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INFORMAZIONI SULLAGESTIONE

Signori Consiglieri,

il bilancio d'esercizio e consolidato di EMMA VILLAS S.P.A. al 31/12/2025 che sottoponiamo
alla Vostra approvazione & stato redatto secondo i principi contabili nazionali italiani
(QIC).

|| presente bilancio & stato predisposto in conformita zl dettato dell'art. 19 del d.lgs. 127/91
integrato dai principi contabili emanati dall'Organismo Italiano di Contabilita (“OIC™),
con particolare riferimento per il contenuto allOIC 30. Il contenuto dello stato
patrimoniale e del conto economico € quello previsto dagli articoli 2424 e 2425 del
codice civile, mentre il rendiconte 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 bilancic d'esercizio al
3112/2025.

Il capitale sociale sottoscritto e versato alla suddetta data risulta essere pari ad Euro
69.695,00.

La tabella di seguito illustra la composizione della compagine sociale della EMMA
VILLAS alla data di riferimento del presente bilancio:

Numero
azioni % Azioni
Azionista ordinarie ordinarie
Giammarco Biscgno 6.070.500 87,10%
Mercato 899.000 12,90%
Totale 6.969.500 100,00%

INFORMAZIONI SOCIETARIE

EMMA VILLAS e stata costituita nel 2006 da Giammarco Bisogno (con piu di 25 anni di
esperienza nel setiore) ed € un primario Tour Operator Incoming italiano attivo nel
settore degli affitti turistici settimanali di ville e casali di prestigio con piscina privata, in
molte zone d'lItalia, a cui abbina l'offerta di prodotti e servizi aggiuntivi al soggiorno.
Tutte |le proprieta sono commercializzate e gestite da Emma Villas in esclusiva. Emma
Villas e il primo operatore in ltalia per numero di proprieta in esclusiva, con una presenza
capillare in 17 regioni italiane.

'area geodrafica maggiormente coperta & la Toscana con 265 proprieta, seguita da
Umbria (85), Sicilia (62) e Marche (61). Le altre proprieta si trovano in Veneto, Puglia,
Emilia Romagna, Sardegna, Lazio, Piemonte, Liguria, Lombardia, Campania, Abruzzo,
Basilicata, Calabria e Trentino Alto Adige.

Tali dati comprendono anche le ville contrattualizzate da Domus Rental, Marche Holiday
Villas ed EMV International, ma commercializzate anche sul sito di Emma Villas.

|
|
|
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La societa, nello svolgimento dell'attivita di intermediazione immobiliare, rappresenta
per la propria clientela una piattaforma integrata di tecnclogie e competenze.

Compelenze Academy

Procedure

Digital
marketing

Spot "

PROPRIETARI

wCooeturs dearuratvy

»Frogerty mansper

= Quality Inspecter = Bateizzazicre soagiaim

Grazie all'attivita della societa e al servizio altamente professionale dalla stessa offerto, |
proprietari degli immobili, c.d. *host”, hanno la possibilita di massimizzare i guadagni
rivenienti dalla locazione degli immobili di proprieta. Agli ospiti, c.d. "guest”, la societa
propone non solo una vasta scelta di ville e casali di pregio in cui trascorrere le proprie
vacanze, ma anche una serie di servizi aggiuntivi ed esperienze che consenta agli stessi
di vivere un piacevole soggiorno nellimmobile affittato.

La tabella seguente fornisce una rappresentazione grafica del collocamento di Emma
Villas nella catena del valore del mercato di riferimento.

] INTERMEDIARI DI PROPRIETA IN
ESCLUSIVA

Proprietari che affittane e praprie » Intsrmechari. presenti anche su canale onfine.

Clienti  diretti che prenotano
vilde: che ottengona lesclusiva dal  propristario

« FRivolgendos a intermedian, ie
agengie immebilian o soceta
specializzate nella gestione attiva

2 vaignzz

ione delle proprieta

dellimmebile {ville per vacanze) per affataria su
piattaforra proprietana e che possona svolgere
anche attivita di Property Management, offrire
antcipi e finanziamenti per  miglorie e

ristrutturazione deall immolil, supervisionare ¢

direttamente  tramite  piattaforme
societariz & inciretti  the
prenotano tramite altrs
piattaforme online o attraverse
Fauzsitia di agenzre inmobilian & di

viaggio collocate sul terntanio

contrallare ] qualita dellimmobile
promuovere  la  propriets sul cwcuito

internazicnale

EMMA VILLAS

L'attivita di gestione in esclusiva degli affitti di breve periodo degli immobili rappresenta

un tratto fortemente distintivo della Societa che consente:

- di ridurre i rischi di ripensamenti o ricerca di altre soluzioni da parte dell'utente
attraverso un sistema di prenotazione con conferma immediata;

- di pianificare:
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{a) azioni di marketing a lungo terming;
(b) interventi di miglioramento finalizzati ad incrementare la redditivita degli
immobili.

- di adottare politiche di determinazione dei prezzi e di gestire | calendari di
occupazione degli immobili con estrema flessibilita, facilitando cosi il riempimento
degli immobkili e I'eventuale ripianificazione delle prenotazioni in tempi rapidi;

- mantenere elevati standard qualitativi mediante attivita continuative di controllo
qualita.

