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DATI PRO-FORMA IN SINTESI 
 
Dati economici  
 

(in migliaia di euro) 

Gruppo  
Reply 

Gruppo 
Syskoplan 

Consolidato  
pro-forma 

     
Ricavi  144.675 41.792 186.467 
     
Margine operativo lordo 21.017 4.100 25.117 
     
Risultato operativo 18.820 3.054 21.874 
    
Risultato ante imposte 18.841 3.161 21.339 
       
Risultato netto di Gruppo 6.864  1.247  7.785 

 
 
Dati patrimoniali  
 

 (in migliaia di euro) 

Gruppo  
Reply 

Gruppo 
Syskoplan 

Consolidato 
 pro-forma 

    

Immobilizzazioni        27.634           8.740               45.400  
    
Capitale d'esercizio        41.352           2.869               43.245  
    
Passività non finanziarie a medio-lungo termine          9.924           4.623               14.547  
    
Capitale netto investito        59.062           6.985               74.095  
    
Indebitamento finanziario netto (2.200) (17.663) (2.235) 
    
Patrimonio netto di gruppo        61.056         22.530               65.842  
Patrimonio netto di terzi             206           2.118               10.488  
    
Totale passività e patrimonio netto         61.262         24.648               76.330  

 
 
 
Dati finanziari  
 

(in migliaia di euro) 

Gruppo 
Reply 

Gruppo 
Syskoplan 

Cash flow 
pro-forma 

    
Flusso di cassa dell'attività di esercizio (A) 4.916 3.752 9.230 

    

Fabbisogno di cassa per investimenti (B) (4.857) (1.825) (23.625) 

    

Flusso di cassa per attività finanziaria (C) 91 (469) (378) 

    
Variazione della posizione finanziaria netta 
 (A + B + C) 150 1.458 (14.773) 

        

Posizione finanziaria netta alla fine del periodo 2.200 17.663 2.235 
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Indicatori pro-forma per azione  
 

 

Reply 
consolidato 

(**) 
 

Consolidato  
pro-forma 

(***) 

        

Numero di azioni     8.421.310           8.725.039  
    
Risultato operativo per azione             2,23                   2,51  
    
Risultato netto per azione             0,81                   0,94  
    
Cash flow per azione (****)             0,58                   1,06  
    
Patrimonio netto per azione             7,30                    7,79  
    
(**) numero di azioni prima dell'aumento di capitale    
(***) numero di azioni a seguito dell'aumento di capitale    
(****) flusso di cassa delle attività d'esercizio    
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PREMESSA 
 
Il presente documento informativo (il “Documento Informativo”), redatto ai sensi degli articoli 70,  
commi 4 e 5 lettera b), e 71 del Regolamento adottato con Delibera Consob 11971 del 14 maggio 
1999 e successive modificazioni (il “Regolamento Consob”), contiene le informazioni concernenti: 
 
(i) l’operazione di acquisizione (di seguito, l’“Operazione ”) della partecipazione di maggioranza 

di n. 2.679.604 azioni Syskoplan AG (di seguito, anche “Syskoplan”), complessivamente 
pari al 63,76 % circa del capitale sociale (di seguito, la “Partecipazione”) di Syskoplan AG 
(63,80% con riferimento al capitale sociale di Syskoplan anteriore all’esercizio di n. 2.785 
stock-options) da parte di Reply S.p.A.; 

 
(ii) nell’ambito dell’Operazione, l’Offerta Pubblica di Acquisto (di seguito, l’“Offerta Pubblica di 

Acquisto”) promossa da Reply S.p.A. ai sensi della vigente normativa tedesca nel periodo 6 
marzo – 3 aprile 2006 e rivolta agli azionisti Syskoplan al prezzo di Euro 8,40 per azione, per 
effetto della quale sono state acquisite n. 140.723 azioni Syskoplan AG, complessivamente 
pari al 3,35 % circa del capitale sociale di Syskoplan, ricomprese nella Partecipazione; per 
ulteriori informazioni in merito all’Offerta Pubblica di Acquisto, vedasi il successivo capitolo 2 
paragrafo 2.1.2 (vii) del presente Documento Informativo; 

 
(iii) nell’ambito dell’Operazione, l’aumento di capitale sociale con esclusione del diritto di opzione 

(di seguito, l’“Aumento di Capitale”) di Reply S.p.A. (di seguito “Reply” o anche la 
“Società”), mediante emissione di n. 303.729 azioni ordinarie da nominali Euro 0,52 
cadauna, riservato agli azionisti Syskoplan conferenti (come di seguito definiti), liberato 
mediante conferimento di una partecipazione detenuta dagli azionisti Syskoplan conferenti, 
pari a n. 655.583 azioni ordinarie da nominali Euro 1,00 ciascuna, per effetto della quale 
sono state quindi acquisite n. 655.583 azioni Syskoplan AG, complessivamente pari al 15,61  
% circa del capitale sociale di Syskoplan, ricomprese nella Partecipazione; per ulteriori 
informazioni in merito all’Aumento di Capitale, vedasi il successivo capitolo 2 paragrafo 2.1.2 
(viii), (ix), (x), (xi), (xii), (xiii), (xiv) e (xv) del presente Documento Informativo. 

 
 
Si segnala che l’Emittente, al fine di dare al mercato una completa ed idonea informativa basata su 
dati quanto più possibili recenti e rappresentativi dell’Operazione nel suo complesso, conclusasi in 
data 11 aprile 2006 a seguito dell’avvenuto aumento di capitale di cui al punto (iii),  ha richiesto ed 
ottenuto da Consob, con procedimento n. 20061741/1 del 26 aprile 2006, una proroga alla 
pubblicazione entro e non oltre l’11 maggio 2006 del presente Documento Informativo. 
 
 
Per quanto concerne le informazioni contabili riportate nel Documento Informativo, si segnala che i 
dati pro-forma ivi inseriti intendono rappresentare la situazione patrimoniale, economica e 
finanziaria consolidata pro-forma del gruppo Reply (di seguito, Reply e tutte le società controllate, il 
“Gruppo Reply”) al 31 dicembre 2005, inclusiva dell’Operazione.  
 
 
A tale fine, le rettifiche pro-forma sono state determinate, come richiesto dai principi di redazione 
Consob, assumendo che l’Operazione fosse avvenuta, ai fini del conto economico, all’inizio del 
periodo oggetto di presentazione e, ai fini patrimoniali, alla data di riferimento dello stato 
patrimoniale. 
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1. AVVERTENZE 
 
 
1.1 RISCHI O INCERTEZZE DERIVANTI DALL'OPERAZIONE 
 
Si indicano di seguito, in sintesi, i rischi o le incertezze derivanti dall'Operazione che potrebbero 
condizionare, in misura significativa, l'attività del Gruppo Reply: 
 
 
Rischi derivanti dall’integrazione  
 
Syskoplan AG è tra i primi operatori, in Germania, nel campo della System Integration; il business 
di Syskoplan è fortemente complementare rispetto a quello di Reply. Peraltro, i due Gruppi non 
risultano avere alla data del Documento Informativo, clienti comuni; l’ingresso di Syskoplan nel 
Gruppo Reply non determinerà pertanto, in linea di massima, specifici profili di rischio legati alla 
necessità di analisi del portafoglio clienti di entrambe le società e/o all’eventuale necessità di 
procedere alla rinegoziazione di alcuni termini contrattuali. 
 
 
Investimento per cassa  
 
Nell’ambito dell’Operazione, Reply ha effettuato un investimento per cassa di circa Euro 17 milioni 
destinato all’acquisto, per pari importo, della partecipazione di n. 2.024.021 azioni Syskoplan (di cui 
n. 1.883.298 azioni a seguito di accordi contrattuali specifici e n. 140.723 a seguito dell’Offerta 
Pubblica di Acquisto) complessivamente pari al 48,19 % del capitale sociale di Syskoplan (con 
riferimento al capitale sociale di Syskoplan anteriore all’esercizio di n. 2.785 stock-options).  
 
La liquidità utilizzata per tale investimento proviene interamente da una apposita linea di credito 
bancaria a medio-lungo termine erogata da primari istituti finanziari per specifiche operazioni di 
acquisizione.  
 
L’utilizzo di tale linea di credito comporterà un incremento dell’indebitamento e degli oneri finanziari 
a carico di Reply (per ulteriori informazioni, vedasi il successivo capitolo 2 paragrafo 2.1.3.2). 
 
 
Dati economici, patrimoniali e finanziari ed informazioni relativi al Gruppo Syskoplan 
contenute nel Documento Informativo 
 
 
L’acquisizione della partecipazione Syskoplan è avvenuta nei primi mesi del 2006 secondo le 
modalità descritte in precedenza. L’Emittente, pertanto non assume alcuna responsabilità diretta 
e/o indiretta, in relazione alla veridicità, esaustività o completezza di ogni e qualsiasi informazione 
inerente il bilancio consolidato del Gruppo Syskoplan al 31 dicembre 2005, utilizzato ai fini della 
redazione dei dati economici e patrimoniali pro-forma contenuti nel presente Documento 
Informativo. 
 
 
Le informazioni sul Gruppo Syskoplan contenute nel presente Documento Informativo sono 
principalmente desunte dai dati e dalle informazioni alle quali l’Emittente ha avuto accesso nel 
corso delle trattative relative all’Operazione, così come integrate (per quanto possibile) nel periodo 
intercorrente tra la stipula del Contratto (come di seguito definito), avvenuta il 22 dicembre 2005, e 
la data del presente Documento Informativo.  
 
 
L’Emittente, pur ritenendo le informazioni predette sufficienti per addivenire all’esecuzione 
dell’Operazione (che comprende il  rilascio di garanzie da parte degli azionisti Syskoplan - come di 
seguito definiti -, con riguardo, tra l’altro, alla completezza e veridicità dei bilanci di Syskoplan), non 
può assicurare che le stesse siano idonee o sufficienti al fine di rendere integralmente conoscibile il 
Gruppo sykoplan al pubblico ed agli investitori. 
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1.2 ULTERIORI AVVERTENZE 
 
Si richiamano integralmente, per quanto occorrer possa, gli eventuali profili di rischio e le 
incertezze evidenziati nell’ambito del prospetto informativo e di quotazione di Reply relativamente 
all’emittente ed al mercato in cui essa opera, depositato presso la Consob in data 22 novembre 
2000, a seguito di nulla osta n. 87066. 
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2. INFORMAZIONI RELATIVE ALL'OPERAZIONE DI ACQUISIZIONE ED ALL’AUMENTO DI 
   CAPITALE 
 
2.1 DESCRIZIONE SINTETICA DELLE MODALITÀ E DEI TERMINI DELL'OPERAZIONE 
 
 
2.1.1 Syskoplan AG 
 
Syskoplan AG è una società di diritto tedesco vertice dell’omonimo Gruppo Syskoplan operante nei 
medesimi ambiti di attività del Gruppo Reply in Germania e, limitatamente, negli Stati Uniti. 
 
