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Relazione sulla gestione del bilancio consolidato al 31/12/2025 
 
 
 
Il Gruppo GDS, costituitosi nell’anno 2001 dall’unione delle due società C.A. & G. Elettronica Spa e Emco Electronics 
Ltd., opera principalmente nel settore dei Display industriali a livello mondiale ed è scelto come partner da gruppi 
internazionali di importanza primaria. Il Gruppo produce Display per pubblicità elettronica, applicazioni industriali, 
ATM, video-informazione, automotive, medicale, e investe in impianti per la produzione di energia rinnovabile solare 
di cui ne cura la progettazione e la costruzione.  
 
Il Gruppo opera anche nel settore EMS (Electronic Manufacturing Services) curandone l’intero ciclo produttivo dal 
disegno alla prototipazione fino a giungere al servizio di post-vendita.  
Opera infine nel settore della meccatronica con la produzione di stampanti professionali e di contatori di energia 
elettrica, nel settore dei chioschi multimediali e nel settore dell’illuminazione a componenti elettronici led. 
 
 
Cenni sulla evoluzione economica generale  
 
L’esercizio 2025 si è inserito in un contesto economico globale e nazionale caratterizzato da una progressiva 
stabilizzazione, seppur in presenza di un fisiologico rallentamento della crescita complessiva e di persistenti tensioni 
geopolitiche internazionali. 
A livello internazionale, l'economia globale ha mostrato una discreta capacità di tenuta, registrando una crescita del 
PIL mondiale stimata attorno al +3,2%. Questo andamento, pur evidenziando una parziale frammentazione geografica 
dovuta a nuove barriere doganali e tensioni sul commercio internazionale, è stato sostenuto dal forte dinamismo delle 
economie emergenti (con India e Cina stabili su ritmi di crescita positivi) e dalla spinta degli investimenti legati alle 
nuove tecnologie e all'intelligenza artificiale. Negli Stati Uniti si è assistito a un consolidamento della crescita (+1,6% / 
+2,0% a seconda dei trimestri), mentre l'Eurozona ha risentito maggiormente delle incertezze geopolitiche e delle 
difficoltà strutturali della manifattura, chiudendo l'anno con un più modesto +1,0%. 
In questo quadro di generale moderazione, l’economia italiana ha confermato una crescita del PIL stimata allo 0,5% in 
termini reali. Questo incremento, sebbene contenuto, è stato sostenuto principalmente dalla domanda interna, dalla 
tenuta dei consumi delle famiglie e dall’avanzamento degli investimenti legati all’attuazione del PNRR. Di contro, il 
comparto industriale e le esportazioni italiane hanno risentito del rallentamento del commercio globale e della 
debolezza della domanda proveniente dai principali partner commerciali europei, in primis la Germania. 
Sotto il profilo macroeconomico, gli elementi di maggiore rilievo per l’esercizio sono stati il rientro dell'inflazione 
globale e nazionale e l'allentamento della politica monetaria. 
Il controllo dell'inflazione a livello globale ha permesso alle principali banche centrali di ridurre la stretta creditizia. La 
Banca Centrale Europea ha avviato una progressiva campagna di riduzione dei tassi di interesse, portando il tasso sui 
depositi nell'area del 2,00%, allentando la pressione finanziaria su imprese e mercati. 
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In definitiva, il 2025 si è configurato come un anno di transizione e consolidamento all'interno di un mercato globale 
sempre più interconnesso ma frammentato. Le dinamiche descritte hanno richiesto una gestione aziendale prudente e 
flessibile, orientata al controllo dei margini, all'efficienza operativa e alla valorizzazione delle opportunità derivanti 
dalla stabilizzazione dei mercati finanziari e dei costi di approvvigionamento.  
 
 
Andamento complessivo del Gruppo  
 
I settori in cui opera il Gruppo hanno risentito in modo diverso delle dinamiche delle catene di fornitura e dei relativi 
costi. Le criticità di logistica e di disponibilità dei componenti elettronici semiconduttori e degli altri materiali, che 
avevano caratterizzato gli anni precedenti, hanno raggiunto nel 2025 una sostanziale normalizzazione; permangono 
tuttavia elementi di incertezza connessi alle tensioni geopolitiche, che continuano a incidere su costi e tempi dei 
trasporti a livello mondiale. 

Il Gruppo sviluppa applicazioni di nicchia che, per complessità tecnica e di servizio, richiedono competenze, esperienze 
e focalizzazione non facilmente disponibili alla generalità degli operatori di settore. Vengono tralasciati i mercati di 
consumo e quelli presidiati con prodotti standard, prevalentemente in mano alle multinazionali asiatiche. Il segmento 
OEM, che annovera potenziali clienti industriali di dimensione internazionale, mantiene una forte pressione al 
contenimento dei prezzi ma offre volumi significativi e continuativi. 

Nel corso dell’esercizio si è conclusa la commessa pluriennale di contatori elettronici (settore Meters), acquisita nel 
2019, che aveva contribuito con fatturati rilevanti ma a marginalità molto contenuta; il suo venir meno, pur riducendo 
il fatturato, determina un effetto migliorativo sulla marginalità percentuale media del Gruppo. 

Il segmento dei display per informazione al pubblico, sia indoor che outdoor, conferma una domanda strutturalmente 
in crescita, trainata dalla necessità di offrire informazioni sempre più puntuali all’utenza. La clientela è rappresentata 
dagli enti di gestione di stazioni ferroviarie e metropolitane e degli aeroporti, che richiedono soluzioni complete 
“chiavi in mano”, talvolta in formula di general contractor. In questo segmento il Gruppo vanta numerosi successi e 
rapporti consolidati – tra cui quello con l’operatore tedesco, che richiede la disponibilità continuativa del prodotto 
finito a magazzino per il ritiro “a chiamata” da parte delle diverse stazioni appaltanti in Germania. 

Sul fronte geografico si segnalano alcuni elementi positivi destinati a sostenere lo sviluppo prospettico del Gruppo. 
Negli Stati Uniti lo sblocco almeno parziale delle risorse federali per l’esercizio finanziario 2026, perfezionato dopo la 
fase di stallo legata alla prolungata sospensione delle attività di bilancio di fine 2025, e i nuovi programmi di 
finanziamento a favore di vari enti statali per il rinnovo del materiale rotabile e l’ammodernamento della rete 
ferroviaria e dei sistemi di trasporto in generale lasciano prevedere una ripresa degli investimenti nei segmenti 
presidiati dal Gruppo. In Europa prosegue la crescita degli investimenti in Germania e in Francia, mercati nei quali il 
Gruppo ha rafforzato la propria presenza commerciale e di servizio. 

Il segmento advertising digitale continua a diffondersi, pur risentendo dei limiti agli investimenti e della necessità di 
adeguati ritorni. Il comparto si presta anche all’offerta di soluzioni innovative di servizio (Display As A Service e/o 
Lease of Display) realizzate con clienti primari. Il segmento retail indoor rimane molto competitivo e presidiato dai 
grandi produttori asiatici, mentre il Gruppo si differenzia nelle applicazioni outdoor quali i menu board per i quick 
service restaurant e i price sign per le gas station, dove ha sviluppato progetti e clienti di rilievo. 

Il settore stampanti e scanner risente nell’esercizio del completamento di una commessa in Turchia e del 
rallentamento del mercato asiatico, le cui vendite, denominate in dollari, sono state penalizzate dal deprezzamento 
della valuta. Prosegue tuttavia la forte specializzazione delle soluzioni richieste e la crescente integrazione tra stampa 
e scanner digitale. 