In particolare, agli "host”, Emma Villas fornisce:

(i) lattivita di promozione degli immobili organizzando shooting fotografici
professionistici volti a massimizzare la valorizzazione degli immobili stessi nonché
garantendo la promozione gratuita dellimmeobile sul sito internet di Emma Villas e
sui piu importanti circuiti internazionali;

(ii) lattivita di gestione delle prenotazioni, sia tramite il booking online, attivo 24 ore su
24 e sette giorni su sette, sulla piattaforma web della societa per raccogliere gli
instant bookings, sia tramite l'ufficio internc addetto alla gestione delle
prenotazioni, alla data del presente bilancio composto da n. 9 operatori multilingua,
disponibili sette giorni su sette;

(iii} le attivitad di check-in, di gestione delle pratiche burocratiche connesse alla
locazione tramite applicazione, di accoglienza dei clienti e le attivita di
coordinamento del personale addetto alla pulizia e alla manutenzione degli
immobili, con controlli periodici da parte di quality inspector per rilevare eventuali
criticita;

(iv) l'attivita di formazione gratuita rivolta agli host e di assistenza, prevalentemente
attraverso l'organizzazione di tour in tutta Italia ed eventi, per il miglioramento della
redditivita degli immobili.

| contratti stipulati dalla societa in esclusiva con i proprietari degli immobili (il

proprietaric non pud promuovere |immobile autonomamente avendo concesso

I'esclusiva), solitamente di durata biennale e triennale e con rinnovo automatico salvo

disdetta, disciplinano il diritto di Emma Villas di promuovere e di locare I'immobile a

terzi, per conto dei proprietari, mediante la sottoscrizione con detti terzi di contratti di

locazione temporanea nei pericdi contrattuaimente individuati di concerto con il

proprietario.

In alcuni casi & previsto che il proprietario dell'immaobile possa usufruire dell'immobile

oggettc del contratto per scopi personali, nei periodi dellanno in cui lc stesso abbia

attribuito alla societa il diritto di locare a terzi la struttura oggetto del contratto,

rinunciando in tal caso a percepire le sormme pattuite per il periodo corrispondente a

guello in cui lo stesso occupi I'immabile.

| contratti stipulati con gli host sono di quattro tipologie e differiscono tra loro a seconda

del reddito generato dall'immobile che Emma Villas garantisce al relativo proprietario:

e Standard: Emma Villas definisce con i proprietari | prezzi da corrispondersi a questi
ultimi per 'affitto dell'immobile a seconda delle diverse fasce stagionali; con questa
tipologia di contratti Emma Villas non garantisce ai proprietari degli immobili alcun
reddito garantito riveniente dall’affitto dell'immobile.

¢ Minimo garantito: anche per questa tipologia di contratto, come per | contratti
‘standard”, Emma Villas definisce con i proprietari i prezzi da applicarsi per l'affitto
dellimmobile a seconda delle diverse fasce stagionali, riconoscendo tuttavia agli
stessi un reddito minimo garantito annuale, variabile a seconda dellimmobile e - in
genere — calcolato sul prevedibile numero minimo di settimane di occupazicne,

. / fermo restando che i proprietari possono guadagnare maggiormente nel caso in cui
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la societa riesca ad occupare un numero di settimane maggiore.

o Vuoto per pieno. ai sensi di tale tipologia di contratti Emma Villas corrisponde un
importo fisso al proprietario dell'immobile per assicurarsene I'assoluta disponibilita in
taluni periodi dell'anno, nei quali non sara pertanto consentito al proprietario di
usufruire del proprio immobile

= Vyoto per pieno (anche denominato Full Property Investment): oltre a corrispondere
un importo fisso (superiore al vuoto per pieno classico) al proprietario dell'immobile
per assicurarsene l'assoluta disponibilita in taluni periodi dell'anno, nella formula
Property Investment Emma Villas si occupa anche della gestione dell'immobile e
offre attivita orientate al miglioramento della struttura ricettiva.

| canoni di locazione da corrispondersi agli host sono convenzionalmente definiti in

accordo tra Emma Villas e il proprietario dell'immobile a seconda della stagione nonché

della tipologia di contratto (“standard”, “minimo garantito”, “vuocto per pieno”, “full
property investment”).

La possibilita di riconoscere agli host un reddito minimo garantito rappresenta un

elemento di forte differenziazione di Emma Villas rispetto alle altre societa attive nel

mercato degli affitti turistici, consentendo, tra l'altro, di gestire con maggiore autonomia

i prezzi e le politiche promozicnali vis a vis con | guest sugli immohbili.

Alcuni dei contratti stipulati con i proprietari prevedono altresi che gli stessi siano tenuti

alla corresponsione di penali in caso di indisponibilita degli immobili.

ILGRUPPO
Nel grafico di seguito riportato & esposta la composizione del gruppo alla data di
chiusura del bilancio e la percentuzle di partecipazione della capogruppo.

EMMA VILLAS

SPA
]

I e i ]
EMV INTERNATIONAL MARCHE HOLIDAY DOMUS RENTAL
LTD VILLAS SRL SRL
100% 100% 100%

EMV INTERNATIONAL LTD

Societa con sede in UK un brand conosciuto (“Massimo Villas”), entrata a far parte del
Cruppo nel mese di novembre (41%) del 2021 ed un portfolio originario di n. 27 ville
premium lux in esclusiva, principalmente focalizzato in Sicilia. La societa negli anni ha
consolidato una relazione con i proprietari grazie alla capacita del Management e grazie
alla capacitda di gestione delle proprieta (property management]. Un portfolio
conosciuto sui principali canali di vendita internazionali (OTA) e con un network di canali
B2B. La societa a livello locale & in grado di offrire alla propria clientela un insieme di
experience tipiche del territoric.

* La societa MARCHE HOLIDAY VILLAS Srl & stata incorporata in EMMA VILLAS SpA. con atto di fusione del
25/03/2026 :
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MARCHE HOLIDAY VILLAS SRL

Socleta storica nel segmento villa rentals con un brand ("Marche Holiday") affermato in
oltre 15 anni di attivita, con un portfolio di n. 23 ville premium in esclusiva, focalizzato
nella regione delle Marche e con un Management senior e riconosciuto nel settore. La
societa ha consolidato un network di relazioni a livello locale e internazionale, lavorando
con i principali canali di network per [a commercializzazione del prodotto. Piattaforma
che si propone anche nell'organizzazione di experience per i guests, in grado di
promuovere il territorio, in coerenza con la visione del Cruppo.

