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Assemblea degli Azionisti I Signori Azionisti sono convocati in assemblea ordinaria e 
straordinaria presso il Centro Storico Fiat in Torino, via Chiabrera 
20, per le ore 13 dell'8 maggio 2004 in prima convocazione, 
del 10 maggio, in seconda convocazione per la sola parte 
straordinaria, e delI' 11 maggio, in seconda convocazione per 
la parte ordinaria e terza convocazione per quella straordinaria, 
per deliberare sul seguente 

Ordine del g iorno 1. Bilancio al 31 dicembre 2003 e Relazione sulla Gestione; 
deliberazioni relative. 

2. Copertura della responsabilità civile derivante agli 
amministratori in ragione del loro mandato. 

3. Proposta di modificazioni statutarie e deliberazioni inerenti, 
correlate: 

I all'entrata in vigore dei D.Lgvi 6/2003 e 37/2004 (riforma 
del diritto societario); 

I alla riduzione della quota di partecipazione necessaria per 
la presentazione delle liste per l'elezione dei sindaci; 

I all'ammontare delle spese per la tutela dei comuni interessi 
degli azionisti titolari di azioni privilegiate e di risparmio 
sostenute dalla società. 
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Sede legale in Torino, Via Nizza, 250 
Capitale Sociale versato euro 4.918.113.540 
Registro delle Imprese Ufficio di Torino 
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Relazione sulla gestione 

Relazione introduttiva 
Signori Azionisti, 

il conto economico del 2003 registra una perdita netta 
di 1,9 miliardi di euro rispetto ai 4,2 miliardi dell'esercizio 
precedente. I progressi conseguiti indicano che è stata 
imboccata la strada del risanamento e confermano la validità 
degli strumenti adottati. 

L'esercizio, infatti, è stato caratterizzato da due periodi 
distinti. Da un lato, i primi nove mesi dell'anno, ancora 
penalizzati dalla difficile situazione del 2002, sebbene 
caratterizzati da un forte miglioramento nell'area dei costi. 
Dall'altro lato, l'ultimo trimestre, nel quale i principali parametri 
economici e finanziari dell'Azienda hanno riportato un netto 
recupero, anche grazie all'inizio della commercializzazione 
dei nuovi prodotti. Questo fenomeno ha consentito di affrontare 
il 2004 con una buona velocità di ingresso, che sembra trovare 
conferma nei dati del primo trimestre di quest'anno. 

La significativa riduzione delle perdite operative e nette, 
nonché il miglioramento del risultato ante imposte e della 
posizione finanziaria netta con la quale si è chiuso l'anno, 

costituiscono i primi risultati delle azioni intraprese per 
il rilancio industriale e finanziario del Gruppo Fiat. 

I miglioramenti ottenuti appaiono ancora più considerevoli 
quando si tenga conto che nel 2003 il Gruppo Fiat ha dovuto 
affrontare, contemporaneamente, grandi difficoltà esterne e 
la più profonda trasformazione della sua storia. 

La crisi finanziaria e industriale dell'Azienda, infatti, è stata 
gestita all'interno di uno scenario internazionale debole dal punto 
di vista economico e instabile da quello politico; caratterizzato, 
inoltre, da un'accanita competizione da parte dei concorrenti. 

II Gruppo, impegnato ad uscire dalla difficile situazione, ha 
definito una scelta strategica chiara e focalizzata sul rilancio dei 
settori autoveicolistici. Tale scelta ha avuto il pieno sostegno 
delle Banche finanziatrici e, più in generale, dell'intero sistema-
Paese. 

La scelta, dolorosa ma indispensabile, delle dismissioni 
di alcune aziende, l'aumento di capitale e altre operazioni 
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finanziarie hanno, quindi, permesso di incassare oltre nove 
miliardi di euro di liquidità. 

La definizione e l'avvio del Piano di rilancio assieme 
alla presentazione anticipata dei nuovi prodotti, infine, 
hanno rappresentato le prime azioni concrete sul fronte 
della razionalizzazione della struttura aziendale e del 
rilancio del business. 

* * * 

Nel 2004 i Settori del Gruppo stanno proseguendo 
nelle attività di ristrutturazione e razionalizzazione industriale 
avviate e sono, contemporaneamente, impegnati a fondo 
per migliorare in modo significativo la propria redditività. 

A questo sforzo, è chiamato l'intero Gruppo. Si tratta 
di un lavoro duro e impegnativo per affrontare e risolvere 
definitivamente i problemi industriali e commerciali ancora 
aperti. Settori e società potranno contare su due importanti 
elementi di sostegno. 

Il primo è la solidità della struttura finanziaria, che deriva 
dalla disponibilità di circa sette miliardi di euro di liquidità. 

Il secondo, invece, sono le leve operative delle quali 
oggi disponiamo per svolgere un'azione di accelerazione dei 
risultati, trasversale a tutti i Settori. Tra queste: i singoli piani 
di sviluppo dei Settori, nei quali si è tradotto il Piano generale 
di rilancio; il rafforzato management di vertice; la progettualità 
diffusa messa in atto dagli oltre 800 progetti generati dal Piano; 
l'importante leva dell'innovazione tecnologica cui è stato dato 
nuovo impulso attraverso lo sviluppo della ricerca. Basti dire, 
a quest'ultimo proposito, che in quattro anni investiremo in 
questo campo circa otto miliardi di euro. 

Quest'anno, inoltre, potremo contare sul pieno esplicarsi, 
dal punto di vista commerciale, del positivo effetto-traino 
esercitato dai nuovi modelli su tutta la gamma dei nostri Settori 
automotoristici: Fiat Auto in primo luogo, ma anche CNH e 
Iveco. Il Gruppo continuerà, poi, a beneficiare delle sinergie 
derivanti dalle collaborazioni industriali; del rapporto di intensa 
collaborazione sviluppato con i fornitori e del clima di rinnovata 
fiducia che si è venuto a creare intorno all'Azienda, soprattutto 
in Italia. 

Il nostro impegno è, dunque, quello di continuare a 
lavorare con la massima intensità lungo le linee di azione 
tracciate dal Piano per raggiungere gli obiettivi fissati. 

Proseguiremo anche nell'azione di rinnovamento del 
prodotto e di miglioramento delle strutture commerciali 
con investimenti, in quattro anni, di nove miliardi di euro. 
Così come continueremo il processo di rafforzamento del 
management, seguendo il criterio finora adottato di inserire 

professionalità esterne di alto profilo, valorizzando 
contemporaneamente competenze interne. 

Riteniamo, infatti, che per la costruzione della Fiat 
degli anni Duemila, nella quale siamo impegnati, la risorsa 
più importante restino le persone e il loro patrimonio di 
conoscenze e di impegno. 

Per migliorare la competitività dei costi completeremo, 
come già annunciato, la razionalizzazione della struttura 
produttiva, continuando a prestare la massima attenzione 
all'impatto sociale di ogni nostra azione. 

Lo scenario all'interno del quale dovremo operare si 
prospetta ancora con luci e ombre. Per l'economia mondiale 
è prevista, quest'anno, una crescita del 4%, dovuta 
essenzialmente agli Stati Uniti e al Sudest asiatico. Mentre 
l'Europa, e l'Italia in particolare, dovrebbero far registrare uno 
sviluppo decisamente modesto. 

Da qui la prospettiva di mercati automotoristici 
sostanzialmente stabili o in leggero assestamento e quindi 

caratterizzati da politiche commerciali molto aggressive. 

* * * 

Nei primi tre mesi del 2004 il Gruppo ha operato su 
mercati sostanzialmente allineati a quelli dell'anno precedente 
nei comparti dell'auto e dei veicoli industriali, mentre risulta 
in crescita significativa il comparto delle macchine agricole in 
Nord America. In tale contesto il risultato del primo trimestre 
conferma i segnali di miglioramento registrati nell'ultima parte 
del 2003. 

Per la gestione in corso riteniamo, perciò, di poter 
riaffermare gli obiettivi stabiliti dal Piano di rilancio. Vale a dire 
il break-even operativo per il Gruppo, una ulteriore riduzione 
delle perdite di Fiat Auto e risultati operativi positivi migliori 
di quelli del 2003 per gli altri Settori. 

Torino, 26 marzo 2004 

Il Presidente 
Umberto Agnelli 

t II,-* 
L'Amministratore Delegato 
Giuseppe Morchio 



Fiat Panda auto dell'anno 2004 Ferrari F2003-GA campione del mondo 2003 
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Il Gruppo Fiat 

Il Gruppo Fiat svolge attività industriali e di servizio nel settore 
automotoristico, in oltre 190 Paesi. 
La struttura del Gruppo di seguito descritta è quella successiva 
alla focalizzazione sui settori automotoristici avvenuta nel corso 
del 2003. 

Attività Automotoristiche 

Rappresentano il 77% delle vendite totali (ante elisioni 
intercompany) ed il 71% del capitale investito netto. 
Sono costituite dalle seguenti linee di business: 

- Automobi l i 

La attività automobilistiche del Gruppo sono gestite 
principalmente attraverso il Settore Auto, rappresentato dalla 
Fiat Auto Holdings B.V. e dalle sue controllate, con i marchi Fiat, 
Lancia e Alfa Romeo per le autovetture e con il marchio Fiat per 
i veicoli commerciali. 

Il Settore offre servizi di finanziamento a fornitori e dealer 
e un sistema completo di servizi per la mobilità ai clienti. 
Il Gruppo Fiat controlla anche Ferrari e Maserati, case 
costruttrici di autovetture sportive di lusso, che si distinguono 
per esclusività, tecnologia e prestazioni. 

- Macchine per l 'Agricoltura e le Costruzioni 

Il Settore è rappresentato dalla CNH Global N.V. che opera nel 
campo dei trattori e delle macchine agricole con i marchi Case 
IH, New Holland e Steyr e delle macchine movimento terra con 
i marchi Case, FiatAllis, Fiat Kobelco, Kobelco, New Holland 
Construction e O&K. Il Settore fornisce servizi finanziari a 
supporto dei propri clienti finali e dei concessionari. 

- Veicoli industriali 

Il Settore, rappresentato da Iveco S.p.A., progetta, produce e 
vende una gamma completa di veicoli industriali con i marchi 
Iveco e Seddon Atkinson, autobus con i marchi Iveco/lrisbus, 
veicoli antincendio con i marchi Camiva, Iveco, Magirus e motori 
diesel con il marchio Iveco Motors. Il Settore garantisce l'offerta 
di un sistema completo di servizi finanziari. 

Altri Settori industriali 

Comprendono Componenti, Mezzi e Sistemi di Produzione e 
Prodotti Metallurgici, con i seguenti prodotti e aree di attività: 

I Moduli e sistemi componenti l'autoveicolo nelle aree 
Illuminazione, Sistemi di scarico, Sospensioni e 
Ammortizzatori, Controllo motore. 

I Sistemi di automazione industriale per il settore 
autoveicolistico comprendenti ingegneria di prodotto e di 
processo, logistica e gestione, fabbricazione, installazione e 
avvio produttivo, manutenzione. 

I Basamenti motore, teste cilindri e altri componenti per motori 
in ghisa; componenti per trasmissioni, cambi e sospensioni in 
ghisa; componenti di carrozzeria in magnesio. 

Altri Settori non industriali 

Includono i Servizi, Editoria e Comunicazione con le seguenti 
attività principali: 

I Servizi relativi a gestione amministrativa del personale, lavoro 
interinale; facility management; amministrazione e consulenza 
aziendale nell'area "finance"; information and communication 
technology; acquisti, e-procurement. 

I II quotidiano "La Stampa"; la "Publikompass" società 
di raccolta pubblicitaria multimediale. 
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Sintesi dei risultati 

Principali dati economici e finanziari del Gruppo Fiat 

(milioni di euro) 2003 2002 2001 2000 7999 

Ricavi consolidati 47.271 55.649 58.006 57.555 48.123 
Risultato operativo (510) (762) 318 855 788 
Risultato ante oneri finanziari, tasse e ammortamenti (E.B.I.T.D.A.) 1.950 (1.341) 3.408 5.125 1836 
Risultato ante oneri finanziari e tasse (E.B.I.T.) (319) (3.955) ~ 5 2 8 ~ ~ 2.073 1.482 
Risultato prima delle imposte (1.298) (4.817) (497) 1.050 1.024 
Risultato netto del Gruppo e di Terzi (1.948) (4.263) (791) 578 506 
Risultato netto del Gruppo (1.900) (3.948) (445) 664 353 

Posizione finanziaria netta attiva (passiva) (3.028) (3.780) (6.035) (6.467) (4.031) 
Patrimonio netto del Gruppo e di Terzi 7.494 8.679 13.607 15.209 14.767 
Patrimonio netto di competenza del Gruppo 6.793 7.641 12.170 13.320 12.874 

Capitale investito netto 10.522 12.459 19.642 21.676 18.798 
Autofinanziamento Operativo (Ris. Operativo più Ammortamenti) 1.759 1.852 3.198 3.907 3.142 
Autofinanziamento (Ris. Netto del Gruppo e di Terzi più Ammortamenti) 321 (1.649) 2.089 3.630 2.860 
Investimenti in immobilizzazioni materiali 2.011 2771 ~~ 3.438 3.236 2.712 
Ricerca e sviluppo 1.747 1.748 1.817 ~ T725 1.406 

Risultato operativo su Ricavi netti (R.O.S.) (1,1%) (1,4%) 0,5% 1,5% 1,6% 
Risultato operativo su Capitale investito netto medio (R.O.I.) (4,4%) " (4,7%) 1,5% 4,2% 4,8% 
Risultato netto del Gruppo e di Terzi su ricavi netti (4,1%) (7,7%) (1,4%) 1,0% ~ 1,1% 
Risultato netto su Patrimonio netto medio (di competenza) (R.O.E.) (26,3%) (39,9%) (3,5%) 5,1% 2,7% 
Investimenti su Ammortamenti 1,15 1/37 1,50 1,28 1,31 
Dipendenti (numero) 162.237 186.492 198.764 223.953 ~ 221.319 

Dati statistici per area geografica 

Centri di ricerca 
(numero) Società Dipendenti Stabilimenti e sviluppo 

Italia 199 73.553 56 48 

Europa esclusa Italia 326 44.870 66 33 

Nord America 103 12.835 30 13 

Mercosur 46 21.980 17 8 

Altre aree 103 8.999 23 7 

Totale 777 162.237 192 109 
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Dati economici e patrimoniali per Settore di Attività 

Risultato netto 
Ricavi netti Risultato operativo E.B.I.T. (Gruppo e Terzi) 

2003 
(in milioni 

di euro) 

2002 
(in milioni 

di euro) 

2003 
(in milioni 

di euro) 

2002 
(in milioni 

di euro) 

2003 
(in milioni 

di euro) 

2002 
(in milioni 

di euro) 

2003 
(in milioni 

di euro) 

2002 
(in milioni 

di euro) 

Automobil i (Fiat Auto) 20.010 22.147 (979) (1.343) (1.607) (2.214) (2.058) (2.739) 
Macchine per l'Agricoltura e le Costruzioni (CNFI) 9.418 10.513 229 163 99 165 (192) (211) 
Veicoli Industriali (Iveco) 8.440 9.136 81 102 (84) (409) (258) (493) 
Ferrari e Maserati 1.261 1.208 32 70 31 44 2 22 
Componenti (Magneti Mare///) 3.206 3.288 32 (16) (41) (348) (90) (435) 
Mezzi e Sistemi di Produzione (Comau) 2.293 2.320 2 (101) (122) (247) (164) (302) 
Prodotti Metallurgici (Teksid) 844 1.539 12 27 (56) (137) (91) (214) 
Aviazione (FiatAvio) (*) 625 1.534 53 210 33 183 13 116 
Assicurazioni (Toro Assicurazioni) (**) 1.654 4.916 44 147 1 (203) 52 9 
Servizi (Business Solutions) 1.816 1.965 45 67 11 (140) (20) (119) 
Editoria e Comunicazione (Itedi) 383 360 10 3 9 1 1 (5) 
Diverse ed Elisioni (2.679) (3.277) (71) (91) 1.407 (650) 857 108 
Totale di Gruppo 47.271 55.649 (510) (762) (319) (3.955) (1.948) (4.263) 

Autofinanziamento Investimenti Capitale Investito netto Dipendenti 

2003 
(in milioni 

di euro) 

2002 
(in milioni 

di euro) 

2003 
(in milioni 

di euro) 

2002 
(in milioni 

di euro) 

2003 
(in milioni 

di euro) 

2002 
(in milioni 

di euro) 

2003 
(numero) 

2002 
(numero) 

Automobil i (Fiat Auto) (1.096) (1.780) 1.100 1.116 1.806 1.254 44.563 49.544 
Macchine per l'Agricoltura e le Costruzioni (CNFI) 258 330 217 431 4.148 5.140 26.825 28.528 
Veicoli Industriali (Iveco) 46 (70) 210 587 1.310 1.582 31.511 38.113 
Ferrari e Maserati 86 99 193 176 229 142 2.968 2.896 
Componenti (Magneti Marelli) 83 (245) 148 148 540 524 19.879 20.716 
Mezzi e Sistemi di Produzione (Comau) (108) (238) 18 20 205 163 17.375 18.186 
Prodotti Metallurgici (Teksid) (43) (121) 56 78 194 250 7.556 7.368 
Aviazione (FiatAvio) (*) 55 185 33 130 - 618 - 5.049 
Assicurazioni (Toro Assicurazioni) (**) 68 56 - 14 - 652 - 3.098 
Servizi (Business Solutions) 10 (77) 7 14 (31) 478 7.113 7.900 
Editoria e Comunicazione (Itedi) 8 3 3 3 19 40 874 923 
Diverse ed Elisioni 954 209 26 54 2.102 1.616 3.573 4.171 
Totale di Gruppo 321 (1.649) 2.011 2.771 10.522 12.459 162.237 186.492 
(*) Include i dati fino alla data di cessione (1° luglio 2003) 

(**) Include i dati fino alla data di cessione (2 maggio 2003) 
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Azionisti 

La comunicazione finanziaria 

Il Gruppo promuove un'attiva politica di comunicazione verso i 
risparmiatori privati e gli investitori istituzionali con un programma 
di "investor relations", che nel corso dell'anno propone 
presentazioni, dal vivo o tramite conference cali, in occasione 
della pubblicazione periodica dei risultati del Gruppo o di altri 
eventi che richiedano comunicazione diretta al mercato; Fiat 
propone inoltre seminari di approfondimento sull'andamento 
gestionale e sulle strategie dei principali Settori ed una serie 
di incontri e "roadshows" che permettono un diretto contatto 
della comunità finanziaria con il top management del Gruppo. 

Per gli Azionisti 

Numero verde per l'Italia: 800-804027 
Website: www.fiatgroup.com 
E-mails: investor.relations@geva.fiatgroup.com 

serviziotitoli@fiatgroup.com 

Numero verde per USA e Canada: 800 900 11 35 
Fuori USA e Canada: 781 575 43 28 

| Website: www.adr.com 
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Nel corso del 2003 i mercati azionari hanno recuperato significativamente 
rispetto al 2002. 
L'andamento dei mercati finanziari nel corso del 2003 è stato caratterizzato da 
una caduta dei corsi azionari nei primi tre mesi causata dal clima di instabilità 
generata dal conflitto in Iraq e dalla incertezza sulle prospettive di ripresa 
dell'economia più che bilanciata da un generale miglioramento nella restante 
parte dell'anno. In questo contesto, il momento di difficoltà e di forte 

Quantità trattate mensilmente (milioni di azioni) 

cambiamento che il Gruppo Fiat sta attraversando ha influito sulle quotazioni 
del titolo, che ha sofferto più di quello dei concorrenti. 
Il titolo Fiat ha risentito nella prima parte dell'anno dei risultati economici 
fortemente negativi del 2002. La presentazione del Piano di rilancio da parte 
del nuovo management nel mese di giugno e il successo nella sottoscrizione 
dell'aumento di capitale hanno generato un clima di fiducia che ha permesso 
la stabilizzazione del corso azionario nella seconda parte dell'anno. 

Andamento del titolo Fiat rispetto all'indice MIBTEL e all'Eurostoxx Auto dall'inizio del 2003 (1/1/03 = 100) 

iA . . / 
A J C ^ v 

V * 
V / K 

K k r 

w \ V J 
A / * " 

• 1 Fiat Ordinarie 

• i MIBTEL 

Eurostoxx Auto 

01/2003 02/2003 03/2003 04/2003 05/2003 06/2003 07/2003 08/2003 09/2003 10/2003 11/2003 12/2003 

http://www.fiatgroup.com
mailto:investor.relations@geva.fiatgroup.com
mailto:serviziotitoli@fiatgroup.com
http://www.adr.com
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Quotazioni mensili minime e massime (in euro) Maggiori azionisti al 31.12.2003 

Fiat Ordinarie 

a 
l • • | • • • • 

1 1 

01/03 02/03 03/03 04/03 05/03 06/03 07/03 08/03 09/03 10/03 11/03 12/03 

Fiat Privilegiate 

| • • — 

01/03 02/03 03/03 04/03 05/03 06/03 07/03 08/03 09/03 10/03 11/03 12/03 

Azioni ordinarie 800.417.598 

I FI L 30,06% 

Gruppo Generali 2,76% 

Libyan Arab Foreign Inv. Co. 2,70% 

Mediobanca 2,39% 

Gruppo Sanpaolo IMI 2,07% 

Investitori Istituzionali esteri 16,26% 

Investitori Istituzionali italiani 10,76% 

Altri azionisti 33,00% 

Principali dati per azione (in euro) 2001 2002 2003 

Fiat Risparmio 

1 • • • — 

01/03 02/03 03/03 04/03 05/03 06/03 07/03 08/03 09/03 10/03 11/03 12/03 

Autofinanziamento per azione (**) 3,856 (2,911) 0,407 

Risultato per azione (0,841) (6,660) (2,412) 
Dividendo per azione (*) 

ordinaria e privilegiata 0,310 - -

di risparmio 0,465 - -

Patrimonio netto per azione al 31.12 22,462 13,489 8,623 

Prezzo ufficiale per azione al: 28.12.01 30.12.02 30.12.03 

ordinaria 17,921 7,704 6,142 

privilegiata 12,267 4,348 3,704 

di risparmio 11,459 4,183 3,957 
(*) Relativo alla distribuzione dell'utile di competenza del periodo indicato 
(**) Risultato netto più ammortamenti 

Altri azionisti 

Investitori 
Istituzionali Italiani 

Investitori 
Istituzionali esteri 

Gruppo 
Generali 

Libyan Arab 
Foreign Inv. Co. 

Mediobanca 

Gruppo 
Sanpaolo IMI 
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Il Piano di rilancio del Gruppo Fiat 

In giugno è stato varato il "Piano industriale e finanziario di 
rilancio del Gruppo Fiat", destinato a svolgersi in quattro anni e 
a gettare le basi per la piena ripresa. Il Piano, infatti, in coerenza 
con il nuovo perimetro e la missione industriale automotoristica 
del Gruppo, ha permesso di intervenire incisivamente sulle aree 
di criticità allo scopo di riprendere un accelerato cammino di 
sviluppo. 

Il Piano, che a sua volta si è articolato in dettagliati piani 
operativi dei singoli Settori, ha delineato le linee guida 
fondamentali del Gruppo: 

I priorità assegnata al miglioramento della generazione di 
cassa e della redditività; 

I forte impulso allo sviluppo dei prodotti, all'innovazione 
e al marketing attraverso il lancio di nuovi modelli; rilevanti 
investimenti in tecnologia e rafforzamento delle reti 
commerciali; 

I conseguimento di una struttura dei costi altamente 
competitiva, attraverso la razionalizzazione delle attività 
di progettazione e ingegnerizzazione dei prodotti, 
razionalizzazione delle strutture produttive, miglioramento 
dei livelli di efficienza e forte attenzione allo sviluppo 
delle competenze delle persone nelle aree dell'ingegneria, 
del marketing e del commerciale. 

I risultati del 2003 consentono di confermare gli obiettivi 
del Piano stesso. Come noto il Piano prevede: 

I un risultato operativo del Gruppo in pareggio nel 2004; 

I una redditività operativa del Gruppo nel 2006 pari al 4% 
sul fatturato (5,5 punti in più rispetto al 2002); 

I un cash-flow gestionale positivo nel 2005. 

Molti degli impegni presi, infatti, sono già stati attuati, mentre 
gli altri sono in linea con le aspettative: 

I generazione di liquidità: oltre 9 miliardi di euro, derivanti 
dalle cessioni e dall'aumento di capitale; 

I break-even del risultato operativo: il dato positivo del quarto 
trimestre dell'anno va nella direzione giusta; 

I struttura societaria: la significativa semplificazione delle strutture 
societarie attuata, tenuto anche conto delle dismissioni 
operate quest'anno, consentirà la riduzione delle società del 
Gruppo dalle oltre 900 del 2002 alle circa 600 di fine 2004; 

I riduzione della struttura dei costi: per 8 stabilimenti 
sui 12 previsti la chiusura è già avvenuta o è in corso, 
con la conseguente diminuzione del personale nei termini 
programmati; 

I miglioramento dei margini con nuovi prodotti di cui è stata 
accelerata l'uscita e abbassamento dell'età media. 

Sono attivi da tempo i team intersettoriali, destinati a moltiplicare 
le sinergie di Gruppo e a funzionare come acceleratori di risultati. 
Questi lavorano nel campo degli acquisti, della produttività, 
della qualità, dei costi fissi e dell'area commerciale. Il loro scopo 
è aiutare l'Azienda a focalizzarsi sulle varianti principali del conto 
economico e assicurare lo scambio di best practices. In questo 
modo la forza del Gruppo è maggiore della somma di quelle 
dei singoli Settori. 

In seguito al lavoro dei team è stata avviata nei Settori operativi 
e nelle Business Unit una progettualità diffusa che a fine anno 
ha generato oltre 800 progetti attraverso i quali, nel corso del 
2004, si realizzeranno concretamente i miglioramenti di conto 
economico previsti. 

I progetti aiutano a diffondere senso di imprenditorialità nel 
Gruppo, a dare trasparenza alle aspettative e, in ultima analisi, 
a massimizzare le possibilità di riuscita. 
II numero di progetti e di persone coinvolte nel risanamento 
è in costante aumento. 
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Prodotti e Servizi 

Fiat Auto 

Prodotti. Nel 2003 i marchi di Fiat Auto hanno impresso, 
soprattutto nella seconda parte dell'anno, una forte 
accelerazione all'attività di ampliamento e rafforzamento della 
propria gamma di prodotto. In anticipo sui tempi previsti, infatti, 
sono stati presentati ben quattro modelli nuovi: la city-car Fiat 
Panda, il monovolume compatto Fiat Idea, la compatta di lusso 
Lancia Ypsilon e il coupé sportivo Alfa GT. Automobili belle e 
innovative che sono andate ad aggiungersi ai tre face-lifting 
di Fiat Punto, Alfa 156 e Alfa 166. 

Diversi per concezione e impiego i nuovi modelli sono, però, 
accomunati dalla capacità di portare elementi di innovazione 
tecnica e stilistica all'interno delle rispettive categorie. Una 
caratteristica, quest'ultima, subito apprezzata dal pubblico, che 
ne ha decretato l'immediato successo commerciale e premiata 
dalla critica. Le nuove automobili, infatti, si sono aggiudicate 
numerosi riconoscimenti: dal prestigioso "Auto dell'anno", 
vinto da Fiat Panda insieme con altri sette titoli, ai premi 
conquistati da Lancia Ypsilon (3) e Nuova Alfa 156 (2). 

Tra le principali leve sulle quali punta la strategia di rafforzamento 
dei marchi Fiat, Lancia e Alfa Romeo spicca l'innovazione 
tecnologica. A quest'ultima si deve la realizzazione, nel 2003, del 
motore 1.3 Multijet 16v, piccolo e compatto turbodiesel di soli 
1300 centimetri cubi che rappresenta la seconda generazione 
dei propulsori "common rail" ed estende i vantaggi di questi 
ultimi al più vasto pubblico delle vetture compatte. 

Servizi. In coerenza con il principio, da sempre seguito, di 
fornire al cliente non solo un mezzo di trasporto ma un vero 
e proprio servizio di mobilità, nel 2003 Fiat Auto ha rafforzato 
i servizi integrati, in particolare quelli di infomobilità, oltre che 
il noleggio, ambito in cui Fiat Auto opera attraverso le due 
società di noleggio a lunga durata Savarent e Leasys, quest'ultima 
a controllo congiunto con Enel, e una di noleggio a breve 
(Targarent). Savarent, inoltre, nel 2003 si è avvicinata al cliente 
privato con Soft Rent, un prodotto economicamente più 
conveniente. 