Il settore illuminazione a led è in calo rispetto all’esercizio precedente, scontando il rallentamento generale del 
mercato e il blocco degli investimenti in efficienza energetica sul territorio nazionale, influenzato anche dalle 
incertezze sugli incentivi Industria 5.0. Il Gruppo continua a presidiare le applicazioni di nicchia in ambito stradale e 
IoT, area in cui concentra la propria strategia di crescita. 
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Sono in corso investimenti in società veicolo partecipate e dedicate alla produzione di energia rinnovabile i cui 
impianti fotovoltaici vengono realizzati dalla controllata operativa. Una terza società veicolo è stata costituita nel 
corso del 2025.       
 
 
Andamento dei ricavi e della marginalità 
 

Dal confronto tra il fatturato dell’esercizio 2025 e quello del 2024 si evidenzia un calo delle vendite totali pari a circa il 
10% (al netto delle quote Meters, la cui commessa si è completata nel corso dell’esercizio). Tale riduzione è in parte 
conseguenza della svalutazione, pari a circa il 13%, del dollaro USA, valuta con la quale viene realizzato circa il 22% del 
fatturato. 

Il mix di fatturato contribuisce a sostenere il margine operativo, mantenendone i livelli percentuali dell’esercizio 
precedente, grazie alla buona tenuta dei settori Digital Signage, Printers e Lighting, che presentano un più elevato 
valore aggiunto, anche quale risultato dei significativi investimenti in Ricerca e Sviluppo a essi dedicati. Parallelamente 
si registra una contrazione delle vendite nei settori Meters e GEMS, caratterizzati da un valore aggiunto più contenuto. 

La marginalità è stata in parte erosa dall’impatto inflattivo subito negli ultimi 3 anni che ha fatto lievitare le spese 
generali (Employments e Other Overheads) oltre che dall’incremento strutturale di costi che il Gruppo ha deciso di 
sostenere strategicamente quale investimento per presidiare adeguatamente i mercati internazionali in cui opera con 
nuove strutture e professionisti del settore. 
Gli aumenti dei costi dei fattori di produzione quali energia, lavoro, trasporti e materiali – che si sono manifestati a 
livello mondiale già a partire dal 2021/22 – sono in graduale e progressivo rientro, oppure sono stati trasferiti al 
mercato o sono stati compensati con aumenti di produttività grazie agli investimenti in automazione e alla migrazione 
di produzioni verso il nuovo stabilimento in Tunisia (che gode di un costo del lavoro più contenuto rispetto a quello 
degli altri paesi dove si è già presenti). 
 

Tutti i settori hanno beneficiato nell’esercizio di un miglioramento della marginalità percentuale, riconducibile 
principalmente ai seguenti fattori: 

a) contenimento dei costi operativi, favorito dal processo di riallineamento delle strutture avviato nel 2024 e 
proseguito nel corso del 2025 con impatto significativo sul costo del lavoro complessivo 

b) messa a regime del nuovo sito in Tunisia, che consente di sostenere costi del lavoro più competitivi 

c) effetto positivo della svalutazione del dollaro USA, valuta in cui è denominata una parte rilevante degli acquisti 
di materiali e di alcuni costi operativi. 

 
 

Strategia di sviluppo e riposizionamento sui mercati 
 

Il Gruppo prosegue lo sviluppo di prodotti e mercati orientati alla vendita diretta all’utilizzatore finale professionale, 
strategia che consente di mantenere i clienti OEM industriali attraverso eccellenza nella gestione della supply chain, 
qualità e servizio – riducendo nel contempo la dipendenza da pochi grandi OEM – di allargare i propri mercati di 
sbocco e di incrementare la marginalità delle vendite controllando la tecnologia di prodotto. Tale riposizionamento è 
sostenuto da cospicui investimenti in ricerca e sviluppo e in strutture e risorse umane per l’offerta di servizi locali a 
livello internazionale, nei seguenti settori strategici: 

• Digital Signage, con le applicazioni Transportation (Terminals e On Board), Digital Out of Home (Advertising e 
Retail) e, più recentemente, Quick Service Restaurants e Price Signs per Gas Station, mercati destinati alla 
“digitalizzazione” nel prossimo decennio e non facilmente presidiabili per complessità tecnologica; 

• kioski e totem; 

• display industriali e medicali, con prodotti conformi alle esigenze dei clienti OEM di riferimento; 

• Digital Scanner e Printers per i settori finanziario e industriale; 
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• Lighting, con sistemi di illuminazione per applicazione stradale e con applicazioni IoT; 

• risparmio energetico e costruzione di impianti di energia rinnovabile. 

 

Principali operazioni finanziarie a medio-lungo termine 
 

Come già illustrato nelle relazioni nei precedenti esercizi, le operazioni di natura finanziaria concluse negli anni passati 
hanno progressivamente modificato la struttura delle fonti di finanziamento, spostando l’approvvigionamento da una 
configurazione prevalentemente a breve termine a una struttura maggiormente orientata al medio-lungo termine, 
anche grazie all’ingresso di rilevanti investitori istituzionali e di mercato. Una parte significativa di tali finanziamenti 
risulta attualmente in fase di ammortamento, con conseguente incremento delle scadenze entro i successivi 12 mesi, 
riclassificate tra le passività a breve termine, senza che ciò implichi un deterioramento del profilo di liquidità del 
Gruppo. 

Nel corso del 2025 sono stati perfezionati i seguenti nuovi finanziamenti a medio termine: 

• emissione di un nuovo Minibond per un importo complessivo di € 9 milioni, con scadenza a 5 anni e piano di 
rimborso che prevede ammortamenti parziali pari al 20% dopo il terzo anno e al 30% dopo il quarto anno. 
L’operazione – terza dopo le emissioni del 2016 e del 2019, entrambe integralmente rimborsate – è considerata 
strategica per il rafforzamento e la stabilità della struttura finanziaria; 

• Club Deal con un pool di banche primarie per un importo complessivo di € 15 milioni, assistito parzialmente da 
garanzia SACE e ammortizzato in un periodo di 5 anni. 

 

Il calo del fabbisogno finanziario registrato nel corso del 2025, conseguente alla riduzione del capitale circolante, ha 
consentito di liberare liquidità, determinando un incremento delle disponibilità di cassa, anche grazie alle nuove 
operazioni di finanziamento a medio-lungo termine perfezionate nel periodo. 

 
Confermiamo quindi le linee guida segnalate nella relazione precedente che prevedono il continuo controllo e il 
finanziamento del capitale circolante e la ricerca di fonti di finanziamento adeguate al sostegno delle necessità degli 
investimenti Industriali e in Ricerca e Sviluppo e di Sviluppo Commerciale indispensabili a mantenere la competitività 
sul mercato e la crescita grazie allo sviluppo di nuove opportunità. 
 
Il ciclo monetario è piuttosto lungo data la complessità dei prodotti e l’attività sempre più a commessa (si arriva 
normalmente a oltre i 6 mesi di processo prima di generare la fattura di vendita oltre al periodo di sviluppo prodotti), 
inoltre la necessità di acquistare i materiali direttamente dalle multinazionali rende impossibile il finanziamento del 
magazzino a valere solo sul credito dei fornitori.    
 
Anche nell’anno appena concluso sono continuati i notevoli investimenti in Ricerca e Sviluppo. La Società si distingue 
dalla concorrenza per questa attività intensa che riesce ad aumentare i volumi dei ricavi raggiunti grazie alla maggiore 
qualità e ai maggiori servizi offerti alla clientela. 
 
