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Dati economici (euro/000) 2008 % 2007 % 2006 %
Ricavi 330.210 100,0 277.176 100,0 230.164 100,0
Margine operativo lordo 46.044 13,9 42.282 15,3 31.462 13,7
Risultato operativo 41.159 12,5 38.036 13,7 27.846 12,1
Risultato ante imposte 40.135 12,2 37.820 13,6 27.797 12,1
Risultato netto di gruppo 18.924 5,7 15.719 5,7 10.274 4.5
Dati patrimoniali e finanziari (euro/000) 2008 2007 2006
Patrimonio netto di gruppo 111.646 94.493 79.107
Patrimonio netto di terzi 13.278 12.713 14.481
Totale attivo 301.038 235.140 206.338
Capitale circolante netto 81.358 63.846 59.938
Capitale investito netto 143.551 96.788 86.890
Cash flow (*) 10.267 19.650 8.837
Posizione finanziaria netta (18.627) 10.418 6.698

(*) Calcolato come somma del flusso di cassa della gestione corrente e la variazione delle attivita e passivita dell'esercizio.

Dati per singola azione (euro) 2008 2007 2006
Numero di azioni 9.222.857 9.079.920 8.926.905
Risultato operativo per azione 4,46 4,19 3,12
Risultato netto per azione 2,05 1,73 1,15
Cash flow per azione 1,11 2,16 0,99
Patrimonio netto per azione 12,11 10,41 8,86
Altre informazioni 2008 2007 2006
Numero di dipendenti 2.686 2.272 1.925










Reply Bilancio 2008

Lettera agli azionisti

Signori Azionisti,

Nel 2008, in uno scenario di mercato, che da
tempo registra tassi di crescita molto contenuti,
Reply, con oltre 330 milioni di Euro di ricavi, €
riuscita a migliorare del 19% rispetto al 2007,
registrando, nel contempo, una crescita di piu
del 20% per quanto riguarda l'utile netto.

Abbiamo ottenuto questi risultati grazie
all’eccellenza delle nostre persone e perseguendo
un piano di sviluppo volto a fare di Reply un
player europeo, specializzato in segmenti ad

alto potenziale di crescita.

-
v :

| continui investimenti fatti per promuovere i nuovi
modelli abilitati dalla rete e affiancare i nostri clienti
nell'introduzione delle nuove tecnologie, fanno si
che Reply sia, oggi, considerata dal mercato un
riferimento in ambiti quali: le architetture a servizi,
il CRM, la Business Intelligence, le soluzioni Mobile
e Wireless, la sicurezza e il Web 2.0. Ambiti che,
sempre piu, si stanno rivelando fondamentali nella
ridefinizione dei modelli di business da parte delle
aziende.

Reply, nel 2008, ha sviluppato, inoltre, una propria
offerta distintiva sulle nuove tecnologie Web 2.0 e
sulle modalita di delivery dei servizi basate su SaaS
e Cloud Computing. Segmenti di mercato, caratteriz-
zati da un fenomeno di Skill Shortage, che sempre
pili sono al centro dei processi di semplificazione ed
ottimizzazione dell’lT messi in atto da parte delle
aziende, di tutti i settori, per fronteggiare la situazio-
ne economica attuale.

Nella strategia industriale di crescita per nicchie di
competenza specializzata, si inseriscono le acquisi-



= NP =

zioni, completate nel 2008, di Communication Valley,
il principale Security Operation Centre italiano, e di
glue:, societa inglese leader nelle SOA e nel BPM,
come pure, I'apertura, a inizio 2009, di un centro di
ricerca e sviluppo sul Machine 2 Machine a Torino.

Quest’ultima operazione, in particolare, amplia la
nostra offerta a un settore, I'internet degli oggetti,
destinato a divenire, nei prossimi anni, fondamentale
nel processo di diffusione delle nuove tecnologie, sia
all’interno delle aziende sia nella vita quotidiana. Un
settore, in cui intendiamo ricoprire un ruolo primario.

Quanto abbiamo ottenuto, con impegno e serieta, nei
primi dodici anni della nostra storia, ci consente di
affrontare, con serenita e fiducia nelle nostre capaci-
ta, un futuro che, indubbiamente, richiedera coraggio,
determinazione e velocita di decisione.

Siamo di fronte ad un momento di grande incertezza
sullo scenario nazionale e internazionale, conseguenza
della crisi che ha investito i mercati finanziari e, che
sta provocando situazioni di difficolta e di crisi anche

sulle economie reali, con una riduzione dei consumi
in quasi tutti i settori industriali e commerciali.

Reply € una realta solida finanziariamente, fortemen-
te orientata all’innovazione, con un’offerta distintiva
sulle nuove tecnologie e una presenza consolidata

in tutti i principali settori industriali. Cido nonostan-
te, la sfida che ci attende e grande, forse anche piu
di quelle che abbiamo gia affrontato e superato per
costruire, in un settore dominato da colossi mondiali,
un Gruppo di oltre 2600 persone presente in ltalia,
Germania e Inghilterra.

Nel 2009 sara, per tanto, pit che mai fondamentale
fare squadra attorno ai valori da sempre al centro del
modello Reply: la continua ricerca dell’innovazione,
la qualita e I'eccellenza delle soluzioni, la cura e

il rispetto per il cliente, la velocita e la capacita di
adattarsi ai cambiamenti.

Il Presidente

-~ Mario Rizzante
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_La veloce evoluzione delle tecnologie
unita all’affermarsi di una economia digitale
hanno imposto alle aziende nuove modalita
di comunicazione, interazione e lavoro, fondate
sulla capacita di trasferire dati ed informazioni
in tempo reale con tutti gli attori coinvolti

f nella catena del valore.

B

Reply con una specializzazione distintiva

nella consulenza, nella progettazione e
nell'implementazione di soluzioni basate sui
nuovi canali di comunicazione ed i media digitali,
€ oggi una delle principali realta che operano

nel settore dell'Information e Communication
Technology.

Il modello Reply integra cultura, competenza
e proattivita applicando i nuovi paradigmi e
le nuove tecnologie dell'informatica e della
comunicazione, per eccellere nello sviluppo
di soluzioni innovative, flessibili ed efficienti.

Reply si caratterizza per:

__una cultura “fortemente” orientata all’innovazione
tecnologica;

__una struttura flessibile, in grado di anticipare
le evoluzioni del mercato e i nuovi modelli
organizzativi;

___una metodologia di delivery di provato successo e
scalabilita;

__una rete di aziende specializzate per area di
competenza;

__ team costituiti da specialisti, provenienti dalle

migliori universita, che lavorano insieme per ottenere

risultati rapidi ed eccellenti;

__un management di grande esperienza e fortemente
orientato a generare profitto;

__relazioni di lungo termine con i propri clienti.




Il modello organizzativo

Con oltre 2600 dipendenti [dato al 31 dicembre 2008]
Reply opera con una struttura a rete costituita da
societa specializzate per Processi, Applicazioni e
Tecnologie, che costituiscono centri di eccellenza
nei rispettivi ambiti di competenza.

__ Processi — per Reply comprendere ed utilizzare

la tecnologia significa introdurre un nuovo fattore
abilitante ai processi di business grazie ad
un’approfondita conoscenza del mercato e degli
specifici contesti industriali di attuazione.

__Applicazioni — Reply progetta e realizza soluzioni

applicative volte a rispondere alle esigenze del core
business delle aziende.

__Tecnologie — in Reply viene ottimizzato I'utilizzo

di tecnologie innovative per realizzare soluzioni in
grado di garantire ai clienti la massima efficienza e
flessibilita operativa.

| servizi di Reply includono:

__ Consulenza - strategica, di comunicazione, di processo
e tecnologica.

__ System Integration — sfruttare al meglio il potenziale
della tecnologia coniugando consulenza di business
con soluzioni tecnologiche innovative e ad elevato
valore aggiunto;

__ Application Management - gestione, monitoraggio
ed evoluzione continua degli asset applicativi.
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__Market focus

A,

Reply affianca i principali gruppi industriali Nel 2008 la suddivisione del fatturato del Gruppo
europei appartenenti ai settori Telco & Media, tra i vari settori verticali e stata la seguente:
Utilities, Industria e Servizi, Banche e Assicurazioni

e Pubblica Amministrazione.

9% 21%
High tech ‘ Manufacturing
8%
Media
10%
23% PA
Telco
7%
J Utilities
22%
Finance



Telco & Media

Negli ultimi anni il mercato delle
Telecomunicazioni ha visto I'evoluzione degli
operatori da fornitori di connettivita a fornitori
di servizi innovativi e contenuti digitali.

Le infrastrutture di rete e le applicazioni disponibili
abilitano una nuova generazione di servizi convergenti
legati all’utente (business, consumer, employee), ai
terminali (Smart phone, PDA, PC, ecc.) ed al modello
di utilizzo. Le applicazioni wireless e le applicazioni
basate su standard Internet richiedono un approccio
sempre piu sofisticato, sia in fase di progettazione
che di sviluppo. Il volume delle informazioni gestite
e trasmesse richiede infrastrutture tecnologiche ed
applicative di crescente complessita, che tuttavia
risultino ampiamente flessibili in funzione della
domanda e trasparenti rispetto all’utente.

Reply & oggi un attore affermato nel processo di conver-
genza tra Telco e Media e Elettronica di Consumo, con
un particolare focus sulle componenti relative allo svi-
luppo di servizi a valore aggiunto che sfruttano la mul-

-

ticanalita, alla gestione di contenuti multimediali e ai
servizi di supporto al Business, quali il Billing e il CRM.

L'evoluzione tecnologica e le esigenze del mercato sti-
molano I'innovazione verso nuovi modelli di business e
tipologie di servizi customer oriented sempre pill perso-
nalizzabili. Gli utenti non si accontentano piu di vedere
il proprio mondo digitale confinato all’interno di uno
schermo di un PC, ma sempre piu si attendono di poter
accedere ai loro servizi e contenuti in ogni contesto,
indipendentemente dal device che utilizzano.

Reply, con un’offerta integrata di consulenza, comu-
nicazione e creativita, affianca le aziende nel rispon-
dere a questa nuova generazione di clienti, con servizi
che siano fruibili in modo sempre pitu semplice e fun-
zionale al contesto d'uso.

Reply, inoltre, € tra i principali partner dei piu
importanti Telco Operators sul Device Testing &
Certification, con al suo interno gruppi di lavoro dedi-
cati che capitalizzano competenze sviluppate in anni
di attivita su uno degli aspetti pitu critici nell’attuale
scenario delle telecomunicazioni.

N\
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Banche, Assicuratori e Operatori Finanziari

Reply collabora con i piu importanti istituti
Bancari e Assicurativi nell'individuazione e
nell'implementazione di soluzioni in grado

di coniugare I'ottimizzazione dei processi core
con un sostanziale miglioramento in termini
di efficienza del patrimonio informativo.

In particolare, Reply affianca i propri clienti nel sup-
portare il loro sviluppo, definendo strategie basate su
nuove tecnologie (SOA, soluzioni Mobile e Wireless,
Web 2.0, on-line self services, Business Intelligence
e Knowledge Management) volte ad introdurre un’ef-
fettiva innovazione in settori mission critical quali il
trading, I'asset management, i canali distributivi, il
controllo del rischio e la sicurezza.

Da sottolineare inoltre, la sempre piu significativa
attivita di consulenza e di supporto al cambiamento,
testimoniata dal successo riportato, presso i prin-
cipali Istituti di Credito, in molti progetti di grande
criticita in ambito di “crescita dei ricavi” e “cost
optimization”.

Industria e Servizi

Le imprese di successo devono essere in grado di
prendere decisioni rapide ed agire efficacemente,
allineando strategie, persone, processi e
tecnologie in tempi brevi e simultaneamente
all'interno di “strutture a rete”: complesse
aggregazioni di clienti, partners e fornitori.

| sistemi informativi devono garantire ai processi la
massima flessibilita ed un controllo sempre piu rigoroso
delle attivita, mentre le nuove tecnologie rafforzano ed
estendono le potenzialita: electronic tagging, web servi-
ces, soluzioni mobile, instant messaging hanno cambia-
to il ritmo con cui si muovono le aziende.

L'innovazione tecnologica e la capacita di integrarla
efficacemente in soluzioni applicative costituiscono

i fondamenti di Reply, che affianca i propri clienti
nelle fasi d’introduzione, cambiamento e gestione
dei sistemi informativi: dal disegno, alla ridefinizione
dei processi core, alla realizzazione di soluzioni in
grado di garantire I'integrazione delle applicazioni

a supporto dell’Azienda Estesa:

~ Gestione della relazione con il Cliente — Reply € specia-

lizzata nella definizione di soluzioni di CRM a supporto
delle attivita di Marketing, Vendita e Assistenza.
Logistica e distribuzione - Reply aiuta i propri clienti

ad integrare i partner operativi, progettando modelli di
Supply Chain Execution ottimizzati nelle componenti di
Warehouse Management, Transportation Management,
Planning e Inventory.

Sistemi di produzione - Per rispondere alle richieste del
mercato in tempi sempre piu ridotti con prodotti spesso
“definiti dal cliente”, Reply affianca le aziende nel dise-
gno di sistemi che governano la produzione in un’ottica
real time e in grado di abbreviare i tempi di adattamen-
to a caratteristiche del prodotto, sempre meno prevedi-
bili e sempre piu variabili.



Energy & Utilities

In questi ultimi anni il settore dell’Energy

& Utilities ha affrontato il fenomeno della
concorrenza e della deregulation, condizionata
dalle normative EU, attraverso 'attuazione della
suddivisione tra i processi di distribuzione e

di vendita. Tali evoluzioni hanno generato un
conseguente dinamismo degli investimenti degli
operatori che, sollecitati da una forte pressione
su ricavi e margini e dalla necessita di fornire
livelli di servizio e sicurezza sempre piu elevati,
sempre piu individuano nelle componenti ICT
nuove leve competitive.

Reply ha implementato un insieme di offerte
specifiche articolate sulle tre principali aree
verticali del settore — Retailer, Merchant Energy
Provider e Network Operations - composte da:
servizi di consulenza strategica e tecnologica,
volti all’ottimizzazione di processi e alla
selezione e implementazione delle piattaforme e
delle architetture tecnologiche pit adeguate al
contesto. Il continuo consolidamento e sviluppo
di competenze su processi di business “core” ha
permesso, inoltre, a Reply di assumere un ruolo
primario sui principali operatori italiani e di aprirsi
al mercato internazionale.

Pubblica Amministrazione

[l nuovo Piano e-gov 2012, predisposto dal
Ministero per I'lnnovazione Tecnologica

“e un impegno per l'innovazione, la diffusione
di servizi di rete, I'accessibilita e la trasparenza
della pubblica amministrazione, per avvicinarla
alle esigenze di cittadini e imprese.

[l Piano richiede risorse finanziarie, I'impegno
organizzativo delle amministrazioni e la capacita
delle imprese.”

La capacita consulenziale e tecnologica delle imprese
rappresenta uno dei fattori centrali per il raggiungi-
mento degli obiettivi strategici fissati dal Governo.

In tale scenario, Reply € per knowhow ed esperienza,
uno dei partner piu qualificati per accompagnare
I’Amministrazione Pubblica Centrale e Locale in que-
sta fase di transizione verso I'innovazione.

Reply, in particolare, in ambito di Pubblica
Amministrazione, ha una specializzazione distintiva
nella fornitura di soluzioni d’integrazione, interope-
rabili e orientate alla cooperazione applicativa fra
Enti Locali e Centrali ed ¢ in grado di garantire alle
Amministrazioni un elevato livello di supporto con-
sulenziale, nel ridisegnare e ottimizzare i processi
amministrativi.

Reply affianca la Pubblica Amministrazione, nel rag-
giungimento dei nuovi obiettivi di ammodernamento
e miglioramento dell’efficienza, con: soluzioni inno-
vative per community, servizi di infotainment multi-
canali e una consolidata esperienza nella definizione
di modelli di integrazione fra contesti applicativi
eterogenei.
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Innovazione tecnologica

Web 2.0

La sempre piu crescente popolarita di servizi
online “user-driven", unita alla diffusione di
modelli di social network, anche in ambito
enterprise, ha portato alla ribalta un nuovo
modo di affontare la rete: il Web 2.0.

Una visione di Internet basata sulla collabo-
razione tra gli utenti e abilitata da strumenti
quali Web Services, peer-to-peer-networking,
blogs, podcasts, social networks e wikies.

Un punto di partenza per nuove metodologie
e applicazioni software, all'insegna della
condivisione e della collaborazione.

Reply ha declinato la propria offerta Web 2.0
in quattro ambiti specifici:

Social Networks

Applicare modelli e tecnologie Web 2.0 introduce
all’interno delle aziende nuove forme di collabo-
razione abilitate dalla conoscenza diffusa e non
strutturata. Le piattaforme di knowledge manage-
ment, nell’ottica sempre piu diffusa di dare “voce
agli utenti” si aprono ad approcci “bottom-up”, di
costruzione e condivisione delle informazioni, basati
su wiki, blog. Nascono nuove forme di comunicazio-
ne in grado di velocizzare |'interazione tra i processi
aziendali. Reply, all'interno della propria offerta in
ambito di social network ha sviluppato una propria
piattaforma proprietaria: TamTamy ™™,



Rich User Experience

| principi e i modelli del Web 2.0 consentono la
nascita di nuove generazioni di servizi e applicazioni
in grado di offrire all’utente finale gradi di liberta e
interazione impensabili in passato. Le possibilita offer-
te da concetti come RIA (Rich Intenet Application) e
Interaction Design spingono a rivedere I'impostazione
della User Interface. Caratteristiche quali facilita e
rapidita d'uso diventano elementi integranti delle fun-
zionalita che, un’applicazione offre, assottigliando la
barriera tra il servizio e il suo consumatore.

Software Assembly

Il passaggio da un’era basata sulla costruzione ad
un'era fondata sull’assemblaggio delle componenti
software insieme al concetto di mash-up di feed e/o
servizi esterni, porta ad una sostanziale riconside-
razione del concetto di software: non piu strumento

singolo di gestione di contenuti, ma, contemporanea-

mente, fonte e consumatore di informazioni e servizi
in un ecosistema di applicazioni che si assemblano
su piu livelli.

