)
(3.550.014)
321.487

(16.163)

(30.242)

328.608
(286.865)

(4.662)

(426.589)

(27.662)
(454.251)
(137.426)

31/12/2024

(128.830.826)
172.637
7.795.026

(120.863.163)

43.934.083

1.911.734
17.010.856
62.856.673

62.856.673
(58.006.490)

47.793.727
1.103.282
9.337.577

15.634.992

(1.428.194)
5.341.310

77.782.694

19.776.204

(7.795.026)
2.391.673
(18.342.060)
(23.745.413)
(3.969.209)

106.949

1.841.792

(9.586.794)

371.808
(7.266.245)

3.641.510

7.680.559
173.708

11.495.777
260.323
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Depositi bancari e postali

Danaro e valori in cassa

Totale disponibilita liquide a inizio esercizio
Disponibilita liquide a fine esercizio
Depositi bancari e postali

Danaro e valori in cassa

Totale disponibilita liquide a fine esercizio

808.908
16.335
825.243

684.156
3.661
687.817

538.852
26.068
564.920

808.908

16.335
825.243
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Nota integrativa al Bilancio di esercizio chiuso al 31-12-2025

Nota integrativa, parte iniziale

Introduzione

Signori Soci, la presente nota integrativa costituisce parte integrante del bilancio al 31/12/2025.

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

Il contenuto dello stato patrimoniale e del conto economico € quello previsto dagli articoli 2424 e 2425 del
codice civile, mentre il rendiconto finanziario € stato redatto ai sensi dell'art. 2425-ter.

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.

Criteri di formazione

Le informazioni contenute nel presente documento sono presentate secondo l'ordine in cui le relative
voci sono indicate nello stato patrimoniale e nel conto economico.

In riferimento a quanto indicato nella parte introduttiva della presente nota integrativa, si attesta che, ai
sensi dell'art. 2423, 3° comma del codice civile, qualora le informazioni richieste da specifiche disposizioni
di legge non siano sufficienti a dare una rappresentazione veritiera e corretta della situazione aziendale
vengono fornite le informazioni complementari ritenute necessarie allo scopo.

Il bilancio d'esercizio, cosi come la presente nota integrativa, sono stati redatti in unita di euro.
Principi di redazione

Commento

La valutazione delle voci di bilancio € avvenuta nel rispetto del principio della prudenza, della rilevanza e
nella prospettiva di continuazione dell'attivita.

Aisensidell'art. 2423-bis c.1 punto 1-bis C.C,, la rilevazione e la presentazione delle voci & effettuata tenendo
conto della sostanza dell'operazione o del contratto. Nella redazione del bilancio d'esercizio 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 & 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

Lo stato patrimoniale, il conto economico, 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 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 piu 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.

31



Portobello S.p.A. — Bilancio al 31 dicembre 2025
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 comparabilita 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 & stata pertanto necessita di adattare alcuna voce dell'esercizio
precedente.

Criteri di valutazione applicati

Commento

| criteri applicati nella valutazione delle voci di bilancio e nelle rettifiche di valore sono conformi alle
disposizioni del codice civile e alle indicazioni contenute nei principi contabili emanati dall'Organismo
Italiano di Contabilita. Gli stessi inoltre non sono variati rispetto all'esercizio precedente.

Ai sensi dell'articolo 2427 c. 1 n. 1 del c.c. si illustrano i piu 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.

La societa, alla data di chiusura dell'esercizio, detiene debiti in valuta estera derivanti da una fattura per
servizi di societa residente in Gran Bretagna.

Immobilizzazioni immateriali

Le immobilizzazioni immateriali, ricorrendo i presupposti previsti dai principi contabili, sono iscritte
nell'attivo di stato patrimoniale al costo di acquisto e/o di produzione e vengono ammortizzate in quote
costanti in funzione della loro utilita futura.

Il valore delle immobilizzazioni & esposto al netto dei fondi di ammortamento e delle svalutazioni.
L'ammortamento € stato operato in conformita 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 anniin quote costanti
Spese organizzative (quotazione AlM) 3 anni in quote costanti
Software capitalizzato 5 anniin quote costanti
Diritti opere ingegno 2 anni in quote costanti
Marchi 10 anni in quote costanti
Concessioni e licenze 5 anniin quote costanti
Altri beni immateriali 5 anniin quote costanti
Spese su beni di terzi Durata contratto locazione

Le eventuali alienazioni di beni immateriali avvenute nel corso dell’esercizio hanno comportato
I'eliminazione del loro valore residuo.

Il criterio di ammortamento delle immobilizzazioni immateriali & stato applicato con sistematicita ed in
ogni esercizio, in relazione alla residua possibilita 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 cosi come anche richiamato dalle
successive leggi di rivalutazione monetaria, si precisa che per i beni immateriali tuttora esistenti in
patrimonio non e stata mai eseguita alcuna rivalutazione monetaria.

Si evidenzia che sono state effettuate svalutazioni per euro 12.332,60 su oneri immobilizzati legati a punti
vendita chiusi nei primi mesi nell'esercizio 2026.
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Costi di impianto ed ampliamento

| costi di impianto e di ampliamento sono stati iscritti nell'attivo di stato patrimoniale con il consenso del
collegio sindacale poiché aventi utilita pluriennale; tali costi sono statiammortizzati entro un periodo non
superiore a cinque anni.

Beni immateriali

| 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 rimmangono 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 &
attuata mediante lo stanziamento sistematico a conto economico di quote di ammortamento
corrispondenti a piani prestabiliti, definiti al momento in cui il bene & disponibile e pronto all'uso, con
riferimento alla presunta residua possibilita 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 € limitato nel tempo, & stato operato in
conformita al seguente piano prestabilito:

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 & stata rilevata a conto economico.

Per le immobilizzazioni acquisite nel corso dell’'esercizio le suddette aliquote sono state ridotte alla meta
in quanto la quota di ammortamento cosi ottenuta non si discosta significativamente dalla quota
calcolata a partire dal momento in cui il cespite & disponibile e pronto all'uso.

| 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, cosi come anche richiamato dalle
successive leggi di rivalutazione monetaria, si precisa che per i beni materiali tuttora esistenti in
patrimonio non e stata mai eseguita alcuna rivalutazione monetaria.

Si evidenzia che sono state effettuate svalutazioni per euro 77.606 su immobilizzazioni materiali legati al
rilascio della oramai ex sede legale di Pomezia e di alcuni punti vendita chiusi nei primi mesi dell’'esercizio
2026.
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Immobilizzazioni finanziarie

Tutte le partecipazioni iscritte in bilancio sono state valutate con il metodo del costo, dove per costo s’
intende lI'onere sostenuto per I'acquisto, indipendentemente dalle modalita di pagamento, comprensivo
degli eventuali oneri accessori (commissioni e spese bancarie, bolli, intermediazione bancaria, ecc.),
eventualmente sottoposte a svalutazione per i motivi successivamente esplicati.

Rimanenze

Le rimanenze di beni sono state iscritte al minore tra il costo di acquisto e il valore di realizzo desumibile
dallandamento del mercato. Il valore dello stesso € 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 & stato calcolato con il metodo
del costo ultimo.