E’ una società di consulenza ed application management il cui core business riguarda attività 
nell’ambito del Customer Relationship Management (CRM), della Business Intelligence (BI), del 
Supply Chain Management (SCM) e dell’IT Management (ITM); fondata nel 1983, è quotata alla 
Borsa di Francoforte dal novembre del 2000.  
 
Oggi la società offre servizi di consulenza in ambito ICT alle principali società tedesche ed europee 
e sviluppa soluzioni adatte a soddisfare le specifiche esigenze dei clienti integrandole alla loro 
infrastruttura IT. 
 
Nel fare questo, Syskoplan si focalizza nell’offerta di soluzioni specifiche in ambito di CRM, 
Business Intelligence, Supply Chain Management e IT Management. Oltre a cinque sedi in 
Germania, Syskoplan è presente negli Stati Uniti attraverso un ufficio a Boston.  
 
I mercati di interesse sono ad oggi la Germania, l’Europa e, in misura limitata, gli Stati Uniti 
d’America: l’attività del Gruppo Syskoplan si sviluppa attraverso quattro principali linee di business 
rivolte al mercato: 
 
− customer relationship management (CRM); 
− business intelligence (BI); 
− supply chain management (SCM); 
− IT management (ITM). 
 
Syskoplan ha altresì realizzato joint ventures con altre società tra le quali Bertelsmann AG e Melitta 
Group, volte in particolare a soddisfare particolari settori di attività, tra i quali direct marketing, 
media, e settori del printing e packaging, e soluzioni per imprese manifatturiere. 
 
Syskoplan AG detiene il controllo di alcune Società partecipate delle quali possiede il 100% del 
capitale sociale, e precisamente: Syskotool GmbH (Gutersloh), Syskoplan Consulting Inc. 
(USA), Syskoplan Holdings Inc.  (USA), Syskoplan Ltd. (Irlanda)  cm4 GmbH &Co. KG 
(Gutersloh) e cm4 Verwaltungs-GmbH (Gutersloh); Syskoplan AG detiene altresì il controllo 
maggioritario, attraverso le partecipazioni pari al 51% del capitale sociale delle Società is4 GmbH 
& Co. KG (Minden) e is4 Verwaltungs GmbH (Minden). La Società detiene inoltre una 
partecipazione di collegamento nella società InteracT!V GmbH & Co KG (18% del capitale) . 
 
Con un organico di oltre 300 persone, Syskoplan ha raggiunto un fatturato nel 2004 di 40,4 milioni 
di Euro con un EBIT del - 3.1% e un EBT del - 3.8% e di 41,8 milioni di Euro nel 2005 con un EBIT 
del 7,3% e un EBT del 7,6%. 
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2.1.2 Descrizione delle modalità, condizioni e termini dell’Operazione 
 
In data 22 dicembre 2005 Reply S.p.A., in esecuzione di specifica delibera del Consiglio di 
Amministrazione che in pari data ne ha dettato le linee guida, ha sottoscritto con gli azionisti di 
Syskoplan Signori Manfred Wassel, Jochen Meier e DZ Equity Partner GmbH (di seguito, 
congiuntamente considerati gli “Azionisti Syskoplan” e, limitatamente ai Signori Manfred Wassel 
e Jochen Meier gli “Azionisti Syskoplan conferenti”) gli accordi preliminari volti all’acquisizione di 
una partecipazione di maggioranza, inizialmente pari al 53,1% circa del capitale sociale, nella 
Società di diritto tedesco Syskoplan AG, vertice dell’omonimo Gruppo Syskoplan operante nei 
medesimi ambiti di attività del Gruppo Reply in Germania e, in misura limitata, negli Stati Uniti. 
 
Le azioni Syskoplan AG sono quotate sul mercato azionario di Francoforte e l’acquisizione di una 
partecipazione di controllo in una Società quotata, la quale annovera tra i suoi clienti alcune tra le 
maggiori società tedesche, è stata ritenuta un investimento sinergico con le attività del Gruppo 
Reply e strategico in ottica di espansione e sviluppo a livello internazionale. 
 
La Società Syskopan AG aveva, alla data del 31 dicembre 2005 e soggetto a potenziali variazioni 
per effetto dell’esercizio di stock options, un capitale sociale di nominali Euro 4.200.000, suddiviso 
in numero 4.200.000 azioni ordinarie del valore di 1 Euro ciascuna. 
 
A seguito dell’avvenuto esercizio di n. 2.785 stock options, il capitale sociale di Sykoplan AG risulta 
essere pari a nominali Euro 4.202.785, suddiviso in numero 4.202.785 azioni ordinarie del valore di 
1 Euro ciascuna.  
 
L’azionariato Syskoplan AG risultava così strutturato al 22 dicembre 2005: 
 
− l’azionista Dott. Manfred Wassel, Presidente dell’Executive Board, deteneva una 

partecipazione del 25,10% del capitale sociale, pari a 1.054.211 azioni ordinarie, 
 
− l’azionista Dott. Jochen Meier, membro dell’Executive Board, deteneva una partecipazione del 

6,12% del capitale sociale, pari a 256.959 azioni ordinarie, 
 
− una partecipazione del 21,92% del capitale sociale, pari a n. 920.511 azioni, era detenuta da 

DZ Equity Partner GmbH, istituzione finanziaria di diritto tedesco, 
 
− una partecipazione del 7,31% del capitale sociale, pari a n. 307.203 azioni, era detenuta dalla 

società Siemens Business Services GmbH & Co. OHG, 
 
− il restante 39,55% circa del capitale era diffuso sul mercato. 
 
Le modalità attraverso le quali Reply ha impostato l’operazione di acquisizione della partecipazione 
di maggioranza sono state articolate come segue: 
 
(i) in data 22 dicembre 2005 sono stati sottoscritti, alle condizioni prospettate al Consiglio di 

Amministrazione tenutosi in pari data ed in esecuzione delle deliberazioni dal medesimo 
assunte, gli accordi quadro per l’acquisizione del 53,1% del capitale sociale di Syskoplan 
AG, di cui: 

 
a) il 31,2% da rilevare dai Soci operativi Signori Manfred Wassel (titolare del 25,1%) e 

Jochen Meier (titolare del 6,1%) per metà attraverso una acquisto da regolarsi per 
contanti e per metà attraverso un aumento del capitale sociale di Reply da liberarsi 
attraverso il conferimento in natura delle residue azioni Syskoplan AG in Reply S.p.A.,  

 
b) il 21,9% da rilevare dal fondo di private equity DZ Equity Partners GmbH con 

transazione da regolarsi per contanti; 
 
(ii) l’acquisto della partecipazione in possesso dell’istituzione finanziaria DZ Equity Partners  

GmbH, di n. 920.511 azioni e pari al il 21,92% del capitale sociale di Syskoplan AG, è stato 
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finalizzato in data 18 gennaio 2006, data in cui il fondo di private equity ha trasferito a 
Reply S.p.A. la titolarità delle complessive n. 920.511 azioni Syskoplan in proprio 
possesso, rappresentanti complessivamente il 21,92% del capitale sociale di Syskoplan 
AG e pari al totale delle azioni in suo possesso; la transazione è stata, come previsto dagli 
accordi quadro del 22 dicembre 2005, interamente regolata per contanti con un esborso di 
complessivi Euro 7.704.677,00 basato su un prezzo unitario per azione pari ad Euro 8,37; 

 
(iii) la partecipazione pari al 31,22% della Syskoplan AG, in possesso degli azionisti operativi,  

Signori Manfred Wassel (25,10%) e Jochen Meier (6,12%), valorizzata dalle parti in Euro 
8,40 per azione e pertanto in complessivi Euro 11.013.811,20 è stata acquisita da parte di 
Reply attraverso due distinte modalità: 

 
a) in data 18 gennaio 2006 i Soci Signori Manfred Wassel e Jochen Meier hanno 

trasferito a Reply S.p.A. la titolarità di complessive n. 655.584 azioni Syskoplan, 
rappresentanti complessivamente il 15,61% del capitale sociale di Syskoplan AG e pari 
al 50% delle azioni in loro possesso; la transazione è stata, come previsto dagli 
accordi quadro del 22 dicembre 2005, interamente regolata per contanti con un 
esborso di complessivi Euro 5.506.905,60 basato su un prezzo unitario per azione pari 
ad Euro 8,40;  

 
b) il restante 50% delle azioni Syskoplan è stato acquisito tramite un aumento di capitale 

sociale di Reply S.p.A., liberato mediante il conferimento delle residue 655.583 azioni 
Syskoplan AG, con esclusione del diritto di opzione per gli attuali azionisti di Reply 
S.p.A., alle condizione descritte nel prosieguo; 

 
(iv) in data 18 gennaio 2006 i Soci Signori Manfred Wassel e Jochen Meier, nell’attesa della 

conclusione delle procedure di verifica richieste dalla normativa civilistica italiana che la 
Società Reply S.p.A. aveva avviato al fine di addivenire all’aumento del proprio capitale 
sociale al servizio del conferimento delle rimanenti n. 655.583 azioni Syskoplan AG ancora 
in possesso dei soci fondatori, rappresentanti complessivamente il 15,61% del capitale 
sociale di Syskoplan AG, hanno sottoscritto un contratto denominato “Escrow Agreement 
regarding contributed shares”, in base al quale il Notaio tedesco che aveva assunto la 
qualifica di Escrow Agent aveva assunto altresì l’obbligo di perfezionare, in nome e per 
conto dei Signori Wassel e Meier, il procedimento di conferimento delle n. 655.583 azioni 
Syskoplan AG a fronte del contemporaneo aumento del capitale sociale di Reply S.p.A. in 
favore dei Signori Manfred Wassel e Jochen Meier; nel frattempo il suddetto Escrow 
Agent, a garanzia del buon esito dell’operazione, avrebbe esercitato i diritti relativi alle 
azioni oggetto di futuro conferimento nell’interesse di Reply S.p.A.; 

 
(v) sempre in data 18 gennaio 2006 Reply S.p.A. ha altresì acquisito dalla Società Siemens 

Business Services GmbH & Co. OHG la titolarità di complessive ulteriori n. 307.203 azioni 
Syskoplan, rappresentanti complessivamente 7,31% del capitale sociale di Syskoplan AG 
e pari al totale delle azioni in suo possesso; la transazione, non prevista dagli accordi 
quadro del 22 dicembre 2005, è stata interamente regolata per contanti con un esborso di 
complessivi Euro 2.571.289,00; 