Come si evidenziera meglio in seguito, in date 04/12/2025 & stato depositato il progetto
di fusione per incorporazione della societd in oggette in Emma Villas S.p.A. ed in data
16/12/2025 & si & tenuta 'assemblea straordinaria di approvazione del progetto stesso.

In data 25/03/2026 & stato sottoscritto l'atto di fusione per incorporazione della societa,
il guale & attualmente in fase di iscrizione presso il Registro delle Imprese.

Cli effetti contabili e quelli fiscali della Fusione decorrono a partire dal primo giorno
dell’'esercizio finanziario in corso alla data in cui la Fusione acquistera efficacia civilistica.

DOMUS RENTAL SRL

Il brand acquisito nel 2024, ha una forte caratterizzazione territoriale, dispocneva, al
momento dell'acquisizione, di un portfolio di 72 unita tra ville ed appartamenti per il
rental sul Lago di Garda. |l contratto con i proprietari € sempre in esclusiva, non prevede
garanzie di budget, ma si basa su una consolidata relazione con i proprietari (italiani ed
esteri) attraverso la leva del “property management”. Il management team opera nel
settore da oltre 15 anni, con un modello di business consolidato (ne capital intensive) che
prevede revenue sharing tra societa e | proprietari sulla base degli effettivi ricavi di
vendita. Anche in questa societa e stato uno degli elementi chiave di valutazione che
hanno portato alla acquisizione, la presenza di un Management di grande esperienza e
di un team focalizzato sulla gestione delle proprieta per conto dei proprietari.

Di seguito si indicano i principali dati ricavati dai bilanci delle controllate.

Si specifica che per EMV LTD sono indicati i dati tratti dal bilancio che va dal 01/10/2024
al 30/09/2025, in quanto I'esercizio sociale coincide con il suddetto periodo, mentre per
le altre 2 societd controllate & stato considerato l'intero esercizio 2025, Nella tabella
seguente sono indicati sia | ricavi complessivi sia quelli che le controllate hanno
effettuato direttamente.

RICAVI delle RICAVO
VENDITE e OPERAZIONI AL NETTO DI

SOCIETA’ CONTROLLATA  porcraZIONI INFRAGRUPPO  OPERAZ.

Anno 2025 INFRA
EMV INTERNATIONAL LTD 686.072 -255262 430.810
MARCHE HOLIDAY VILLAS SRL 758,180 -202.334 555.846
DOMUS RENTAL SRL 2.022.675 -68.881 2953794
Totali 4,466,927 -526.477 3.940.450

Nella tabella seguente sono indicati gli importi dellEBITDA e della PFN cei rispettivi
bilanci delle controllate. | valore in percentuale & stato calcolato sul valore complessivo
dei ricavi.
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Descrizione EBITDA EBITDA % PFN
EMV INTERNATIONALLTD 35.480 5,19% -142.01
MARCHE HOLIDAY VWILLAS S5RL -18.036 -2,36% 15.774
DOMUS RENTAL SRL 85209 291% -301.003
RISULTATO RISULTATO
Descrizione D'ESERCIZIO DESERCIZIO F;IAET#IIQ g:zl_so
Ante Imposte Post Imposte
EMY INTERNATIONAL LTD 70.229 63.044 131.820
gg‘ LRCH EORLOR IS -20.781 20781 24662
DOMUS RENTAL SRL 92.574 61282 175.245

L'immagine che segue fornisce una rappresentazione grafica della distribuzione, a
livello regionale degli immobili nella disponibilita di Emma Villas.

Nord

Centro

Sud e isole

Regicni

* Numero di

preprietd
contrattualizzate sono tutte [e ville acquisite
dal numero di ville commercializzate, ossiz

contrattualizzat

registrato ricavi alla stessa data.
li dato comprende anche le ville contrattualizzate da Domus Rental, Marche
Holiday Villas ed EMY International, ma commercializzate anche sul sito di

Emma Villas.

al 31/12/2025. Le
da EV ed il numera pud differire

Ville

proprieta

dal numero di ville che hanno

Il Gruppo Emma Villas, tramite | propri canali diretti (i.e. il proprio sito web e | propri uffici
booking) nonché tramite piattaforme online di parti terze e agenzie di viaggio, offrono
ai soggetti titolari degli immobili un servizio che assorbe gli adempimenti e le attivita
relative all'affitto stesso, semplificando per i proprietari degli immaobili fa complessa e
onerosa attivita di gestione dell'immobile stesso da destinare ad affitti di breve periodo.
In particolare, Emma Villas fornisce, con riferimento alla maggior parte degli immobili,
attivita di pulizia e gestione dellza biancheriz, effettua ispezioni periodi he/degli immobili
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grazie al proprio team dedicato al controllo qualita e provwede all’'accoglienza degli
ospiti, ai servizi di concierge e di check-out.

| clienti guest di Emma Villas sono tipicamente turisti, sia italiani che esteri, che
privilegiano vacanze “premium-luxury”.

La forte diversificazione del portafoglio clienti, con una buona presenza di clienti italiani,
ha costituito un elemento di resilienza e ha rappresentato, rispetto ad altri operatori
focalizzati esclusivamente sul mercato straniero, sicuramente un punto di forza e una
strategia di successo per Emma Villas.

Un ulteriore elemento distintivo & riscontrabile nella qualita dei servizi offerti confermato
dall'elevato livello di fidelizzazione degli host e dei guest.

Prenciazieni Totali con % di nuovi clienti e clienti ricorrenti

B % di prenotazioni da nuovi clienti 015 Hog_
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STRATECGIE DI SVILUPPO 2026-2027

| principali driver di sviluppo del Gruppo sono: crescita e qualificazione del portfolio di
ville in aree ad alta vocazione turistica non ancora presidiate; sviluppo dei canali
distributivi; digitalizzazione del business, in particolare per l'automazione e
semplificazione dei processi che favoriscano l'incontro di domanda e offerta (Web-
Mobile) anche attraverso [l'utilizze mirato dellintelligenza artificiale; crescita
dell'organizzazicne e delle competenze interne; ampliamento dell'offerta di servizi ed
espetienze.

