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POZZI MILANO S.P.A. 
Via Fornaci, 4/A-B – Monticelli Brusati (BS) 

Capitale Sociale interamente versato euro 696.925 i.v. 

Codice fiscale e Registro delle Imprese di Brescia 04143180984 

Iscritta al numero 591857 del R.E.A. 

Denominazione della società capogruppo POZZI MILANO S.P.A. 

Paese della capogruppo ITALIA 

*    *    *   

RELAZIONE SULLA GESTIONE AL BILANCIO CONSOLIDATO CHIUSO AL 31/12/2025 

Signori Azionisti,  

                 nella Nota integrativa Vi sono state fornite le notizie necessarie all’illustrazione del bilancio 

consolidato al 31 dicembre 2025 della  Pozzi Milano S.p.A. (di seguito anche la “Capogruppo” o “Pozzi”) e 

delle controllate (di seguito anche “Gruppo Pozzi” o il “Gruppo”); nella presente relazione, conformemente 

a quanto previsto dall’articolo 2428 Codice Civile, Vi forniamo le notizie attinenti la situazione del Gruppo e 

le informazioni sull'andamento della gestione che hanno determinato lo stato attuale nonché i suoi 

programmi di sviluppo per l’anno in corso. 

Per meglio illustrare la situazione del Gruppo e l’andamento della gestione, sono inoltre riportati i principali 

indicatori finanziari e non, compresi quelli relativi all’ambiente e al personale. 

 
Area di consolidamento 

L’elenco delle imprese partecipate incluse nel consolidamento con il metodo integrale è riportato di seguito 

(dati in euro): 

Società Sede 

Capitale 

sociale 

31/12/2025 

Patrimonio 

Netto 

31/12/2025 

Risultato 

esercizio 

31/12/2025 

% di 

possesso 

Pozzi Brand Diffusione S.r.l. Firenze (Fi) 100.000 163.167 13.625 51% 

Mascagni Casa S.r.l. Casalecchio di Reno (Bo) 100.000 1.748.973 197.547 100% 

Venditio Sas Montelimar (Francia) 10 82.391 29.885 100% 

L’acquisizione del 100% di Mascagni Casa S.r.l. è avvenuta in data 31 marzo 2025 e l’acquisizione di Venditio 

Sas è avvenuta per il 90% del capitale sociale in data 24 marzo 2025 e per il restante 10% in data 1° luglio 

2025. 

Periodo di consolidamento 

Il consolidamento delle società controllate, effettuato con il metodo integrale, è stato effettuato per i 
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seguenti periodi: 

1.- per Pozzi Brand Diffusion S.r.l. (di seguito “Pozzi Brand Diffusion”) l’intero periodo di riferimento del 

bilancio consolidato in commento, ovvero il periodo che corre dal 01 gennaio 2025 al 31 dicembre 2025; la 

società è stata acquisita per sottoscrizione di parte del capitale sociale all’atto della sua costituzione 

avvenuta il 13 gennaio 2022. 

2.- per Mascagni Casa S.r.l. (di seguito “Mascagni Casa”) il periodo 01 aprile 2025 – 31 dicembre 2025; la 

società Mascagni Casa è stata acquisita il 31 marzo 2025 mediante acquisto di quota di partecipazione pari 

al 100% del capitale sociale. 

3.- per Venditio Sas (di seguito “Venditio”) il periodo 01 aprile 2025 – 31 dicembre 2025; la società Venditio 

è stata acquisita il 24 marzo 2025 per la quota di partecipazione del 90% del capitale sociale ed il 1° luglio 

2025 per l’ulteriore quota di capitale sociale del 10%. 

Per le controllate Mascagni Casa e Venditio, pertanto il risultato in formazione alla data di acquisizione della 

partecipazione è stato considerato utile (perdita) portato a nuovo. 

Obbligo di redazione del bilancio consolidato 

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2025 in commento è redatto in aderenza agli obblighi al riguardo 

previsti dal Regolamento Emittenti di Euronext Growth Milan (di seguito “EGM”), mercato organizzato alle 

cui negoziazioni sono ammesse le azioni della Capogruppo, e non in forza degli obblighi previsti dal D. Lgs n. 

127/1991 in quanto il Gruppo non supera i limiti dimensionali previsti dal citato decreto per l’obbligatorietà 

della redazione del bilancio consolidato.      

Le nuove acquisizioni non consentono più infatti alla Capogruppo, diversamente da quanto effettuato negli 

esercizi precedenti, di avvalersi della causa di esonero dalla redazione del bilancio consolidato prevista 

dall’articolo 28, secondo comma lettera a) del D. Lgs. n. 127/1991 e richiamato dal Regolamento Emittenti di 

EGM, ovvero consolidamento irrilevante ai fini della rappresentazione veritiera e corretta della situazione 

patrimoniale, finanziaria e del risultato economico del Gruppo. 

Si segnala che il consolidamento delle società controllate al 31 dicembre 2025 è pertanto il primo 

consolidamento effettuato dalla Capogruppo. 

Terzo periodo di esercizio di “Warrant Pozzi Milano 2022-2027” 

Con l'ammissione alle negoziazioni delle azioni ordinarie sul Euronext Growth Milan la Società Capogruppo 

ha emesso n. 5.107.500 warrants denominati "Warrant Pozzi Milano 2022-2027" assegnati gratuitamente 

come segue: 

- ai precedenti possessori degli "Warrant 03/2022" n. 1.107.500 warrants; 

- a favore dei sottoscrittori delle azioni nell'ambito del Collocamento Privato, nel rapporto di 1 (uno) 

warrant per ogni azione sottoscritta numero di 4.000.000 warrants. 

Nel periodo compreso tra il 06 novembre 2023 e il 20 novembre 2023, inclusi, si è svolto il primo periodo di 
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esercizio dei warrant denominati "Warrant Pozzi Milano 2022-2027" in tale periodo sono stati esercitati n. 

846.250 diritti di opzione al prezzo di euro 0,53; conseguentemente sono state emesse n. 846.250 nuove 

azioni (una azione per ogni diritto esercitato) per complessivi euro 448.512,50 di cui euro 16.925,00 

imputati a capitale sociale ed euro 431.587,50 imputati a riserva sopraprezzo azioni. 

Nel periodo compreso tra il 05 novembre 2024 e il 20 novembre 2024, inclusi, si è svolto il secondo periodo 

di esercizio dei warrant denominati "Warrant Pozzi Milano 2022-2027" in tale periodo non sono stati 

esercitati diritti di opzione; conseguentemente non sono state emesse nuove azioni. 

Nel periodo compreso tra il 05 novembre 2025 e il 20 novembre 2025, inclusi, si è svolto il terzo periodo di 

esercizio dei warrant denominati "Warrant Pozzi Milano 2022-2027" in tale periodo non sono stati esercitati 

diritti di opzione; conseguentemente non sono state emesse nuove azioni. 

