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0 0 E 3 0 BILANCIO CONSOLIDATO E D'ESERCIZIO 
AL 31 DICEMBRE 2004 

Assemblea degl i Azionisti I Signori Azionisti sono convocati in assemblea ordinaria e 
straordinaria presso il Centro Storico Fiat in Torino, via Chiabrera 20, 
per le ore 10 del 21 giugno 2005 in prima convocazione, del 22 
giugno, in seconda convocazione per la sola parte straordinaria, 
e del 23 giugno, 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 2004 e Relazione sulla Gestione; 
deliberazioni relative. 

2. Deliberazioni in ordine al numero ed ai componenti del 
Consiglio di Amministrazione nonché ai relativi emolumenti. 

3. Copertura della responsabilità civile derivante ai sindaci 
in ragione delle ulteriori funzioni affidate loro. 

4. Proposta di adeguamento del Regolamento dell'Assemblea. 

5. Proposta di modificazioni dello Statuto agli articoli 8 
(Intervento e rappresentanza in assemblea) e 12 
(Cariche sociali, comitati e compensi agli amministratori); 
deliberazioni inerenti. 

Fiat S.p.A. 

Sede legale in Torino, Via Nizza, 250 
Capitale Sociale versato euro 4.918.113.540 
Registro delle Imprese Ufficio di Torino 
C.F. 00469580013 



idebba notte tra ib 27 e ib 28 maggio 2004 si spegneva, a T"trino, Umberto Agnetti. 

(Aveva 69 anni ed era Presidente detta Tiat S.p.A. dai 28 febbraio deb2003. 

Ter motti anni Umberto Agnetti aveva ricoperto Ce massime responsabifità nette finanziarie dei Gjruppo e netta Tiat, 

caratterizzando fa sua opera con una costante impegno per ('innovazione, if cambiamento e C ' i n t e r n a z i o n a f i z z a z i o n e , 

netta prospettiva di una continua crescita debb'Azienda e deb Paese. Atta sua morte, 

ib Capo detto Stato, Cario Azegbio Ciampi, disse: "pia consacrato ib suo grande ingegno e tutte be sue forze, 

sino atta fine, abribancio debba grande impresa cui è begato ibnome detta sua famigbia,per ib bene detta sua 'ttrino." 
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RELAZIONE INTRODUTTIVA 

Signori Azionisti, 

nel 2004 la Fiat ha lavorato molto e con determinazione per 
superare le sue difficoltà. L'Azienda, infatti, ha dovuto affrontare 
la forte competizione dei mercati e, contemporaneamente, 
risolvere alcuni dei suoi problemi strutturali. Quello che 
presentiamo, perciò, è il bilancio di un anno difficile e 
impegnativo, in cui tuttavia il Gruppo si è avviato con decisione 
sulla strada della ripresa. 

Abbiamo, infatti, raggiunto tutti gli obiettivi che ci eravamo 
dati: il pareggio operativo, una forte riduzione del cash flow 
negativo e il mantenimento di una solida liquidità, che a fine 
anno ammontava a 5,3 miliardi di euro. E questo, nonostante i 
forti costi per ristrutturazioni e spese straordinarie, pari a circa 
un miliardo di euro, affrontati soprattutto per Fiat Auto. 

L'Azienda, tuttavia, non ha ancora risolto tutti i suoi 
problemi. Al 31 dicembre 2004, infatti, la posizione finanziaria 
netta del Gruppo era negativa per circa 5 miliardi di euro e 
il conto economico dell'esercizio registrava ancora una perdita 
netta (1,5 miliardi di euro), sia pure in calo rispetto a quella 
del 2003. 

Come dicevamo, però, la Fiat sta cambiando rotta e il 2004 
è stato, per il Gruppo, l'ultimo anno con un risultato netto di 
segno negativo. 

Durante l'esercizio, infatti, abbiamo posto le premesse per 
continuare anche nel corso di quest'anno a migliorare le nostre 
performance. 

È stato rafforzato, a tutti i livelli, il management del Gruppo. 
Sono stati realizzati importanti cambiamenti organizzativi. 
Abbiamo dato una struttura più snella alla Fiat Auto. Si è 
semplificata l'organizzazione di Fiat SpA ed è stato 
riconfigurato il rapporto tra corporate e attività operative. 

Tutte queste azioni ci permetteranno, durante il 2005, di 
migliorare efficienza e competitività dell'Azienda, di attivare 
il massimo delle sinergie possibili e di innescare una profonda 
trasformazione di mentalità nelle persone. 
Dal punto di vista economico, il lavoro svolto nell'anno ha 
portato per il Gruppo un forte miglioramento trasversale. Tutti 
i Settori, infatti, hanno realizzato un risultato operativo positivo. 
Con la sola eccezione di Fiat Auto. 



Nel corso dell'anno il Gruppo ha anche dovuto cambiare il 
proprio Vertice in seguito alla dolorosa scomparsa di Umberto 
Agnelli e alle dimissioni di Giuseppe Morchio. Il 30 maggio 
scorso, perciò, il Consiglio di Amministrazione ha nominato il 
nuovo Presidente, il Vice Presidente e - il 1° giugno - il nuovo 
Amministratore Delegato. 

Abbiamo affrontato e risolto con successo la vicenda 
General Motors. Come sapete, la trattativa si presentava 
difficile, perché partivamo da posizioni distanti e perché 
dovevamo sciogliere molti nodi finanziari e industriali relativi 
all'alleanza tra le due Società. 

Abbiamo sempre ritenuto, tuttavia, che la put option fosse 
un valore e l'esito del confronto ci ha dato ragione, 
riconoscendo i diritti di Fiat Abbiamo, infatti, potuto risolvere 
il Master Agreement e sciogliere le joint venture. Ma 
soprattutto abbiamo potuto riconquistare la libertà di 
sviluppare nuove strategie di crescita per il Settore automobili. 

Fiat Auto nel 2004 ha realizzato progressi importanti. Ha 
ridotto, per esempio, la perdita operativa di oltre il 20 per 
cento. Ma deve ancora lavorare molto per raggiungere il 
completo risanamento. 