Ferrari e Maserati 

Nel 2003 la Ferrari ha confermato il suo ruolo di azienda di 
eccellenza non solo sulle piste, conquistando il quarto Titolo 
Piloti di Formula 1 e il quinto Mondiale Costruttori consecutivi, 
ma anche sui mercati di tutto il mondo. Mentre la Maserati ha 
presentato la Quattroporte, ammiraglia di lusso con motore V8 
da 400 cavalli, destinata a coniugare le qualità di un'auto di 
rappresentanza con quelle di un'autentica granturismo. 

CNH Global 

Prodotti. Nel comparto delle Macchine per l'Agricoltura, il 
rinnovamento della gamma ha portato alla realizzazione di 
prodotti fortemente innovativi. Tra questi, il New Holland TSA, 

trattore di media potenza, dotato del rivoluzionario dispositivo 
Fast Steer che facilita l'inversione a fine campo. Al quale 
si sono aggiunti i mezzi della serie TNF-A, con i quali 
New Holland ha ridefinito il concetto di trattori per frutteto e 
le vendemmiatrici serie VM e VL. Queste ultime rappresentano 
una nuova generazione di macchine, caratterizzate da grande 
flessibilità per adattarsi alla morfologia di tutti i terreni e forte 
polivalenza, che permette loro di essere utilizzate non solo per 
la vendemmia ma anche per tutte le altre operazioni di cui ha 
bisogno il vigneto. 
Ad un analogo principio di flessibilità operativa si ispira la 
mietitrebbia Case IH AFX, che adotta un rotore unico sia per 
la trebbiatura sia per la separazione. 
Con questi prodotti CNH ha ottenuto nel 2003 uno straordinario 
numero di riconoscimenti in Europa ed in America. 

Anche nel comparto delle Macchine per le Costruzioni CNH ha 
realizzato, durante il 2003, numerosi prodotti nuovi (più di 40) 
dimostrando di essere una delle aziende più vitali e aggressive 
del settore. Dalla Fiat Kobelko, il marchio che è nato a metà 
del 2002 e ha rafforzato la posizione di CNH nel settore delle 
macchine per le costruzioni, sono arrivati escavatori, rinnovati 
nel design, nella cabina, nel sistema idraulico e soprattutto 
nel motore. 

Il marchio Case, infine ha ampliato l'offerta con l'introduzione 
dei movimentatori telescopici della serie TX e di nuovi 
escavatori e caricatori gommati. 

Servizi. CNH nel 2003 ha sviluppato iniziative mirate a rafforzare 
il rapporto con la clientela: sia monitorandone il grado di 
soddisfazione sia migliorando gli strumenti di comunicazione. 
Da qui i nuovi strumenti per rilevare il gradimento dei prodotti 
e la qualità della consegna, introdotti presso i concessionari di 
alcune aree europee; e la messa a punto del programma "Voice 
of the Market", che ha finalità analoghe ed entrerà in funzione 
quest'anno. 

Nel 2003, inoltre, in coerenza con l'avviato Progetto di Identità, 
l'azienda ha realizzato sugli stand dei singoli marchi, allestiti 
in occasione delle fiere Intermat e Agritechnica, un ambiente 
destinato a ricordare ai visitatori la comune appartenenza 
dei singoli marchi alla CNH. 

Iveco 

Prodotti. Nel segmento dei veicoli pesanti Iveco ha introdotto 
gli Stralis Active Day e Active Time, che si affiancano allo Stralis 
Active Space, lanciato nel 2002. I nuovi modelli rispondono alle 
necessità degli operatori che utilizzano i veicoli su medie e brevi 
percorrenze. 

New Eurocargo, invece, è andato ad arricchire la gamma dei 
veicoli medi. Il lancio, iniziato a febbraio, è stato completato 
alla fine dell'anno. Dal 2002 l'Eurocargo è leader del segmento 
in Europa. 

Anche per Irisbus il 2003 è stato un anno ricco di novità. Tra 
queste, i pullman granturismo Evadys e il più piccolo Midys. 
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Mentre nel settore degli autobus intercity, è stata realizzata 
la versione di 10,6 metri del modello Ares, che offre così una 
vasta gamma di lunghezze, sino a un massimo di 15 metri. 

Infine, è stata lanciata la versione a trazione elettrica 
dell'autobus Europolis. 

Nel corso dell'anno Eurofire ha presentato tre nuovi modelli di 
veicoli per il salvataggio: un'autoscala di 37 metri, una nuova 
autoscala articolata e una piattaforma aerea che può raggiungere 
i 27 metri, entrambe dotate di sistemi computerizzati di 
stabilizzazione. 

Nel 2003, inoltre, Iveco ha risposto alla nuova domanda di mezzi 
per la decontaminazione, consegnando un prototipo di veicolo 
adibito a questo scopo ai Vigili del Fuoco italiani. L'azienda ha 
proseguito, infine, nella ricerca di prestazioni sempre più elevate 
per i mezzi antincendio aeroportuali: la gamma Dragon si è, 
infatti, arricchita di una versione 8x8. 

Servizi. Nel 2003 l'Iveco ha dato particolare impulso a 
tutte le attività di Customer Service. Da un lato, infatti, 

ha sviluppato nuove formule (dall'estensione di garanzia ai 
piani di manutenzione programmata) che permettono, tra 
l'altro, di preservare il valore del veicolo nel tempo. Mentre 
dall'altro ha potenziato tutti gli strumenti destinati all'attività di 
reperimento e consegna dei ricambi: dal "magazzino virtuale", 
con un archivio di oltre 220 mila parti, al sistema di consegna 
"VOR" (Vehicle Off Road), che consente di recapitare i ricambi 
in 12 ore in tutta Europa, dalla "Vetrina Ricambi", strumento 
informatico che rende virtualmente visibile attraverso Internet 
tutto lo stock di un dealer e ottimizza i flussi di trasferimento 
dei particolari al sistema di gestione degli stock "RAMSES", 
il cui utilizzo ha permesso di ridurre del 3% la giacenza nei 
magazzini della rete. 

Grande rilevanza, infine, ha avuto nel 2003 il piano di crescita 
delle competenze presenti presso la rete per adeguarle ai 
nuovi contenuti tecnologici dei veicoli. Un'attività facilitata 
anche dalla messa a punto di nuovi strumenti di diagnosi 
degli eventuali inconvenienti come l'inedito "E.A.S.Y.". 
Fa parte di quest'attività, anche l'innovativo progetto 
"DEEC" grazie al quale ciascun dealer avrà in organico 
un "diagnosticatore di eccellenza", in costante contatto 
con il centro tecnico Iveco. 
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Innovazione Tecnologica 

Nel 2003 le attività di ricerca e sviluppo del Gruppo hanno 
impegnato complessivamente circa 13.000 persone distribuite 
in 109 centri italiani ed esteri con una spesa di 1.747 milioni di 
euro pari al 4% del fatturato delle attività industriali. 

È continuato, nel corso dell'esercizio, il processo di potenziamento 
e razionalizzazione delle attività dì innovazione svolte dalle 
società del Gruppo. In particolare si è ulteriormente intensificata 
la collaborazione tra Centro Ricerche Fiat ed Elasìs volta a 
migliorare l'interazione e la complementarietà tra i due centri 
di ricerca. Tale impegno ha dato origine a nuovi progetti ai quali 
i due centri contribuiscono congiuntamente per le loro rispettive 
aree di competenza. 

Centro Ricerche Fiat 

L'attività svolta nel 2003 dal Centro Ricerche Fiat, con il suo 
organico di circa 950 addetti, ha raggiunto risultati di forte 
impatto sull'innovazione di prodotti e processi, contribuendo 
al miglioramento della competitività industriale delle società 
del Gruppo. 

Nell'anno il C.R.F. ha trasferito ai clienti oltre 250 risultati di 
ricerca e conquistato numerosi riconoscimenti, tra i quali: 

I il premio ricevuto nel corso del 32° Salone Internazionale 
dell'Auto di Barcellona per l'elevato grado di innovazione della 
tecnologia del Controllo Elettronico delle Valvole (UNIAIR); 

I il premio "Oscar Masi" relativo all'innovazione industriale, 
assegnato al veicolo "Gasdriver". Quest'ultimo, che integra 
un cambio robotizzato, un motore a metano e un 
motogeneratore elettrico, si è imposto come miglior prodotto 
nell'ambito delle "Tecnologie energetiche per uno sviluppo 
sostenibile". 

Sotto il profilo della produzione scientifica sono stati raggiunti 
risultati molto importanti, come dimostra il deposito di 97 
domande di brevetto. Il numero totale di brevetti attivi del 
Centro Ricerche Fiat è salito a 891. 

Le principali realizzazioni del 2003 sono state: 

I Motore diesel 1.3 16v 90CV. Il C.R.F. ha contribuito allo 
sviluppo di una nuova versione del "piccolo" diesel Multijet 
con lo specifico obiettivo di aumentare la coppia massima e 
la potenza, rispettivamente del 17% e del 28%, pur nel rispetto 
della futura normativa sulle emissioni Euro 4. Il nuovo motore 
verrà considerato per future applicazioni su vetture del 
segmento medio-basso del Gruppo Fiat. 

I Fiat Seicento Hydrogen. Con il contributo del Ministero 
dell'Ambiente, è stata realizzata la seconda versione della 
Seicento a Idrogeno. La vettura ha confermato nei test di 
prova l'alta efficienza del nuovo sistema di propulsione a 
fuel cell. 

I Progetto Infonebbia. Il C.R.F. e l'Anas hanno promosso 
il progetto "Sicurezza Stradale Integrata" basato sulla 
cooperazione tra un veicolo e una strada "intelligenti". 
Il progetto prevede la realizzazione di due siti di 

sperimentazione equipaggiati con sistemi ITS (Intelligent 
Transport Systems) e di una miniflotta di veicoli. Obiettivo: 
aiutare il guidatore, prevenire incidenti stradali in caso di 
nebbia e, quando avvengano, minimizzarne le conseguenze. 
In caso di situazioni critiche "Safety Cars", equipaggiate 
con innovativi sistemi, guideranno gli altri veicoli ad una 
velocità di sicurezza. 

I Tecnologia LED per fanali. È stata dimostrata la fattibilità 
tecnica della tecnologia LED (Light Emitting Diode, un 
brevetto del C.R.F.), sviluppando un fanale posteriore spesso 
7 mm. I vantaggi previsti rispetto ai componenti tradizionali 
sono: minimo spessore, basso costo del dispositivo e 
dell'intero sistema e maggiore libertà di design. 

I Filtro per il particolato del diesel. Il filtro DPF (Diesel 
Particulate Fiiter) consente a un motore a gasolio di avere 
emissioni di particolato paragonabili a quelle di un motore 
a benzina. In collaborazione con Fiat-GM Powertrain, il C.R.F. 
ha sviluppato un sistema, che, rispetto alle soluzioni fino a 
oggi adottate, non richiede manutenzione, non ha bisogno 
di additivi e sfrutta pienamente le potenzialità del Multijet. 

Elasis 

Con oltre 800 addetti, Elasis opera nel campo della ricerca 
automotoristica sul prodotto e sui processi ed è dotata di 
mezzi di progettazione e calcolo, oltre che di attrezzature 
di sperimentazione tra i più avanzati. Costituisce, perciò, 
uno degli asset fondamentali per un Gruppo che persegue 
la strategia dell'innovazione. 

La possibilità di operare nell'ambito dei progetti finanziati a livello 
nazionale o comunitario (nel corso del 2003 sono state presentate 
16 istanze per un valore complessivo di 83 milioni di euro) facilita 
la cooperazione di Elasis con il sistema di ricerca pubblico. 
Da qui anche la possibilità di stimolare lo sviluppo di conoscenze 
di base indispensabili per una ricerca applicata efficace. 

In questo contesto Elasis partecipa alle iniziative sponsorizzate 
e varate dal Ministero dell'Istruzione, dell'Università e della 
Ricerca e, in particolare nel 2003, ha aderito alla costituzione, 
a Napoli, del Distretto Tecnologico sui Materiali concordato 
tra lo stesso Ministero e la Regione Campania. 

Avvalendosi del proprio bagaglio metodologico e della capacità 
di integrare competenze di progettazione, sperimentazione e 
tecnologiche Elasis sta sviluppando un nuovo concetto di vettura 
con elevata versatilità di impiego. 

Per quanto riguarda le attività, nel 2003 è proseguita la 
ricerca sulle metodologie per ottenere una sempre più 
spinta "Virtualizzazione dello Sviluppo Prodotto". I risultati 
più significativi riguardano la simulazione di tutte le prove 
di crash previste dalle normative europee e la messa a punto 
di una sala di realtà virtuale dedicata allo smontaggio. 

Nel campo dei veicoli, sono allo studio, con lo scopo di fornire 
stimoli allo sviluppo di nuovi prodotti, architetture innovative 
che permettano interni ad alta versatilità, trazione integrale, 
telai modulari e scocche ad alta accessibilità. 
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Nel campo dei motopropulsori Elasis ha proseguito lo sviluppo 
del know-how per i motori a benzina di piccola cilindrata, che 
è orientato alla riduzione dei consumi e delle emissioni allo 
scarico. In particolare l'applicazione sulle varie versioni del 
motore FIRE di innovazioni come lo stantuffo a due anelli e 
un nuovo comando di distribuzione, hanno condotto ad una 
significativa riduzione dei consumi su vettura. Altri importanti 
risultati sono stati conseguiti nell'ottimizzazione NVH (Noise, 
Vibration and Harshness) e nello sviluppo di nuovi cambi 
manuali e robotizzati. 

In Elasis continua anche la crescita di competenza e di investimenti 
nel settore dei sistemi di controllo elettronico, stimolata dalla 
crescente applicazione di questi sul prodotto automobilistico. 
La sintesi delle dotazioni messe in funzione è rappresentata da 
un banco di simulazione (virtual car) unico nel suo genere, che 
consente di ridurre notevolmente il tempo di messa punto dei 
sistemi di controllo e di diagnosi dell'elettronica di bordo. 

L'attività di ricerca ingegneristica mostra al massimo i suoi 
benefici attraverso un avanzato sistema ICT. Per questa ragione 
in Elasis è consolidata una funzione ICT in grado di supportare 
le attività di ingegneria e di generare ricerca nel settore. 
È stato, per esempio, messo a punto un portale per il 
knowledge management in grado di gestire e capitalizzare 
la conoscenza applicata alle attività di Engineering. 

Le attività di Elasis non si esauriscono nell'ambito della ricerca 
veicolistica ma si allargano esaminando l'automobile vista nel 
contesto del problema mobilità e della sicurezza stradale. Da 

qui le attività di ricerca che sperimentano materiali, tecnologie 
e sistemi telematici. Allo scopo di ampliare le conoscenze sulle 
modalità della sicurezza Elasis ha sviluppato iniziative di ricerca 
collegate con pubbliche amministrazioni e gestori di 
infrastrutture. Le principali collaborazioni in atto vedono come 
partner di Elasis: la Provincia di Milano, la Provincia di Perugia, 
il Comune di Salerno e le Autostrade Meridionali. 
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Ambiente 

Nel 2003 i Settori del Gruppo Fiat hanno fornito al mercato 
prodotti caratterizzati da una ulteriore riduzione del loro impatto 
ambientale in termini di minori consumi, minori emissioni, 
maggiore efficienza. Analogo miglioramento ha riguardato i 
processi industriali. Questi risultati si devono alle innovazioni 
che richiedono un continuo sviluppo della ricerca. 

Capofila delle diverse attività in questo campo, il cui scopo è 
fornire soluzioni tecnologiche efficaci e competitive, sono il Centro 
Ricerche Fiat, Elasis e il Centro Studi sui Sistemi di Trasporto. 

Il Rendiconto Ambientale, presentato ormai da dodici anni 
con il Bilancio consolidato e di esercizio, illustra le più 
importanti iniziative sviluppate ed i risultati consolidati nell'anno. 
In particolare per quanto riguarda: 

I Motorizzazioni tradizionali. È stato industrializzato il motore 
diesel 1.3 Multijet 16v, che soddisfa gli standard delle future 
normative europee. Il nuovo motore è stato montato su auto 
innovative come Ypsilon, Idea e Panda. 
Iveco ha avviato la sperimentazione dei nuovi motori diesel 
6-12 e 16 cilindri a V, nonché quella del nuovo motore Cursor 
per il mercato americano e per rispondere ai futuri standard 
Euro 4. Nel corso del 2003 è stato anche commercializzato il 
nuovo autocarro della classe media New Eurocargo con il 
nuovo motore Tector. Il propulsore, che ha emissioni, 
rumorosità e consumi molto contenuti, è stato sviluppato 
nelle configurazioni 3-4-6 cilindri per applicazioni su macchine 
agricole, operatrici e movimento terra, anche allo scopo 
di soddisfare i nuovi limiti richiesti dal mercato U.S.A. 

I Motorizzazioni a metano. Continua la diffusione dei veicoli 
a metano, grazie anche all'offerta del Gruppo che mette a 
disposizione dei clienti la più completa linea di prodotti 
alimentati a gas naturale oggi disponibile sul mercato. Nel 
2003 questa gamma di veicoli si è ampliata con la 
commercializzazione della Punto Naturai Power ed è stata 
avviata la produzione di motori Cursor e Tector 6 cilindri, a 
bassissime emissioni, per impieghi su autobus e veicoli 
stradali destinati alle "city missions". 

I Macchine per l'Agricoltura e le Costruzioni. Sono stati 
rinnovati circa la metà dei modelli di macchine agricole e per 
le costruzioni, nate da piattaforme comuni New 
Holland-Case. Tutti i nuovi veicoli presentano caratteristiche 
di compatibilità ambientale decisamente migliori dei 
precedenti. Il rinnovamento delle due gamme sarà 
completato nel 2004. 

I Trazioni elettriche ed ibride. Ai prototipi di veicoli già 
realizzati si è aggiunta, nel 2003, la nuova Panda "Hydrogen". 

Si è dato vita, inoltre, a nuove applicazioni nel settore autobus 
con due nuovi veicoli a idrogeno che ora sono in prova, 
rispettivamente, a Torino e a Madrid. 

I Processi produttivi. C.R.F., in collaborazione con i Settori, 
ha proseguito le iniziative per introdurre lavorazioni a secco, 
in alternativa all'utilizzo dei lubrorefrigeranti, allo scopo di 
conseguire miglioramenti ambientali e riduzioni dei costi. 
C.R.F., inoltre, continua la sperimentazione di fibre alternative 
a quelle in uso, che contribuiranno alla riduzione del peso 
complessivo dei veicoli. 

I Miglioramento dei processi in atto. Grazie all'estensione dei 
Sistemi di Gestione Ambientale e all'attuazione dei 
programmi di miglioramento continuo nei processi 
produttivi, sono generalmente aumentati, nel 2003, gli indici 
di ricircolo dei rifiuti e sì è ridotta la quota avviata in 
discarica. Sono diminuite anche le emissioni in atmosfera di 
sostanze organiche volatili (S.O.V.) dagli impianti d i 
verniciatura di Fiat Auto, CNH ed Iveco. 

Sintesi dei principali risultati in campo ambientale relativi 
agli stabilimenti italiani del Gruppo in oltre un decennio 

1991 2002 2003 

Residui riciclati 61,0% 77,8% 82,8% 

Residui smaltit i in discarica 37,0% 7,6% 7,4% 

Emissioni di solventi da impianti 
di verniciatura (g/m2) 144,0 77,4 72,4 
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Risorse Umane 

I dipendenti del Gruppo a fine 2003 erano 162.237, rispetto 
ai 186.492 di fine 2002. 
Nel corso del 2003 sono state complessivamente assunte circa 
11.500 persone di cui circa 3.400 in Italia e circa 8.100 negli altri 
Paesi. 
Le uscite sono state circa 22.700 di cui 10.200 in Italia e 12.500 
all'estero. 
Le operazioni di acquisizione e le dismissioni realizzate nell'anno 
hanno comportato una riduzione netta di organico di 13.100 
persone, dovuta in particolare alle cessioni di FiatAvio S.p.A., 
del Gruppo Toro Assicurazioni, di Fraikin e di Fidis Retail Italia. 

Evoluzione dell 'assetto organizzativo e manageriale 

È proseguito in tutti i Settori del Gruppo il lavoro di 
razionalizzazione delle strutture per adeguarle all'evoluzione 
del business. 
La specifica priorità di dare concreto sviluppo alla Corporate 
Governance ha determinato l'istituzione, al primo livello, del 
ruolo di Internai Audit sia in Fiat S.p.A. sia nelle società 
operative. 
La definizione e realizzazione del Piano di rilancio del Gruppo 
ha comportato il rafforzamento di Business Development and 
Strategies e la creazione della Funzione di Corporate Initiatives 
in Fiat S.p.A. con attribuzione di analoghe responsabilità nelle 
strutture dei Settori. 
Un capitolo importante del Piano di rilancio è dedicato alla 
strategia di rafforzamento manageriale del Gruppo per 
migliorare la competitività. Nel 2003, infatti, sono stati assunti 
oltre 90 manager dall'esterno e tra questi 7 per la copertura di 
primi livelli organizzativi sia della Holding sia dei Settori e delle 
società. A ciò si è aggiunta la valorizzazione, in posizioni di 
primaria importanza, di numerosi manager che avevano 
dimostrato di possedere le caratteristiche adatte. 

VALORIZZAZIONE DELLE PERSONE 

Il livello di qualificazione delle risorse umane presenti nel 
Gruppo si riflette nell'elevato numero di professional: 
complessivamente 25.269, il 42% dei quali fuori dall'Italia. 

L'inserimento di risorse qualificate. Nel corso del 2003 sono 
stati assunti complessivamente nel Gruppo circa 400 
neolaureati. Particolare cura e sostegno sono stati dedicati al 
corso di Ingegneria dell'Autoveicolo presso il Politecnico di 
Torino, che nel 2004 vedrà i primi studenti del corso conseguire 
la laurea specialistica. 

La leadership. È diventato operativo il processo di valutazione 
e sviluppo della leadership. Circa 800 manager sono stati 
coinvolti nella fase di valutazione e hanno ricevuto un feedback 
sul loro stile di leadership. 

Management review. Lo sviluppo delle risorse interne è 
presidiato attraverso un processo di management review che 
ha coinvolto oltre 7.000 persone e che consente di verificarne 
l'adeguatezza manageriale, in termini quantitativi e qualitativi. 

People satisfaction. Nel corso dell'anno si è concluso il ciclo 
avviato a ottobre 2002. Sono state intraprese nei Settori e nelle 
società azioni di miglioramento sulla base degli ultimi risultati. 

La formazione. L'investimento in formazione, a supporto delle 
attività delle società del Gruppo nel mondo, e nello sviluppo 
professionale delle risorse è stato di 95 milioni di euro pari al 
2% del monte retributivo. Le attività di formazione hanno 
interessato circa 71.000 dipendenti. 

Polo dell'attività di formazione è stato Isvor Fiat, la corporate 
university del Gruppo che opera anche per il mercato esterno. 
Isvor Fiat ha svolto attività di formazione, consulenza, assistenza 
per un totale di 29.200 giornate aula/assistenza. 

A questi dati occorre aggiungere quelli relativi alla formazione 
effettuata in distance e open learning: 340 corsi attivati e 37.800 
utenti per complessive 798.000 ore. 

Premi e Borse di studio Fiat. Continua con successo il 
programma "Premi e Borse di studio Fiat" avviato nel 1996 
e riservato ai figli di dipendenti in servizio presso società del 
Gruppo in Italia e all'estero. 

Nel 2003 sono stati assegnati 545 premi di cui 183 in Italia e 362 
in altri Paesi (*) con una spesa complessiva di 978.000 euro. 

(*) Brasile, Francia, Polonia, Spagna e Stati Uniti 

RELAZIONI INDUSTRIALI 

L'attività ha riguardato in prevalenza la gestione dei piani 
di ristrutturazione già avviati nel 2002 e integrati nel 2003, 
in attuazione degli obiettivi del "Piano di rilancio del Gruppo 
Fiat". Le riduzioni degli organici sono state realizzate con 
il ricorso a "ammortizzatori sociali" previsti dalla legge e 
attraverso la definizione, con le Organizzazioni sindacali, di 
piani sociali per attenuare l'impatto sui lavoratori delle misure 
adottate. 

In Italia è stato possibile concludere, entro i 12 mesi previsti, 
il periodo di intervento della Cassa Integrazione Straordinaria, 
autorizzato per Fiat Auto e per alcuni stabilimenti di Magneti 
Marelli e Comau. Parte dei dipendenti coinvolti dal 
provvedimento sono rientrati al lavoro ad eccezione di circa 
500 dipendenti dello stabilimento Fiat Auto di Arese per i quali 
il Ministero del Lavoro ha autorizzato l'intervento della Cassa 
Integrazione Straordinaria fino al 31 dicembre 2004. Le residue 
eccedenze sono uscite con la "collocazione in mobilità di 
accompagnamento alla pensione", che riguarda chi, durante il 
periodo di mobilità, matura i requisiti per ottenere il trattamento 
previdenziale. 
Il ricorso alla mobilità ha anche contribuito a realizzare gli 
obiettivi di riduzione delle eccedenze, identificate nei piani 
di riassetto occupazionale degli altri Settori del Gruppo. In 
proposito è stata determinante la possibilità di utilizzare la 
mobilità "lunga" (cioè la collocazione in mobilità per un periodo 
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più esteso rispetto a quello della ordinaria) prevista in casi 
particolari da un provvedimento legislativo dell'aprile 2003 e 
che è stata concessa al complesso delle aziende del Gruppo 
Fiat per un totale di 2.400 lavoratori, ai quali si sono aggiunti 
altri 181 della Teksid. 

Per quanto riguarda la gestione delle eccedenze occupazionali 
all'estero, i principali provvedimenti adottati sono stati in 
genere definiti con accordo sindacale e hanno riguardato: 
Irisbus (chiusura dello stabilimento di Matarò, presso Barcellona, 
e di Ikarus in Ungheria); CNH (ristrutturazione dello stabilimento 
di Berlino e definizione del piano sociale per la chiusura 
di Crepy, che si realizzerà nel 2004); Magneti Marelli (riduzione 
dell'organico nello stabilimento Magneti Marelli Lighting 
di Cannock- UK) e Comau (conclusione della procedura 
di redundancy per Comau Estil). 

Le problematiche collegate alle ristrutturazioni, con particolare 
riferimento alle operazioni con impatto transnazionale, come 
previsto dalla Direttiva Europea sono state oggetto di 
informazione e consultazione nell'ambito del Comitato 
Aziendale Europeo del Gruppo Fiat, nel corso sia della riunione 
del Comitato Ristretto, svoltasi a metà marzo 2003, sia in quella 
plenaria annuale del 6 e 7 novembre 2003. In quest'ultimo 
incontro si è data diffusa illustrazione del Piano di rilancio, 
con particolare riguardo alle conseguenze occupazionali e 
alle misure previste per la loro gestione. 

Per quanto riguarda la contrattazione collettiva in Italia, si 
è concluso a maggio il negoziato per il rinnovo del Contratto 
collettivo nazionale di lavoro per i dipendenti delle aziende 
metalmeccaniche, che era scaduto a dicembre del 2002. L'intesa 
è stata raggiunta, dopo circa quattro mesi di trattativa, fra la 

Federmeccanica - organizzazione delle imprese 
metalmeccaniche - e le Organizzazioni sindacali Fim-Cisl, 
Uilm-Uil e Fismic, mentre la Fiom Cgil non l'ha sottoscritta. 
Il nuovo Contratto si applica a circa 70.000 dipendenti del 
Gruppo in Italia e ha validità biennale per la parte economica 
e quadriennale per quella normativa. L'accordo prevede un 
aumento medio complessivo della retribuzione mensile di 
90 euro lordi, di cui 45 dal 1° luglio del 2003, 24 euro dal 1° 
febbraio 2004 e 21 dal 1° dicembre 2004. A copertura retributiva 
per i primi sei mesi dell'anno è stata concordata una somma 
"una tantum" pari a 220 euro lordi, di cui 115 pagati a giugno 
del 2003 e 105 euro a gennaio del 2004. Il costo complessivo 
del Contratto a regime (2005) è valutato, per il Gruppo, in circa 
il 5% del costo del lavoro (2% circa nel 2003 e il 2,4% nel 2004). 
La mancata firma del Contratto da parte della Fiom ha 
determinato il permanere dello stato di agitazione di questa 
Organizzazione che ha dato vita a vari episodi di conflittualità, 
cui tuttavia hanno aderito percentuali limitate di lavoratori, così 
come contenuta è stata la partecipazione agli scioperi indetti 
contro gli accordi di gestione delle eccedenze. 