In merito alle scorte di magazzino, dopo una crescita continua e significativa negli ultimi 3 anni e descritta 
puntualmente nelle precedenti relazioni si è assistito nel corso del 2025 ad una significativa riduzione grazie alla 
definitiva normalizzazione delle disponibilità e dei tempi di consegna, riducendo proporzionalmente la necessità di 
capitale circolante allo scopo. 
 
L’allentamento della stretta monetaria iniziata nel 2023 ad opera delle Banca Centrale Europea ha permesso una 
parziale riduzione del costo del denaro, mentre l’incertezza e imprevedibilità sul lato tariffe e dazi all’importazione 
voluta dalla nuova amministrazione Americana ha rallentato la manovra di alleggerimento dei tassi nei mercati 
espressi in USD.     
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Principali dati economici 
 
Il conto economico riclassificato della società confrontato con quello dell’esercizio precedente è il seguente (in Euro): 
 
 31/12/2025 31/12/2024 Variazione 
Ricavi netti 108.503.139 127.587.136 (19.083.997) 
Costi esterni 76.064.196 88.400.622 (12.336.426) 
Valore Aggiunto 32.438.944 39.186.514 (6.747.570) 
Costo del lavoro 18.045.105 22.651.658 (4.606.553) 
Margine Operativo Lordo 14.393.839 16.534.856 (2.141.017) 
Ammortamenti, svalutazioni ed altri accantonamenti 12.595.661 12.061.032 534.629 
Risultato Operativo 1.798.179 4.473.824 (2.675.645) 
Proventi non caratteristici 210.151 (137.076) 347.227 
Proventi e oneri finanziari (1.702.077) (2.197.762) 495.685 
Risultato ordinario 306.253 2.138.985 (1.832.732) 
Componenti straordinari 1.458.606 679.335 779.271 
Rivalutazioni e svalutazioni  (207.717) 96.556 (304.273) 
Risultato prima delle imposte 1.557.142 2.914.876 (1.357.734) 
Imposte sul reddito  (652.079) (494.985) (157.094) 
Risultato netto 905.063 2.419.891 (1.514.828) 
 
 
 31/12/2025 

 
31/12/2024 Variazione 

VALORE DELLA PRODUZIONE    
Ricavi delle vendite e prestazioni 106.328.311 125.646.291 (19.317.980) 
Variazioni rimanenze semilavorati e prodotti finiti (3.513.985) 1.134.537 (4.648.522) 
Variazione dei lavori in corso su ordinazione (2.282.775) 3.977.125 (6.259.900) 
Incrementi immobilizzazioni per lavori interni 7.199.236 7.773.803 (574.567) 
Altri ricavi 2.174.828 1.940.845 233.983 
Totale valore della produzione 109.905.615 140.472.601 (30.566.986) 
COSTI    
Per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci 56.013.445 76.415.401 (20.401.956) 
Per servizi 15.657.565 17.643.644 (1.986.079) 
Per godimento beni di terzi 1.347.856 1.017.231 330.625 
Variazioni rimanenze materie prime 4.199.690 5.612.766 (1.413.076) 
Oneri diversi di gestione 248.114 597.045 (348.931) 
Totale costi 77.466.670 101.286.087 (23.819.417) 
Costo del lavoro 18.045.105 22.651.658 (4.606.553 
Margine Operativo Lordo 14.393.840 16.534.856 (2.141.016) 
Ammortamenti, svalutazioni, accantonamenti e leasing 12.595.661 12.061.032 534.629 
Risultato Operativo 1.798.179 4.473.824 (2.675.645) 
Proventi e oneri finanziari (1.491.926) (2.334.838) 842.912 
Risultato ordinario 306.253 2.138.985 (1.832.732) 
Componenti straordinari 1.458.606 679.335 779.271 
Rivalutazioni e svalutazioni  (207.717) 96.556 (304.273) 
Risultato prima delle imposte 1.557.142 2.914.876 (1.357.734) 
Imposte sul reddito  (652.079) (494.985) (157.094) 
Risultato netto 905.063 2.419.891 (1.514.828) 
 
 
Principali dati patrimoniali 
 
Lo stato patrimoniale riclassificato della società confrontato con quello dell’esercizio precedente è il seguente (in 
Euro): 
 31/12/2025 31/12/2024 Variazione 
    
Immobilizzazioni immateriali nette 25.927.583 26.584.711 (657.128) 
Immobilizzazioni materiali nette 11.762.779 13.256.913 (1.494.134) 
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Partecipazioni ed altre immobilizzazioni finanziarie 6.806.973 8.789.499 (1.982.526) 
Capitale immobilizzato 44.497.335 48.631.123 (4.133.788) 
    
Rimanenze di magazzino 49.952.818 60.723.925 (10.771.107) 
Crediti verso Clienti 14.648.761 19.650.125 (5.001.364) 
Altri crediti 8.333.747 9.538.940 (1.205.193) 
Ratei e risconti attivi 343.896 304.979 38.917 
Attività d’esercizio a breve termine 73.279.222 90.217.969 (16.938.747) 
    
Debiti verso fornitori 27.869.771 28.589.308 (719.537) 
Acconti 4.690.023 6.685.974 (1.995.951) 
Debiti tributari e previdenziali 2.203.661 4.655.557 (2.451.896) 
Altri debiti  2.655.843 3.723.558 (1.067.715) 
Ratei e risconti passivi 1.277.778 677.469 600.309 
Passività d’esercizio a breve termine 38.697.076 44.331.866 (5.634.790) 
    
Capitale d’esercizio netto 34.582.146 45.886.103 (11.303.957) 
    
Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 607.331 571.517 35.814 
Debiti tributari e previdenziali (oltre l’esercizio successivo) 0  0 
Altre passività a medio e lungo termine 604.784 678.622 (73.838) 
Passività a medio lungo termine 1.212.115 1.250.139 (38.024) 
    
Capitale netto investito 77.867.366 93.267.087 (15.399.721) 
    
Patrimonio netto  (50.421.161) (52.744.935) 2.323.774 
Posizione finanziaria netta a medio lungo termine (32.530.716) (22.484.320) (10.046.396) 
Posizione finanziaria netta a breve termine 5.084.511 (18.037.832) 23.122.343 
    
Mezzi propri e indebitamento finanziario netto (77.867.366) (93.267.087) 15.399.721 
 
 
Principali dati finanziari 
 
La posizione finanziaria netta al 31/12/2025, era la seguente (in Euro.): 
 
 31/12/2025 31/12/2024 Variazione 
    
Depositi bancari 22.708.927 12.174.943 10.533.984 
Denaro e altri valori in cassa 8.307 8.993 (686) 
Disponibilità liquide 22.717.234 12.183.936 10.533.298 
    
Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni 33.278 181.869 (148.591) 
    
Obbligazioni (entro l’esercizio successivo)  5.000.000 (5.000.000) 
Debiti verso banche (entro l’esercizio successivo) 14.360.145 21.563.705 (7.203.560) 
Debiti verso altri finanziatori (entro l’esercizio successivo) 3.305.856 3.839.932 (534.076) 
Debiti finanziari a breve termine 17.666.001 30.403.637 (12.737.636) 
    
Posizione finanziaria netta a breve termine 5.084.511 (18.037.832) 23.122.343 
   0 
Obbligazioni (oltre l’esercizio successivo) 8.761.863  8.761.863 
Debiti verso banche (oltre l’esercizio successivo) 20.232.797 16.499.525 3.733.272 
Debiti verso altri finanziatori (oltre l’esercizio successivo) 3.996.474 6.363.936 (2.367.462) 
Crediti finanziari (460.418) (379.141) (81.277) 
Posizione finanziaria netta a medio e lungo termine 32.530.716 22.484.320 10.046.396 
   0 
Posizione finanziaria netta (27.446.205) (40.522.152) 13.075.947 
 
 
A migliore descrizione della situazione finanziaria si riportano nella tabella sottostante alcuni indici di bilancio, 
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confrontati con gli stessi indici relativi ai bilanci dell’esercizio precedente. 
 