Multichannelling

Usabilita e navigazione sono concepite slegando
logica applicativa da modalita di presentazione,
ponendo al centro di tutto sempre le persone e le
loro modalita di interazione. Il Web 2.0, con i suoi
principi, abilita nuove generazioni di servizi e solu-
zioni in grado di sfruttare le potenzialita di funzioni
quali: location based marketing, local search, search
marketing integrato e micropagamenti. Usabilita e
navigazione devono pertanto essere ripensati per un

ottimale utilizzo sulle centinaia di “mobile browser’
oggi disponibili.

21
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Mobile e wireless

Le infrastrutture di rete e le applicazioni oggi
disponibili permettono di creare una nuova
generazione di servizi convergenti, costruibili
dagli utenti e fruibili in qualunque momento
ed in qualunque luogo.

Reply affianca i propri clienti nel realizzare nuovi
scenari e modelli d’interazione, integrando le archi-
tetture per la distribuzione dei servizi con le compo-
nenti di erogazione dei contenuti.

Per Reply costruire un ecosistema Mobile significa:
abilitare un'infrastruttura "always on", mettendola a
disposizione di aziende e service provider, per gestire
e distribuire servizi;

__abilitare i dispositivi wireless e wired a comunicare e
collaborare per offrire servizi integrati;

potenziare |'esperienza degli utenti mobili con servizi
contestuali erogati in modo proattivo.

Obiettivo di Reply ¢ realizzare ambienti collaborativi
che garantiscano facilita di accesso alle informazioni
in qualsiasi luogo e in ogni momento. Reply unisce
competenze su device e protocolli di comunicazione,
con la conoscenza dei principali processi aziendali

e affianca i clienti nella realizzazione di soluzioni
mobili per la gestione competitiva di tutti i servizi
aziendali, sia corporate che consumer.

22

Digital television

La rivoluzione dei servizi su Digitale & ormai
avviata da tempo. L'opportunita di fornire
contenuti con la qualita e la semplicita tipici del
mondo broadcasting, sommata alle possibilita di
interattivita, personalizzazione, numero "illimitato"
di canali (al limite uno per ogni utente) fornito
dalle reti broadband, introduce mutamenti
sostanziali nella catena del valore dei contenuti.

| set-top-box predisposti alla ricezione del segnale
digitale terrestre, o alla fruizione di IPTV, possono sup-
portare funzioni interattive, trasformando il televisore
in un terminale universale. Un device capace di intera-
gire con un programma televisivo, cosi come accedere
ai contenuti del Web, offrendo al telespettatore, per la
prima volta, un ruolo attivo, e abilitando componenti
di Digital Lifestyle sempre pil coinvolgenti.

Reply crede che il futuro della nostra societa passera
attraverso la diffusione dei nuovi canali di interazio-
ne. Per questo, affianca i principali operatori del set-
tore, supportandoli nel percorso verso la convergenza
e nella ridefinizione dei loro business model, con
servizi di consulenza, e il completo dominio delle
tecnologie di gestione e distribuzione dei contenuti
(IpTV, Dvb-H, DTT...).




Service Oriented Architecture

'adozione di un’architettura orientata ai servizi
(Service Oriented Architecture) e all'integrazione,
permette di guardare ai sistemi aziendali in modo
nuovo, rivedendo le modalita di progettazione,
assemblaggio, controllo e governo.

Web Services e SOA costituiscono i fondamenti

per la costruzione di modelli in cui le componenti
applicative, tra loro debolmente interconnesse, sono
pubblicate, consumate e combinate insieme ad altre
rese accessibili dalla rete.

| servizi sono elementi modulari, componibili a
piacere, mentre 'architettura ne garantisce I'intero-
perabilita a prescindere dalla particolare tecnologia
con cui i servizi sono realizzati o vengono esposti per
essere fruiti.

'adozione del modello SOA permette la drastica
riduzione della complessita generale dell’infrastrut-
tura, circoscrivendo la logica applicativa in moduli
specifici e, riducendo il numero delle connessioni
gestite. E fondamentale, nella realizzazione di solu-
zioni basate su SOA, I'utilizzo di un approccio meto-
dologico corretto e, I'approfondita conoscenza dei
paradigmi architetturali di riferimento.

L'offerta di Reply su Web Services, SOA e approcci
basati su modelli SaaS include:
progettazione di soluzioni architetturali orientate ai
servizi, supporto all’analisi delle logiche di business,
pianificazione e realizzazione dei servizi di base e evo-
luzione in ottica Service Oriented delle piattaforme;
supporto nell’evoluzione delle piattaforme applicative
tradizionali (ERP, Application Server e Portali) verso
i nuovi modelli architetturali basati su SOA;
___consulenza nella realizzazione di soluzioni ad alto valo-
re aggiunto basate su modelli WOA di mashup dei dati
aziendali;
___progettazione e gestione di soluzioni per il monito-
raggio proattivo e SLA management per il controllo
dei Web Services.

Security

In ambito di sicurezza delle informazioni

Reply ha definito un’offerta basata su di una
metodologia integrata e coerente per affrontare
ogni aspetto del rischio associato a un sistema
informativo: dall'individuazione delle minacce e
delle vulnerabilita, alla definizione, progettazione
e implementazione delle relative contromisure
tecnologiche, legali, organizzative, assicurative o
di ritenzione del rischio.

Grazie alla conoscenza approfondita delle tecnologie,
degli operatori, degli standard di riferimento e delle
leggi, Reply € in grado di aiutare i Clienti a costruire lo
“scudo” piu efficiente contro qualsiasi tipo di minac-
cia, fornendo la massima garanzia su tutte le fasi d’in-
tervento.

Nel corso del 2008, Reply ha esteso ulteriormente la
propria offerta di servizi per il “Business Security &
Data Protection” introducendo la componente relativa
ai “Managed Security Services”, ambito dove ha una
posizione di leadership sul mercato, con particolare
riferimento al settore bancario e assicurativo, grazie
alla capacita’ di offrire questo servizio tramite un
Security Operation Centre operativo 7X24.
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_La rete e oggi un “sistema informativo” distribuito,
tramite cul accedere in tempo reale a quantita
sempre maggiori di dati, di informazioni e di
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contenuti complessi.

Questo nuovo utilizzo di internet introduce modelli
competitivi basati su approcci a servizio abilitati
da tre componenti fondamentali: le piattaforme
software, la comprensione ed il dominio dei
processi, la gestione del servizio.

Reply affianca i propri clienti in questo

percorso d’innovazione, con servizi e piattaforme
concepiti per sfruttare pienamente le nuove
potenzialita offerte dalla rete e dalle tecnologie
di comunicazione.

Click Replym™

Click Reply™, la piattaforma Reply per il Supply
Chain Planning e il Supply Chain Execution, otti-
mizza la gestione integrate di Inventory, Warehouse,
Transportation e Shop Floor Management.
L'architettura della soluzione, interamente orienta-
ta a servizi e basata su standard aperti, permette
I'integrazione sia con sistemi ERP sia con sistemi
di SCE e MES. Click Reply™ consente la gestione
e il controllo di un’ampia gamma di dispositivi per
la lettura e la scrittura di tag basati sulla tecnologia
RFID, oltre che dei tradizionali device di rilevazione
barcode e di voice recognition.

Discovery Reply™

Discovery Reply™, la piattaforma Reply per il Digital
Asset Management, grazie a innovativi metodi di orga-
nizzazione dei flussi di lavoro, all’elevato livello d’in-
teroperabilita con gli altri sistemi aziendali e ai servizi




avanzati di distribuzione multi-canale dei contenuti,

rende piu’ efficiente la gestione dell’intero ciclo di
vita degli asset digitali. Discovery Reply™ supporta la
transizione verso modelli integrati di produzione, uti-
lizzo e archiviazione dei contenuti. Mediante una piat-
taforma aperta e flessibile ed un'interfaccia semplice
ed intuitiva Discovery Reply™ consente l'acquisizione,
|'elaborazione, la catalogazione, l'accesso, la ricerca

e la distribuzione di asset digitali sui vari canali di
delivery, sia tradizionali (TV analogica e digitale) sia
IP based (IPTV, WebTV, MobileTV, DVB-H).

Gaia Replym™

Gaia Reply™, la service delivery platform di Reply
basata su di un framework opensource, abilita I'ero-
gazione di contenuti e servizi su differenti dispositivi
mobili, sia in ambito business che consumer, come
ad esempio: M-Site, gestione community, pagamenti
elettronici, gestione della propria forza vendite in
mobilita’ e mobile advertising.

TamTamym™

TamTamy™, la piattaforma di Social Network sviluppa-
ta da Reply, risponde all’esigenza, sempre piu sentita
da parte delle aziende di facilitare e accelerare la con-
divisione dei know-how individuali, la collaborazione e
|’attivazione di nuovi modi di comunicare. Per questo
Reply in TamTamy™ ha integrato, in una singola inter-
faccia personalizzabile, i principali e piu diffusi stru-
menti di community, oggi disponibili online (wiki, blog,
tag, video e foto sharing, podcast, rss,...), con una
serie di servizi di base quali: la gestione dell’identita e
della presenza, la categorizzazione, il rating, la ricerca
e la messaggistica on-line.
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Business Process Outsourcing
Reply fornisce servizi di BPO altamente specializzati
in tre ambiti di competenza:

__ Finance & Administration - gestione dei processi
contabili transazionali, redazione del bilancio d’eser-

Reply, all’interno dell’offerta di Business Performance
Management, ha individuato dei servizi specifici in
grado di supportare i CFO nella loro evoluzione che
sempre piu li vede confrontarsi con temi un tempo

di pertinenza dei CEO:

__Definizione del modello di controllo aziendale;
__Pianificazione Strategica e Budgeting;
__Creazione del Bilancio Consolidato;

cizio e consolidato, gestione degli adempimenti
fiscali, smaterializzazione dei documenti contabili
e archiviazione sostitutiva.

~_Human Resources - formazione, ECM, profili di __Supporto all’lPO.

carriera, knowledge aziendale, cruscotti per I'analisi
direzionale.

_ Pharmaceutical - Gestione e Controllo della Spesa
Farmaceutica.

Cfo Services

L'esigenza di utilizzare strumenti di reporting e simu-
lazione complessi per ricevere in maniera tempestiva
ed adeguata informazioni sull’andamento dell’azienda
e sulla sua capacita di creare valore pongono i CFO di
fronte ad un radicale cambiamento di ruolo.
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Application Management
Reply ha definito un modello di Application
Management caratterizzato da:

___un approccio modulare che consente al cliente di

acquisire singole componenti di servizio (es. solo la
manutenzione applicativa, solo il supporto all’eserci-
zio) oppure insieme strutturati di servizi;

___un modello di erogazione flessibile, il cui obiettivo &

integrare al meglio il servizio Reply nei processi del
cliente adattandosi alle specifiche esigenze.
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_Partnership / Ricerca e Sviluppo
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Reply considera ricerca e continua innovazione
asset fondamentali per affiancare i clienti nel
percorso di adozione delle nuove tecnologie.

Per offrire le soluzioni piu adatte alle diverse esi-
genze delle aziende, Reply ha stretto importanti
rapporti di partnership con i principali vendor
mondiali. In particolare Reply, vanta il massimo
livello di certificazione sulle tre tecnologie leader
in ambito Enterprise: Microsoft (Gold Certified
Partner), Oracle (Certified Advantage Partner)
SAP (Special Expertise Partner in ambito SAP
Netweaver).

Microsoft

Reply, che detiene uno dei principali centri di
competenza in Italia su Microsoft, sia in ambito
tecnologico che sulle Microsoft Business Suite, nel
corso del 2008 ha iniziato a lavorare su Azure (la
piattaforma Microsoft per lo sviluppo e I'integrazio-
ne di applicazioni, e servizi online in ottica 2.0),

su Microsost Online Services (la nuova proposizione
Microsoft per il SaaS) e su Microsoft Surface (la
nuova soluzione Hardware-Software Microsoft basata
su innovative modalita di interazione per la gestione
dei contenuti digitali) partecipando ai programmi
mondiali di testing pre-lancio (Technology Adoption
Program) rivolti ad un numero molto selezionato di
Gold Certified Partner (massimo livello di certificazio-
ne riconosciuto da Microsoft). Queste attivita, volte

a consentire un piu rapido knowledge transfer sui
clienti, si affiancano a quanto gia fatto a partire dal
2006 da Reply su Microsoft Vista, con la costituzione,
presso le sedi Reply di Milano e Torino dei soli labora-
tori Italiani esistenti su Vista e Office 2007, dove nel
corso del 2009 inizieranno le attivita di beta-testing
delle nuove piattaforme Windows 7 e Office 14.
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Oracle

Reply, partner di Oracle fin dal 1996, ha sempre
seguito I'evoluzione dell’offerta Oracle, sia in termi-
ni di tecnologia che di prodotto, arrivando ad avere
oggi uno dei principali Competence Center Europei in
grado di unire la copertura completa dell’intero stack,
con il dominio delle suite applicative e delle principali
soluzioni verticali per industry. Nel corso del 2008,
Oracle e Reply hanno siglato un accordo di co-svilup-
po a livello globale per creare soluzioni basate sulla
piattaforma Oracle Application Integration Architecture
(AIA) in grado di integrare le soluzioni applicative
Oracle e di terze parti. In base all’accordo, un team
di Reply ha partecipato, presso il quartier generale

di Oracle a Redwood Shores, in California, allo svi-
luppo del package AIA (Process Integration Pack)
che implementa il processo di Order-to-Cash Process
Integration Pack integrando Oracle Siebel CRM con
Oracle E-Business Suite. Presso la sede Reply di
Milano, & attivo un Demoground, dove le aziende
possono accedere in tempo reale agli ultimi svilup-

pi disponibili sulle nuove tecnologie di integrazione
Oracle e valutare i Business Process di Integrazione
progressivamente rilasciati da Oracle.

SAP

Reply ha maturato esperienze a livello internaziona-
le, sul mondo applicativo e tecnologico SAP, ed ¢ in
grado di supportare le imprese nei processi di cam-
biamento richiesti dal mercato, approcciando in modo
integrato la progettazione e lo sviluppo di sistemi
informativi aziendali basati su tecnologia SAP.

Le competenze presenti coprono in particolare i
processi di Supply Chain (SRM), di logistica e pro-
duzione (ERP), e di customer care (CRM), nonché

le aree di finanza, amministrazione, controllo di
gestione e budgeting. Il dominio degli strumenti di
Business Intelligence di SAP (BW, Business Objects e
Outlooksoft), consente, inoltre, di affiancare i clienti
nella definizione ed implementazione di strutture di
reporting e cruscotti di controllo oltre che ambienti

di simulazione e pianificazione. Un’area importante

¢ infine costituita dalla competenza tecnologica e
progettuale che, basandosi sull’infrastruttura SAP
Netweaver, € in grado di indirizzare le tematiche di
Application Integration (SAP XI/Pl) e di People e
Knowledge Integration (SAP Portal), sfruttando I'ap-
proccio a servizi (e-SOA) che SAP ha introdotto nella
propria architettura.
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Fin dalla sua costituzione Reply ha dedicato Sviluppo ed evoluzione piattaforme
risorse ad attivita di Ricerca e Sviluppo, proprietarie

concentrandole su due ambiti: sviluppo

ed evoluzione delle piattaforme proprietarie Click Reply™

e definizione di un processo continuo di Nel 2008 & stato rilasciato un nuovo modulo di
Scouting, Selection e Learning di nuove Analytics all’interno della Suite Click Reply™
tecnologie volto a portare sul mercato come strumento complementare al modulo di
soluzioni innovative in grado di sostenere Warehouse Management. Click Reply™ WM

la creazione di valore all'interno delle Analytics ha lo scopo di supportare i responsabili
aziende. di magazzino e i direttori della logistica nel moni-

toraggio e nell’analisi delle attivita operative di
magazzino in contesti temporali di medio e lungo
periodo, al fine di valutare la qualita, I'efficacia e
I'efficienza della gestione della struttura logisti-
ca. Inoltre sono in corso, iniziate nel 2008 e in
completamento nel 2009, le attivita per far evol-
vere Click Reply™ in ottica SaaS (Software as a
Service).
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Discovery Reply™

Nel corso dell’esercizio 2008 sono state rese dispo-
nibili nuove funzionalita volte a rispondere alle
esigenze del settore del Broadcasting che richiede
una integrazione sempre pil spinta tra i sistemi

di gestione di contenuti audiovisivi e i sistemi di
“back office”, quali quelli per la pianificazione dei
programmi e delle produzioni o i sistemi di gestione
dei diritti. Sono state, inoltre, estese le funzionalita
di Discovery Reply™, per la gestione dei contenuti
e media digitali, in contesti industriali differenti
rispetto al Broadcasting, tra i quali il Fashion e

la Security.

Gaia Reply™

Gli sviluppi effettuati nel 2008, che hanno visto
integrare in Gaia Reply™ i nuovi paradigmi del

Web 2.0 e dei pattern di utilizzo dei servizi mobile
da parte degli utenti, sono stati rivolti alla creazione

di strumenti per I'aggregazione, costruzione e gestio-

ne di widget multipiattaforma e di client application
per i principali device mobili presenti sul mercato.

TamTamy™

Reply nel 2008 ha reso disponibile la versione
“SaaS” (Software as a Service) di TamTamy™ che,
grazie all’utilizzo delle piu recenti tecnologie e
modelli di distribuzione dei servizi online - quali
I"Enterprise Cloud Computing - consente di creare
community aziendali, pagando per |'effettivo utilizzo
(Pay per Use), abbattendo notevolmente i costi ed

i tempi di start-up. Questa nuova offerta si affianca
alla versione “On Premises” che consente di avere
un livello di personalizzazione ancora piu elevato in
termini di interfaccia ed una completa integrazione
con i sistemi aziendali. Per entrambe le versioni
sono previsti rilasci continui di nuove applicazio-
ni e funzionalita, coerentemente con I'approccio
“Perpetual Beta” adottato da Reply per lo sviluppo
di TamTamy™.
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Scouting, selection & adoption
di nuove tecnologie

Saas & Cloud Computing

Soddisfare le necessita di servizi e applicazioni
dell’utente finale tramite la rete € una soluzione che
sempre piu sta sostituendo le vecchie applicazioni
desktop. Il trend di diffusione di Servizi e Software as
a Service & al contempo spinta e conseguenza della
nascita di molteplici offerte di cloud computing, con
Amazon (Amazon Web Services) che ha fatto da apripi-
sta, seguito rapidamente da Microfsoft (Azure) e Google
(Google Apps e Google Application Engine). Le forze di
una applicazione “in the cloud” ¢ sia nella economici-
ta che puo offrire (con potenza di calcolo acquistabile
solo quando necessaria) sia nella semplicita con cui

un servizio in cloud computing pud scalare a seconda
delle necessita del business. Reply, affianca le aziende
nella valutazione e introduzione delle potenzialita offer-
te da SaaS e Cloud Computing. In particolare le part-
nership con Google e sugli online services Microsoft,
consentono a Reply di poter accedere agli ultimi rilasci
tecnologici prima della loro diffusione sul mercato.