Il valore cosi determinato & stato opportunamente confrontato, come esplicitamente richiesto dall'art.
2426 n. 9 del codice civile, con il valore di realizzazione desumibile dall'landamento 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 I'acquisto di beni rientranti nelle rimanenze iscritti nella voce C.1.5 sono rilevati
inizialmente alla data in cui sorge I'obbligo al pagamento di tali importi o, in assenza di un tale obbligo, al
momento in cui sono versati.

Crediti iscritti nell'attivo circolante

| 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, € stata mantenuta l'iscrizione secondo il presumibile
valore di realizzo. Tale evenienza si e verificata ad esempio in presenza di crediti 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.

Disponibilita liquide
Le disponibilita liquide sono valutate al valor nominale.

Ratei e risconti attivi

| ratei e risconti sono stati calcolati sulla base del principio della competenza, mediante la ripartizione dei
ricavi e/o costi comuni a piu esercizi.

Nell' iscrizione cosi come nel riesame di risconti attivi di durata pluriennale & stata verificata |'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
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Il TFR & stato calcolato conformemente a quanto previsto dall'art. 2120 del codice civile, tenuto conto
delle disposizioni legislative e delle specificita dei contratti e delle categorie professionali, e comprende
le guote annue maturate e le rivalutazioni effettuate sulla base dei coefficienti ISTAT.

L'ammontare del fondo é 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

| 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, € stata
mantenuta l'iscrizione secondo il valore nominale. Tale evenienza si € 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

| ratei e risconti sono stati calcolati sulla base del principio della competenza, mediante la ripartizione dei
costi e/o ricavi comuni a pil esercizi.

Nell' iscrizione cosi come nel riesame di risconti passivi di durata pluriennale & stata verificata
I'esistenza ovvero la permanenza della condizione temporale.
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Nota integrativa, attivo

Di seguito si analizzano nel dettaglio i movimenti delle singole voci di bilancio, 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. Gliammortamenti sono sistematici in ragione della
utilita pluriennale dei relativi costi. | costi di impianto e di ampliamento, con utilita pluriennale sono stati
iscritti nell'attivo con il consenso del collegio sindacale e sono ammortizzati in un periodo di 5 esercizi.
L'avwiamento se acquisito a titolo oneroso ¢ 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 delle quote di ammortamento dell’'esercizio - pari ad euro 310.058 -
e di svalutazioni pari ad euro 12.333, le immobilizzazioni immateriali ammontano ad euro 122.061.

Nella tabella sono esposte le movimentazioni delle immobilizzazioni in oggetto.

Diritti di brevetto industriale . . Altre Totale
e elie 4o o . Concessioni, licenze, marchie . o . e e s ..
e diritti di utilizzazione delle .. "=~ ~. immobilizzazioni immobilizzazioni
~ diritti simili s - E -

opere dellingegno immateriali immateriali
Valore di inizio esercizio
Valore di bilancio 218.751 3206 179.920 401.877
Variazioni nell'esercizio
Incrementi per acquisizioni - - - -
Ammortamento dell'esercizio 115.408 1.628 193.022 310.058
Altre variazioni - - 42574 42574
Sva!utazu?r!l effettuate ) 12333 12.333
nell'esercizio -
Totale variazioni (115.408) (1.628) (162.781) (279.817)
Valore di fine esercizio
Costo 218.751 3206 222.495 444 45D
T IS (AR (115.408) (1628) (193.022) (310.058)
ammortamento)
Svalutazioni - - (12.333) (12.333)
Valore di bilancio 103.343 1578 17140 122.061
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Immobilizzazioni materiali

Movimenti delle immobilizzazioni materiali Introduzione

Le immobilizzazioni materiali al netto dei relativi fondi ammortamento e svalutazione ammontano ad €
206.712. Gli ammortamenti relativi all'esercizio 2025 ammontano ad € 114.610 e le svalutazioni effettuate
nell'esercizio ammontano ad euro 77.606. Nella tabella che segue sono esposte le movimentazioni delle

immobilizzazioni in oggetto

Terreni e Impianti e Attrezzature industrialie Altre Totale
fabbricati macchinario commerciali immobilizzazioni Immobilizzazioni
materiali materiali
Valore di inizio esercizio
Costo 50.000 534.593 54.675 1.067.768 1.707.036
:mm:::;‘:&g)(m"“ (8.250) (427.250) (38.916) (837.523) (1.311.939)
Valore di bilancio 41750 107.343 15759 230245 395,097
Variazioni nell'esercizio
Incrementi per acquisizioni B 3.83] ~ ~ 3.83]
A t to dell' izi
mmortamento defiesercizio 4500 31280 9.013 72.817 114.610
f“;‘;’l.':::f:i’z?")eﬁett“ate ; 71653 - 5953 77.606
Totale variazioni (1.500) (99.102) (9.013) (78.770) (188.385)
Valore di fine esercizio
Costo 50.000 538.424 54.675 1.067.768 1.710.867
Ammortamenti (Fondo
) (9.750) (458.530) (47.929) (910.340) (1.426.549)
Svalutazioni - (71.653) - (5953) (77.606)
Valore di bilancio 40250 8241 6.746 151.475 206.711

Operazioni di locazione finanziaria

Al 31/12/2025 la Societa non deteneva alcun leasing.
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Immobilizzazioni finanziarie

Movimenti di partecipazioni, altri titoli e strumenti finanziari derivati attivi immobilizzati.

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

Partecipazioni in
imprese controllate

Valore di inizio esercizio
Valore di bilancio
Variazioni nell'esercizio

Incrementi per acquisizioni

Decrementi per alienazioni
(del valore di bilancio)

Svalutazioni effettuate
nell'esercizio

Altre variazioni

Totale variazioni
Valore di fine esercizio

Costo

Rivalutazioni

Svalutazioni

Valore di bilancio

14.117.809

(14.117.809)

Partecipazioni in
imprese collegate

360.876

360.876

-360.876

2.750.000

(2.750.000)

altre imprese

Partecipazioni in Totale S
P ‘@l Altrititoli  finanziari

Partecipazioni e e

derivati attivi

507.614 868.490 21.834 195.367

- - - (144.657)

- - - (144.657)

607.670 17.475.479 21.834 195.367

(100.056) (16.967.865) - (144.657)

507.614 507.614 21.834 50.710

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.

Valore delle immobilizzazioni finanziarie

La tabella che segue accoglie il dettaglio delle partecipazioni in altre imprese.

Partecipazioni in altre imprese

Altri titoli

Denominazione oStato estero

GRUPPO SAE SPA LIVORNO

Totale

Citta, se in Italia,

Capitale in
euro

4.726.740

Quota posseduta

in euro

507.614

Valore contabile

507.614
21.834
Patrimonio Quota Valore a bilancio
Netto posseduta in %
15.899.950 10,74% 507.614

507.614
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Attivo circolante

Rimanenze

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

Valore di inizio Variazione Valore di fine
esercizio nell'esercizio esercizio
Prodotti finiti e 3.074.847 (3.074.847) -
merci
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 nell’ attivo
circolante nonché, se significative, le informazioni relative alla scadenza degli stessi.