E questo è ora il nostro problema. Dobbiamo, dunque, 
concentrare gli sforzi del Gruppo sul Settore Automobili, e 
accelerare i processi di cambiamento che sono già stati avviati 
al suo interno. Per questa ragione nel febbraio del 2005 
l'amministratore delegato di Fiat SpA ha assunto anche 
l'incarico di amministratore delegato della Fiat Auto. 

È venuto, infatti, il momento di focalizzarci sulle attività 
fondamentali per un costruttore di automobili: prodotti, rete 
di vendita e servizi per i clienti. Nel 2005, perciò, Fiat Auto 
rafforzerà la rete di vendita. Ridurrà ancora i costi nelle aree 
non essenziali. Migliorerà l'efficienza produttiva. E lavorerà 
per riposizionare i marchi e rafforzarne l'identità. 

Nel raggiungere questi obiettivi saremo aiutati dall'arrivo 
di quattro nuovi modelli e anche dalla creazione di un polo 
sportivo Alfa Romeo-Maserati, che permetterà di realizzare 
sinergie a vantaggio di entrambi i marchi. Potremo, inoltre, 
contare su una leadership rafforzata e stabile. 

Non avremo invece nessun aiuto dal mercato, che resterà 
sostanzialmente piatto. Ciò nonostante nel 2005 Fiat Auto 
ridurrà in modo significativo la perdita operativa, rispetto 
a quella del 4,1 per cento del fatturato nel 2004. 

Progrediranno ulteriormente, invece, gli altri Settori che già 
nel 2004 hanno tutti conseguito risultati migliori di quelli attesi. 
Per CNH, in particolare, è previsto un incremento dei ricavi 
e dei profitti. Mentre Iveco, pur a fronte di una domanda 
sostanzialmente stabile, dovrebbe realizzare una leggera 
crescita del fatturato e un ulteriore incremento dei margini. 

Come Gruppo, punteremo su alcune leve di miglioramento, 
che sono il rinnovamento dei prodotti in tutti i Settori e 
la ricerca e lo sviluppo, una voce alla quale già nel 2004 
abbiamo riservato investimenti pari a circa il 4 per cento 
dei ricavi netti. 

È orientata in questo senso anche la costituzione di Fiat 
Powertrain Technologies, la nuova realtà industriale che 
integrerà tutte le capacità innovative e l'esperienza del 
Gruppo nel settore dei motori e dei cambi. 

Continueremo anche a prestare la massima attenzione 
allo sviluppo delle persone, il patrimonio più importante 
dell'Azienda. E cercheremo un rapporto sempre più diretto 
e trasparente di Fiat con la società civile. 

A quest'ultima logica risponde la pubblicazione del primo 
Rapporto di Sostenibilità del Gruppo Fiat, che si aggiunge 
al Bilancio consolidato 2004. 
Il documento fornisce a tutti gli stakeholder gli strumenti per 
valutare l'attività d'impresa svolta nel 2004, in riferimento, oltre 
che ai risvolti economici, anche a quelli ambientali e sociali. 

Quello del 2004, poi, è anche l'ultimo Bilancio consolidato 
predisposto sulla base dei principi contabili italiani, che dal 
primo trimestre di quest'anno sono stati sostituiti dagli 
standard IAS/IFRS. Nella relazione sono descritte le più rilevanti 
differenze tra i principi contabili che avranno effetto nella 
redazione del bilancio Consolidato di Gruppo. 

C'è, dunque, ancora molto da fare per una piena ripresa 
del Gruppo. Dobbiamo quindi accelerare al massimo il 
cambiamento. Questo è il compito del management che deve 
spingere le persone all'execution, a concretizzare in tempi 
rapidi i risultati attesi. 

Abbiamo le risorse finanziarie, quelle umane e - dopo 
l'accordo con GM - anche la libertà strategica necessaria. 
Possiamo, quindi, tornare ad essere un Gruppo automotoristico 
competitivo. E nel 2005 faremo un importante passo avanti 
verso questo traguardo. Quello in corso, infatti, sarà ancora un 
anno dedicato al risanamento dell'Azienda, nel quale tuttavia ci 
attendiamo un ulteriore miglioramento dell'utile operativo e un 
risultato netto positivo grazie alle partite non ricorrenti. 

Torino, 24 marzo 2005 

Il Presidente 
Luca Cordero di Montezemolo 

i r 
I / 

L'Amministratore Delegato 
Sergio Marchionne \ 

Relazione introduttiva 
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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 risultante 
dalla strategia di rifocalizzazione sui settori automotoristici 
iniziata nel corso del 2003 e proseguita nel 2004. 

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. 

A T T I V I T À A U T O M O T O R I S T I C H E 

Rappresentano l'82% delle vendite totali (ante elisioni 
intercompany) ed il 73% del capitale investito netto. 
Sono costituite dalle seguenti linee di business: 

- AUTOMOBILI 

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. 

- 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, New Holland e Kobelco. 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. 
Il Settore garantisce l'offerta di un sistema completo di servizi 
finanziari. 

COMPONENTISTICA 

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

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

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

comprendenti ingegneria di prodotto e di processo, logistica e 
gestione, fabbricazione, installazione e avvio produttivo, 
manutenzione. 

ALTRI SETTORI 

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

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

• Il quotidiano "La Stampa"; la "Publikompass" società di 
raccolta pubblicitaria multimediale. 