Nel dettaglio, Il Gruppo & impegnato a:

- consolidare e qualificare ulteriormente il proprio portfolio di ville sia
attraverso il rafforzamento rete commerciale (crescita endogena) che attraverso
attivita di M&A (crescita esogena): acquisizione di piccoli operatoriin aree ad alta
vocazione turistica che Emma Villas intende presidiare.

- sviluppare i canali di vendita affiancando ai canali B2C e OTA i canali B2B, che
sul mercato villa rappresentano un ulteriore accelerazione della domanda;

- sviluppare la tecnologia per migliorare da un lato la User Experience (clienti
guest) in tutte le sue dimensioni (web-mobile), dall'altro il "legame” con i
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proprietari e la rete. Sempre in ambito digital il Gruppo intende sviluppare
costantemente le automazioni funzicnali a ridurre i tempi di risposta e la
connettivita (API) con tutti gli operatori e partners chiave per facilitare la
domanda diville ed experience;

- un ulteriore sviluppo in chiave di tecnologia sara focalizzato sul revenue
management e risk management; a partire dal settembre 2024 || Gruppo sta
sviluppando dei sistemi dinamici di definizione del pricing che tengano conto
del mercato e dell'occupancy rate di ogni singola villa. Questi sistemi porterannc
anche alla definizione di un modello di risk management applicato ad ogni
proprietad nella definizione del budget di acquisizione e del prezzo di vendita;

- sviluppare l'organizzazione con il rafforzamento delle competenze & un altro
importante driver che impegnerz il Gruppo nell'assunzione nuovi talenti e nello
sviluppo umano e professionale delle risorse attualmente in organico attraverso
specifiche attivita di formazione (Piattaforma Emma Villas Academy) che
consentiranno di affrontare con sempre maggiori competenze le sfide del
mercato, cio soprattutto con riferimento alle funzioni sales & customer service;

- sviluppare nuove linee di ricavo; avviato nel 2024 il progetto experience, food &
servizi comfort, che vedra la commercializzazione di prodotti, esperienze e
servizi mediante un e-commerce integrato sul sito che consente di facilitarne
I'acquisto contestualmente o a seguito dellacquisto del seggiorno; questo
rappresenta un importante passo avanti nel mercato che differenzia oggi
I'azienda da altri cperatori;

- proseguire inoltre I'investimento per il consolidamento del brand in Italia e
all’estero in tutti i mercati chiave attraverso l'implementazione di un piano di
marketing e comunicazione integrata su tutti i media. In particolare II Gruppo
intende concentrare gli investimenti su campagne pubblicitarie sui media sui
target host e guest, social media, media relations e attivita di digital marketing.

- ottimizzare i processi interni ed esterni di vari reparti attraverso l'esplorazione
e l'adozione di nuove tecnologie di intelligenza artificiale, in particolare modelli
linguistici avanzati {LLM - Large Language Models).
'obiettivo & supportare sia gli operatori sia i clienti, migliorando le attivita di
validazione e controllo del back office e potenziando al contempo i processi di
acquisizione di lead qualificati.

- sviluppare ed evolvere in ottica Al-oriented le campagne SEM su Google Ads
e rafforzare l'indicizzazione organica del sito web (SEO), con professionisti del
settore e attraverso una collaborazione attiva con ['Universita IULM, con
I'cbiettive di mantenere e consolidare il posizionamento sui motori di ricerca,
sfruttando le nuove dinamiche introdotte dalle ricerche conversazionali (es.
Google Al Overview, ChatGPT, Copilot, Cloud).

FATTI RILEVANTI AVVENUTI NEL 2025

In data 4 dicembre 2025 & stato depositato il progetto di fusione per incorporazione
della socjeta Marche Holiday Villas Sr.l, societa partecipata al 100% da Emma Villas
S.p.A, onﬁera}/tore fortemente riconosciuto e radicato sul territoric marchigiano che

EMMA VIL|
Mia
g 97 R

Pzg.12di 96




dispone di 23 ville in gestione esclusiva, con una occupazione media annuale di 82
settimane, secondo i piu elevati standard in termini di servizi offerti e di capacita di
riservare un'esperienza unica ai propri clienti.

Il dato dell'occupazione media annuale € destinato a crescere significativamente grazie
alla distribuzione e alla multicanalita di Emnma Villas.

La fusione consentira il raggiungimento di maggiori economie di scala nella gestione
unitaria delle societd partecipanti con conseguente ottimizzazione dei costi
amministrativi e operativi ed al conseguente risparmio in termini di costi di gestione
nonché l'opportunita di integrare e consolidare in modo piu efficiente le attivita
accessorie di MHV.

In data 16 dicembre 2025 & stata assunta la relativa delibera di fusione.

L'Atto di fusione & stato sottoscritto dopo la chiusura dell'esercizio, in data 25 marzo
2026.

E proseguita l'azione di sostegno all'incremento del portfolio (registrato nel biennio
2024-2025) e alle vendite attraverso:

- rafforzamento del team commerciale e di property management

- costituzione di un team di Key Account composto da 5 figure con il compito di
rafforzare il dialogo con proprietari ed ospiti e il presidio delle attivita di customer
service nelle le diverse fasi della locazione.

-investimenti tecnologici (inserimento di figure qualificate e sviluppi mirati) a
supporto del miglioramento della user experience verso il target host e guest e per
I'efficienza dei processi interni e delle operations.

-ottimizzazione delle campagne Google Ads, potenziamento indicizzazione SEO
anche attraverso partnership con player digitali.

-pianificazione delle campagne televisive e delle attivita di media relations e ADV

- confermato l'investimento nel progetto multimediale Ilcon per la valorizzazione
multimediale delle proprieta.