Al termine dell'operazione il capitale sociale è quindi rimasto invariato ad euro 696.925,00 e la riserva 

sopraprezzo azioni invariata ad euro 2.421.034,50. 

Al termine del terzo di esercizio dei warrant il numero residuo in circolazione è di n. 4.261.250 warrants. 

 
  MERCATO DI RIFERIMENTO E POSIZIONAMENTO 

Pozzi Milano S.p.A., opera nel settore del “Tableware” come operatore internazionale riconosciuto di 

medio-alto livello in grado di realizzare collezioni di ceramiche e porcellane al fine di far realizzare 

all’utilizzatore finale un concetto di “moda a tavola”, meglio tradotto in inglese con il concetto di “Themed 

tableware”. 

La capacità della Società di realizzare periodicamente nuove collezioni di “themed tableware” e la recente 

acquisizione di Mascagni Casa ha permesso di entrare nel segmento di business dell’home decor 

rafforzandone sensibilmente il posizionamento già esplorato con alcune linee di prodotto di Pozzi1876. 

Secondo le più recenti analisi di settore, il mercato globale degli articoli per la tavola presenta dimensioni 

rilevanti e prospettive di crescita nel medio-lungo periodo, pur con differenze nelle stime riconducibili al 

diverso perimetro merceologico considerato. In particolare, alcune ricerche indicano un valore di circa USD 

36 miliardi per il mercato della ceramica da tavola, con un tasso di crescita atteso intorno al 4% nei prossimi 

anni (https://www.intelmarketresearch.com/ceramic-tableware-market-13390), mentre per gli altri 

materiali e componenti il mercato complessivo è stimato in circa USD 53 miliardi, con una crescita attesa 

pari a circa il 6,5% (https://www.researchandmarkets.com/report/tableware). 

Le medesime fonti evidenziano come le dinamiche del settore siano influenzate da diversi fattori, tra cui 

l’evoluzione delle preferenze dei consumatori verso prodotti a maggiore contenuto estetico (in termini di 

colori, forme e materiali), la tenuta della domanda nei segmenti legati all’hospitality e al consumo fuori 
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casa, nonché lo sviluppo dei mercati emergenti. Parallelamente, si rileva una crescente attenzione verso 

prodotti e processi produttivi orientati alla sostenibilità, anche alla luce del progressivo rafforzamento del 

quadro normativo europeo in materia di economia circolare e riduzione dell’impatto ambientale degli 

imballaggi. 

In tale contesto, permane un quadro di crescente incertezza legato all’andamento macroeconomico e al 

potere d’acquisto dei consumatori, che potrebbe influenzare le dinamiche di breve periodo del settore. 

Il mercato conferma le proprie categorie tipiche in funzione del materiale con cui gli articoli sono realizzati, 

vetro, ceramica, porcellana, metallo e plastica, sia in funzione della destinazione d’uso, residenziale o 

commerciale/professionale. 

Pozzi Milano S.p.A., all’interno di questo contesto, opera a livello globale e distribuisce sia in Europa, 

America del Nord, Asia e Medio Oriente, principalmente nel settore delle ceramiche e porcellane per uso 

domestico e dell’home-decor attraverso Mascagni Casa.   

 

Posizionamento del Gruppo nei mercati di riferimento 

Il percorso di posizionamento ed evoluzione dei prodotti Pozzi Milano, rappresentati dai marchi Easy Life, 

Pozzi1876 e la distribuzione internazionale del brand WD Lifestyle, hanno continuato a essere coerente con 

gli obiettivi prefissati anche nel 2025, nonostante alcune discontinuità nel mercato francese che avevano 

portato WD Lifestyle a operare direttamente in tale area. Nella relazione consolidata si evince il contributo 

del marchio Mascagni Casa che, dal 1 aprile 2025, rientra nel perimetro di consolidato tramite la società 

Mascagni Casa S.r.l. 

I negozi specializzati e tradizionali, anche organizzati all’estero in catene retail e gestiti sia direttamente sia 

tramite distributori, si confermano il principale canale di vendita, con un’incidenza superiore all’80% dei 

ricavi. Il canale online resta marginale in termini di fatturato, ma assume un ruolo rilevante nell’ambito della 

strategia omnicanale e della brand awareness.  

Il canale promozionale ha mantenuto un’incidenza pari a circa a circa il 15% dei ricavi anche nel 2025. 

Il percorso avviato oltre sei anni fa nello sviluppo del canale retail specializzato, fondato su una rete di 

agenti attivi in mercati chiave quali Italia, Francia, Germania, Spagna e Portogallo, ha proseguito la propria 

evoluzione con l’acquisizione del master agent francese e la costituzione della prima filiale estera. Tale 

approccio strutturato continua a sostenere la crescita, grazie a una presenza sempre più capillare in Europa 

e al progressivo ampliamento della base clienti e delle aree servite. 

Nel corso del 2025, la Società ha inoltre rafforzato la propria presenza alle principali fiere di settore in 

Europa, partecipando agli eventi di riferimento di Parigi, Francoforte e Milano con spazi espositivi dedicati ai 
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marchi Easy Life, Pozzi e Mascagni Casa, espressione delle diverse identità di brand, proseguendo gli 

investimenti nel presidio commerciale locale e conseguendo i seguenti ricavi per area geografica: 

Area geografica 2025 
Italia          10.623.870  
Africa                162.524  
Altri                  68.273  
America Centrale                155.282  
America del Nord            2.355.984  
America del Sud                346.416  
Europa Centrale                    1.628  
Europa dell'Est            3.022.629  
Europa Occidentale            4.514.861  
Far East                138.709  
Francia            2.777.723  
Middle East 1.442.023 
Russia                326.943  

Totale     25.936.865  

 

 

PRINCIPALI DATI ECONOMICI E PATRIMONIALI 

Al fine di una migliore comprensione della situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo, si forniscono di 

seguito alcuni prospetti di riclassificazione dello Stato Patrimoniale. 

Si segnala che l’esercizio in commento è il primo esercizio di redazione del bilancio consolidato di Gruppo, 

pertanto, non viene esposto in comparazione con i valori dell’esercizio precedente.  
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Situazione patrimoniale 

Lo stato patrimoniale consolidato è così riassumibile: 

ATTIVITA' 31/12/2025 

Immobilizzazioni 2.347.119 

Attivo Circolante 19.235.991 

Ratei e risconti attivi 480.252 

Totale Attività 22.063.362 
    
PASSIVITA' 31/12/2025 

Patrimonio Netto 10.758.339 

Fondi rischi ed oneri 542.637 

Trattamento Fine Rapporto 629.475 

Debiti 10.001.424 

Ratei e risconti passivi 131.487 

Totale Passività 22.063.362 

L’indebitamento finanziario netto è il seguente: 
  31/12/2025 
A Cassa e cassa assegni 224.456 
B Saldi attivi di c/c non vincolati 4.161.329 
C Altre disponibilità liquide 0 
D Liquidità (A+B+C) 4.385.785 
E Debiti bancari correnti 1.256.184 
F Parte corrente dell'indebitamento bancario non corrente 957.871 
G Altri debiti finanziari correnti 75.000 
H Indebitamento finanziario corrente (E+F+G) 2.289.055 
I Indebitamento finanziario corrente netto  -2.096.730 
J Debiti bancari non correnti 2.219.937 
K Altri debiti finanziari non correnti 112.500 
L Indebitamento finanziario non corrente (J+K) 2.332.437 
M Indebitamento finanziario netto  235.707 