Rich Internet Application

Mentre fenomeni come la diffusione del Cloud
Computing e lo stato “always connected” degli uten-

ti spingono sempre piu il software ad abbandonare il
desktop per trasformarsi in servizi sulla rete, cresce
I'esigenza di arricchire le applicazioni web con gradi di
interazione con I'utente ed efficacia pari o superiori a
quelle cui gli utenti sono abituati. Reply affianca i pro-
pri clienti, in questo nuovo modo di interpretare la rete,
con il dominio delle nuove soluzioni oggi disponibili,
quali ad esempio Adobe Flex, Adobe Air, e Microsoft
Silverlight. Lo sviluppo di queste tecnologie sta dando

e dara una forte spinta alla diffusione di Widget: appli-
cazioni light-weight accessibili da pit device e canali
(desktop, mobile, internet...). Per poter efficacemente
seguire questo trend per i suoi clienti Reply ha al suo
interno un vera e propria Widget Factory, volta ad analiz-
zare e approfondire le diverse soluzioni di widgeting per
espandere la loro applicazione all’ambito Enterprise.

Digital Television

Reply ha costituito al suo interno gruppi di lavoro
che, collaborando con analisti italiani ed internazio-
nali, si occupano dello studio e della proposizione di
nuovi modelli di interazione sui canali digitali. Inoltre
Reply affianca i principali operatori del settore Media
e Broadcasting nel percorso verso la convergenza,
supportandoli nella definizione di business model
basati sulle nuove tecnologie di comunicazione e di
distribuzione dei contenuti (WebTV, Dvb-H, DTT...),
in grado di fornire contenuti con la qualita e la sem-
plicita tipici del mondo broadcasting, sommata alle
possibilita di interattivita, personalizzazione e numero
"illimitato" di canali (al limite uno per ogni utente)
fornito dalle reti broadband.

Machine 2 Machine

La continua spinta alla covergenze tra Telco, Media ed
Elettronica di Consumo portera nei prossimi anni alla
necessita di interpretare come “Device in rete” oggetti
oggi slegati da ogni forma di connettivita (elettrodome-
stici, controller per impianti domotici integrati,...). Il
Machine 2 Machine & destinato a divenire un settore
fondamentale nella diffusione delle nuove tecnologie
sia all’interno delle aziende che nella vita quotidiana e
Reply intende essere un player di riferimento in questo
settore e nei servizi correlati. Per questo, a Febbraio
2009, ha rilevato il Centro Ricerche di Motorola a
Torino per dar vita ad un proprio centro di Ricerca e
Sviluppo sulla nuova “internet degli oggetti®.

Il centro ha I'obiettivo di costituire una piattaforma di
servizi, device e middleware sulla quale basare appli-
cazioni specifiche per ambiti verticali, quali, ad esem-
pio, infomobilita, logistica avanzata, sicurezza ambien-
tale, contactless payment e tracciabilita dei prodotti.
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_ Il valore delle persone
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Reply si basa sull’eccellenza delle persone che
ne fanno parte. Le donne e gli uomini Reply
danno vita al “brand” presso clienti e partner
e ne rappresentano I'immagine.

Il Gruppo Reply, composto da professionisti pro-
venienti dalle migliori universita e politecnici del
settore, intende continuare ad investire in risorse
umane stringendo rapporti privilegiati e relazioni
di collaborazione con diversi poli universitari al
fine di rafforzare il proprio organico con persona-
le di alto profilo.

L'interesse nel recruiting & rivolto principalmente a
giovani laureati. In particolare, le facolta di interesse
risultano essere: Informatica, Ingegneria informati-
ca, Ingegneria elettronica, Ingegneria delle teleco-
municazioni, Ingegneria gestionale ed Economia e
Commercio. Il rapporto tra Reply e le Universita si
esplica, inoltre, attraverso frequenti collaborazioni

a livello di stage, tesi e partecipazione a lezioni e
seminari.

| valori che caratterizzano le persone Reply sono
I'entusiasmo, I'eccellenza, la metodologia, lo spirito
di squadra, l'iniziativa, la capacita di comprendere
il contesto e di comunicare con chiarezza le solu-
zioni proposte. Il continuo desiderio di immaginare,
sperimentare e studiare nuove soluzioni, consente di
percorrere cammini innovativi in maniera rapida ed
efficace.
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Chiunque abbia deciso di far parte del “mondo
Reply”, indipendentemente dalla societa, trova la
possibilita di esprimere al meglio le proprie poten-
zialita, in un modello organizzativo basato su: cultu-
ra, etica, fiducia, onesta e trasparenza.

Valori indispensabili, per un continuo miglioramento
e per una sempre maggiore attenzione alla qualita
nel proprio lavoro.

Tutti i manager del Gruppo lavorano quotidianamente
affinché non si disperdano i principi che da sempre
sono alla base di Reply e che I’'hanno sostenuta nella
sua crescita.

__ Condivisione degli obiettivi del cliente

L'Eccellenza: |la cultura di base, lo studio, I'atten-
zione per la qualita, la serieta, la valorizzazione dei
risultati.

La Squadra: la collaborazione, il trasferimento delle
idee e della conoscenza, la condivisione di obiettivi
e risultati, il rispetto delle caratteristiche personali.

Il Cliente: la condivisione degli obiettivi, la soddisfa-
zione del cliente, la coscienziosita, la professionali-
ta, il senso di responsabilita, I'integrita.

L'Innovazione: I'immaginazione, la sperimentazione,
il coraggio, lo studio, la ricerca del miglioramento.

La Velocita: la metodologia, I'esperienza nella gestio-
ne dei progetti, la collaborazione, I'impegno nel rag-

_ Professionalita e rapidita nelllimplementazione

Cultura e flessibilita giungimento dei risultati e degli obiettivi del cliente.
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Relazione sulla gestione 2008

Principali rischi ed incertezze cui Reply S.p.A
e il Gruppo sono esposti

Il Gruppo Reply adotta procedure specifiche per la gestione dei fattori di rischio che possono influenzare i risultati
dell’azienda. Tali procedure sono il risultato di una gestione dell’azienda che ha sempre mirato a massimizzare il valo-
re per i propri azionisti ponendo in essere tutte le misure necessarie a prevenire i rischi insiti nell’attivita del Gruppo.

Reply S.p.A., nella sua posizione di Capogruppo, ¢ di fatto esposta, ai medesimi rischi e incertezze, a cui & esposto il
Gruppo stesso. | fattori di rischio descritti di seguito devono essere letti congiuntamente alle altre informazioni conte-
nute nel Bilancio Annuale.

Rischi Esterni

Rischi connessi alle condizioni generali dell’economia

Il mercato della consulenza informatica & legato all’andamento dell’economia dei paesi industrializzati dove la doman-
da di prodotti ad alto contenuto tecnologico € piu elevata. La congiuntura economica sfavorevole a livello nazionale
e/o internazionale ovvero un alto livello di inflazione potrebbero arrestare o ridurre la crescita della domanda con con-
seguenti ripercussioni sull’attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Rischi connessi all’evoluzione dei servizi legati all’ict

Il settore dei servizi di consulenza ICT in cui opera il Gruppo & caratterizzato da veloci e profondi cambiamenti tec-
nologici e da una costante evoluzione della composizione delle professionalita e delle competenze da aggregare nella
realizzazione dei servizi stessi, con la necessita di un continuo sviluppo e aggiornamento di nuovi prodotti e servizi.
Pertanto, il futuro sviluppo dell’attivita del Gruppo dipendera anche dalla capacita di anticipare le evoluzioni tecnolo-
giche ed i contenuti dei propri servizi, anche attraverso significativi investimenti in attivita di ricerca e sviluppo.

Rischi connessi alla concorrenza

Il mercato della consulenza ICT & altamente competitivo. Alcuni concorrenti potrebbero essere in grado di ampliare a
danno del Gruppo la propria quota di mercato. Inoltre I'intensificarsi del livello di concorrenza, legato anche al possi-
bile ingresso, nei settori di riferimento del Gruppo, di nuovi soggetti dotati di risorse umane, capacita finanziarie e tec-
nologiche che possano offrire prezzi maggiormente competitivi potrebbe condizionare I'attivita del Gruppo e la possibi-
lita di consolidare o ampliare la propria posizione competitiva nei settori di riferimento con conseguenti ripercussioni
sull’attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Rischi connessi alle crescenti esigenze della clientela

Le soluzioni del Gruppo sono soggette a mutamenti tecnologici rapidi che, unitamente alle crescenti esigenze della
clientela e alla loro propria necessita di informatizzazione, che si traduce in richieste di sviluppo di attivita sempre pit
complesse, richiedono talvolta impegni eccessivi non proporzionati agli aspetti economici. Questo potrebbe, in taluni
casi, comportare ripercussioni sull’attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.



Principali rischi ed incertezze cui Reply S.p.A. e il Gruppo sono esposti

Analisi della situazione economico-finanziaria del Gruppo

Principali operazioni societarie

Reply in borsa

La Capogruppo Reply S.p.A.

Altre informazioni

Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura dell’esercizio

Evoluzione prevedibile della gestione

Proposta di approvazione del bilancio e di destinazione del risultato dell’esercizio

Rischi connessi all’evoluzione del quadro normative

L'attivita svolta dal Gruppo Reply non & soggetta ad alcuna particolare normativa di settore.

Rischi interni

Rischi relativi alla dipendenza da personale chiave

Il successo del Gruppo dipende in larga misura da alcune figure chiave che hanno contribuito in maniera determinante
allo sviluppo dello stesso, quali, il Presidente e gli amministratori esecutivi della Capogruppo Reply S.p.A. Il Gruppo &,
inoltre, dotato di un gruppo dirigente (Senior Partner e Partner) in possesso di una pluriennale esperienza nel settore,
aventi un ruolo determinante nella gestione dell’attivita del Gruppo.

La perdita delle prestazioni di una delle suddette figure chiave senza un’adeguata sostituzione, nonché I'incapacita

di attrarre e trattenere risorse nuove e qualificate, potrebbero avere effetti negativi sulle prospettive, attivita e risultati
economici e finanziari del Gruppo.

Il management ritiene, in ogni caso, che il Gruppo, sia dotata di una struttura operativa e dirigenziale capace di assi-
curare continuita nella gestione degli affari sociali.

Rischi connessi alla dipendenza da clienti

Il Gruppo offre servizi di consulenza prevalentemente ad aziende di medie e grandi dimensioni operanti in mercati dif-
ferenti (Telco, Manufacturing, Finance, ecc.).

Una parte significativa dei ricavi del Gruppo, seppur in maniera decrescente nel corso degli ultimi anni, & concentrata
su un numero relativamente ristretto di clienti, le cui eventuali perdite potrebbero, pertanto, incidere negativamente
sull’attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Rischi connessi alla internazionalizzazione

Il Gruppo, nell’ambito della propria strategia di internazionalizzazione, potrebbe essere esposto ai rischi tipici derivanti
dallo svolgimento dell’attivita su base internazionale, tra cui rientrano quelli relativi ai mutamenti del quadro politico,
macroeconomico, fiscale e/o normativo, oltre che alle variazioni del corso delle valute.

Tali accadimenti potrebbero incidere negativamente sulle prospettive di crescita del Gruppo all’estero.

Rischi connessi all'inadempimento di impegni contrattuali

I Gruppo sviluppa soluzioni ad alto contenuto tecnologico e di elevato valore, i relativi contratti sottostanti possono
prevedere I'applicazione di penali per il rispetto dei tempi e degli standard qualitativi concordati.

L'applicazione di tali penali potrebbe avere effetti negativi sui risultati economici e finanziari del Gruppo.

I Gruppo ha inoltre stipulato polizze assicurative, ritenute adeguate, per cautelarsi rispetto ai rischi derivanti da
responsabilita professionale per un massimale annuo complessivo equivalente a 10,0 milioni di euro.

Peraltro, qualora le coperture assicurative non risultassero adeguate e il Gruppo fosse tenuto a risarcire danni per un
ammontare superiore al massimale previsto, la situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo potrebbe
subire significativi effetti negativi.

Ad oggi, nessuna delle ipotesi sopra avanzate ha determinato conflittualita nei rapporti con la clientela. Tale eventuali-
ta non é tuttavia da escludere per il futuro.
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Relazione sulla gestione 2008

Rischi finanziari

Rischio di credito

Ai fini commerciali sono adottate specifiche politiche volte ad assicurare la solvibilita dei propri clienti.
Per quanto riguarda le controparti finanziarie, il Gruppo non & caratterizzato da significative concentrazioni di rischio
di credito e di rischio di solvibilita.

Rischio di liquidita

Il rischio di liquidita & collegato alla difficolta di reperire fondi per far fronte agli impegni.

| flussi di cassa, le necessita di finanziamento e la liquidita delle societa del Gruppo sono monitorati o gestiti perlopiu
centralmente sotto il controllo della Tesoreria di Gruppo, con |'obiettivo di garantire un’efficace ed efficiente gestione
delle risorse finanziarie (mantenimento di un adeguato livello di disponibilita liquide e disponibilita di fondi ottenibili
tramite un adeguato ammontare di linee di credito committed).

L'attuale difficile contesto economico dei mercati e di quelli finanziari richiede particolare attenzione alla gestione

del rischio liquidita e in tal senso particolare attenzione € posta alle azioni tese a generare risorse finanziarie con la
gestione operativa e al mantenimento di un adeguato livello di liquidita disponibile quale importante fattore per affron-
tare un 2009 che si preannuncia difficile. |l Gruppo prevede, quindi, di far fronte ai fabbisogni derivanti dai debiti
finanziari in scadenza e dagli investimenti previsti attraverso i flussi derivanti dalla gestione operativa, la liquidita
disponibile e il rinnovo o il rifinanziamento dei prestiti bancari.

Rischio di cambio e rischio di tasso di interesse

L'esposizione al rischio di tasso di interesse deriva dalla necessita di finanziare le attivita operative oltre che di impie-
gare la liquidita disponibile. La variazione dei tassi di interesse di mercato puo avere un impatto negativo o positivo
sul risultato economico del Gruppo, influenzando indirettamente i costi e i rendimenti delle operazioni di finanziamen-
to e di investimento.

Il rischio di cambio & mitigato dalla prevalenza delle operazioni di transazioni denominate e registrate in euro.

Il rischio di tasso di interesse a cui € esposto il Gruppo & originato prevalentemente dai debiti finanziari a tasso varia-
bile. Il Gruppo gestisce tale rischio mediante il ricorso a contratti derivati, tipicamente interest rate swap, che trasfor-
mano il tasso variabile in tasso fisso.
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__Analisi della situazione economico-finanziaria del Gruppo

Premessa

| prospetti di seguito esposti e commentati sono stati predisposti sulla base del bilancio consolidato al 31 dicembre
2008, a cui si fa rinvio, redatto nel rispetto dei Principi Contabili Internazionali (“IFRS”) emessi dall’International
Accounting Standard Board (“IASB”) e omologati dall’Unione Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione
dell’art. 9 del D.Lgs. n. 38/2005.

Andamento dell’esercizio

Reply € specializzata nella progettazione e nell’implementazione di soluzioni basate sui nuovi canali di comunicazione
e media digitali.

Reply, costituita da una rete di aziende specializzate, offre alle societa dei settori Telecom & Media, Manufacturing,
Finance e Pubblica Amministrazione applicazioni per ottimizzare i processi aziendali e tecnologie innovative per abili-
tare la comunicazione con clienti, partner, fornitori e collaboratori.

| servizi di Reply includono consulenza, system integration, application management e business process outsourcing.
Reply & quotata al segmento STAR di Borsa Italiana [REY.MI].

Reply chiude I'esercizio 2008 con un fatturato consolidato di 330,2 milioni di euro, in crescita del 19,1% rispetto
all’esercizio 2007. L'EBITDA & stato pari a 46,0 milioni di euro (42,3 milioni di euro nel 2007) con un EBIT di 41,2
milioni di euro (38,0 milioni di euro nel 2007). Il risultato netto, pari a 18,9 milioni di euro, € in crescita del 20,4%
rispetto al dato 2007 (15,7 milioni di euro).

L'indebitamento finanziario netto del Gruppo, al 31 dicembre 2008, ammonta a 18,6 milioni di euro, sostanzialmente
in linea rispetto ai 16 milioni di euro del 30 settembre 2008.

Il 2008 & stato un anno caratterizzato da ottimi risultati; Reply ha potenziato la propria presenza in tutti i princi-
pali settori dove € presente: Telco-Media-Utilities, Banche e Assicurazioni, Industria e Servizi, Sanita e Pubblica
Amministrazione. Ha potenziato I'offerta in ambito di sicurezza, con I'acquisizione del principale Security Operation
Centre Italiano e aperto una base in Inghilterra specializzata su SOA e BPM settori che, pur nell’attuale congiuntura,
continuano a presentare ampi spazi di sviluppo.