Da un punto di vista amministrative & stato rafforzato il team di Planning & Control
con l'inserimento di un professicnista a supporto per la creazione di un “progetto”
specifico di CDG ed istituito un tavolo pluridisciplinare a supporto dei proprietari in
grado di presidiare le tematiche amministrative, normative e fiscali inerenti alla
locazione.

Nell'area Booking & Sales e stato rafforzato il team di booking interno attraverso
'inserimento di nuove risorse, che attualmente formano un team di @ risorse.
Confermato linvestimento nelle linee di ricavo B2B, experience e sul segmento
corporate (promozione su piattaforme di welfare e loyalty aziendali). Confermate le
attivita di visita e formazione sul campo del team per una sempre maggiore
conhoscenza di location e proprieta.

GESTIONE E TIPOLOGIA DEI RISCHI FINANZIARI ENON ACUI E ESPOSTO IL GRUPPO
Al sensi dell'art. 2428, comma 2, al punto 6-bis, del Codice Civile di seguito si
forniscono le informazioni volte a fornire indicazioni circa la dimensione
dell’'esposizione ai rischida parte del Gruppo.

Alcuni dei Fattori di rischio relativi al Gruppo:
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Rischi connessi a fenomeni di stagionalita

Il Gruppo, nell'esercizio della propria attivita, & soggetto a fenomeni di stagionalita
legati allandamento delle prenotazioni nel settore turistico, che possono determinare
una contrazione nella domanda degli immobili gestiti dal Gruppo in taluni periodi
dell'anno.

Il verificarsi degli eventi oggetto di tale rischio, che & considerato dal Gruppo di alta
probabilita di accadimento, potrebbe avere effetti negativi sulla situazione economica,
patrimoniale e finanziaria.

L'andamento non uniforme nel corso dellanno delle prenoctazioni degli immobili
gestiti dalla societa, connessi a fenomeni di stagionalita che caratterizzano il settore
turistico nelle aree in cui la stessa opera, comporta una contribuzione non uniforme
dei risultati infra-annuali alla formazione dei risultati economici e finanziari di ciascun
periodo di esercizio.

Nonostante il Gruppo, grazie anche alla commercializzazione degli immobili tramite i
canali indiretti, ritenga di essere in grado di garantire un buon livello di occupazione
degli immobili che gestisce anche nei periodi di bassa stagione, non pud escludersi
che i riferiti fenomeni di stagionalita possano influenzare negativamente l'andamento
dei ricavi, dei margini e della posizione finanziaria netta durante i periodi infra-annuali.

Rischi connessi alle spese di sponsorizzazione

Emma Villas e le societa controllate continuano a porre particolare attenzione, nel
perseguimento della propria attivita caratteristica, alle attivita di marketing strategico
funzionali al raggiungimento dei propri clienti e dei proprietari delle ville che [a stessa
commercializza. A tal riguardo assume particolare rilevo strategico {ed il management
ritiene che cid abbia rappresentato un elemento differenzizle della Societs) la possibilita di
beneficiare della riconoscibiiita del marchio stesso collegata all’attivita di sponsorizzazione
della squadra di pallavolo maschile “Emma Villas Siena” militante - alla data del presente
bilancio d’esercizio — in A2, ma con un passato in SuperLega nelle stagioni 2018-2019, 2022-
2023 di cui (/) la Societd & “main sponsor’ avendo effettuato negli anni diverse
sponsorizzazioni (negli ultimi cinque esercizi pari ad Euro 2.552.405 complessivi) e (ii)
Giammarco Bisogno {socio di controllo di Emma Villas) e altresi presidente e socio di
maggioranza. Nel 2025 sono state sostenute spese per sponsorizzazione per Euro 160.000.
Come si evince dai dati sopra indicati, a partire dal 2025 |a sponsorizzazione ha visto una
progressiva riduzione dell'impegno economico da parte della societa in coerenza con le
strategie di marketing a supporte piu diretto delle vendite, della generazione di leads e

Rischi connessi alla mancata adozione di un modello di organizzazione, gestione e
controllo ex D. Lgs. 231/2001

Alla data del presente bilancio, Emma Villas e le societa controllate non hanno adottato un
modello organizzativo ai sensi del D.lgs. 231/2001 in materia di responsabilita
amministrativa da reato delle societa e degli enti {come successivamente modificato e
integratoe), né & stato nominato il relativo organismo di vigilanza. La societa &, pertanto,
esposta al rischio di incorrere in sanzioni nel caso in cui venga commesso un reato che
prevede la responsabilitd amministrativa della stessa ai sensi del D.Lgs. 231/2001 e siano
integrati gli altri presupposti di legge la responsabilita amministrativa della societa &
esclusa al ricorrere di determinate condizioni, tra cui l'adozione del modello di
o;'rgarﬂizzazione, gestione e controllo previsto dalle disposizioni del D.Lgs. 231/2001

EMMA VIL|
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Il verificarsi degli eventi oggetto di tale rischio, che & considerato dalla societa di bassa
probabilita di accadimento, potrebbe avere effetti negativi rilevanti sulla situazione
economica, patrimoniale e finanziaria.

Fermo restando guanto precede, si fa presente che 'adozione di un modello organizzativo
e la nomina di un organismo di vigilanza ex D.Lgs. 231/2001 sono attualmente oggetto di
valutazione da parte dell'organo amministrativo e Ia relativa discussione & all'ordine del
giorno del Consiglio di Amministrazione del 30/03/2026.

Rischi connessi al funzionamento dei sistemi informatici

L'attivitd svolta da Emma Villas e le societa controllate sono strettamente correlate al
funzionamento di infrastrutture tecnologiche e sistemi informatici proprietari e di terzi. Tali
infrastrutture potrebbero essere esposte a molteplici rischi operativi derivanti da guasti
delle apparecchiature, interruzioni di lavoro o connettivita, errori di programmazione,
condotte illecite di terzi efo eventi di natura eccezionale che, qualora si verificassero,
potrebbero pregiudicare il corretto funzionamento dei sistemi ¢/o costringere la societa a
sospendere o interrompere |'attivita.