Tra i principali accordi salariali stipulati all'estero si segnala, in 
Francia, la contrattazione annuale conclusa nella maggioranza 
delle aziende del Gruppo Fiat, che ha comportato incrementi 
retributivi attorno al 2% annuo. In Polonia è stato definito, in Fiat 
Auto, un incremento salariale attorno al 3%. Quest'ultimo tiene 
conto del fatto che l'anno scorso non erano stati dati aumenti 
contrattuali. In Brasile, a giugno, Fiat Automoveis SA-FIASA 
ha raggiunto con le Organizzazioni sindacali l'intesa per la 
definizione del Premio annuale legato ai risultati ed è stato 
pattuito un anticipo sul rinnovo del contratto di settore. 
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Analisi della situazione economico-finanziaria 
del Gruppo Fiat e della Fiat S.p.A. 

PREMESSA 

Nel giugno 2003 è stato varato il Piano industriale e finanziario 
di rilancio basato sulla rifocalizzazione del Gruppo Fiat sulle 
attività industriali automotoristiche. 
Per riequilibrare la situazione finanziaria del Gruppo sono state 
messe in atto importanti azioni, quali, nel mese di luglio 2003, 
l'aumento del capitale sociale di Fiat S.p.A., la cui sottoscrizione 
ha permesso di realizzare un introito di nuovi mezzi propri per 
1.836 milioni di euro, e la cessione di attività non rientranti nel 
perimetro strategico. 

In coerenza con la strategia indicata, le principali operazioni 
che hanno modificato il perimetro del Gruppo sono state le 
seguenti: 

I Nel primo trimestre 2003 Iveco ha ceduto ad Eurazeo le 
attività di Fraikin, società operante nel campo della locazione 
di veicoli a lungo termine, che sono state deconsolidate con 
decorrenza da inizio anno. 

I Sempre nel primo trimestre 2003 Business Solutions ha 
ceduto al gruppo Zunino il 56% circa della società IPI S.p.A., 
operante nel campo della valorizzazione, gestione e 
commercializzazione di grandi patrimoni immobiliari, che 
è stata deconsolidata con decorrenza da inizio anno. 

I A fine marzo 2003 è stata conclusa la cessione al gruppo 
bancario Itaù delle attività di finanziamento retail in Brasile 
di Fiat Auto Holdings, che da tale data sono state quindi 
deconsolidate. 

I In data 2 maggio 2003 è stato stipulato il contratto di vendita 
al Gruppo DeAgostini del Gruppo Toro Assicurazioni, che da 
tale data è stato deconsolidato. 

I II 27 maggio 2003, a seguito del contratto di cessione 
firmato l'11 marzo 2003 tra Fiat e Capitalia, Banca Intesa, 
Sanpaolo IMI, Unicredito ed ottenuta l'autorizzazione dagli 
Enti competenti, è stata perfezionata la prima parte 
dell'operazione con la cessione della partecipazione di 
controllo (51%) di Fidis Retail Italia, società a cui fanno capo 
le attività europee della Fiat Auto Holdings nel settore del 
credito al consumo finalizzato all'acquisto di autoveicoli da 
parte della clientela retail. 
Nel mese di ottobre 2003 è stata perfezionata la cessione 
a Fidis Retail Italia delle partecipazioni nelle altre società 
finanziarie rientranti nell'ambito dell'accordo, con la sola 
eccezione delia società operante nel Regno Unito. 

I In esecuzione del contratto stipulato il 1° luglio 2003 ed in 
seguito all'avverarsi delle relative condizioni sospensive è 
stata perfezionata la cessione delle attività aerospaziali di 
FiatAvio S.p.A. ad Avio Holding S.p.A., società partecipata 
per il 70% da The Carlyle Group e per il 30% da Finmeccanica 
S.p.A. Le attività in oggetto sono state deconsolidate a partire 
dalla data del contratto. 

Si ricorda inoltre che, a partire da inizio 2003, Iveco ha valutato 
con il metodo del patrimonio netto le attività di Naveco, joint 
venture al 50% con il gruppo Yueijin, precedentemente 
consolidata con il metodo proporzionale. 

Per una migliore informazione sull'andamento del Gruppo, 
nel successivo capitolo dedicato alla "Situazione economico-
finanziaria per Attività", i dati economici e patrimoniali vengono 
rappresentati e commentati suddivisi tra Attività Industriali, 
Finanziarie e "Discontinuing Operation". 

SITUAZIONE ECONOMICO - FINANZIARIA DEL GRUPPO FIAT 

Andamento economico 

Pur operando in un contesto caratterizzato da stagnazione dei 
mercati e rafforzamento dell'euro, il Gruppo ha realizzato un 
miglioramento dei propri parametri economici, in linea con 
gli obiettivi fissati dal Piano di rilancio. È stato raggiunto un 
significativo contenimento delle perdite, in particolare se si 
confrontano gli andamenti delle sole "Continuing Operation" 
cioè delle attività destinate a continuare. Il risultato del Gruppo 
ha potuto contare sui significativi risparmi di costo derivanti 
dalle azioni indicate dal Piano di rilancio e sulle plusvalenze 
ottenute con le cessioni di attività; per contro ha dovuto 
fronteggiare l'effetto negativo degli oneri e svalutazioni per 
ristrutturazioni, nonché degli altri oneri e accantonamenti non 
operativi. 

Di seguito viene presentata una sintesi dell'andamento 
economico del Gruppo. Per un'analisi più approfondita dei 
fenomeni, si rinvia alle relazioni sull'andamento dei singoli 
Settori. 

Ricavi netti 

I Ricavi netti del Gruppo, comprensivi delle variazioni dei lavori 
in corso su ordinazione, sono stati pari a 47.271 milioni di euro, 
con una riduzione del -15,1% rispetto all'anno precedente 
generata in misura rilevante dalle cessioni di attività. Se si 
considera l'andamento delle sole "Continuing Operation", 
cioè escludendo dai valori di entrambi gli esercizi i ricavi dei 
business ceduti nel 2003, la riduzione si sarebbe attestata al 
-7,3%. Il negativo impatto dei cambi determinato dal 
rafforzamento dell'euro nei confronti delle altre valute e il calo 
dei volumi di Fiat Auto sono stati le principali ragioni della 
variazione suddetta. 

L'andamento dei ricavi per Settore si presenta come segue: 

I Fiat Auto ha realizzato nel 2003 ricavi per 20.010 milioni di 
euro, in calo del -9,6% rispetto ai 22.147 milioni di euro del 
2002, quale conseguenza della riduzione dei volumi di vendita 
e della cessione delle attività di finanziamento retail (calo del 
-8% circa a condizioni comparabili). Fiat Auto ha venduto 
complessivamente circa 1.700.000 automobili e veicoli 
commerciali, registrando una flessione del -8,8% rispetto 
al 2002. 

In Europa Occidentale, con 1.179.000 unità vendute, la 
riduzione è stata del -9,4% rispetto all'anno precedente. 
Le principali cause sono rappresentate dalla persìstente 
debolezza dei principali mercati, da un contesto competitivo 
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sempre più acceso e dall'attesa dei nuovi prodotti. I nuovi 
modelli, infatti, sono stati commercializzati solo a partire 
dall'ultima parte dell'anno 2003 e il beneficio derivante dalle 
loro vendite è stato pertanto solo marginale. Per quanto 
riguarda l'andamento dei principali mercati, sono state 
registrate flessioni in Francia (-16,3%) e in Italia (-11,5%), 
a cui si sono contrapposti gli andamenti positivi in Gran 
Bretagna e soprattutto in Spagna (+14,8%). 

Al di fuori dell'Europa Occidentale è stato registrato un 
sensibile miglioramento dei volumi di vendita in Polonia 
(+15,9%), trainati dalla forte crescita della domanda. In Brasile 
le fatturazioni hanno subito a livello annuo un calo del -11,3% 
rispetto al 2002, per effetto principalmente della situazione 
negativa del mercato, ma nell'ultimo trimestre del 2003 si è 
manifestato un deciso recupero delia domanda e delle 
vendite del Settore. 

I Nell'anno 2003 CNH ha registrato ricavi pari a 9.418 milioni 
di euro, -10,4% rispetto ai 10.513 milioni di euro dell'anno 
precedente per l'effetto negativo del cambio di conversione 
determinato dall ' indebolimento del dollaro sull'euro. I ricavi 
a parità di cambi sarebbero sostanzialmente allineati all'anno 
precedente, in quanto la crescita dei ricavi delle macchine 
agricole è stata compensata dalla riduzione dei ricavi delle 
macchine per le costruzioni. 
Nel comparto delle macchine agricole, escludendo l'effetto 
cambi, i ricavi sono migliorati grazie alle vendite dei nuovi 
prodotti. In particolare è stato positivo l'andamento delle 
vendite di mietitrebbiatrici nei principali mercati, con un 
effetto positivo sulle quote rispetto all'anno precedente. 
I ricavi delle macchine per le costruzioni, escludendo l'effetto 
cambi, hanno invece continuato a presentare un calo rispetto 

all'anno precedente per effetto della riduzione dei volumi in 
Europa Occidentale e in America Latina, collegata anche allo 
sfavorevole contesto di mercato, e in Nord America dove la 
flessione è stata più contenuta grazie alla ripresa delle vendite 
di macchine pesanti. 

I I ricavi di Iveco nell'anno 2003 sono stati pari a 8.440 milioni 
di euro; il calo del -7,6% rispetto ai 9.136 milioni di euro del 
2002 è stato determinato dalle cessioni di attività e dal 
deconsolidamento di Naveco: a condizioni omogenee i ricavi 
sarebbero stati praticamente allineati all'anno precedente. 
Le vendite di Iveco sono state pari a circa 146.000 unità, in 
calo del -9,6% rispetto all'anno precedente. In particolare, 
per quanto riguarda i Paesi dell'Europa Occidentale, le unità 
fatturate hanno subito un sensibile calo in Italia (-13,6%), 
causato dalla forte contrazione del mercato per il termine 
degli incentivi derivanti dalla legge Tremonti bis, in Gran 
Bretagna (-14,9%) e in Germania (-6,7%), contro una lieve 
crescita in Francia, in controtendenza con l'andamento 
negativo del mercato, e in Spagna. Il Settore ha mantenuto 
la leadership dì mercato in Europa Occidentale per i veicoli 
medi, grazie al lancio del New Eurocargo. 

I Ferrari e Maserati hanno registrato nell'anno ricavi pari a 
1.261 milioni di euro, con una crescita del 4,4% sull'anno 
precedente nonostante l' impatto negativo dei cambi. Il 
miglioramento è da attribuire ai maggiori volumi delle vetture 
Ferrari, mentre le vendite di modelli Maserati hanno risentito 
della contrazione della domanda registrata, in particolare, nel 
mercato statunitense degli spider. 

I Magneti Marelli ha chiuso l'anno con ricavi pari a 3.206 milioni 
dì euro; la diminuzione del -2,5% rispetto all'anno precedente 

2003 2002 

(milioni di euro) Consolidato 
Continuing 
Operation 

Discontinuing 
Operation Consolidato 

Continuing 
Operation 

Discontinuing 
Operation 

Ricavi net t i 47.271 44.498 2.949 55.649 48.026 8.051 

Costo del venduto 40.830 38.468 2.538 48.619 41.949 7.098 

Margine operat ivo lordo 6.441 6.030 411 7.030 6.077 953 

Spese generali 4.748 4.509 239 5.782 5.192 590 

Ricerca e sviluppo 1.747 1.724 23 1.748 1.694 54 

(Oneri) e proventi operativi (456) (511) 55 (262) (539) 277 

Risultato operat ivo (510) (714) 204 (762) (1.348) 586 
Risultato partecipazioni (») (156) (79) (46) (690) (261) (360) 
(Oneri) e proventi non operativi (**) 347 359 (12) (2.503) (2.267) (236) 

Risultato ante interessi e tasse (E.B.I.T.) (319) (434) 146 (3.955) (3.876) (10) 
(Oneri) e proventi finanziari (979) (1.067) 88 (862) (1.094) 232 

Risultato ante imposte (1.298) (1.501) 234 (4.817) (4.970) 222 
Imposte 650 541 109 (554) (699) 145 

Risultato net to della gest ione caratteristica (1.948) (2.042) 125 (4.263) (4.271) 77 
Risultato partecipazioni intersegment - 90 - - (14) (14) 
Risultato net to del G ruppo e di Terzi (1.948) (1.952) 125 (4.263) (4.285) 63 

Risultato net to di competenza del G ruppo (1.900) (3.948) 

(*) Include i proventi da partecipazioni e le svalutazioni e rivalutazioni per allineamento partecipazioni valutate secondo il metodo del patrimonio netto. 
(**) Il dato del 2003 per le "Continuing Operation" include un saldo delle plusvalenze/minusvalenze nette derivanti dalle cessioni di attività "Discontinuing" positivo per 1.742 milioni di euro. 
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è dovuta essenzialmente all'effetto cambi. A parità di 
condizioni, infatti, i ricavi sarebbero stati in miglioramento 
del 3,4%, quale risultato del buon andamento delle aree 
Controllo Motore, in particolare per l'introduzione del sistema 
diesel, e Lighting grazie ai nuovi prodotti. 

I Comau ha registrato ricavi per 2.293 milioni di euro, 
sostanzialmente allineati a quelli dell'anno precedente. In 
Nord America, grazie al portafoglio ordini iniziale, è stato 
registrato un aumento negli avanzamenti delle commesse che 
ha permesso di compensare in buona parte l'effetto negativo 
determinato dall ' indebolimento del dollaro. Le attività a 
commessa in Europa e le attività di manutenzione di Comau 
Service hanno confermato i livelli dell'anno 2002. 

I Teksid, con ricavi pari a 844 milioni di euro, ha presentato 
una netta riduzione rispetto ai 1.539 milioni di euro dell'anno 
precedente, a causa della cessione, avvenuta il 30 settembre 
2002, della Business Unit Alluminio. A parità di area di 
consolidamento ed escludendo l'impatto sfavorevole dei 
cambi i ricavi sarebbero stati in miglioramento del 3,7% per 
il positivo andamento dei volumi sia della Business Unit 
Magnesio, determinato prevalentemente dalle applicazioni 
sui veicoli SUV, in particolare in U.S.A., sia della Business Unit 
Ghisa. 

I I ricavi di Business Solutions sono ammontati a 1.816 milioni 
di euro, in flessione del -7,6% nei confronti dell'esercizio 
precedente. Oltre all'effetto delle cessioni, sul livello di ricavi 
del Settore hanno pesato il rallentamento del mercato dei 
servizi e la rifocalizzazione sulle attività rivolte all'interno 
del Gruppo Fiat. 

I Itedi ha conseguito ricavi pari a 383 milioni di euro ed ha 
superato del 6,4% il valore realizzato nell'esercizio 2002. 
Il miglioramento è derivato dalla crescita della raccolta 
pubblicitaria, dalle iniziative promozionali di valorizzazione 
del marchio e dalle vendite del settimanale Specchio, che 
hanno compensato il calo legato alla flessione del numero 
di copie di quotidiano vendute. 

Risultato operativo 

Il Risultato operativo ha evidenziato una riduzione della perdita 
passando dai -762 milioni di euro dell'anno 2002 ai -510 milioni 
di euro dell'anno 2003. Il miglioramento risulta ancora più 
evidente se si confronta l'andamento delle sole "Continuing 
Operation", che hanno presentato una minor perdita operativa 
di 634 milioni di euro (da -1.348 milioni di euro del 2002 a -714 
milioni di euro del 2003). Il recupero è stato crescente nel corso 
dell'anno, riflettendo le efficienze realizzate nell'attuazione del 
Piano di rilancio. 

Nel corso del 2003 le Spese di ricerca e sviluppo, imputate 
direttamente al conto economico e pertanto comprese nel 
risultato operativo, sono state pari a 1.747 milioni di euro. Tale 
valore, che si presenta allineato a quello dell'anno 2002, ha subito 
gli effetti negativi delle variazioni dell'area di consolidamento 
e della variazione dei cambi di conversione. Escludendo tali 
impatti il Gruppo avrebbe presentato una crescita derivante 
dalle maggiori spese di Fiat Auto, nell'ambito della strategia 
di rinnovamento della gamma prodotto, e di Ferrari e Maserati, 
che hanno ulteriormente accresciuto l' impegno dedicato 
all'innovazione. 

L'andamento del risultato operativo per Settore si presenta 
come segue: 

I Fiat Auto ha contenuto la perdita operativa passando dai 
-1.343 milioni di euro dell'anno 2002 ai -979 milioni di euro 
del 2003. A condizioni comparabili, cioè escludendo da 
entrambi gli esercizi i risultati delle società finanziarie cedute, 
la riduzione della perdita è pari a 468 milioni di euro. Il 
miglioramento è stato ottenuto grazie ai risparmi sul costo 
di prodotto e sulle spese di struttura derivanti dal piano 
di riduzione dei costi e dalle sinergie industriali prodotte 
dall'alleanza con General Motors; per contro il Settore 
ha dovuto scontare gli effetti negativi della diminuzione 
dei volumi e delle maggiori spese di ricerca e sviluppo. 
Infine, l'andamento dell'anno ha potuto avvalersi solo in 
modo marginale del beneficio dei nuovi prodotti, che sono 
stati commercializzati a partire dagli ultimi mesi. 

(milioni di euro) Variazione 

Automob i l i (Fiat Auto) 20.010 22.147 (2.137) 
Macchine per l 'Agr icol tura e le Costruzioni (CNH) 9.418 10.513 (1.095) 
Veicoli Industriali (Iveco) 8.440 9.136 (696) 
Ferrari e Maserati 1.261 1.208 53 
Componen t i (Magneti Marelli) 3.206 3.288 (82) 
Mezzi e Sistemi d i Produzione (Comau) 2.293 2.320 (27) 
Prodot t i Metal lurgici (Teksid) 844 1.539 (695) 
Aviazione (FiatAvio) (*) 625 1.534 (909) 
Assicurazioni (Toro Assicurazioni) (**) 1.654 4.916 (3.262) 
Servizi (Business Solutions) 1.816 1.965 (149) 
Editoria e Comunicazione (Itedi) 383 360 23 
Diverse ed Elisioni (2.679) (3.277) 598 
Totale 47.271 55.649 (8.378) 
(*) Indude i ricavi fino alla data di cessione (1 ° luglio 2003). 
(**) Include ì ricavi fino alia data di cessione (2 maggio 2003). 
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I CNH ha registrato nel 2003 un utile operativo di 229 milioni di 
euro, in miglioramento rispetto ai 163 milioni di euro dell'anno 
precedente, pur avendo scontato l'impatto sfavorevole dei 
cambi derivante dal rafforzamento dell'euro. Il Settore ha 
realizzato un significativo miglioramento determinato dai 
maggiori margini sui nuovi prodotti, dagli incrementi dei 
prezzi di vendita e dai risparmi di costi realizzati nell'ambito 
dei piani di integrazione con Case e del Piano di rilancio. 
Questi fattori hanno più che compensato l'effetto sfavorevole 
dei volumi e del mix, dei costi associati al lancio dei nuovi 
prodotti e dei maggiori costi previdenziali e per assistenza 
medica dei dipendenti. 

I Iveco ha chiuso l'esercizio 2003 con un utile operativo di 
81 milioni di euro, a fronte di un utile di 102 milioni di euro 
nell'anno precedente, che comprendeva il risultato positivo 
delle attività cedute. A condizioni omogenee avrebbe 
evidenziato un lieve calo: il Settore ha registrato una flessione 
dei volumi legata alle difficoltà dei mercati, e un impatto 
sfavorevole dei cambi che sono stati fronteggiati con un 
programma teso a realizzare notevoli efficienze sui costi 
industriali e di struttura. 

I Ferrari e Maserati hanno realizzato un risultato operativo 
positivo pari a 32 milioni di euro. Il Settore non ha raggiunto 
il livello dell'anno precedente (utile operativo pari a 70 milioni 
di euro) a causa delle elevate spese di ricerca e sviluppo 
per i nuovi prodotti e dell'effetto sfavorevole dei cambi, 
che hanno assorbito il miglioramento del mix realizzato con 
i modelli Ferrari. 

I Magneti Marelli ha presentato un significativo recupero 
della redditività passando da una perdita operativa pari a -16 
milioni di euro nel 2002 ad un utile di 32 milioni di euro nel 
2003, beneficiando in particolare delle azioni di contenimento 
dei costi dei materiali e delle strutture. 

I Comau ha registrato un risultato operativo positivo per 2 
milioni di euro, realizzando un significativo miglioramento 

nei confronti della perdita operativa, pari a -101 milioni di 
euro, del 2002, che era stata determinata prevalentemente 
da rilevanti costi sostenuti su alcune importanti commesse 
in Europa. 

I Teksid ha chiuso l'anno 2003 con un utile operativo pari a 
12 milioni di euro, a fronte di un risultato positivo di 27 milioni 
di euro nel 2002 che comprendeva l'utile operativo della 
Business Unit Alluminio. Escludendo questo fattore, il Settore 
ha ottenuto un miglioramento (+2 milioni di euro) soprattutto 
grazie agli interventi di riduzione dei costi e ai maggiori 
volumi, in parte ridotti dall' impatto negativo del mix e dei 
cambi. 

I Per Business Solutions il risultato operativo nell'anno 2003 
è stato positivo per 45 milioni di euro. La diminuzione rispetto 
all'utile operativo di 67 milioni di euro dell'anno precedente 
è da attribuire essenzialmente alla variazione dell'area di 
consolidamento. A condizioni omogenee il risultato avrebbe 
presentato un miglioramento di 6 milioni di euro grazie ai 
risparmi realizzati sui costi. 

I Itedi ha realizzato nell'anno 2003 un risultato operativo 
positivo di 10 milioni di euro, in significativo miglioramento 
nei confronti dei 3 milioni di euro dell'anno precedente, 
grazie all'effetto dei maggiori ricavi, alle azioni di efficienza, 
che hanno interessato tutte le aree aziendali, e alla riduzione 
del costo della carta. 

Risultato ante interessi e tasse (E.B.I.T.) 

L'E.B.I.T. di Gruppo è stato negativo per -319 milioni di euro, 
a fronte di un valore negativo pari a -3.955 milioni di euro nel 
2002. La decisa riduzione delle perdite, che ammonta a 3.636 
milioni di euro, è derivata dal netto miglioramento delle poste 
non operative, per minori oneri e maggiori plusvalenze 
realizzate con le dismissioni, e del risultato delle partecipazioni, 
a cui si è aggiunto il citato contenimento della perdita 
operativa. 

Risultato Operativo 

(milioni di euro) 2003 2002 Variazione 

Automobi l i (Fiat Auto) (979) (1.343) 364 

Macchine per l 'Agr icol tura e le Costruzioni (CNH) 229 163 66 

Veicoli Industriali (Iveco) 81 102 (21) 

Ferrari e Maserati 32 70 (38) 

Component i (Magneti Marelli) 32 (16) 48 

Mezzi e Sistemi di Produzione (Comau) 2 (101) 103 

Prodot t i Metal lurgici (Teksid) 12 27 (15) 

Aviazione (FiatAvio) (*) 53 210 (157) 

Assicurazioni (Toro Assicurazioni) (**) 44 147 (103) 

Servizi (Business Solutions) 45 67 (22) 

Editoria e Comunicazione (Itedi) 10 3 7 

Diverse ed Elisioni (71) (91) 20 

Totale (510) (762) 252 

(*) Include il risultato operativo fino alla data di cessione (1° luglio 2003). 
(**) Include il risultato operativo fino alla data di cessione (2 maggio 2003). 
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In particolare l'andamento dell'E.B.I.T. è stato influenzato 
dalle seguenti poste. 

Il Risultato delle partecipazioni ha evidenziato un onere di 
-156 milioni di euro, a fronte del saldo negativo per -690 milioni 
di euro dello scorso anno, che comprendeva gli oneri derivanti 
dall'allineamento ai corsi di borsa dei titoli in portafoglio 
delle società assicurative, cedute all'inizio di maggio 2003. 
Il miglioramento riferibile alle sole attività "Continuing 
Operation", pari a 182 milioni di euro, è conseguente ai 
migliori risultati di alcune società valutate con il metodo 
del patrimonio netto e in particolare di Italenergia Bis. 

Il saldo dei proventi ed oneri non operativi, positivo per 347 
milioni di euro, presenta un forte miglioramento nei confronti 
del saldo negativo per -2.503 milioni di euro del 2002, che aveva 
scontato oneri per ristrutturazioni e svalutazioni particolarmente 
elevati, nonché un saldo negativo derivante dalle cessioni. 
Il valore dell'anno 2003 è così composto: 

I saldo delle plusvalenze/minusvalenze nette derivanti dalle 
operazioni di dismissione, pari a un valore positivo di 1.747 
milioni di euro, composto principalmente dalle plusvalenze 
derivanti dalie cessioni di FiatAvio S.p.A. (pari a 1.258 milioni 
dì euro al netto dei costi legati all'operazione), del Gruppo 
Toro Assicurazioni (390 milioni di euro al netto dei costi legati 
all'operazione), delle attività brasiliane di finanziamento retail 
di Fiat Auto (103 milioni di euro) e della società IPI (15 milioni 
di euro). Tra le minusvalenze la principale è stata quella relativa 
alla vendita di Fraikin (-24 milioni di euro), che si aggiunge 
a quella pari a -210 milioni di euro accantonata a fine 2002. 

1 Oneri di ristrutturazione pari a 658 milioni di euro: tali oneri 
sono rappresentati da costi sostenuti o accertati in funzione 
dei piani di mobilità ed incentivazione all'uscita, nonché da 
svalutazioni di attività materiali ed immateriali in coerenza 
con il Piano di rilancio presentato a fine giugno 2003. 
L'ammontare suddetto include oneri e accantonamenti tra 
cui gli importi più rilevanti hanno riguardato Fiat Auto per 
259 milioni di euro, CNH per 142 milioni di euro, Comau 
per 98 milioni di euro, Magneti Marelli per 50 milioni di euro. 

I Altre svalutazioni straordinarie di attività conseguenti 
all'evoluzione delie prospettive di mercato di alcuni business, 
pari a 215 milioni di euro, relative in particolare a svalutazioni 
dì attivo fisso di Fiat Auto. 

I Accantonamenti straordinari a fondi rischi e oneri futuri, altri 
oneri e sopravvenienze passive, al netto di altri proventi non 
operativi e sopravvenienze attive, per 501 milioni di euro. Tra 
questi sono inclusi oneri e accantonamenti relativi al contratto 
di cessione dell'attività Sistemi Elettronici di Magneti Marelli 
avvenuta nell'esercizio precedente, ai danni per alluvione 
nello stabilimento di Termoli e agli impegni residuali connessi 
agli investimenti nel comparto delle telecomunicazioni. 

I Imposte relative ad esercizi precedenti per 26 milioni di euro. 

Nel 2002 il saldo delle poste non operative comprendeva 
oneri di ristrutturazione per lo più derivanti dal piano di 

ristrutturazione industriale di Fiat Auto e dai suoi effetti su altri 
Settori del Gruppo: svalutazioni di attività effettuate sulla base 
delle mutate prospettive di mercato e dei conseguenti nuovi 
business pian, accantonamenti straordinari a fondi rischi e 
oneri futuri. Inoltre, alcune operazioni di cessione avevano 
determinato perdite, quali la vendita a prezzi di mercato della 
partecipazione detenuta in General Motors, le cessioni della 
business Unit Alluminio della Teksid, dei Sistemi Elettronici 
di Magneti Marelli e l'allineamento del valore di carico del 
Business Fraikin di Iveco al presumibile valore di realizzo. 
Tali minusvalenze erano state parzialmente compensate dalle 
plusvalenze derivanti principalmente dalle cessioni del 34% 
di Ferrari, del 14% di Italenergia Bis, dell'attività AfterMarket 
di Magneti Marelli e della partecipazione in Europ Assistance. 

Risultato dell'esercizio 

Il Risultato ante imposte a livello di Gruppo è stato negativo 
per -1.298 milioni di euro, a fronte di un risultato negativo per 
-4.817 milioni di euro nell'anno precedente; tale andamento 
ha rispecchiato il netto miglioramento dell'E.B.I.T. citato in 
precedenza. 