La rappresentazione complessiva della situazione patrimoniale è quindi la seguente: 

    31/12/2025 Incidenza 

        

A. Immobilizzazioni       

  Immateriali 1.937.479 11,71% 

  Materiali 184.805 1,12% 

  Finanziarie 224.835 1,36% 

  Totale 2.347.119 14,18% 

B. Attivo circolante netto tipico       

  Rimanenze 8.690.987 52,51% 

  Crediti commerciali 5.595.712 33,81% 

  Debiti commerciali -4.489.522 -27,12% 
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  Altre attività 5.429.544 32,80% 

  Altre passività -1.021.897 -6,17% 

  Totale 14.204.824 85,82% 

C. Capitale investito (A+B)   16.551.943 100,00% 

D. Patrimonio netto   10.758.339 65,00% 

E. Fondi       

  TR. fine rapp. 629.475 3,80% 

  Altri acc.ti 542.637 3,28% 

  Totale 1.172.112 7,08% 

F. Indebitamento netto       

  Debiti v. banche 4.433.992 26,79% 

  Debiti finanziari 187.500 1,13% 

  Totale 4.621.492 27,92% 

G. Totale copertura (D+E+F)   16.551.943 100,00% 

Per meglio illustrare l’andamento economico della gestione del Gruppo, si forniscono alcuni prospetti di 
riclassificazione e rielaborazione del Conto Economico. 

Conto economico 

Il conto economico riclassificato può essere così espresso: 

Conto Economico Riclassificato 31.12.2025 % 
      
Ricavi delle Vendite 25.936.865   

Variazione Rimanenze 561.712   

Altri ricavi e proventi 333.976   

Valore della produzione 26.832.553 100,00% 
Costi materie prime, suss. e merci al netto var. 
rim. 

13.934.692   

Servizi 6.710.423   

Godimento beni di terzi 611.327   

Costo del personale 2.415.884   

Oneri diversi di gestione 168.980   

Costi Operativi 23.841.306   

EBITDA 2.991.247 11,15% 

Ammortamenti, Accantonamenti e Svalutazioni 502.611   

EBIT 2.488.636 9,27% 

Proventi Finanziari -110.962   

Oneri Finanziari -200.454   

Rettifiche attività finanziarie -78.309   

EBT 2.098.911 7,82% 

Imposte 610.020   
Tax rate % 29%   
Imposte anticipate/differite -37.311   
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Risultato di esercizio 1.526.202 5,69% 

Risultato esercizio di terzi 6.676 0,02% 
Risultato esercizio del Gruppo 1.519.526 5,66% 

In sintesi: 

Principali voci e aggregati di conto economico 31/12/2025 
Ricavi di Vendita 25.936.865 
    
Margine Operativo Lordo (EBITDA) 2.991.247 
    
Reddito Operativo (EBIT) 2.488.636 
    
Utile ante Imposte 2.098.911 
    
Utile Netto 1.526.202 
    

 

 

L’espressione della formazione del reddito è così rappresentabile: 

Conto Economico 31/12/2025 
Ricavi delle Vendite 25.936.865 
    
A) Valore della Produzione 26.832.553 
B) Costi della Produzione -24.343.917 
Differenza A-B 2.488.636 
C) Proventi/Oneri Finanziari -311.416 
D) Rettifiche di Valore -78.309 
Risultato ante imposte 2.098.911 
Imposte sul reddito -572.709 
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Risultato Netto 1.526.202 
Risultato esercizio di terzi 6.676 
Risultato esercizio del Gruppo 1.519.526 

Il valore della produzione in dettaglio: 

Valore della produzione 31/12/2025 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 25.936.865 
Variazione delle rimanenze di prodotti in lavor.ne 29.173 
Variazione delle rimanenze di prodotti finiti 532.539 
Altri ricavi e proventi 333.976 

Totale 26.832.553 

 

I costi della produzione sono esposto in dettaglio come segue: 

Costi della produzione 31/12/2025 
 

Materie prime 13.930.248  

Servizi 6.710.423  

Godimento beni di terzi 611.327  

Personale 2.415.884  

Ammortamenti e svalutazioni 502.611  

Variazioni rimanenze 4.444  

Oneri diversi di gestione 168.980  

Totale 24.343.917  
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Indicatori, indici e aggregati di bilancio 

Situazione economica, patrimoniale e finanziaria  

Gli indicatori di risultato consentono di comprendere la situazione, l’andamento ed il risultato di gestione 

della Società. 

Gli indicatori di risultato presi in esame sono: 

▪ indicatori finanziari; 

▪ indicatori non finanziari. 

Questi sono misure quantitative che riflettono i fattori critici di successo della società e misurano i progressi 

relativi ad uno o più obiettivi. 

Si procede all’esposizione dei principali indici di bilancio, divisi in indici di redditività, indici patrimoniali, indici 

di liquidità, ed indici di produttività. 

I dati riportati sono messi a confronto con quelli conseguiti nell’esercizio precedente in modo tale da rilevare 

le variazioni intervenute. 

Indicatori finanziari  

Con il termine “indicatori finanziari” si intendono gli indicatori estrapolabili dalla contabilità ossia qualsiasi 

aggregato di informazioni sintetiche significative rappresentabili attraverso: un margine, un indice, un 

quoziente, estrapolabile dalla contabilità e utile a rappresentare le condizioni di equilibrio patrimoniale, 

finanziario, monetario ed economico dell’impresa. 

Vengono di seguito fornite informazioni sull’analisi della redditività e sull’analisi patrimoniale-finanziaria. 

Analisi della redditività 

Nella tabella esposta alla fine del paragrafo si riepilogano i seguenti principali indicatori economici utilizzati 

per misurare le prestazioni economiche: 

ROE - (Return on Equity) 

L’indicatore di sintesi della redditività di un’impresa è il ROE ed è definito dal rapporto tra: 

Risultato netto dell’esercizio 

Mezzi propri 

Rappresenta la remunerazione percentuale del capitale di pertinenza degli azionisti (capitale proprio). È un 

indicatore della redditività complessiva dell’impresa, risultante dall’insieme delle gestioni caratteristica, 

accessoria, finanziaria e tributaria. 

ROI - (Return on Investment) 

Il ROI è definito dal rapporto tra: 
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Margine operativo netto 

Totale attivo 

Rappresenta l’indicatore della redditività della gestione operativa: misura la capacità dell’azienda di generare 

profitti nell’attività di trasformazione degli input in output. 

ROA – (Return on Assets) 

Il ROA indica la capacità dell’impresa di ottenere un flusso di reddito dallo svolgimento della propria attività. 