Il verificarsi degli eventi oggetto di tale rischio, che & considerato dalla societa di media
probabilitza di accadimento, potrebbe avere effetti negativi sulla situazione economica,
patrimoniale e finanziaria della societa.

Nell'ambito dello svolgimento della propria attivita, Emma Villas utilizza, tra I'altro, software
e componenti informatici (propri o di terzi) che potrebbero contenere errori, difetti o falle
di sicurezza, il che potrebbe avere ripercussioni sulla qualita del servizio offerto.

Sebbene le societa abbiano adottato e continuano ad adottare adeguate precauzioni volte
a evitare il concretizzarsi dei rischi poc’anzi citati ovvero a contenerne gli impatti (anche
attraverso una costante attivitA di manutenzione e monitoraggio e attraverso
I'implementazione di evoluti sistemi di backup e sicurezza in costante aggiornamento),
gualora si verificassero eventi in grado di pregiudicare 'operativita delle infrastrutture
fisiche e di rete, dei sistemi informatici e/o dei software o componenti informatici utilizzati,
potrebbero derivarne effetti negativi in termini, inter alia, di sospensioni o interruzioni
dell'attivita, di danni efo disservizi subiti dai clienti e richieste di risarcimento o applicazione
di penali da parte degli stessi, nonché di danni reputazionali, con conseguente potenziale
pregiudizio per la situazione economica, patrimoniale e finanziaria delle societa, oltre che
per la relativa attivita di business.

PERSONALE

Le seguenti tabelle riportano il numerc dei dipendenti complessivamente impiegati da
Emma Villas e dalle societa controllate gl 31/12/2025, ripartiti secondo le principali categorie,
nonché il numero dei dipendenti a tempo determinato impiegati dalla societa nei
medesimi periodi.

Prospetti EMMA VILLAS

Categoria* (totale dipendenti) 31/12/2025 31/12/2024
Quadri 6 4
impiegati 32 37 f
Operai 2 E
Apprendisti 1 1
Totale 41 o
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Categoria* (tempo determinato) 31/12/2025 3112/2024

Quadri 1 1
implegati 2 7
Operal 1 1
Apprendisti -
Totale 4 9

{*] Le categorie rappresentana quelle assimifobilf anche all'esterc per tipologia di maonsioni affidate.

Prospetti del GRUPPQ

Categoria * (Totale dipendenti) 3112/2025 31/12/2024
Queadri G 4
Impiegati 36 40
Operai 2 2
Apprendisti 1 [
Totale 45 47
Categoria™® 31/12/2025 31/12/2024

(tempo determinato)

Quadri 1 1
Impiegati 2 7
Operai 1 1
Apprendisti - -
Totale & 9

{*] Le categoria rapprasentanc quelie assimilabili anche ali'estero per tipologia di mansioni affidate.

Nel corso del 20286, il numero totale dei dipendenti del Gruppo € diminuito di n. 2 unita,
ma contemperaneamente sono diminuitidin. 5 unita i dipendenti a tempo determinato
mentre sono aumentati di n. 3 unita quelli a tempo indeterminato, evidenziando cosi
una maggior soliditad dei rapporti di lavoro in essere, che sono funzionali per supportare
la crescita aziendale e I'allineamento di standard e processi.

Nel corso del 2026, per supportare la crescita aziendale e l'allineamento di standard e
processi, si € proseguito inoltre con I'Academy di Emma Villas. Un progetto -
piattaforma (aula + on line + sezioni web dedicate con accesso riservato) dedicato alla
formazione, professionalizzazione e sviluppo di figure chiave per le diverse aziende,
pertanto anche le figure chiavi delle controllate stanno, gradualmente, partecipando a

tale formazione.
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AMBIENTE

Il Gruppo EMMA VILLAS continua a portare avanti la strategia di avviare un progetto di
Business Sustainability, focalizzato sulla riduzione degli impatti diretti e indiretti
dell'azienda. Il progette si pone l'obiettivo di ridurre e monitorare gli impatti ambientali
della societa (HQ sedi, trasporti, etc), di contribuire, attraverso attivita di awareness sugli
ospiti e i proprietari, ad una maggiore consapevolezza su comportamenti di viaggio e
soggiorno sostenibili e di promuovere misure orientate alla sostenibilita delle ville
gestite dal Gruppo (autoproduzicne di energis, efficienza impianti, etc.). Il pregetto
valorizzera anche le attivita inerenti alla sostenibilita socio ambientale del territorio che
vedono il Gruppo impegnato nella valorizzazione e promozione delle risorse locali. |l
quadro di queste attivitad confluira nel primo Report di sostenibilita.

CONTINUITA AZIENDALE ED EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE

Il bilancio d'esercizio di EMMA VILLAS chiude con un utile post imposte di Euro
232.561, da cui deriva che il patrimonio netto della societd al 31/12/2025 risulti
pressoché invariato ad un valore di Euro 4,4 milioni.

Il bilancio consolidato chiude con un utile di Euro 6.823, che porta il patrimonio netto
del Gruppo al 31/12/2025 ad un valore pressoché invariato di Euro 4,2 milioni.

Il risultato registrato al 31/12/2025 & in forte miglioramento rispetto alla perdita
dell'esercizio precedente. Tale miglioramento dimostra che gli investimenti
effettuati nel 2024 hanno generato i primi ritorni significativi realizzando flussi e
margini di ricavo gia da quest’'anno e si attendono risultati migliori dai primi mesi
del 2026 per |la societa e per il Gruppo.

Nel processo di verifica del presupposto della continuita aziendale, 1 risultati
raggiunti dall'attivita aziendale nel corso del 2025 insieme ai dati confortanti relativi
alle prenotazioni raccolte nei primi mesi del 2026 ci consentiranno di generare
flussi futuri positivi che garantiranno un forte sviluppo gia a partire dall'anno in
corso. La societa sta continuando nel 2026 ad ottimizzare la gestione del portfolio
“ville" e dei costi aziendali. Si stima nel 2026 una rilevante riduzione dei costi, con
seguente effetto positivo sulla marginalita.