Valore di inizio Variazione Valore di fine Quota scadente entro
esercizio nell'esercizio esercizio l'esercizio

Crediti verso clienti iscritti nell'attivo circolante 2447 2794.828 2749300 2749300
Crediti verso imprese controllate iscritti
nell'attivo circolante 1.416.700 (1.311.096) 105.604 105.604
Crediti verso imprese collegate iscritti
nell'attivo circolante 2849 4.520 7.369 7.369
Crediti tributari iscritti nell'attivo circolante 498746 (223.789) 274,957 274,957
Attivita per imposte anticipate iscritte
nell'attivo circolante 5403.263 0 5403.263 o
Crediti verso altri iscritti nell'attivo circolante 5985262 (5.848.657) 136.605 38971
Totale crediti iscritti nell'attivo circolante 13.331.292 (4.654.194) 8.677.098 3175.44]

Suddivisione dei crediti iscritti nell'attivo circolante per area geografica

Non si forniscono dettagli sulla suddivisione dei crediti per area geografica perche non rilevante

Attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni

Variazioni delle attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni
Valore di inizio esercizio  Variazioni nell'esercizio Valore di fine esercizio

Altre partecipazioni non immobilizzate 248148 183.951 432.099

Totale attivita finanziarie che non 248148 183.951 432.099

costituiscono immobilizzazioni

La voce accoglie l'investimento effettuato nella societa Class Editori Spa in relazione alla quale la Societa
ha partecipato al relativo aumento di capitale per l'importo di 500.000. La valutazione della
partecipazione & stata effettuata sulla base dei valori di mercato delle relative azioni alla data del
31/12/2025.

Disponibilita liquide

Depositi bancari e
postali

Denaro e altri valori in
cassa

Totale disponibilita
liquide

Ratei e risconti attivi

Valore di inizio
esercizio

808.908

16.335

825243

Valore di inizio

Variazione
nell'esercizio

(124.752)

(12.674)

(137.426)

Variazione

Valore di fine
esercizio

684.156

3.661

687.817

Valore di fine
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Totale ratei e risconti

esercizio

19.048.724

nell'esercizio

18.626.885

esercizio

34.261.877

attivi

Si evidenzia come nell'ambito degli importi dei risconti la voce piu rilevante si riferisce ai risconti attivi
pubblicita per I'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.

Nota integrativa, passivo e patrimonio netto

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 in bilancio.

Destinazione del risultato

Valore di dell'esercizio precedente
inizio Altre destinazioni
esercizio
Capitale 1.017.191 -
Riserva da soprapprezzo delle 25.052.01 -
azioni
Riserva legale 134.890 -
Altre riserve
Riserva straordinaria 714170 -
Versamenti in conto aumento di - -
capitale
Varie altre riserve ) -
Totale altre riserve 714168 -
Riserva per operazioni di (100.137) -
copertura dei flussi finanziari
attesi
Utile (perdita) dell'esercizio (128.830.826) (128.830.826)
Riserva negativa per azioni - -
proprie in portafoglio
Totale patrimonio netto (102.012.703) -

Disponibilita e utilizzo del patrimonio netto

Capitale

Riserva da soprapprezzo delle azioni

Riserva legale

Altre riserve
Riserva straordinaria
Varie altre riserve

Totale altre riserve

Origine /
natura

Importo

1.017.191 | Capitale

25.052.011 | Capitale
134.890 @ Capitale
714170 | Capitale
(3) | Capitale

714168 | Capitale

Altre variazioni

i ti

27.661 -

27661 1

Possibilita di
utilizzazione
B

AB.C

AB

ABC

Risultato
Increment Decremen d'esercizio

Valore di
fine
esercizio
1.017.191

25.052.011

134.890

714170

3)
714168
(127.798)

2179953 2179953

- (99.860.411)

Quota
disponibile

1.017.191
25.052.011

134.890

714170

714170
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Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari

attesi

Totale

Residua quota distribuibile

(127.798) | Capitale

26.918.262

26.918.262

Legenda: A: per aumento di capitale B: per copertura perdite C: per distribuzione ai soci D: per altri

vincoli statutari E: altro

Fondi per rischi e oneri

Fondo per imposte anche

differite
Valore di inizio esercizio 27.083.098
Variazioni
nell'esercizio
Accantonamento
nell'esercizio 307.052
Utilizzo nell'esercizio -
Totale variazioni 307.052
Valore di fine 57390150

esercizio

Strumenti finanziari derivati  Altri Totale fondi per rischi e
passivi fond oneri
i
295505 90.000 27.468.603
- 307.052
T169% - 116.996
-116.996 - 190.056
178.509 90.000 27.658.658

Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

Valore di inizio esercizio

Variazioni nell'esercizio

Accantonamento
nell'esercizio

Utilizzo nell'esercizio
Totale variazioni

Valore di fine esercizio

Debiti

Variazioni e scadenza dei debiti

Trattamento di fine rapporto di lavoro

subordinato
472564

66.771

(216.810)
(150.039)
322525

Nella seguente tabella vengono esposte le informazioni relative alle variazioni dei debiti e le eventuali

informazioni relative alla scadenza degli

Valore di inizio

Debiti verso banche

Debiti verso altri finanziatori
Debiti verso fornitori

Debiti verso imprese controllate
Debiti verso imprese collegate

Debiti tributari

Debiti verso istituti di previdenza e di
sicurezza sociale

Altri debiti

Totale debiti

stessi.

esercizio
53.409.857
562.432
34.740.687
2284

18.024.385

1.682.863
2368222

110.790.730

Variazione
nell'esercizio

(426.589)

5.011.020

(2.284)

287.381

401228
298528

5.569.284

Valore di fine Quota scadente entro
esercizio l'esercizio
52.983.268 52.983.268
562.432 562.432
39.751.707 39.751.707
(0] -
18.311.766 18.311.766
2.084.091 2.084.091
2.666.750 2.666.750
116.360.014 116.360.014
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Suddivisione dei debiti per area geografica
Non viene fornita la ripartizione dei debiti 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.

Finanziamenti effettuati da soci della societa

La societa non ha ricevuto alcun finanziamento da parte dei soci.

Ratei e risconti passivi

Valore di inizio Variazione Valore di fine

esercizio nell'esercizio esercizio
Ratei passivi 10.430 (10.349) a1
Risconti passivi 1.681.295 (1194.347) 486954
Totale ratei e risconti 1.691.725 (1.204.690) 487035

passivi

Si evidenzia come nell'ambio degli importi dei risconti la voce piu rilevante si riferisce ai risconti passivi
pubblicita per I'importo di euro 468.000.
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Nota integrativa, conto economico

Il conto economico 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. | componenti
positivi e negativi di reddito, iscritti in bilancio secondo quanto previsto dall'articolo 2425-bis del codice
civile, sono distinti secondo lI'appartenenza alle varie gestioni: caratteristica, accessoria e finanziaria.

L'attivita 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’'attivita economica svolta dalla societa, per la quale la stessa é finalizzata.
L'attivita finanziaria & costituita da operazioni che generano proventi e oneri di natura finanziaria. In via
residuale, I'attivita accessoria e costituita dalle operazioni che generano componenti di reddito che fanno
parte dell'attivita ordinaria ma non rientrano nell’attivita caratteristica e finanziaria.

Valore della produzione

| 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 & verificato il passaggio
sostanziale e non formale del titolo di proprieta assumendo quale parametro di riferimento, per il
passaggio sostanziale, il trasferimento dei rischi e benefici.

| ricavi derivanti dalle prestazioni di servizi sono iscritti quando il servizio € reso, ovvero quando la
prestazione e 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 area geografica

La suddivisione per area geografica delle vendite non risulta rilevante e pertanto se ne omette il dettaglio.