Si ottiene dal rapporto del Margine operativo netto con il totale degli investimenti. 

Margine operativo netto 

Capitale operativo investito netto 

ROS - (Return on Sales) 

Il ROS è definito dal rapporto tra:    

Margine operativo netto 

Ricavi 

È l’indicatore più utilizzato per analizzare la gestione operativa dell’entità o del settore e rappresenta 

l’incidenza percentuale del margine operativo netto sui ricavi. In sostanza indica l’incidenza dei principali 

fattori produttivi (materiali, personale, ammortamenti, altri costi) sul fatturato. 

Analisi della redditività 31/12/2025 
ROE 14,19% 
ROI 11,28% 
ROA 15,04% 
ROS 9,59% 

Indicatori di solidità 

L’analisi di solidità patrimoniale ha lo scopo di studiare la capacità della società di mantenere l’equilibrio 

finanziario nel medio-lungo termine. 

Tale capacità dipende da: 

 modalità di finanziamento degli impieghi a medio-lungo termine; 

 composizione delle fonti di finanziamento. 

Con riferimento al primo aspetto, considerando che il tempo di recupero degli impieghi deve essere correlato 

“logicamente” al tempo di recupero delle fonti, gli indicatori ritenuti utili ad evidenziare tale correlazione 

sono i seguenti: 

Il Margine di struttura è un indicatore di correlazione che si calcola con la differenza tra: 
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Mezzi propri – Attivo fisso 

 

L’Autocopertura del capitale fisso si calcola con il rapporto di correlazione tra: 

Mezzi propri 

Attivo fisso 

 

Il Capitale circolante netto di medio e lungo periodo è un indicatore di correlazione che si  

calcola con la differenza tra: 

(Mezzi propri + Passività consolidate) – Attivo fisso 

 

L’Indice di copertura del capitale fisso si calcola con il rapporto di correlazione tra: 

Mezzi propri + Passività consolidate 

Attivo fisso 

 

Con riferimento alla composizione delle fonti di finanziamento, gli indicatori utili sono i seguenti: 

Il Quoziente di indebitamento complessivo si calcola con il rapporto di correlazione tra: 

Passività consolidate + Passività correnti 

Mezzi propri 

 

Il Quoziente di indebitamento finanziario si calcola con il rapporto di correlazione tra: 

Passività di finanziamento 

Mezzi propri 

Quindi: 

Analisi di solidità 31/12/2025 

Margine di struttura 8.411.220 

Autocopertura del capitale fisso 4,58 

Capitale circolante netto di medio e lungo periodo 11.835.817 

Indice di copertura del capitale fisso 6,08 

Quoziente di indebitamento complessivo 0,84 

Quoziente di indebitamento finanziario 0,43 
 

Indicatori di solvibilità (o liquidità) 

Scopo dell’analisi di liquidità è quello di studiare la capacità della società di mantenere l’equilibrio  
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finanziario nel breve, cioè di fronteggiare le uscite attese nel breve termine (passività correnti) con la liquidità 

esistente (liquidità immediate) e le entrate attese per il breve periodo (liquidità differite). 

Considerando che il tempo di recupero degli impieghi deve essere correlato “logicamente” al tempo di 

recupero delle fonti, gli indicatori ritenuti utili ad evidenziare tale correlazione sono i seguenti: 

Il Margine di disponibilità è un indicatore di correlazione che si calcola con la differenza tra: 

Attivo corrente – Passività correnti 

 

Il Quoziente di disponibilità si calcola con il rapporto di correlazione tra: 

Attivo corrente 

Passività correnti 

 

Il Margine di tesoreria è un indicatore di correlazione che si calcola con la differenza tra: 

(Liquidità differite + Liquidità immediate) – Passività correnti 

 

Il Quoziente di tesoreria si calcola con il rapporto di correlazione tra: 

(Liquidità differite + Liquidità immediate) 

Passività correnti 

Quindi: 

Analisi di liquidità 31/12/2025 

Margine di disponibilità 5.443.254 

Quoziente di disponibilità 2,78 

Margine di tesoreria 5.516.219 

Quoziente di tesoreria 2,00 

Rendiconto finanziario dei movimenti delle disponibilità liquide 

Informazioni fondamentali per valutare la situazione finanziaria della società (comprese liquidità e solvibilità) 

sono fornite dal rendiconto finanziario.  

In ottemperanza al disposto degli artt. 2423 e 2425-ter del codice civile, il bilancio d’esercizio comprende il 

rendiconto finanziario nel quale sono presentate le variazioni, positive o negative, delle disponibilità liquide 

avvenute nel corso dell’esercizio corrente e dell’esercizio  

precedente. In particolare, fornisce informazioni su:                                     

 disponibilità liquide prodotte e assorbite dalle attività operativa, d’investimento, di finanziamento; 
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 modalità di impiego e copertura delle disponibilità liquide; 

 capacità della società di affrontare gli impegni finanziari a breve termine; 

 capacità di autofinanziamento della società.  

 

PRINCIPALI RISCHI E INCERTEZZE 

Ad integrazione ed ulteriore precisazione delle informazioni contenute nella presente relazione, e con 

riferimento a quanto raccomandato dall’OIC, si riporta di seguito una sintetica descrizione dei principali rischi 

e incertezze cui il Gruppo è esposto. 

Rischi connessi all’esecuzione delle strategie e dei piani di sviluppo e crescita 

La capacità del Gruppo di consolidare e sviluppare la propria presenza sui mercati di riferimento, migliorando 

al contempo i livelli di redditività, è strettamente connessa all’efficace implementazione della strategia di 

medio-lungo periodo. 

Il contesto internazionale continua a essere caratterizzato da un elevato grado di incertezza, legato al 

protrarsi del conflitto tra Russia e Ucraina, alle tensioni geopolitiche in Medio Oriente scoppiate con la guerra 

in Iran del 28 febbraio u.s. e alle dinamiche commerciali globali, incluse spinte protezionistiche e volatilità 

delle politiche economiche.  

In particolare, si segnala che da febbraio 2026 è stato emesso un nuovo  antidumping all’importazione per i 

prodotti di porcellana e ceramica destinati alla tavola ed alla cucina provenienti dalla Cina. L’aumento dei 

dazi e, pertanto, delle politiche economiche protezionistiche e le tensioni internazionali, possono incidere, 

anche significativamente, sia sulla domanda dei consumatori, primi soggetti a subire l’aumento dei prezzi 

connessi ai dazi, sia sulla stabilità della pianificazione di produzione, anche in relazione alle criticità 

riscontrate lungo le principali rotte marittime internazionali. 

In tale scenario, il Gruppo ha continuato a perseguire politiche orientate al mantenimento della competitività 

e alla tutela dei margini, facendo leva su un costante rinnovamento dell’offerta prodotto, sulla notorietà dei 

marchi presenti sia su campagne on-line, social ed alle fiere di settore, sia su un progressivo miglioramento 

dell’efficienza operativa. 