REGOLAMENTO UE 679/2016 IN MATERIA DI PRIVACY

In adempimento di quanto previsto dal Regolamento EU 679/2016, le Societa hanno
adottato idonee misure di sicurezza per il trattamento e la protezione dej dati personali.
La Societd, titolare del trattamento dei dati personali, nella figura del legale
rappresentante, ha adottato un Modello privacy che consente di governare | processi
di protezione dei dati personali, sia gestiti da personale internoche da personale
esterno, provvedendo alla nomina formale di figure “responsabili del trattamento”
per garantire l'attuazione operativa delle disposizioni imposte dal citato
Regolamento, il monitoraggio di eventuali nuovi rischi relativi al trattamento dei dati
personali e la valutazione delle misure di sicurezza piu idonee per mitigarli.

PROSPETT| CONTABILI RICLASSIFICATI

PRINCIPALI RISULTATI DI EMMA VILLAS S.P.A. E DI GRUPPO AL 31/12/2025

-

EMMA VILLAS SPA
Mia oni, 8 —.
g 97 R
P 76 |522
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PROSPETTO DEL CONTO ECONOMICO RICLASSIFICATO DI EMMA VILLAS S.P.A.

Conto Economico % % Var%
{Dati in migliaia di Euro) FeR2025 ) RIE2024 *

Ricavl delle vendite BR358 99% 35.812 9% 10%
Vana_zione rl_ima!nx_a'r“\ze prodotti in corso di lavor,, 4 0% o) Q% 123%
semilavorati e finiti

Variazioni dei lavori in corso su ordinazione - 0% - 0% n/a
Incrementi di immobilizzazioni per lavori interni - 0% - 0% n/a
Altri ricavi e proventi 552 1% 358 1% -7%
Valore della produzicne 37.675 100% 34.151 100% 10%
Costi delle mater_Ie prime, sussidiarie e di merci a! (20608)  -55% (20.210) on %
netto della var. Rimanenze

Costi per servizi (10.937) -29% {9.751) -29%  12%
Godimento beni di terzi (743) -2% (605) 2% 23%
Costi del personale (2.158) -6% {(1.966) -6% 10%
Oneri diversi di gestione (981) -3% (923) -3% 4%
EBITDA Aggiustato 2.268 6% 686 2%  231%
Proventi straordinari - C% 34 0%  -100%
Oneri straordinari {850) -2% (1.366) -4%  -38%
EBITDA (**} 1.418 4% (647) 2% 319%
Ammaortamenti e svalutazioni (1163) -3% {(1.044] -3% 11%
Accantonamenti - 0% . 0% n/a
EBIT (***) 255 1% (1.620) 5% 115%
Risultatc finanziario 18) 0% 77 0% -123%
EBT 237 1% (1.614) -5% 115%
Imposte d'esercizio (204) -1% 308 % -166%
Risultato d'esercizio 33 0% (1.306) 4% 102%

(*) Incidenza rispetto il Valore della produzione

(**) EBITDA indica il risultate della gestione operativa prima delle imposte sul reddito, dei proventi e oneri finanziari, degli
ammortamenti delle immobilizzazioni, della svalutazione dei crediti e degli accantonamenti a fondi rischi e oneri. LEBITDA
non & identificato come misura contabile nell’ambito dei principi contabili internazionali e pertanto non deve essere
considerato come una misura alternativa per la valutazione dell’'andamento dei risultati operativi del Gruppo. Poiché la
composizione dell'EBITDA non & regolamentata dai principi contabili di riferimento, il criterie di determinazione applicato dal
Gruppo potrebbe non essere omogeneo con quelio adottato da altre societd e quindi non risultare con essi comparabili.
(***) EBIT indica il risultato prima delie imposte sul reddito e dei proventi e oneri finanziari. L'EBIT pertanto rappresenta il
risultato della gestione operativa prima della remunerazione del capitale sia di terzi sia proprio. L'EBIT non & identificato
come misura contahile nell' ambito dei principi contabili internazionali e pertanto non deve essere considerato come una
misura alternativa per la valutazicne dell'andamento dei risultati operativi del Gruppo. Poiché la composizione dellEBIT non
& regolamentata dai principi contabili di riferimento, il criteric di determinazione applicato dal Gruppo potrebbe non essere
omogeneo con quello adottato da altre societa e guindi non risultare con essi comparabili.

Ebitda Adjusted

(Dati in migliaia di Euro) 3112.2025 31.12.2024 Var %

EBITDA 1.418 -647 319%
Proventi stracrdinari - (34) -100%
Oneri straordinari 850 1.366 -38%
EBITDA Adjusted 2.268 686 231%

L'incremento dei ricavi delle vendite al 31/12/2025 rispetto al 2024 riflette il processo
di consolidamento intrapreso da Emma Villas, confermandosi, anche per |'esercizio
2025, il primo operatore in ltalia per numero di Proprieta Gestite in Esclusiva. Quanto
sopra & stato reso possibile anche dal rafforzamento e conseguente incremento
delle prenotazioni attraverso il canale indiretto, che ha consentito di mitigare in parte
la stagionalita delle prenotazioni e di incrementare il numero di settimane prenotate
anche nei mesi di bassa stagione.

[ + La crescita del fatturato e delle vendite, & avvenuta nonostante lo scenario
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complessivo del vacation rental - segmento ville abbia risentito, soprattutto nell’alta
stagione, di una contrazione della domanda derivante in massima parte dalla
congiuntura internazionale economica e politica.

L'EBITDA Aggiustato e 'EBITDA risultano anch’essi in netto miglioramento rispetto
allo scorso esercizio, a dimostrazione, come gia sopra evidenziato, che gli
investimenti effettuati nel 2024 hanno generato i primi ritorni significativi.