MEZZI E SISTEMI DI PRODUZIONE 

Il Settore è rappresentato da Comau S.p.A. e produce sistemi di 
automazione industriale per il settore autoveicolistico 

Il Gruppo Fiat I 9 
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SINTESI DEI RISULTATI 

PRINCIPALI DATI ECONOMICI E FINANZIARI DEL GRUPPO FIAT 

(in milioni di euro) 2004 2003 | 2002 ) 2001 | 2000 

Ricavi consolidati 46.703 47.271 55.649 58.006 57.555 

Risultato operativo 22 (510) (762) 318 855 

Risultato ante oneri finanziari, imposte e ammortamenti (E.B.I.T.D.A.) 1.335 1.950 (1.341) 3.408 5.125 

Risultato ante oneri finanziari e imposte (E.B.I.T.) (833) (319) (3.955) 528 2.073 

Risultato prima delle imposte (1.577) (1.298) (4.817) (497) 1.050 

Risultato netto del Gruppo e di Terzi (1.548) (1.948) (4.263) (791) 578 

Risultato netto del Gruppo (1.586) (1.900) (3.948) (445) 664 

Posizione finanziaria netta attiva (passiva) 

Patrimonio netto del Gruppo e di Terzi 

Patrimonio netto d) competenza del Gruppo 

Capitale investito netto 

Autofinanziamento Operativo (Ris. Operativo più Ammortamenti) 

Autofinanziamento (Ris. Netto del Gruppo 

(4.961) 

5.757 

5.099 

10.718 

2.190 

(3.028) 

7.494 

6.793 

10.522 

1.759 

(3.780) 

8.679 

7.641 

12.459 

1.852 

(6.035) 

13.607 

12.170 

19.642 

3.198 

(numero) 

DATI STATISTICI PER AREA GEOGRAFICA 

(6.467) 

15.209 

13.320 

21.676 

3.907 

e di Terzi più Ammortamenti) 620 321 (1.649) 2.089 3.630 

Investimenti 2.349 2.499 3.289 3.911 3.757 

di cui: in Immobilizzazioni materiali 2.112 2.011 2.771 3.438 3.236 

Ricerca e sviluppo 1.810 1.747 1.748 1.817 1.725 

Risultato operativo su Ricavi netti (R.O.S.) - (1,1%) (1,4%) 0,5% 1,5% 

Risultato operativo su Capitale investito netto medio (R.O.I.) 0,2% (4,4%) (4,7%) 1,5% 4,2% 

Risultato netto del Gruppo e di Terzi su Ricavi netti (3,3%) (4,1%) (7,7%) (1,4%) 1,0% 

Risultato netto su Patrimonio netto medio (di competenza) (R.O.E.) | (26,7%) (26,3%) (39,9%) (3,5%) 5,1% 

Investimenti (Imm. materiali) su Ammortamenti 1,25 1,15 1,37 1,50 1,28 

Dipendenti (numero) 160.549 162.237 186.492 198.764 223.953 

Società I Dipendenti j Stabilimenti 
Centri di ricerca i 

e sviluppo I 

Italia 173 71.329 54 52 

Europa esclusa Italia | 291 42.879 56 33 

Nord America 89 12.400 28 17 

Mercosur 43 24.229 19 10 

Altre aree 104 9.712 23 9 
(Totale** | | 700 | 160.549 | 180 | 121 | 



DATI ECONOMICI E PATRIMONIALI PER SETTORE 
DI ATTIVITÀ 

Ricavi netti ) Risultato operativo | E.BIT. Risultato netto (Gruppo e Terzi) j 

2004 
(in milioni 

di euro) 

2003 
(in milioni i 

di euro) | 

2004 
(in milioni i 

di euro) \ 

2003 
(in milioni 

di euro) \ 

2004 
(in milioni i 

di euro) | 

2003 
(in milioni 

di euro) 

2004 
(in milioni i 

di euro) | 

2003 
(in milioni i 

dì euro) | 

Automobili (Fiat Auto) 20.539 20.010 (840) (979) (1.577) (1.607) (2.019) (2.058) 

Ferrari - Maserati 1.512 1.261 6 32 5 31 (27) 2 

Macchine per l'Agricoltura 

e le Costruzioni (CNH) 9.796 9.418 407 229 359 99 133 (192) 

Veicoli Industriali (Iveco) 9.292 8.440 357 81 300 (84) 109 (258) 

Componenti (Magneti Marelli) 3.804 3.206 116 32 98 (41) 55 (90) 

Prodotti Metallurgici (Teksid) 911 844 35 12 26 (56) 3 (91) 
Mezzi e Sistemi di Produzione (Comau)\ 1.716 2.293 32 0 0 0 i 15 (122) (15) (164) 

Servizi (Business Solutions) 1.572 1.816 36 45 5 11 (26) (20) 

Editoria e Comunicazione (Itedi) 407 383 12 10 10 9 2 1 

Aviazione (FiatAvio) (*) 625 53 - 33 - 13 
Assicurazioni (Toro Assicurazioni) (**) m 1.654 0 0 0 44 - 1 - 52 

Holdings, Diverse ed Elisioni (2.846) (2.679) (139) (71) (74) 1.407 237 857 
Totale di Gruppo 46.703 | 47.271 | 22 | (510) | ( 8 3 3 ) | (319) ( 1 .548 ) | .(1.948)| 

Autofinanziamento (***) 
Investimenti 

in Immob. materiali Capitale investito netto Dipendenti 
2004 

(in milioni i 
di euro) \ 

2003 
(in milioni i 

di euro) 

2004 
(in milioni i 

di euro) \ 

2003 
(in milioni 

di euro) 

2004 
(in milioni i 

di euro) | 

2003 
(in milioni i 

di euro) \ 

2004 
(numero) 

2003 
(numero) 

Automobili (Fiat Auto) (1.074) (1.096) 1.330 1.100 2.561 1.806 45.121 44.563 
Ferrari - Maserati 94 86 139 193 293 229 3.322 2.968 
Macchine per l'Agricoltura 

e le Costruzioni (CNH) 526 258 210 217 3.946 4.148 25.746 26.825 
Veicoli Industriali (Iveco) 417 46 148 210 1.047 1.310 30.771 31.511 
Componenti (Magneti Marelli) 236 83 187 148 591 540 21.868 19.879 
Prodotti Metallurgici (Teksid) 51 (43) 44 56 249 194 8.571 7.556 
Mezzi e Sistemi di Produzione (Comau) 28 (108) 14 18 191 205 13.328 17.375 
Servizi (Business Solutions) H B H I 10 11 0 0 0 17 (31) 6.519 7.113 
Editoria e Comunicazione (Itedi) 9 H H H ! 2 3 15 19 849 874 
Aviazione (FiatAvio) (*) H M H I 55 33 - - - -

Assicurazioni (Toro Assicurazioni) (**) 68 • 0 0 - - - - -

Holdings, Diverse ed Elisioni 326 954 27 26 1.808 2.102 4.454 3.573 
Totale di Gruppo 1 620 | 321 I 2.112 I 2.011 I 10.718 I 10.522 I I 160.549 I | 162.237 