Il Gruppo, con l’ingresso di Mascagni Casa, aveva anticipato la necessità di ampliare le categorie 

merceologiche da offrire alla propria clientela, allargando così anche la tipologia di punti vendita e riducendo 

la dipendenza dalla porcellana e dalla ceramica per la tavola. 

Permane tuttavia il rischio che il Gruppo non riesca a mantenersi competitivo nell’adeguare i prezzi dei 

prodotti di porcellana e ceramica per la tavola, a parità di margini, a seguito della politica economica recente 
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o a garantire continuità nelle forniture, anche a causa di eventi esogeni di natura geopolitica, logistica o 

commerciale. Eventuali criticità nella capacità di adeguare i prezzi di mercato, aggiornare il posizionamento 

dei marchi nella percezione dei consumatori, nonché discontinuità negli approvvigionamenti dal Far East, 

potrebbero incidere negativamente sull’attività, con possibili effetti sulle prospettive di crescita e sulla 

situazione economica, patrimoniale e finanziaria nel medio periodo. 

Rischi connessi al contributo nell’attività di figure chiave e di personale qualificato  

Il Gruppo fa affidamento su un numero limitato di risorse chiave, che rivestono un ruolo determinante nella 

gestione operativa, nello sviluppo strategico e nella continuità aziendale. L’eventuale perdita di tali figure o la 

difficoltà nel reperire professionalità adeguate potrebbe avere effetti negativi sull’attività, sulle prospettive di 

crescita e sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria nel medio periodo. 

In particolare, il top management e il personale strategico contribuiscono in maniera significativa al 

mantenimento dell’efficienza operativa e al perseguimento degli obiettivi di sviluppo. Un ruolo centrale è 

inoltre svolto dal team creativo e di prodotto, responsabile dell’ideazione e dello sviluppo delle collezioni, le 

cui competenze risultano essenziali per garantire standard qualitativi elevati e la distintività dell’offerta. 

Si evidenzia, inoltre, come il mercato del lavoro relativo a tali profili professionali sia caratterizzato da una 

limitata disponibilità di risorse qualificate e da tempi di formazione generalmente lunghi, oltre ad una 

crescente concorrenza proveniente dalla diffusione dell’uso dell’intelligenza artificiale che obbliga il Gruppo 

ad aumentare il livello della qualità creativa e dell’identità dei prodotti e dei marchi. Pertanto, eventuali 

difficoltà nel mantenimento o nell’inserimento di tali competenze potrebbero incidere negativamente sulla 

qualità dell’attività aziendale e sulla capacità competitiva della Società, con possibili impatti sul 

raggiungimento degli obiettivi di crescita. 

Rischi connessi alla rete commerciale 

Il Gruppo si avvale, per la commercializzazione dei propri prodotti, di una rete di agenti con cui intrattiene 

rapporti consolidati nel tempo, finalizzati allo sviluppo commerciale e all’ampliamento della base clienti, sia a 

livello nazionale sia internazionale. Tali collaboratori, grazie alla conoscenza dei mercati di riferimento, 

rappresentano un elemento rilevante per la generazione di nuove opportunità di business e per la gestione 

delle relazioni commerciali. 

Pur dedicando particolare attenzione alla selezione e al mantenimento di tali rapporti, non si può escludere 

che in futuro si verifichi una riduzione del numero di agenti, un progressivo invecchiamento degli stessi con 

difficoltà di sostituzione o che alcuni di essi non garantiscano livelli di performance coerenti con le esigenze 

del Gruppo. Inoltre, sussiste il rischio che parte della rete commerciale possa interrompere la collaborazione, 

anche a favore di operatori concorrenti. 
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Tali circostanze potrebbero determinare rallentamenti nelle attività di vendita, in particolare nelle aree 

geografiche presidiate dagli agenti interessati. Sebbene il Gruppo monitori costantemente tali relazioni e sia 

in grado di intervenire tempestivamente, come dimostrato in specifici casi, non si può escludere che nel 

breve periodo possano emergere effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria. 

Rischi connessi a eventuali giacenze di prodotti in magazzino 

Il mercato di riferimento del Gruppo è caratterizzato da una forte incidenza delle tendenze e dalla  

necessità di un costante rinnovamento dell’offerta. Il successo degli operatori dipende dalla capacità di 

interpretare tempestivamente le preferenze della clientela e di proporre collezioni aggiornate. In tale 

contesto, il Gruppo è esposta al rischio che parte delle giacenze di magazzino possa divenire obsoleta o non 

più in linea con la domanda, con conseguente riduzione dell’interesse da parte della clientela e possibili 

effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria. 

In tale contesto l’incremento dei dazi all’importazione genera un duplice effetto: il magazzino nel breve 

periodo risulta una riserva di valore dato che l’incremento dei prezzi si riflette anche sulla merce acquistata a 

costi minori, ma nel lungo periodo l’aumento dei prezzi potrebbe richiedere la necessità di perseguire 

scontistiche più marcate per smaltire le scorte di nuovo acquisto con possibili effetti negativi di lungo periodo 

sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria. 

Alla luce di quanto sopra, al termine dell’esercizio il Gruppo presenta un fondo svalutazione magazzino pari a 

euro 402.372 Nel corso dell’anno, non sono stati liberati dal fondo prodotti precedentemente svalutati e non 

sono state effettuate ulteriori svalutazioni relative a giacenze non più riassortite. 

Rischi connessi alla politica di protezione della proprietà intellettuale  

La valorizzazione della creatività alla base dei prodotti del Gruppo è strettamente connessa alla capacità di 

tutelare e presidiare la propria proprietà intellettuale, elemento rilevante per preservare l’unicità delle 

collezioni rispetto a possibili utilizzi non autorizzati da parte di terzi. Nel tempo, il Gruppo ha provveduto a 

registrare numerosi disegni e decori, contribuendo a rafforzare il proprio posizionamento distintivo nel 

mercato di riferimento. 

Tuttavia, nonostante le iniziative intraprese a tutela di tali asset, non è possibile garantire che i diritti 

derivanti dalla registrazione di disegni e modelli, nonché le ulteriori misure di protezione adottate, risultino 

pienamente efficaci nel prevenire eventuali violazioni o nel preservare nel tempo i benefici competitivi e i 

ritorni economici attesi. 

Rischi connessi ai crediti 

Alla data di riferimento del bilancio, il Gruppo non presenta concentrazioni significative del rischio di credito, 

esposizioni superiori al 3%, limitate ai crediti nei confronti della parte correlata Promotica S.p.A.. Con 
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riferimento ai crediti verso clienti, il Gruppo ha effettuato un accantonamento al fondo svalutazione crediti 

ritenuto adeguato rispetto alle perdite attese. Inoltre, al fine di mitigare il rischio di insolvenza, è stata 

rinnovata, anche per l’esercizio in corso, la polizza assicurativa a copertura dei crediti commerciali. 