 
(vi) alla data intermedia del 18 gennaio 2006 Reply S.p.A. disponeva dunque 

complessivamente della titolarità giuridica di n. 1.883.298 azioni Syskoplan AG (pari al 
44,84% del capitale sociale) ed era in grado di esprimere indicazioni di voto su ulteriori n. 
655.583 azioni Syskoplan (pari al 15,61%), le quali tutte sono state successivamente 
conferite a fronte dell’aumento del capitale sociale di Reply S.p.A. in data 11 aprile 2006; 

 
(vii) conseguentemente all’acquisizione da parte di Reply di una partecipazione significativa del 

capitale sociale di Syskoplan è stata avviata la procedura, coerentemente con la normativa 
tedesca, finalizzata all’avvio dell’Offerta Pubblica di Acquisto (OPA) sulla totalità delle 
azioni rappresentati il restante capitale sociale di Syskoplan AG.: il numero delle residue 
azioni Syskoplan potenzialmente oggetto di Offerta Pubblica di Acquisto è stato pari a 
1.661.119 (corrispondenti al 39,55% del capitale sociale) ed il prezzo a cui l’OPA è stata 
proposta al mercato è stato di Euro 8,40 per azione, per un esborso teorico complessivo 
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massimo di Euro 13.953.399,60. A tali valori si sarebbero potute aggiungere 90.428 stock-
options, esercitabili durante il periodo di validità dell’OPA, per ulteriori Euro 759.595,20 
Euro. Il periodo di adesione all’OPA si è aperto il 6 marzo 2006 e si è concluso il 3 aprile 
2006: complessivamente hanno aderito all’OPA n. 140.723 azioni,pari al 3,35 % circa del 
capitale sociale, per un esborso complessivo di Euro 1.182.073,20; Reply ha adempiuto 
tempestivamente a tutti gli obblighi informativi e regolamentari richiesti dalla normativa 
localmente applicabile; 

 
(viii) a conclusione e completamento dell’operazione di acquisizione, Reply ha acquisito in data 

11 aprile 2006 le citate residue n. 655.583 azioni Syskoplan in possesso degli azionisti 
Signori Manfred Wassel e Jochen Meier per il tramite del previsto aumento di capitale 
sociale, specificatamente destinato a tale scopo e quindi con esclusione del diritto di 
opzione per gli azionisti, liberato in natura tramite il conferimento contestuale e 
complessivo delle medesime azioni Syskoplan da parte dei loro intestatari; al fine di 
permettere alla Società di cogliere opportunità di acquisizione di partecipazioni in altre 
società di capitali aventi oggetto analogo o affine al proprio da realizzarsi mediante scambi 
azionari, l’Assemblea degli Azionisti di Reply S.p.A. del 14 giugno 2005 aveva infatti 
deliberato di attribuire al Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’articolo 2443, Codice 
Civile, la facoltà di aumentare il capitale sociale a pagamento, in una o più volte e pertanto 
in forma scindibile, entro il termine del 14 giugno 2010, per un ammontare nominale fino a 
massimi Euro 442.000,00 (quattrocento quarantaduemila virgola zero zero) mediante 
emissione di massime n. 850.000 (ottocento cinquantamila) azioni ordinarie Reply S.p.A, 
con sovrapprezzo e con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 4 
Codice Civile, da liberarsi mediante conferimenti in natura di partecipazioni in società di 
capitali aventi oggetto analogo o affine a quello della società o comunque funzionali allo 
sviluppo dell’attività. L’Assemblea degli Azionisti aveva altresì deliberato di attribuire al 
Consiglio di Amministrazione, nel rispetto di quanto previsto dall’art. 2441, comma 6, 
Codice Civile, la facoltà di determinare il prezzo di emissione delle azioni tenendo conto 
dell’oggettivo riferimento fornito dalle condizioni del mercato borsistico al momento della 
singola operazione di aumento del capitale sociale ed, in subordine, facendo anche 
riferimento alle risultanze dell’applicazione delle metodologie di valutazione più 
comunemente riconosciute ed utilizzate nella pratica professionale anche a livello 
internazionale, che fanno riferimento ai multipli di mercato delle società comparabili e a 
metodologie di tipo finanziario e reddituale eventualmente comparate e ponderate secondo 
criteri comunemente riconosciuti ed utilizzati, rispettando comunque il prezzo minimo di 
emissione per azione fissato nel valore unitario per azione del patrimonio netto consolidato 
risultante dall’ultimo bilancio chiuso e approvato dal Consiglio di Amministrazione 
anteriormente alla delibera consiliare di aumento del capitale; 

 
(ix) al fine di ottemperare agli obblighi civilistici posti in capo ai soggetti coinvolti in operazioni 

di aumento del capitale da liberarsi con conferimento di beni in natura, Reply – in veste di 
Società conferitaria e nell’interesse e per conto dei soggetti conferenti – aveva provveduto 
a richiedere al competente Tribunale di Torino la nomina, ai sensi dell’art. 2343 del Codice 
Civile, di un esperto per la redazione della perizia di stima per la valutazione del valore 
delle partecipazioni oggetto di conferimento; il Tribunale di Torino, con decreto del 22 
dicembre 2005, ha nominato quale esperto, in considerazione dell’articolazione e della 
vocazione anche internazionale della prospettata operazione, la Società di revisione 
contabile PricewaterhouseCoopers S.p.A.; 

 
(x) sulla base delle risultanze delle operazioni peritali, l’esperto ha comunicato al Consiglio di 

Amministrazione di Reply in data 27 febbraio 2006 di aver determinato un valore 
economico complessivo per i beni oggetto del conferimento in natura, partecipazione di 
minoranza di n. 655.583 azioni Syskoplan  pari al 15,61% del Capitale sociale di 
Syskoplan AG, in Euro 5.667.676 (conseguente alla valutazione del valore economico 
attribuibile al 100% del capitale sociale di Syskoplan AG in Euro 36.300.000), 
prudenzialmente arrotondato a Euro 5.600.000 anche per tener conto dell’effetto derivante 
dal potenziale esercizio delle stock options in circolazione; 
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(xi) la relazione giurata dell’esperto PricewaterhouseCoopers S.p.A., contenente la descrizione 
dei beni conferiti, il valore ad essi attribuito, i criteri di valutazione seguiti e l’attestazione 
che il loro valore è almeno pari a quello ad essi attribuito ai fini della determinazione del 
valore dell’aumento di capitale sociale (per nominale e sovrapprezzo), è stata asseverata 
in data 6 marzo 2006, pubblicata ai sensi di legge ed è restata a disposizione del pubblico 
nei quindici giorni precedenti la riunione del Consiglio di Amministrazione convocato per 
assumere la delibera di aumento delegato del capitale sociale;  

 
(xii) la congruità del prezzo di emissione proposto è stata assoggettata al giudizio, ai sensi 

dell’articolo 158 del D.Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58, della società di revisione Deloitte & 
Touche S.p.A., la quale si è favorevolmente espressa in merito con relazione datata 27 
marzo 2006, anch’essa pubblicata ai sensi di legge e disponibile al pubblico nei quindici 
giorni precedenti la riunione del Consiglio di Amministrazione convocato per assumere la 
delibera di aumento delegato del capitale sociale; 

 
(xiii) conseguentemente, in parziale esecuzione della delega ricevuta dall’Assemblea degli 

Azionisti, il Consiglio di Amministrazione in data 11 aprile 2006, con verbale a rogito Notaio 
Bima rep. 98812/20000, ha dato attuazione all’aumento del capitale sociale, con 
esclusione del diritto di opzione per gli attuali azionisti, ai sensi dell’articolo 2441, 4° e 6° 
comma e dell’art. 2443 del Codice Civile e dell’art. 158 del D.Lgs. 58/1998, di nominali 
complessivi Euro 157.939,08 e con la fissazione di un sovrapprezzo di complessivi Euro 
5.348.971,42, mediante l’emissione di n. 303.729 nuove azioni ordinarie Reply S.p.A, a 
fronte del conferimento di n. 655.583 azioni Syskoplan AG pari al 15,61% del Capitale 
Sociale di Syskoplan AG; l’aumento di capitale sociale delegato è stato in pari data 
sottoscritto e liberato in natura come segue: 

 
a) da parte del Sig. Manfred Wassel tramite il conferimento della partecipazione di n. 

527.104 azioni Syskoplan, pari al 12,55% del Capitale Sociale di Syskoplan AG,  
mediante l’emissione di n. 244.205 nuove azioni ordinarie Reply S.p.A., pari a nominali 
Euro 126.986,60, interamente attribuite al Sig. Manfred Wassel, a fronte del 
conferimento di n. 527.104 azioni Syskoplan, 

 
b) da parte del Sig. Jochen Meier tramite il conferimento della partecipazione di n. 

128.479 azioni Syskoplan, pari al 3,06% del capitale sociale di Syskoplan AG, 
mediante l’emissione di n. 59.524 nuove azioni ordinarie Reply S.p.A., pari a nominali 
Euro 30.952,48, interamente attribuite al Sig. Jochen Meier, a fronte del conferimento 
di n. 128.479 azioni Syskoplan;  

 
(xiv)  rispettivamente in data 13 aprile 2006 e in data 18 aprile 2006 il verbale consiliare di 

aumento del capitale sociale di Reply S.p.A. nonché l’attestazione dell’avvenuta 
sottoscrizione dell’aumento con menzione della nuova misura del capitale sociale di Reply, 
fissato in Euro 4.537.020,28, sono stati iscritti nel Registro delle Imprese di Torino; in data 
19 aprile 2006 si è dunque conclusa la procedura di emissione delle n. 303.729  nuove 
azioni Reply e sono stati conseguentemente tempestivamente adempiuti gli obblighi 
informativi previsti nei confronti di Consob, del mercato e di Borsa Italiana S.p.A.; 

 
(xv)  a seguito dell’avvenuta sottoscrizione e liberazione dell’aumento del Capitale Sociale il 

Consiglio di Amministrazione di Reply ha proceduto al controllo delle valutazioni contenute 
nella relazione di stima emessa ai sensi dell’art. 2440 e 2343 c.c. relativa all’aumento del 
capitale sociale a fronte del conferimento di beni in natura individuati in numero 655.583 
azioni ordinarie Syskoplan AG, ritenendo non sussistenti i presupposti per una revisione 
della stima ed una rideterminazione del valore dei beni conferiti, ai sensi dell’articolo 2343, 
commi tre e quattro del Codice civile; 