(*) Include i dati fino alla data di cessione (1 ° luglio 2003) 

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

(***) Risultato netto più Ammortamenti 

Sintesi de i r isultati I Dati economic i e patr imonial i per Set tore di A t t i v i tà 
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AZIONISTI 

La comunicazione finanziaria 

È primario interesse di Fiat instaurare e mantenere un dialogo 
costante con i suoi Azionisti e con gli Investitori istituzionali. Il 
Gruppo promuove una politica attiva di comunicazione con i 
risparmiatori privati e gli investitori istituzionali tramite un 
programma di Investor Relations. 
Alla funzione Investor Relations è affidato il compito di organizzare 
nel corso dell'anno 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 anche seminari di approfondimento sull'andamento 
gestionale e sulle strategie dei principali Settori così come incontri 
e "roadshow" che permettono una relazione diretta della comunità 
finanziaria con il top management del Gruppo. 
Nel 2004 Fiat ha predisposto una nuova versione del suo sito internet 
www.fiatgroup.com aggiornandolo e arricchendolo di contenuti e 
funzionalità, anche in relazione alle esigenze degli stakeholder. 

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

serviziotitoli@fiatgroup.com 

Per i titolari di ADR 
Numero verde per USA e Canada: 

Quantità trattate mensilmente (milioni di azioni) 

800 900 11 35 
Fuori USA e Canada: 781 575 43 28 
Website: www.adr.com 

Andamento del titolo FIAT rispetto all'indice MIBTEL e all'Eurostoxx Auto dall'inizio del 2004 (1/1/04=100) 

J f \ 

srl V n * m • W 

\ j \ 
• • Fiat Ordinarie 
• • Mib 30 

DJ Eurostoxx Auto 

• * NN • 

01/2004 02/2004 03/2004 04/2004 05/2004 06/2004 07/2004 08/2004 09/2004 10/2004 11/2004 12/2004 

120 

110 

90 

70 

I principali mercati azionari europei nel 2004 hanno esteso il recupero già 
avviato nel 2003. Le performance vanno da un +6% e 7% circa, 
rispettivamente di Parigi e Londra, ad un +13% e 15% circa, rispettivamente 
di Francoforte e Madrid. La Borsa Valori di Milano ha archiviato il 2004 con un 
recupero del 16% circa. 
Nel corso del 2004 il settore automot/ve europeo ha risentito delle difficoltà 

originate dalla congiuntura macroeconomica. L'indice di settore (Dow Jones 
Eurostoxx Auto) è risultato invariato nel 2004, a fronte di un marcato recupero 
(14,5% circa) registrato nell'esercizio precedente. 
Il titolo Fiat ha registrato nell'anno un calo del 4% circa. La performance 
incorpora naturalmente anche le aspettative del mercato in merito al 
completamento della ristrutturazione e l'implementazione del Piano industriale. 
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Quotazioni mensili minime e massime (in euro) 

Fiat Ordinarie 
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Fiat Risparmio 

| 1 
• 1 1 1 1 

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

Maggiori azionisti al 31.12.2004 

Altri azionisti 

Investitori 
Istituzionali 
esteri 11% 

Investitori 
Istituzionali 
italiani 10% 

Numero Azioni ordinarie 800.417.598 

IFIL Investments S.p.A. 30,06% 

TIAA Cref Inv. Mgmt. 4,12% 

Gruppo Generali 3,25% 

Libyan Arab Foreign Inv. Co. 2,71% 

Mediobanca 2,65% 

Gruppo Sanpaoio IMI ca. 2% 

Investitori Istituzionali esteri ca. 11% 

Investitori Istituzionali Italiani ca. 10% 

Altri azionisti ca. 34% 

Principali dati per azione (in euro) 2002 2003 2004 

Autofinanziamento per azione (**) (2,911) 0,407 0,633 

Risultato per azione (6,660) (2,412) (1,620) 
Dividendo per azione (*) 

ordinaria e privilegiata -

di risparmio - - -

Patrimonio netto per azione al 31.12 13,489 8,623 5,209 

Prezzo ufficiale per azione al: 30.12.02 30.12.03 30.12.04 

ordinaria 7,704 6,142 5,897 

privilegiata 4,348 3,704 3,976 

di risparmio 4,183 3,957 4,243 
(*) Relativo alla distribuzione dell'utile di competenza del periodo indicato. 

(**) Risultato netto più Ammortamenti. 
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PRODOTTI E SERVIZI 

FIAT A U T O 

PRODOTTI 

Puntando sull'innovazione di prodotto come leva primaria per 
migliorare la propria capacità competitiva, nel 2004 Fiat Auto 
ha commercializzato cinque nuovi modelli, che hanno avuto 
un buon apprezzamento da parte della clientela. Si tratta del 
monovolume compatto Lancia Musa, della Nuova Fiat Multipla 
rivisitata nello stile e arricchita nelle dotazioni, della Panda 4x4 
e di due modelli Alfa Romeo: la nuova 147 e la Crosswagon Q4, 
che ha segnato il ritorno del marchio nel settore delle auto a 
trazione integrale. 
Altri interventi, poi, hanno contribuito a migliorare i prodotti 
già in commercio, allargando il ventaglio dell'offerta con nuove 
versioni. È il caso della Lancia Ypsilon con cambio DFN, della 
Fiat Idea con cambio Dualogic, della Fiat Punto bConnect 
dotata di navigatore satellitare di serie e della Fiat Stilo, 
equipaggiata di motore JTD da 100 cavalli. 
Durante l'anno è stata rafforzata anche la gamma dei Veicoli 
Commerciali Fiat con le versioni Model Year di Ducato e Doblò 
Cargo, ma soprattutto con il Nuovo Scudo, più gradevole nel 
design e dotato di soluzioni tecnologiche che ne hanno 
migliorato ancora comfort e sicurezza. 
Nel 2004 si sono anche poste le basi per proseguire anche in 
futuro l'azione di rinnovamento della gamma Fiat Auto. È stato, 
infatti, siglato il contratto che permetterà al marchio Fiat di 
entrare nel segmento dei SUV con un veicolo prodotto nello 
stabilimento ungherese della Suzuki. Mentre con AdamOpel AG 
è stata conclusa l'intesa che consentirà di utilizzare l'architettura 
Epsilon per la produzione della Nuova Fiat Croma. 
Quest'ultima, insieme alla Nuova Fiat Punto, all'Alfa Romeo159 
e all'Alfa Brera, fa parte dei nuovi modelli con i quali Fiat Auto 
aggredirà il mercato nel 2005. 