Gli Oneri finanziari netti del 2003 hanno presentato un saldo 
pari a -979 milioni di euro, rispetto ai -862 milioni di euro del 
2002. Esaminando l'andamento delle sole "Continuing 
Operation", il saldo oneri finanziari netti del 2003 ha presentato 
un miglioramento di 27 milioni di euro rispetto all'analogo 
periodo del 2002. Ciò è imputabile essenzialmente al minor 
indebitamento medio del periodo e alla riduzione del livello 
dei tassi di interesse in Europa e negli Stati Uniti, in parte 
compensati dal maggiore impatto nel 2003 delle perdite su 
cambi e da maggiori spese bancarie. L'esercizio 2002 era, 
inoltre, stato favorevolmente influenzato da effetti positivi 
derivanti dalla gestione del rischio di tasso. 

Le Imposte hanno registrato un saldo negativo dì 650 milioni 
di euro, contro un saldo attivo di 554 milioni di euro nel 2002. 
In dettaglio le imposte di competenza dell'esercizio 2003 
comprendono: IRAP, l'imposta regionale sulle attività produttive 
in Italia, per 125 milioni di euro (141 milioni di euro nei 2002), 
altre imposte correnti per 31 milioni di euro (192 milioni di 
euro nel 2002) e imposte differite per 494 milioni di euro (saldo 
positivo per 887 milioni dì euro nel 2002). Le imposte dell'anno 
2003 includono, in particolare, l'utilizzo di imposte anticipate 
stanziate in precedenza per lo più a fronte delle plusvalenze 
realizzate con le cessioni del Gruppo Toro Assicurazioni e 
FiatAvio S.p.A. 

Il Risultato netto consolidato del Gruppo e dei Terzi ha 
evidenziato una perdita di -1.948 milioni di euro, in forte 
contenimento rispetto alla perdita di -4.263 milioni di euro 
del 2002. 

La Perdita netta di competenza del Gruppo è stata pari a 
-1.900 milioni di euro, a fronte di -3.948 milioni di euro di perdita 
nell'esercizio precedente. 
Il suddetto risultato netto ha determinato una perdita netta per 
azione di 2,412 euro, rispetto a quella di 6,66 euro del 2002. 
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Situazione patrimoniale 

La situazione patrimoniale viene rappresentata a sezioni 
contrapposte, con ripartizione delle attività e passività in 
correnti e non correnti. In particolare: 

I le attività correnti includono, oltre alle disponibilità liquide 
e tìtoli, le attività destinate alla vendita o al consumo 
nell'ambito del ciclo operativo dell'impresa, ivi incluso pertanto 
il portafoglio delle attività di servizi finanziari comprensivo 
dei beni concessi in leasing finanziario. Le attività correnti 
includono anche quelle che si prevede saranno realizzate 
entro i dodici mesi successivi alla chiusura del bilancio; 

I le passività correnti includono le passività che si prevede 
verranno estinte nel corso della normale attività dell'impresa, 
quelle detenute per essere negoziate, nonché quelle con 
scadenza entro i dodici mesi successivi alla chiusura 
dell'esercizio o non rinegoziabili nello stesso periodo. 

Di seguito vengono riportate le informazioni di raccordo con 
i principali indicatori caratteristici delle attività industriali, 
quali il capitale di funzionamento ed il capitale investito netto. 

Per un'analisi più completa delle poste si rimanda alla Nota 
integrativa del Bilancio consolidato. 

(in milioni di euro) Al 31.12.2003 Al 31.12.2002 

1 ATTIVO 
Immobilizzazioni immaterial i 3.724 5.200 

Immobilizzazioni immaterial i 1.322 1.600 
Goodwi l l 2.402 3.600 

Immobil izzazioni material i 9.675 12.106 
Immobilizzazioni materiali 8.761 10.521 
Leasing Operat ivo 914 1.585 

Partecipazioni e altri t i to l i immobil izzat i 3.950 6.638 
Investimenti a benef ic io degl i assicurati de i Rami Vita i quali ne soppor tano il rischio - 6.930 
Credi t i f inanziari immobi l izzat i (*) 29 48 
Imposte di f fer i te at t ive 1.879 3.499 

Totale A t t i vo non Corrente 19.257 34.421 
Rimanenze net te (1) 6.912 7.050 
Credi t i commercial i 4.553 5.784 
Al t r i credit i 3.081 3.351 
Partecipazioni e altri t i to l i del circolante 120 6.094 
Credi t i per beni concessi in leasing f inanziario (*) 1.797 2.947 
Credit i f inanziari terzi <*) 10.750 18.411 
Titol i (*) 3.789 1.507 
Disponibi l i tà l iquide (*) 3.211 3.489 
Totale A t t i vo Corrente 34.213 48.633 
Ratei e Risconti commercial i 407 579 
Ratei e Risconti f inanziari (*) 386 661 
I TOTALE ATTIVO 54.263 84.294 

I PASSIVO 
Patr imonio ne t to 7.494 8.679 

Patrimonio net to del Gruppo 6.793 7.641 
Patrimonio net to di Terzi 701 1.038 

Fondi imposte di f fer i te 211 1.236 
Fondi rischi ed oneri 5.168 15.390 
Fondi t ra t tamento di f ine rappor to 1.313 1.609 
Riserve tecniche allorché il rischio del l ' invest imento è soppor ta to dagl i assicurati - 7.000 
Debi t i f inanziari scadenti o l t re l 'esercizio (*) 15.418 20.613 
Totale Passivo non Corrente 22.110 45.848 
Debi t i verso forn i tor i 12.588 13.267 
Al t r i debi t i 3.170 4.771 
Debi t i f inanziari scadenti ent ro l 'esercizio (2) (*) 6.616 8.310 
Totale Passivo Corrente 22.374 26.348 
Ratei e risconti commercial i 1.329 1.499 
Ratei e risconti f inanziari (*) 956 1.920 
I TOTALE PASSIVO 54.263 84.294 

» POSIZIONE FINANZIARIA NETTA (*) (3.028) (3.780) 

(1) Al netto degli acconti su lavori in corso pari a 8.448 milioni di euro al 31 dicembre 2003 e 8.227 milioni di euro al 31 dicembre 2002. 
(2) Include il prestito obbligazionario "Exchangeable" per 1.765 milioni di euro esigibile nel corso del 2004. 
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Immobilizzazioni immateriali 

Le Immobilizzazioni immateriali (costi di impianto e di 
ampliamento, avviamento, immobilizzazioni in corso ed altre) 
ammontano a 3.724 milioni di euro, in calo di 1.476 milioni di 
euro rispetto ai 5.200 milioni di euro di fine 2002. La riduzione 
è attribuibile per oltre il 50% alle cessioni di attività effettuate 
nell'esercizio, oltre che alla riduzione del valore dei goodwill 
a causa della variazione dei cambi di conversione. 
Gli investimenti dell'esercizio, pari a 527 milioni di euro 
(603 milioni di euro nel 2002), sono stati quasi totalmente 
compensati dagli ammortamenti di periodo, che sono 
ammontati a 519 milioni di euro (595 milioni di euro nel 2002). 

Immobilizzazioni materiali 

Le Immobilizzazioni materiali risultano pari a 9.675 milioni di 
euro (12.106 milioni di euro a fine 2002). Il decremento (-2.431 
milioni di euro) riflette principalmente l'effetto delle variazioni 
dell'area di consolidamento (cessione di Fraikin, FiatAvio S.p.A. 
e del Gruppo Toro Assicurazioni), delle variazioni dei cambi 
di conversione e delle svalutazioni effettuate nell'esercizio. 
Complessivamente nel 2003 gli investimenti in attivo fisso sono 
ammontati a 2.011 milioni di euro (2.771 milioni di euro nel 2002) 
comprensivi di quelli relativi alle attività di locazione a lunga 
durata che si sono ridotti di 486 milioni di euro, passando dagli 
844 milioni di euro dell'anno precedente ai 358 milioni di euro 
del 2003. La riduzione di questi ultimi è da attribuirsi 
principalmente alla cessione di Fraikin, mentre, sugli 
investimenti al netto della locazione di lunga durata ha pesato il 
deconsolidamento di FiatAvio S.p.A., del Gruppo Toro 
Assicurazioni e della Business Unit Alluminio di Teksid. 
Nel corso del 2003 gli ammortamenti delle immobilizzazioni 
materiali sono stati pari a 1.750 milioni di euro (2.019 milioni 
di euro nel 2002). 

Al 31 dicembre 2003 il Fondo ammortamento e svalutazioni 
dell'attivo fisso è pari a 17.366 milioni di euro, corrispondente 
al 64% dell'attivo fisso lordo, rispetto al 60% circa di fine 2002. 

Partecipazioni e altri titoli immobilizzati 

Le Partecipazioni e altri t i tol i immobilizzati risultano pari a 
3.950 milioni di euro rispetto ai 6.638 milioni di euro di fine 
2002. La significativa riduzione, pari a 2.688 milioni di euro, 
è prevalentemente dovuta all'effetto del deconsolidamento 
del Gruppo Toro Assicurazioni, solo in parte compensata 
dall'incremento dovuto principalmente alle partecipazioni 
in Fidis Retail Italia (49% detenuto dal settore Automobil i 
a seguito della cessione del 51% della partecipazione) ed in 
Naveco (fino al 2002 consolidata con il metodo proporzionale). 

Partecipazioni e altri titoli del circolante 

Le Partecipazioni e altri t i tol i del circolante, pari a 120 milioni 
di euro, si sono ridotte di complessivi 5.974 milioni di euro 
rispetto ai 6.094 milioni di euro di fine 2002, a seguito della 

cessione del Gruppo Toro Assicurazioni e al conseguente 
deconsolidamento delle sue attività. 

Attività per imposte differite nette 

Le Attività per imposte differite nette (imposte differite attive 
meno fondi imposte differite) al 31 dicembre 2003 sono pari a 
1.668 milioni di euro rispetto al saldo di 2.263 milioni di euro 
dell'anno precedente. La riduzione rispetto al 2002 ammonta 
a 595 milioni, principalmente per l'utilizzo di imposte anticipate 
il cui recupero era legato prevalentemente al realizzarsi di 
plusvalenze su cessioni di partecipazioni, avvenute poi nel 
corso del 2003. 

Capitale di funzionamento 

Il Capitale di funzionamento si presenta negativo per 2.134 
milioni di euro, in crescita di 639 milioni di euro rispetto al 
valore, anch'esso negativo per 2.773 milioni di euro, di fine 
2002. A condizioni omogenee l'incremento sarebbe stato pari 
a 872 milioni di euro. 

Nella tabella che segue è esposta la composizione del capitale 
di funzionamento nei due esercizi. 

(in milioni di euro) Al 31.12.2003 Al 31.12.2002 Variazione 

Rimanenze nette 6.912 7.050 (138) 
Credit i commercial i 4.553 5.784 (1.231) 

Debi t i verso fornitori (12.588) (13.267) 679 

Altr i credit i /(debit i) (1.011) (2.340) 1.329 

Capitale di funz ionamento (2.134) (2.773) 639 

Di seguito si riportano le principali motivazioni delle variazioni 
delle singole poste che lo compongono. 

Le Rimanenze nette (materie prime, prodotti finiti e prodotti 
in corso di lavorazione), al netto degli anticipi ricevuti su lavori 
in corso su ordinazione, risultano pari a 6.912 milioni di euro, a 
fronte di 7.050 milioni di euro a fine 2002. La diminuzione è da 
attribuirsi principalmente alle variazioni di perimetro intervenute 
nell'esercizio (principalmente la cessione di FiatAvio S.p.A.). 
A condizioni omogenee le scorte risultano in crescita di 389 
milioni di euro per l'aumento dei livelli di scorta di Fiat Auto 
legati al lancio dei nuovi modelli. 

I Crediti commerciali sono pari a 4.553 milioni di euro, in calo 
di 1.231 milioni di euro rispetto ai 5.784 milioni di euro di fine 
2002. La variazione di area di consolidamento ha comportato 
una riduzione di 1.106 milioni di euro. 

I Debiti verso fornitori sono pari a 12.588 milioni di euro 
rispetto ai 13.267 milioni di euro di fine 2002. Il calo di 679 
milioni di euro è da attribuirsi totalmente alle variazioni di 
perimetro. 

II saldo debitorio degli Altri crediti/(debiti), che include anche 
ratei e risconti commerciali, passa dai -2.340 milioni di euro di 
fine 2002 ai -1.011 milioni di euro. Il minor saldo debitorio per 
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1.329 milioni di euro è dovuto per 715 milioni di euro alle 
variazioni di perimetro. 
A condizioni omogenee la variazione di 614 milioni di euro 
è attribuibile principalmente ai maggiori crediti verso l'Erario, 
e al pagamento effettuato a favore del consorzio CAV.TO.MI. 
per la restituzione del "cash collateral" di 250 milioni di euro, 
che il consorzio stesso aveva versato nel 2002 a Fiat S.p.A., 
in attesa di rilasciare, come è avvenuto, le garanzie 
contrattualmente previste. 

Fondi 

I Fondi risultano pari a 6.481 milioni di euro rispetto ai 16.999 
milioni di euro di inizio esercizio. La netta riduzione è da 
attribuirsi alle cessioni effettuate nel corso dell'esercizio, ed in 
particolare al deconsolidamento delle riserve tecniche delle 
società assicurative (pari a 9.508 milioni di euro) e del fondo 
trattamento di fine rapporto delle società cedute nel corso del 
2003. Quest'ultimo è diminuito anche per effetto degli utilizzi 
determinati dalle uscite di personale conseguenti ai piani di 
ristrutturazione. 

A fine esercizio i fondi comprendono principalmente: fondi 
imposte (98 milioni di euro), fondi per garanzia e assistenza 
tecnica (791 milioni di euro), fondi per ristrutturazioni (471 
milioni di euro), fondi per trattamento di quiescenza (1.503 
milioni di euro), fondi trattamento di fine rapporto di lavoro 
subordinato (1.313 milioni di euro), fondi per altri rischi e 
oneri (2.216 milioni di euro). 

Capitale investito netto 

II Capitale investito netto è pari a 10.522 milioni di euro contro i 
12.459 milioni di euro di fine 2002. Il calo di 1.937 milioni di euro 
è dovuto per circa la metà alle citate cessioni di linee di attività. 
La riduzione a parità di perimetro è derivata principalmente dalle 
minori immobilizzazioni (effetto cambi e svalutazioni) in parte 
compensata dalla citata crescita del capitale di funzionamento. 

La composizione a fine 2003 ed a fine 2002 è esposta nella 
tabella che segue. 

fin milioni di euro) Al 31.12.2003 Al 31.12.2002 Variazione 

Immobilizzazioni immaterial i 3.724 5.200 (1.476) 

Immobilizzazioni materiali 9.675 12.106 (2.431) 

Partecipazioni e t i tol i immobilizzati 3.950 6.638 (2.688) 

Investimenti a beneficio 
assicurati dei Rami Vita i quali 
ne sopportano il rischio 6.930 (6.930) 

Partecipazioni e t i tol i del circolante 120 6.094 (5.974) 

Imposte differite attive 1.879 3.499 (1.620) 

Fondi (6.692) (18.235) 11.543 

Riserve tecniche allorché 
il rischio del l ' investimento 
è soppor tato dagli assicurati (7.000) 7.000 

Capitale di funzionamento (2.134) (2.773) 639 

Capitale investito ne t to 10.522 12.459 (1.937) 

Patrimonio netto 

Il Patrimonio netto consolidato risulta pari a 7.494 milioni 
di euro (8.679 milioni di euro a fine 2002). La riduzione riflette 
il risultato netto negativo del periodo (perdita di 1.948 milioni 
di euro), i dividendi distribuiti (15 milioni di euro), il decremento 
dovuto all'andamento dei cambi (862 milioni di euro), solo 
in parte compensati dagli aumenti di capitale (1.860 milioni 
di euro). La restante diminuzione di 220 milioni di euro è 
derivata essenzialmente dalle cessioni di IPI e del Gruppo 
Toro Assicurazioni per la quota di competenza dei terzi. 
Il patrimonio netto di competenza del Gruppo risulta pari 
a 6.793 milioni di euro, contro 7.641 milioni di euro alla fine 
dell'esercizio precedente. 

Posizione finanziaria netta 

La Posizione finanziaria netta, ovvero l'indebitamento 
netto (debiti finanziari e relativi ratei e risconti, al netto 
delle disponibilità liquide e titoli) meno i crediti finanziari, 
è risultata al 31 dicembre 2003 negativa per 3.028 milioni 
di euro, con un miglioramento di 752 milioni di euro rispetto 
a quella, anch'essa negativa, di 3.780 milioni di euro di inizio 
esercizio. 

Nel corso dell'esercizio le risorse nette derivanti dalle 
dismissioni e dall'aumento di capitale conclusosi nel mese 
di agosto, hanno più che compensato i fabbisogni finanziari 
della gestione (perdita di esercizio e incremento del capitale 
di funzionamento). 

(in milioni di euro) Al 31.12.2003 Al 31.12.2002 Variazione 

Debit i finanziari (22.034) (28.923) 6.889 

Ratei passivi finanziari (593) (785) 192 

Risconti attivi finanziari 85 118 (33) 

Disponibil i tà l iquide 3.211 3.489 (278) 

Titol i 3.789 1.507 2.282 

Indebi tamento Ne t to (15.542) (24.594) 9.052 

Crediti finanziari e per beni 
concessi in leasing 12.576 21.406 (8.830) 

Ratei attivi finanziari 301 543 (242) 

Risconti passivi finanziari (363) (1.135) 772 

Posizione Finanziaria Net ta (3.028) (3.780) 752 

Al 31 dicembre 2003 i Debiti finanziari includono 
principalmente: 

I prestiti obbligazionari per 9.610 milioni di euro; 

I il prestito obbligazionario quinquennale, emesso all'inizio 
del 2002, convertibile ("Exchangeable") in 32.053.422 azioni 
General Motors (2.229 milioni di dollari - pari a 1.765 milioni 
di euro). Si ricorda, peraltro, che ciascun obbligazionista ha 
la facoltà di chiedere il rimborso anticipato, con pagamento 
al 9 luglio 2004, di tutte o parte delle proprie obbligazioni 
secondo i termini e le modalità previste dal prospetto di 
emissione; 
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I debiti verso banche per complessivi 9.384 milioni di euro. 
Tale importo comprende, tra gli altri, il contratto di 
finanziamento "Convertendo" (3 miliardi di euro) e il 
finanziamento Citigroup (capofila di un ristretto pool di 
banche) garantito dagli accordi con EDF nell'ambito 
dell'operazione Italenergia Bis (1.150 milioni di euro circa). 

Per una analisi più completa delle poste sopra indicate, ed 
in particolare per quanto riguarda i prestiti obbligazionari, 
si rimanda alla Nota integrativa del Bilancio consolidato. 

Con riferimento ai Crediti finanziari e per beni concessi in 
leasing finanziario, si precisa che la voce accoglie al 31 
dicembre 2003 crediti finanziari verso le reti di vendita per 
complessivi 2.020 milioni di euro (1.904 milioni di euro al 31 
dicembre 2002). Per completezza di informazione, viene di 
seguito riepilogata la situazione complessiva del Gruppo 
nei confronti delle reti di vendita. 

(in milioni di euro) Al 31.12.2003 Al 31.12.2002 

Cred i t i commerc i a l i 1 .208 1.818 
Cred i t i f inanziar i 2 . 0 2 0 1.904 

To ta le C r e d i t i v e r s o le re t i d i v e n d i t a 3 .228 3.722 

I Crediti verso le reti di vendita sorgono tipicamente a fronte 
di vendite di veicoli e sono per lo più gestiti nell'ambito di 
programmi di finanziamento alle reti quale componente tipica 
del portafoglio delle società di servizi finanziari. Tali crediti sono 
fruttiferi di interessi, ad eccezione di un primo limitato periodo 
di dilazione non onerosa. Ai fini del bilancio consolidato tali 
crediti per la parte fruttifera di interessi sono classificati tra i 
crediti finanziari e pertanto inclusi nella posizione finanziaria 
netta, mentre per la parte non onerosa sono classificati tra i 
crediti commerciali (e quindi esclusi dalla posizione finanziaria 
netta). 

I termini contrattuali che disciplinano i rapporti con le reti 
di vendita variano da Settore a Settore e da paese a paese. 
Mediamente, peraltro, tali crediti vengono incassati in un 
periodo variabile tra 2 e 4 mesi. 

I crediti verso le reti di vendita sopra indicati sono esposti 
al netto di fondi svalutazione per 313 milioni di euro al 31 
dicembre 2003 (333 milioni di euro al 31 dicembre 2002), 
determinati sulla base di analisi statistiche storiche, aggiornate 
per tener conto dell'evoluzione dei trend di mercato. Nel corso 
del 2003 sono stati effettuati accantonamenti a fondi per 27 
milioni di euro ed utilizzi per 46 milioni di euro. Al 31 dicembre 
2003 il Gruppo detiene garanzie, a fronte di tali crediti, per 
oltre 2 miliardi di euro. 

Si precisa, infine, che i crediti sopra riportati sono al netto 
di operazioni di smobilizzo così dettagliabili. 

Al 31.12.2003 Al 31.12.2002 

(in milioni di euro) 
Crediti 

Commertiali 
Crediti Crediti 

Finanziari Totale Commendali 
Crediti 

Finanziari Totale 

Pro -so lvendo 1 .387 - 1 .387 1.686 - 1.686 
Pro -so lu to 2 .598 7 4 0 3 .338 2.767 306 3.073 

* * * 

Il Gruppo conferma il rispetto degli obiettivi stabiliti con le 
banche finanziatrici nell'ambito del contratto di finanziamento 
"Convertendo", sia in termini di riduzione della posizione 
finanziaria netta a 3 miliardi di euro, sia di riduzione 
dell ' indebitamento lordo a 23,6 miliardi di euro. 
Al 31 dicembre 2003 quest'ultimo ammonta infatti a 22,5 miliardi 
di euro, mentre la posizione finanziaria netta è sostanzialmente 
in linea con l'obiettivo fissato, e ciò senza portare in deduzione 
dalla posizione finanziaria netta stessa (3.028 milioni di euro) il 
finanziamento Citigroup sopra menzionato (1.150 milioni di euro 
circa), come peraltro previsto dagli accordi con le banche 
finanziatrici. 

Si ricorda peraltro, che al 31 dicembre 2003 i rating attribuiti 
al Gruppo Fiat dalle principali agenzie appartengono alla 
categoria "non investment grade". Pertanto, laddove tale 
condizione dovesse permanere, a luglio 2004 le Banche 
potrebbero anticipare la conversione del finanziamento 
"Convertendo" per un valore fino a 2 miliardi di euro in 
linea capitale. 

Rendiconto finanziario consolidato 

Le disponibilità liquide del Gruppo (depositi bancari e cassa), 
pari a 3.211 milioni di euro al 31 dicembre 2003, sono risultate 
in leggera diminuzione (-278 milioni di euro) rispetto a quelle 
di fine 2002 (3.489 milioni di euro). 

I titoli che costituiscono un impegno temporaneo di liquidità 
sono aumentati da 1.507 milioni di euro a 3.789 milioni di euro: 
risulta pertanto che le disponibilità prontamente liquidabili 
del Gruppo al 31 dicembre 2003 sono pari a 7.000 milioni 
di euro, in crescita di 2.004 milioni di euro. 

Le disponibilità monetarie assorbite dalle operazioni di 
gestione nel 2003 sono state pari a 1.947 milioni di euro 
(risorse generate nell'anno 2002 pari a 1.053 milioni di euro). 
Il flusso dell'anno ha scontato principalmente un incremento 
del capitale di funzionamento che, a parità di area di 
consolidamento, ha assorbito liquidità per complessivi 872 
milioni di euro, rispetto ad una diminuzione, e conseguente 
generazione di disponibilità monetarie, di 1.828 milioni di euro 
nel 2002. 
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Le a t t i v i t à d i i n v e s t i m e n t o h a n n o g e n e r a t o n e l l ' a n n o 2003 

r isorse par i a 2.897 m i l i o n i d i e u r o r i s p e t t o a q u e l l e g e n e r a t e 

ne l l ' eserc iz io p r e c e d e n t e c h e e r a n o s ta te pa r i a 2 .096 m i l i o n i 

d i eu ro . 

Il f lusso d e l l ' a n n o è s t a t o d e t e r m i n a t o d a i b e n e f i c i g e n e r a t i 

da l l e cess ion i d i a t t i v i tà e d i p a r t e c i p a z i o n i , c h e al n e t t o d e l l e 

acqu is i z ion i d i p a r t e c i p a z i o n i h a n n o r a g g i u n t o i 3 .955 m i l i o n i 

d i e u r o (al n e t t o d e l l e d i s p o n i b i l i t à l i q u i d e d e l l e soc ie tà 

c e d u t e / a c q u i s i t e ) , c o n t r o un s a l d o p o s i t i v o d i 2 .668 m i l i o n i 

d i e u r o n e l l ' a n n o 2002. 

La r i d u z i o n e n e t t a d e i c red i t i f inanz iar i , c h e ha r i s p e c c h i a t o 

m i n o r i f i n a n z i a m e n t i a soc ie tà c o l l e g a t e o l t re al la d i m i n u z i o n e 

d e l p o r t a f o g l i o d e l l e a t t i v i tà f inanz iar ie , ha c rea to d i s p o n i b i l i t à 

p e r 1.146 m i l i o n i d i e u r o r i spe t t o a l le d i s p o n i b i l i t à p e r 2.456 

m i l i on i d i e u r o g e n e r a t e nel 2002. 

Le " A l t r e va r i az i on i " , pa r i a 3 .226 m i l i o n i d i e u r o ne l l ' ese rc i z io 

2003, s o n o e s s e n z i a l m e n t e r i fe r ib i l i al r i m b o r s o d e i f i n a n z i a m e n t i 

a s u o t e m p o e r o g a t i da l l a t e s o r e r i a cen t ra l i zza ta a l le soc ie tà 

usc i te da l l ' a rea d i c o n s o l i d a m e n t o ( p r e v a l e n t e m e n t e Fid is 

Retai l Ital ia). 

(in milioni di euro) 2003 2002 2001 

A) Disponibil i tà l iquide all' inizio del l 'anno 3.489 2.133 1.997 

B) Disponibi l i tà monetar ie generate (assorbite) dalle operazioni dell 'esercizio: 

Risultato di Gruppo e di Terzi (1.948) (4.263) (791) 
Ammortament i 2.269 2.614 2.880 
Variazione netta del f ondo t rat tamento di fine rapporto (136) (70) (77) 
Variazione imposte differite 422 (884) (588) 
Plusvalenze nette da realizzo immobilizzazioni (1.873) 124 (1.749) 
Rivalutazioni, svalutazioni di partecipazioni 177 525 372 
Svalutazioni di immobilizzazioni materiali e immaterial i 424 991 -

Variazioni del capitale d'esercizio: 

Credit i commercial i 125 423 583 
Rimanenze nette (389) 1.325 (164) 
Debit i commercial i 6 (104) 1.605 
Altri debit i , crediti, ratei e risconti (1) (614) 184 609 
Fondo imposte ed altri fondi (287) 545 (413) 
Variazione area di consol idamento e altre (123) (357) 168 

Totale (1.947) 1.053 2.435 
C) Disponibil i tà monetar ie generate (assorbite) dalle att ivi tà di invest imento: 

Investimenti in: 

Immobilizzazioni materiali (2.011) (2.771) (3.438) 
Partecipazioni (212) (563) (1.524) 
Beni immateriali e costi pluriennali (488) (518) (473) 

Contr ibut i su investimenti 134 90 100 
Realizzo della vendita di immobilizzazioni 4.167 3.231 2.652 
Variazione netta dei credit i finanziari 1.146 2.456 (189) 
Variazione t i tol i del circolante e immobil izzati (3.065) (175) (15) 
Variazione t i tol i del circolante e immobil izzati del le società assicurative al netto del le riserve tecniche - 430 (97) 
Altre variazioni 3.226 (84) (33) 
Totale 2.897 2.096 (3.017) 

D) Disponibil i tà monetar ie generate (assorbite) dalle att ivi tà di f inanziamento: 

Nuovi f inanziamenti 1.989 12.047 8.561 
Rimborso di f inanziamenti (6.178) (9.392) (6.057) 
Variazione netta dei debi t i finanziari a breve termine 1.134 (5.358) (1.140) 
Aumento di capitale 1.860 1.215 
Acquisto azioni proprie (18) (77) (266) 
Distribuzione di div idendi (15) (228) (380) 
Totale (1.228) (1.793) 718 

E) Variazione netta delle disponibi l i tà monetar ie (278) 1.356 136 
F) Disponibi l i tà l iquide al 31 d icembre 3.211 3.489 2.133 
(V Nel 2002 non include il pagamento del conguaglio delle attività/passività apportate da Fiat Auto nella joint venture Fiat-GM Powertrain che è stato inserito nella voce "Variazione di 

area di consolidamento e altre". 
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I principali impieghi dell'anno sono stati determinati da: 

I investimenti in immobilizzazioni materiali, pari a 2.011 milioni 
di euro (2.771 milioni di euro nel 2002), comprensivi di 
investimenti in veicoli destinati alle attività di locazione a 
lungo termine per 358 milioni di euro (844 milioni di euro 
nel 2002). La riduzione è in buona parte dovuta alle cessioni 
di Fraikin (attività di locazione a lungo termine) e di FiatAvio 
S.p.A.; 

I investimenti in attività immateriali pari a 488 milioni di euro 
(518 milioni di euro nel 2002), e 

I incremento per complessivi 3.065 milioni di euro dei titoli 
sottoscritti quale investimento temporaneo e prontamente 
liquidabile delle disponibilità di cassa createsi a seguito 
delle cessioni di attività effettuate nel 2003. 