 
(xvi) conclusivamente l’ammontare totale del corrispettivo pattuito per l’acquisto della 

partecipazione complessivamente del 63,76 % del capitale sociale di Syskoplan (63,8% 
con riferimento al capitale sociale di Syskoplan anteriore all’esercizio di n. 2.785 stock-
options), pari a n. 2.679.604 azioni, è stato corrisposto da Reply ai diversi azionisti 
venditori con le seguenti modalità: 
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a) per quanto concerne il 48,19 % del capitale sociale di Syskoplan nella misura anteriore 

all’esercizio delle stock-options, pari a n. 2.024.021 azioni, tramite acquisto regolato 
per cassa, per un importo complessivo di Euro 16.964.944,80; tale importo è stato 
corrisposto agli Azionisti Syskoplan come segue: 

  
• Euro 7.704.677,00 a DZ Equity Partner GmbH, per n. 920.511 azioni Syskoplan, 

pari al 21,92% del capitale sociale, basato su un prezzo unitario per azione pari ad 
Euro 8,37; 

 
• Euro 2.571.289,00 a Business Services GmbH & Co. OHG, per n. 307.203 azioni 

Syskoplan, pari al 7,31% del capitale sociale, basato su un prezzo unitario per 
azione pari ad Euro 8,37;  

 
• Euro 4.427.682,00 al Signor Manfred Wassel, per n. 527.1050 azioni Syskoplan, 

pari al 12,55% del capitale sociale e pari al 50% delle azioni in suo possesso, 
basato su un prezzo unitario per azione pari ad Euro 8,40; 

 
• Euro 1.079.223,60 al Signor Jochen Meier, per n. 128.479 azioni Syskoplan, pari 

al 3,06% del capitale sociale e pari al 50% delle azioni in suo possesso, basato su 
un prezzo unitario per azione pari ad Euro 8,40; 

 
• Euro 1.182.073,20 al pubblico indistinto che ha aderito all’Offerta Pubblica di 

Acquisto, per n. 140.723 azioni Syskoplan, pari al 3,35 % del capitale sociale, 
basato su un prezzo unitario per azione pari ad Euro 8,40; 

 
b) per quanto concerne il 15,61% del capitale sociale di Syskoplan nella misura anteriore 

all’esercizio delle stock-options, (n. 655.583 azioni), mediante corresponsione di n. 
303.729 nuove azioni ordinarie Reply S.p.A., emesse a fronte del conferimento delle n. 
655.583 azioni Syskoplan. Sotto il profilo civilistico, l’Aumento di Capitale è stato 
realizzato, alle condizioni sopradescritte, in conformità agli articoli 2440, 2441, commi 
4 e 6 e 2443 del Codice Civile. 

 
La struttura di acquisizione adottata ha dunque contemperato le esigenze di fidelizzazione degli 
Azionisti Syskoplan conferenti, in virtù del loro ruolo operativo e strategico nell’ambito del Gruppo 
Syskoplan, attraverso l’attribuzione agli stessi di nuove azioni Reply soggette a lock-up, con un 
correlato risparmio in termini di esborso di cassa di circa 5,5 milioni di Euro consentendo altresì di 
aumentare le risorse disponibili per altre acquisizioni, in Italia e/o all’estero, nel settore 
dell’Information Technology, nel rispetto comunque di una equilibrata struttura patrimoniale e 
finanziaria. 
 
Nel contempo la parte dell’acquisizione regolata in cassa, è stata per oltre il 90% finanziata 
attraverso il ricorso al credito bancario a medio-lungo termine finalizzato ad operazioni di 
acquisizione, consentendo peraltro al Gruppo Reply l’ottenimento dei vantaggi fiscali derivanti dalla 
deducibilità, nella circostanza, degli oneri finanziari derivanti dal finanziamento dell’operazione 
anche nella considerazione della situazione complessiva dell’indebitamento. 
 
In ultimo l’acquisizione di una società quotata leader nel mercato tedesco permette il 
proseguimento del percorso di crescita, endogena ed attraverso acquisizioni, evidenziato fin 
dall’avvio del processo di quotazione avvenuto nel dicembre 2000. 
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2.1.3 Criteri seguiti per la determinazione del prezzo e del prezzo di emissione delle azioni 
         Reply 
 
 
Il prezzo unitario delle complessive n. 2.679.604 azioni Syskoplan, complessivamente pari al 63,76 
% del capitale sociale di Syskoplan AG (63,8% con riferimento al capitale sociale di Syskoplan 
anteriore all’esercizio di n. 2.785 stock-options), acquisite in parte per contanti, in parte attraverso 
contrattazione diretta e per mezzo dell’Offerta Pubblica di Acquisto, ed in parte attraverso 
l’aumento del capitale sociale di Reply sono stati convenuti tra le parti dell’Operazione sulla base di 
un valore unitario dell’azione Syskoplan identificato come segue:  
 
 
 
 
Controparte 

Numero azioni 
Syskoplan 

compravendute / 
conferite 

% sul capitale sociale 
di Syskoplan (ante 
sottoscrizione di n. 

2.785 stock-options) 

Prezzo 
unitario per 

azione 

    
DZ Equity Partner GmbH 920.511 21,92% EURO 8,37  
Siemens Business Services GmbH 307.203 7,31% EURO 8,37  
Sig. Manfred Wassel 527.105 12,55% EURO 8,40  
Sig. Jochen Meier 128.479 3,06% EURO 8,40  
Sig. Manfred Wassel / azioni conferite 527.104 12,55% EURO 8,40  
Sig. Jochen Meier / azioni conferite 128.479 3,06% EURO 8,40  
Pubblico indistinto  OPA 140.723 3,35 % EURO 8,40  
 
Tali valori sono stati determinati di comune accordo tra i contraenti, sulla base, tra l’altro, della 
redditività di Syskoplan e della relativa posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2005.  
 
I criteri adottati per la determinazione del prezzo di emissione delle nuove azioni Reply sono stati 
analiticamente indicati nella Relazione degli Amministratori sulla proposta di aumento di capitale 
sociale mediante conferimento in natura ex  artt. 2440 e 2441, allegata al presente documento e a 
cui si rimanda. 
 
 
 
2.1.3.1 Perizie redatte a supporto del prezzo 
 
Le relazioni predisposte, rispettivamente, dalla società di revisione Deloitte & Touche S.p.A. (ai 
sensi del combinato disposto dell’art. 2441, comma 6 e dell’art. 158 del D. Lgs. 24 febbraio 1998 n. 
58) e da PricewaterhouseCoopers S.p.A., esperto nominato dal Tribunale di Torino ai sensi dell’art. 
2343 cod. civ., entrambe allegate al presente documento, hanno confermato la congruità del valore 
delle azioni Syskoplan oggetto di conferimento, rispetto all’aumento di capitale sociale di Reply. 
 
 
 
2.1.3.2 Fonte di finanziamento individuata a copertura del relativo prezzo 
 
Con riferimento al corrispettivo per cassa di cui al capitolo 2 paragrafo 2.1.2 (xvi) a), pari a Euro 
16.964.944,80 si segnala che un importo di Euro 15.782.871,60, proviene da una apposito 
finanziamento bancario a medio termine (6 anni) erogato da primarie istituzioni creditizie per 
specifiche operazioni di acquisizione, a condizioni tali da garantire comunque una equilibrata 
struttura finanziaria del Gruppo Reply. 
 
Il finanziamento è garantito da pegno su n. 1.883.298 azioni Syskoplan, concesso contestualmente 
all’erogazione del finanziamento medesimo. L’atto di costituzione in pegno delle citate azioni 
Syskoplan prevede che il diritto di voto spetti a Reply S.p.A, sia in occasione delle assemblee 
ordinarie che straordinarie di Syskoplan, e che il diritto alla percezione dei dividendi spetti a Reply 
S.p.A. 
L’importo di Euro 1.182.073,20 relativo al corrispettivo delle azioni acquisite nell’ambito dell’OPA è 
stato finanziato tramite utilizzo di risorse finanziarie proprie di Reply S.p.A. 
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2.1.4 Composizione dell’azionariato rilevante in seguito al completamento dell’operazione 
 
 
Anteriormente e successivamente al perfezionamento dell’Aumento di Capitale a servizio del 
conferimento della Partecipazione, sulla base delle risultanze del Libro Soci e secondo le 
comunicazioni ricevute dalla Società e delle informazioni a disposizione del pubblico alla data 
dell’11 aprile 2006, l’azionariato dell’emittente, con particolare riferimento ai soggetti che 
detengono azioni rappresentative del capitale con diritto di voto in misura superiore al 2% del 
capitale sociale della REPLY S.p.A., era ed è il seguente.  
 
 
Anteriormente all’aumento di capitale sociale al servizio del conferimento: 
 

Azionista  n. azioni ordinarie 
possedute  

 % sul capitale sociale  
Reply  

   
Iceberg S.A.                      4.807.538  57,0878% 
Tamburi Investment Partners S.p.A.                         277.292  3,2927% 
Kairos Partners SGR S.p.A.                         275.530  3,2718% 
Sella Bank Luxembourg S.A.                          219.316  2,6043% 
Piantelli Domenico                         178.000  2,1137% 
Lodigiani Riccardo                          178.606  2,1209% 
Angelucci Daniele                         170.461  2,0242% 
Iezzi Riccardo                         169.898  2,0175% 
JP Morgan Asset Management Limited                         168.995  2,0068% 
Altri                      1.975.674  23,4604% 
   

Totale azioni                  8.421.310  100,00% 
 
Successivamente all’aumento di capitale sociale al servizio del conferimento: 
 

Azionista  n. azioni ordinarie 
possedute  

 % sul capitale sociale  
Reply  

   
Iceberg S.A.                      4.807.538  55,1005% 
Tamburi Investment Partners S.p.A.                         277.292  3,1781% 
Kairos Partners SGR S.p.A.                         275.530  3,1579% 
Sella Bank Luxembourg S.A.                          219.316  2,5136% 
Piantelli Domenico                         178.000  2,0401% 
Lodigiani Riccardo                          178.606  2,0471% 
Angelucci Daniele                         170.461  1,9537% 
Iezzi Riccardo                         169.898  1,9472% 
JP Morgan Asset Management Limited                         168.995  1,9369% 
Wassel Manfred                          244.205  2,7989% 
Meier Jochen                           59.524  0,6822% 
Altri                      1.975.674  22,6437% 
   

Totale azioni                  8.725.039  100,00% 
 
 
Il soggetto controllante, sulla base di quanto sopra esposto continua ad essere – ai sensi dell’art. 
93 del D.Lgs. 58/1998 – Iceberg S.A. 
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2.1.4.1 Effetti dell’Operazione sui patti parasociali 
 
 
L’operazione di aumento di capitale sociale al servizio del conferimento non avrà effetti sui patti 
parasociali rilevanti ai sensi dell’articolo 122 D.Lgs. 58/1998 aventi ad oggetto azioni dell’Emittente. 
 