Costi della produzione

| 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
e verificato il passaggio sostanziale e non formale del titolo di proprieta 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 & stato ricevuto, ovvero quando la prestazione si € 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.

Rettifiche di valore di attivita e passivita finanziarie

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

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

La Societa 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 (0 negativa) tra '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
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reddito positivi 0 negativi rispettivamente soggetti ad imposizione o a deduzione in esercizi diversi
rispetto a quelli di contabilizzazione civilistica.

Nota integrativa, rendiconto finanziario

La societa 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 I'impresa ha avuto necessita
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 liquidita & 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

Numero medio

Quadri 6
Impiegati 48
Operai 6
Totale Dipendenti 60

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 sono quelli risultanti da delibera dell'Assemblea Ordinaria della societa assunta in data 13
maggio 2024.

Compensi al revisore legale o societa di revisione

Valore
Revisione legale dei conti annuali 35.000
Altri servizi diversi dalla revisione contabile 40.000
Totale corrispettivi spettanti al revisore legale o alla societa di 75.000

revisione
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Categorie di azioni emesse dalla societa

Nel seguente prospetto & indicato il numero delle azioni della societa, nonché le eventuali movimentazioni
verificatesi durante l'esercizio.

Alla data di chiusura dell’'esercizio il capitale sociale risulta essere suddiviso come segue:

Azionista N. azioni detenute % sul capitale sociale
Simone Prete 612.670 11,53%
Stefano Caporicci 600.000 11,29%
Pietro Peligra >18120 9,75%
Roberto Panfili 173.850 3.27%

- attraverso Matilde S.a.s. di

Mabe Srl Semplificata & C 25000 0.47%
- in proprio 148.850 2,80%
Expandi S.r.l. 750.686 14,12%
BorrominiRiccardo 266.350 501
Mercato 2.393.926 45,04%
Totale 5.315.602 100,00%

Titoli emessi dalla societa

La societa 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 societa

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

Impegni, garanzie e passivita potenziali non risultanti dallo stato patrimoniale

Nella seguente tabella si riportano le informazioni previste dall'art. 2427 n. 9 del codice civile:

® 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.
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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 informazioni in quanto si tratta di operazioni concluse a condizioni di mercato.

Informazioni sugli accordi non risultanti dallo stato patrimoniale

Nel corso dell'esercizio non & stato posto in essere alcun accordo non risultante dallo stato patrimoniale.

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 finalitd di copertura da eventuali
fluttuazioni del tasso variabile applicato ai contratti di finanziamento sottostanti, contratti a tasso variabile
legati all'landamento dell'Euribor ed in particolare:

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

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

e ANno 2022, Monte dei Paschi di Siena, valore di mercato del derivato alla data del 31/12/2025 & pari ad
euro 13.830;

e ANnno 2022, Deutsche Bank, valore di mercato del derivato alla data del 31/12/2025 & pari ad euro 15.130;

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

Prospetto riepilogativo del bilancio della societa che esercita I'attivita di direzione e
coordinamento

Ai sensi dell'art. 2497-bis c. 4 del codice civile, si attesta che la societa non & soggetta all'altrui attivita di
direzione e coordinamento.

Proposta di destinazione degli utili o di copertura delle perdite

Signori Soci, alla luce di quanto sopra esposto, I'organo amministrativo Vi propone di destinare |'utile
dell'esercizio a parziale copertura delle perdite portate a nuovo.

Nota integrativa, parte finale

Signori Soci, Vi confermiamo che il presente bilancio, composto da stato patrimoniale, conto economico e
nota integrativa rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria della
societa, nonché il risultato economico dell'esercizio e corrisponde alle scritture contabili. Vi invitiamo
pertanto ad approvare il progetto di bilancio al 31/12/2025, cosi come predisposto dall'organo
amministrativo.

Il Bilancio & vero e reale e corrisponde alle scritture contabili

Il Consiglio di Amministrazione

Sandro Nardi, Presidente

Simone Prete, Vicepresidente e Amministratore Delegato
Roberto Panfili, Consigliere

Andrea Londono, Consigliere

Fabio Pignatelli, Consigliere
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Relazione del Collegio Sindacale al Bilancio chiuso al 31 dicembre 2025

(redatta ai sensi dell’art. 153 D. Lgs. 58/1998(TUF) e dell’art. 2429, 2° comma Codice Civile)

Agli Azionisti della Societa Portobello S.p.A.,

premesso che larevisione legale della societa ex art. 2409-bis e segg.ti c.c. & affidata alla Societa
di revisione Audirevi S.p.A. di Milano nominata ai sensi del D. Lgs. 39/2010, I’attivita svolta
dal Collegio Sindacale ¢ stata concentrata sui doveri imposti dall’art. 2403 c.c. ¢ quindi
sull’osservanza della legge e dell’atto costitutivo, sul rispetto dei principi di corretta
amministrazione, sull’adeguatezza della struttura organizzativa, del sistema di controllo interno
e del sistema amministrativo-contabile, sull’affidabilitd di quest’ultimo nel rappresentare
correttamente i fatti di gestione e sulle modalita di concreta attuazione delle regole di governo
societario.
La presente relazione al bilancio chiuso al 31 dicembre 2025 ¢ stata pertanto redatta ai
sensi dell’art. 2429, 2° comma c.c. ed ha per oggetto il resoconto dell’attivita di vigilanza e
controllo svolta dal Collegio Sindacale in conformita alla legge in funzione di quanto sopra
richiamato.
11 Collegio Sindacale ha svolto 1’attivita di vigilanza prevista dalla normativa vigente
con particolare riferimento al richiamato art. 2403 c.c. e — per quanto applicabili - agli artt. 149,
154-bis e 154-ter del D. Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58 (TUF) ed alle Norme di comportamento
del collegio sindacale di societa quotate emanate dal Consiglio Nazionale dei Dottori
Commercialisti e degli Esperti Contabili in considerazione del fatto che le azioni di Portobello
S.p.A. sono state ammesse alle negoziazioni su sistema multilaterale di negoziazione “Euronext
Growth Milan-EGM” (gia AIM Italia).
In premessa il Collegio Sindacale rammenta che:
» le azioni della societa sono ammesse alla negoziazione “Euronext Growth Milan-EGM” dal
13 luglio 2018
» il Capitale Sociale di Portobello, a seguito delle due operazioni di aumento deliberate
dall’organo amministrativo rispettivamente in data 11 gennaio 2024 ed in data 19 febbraio
2024, alla data della presente relazione risulta deliberato per € 5.999.700.-, sottoscritto e
versato per € 1.017.191,40, composto da n. 5.315.602 azioni ordinarie prive di valore
nominale
» lasocieta ¢ stata costituita in talia per operare con un modello di “business circolare” che
inizia dall’attivita “media” principalmente utilizzata per relazioni commerciali di barter
pubblicitario e per la vendita diretta di pubblicita: Portobello infatti ha a disposizione spazi
pubblicitari sia proprietari che in gestione esclusiva, quali riviste, videowall, ecc. ... e sia
di proprieta di terzi quali outdoor, totem digitali, ecc. ...: dall’attivita di vendita o di cambio
di merci la societa ricava la liquidita, ovvero altri spazi pubblicitari ed anche prodotti fisici
che vengono destinati ai canali B2C ( negozi a Marchio Portobello ¢ market place), in
misura residuale vengono ceduti ad altri rivenditori tramite il canale B2B.