L'EBIT, anch’esso positivo per le medesime motivazioni gia espresse con riguardo
all'EBITDA.

infine, si dettagliano qui di seguito le rettifiche che hanno portate alla
determinazione dellEBITDA Aggiustato:

COSTI IMPORTI DESCRIZIONE
Natura straordinaria. Non ripetibile

Rimborsi per caro energia 190.587 holllasercizio 2026

Virtual Tour 456,074 | Natura straordinaria.

Sopravvenienze Passive straordinarie 137151 [ Natura straordinaria.

Sanzioni Tributarie straordinarie 66.486 | Natura straordinaria.
TOTALE: 850.298

Le rettifiche nette effettuate sulllEBITDA (Euro 850298) della capogruppo si
riferiscono a costi che hanno natura straordinaria, in quanto non ricorrenti. Tali
rettifiche sono riflesse anche nel bilancio consolidato.

PROSPETTO DEL CONTO ECONOMICO RICLASSIFICATO DI GRUPPO

Conto Economico % % Var%
{Dati in migliaia di Euro) HliEees * Hlggbes *)

Ricavi delle vendite 41,054 29% 34302 89% 20%
Va riazione r?malnt_er_wze prodotti in corso di lavor., 4 0% N 0% fil
semilavorati e finiti

Variazioni dei lavori in corso su ordinaziohe - 0% o 0% n/a
Incrementi di immobilizzazioni per [avori interni - 0% - 0% n/a
Altri ricavi e proventi 382 1% 360 1% 6%
Valore della produzione 41.440 100% 34.662 100% 21%
Costi delle materje prime, sussidiarie e di merci al (20.890) 50% (20.417) 599 59,
netto della var. Rimanenze

Costi per servizi (13.923) -34% (9.299) -29%  39%
Godimento beni di terzi {815) -2% (633) 2%  29%
Costi del personale (2.339) -6% {2.061) -6% 13%
Cneri diversi di gestione {1.077) -Z% (963) -3% 12%
EBITDA Aggiustato 2397 6% 589 2% 307%
Proventi straordinari - 0% 34 0% -100%
Oneri straardinari (850) -2% (1.366) 4% -38%
EBITDA 1.547 4% (743) 2% 308%
Ammortamenti e svalutazioni {1.280) -3% (1129) -3% 13%
Accantonamenti - 0% - 0% n/a
EBIT {**) 267 1% {1.872) 5% N4%
Risultato finanziario (10) 0% 72 0% -114%
EBT 257 1% {1.801) 5% 114%
Imposte d'esercizio {257) -1% 298 1% -184%
Risultato d'esercizio 7 0% (1.502) -4% 100%

{*} Incidenza rispetto al Valore della produzione
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(**) EBITDA indica il risuitato della gestione operativa prima deile imposte sul reddito, dei proventi e oneri finanziari, degli
ammortamenti delle immobilizzazioni, della svalutazione dei crediti e degli accantonamenti & fondi rischi e oneri. UEBITDA
non & identificato come misura contabile nel’ambito dei principi contabili internazionali e pertanto noh deve essere
considerato came una misura alternativa per la valutazione dell'andamento dei risultati operativi del Gruppo. Poiché la
composizione dellEBITDA non & regolamentata dai principi contabili di riferimento, il criterio di determinazicne applicato dal
Gruppo potrebbe non essere omogeneo con quello adottato da altre socista e quindi non risultare con essi comparabili.
(***) EBIT indica il risultato prima delle imposte sul reddito € dei proventi e oneri finanziari, LEB|T pertanto rappresenta |l
risultato defla gestione operativa prima della remunerazione del capitale sia di terzi sia proprio. L'EBIT non & identificato
come misura contabile nelllambito dei principi centabili internazionali e pertante non deve essere considerato come una
misura alternativa per la valutazione dell'andamento dei risultati operativi del Gruppo. Poiché la composizione del’EBIT non
& regolamentata dai principi contabili di riferimento, il criterio di determinazione applicato dal Gruppo potrebbe non essere
omogeneo con quello adottato da altre societa e quindi non risultare con essi comparabili.

Ebitda Adjusted

o B oot 31.12.2025 31.12.2024 Var %
(Dati in migliaia di Euro)
EBITDA 1.547 -743 308%
Proventi straordinari - (34) -100%
QOneri stracrdinari 850 1.366 -38%
EBITDA Adjusted 2.397 589 307%

INDICATORI ECONOMICI
Siriportano di seguito i principali indicatori della situazione economica di Gruppo e di
EMMA VILLAS S.p.A.

Indicatori economici di Gruppo 31/12/2025 31/12/2024

ROE - Return on equity 0,15% -35,67%
ROI - Return on investment 1,47% -9,61%
ROS - Return on sales 0,64% -5,12%
ROA - Return on asset 1,48% -9,61%
Indicatori economici Emma Villas S.p.A. 31/12/2025 31/12/2024

ROE - Return on equity 0,74 % -29,62%
ROI - Return on investment 1,42% -5,03%
ROS - Return on sales 0,68% ~4,99%
ROA - Return on asset 1,42% -8,76%

Il ROE ci permette di misurare la redditivita del capitale proprio investito.

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

II ROS misura la capacita reddituale di EMMA VILLAS di generare profitti dalle vendite,
ovvero il reddito operativo realizzato per ogni unita di ricavo; si rammenta che il ROS &
dato dal rapporto tra differenza Valore e Costi della Produzione e Ricavi delle Vendite e
Prestazioni.

I ROA misura la redditivitd del capitale investito con riferimento al risultato ante
gestione finanziaria.

Il trend in forte miglioramento dei suddetti indicatori economici rispetto al 31/12/2024
dimostra anche in guesto caso che gli investimenti effettuati nel 2024 hanno
generato i primi ritorni significativi, il cui ritorno economico sara sicuramente piu
evidente a partire dai prossimi mesi.
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