II flusso delle attività di finanziamento ha assorbito risorse pari 
a 1.228 milioni di euro rispetto ai 1.793 milioni di euro assorbiti 
nel 2002. 

Nel 2003 l'assorbimento di risorse è da attribuirsi principalmente 
al rimborso netto di finanziamenti per 4.189 milioni di euro, 
che comprende anche la riciassifica tra i debiti scadenti 
entro l'esercizio del prestito obbligazionario convertibile 
"Exchangeable" di 1.765 milioni di euro (generazione di risorse 
per 2.655 milioni di euro nel 2002), a cui si sono contrapposti 
l'incremento dei debiti a breve per 1.134 milioni di euro, 
dovuto però alla riclassifica di cui si è detto in precedenza 
(assorbimento di risorse per 5.358 milioni di euro nel 2002), 
e gli aumenti di capitale per complessivi 1.860 milioni di euro, 
tra cui quello di Fiat S.p.A. per 1.836 milioni di euro. 

Situazione economico - finanziaria per Att iv i tà 

Nei seguenti prospetti di analisi del conto economico e della 
situazione patrimoniale sono fornite informazioni in merito alla 
contribuzione ai valori consolidati delle attività continuative del 
Gruppo ("Continuing Operation"), segmentate tra "Attività 
Industriali" e "Attività Finanziarie" (che includono le società che 
svolgono le attività di finanziamento a terzi, leasing e di 
noleggio di Fiat Auto, CNH e Iveco), e delle attività cedute 
o in corso di cessione nel 2003 ("Discontinuing Operation"). 

L'enucleazione dei dati relativi alle "Discontinuing Operation" 
è stata effettuata anche in analogia a quanto previsto 
dall'articolo 39 del D. Lgs. 127/91, comma 3, in considerazione 
della rilevanza delle variazioni nella composizione del Gruppo 
avvenute nel 2003 o in corso di perfezionamento. 

Principali criteri applicati 

La segmentazione tra Attività Industriali e Finanziarie (relativa 
alle sole "Continuing Operation") è stata ottenuta elaborando 
specifici sub-consolidati, in funzione dell'attività caratteristica 
svolta da ciascuna società del Gruppo. 

Le partecipazioni detenute da società appartenenti ad un 
segmento in società incluse in un altro segmento sono state 
valutate secondo il metodo del patrimonio netto. 

Nel conto economico, per non inficiare il risultato della gestione 
caratteristica che qui si vuole rappresentare, l'effetto di tale 
valutazione è stato evidenziato in un'apposita riga "Risultato 
partecipazioni intersegment". 

Le Holding di partecipazioni (Fiat S.p.A., IHF-International 
Holding Fiat S.A., Fiat Partecipazioni S.p.A., Fiat Netheriands 
Holding N.V.) sono state classificate tra le Attività Industriali. 

Nel sub-consolidato delle Attività Industriali sono state incluse 
anche le società che svolgono attività di tesoreria centralizzata, 
ovvero che provvedono al reperimento delle risorse finanziarie 
sul mercato e al finanziamento delle società del Gruppo, senza, 
peraltro, svolgere attività di finanziamento a terzi. 

Nell'elaborazione dei sub-consolidati delle diverse Attività i 
goodwill di pertinenza sono stati allocati alle Attività stesse. 

Le operazioni di cessione di crediti poste in essere a condizioni 
di mercato tra società industriali e società finanziarie del Gruppo 
sorgono come crediti e debiti finanziari delle Attività Finanziarie. 
La parte di queste poste che, in funzione del rapporto 
contrattuale ultimo posto in essere con i terzi, ha ancora natura 
commerciale in quanto non ancora fruttifera di interessi, è stata 
riclassificata direttamente nel sub-consolidato delle Attività 
Finanziarie stesse tra i crediti e debiti commerciali. 

Tra le "Discontinuing Operation" sono incluse le attività che 
sono state deconsolidate a seguito delle cessioni chiuse nel 
periodo di riferimento (Gruppo Toro Assicurazioni, Fraikin, IPI, 
FiatAvio S.p.A., Fidis Retail Italia e attività di finanziamento retail 
brasiliane), e la restante società finanziaria, operante nel Regno 
Unito, ancora da cedere a Fidis Retail Italia. 

Andamento economico per Attività 

Attività Industriali 

I Ricavi netti delle Attività Industriali, comprensivi delle 
variazioni dei lavori in corso su ordinazione, sono stati pari a 
43.380 milioni di euro, con un calo del -7% rispetto all'anno 
precedente. Tale flessione è stata determinata, in particolare, 
dall' impatto negativo dei cambi, dai minori volumi di Fiat Auto 
e dalia riduzione dei ricavi di Teksid che nell'anno 2002 
comprendeva i ricavi della Business Unit Alluminio fino al 
momento della cessione, avvenuta a settembre 2002. 

II Risultato operativo delle Attività Industriali ha evidenziato nel 
2003 una perdita di -938 milioni di euro, in netto miglioramento 
rispetto alla perdita operativa di -1.585 milioni di euro dell'anno 
precedente per effetto del contenimento del risultato negativo 
di Fiat Auto, a cui si sono aggiunti i miglioramenti dei risultati di 
CNH, Magneti Marelli e Comau. 

Nel 2003 l'E.B.I.T. delle Attività Industriali è stato negativo per 
-476 milioni di euro, a fronte di -4.169 milioni di euro nel 2002. 
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La variazione è derivata dal miglioramento del risultato 
operativo, di quello delie partecipazioni e, in particolare, dal 
saldo positivo delle poste non operative, determinato dalie 
plusvalenze derivanti dalle cessioni, in parte ridotte da oneri e 
accantonamenti per ristrutturazione, svalutazioni e altri oneri e 
accantonamenti non operativi, a fronte di un saldo fortemente 
negativo nell'esercizio precedente. 

Attività Finanziarie 

Le Attività Finanziarie hanno realizzato nel 2003 Ricavi netti 
per 1.870 milioni di euro, in calo del 19% circa rispetto 
ai 2.305 milioni di euro del 2002. 
La riduzione è da attribuirsi principalmente ai minori tassi di 
mercato, alle politiche di selezione del portafoglio, al negativo 
effetto del rafforzamento dell'euro sul dollaro. Hanno inoltre 
inciso negativamente le cessioni di attività del comparto dei 
servizi alla mobilità del Settore Automobili, in parte compensate 
dal consolidamento per l'intero anno delle attività di una società 
che opera nel campo del finanziamento alle vendite al di fuori 
dell'Europa Occidentale del Settore Veicoli Industriali. 

Il Risultato ante imposte della gestione caratteristica delle 
Attività Finanziarie (che non comprende l'impatto del risultato 
delle partecipazioni detenute dalle società finanziarie in società 
industriali) è stato negativo per complessivi -22 milioni di euro 
rispetto ai +180 milioni di euro dell'anno 2002. 
Il calo è da attribuirsi principalmente al peggioramento del 
risultato delle partecipazioni, in particolare della società Leasys, 
e ai maggiori oneri non operativi netti, che nel 2003 sono stati 
pari a 119 milioni di euro (saldo positivo di 35 milioni di euro 
nel 2002), e che si riferiscono a oneri straordinari derivanti in 

particolare dalla revisione dei processi operativi ed 
organizzativi delle società di renting del Settore Automobili 
e alla minusvalenza residuale determinata dalla cessione 
di Fraikin. 

Discontinuing Operation 

I Ricavi netti delle "Discontinuing Operation" nel 2003, pari a 
2.949 milioni di euro, comprendono i sei mesi della FiatAvio 
S.p.A. (623 milioni di euro a fronte dei 1.499 milioni di euro del 
2002), il primo quadrimestre 2003 del Gruppo Toro Assicurazioni 
(1.654 milioni di euro a fronte di 4.916 milioni di euro nel 2002), 
i ricavi delle società cedute a Fidis Retail Italia nel corso 
dell'anno e di quella ancora da cedere (617 milioni di euro a 
fronte di 739 milioni di euro nel 2002), il primo trimestre delle 
attività brasiliane di finanziamento retail di Fiat Auto (55 milioni 
di euro a fronte di 349 milioni di euro nel 2002). Inoltre, il 2002 
comprendeva i ricavi di IPI (31 milioni di euro) e di Fraikin (517 
milioni di euro). 

L'utile operativo delle "Discontinuing Operation" nel 2003 
ammonta a 204 milioni di euro formati da: sei mesi di FiatAvio 
S.p.A. (54 milioni di euro a fronte di 218 milioni di euro nel 
2002), il primo quadrimestre 2003 del Gruppo Toro Assicurazioni 
(35 milioni di euro a fronte di 108 milioni di euro nel 2002), il 
risultato operativo delle società cedute a Fidis Retail Italia nel 
corso dell'anno e di quella ancora da cedere (108 milioni di euro 
a fronte di 142 milioni di euro nel 2002), il primo trimestre delle 
attività brasiliane di finanziamento retail di Fiat Auto (7 milioni 
di euro a fronte di 77 milioni di euro nel 2002). Inoltre, il 2002 
includeva i risultati operativi di IPI (21 milioni di euro) e di 
Fraikin (20 milioni di euro). 

2003 2002 

(in milioni di euro) Consolidato 
Attività 

Industriali 
Attività 

Finanziarie 
Discontinuing 

Operation Consolidato 
Attività 

Industriali 
Attività 

Finanziarie 
Discontinuing 

Operation 
Ricavi net t i 47.271 43.380 1.870 2.949 55.649 46.624 2.305 8.051 
Costo del venduto 40.830 37.985 1.235 2.538 48.619 41.230 1.622 7.098 
Margine operat ivo lordo 6.441 5.395 635 411 7.030 5.394 683 953 
Spese generali 4.748 4.186 323 239 5.782 4.778 414 590 
Ricerca e sviluppo 1.747 1.724 - 23 1.748 1.694 _ 54 
(Oneri) e proventi operativi (456) (423) (88) 55 (262) (507) (32) 277 
Risultato operat ivo (510) (938) 224 204 (762) (1.585) 237 586 
Risultato partecipazioni (*) (156) (16) (63) (46) (690) (282) 3 (360) 
(Oneri) e proventi non operativi (**) 347 478 (119) (12) (2.503) (2.302) 35 (236) 
Risultato ante interessi e tasse (E.B.I.T.) (319) (476) 42 146 (3.955) (4.169) 275 (10) 
(Oneri) e proventi finanziari (979) (1.003) (64) 88 (862) (999) (95) 232 
Risultato ante imposte (1.298) (1.479) (22) 234 (4.817) (5.168) 180 222 
Imposte 650 486 55 109 (554) (751) 52 145 
Risultato net to della gest ione caratteristica (1.948) (1.965) (77) 125 (4.263) (4.417) 128 77 
Risultato partecipazioni intersegment - 13 (326) - - 141 (286) (14) 
Risultato ne t to di Gruppo e di Terzi (1.948) (1.952) (403) 125 (4.263) (4.276) (158) 63 
C) Include i proventi da partecipazioni e le svalutazioni e rivalutazioni per allineamento partecipazioni non intersegment valutate secondo il metodo del patrimonio netto. 
(**) Il dato del 2003 per le Attività Industriali include un saldo delle plusvalenze/minusvalenze nette derivanti dalle cessioni di attività positivo per 1.766 milioni di euro, mentre le Attività 

Finanziarie includono un saldo negativo per 24 milioni di euro. 
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Situazione patrimoniale per At t iv i tà 

Al 31.12.2003 Al 31.12.2002 

(in milioni di euro) Consolidato 
Attività 

Industriali 
Attività 

Finanziarie 
Discontinuing 

Operation Consolidato 
Attività 

Industriali 
Attività 

Finanziarie 
Discontinuing 

Operation 
1 ATTIVO 

Immobil izzazioni immaterial i 3.724 3.600 124 - 5.200 4.242 157 801 
Immobilizzazioni immateriali 1.322 1.293 29 - 1.600 1.340 31 229 
Goodwi l l 2.402 2.307 95 - 3.600 2.902 126 572 

Immobil izzazioni materiali 9.675 8.750 925 - 12.106 9.450 1.179 1.477 
Immobilizzazioni materiali 8.761 8.742 19 - 10.521 9.450 60 1.011 
Leasing Operat ivo 914 8 906 - 1.585 _ 1.119 466 

Partecipazioni e altri t i to l i immobi l izzat i 3.950 5.119 713 - 6.638 7.912 692 3.053 
Invest imenti a benef ic io degl i assicurati dei 
Rami Vita i quali ne soppor tano il rischio _ _ _ 6.930 6.930 
Credi t i f inanziari immobil izzat i («) 29 28 1 - 48 46 1 1 
Imposte d i f fer i te at t ive 1.879 1.794 81 4 3.499 3.192 187 120 
Totale A t t i vo non Corrente 19.257 19.291 1.844 4 34.421 24.842 2.216 12.382 
Rimanenze ne t te (1) 6.912 6.878 34 - 7.050 6.423 37 590 
Credi t i commercial i 4.553 4.294 525 6 5.784 3.946 1.371 1.059 
A l t r i credi t i 3.081 2.801 476 - 3.351 2.371 663 507 
Partecipazioni e altr i t i to l i del circolante 120 120 - - 6.094 143 _ 5.956 
Credi t i per beni concessi in leasing finanziario (*) 1.797 - 1.797 - 2.947 _ 1.462 1.485 
Credi t i f inanziari (*) 10.750 10.545 8.272 752 18.411 15.003 9.968 6.990 

Credit i finanziari terzi 10.750 2.086 7.917 747 18.411 2.456 9.479 6.476 
Credit i finanziari intersegment - 8.459 355 5 - 12.547 489 514 

Titol i («) 3.789 3.670 119 - 1.507 386 338 783 . 
Disponibi l i tà l iquide (») 3.211 3.121 77 13 3.489 2.746 153 590 
Totale A t t i vo Corrente 34.213 31.429 11.300 771 48.633 31.018 13.992 17.960 
Ratei e Risconti commercial i 407 347 40 24 579 402 64 117 
Ratei e Risconti f inanziari (•») 386 417 22 - 661 414 51 196 
• TOTALE ATTIVO 54.263 51.484 13.206 799 84.294 56.676 16.323 30.655 

• PASSIVO 

Patr imonio ne t to 7.494 7.493 1.851 32 8.679 8.351 1.504 3.676 
Fondi imposte d i f fer i te 211 135 76 - 1.236 940 148 148 
Fondi rischi ed oner i 5.168 4.996 159 13 15.390 5.532 314 9.716 
Fondi t ra t tamento di f ine rappor to 1.313 1.304 9 - 1.609 1.437 9 163 
Riserve tecniche allorché il rischio 
del l ' invest imento è soppor ta to dagl i assicurati _ _ _ 7.000 7.000 
Debi t i f inanziari scadenti o l t re l 'esercizio (*) 15.418 14.495 2.581 304 20.613 17.742 4.321 2.019 

Debit i finanziari terzi 15.418 14.480 634 304 20.613 17.378 1.216 2.019 
Debi t i finanziari intersegment - 15 1.947 - _ 364 3.105 _ 

Totale Passivo non Corrente 22.110 20.930 2.825 317 45.848 25.651 4.792 19.046 
Debi t i verso forn i tor i 12.588 12.827 103 10 13.267 12.503 459 883 
Al t r i deb i t i 3.170 3.042 235 11 4.771 3.546 246 1.187 
Debi t i f inanziari scadenti ent ro l 'esercizio (2) (*) 6.616 5.495 7.683 295 8.310 4.855 8.798 4.738 

Debi t i finanziari terzi 6.616 5.150 1.187 279 8.310 4.220 1.954 2.136 
Debit i finanziari intersegment - 345 6.496 16 - 635 6.844 2.602 

Totale Passivo Corrente 22.374 21.364 8.021 316 26.348 20.904 9.503 6.808 
Ratei e risconti commercial i 1.329 1.165 141 25 1.499 1.145 205 149 
Ratei e risconti f inanziari («j 956 532 368 109 1.920 625 319 976 
1 TOTALE PASSIVO 54.263 51.484 13.206 799 84.294 56.676 16.323 30.655 

• POSIZIONE FINANZIARIA NETTA (*) (3.028) (2.741) (344) 57 (3.780) (4.627) (1.465) 2.312 
11) Al netto degli acconti su lavori in corso pari a 8.448 milioni di euro al 31 dicembre 2003 e 8.227 milioni di euro al 31 dicembre 2002. 
(2) Include il prestito obbligazionario "Exchangeable" per 1.765 milioni di euro esigibile nel corso del 2004. 
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Composizione del l ' indebitamento netto e della posizione finanziaria netta per Att iv i tà 

Al 31.12.2003 Al 31.12.2002 

(in milioni di euro) Consolidato 
Attività 

Industriali 
Attività 

Finanziarie 
Discontinuing 

Operation Consolidato 
Attività 

Industriali 
Attività 

Finanziarie 
Discontinuing 

Operation 

Debit i finanziari al netto del l ' intersegment (22.034) (11.531) (9.909) (594) (28.923) (10.050) (12.630) (6.243) 
Ratei passivi finanziari (593) (416) (171) (6) (785) (555) (108) (122) 
Risconti attivi finanziari 85 68 17 - 118 63 19 36 
Disponibil i tà l iquide 3.211 3.121 77 13 3.489 2.746 153 590 
Titol i 3.789 3.670 119 - 1.507 386 338 783 
Indebi tamento Ne t to (15.542) (5.088) (9.867) (587) (24.594) (7.410) (12.228) (4.956) 
Crediti finanziari e per beni concessi in leasing 12.576 2.114 9.715 747 21.406 2.502 10.942 7.962 
Ratei attivi finanziari 301 298 3 - 543 351 32 160 
Risconti passivi finanziari (363) (65) (195) (103) (1.135) (70) (211) (854) 
Posizione Finanziaria Net ta (3.028) (2.741) (344) 57 (3.780) (4.627) (1.465) 2.312 

Tenuto conto dell'operatività posta in essere dalla tesoreria 
centralizzata, nello schema precedente alla voce "Debiti 
finanziari al netto dell'intersegment" risultano iscritti nella 
colonna delle Attività Industriali tutti i fondi raccolti dalla 
tesoreria stessa; peraltro, quelli trasferiti alle altre Attività, e 
in particolare alle Attività Finanziarie, sono stati rappresentati 
al netto dei relativi rapporti intersegment, come si evince 
dalla tabella più sotto riportata. 

Nel corso del 2003 il Gruppo ha rafforzato la propria struttura 
finanziaria riducendo l'indebitamento netto (debiti finanziari al 
netto dell'intersegment, delle disponibilità liquide e dei titoli 
negoziabili) da 24.594 milioni di euro a 15.542 milioni di euro. 
L'insieme delle disponibilità liquide e dei titoli negoziabili si è 
incrementato di 2.004 milioni di euro. Va peraltro tenuto conto 
che il saldo al 31 dicembre 2002 includeva anche le disponibilità 
e i titoli delle società cedute (in particolare del Gruppo Toro 
Assicurazioni). Se si considerano le disponibilità e i titoli 
negoziabili delle sole Attività Industriali (che come detto 
includono anche le società che svolgono attività di tesoreria per 
il Gruppo), l'incremento risulta pari a 3.659 milioni di euro (da 
3.132 milioni di euro al 31 dicembre 2002, a 6.791 milioni di euro). 

Nel considerare l'andamento della situazione finanziaria 
del Gruppo nel corso dell'esercizio va tenuto presente che: 

I il deconsolidamento delle società cedute ("Discontinuing 
Operation") ha comportato una riduzione (riferita al 31 
dicembre 2002) dell' indebitamento finanziario netto di 
circa 4,4 miliardi di euro; 

I le Attività Industriali presentano un indebitamento finanziario 
netto di circa 5,1 miliardi di euro, in riduzione rispetto ai circa 
7,4 miliardi di euro dell'anno precedente, in relazione agli 
incassi conseguenti alle cessioni, all'aumento di capitale della 
Fiat S.p.A., al netto dei fabbisogni gestionali del periodo; 

I le Attività Finanziarie evidenziano una riduzione del 
portafoglio finanziato e del corrispondente indebitamento. 
Tale riduzione è in parte dovuta ad effetti di conversione dei 
portafogli denominati in valute diverse dall'euro ed in parte 
riflette una effettiva riduzione degli outstanding finanziati per 
minori livelli di attività. 

Al 31.12.2003 Al 31.12.2002 

(in milioni di euro) Consolidato 
Attività 

Industriali 
Attività 

Finanziarie 
Discontinuing 

operation Consolidato 
Attività 

Industriali 
Attività 

Finanziarie 
Discontinuing 

operation 
Debit i finanziari terzi scadenti entro l'esercizio 6.616 5.150 1.187 279 8.310 4.220 1.954 2.136 
Debit i finanziari terzi scadenti oltre l'esercizio 15.418 14.480 634 304 20.613 17.378 1.216 2.019 
(Crediti finanziari intersegment) - (8.459) (355) (5) - (12.547) (489) (514) 
Debit i finanziari intersegment - 360 8.443 16 - 999 9.949 2.602 
Debi t i finanziari al ne t to del l ' in tersegment 22.034 11.531 9.909 594 28.923 10.050 12.630 6.243 
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SITUAZIONE ECONOMICO-FINANZIARIA DELLA FIAT S.P.A. 

Andamento economico 

Il Conto economico dell'esercizio della Capogruppo presenta 
una perdita di 2.359 milioni di euro, contro 2.053 milioni di euro 
dell'esercizio precedente. 

Tale risultato è in sintesi così costituito: 

(in milioni di euro} 

Proventi da partecipazioni 

Al l ineamenti 

Oneri finanziari netti 

Costi del personale e servizi al netto ricavi 

(Oneri) e proventi non operativi 

Imposte 

Risultato net to 

I Proventi da partecipazioni sono ammontati a 400 milioni di 
euro e riguardano i dividendi, comprensivi dei crediti 
d'imposta, erogati dalle partecipate. 
II dettaglio dei dividendi incassati nel 2003 e 2002 è riportato 
nella Nota integrativa del Bilancio di esercizio della Fiat S.p.A. 
Gli Allineamenti effettuati nel 2003 per 2.379 milioni di euro, sì 
riferiscono essenzialmente alle svalutazioni del valore di carico 
delle partecipate Fiat Partecipazioni S.p.A. (già Sicind S.p.A.) 
a seguito dell'andamento negativo del Settore Automobili (1.210 
milioni di euro), Fiat Netherlands Holding N.V. conseguente 
alle perdite delle partecipate Iveco e CNH (1.000 milioni di 
euro) e Magneti Marelli Holding S.p.A. (144 milioni di euro). 
Nel 2002 gli allineamenti riguardavano essenzialmente Fiat 
Partecipazioni S.p.A. (1.189 milioni di euro), Fiat Netherlands 
Holding N.V. (732 milioni di euro), Comau B.V. (350 milioni di euro), 
Sicind S.p.A. (291 milioni di euro) e Iveco N.V. (280 milioni di euro). 

Gli Oneri finanziari netti sono ammontati a 169 milioni di euro, 
contro 26 milioni di euro del 2002 con un incremento di 143 milioni 
di euro, essenzialmente dovuto all'aumento dell'indebitamento 
medio conseguente agli investimenti in partecipazioni. 

I Costi del personale e servizi al netto ricavi sono ammontati 
a 130 milioni di euro (126 milioni di euro nel 2002). In particolare 
i Costi del personale e per servizi sono ammontati a 243 milioni 
di euro contro 221 milioni di euro nel 2002. L'incremento di 22 
milioni di euro deriva principalmente da maggiori oneri per 
uscite di personale. L'organico medio è stato di 167 persone 
(di cui 15 distaccate presso le principali società del Gruppo) 
contro un organico di 210 persone del 2002 (di cui 16 distaccate); 
i ricavi sono ammontati a 113 milioni di euro, con un incremento 
di 18 milioni di euro rispetto all'esercizio precedente, e sono 
riferiti a compensi per licenza d'uso del marchio Fiat, determinati 
in percentuale del fatturato realizzato dalle singole società del 
Gruppo utilizzatrici, ed a prestazioni di personale dirigenziale. 
Gli Oneri non operativi netti, pari a 20 milioni di euro, 
riguardano essenzialmente commissioni, pagate a Mediobanca 
per la proroga degli impegni assunti da Mediobanca stessa 
nell'ambito del contratto "Ferrari" citato nella Nota 14 del 
Bilancio d'esercizio (16 milioni di euro). 

Nel 2002 i Proventi non operativi netti si riferivano per 
630 milioni di euro alla plusvalenza netta sulla cessione 
del 34% delle azioni Ferrari S.p.A. a Mediobanca S.p.A. 

Le Imposte sono ammontate a 61 milioni di euro, dovuti alla 
cancellazione delle imposte differite attive nette, accantonate 
negli esercizi precedenti, in quanto non sussiste la ragionevole 
certezza del loro recupero negli esercizi successivi. 

Per gli stessi motivi non sono state conteggiate imposte differite 
attive sulla perdita fiscale dell'esercizio. 

Nel 2002 erano relative ad imposte differite attive nette da 
recuperare per 55 milioni di euro. 

Situazione patrimoniale 

La Situazione patrimoniale della Capogruppo può essere 
sintetizzata nella tabella che segue: 

(in milioni di euro) 

Immobilizzazioni 

Capitale d'esercizio 

Totale capitale investi to ne t to 

Patr imonio ne t to 5.415 5 934 

Posizione finanziaria netta (2.066) (2.041) 

Per quanto concerne le Immobilizzazioni la parte più rilevante 
è costituita dalle partecipazioni nelle più importanti società 
del Gruppo. Complessivamente ammontano al 31 dicembre 
2003 a 7.282 milioni di euro con un decremento netto di 768 
milioni di euro rispetto ai 31 dicembre 2002. 

Le principali variazioni in aumento hanno riguardato la 
sottoscrizione degli aumenti di capitale di Fiat Partecipazioni 
S.p.A. (già Sicind S.p.A.) (100 milioni di euro), di Comau B.V. 
(100 milioni di euro) e di CNH ("preferred shares") poi conferite 
a Fiat Netherlands Holding N.V. (1.382 milioni di euro). 
Le variazioni in diminuzione si riferiscono prevalentemente 
alle svalutazioni, per complessivi 2.374 milioni di euro, delle 
partecipate Fiat Partecipazioni S.p.A., Fiat Netherlands Holding 
N.V. e Magneti Marelli Holding S.p.A. 

Il Capitale d'esercizio è costituito da crediti/debiti verso l'Erario, 
commerciali e verso personale dipendente per 49 milioni di euro 
e da azioni proprie ordinarie per 28 milioni di euro (n. 4.384.019). 
Presenta un incremento rispetto al 31 dicembre 2002 di 246 
milioni di euro dovuto al rimborso del "cash collateral" di 250 
milioni di euro versato nel 2002 dal consorzio CAV.TO.MI. a 
garanzia del rilascio delle fidejussioni contrattualmente previste. 

Il Patrimonio netto ammonta al 31 dicembre 2003 a 5.415 milioni 
di euro con un decremento di 519 milioni di euro rispetto al 31 
dicembre 2002. Le variazioni sono da attribuirsi essenzialmente 
all'aumento di capitale deliberato dal Consiglio di 
Amministrazione il 26 giugno 2003 (1.836 milioni di euro) ed 
alla perdita dell'esercizio (2.359 milioni di euro). 

La Posizione finanziaria netta a fine 2003 è negativa per 2.066 
milioni di euro, contro 2.041 milioni di euro dell'esercizio 
precedente e include il finanziamento "Convertendo" per 3 
miliardi di euro concesso da un pool di Banche con scadenza 
settembre 2005, come più ampiamente illustrato nell'apposita 
sezione della Nota integrativa. Il peggioramento deriva 
essenzialmente dagli investimenti in partecipazioni in 
precedenza descritti, in parte controbilanciati dagli introiti 
relativi all'aumento di capitale. 