 
Si precisa che le numero 303.729 nuove azioni ordinarie Reply S.p.A. sono assoggettate ad un 
periodo di lock-up come segue: 
 
− quanto alle n. 244.205 nuove azioni emesse in favore del Sig. Manfred Wassel: il 100% 

soggetto a lock-up fino al 21 aprile 2009, con liberazione progressiva di un numero di azioni 
rispettivamente corrispondente al 33%, al 33% e al 34% del totale delle azioni vincolate il 21 
aprile di ciascun anno 2007, 2008 e 2009; 

 
− quanto alle n. 59.524 nuove azioni emesse in favore del Sig. Jochen Meier: il 100% soggetto a 

lock-up fino al 21 aprile 2009, con liberazione progressiva di un numero di azioni 
rispettivamente corrispondente al 33%, al 33% e al 34% del totale delle azioni vincolate il 21 
aprile di ciascun anno 2007, 2008 e 2009. 

 
 
Un estratto del patto parasociale, redatto in conformità alle previsioni dell’articolo 130 del 
Regolamento Consob n. 11971, è stato pubblicato in data 19 aprile 2006 sul quotidiano Milano 
Finanza, ai sensi e per effetti dell’art. 122 del D. Lgs. 58/98 e dell’art. 129 del Regolamento Consob 
n. 11971; sono stati altresì adempiuti gli ulteriori obblighi informativi nei confronti di Consob e del 
pubblico previsti dall’art. 122 del D.Lgs. n. 58/98. 
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2.2 MOTIVAZIONI E FINALITÀ DELL'OPERAZIONE 
 
 
 
2.2.1 Motivazioni dell’operazione con particolare riguardo agli obiettivi gestionali 
        dell’emittente 
 
 
L’Operazione si inserisce nel processo di crescita ed internazionalizzazione delle attività 
attualmente svolte dal Gruppo Reply. In particolare, l’Operazione permetterà di proseguire il 
percorso di crescita, velocizzando il piano strategico previsto fin dalla fase di quotazione, con 
conseguente diversificazione geografica dell’offerta. 
 
 
Da un punto di vista economico e finanziario, l’Operazione consentirà a Reply di effettuare un 
significativo salto dimensionale a livello di valore di produzione.  
 
 
2.2.2 Programmi 
 
L’Operazione, supportata dalle motivazioni strategiche sopra sintetizzate, ha una significativa 
valenza economica derivante dall’esplicarsi di forti complementarità e sinergie tra le due realtà. 
 
Reply è una società di consulenza, System Integration, Application Management e Business 
Process Outsourcing, specializzata nella creazione e implementazione di soluzioni basate sui 
nuovi canali di comunicazione ed i media digitali. Il modello organizzativo di Reply si basa su una 
struttura a rete  di aziende altamente specializzate e garantisce flessibilità e dinamismo. I mercati 
in cui opera Reply sono Telecomunicazioni, Media, Servizi Finanziari, Manufacturing e Pubblica 
Amministrazione.  
 
Insieme a Syskoplan, Reply darà vita ad una piattaforma più completa che permetterà una 
significativa crescita all’interno del più grande mercato di servizi IT in Europa e lo sviluppo di 
significative competenze in ambito SAP. L’acquisizione di Syskoplan si inserisce nelle strategie di 
internazionalizzazione del Gruppo Reply e potrà essere il trampolino di lancio per nuove 
acquisizioni e/o accordi di partnership entrando in nuovi mercati.  
 
 
I programmi strategici tra le due realtà prevedono, in sintesi, le seguenti attività: 
 

• Syskoplan, entrando a far parte del Gruppo Reply, manterrà la sua indipendenza 
operativa, e l’attuale management continuerà a gestire l’azienda secondo la filosofia e 
l’attuale modello organizzativo del Gruppo Reply. Inoltre, il management di Syskoplan,  
insieme al management di Reply avrà il compito di sviluppare la presenza del Gruppo in 
Germania e di rafforzare la partnership europea con SAP. 

 
• è intenzione di Reply mantenere Syskoplan quotata al mercato di Francoforte, anche per 

facilitare l’utilizzo di risorse finanziarie in vista di future espansioni sul mercato tedesco 
 

• Syskoplan sarà quindi la base di partenza per lo sviluppo di una rete di aziende sul 
mercato tedesco, replicando il modello di crescita già implementato con successo da Reply 
sul mercato italiano 

 
• Syskoplan manterrà  e accrescerà la sua focalizzazione sulle nuove tecnologie di SAP, sul 

CRM e sulla Business Intelligence e lavorerà, insieme al management di Reply, per 
sviluppare sul mercato tedesco, nuove linee di offerta, nuove competenze e nuovi mercati 
verticali. 
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Si riporta di seguito la struttura del Gruppo Reply conseguente al perfezionamento dell’operazione. 
 
 
Società controllate 
 
@Logistics Reply S.r.l. Torino - Corso Francia, 110 100,00% 

Aktive Reply S.r.l. Torino - Corso Francia, 110 100,00% 

Atlas Reply S.r.l. Torino - Corso Francia, 110 100,00% 

Blue Reply S.r.l. Torino - Corso Francia, 110 100,00% 

Business Reply S.r.l. Torino - Corso Francia, 110 100,00% 

Cape Reply S.r.l. Torino - Corso Francia, 110 100,00% 

Cluster Reply S.r.l. Torino - Corso Francia, 110 100,00% 

Cluster Reply Padova S.r.l. Torino - Corso Francia, 110 100,00% 

e*finance consulting Reply S.r.l. Torino - Corso Francia, 110 100,00% 

EOS Reply S.r.l. Torino - Corso Francia, 110 80,00% 

IrisCube Reply S.p.A. Milano – Via F. Filzi, 27 51,00% 

Logistics Reply do Brasil LTDA  Sao Paolo – Brasile 80,00% 

Logistics Reply SL Barcellona – Spagna 100,00% 

Open Reply S.r.l. Torino - Corso Francia, 110 100,00% 

Power Reply S.r.l. Torino - Corso Francia, 110 67,49% 

Reply Consulting S.r.l. Torino - Corso Francia, 110 51,00% 

Spike Reply S.r.l. Torino - Corso Francia, 110 90,00% 

Reply Services S.r.l. Torino – Corso Francia, 100 100,00% 

Syskoplan AG Gütersloh – Germania 63,76% 

Sysproject S.r.l. Torino - Corso Franc ia, 110 100,00% 

Sytel Reply S.r.l. Torino - Corso Francia, 110 100,00% 

Technology Reply S.r.l. Torino - Corso Francia, 110 100,00% 

Themis Reply S.A. Lugano – Svizzera 99,98% 

Twice Reply S.r.l. Torino - Corso Francia, 110 70,00% 

XYZ Reply S.r.l. Torino - Corso Francia, 110 100,00% 

YH Reply S.r.l. Torino - Corso Francia, 110 100,00% 

 
 
 
Società collegate 
 
Santer S.p.A. Milano - via Don Minzoni, 24 49,00% 
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2.3 RAPPORTI CON LA SOCIETA’ OGGETTO DELL’OPERAZIONE E CON I SOGGETTI DA CUI 
      LE AZIONI SONO STATE ACQUISTATE E RICEVUTE IN CONFERIMENTO 
 
 
2.3.1 Rapporti con Syskoplan 
 
Alla data del presente Documento Informativo, non esiste alcun rapporto fra Reply e Syskoplan. 
 
 
2.3.2 Rapporti con gli azionisti Syskoplan 
 
Fatta eccezione per gli accordi volti alla realizzazione dell’Operazione ed alle relative transazioni,  
Reply non ha intrattenuto e, alla data del presente Documento Informativo, non intrattiene alcun 
rapporto con alcuno fra gli azionisti Syskoplan. 
 
 
2.4 DOCUMENTI A DISPOSIZIONE DEL PUBBLICO E LUOGHI DI CONSULTAZIONE 
 
La documentazione predisposta da Reply relativamente all’Operazione e, nell’ambito della stessa, 
all’Aumento di Capitale, è stata messa a disposizione degli aventi diritto nei termini di legge e di 
regolamento, ossia nei quindici giorni che hanno preceduto la riunione del Consiglio di 
Amministrazione di Reply dell’11 aprile 2006 convocata per attuare l’aumento di capitale sociale 
delegato, presso la sede sociale di Reply S.p.A. in Torino, Corso Francia n. 110 e presso Borsa 
Italiana S.p.A. in Milano, P.zza degli Affari n. 6. 
 
In particolare: 
 
• è stata depositata la seguente documentazione: 
 
− Relazione illustrativa di cui all'articolo 2441, commi 4 e 6, del Codice Civile, redatta dagli 

Amministratori di Reply S.p.A. in data 28 febbraio 2006; 
 
− Relazione di stima di cui agli articoli 2343 e 2440 del Codice Civile, redatta dall’Esperto 

PricewaterhouseCoopers S.p.A., ed asseverata in data 6 marzo 2006; 
 
− Parere di congruità di cui agli articoli 2441, commi 4 e 6, del Codice Civile e 158 del D. Lgs. 24 

febbraio 1998 n. 58 rilasciato dalla società di revisione Deloitte & Touche S.p.A. in data 27 marzo 
2006. 

 
Copia della documentazione di cui sopra è stata altresì trasmessa a Consob, nei termini di cui al 
Regolamento Consob 11971. 
 
• è stata messa a disposizione sul sito dell’Emittente: 
 
− La documentazione inerente all’Offerta Pubblica d’Acquisto promossa da Reply S.p.A. ai sensi 

della vigente normativa tedesca nel periodo 6 marzo – 3 aprile 2006. 
 
− Bilancio consolidato al 31 dicembre 2005 del Gruppo Syskoplan.  
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3. EFFETTI SIGNIFICATIVI DELL’OPERAZIONE SULL’EMITTENTE E SUL GRUPPO AD ESSA 
    FACENTE CAPO 
 
Gli effetti economici – patrimoniali, reddituali e finanziari – conseguenti alla finalizzazione 
dell’Operazione e dell’Offerta Pubblica d’Acquisto e all’esecuzione dell’aumento di capitale vengono 
analizzati nel successivo capitolo 5, cui pertanto si rinvia. 
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4. DATI PATRIMONIALI, ECONOMICI E FINANZIARI RELATIVI AL GRUPPO SYSKOPLAN 
 
4.1 TAVOLA COMPARATIVA DEGLI STATI PATRIMONIALI E DEI CONTI ECONOMICI 
      CONSOLIDATI RELATIVI AGLI ULTIMI DUE ESERCIZI CHIUSI DEL GRUPPO SYSKOPLAN 
 
Si riassumono di seguito i prospetti patrimoniali ed economici estratti dal Bilancio consolidato 2005 del 
Gruppo Syskoplan.  
 