 
 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2023 
EBITDA 14.393.839 16.534.856 15.728.960 
Posizione finanziaria netta / Patrimonio netto 0,54 0,77 0,84 
Proventi e oneri finanziari / Ricavi netti 1,57% 1,72% 1,75% 
Posizione finanziaria netta / EBITDA 1,91 2,45 2,67 
EBITDA / Ricavi netti 13,27% 12,96% 10,39% 
Patrimonio netto / Capitale netto investito 0,65 0,57 0,54 

 
Da segnalare la disponibilità all’attivo di crediti tributari compensabili con i pagamenti fiscali futuri. Al 31/12/2025 
questi crediti ammontano a € 7.656.522 a fronte di debiti della stessa natura di € 1.310.566 e quindi la disponibilità 
netta è di € 6.345.956, che rappresentano liquidità differita che il Gruppo recupererà progressivamente nel corso del 
2026 e degli anni immediatamente successivi e che rettificano quindi la Posizione Finanziaria Netta a € (21.100.249). 
 
 
Informazioni attinenti all’ambiente e al personale 
 
Tenuto conto del ruolo sociale del Gruppo, come evidenziato anche dal documento sulla relazione sulla gestione del 
Consiglio Nazionale dei Dottori commercialisti e degli esperti contabili, si ritiene opportuno fornire le seguenti 
informazioni attinenti all’ambiente e al personale. 
 
 
Personale 
Nel corso dell’esercizio non si sono verificate nel Gruppo morti sul lavoro del personale iscritto al libro matricola, né 
infortuni sul lavoro che hanno comportato lesioni gravi o gravissime e non si sono registrati addebiti in ordine a 
malattie professionali a dipendenti o ex dipendenti o cause di mobbing per cui una o più società del Gruppo siano 
state dichiarate definitivamente responsabili. 
 
 
Ambiente 
Il Gruppo promuove un uso responsabile, efficiente ed efficace delle fonti energetiche adoperandosi per ridurre al 
minimo i consumi, le emissioni e la produzione di rifiuti con particolare attenzione alla raccolta differenziata ed al 
corretto smaltimento di rifiuti speciali. Nel corso dell’esercizio non si sono verificati danni causati all’ambiente da 
parte di una o più società del Gruppo. 
 
 
Bilancio di sostenibilità 
  
Viene redatto in via informale e reso disponibile separatamente il bilancio di sostenibilità 2025 della Società. 
 
 
 
 
ATTIVITA’ DI RICERCA E SVILUPPO 
 
Ai sensi dell'articolo 2428 comma 2 numero 1 si dà atto delle attività di sviluppo relative a nuovi prodotti o nuovi 
processi produttivi. L’attività di sviluppo è costante negli anni e fondamentale per il business del Gruppo e coinvolge 
tutte le aree in cui opera. 
 
SETTORE DISPLAY 
 
PLATFORM / ON BOARD DISPLAYS FOR RAILWAYS MARKET 
Sviluppo display informativo a bordo treno. Sistema di visualizzazione pagine statiche e streaming video basato su 
piattaforma ARM con protocolli di comunicazione proprietari. 
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INDUSTRIAL DISPLAY / KITS 
Progettazione apparecchiature di visualizzazione con bonding di piccolo formato per sistemi industriali sviluppo e 
industrializzazione sistemi di recupero energia per wellness machines. 
 
HIGH BRIGHTNESS / STRETCHED DISPLAYS FOR RAILWAYS APPLICATIONS 
Generazione di prodotti per applicazione ferroviaria con backlight native GDS ad alta luminosità, formati 
custom/stretched per istallazioni in ambito metropolitane. Prodotti single, tiled in configurazione master / slave. 
 
NEW GENERATION OF FULL OUTDOOR HB PRODUCTS 
Sviluppo nuovo core engine di grande formato (75” ed oltre) ad alta luminosità (>2500 nits). Sviluppo e integrazione 
nuova soluzione per la gestione termica del dispositivo prodotti single side e dual side. 
 
 
OTHERS 
Progetto per la realizzazione di un sistema video “ribbon display” per metropolitane. Progettazione del videowall extra 
narrow bezel, della struttura portante e del sistema di videocontrollo e diagnostica remota. 
 
NEW GENERATION OF E-INK PRODUCTS 
Display Monocromatico / colori 32” e 13” e formato A0 
Sviluppo display B/W – Colour per il mercato transportation. 
Chioschi informativi e menu board 
 
LED WALLS 
Sviluppo e integrazione soluzioni LED WALLS basati su tecnologia LED per applicazioni indoor, outdoor per applicazioni 
ferroviarie. 
 
INTERACTIVE TOTEMS 
Smart Information Displays con sistemi integrati ad elevata interattività per l’automatizzazione delle stazioni 
ferroviarie. 
 
NEW GENERATION OF SEMI-OUTDOOR PRODUCTS 
Sviluppo core engine medi e grandi formati e relativi prodotti self-standing o wall mounted per applicazione in dust 
enviroments. 

 
MIDAS ARIA OUTDOOR 
Famiglia di display per applicazione outdoor ad alta luminosità (>3000nits) basata su un concetto di gestione termica e 
di retroilluminazione a maggiore efficienza. 
 
DISPLAY MANAGEMENT SYSTEM 
Sviluppo piattaforma software proprietaria GDS per la configurazione e la gestione da remoto di un parco display.  
 
DISPLAY PID OUTDOOR 
Sviluppo, applicazione e integrazione di display PID outdoor per il mercato del trasporto con prestazioni, 
caratteristiche innovative e impatto ambientale ridotto, basati su tecnologie avanzate di lavorazione del vetro e dotati 
di piattaforma IoT per il monitoraggio remoto. 
 
 
SETTORE STAMPANTI 
 
FINANCIAL SCANNER 
Sviluppo di una nuova famiglia di prodotti per la gestione di assegni e documenti finanziari. 
 
PIATTAFORMA HW/SW 
Sviluppo di una nuova piattaforma HW e FW/SW trasversale su tutti i prodotti futuri settore scanner digitale e 
stampanti. Sviluppo basato su core ARM Cortex. 
STAMPANTI SERIALI 
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Sviluppo di nuova meccanica e HW per la famiglia “Stampanti Seriali” 
 
SP40 V.6 
Manutenzione evolutiva linea prodotti stampanti passbook per mercato bancario e industria finanziaria 

 
SETTORE LIGHTING 
 
SMART LIGHT SENSOR FOR STREET LIGHTING 
Progetto di sviluppo e realizzazione di sensori intelligenti per applicazioni street lighting, per la automazione di 
processo secondo gli standard IOT 
 
STRADALE 2023 
Sviluppi per gli apparecchi di tipo stradale, varianti ottiche, convergenza apparecchi/telecontrollo 
 
PIATTAFORMA OTTICA 
Piattaforma ottica per l’illuminazione stradale. Le ottiche sono state riviste per garantire maggiore efficacia e ridurre al 
minimo le perdite, migliorando significativamente le prestazioni dei sistemi di illuminazione. 
 