In data 7 aprile 2025 la societa Portobello S.p.A. ha depositato presso il Tribunale di Roma
la domanda ex artt. 40, 84 ss. e 284 ss. del D. Lgs. 12/1/2019 n. 14 (CCII) per I’accesso alla
procedura di concordato preventivo in continuita aziendale di gruppo, unitamente alla societa
controllata PB Retail S.r.1.

In data 28 gennaio 2026 il Tribunale di Roma ha emesso il decreto di ammissione alla
procedura di concordato preventivo in continuita aziendale ex CCII e contestualmente fissato
il periodo per il voto dei creditori compreso tra il 10 luglio 2026 ed il 17 luglio 2026, termine
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successivamente differito al periodo compreso tra il 16 settembre 2026 ed il 23 settembre 2026,
con ulteriore provvedimento emesso dal Tribunale di Roma in data 6 maggio 2026.

La societa Portobello S.p.A., nel percorso previsto dal piano di concordato, ha sottoscritto
il contratto di affitto di ramo di azienda con la societa Porto Italia S.r.l., atto autenticato nelle
firme in data 7 luglio 2025 dal Notaio Mario Scattone repertorio 66279, raccolta 25195:
operazione prevista dal piano di risanamento depositato presso il Tribunale di Roma al fine di
garantire la continuitd indiretta dell’attivita aziendale mediante affidamento a terzi della
gestione dei punti vendita della societa.

In data 20 marzo 2026 ha trasferito la sede legale da Pomezia a Roma, nel quadro di un
processo di riorganizzazione finalizzato a razionalizzare i costi, sempre nel pieno rispetto del
piano di concordato.

Per quanto sopra riportato il principio della continuitd aziendale su cui ¢ stata fondata la
formulazione del bilancio in commento da parte degli amministratori— pur evidenziando le
significative perdite generate dalla svalutazione dei principali assets - ¢ esclusivamente fondata
sui piani di sviluppo economico e finanziario elaborati per la procedura concorsuale ammessa
dal Tribunale di Roma in data 28 gennaio 2026, comunque subordinata all’approvazione del
piano da parte dei creditori sociali entro il termine - gia stabilito - del 23 settembre 2026.

Attivita di vigilanza
1. Attivita di vigilanza sull’osservanza della legge e dello statuto
1.1. Modalita di svolgimento delle attivitd da parte del Collegio Sindacale

11 Collegio Sindacale ha programmato le proprie attivita alla luce del quadro normativo
di riferimento, nonché dando corso alle verifiche ritenute via via pitl opportune in relazione
alle dimensioni strutturali della Societd ed alla natura e modalitd di perseguimento
dell’oggetto sociale.

L’esercizio dell’attivita di controllo ¢ avvenuto, in particolare, attraverso:

v" incontri periodici con gli amministratori ed i responsabili delle funzioni aziendali,
organizzati al fine di acquisire le informazioni ed i dati di volta in volta utili ed
opportuni

v' la partecipazione alle riunioni degli organi sociali ed in particolare del Consiglio di
Amministrazione ¢ delle Assemblee degli Azionisti

v lo scambio informativo periodico con la Societa di Revisione e 1’Organismo di
Vigilanza.

I1 Collegio Sindacale ha effettuato 1’autovalutazione del proprio operato, ravvisando
in capo ai singoli suoi componenti 1’idoneita a svolgere le funzioni assegnate in termini di
professionalita, competenza, disponibilitd di tempo e indipendenza, nonché dandosi
reciprocamente atto dell’assenza in capo agli stessi di prestazione d’opera retribuita o di
altri rapporti patrimoniali in genere, tali da costituire un effettivo rischio di indipendenza.
1.2. Il sistema di Corporate Governance

Il Collegio Sindacale ha vigilato sul sistema di corporate governance adottato dalla
Societa.

I1 Consiglio di Amministrazione in carica — nominato con verbale di assemblea degli
azionisti tenuta in data 13 maggio 2024, successivamente integrato in data 29 novembre
2024 - ¢ composto da cinque membri, uno dei quali munito dei requisiti di indipendenza ai
sensi degli artt. 147-ter del TUF.

La Societa ha adottato le procedure interne gia in atto nel precedente esercizio,
procedure che devono continuamente essere aggiornate tenendo conto delle problematiche
straordinarie affrontate nel corso dell’esercizio 2025, sia in termini di riorganizzazione che
di business, con particolare riguardo all’attenzionamento ed alla gestione delle procedure
concorsuali poste in essere; con ’affitto del ramo di azienda sottoscritto nel corso del 2025,
gia menzionato in precedenza, la societa ha visto una significativa riduzione delle
problematiche amministrative e gestionali.
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1.3. Frequenza, riunioni del Consiglio di Amministrazione, delle Assemblee degli

Azionisti, de] Collegio Sindacale ed informazioni acquisite

Nel corso dell’esercizio 2025 lo scrivente Collegio Sindacale ha partecipato a tutti i
consigli di amministrazione ed alle assemblee della societa ottenendo, nel rispetto di quanto
previsto dal 5° comma, art. 2381 c.c. e del vigente Statuto sociale, idonee informazioni
sull’andamento della gestione e sulla sua prevedibile evoluzione, nonché sulle operazioni
di maggior rilievo, per loro dimensioni o caratteristiche, effettuate dalla societa, con
particolare riguardo alla procedura concorsuale in atto ed al rispetto dei passaggi stabiliti
dal piano di concordato, gia approvato in data 28 gennaio 2026.

L’iter decisionale del Consiglio di Amministrazione ci & apparso prevalentemente
ispirato al rispetto del fondamentale principio dell’agire informato.

Inoltre nella propria Relazione sulla Gestione gli amministratori hanno riportato
I’informativa sui fatti di rilievo dell’esercizio aventi contenuto economico, finanziario,
patrimoniale ed organizzativo, nonché sulla prevedibile evoluzione sulla gestione. Il
Collegio Sindacale ritiene che tale informativa, cui si rimanda integralmente, risulti
adeguata anche in relazione all’attivita di verifica condotta nel corso dell’esercizio 2025,
espletata attraverso la partecipazione alle citate riunioni del Consiglio di Amministrazione
e delle Assemblee degli Azionisti, tutte svoltesi nel rispetto delle norme statutarie,
legislative e regolamentari che ne disciplinano il funzionamento.

Il Collegio Sindacale ha svolto I’attivita di vigilanza nel corso dell’esercizio 2025
attraverso le riunioni previste per legge.

Nel corso dell’esercizio i sindaci si sono incontrati anche con I’Organismo di Vigilanza
e con la Societa di Revisione.

Attivita di vigilanza sul rispetto dei principi di corretta amministrazione

I Sindaci hanno acquisito conoscenza e vigilato, per quanto di loro competenza, sul
rispetto del fondamentale criterio della sana e prudente gestione e del pilt generale principio
di diligenza, il tutto sulla base della partecipazione alle citate riunioni del Consiglio di
Amministrazione ed alle assemblee, della documentazione e delle informazioni ricevute dai
diversi organi gestionali relativamente alle operazioni poste in essere dalla societa e con,
ove opportuno, analisi e verifiche specifiche. Le informazioni acquisite hanno consentito di
riscontrare ragionevolmente la conformita alla Legge ed allo Statuto Sociale delle azioni
deliberate e poste in essere e che le stesse non fossero manifestamente imprudenti o
azzardate. L’organo delegato ha sempre agito nel rispetto dei limiti della delega ad esso
attribuita.