SERVIZI 

Attraverso le società controllate e le joint venture, Fiat Auto 
ha proseguito, nel 2004, le attività di finanziamento a supporto 
delle reti di vendita e dei fornitori. Nel comparto del renting, 
le società partecipate hanno continuato nell'azione già avviata 
di potenziamento della rete commerciale e di assistenza, 
concentrandosi - in particolare - sulla redditività dei nuovi 
contratti. 
Leasys, la società controllata da Fiat Auto ed Enel, ha rafforzato 
la propria posizione di leader del mercato italiano e del renting 
a lungo termine, grazie alla costituzione di una nuova unità di 
business dedicata al segmento dei veicoli commerciali attrezzati. 
Savarent ha acquisito, nell'anno, 14.000 nuovi contratti, 
riconfermando il proprio ruolo di società captive, che opera 
attraverso la rete dei concessionari Fiat Auto. 
Nel comparto del noleggio a breve termine, il 2004 è stato 
caratterizzato dal potenziamento della rete distributiva, che 

si avvale di 72 punti commerciali, 11 dei quali nei principali 
aeroporti italiani. 

FERRARI - M A S E R A T I 

Imbattuta in pista, dove ha conquistato il quinto titolo Piloti di 
Formula 1 e il sesto Mondiale Costruttori consecutivi, la Ferrari 
ha ottenuto brillanti risultati anche sul mercato. Le vendite, 
infatti, hanno subito un forte incremento anche sulla spinta del 
successo ottenuto dalla 612 Scaglietti presentata all'inizio del 
2004 al Salone di Detroit. Altre due novità con il marchio del 
Cavallino hanno fatto la loro comparsa nel 2004. Si tratta della 
F430, che si segnala per due innovazioni tecnologiche derivate 
dalla F1 (il differenziale a controllo elettronico e i comandi sul 
volante) e della Superamerica, convertibile a 12 cilindri che ha 
già conquistato il record di auto scoperta più veloce del mondo. 
Ampliata anche l'offerta della Maserati, che nel 2004 ha avviato 
con grande successo la commercializzazione della Quattroporte 
(è il modello più venduto), presentata l'anno precedente. Alla 
gamma del Tridente si sono aggiunte la Gran Sport, aggressivo 
coupé di impronta racing dedicato ai clienti più giovani, la serie 
speciale Spyder 90th Anniversary e la MC12, versione stradale 
dell'auto impegnata nel campionato FIA GT. 

C N H G L O B A L 

PRODOTTI 

L'imponente attività di aggiornamento della gamma di 
macchine per l'agricoltura e di quella di macchine per le 
costruzioni realizzata in quattro anni dalla CNH (è stato 
rinnovato il 97% della prima e l'85% della seconda) toccando 
un gran numero di modelli e di versioni: 140 nel solo comparto 
delle macchine per l'agricoltura. 
Si tratta, in particolare, dei trattori della serie TL-A, macchine 
multifunzionali e di facile utilizzo, dotate di una cabina 
particolarmente silenziosa e confortevole e del nuovo potente 
motore di 4,5 litri. Commercializzate con il marchio New 
Holland, sono state progettate per le esigenze del mercato 
europeo, così come i nuovi trattori della serie TVT. 
Sempre dalla New Holland, ma per il mercato nordamericano, 
sono arrivate le presse giganti della serie "BA" che offrono 
un taglio regolare, una distribuzione uniforme del prodotto 
e grandi doti di resistenza. Accanto a queste, le andanatrici 
semoventi "Speedrower<™>". Tra le novità del marchio destinate 
al Sudamerica: la mietitrebbia CS660 con serbatoio da 9.000 litri 
e il trattore TM 180 dotato di trasmissione con cambio power 
shift. 
Ancora per il settore agricolo, sono stati presentati i nuovi mezzi 
Case IH. Sono trattori, come i JXU Maxxima (per l'Europa) e i 
compatti Farmall destinati al Nordamerica, e la mietitrebbia 



AFX8010. Quest'ultima, dotata di un serbatoio di 12.000 litri 
offre le migliori performance del mercato. Negli Stati Uniti è 
stato reso disponibile anche il sistema di guida automatica AFS 
AccuGuide, per i trattori delle serie MX e STX. In Brasile è stata 
introdotta sul mercato la piantatrice ASM 1224. 
Nel 2004 sono stati oltre 110 i prodotti nuovi o ampiamente 
migliorati, che CNH ha presentato nel comparto delle macchine 
per costruzioni. Per Fiat Kobelco si va dai mini escavatori SR 
della serie 2, maneggevoli e di facile manutenzione, ai potenti 
escavatori cingolati E485 che hanno una grande velocità 
operativa e possono sollevare 50 tonnellate. 
Novità anche dal marchio New Holland. Sono le terne della 
serie LB, con grandi capacità di sollevamento e di scavo, gli 
escavatori EH 130 adattabili per potenza e velocità a diversi 
impieghi e gli EH160 ed EH215 dotati della più ampia e 
confortevole cabina oggi disponibile sul mercato. 
Tre modelli di terne della serie R, infine, sono stati proposti da 
Case in Europa, insieme con le terne M della serie 2 riservate 
al mercato americano, per il quale sono stati pensati anche gli 
escavatori cingolati CX80, con braccio capace di lavorare 
direttamente lungo le fondamenta, e la nuova gamma di pale 
gommate con cinematismo a parallelogramma (Tool Carrier). 

SERVIZI 

In Nord America il marchio New Holland (macchine per 
l'agricoltura) ha lanciato l'iniziativa ETDB (Easier To Do 
Business), che vuole migliorare le relazioni con i concessionari 
per aiutarli a lavorare in modo più redditizio. Punti di forza del 
progetto sono la crescita del marchio, l'aumento della sua quota 
all'interno del business del concessionario e il rafforzamento del 
legame con CNH. 