URBAN 2026 
Famiglia di prodotto destinata all’illuminazione pubblica e urbana, con applicazioni tipiche in strade, parcheggi, piste 
ciclabili, aree pedonali e zone residenziali. 
 
BUILDING SYSTEM 
Il progetto riguarda lo sviluppo di un portafoglio prodotti proprietario per il Building Management System, finalizzato 
alla gestione intelligente di ambienti, comfort, consumi energetici e automazione di zona. L’attività comprende la 
progettazione di dispositivi hardware e software integrati. I prodotti sono pensati per interfacciarsi con impianti HVAC, 
illuminazione, sistemi BACS e piattaforme digitali di supervisione. 
 
 
Alla società controllata Global Display Solutions Spa è stato concesso dal Ministero delle Imprese e del Made in Italy 
un contributo, a valere sulle risorse stanziate nell'ambito del Fondo per la crescita sostenibile, pari a € 2.015.198 per la 
realizzazione del progetto di ricerca e sviluppo denominato "Sviluppo, applicazione e integrazione di tecnologie 
avanzate per la produzione di guide luce in vetro per display PID outdoor dalle caratteristiche innovative e dotati di 
piattaforma IoT per il monitoraggio remoto per il mercato del trasporto". Il progetto è in fase di attuazione. 
 
 
Investimenti 
 
Nel corso dell'esercizio sono stati effettuati investimenti nelle seguenti aree: 
 

Immobilizzazioni Acquisizioni dell’esercizio 
Costi di impianto e ampliamento 40.661 
Costi per ricerca, sviluppo e innovazione 2.922.655 
Oneri pluriennali R&S in corso 4.272.485 
Diritti e brevetti 64.046 
Concessioni, licenze, marchi e software 272.125 
Altri oneri pluriennali in corso 2.366 
Altre immobilizzazioni immateriali  535.859 
Terreni e fabbricati 25.366 
Impianti e macchinari 568.115 
Attrezzature industriali e commerciali 492.815 
Altri beni 313.116 
Immobilizzazioni in corso 7.000 
Totale investimenti 9.516.609 
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Oltre agli investimenti in R&S, che continueranno a essere sostenuti, e agli investimenti per lo sviluppo dei mercati – 
realizzati anche mediante l’inserimento di personale diretto e la creazione di strutture di servizio locali, tra cui le 
controllate GDS Australia e GDS Germany – il Gruppo ha avviato e programmato una serie di investimenti strategici di 
rilievo, destinati a sostenerne il percorso di crescita, rafforzarne il posizionamento competitivo e migliorarne 
l’efficienza industriale. Tra i principali interventi realizzati negli ultimi anni e quelli in corso o programmati si 
segnalano: 

• nuovo sito industriale in Tunisia, finalizzato all’ampliamento e alla diversificazione delle capacità produttive, 
investimento iniziale di circa € 4 milioni. Sono in fase di valutazione l’espansione e i relativi investimenti   

• introduzione del nuovo sistema ERP (SAP), con investimento complessivo di circa € 1,5 milioni distribuito su un 
arco temporale di tre anni; 

• investimenti in macchinari per l’automazione conformi ai requisiti Industria 4.0, di cui circa € 1,2 milioni già 
completati, e ulteriori macchinari e attrezzature realizzati nel triennio 2022-2024 per circa € 2 milioni; 

• nuovi investimenti programmati per la verticalizzazione di alcuni processi industriali per circa € 1 milione, 
finalizzati ad aumentare il valore aggiunto interno e la resilienza della supply chain; 

• investimenti in Digital Transformation per circa € 1 milione (nuovo CRM, certificazione in ambito Cyber Security, 
soluzioni software per la tracciabilità e il MES, software PLM e attività di formazione); 

• piano di investimenti in GDS Romania per complessivi € 6,4 milioni, comprendente l’acquisizione, 
l’adeguamento tecnico e l’avviamento del nuovo sito industriale (operativo dalla fine del primo trimestre 2023), 
l’impianto fotovoltaico da 1 MWp entrato in funzione nel 2024 e nuovi investimenti per circa € 1,5 milioni 
destinati all’automazione e alla robotizzazione dei processi di movimentazione e lavorazione dei vetri, avviati 
nel corso del 2025; 

• costituzione delle società GDS Australia (comprensiva di Show Room e di una risorsa dedicata) e GDS Germany 
(a supporto delle attività commerciali e del servizio after-sales). 

•  acquisizione di tipo verticale, nell’ambito della strategia di integrazione della filiera finalizzata al rafforzamento 
delle attività di progettazione, sviluppo e produzione di strutture meccaniche a supporto dei prodotti del 
Gruppo. Investimento iniziale di circa € 600 mila  

• acquisizione di realtà commerciale in Francia volta a garantire la continuità operativa di un distributore, già 
cliente, dei prodotti Lighting sul mercato francese Investimento iniziale di circa € 400 mila  

 

I mezzi finanziari necessari agli investimenti derivano in parte dalla generazione dei flussi di cassa operativi e in parte 
dalle operazioni di finanziamento a medio-lungo termine effettuate dal Gruppo. 

 
 
Informazioni relative ai rischi e alle incertezze ai sensi dell’art. 2428, comma 3, al punto 6-bis, C.C. 
 
Le operazioni finanziarie a medio-lungo termine perfezionate nel 2025 – in particolare l’emissione del terzo Minibond 
da € 9 milioni e il Club Deal da € 15 milioni assistito da parziale garanzia SACE – unitamente alla tenuta del margine, 
hanno equilibrato la struttura delle fonti di finanziamento e creato sufficiente liquidità per la gestione ordinaria, anche 
in presenza delle turbolenze generate dalle tensioni geopolitiche e dalle incertezze sul fronte delle nuove tariffe 
protezionistiche. Il successo delle attività ha consentito di mantenere la fiducia del sistema finanziario e bancario e 
non sono stati riscontrati problemi di accesso al credito.  

Il rating pubblico della Società, emesso e monitorato da CERVED S.p.A. sul consolidato, è stato confermato pari ad 
A3.1. 

Il rischio di insolvibilità della clientela continua a essere coperto, salvo alcuni clienti strategici e storici, tramite polizza 
assicurativa che garantisce l’80% dell’importo dei crediti affidati; in alcuni casi il rischio è coperto mediante cessione 
dei crediti pro-soluto a società di factoring. In tutti i casi i clienti sono oggetto di approfondita valutazione in sede di 
instaurazione del rapporto commerciale e di attribuzione del fido. La politica di copertura del rischio di cambio non è 
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mutata: il rischio è solo in parte coperto con strumenti finanziari derivati e, ponendo in essere la Società sia operazioni 
attive sia passive in valuta (prevalentemente in dollari statunitensi), parte del rischio si compensa implicitamente. 
Tutti i rischi sopra elencati, nonché il rischio prezzi, sono valutati e gestiti direttamente dal Consiglio di 
Amministrazione. 

Restano monitorate le posizioni relative alle controversie fiscali delle controllate GDS Lighting e GDS Romania, già 
oggetto di soluzione transattiva e in relazione alle quali gli Amministratori, ritenendo non fondate le pretese, valutano 
e proseguono le azioni a tutela delle ragioni della Società. 