I documenti integrali sono disponibili, in lingua tedesca e in lingua inglese sul sito web della società 
www.Syskoplan.de. 
 
Le informazioni di seguito riportate sono state opportunamente tradotte dalla versione inglese. 
 
STATO PATRIMONIALE AL 31 DICEMBRE 2005    

(in migliaia di euro) 31/12/2005 31/12/2004 

Disponibilità liquide 20.002,92 18.478,02 

Crediti commerciali 8.098,06 5.552,58 

Rimanenze 24,06 1,28 

Altri crediti e attività correnti 493,61 272,78 

TOTALE ATTIVITA' CORRENTI 28.618,65 24.304,66 
   
Immobilizzazioni materiali 4.201,78 4.256,62 

Altre attività immateriali 657,58 827,19 

Altre attività finanziarie 45,92 45,00 

Partecipazioni 1.989,16 1.146,59 

Crediti finanziari 350,00 0,00 

Imposte anticipate 845,19 1.915,91 

Altri crediti 1.891,26 1.771,01 

TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 9.980,89 9.962,32 
   

TOTALE ATTIVITA' 38.599,54 34.266,98 
   
Debiti finanziari 726,78 659,82 

Debiti verso fornitori 3.087,49 450,32 

Accantonamenti 3.577,74 2.840,75 

Debiti tributari 843,70 613,48 

Altri debiti e passività correnti 1.230,17 787,80 

TOTALE PASSIVITA' CORRENTI 9.465,88 5.352,17 
   

Debiti finanziari 2.008,92 2.162,26 

Benefici a dipendenti 2.477,38 2.322,18 

TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI 4.486,30 4.484,44 

   
TOTALE PASSIVITA'                    13.952,18                      9.836,61  
   

PATRIMONIO NETTO     

Capitale sociale 4.200,00 4.200,00 

Riserva sovrapprezzo azioni 15.241,61 15.140,96 

Azioni proprie (14,48) (6,50) 

Utili (perdite) esercizi precedenti 3.297,58 3.142,65 

Altre riserve (194,37) (296,06) 

Patrimonio di terzi 2.117,02 2.249,32 

TOTALE PATRIMONIO NETTO                   24.647,36                    24.430,37  

TOTALE PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO                   38.599,54                    34.266,98  
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CONTO ECONOMICO RICLASSIFICATO AL 31 DICEMBRE 2005 
 
(in migliaia di euro) 2005 2004 

   

Ricavi                  41.791,81                   40.387,95  

Costo del venduto (29.932,41) (32.308,38) 

Margine lordo 11.859,40 8.079,57 
   

Costi di marketing e distribuzione (4.562,65) (4.421,51) 

Costi amministrativi e generali (4.520,90) (4.343,47) 

Altri ricavi/costi operativi  278,36 (189,34) 

Ammortamento/ impairment goodwill 0,00 (365,05) 
   

Risultato operativo  3.054,21 (1.239,80) 
   

Proventi finanziari 304,37 368,52 

Oneri finanziari (204,24) (168,46) 

Utile / perdita su cambi 6,78 (497,52) 
   

Risultato finanziario 106,91 (297,46) 

   

Risultato ante imposte 3.161,12 (1.537,26) 
   

Imposte sul reddito (1.291,67) (799,60) 
   

Risultato netto 1.869,45 (737,66) 
   

(Utile)/perdita di terzi (622,52) (754,82) 
   

RISULTATO NETTO DI GRUPPO 1.246,93 (1.492,48) 

 
 
 
 
4.2  NOTE ESPLICATIVE SINTETICHE 
 
 
 
Principi contabili  
 
I principi contabili adottati per la predisposizione del bilancio consolidato del Gruppo Syskolpan al 31 
dicembre 2005 sono conformi agli IFRS, emanati dall’International Accounting Standards Board 
(IASB) e adottati dalla Commissione Europea secondo la procedura di cui all’art. 6 del Regolamento 
(CE) n. 1606/2002 del Parlamento Europeo e del Consiglio del 19 luglio 2002, gli stessi sono uniformi 
a quelli utilizzati dal Gruppo Reply per la predisposizione del suo bilancio consolidato. 
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Area di Consolidamento  
 
 
Le società incluse nell’area di consolidamento sono consolidate con il metodo integrale e sono di 
seguito riportate: 
 
 

 % di 
partecipazione 

 
Valuta 

Patrimonio 
netto 

31.12.2005 

Utile/Perdita 
dell’esercizio 

2005 
syskotool GmbH, Gütersloh 100 EUR ‘000 289 23 
syskoplan Limited, Cork 100 EUR’ 000 10 0 
syskoplan Consulting Inc., Delaware 100 EUR’ 000 (855) (412) 
syskoplan Holdings Inc., Delaware 100 EUR’ 000 1.270 (86) 
cm4 GmbH & Co. KG, Gütersloh 100 EUR’ 000 (914) 71 
cm4 Verwaltungs-GmbH, Gütersloh 100 EUR’ 000 (2) 2 
is4 GmbH & Co. KG, Minden 51 EUR’ 000 4.467 1.270 
is4 Verwaltungs -GmbH, Minden 51 EUR’ 000 60 3 
 
 
 
 
Dettagli delle principali voci dello stato patrimoniale  
 
 
Le successive tabelle contengono alcuni elementi di dettaglio estratti dal bilancio consolidato del 
Gruppo Syskoplan al 31 dicembre 2005.  
I dati sono esposti in migliaia di euro, se non altrimenti indicato. 
 
 
 
Disponibilità liquide 
 
 2005 2004 
   
Cassa 4 3 
Depositi a medio-lungo termine 16.894 13.322 
Banche 3.105 5.153 
   
Totale 20.003 18.478 
 
 
 
Crediti 
 
 2005 2004 
   
Crediti commerciali 7.968 5.531 
Anticipi per spese di viaggio 37 22 
Altri crediti 93 - 
   
Totale 8.098 5.553 
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Immobilizzazioni 
 
 Immobilizzazioni 

immateriali 
Immobilizzazioni 

materiali 
Immobilizzazioni 

finanziarie  
    
Costo storico     
al 31.12.2004 5.050 8.757 3.301 
Incrementi 470 393 1.139 
Alienazioni /trasferimenti contabili  (91) (198) - 
al 31.12.2005 5.429 8.953 4.440 
    
Fondo ammortamento    
al 31.12.2004 4.222 4.501 339 
Incrementi 590 456 0 
Alienazioni /trasferimenti contabili  (41) (206) (175) 
al 31.12.2005 4.771 4.751 164 
    
Valore residuo al 31.12.2005 658 4.202 4.276 
 
 
 
 
 
Accantonamenti  
 

  
1.1.2005 

 
Utilizzi 

 
Storni 

 
Incrementi 

 
31.12.2005 

      
Personale 1.654 1.385 42 1.664 1.891 
Garanzie 459 418 13 867 895 
Fatture da ricevere 161 111 50 370 370 
Altri  566 536 27 418 422 
      
Totale 2.841 2.450 132 3.318 3.578 
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Dettagli delle principali voci del conto economico 
 
 
 
Le successive tabelle contengono alcuni elementi di dettaglio estratti dal bilancio consolidato del 
Gruppo Syskoplan al 31 dicembre 2005.  
I dati sono esposti in migliaia di euro, se non altrimenti indicato. 
 
 
 
Ripartizione dei costi 
 

 2005 
 Costi della 

produzione  
Costi delle 

vendite 
Costi 

amministrativi  
Totale  

     
Costi del personale     
Retribuzioni 15.428 1.916 1.688 19.032 
Previdenza sociale  2.678 331 294 3.302 
Pensioni 68 14 15 97 
Altro 138 19 18 174 
 18.313 2.279 2.014 22.605 
     
Costi per servizi  4.405 0 0 4.405 
     
Altri costi     
Ammortamento 605 47 182 834 
Costi pubblicitari 0 1.104 0 1.104 
Costi per viaggi 2.626 343 310 3.279 
Costi per autoveicoli 2.256 276 251 2.783 
Altro 1.727 513 1.765 4.005 
 11.620 2.284 2.507 16.411 
     
Totale 29.932 4.563 4.521 39.016 
 
 
 

 2004 
 Costi della 

produzione  
Costi delle 

vendite  
Costi 

amministrativi  
Totale  

     
Costi del personale     
Retribuzioni 15.098 1.843 1.749 18.690 
Previdenza sociale  2.685 325 308 3.318 
Pensioni 129 18 20 168 
Altro 179 21 24 224 
 18.091 2.208 2.101 22.400 
     
Costi per servizi  5.108 0 0 5.108 
     
Altri costi     
Ammortamento 2.831 52 192 3.075 
Costi pubblicitari 0 1.010 0 1.010 
Costi per viaggi 2.476 322 308 3.105 
Costi per autoveicoli 2.487 291 278 3.057 
Altro 1.315 540 1.465 3.320 
 9.109 2.214 2.242 13.566 
     
Totale 32.308 4.422 4.343 41.073 
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Segment reporting 
 
 
Conformemente allo IAS 14 si riporta per alcune grandezze economiche e patrimoniali l’informativa di 
settore.  
 
 
 Germania USA 

 31.12.2005 31.12.2004 Variazione 31.12.2005 31.12.2004 Variazione 

Ricavi 40.312 37.421 8% 1.458 2.581 (44)% 

EBIT 3.531 2.556 38% (477) (3.324) n.a. 

EBT 3.696 (864) n.a. (535) (202) n.a. 

Utili 1.745 (852) n.a. (498) (265) n.a. 

Attività 48.785 42.442 15% 2.282 1.988 15% 

Passività 17.190 12.442 39% 1.867 1.146 63% 

Investimenti 1.993 755 164% 9 42 (79)% 

Ammortamento 949 2.058 (54)% 97 1.297 (93)% 

N. Dipendenti 287 281 2% 8 22 (64)% 
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4.3 GIUDIZI DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE 
 
 
I bilanci consolidati del Gruppo Syskoplan al 31 dicembre 2004 e al 31 dicembre 2005, predisposti 
secondo i principi contabili internazionali, sono stati sottoposti al giudizio della società di revisione 
WITEG Wirtchaftstreunhand GmbH, che ha rilasciato le relative relazioni rispettivamente in data 17 
febbraio 2005 e in data 23 febbraio 2006 entrambe con giudizio positivo, senza rilievi o richiami di 
informativa. 
 
 
 
4.4 CASH FLOW 
 
 
Di seguito si espone il cash flow di Syskoplan al 31 dicembre 2005 confrontato con quello al 31 
dicembre 2004. 
 