I1 2009 si sta definendo come un periodo di forte discontinuita finanziaria, economica e industriale, da cui le azien-
de usciranno profondamente cambiate e rinnovate. Reply, oggi, & considerata un riferimento su architetture a servizi,
CRM, Business Intelligence, soluzioni Mobile e Wireless, sicurezza, portali multicanale, SaaS e Cloud Computing.
Ambiti sempre pit fondamentali nella ri-definizione dei modelli di business da parte delle aziende che, per fronteg-
giare una riduzione dei consumi ormai diffusa in tutti i settori industriali, devono trovare nuove leve competitive e
ottimizzare i costi.
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Conto economico consolidato riclassificato

Di seguito si espone il conto economico consolidato riclassificato a valori assoluti e percentuali, raffrontato con i valori

dell’esercizio precedente:

(in migliaia di euro) 2008 % 2007 %
Ricavi 330.210 100,0 277.176 100,0
Acquisti (10.262) (3,1) (6.955) (2,5)
Lavoro (162.396) (49,2) (134.909) (48,7)
Servizi e costi diversi (111.299) (33,7) (92.515) (33,4)
Altri (costi)/ricavi non ricorrenti (209) (0,1) (515) (0,1)
Costi operativi (284.166) (86,1) (234.894) (84,7)
Margine operativo lordo (EBITDA) 46.044 13,9 42.282 15,3
Ammortamenti e svalutazioni (4.885) (1,5) (4.246) (1,6)
Risultato operativo (EBIT) 41.159 12,5 38.036 13,7
(Oneri)/Proventi finanziari (1.024) (0,3) (216) (0,1)
Risultato ante imposte delle attivita in funzionamento 40.135 12,2 37.820 13,6
Imposte sul reddito (18.266) (5,5) (19.475) (7,0)
Risultato netto delle attivita in funzionamento 21.869 6,7 18.345 6,6
Risultato netto delle attivita in dismissione (119) (0,0) (92) (0,0)
(Utile)/perdita di terzi (2.826) (0,9) (2.534) (0,9)
RISULTATO NETTO DI GRUPPO 18.924 57 15.719 5,7
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Di seguito sono sintetizzati i principali eventi che hanno interessato il Gruppo nel 2008:

___gennaio 2008: Seat Pagine Gialle, grazie a Reply, introduce un innovativo sistema di erogazione di contenuti multi-
mediali per i clienti del servizio 89.24.24. Utilizzando il servizio si ha la possibilita di ricevere via MMS informazioni
di dettaglio che qualificano ulteriormente il risultato della ricerca effettuata dall’assistente personale. Tutto cio € reso
possibile grazie a GAIA Image Transcoder (GIT), il componente sviluppato interamente da Reply e rilasciato in open
source all’interno della soluzione GAIA Reply™.

___marzo 2008: Firmata I'acquisizione di Communication Valley S.p.A. dal Gruppo UniCredit; con I'acquisizione di
Communication Valley, Reply estende la propria offerta di servizi per la sicurezza e la protezione dei dati aziendali
(Business Security & Data Protection).

___marzo 2008: Accordo globale Oracle Reply: al via un progetto di co-sviluppo per costruire un prodotto basato su
Application Integration Architecture. L'accordo prevede una stretta collaborazione tra Oracle e Reply per lo sviluppo di
una soluzione Oracle. Con questo obiettivo un team di Reply partecipa presso il quartier generale di Oracle a Redwood
Shores, in California, allo sviluppo di un Order-to-Cash Process Integration Pack basato su AlA che integra Oracle
Siebel CRM con Oracle E-Business Suite.

__luglio 2008: Reply e Oracle Corp, la piu grande azienda di software per le imprese hanno presentato alla stampa il
primo centro di eccellenza italiano dedicato ad Oracle AIA (Application Integration Architecture). In questo centro le
aziende possono accedere in tempo reale agli ultimi sviluppi disponibili sulle nuove tecnologie di integrazione Oracle e
valutare i Business Process di Integrazione (PIP=Process Integration Pack) progressivamente rilasciati da Oracle.

__luglio 2008: Cluster Reply ha annunciato il conseguimento della specializzazione Voice all’interno della Microsoft
Unified Communications Competency Program. Questa qualifica & stata acquisita da Cluster Reply a seguito della
partecipazione al Partner Program di Microsoft. Per ottenere la specializzazione Unified Communications Competency
Voice, i partner Microsoft devono sostenere dei test di selezione e partecipare ad un programma tecnologico molto
rigoroso. Devono altresi soddisfare requisiti specifici in termini di staffing e dimostrare un deployment interno dell’of-
ferta completa di Microsoft nel settore delle Unified Communications.

__luglio 2008: Reply acquisisce il 100% del capitale di glue:, societa specializzata nella consulenza e nella progettazio-
ne di architetture di integrazione a servizi (SOA, SaaS). Leader nei settori dell’Enterprise Architecture, Solution Design
e SOA, glue: ha tra i propri clienti i principali gruppi dei settori Telco & Media, Industria, Assicurazioni e Retail, quali:
Argos, Axa, BBC, Boots, BSkyB, Cable & Wireless, Carphone Warehouse, Fosters, GlaxoSmithKline, J&J, Kraft Foods,
Liverpool & Victoria, Marks & Spencer, Unilever, WH Smiths. L'operazione consente a Reply di estendere anche al mer-
cato inglese la propria offerta.

___ottobre 2008: Reply ha reso disponibile in formato “Software as a Service” TamTamy, la propria piattaforma di
Enterprise Social Network. Presentata al Web 2.0 Expo di Berlino la versione SaaS (Software as a Service) della piatta-
forma 2.0 sviluppata da Reply.

___ottobre 2008: Aktive Reply sigla un accordo di partnership con Adobe Systems. Con questa partnership Aktive Reply,
specializzata nello sviluppo e nella realizzazione di progetti di Information Lifecycle Management, diventa Enterprise
Solutions Partner di Adobe e amplia cosi la propria offerta con soluzioni innovative costruite con Adobe® LiveCycle®
Enterprise Suite, Adobe Flex ed Adobe® AIR™.,
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Analisi della struttura patrimoniale e finanziaria

La struttura patrimoniale del Gruppo al 31 dicembre 2008, raffrontata con quella al 31 dicembre 2007, & di

seguito riportata:

(in migliaia di euro) 31/12/2008 % 31/12/2007 % Variazione
Attivita operative a breve 172.483 134.996 37.487
Passivita operative a breve (91.125) (71.150) (19.975)
Capitale circolante netto (A) 81.358 63.846 17.512
Attivita non correnti 88.637 58.398 30.239
Passivita non finanziarie a m/l termine (26.444) (25.456) (988)
Attivo fisso netto (B) 62.193 32.942 29.251
Capitale investito netto (A+B) 143.551 100,0 96.788 100,0 46.763
Patrimonio netto (C) 124.924 87,0 107.206 110,8 17.718
INDEBITAMENTO / (DISPONIBILITA")

FINANZIARIO NETTO (A+B-C) 18.627 13,0 (10.418) (10,8) 29.045

Il capitale investito netto al 31 dicembre 2008, pari a 143.551 migliaia di euro, € stato finanziato per 124.924
migliaia di euro dal patrimonio netto e da un indebitamento complessivo di 18.627 migliaia di euro.

Di seguito si riporta il dettaglio del capitale circolante netto:

(in migliaia di euro) 31/12/2008 31/12/2007 Variazione
Rimanenze 18.020 8.691 9.329
Crediti commerciali netti 144,711 121.128 23.583
Altre attivita 9.752 5.177 4.575
Attivita operative correnti (A) 172.483 134.996 37.487
Debiti commerciali 32.652 25.334 7.318
Altre passivita 58.473 45.816 12.657
Passivita operative correnti (B) 91.125 71.150 19.975
Capitale Circolante Netto (A-B) 81.358 63.846 17.512
Incidenza sui ricavi 24,6% 23,0%




Posizione finanziaria netta e analisi dei flussi di cassa

(in migliaia di euro) 31/12/2008 31/12/2007 Variazione
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 39.356 40.810 (1.454)
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

tra le attivita in dismissione - 356 (356)
Debiti verso le banche (23.858) (3.914) (19.944)
Debiti verso altri finanziatori (254) (151) (103)
Posizione finanziaria a breve termine 15.244 37.101 (21.857)
Attivita finanziarie non correnti 562 580 (18)
Debiti verso le banche (33.994) (26.920) (7.074)
Debiti verso altri finanziatori (439) (343) (96)
Posizione finanziaria a m/l termine (33.871) (26.683) (7.188)
Totale posizione finanziaria netta (18.627) 10.418 (29.045)
Di seguito viene analizzata la variazione intervenuta nelle Disponibilita liquide e mezzi equivalenti netti:

(in migliaia di euro) 31/12/2008
Flusso di cassa generato/(assorbito) dalle attivita operative (A) 10.267
Flusso di cassa generato/(assorbito) dalle attivita di investimento (B) (30.024)
Flusso di cassa generato/(assorbito) dalle attivita di finanziamento (C) 10.716
Variazione delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti (D) = (A+B+C) (9.041)
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti netti all’inizio dell’esercizio 40.810
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti netti alla fine dell’esercizio 31.769
Totale variazione delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti (D) (9.041)

Il rendiconto finanziario consolidato in forma completa & riportato successivamente nei prospetti contabili.
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Acquisizione Communication Valley S.p.A.

Nel mese di marzo 2008 ¢ stata perfezionata I'acquisizione del 100% del capitale di Communication Valley S.p.A.,
societa attiva nel settore della consulenza, integrazione e gestione di sistemi di sicurezza informatica (ICT Security).

Fondata nel 1996, Communication Valley ha sede a Parma, impiega uno staff di 62 persone e nel 2008 ha generato
ricavi per 9,6 milioni di Euro, con un EBITDA del 23,6%, un EBIT del 21,8% ed un utile netto del 13,5%. La societa
e cresciuta nel periodo 2003-2008 ad un tasso medio annuo di oltre il 40%.

La societa consolidata dal 1° marzo 2008 incide complessivamente sui ricavi e sull’utile netto di Gruppo del 2008
rispettivamente per il 2,6% e il 6,2%.

Reply ha finanziato I'acquisizione, perfezionata sulla base di un controvalore di circa 16 milioni di euro, facendo ricor-
so alla linea di credito costituita nel dicembre 2005 per operazioni di M&A.

Con I'acquisizione di Communication Valley, Reply ha esteso la propria offerta di servizi per la sicurezza e la protezio-
ne dei dati aziendali (Business Security & Data Protection).

Communication Valley ha oggi una posizione di leadership in ltalia — in particolare nel comparto bancario e assicura-
tivo — sui “Servizi di Sicurezza Gestiti” (Managed Security Services) che eroga tramite un “SOC” (Security Operation
Centre) proprietario.

La struttura, fra le poche esistenti in Italia, specializzata in servizi di monitoraggio e gestione remota della sicurezza
informatica e delle comunicazioni, ha contratti attivi con alcuni dei principali gruppi bancari italiani ed esteri.

L'acquisizione di Communication Valley arricchisce I'offerta per la Security con servizi complementari e sinergici a
quelli attualmente presenti nel Gruppo, consentendo a Reply di posizionarsi tra i leader in un settore caratterizzato da
tassi di crescita ben superiori alla media del mercato.

Secondo le pil recenti stime delle principali societa di analisi di mercato, gli investimenti in servizi specialistici per la
sicurezza IT in Italia sono destinati, nel triennio 2008-2010, ad avere tassi medi di sviluppo interessanti per effetto
della crescente tendenza da parte delle aziende ad investire in soluzioni di Business Security & Data Protection sem-
pre piu integrate ed estese.

Reply con I'acquisizione di Communication Valley ha un’offerta per la sicurezza, integrata lungo tutta la filiera di

attivita, unica nel panorama italiano: dall’analisi del rischio agli aspetti legati alla Governance, alla Compliance e alle
Normative, dall'implementazione delle contromisure, al monitoraggio e alla gestione da remoto.
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Relazione sulla gestione 2008

Acquisizione di glue: Ltd.

Nel mese di luglio 2008 Reply ha acquisito il 100% del capitale di glue: reply Ltd., societa specializzata nella consu-
lenza e nella progettazione di architetture di integrazione a servizi (SOA, SaaS).

Leader nei settori dell’Enterprise Architecture, Solution Design e SOA, glue: ha tra i propri clienti i principali gruppi
dei settori telco & media, industria, retail e assicurazioni, quali: Argos, Axa, BBC, Boots, BSkyB, Cable & Wireless,
Carphone Warehouse, Fosters, GlaxoSmithKline, J&J, Kraft Foods, Liverpool & Victoria, Marks & Spencer, Unilever, WH
Smith.

Per Reply I'accordo ha comportato un investimento complessivo di 9 milioni di Sterline, di cui 2,5 milioni finanziati
con un aumento di capitale riservato.

La societa consolidata dal 1° luglio 2008 incide complessivamente sui ricavi e sull'utile netto di Gruppo del 2008
rispettivamente per il 1,5% e il 1,3%.

Coerentemente con il modello e la filosofia di Reply, glue: manterra la propria autonomia, come parte del network
Reply e gli amministratori della societa insieme con il management di Reply, avranno il compito di sviluppare la pre-
senza del Gruppo in Inghilterra.

Reply & stata tra le prime societa ad avere creduto ed investito sulle nuove architetture di integrazione basate sui
modelli a servizi, arrivando oggi ad essere riconosciuta dal mercato tra i leader in questo settore per la competenza e
la qualita delle soluzioni sviluppate.

glue: si caratterizza per un'ottima reputazione e per I'eccellenza delle soluzioni sviluppate, e potenziera ulteriormente
|'offerta relativa all’integrazione applicativa e al BPM. Due settori sempre pit importanti per le aziende nella definizio-
ne dei nuovi modelli di business abilitati dai paradigmi 2.0.

Questa operazione rafforzera il posizionamento di Reply in Europa, dove € gia presente con solide basi in Italia e
Germania e da oggi anche in Inghilterra, un mercato dalle notevoli potenzialita.
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__Reply in borsa

II 2008 si & caratterizzato come I'anno pit nero della storia delle borse mondiali, con una perdita in termine di capi-
talizzazione di circa 4.000 miliardi di euro sui listini del Vecchio Continente, che ha portato Piazza Affari a valere la
meta rispetto all’anno precedente.

Per le Borse pit importanti del mondo il 2008 é stato segnato da eventi inimmaginabili come il credit crunch e la
crisi delle banche d’affari. Il massiccio intervento di Stati e Banche centrali a sostegno dell'economia ha generato per-
dite comprese tra il -32% di Londra e l'oltre -60% degli indici cinesi. Sia l'indice globale Morgan Stanley World, sia

il Morgan Stanley per I'area dell'Asia-Pacifico hanno ceduto il 43%. Si tratta, come per il Dj Stoxx 600 (-46%), delle
peggiori performance mai registrate da quando gli indicatori sono stati introdotti.

Con l'eccezione della Grande Depressione degli anni '30, non si ha traccia di una crisi con un impatto cosi devastante
e duraturo sulle Borse mondiali come quella iniziata nell'estate del 2007 con i mutui subprime negli Usa e propagata-
si al mondo intero con il contagio all'economia reale e la recessione simultanea di Europa, Stati Uniti e Giappone.

Per quanto riguarda le aziende italiane di piccola e media capitalizzazione I'effetto della crisi finanziaria sui corsi dei
titoli & stato particolarmente pesante; la mancanza di liquidita associata ai forti volumi di vendita di investitori costret-
ti dalla ingente mole di riscatti a liquidare le proprie posizioni ha in molti casi provocato un effetto avvitamento al
ribasso dei prezzi.

Piazza Affari ha risentito fortemente della crisi: sono state solo nove le quotazioni di nuove societa (cinque all’'MTA,
ma di queste solo due con procedura di ipo, e quattro al mercato Expandi) e la capitalizzazione complessiva delle
societa quotate si € pit che dimezzata a 374,5 miliardi di euro (rispetto ai 733,6 miliardi a fine 2007, -52%) pari
al 27,7% del PIL (era il 48% nel 2007).

In questo clima particolarmente difficile, nel corso del 2008 I'andamento del titolo Reply ha registrato una signifi-
cativa sovra performance rispetto al mercato, limitando le perdite al 24,4%, rispetto al 40,4% dell’indice Star e al
49% del’intero mercato di Borsa Italiana.

L'analisi dell’andamento infrannuale rispetto agli indici evidenzia un significativo cambio di trend nel mese di marzo
che ha consentito al titolo Reply di mantenere e addirittura incrementare sul fine anno il divario rispetto al paniere
di riferimento.
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Inoltre, ampliando I'analisi della performance del titolo a partire dalla sua quotazione, in confronto con I'intero mer-
cato azionario italiano (rappresentato dall’indice Mibtel), Reply ha battuto nei sette anni Piazza Affari con uno scarto
positivo di quasi 45 punti percentuali.

Nelle prime settimane del 2009 il titolo Reply ha evidenziato una bassa correlazione con I'indice di riferimento All
Star (ribassato a 100 all’inizio dell’anno), principalmente a causa dell’accentuata erraticita dei mercati, che si riflette
pesantemente sui titoli a basso flottante.

Pili in particolare, la performance del titolo si € mantenuta in territorio positivo fino ai primi di febbraio, virando deci-
samente verso il basso in coincidenza del piu recente crollo della Borsa di Milano che in parecchie sedute ¢ risultata

maglia nera in Europa.

Su un arco temporale piu lungo, tuttavia, I'ottima tenuta del titolo durante i mesi precedenti porta ancora ad eviden-

ziare una migliore performance rispetto al listino.
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Anche quest’anno si & confermato I'apprezzamento per Reply da parte delle principali istituzioni finanziarie sia italiane
che estere che, seppur in un periodo di difficolta, hanno mantenuto interesse sul titolo anche con posizioni significati-
ve e qualificate, sostenute da numerosi incontri di approfondimento con il management.

Intensa e stata I'attivita di investor relations che ha portato il management dell’azienda ad incontrare numerosi analisti

e investitori istituzionali sia in Italia che all’estero.

54



Principali rischi ed incertezze cui Reply S.p.A. e il Gruppo sono espos
Analisi della situazione economico-finanziaria del Gruppo
Principali operazioni societarie
Reply in borsa
La Capogruppo Reply S.p.A.
Altre informazion
Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura dell
Evoluzione prevedibile de e
Proposta di approvazione del bilancio e di destinazione del risultato dell’esercizio

_La Capogruppo Reply S.p.A.

Premessa

| prospetti di seguito esposti e commentati sono stati predisposti sulla base del bilancio d’esercizio al 31 dicembre
2008, a cui si fa rinvio, redatto nel rispetto dei Principi Contabili Internazionali (“IFRS”) emessi dall’International
Accounting Standard Board (“IASB”) e omologati dall’Unione Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione
dell’art. 9 del D.Lgs. n. 38/2005.

Conto economico riclassificato

La Capogruppo Reply S.p.A. gestisce principalmente il coordinamento operativo, la direzione tecnica e di qualita del
Gruppo, nonché I'amministrazione, la finanza e I'attivita di marketing delle societa controllate.