Tra i fattori di incertezza di natura prospettica si segnalano in particolare il perdurare delle tensioni geopolitiche e 
delle politiche protezionistiche e tariffarie, già visibili nel corso del 2025, e – con riferimento ai primi mesi del 2026 – le 
tensioni nell’area dello Stretto di Hormuz e le crescenti pressioni sul mercato dei semiconduttori e delle memorie. La 
forte accelerazione degli investimenti legati all’Intelligenza Artificiale e la conseguente crescita della domanda di 
microprocessori e memorie per i data center stanno generando rilevanti pressioni sulla disponibilità e sui prezzi dei 
semiconduttori. A partire dalla fine del 2025 i principali produttori hanno riallocato in misura significativa la capacità 
produttiva verso le memorie ad alta marginalità per applicazioni AI, con conseguente forte rincaro delle memorie 
standard (DRAM e NAND) e dilatazione dei tempi di approvvigionamento per la generalità degli operatori 
dell’elettronica. La rapida costruzione di Data Center, sviluppati per supportare la diffusione dell’utilizzo dell’AI ha 
creato un collo di bottiglia, facendo impennare i prezzi e incidendo su tutti i prodotti elettronici. Tali dinamiche, attese 
persistere almeno nel corso del 2026 e prevedibilmente anche negli esercizi successivi, potrebbero incidere 
negativamente sia sui costi sia sulla continuità degli approvvigionamenti necessari a supportare i volumi produttivi 
pianificati, con potenziali effetti sul fatturato e sulla marginalità del nuovo esercizio. 

 
Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio 

 
In data 19 gennaio 2026 si è verificato un evento straordinario a seguito dell’incendio di un immobile limitrofo, 
propagatosi alla porzione di un fabbricato in cui erano stoccate merci del Gruppo, andate conseguentemente distrutte 
per un valore contabile complessivo stimato in circa € 5,7 milioni. I danni, sia diretti sia indiretti, sono coperti da 
idonea polizza assicurativa. Le attività di accertamento e le valutazioni peritali sono attualmente in corso. L’evento ha 
determinato un temporaneo incremento del capitale circolante, limitato al ripristino dei materiali indispensabili per la 
continuità operativa, mentre il reintegro delle ulteriori tipologie di materiali avverrà in modo graduale, in funzione del 
fabbisogno produttivo. Allo stato attuale, essendo i danni coperti da adeguata copertura assicurativa, non si 
prevedono effetti economici negativi a carico del Gruppo; eventuali effetti sfavorevoli potranno emergere unicamente 
in funzione degli esiti delle perizie e dei tempi di definizione del sinistro. 

Nei primi mesi del 2026, beneficiando della solidità della posizione di liquidità, il Gruppo ha anticipato l’acquisto della 
partecipazione detenuta da SIMEST S.p.A. in GDS Romania per un importo pari a € 2,5 milioni, con corrispondente 
riduzione della quota di patrimonio di terzi, parzialmente compensata dall’incremento di circa € 1,0 milione 
conseguente all’investimento di FINEST S.p.A. nella medesima società, operazione finalizzata al supporto dei prossimi 
investimenti industriali. 

 
 
Evoluzione prevedibile della gestione 
 
Il Gruppo opera su mercati diversificati, che hanno risposto in modo differente alle varie crisi degli ultimi anni – dalla 
pandemia alle tensioni geopolitiche e, più recentemente, alle tensioni commerciali legate ai dazi all’importazione negli 
Stati Uniti. Si continua a operare con prudenza e attenzione sia ai costi sia alla liquidità, in modo da garantire non solo 
la regolare gestione nei periodi di maggiore turbolenza, ma soprattutto la capacità, anche futura, di investire e 
crescere cogliendo le opportunità che il mercato potrà riservare. Si ricorda che il Gruppo dispone di un sito produttivo 
efficiente anche negli Stati Uniti, che potrebbe costituire una nuova opportunità di crescita qualora il protezionismo 
americano rendesse realmente conveniente produrre localmente per il mercato statunitense. 

Tra gli elementi positivi a sostegno delle prospettive si confermano la ripresa attesa degli investimenti negli Stati Uniti, 
conseguente allo sblocco di fondi federali destinati a vari enti statali per l’ammodernamento della rete ferroviaria e 
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dei sistemi di trasporto, e la continua crescita degli investimenti in Germania e in Francia, mercati nei quali il Gruppo 
ha rafforzato la propria presenza.  

 
Previsioni a breve termine 
 
La commessa di contatori digitali acquisita nel 2019, conclusasi nel corso del 2025, comporterà un impatto negativo 
sul fatturato complessivo del nuovo esercizio stimato in circa € 2,7 milioni, con limitato impatto sulla marginalità 
complessiva. Le previsioni sui ricavi complessivi per il 2026 risentono inevitabilmente del contesto di elevata 
incertezza a livello globale, che incide negativamente sulle decisioni di investimento e sui consumi: alle restrizioni al 
commercio internazionale e alle politiche protezionistiche si sommano le nuove tensioni geopolitiche – tra cui quelle 
relative allo Stretto di Hormuz – e le pressioni sulla disponibilità e sui prezzi dei semiconduttori e delle memorie, 
fattori che potrebbero incidere negativamente sul fatturato e sulla marginalità dell’esercizio. 

Alla luce di tali elementi, per l’esercizio 2026 si stimano ricavi complessivi leggermente inferiori a quelli del 2025. Per 
fronteggiare il temporaneo rallentamento del fatturato si procederà a un’ulteriore azione di contenimento dei costi, in 
modo da non comprimere eccessivamente la redditività, che sarà peraltro in parte sostenuta dal calo del costo 
finanziario, grazie sia alla riduzione dei tassi di interesse sia alla riduzione del capitale circolante da finanziare. I piani di 
investimento saranno mantenuti e, ove opportuno, accelerati, anche per effetto delle operazioni di acquisizione 
perfezionate e in corso di valutazione. 

 
Azioni proprie e azioni/quote di società controllanti 
 
La Società non possiede, né ha acquistato o venduto nel corso dell’esercizio, azioni proprie o quote di società 
controllanti anche per tramite di società fiduciarie o per interposta persona. 
 
 
Privacy 
 
Le Società del Gruppo, sia italiane che estere, adottano le misure e gli obblighi previsti dalle normative locali in 
materia di privacy. 
 

 
Cornedo Vicentino, 29/05/2026 
 
Il Presidente del Consiglio di amministrazione 
Giovanni Cariolato 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Il sottoscritto Cariolato Giovanni nato a Valdagno (VI) il 21/04/1957 dichiara, consapevole delle responsabilità penali previste ex art. 76 del D.P.R. 445/2000 in caso di 
falsa o mendace dichiarazione resa ai sensi dell’art. 47 del medesimo decreto, che il presente documento è stato prodotto mediante scansione ottica dell’originale 
analogico e che ha effettuato con esito positivo il raffronto tra lo stesso e il documento originale ai sensi delle disposizioni vigenti. 
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Stato patrimoniale consolidato

31-12-2025 31-12-2024

Stato patrimoniale

Attivo

B) Immobilizzazioni

I - Immobilizzazioni immateriali

1) costi di impianto e di ampliamento 41.632 66.380

2) costi di sviluppo 13.763.967 13.011.289

3) diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione delle opere dell'ingegno 318.670 455.009