In America Latina sono stati implementati gli standard per i 
concessionari Fiat Allis, destinati a 13 dealer brasiliani ed ai loro 
22 punti vendita. 

I V E C O 

PRODOTTI 

Iveco ha continuato nel 2004 il rinnovo della gamma dei veicoli 
commerciali leggeri, presentando due modelli: il Daily .14 HPI e 
il Daily .17 HPT, entrambi dotati di un nuovo gruppo di potenza 
(motore più cambio), che conferma la leadership di Iveco nel 
settore. Il 2004 ha inoltre visto il lancio della versione Daily 
Agile, che, grazie al suo cambio automatizzato e al controllo 
di stabilità, offre un comfort di guida paragonabile a quello 
di un'automobile. 
Iveco Eurocargo, leader europeo del trasporto medio, si è 
arricchito nel 2004 di due nuovi modelli nelle fascia più alta - ii 
140E, con MTT di 14.000 kg e il 160E, con MTT di 16.000 kg. È 
stata inoltre, introdotta una nuova versione dell'Eurocargo 4x4, 
con una cabina completamente rinnovata. 
Anche il pesante Stralis ha completato nel 2004 la sua offerta 
con la serie ammiraglia Executive Space, top di gamma per 
dotazioni di sicurezza, comfort e funzionalità. 
È stato, infine, lanciato il nuovo Trakker dotato della stessa 
cabina dello Stralis AT/AD, un veicolo cava-cantiere articolato 
in 60 diverse tipologie di carri. Inalterata la collaudatissima 
tecnologia di telai, assali, ponti e sospensioni, che assicura ai 
Trakker la capacità di operare "off-road" in condizioni di carico 
estreme. Mentre la moderna concezione dei motori, Cursor 8 e 
Cursor 13 assicura sempre prestazioni di alto livello, abbinate 
ad una grande affidabilità. 
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Anche Iveco Irisbus ha ampliato la sua offerta di prodotto, 
concentrandosi sui veicoli a basse emissioni e in particolare su 
quelli alimentati a gas naturale. Nel 2004, inoltre, è stato 
immatricolato a Torino l'autobus CityClass a idrogeno, primo 
veicolo per il trasporto pubblico in Italia, e uno dei primi al 
mondo, equipaggiato con un motore fuel cell. 
I veicoli speciali hanno visto anch'essi un ulteriore sviluppo 
della gamma, della quale sono entrati a far parte nuovi veicoli 
Dumper articolati Iveco Astra, dotati di motori Cursor e nuove 
soluzioni per il settore anti-incendio. 
Al Salone IAA di Hannover, inoltre, Iveco ha presentato la nuova 
gamma di motori per applicazioni stradali, già compatibili - in 
notevole anticipo rispetto alle date di previste dalla legge - con 
i limiti di emissione previsti dalle normative Euro 4 ed Euro 5. 
È stata, infine, lanciata la nuova gamma di motori Vector per 
applicazioni industriali nei campi ferroviario, marino e dei gruppi 
elettrogeni. 

SERVIZI 

Nel 2004 Customer Service ha rafforzato la capacità di servizio 
globale al cliente, sia dal punto di vista della qualità e della 
tempestività dell'assistenza fornita ai marchi Iveco, sia da quello 
della 

copertura territoriale. Il servizio logistico dei ricambi per 
Irisbus e per Iveco Motors, ad esempio, è stato strettamente 
integrato con quello sviluppato per la clientela dei veicoli 
commerciali. Mentre la progressiva omogeneizzazione degli 
impianti di bordo ha consentito lo sviluppo di servizi di 
assistenza estesi a tutt i i tipi di veicolo. Particolare attenzione, 
poi, è stata dedicata allo sviluppo dei servizi di Customer 
Service International Operations, riservati ai clienti dei mercati 

dell'Est europeo oltre che di Africa & Middle East e Asia Pacific. 
Il Customer Support Center ha sviluppato le attività relative ai 
servizi di telediagnosi, incrementando le competenze disponibili 
presso il "Centro Esperto", e aumentando in modo significativo 
il numero di servizi a distanza erogati (+75% rispetto al 2003). 
Nel corso dell'anno è aumentato anche il numero delle officine 
telematicamente connesse, a tutto vantaggio dell'immediatezza 
di risposta alle esigenze dei clienti. 

È stato, poi, lanciato l'innovativo strumento diagnostico E.A.SY. 
(Electronic Advanced System), che ha riscosso l'immediato 
apprezzamento dei tecnici della rete di assistenza, tanto che in 
pochi mesi già mille di loro ne stanno utilizzando proficuamente 
le enormi potenzialità. 

Il 2004 è stato anche l'anno in cui ha preso vita P.O.W.E.R. (Parts 
on Web Easy Research), il nuovo catalogo elettronico su web 
per la ricerca delle parti di ricambio. Il costante aggiornamento 
delle informazioni consentito da questo strumento permette 
una più facile ricerca del pezzo necessario e quindi una 
riduzione dei tempi di riparazione. 
Con un attento utilizzo delle indicazioni sulla Customer 
Satisfaction, infine, è stato possibile incrementare la fedeltà 
della clientela all'offerta post vendita Iveco, che nell'anno ha 
fatto segnare un risultato operativo record (+18% rispetto al 
2003). 

Sono anche stati sviluppati strumenti strutturali di fidelizzazione 
del cliente (come i contratti di manutenzione e riparazione) ed 
è stato impostato un programma di gestione del "ciclo di vita" 
del veicolo, che permetterà alla Rete di cogliere altre 
opportunità commerciali attraverso un'offerta assistenziale 
adeguata all'utilizzo ed al valore residuo del veicolo. 
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RAPPORTO DI SOSTENIBILITÀ 

Illustrare le attività svolte nel 2004 dal Gruppo Fiat in relazione 
al loro impatto economico, sociale ed ambientale, assicurando 
così a chiunque la possibilità di valutare il contributo dato 
dall'Azienda allo sviluppo responsabile. È quello che si 
propone il primo Rapporto di sostenibilità del Gruppo, 
pubblicato quest'anno assieme al Bilancio consolidato. 