Reply S.p.A. svolge inoltre attivita di fronting nei confronti di primari clienti quale gestore unico dei processi conformi
agli standard di qualita ISO 9001. Pertanto, i risultati economici della societa non sono rappresentativi dell’andamen-
to economico del Gruppo nel suo complesso e delle performances dei mercati in cui opera.

Il conto economico della Capogruppo presenta, in sintesi, i seguenti valori:

(in migliaia di euro) 2008 2007 Variazione
Ricavi della gestione caratteristica 24.447 19.795 4.652
Altri ricavi 111.444 92.226 19.218
Acquisti, prestazioni di servizi e costi diversi (125.796) (106.414) (19.382)
Lavoro e relativi oneri (10.764) (7.866) (2.898)
Margine operativo lordo (669) (2.259) 1.590
Ammortamenti e svalutazioni (857) (756) (101)
Risultato operativo (1.526) (3.015) 1.489
Proventi/(Oneri) finanziari netti 1.708 1.563 145
Proventi da partecipazioni 18.654 13.812 4.842
Oneri da partecipazioni (2.414) (715) (1.699)
Risultato ante imposte 16.422 11.645 4.777
Imposte sul reddito (627) 150 (777)
RISULTATO DELL'ESERCIZIO 15.795 11.795 4.000
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| Ricavi della gestione caratteristica derivano principalmente dall’addebito di:

___royalties sul marchio Reply per 7.577 migliaia di euro (5.939 migliaia di euro nell’esercizio 2007);

___ attivita svolte a livello centrale per le societa controllate per 13.598 migliaia di euro (10.923 migliaia di euro

nell’esercizio 2007);

___servizi di direzione per 3.196 migliaia di euro (2.797 migliaia di euro nell’esercizio 2007).

L'incremento dei ricavi registrato nell’esercizio dalle societa controllate italiane si riflette, per i clienti primari, sulla

Reply S.p.A., che ha sviluppato negli ultimi anni una progressiva attivita di fronting nei confronti degli stessi clienti

anche in funzione di gestore unico di processi conformi agli standard di qualita ISO 9001.

Il Risultato operativo dell’esercizio 2008 risulta negativo per 1.526 migliaia di euro, dopo aver scontato ammortamenti
per 857 migliaia di euro (di cui 167 migliaia di euro riferiti ad attivita immateriali e 690 migliaia di euro ad attivita

materiali).

Il risultato della gestione finanziaria, positivo per 1.708 migliaia di euro, include interessi attivi per 4.728 migliaia di

euro e interessi passivi per 2.740 migliaia di euro principalmente relativi al finanziamento in pool al servizio di opera-

zioni di M&A.

| Proventi da partecipazioni pari a 18.654 migliaia di euro si riferiscono ai dividendi delle societa controllate incassati

nel corso del 2008.

Gli Oneri da partecipazioni si riferiscono alla perdita consuntivata nell’esercizio da alcune partecipate ritenuta pruden-

zialmente non recuperabile sul valore delle stesse.

L'utile netto dell’esercizio 2008, dopo un carico fiscale netto di 627 migliaia di euro, si attesta a 15.795 migliaia di euro.

Struttura patrimoniale

La struttura patrimoniale di Reply S.p.A. al 31 dicembre 2008, raffrontata con quella al 31 dicembre 2007, ¢ di

seguito riportata:

(in migliaia di euro) 31/12/2008 31/12/2007 Variazione
Attivita materiali 978 1.102 (124)
Attivita immateriali 1.558 1.081 477
Partecipazioni 81.097 63.417 17.680
Altre attivita immobilizzate 603 502 101
Capitale immobilizzato 84.236 66.102 18.134
Capitale d'esercizio netto (6.013) (3.135) (2.878)
CAPITALE INVESTITO 78.223 62.967 15.256
Passivita non finanziarie a m/l termine 954 924 30
Patrimonio netto 85.020 71.537 13.483
Posizione finanziaria netta (7.751) (9.494) 1.743
TOTALE FONTI 78.223 62.967 15.256

|| capitale investito, pari a 78.223 migliaia di euro, ¢ stato finanziato per 954 migliaia di euro dalle passivita non finanziarie
a medio e lungo termine, costituite dai benefici a favore dei dipendenti (700 migliaia di euro) e dal fondo imposte differite
(254 migliaia di euro), dal patrimonio netto per 85.020 migliaia di euro, con una residua disponibilita finanziaria netta di

7.751 migliaia di euro. Le variazioni intervenute nelle voci patrimoniali sono ampiamente analizzate ed illustrate nella Nota

di commento al bilancio d’esercizio.
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Posizione finanziaria

La posizione finanziaria netta della Capogruppo al 31 dicembre 2008, raffrontato con il 31 dicembre 2007, & pari a

7.751 migliaia di euro, ed & cosi dettagliata:

(in migliaia di euro) 31/12/2008 31/12/2007 Variazione
Cassa e mezzi equivalenti 10.635 15.823 (5.188)
Crediti finanziari verso societa controllate 38.948 27.144 11.804
Debiti verso le banche (18.533) (3.706) (14.827)
Debiti finanziari verso societa controllate (1.491) (4.898) 3.407
Posizione finanziaria a breve termine 29.559 34.363 (4.804)
Crediti finanziari verso societa controllate 644 620 24
Debiti verso le banche (22.452) (25.489) 3.037
Posizione finanziaria a lungo termine (21.808) (24.869) 3.061
Totale posizione finanziaria netta 7.751 9.494 (1.742)

Il rendiconto finanziario in forma completa € riportato successivamente nei prospetti contabili.

Prospetto di raccordo tra risultato e patrimonio netto della Capogruppo

e gli analoghi valori del Gruppo

In applicazione della Comunicazione Consob n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006, nel seguito si espone il prospetto

di raccordo del patrimonio netto e del risultato dell’esercizio della Capogruppo con gli analoghi dati consolidati.

31/12/2008 31/12/2007

(in migliaia di euro) Patrimonio Risultato Patrimonio Risultato

netto dell'esercizio netto dell'esercizio
Bilancio d’esercizio Reply S.p.A. 85.020 15.795 71.537 11.795
Dati di bilancio d’esercizio delle societa consolidate 86.198 27.419 61.085 26.939
Valore di carico delle partecipazioni
al netto dei valori di avviamento (43.288) 2.515 (23.231) 311
Storno dei dividendi distribuiti alla Capogruppo
da controllate consolidate - (18.656) - (13.812)
Rettifiche per I'allineamento dei bilanci
individuali ai principi contabili di gruppo
ed eliminazione di utili e perdite intersocietarie,
al netto del relativo effetto fiscale (3.008) (5.323) (2.181) (6.980)
Patrimonio netto e utile di terzi (13.278) (2.826) (12.713) (2.534)
Bilancio consolidato Gruppo Reply 111.644 18.924 94.497 15.719
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__Altre informazioni

Corporate Governance

Il sistema di Corporate Governance adottato da Reply & aderente alle indicazioni contenute nel Codice di
Autodisciplina promossa da Borsa ltaliana nella versione del marzo 2006.

La Relazione annuale sulla Corporate Governance, che fornisce una descrizione generale del sistema di governo socie-
tario adottato dalla societa, € allegata integralmente al presente Bilancio, ed € inoltre consultabile sul sito internet
www.reply.it (sezione Investors) ove € pure riportata la documentazione inerente il sistema di Corporate Governance del
Gruppo Reply.

Attivita di ricerca e sviluppo

Reply offre servizi e soluzioni ad alto contenuto tecnologico in un mercato in cui I'elemento dell’innovazione assume
importanza primaria.

Reply considera la ricerca e la continua innovazione asset fondamentali per affiancare i clienti nel percorso di adozio-
ne delle nuove tecnologie.

Fin dalla sua costituzione Reply ha dedicato risorse ad attivita di Ricerca e Sviluppo concentrandole su due ambiti:

___Sviluppo ed evoluzione delle piattaforme proprietarie:
__ Click Reply™
___ Discovery Reply™
__ Gaia Reply™
_ TamTamy™

___Diffusione delle nuove tecnologie per incentivarne la comprensione e “I’early adoption” da parte del mercato.

Per offrire le soluzioni piu adatte alle diverse esigenze delle aziende, Reply ha inoltre stretto importanti rapporti di
partnership con i principali vendor mondiali. In particolare Reply, in Italia e Germania, vanta il massimo livello di
certificazione sulle tre tecnologie leader in ambito Enterprise: Microsoft (Gold Certified Partner), Oracle (Certified
Advantage Partner) SAP (Special Expertise Partner in ambito SAP Netweaver).

Risorse Umane

Le Risorse umane costituiscono un patrimonio di primaria importanza per il Gruppo Reply che basa la propria strategia
sulla qualita dei prodotti e dei servizi, imponendo una continua attenzione alla crescita del personale e all’approfondi-
mento delle necessita professionali con conseguente definizione di fabbisogni ed attivita di formazione.
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I Gruppo Reply & oggi composto da professionisti provenienti dalle migliori universita e politecnici del settore e inten-
de continuare ad investire in risorse umane stringendo rapporti privilegiati e relazioni di collaborazione con diversi poli
universitari al fine di rafforzare il proprio organico con personale di alto profilo.

| valori che caratterizzano le persone Reply sono /'entusiasmo, I'eccellenza, la metodologia, lo spirito di squadra, I'ini-
Ziativa, la capacita di comprendere il contesto in cui si viene chiamati ad operare e di comunicare con chiarezza le
soluzioni proposte. La capacita di immaginare, sperimentare e studiare nuove soluzioni consente di percorrere cammi-
ni innovativi in maniera rapida ed efficace.

Il Gruppo intende mantenere questo fattore distintivo incrementando gli investimenti dedicati alla formazione e ai rap-
porti con le universita.

A fine 2008 i dipendenti del Gruppo erano 2.686, rispetto ai 2.272 del 2007. Nel corso dell’anno sono state effet-
tuate circa 700 assunzioni, mentre le uscite sono state pari a circa 400.

Documento programmatico sulla sicurezza

Nell’ambito delle attivita previste dal D.Lgs. 196/03, denominato “Codice in materia di protezione dei dati perso-
nali”, sono state attuate attivita utili a valutare il sistema di protezione delle informazioni nelle Societa del Gruppo
assoggettate a tale normativa. Tali attivita hanno evidenziato una sostanziale adeguatezza agli adempimenti richiesti
dalla normativa in materia di protezione dei dati personali gestiti da tali Societa, inclusa la redazione del Documento
Programmatico sulla Sicurezza, entro i termini previsti dalla legge.

Rapporti infragruppo e con parti correlate

Per quanto concerne le operazioni effettuate con parti correlate, ivi comprese le operazioni infragruppo, si precisa che
le stesse non sono qualificabili né come atipiche né come inusuali, rientrando nel normale corso di attivita delle socie-
ta del Gruppo. Dette operazioni sono regolate a condizioni di mercato, tenuto conto delle caratteristiche dei beni e dei
servizi prestati.

Le informazioni sui rapporti con parti correlate sono riportate in specifica nota di commento del bilancio consolidato
e del bilancio d’esercizio e quelle richieste dalla Comunicazione Consob del 28 luglio 2006, sono presentate nei pro-
spetti allegati.

Azioni proprie
Alla data di bilancio la Capogruppo possiede n. 186.499 azioni proprie, pari a euro 3.691.300; nel patrimonio netto

della societa & iscritta I’apposita riserva indisponibile di eguale ammontare; nel corso dell’esercizio Reply S.p.A. ha
acquistato n. 117.000 azioni proprie per un valore complessivo pari a 2.438.287 euro.

Alla data di bilancio la Capogruppo non possiede azioni o quote di societa controllanti.

59



Relazione sulla gestione 2008

Strumenti finanziari

In relazione all’'uso da parte della societa di strumenti finanziari, si precisa che la stessa ha adottato una policy per la
gestione dei rischi di tasso, da perseguire mediante strumenti finanziari derivati, con I'obiettivo di ridurre I’esposizione
al rischio di tasso sui finanziamenti erogati alla stessa.

Tali strumenti finanziari sono considerati di copertura in quanto riconducibili all’elemento oggetto di copertura, in ter-
mini di ammontare e scadenze.

Nella Nota di commento sono fornite le informazioni relative alle citate operazioni.

Partecipazioni dei componenti degli organi di Amministrazione
e controllo, e dei dirigenti con responsabilita strategiche
(art. 79 del Regolamento Consob delibera n. 11971 del 14 maggio 1999)

N. azioni N. azioni N. azioni N. azioni

Carica ricoperta possedute al acquistate nel vendute possedute al % sul
Nominativo in Reply S.p.A. 31/12/2007 2008 nel 2008 31/12/2008 capitale
Mario Rizzante Presidente e

Amministratore Delegato 11.381 - - 11.381 0,1234%
Tatiana Rizzante Amministratore Delegato 15.734 - - 15.734 0,1706%
Sergio Ingegnatti Amministratore Delegato 9.800 - - 9.800 0,1063%
Oscar Pepino Consigliere Esecutivo 11.960 1.750* - 13.710 0,1487%
Marco Mezzalama Consigliere indipendente 250 - - 250 0,0027%
Dirigenti con
responsabilita strategiche 697.973 23.457 (1.174) 720.256  7,8095%

* Azioni ricevute a titolo di successione.

Si segnala che nello scorso mese di gennaio si € perfezionata la fusione per incorporazione di Iceberg S.A., societa
di diritto lussemburghese, nella societa controllante Alika S.r.l. Le azioni di Reply S.p.A., detenute da Iceberg S.A.,
pari a n. 4.507.538 corrispondenti al 48,8736%, sono confluite nel portafoglio di Alika S.r.I. che gia possedeva n.
385.413 azioni Reply S.p.A.

Alla data del presente Bilancio, i seguenti componenti il Consiglio di Amministrazione detengono le seguenti parteci-
pazioni indirette nella Societa:

___ | Sigg.ri Mario Rizzante, Sergio Ingegnatti, Oscar Pepino controllano rispettivamente il 51%, 18% e 18% della Alika
S.r.l., societa a responsabilita limitata con sede in C.so Francia 110, Torino;

___Alika S.r.I. detiene complessivamente n. 4.892.951 azioni della Reply S.p.A. pari al 53,0524 % del capitale sociale
della Societa.
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_Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura dell’esercizio

Nel mese di febbraio 2009 Reply ha concluso I'operazione di acquisto del centro di ricerca Motorola di Torino.

Reply, sulla base delle competenze presenti dara vita a Torino ad un centro di ricerca e sviluppo nell’ambito del
Machine to Machine (M2M), un insieme di tecnologie hardware e software mirate allo scambio di informazioni e all’in-
terazione fra device in rete, volte ad automatizzare processi mission critical.

L'accordo di acquisizione del centro ricerche Motorola s'inquadra perfettamente nella strategia di sviluppo del Gruppo
articolata su quattro direttrici - reti di processi, di persone, di servizi e di oggetti.

Il M2M, alla base dell'Internet degli oggetti, € un mercato che in Italia vale oggi oltre 230 milioni di Euro (*) e che
nel periodo 2008-2011 gli analisti stimano registrera una crescita di circa il 20%(*) anno su anno. A livello mondiale
il settore del M2M nel 2010 si stima raggiungera una dimensione complessiva di 220 miliardi di euro (**) con un
tasso di crescita anno su anno del 50%(**).

Il futuro centro di ricerca Reply avra I'obiettivo di costituire una piattaforma di servizi, device e middleware sulla quale
basare applicazioni verticali specifiche, quali, ad esempio, infomobilita, logistica avanzata, sicurezza ambientale, con-
tactless payment e tracciabilita dei prodotti.

Parallelamente il nuovo centro di ricerca consentira a Reply di completare la propria offerta con la capacita di pro-
gettare soluzioni Hardware e Software integrate e contribuira a rafforzare il posizionamento del Gruppo nei princi-
pali mercati oggi presidiati (Telco-Media-Utilities, Banche e Assicurazioni, Industria e Servizi, Sanita e Pubblica
Amministrazione).

La Regione Piemonte finanziera per un massimo di 10 milioni di euro a fondo perduto il centro ricerche Reply per
attivita di Ricerca e Sviluppo; a questo si aggiunge un finanziamento del Ministero dello Sviluppo Economico (S.M.E.),
gestito dalla Regione Piemonte, fino ad un massimo di 15 milioni di euro.

In dettaglio I'operazione si & concretizzata nell'acquisizione ad una cifra simbolica del ramo d'azienda Motorola costi-
tuito da 339 dipendenti, 20,6 milioni di euro di cassa e 3 milioni di euro di altri asset.

Per quanto riguarda i dipendenti & stato raggiunto un accordo, siglato con rappresentanze sindacali, che ha previsto la
permanenza nel nuovo centro di ricerca Reply di 180 dipendenti su un totale di 339. Per i restanti & previsto un piano
di mobilita, con l'impegno da parte delle Amministrazioni territoriali competenti nel supportarli nel loro ricollocamento
professionale.

(*) stima ed elaborazione NetConsulting
(**) stima ed elaborazione IDATE
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__Evoluzione prevedibile della gestione

Siamo di fronte ad un momento di grande incertezza sullo scenario nazionale e internazionale in conseguenza della
forte crisi che sta investendo i mercati finanziari, e che sta provocando sempre di piu situazioni di difficolta e di crisi
anche sulle economie reali con una riduzione dei consumi, principalmente in alcuni settori industriali e commerciali.

I1 2009 si preannuncia per tutti come un periodo di forte discontinuita finanziaria, economica e industriale, da cui
le aziende usciranno profondamente cambiate e rinnovate, ma in cui si potranno anche cogliere nuove opportunita di
crescita e di sviluppo.

Reply opera nel settore dei servizi dell’Information Technology e affianca i principali gruppi industriali europei appar-
tenenti ai settori Telco & Media, Industria e Servizi, Banche e Assicurazioni e Pubblica Amministrazione, mercati che
potrebbero, in misura differente, risentire della sfavorevole congiuntura economica.

Reply per minimizzare I'impatto della crisi pud fare leva sulle caratteristiche distintive:
___una cultura “fortemente” orientata all’innovazione tecnologica;
___una struttura flessibile, in grado di anticipare le evoluzioni del mercato e i nuovi modelli organizzativi;
___una metodologia di delivery di provato successo e scalabilita;
___una rete di aziende specializzate per area di competenza;

__team costituiti da specialisti, provenienti dalle migliori universita, che lavorano insieme per ottenere risultati rapidi ed
eccellenti.