Il prospetto di dettaglio dei flussi monetari è riportato al termine 
della Nota integrativa del Bilancio di esercizio della Fiat S.p.A. 

2003 2002 

400 278 

(2.379) (2.866) 

(169) (26) 

(130) J126) 

(20) 632 

(61) 55 

(2.359) (2.053) 

Al 31.12.2003 Al 31.12.2002 

7.404 8.144 

_ 77 (169) 

7.481 7.975 
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Processo di transizione ai Principi Contabili Internazionali 
(IAS/IFRS) 

A seguito dell'entrata in vigore del Regolamento europeo 
n. 1606 del luglio 2002, le società degli Stati membri le cui 
azioni sono negoziate su un mercato regolamentato dell'Unione 
Europea sono tenute ad adottare gli standard contabili IAS/IFRS 
per la redazione dei bilanci consolidati del 2005. 

Dal primo semestre 2003 il Gruppo Fiat ha avviato un programma 
di implementazione degli IAS/IFRS attraverso la formazione 
di gruppi di lavoro, che hanno operato dapprima a livello di 
società capogruppo e poi per le principali società operative. 
Le analisi sono state sviluppate considerando sia gli IAS/IFRS 
in vigore, che le principali modifiche presenti nelle proposte 
di revisione degli stessi principi, ad oggi non ancora rese 
definitive. 

Alla data di chiusura dell'esercizio 2003: 

I sono state identificate le principali differenze tra i criteri 
contabili attualmente seguiti dal Gruppo Fiat, in conformità 
alle norme di legge sul bilancio interpretate e integrate 
secondo i principi contabili italiani, e le disposizioni degli 
IAS/IFRS applicabili; 

I è stato elaborato un piano di azione volto ad individuare 
gli interventi necessari ad adeguare i processi aziendali e 
i sistemi informativi del Gruppo, in modo da renderli atti 
a fornire le informazioni necessarie alla redazione, nel 2005, 
del bilancio consolidato del Gruppo secondo gli IAS/IFRS, 
e a consentire l'elaborazione di quelle relative all'esercizio 
2004, da presentare ai fini comparativi. 

Sulla base dei risultati del lavoro svolto si espongono, nel seguito, 
le principali differenze che avranno effetto sul patrimonio netto 
consolidato al 1° gennaio 2004, rielaborato secondo i nuovi 
principi contabili, e sui risultati economici futuri. 

Principi generali 

L'adozione del nuovo corpo di principi contabili comporterà 
una rivisitazione non solo dei criteri contabili di valutazione, 
ma altresì degli schemi di bilancio e del contenuto delle 
relative note. 

Per quanto attiene ai soli criteri di rilevazione e valutazione delle 
poste di bilancio, si precisa che le modifiche più significative 
sono riconducibili alle seguenti fattispecie: 

I sostituzione del criterio del trasferimento dei rischi e dei 
benefici rispetto all'iscrizione e allo storno di certe operazioni 
al momento del trasferimento della proprietà, dando 
prevalenza alla sostanza dell'operazione rispetto alla forma 
giuridica della stessa; 

I utilizzo (laddove espressamente richiesto) di criteri di 
valutazione alternativi rispetto al costo storico, quali il fair 
value o "valore equo" (soprattutto per gli strumenti finanziari) 
e il present value o "valore attuale" (per i fondi a medio-
lungo termine). 

Capitalizzazione dei costi di sviluppo 

I costi di sviluppo che soddisfano i requisiti indicati dallo IAS 
38 dovranno essere obbligatoriamente capitalizzati, mentre 
ora vengono prevalentemente riconosciuti a conto economico 
quando sostenuti; gli altri costi di ricerca e sviluppo continueranno 
invece ad essere contabilizzati nel conto economico, quando 
sostenuti. 

Altre immobilizzazioni immateriali 

In applicazione dello IAS 38, la maggior parte dei costi di 
impianto e di ampliamento, difformemente dalle norme italiane 
attuali, sono imputati a conto economico quando sostenuti. 
I costi di impianto e ampliamento relativi ad aumenti di capitale 
sociale, operazioni di finanziamento e simili, sono portati a 
riduzione delle relative riserve di patrimonio netto o dei 
finanziamenti emessi. 

La modifica al principio IAS 38 introduce il concetto di 
immobilizzazione immateriale a vita utile indefinita, che perciò 
non sarà più assoggettata ad ammortamento; tale principio si 
estende anche all'avviamento derivante da operazioni di 
"business combination". Tali immobilizzazioni dovranno essere 
annualmente assoggettate a test di impairment a livello del più 
piccolo aggregato di beni i cui flussi di cassa sono largamente 
autonomi rispetto ad altri flussi di cassa (cash generating unit), 
confrontando il valore di iscrizione con il relativo valore di 
mercato o "valore d' uso". 

Svalutazione di attività 

Se non diversamente stabilito dai singoli principi contabili 
applicabili, gli IAS/IFRS richiedono di valutare l'esistenza di 
perdite di valore ("impairment") delle attività in presenza di 
indizi che facciano ritenere che tale problematica possa sussistere. 

Le modalità previste per la determinazione della recuperabilità 
dei valori iscritti sono più specifiche rispetto a quelle attualmente 
vigenti in Italia, dove peraltro rileva esclusivamente il concetto 
di perdita durevole di valore. Ai fini IAS, invece, la perdita di 
valore (non necessariamente durevole) è rilevata confrontando 
il valore contabile iscritto in bilancio con il maggiore tra il 
prezzo netto di vendita e il valore d'uso del bene (o di una 
aggregazione di beni - le c.d. cash generating units). 

Riconoscimento dei ricavi 

In funzione dei nuovi principi generali sopra citati (trasferimento 
dei rischi e benefici) sono state analizzate le diverse fattispecie 
contrattuali che regolano il riconoscimento dei ricavi. La differenza 
più significativa riguarda i ricavi derivanti dalla vendita di veicoli 
ceduti con opzione di riacquisto, che attualmente vengono 
riconosciuti integralmente al momento del passaggio formale 
della proprietà del veicolo, mentre secondo gli IAS verranno 
contabilizzati come leasing operativi. 
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Strumenti finanziari 

Gli IAS 32 e 39 prevedono che le imprese classifichino gli 
strumenti finanziari, in funzione della loro destinazione, in 
categorie differenti rispetto a quelle previste dalla normativa 
vigente in Italia. I criteri di rilevazione, misurazione e valutazione 
degli strumenti finanziari saranno conseguenti a tale classificazione 
e pertanto potranno in taluni casi differire in modo sostanziale 
da quelli attuali. 

Secondo tali principi, inoltre, anche gli strumenti derivati sono 
attività e passività finanziarie da rilevare in bilancio, a differenza 
di quanto indicato dai principi contabili italiani, per i quali è 
prevista la rilevazione nei conti d'ordine, con l'iscrizione in 
bilancio solamente in talune situazioni. 

Gli effetti complessivi che deriveranno dall'adozione di tali 
principi potranno variare in funzione delle modalità con cui 
verranno recepiti nell'ordinamento europeo, nonché di probabili 
ulteriori modifiche che lo IASB potrà apportare agli stessi. Si 
può peraltro anticipare fin d'ora che effetti anche significativi 
sull'indebitamento lordo potranno derivare dalla diversa 
contabilizzazione delle operazioni di smobilizzo crediti, 
in particolare pro-solvendo e securitization. 

Benefici ai d ipendent i 

Lo IAS 19 disciplina le modalità di contabilizzazione dei benefici 
a favore dei dipendenti e pertanto il Gruppo ha dedicato uno 
specifico team di lavoro all'analisi degli istituti giuslavoratoristici, 
in Italia e all'estero, allo scopo di identificare eventuali differenze 
con i principi attuali. In particolare, per quanto riguarda i 
programmi a benefici definiti ai dipendenti successivi al 
rapporto di lavoro, lo IAS 19 richiede che l'ammontare 

dell'obbligazione maturata a fine esercizio sia proiettata al 
futuro, per stimare l'ammontare da liquidare al momento della 
risoluzione del rapporto di lavoro, e successivamente attualizzata 
secondo una specifica metodologia attuariale ("Project Unit 
Credit Method"). Quale conseguenza dell'adozione del suddetto 
principio contabile, il trattamento di fine rapporto, iscritto nei 
bilanci delle controllate italiane, dovrà essere rideterminato. 

Fondi per rischi e oneri 

Secondo lo IAS 37 i fondi per rischi e oneri sono stanziati 
esclusivamente in presenza di una obbligazione attuale, 
conseguente a eventi passati, che può essere di t ipo legale, 
contrattuale oppure derivare da dichiarazioni o comportamenti 
dell'impresa che determinano valide aspettative nelle persone 
coinvolte (obbligazioni implicite). Taluni fondi, ora stanziati nel 
rispetto della vigente normativa italiana, potrebbero non 
soddisfare tutti i requisiti previsti dagli IAS per il relativo 
stanziamento. Secondo lo IAS 37, inoltre, gli accantonamenti 
sono rilevati al valore rappresentativo della migliore stima 
dell'ammontare che l'impresa pagherebbe per estinguere 
l'obbligazione e, quando l'effetto finanziario del tempo è 
significativo, il costo stimato è oggetto di attualizzazione, 
tecnica peraltro non prevista dall'attuale normativa italiana. 

Bilancio consolidato 

Nel primo bilancio consolidato secondo principi IAS/IFRS alla 
data di transizione saranno applicati i criteri di consolidamento 
previsti dallo IAS 27, che differiscono rispetto agli attuali 
previsti dalla normativa italiana soprattutto per il 
consolidamento delle controllate che svolgono attività 
dissimile. 
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Corporate Governance 

Il Gruppo Fiat aderisce e si conforma al Codice di 
Autodisciplina delle società quotate italiane, che è indicato 
come punto di riferimento nella regolamentazione emanata 
da Borsa Italiana in materia di governo societario. 

Inoltre, in quanto emittente strumenti finanziari quotati su 
diversi mercati internazionali tra cui il NYSE, adotta un sistema 
di corporate governance in linea con i principi di best practice 
internazionali ed in particolare con la normativa statunitense, 
di recente rinnovata con II Sarbanes-Oxley Act. 

Si segnala che, in adempimento degli obblighi regolamentari 
di Borsa Italiana e della normativa statunitense rivolta agli 
emittenti stranieri, viene redatta una Relazione sulla Corporate 
Governance, consultabile sul sito internet www.fiatgroup.com  
sezione "Azionisti ed Investitori" da cui, nell'esposizione che 
segue, sono ripresi ampi stralci. 

In tale Relazione sono pure riportate, nell'apposita Sezione Ili 
"Standard di Corporate governance statunitensi", le più 
significative differenze tra il modello di corporate governance 
adottato e quello cui sono tenuti gli emittenti statunitensi 
con titoli quotati. 

Si noti inoltre che nel seguito sono frequentemente citate 
le norme statutarie in vigore delle quali viene proposta una 
significativa rivisitazione in relazione sia all'intervenuta riforma 
del diritto societario sia ai più recenti orientamenti in tema di 
governo societario. Nei casi in cui abbiano rilevanza si illustrano, 
accanto alla norma statutaria in vigore, le modifiche che saranno 
sottoposte all'esame dell'assemblea. 

Consiglio di Amministrazione 

Il Consiglio di Amministrazione è formato, secondo la previsione 
statutaria, da un numero di componenti variabile da un minimo 
di nove ad un massimo di quindici. L'assemblea del 13 maggio 
2003 ha fissato in undici il numero dei componenti il Consiglio 
per gli esercizi 2003, 2004 e 2005 che resteranno in carica fino 
alla data dell'assemblea convocata per l'approvazione del 
bilancio dell'esercizio 2005. 
La composizione attuale comprende tre amministratori esecutivi 
e otto amministratori non esecutivi, ossia non titolari di deleghe 
0 funzioni direttive nella Società o nel Gruppo, di cui cinque 
indipendenti. 
In particolare sono amministratori esecutivi il Presidente, 
l'Amministratore Delegato e l'amministratore Luca Cordero di 
Montezemolo, il quale, pur non ricoprendo particolari cariche in 
conformità allo Statuto, viene definito amministratore esecutivo 
in quanto responsabile del settore Ferrari-Maserati ove ricopre 
le più rilevanti cariche sociali con ampie deleghe. 

1 requisiti di indipendenza degli amministratori, recentemente 
resi più stringenti dalla normativa sia italiana sia statunitense, 
vengono accertati annualmente e riguardano l'inesistenza di 
relazioni economiche e di partecipazione con la Società, i suoi 
amministratori esecutivi, le sue controllanti o controllate nonché 
di relazioni di parentela con gli amministratori esecutivi delle 
suddette società, di rilevanza tale da condizionare l'autonomia 
di giudizio. 

Il Consiglio ha ancora recentemente accertato la permanenza 
in capo agli amministratori Angelo Benessia, Flavio Cotti, Luca 
Garavoglia, Hermann-Josef Lamberti e Sergio Marchionne dei 
requisiti di indipendenza citati. 

La presenza di cinque amministratori indipendenti soddisfa 
largamente i requisiti contenuti nelle raccomandazioni del 
Codice di Autodisciplina. 

Alcuni degli attuali amministratori ricoprono cariche in altre 
società quotate o di interesse rilevante. Escludendo le cariche 
ricoperte dagli amministratori esecutivi all'interno del Gruppo 
Fiat, le più significative sono le seguenti: 

I Umberto Agnelli: Presidente Giovanni Agnelli e C. Sapa, 
Presidente IFI S.p.A., Consigliere Mediobanca S.p.A. e 
Worms & Cie; 

I Angelo Benessia: Vice Presidente RCS Quotidiani S.p.A.; 

I Luca Cordero di Montezemolo: Consigliere Tod's S.p.A., 
Merloni Elettrodomestici S.p.A., Unicredit Banca d'Impresa 
S.p.A., Pinault Printemps Redoute; 

I Flavio Cotti: Chairman dell'Advisory Board di Credit Suisse 
Group; 

I John Elkann: Consigliere Giovanni Agnelli e C. Sapa, 
IFI S.p.A., Exor Group; 

I Luca Garavoglia: Presidente Davide Campari Milano S.p.A.; 

I Franzo Grande Stevens: Presidente P. Ferrerò & C. S.p.A. 
e Juventus S.p.A., Consigliere IFI S.p.A., IFIL S.p.A., Davide 
Campari Milano S.p.A., IPI S.p.A., Pininfarina S.p.A., RCS 
Mediagroup S.p.A, Toro Assicurazioni S.p.A., Banca del 
Piemonte, Banca Sella, Exor Group; 

I Hermann-Josef Lamberti: Membro del Consiglio di gestione 
della Deutsche Bank A.G., Consigliere Eurex Deutschland, 
Euroclear Bank S.A., Schering A.G.; 

I Sergio Marchionne: Presidente Lonza Group A.G., 
Amministratore Delegato SGS S.A., Consigliere Serono S.A.; 

I Daniel J. Winteler: Consigliere IFIL, Worms & Cie, ClubMed, 
Juventus S.p.A. 

Lo Statuto non stabilisce particolari formalità per la nomina 
degli amministratori né per la presentazione delle candidature. 
Tuttavia, come prassi, l'azionista di maggioranza si conforma 
alla raccomandazione del Codice di Autodisciplina e, anche 
in occasione dell'Assemblea del 13 maggio 2003 che ha 
provveduto a rinnovare l'intero Consiglio di Amministrazione, 
le proposte di nomina presentate sono state depositate, 
con i curricula dei candidati, dieci giorni prima di quello 
fissato per l'assemblea in prima convocazione. 

http://www.fiatgroup.com
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Ripartizione delle competenze e delle deleghe 
nel Consiglio di Amministrazione 

Premesso che lo Statuto (articolo 18) attribuisce la 
rappresentanza della Società, in via disgiunta, agli 
amministratori che rivestono cariche sociali, il Consiglio di 
Amministrazione ha, come in passato, adottato un modelio 
di delega che prevede il conferimento al Presidente e 
all'Amministratore Delegato di ampi poteri operativi. 
Conseguentemente essi possono, disgiuntamente, compiere 
tutti gli atti di ordinaria e straordinaria amministrazione che 
rientrino nell'oggetto sociale e che non siano riservati per 
legge o diversamente delegati o avocati dal Consiglio stesso. 
Nei fatti il Presidente esercita un ruolo di coordinamento 
delle attività del Consiglio di Amministrazione e di indirizzo 
delle scelte strategiche mentre l'Amministratore Delegato 
provvede alla gestione esecutiva. 

Il Consiglio ha definito le "Linee guida sulle operazioni 
significative e con parti correlate" attraverso le quali ha riservato 
ai propri preventivi esame ed approvazione le operazioni aventi 
un significativo rilievo economico, patrimoniale e finanziario e 
le più significative operazioni con parti correlate ed ha deciso 
di assoggettare a particolari criteri di correttezza sostanziale 
e procedurale tutte le operazioni con parti correlate. 

Sono quindi sottratte alla delega conferita agli Amministratori 
esecutivi le decisioni che concernono le operazioni significative, 
intendendosi per tali quelle che, di per sé, sottopongano la 
società alla necessità di comunicazione al mercato secondo le 
prescrizioni delle autorità di vigilanza. 

Quando venga a presentarsi la necessità per la Società di dar 
corso ad operazioni significative, gli organi delegati devono 
mettere a disposizione del Consiglio di Amministrazione 
con ragionevole anticipo un quadro riassuntivo delle analisi 
condotte in termini di coerenza strategica, di fattibilità 
economica e di atteso ritorno per la Società. 

Sono sottratte alla delega conferita agli Amministratori esecutivi 
anche le decisioni che concernono le più significative operazioni 
con parti correlate, che sono tutte sottoposte a particolari criteri 
di correttezza sostanziale e procedurale e di informativa al 
Consiglio. 

Il principio della collegialità delle decisioni, da adottarsi 
nei casi rilevanti, è altresì oggetto di un ampio processo di 
revisione, avviato dai consigli di amministrazione delle società 
appartenenti al Gruppo, volto alla ridefinizione della struttura 
delle deleghe di poteri ai rispettivi amministratori esecutivi. 

Lo Statuto (articolo 15) stabilisce che il Consiglio di 
Amministrazione si debba riunire almeno trimestralmente e 
che in tali occasioni gli amministratori cui sono stati delegati 
poteri riferiscano al Consiglio ed al Collegio sull'attività svolta 
nell'esercizio delle deleghe, sulle operazioni di maggior rilievo 
effettuate dalla società o dalle società controllate e su quelle 
in potenziale conflitto di interesse. Nell'ambito delle proposte 
modifiche statutarie vi è quella di aggiornare tale previsione 
in funzione del nuovo art. 2381 del codice civile che di fatto 

recepisce le raccomandazioni del Codice di Autodisciplina 
cui Fiat aveva già conformato il suo comportamento. 

Secondo la nuova formulazione statutaria proposta, gli 
amministratori cui sono stati delegati poteri riferiscono in 
occasione delle riunioni di Consiglio sul generale andamento 
della gestione e sulla sua prevedibile evoluzione nonché sulle 
operazioni di maggior rilievo effettuate dalla società o dalle 
società controllate. Inoltre il Consiglio esamina i piani strategici, 
industriali e finanziari, valuta l'adeguatezza dell'assetto organizzativo, 
amministrativo e contabile della società e, sulla base della 
relazioni degli organi delegati, il generale andamento della 
gestione. Ciascun amministratore deve riferire al Consiglio 
ed al Collegio ogni interesse che, per conto proprio o di terzi, 
abbia in una determinata operazione della società. 

Nel corso del 2003 il Consiglio si è riunito tredici volte per 
esaminare ed assumere deliberazioni in merito all'andamento 
della gestione nei vari Settori di attività, ai risultati consuntivi 
trimestrali, al piano strategico di rilancio, all'aumento di capitale, 
al budget, alle proposte relative alla struttura organizzativa e a 
quelle relative alle operazioni significative e con parti correlate 
presentate dagli amministratori esecutivi, alla nomina delle 
cariche sociali, all'attività del Comitato per il controllo interno 
ed alle proposte presentate dal Comitato nomine e compensi, 
determinando, con il consenso dei sindaci, la remunerazione 
degli Amministratori esecutivi. La documentazione contenente 
gli elementi utili per la discussione è stata trasmessa a 
consiglieri e sindaci, salvo i casi di urgenza e di particolare 
riservatezza, nei giorni precedenti le riunioni. 

Comitat i 

Il Consiglio ha istituito il Comitato nomine e compensi ed il 
Comitato per il controllo interno mentre non ha finora ritenuto 
necessaria l'istituzione di un Comitato per le nomine degli 
amministratori, avendo affidato nelle precedenti occasioni al 
Presidente il ruolo di coordinare la raccolta delle proposte e 
delle candidature. 

Comitato nomine e compensi 

Il Consiglio ha istituito al suo interno il Comitato nomine e 
compensi costituito dai seguenti cinque amministratori, di 
cui tre non esecutivi e, tra questi, due indipendenti: Umberto 
Agnelli (Presidente), Flavio Cotti, Franzo Grande Stevens, 
Hermann Josef Lamberti e Giuseppe Morchio. Le regole 
minime di composizione, compiti e funzionamento del 
Comitato sono stabiliti dal relativo Regolamento. 

Il Comitato esprime le proprie valutazioni a riguardo delle 
proposte concernenti le politiche generali retributive applicabili 
all'alta direzione e la nomina degli amministratori esecutivi 
delle principali società controllate. Partecipa alla definizione 
ed elaborazione dei piani di stock option da sottoporre 
all'approvazione del Consiglio ed ha il compito di formulare 
al Consiglio, in assenza dei diretti interessati, proposte in 
merito ai piani di retribuzione individuali del Presidente e 
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dell'Amministratore Delegato e degli altri amministratori 
che ricoprano particolari cariche. 

Nel corso dell'esercizio 2003 il Comitato per le nomine ed 
i compensi si è riunito cinque volte per esaminare le proposte 
da presentare al Consiglio in merito alla definizione dei piani 
retributivi e di stock option per il vertice aziendale, agli 
avvicendamenti nelle funzioni della capogruppo ed a quelli 
nelle cariche sociali delle società caposettore. 

La remunerazione degli amministratori, stabilita dalla citata 
assemblea del 13 maggio 2003, prevede un compenso fisso 
di euro 50.000 annui, un gettone di presenza di 3.000 euro per 
ciascuna riunione di Consiglio o Comitato cui l'amministratore 
partecipa, oltre alla quota proporzionale del pramio della 
polizza assicurativa a copertura della responsabilità civile 
derivante da obblighi legali e contrattuali inerenti la funzione 
di amministratore. 

Il Consiglio di Amministrazione, con il consenso dei sindaci, 
ha attribuito al Presidente e all'Amministratore Delegato un 
compenso fisso per la carica ai sensi dell'articolo 2389 del 
codice civile. Inoltre sono state attribuite all'Amministratore 
Delegato, a titolo di compenso variabile in funzione della 
performance, stock option in parte esercitabili solo al 
raggiungimento di obiettivi di redditività predeterminati 
per entità e periodo di riferimento. 

Informazioni dettagliate circa la remunerazione degli 
amministratori e le stock option sono fornite nella Nota 
Integrativa del Bilancio d'esercizio. 

Il Sistema di Controllo Interno e il relativo Comitato 

Sin dal 1993 Fiat si è dotata di un Codice Etico di 
comportamento e nel maggio 1999 di un Sistema di Controllo 
Interno articolato sul modello scaturente dal COSO Report, 
cui hanno fatto seguito la diffusione nel Gruppo della "Politica 
sul Sistema di Controllo Interno" e l'istituzione dell'apposito 
Comitato. 

Nel corso dell'esercizio 2002 è stato elaborato un più 
dettagliato Regolamento del Comitato per il controllo interno, 
approvato dal Consiglio di Amministrazione che ha inoltre 
formulato, anche al fine di recepire le modifiche introdotte nel 
Codice di Autodisciplina, le "Linee di indirizzo per il Sistema 
di Controllo Interno", entrate in vigore il 1° gennaio 2003. 

Il Comitato per il controllo interno è composto da almeno tre 
amministratori indipendenti ed ha il compito di assistere, con 
funzioni consultive e propositive, il Consiglio di Amministrazione 
nelle proprie responsabilità relative all'affidabilità del sistema 
contabile e delle informazioni finanziarie, al Sistema di Controllo 
Interno, alla scelta ed alla supervisione dell'attività svolta dai 
revisori estemi ed alla supervisione dell'attività dell'Internai Audit. 

Il Comitato si riunisce su convocazione del suo Presidente ogni 
qualvolta questi lo ritenga opportuno, ma almeno semestralmente, 
o quando ne facciano richiesta il Presidente del Collegio 
Sindacale od il Preposto. Partecipano alle riunioni del Comitato 

il Presidente del Collegio Sindacale, od altro sindaco effettivo 
da esso delegato, ed il Preposto. 

Gli amministratori che rivestono cariche sociali, la società di 
revisione, il responsabile della funzione amministrativa ed 
eventuali altri soggetti partecipano alle riunioni del Comitato 
su invito del Presidente del Comitato. Il Comitato si riunisce 
senza la presenza degli amministratori che rivestono cariche 
sociali almeno due volte in ciascun esercizio. 

Nel corso del 2003 il Comitato si è riunito sette volte e tra 
le attività di maggior rilievo si segnalano il riesame della 
collocazione organizzativa della funzione Internai Audit, 
ora alle dirette dipendenze dell'Amministratore Delegato, 
con conseguente concentrazione nel relativo responsabile 
di ruoli quali il Preposto al Sistema di Controllo Interno e 
l'organismo di vigilanza (Compliance Officer) in tema di 
modello organizzativo ex D.Lgs. 231/2001, nonché l'esame 
delle proposte relative al rinnovo dell'incarico di revisione 
contabile, ai criteri per il conferimento di incarichi a soggetti 
diversi dalla società di revisione incaricata e a soggetti alla 
stessa collegati (Non Audit Services) e alle procedure attuative 
dei Controlli e delle Procedure relativi alla Divulgazione 
dell'Informativa esterna (Disclosures & Controls Procedures) 
in applicazione del Sarbanes Oxley Act. Nel corso dei primi 
tre mesi del 2004, il Comitato si è riunito due volte. 

Il Comitato è costituito dai seguenti tre amministratori 
indipendenti: A. Benessia (Presidente), L. Garavoglia e 
S. Marchionne. 

Il Preposto al Sistema di Controllo Interno è nominato 
dal Consiglio di Amministrazione e non è gerarchicamente 
sottoposto a responsabili di aree operative ma riferisce 
esclusivamente all'Amministratore Delegato, al Comitato 
ed al Collegio Sindacale. 

Attualmente il Preposto è il responsabile della funzione Internai 
Audit e si avvale delle prestazioni professionali di Fiat Revi, 
società consortile di elevata funzionalità e capacità operativa, 
che svolge nell'ambito del Gruppo la funzione di Internai 
Audit. 

Parte essenziale del Sistema di Controllo Interno, oltre al 
Codice di Condotta che nel 2002 ha sostituito il Codice Etico, 
è il Modello Organizzativo adottato con delibera del Consiglio 
di Amministrazione del 28 febbraio 2003 in attuazione della 
normativa afferente la "Disciplina della responsabilità 
amministrativa degli enti" di cui ai sensi dei D. Lgvi. n. 231/2001 
e n. 61/2002. 

Il Modello Organizzativo del Gruppo Fiat, redatto in 
ottemperanza alle linee guida formulate da Confindustria, si 
compone di una Parte Generale e di due Parti Speciali (Reati 
nei rapporti con la Pubblica Amministrazione e Reati Societari). 
È stata istituita la funzione di Compliance Officer, organismo 
di vigilanza ai sensi del D.Lgs. n. 231/2001, con il compito di 
promuovere l'attuazione efficace e corretta del Modello anche 
attraverso il monitoraggio dei comportamenti aziendali ed 
il diritto ad una informazione costante sulle attività rilevanti. 
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Le società del Gruppo stanno progressivamente adottando 
modelli organizzativi in linea con le regole ed i principi generali 
contenuti in quello della Capogruppo, dopo aver individuato i 
rispettivi processi sensibili e le procedure specifiche da costruire 
sulle singole realtà aziendali. 