RENDICONTO FINANZIARIO AL 31 DICEMBRE 2005   

GRUPPO Syskoplan   

   

(in migliaia di euro) 2005 2004 

   
Utile del periodo 1.246,93 (1.492,47) 

Variazione patrimonio di terzi 622,52 754,82 

Ammortamenti immobilizzazioni immateriali e materiali 1.046,07 3.741,38 

Imposte differite 1.027,56 (920,79) 

Altre variazioni non monetarie  135,61 190,51 

Utili / perdite su differenze cambi (50,27) 488,15 

Variazione del capitale circolante netto 498,37 (609,26) 

   

Flusso di cassa dell'attività di esercizio (A) 4.526,79 2.152,34 

   

Investimenti nelle immobilizzazioni materiali e immateriali (807,00) (679,45) 

investimenti in attività finanziarie immobilizzate (1.018,40) (45,00) 

Alienazioni delle immobilizzazioni materiali 1,90 2,65 

   

Fabbisogno di cassa per investimenti (B) (1.823,50) (721,80) 

   

Distribuzione dividendi (1.092,00) (1.092,00) 

Incassi di crediti finanziari - 261,76 

Distribuzione riserve   - (8.400,00) 

Pagamento di debiti finanziari  (153,34) (137,58) 

   

Flusso di cassa per attività finanziaria (C) (1.245,34) (9.367,82) 

   

Variazione della posizione finanziaria netta (A + B + C) 1.457,95 (7.937,28) 

   

Posizione finanziaria netta all'inizio dell'esercizio 17.818,19 25.755,47 

Posizione finanziaria netta alla fine dell'esercizio 19.276,14 17.818,19 

   

Variazione della posizione finanziaria netta 1.457,95 (7.937,28) 
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5. DATI ECONOMICI, PATRIMONIALI E FINANZIARI PRO-FORMA DELL’EMITTENTE  
 
 
5.1 SITUAZIONE PATRIMONIALE, CONTO ECONOMICO E RENDICONTO FINANZIARIO 
     CONSOLIDATI PRO-FORMA 
 
 
5.1.1 Scopo ed ipotesi prese a base per la redazione dei dati pro-forma 
 
 
L’obiettivo della redazione della situazione patrimoniale, del conto economico e del rendiconto 
finanziario consolidati pro-forma è quello di rappresentare, conformemente a quanto riportato nella 
comunicazione Consob n. DEM/1052803 del 5 luglio 2001, gli effetti sull’andamento economico e sulla 
situazione patrimoniale del Gruppo  Reply dell’Operazione come se essa fosse virtualmente avvenuta 
al 31 dicembre 2005 e, per quanto si riferisce ai soli effetti economici, all’inizio dell’esercizio 2005. 
Tuttavia, va rilevato che qualora l’Operazione in oggetto fosse realmente avvenuta alla data ipotizzata, 
non necessariamente si sarebbero ottenuti gli stessi effetti di seguito rappresentati.  
 
Nelle tabelle che seguono sono riportate le informazioni patrimoniali, economiche e finanziarie pro-
forma per l’esercizio chiuso al 31 dicembre 2005, al fine di riflettere gli effetti dell’Operazione sul 
bilancio consolidato del Gruppo Reply. 
 
Le modalità attraverso le quali Reply S.p.A. ha impostato l’acquisizione del 63,76% della 
partecipazione di maggioranza della Syskoplan AG sono di seguito riportate: 
 
(a) in data 22 dicembre 2005,  in esecuzione di specifica delibera del Consiglio di 

Amministrazione che in pari data ne ha dettato le linee guida, sono stati sottoscritti gli accordi 
quadro per la successiva acquisizione del 53,1% del capitale sociale di Syskoplan AG, di cui:  

 
• il 31,2% rilevato dai soci operativi  per metà in contanti e per metà attraverso un aumento del 

capitale sociale di Reply S.p.A. liberato attraverso il conferimento in natura delle azioni 
Syskoplan AG in Reply S.p.A (11,0 milioni di euro);  

• il 21,9% rilevato dal fondo di private equity DZ Equity Partners GmbH con transazione da 
regolarsi per contanti (7,7 milioni di euro). 

 
Le operazioni per contanti sono avvenute il 18 gennaio 2006, l’aumento di capitale è stato liberato in 
data 11 aprile 2006. 
 
(b) in data 18 gennaio 2006 Reply S.p.A. ha acquisito dalla società Siemens Business Services 

GmbH & Co. OHG il 7,31% del capitale sociale di Syskoplan AG con transazione da regolarsi 
per contanti (2,6 milioni di euro); 

 
(c) in data 3 aprile 2006 Reply S.p.A. ha acquisito un ulteriore 3,35% a seguito della conclusione 

dell’Offerta Pubblica di Acquisto avviata, coerentemente con la normativa tedesca, sulle azioni 
rappresentati il restante capitale sociale di Syskoplan AG (1,2 milioni di euro). 

 
 
La struttura di acquisizione adottata ha contemperato le esigenze di fidelizzazione degli Azionisti 
Syskoplan che, in virtù del loro ruolo operativo e strategico nell’ambito del Gruppo Syskoplan, hanno 
ricevuto dall’aumento di capitale nuove azioni Reply soggette a lock-up, con un correlato risparmio in 
termini di esborso di cassa di circa 5,5 milioni di Euro; nel contempo la parte dell’acquisizione regolata 
in cassa, è stata per oltre il 90% (15,8 milioni di euro) finanziata attraverso il ricorso al credito bancario 
a medio-lungo termine finalizzato ad operazioni di acquisizione, consentendo al Gruppo Reply 
l’ottenimento dei vantaggi fiscali derivanti dalla deducibilità, nella circostanza, degli oneri finanziari 
derivanti dal finanziamento dell’operazione anche nella considerazione della situazione complessiva 
dell’indebitamento. 
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In sintesi quindi, i dati pro-forma tengono conto dei seguenti eventi: 
 

• che in data 11 aprile 2006 Reply S.p.A. ha portato a termine l’operazione di acquisizione di 
una partecipazione complessivamente pari al 63,76% circa del capitale sociale della società 
quotata di diritto tedesco Syskoplan AG; 

 
• che tale acquisizione è stata realizzata in parte tramite successive acquisizioni di pacchetti 

azionari regolate in denaro (48,19% del capitale sociale di Syskoplan AG anteriore 
all’esercizio di n. 2.785 stock-options) ed in parte tramite un aumento di capitale sociale di 
Reply S.p.A., liberato in natura tramite il conferimento di azioni Syskoplan AG (15,61 % del 
capitale sociale di Syskoplan AG), deliberato in data 11 aprile 2006 dal Consiglio di 
Amministrazione in parziale attuazione della delega conferita dall’Assemblea degli Azionisti 
del 14 giugno 2005. 

 
Per la redazione dei dati e delle informazioni consolidati pro-forma si è fatto riferimento a: 
 
 - dati del Gruppo Syskoplan tratti dal bilancio consolidato al 31 dicembre 2005, assoggettato a 
revisione contabile da parte della società di revisione WITEG Wirtchaftstreunhand GmbH, la cui 
relazione è stata emessa in data 23 febbraio 2006; tali dati verranno approvati dall’assemblea degli 
azionisti convocata per il 24 maggio 2006. 
 
- dati del Gruppo Reply tratti dal bilancio consolidato al 31 dicembre 2005, assoggettato a revisione 
contabile da parte della società di revisione Deloitte & Touche S.p.A., la cui relazione è stata emessa 
in data 9 maggio 2006; tali dati verranno approvati dall’assemblea degli azionisti convocata per il 15 
giugno 2006. 
 
Lo stato patrimoniale, il conto economico consolidati pro-forma e il rendiconto finanziario consolidato 
pro-forma del Gruppo Syskoplan sono stati opportunamente riclassificati al fine di renderli omogenei a 
quelli del Gruppo Reply. 
 
Le principali differenze hanno interessato: 
 

• l’individuazione dei costi per natura nel conto economico consolidato Sykoplan che espone il 
costo del venduto complessivo delle varie aree funzionali; 

• l’individuazione nel rendiconto finanziario dei debiti finanziari a medio-lungo scadenza. 
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5.1.2 Prospetti di situazione patrimoniale, conto economico e rendiconto finanziario consolidati 
        pro-forma per l’esercizio chiuso al 31 dicembre 2005 

 
 

SITUAZIONE PATRIMONIALE 
CONSOLIDATA PRO-FORMA 

Gruppo 
Reply 

Gruppo 
Syskoplan 

Effetti pro-forma 
 

Consolidato 
pro-forma 

 
(in migliaia di euro) 

  Acquisi-
zione  

Note Aggregato 
pro-forma 

Rettifiche di 
consolid. 

 Note  

         

Immobilizzazioni materiali 2.338 4.202   6.540   6.540 

Avviamento 17.120 -   17.120 8.937 a 26.057 

Altre attività immateriali 1.746 658   2.404   2.404 

Partecipazioni 5.690 1.989 23.302 a 30.981 (23.302) a 7.679 

Altre attività finanziarie 740 350   1.090   1.090 

Altre attività immobilizzate - 1.891   1.891   1.891 

Imposte anticipate - - 89 e 89   89 

Attività non correnti 27.634 9.090 23.391   60.115 (14.365)   45.749 

         

Rimanenze 1.547 3.320   4.867   4.867 

Crediti commerciali 79.662 7.706   87.368   87.368 

Altri crediti e attività correnti 3.730 857   4.587   4.587 

Imposte anticipate 2.912 845 29 e 3.786   3.786 

Attività finanziarie - 46   46   46 

Disponibilità liquide 13.989 20.003 (1.845) b 32.147   32.147 

Attività correnti 101.840 32.778 (1.816)   132.802 -   132.802 

         

TOTALE ATTIVITA' 129.474 41.867 21.575   192.916 (14.365)   178.550 

         

Capitale sociale 4.374 4.200 158 b 8.732 (4.200) a 4.532 
Altre riserve e risultato 
d'esercizio 56.682 18.330 4.628 b 79.640 (18.330) a 61.310 

Patrimonio netto di gruppo 61.056 22.530 4.786   88.372 (22.530)   65.842 

         

Patrimonio netto di terzi 206 2.117   2.323 8.165 a 10.488 

PATRIMONIO NETTO 61.262 24.647 4.786   90.695 (14.365)   76.330 

         

Debiti finanziari 7.670 2.009 15.783 b 25.462   25.462 

Benefici a dipendenti 9.334 2.476   11.810   11.810 

Imposte differite 590 -   590   590 

Altri fondi - 2.147   2.147   2.147 

Passività non correnti 17.594 6.632 15.783   40.009 -   40.009 

         