La sfida che si prospetta € comunque grande, forse anche piu di quelle che Reply ha gia affrontato e superato per
costruire, in un settore dominato da colossi mondiali, un Gruppo che con oltre 2600 persone ha oggi attivita in Italia,
Germania e Inghilterra.

I1 2009 vedra in ogni caso Reply impegnata per raggiungere I'obiettivo da sempre alla base della visione d'impresa e
che quotidianamente guida le decisioni del management del Gruppo a creare valore per gli stakeholders.
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_Proposta di approvazione del bilancio
e di destinazione del risultato dell’esercizio

Il Bilancio dell’esercizio 2008 della Reply S.p.A. redatto secondo i Principi Contabili Internazionali IFRS, presenta un
utile netto di euro 15.795.452 e un patrimonio netto al 31 dicembre 2008 di euro 85.020.111 cosi costituito:

(in euro) 31/12/2008
Capitale sociale 4.795.886
Riserva sovraprezzo azioni 20.622.992
Riserva legale 944.312
Riserva azioni proprie in portafoglio 3.691.300
Altre riserve 39.170.169
Totale capitale sociale e riserve 69.224.659
Utile dell'esercizio 15.795.452
Totale patrimonio netto 85.020.111

Il Consiglio di Amministrazione nel sottoporre all’Assemblea degli Azionisti I'approvazione del Bilancio d’esercizio
(Bilancio Separato) al 31 dicembre 2008 che evidenzia un utile netto di Euro 15.795.452,00, propone che I’Assem-
blea deliberi:

___di approvare il Bilancio di Esercizio (Bilancio Separato) di Reply S.p.A. che evidenzia un utile netto di esercizio di
Euro 15.795.452,00, che tiene gia conto dell’accantonamento di Euro 1.200.000,00 riferibile alla partecipazione
agli utili proposta per gli Amministratori investiti di cariche operative ai sensi dell’articolo 22 dello Statuto Sociale e
quantificato, secondo le modalita ivi previste, nella misura che il Consiglio di Amministrazione, sentito il Comitato per
la Remunerazione, ha ritenuto di proporre all’Assemblea;

___di approvare la proposta di destinare I'utile netto di esercizio pari a Euro 15.795.452,00 nel seguente modo:

__a Riserva Legale, per 'ammontare necessario al raggiungimento del limite di cui all’articolo 2430 del Codice Civile
e comunque non superiore alla ventesima parte dell’utile netto d’esercizio;

__agli azionisti, un dividendo unitario pari a Euro 0,35 per ciascuna azione ordinaria avente diritto - escluse quindi le
azioni proprie il cui dividendo verra assegnato alla Riserva Straordinaria - in circolazione alla data di stacco del
dividendo, fissata al prossimo 1 giugno 2009, con conseguente pagamento del dividendo in data 4 giugno 2009;

__quanto all’importo residuo, modificabile in funzione dell’effetto della titolarita di azioni proprie e del numero di
azioni ordinarie in circolazione alla data di stacco del dividendo per effetto della sottoscrizione di aumenti del
capitale sociale, a nuovo mediante imputazione alla Riserva Straordinaria;

___di approvare, ai sensi dell’articolo 22 dello Statuto Sociale, anche in modo esplicito, la proposta di attribuzione agli
Amministratori investiti di cariche operative di una partecipazione agli utili della Capogruppo, da stabilirsi in un
importo di complessivi Euro 1.181.100,00, arrotondato ad Euro 1.200.000,00, corrispondente al 2,5% del Margine
Operativo Lordo Consolidato 2008 (prima dell’assegnazione della partecipazione agli utili per gli Amministratori
investiti di cariche operative), consuntivato in 47.244 migliaia di Euro; che verra corrisposta tenuto conto del relativo
accantonamento in bilancio conformemente a quanto previsto dai Principi Contabili Internazionali IAS/IFRS, ratifican-
do per quanto occorra il relativo stanziamento in bilancio.

Torino, 13 marzo 2009 /f/ Mario Rizzante
Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente

Mario Rizzante
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(in migliaia di euro) Nota 2008 2007
Ricavi 5 330.210 277.176
Altri ricavi 1.459 1.900
Acquisti 6 (10.262) (6.955)
Lavoro 7 (162.396) (134.909)
Servizi e costi diversi 8 (112.758) (94.415)
Ammortamenti e svalutazioni 9 (4.885) (4.246)
Altri (costi)/ricavi non ricorrenti 10 (209) (515)
Risultato operativo 41.159 38.036
(Oneri)/Proventi finanziari 11 (1.024) (216)
Risultato ante imposte delle attivita in funzionamento 40.135 37.820
Imposte sul reddito 12 (18.266) (19.475)
Risultato netto delle attivita in funzionamento 21.869 18.345
Risultato netto delle attivita in dismissione 13 (119) (92)
(Utile)/perdita di terzi (2.826) (2.534)
RISULTATO NETTO DI GRUPPO 18.924 15.719
Utile netto per azione 14 2,12 1,75
Utile netto per azione diluito 14 2,08 1,75

(*) Ai sensi della delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006, gli effetti delle transazioni con parti correlate sul Conto Economico Consolidato sono
evidenziati nei prospetti allegati e sono ulteriormente descritti nella Nota 33.



(in migliaia di euro) Nota 31/12/2008 31/12/2007
Attivita materiali 15 8.237 7.217
Avviamento 16 66.827 40.496
Altre attivita immateriali 17 6.050 3.015
Attivita finanziarie 18 3.161 2.954
Attivita per imposte anticipate 19 4,924 5.141
Attivita non correnti 89.199 58.823
Rimanenze 20 18.020 8.691
Crediti commerciali 21 144,711 121.128
Altri crediti e attivita correnti 22 9.752 4.774
Attivita finanziarie 18 - 254
Disponibilita liquide 23 39.356 40.810
Attivita correnti 211.839 175.657
Totale attivita in dismissione - 660
TOTALE ATTIVITA' 301.038 235.140
Capitale sociale 4.796 4,722
Altre riserve 87.926 74.052
Risultato netto di gruppo 18.924 15.719
Patrimonio netto di gruppo 24 111.646 94.493
Patrimonio netto di terzi 13.278 12.713
PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO 124.924 107.206
Passivita finanziarie 25 34.433 27.240
Benefici a dipendenti 26 14.518 13.362
Passivita per imposte differite 27 5.615 4.264
Fondi 28 6.311 7.830
Passivita non correnti 60.877 52.696
Passivita finanziarie 25 24.112 4.088
Debiti commerciali 29 32.652 25.334
Altri debiti e passivita correnti 30 53.889 41.723
Fondi 28 4.584 4.024
Passivita correnti 115.237 75.169
Totale passivita in dismissione - 69
TOTALE PASSIVITA' 176.114 127.934
TOTALE PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO 301.038 235.140

(*) Ai sensi della delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006, gli effetti delle transazioni con parti correlate sullo Stato Patrimoniale Consolidato sono
evidenziati nei prospetti allegati e sono ulteriormente descritti nella Nota 33.



(in migliaia di euro) 2008 2007
Risultato netto consolidato 21.869 18.345
Imposte sul reddito 18.266 19.475
Ammortamenti 4.886 4.007
Svalutazione attivita immateriali - 240
Altri oneri/(proventi) non monetari, netti (19) 1.197
Variazione delle rimanenze (9.329) (4.650)
Variazione dei crediti commerciali (19.236) (7.145)
Variazione dei debiti commerciali 5.676 7.457
Variazione delle altre passivita ed attivita 11.358 1.912
Pagamento imposte sul reddito (21.460) (17.666)
Interessi pagati (2.912) (5.193)
Interessi incassati 1.168 1.659
Flusso di cassa generato/(assorbito) da attivita in dismissione - 11
Flusso di cassa generato/(assorbito) da attivita operative (A) 10.267 19.649
Esborsi per investimenti in attivita materiali e immateriali (8.579) (4.669)
Esborsi per investimenti in attivita finanziarie (193) (187)
Flussi finanziari dell'acquisizione partecipazioni al netto delle disponibilita acquisite (21.252) (7.061)
Flusso di cassa generato/(assorbito) da attivita in dismissione - 163
Flusso di cassa generato/(assorhito) da attivita di investimento (B) (30.024) (11.754)
Incassi derivanti da emissione di azioni - 974
Pagamento dividendi (3.732) (2.986)
Esborsi per acquisto azioni proprie (2.438) (1.029)
Accensioni passivita finanziarie a medio lungo termine 23.600 5.277
Esborsi per rimborso di prestiti (4.200) (4.200)
Altre variazioni (2.514) 1.179
Flusso di cassa da generato/(assorhito) dalle attivita di finanziamento (C) 10.716 (785)
Flusso di cassa netto (D) = (A+B+C) (9.041) 7.110
Cassa e mezzi equivalenti all'inizio dell'esercizio 40.810 33.699
Cassa e mezzi equivalenti alla fine dell'esercizio 31.769 40.810
Totale variazione cassa e mezzi equivalenti (D) (9.041) 7.111
DETTAGLIO CASSA E ALTRE DISPONBILITA’ LIQUIDE NETTE

(in migliaia di euro) 2008 2007
Cassa e altre disponibilita liquide nette iniziali: 40.810 33.699
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 40.810 33.699
Scoperti di conto corrente - -
Cassa e altre disponibilita liquide nette finali: 31.769 40.810
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 39.356 40.810
Scoperti di conto corrente (7.587) -




Riserva Risultato Totale Totale
Capitale cash flow Altre netto di PN di PN PN
(in migliaia di euro) sociale hedge riserve gruppo gruppo di terzi  consolidato
Saldo al 31/12/2006 4.642 351 63.840 10.274 79.107 14.481 93.588
Attribuzione risultato 2006:
- ariserva - - 7.743 (7.743) - - -
- dividendi - - - (2.531) (2.531) (455) (2.986)
Aumento capitale sociale 80 - 2.094 - 2.174 - 2.174
Altre variazioni - 107 (83) - 24 (3.847) (3.823)
Risultato netto - - - 15.719 15.719 2.534 18.253
Saldo al 31/12/2007 4.722 458 73.594 15.719 94.493 12.713 107.206
Attribuzione risultato 2007:
- ariserva - - 12.601 (12.601) - - -
- dividendi - - - (3.118) (3.118) (614) (3.732)
Aumento capitale sociale 74 - 3.072 - 3.146 - 3.146
Altre variazioni - (110) (1.689) - (1.799) (1.647) (3.446)
Risultato netto - - - 18.924 18.924 2.826 21.750
Saldo al 31/12/2008 4.796 348 87.578 18.924 111.646 13.278 124.924
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Nota 1 - Informazioni generali

Reply € un Gruppo di societa di Consulenza, System Integration e Application Management e leader nella progettazione
e nell'implementazione di soluzioni basate sui nuovi canali di comunicazione e media digitali.

Reply, costituita da una rete di aziende specializzate, offre alle societa dei settori Telco & Media, Manufacturing,
Finance e Pubblica Amministrazione applicazioni per ottimizzare i processi aziendali e tecnologie innovative per abili-
tare la comunicazione con clienti, partner, fornitori e collaboratori.

Il Gruppo fa capo alla controllante Reply S.p.A., societa quotata al segmento STAR di Borsa Italiana [REY.MI], con
sede legale a Torino (ltalia).

Nota 2 - Principi contabili e criteri di consolidamento

Conformita ai principi contabili internazionali

Il Bilancio consolidato & predisposto nel rispetto dei Principi Contabili Internazionali (“IFRS”) emessi dall'International
Accounting Standards Board e omologati dall’Unione Europea. Per “IFRS” si intendono anche tutti i Principi Contabili
Internazionali rivisti (“IAS”), nonché tutti i documenti interpretativi emessi dall’International Financial Reporting
Interpretations Committee (IFRIC) e dal precedente Standing Interpretations Committee (SIC). Il Gruppo Reply ha
adottato gli IFRS a partire dal 1° gennaio 2005, in seguito all’entrata in vigore del Regolamento Europeo n. 1606 del
luglio 2002.

Il bilancio consolidato € stato inoltre predisposto in conformita ai provvedimenti adottati dalla CONSOB in materia di
schemi di bilancio, in applicazione dell’art. 9 del D.Lgs. 38/2005 e delle altre norme e disposizioni CONSOB in mate-
ria di bilancio.

Principi generali

Il bilancio consolidato & redatto sulla base del principio del costo storico, modificato come richiesto per la valutazione
di alcuni strumenti finanziari, per i quali, ai sensi dello IAS 39, viene adottato il criterio del fair value.

Il bilancio & redatto sul presupposto della continuita aziendale. Il Gruppo, infatti, ha valutato che pur in presenza di un
difficile contesto economico e finanziario, non sussistono significative incertezze (come definite dal paragrafo 25, IAS
1) sulla continuita aziendale.

Il presente bilancio consolidato € stato redatto in euro arrotondando gli importi alle migliaia e viene comparato con il
bilancio consolidato dell’esercizio precedente, redatto in omogeneita di criteri.

Di seguito sono fornite indicazioni circa gli schemi di bilancio adottati rispetto a quelli indicati dallo IAS 1 ed i piu
significativi principi contabili e connessi criteri di valutazione adottati nella redazione del presente bilancio consolidato.

n
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Bilancio consolidato al 31 dicembre 2008

Prospetti e schemi di bilancio

Il presente bilancio consolidato € costituito da conto economico, stato patrimoniale, prospetto delle variazioni del patri-
monio netto e rendiconto finanziario consolidati, corredati dalle presenti note esplicative.

Il Gruppo adotta una struttura di conto economico con rappresentazione delle componenti di costo ripartite per natura,
struttura idonea a rappresentare il business del Gruppo stesso e in linea con il settore di appartenenza.

Lo stato patrimoniale & redatto secondo lo schema che evidenzia la ripartizione fra attivita e passivita correnti e non
correnti. Il rendiconto finanziario € presentato secondo il metodo indiretto.

Per ciascuna voce significativa riportata nei suddetti prospetti sono indicati i rinvii alle successive note esplicative
nelle quali viene fornita la relativa informativa e sono dettagliate la composizione e le variazioni intervenute rispetto
all’esercizio precedente.

Con riferimento allo stato patrimoniale al 31 dicembre 2007 esposto nel presente Bilancio consolidato a fini comparativi,
sono state effettuate alcune riclassifiche rispetto ai dati a suo tempo pubblicati al fine di rendere piu leggibile lo schema
di stato patrimoniale. Tali riclassifiche non hanno peraltro comportato effetti sul risultato netto e sul patrimonio netto.

Si segnala inoltre che al fine di adempiere alle indicazioni contenute nella Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio
2006 Disposizioni in materia di schemi di bilancio, sono stati predisposti in aggiunta ai prospetti obbligatori appositi
prospetti di conto economico e stato patrimoniale con evidenza degli ammontari significativi delle posizioni o transazio-
ni con parti correlate indicati distintamente dalle rispettive voci di riferimento.

Criteri di consolidamento

Societa controllate

Il bilancio consolidato include il bilancio della societa e delle imprese da essa controllate redatti al 31 dicembre. Si ha
il controllo su un’impresa quando la societa controllante ha il potere di determinare le politiche finanziarie e operative
di un’altra impresa in modo tale da ottenere benefici dalla sua attivita.

| risultati economici delle imprese controllate acquisite o cedute nel corso dell’esercizio sono inclusi nel conto econo-
mico consolidato dall’effettiva data di acquisizione fino all’effettiva data di cessione.

Qualora necessario, sono effettuate rettifiche ai bilanci delle imprese controllate per allineare i criteri contabili utilizza-
ti a quelli adottati dal Gruppo.

Tutte le operazioni significative intercorse fra le imprese del Gruppo e i relativi saldi sono eliminati nel consolidamento.

La quota di interessenza degli azionisti di minoranza nelle attivita nette delle controllate consolidate & identificata
separatamente rispetto al patrimonio netto di Gruppo. Tale interessenza viene determinata in base alla percentuale da
essi detenuta nei fair value delle attivita e passivita iscritte alla data dell’acquisizione originaria e nelle variazioni di
patrimonio netto dopo tale data. Successivamente le perdite attribuibili agli azionisti di minoranza eccedenti il patri-
monio netto di loro spettanza sono attribuite al patrimonio netto di Gruppo ad eccezione dei casi in cui le minoranze
hanno un’obbligazione vincolante e sono in grado di fare ulteriori investimenti per coprire le perdite.

Le differenze originate dalla conversione del patrimonio netto iniziale ai cambi di fine periodo sono state imputate alle
riserve del patrimonio netto consolidato.

In sede di prima applicazione degli IFRS, le differenze cumulative di conversione generate dal consolidamento di
imprese estere al di fuori dell’area Euro sono state azzerate, come consentito dall'lFRS 1; le plusvalenze e le minu-
svalenze derivanti dalla successiva dismissione di tali imprese dovranno comprendere solo le differenze di conversione
cumulate generatesi successivamente al 1° gennaio 2004.
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Aggregazioni di imprese

L'acquisizione di imprese controllate e contabilizzata secondo il metodo dell’acquisizione. Il costo dell’acquisizione e
determinato dalla sommatoria dei valori correnti, alla data di scambio, delle attivita date, delle passivita sostenute o
assunte, e degli strumenti finanziari emessi dal gruppo in cambio del controllo dell'impresa acquisita, pit i costi diret-
tamente attribuibili all’aggregazione.

Le attivita, le passivita e le passivita potenziali identificabili dell’impresa acquisita che rispettano le condizioni per
I"iscrizione secondo I'IFRS 3 sono iscritte ai loro valori correnti alla data di acquisizione, ad eccezione delle attivita
non correnti (o gruppi in dismissione) che sono classificate come detenute per la vendita in accordo con I'lFRS 5, le
quali sono iscritte e valutate a valori correnti meno i costi di vendita.

La differenza positiva tra il costo di acquisto e la quota di Gruppo nei valori correnti delle suddette attivita e passivita
¢ iscritta come avviamento ed & classificata come attivita immateriale a vita indefinita.

L'interessenza degli azionisti di minoranza nell’impresa acquisita € inizialmente valutata in misura pari alla loro quota
dei valori correnti delle attivita, passivita e passivita potenziali iscritti.