Il Rapporto di sostenibilità si rivolge agli stakeholder del 
Gruppo (azionisti, dipendenti, fornitori, collaboratori, clienti, 
comunità locali, associazioni) per informarli di quanto è stato 
finora fatto nel campo della trasparenza della gestione, del 
rispetto dell'ambiente e della responsabilità sociale d'impresa. 
Stabilisce, inoltre, gli obiettivi cui tendere, proponendosi come 
verifica annuale di un processo di miglioramento, per sua 
natura, continuo. 

Già in passato Fiat ha pubblicato documenti che analizzavano 
o definivano alcuni degli aspetti trattati nel Rapporto di 
sostenibilità. Quest'ultimo, dunque, raccoglie l'esperienza 
del Rendiconto ambientale, che Fiat pubblica fin dal 1993; 
del Codice di condotta (che fa seguito al Codice Etico dei 
primi anni Novanta), del Sistema di Controllo Interno e degli 
altri strumenti di Corporate Governance. Si presenta, tuttavia, 
come la prima disamina organica delle relazioni di Fiat con la 
società civile. 

I valori etici sui quali il documento si fonda sono quelli 
che per oltre un secolo hanno ispirato l'attività di Fiat 
nei rapporti con gli azionisti, i dipendenti, i clienti, 
le comunità del territorio, l'ambiente. 

II ruolo sociale svolto dall'Azienda nello sviluppo 
industriale ed economico dell'Italia è scritto nei libri 
di storia, così come il suo contributo alla motorizzazione 
del Paese, allo sviluppo del Sud d'Italia, alla ricerca, al 
miglioramento degli ambienti di lavoro e alla realizzazione 
di processi produttivi ecologicamente compatibili. 

Oggi, nel momento in cui cresce l'attenzione del pubblico 
per uno sviluppo sostenibile del Paese, Fiat ha scelto -
come molte altre aziende - questo strumento moderno 
per consolidare il rapporto diretto e trasparente con la 
società civile, che ha sempre caratterizzato la sua attività. 
Il Rapporto di sostenibilità, infatti, non è imposto dalla 
legge ma indica la volontà della Gruppo di comunicare 
in modo sempre più trasparente ed aperto su questi temi 
importanti. 
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Fiat ritiene, infatti, che l'attenzione alla sostenibilità delle 
sue attività non costituisca un freno al business, ma rappresenti 
invece un valore aggiunto. Dal Rapporto di sostenibilità, infatti, 



01 LU UJ 
z z 
o o 

N j = 

U i O 

3 
(/> 

all'Azienda deriverà una maggiore credibilità ed una migliore 
reputazione internazionale. 

Nel concreto, si tratta di un documento di t ipo TBL, ovvero 
Triple Bottom Line. Analizza, perciò, le performance 
economiche e le attività del Gruppo Fiat in relazione alla 
responsabilità economica, ambientale e sociale. Da qui le 
tre sezioni in cui si divide il documento. 

Il capitolo sulla responsabilità economica permette di valutare 
la trasparenza nei confronti di azionisti, mercato e dipendenti, 
aggiungendo a quelli del Bilancio consolidato altri dati 
importanti. Per esempio sulla ripartizione del valore aggiunto, 
sui finanziamenti, su retribuzioni e costo del lavoro, sulla 
customer satisfaction, sui fornitori suddivisi per categorie, aree 
geografiche e valore delle commesse. 

Mentre la sezione di responsabilità ambientale ripropone tutte 
le informazioni di maggior rilievo del Rendiconto ambientale 
2004. Permettendo, quindi, al lettore di avere un quadro 
esaustivo delle iniziative sul fronte di una gestione 
ecologicamente efficiente delle unità produttive: riduzione dei 
consumi di energia, smaltimento e ricircolo delle acque, riciclo 
dei rifiuti, certificazioni e sistemi di sicurezza ambientali. 

Fornisce, inoltre, i ragguagli necessari per valutare l ' impegno 
del Gruppo Fiat nel realizzare veicoli sempre più compatibili 

con l'ambiente. Motori tradizionali, ma di consumi ed emissioni 
ridotte, come il piccolo diesel 1.3 Multijet 16v o i propulsori 
Iveco Cursor, Tector e HP. Propulsori alternativi, come la fiotta 
di veicoli a metano che Fiat ha in listino da tempo. Mezzi 
sperimentali ibridi o a idrogeno, come il CityClass di Irisbus, 
l'autobus che ha compiuto il suo primo tragitto urbano per 
le strade di Torino alla fine dell'anno scorso. Senza dimenticare 
il lavoro di ricerca e le esperienze condotte con gli operatori 
pubblici sull ' impiego della telematica per razionalizzare il 
sistema dei trasporti e fluidificare il traffico e la sicurezza 
stradale. 

C'è, infine, la parte relativa alla responsabilità sociale, che 
prende in esame i rapporti dell'Azienda con la sua gente. 
Pagine dalle quali emerge non solo chi sono i dipendenti Fiat, 
suddivisi per aree geografiche, età, anzianità, t i tolo di studio 
eccetera. Ma anche la politica dell'Azienda in merito alle 
assunzioni e alle iniziative rivolte ai giovani di talento, alla 
formazione e allo sviluppo, alla salute, alla sicurezza, alle pari 
opportunità, alle relazioni industriali. 
Un capitolo che si chiude con l'esame dei rapporti instaurati 
con la comunità attraverso investimenti, iniziative commerciali 
a impatto sociale, iniziative di business sostenibili, relazioni 
con le associazioni. 

18 



INNOVAZIONE TECNOLOGICA 

Nel 2004 il Gruppo ha ancora aumentato gli investimenti 
destinati a Ricerca e Sviluppo, che hanno raggiunto i 1.810 
milioni di euro, pari a circa il 4% dei ricavi netti delle Attività 
Industriali. A questa attività si sono dedicate, complessivamente, 
circa 12.400 persone, distribuite in 121 centri italiani ed esteri. 
Le due aziende del Gruppo dedicate, Centro Ricerche Fiat ed 
Elasis, nel 2004 hanno accentuato la loro interazione e con le 
ingegnerie dei Settori operativi. Il migliorato coordinamento 
delle politiche, degli obiettivi e delle iniziative ha portato ad 
una razionalizzazione delle competenze ed alla valorizzazione 
dei rispettivi punti di eccellenza. 