Debiti finanziari 4.119 727   4.846   4.846 

Debiti verso fornitori 16.096 3.096 1.225 c 20.417   20.417 

Altri debiti e passività correnti 29.172 6.764 (219) e 35.717   35.717 

Imposte differite 1.099 -   1.099   1.099 

Altri fondi 132 -   132   132 

Passività correnti 50.618 10.587 1.006   62.211 -   62.211 

         

TOTALE PASSIVITA' E NETTO 129.474 41.867 21.575   192.916 (14.365)   178.550 
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CONTO ECONOMICO 
CONSOLIDATO PRO-FORMA 

Gruppo 
Reply 

Gruppo 
Syskoplan 

Effetti pro-forma 
 

Consolidato 
pro-forma 

 
(in migliaia di euro)   Acquisi-

zione  Note Aggregato 
pro-forma 

Rettifiche di 
consolid.  Note  

         

Ricavi 144.675 41.792   186.467   186.467 

Altri ricavi 552 296   848   848 

Acquisti (3.544) (1.059)   (4.603)   (4.603) 

Lavoro (69.866) (22.680)   (92.546)   (92.546) 

Servizi e costi diversi (49.951) (14.272)   (64.223)   (64.223) 

Ammortamenti e svalutazioni (2.197) (1.046)   (3.243)   (3.243) 
Altri ricavi/costi operativi non 
ricorrenti (849) 23   (826)   (826) 

         

Risultato operativo 18.820 3.054 -   21.874 -   21.874 

         

Risultati di imprese collegate 477 -   477   477 

(Oneri)/proventi finanziari (456) 107 (663) d (1.012)   (1.012) 

         

Risultato ante imposte 18.841 3.161 (663)   21.339 -   21.339 

         

Imposte sul reddito (10.993) (1.292) 337 e (11.948)   (11.948) 

         

RISULTATO NETTO 7.848 1.869 (326)   9.391 -   9.391 

         

(Utile)/ perdita di terzi (984) (623)   (1.607)   (1.607) 

         
RISULTATO NETTO DI 
GRUPPO 6.864  1.247  (326)   7.785  -   7.785  
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO 
PRO-FORMA   

(in migliaia di euro) 
Gruppo  
Reply 

Gruppo 
Syskoplan 

Cash flow  
pro-forma 

    
Flusso di cassa dell'attività di esercizio (A) 4.916 3.752 9.230 

    

Fabbisogno di cassa per investimenti (B) (4.857) (1.825) (23.625) 

    

Flusso di cassa per attività finanziaria (C) 91 (469) (378) 

    

Variazione della posizione finanziaria netta (A + B + C) 150 1.458 (14.773) 

        

    

Posizione finanziaria netta all’inizio dell’esercizio 2.050 16.205 18.255 

Variazione della posizione finanziaria netta 150 1.458 (16.020) 

    

Posizione finanziaria netta alla fine del periodo 2.200 17.663 2.235 

    

di cui a breve 9.870 19.276 27.301 

di cui a lungo (7.670) (1.613) (25.066) 

    

Totale Posizione finanziaria netta 2.200 17.663 2.235 
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5.1.3 Note esplicative al consolidato pro-forma 
 
 
Si descrivono di seguito gli effetti delle rettifiche pro-forma sulle voci dello stato patrimoniale e del 
conto economico consolidato pro-forma. 
 
 
a. La differenza di consolidamento pari a 8.937 migliaia di euro emerge dal confronto tra valore di 

iscrizione della partecipazione (23.302 migliaia di euro, inclusivi di 830 migliaia di euro relativi a 
costi per consulenza legati all’Operazione) e il patrimonio netto del Gruppo Syskoplan al 31 
dicembre 2005 (comprensivo di capitale sociale per 4.200 migliaia di euro e riserve per 17.083 
migliaia di euro) per la quota di possesso derivante dall’Operazione (63,76%) e assegnando 
quindi ai terzi la relativa quota di minoranza (8.165 migliaia di euro). Tale differenza è stata 
attribuita alla voce residuale “Avviamento” in quanto non sono emerse sostanziali differenze tra i 
valori contabili iscritti nel bilancio consolidato Syskoplan rispetto al relativo valore normale (fair 
value).   
 
 

b. Gli effetti finanziari dell’Operazione retrodatati all’1 gennaio 2005 comprendono:  
 

i) L’importo del finanziamento specifico per l’Operazione (15.783 migliaia di euro); tale 
finanziamento prevede il mantenimento di rapporti (covenants) di natura patrimoniale, 
economica e finanziaria calcolati sui dati risultanti dal bilancio consolidato del Gruppo 
Reply al 31 dicembre di ogni esercizio. Tali parametri, conteggiati sui dati consolidati pro-
forma, risulterebbero rispettati. 

 
ii) L’utilizzo delle disponibilità liquide per le azioni Syskoplan acquisite mediante l’Offerta 

Pubblica d’Acquisto (1.845 migliaia di euro).  
 
Gli oneri finanziari relativi al finanziamento specifico dell’Operazione nonché i proventi  sulle 
disponibilità liquide sono inclusi nelle rispettive voci patrimoniali e sono esplicitati alla 
successiva nota d.  

 
È stato inoltre retrodatato al 1 gennaio 2005 l’aumento di capitale sociale, liberato in natura 
tramite il conferimento di azioni Syskoplan AG, e imputato per 158 migliaia di euro a capitale 
sociale e 4.954 migliaia di euro (al netto dei  relativi oneri accessori descritti successivamente) 
a riserva di sovrapprezzo azioni. 

 
 

c. L’aumento dei debiti verso fornitori (1.225 migliaia di euro) si riferisce a servizi di consulenza 
inerenti l’Operazione, il cui costo è stato portato in parte ad incremento del prezzo per 
l’acquisizione del Gruppo Syskoplan (830 migliaia di euro) ed in parte a diminuzione del 
patrimonio netto per la parte dei costi inerenti l’aumento del capitale sociale (395 migliaia di euro). 

 
 
d. A fronte del finanziamento descritto alla lettera b. sono stati conteggiati i relativi interessi passivi 

(651 migliaia di euro) utilizzando il tasso di interesse specifico applicato dalla banca e si è 
provveduto ad eliminare dai dati pro-forma il provento finanziario (12 migliaia di euro) maturato 
sulle disponibilità liquide destinate all’Operazione.   

 
 
e. La componente fiscale è stata calcolata sulla base delle rettifiche pro-forma, considerando le 

aliquote teoriche applicabili alla data di redazione del presente documento. Le rettifiche pro-forma 
generano minori imposte per 337 migliaia di euro derivanti dai maggiori oneri finanziari (663 
migliaia di euro con beneficio sulle imposte correnti per 219 migliaia di euro) e oneri accessori 
dell’Operazione (395 migliaia di euro con beneficio sulle imposte differite attive  per 118 migliaia di 
euro). 
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Il rendiconto finanziario consolidato pro-forma rappresenta:  

 
• nella variazione del “Fabbisogno di cassa per investimenti”, gli effetti finanziari dell’Operazione 

descritti alla precedente nota b.  
 

• nella variazione del “Flusso di cassa delle attività d’esercizio”, gli altri effetti delle rettifiche pro-
forma tra cui, principalmente, l’aumento dei debiti verso fornitori e la riduzione della 
componente fiscale derivante dalle rettifiche pro-forma descritti alle precedenti note c. ed e.  
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5.2 INDICATORI PRO-FORMA PER AZIONE REPLY 
 
 
Nella tabella seguente sono riportati i dati reddituali e finanziari consolidati per azione di 
Reply, confrontati con quelli derivanti dalle situazioni consolidate pro-forma: 
 
 
    

 

Reply 
consolidato 

 (**) 

 Consolidato 
pro-forma 

(***) 
        
Numero di azioni     8.421.310           8.725.039  
    
Risultato operativo per azione             2,23                   2,51  
    
Risultato netto per azione             0,81                   0,94  
    
Cash flow per azione (****)             0,58                   1,06  
    
Patrimonio netto per azione             7,30                    7,79  
    
(**) numero di azioni prima dell'aumento di capitale    
(***) numero di azioni a seguito dell'aumento di capitale    
(****) flusso di cassa delle attività d'esercizio    
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5.3 RELAZIONE DELLA SOCIETÀ DI REVISIONE SUI DATI ECONOMICI, PATRIMONIALI  
      E FINANZIARI PRO-FORMA 
 
 
I prospetti dello stato patrimoniale consolidato e del relativo conto economico consolidato e rendiconto 
finanziario consolidato pro-forma, corredati delle note esplicative, relativi all’esercizio chiuso al 31 
dicembre 2005 sono stati oggetto di esame da parte di Deloitte & Touche S.p.A. con riferimento alla 
ragionevolezza delle ipotesi base per la redazione dei dati pro-forma, descritte nelle note esplicative, 
alla corretta applicazione della metodologia utilizzata nonché alla correttezza dei criteri di valutazione 
e dei principi contabili adottati per la redazione dei medesimi. La relativa relazione emessa in data 10 
maggio 2006 è allegata al Documento Informativo. 
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6. PROSPETTIVE DELL’EMITTENTE E DEL GRUPPO AD ESSA FACENTE CAPO 
 
 
I risultati sinora conseguiti dal Gruppo Reply dimostrano che Reply è una realtà competitiva e 
affidabile con una struttura flessibile in grado di anticipare l’evoluzione del mercato rendendo 
disponibili soluzioni tecnologiche più innovative e modelli organizzativi più efficienti.  
 
L’acquisizione di Syskoplan, società quotata alla borsa di Francoforte, leader nelle soluzioni per il 
CRM, la Business Intelligence e le tecnologie SAP, consentirà a Reply di porre le basi per sviluppare 
la presenza del Gruppo nel più grande mercato di servizi IT in Europa e per implementare la propria 
strategia europea su SAP. 
 
L’andamento dei primi mesi del 2006 si conferma positivo sia in termini di fatturato che di redditività. 
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ALLEGATI 
 
− Relazione illustrativa di cui all'articolo 2441, commi 4 e 6, del Codice Civile, redatta dagli 

Amministratori di Reply S.p.A. in data 28 febbraio 2006; 
 
− Relazione di stima di cui agli articoli 2343 e 2440 del Codice Civile, redatta dall’Esperto 

PricewaterhouseCoopers S.p.A. su incarico del Tribunale di Torino, ed asseverata in data 6 
marzo 2006; 

 
− Parere di congruità di cui agli articoli 2441, commi 4 e 6, del Codice Civile e 158 del D. Lgs. 24 

febbraio 1998 n. 58 rilasciato dalla società di revisione Deloitte & Touche S.p.A. in data 27 
marzo 2006. 

 
− Relazione della società di revisione concernente l'esame dei bilanci e degli indicatori pro-

forma, rilasciata dalla società di revisione Deloitte & Touche S.p.A. in data 10 maggio 2006. 
 