Trattamento delle informazioni riservate 

Nel 2002 è stata adottata una procedura interna per il 
trattamento delle informazioni riservate diffusa mediante 
apposita disposizione organizzativa dall'Amministratore 
Delegato. In essa vengono definite le t ipologie di "informazioni 
riservate", sono indicati compiti e ruoli dei responsabili deputati 
alla gestione di tali informazioni, vengono richiamate le norme 
che regolano la diffusione delle notizie "price sensitive" e le 
modalità che i responsabili sono tenuti ad utilizzare per il 
trattamento e la pubblicazione di tali notizie. Tale procedura, 
che ha lo scopo di prevenire ed evitare le possibili fughe di 
notizie riservate, richiama anche le sanzioni previste in questi 
casi dal Codice di Condotta a carico dei dipendenti, mentre 
ricorda che al rispetto delle stesse disposizioni e cautele sono 
tenuti anche amministratori e sindaci. 

In ottemperanza alle disposizioni del Regolamento di Borsa 
è stato pure adottato il codice di comportamento per la 
comunicazione da parte delle persone rilevanti delle operazioni 
cosiddette di "internai dealing". Sono stati indicati limiti 
temporali e quantitativi inferiori a quelli del Regolamento di 
Borsa cosicché le persone rilevanti - che sono individuate in 
apposito allegato del Regolamento Internai Dealing - devono 
segnalare senza indugio le operazioni che eccedono 80.000 
euro e mensilmente quelle che eccedono il controvalore di 
15.000 euro. Nel corso degli ultimi dodici mesi non sono 
state segnalate operazioni rilevanti. 

Rapporti con azionisti e investitori 

È primario interesse della Società instaurare e mantenere un 
costante dialogo con i propri Azionisti e con gli Investitori 
Istituzionali e quindi sono state attivate apposite strutture 
dedicate a mantenere i rapporti con questi soggetti. 

Sono organizzati frequenti incontri e "conference cali" con 
investitori istituzionali ed analisti, utilizzando anche il sito 
Internet (www.fiatgroup.com), interamente rinnovato nel 
febbraio 2004, per diffondere contemporaneamente al pubblico 
quanto viene presentato e discusso nel corso di tali eventi. 

Tramite lo stesso sito vengono messe a disposizione del 
pubblico informazioni di carattere istituzionale, notizie 
economico-finanziarie periodiche e straordinarie, il calendario 
programmato per gli eventi societari e tutta la documentazione 
relativa alla corporate governance. 

In particolare nel corso del 2003 sono stati organizzati incontri 
e conference cali aventi ad oggetto, oltre all'informativa 
economico-finanziaria periodica, l'illustrazione del Piano di 
rilancio e l'aumento di capitale. 

Sono attivi un numero verde (800-804027) e indirizzi di 
posta elettronica (serviziotitoli@fiataroup.com e 
investor.relations@aeva.fiatgroup.com) per raccogliere le 
richieste di informazioni e fornire chiarimenti e delucidazioni 
sulle operazioni poste in essere nei confronti degli Azionisti. 

Il Regolamento di Assemblea è stato adottato nel 2000 con 
l'intento di garantire un ordinato e funzionale svolgimento delle 
assemblee, puntualizzare diritti e doveri di tutti i partecipanti 
e stabilire regole chiare e univoche senza voler in alcun modo 
limitare o pregiudicare il diritto di ciascun socio di esprimere 
le proprie opinioni e formulare richieste di chiarimento sugli 
argomenti posti all'ordine del giorno. 

Collegio Sindacale 

Il Collegio Sindacale è composto da tre sindaci effettivi e 
tre supplenti che, ai sensi dello Statuto (articolo 19), devono 
possedere tutti il requisito dell'iscrizione al Registro dei Revisori 
Contabili ed aver esercitato l'attività di controllo legale dei conti 
per un periodo non inferiore a tre anni. Inoltre non possono 
ricoprire più di cinque incarichi di sindaco effettivo in altre 
società quotate ad esclusione delle società controllanti e 
controllate di Fiat S.p.A. 

Lo Statuto garantisce alle minoranze opportunamente 
organizzate di nominare un sindaco così come previsto dal 
Testo Unico della Finanza. La quota di partecipazione necessaria 
per presentare una lista di candidati è stata fissata nel 3% con 
l'obiettivo di ottenere candidature sostenute da una minoranza 
sufficientemente indicativa e autorevole. Ad oggi gli azionisti di 
minoranza non si sono avvalsi di tale facoltà tuttavia Fiat ritiene 
che l'indipendenza del proprio organo di controllo sia comunque 
garantita attraverso i requisiti di indipendenza e professionalità 
prescritti da legge e Statuto e l'indiscussa autorevolezza 
professionale che ha sempre caratterizzato i componenti 
il Collegio Sindacale. 

Peraltro in relazione alla maggior frammentazione dei possessi 
azionari riscontrata di recente ed al fine di rendere più agevole 
la presentazione di liste da parte degli azionisti di minoranza 
si propone all'assemblea, tra le modifiche statutarie, di ridurre 
all'1% la quota di partecipazione necessaria per presentare 
una lista di candidati. 

Lo Statuto stabilisce che le liste presentate devono essere 
depositate presso la sede della società almeno dieci giorni 
prima di quello fissato per l'assemblea in prima convocazione, 
e, a pena di irricevibilità, che le stesse siano accompagnate 
dalle dichiarazioni dei candidati in merito al possesso dei 
requisiti normativamente e statutariamente prescritti e 
all'inesistenza di cause di ineleggibilità e di incompatibilità. 

http://www.fiatgroup.com
mailto:serviziotitoli@fiataroup.com
mailto:investor.relations@aeva.fiatgroup.com
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Piani di Stock Option 

Il Consiglio ha varato ad oggi Piani di Stock Option che hanno 
interessato complessivamente circa 900 dirigenti delle società del 
Gruppo, italiane ed estere, con la qualifica di direttore o inseriti 
nel programma di sviluppo manageriale per dirigenti con alto 
potenziale. Caratteristiche comuni dei Regolamenti dei Piani 
sono le seguenti: 

I le opzioni sono attribuite ai singoli sulla base di criteri 
oggettivi che tengono conto del livello di responsabilità 
affidata e delle performance; 

I in caso di cessazione del rapporto di lavoro o di perdita 
dell'appartenenza al Gruppo, le opzioni non ancora 
esercitabili cessano da ogni effetto mentre quelle già 
maturate possono essere esercitate, salvo alcune eccezioni, 
entro trenta giorni dalla data dell'evento; 

I il prezzo stabilito per l'esercizio delle opzioni, che viene 
determinato sulla base delle quotazioni medie di Borsa nel 
mese precedente la loro attribuzione, potrà variare in funzione 
di eventuali operazioni sul capitale della Società e dovrà essere 
corrisposto in contanti all'atto dell'acquisizione delle azioni; 

I le opzioni sono esercitabili di norma trascorso un anno 
dalla data di attribuzione e per i successivi otto anni, ma nei 

primi quattro anni l'esercizio è limitato a quote annue, 
cumulabili, non superiori al 25% del totale attribuito. 

Le Stock Option deliberate nel 2003 riguardano 
complessivamente 1.045.943 azioni acquistabili f ino al 2010 con 
limitazioni nei primi tre anni anche correlate al raggiungimento 
di prestabiliti obiettivi. Tenuto conto delle opzioni decadute 
per cessazione del rapporto di lavoro, a fronte dei suddetti 
Piani, residuano complessivamente 12.697.743 opzioni a fronte 
di altrettante azioni proprie da cedere ai titolari delle opzioni 
secondo le condizioni previste nei relativi Regolamenti. 

Il Consiglio di Amministrazione ha inoltre deliberato di 
attribuire all'lng. Giuseppe Morchio, quale unica componente 
del compenso variabile per la carica di Amministratore Delegato, 
opzioni per l'acquisto di n. 13.338.076 azioni Fiat ordinarie al 
prezzo di euro 5,623 per azione, esercitabili dal 27 marzo 2004 
al 27 marzo 2010. In ciascuno dei primi cinque anni matura il 
diritto di acquistare una quota massima pari al 20% del totale. 
I due terzi delle quote che matureranno il 27 marzo dal 2005 al 
2008 saranno esercitabili solo al raggiungimento di prestabiliti 
obiettivi di redditività nel periodo di riferimento. 

Si riepilogano i dati relativi alle opzioni in essere al 31 dicembre 
2003 destinate ai dipendenti. 

2003 2002 

Numero Prezzo medio Prezzo Numero Prezzo medio Prezzo 
di azioni di esercizio (*) di mercato di azioni di esercizio (*) di mercato 

Diritti esistenti all'1/1 15.791.700 18,8 7,7 12.608.500 24,41 17,92 

Nuovi diritt i assegnati nel per iodo 1.045.943 6,69 6,69 6.420.000 11,32 11,32 

Opzioni decadute 4.139.900 - - 3.236.800 - _ 

Diritti esistenti al 31/12 12.697.743 16,46 6,14 15.791.700 18,8 7,7 

Di cui: esercitabili al 31/12 5.537.925 20,45 6,14 3.784.575 25,86 7,7 

(*) A seguito degli aumenti di capitale del gennaio 2002 e luglio 2003 i prezzi di esercizio sono stati rettificati applicando i fattori determinati da Borsa Italiana rispettivamente pari a 
0,98543607 e 0,93167321 
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Rapporti infragruppo e con parti correlate 

I rapporti fra le società del Gruppo, sia nell 'ambito delle 
integrazioni produttive verticali sia per quanto riguarda le 
prestazioni di servizi, sono regolati a condizioni competit ive 
rispetto a quelle di mercato tenuto conto della qualità dei beni 
e dei servizi prestati. 

Si ricorda che un Settore del Gruppo ha un'attività finalizzata a 
fornire prestazioni e servizi ad altre società del Gruppo attraverso 
società costituite in ottica di specializzazione, di ottenimento di 
crescenti livelli qualitativi e di economie di scala. 

In tale struttura organizzativa, i rapporti fra la Capogruppo Fiat 
S.p.A. e le proprie società controllate e collegate più significativi 
hanno riguardato: 

I concessione della licenza d'uso del marchio Fiat, con un 
corrispettivo determinato in percentuale del fatturato: Fiat 
Auto S.p.A. (0,5%); 

I effettuazione di prestazioni di personale dirigenziale Fiat 
presso Fiat Auto S.p.A., Iveco S.p.A., Teksid S.p.A., Magneti 
Marelli Holding S.p.A., Fiat Engineering S.p.A., Comau S.p.A., 
e altre minori; 

I concessione di fidejussioni e garanzie per emissione di billets 
de tresorerie (Fiat France S.A.), di prestiti obbligazionari e 
linee di credito (Fiat Finance and Trade Ltd, Fiat Finance 
Luxembourg S.A., Fiat Auto Financial Services Limited e 
New Holland Credit Company LLC), per finanziamenti 
concessi da banche (Fiat Auto S.p.A., Teksid S.p.A., Fiat 
Partecipazioni S.p.A. (già Sicind S.p.A.), Fiat Automoveis S.A., 
Banco CNH Capitai S.A., Case LLC, e altre minori), a fronte 
pagamento affitti di immobili (Ingest Facility S.p.A., Fiat Auto 
S.p.A., Isvor Fiat S.c.p.A., Editrice La Stampa S.p.A., 
Fiat Automobi l Vertriebs GmbH, International Metropolitan 
Automotive Promotion (France) S.A., Fiat Motor Sales Ltd 
ed altre minori); 

I locazione di immobil i ad ingest Facility S.p.A. e Fiat i&CS 
S.r.l.; 

I finanziamenti a e da Fiat Ge.Va. S.p.A.; 

I acquisto di servizi di assistenza e consulenza da Fiat Gesco 
S.p.A. (in materia fiscale e amministrativa), Fiat Ge.Va. S.p.A. 
(servizi finanziari), Fiat International S.p.A. (relazioni 
internazionali); 

I acquisto di servizi di ispettorato e "internai auditing" 
da Fiat Revi S.c.r.l.; 

I acquisto di servizi informatici da Global Value S.p.A.; 

I acquisto di servizi per relazioni esterne da Fiat l&CS S.r.l.; 

I acquisto della disponibilità di locali attrezzati ad uso ufficio, 
di servizi di manutenzione di mobili e immobili da Ingest 
Facility S.p.A. e di altri servizi generali da Fiat Servizi per 
l'Industria S.c.p.a.; 

I acquisto di servizi di formazione del personale da Isvor 
Fiat S.c.p.A.; 

I acquisto di autovetture da Fiat Auto S.p.A. 

Tra i rapporti con parti correlate si citano, le prestazioni 
professionali per consulenze svolte dall'Avv. Franzo Grande 
Stevens a Fiat S.p.A. per euro 317 migliaia e a Fiat 
Partecipazioni S.p.A. per euro 599 migliaia, le prestazioni per 
consulenze svolte dal Dott. Luigi Arnaudo a Fiat S.p.A. per euro 
40 migliaia, la prestazione professionale da parte dello Studio 
Benessia-Maccagno, connessa alla partecipazione Italenergia 
Bis per l ' importo di 2,5 milioni di euro. 

I rapporti di fornitura di beni e di servizi realizzati all'interno del 
Gruppo e rientranti nell'attività tipica delle società interessate 
sono globalmente rappresentati per Settore in altra sezione 
della presente Relazione (Nota 21 "Altre informazioni"). 

Sulla base delle informazioni ricevute dalle società del 
Gruppo, non sono state rilevate operazioni atipiche od inusuali. 
Le operazioni straordinarie infragruppo o con parti correlate 
più significative sono le seguenti: 

Partecipazioni detenute da amministratori e sindaci (art. 79 regolamento Consob delibera n° 11971 del 14.5.1999) 

(numero di azioni) 

Cognome e nome Società Partecipata 

Numero azioni 
possedute al Numero azioni 

31.12.2002 acquistate nel 2003 
Numero azioni 

vendute nel 2003 

Numero azioni 
possedute al 

31.12.2003 
Cordero di Montezemolo Luca Fiat ordinarie (1) 11.984 7.188 19.172 
Elkann John Philip Fiat ordinarie 300 - 300 _ 
Ferrerò Cesare Fiat ordinarie 1 - - 1 
Fresco Paolo Fiat ordinarie 211.452 5.650 - (2)217.102 
Galateri di Genola Gabriele Fiat ordinarie 2.750 - _ (3) 2.750 

Fiat privi legiate 440 - - (3)440 
Rohatyn Felix George Fiat ordinarie 1.000 - - (2) 1.000 
(1) azioni detenute al 28.2.2003 data di nomina 

(2) azioni detenute al 28.2.2003 data di cessazione dalla carica 

(3) possesso indiretto tramite coniuge, azioni detenute alla data del 12.4.2003 data cessazione della carica 
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I nell'aprile 2003 CNH Global ha effettuato un aumento di 
capitale per $ 2 miliardi mediante emissione di n. 8.000.000 
di Convertible Series A Preference Shares al prezzo di $ 250 
per azione, integralmente sottoscritto da società del Gruppo 
Fiat mediante conversione in capitale di crediti finanziari 
vantati dalle stesse nei confronti di CNH Global N.V. 
Le azioni relative al citato aumento di capitale, cui è attribuito 
diritto di voto ordinario, beneficiano di specifici diritti in tema 
di ripartizione dei risultati di esercizio e sono convertibili in 
n. 100.000.000 di common shares. 
In caso di totale conversione, Fiat S.p.A., tramite la 
controllata Fiat Netherlands Holding N.V., eleverebbe la 
propria percentuale di partecipazione in CNH Global N.V. 
dall'85,1% al 91,7%; 

I nell'aprile 2003 Fiat Auto Holdings B.V. ha deliberato un 
aumento di capitale sino a 5 miliardi di euro. Una prima 
tranche di 3 miliardi di euro è stata sottoscritta da Fiat 
Partecipazioni S.p.A. mentre i residui 2 miliardi di euro 
potranno essere sottoscritti dagli azionisti entro il mese 

di ottobre 2004. In conseguenza di tale operazione la 
quota posseduta da Fiat Partecipazioni S.p.A. in Fiat Auto 
Holdings B.V. è salita al 90%. 

Nell'ambito dei programmi di razionalizzazione societaria e 
giuridica, sull'esercizio 2003 sono stati effettuati i seguenti 
interventi: 

I nel Settore Veicoli Industriali la società a cui fanno riferimento 
tutte le società partecipate del settore, è Iveco S.p.A. 
dopo il trasferimento a quest'ultima delle partecipate 
precedentemente detenute da Iveco N.V.; 

I nel Settore Mezzi e Sistemi di produzione la società a cui 
fanno riferimento tutte le società partecipate è Comau S.p.A. 
dopo il trasferimento a quest'ultima di alcune partecipate 
precedentemente detenuto da Comau B.V.; 

I contestualmente alle operazioni di cui sopra è avvenuta 
la fusione tra Fiat Netherlands Holding N.V., Iveco N.V. 
e Comau B.V. 
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Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura dell'esercizio 
ed evoluzione prevedibile della gestione 

FATTI DI RILIEVO INTERVENUTI DOPO LA CHIUSURA 
DELL'ESERCIZIO 

Nei primi mesi dell'anno 2004 le operazioni più rilevanti portate 
a termine dal Gruppo Fiat sono state le seguenti: 

I nel mese di febbraio è stato ceduto a Maire Investimenti S.p.A. 
il 100% della partecipazione detenuta nella Fiat Engineering 
S.p.A. Contemporaneamente la Fiat Partecipazioni S.p.A. 
ha sottoscritto un aumento di capitale nella stessa Maire 
Investimenti S.p.A. fino a detenerne il 30% del capitale. 
Sulla predetta partecipazione le parti si sono riservate 
opzioni put- cali da esercitare entro i prossimi tre anni 
a prezzo prefissato. 

I Fiat ha concluso un contratto per la vendita di 65 milioni 
di azioni ordinarie della Edison S.p.A., che rappresentavano 
la partecipazione diretta di Fiat in Edison. Fiat mantiene 
la partecipazione del 24,6% in Italenergia Bis, controllante 
della Edison e la transazione non comporta alcun 
mutamento nelle future opzioni strategiche del Gruppo. 

I Per quanto riguarda le novità di prodotto presentate nel 
primo trimestre dell'anno in corso: 

Fiat Auto ha presentato in anteprima mondiale al 74° Salone 
Internazionale di Ginevra per il marchio Fiat, la Panda 4X4, 
benzina e diesel nelle versioni normale e fuoristrada, la nuova 
Fiat Multipla con un nuovo look esterno, "Trepiùno", piccola 
vettura, laboratorio di soluzioni stilistiche e tecnologiche per 
la futura "microcar". 

Alfa Romeo, ha presentato in anteprima mondiale l'Alfa 
Crosswagon, vettura a trazione integrale, sportiva ed 
elegante destinata anche all ' impiego offroad. 

Il marchio Lancia ha proposto, sempre in anteprima mondiale, 
Lancia Musa, il nuovo monovolume compatto destinato a chi 
ama vivere con gusto senza rinunciare alla praticità. 

Si segnala, inoltre, che gli adempimenti previsti dalla disciplina 
sulla "privacy", già svolti nel regime della precedente abrogata 
legislazione, sono in corso di adeguamento anche in relazione 
agli aspetti di novità contenuti nel D.Lgs. 196/2003. In particolare 
il documento programmatico sulla sicurezza ha subito fasi di 
aggiornamento necessarie alla continua ricerca di maggiori 
livelli di sicurezza che ne fanno un documento in costante 
evoluzione. 

EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE 

Le prospettive per il 2004 vedono un quadro economico 
internazionale in crescita sulla spinta di Stati Uniti e Sudest 
asiatico. Uno scenario all'interno del quale, tuttavia, per 
l'Europa e per l'Italia ci sono previsioni di sviluppo assai minori. 
Il Gruppo dovrà, perciò, operare su mercati automotoristici 
prevalentemente stabili, o in leggera crescita negli Usa, segnati 
da un aspro confronto commerciale con i concorrenti. 

In tale contesto i Settori del Gruppo avranno l'obiettivo di 
migliorare in modo significativo la redditività. Continueranno, 
quindi, a lavorare lungo le linee di azione tracciate dal Piano 
di rilancio, procedendo nell'attività di ristrutturazione e 
razionalizzazione industriale. Mentre saranno effettuati 
importanti investimenti sia per proseguire nel rinnovamento del 
prodotto sia per migliorare ulteriormente le reti commerciali. 

Anche nel 2004 sono previste azioni di rafforzamento del 
management, da un lato inserendo professionalità esterne 
di alto profilo, dall'altro valorizzando competenze interne. 

In questa prospettiva, per la gestione, restano fissati gii 
obiettivi a suo tempo indicati dal Piano di rilancio, che sono 
il break-even operativo di Gruppo, una ulteriore riduzione 
delle perdite di Fiat Auto e risultati operativi positivi migliori 
di quelli del 2003 per gli altri Settori. 
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FiatAlltO Automobili — Fiat Auto 

Dati Significativi 

(in milioni di euro) 2003 2002 2001 

Ricavi netti 20.010 22.147 24.440 
Risultato operativo (979) (1.343) (549) 
E.B.I.T. n (1.607) (2.214) (1.061) 
Risultato netto 
(del Settore e di Terzi) (2.058) (2.739) (1.442) 
Autofinanziamento (1.096) (1.780) (292) 
Investimenti 1.100 1.115 1.331 
Ricerca e sviluppo 939 861 870 
Capitale investito netto 1.806 1.254 2.340 
Dipendenti (numero) 44.563 49.544 55.174 
(*) Indude oneri e proventi non operativi. 

Ricavi per area geografica 
di destinazione 

Dipendenti 
per area geografica 

0 50% 100% 

| Italia | Resto Europa j | Resto Mondo 

Andamento commerciale 

Anche nel 2003 il generale quadro di rallentamento economico 
si è riflesso sul mercato automobilistico. 
La domanda di autovetture nell'Europa Occidentale ha subito 
una flessione dell ' I ,2% rispetto al 2002. Da segnalare il caso 
della Spagna (+4,3%), compensata da un opposto andamento 
nel mercato francese (-6,4%). Sostanzialmente stabili le situazioni 
in Gran Bretagna (+0,5%), Germania (-0,4%) e Italia (-1,2%). 
Sensibile il miglioramento in Polonia (+16,3%), mentre in Brasile 
la domanda ha presentato ancora una flessione (-3,2%). 

La domanda di veicoli commerciali in Europa Occidentale (di 
poco superiore a 1,7 milioni di unità) è risultata in calo del 2,0%. 
In Italia si è verificata una diminuzione della domanda (-17,4%), 
mentre si segnalano significative variazioni in aumento in Gran 
Bretagna (+15,3%), in Spagna (+8,8%) e, al di fuori dell'Europa 
Occidentale, in Polonia (+20,5%). 

Per quanto riguarda le quote del mercato autovetture, in Europa 
Occidentale Fiat Auto ha raggiunto il 7,4%, con una contrazione 
di 0,7 punti percentuali rispetto al 2002. 

Mercato Autovetture 

(in migliaia di unità) 2003 2002 Var. % 

Francia 2.003 2.139 (6,4) 
Germania 3.174 3.188 (0,4) 
Gran Bretagna 2.586 2.572 0,5 
Italia 2.251 2.280 (1,2) 
Spagna 1.380 1.322 4,3 

Europa Occidentale 14.146 14.323 (1,2) 
Polonia 353 303 16,3 
Brasile 1.195 1.235 (3,2) 

Stesso andamento in Italia, dove si è giunti ad una quota 
del 28%, in discesa di 2,2 punti percentuali rispetto al 2002. 
Stabili le quote nei mercati di Brasile (25,2%) e Polonia (17,8%). 
In linea con il trend della domanda, anche la quota dei veicoli 
commerciali leggeri che in Europa Occidentale è scesa, 
raggiungendo l'11,2% (-1,4 punti percentuali), ritornando 
ai livelli del 2001. 

Nel 2003 le vendite totali di Fiat Auto si sono ridotte dell'8,8% 
rispetto all'esercizio precedente, attestandosi a circa 1.700.000 
unità. 
Il calo registrato in Europa Occidentale è stato, per il 2003, 
del 9,4%; tra le principali cause, il persistere di una debolezza 
generale dei mercati e la commercializzazione avvenuta solo tra 
la fine del 2003 e l'inizio del 2004 dei nuovi modelli (Fiat Panda, 

Andamento Commerciale - Vendite Autovetture e Veicoli 
Commerciali 

(in migliaia di unità) 2003 2002 Var. % 

Francia 82,0 98,0 (16,3) 
Germania 118,8 122,8 (3,3) 
Gran Bretagna 92,3 91,0 1,4 
Italia 671,2 758,7 (11,5) 
Spagna 76,3 66,5 14,8 
Resto d'Europa 138,8 165,2 (16,0) 

Europa Occidentale 1.179,4 1.302,2 (9,4) 
Polonia 70,3 60,7 15,9 
Brasile 317,7 358,0 (11,3) 
Resto del Mondo 128,1 139,2 (8,0) 
Totale Vendite 1.695,5 1.860,1 (8,8) 
Società collegate 83,0 49,8 66,5 
Totale generale 1.778,5 1.909,9 (6,9) 
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Fiat Idea, Lancia Ypsilon e Alfa GT) che stanno dimostrando 
buone potenzialità in termini di penetrazione di mercato e 
gradimento da parte dei clienti. 
L'andamento delle vendite delle vetture in Europa Occidentale 
è il risultato di situazioni discordanti tra loro all'interno del 
panorama continentale: ad un sensibile calo delle vendite in 
Francia (-16,3% rispetto al 2002) si contrappongono le positive 
situazioni di Gran Bretagna (+1,4%), in netto miglioramento 
rispetto a! trend del 2002, e Spagna (+14,8%). 

In Italia il trend si è sostanzialmente mantenuto negativo 
(-11,5%) così come in Brasile (-11,3%); sensibile, invece, la 
ripresa avvenuta in Polonia, con un aumento delle vendite 
del 15,9% rispetto all'esercizio precedente. 
Nel corso del 2003 Fiat Auto ha inoltre proseguito l'attività 
di focalizzazione della presenza internazionale del Settore, 
concentrando l'attenzione in particolare sui major market 
rappresentati da America Latina, Cina e Turchia. 

In Brasile, benché in un contesto sempre più concorrenziale 
caratterizzato da un ulteriore flessione della domanda, Fiat 
Auto ha ottenuto, per il terzo anno consecutivo, la leadership 
di mercato (vetture più veicoli commerciali) con una quota 
del 25,3%. Da notare inoltre il lancio della nuova Palio che ha 
conseguito il prestigioso riconoscimento di "Carro do ano", 
l'introduzione sul mercato della versione Adventure del Doblò 
e il perfezionamento dell'accordo con GM Messico per la 
distribuzione in Messico delle vetture del marchio Fiat prodotte 
in Brasile. 

In Argentina, dopo la profonda crisi del 2002, il 2003 è 
stato caratterizzato dal manifestarsi della progressiva ripresa, 
confermata dalla crescita sostenuta della domanda (+41% 
rispetto al 2002); in questo contesto Fiat ha visto crescere 
la propria quota attestandosi sopra il 10%. 

In Cina, la joint-venture della Fiat Auto con il Gruppo Yueijin 
Motor ha incrementato le vendite che hanno toccato quota 
37.200 unità, a fronte di 23.700 unità consuntivate nel 2002. 
Nel corso dell'anno, la gamma prodotto, costituita da Fiat Palio 
e Albea, si è ampliata con l'introduzione della Palio Weekend 
e delle versioni con cambio automatico. 

In Turchia, la collegata Tofas nel corso del 2003 ha confermato 
la propria posizione di preminenza nell'industria automobilistica 
del paese, ed ha esteso in modo significativo la propria gamma 
di offerta introducendo il motore Multijet 1.3 sulle vetture locali 
Palio e Albea. Sono state lanciate sul mercato turco la Fiat Stilo 
e la Punto. 