4) concessioni, licenze, marchi e diritti simili 4.538.303 5.952.651

5) avviamento 317.458 -

6) immobilizzazioni in corso e acconti 6.102.564 6.279.100

7) altre 844.989 820.282

Totale immobilizzazioni immateriali 25.927.583 26.584.711

II - Immobilizzazioni materiali

1) terreni e fabbricati 3.948.431 4.384.652

2) impianti e macchinario 4.046.060 4.584.884

3) attrezzature industriali e commerciali 2.964.551 3.329.589

4) altri beni 790.118 864.611

5) immobilizzazioni in corso e acconti 13.619 93.177

Totale immobilizzazioni materiali 11.762.779 13.256.913

III - Immobilizzazioni finanziarie

1) partecipazioni in

a) imprese controllate - 25.000

d-bis) altre imprese 1.766 1.250

Totale partecipazioni 1.766 26.250

2) crediti

d-bis) verso altri

esigibili entro l'esercizio successivo 1.152 -

esigibili oltre l'esercizio successivo 460.418 379.141

Totale crediti verso altri 461.570 379.141

Totale crediti 461.570 379.141

3) altri titoli - 299.979

Totale immobilizzazioni finanziarie 463.336 705.370

Totale immobilizzazioni (B) 38.153.698 40.546.994

C) Attivo circolante

I - Rimanenze

1) materie prime, sussidiarie e di consumo 31.837.767 36.812.113

2) prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 4.125.238 4.414.270

3) lavori in corso su ordinazione 1.694.350 3.977.125

4) prodotti finiti e merci 12.295.463 15.491.543

5) acconti - 28.874

Totale rimanenze 49.952.818 60.723.925

II - Crediti

1) verso clienti

esigibili entro l'esercizio successivo 14.648.761 19.650.125

esigibili oltre l'esercizio successivo 398.600 390.549

Totale crediti verso clienti 15.047.361 20.040.674

2) verso imprese controllate
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esigibili entro l'esercizio successivo - 50.240

Totale crediti verso imprese controllate - 50.240

4) verso controllanti

esigibili entro l'esercizio successivo 723.621 1.882.260

Totale crediti verso controllanti 723.621 1.882.260

5) verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti

esigibili entro l'esercizio successivo 2.344 1.032

Totale crediti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti 2.344 1.032

5-bis) crediti tributari

esigibili entro l'esercizio successivo 4.738.552 5.132.217

esigibili oltre l'esercizio successivo 2.917.970 4.465.576

Totale crediti tributari 7.656.522 9.597.793

5-ter) imposte anticipate 4.110.154 4.451.883

5-quater) verso altri

esigibili entro l'esercizio successivo 2.163.284 1.478.578

esigibili oltre l'esercizio successivo 83.277 149.875

Totale crediti verso altri 2.246.561 1.628.453

Totale crediti 29.786.563 37.652.335

III - Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni

5) strumenti finanziari derivati attivi 33.278 181.869

Totale attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni 33.278 181.869

IV - Disponibilità liquide

1) depositi bancari e postali 22.708.927 12.174.943

3) danaro e valori in cassa 8.307 8.993

Totale disponibilità liquide 22.717.234 12.183.936

Totale attivo circolante (C) 102.489.893 110.742.065

D) Ratei e risconti 343.896 304.979

Totale attivo 140.987.487 151.594.038

Passivo

A) Patrimonio netto di gruppo

I - Capitale 10.000.000 10.000.000

III - Riserve di rivalutazione 7.381.700 7.381.700

IV - Riserva legale 1.554.327 1.427.673

VI - Altre riserve, distintamente indicate

Riserva straordinaria 7.947.128 9.847.128

Riserva avanzo di fusione 550 550

Riserva per utili su cambi non realizzati 283.133 283.133

Riserva di consolidamento 4.638.654 6.801.897

Riserva da differenze di traduzione (2.438.095) (1.137.821)

Varie altre riserve 813.757 (1) (660.264)

Totale altre riserve 11.245.127 15.134.623

VII - Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi 17.396 54.364

VIII - Utili (perdite) portati a nuovo 15.396.506 12.976.624

IX - Utile (perdita) dell'esercizio 913.124 2.419.882

Totale patrimonio netto di gruppo 46.508.180 49.394.866

Patrimonio netto di terzi

Capitale e riserve di terzi 3.921.042 3.350.060

Utile (perdita) di terzi (8.061) 9

Totale patrimonio netto di terzi 3.912.981 3.350.069

Totale patrimonio netto consolidato 50.421.161 52.744.935

B) Fondi per rischi e oneri
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1) per trattamento di quiescenza e obblighi simili 11.889 5.388

2) per imposte, anche differite 97.736 160.230

3) strumenti finanziari derivati passivi 119.747 11.978

4) altri 332.764 295.808

Totale fondi per rischi ed oneri 562.136 473.404

C) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 607.331 571.517

D) Debiti

1) obbligazioni

esigibili entro l'esercizio successivo - 5.000.000

esigibili oltre l'esercizio successivo 8.761.863 -

Totale obbligazioni 8.761.863 5.000.000

4) debiti verso banche

esigibili entro l'esercizio successivo 14.360.145 21.563.705

esigibili oltre l'esercizio successivo 20.232.797 16.499.525

Totale debiti verso banche 34.592.942 38.063.230

5) debiti verso altri finanziatori

esigibili entro l'esercizio successivo 3.305.856 3.839.932

esigibili oltre l'esercizio successivo 3.996.474 6.363.936

Totale debiti verso altri finanziatori 7.302.330 10.203.868

6) acconti

esigibili entro l'esercizio successivo 4.690.023 6.685.974

Totale acconti 4.690.023 6.685.974

7) debiti verso fornitori

esigibili entro l'esercizio successivo 27.869.771 28.589.308

esigibili oltre l'esercizio successivo 24.143 111.380

Totale debiti verso fornitori 27.893.914 28.700.688

9) debiti verso imprese controllate

esigibili entro l'esercizio successivo - 70.290

Totale debiti verso imprese controllate - 70.290

11) debiti verso controllanti

esigibili entro l'esercizio successivo - 7

Totale debiti verso controllanti - 7

12) debiti tributari

esigibili entro l'esercizio successivo 1.310.566 3.524.882

Totale debiti tributari 1.310.566 3.524.882

13) debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale

esigibili entro l'esercizio successivo 893.095 1.130.675

Totale debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 893.095 1.130.675

14) altri debiti

esigibili entro l'esercizio successivo 2.655.843 3.653.261

esigibili oltre l'esercizio successivo 18.505 93.838

Totale altri debiti 2.674.348 3.747.099

Totale debiti 88.119.081 97.126.713

E) Ratei e risconti 1.277.778 677.469

Totale passivo 140.987.487 151.594.038

(1)

Varie altre riserve 31/12/2025 31/12/2024

Differenza da arrotondamento all'unità di Euro 5

Altre . . . 813.752 (660.264)
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Conto economico consolidato

31-12-2025 31-12-2024

Conto economico

A) Valore della produzione

1) ricavi delle vendite e delle prestazioni 106.328.311 125.646.291

2) variazioni delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione, semilavorati e finiti (3.513.985) 1.134.537

3) variazioni dei lavori in corso su ordinazione (2.282.775) 3.977.125

4) incrementi di immobilizzazioni per lavori interni 7.199.236 7.773.803

5) altri ricavi e proventi

contributi in conto esercizio 792.538 394.599

altri 3.921.724 2.462.512

Totale altri ricavi e proventi 4.714.262 2.857.111

Totale valore della produzione 112.445.049 141.388.867

B) Costi della produzione

6) per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 56.165.680 76.546.039