Rischio connessi ai tassi d’interesse e cambio 

Il Gruppo ha valutato nel corso del 2025 il rischio derivante dalle variazioni dei tassi d’interesse e dei tassi di 

cambio come moderatamente probabile, ma non tale da richiedere, allo stato attuale, l’adozione di 

specifiche strategie di copertura sulla Capogruppo, attivate invece, per volumi più contenuti, su Mascagni 

Casa. Tale valutazione è supportata da un sostanziale equilibrio tra flussi di acquisto e di vendita in valuta 

estera sulla Capogruppo. Anche a seguito della recente integrazione di Mascagni Casa nella Capogruppo, tale 

scelta è in fase di revisione al fine di comprendere al meglio se  avviare strategie di copertura per il 2026 data 

la crescente incertezza geopolitica e la possibilità di intervenire sui listini di vendita in USD verso i mercati di 

riferimento nel caso in cui si registrino incrementi strutturali dei costi di approvvigionamento da fornitori 

esteri, in particolare a seguito di variazioni sfavorevoli del tasso di cambio Euro/USD. 

Rischi connessi alla liquidità 

Il Gruppo gestisce la propria tesoreria con l’obiettivo di garantire un utilizzo efficiente ed efficace delle 

risorse finanziarie disponibili. Il costante monitoraggio dei fabbisogni di liquidità, sia nel breve sia nel medio-

lungo periodo, consente di adottare tempestivamente le azioni necessarie per il reperimento delle risorse o 

per l’ottimizzazione degli impieghi delle disponibilità liquide. In tale contesto, il Gruppo ha progressivamente 

ridotto il ricorso alle linee di credito a breve termine, privilegiando forme di finanziamento a medio-lungo 

termine e conferma ottimi rating verso il sistema bancario. Tale approccio, unitamente alla capacità di 

generare flussi di cassa positivi anche nel corso dell’esercizio, ha consentito un incremento della liquidità 

media disponibile ed il conseguente riassorbimento dell’indebitamento finanziario netto aumentato per la 

politica di investimenti sulle acquisizioni effettuate nell’esercizio. 

Protezione dati personali – Privacy 

Nel corso del 2025, il Gruppo ha operato nel rispetto della normativa vigente in materia di protezione dei dati 

personali, adottando presidi coerenti con le disposizioni del Regolamento Europeo 2016/679 (General Data 

Protection Regulation – GDPR). In tale ambito, la Società ha confermato anche per l’esercizio 2025 l’incarico 

all’avv. Laura Lussu quale Data Protection Officer (DPO) esterno per la Capogruppo, garantendo continuità 

nel monitoraggio e nell’adeguamento dei processi aziendali in materia di privacy. 

Rischi connessi alla normativa fiscale 

Il Gruppo opera nel rispetto della normativa fiscale italiana vigente. Nell’ambito dello svolgimento della 

propria attività, è tuttavia esposta al rischio che l’Amministrazione finanziaria o le autorità giurisdizionali 
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possano adottare interpretazioni della disciplina tributaria difformi rispetto a quelle applicate dal Gruppo. La 

normativa fiscale si caratterizza, infatti, per un elevato grado di complessità e per una continua evoluzione sia 

delle disposizioni sia dei relativi orientamenti interpretativi. 

Alla data del presente documento, il Gruppo non risulta coinvolta in contenziosi di natura fiscale né ha 

ricevuto contestazioni da parte dell’Agenzia delle Entrate. 

 

Personale ed organizzazione 

La valorizzazione del personale, la loro motivazione e lo sviluppo delle loro capacità e competenze, 

unitamente alla definizione delle responsabilità sono i principali obiettivi del modello di gestione e sviluppo 

delle risorse umane del Gruppo 

Nel corso del 2025, l’impegno del Gruppo si è concentrato nella valorizzazione e fidelizzazione dei 

collaboratori, ma anche nel potenziare quelle aree professionali che assumono un ruolo cruciale per 

garantire la sostenibilità della crescita del Gruppo nei prossimi esercizi.  

La politica di gestione delle risorse umane si è intensificata lungo due direttrici d’azione principali, vale a dire: 

1. proseguire nell’impegno strategico, da sempre perseguito dal Gruppo, nella custodia del patrimonio di 

competenze e know-how di cui dispone;  

2. potenziare l’organico con profili professionali qualificati e di comprovata esperienza, al fine di rispondere, 

nell’immediato alle esigenze del Gruppo. 

In tale prospettiva vengono costantemente monitorate le effettive esigenze, in termini quantitativi e 

qualitativi dell’organico, che devono essere sempre in linea con le esigenze di sviluppo previste. 

Occupazione 

Al 31 dicembre 2025 il personale in servizio risulta così ripartito: 

Categoria 31/12/2025 
Quadri 6 
Impiegati f.t. 31 
Operai 12 

Totale 49 
 

ATTIVITA’ DI RICERCA E SVILUPPO 

Nel corso dell’esercizio 2025 la Società Capogruppo ha svolto attività riconducibili a quanto identificato 

nell'ambito della Legge n. 160 /2019 e successivamente richiamate dalla Legge n. 178/2020, che ha operato 

una ridefinizione della disciplina degli incentivi fiscali per le imprese collegati al "Piano nazionale Impresa 

4.0". 

L’articolo 1 commi 198–208 ha introdotto un nuovo credito d’imposta per gli investimenti in attività di ricerca  
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e sviluppo, in attività di innovazione tecnologica e in attività di design e innovazione estetica effettuati dalle 

aziende nel periodo d’imposta successivo a quello in corso al 31 dicembre 2019. 

In tale contesto la Società Capogruppo ha elaborato il seguente progetto: 

Progetto design per ideazione e sviluppo nuove collezioni 

La Società nel corso dell’esercizio 2025 ha investito nell’ideazione e definizione stilistica di una serie di nuove 

collezioni originali, con elementi grafici oggetto di registrazione e protezione. 

'L’attività ideazione e definizione stilistica delle nuove collezioni originali nel corso del 2025 ha riguardato le 

collezioni della linea di prodotti afferente al brand EASYLIFE ma ha visto anche lo studio e lo sviluppo di una 

nuova linea di prodotti che fanno riferimento anche al nuovo brand POZZI MILANO 1876, brand di prodotti di 

design luxury sviluppato da Pozzi Milano S.p.A.. 

Per lo sviluppo di questo progetto la Società ha sostenuto, nel corso dell'esercizio, costi relativi ad attività di 

innovazione tecnologica aziendale agevolabili ai sensi della Legge n. 160/2019 per euro 155.370. 

Su tali progetti la Società Capogruppo ha quindi maturato un credito di imposta pari ad euro 7.769. 