La contabilizzazione delle opzioni di acquisto/vendita a valere sulle quote di minoranza delle controllate, sono contabi-
lizzate conformemente a quanto previsto dallo IAS 32, valutando quindi, a seconda dei casi, la presenza e la determi-
nabilita del corrispettivo eventualmente dovuto alle minoranze in caso di esercizio delle opzioni stesse.

Partecipazioni in imprese collegate

Una collegata € un’'impresa nella quale il Gruppo & in grado di esercitare un’influenza significativa, ma non il
controllo né il controllo congiunto, attraverso la partecipazione alle decisioni sulle politiche finanziarie e operative
della partecipata.

| risultati economici e le attivita e passivita delle imprese collegate sono rilevati nel bilancio consolidato utilizzando il
metodo del patrimonio netto, ad eccezione di eventuali casi in cui sono classificate come detenute per la vendita.

Con riferimento alle operazioni intercorse fra un’impresa del Gruppo e una collegata, gli utili e le perdite non realizzati
sono eliminati in misura pari alla percentuale di partecipazione del Gruppo nella collegata, ad eccezione del caso in
cui le perdite non realizzate costituiscano I'evidenza di una riduzione nel valore dell’attivita trasferita.

Transazioni eliminate nel processo di consolidamento

Nella preparazione del bilancio consolidato sono eliminati tutti i saldi e le operazioni significative tra societa del
Gruppo, cosi come gli utili e le perdite non realizzati su operazioni infragruppo. Gli utili e le perdite non realizzati
generati su operazioni con imprese collegate o a controllo congiunto sono eliminati in funzione del valore della quota di
partecipazione del Gruppo in quelle imprese.

Operazioni in valuta estera

Le operazioni in valuta estera sono registrate al tasso di cambio in vigore alla data dell’operazione. Le attivita e le pas-
sivita monetarie denominate in valuta estera alla data di riferimento del bilancio sono convertite al tasso di cambio in
essere a quella data.

Sono rilevate a conto economico le differenze cambio generate dall’estinzione di poste monetarie o dalla loro conver-
sione a tassi differenti da quelli ai quali erano state convertite al momento della rilevazione iniziale nell’esercizio o in
bilanci precedenti.
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Bilancio consolidato al 31 dicembre 2008

Consolidamento di imprese estere

Tutte le attivita e le passivita di imprese estere in moneta diversa dall’euro che rientrano nell’area di consolidamento
sono convertite utilizzando i tassi di cambio in essere alla data di riferimento del bilancio. Proventi e costi sono con-
vertiti al cambio medio dell’esercizio. Le differenze cambio di conversione risultanti dall’applicazione di questo metodo
sono classificate come voce di patrimonio netto fino alla cessione della partecipazione. L'avviamento e gli adeguamenti
al fair value generati dall’acquisizione di un’'impresa estera sono rilevati nella relativa valuta e sono convertiti utiliz-
zando il tasso di cambio di fine periodo. In sede di prima adozione degli IFRS, le differenze cumulative di conversione
generate dal consolidamento di imprese estere al di fuori dell’area Euro sono state azzerate, come consentito dall'lFRS
1; le plusvalenze o le minusvalenze derivanti dalla successiva dismissione di tali imprese dovranno comprendere solo
le differenze di conversione cumulate generatesi successivamente al 1° gennaio 2004.

Di seguito i tassi di cambio utilizzati per la conversione in euro dei bilanci 2008 e 2007 delle societa in valuta estera:
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Medi 2008 Al 31 dicembre 2008 Medi 2007 Al 31 dicembre 2007
Sterlina 0,7965 0,9525 - -
Franchi Svizzeri 1,58739 1,485 1,64272 1,6547

Attivita materiali

Le attivita materiali sono iscritte al costo di acquisto al netto degli ammortamenti accumulati e delle eventuali svaluta-
zioni per perdite di valore.

Le attivita materiali sono iscritte al costo di acquisto o di produzione o di conferimento, comprensivi di eventuali oneri
accessori e i costi diretti necessari a rendere I'attivita disponibile per I'uso.

L'ammortamento viene determinato, a quote costanti, sul costo dei beni al netto dei relativi valori residui, in funzione
della loro stimata vita utile applicando le seguenti aliquote:

Fabbricati 3%
Impianti e attrezzature 30% - 50%
Hardware 40%
Altre 24% - 50%

La recuperabilita del loro valore ¢ verificata secondo i criteri previsti dallo IAS 36, illustrati nel paragrafo Perdita di
valore (Impairment) della presente Nota.

| costi di manutenzione aventi natura ordinaria sono addebitati integralmente a conto economico. | costi di manuten-
zione aventi natura incrementativa sono attribuiti ai cespiti cui si riferiscono ed ammortizzati in relazione alle residue
possibilita di utilizzo degli stessi.

| costi capitalizzabili per migliorie su beni in affitto sono attribuiti alle classi di cespiti cui si riferiscono ed ammortiz-
zate al minore tra la durata residua del contratto d’affitto e la vita utile residua della natura di cespite cui la miglioria
e relativa.

Le attivita detenute in seguito a contratti di locazione finanziaria attraverso i quali sono sostanzialmente trasferiti sul
Gruppo tutti i rischi ed i benefici legati alla proprieta, sono riconosciute come attivita del Gruppo al loro fair value o,
se inferiore, al valore attuale dei pagamenti minimi dovuti per il leasing. La corrispondente passivita verso il locatore e
rappresentata in bilancio tra i debiti finanziari. | beni sono ammortizzati in base alla loro stimata vita utile come per le
attivita detenute in proprieta oppure, se inferiore, in base ai termini di scadenza dei contratti di locazione.
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Gli utili e le perdite derivanti da cessioni o dismissioni di cespiti sono determinati come differenza fra il ricavo di ven-
dita e il valore netto contabile dell’attivita e sono imputati al conto economico dell’esercizio.

Avviamento

L'avviamento € un’'immobilizzazione immateriale a vita utile indefinita che deriva dalle aggregazioni aziendali conta-
bilizzate con il metodo dell’acquisizione e rappresenta I'eccedenza del costo di acquisizione rispetto alla percentuale
spettante al Gruppo del fair value delle attivita, passivita e passivita potenziali identificabili della controllata o dell’en-
tita a controllo congiunto alla data di acquisizione.

'avviamento non & assoggettato ad ammortamento sistematico, ma sottoposto a verifica annuale di ricuperabilita
(Impairment test), o pit frequentemente se specifici eventi o modificate circostanze indicano la possibilita di aver
subito una perdita di valore, a verifiche per identificare eventuali riduzioni di valore. Dopo la rilevazione iniziale, I'av-
viamento & valutato al costo al netto delle eventuali perdite di valore accumulate.

Le perdite di valore sono iscritte immediatamente a conto economico e non sono successivamente ripristinate.

In caso di cessione di un’impresa controllata o di un’entita a controllo congiunto, il valore residuo dell’avviamento ad
esse attribuibile & incluso nella determinazione della plusvalenza o minusvalenza da alienazione.

In sede di prima adozione degli IFRS, il Gruppo ha scelto di non applicare I'lFRS 3 - Aggregazioni di imprese in modo
retroattivo alle acquisizioni di aziende avvenute antecedentemente il 1° gennaio 2004; di conseguenza, I'avviamento
generato su acquisizioni antecedenti la data di transizione agli IFRS & stato mantenuto al precedente valore determina-
to secondo i Principi Contabili Italiani, previa verifica e rilevazione di eventuali perdite di valore.

Altre attivita immateriali

Le attivita immateriali sono attivita prive di consistenza fisica, identificabili, controllate dall’'impresa e in grado di pro-
durre benefici economici futuri.
Le altre attivita immateriali acquistate o prodotte internamente sono iscritte all’attivo, secondo quanto disposto dallo
IAS 38 — Attivita immateriali, quando & probabile che I'uso dell’attivita generera benefici economici futuri e quando il
costo dell’attivita pud essere determinato in modo attendibile.
Tali attivita sono valutate al costo di acquisto o di produzione ed ammortizzate a quote costanti lungo la loro vita utile
stimata, se le stesse hanno una vita utile finita.
Le altre attivita immateriali rilevate a seguito dell’acquisizione di un’azienda sono iscritte separatamente dall’avviamen-
to, se il loro fair value pud essere determinato in modo attendibile.
In caso di attivita immateriali acquisite per le quali la disponibilita per I'uso e i relativi pagamenti sono differiti oltre
i normali termini, il valore d’acquisto e il relativo debito vengono attualizzati rilevando gli oneri finanziari impliciti nel
prezzo originario.
| costi di ricerca sono imputati al conto economico nel periodo in cui sono sostenuti.
| costi di sviluppo sono capitalizzabili a condizione che il costo sia attendibilmente determinabile e che sia dimostrabi-
le che I'attivita & in grado di produrre benefici economici futuri.
Le attivita immateriali internamente generate derivanti dallo sviluppo dei prodotti del Gruppo (quali soluzioni informati-
che) sono iscritte nell’attivo, solo se tutte le seguenti condizioni sono rispettate:

__I'attivita & identificabile (come ad esempio software o nuovi processi);

___& probabile che I'attivita creata generera benefici economici futuri;

___icosti di sviluppo dell’attivita possono essere misurati attendibilmente.
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Tali attivita immateriali sono ammortizzate in coincidenza con la commercializzazione o con I'utilizzo delle stesse. Fino
ad allora, sempre che siano rispettate le condizioni sopra specificate, le stesse sono classificate tra le immobilizzazioni
in corso. L'ammortamento & conteggiato su base lineare lungo le relative vite utili.

Quando le attivita internamente generate non possono essere iscritte in bilancio, i costi di sviluppo sono imputati al
conto economico dell’esercizio nel quale sono sostenuti.

Attivita immateriali a vita utile indefinita

Le attivita immateriali a vita utile indefinita consistono principalmente in marchi che non hanno limitazioni in termi-
ni di vita utile dal punto di vista legale, contrattuale, economico e competitivo. Le attivita immateriali con vita utile
indefinita non sono ammortizzate, ma sono sottoposte annualmente o, pil frequentemente, ogniqualvolta vi sia un’in-
dicazione che I'attivita possa aver subito una perdita di valore, a verifica per identificare eventuali riduzioni di valore.
Eventuali svalutazioni non sono oggetto di successivi ripristini di valore.

Perdite di valore (/mpairment)

Ad ogni data di bilancio, il Gruppo rivede il valore contabile delle proprie attivita materiali e immateriali per determi-
nare se vi siano indicazioni che queste attivita abbiano subito riduzioni di valore. Qualora queste indicazioni esistano,
viene stimato I'ammontare recuperabile di tali attivita per determinare I'eventuale importo della svalutazione. Dove non
€ possibile stimare il valore recuperabile di una attivita individualmente, il Gruppo effettua la stima del valore recupe-
rabile della unita generatrice di flussi finanziari a cui I'attivita appartiene.

Le attivita immateriali a vita utile indefinita tra cui I'avviamento vengono verificate annualmente e ogniqualvolta vi &
un’indicazione di una possibile perdita di valore.

'ammontare recuperabile ¢ il maggiore fra il fair value, al netto dei costi di vendita, e il valore d'uso. Nella determina-
zione del valore d’'uso, i flussi di cassa futuri stimati, al lordo delle imposte, sono scontati al loro valore attuale appli-
cando un tasso di sconto ante imposte che riflette le valutazioni correnti di mercato del valore del denaro e dei rischi
specifici dell’attivita.

Se I'ammontare recuperabile di una attivita (o di una unita generatrice di flussi finanziari) &€ stimato essere inferiore
rispetto al relativo valore contabile, esso & ridotto al minor valore recuperabile. Una perdita di valore € rilevata nel
conto economico immediatamente, a meno che I'attivita sia rappresentata da terreni o fabbricati diversi dagli investi-
menti immobiliari rilevati a valori rivalutati, nel qual caso la perdita € imputata alla rispettiva riserva di rivalutazione.
Quando una svalutazione non ha piu ragione di essere mantenuta, il valore contabile dell’attivita (o della unita gene-
ratrice di flussi finanziari), ad eccezione dell’avviamento, & incrementato al nuovo valore derivante dalla stima del suo
valore recuperabile, ma non oltre il valore netto di carico che I'attivita avrebbe avuto se non fosse stata effettuata la
svalutazione per perdita di valore. Il ripristino del valore € imputato al conto economico immediatamente, a meno che
|'attivita sia valutata a valore rivalutato, nel cui caso il ripristino di valore & imputato alla riserva di rivalutazione.

Partecipazioni

Le partecipazioni diverse dalle partecipazioni collegate o detenute a controllo congiunto sono iscritte nell’attivo non
corrente nella voce Altre attivita finanziarie e vengono valutate ai sensi dello IAS 39 come attivita finanziarie Available
for sale al fair value (o alternativamente al costo qualora il fair value non risultasse attendibilmente determinabile) con
imputazione degli effetti da valutazione (fino al realizzo dell’attivita stessa e ad eccezione del caso in cui abbiano subi-
to perdite permanenti di valore) ad apposita riserva di patrimonio netto.
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In caso di svalutazione per perdite di valore (Impairment) il costo viene imputato al conto economico; il valore origina-
rio viene ripristinato negli esercizi successivi se vengono meno i presupposti della svalutazione effettuata.

Il rischio derivante da eventuali perdite eccedenti il patrimonio netto ¢ rilevato in apposito fondo rischi nella misura in
cui la partecipante & impegnata ad adempiere a obbligazioni legali o implicite nei confronti dell’impresa partecipata o
comunque a coprire le sue perdite.

Attivita finanziarie correnti e non correnti

Le attivita finanziarie sono rilevate in bilancio nel momento in cui il Gruppo diviene parte delle clausole contrattuali
dello strumento.

Le attivita finanziarie sono rilevate e stornate dal bilancio sulla base della data di operazione e sono inizialmente valu-
tate al costo, inclusivo degli oneri direttamente connessi con I'acquisizione.

Alle date di bilancio successive, le attivita finanziarie che il Gruppo ha I'intenzione e la capacita di detenere fino alla
scadenza sono valutate al costo ammortizzato secondo il metodo del tasso di interesse effettivo, al netto delle svaluta-
zioni effettuate per riflettere le perdite di valore, e sono classificate tra le attivita finanziarie non correnti.

Le attivita finanziarie diverse da quelle detenute fino alla scadenza sono classificate come detenute per la negoziazione
o disponibili per la vendita, e sono valutate ad ogni fine periodo al fair value. Quando le attivita finanziarie sono dete-
nute per la negoziazione, gli utili e le perdite derivanti dalle variazioni nel fair value sono imputati al conto economico
del periodo; per le attivita finanziarie disponibili per la vendita, gli utili e le perdite derivanti dalle variazioni nel fair
value sono imputati direttamente al patrimonio netto fintanto che esse sono cedute o abbiano subito una perdita di
valore; in quel momento, gli utili o le perdite complessivi precedentemente rilevati nel patrimonio netto sono imputati
al conto economico del periodo.

Tali attivita sono classificate nelle attivita finanziarie correnti.

Rimanenze

Le rimanenze sono prevalentemente rappresentate dai lavori in corso su ordinazione. Quando il risultato di una spe-
cifica commessa puo essere stimato con attendibilita, i ricavi e i costi riferibili alla relativa commessa sono rilevati
rispettivamente come ricavi e costi in relazione allo stato di avanzamento dell’attivita alla data di chiusura del bilancio,
in base al rapporto fra i costi sostenuti per I'attivita svolta fino alla data di bilancio e i costi totali stimati di commessa,
salvo che questo non sia ritenuto rappresentativo dello stato di avanzamento della commessa.

Le variazioni al contratto, le revisioni prezzi e gli incentivi sono inclusi nella misura in cui essi sono stati concordati
con il committente.

Quando il risultato di un contratto di costruzione non puo essere stimato con attendibilita, i ricavi riferibili alla relativa
commessa sono rilevati solo nei limiti dei costi di commessa sostenuti che probabilmente saranno recuperati. | costi di
commessa sono rilevati come spese nell’esercizio nel quale essi sono sostenuti.

Quando e probabile che i costi totali di commessa siano superiori rispetto ai ricavi contrattuali, la perdita attesa e
immediatamente rilevata come costo.

Le rimanenze di prodotti sono valutate al minore fra costo e valore netto di realizzo. Il costo comprende i materiali
diretti e, ove applicabile, la mano d’opera diretta, le spese generali di produzione e gli altri costi che sono sostenuti
per portare le rimanenze nel luogo e nelle condizioni attuali. Il costo & calcolato utilizzando il metodo del costo medio
ponderato.
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Crediti e debiti commerciali e altre attivita e passivita correnti

| crediti e i debiti commerciali e le altre attivita e passivita correnti sono rilevati al valore nominale ridotto da un’appro-
priata svalutazione per riflettere la stima del valore di realizzo.

Le svalutazioni dei crediti commerciali sono determinate in misura pari alla differenza tra il valore di carico dei crediti
e il valore attuale dei flussi di cassa futuri stimati scontati al tasso di interesse effettivo calcolato all’iscrizione iniziale.
| crediti e i debiti espressi in valuta extra UEM sono stati valutati al cambio di fine periodo rilevato dalla Banca
Centrale Europea.

Disponibilita liquide
La voce relativa alle disponibilita liquide include cassa e conti correnti bancari e depositi rimborsabili a domanda e

altri investimenti finanziari a breve termine ad elevata liquidita, che sono prontamente convertibili in cassa e sono sog-
getti ad un rischio non significativo di variazione di valore.

Attivita e passivita in dismissione
Le voci in oggetto includono le attivita e le passivita il cui valore contabile sara recuperato principalmente attraverso la
vendita piuttosto che attraverso I'utilizzo continuativo.

Le attivita in dismissione sono valutate al minore tra il loro valore netto contabile e il fair value al netto dei costi di
vendita.

Azioni proprie

Le azioni proprie sono rilevate al costo ed iscritte a riduzione del patrimonio netto, tutti gli utili e le perdite da negozia-
zione delle stesse vengono rilevati in una apposita riserva di patrimonio netto.