I Sindaci prendono atto che gli amministratori hanno utilizzato il presupposto della
continuita aziendale e, sulla base delle verifiche effettuate dall’organo di controllo sulle
procedure adottate dall’organo amministrativo, possono dichiarare sussistenti le condizioni
secondo cui I’impresa operi e continui ad operare nel prevedibile futuro come una entita in
funzionamento, fermo restando che — come gia anticipato nella presente relazione — ¢ tutto
subordinato all’omologa del piano di concordato depositato presso il Tribunale di Roma.
Tale conclusione ¢ basata sugli elementi conosciuti alla data della presente relazione.

2.1. Altre operazioni di maggior rilievo economico

Il Collegio Sindacale ha acquisito adeguate informazioni sulle operazioni di maggior
rilievo economico, finanziario e patrimoniale poste in essere dalla societa nel corso
dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2025 che hanno consentito di accertare la conformita
alla legge, allo Statuto Sociale nonché ai principi di corretta amministrazione.
2.2. Sull’eventuale esistenza di operazioni atipiche e/o inusuali e/0 in potenziale conflitto

di interessi, comprese operazioni con parti correlate

La societa ha adottato — nel rispetto di quanto previsto dall’art. 10 e dall’art. 13 del
Regolamento Emittenti Euronext Growth Milan/Mercato Alternativo del Capitale — la
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Procedura delle Operazioni con Parti Correlate. A seguito delle nomine intervenute nel
corso del 2024 del collegio sindacale il Comitato Parti correlate ¢ attualmente composto —
a norma di Statuto - dal Dr. Fabio Pignatelli, nella sua qualitd di amministratore
indipendente ¢ dal Dr. Vincenzo Rappoli, Presidente del Collegio Sindacale. L’organo
amministrativo ha fornito 1’informazione periodica sulle operazioni con parti correlate ai
sensi e per gli effetti dell’art. 2391-bis c.c.. Tali operazioni sono adeguatamente descritte
nella relazione sulla gestione e nella nota integrativa nel rispetto di quanto previsto dal
Codice Civile.

2.3. Sull’eventuale presentazione di denunce ex articolo 2408 c.c. e/o di esposti, delle

eventuali iniziative intraprese e dei relativi esiti
Il Collegio sindacale non ha ricevuto denunce ai sensi dell’art. 2408 c.c., né esposti.

3. Adeguatezza dell’assetto organizzativo e del sistema di controllo interno

I Collegio Sindacale ha acquisito periodicamente informazioni e vigilato, per quanto di
competenza, sull’adeguatezza dell’assetto organizzativo della Societd in relazione alle
dimensioni ed alla natura dell’attivita sociale, non avendo, nella fattispecie, rilievi specifici da
riferire.

Il Collegio Sindacale ha, infatti, valutato, attraverso la struttura organizzativa della Societa,
tenendo anche in considerazione la quotazione all’EGM e tenendo conto della modifica dei
piani sviluppo in esito alla riduzione dell’organico, alla riorganizzazione della societa ed alla
inderogabile contrazione delle attivitd commerciali intervenute fin dall’esercizio 2024 e
proseguite nel corso dell’esercizio 2025.

Il Collegio Sindacale ha altresi vigilato sull’attribuzione dei poteri all’organo delegato e
sulla definizione delle competenze decisionali, senza riscontrare situazioni da segnalare.

Il Collegio Sindacale ha vigilato sull’adeguatezza della struttura di controllo interno della
Societa.

Il sistema di controllo interno & sembrato adeguato, tenuto conto dei processi di
aggiornamento del controllo interno necessari per supportare le dinamiche della societa,
soprattutto nel quadro dell’adozione delle procedure concorsuali.

La societa adotta il Modello di Organizzazione e Controllo ai sensi del D.Lgs. 231/2001,
comprensivo di un Codice Etico ed ha nominato I’Organismo di Vigilanza previsto dalla
normativa.

4, Osservazioni e proposte sui rilievi e richiami di informativa contenuti nella relazione
della societa di revisione
La societa di revisione Audirevi S.p.A. in data odierna ha emesso — ai sensi dell’art. 14 del
D.Lgs. 39/2010 - 1a propria relazione relativa al bilancio d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2025
che riporta la impossibilita di esprimere un giudizio perché ... a causa della rilevanza degli
aspetti descritti non siamo stati in grado di fornirci un giudizio sul bilancio d’esercizio della
societa...”.

5. Conferimento di ulteriori incarichi alla societd di revisione ed a soggetti legati alla
societa di revisione.

I1 Collegio Sindacale ha vigilato, anche con riferimento a quanto previsto all’art. 19 del
D.Lgs. 39/2010, sull’indipendenza della societa di revisione Audirevi S.p.A. ed a tale riguardo
da atto che nel corso dell’esercizio 2025 non sono stati conferiti ulteriori incarichi, ad eccezione
dei servizi indicati nella Nota Integrativa relativa al bilancio chiuso al 31 dicembre 2025 e della
innegabile attivita svolta nella formulazione degli atti relativi alle procedure concordatarie. .

I Collegio Sindacale conferma che non sono emersi aspetti critici in ordine
all’indipendenza della Societa di Revisione.
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6. Adeguatezza del sistema amministrativo/contabile e sulla affidabilita di questo a
rappresentare correttamente i fatti di gestione

I1 Collegio Sindacale ha valutato, per quanto di competenza, I’adeguatezza del sistema
amministrativo-contabile e I’affidabilita dello stesso nel rilevare e rappresentare correttamente
i fatti di gestione tramite 1’ottenimento di informazioni direttamente dagli amministratori, dai
responsabili delle diverse funzioni e dalla Societa di Revisione, ha vigilato anche sul processo
di informativa finanziaria.

Anche in questo caso, sulla base delle risultanze riscontrate, il Collegio Sindacale pud
concludere che il sistema amministrativo-contabile risulta adeguato ed affidabile per la corretta
rappresentazione dei fatti di gestione tenuto conto delle dimensioni e delle caratteristiche
dell’attivita espletata.

7. Osservazioni sugli eventuali aspetti rilevanti emersi nel corso delle riunioni tenutesi
con i Revisori ai sensi dell’art. 150, 3° comma del TUF
I1 Collegio Sindacale ha tenuto appositi incontri con la Societa di Revisione nel corso dei
quali non sono emersi aspetti rilevanti meritevoli di osservazioni nella presente relazione.

8. Indicazione dell’eventuale adesione della Societa al Codice di Autodisciplina
La Societa non ha aderito al Codice di Autodisciplina di Borsa Italiana.

9. Valutazioni conclusive in ordine all’attivita di vigilanza svolta, nonché in ordine alle

eventuali omissioni, fatti censurabili o irregolarita rilevate nel corso della stessa

I1 Collegio Sindacale da atto che 1’attivita di vigilanza demandata all’organo di controllo si
¢ svolta nel corso dell’esercizio 2025 con carattere di normalita, seppure di profonda attenzione
e controllo degli iter percorsi nel quadro delle azioni relative alle di procedure concordatarie
intervenute fin dall’esercizio 2024 ¢ dalla stipulazione del contratto di affitto del ramo di
azienda gia citato in precedenza, e che da essa non sono emersi fatti significativi tali da
richiederne una specifica segnalazione nella presente relazione.