Pur riconoscendo una piena discrezionalità normativa nello scegliere l'opportunità di spesare tali costi 

nell'esercizio o attraverso un piano di ammortamento, comunque di durata non superiore a cinque anni, non 

si è ritenuto opportuno capitalizzare tali costi nell'attivo patrimoniale, in quanto pur trattandosi di ricerca e 

sviluppo finalizzata al realizzo di migliori e nuovi prodotti e processi produttivi e commerciali, si ritiene che 

debba prevalere l'ampio postulato civilistico della prudenza, anche in considerazione del fatto che la 

recuperabilità degli oneri in oggetto tramite ricavi futuri (requisito essenziale per la capitalizzazione dei costi  

R&S) sia una valutazione di carattere altamente soggettivo e aleatorio. 

 

RAPPORTI CON IMPRESE CONTROLLATE, COLLEGATE, CONTROLLANTI 

La Società ha effettuato le seguenti operazioni con società controllate, collegate e con parti correlate 

effettuate a condizioni di mercato: 

Descrizione Relazione Natura 
dell'operazione 

Effetti 
patrimoniali 

positivi (Attivo) 

Effetti 
patrimoniali 

negativi 
(Passivo) 

Effetti economici 
positivi (Ricavi) 

Effetti economici 
negativi (Costi) 

Promotica S.p.A. Società correlata 
Acquisto di beni e 
vendita di beni e 
servizi 

584.614 302.255 3.011.654 60.119 

Mercati S.r.l. Società correlata 
Acquisto di beni e 
servizi e vendita 
di servizi 

58.760 127.614 58.840 443.940 

Pozzi Brand Diffusion 
S.r.l. 

Società 
controllata 

Acquisto di beni e 
servizi e vendita 
di beni 

373 10.349 4.852 56.048 

Tablo Limited Società correlata Vendita di beni   279  
Ivv Italia S.r.l. Società correlata Vendita di servizi 13.053  11.150  

Coltellerie Berti S.r.l. Società collegata 
Acquisto di servizi 
e vendita di 
servizi 

1.894  9.199 14.195 
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AZIONI PROPRIE, AZIONI O QUOTE DI SOCIETA’ CONTROLLANTI  

Il Gruppo non possiede partecipazioni o quote in società controllanti. 

 

AZIONI PROPRIE, AZIONI O QUOTE DI SOCIETA’ CONTR.NTI ACQUISTATE 

Il Gruppo non ha altresì acquistato azioni proprie o azioni o quote di società controllanti. 

 

FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA DELL’ESERCIZIO. 

L'illustrazione della situazione del Gruppo fa riferimento ai fatti di rilievo intervenuti, posteriormente alla 

chiusura dell'esercizio, sino alla data odierna. 

In data 12 gennaio 2026 è stato stipulato l'atto di fusione per incorporazione di Mascagni Casa S.r.l, in Pozzi 

Milano S.p.A., poi iscritto nel Registro Imprese di Brescia e Bologna il 22 gennaio 2026. 

La Società Capogruppo, nei primi mesi del 2026, ha partecipato, come nel 2023, 2024 e 2025, alle fiere di 

settore di Milano HOMI e Ambiente di Francoforte. 

In data 29 gennaio 2026 il Consiglio di Amministrazione della Società Capogruppo ha fissato il calendario 

degli eventi societari per l'esercizio 2026 e approvato la sottoscrizione di un addendum al contratto di 

distribuzione commerciale originariamente sottoscritto in data 1° gennaio 2022 tra la Società e Mercati S.r.l. 

avente ad oggetto la distribuzione esclusiva da parte di Pozzi Milano di prodotti a marchio "WD Lifestyle", di 

titolarità di Mercati. 

Con l'Addendum, le parti hanno convenuto, tra l'altro, (i) l'aggiornamento del listino prezzi per l'anno 2026, 

(ii) la modifica dei Paesi inclusi nel territorio di distribuzione e (iii) la proroga della durata del contratto per 

ulteriori 12 mesi, con decorrenza dal 1° febbraio 2026 e scadenza al 31 gennaio 2027, per un importo 

complessivo massimo stimato in euro 1.250.000, oltre IVA. 

In data 10 febbraio 2026 la Società Capogruppo ha rinnovato un accordo con nota catena retail messicana, 

per ordine di prodotti tableware, del valore di circa 1,7 milioni di dollari. 

   

EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE 

 

Nel corso del 2026, il Gruppo intende proseguire nel percorso di crescita avviato negli esercizi precedenti, in 

un contesto caratterizzato da persistenti elementi di incertezza, anche alla luce delle recenti politiche 

commerciali introdotte dall’Unione Europea, che a partire da febbraio 2026 hanno previsto l’introduzione di 
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nuovi dazi sull’importazione dalla Cina di prodotti di ceramica e porcellana destinati alla tavola ed alla cucina. 

In tale scenario, la priorità strategica del Gruppo è rappresentata dal mantenimento di un adeguato livello di 

marginalità, attraverso un’attenta gestione dei costi di acquisto e di struttura, dei prezzi di vendita e delle 

politiche di approvvigionamento. 

In coerenza con quanto avviato negli anni precedenti, la strategia della Società si sviluppa lungo cinque 

direttrici principali: 

1. Focus sul canale retail tradizionale e specializzato, principalmente all’estero 

La Società continua a concentrare i propri sforzi commerciali sui canali del retail tradizionale, del 

retail specializzato e delle catene di negozi di fascia medio-alta, che rappresentano la componente 

prevalente del mercato di riferimento. Tali canali sono presidiati da una rete di agenti 

plurimandatari e agenzie generali coordinate direttamente, nonché da clienti direzionali di primario 

standing, con un orientamento prioritario verso i mercati internazionali.  

Il mercato estero, ed in particolare i mercati extra-UE, diventano sempre più interessanti alla luce 

della nuova politica protezionistica sul nostro settore avviata dall’Unione Europea. 

2. Differenziazione e innovazione di prodotto 

Il Gruppo prosegue negli investimenti in creatività e nello sviluppo di nuove collezioni, con 

l’obiettivo di incrementare il sell-out per punto vendita e supportare la rete commerciale 

nell’acquisizione di nuovi clienti, grazie a un’offerta costantemente aggiornata e coerente con le 

principali tendenze di mercato.  

Il potenziamento del marchio Mascagni Casa ed il comparto dell’home-decor ricopre un ruolo 

strategico maggiore rispetto alle aspettative alla luce della modificata politica dei dazi per le vendite 

verso l’Unione Europea. 

3. Valorizzazione ed espansione del portafoglio marchi e gamma prodotti anche per linee esterne 

La strategia di crescita prevede la valorizzazione e l’ampliamento del portafoglio marchi, affiancando 

ai brand proprietari EasyLife, Pozzi1876 e Mascagni Casa, anche la distribuzione internazionale del 

marchio “WD Lifestyle”, al fine di presidiare differenti fasce di prezzo e target di clientela. In 

considerazione del posizionamento acquisito nel retail internazionale, della capacità creativa, delle 

mutevoli condizioni geo-politiche e delle competenze negli approvvigionamenti, la Società valuta 

costantemente l’inserimento di ulteriori marchi e categorie merceologiche.  