Innovazione prodot to 

Nel 2003 Fiat Auto ha proseguito la strategia di rinnovamento 
della gamma e di rafforzamento della competitività iniziata 
negli esercizi precedenti. 
Ne sono testimonianza la presentazione e l'introduzione sul 
mercato di quattro nuovi modelli che dovrebbero permettere 
all'azienda di rafforzarsi in Europa: la city-car Fiat Panda -
insignita del prestigioso premio "Auto dell'Anno 2004", il 
monovolume compatto Fiat Idea, l'elegante Lancia Ypsilon e 
l'Alfa Romeo GT, coupé granturismo con 5 posti. Sono inoltre 
da menzionare le presentazioni della concept car "Kamal" 
e della 8C Competizione, supersportiva elitaria. 
Nel campo delle motorizzazioni si segnalano: l'introduzione 
del propulsore diesel 1.3 Multijet 16V (compatibile con i livelli 
di emissione Euro 4) sulle vetture Punto ed Ypsilon; lo sviluppo 
delle motorizzazioni diesel per i modelli Doblò e Panda, la cui 
produzione inizierà nel primo semestre del 2004; il lancio della 
Punto bi-power; l'adeguamento delle motorizzazioni per il 
trasporto dei passeggeri (Doblò Panorama, Multipla e Punto) 
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alle normative EOBD; l'introduzione della motorizzazione 1.4 
16V su Ypsilon, Idea e Punto, e le motorizzazioni 1.9 16V diesel 
140cv e 1.4. 16V Fire 90cv sulla Stilo, il cui Model Year 2004 è 
stato lanciato nell'ultimo trimestre 2003. 
Importanti interventi sul prodotto in esercizio sono stati realizzati 
anche da Alfa Romeo, in particolare sui modelli GTV/Spider (2.0 
JTS e 3.2 V6 24 valvole da 240 cavalli, entrambi benzina), 156 e 
166 (2.4 JTD 20V Multijet da 175cv); è stato inoltre introdotto 
un nuovo propulsore 1.9 JTD da 100 cavalli sul modello 147. 
Ulteriore novità è la disponibilità dei nuovi cambi automatico 
Sportronic (166 diesel) e robotizzato Selespeed (147 e 156 GTA). 

Att iv i tà finanziarie e di servizi 

Nell'ambito del piano di riassetto delle attività di Fiat Auto, 
alla fine di marzo 2003, si è conclusa la cessione alla banca 
Itaù delle società operanti nel credito al consumo e leasing 
in Brasile, mentre alla fine del mese di maggio 2003 è stato 
concluso l'accordo con alcuni primari istituti di credito italiani 
per la cessione del 51% di Fidis Retail Italia S.p.A., detentrice 
delle partecipazioni in società che esercitano l'attività di 
credito al consumo e leasing in Italia e in Europa. 

Nell'attività di supporto alle reti di vendita ed ai fornitori, i 
finanziamenti erogati nel corso del 2003 sono stati superiori a 
20 miliardi di euro, in calo del 14% rispetto al 2002 in seguito 
alle azioni intraprese per la selezione del portafoglio, in 
funzione di criteri di redditività e di focalizzazione delle attività 
a supporto del Settore, che hanno prodotto la riduzione del 
perimetro di riferimento, e per effetto della contrazione dei 
livelli produttivi e degli ordini. 

Per quanto riguarda le attività di renting, il 2003 è stato 
caratterizzato dal consolidamento della presenza sul territorio e 
dalla continua focalizzazione sulla redditività dei nuovi contratti, 

anche a discapito di volumi addizionali. Leasys, società a 
controllo congiunto Fiat Auto/Enel, si è confermata leader 
sul mercato italiano, con una quota del 23%. Savarent ha 
aumentato il volume delle vendite di circa il 5%, ed ha 
incrementato la penetrazione sulle vendite a noleggiatori 
di Fiat Auto raggiungendo un livello pari al 28% circa. 
Il parco flotte di proprietà a fine 2003 è, a livello europeo, 
di complessive 134.000 unità, in crescita del 9% rispetto 
all'esercizio precedente. 

Nel comparto dei servizi alla mobilità, Fiat Auto ha continuato 
l'attività di razionalizzazione del business e miglioramento del 
servizio (con i nuovi prodotti bConnect Voice, il sistema OBN 
e l'ampliamento del sito Clickar). 
Da segnalare le seguenti operazioni avvenute nel corso del 2003: 

I nel mese di febbraio: la cessione della quota del 50,1% 
della società In Action S.r.l. da Fidis al gruppo Cos; 

I nel mese di ottobre: l'acquisizione da parte di Fidis della 
quota del 40% della controllata Targa Assistance S.r.l. da 
Europ Assistance Trade. 

Nel 2003, i ricavi delle attività finanziarie e di servizi sono stati 
pari a 1.339 milioni di euro, contro i 2.236 milioni di euro del 
2002; la flessione rispetto allo scorso esercizio è da ricondurre 
principalmente ai seguenti fattori: variazione del perimetro 
di consolidamento, in conseguenza delle già citate cessioni; 
vendita ad Aci del 50% della partecipazione detenuta in 
Targasys, realizzata a fine dicembre 2002; calo del fatturato, 
in coerenza con la contrazione dei volumi di attività, influenzata 
dagli andamenti del mercato e da una politica commerciale 
tesa a migliorare la qualità del portafoglio reti di vendita, 
fornitori e clienti terzi. 
II risultato operativo è stato positivo per 196 milioni di euro 
contro i 313 milioni di euro del 2002; il peggioramento della 
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redditività è dovuto quasi esclusivamente alla variazione di area 
di consolidamento, in quanto i minori ricavi sulle "Continuing 
Operation" sono stati quasi del tutto compensati da minori costi. 
Il risultato ante imposte della gestione caratteristica, attestatosi 
sui 23 milioni di euro (285 milioni di euro nel 2002), è stato anche 
penalizzato da oneri straordinari dovuti all'attività di revisione 
dei processi operativi ed organizzativi delle società di renting. 

Risultati dell'esercizio 

Nonostante la contrazione rispetto al 2002 del 9,6% del 
fatturato consolidato, pari per l'esercizio 2003 a 20.010 milioni 
di euro, delle vendite dell'8,8% ed un incremento del 9% degli 
investimenti per la ricerca e sviluppo, ammontati a 939 milioni 
di euro, le perdite, pur se ancora elevate a fine esercizio, sono 
state ridotte del 27% (risultato operativo pari a -979 milioni 
di euro nel 2003 contro -1.343 milioni di euro nel 2002). Un 
risultato ottenuto principalmente attraverso la riduzione dei 
costi e l'effetto positivo dei nuovi modelli lanciati sui mercati 
nell'ultima parte dell'anno. Il risultato netto d'esercizio è stato 
negativo per 2.058 milioni di euro, contro i -2.739 milioni di 
euro del 2002. Oltre che dal miglioramento della redditività 
operativa, il risultato è stato positivamente influenzato da 
minori oneri non operativi netti (531 milioni di euro contro 
796 milioni di euro del 2002), principalmente derivanti da 
oneri di ristrutturazione per circa 259 milioni di euro. 
Benché la strada del risanamento indicata dal Piano di rilancio, 
l'insieme di azioni tese a migliorare la redditività e la situazione 
finanziaria dell'azienda presentato alla comunità finanziaria 
nel mese di giugno, sia ancora lunga e preveda il pareggio 
operativo nel 2005 e quello netto nel 2006, si può affermare 
che nel 2003 è stato raggiunto l'obiettivo dell'inversione del 
trend e dell'avvio della risalita. 
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Macchine per l'Agricoltura e le Costruzioni — CNH 

Dati Significativi 

(in milioni di euro) 2003 2002 2001 
Ricavi netti 9.418 10.513 10.777 
Risultato operativo 229 163 209 
E.B.I.T. n 99 165 122 
Risultato netto 
(del Settore e di Terzi) (192) (211) (291) 
Autofinanziamento 258 330 262 
Investimenti 217 431 615 
Ricerca e sviluppo 229 300 341 
Capitale investito netto 4.148 5.140 6.597 
Dipendenti (numero) 26.825 28.528 28.127 
(*) Include oneri e proventi non operativi. 

Ricavi per area geografica 
di destinazione ^ ^ ^ ^ ^ ^ ^ ^ 

Dipendenti 
per area geografica 

0 50% 100% 

| Italia | Resto Europa | Resto Mondo 

Andamento commerciale 

Nel comparto delle macchine per l'agricoltura il mercato ha 
presentato nel 2003 un incremento complessivo di circa il 7%, 
rispetto al 2002, per il positivo andamento in Nord America 
(+19% circa) con aumenti della domanda di trattori in tutte le 
gamme. Questa crescita è stata compensata da una flessione 
della domanda di mietitrebbiatrici in Nord America e Europa 
Occidentale. 

Rispetto al 2002, il Settore ha registrato una significativa 
crescita delle vendite di mietitrebbiatrici sui principali mercati 
ottenendo, inoltre, miglioramenti delle quote in Nord America 
e in Europa Occidentale, mentre le vendite di trattori sono 
rimaste al di sotto del livello dell'anno precedente soprattutto 
a causa della limitata disponibilità di prodotto per alcuni nuovi 
modelli. 

Il mercato delle macchine per le costruzioni (+9% circa rispetto 
al 2002) ha registrato nell'anno un andamento positivo in Nord 
America (+9% circa rispetto al 2002) e in Asia, mentre una 
flessione è stata registrata in America Latina (-19% circa) e in 
Europa Occidentale (-2% circa). In quest'ultimo mercato il calo 
è da attribuirsi alla diminuzione della domanda nel segmento 
dei mezzi leggeri, mentre è rimasta sostanzialmente invariata 
la domanda di mezzi pesanti. 

Le vendite di macchine per le costruzioni hanno risentito sia 
dei cali della domanda, sia della politica di riduzione degli stock 
presso la rete e di proprietà adottata da CNH. In Nord America 
la flessione è stata più contenuta, grazie al buon andamento 
delle vendite di macchine pesanti, mentre nel resto del mondo 
i volumi sono risultati in crescita (+7%). 

In Europa Occidentale hanno inoltre influito le iniziali difficoltà 
legate alla integrazione della rete di vendita Fiat-Hitachi con 
quella Fiat-Kobelco, a seguito della costituzione della Fiat 
Kobelco Construction Machinery S.p.A. avvenuta nella seconda 
metà del 2002. 

Strategie di sviluppo 

Nel 2003 le iniziative di miglioramento dei margini sono 
proseguite con risultati superiori alle aspettative, soprattutto 
per i contributi derivanti dai nuovi prodotti introdotti sui mercati, 
e per la riduzione delle spese di vendita, amministrative e di 
ricerca e sviluppo. Prosegue inoltre la razionalizzazione della 
struttura produttiva: gli stabilimenti si sono ridotti a 45, grazie 
anche alla riallocazione di alcune unità produttive. Ulteriori 
economie di scala sono state ottenute per mezzo della 
razionalizzazione del parco fornitori, di una nuova organizzazione 
logistica e della riduzione del numero dei magazzini ricambi. 

Innovazione prodotto 

L'adozione di piattaforme comuni per le macchine per 
l'agricoltura e le costruzioni è stata perseguita anche nel 2003 
con l'introduzione della nuova linea di trattori multi funzione 
ad alta potenza Case IH MXU e New Holland TS-A. Sale così 
all'80% la percentuale di rinnovamento della gamma 
di macchine per l'agricoltura realizzata tra il 2001 ed il 2003. 
Nel 2003 il 64% dei ricavi delle vendite di macchine per 
l'agricoltura (30% nel 2002), ed il 66% dei ricavi del comparto 
delle macchine per le costruzioni (53% nel 2002) sono derivati 
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da prodotti sviluppati su piattaforme comuni successivamente 
alla integrazione con Case. 

Nel corso del primo semestre CNH ha conquistato nove premi 
presso le principali fiere specialistiche europee. I riconoscimenti 
sono proseguiti nella seconda metà dell'anno fino ad un totale 
di 25, tra cui 9 sui trattori, 7 sulle mietitrebbiatrici e 4 per le 
vendemmiatrici. 
Ulteriori 15 riconoscimenti sono stati attribuiti a CNH in Nord 
America sia a prodotti New Holland sia a prodotti Case IH, tra 
cui 6 per le mietitrebbiatrici e 3 a trattori. 

Attività finanziarie 

Nel corso del 2003, CNH Capital ha continuato la focalizzazione 
della sua attività a supporto della sua rete di vendita e dei suoi 
clienti. In particolare in Europa, CNH Capital Europe, la società 
in partnership con BNP Paribas Lease Group (BPLG), ha 
continuato, come previsto, la sua crescita senza comportare 
un aumento dell' indebitamento di CNH. 
Nel 2003 le attività finanziarie di CNH hanno registrato ricavi 
per 549 milioni di euro rispetto ai 680 milioni di euro del 2002. 
Se espressi in dollari, valuta di conto del Settore, il calo risulta 
pari a circa il -3%: il calo è da attribuirsi alla riduzione del valore 
medio del portafoglio (sono infatti state completate alcune 
operazioni di "securitization") che ha comportato una riduzione 
dei proventi a cui si è aggiunta una riduzione di quelli derivati 
dalle attività di leasing operativo. 

L'utile ante imposte è stato pari a 116 milioni di euro rispetto 
agli 89 milioni di euro del 2002. Il miglioramento, che espresso 
in dollari è pari a 48 milioni di dollari, è attribuibile ai migliorati 

margini sugli interessi e alla migliorata qualità del portafoglio 
gestito, realizzata anche per mezzo della cessione del 
portafoglio "non core" ad alta rischiosità. 

Risultati dell'esercizio 

I ricavi di CNH nel 2003 sono stati pari a 9.418 milioni di euro 
(10.654 milioni di dollari) rispetto ai 10.513 milioni di euro 
(9.928 milioni di dollari) del 2002. A parità di cambi ed espressi 
in dollari, valuta di conto del Settore, i ricavi del 2003 sono 
risultati allineati al precedente esercizio: la crescita dei ricavi 
delle macchine agricole è stata compensata dalla riduzione 
di quelli delle macchine per le costruzioni. 

II risultato operativo è stato positivo per 229 milioni di euro 
contro i 163 milioni di euro del 2002 (rispettivamente 259 
milioni di dollari e 154 milioni di dollari nel 2002). I risultati 
hanno beneficiato degli effetti delle azioni intraprese per il 
miglioramento della redditività nell'ambito del Piano di rilancio 
e dei migliori margini sui nuovi prodotti, in parte compensati 
dai maggiori costi per il lancio dei nuovi prodotti nel comparto 
delle macchine per l'agricoltura (specialmente in Europa) e 
da uno sfavorevole mix su alcuni mercati per i macchinari per 
le costruzioni. 

Al momento della fusione tra New Holland e Case II Settore 
ha formulato un piano di integrazione delle attività delle due 
società, che è stato successivamente implementato nel corso 
del 2002 e 2003. 
Fino alla fine del 2002 le sinergie realizzate sono state pari a 
circa 600 milioni di dollari, rispetto ai livelli di costi e ricavi al 
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momento della fusione, ovvero dell'intero esercizio 1999. 
Si prevede che il proseguimento delle azioni previste dal 
piano possa comportare ulteriori risparmi per circa 650 milioni 
di dollari entro il 2006, portando il totale delle sinergie post-
fusione del periodo 2000-2006, a circa 1.250 milioni di dollari. 
L'incremento è stato stimato rispetto al livello di costi e ricavi 
risultanti alla fine del 2002, senza considerare eventuali aumenti 
nei volumi di vendita. 

Alla fine del 2003 il Settore ha realizzato sinergie per circa 
225 milioni di dollari dei 650 milioni di dollari previsti entro 
il 2006. 

Gli ammortamenti dell'esercizio sono stati pari a 450 milioni 
di euro (541 milioni di euro nel 2002), dei quali 141 milioni 
di euro relativi all'ammortamento del goodwill connesso 
all'acquisizione di Case. 

Nel 2003 la perdita netta è stata pari a 192 milioni di euro 
di cui 198 milioni di euro di competenza del Settore, rispetto 
alla perdita netta di 211 mil ioni di euro del 2002, di cui 220 
milioni di euro di competenza del Settore. 

L'autofinanziamento è stato positivo per 258 milioni di euro 
rispetto ai 330 milioni di euro del 2002. 
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Dati Significativi 

Ricavi netti 8.440 9.136 8.650 
Risultato operativo 81 102 271 
E.B.I.T. (**) 
Risultato netto 
(del Settore e di Terzi) (258) (493) (123) 
Autofinanziamento 46 (70) 287 
Investimenti (*) 210 587 718 
Ricerca e sviluppo 212 239 215 
Capitale investito netto 1.310 1.582 1.979 
Dipendenti (numero) 31.511 38.113 35.340 
(*) Di cui relativi a veicoli in LLD. 28 331 348 
(**) Include oneri e proventi non operativi. 

Ricavi per area geografica 
di destinazione 

Dipendenti 
per area geografica 

0 50% 100% 

H Italia | Resto Europa | Resto Mondo 

IVECO Veicoli Industriali — Iveco 

(in milioni di euro) 2003 2002 2001 

Andamento commerciale 

Nel 2003 la domanda di veicoli industriali nell'Europa 
Occidentale (PTT > 2,8 tonnellate) è risultata di circa 952.100 
unità, in calo dello 0,6% rispetto al 2002 (957.500 circa), 
principalmente per effetto degli importanti cali registrati sui 
mercati italiano (-15,6% anche a seguito del venir meno in 
questo mercato degli effetti sugli investimenti della legge 
"Tramonti bis") e francese (-6,0%), questi cali sono stati 
compensati dai miglioramenti generalizzati sugli altri mercati. 
Il segmento dei veicoli leggeri (PTT compreso tra 2,8 e 6 tonnellate), 
con 661.600 unità immatricolate, è rimasto sostanzialmente 
stabile (-0,1% rispetto alle circa 662.000 unità del 2002), 
evidenziando cali significativi in Italia (-17,5%) e in Francia 
(-3,6%), e miglioramenti su tutti gli altri principali mercati, tra i 
quali spiccano i mercati spagnolo (+12,8%) ed inglese (+8,5%). 
La domanda di veicoli medi (PTT compreso tra 6,1 e 15,9 

Mercato Veicoli Industriali (PTT > 2,8 ton) 
(in migliaia di unità) 2003 2002 Var. % 

Francia 158,5 168,7 (6,0) 
Germania 211,0 207,3 1,8 
Gran Bretagna 165,6 153,6 7,8 
Italia 117,7 139,5 (15,6) 
Spagna 94,6 86,9 8,9 

Europa Occidentale 952,1 957,5 (0,6) 

Mercato Veicoli Industriali (PTT > 2, 8 ton) 
(in migliaia di unità) 2003 2002 Var. % 

Pesanti 216,2 213,7 1,2 
Medi 74,3 81,9 (9,2) 
Leggeri 661,6 662,0 (0,1) 
Europa Occidentale 952,1 957,5 (0,6) 

tonnellate) è risultata ancora in riduzione registrando 74.300 
unità (-9,2% rispetto all'esercizio precedente): il calo ha 
interessato tutti i mercati europei. 

In questo contesto generale e con 216.200 registrazioni, il mercato 
dei veicoli pesanti (PTT > 16 tonnellate) ha evidenziato una crescita 
dell'1,2% rispetto al precedente esercizio, importanti crescite 
sono state registrate sui mercati inglese (+11,4%), tedesco 
(+6,1%) e spagnolo (+4,4%), mentre significative sono state le 
flessioni dei mercati francese (-9,5%) e italiano (-8,0%): tutti gli 
altri mercati nel complesso hanno registrato andamenti positivi. 
A livello mondiale il totale delle vendite Iveco è risultato di 146.437 
veicoli (-6,8% a parità di perimetro) a cui si aggiungono le vendite 
delle società collegate licenziatarie, pari a circa 49.600 unità 
(+32,1%). In Europa Occidentale Iveco ha venduto circa 119.300 
veicoli, in calo del 7,4% rispetto all'esercizio precedente. 
Le vendite hanno subito un calo nei mercati italiano, tedesco 
e inglese, mentre crescite sono state conseguite sui mercati 
francese e spagnolo. 

La quota di mercato Iveco in Europa Occidentale (PTT > a 2,8 
tonnellate) si è assestata all'11,5% (-1,3 punti percentuali rispetto 
al 2002), scontando soprattutto l'effetto del calo del mercato 
italiano dove la quota Iveco ha sostanzialmente tenuto (30,5%). 
In calo di un punto percentuale le quote nei segmenti dei veicoli 
pesanti (dal 12,3% all'11,3%) e leggeri (dal 10,8% al 9,8%), mentre 
la quota del segmento dei veicoli medi ha tenuto il livello del 
27,4% (-2,7 punti percentuali in un mercato in calo del 9,2%). 
In questo contesto Iveco è riuscita a mantenere la leadership 
di mercato in Europa Occidentale grazie al lancio del New 
Eurocargo, che in Italia ha superato il 61% di quota di mercato. 

Il gruppo Irisbus ha venduto complessivamente 8.307 unità 
(-1,5%), con una quota che complessivamente nell'Europa 
Occidentale ha superato il 25%. 

La produzione di motori Iveco è stata di 379.000 unità, in aumento 
del 4,9% (361.200 unità nel 2002); le vendite a clienti terzi e ad 
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altri Settori del Gruppo Fiat hanno rappresentato il 61% della 
produzione totale (+3 punti percentuali rispetto al 2002). 

In Cina Naveco, joint venture al 50% con il gruppo Yueijin, ha 
prodotto e venduto circa 14.700 unità (+1% circa) di veicoli leggeri 
e la jo int Venture C.B.C, (bus) ha venduto circa 4.600 unità. 

In Turchia la licenziataria Otoyol ha venduto circa 4.400 unità 
(+6,9%) ed in India la partecipata licenziataria Ashok Leyland, 
ha prodotto e venduto 45.150 unità (+38%). 

Con riferimento all'offerta Iveco di servizi di manutenzione 
e riparazione, il portafoglio di tali attività è di circa 40.000 
contratti, in crescita del 2,5% rispetto all'esercizio precedente. 

Att iv i tà finanziarie e servizi 

Le società finanziarie del gruppo Iveco Finance, che gestiscono 
le attività di finanziamento e di leasing per i prodotti Iveco 
nei paesi dell'Europa Occidentale, hanno stipulato nel corso 
del 2003, 22.533 nuovi contratti di finanziamento su vendite 
di veicoli nuovi (34.000 nel 2002), e 7.587 contratti su vendite 
di veicoli usati, autobus, rimorchi e semirimorchi, per un totale 
di 30.120 nuove operazioni. La percentuale dei veicoli finanziati 
sul totale delle vendite Iveco è stata pari al 22% (29,4% nel 
2002). Il portafoglio di contratti in essere al 31 dicembre 
2003 è di 103.345 unità (105.700 unità nel 2002), il valore 
netto complessivo dei contratti in portafoglio risulta pari 
a 2.312 milioni di euro (circa 2.600 milioni di euro nel 2002). 
Per quanto riguarda le attività di noleggio svolte dalle società 
Transolver Services, il parco dei veicoli noleggiati a fine 2003 
è risultato di circa 4.600 unità, con 1.530 nuovi contratti 
stipulati nel corso dell'anno. Il calo dei volumi e del parco 
circolante rispetto all'esercizio precedente (pari a circa 37.000 
unità) deriva dalla variazione del perimetro societario in 
conseguenza della cessione di Fraikin avvenuta a inizio anno. 

Le attività di noleggio e finanziamento reti e clienti finali del 
Settore hanno realizzato ricavi netti per complessivi 655 milioni 
di euro (1.005 milioni di euro nel 2002 - comprensivo di Fraikin). 
A condizioni omogenee i ricavi netti risultano superiori di 180 
milioni di euro (+37,8%) rispetto all'esercizio precedente, di cui 
154 milioni di euro relativi al consolidamento per l'intero 
esercizio dei ricavi netti della Iveco International Trade & Finance 
che opera nel campo del finanziamento delle vendite nei paesi 
dell'Europa Orientale e del Middle East. 
Il risultato operativo risulta pari a circa 7 milioni di euro (18 milioni 
di euro nel 2002 a perimetro omogeneo). Tale flessione è dovuta 
principalmente al calo di fatturato e, conseguentemente, del 
risultato operativo delle società appartenenti al raggruppamento 
Transolver Finance e Iveco Service per via del citato calo dei 
contratti stipulati. 
Il risultato ante imposte della gestione caratteristica è stato 
negativo per circa 43 milioni di euro (-183 milioni di euro nel 
2002). A parità di perimetro e senza considerare l'effetto 

Andamento Commerciale - Vendite Veicoli Industriali per Paese 
(in migliaia di unità) 2003 2002 Var. % 

Francia 17,8 17,6 1,1 
Germania 14,0 15,0 (6,7) 
Gran Bretagna 13,8 16,2 (14,9) 
Italia 38,3 44,3 (13,6) 
Spagna 14,8 14,7 0,8 

Europa Occidentale 119,3 128,8 (7,4) 
Europa Orientale 9,7 9,5 1,6 
Resto del mondo (*) 17,5 23,6 (26,0) 
Totale Vendi te ( " ) 146,4 161,9 (9,6) 
Società col legate 49,6 37,5 32,1 
Totale generale 196,0 199,4 (1,7) 
CI Naveco (joint venture al 50%) nel 2002 consolidata LP, dal 2003 consolidata EM. 
(**) Variazione a perimetro omogeneo: -6,8%. 
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dell'accertamento della svalutazione connessa con la cessione 
di Fraikin (210 milioni di euro), il risultato ante imposte 2002 
sarebbe risultato pari a un utile di 3 milioni di euro. Il risultato 
del 2003 sconta i maggiori oneri non operativi tra i quali la 
minusvalenza residuale determinata dalla cessione di Fraikin. 

Innovazione prodot to e investimenti 

Con riferimento all'innovazione e sviluppo prodotto, l'anno 
2003 è stato caratterizzato dal lancio commerciale dei nuovi 
prodotti Heavy (Stralis AT/AD, a completamento della nuova 
gamma stradale dopo il lancio di Stralis AS di fine 2001) e 
Medium (New Eurocargo come evoluzione stilistica e tecnica 
dell'Eurocargo, confermato leader di mercato nel 2003); le 
fatturazioni nel secondo semestre 2003 sono state realizzate in 
maggioranza con questi nuovi prodotti. L'attività di sviluppo si 
è concentrata sull'avanzamento progettativo del nuovo Stralis 
AC (completamento della gamma pesante con estensione del 
concetto Stralis ai veicoli da cava/cantiere, oggetto di prossimo 
lancio commerciale a settembre 2004), su attività di ottimizzazione 
della gamma e sui primi stadi per le soluzioni tecniche da 
adottare per rispondere alla prossima normativa Euro 4 in tema 
di emissioni. L'anno 2003 è iniziato con la consegna ad Iveco 
nello stabilimento di Madrid del premio "Truck of the year 
2003" (Stralis AS). Circa l'attività motori, è continuato lo sviluppo 
sulle nuove famiglie con lo sviluppo delle nuove varianti 
applicative: automotive, agricolture, power generation, marina 
e ferroviaria. Sono stati pressoché completati gii investimenti 
per la gamma NEF, mentre continuano le implementazioni 
legate all'aumento produttivo del motore F1 di 2,3 litri. 

Risultati dell'esercizio 

I ricavi netti del Settore sono stati pari a 8.440 milioni di euro, 
in calo del 7,6% rispetto al 2002, ma sostanzialmente in linea con 

il 2002 in termini omogenei di perimetro di consolidamento. 
L'utile operativo è risultato pari a 81 milioni di euro (73 milioni 
di euro a parità di perimetro, senza considerare il 
consolidamento della società European Engine Alliance S.c.r.l.) 
rispetto ai 102 milioni di euro del 2002 (77 milioni di euro su base 
omogenea), pertanto con una flessione di poco inferiore al 5% 
rispetto all'anno precedente. Tale risultato è stato conseguito in 
un contesto di forte competizione in Europa Occidentale che ha 
indotto una flessione nei volumi fatturati, nonché di andamento 
sfavorevole dei tassi di cambio (in particolare la sterlina), fenomeni 
ai quali Iveco ha saputo far fronte con un programma volto a 
realizzare efficienze significative sui costi industriali e di struttura, 
contenendo il calo della redditività ai valori sopra indicati. 
Gli ammortamenti dell'esercizio sono risultati pari a 304 milioni 
di euro (423 milioni di euro nel 2002), sostanzialmente in linea 
con il dato 2002 a perimetro omogeneo (296 milioni di euro). 

Il risultato netto è stato negativo per 258 milioni di euro (-493 
milioni di euro nel 2002), migliore di 34 milioni di euro rispetto 
al dato 2002 a parità di perimetro. Il risultato netto 2002 infatti 
scontava l'accertamento della svalutazione connessa alla 
cessione di Fraikin per 210 milioni di euro. 

Andamento Commerciale - Vendite Veicoli Industriali per 
prodotto 
(in migliaia di unità) 2003 2002 Var. % 

Pesanti 32,9 31,6 4,2 
Medi 19,3 24,6 (21,5) 
Leggeri 81,5 91,6 (11,0) 

Bus n 8,6 8,8 (2,1) 
Divisioni (**) 4 ,0 5,3 (23,8) 
Totale Vendite 146,4 161,9 (9,6) 
(*) Irisbus + Bus Division Iveco. 
(**) Astra, Difesa, Veicoli Antincendio. 