Passivita finanziarie e strumenti rappresentativi di patrimonio netto

Le passivita finanziarie e gli strumenti rappresentativi di patrimonio netto emessi dal Gruppo sono classificati secondo
la sostanza degli accordi contrattuali che li hanno generati e in accordo con le rispettive definizioni di passivita e di
strumenti rappresentativi di patrimonio netto. Questi ultimi sono definiti come quei contratti che danno diritto a bene-
ficiare degli interessi residui nelle attivita del Gruppo dopo aver dedotto le sue passivita.

| principi contabili adottati per specifiche passivita finanziarie e strumenti di patrimonio netto sono indicati nel prosieguo:

Prestiti bancari
| prestiti bancari fruttiferi e gli scoperti bancari sono rilevati in base agli importi incassati, al netto dei costi dell’opera-
zione e successivamente valutati al costo ammortizzato, utilizzando il metodo del tasso di interesse effettivo.

__Strumenti rappresentativi di patrimonio netto

18

Gli strumenti rappresentativi di patrimonio netto emessi dalla Societa sono rilevati in base all'importo incassato, al
netto dei costi diretti di emissione.

Passivita finanziarie non correnti

| debiti sono rilevati secondo il criterio del costo ammortizzato.



Conto economico consolidato

Stato patrimoniale consolidato

Rendiconto finanziario consolidato

Prospetto di variazione del patrimonio netto consolidato
Note di commento ai prospetti contabili consolidati
Prospetti allegati

Strumenti derivati e contahilizzazione delle operazioni di copertura

Le attivita del Gruppo sono esposte primariamente a rischi finanziari da variazioni nei tassi di interesse. | rischi su tassi
di interesse derivano da prestiti bancari; per coprire tali rischi & politica di Gruppo convertire una parte dei suoi debiti a
base variabile in tasso fisso e designarli come cash flow hedges. L'utilizzo di tali strumenti & regolato da procedure scritte
coerenti con le strategie di risk management del Gruppo che non prevedono strumenti derivati con scopi di negoziazione.

Coerentemente con quanto stabilito dallo IAS 39, gli strumenti finanziari derivati possono essere contabilizzati secondo
le modalita stabilite per |’hedge accounting solo quando, all’inizio della copertura, esiste la designazione formale, ade-
guata documentazione, che la copertura sia altamente efficace e tale efficacia possa essere attendibilmente misurata.
La copertura stessa deve essere altamente efficace durante i diversi periodi contabili per i quali & designata.

Tutti gli strumenti finanziari derivati sono misurati al fair value, come stabilito dallo IAS 39.

Le variazioni nel fair value degli strumenti derivati che sono designati, e si rivelano efficaci, per la copertura dei flussi
di cassa futuri relativi ad impegni contrattuali del Gruppo e ad operazioni previste sono rilevate direttamente nel patri-
monio netto, mentre la porzione inefficace viene iscritta immediatamente a conto economico. Se gli impegni contrat-
tuali o le operazioni previste oggetto di copertura si concretizzano nella rilevazione di attivita o passivita, nel momento
in cui le attivita o le passivita sono rilevate, gli utili o le perdite sul derivato che sono stati rilevati direttamente nel
patrimonio netto vengono ricompresi nella valutazione iniziale del costo di acquisizione o del valore di carico dell’attivi-
ta o della passivita.

Per le coperture di flussi finanziari che non si concretizzano nella rilevazione di attivita o passivita, gli importi che sono
stati rilevati direttamente nel patrimonio netto verranno inclusi nel conto economico nello stesso periodo in cui I'ele-
mento sottostante (I'impegno contrattuale o I'operazione prevista) incide sul conto economico, ad esempio, quando una
vendita prevista si verifica effettivamente.

Per le coperture efficaci di un’esposizione a variazioni di fair value, la voce coperta ¢ rettificata dalle variazioni di fair
value attribuibili al rischio coperto con contropartita di conto economico. Gli utili e le perdite derivanti dalla valutazio-
ne del derivato sono iscritti anch’essi a conto economico.

Le variazioni nel fair value di eventuali coperture non pil efficaci sono rilevate nel conto economico del periodo in cui
si verificano.

Il metodo contabile della copertura & abbandonato quando lo strumento di copertura giunge a scadenza, € venduto, ter-
mina, o & esercitato, oppure non € piu qualificato come di copertura. In tale momento, gli utili o le perdite accumulati
dello strumento di copertura rilevati direttamente nel patrimonio netto sono mantenuti nello stesso fino al momento in
cui l'operazione prevista si verifica effettivamente. Se I'operazione oggetto di copertura si prevede non si verifichera, gli
utili o le perdite accumulati rilevati direttamente nel patrimonio netto sono trasferiti nel conto economico del periodo.

| derivati impliciti inclusi in altri strumenti finanziari o in altri contratti sono trattati come derivati separati, quando

i loro rischi e caratteristiche non sono strettamente correlati a quelli dei contratti che li ospitano e questi ultimi non
sono valutati a fair value con iscrizione dei relativi utili e perdite a conto economico.
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Benefici a dipendenti

Sino al 31 dicembre 2006 il Fondo trattamento di fine rapporto (TFR) delle societa italiane era considerato un piano
a benefici definiti. La disciplina di tale fondo ¢ stata modificata dalla Legge 27 dicembre 2006, n. 296 (“Legge
Finanziaria 2007") e successivi Decreti e Regolamenti emanati nei primi mesi del 2007. Alla luce di tali modifiche,
e in particolare con riferimento alle societa con almeno 50 dipendenti, tale istituto € ora da considerarsi un piano a
benefici definiti esclusivamente per le quote maturate anteriormente al 1° gennaio 2007 (e non ancora liquidate alla
data di bilancio), mentre successivamente a tale data esso & assimilabile ad un piano a contribuzione definita.

Per le societa italiane con meno di 50 dipendenti il trattamento di fine rapporto (TFR) rimane un post-employment bene-
fit, del tipo defined benefit plan, il cui ammontare gia maturato deve essere proiettato per stimarne I'importo da liquidare
al momento della risoluzione del rapporto di lavoro e successivamente attualizzato, utilizzando il Projected unit credit
method. Tale metodologia attuariale si basa su ipotesi di natura demografica e finanziaria per effettuare una ragionevole
stima dell’ammontare dei benefici che ciascun dipendente aveva gia maturato a fronte delle sue prestazioni di lavoro.
Attraverso la valutazione attuariale si imputano al conto economico nella voce Lavoro il current service cost che definisce
I'ammontare dei diritti maturati nell’esercizio dai dipendenti e tra gli Oneri/Proventi finanziari | interest cost che costitui-
sce |'onere figurativo che I'impresa sosterrebbe chiedendo al mercato un finanziamento di importo pari al TFR.

Gli utili e le perdite attuariali che riflettono gli effetti derivanti da variazioni delle ipotesi attuariali utilizzate sono rile-
vati direttamente nel patrimonio netto senza mai transitare a conto economico.

Piani pensione

| dipendenti tedeschi del Gruppo beneficiano di piani pensionistici a benefici definiti e/o a contribuzione definita, a
seconda delle condizioni e pratiche locali.

Nel caso dei piani pensionistici a contribuzione definita, il costo annuo €& iscritto a conto economico nel momento in
cui viene erogato il servizio correlato al piano stesso.

L'obbligazione del Gruppo di finanziare i fondi per piani pensionistici a benefici definiti € determinato sulla base di
valutazioni attuariali utilizzando il metodo dell’ongoing single premiums. La porzione del valore netto cumulato degli
utili e delle perdite attuariali che eccede il maggiore tra il 10% del valore attuale dell’obbligazione a benefici definiti
e il 10% del fair value delle attivita a servizio del piano al termine del precedente esercizio € ammortizzata sulla rima-
nente vita lavorativa media dei dipendenti.

La passivita relativa ai benefici da riconoscere al termine del rapporto di lavoro iscritta nello stato patrimoniale rappre-
senta il valore attuale dell’obbligazione a benefici definiti, rettificato da utili e perdite attuariali sospesi in applicazione
del metodo del corridoio e da costi relativi a prestazioni di lavoro pregresse da rilevare negli esercizi futuri, diminuito
del fair value delle attivita a servizio del piano.

Piani retributivi sotto forma di partecipazione al capitale (“Stock options”)

Il Gruppo applica i principi previsti dall’lFRS 2 “Pagamenti basati su azioni”. In accordo con i principi transitori, I'lFRS 2
¢ stato applicato a tutte le assegnazioni di stock options successive al 7 novembre 2002 non ancora maturate al 1° gen-
naio 2005. | piani di stock options del Gruppo prevedono solamente la consegna fisica delle azioni alla data di esercizio.
| pagamenti basati su azioni sono valutati al fair value alla data dell’assegnazione. Tale valore viene imputato a conto
economico, con contropartita il patrimonio netto, in modo lineare lungo il periodo di maturazione dei diritti (“vesting
period”). |l fair value dell’opzione, misurato al momento dell’assegnazione, € valutato utilizzando modelli di matemati-
ca finanziaria, considerando i termini e le condizioni in base ai quali sono stati assegnati tali diritti.
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Fondi rischi

| fondi per rischi ed oneri sono costi ed oneri di natura determinata e di esistenza certa o probabile che alla data di
chiusura dell’esercizio sono indeterminati nell’ammontare o nella data di sopravvenienza. Sono stanziati esclusivamen-
te in presenza di una obbligazione attuale, conseguente a eventi passati, che pud essere di tipo legale, contrattuale
oppure derivare da dichiarazioni o comportamenti dell’impresa che determinano valide aspettative nelle persone coin-
volte (obbligazioni implicite).

Gli accantonamenti sono iscritti in bilancio quando il Gruppo ha un’obbligazione presente quale risultato di un evento
passato ed & probabile che sara richiesto di adempiere all’obbligazione. Gli accantonamenti sono stanziati sulla base
della miglior stima dei costi richiesti per adempiere all’obbligazione alla data di bilancio, e sono attualizzati, quando
I'effetto & significativo.

Riconoscimento dei ricavi

| ricavi sono rilevati nella misura in cui & possibile che affluiranno al Gruppo dei benefici economici e il loro ammonta-
re pud essere determinato in modo attendibile.

| ricavi delle vendite e delle prestazioni di servizi sono rilevati quando si verifica I'effettivo trasferimento dei rischi e
dei vantaggi rilevanti derivanti dalla proprieta o al compimento della prestazione.

Le vendite di beni sono riconosciute quando i beni sono spediti e la societa ha trasferito all’acquirente i rischi e i
benefici significativi connessi alla proprieta dei beni. | ricavi sono esposti al netto di resi, sconti, abbuoni e premi,
nonché delle imposte direttamente connesse.

Imposte

Le imposte dell’esercizio rappresentano la somma delle imposte correnti e differite.

Le imposte correnti sono basate sul risultato imponibile dell’esercizio. Il reddito imponibile differisce dal risultato
riportato nel conto economico poiché esclude componenti positivi e negativi che saranno tassabili o deducibili in altri
esercizi e esclude inoltre voci che non saranno mai tassabili o deducibili.

Le imposte sul reddito correnti sono iscritte, per ciascuna societa, in base alla stima del reddito imponibile in confor-
mita alle aliquote e alle disposizioni vigenti, o sostanzialmente approvate alla data di chiusura del periodo in ciascun
Paese, tenendo conto delle esenzioni applicabili e dei crediti d’imposta spettanti.

Le imposte differite sono le imposte che ci si aspetta di pagare o di recuperare sulle differenze temporanee fra il valore
contabile delle attivita e delle passivita di bilancio e il corrispondente valore fiscale utilizzato nel calcolo dell'imponibile
fiscale, contabilizzate secondo il metodo della passivita di stato patrimoniale. Le passivita fiscali differite sono general-
mente rilevate per tutte le differenze temporanee imponibili, mentre le attivita fiscali differite sono rilevate nella misura
in cui si ritenga probabile che vi saranno risultati fiscali imponibili in futuro che consentano I'utilizzo delle differenze
temporanee deducibili. Tali attivita e passivita non sono rilevate se le differenze temporanee derivano dall’iscrizione ini-
ziale di attivita o passivita in operazioni che non hanno influenza né sul risultato contabile né sul risultato imponibile.
Le passivita fiscali differite sono rilevate sulle differenze temporanee imponibili relative a partecipazioni in imprese
controllate, collegate e a controllo congiunto, ad eccezione dei casi in cui il Gruppo sia in grado di controllare I'annul-
lamento di tali differenze temporanee e sia probabile che queste ultime non si annulleranno nel prevedibile futuro.

Il valore di carico delle attivita fiscali differite e rivisto ad ogni data di bilancio e ridotto nella misura in cui non sia piu
probabile I'esistenza di sufficienti redditi imponibili tali da consentire in tutto o in parte il recupero di tali attivita.

Le imposte differite sono calcolate in base all’aliquota fiscale che ci si aspetta sara in vigore al momento del realizzo
dell’attivita o dell’estinzione della passivita. Le imposte differite sono imputate direttamente al conto economico, ad
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eccezione di quelle relative a voci rilevate direttamente a patrimonio netto, nel qual caso anche le relative imposte dif-
ferite sono imputate al patrimonio netto.

Le attivita e le passivita fiscali differite sono compensate quando vi € un diritto legale a compensare le imposte corren-
ti attive e passive e quando si riferiscono ad imposte dovute alla medesima autorita fiscale e il Gruppo intende liquida-
re le attivita e le passivita fiscali correnti su base netta.

In caso di variazioni del valore contabile di attivita e passivita fiscali differite derivanti da una modifica delle aliquote
fiscali o delle relative normative, I'imposta differita risultante viene rilevata nel conto economico, a meno che riguardi
elementi addebitati o accreditati in precedenza al patrimonio netto.

Dividendi

| dividendi sono contabilizzati nel periodo contabile in cui viene deliberata la distribuzione.

Utile per azione

L'utile base per azione & calcolato prendendo a riferimento il risultato economico del Gruppo e la media ponderata
delle azioni in circolazione durante il periodo di riferimento. Dal calcolo sono escluse le azioni proprie.

L'utile diluito per azione & pari all’utile per azione rettificato per tenere conto della teorica conversione di tutte le
potenziali azioni, ovvero di tutti gli strumenti finanziari potenzialmente convertibili in azioni ordinarie aventi effetto
diluitivo.

Uso di stime

La redazione del bilancio consolidato e delle relative note in applicazione degli IFRS richiede da parte della direzione
|'effettuazione di stime e di assunzioni che hanno effetto sui valori delle attivita e delle passivita di bilancio e sull’in-
formativa relativa ad attivita e passivita potenziali alla data del bilancio. | risultati che si consuntiveranno potrebbero
differire da tali stime. Le stime sono utilizzate per rilevare gli accantonamenti per rischi su crediti, I'ammontare dei
costi sostenuti per attivita di sviluppo, la valutazione dei lavori in corso su ordinazione, benefici ai dipendenti, imposte,
altri accantonamenti e fondi. Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di ogni variazione sono
riflesse immediatamente a conto economico.

In questo contesto si segnala che la situazione causata dall’attuale crisi economica e finanziaria ha comportato la
necessita di effettuare assunzioni riguardanti I'andamento futuro caratterizzate da significativa incertezza, per cui non
si pud escludere il concretizzarsi, nel prossimo esercizio, di risultati diversi da quanto stimato e che quindi potrebbero
richiedere rettifiche, ad oggi ovviamente né stimabili né prevedibili, anche significative, al valore contabile delle rela-
tive voci. Le voci di bilancio principalmente interessate da tali situazioni di incertezza sono i fondi svalutazione, avvia-
mento e le imposte differite attive.

Cambiamenti di principi contabili

Ai sensi dello IAS 8 sono imputati prospetticamente a conto economico a partire dall’esercizio in cui sono adottati.

Cambiamenti di stima e riclassifiche

Si segnala che alla data di riferimento del bilancio non vi sono stime significative connesse a eventi futuri incerti e
altre cause di incertezza che possano causare rettifiche significative ai valori delle attivita e delle passivita entro I'eser-
cizio successivo.
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Stato patrimoniale consolidato
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Note di commento ai prospetti contabili consolidati
Prospetti allegati

Nuovi principi contabili

Interpretazioni ed emendamenti applicabili dal 1° gennaio 2008 (non rilevanti per il Gruppo)
Le seguenti interpretazioni ed emendamenti, applicabili a partire dal 1° gennaio 2008 disciplinano fattispecie e casi-
stiche non presenti all’interno del Gruppo:

Linterpretazione IFRIC 12 — Contratti di servizi in concessione (che deve essere applicata dal 1° gennaio 2008 e che non
& ancora stata omologata dall’Unione Europea) disciplina fattispecie e casistiche non presenti all’interno del Gruppo.

___In data 5 luglio 2007 I'lFRIC ha emesso I'interpretazione IFRIC 14 sullo IAS 19 — /I limite relativo a un’attivita a

servizio di un piano a benefici definiti, le previsioni di contribuzione minima e la loro interazione applicabile in modo
retrospettico dal 1° gennaio 2008. L'interpretazione fornisce le linee guida generali su come determinare I'ammontare
limite stabilito dallo IAS 19 per il riconoscimento delle attivita a servizio dei piani e fornisce una spiegazione circa gli
effetti contabili causati dalla presenza di una clausola di copertura minima del piano.

In data 13 ottobre 2008 lo IASB ha emesso un emendamento allo IAS 39 - Strumenti finanziari: Rilevazione e
Valutazione e all'lFRS 7 — Strumenti finanziari: informazioni integrative che consente, in particolari circostanze, di
riclassificare certe attivita finanziarie diverse dai derivati dalla categoria contabile "valutate a fair value attraverso il
conto economico". L'emendamento permette, inoltre, di trasferire prestiti e crediti dalla categoria contabile "disponibili
per la vendita" alla categoria contabile "detenuti fino a scadenza", se la societa ha l'intenzione e la capacita di detene-
re tali strumenti per un determinato periodo futuro.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni non ancora applicabili e non adottati in via anticipata dal Gruppo

In data 30 novembre 2006 lo IASB ha emesso il principio contabile IFRS 8 — Segmenti operativi che sara applicabile
a partire dal 1° gennaio 2009 in sostituzione dello IAS 14 - Informativa di settore. |l nuovo principio contabile richiede
alla societa di basare I'informativa di settore sugli elementi che il management utilizza per prendere le proprie decisio-
ni operative, quindi richiede I'identificazione dei segmenti operativi sulla base della reportistica interna che ¢ regolar-
mente rivista dal management al fine dell’allocazione delle risorse ai diversi segmenti e al fine delle analisi di perfor-
mance. L'adozione del principio non produrra alcun effetto dal punto di vista della valutazione delle poste di bilancio.

In data 29 marzo 2007 lo IASB h