4. Investimenti nella filiale francese 

A seguito dell’acquisizione del master agent francese perfezionata nel 2025, il Gruppo intende 

rafforzare il presidio diretto del mercato francese. Si ritiene che una presenza locale più strutturata, 

supportata da investimenti mirati, possa contribuire al consolidamento e allo sviluppo della quota di 

mercato in un’area ritenuta strategica.  

5. Valorizzazione del capitale umano 
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Il Gruppo continua a investire nello sviluppo di un team competente, motivato e orientato ai 

risultati, promuovendo percorsi di crescita professionale di medio-lungo periodo, con l’obiettivo di 

sostenere l’evoluzione organizzativa e il raggiungimento degli obiettivi strategici.  

Alla luce di tali linee guida, i risultati conseguiti negli esercizi precedenti e il riscontro positivo del mercato alle 

nuove iniziative confermano la validità del percorso intrapreso. In particolare, gli investimenti in creatività, lo 

sviluppo del marchio Pozzi1876 e di Mascagni Casa e del master agent francese, hanno contribuito a 

rafforzare il posizionamento competitivo della Società. In tale contesto, la Società ritiene di poter proseguire 

nel proprio percorso di crescita in modo equilibrato e finanziariamente sostenibile, anche in considerazione 

del ridotto indebitamento finanziario netto. 

UTILIZZO STRUMENTI FINANZIARI 

L’utilizzo di strumenti finanziari e di fonti di finanziamento può generare vari tipi di rischi, che possono 

impattare sulla situazione patrimoniale e finanziaria e sul risultato economico della società. Con riferimento a 

quanto raccomandato dall’OIC – Organismo Italiano di Contabilità -, con il documento nr. 3, si riferisce che la 

Capogruppo ha in corso le seguenti operazioni in strumenti finanziari derivati: 

Numero di 

riferimento Descrizione Controparte 

Nozionale/quantità 

di riferimento - 

Divisa operazione Sottostante 

Data iniziale 

Data finale Mark to market 

0008197873 Flexible Forex Credem 500.000 USD Cross EUR/USD 
16/06/2025 

18/06/2026 
- 8.744 euro

0008219409 Flexible Forex Credem 500.000 USD Cross EUR/USD 
26/06/2025 

01/09/2026 
-5.094 euro

Monticelli Brusati, lì 31 marzo 2026 

Per il Consiglio di Amministrazione 

Il Presidente 

Dott. Diego Toscani:    __________________________________________________ 
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Relazione sulla revisione contabile del bilancio consolidato 

 

Giudizio 

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato del Gruppo Pozzi Milano (il Gruppo), 

costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2025, dal conto economico e dalla nota integrativa. 

 

A nostro giudizio, il bilancio consolidato fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della 

situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo al 31 dicembre 2025 e del risultato economico per 

l’esercizio chiuso a tale data in conformità alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di redazione. 

 

Elementi alla base del giudizio 

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le 

nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilità 

della società di revisione per la revisione contabile del bilancio d’esercizio della presente relazione. 

Siamo indipendenti rispetto alla Società Capogruppo Pozzi Milano S.p.A. in conformità alle norme e ai 

principi in materia di etica e di indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione contabile 

del bilancio. Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il 

nostro giudizio. 

 

Altri aspetti 

L’allegato bilancio consolidato è il primo redatto dal Gruppo Pozzi Milano, ai sensi dell'art. 2423-ter, 

comma 5, del Codice Civile, pertanto, per ogni voce dello stato patrimoniale e del conto economico non 

è stato indicato l'importo della voce corrispondente dell'esercizio precedente in quanto non disponibile 

 

Responsabilità degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio d’esercizio 

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato che fornisca una 

rappresentazione veritiera e corretta in conformità alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di 

redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta 

necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significativi dovuti a frodi o 

a comportamenti o eventi non intenzionali. 

 

Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacità del Gruppo di continuare ad 

operare come un’entità in funzionamento e, nella redazione del bilancio consolidato, per l’appropriatezza 

dell’utilizzo del presupposto della continuità aziendale, nonché per una adeguata informativa in materia.  

Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuità aziendale nella redazione del bilancio 

consolidato a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Società 

Capogruppo Pozzi Milano S.p.A. o per l’interruzione dell’attività o non abbiano alternative realistiche a 

tali scelte. 
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Il collegio sindacale ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di 

predisposizione dell’informativa finanziaria del Gruppo. 

 

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

I nostri obiettivi sono l’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio consolidato nel suo 

complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e 

l’emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si 

intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile 

svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore 

significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non 

intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi, 

singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche prese dagli 

utilizzatori sulla base del bilancio consolidato. 

 

Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia), 

abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale per tutta 

la durata della revisione contabile. Inoltre:  

 

• abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio consolidato, dovuti a frodi o 

a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in 

risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il 

nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi è più elevato 

rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi non 

intenzionali, poiché la frode può implicare l’esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni 

intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno;  

 

• abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione contabile 

allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per esprimere un 

giudizio sull’efficacia del controllo interno della Società;  

 

• abbiamo valutato l'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle 

stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la relativa informativa;  

 

• siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli amministratori del 

presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, sull’eventuale 

esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono far sorgere 

dubbi significativi sulla capacità della Società di continuare ad operare come un’entità in 

funzionamento. In presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare l'attenzione 

nella relazione di revisione sulla relativa informativa di bilancio, ovvero, qualora tale informativa sia 

inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le nostre conclusioni 

sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della presente relazione. Tuttavia, 

eventi o circostanze successivi possono comportare che la Società cessi di operare come un’entità 

in funzionamento;  

 

• abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio consolidato nel suo 

complesso, inclusa l'informativa, e se il bilancio consolidato rappresenti le operazioni e gli eventi 

sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione.  

 

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance, identificati ad un livello appropriato 

come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate per la revisione 

contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno 

identificate nel corso della revisione contabile. 
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Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari 

 

Giudizio ai sensi dell’art. 14, comma 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10 

 
Gli amministratori della Pozzi Milano S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla 

gestione del bilancio consolidato del Gruppo Pozzi Milano al 31 dicembre 2025, incluse la sua coerenza 

con il relativo bilancio consolidato e la sua conformità alle norme di legge. 

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di: 

- esprimere un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio consolidato del 

Gruppo Pozzi Milano al 31 dicembre 2025 

- esprimere un giudizio sulla conformità della stessa alle norme di legge della relazione sulla 

gestione 

- rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi nella relazione sulla gestione 

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione è coerente con il bilancio consolidato del Gruppo Pozzi Milano 

al 31 dicembre 2025 ed è redatta in conformità alle norme di legge. 

Con riferimento alla dichiarazione di cui all’art. 14, co. 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10, rilasciata sulla base 

delle conoscenze e della comprensione dell’impresa e del relativo contesto acquisite nel corso dell’attività 

di revisione, non abbiamo nulla da riportare. 

 

 

 

Milano, 14 aprile 2026 

 

Ria Grant Thornton S.p.A. 

 

 

Paolo Azzalin 

Socio 
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