7) per servizi 15.677.001 17.721.114

8) per godimento di beni di terzi 1.413.076 1.020.742

9) per il personale

a) salari e stipendi 15.107.625 19.153.832

b) oneri sociali 2.940.167 3.059.678

c) trattamento di fine rapporto 383.679 367.831

e) altri costi 241.656 111.704

Totale costi per il personale 18.673.127 22.693.045

10) ammortamenti e svalutazioni

a) ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 8.714.084 8.296.393

b) ammortamento delle immobilizzazioni materiali 2.372.864 2.678.787

d) svalutazioni dei crediti compresi nell'attivo circolante e delle disponibilità liquide 20.295 16.784

Totale ammortamenti e svalutazioni 11.107.243 10.991.964

11) variazioni delle rimanenze di materie prime, sussidiarie, di consumo e merci 4.199.690 5.612.766

12) accantonamenti per rischi 114.311 113.816

13) altri accantonamenti 1.308.887 951.741

14) oneri diversi di gestione 529.249 715.120

Totale costi della produzione 109.188.264 136.366.347

Differenza tra valore e costi della produzione (A - B) 3.256.785 5.022.520

C) Proventi e oneri finanziari

16) altri proventi finanziari

d) proventi diversi dai precedenti

da imprese controllate - 270

da imprese controllanti 43.332 31.162

altri 727.241 880.602

Totale proventi diversi dai precedenti 770.573 912.034

Totale altri proventi finanziari 770.573 912.034

17) interessi e altri oneri finanziari

altri 2.472.650 3.109.796

Totale interessi e altri oneri finanziari 2.472.650 3.109.796

17-bis) utili e perdite su cambi 210.151 (6.438)

Totale proventi e oneri finanziari (15 + 16 - 17 + - 17-bis) (1.491.926) (2.204.200)

D) Rettifiche di valore di attività e passività finanziarie

18) rivalutazioni
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d) di strumenti finanziari derivati 5.495 117.559

Totale rivalutazioni 5.495 117.559

19) svalutazioni

d) di strumenti finanziari derivati 213.212 21.003

Totale svalutazioni 213.212 21.003

Totale delle rettifiche di valore di attività e passività finanziarie (18 - 19) (207.717) 96.556

Risultato prima delle imposte (A - B + - C + - D) 1.557.142 2.914.876

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

imposte correnti 355.779 503.814

imposte relative a esercizi precedenti 66.355 14.379

imposte differite e anticipate 229.945 (23.208)

Totale delle imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate 652.079 494.985

21) Utile (perdita) consolidati dell'esercizio 905.063 2.419.891

Risultato di pertinenza del gruppo 913.124 2.419.882

Risultato di pertinenza di terzi (8.061) 9
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Rendiconto finanziario consolidato, metodo indiretto

31-12-2025 31-12-2024

Rendiconto finanziario, metodo indiretto

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

Utile (perdita) dell'esercizio 905.063 2.419.891

Imposte sul reddito 652.079 494.985

Interessi passivi/(attivi) 1.702.077 2.452.055

(Plusvalenze)/Minusvalenze derivanti dalla cessione di attività - (9.807)
1) Utile (perdita) dell'esercizio prima d'imposte sul reddito, interessi, dividendi e plus
/minusvalenze da cessione

3.259.219 5.357.124

Rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel capitale 
circolante netto

Accantonamenti ai fondi 145.187 173.100

Ammortamenti delle immobilizzazioni 11.086.948 10.975.180
Rettifiche di valore di attività e passività finanziarie di strumenti finanziari derivati che 
non comportano movimentazione monetarie

107.769 (7.222)

Altre rettifiche in aumento/(in diminuzione) per elementi non monetari (1.816.941) (205.181)
Totale rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel 
capitale circolante netto

9.522.963 10.935.877

2) Flusso finanziario prima delle variazioni del capitale circolante netto 12.782.182 16.293.001

Variazioni del capitale circolante netto

Decremento/(Incremento) delle rimanenze 10.771.107 1.396.476

Decremento/(Incremento) dei crediti verso clienti 6.200.880 9.191.496

Incremento/(Decremento) dei debiti verso fornitori (877.071) (12.820.871)

Decremento/(Incremento) dei ratei e risconti attivi (38.917) 121.482

Incremento/(Decremento) dei ratei e risconti passivi 600.309 (24.993)

Altri decrementi/(Altri Incrementi) del capitale circolante netto (2.534.113) 2.881.819

Totale variazioni del capitale circolante netto 14.122.195 745.409

3) Flusso finanziario dopo le variazioni del capitale circolante netto 26.904.377 17.038.410

Altre rettifiche

Interessi incassati/(pagati) (1.702.077) (2.452.055)

(Imposte sul reddito pagate) (2.214.316) (1.254.693)

(Utilizzo dei fondi) (50.919) (170.741)

Totale altre rettifiche (3.967.312) (3.877.489)

Flusso finanziario dell'attività operativa (A) 22.937.065 13.160.921

B) Flussi finanziari derivanti dall'attività d'investimento

Immobilizzazioni materiali

(Investimenti) (1.109.660) (3.677.007)

Disinvestimenti 100.328 704.440

Immobilizzazioni immateriali

(Investimenti) (8.459.259) (8.630.080)

Disinvestimenti 225.141 -

Immobilizzazioni finanziarie

(Investimenti) (59.682) (25.119)

Disinvestimenti - 6.564

Flusso finanziario dell'attività di investimento (B) (9.303.132) (11.621.202)

C) Flussi finanziari derivanti dall'attività di finanziamento

Mezzi di terzi

Incremento/(Decremento) debiti a breve verso banche (7.581.214) 4.011.860

Accensione finanziamenti 24.615.849 8.802.610

(Rimborso finanziamenti) (20.006.810) (12.744.004)

v.2.14.5 GLOBAL DISPLAY SOLUTIONS S.P.A.

Bilancio consolidato al 31-12-2025 Pag. 7 di 9

Generato automaticamente - Conforme alla tassonomia itcc-ci-2018-11-04



Flusso finanziario dell'attività di finanziamento (C) (2.972.175) 70.466

Incremento (decremento) delle disponibilità liquide (A ± B ± C) 10.661.758 1.610.185

Effetto cambi sulle disponibilità liquide (128.460) 58.571

Disponibilità liquide a inizio esercizio

Depositi bancari e postali 12.174.943 10.506.620

Danaro e valori in cassa 8.993 8.560

Totale disponibilità liquide a inizio esercizio 12.183.936 10.515.180

Disponibilità liquide a fine esercizio

Depositi bancari e postali 22.708.927 12.174.943

Danaro e valori in cassa 8.307 8.993

Totale disponibilità liquide a fine esercizio 22.717.234 12.183.936

Acquisizione o cessione di società controllate

Corrispettivi totali pagati o ricevuti 1.106.762 -
Disponibilità liquide acquisite o cedute con le operazioni di acquisizione/cessione delle 
società controllate

467.968 -

Valore contabile delle attività/passività acquisite o cedute 3.992.164 -
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Dichiarazione di conformità del bilancio

Il sottoscritto Giovanni Cariolato ai sensi dell'art. 47 del d.p.r. n. 445/2000, dichiara che il documento informatico in 
formato xbrl contenente lo stato patrimoniale, il conto economico e il rendiconto finanziario sono conformi ai 
corrispondenti documenti originali depositati presso la societa'.
Data, 29/05/2026
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