10. Pareri rilasciati ai sensi di legge

Nel corso dell’esercizio 2025 il Collegio Sindacale non ha rilasciato pareri.

Il Bilancio dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2025, redatto dal Consiglio di
Amministrazione ai sensi di legge, ¢ stato da questo regolarmente trasmesso al Collegio
Sindacale unitamente alla Relazione degli Amministratori sull’andamento della Gestione nei
termini di legge.

Con riferimento al Bilancio dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2025, essendo demandato
alla Societa di Revisione il controllo analitico di merito sul contenuto del bilancio ed il giudizio
sulla coerenza delle Relazione sulla Gestione con il bilancio d’esercizio, si rinvia a quanto
contenuto al riguardo nell’apposita relazione predisposta dalla Societa di Revisione.

Per quanto riguarda il controllo della regolare tenuta della contabilitd e la corretta
rilevazione dei fatti di gestione nelle scritture contabili, nonché le verifiche di corrispondenza
tra le informazioni di bilancio e le risultanze delle scritture contabili e di conformita del bilancio
d’esercizio alla disciplina di legge, il Collegio Sindacale ricorda che tali compiti sono affidati
alla Societa di Revisione.

Al riguardo il Collegio Sindacale nel corso dell’esercizio 2025, ai sensi delle disposizioni
previste dal D.Lgs. 27 gennaio 2020 n. 39 relative alla revisione legale dei conti, oltre a quanto
gia esposto in relazione alle attivita di vigilanza sui sistemi di controllo interno e di gestione
dei rischi, al fine di effettuare le proprie autonome valutazioni, ha incontrato la societa di
revisione Audirevi S.p.A., ottenendo adeguata informativa in merito agli esiti delle verifiche
periodiche sulla regolare tenuta della contabilita sociale e corretta rilevazione nelle scritture
contabili, dei fatti di gestione, nonché al piano di revisione dei conti relativamente al bilancio
di esercizio chiuso al 31 dicembre 2025.
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Il Collegio Sindacale dichiara che ha vigilato sull’impostazione generale data al bilancio
d’esercizio in esame.

Si precisa che la vigilanza sul processo di informativa finanziaria, attraverso I’esame del
sistema di controllo e dei processi di produzione delle informazioni che hanno a specifico
oggetto i dati contabili in senso stretto, ¢ stata condotta avendo riguardo non al dato informato
ma al processo attraverso il quale le informazioni sono prodotte e diffuse.

In particolare, avendo preliminarmente constatato, mediante incontri con i responsabili
delle funzioni interessate e¢ con la Societa di Revisione, 1’adeguatezza del sistema
amministrativo e contabile a rilevare e rappresentare correttamente i fatti di gestione ed a
tradurli in sistemi affidabili di dati per la realizzazione dell’informazione esterna, diamo atto
che:

v' il bilancio & redatto in conformita alle disposizioni del codice civile, interpretate ed integrate
dai principi contabili nazionali emanati dall’Organismo Italiano di Contabilita (OIC)

v' la formazione, I’impostazione e gli schemi di bilancio dell’esercizio sono conformi alle
leggi ed ai provvedimenti regolamentari

v" il bilancio & stato comunque redatto dagli amministratori nel presupposto della continuita
aziendale ma subordinato alla procedura di concordato in continuita indiretta ammessa dal

Tribunale di Roma con provvedimento emesso in data 28 gennaio 2026
v’ per quanto a conoscenza del Collegio Sindacale, gli amministratori, nella redazione del

bilancio, non hanno derogato alle norme di legge ai sensi dell’art. 2423, 4° comma del c.c.
v' il bilancio & corrispondente con i fatti e le informazioni di cui si & avuta conoscenza a seguito

della partecipazione alle riunioni degli organi sociali e in generale dello svolgimento delle

attivita di vigilanza, che hanno permesso di acquisire informativa circa le operazioni di

maggior rilievo economico, finanziario e patrimoniale della societa
v' il bilancio in esame comprende tutte le svalutazioni straordinarie apportate nello spirito

assolutamente prudenziale con cui la societa ha formulato la predisposizione di un piano
concordatario di rilancio realistico e trasparente, nell’interesse di tutti i soggetti destinatari
del piano di ristrutturazione aziendale.

I1 Collegio Sindacale ha accertato che la Relazione sulla Gestione risulta conforme alle leggi
vigenti, nonché coerente con le deliberazioni adottate dal Consiglio di Amministrazione e con
le informazioni di cui dispongono i sindaci; si ritiene che 1’informativa illustrata nel citato
documento risponda alle disposizioni in materia ¢ contenga un’analisi fedele, equilibrata ed
esauriente della situazione della societa, dell’andamento e del risultato della gestione, nonché
I’indicazione dei principali rischi ai quali la Societd ¢ esposta e rechi espressa evidenza degli
elementi che possano incidere sull’evoluzione della gestione.

Osservazioni del Collegio Sindacale all’Assemblea degli Azionisti

Con riferimento al bilancio dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2025 il Collegio
Sindacale, per quanto affermato dagli amministratori nella sezione “Continuita aziendale *
della relazione sulla gestione che riporta: “ ... il presupposto della continuita aziendale é ora
legato all’omologazione del piano concordatario depositato, la cui validita e fattibilita
economico- finanziaria é stata oggetto di specifica attestazione da parte di un professionista
indipendente ... pertanto .... si evidenzia che il presupposto della continuita aziendale é
soggetto a molteplici incertezze con potenziali interazioni e possibili effetti rilevanti sul
bilancio al dicembre 2025...”, nonché sulla base del giudizio espresso dalla societa di revisione
nel paragrafo “Elementi alla base della dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio”,
si dichiara impossibilitato a formulare una proposta circa I’approvazione del bilancio
d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2025, cosi come redatto dagli amministratori, a causa delle
incertezze significative per il bilancio nel suo complesso, circa 1’utilizzo da parte degli
amministratori del presupposto della continuitd aziendale che & ovviamente subordinato
all’omologa del piano concordatario depositato.
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Risultati dell’esercizio sociale

Il risultato al netto delle imposte dell’esercizio accertato dell’organo amministrativo
relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2025, come anche evidente dalla lettura del bilancio,
risulta essere positivo per € 2.179.953.-; il patrimonio netto, stante le perdite conseguite nei
precedenti esercizi, evidenzia ancora un valore negativo di € 99.860.411. Il Collegio Sindacale,
pur ricordando Pesistenza della procedura di concordato in continuitd indiretta, segnala che
ricorrono le fattispecie di cui all’art. 2447 c.c.

—000—
Bilancio consolidato

11 Collegio Sindacale prende atto che la societa ha predisposto il bilancio consolidato al 31
dicembre 2025 e la relativa Relazione di Gestione, evidenza una perdita di € 4.153.573 ed il
patrimomnio netto negativo ¢ pari ad € 123.032.270.

La documentazione ¢ stata tempestivamente messa a disposizione dello scrivente Collegio
Sindacale e della societd di revisione Audirevi S.p.A.; quest’ultima — a cui compete lIa revisione
legale ex artt. 2409-bis ¢ segg.ti c.c. - ha rilasciato la propria relazione nella quale ha dichiarato
la sua impossibilita ad esprimere un giudizio in quanto non ¢ stata in grado di acquisire elementi
probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il giudizio sul bilancio consolidato.

11 bilancio consolidato mantiene le perdite del 2024 derivanti dalle svalutazioni apportate
in conformita at criteri prodenzialt utilizzatt per 1a predisposizione dei pianmi previsti nella
procedura concordataria di gruppo richiesta dinanzi il Tribunale di Roma. Si tratta di
svalutazioni straordinarie che gli amministratori hanno adottato cautelativamente al fine di
rappresentare in assoluta trasparenza la realistica prospettiva di rilancio; ipotesi che deve
nocessatiamente oncr conto della credibilhita da parie dei creditori socialt © dei parner
finanziari, confermando altresi la sostenibilita del business della societa, una volta uscita dalla
crisi finanziaria in cui attualmente versa 1a societd.

Gli amministratori hanno redatto il bilancio consolidato nel presupposto della continuita
aziendale la cui attuazione pratica ¢ perd subordinata alla procedura concordataria ed al piano
di risanamento che ne deriva.

Con riferimento al bitancio deil’esercizio chiuso al 31 dicembre 2025 il Collegio Sindacale,
per quanto affermato dagli amministratori nella sezione “Continuita aziendale “ della relazione
sulla gestione e sulla base del giudizio espresso dalla societa di revisione nel paragrafo
“Elementi alla base della dichiarazione di impossibilitd di esprimere un giudizio”, come gia
puntualmente richiamato nel precedente capoverso “Osservazioni del collegio sindacale
all’assemblea degli azionisti” si dichiara impossibilitate a forraulare una proposta circa
"approvazione del bilancio d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2025, cosi come redatto daghi
amministratori, a causa delle incertezze significative per il bilancio nel suo complesso, circa
Vutilizzo da parte degli amministratori del presupposto della continuitd aziendale che ¢é
ovviamente subordinato al buon esito della procedura di concordato in continuitd indiretta
ammessa dal Tribunale di Roma con provvedimento emesso in data 28 gennaio 2026.

Roma, 8 giugno 2626

11 Collegio Sindacale
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Relazione della societa di revisione indipendente
ai sensi dell’art. 14 del D.lgs. 27 gennaio 2010, n. 39

Agli azionisti della Societa
Portobello S.p.A.

Relazione sulla revisione contabile del bilancio d’esercizio

Dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d’esercizio della Societa Portobello S.p.A. (la Societa),
costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2025, dal conto economico, dal rendiconto finanziario per
I’esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa.

Non esprimiamo un giudizio sul bilancio d’esercizio della Societa a causa degli effetti connessi alle incertezze
descritte nella sezione “Elementi alla base della dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio” della
presente relazione.

Elementi alla base della dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio

Il bilancio d’esercizio della Societa al 31 dicembre 2025 evidenzia un utile di esercizio pari ad Euro 2.179.953
ed un patrimonio netto negativo, comprensivo di tale utile, di Euro 99.860.411 ed una posizione finanziaria
netta negativa pari ad Euro 52.425.784, rientrando pertanto nella fattispecie dell’art. 2447 del Codice civile.
Gli Amministratori evidenziano nella relazione sulla gestione i principali eventi, circostanze e limitazioni su
aspetti che indicano I'esistenza di una incertezza sulla capacita della Societa di operare in continuita
aziendale, tenuto conto della posizione finanziaria netta e del risultato d’esercizio registrato.

A tal riguardo, come evidenziato dagli Amministratori nel paragrafo “Continuita aziendale” della relazione
sulla gestione, lo squilibrio patrimoniale & strettamente legato ai risultati negativi conseguiti nel corso
dell’esercizio 2024, legati alla situazione di crisi in cui e sfociata la societa 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, ¢ stata depositata presso il
Tribunale Ordinario di Roma la domanda di "gruppo" ex artt. 40, 84 ss. e 284 ss. CCll per le Societa Portobello
S.p.A. e PB Retail S.r.l., per I'accesso alla procedura di concordato preventivo in continuita aziendale. Al
momento del deposito, erano gia in essere le misure protettive del patrimonio ex art. 54, 2° comma, CCIl per
la societa 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 criticita, incluse quelle di natura fiscale. Dopo aver definito la posizione con
I'Agenzia delle Entrate per le annualita dal 2017 al 2020, la Societa ha ritenuto strategico estendere I'accordo
anche ai periodi d'imposta successivi, evitando cosi incertezze future che avrebbero potuto compromettere
I'efficacia del piano di rilancio. A tal fine, & stato incaricato un esperto in materia tributaria e fiscale che ha
negoziato i termini per una sanatoria complessiva, elemento essenziale per garantire la fattibilita 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 cosi maggiori garanzie a creditori e stakeholder sulla sostenibilita delle proposte di risanamento.
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Gli amministratori evidenziano che il presupposto della continuita aziendale & ora legato all'omologazione del
piano concordatario depositato, la cui validita e fattibilita economico-finanziaria é 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 attivita operative, basandosi sulla comprovata validita
del modello di business che, una volta liberato dal peso del debito non sostenibile, potra tornare a generare
valore per tutti gli stakeholder. Alla luce di quanto sopra esposto, gli Amministratori hanno redatto il Bilancio
in ipotesi di continuita aziendale, tenuto conto del piano di sviluppo elaborato dalla Societa 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 Societa e il Gruppo, evidenzia che il presupposto della continuita aziendale &
soggetto a molteplici incertezze con potenziali interazioni e possibili effetti cumulati rilevanti sul bilancio
d’esercizio della Societa al 31 dicembre 2025.

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le nostre
responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione “Responsabilita della societa
di revisione per la revisione contabile del bilancio d’esercizio” della presente relazione. Siamo indipendenti
rispetto alla societa Portobello S.p.A. in conformita 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 d’esercizio della Societa.

Responsabilita degli Amministratori e del Collegio Sindacale per il bilancio d’esercizio

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d’esercizio che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita 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 capacita della Societa di continuare ad operare
come un’entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio d’esercizio, per 'appropriatezza dell’utilizzo
del presupposto della continuita aziendale, nonché per una adeguata informativa in materia. Gli
Amministratori utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella redazione del bilancio d’esercizio a
meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Societa o per I'interruzione
dell’attivita o non abbiano alternative realistiche a tali scelte.

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

Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio d’esercizio

| nostri obiettivi sono I'acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio d’esercizio nel suo complesso
non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e I'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 conformita 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 d’esercizio.
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Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformita 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:

e abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio d’esercizio, dovuti a frodio 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 & pilu elevato
rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi non
intenzionali, poiché la frode puo implicare I'esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni
intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno;

e 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 della Societa;

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

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

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

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita 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 reqolamentari

Dichiarazione di impossibilita 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 della Societa Portobello S.p.A. al 31 dicembre 2025, inclusa la sua coerenza con il relativo bilancio
d’esercizio e la sua conformita alle norme di legge.

Siamo stati incaricati di svolgere le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di:
e esprimere un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio d’esercizio;
e esprimere un giudizio sulla conformita alle norme di legge della relazione sulla gestione;

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

Roma, 8 giugno 2026

Aydirevi S.p.A.

Ifonso Laratta
Socio