CENTRO RICERCHE FIAT 

Motori ecologici, strutture innovative del veicolo, sistemi a 
controllo elettronico dell'autotelaio, applicazioni telematiche, 
sicurezza integrata nei trasporti, protezione dell'ambiente e 
metodologie avanzate di produzione. Sono questi i campi nei 
quali il C.R.F. ha concentrato la propria attività del 2004, 
incrementandola del 10% rispetto all'anno precedente. Con 
un organico al 31 dicembre di circa 930 dipendenti, nel 2004 il 
Centro Ricerche Fiat ha raggiunto risultati altamente significativi 
con oltre 470 output di ricerca in sviluppo. Sono state 

depositate 118 nuove domande di brevetto portando a 1.211 
il numero totale di brevetti registrati. 

Hanno beneficiato di questa attività i 430 clienti del C.R.F., 150 
dei quali sono esterni al Gruppo e comprendono fornitori Fiat 
e altre piccole e medie imprese. 

A testimonianza dell'alta qualità del lavoro svolto, i numerosi 
riconoscimenti conquistati, tra i quali spicca il premio "Italy 2004 
- Best Innovator Award", promosso da A. T. Kearney e da II Sole 
24 Ore con la collaborazione di Confindustria e conferito ai 
soggetti più attivi nell'innovazione strategica. 

Tra i principali risultati ottenuti nel 2004 dal C.R.F. ci sono: 

• Prototipo Stop 8c Start. Il sistema utilizza un innovativo 
dispositivo di controllo del propulsore, integrando motore 
e cambio robotizzato con un alternatore-starter per spegnere 
il motore e riavviarlo automaticamente durante le soste ai 
semafori, in colonna e in decelerazione. La soluzione, 
sperimentata con successo, consente una riduzione dei 
consumi fino a oltre il 20% in condizioni di traffico 
particolarmente severo, e realizza un ottimo rapporto 
costi/benefici mantenendo inalterati comfort e guidabilità. 

• Nuove applicazioni del gas metano per veicoli industriali. 
I motori Iveco CNG Tector e CNG Cursor 8, entrati in 
produzione di recente, sono stati sviluppati con il supporto 
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del C.R.F., che ha messo a disposizione il proprio know-how 
relativo alle motorizzazioni a gas per autobus e veicoli 
industriali pesanti. Rispetto ai precedenti propulsori a 
iniezione di gas con controllo elettronico, i nuovi motori 
offrono una maggiore potenza specifica, ridotti consumi 
(e quindi minori emissioni di anidride carbonica), nonché 
emissioni di sostanze inquinanti significativamente inferiori. 
Soddisfano, infatti, già ora i severi limiti di emissioni che 
entreranno in vigore dopo il 2010. 

i AMT a elevato confort. Si tratta di un nuovo dispositivo 
di controllo dello spunto di un veicolo dotato di cambio 
robotizzato AMT (Automated Manual Transmission), applicato 
dallo scorso settembre sulle versioni della Maserati 
Quattroporte destinate al mercato nordamericano. Il sistema 
assicura, in ogni condizione, le massime prestazioni di 
accelerazione ed uno spunto confortevole e ripetitivo, 
riducendo gli effetti di dispersione della frizione e delle 
condizioni ambientali. Impiega una strategia di controllo di 
spunto del "Model Reference" del C.R.F., a sua volta affinata 
dalla Magneti Marelli. 

Idroformatura da Bilamiera. È un procedimento che permette 
di ottenere componenti bi-guscio di forma complessa in una 
sola operazione. L'idroformatura di coppie di lamiere piane 
sovrapposte consente di ridurre gli investimenti per le 
attrezzature fino al 30% e rappresenta un'alternativa 
tecnologica molto competitiva per le produzioni di nicchia. 
È anche possibile incrementare le prestazioni del prodotto, 
coniugando la flessibilità della tecnologia di idroformatura con 
un adeguato re-engineering di prodotto-processo. La fattibilità 
tecnica ed economica del procedimento è stata dimostrata 
applicandolo alla fiancata di un modello a bassi volumi 
produttivi, con una riduzione di costo superiore al 15%. 
Safe Tunnel. È stato sviluppato nell'ambito di un progetto 
europeo per la cooperazione veicolo-infrastruttura, che ha 

10 scopo di migliorare la sicurezza all'interno dei tunnel. Il 
sistema telematico installato sul veicolo diagnostica eventuali 
malfunzionamenti dei sistemi di bordo, rilevando in 
particolare il rischio di incendio di parti critiche come il 
sistema frenante. Un centro di controllo, che esegue il 
monitoraggio dei veicoli attraverso una rete wireless, avvisa 
l'autista del mezzo a rischio prima che questi entri in galleria. 
11 centro, inoltre, invia informazioni sulla velocità 
raccomandata e sulla distanza di sicurezza, che possono 
essere visualizzate dal guidatore o impiegate dal veicolo 
per attuare manovre automatiche di accelerazione o 
decelerazione. Il sistema integrato è stato sperimentato su 
camion iveco all'interno del traforo italo-francese del Frejus. 

• Plancia Innovativa. È stato realizzato un sistema di 
distribuzione di aria climatizzata integrato nelle canalizzazioni 
sottoplancia. Il dispositivo si avvale di un distributore fluidico 
bistabile ad effetto parete, invece dei tradizionali flussi d'aria 
ottenuti con l'apertura e la chiusura di passaggi all'interno 
del climatizzatore. Basandosi sullo studio di installazione, 
eseguito da Elasis, C.R.F. ha progettato i distributori fluidici 
e il sistema di movimentazione del deflettore. 

ELASIS 

Elasis, che si avvale di circa 800 dipendenti distribuiti nei due 
insediamenti di Pomigliano e di Lecce, è un centro ad elevata 
specializzazione. Opera nel settore dell'innovazione tecnologica, 
dello sviluppo completo di veicoli, della mobilità e del suo 
impatto ambientale, oltre che della sicurezza stradale. Dispone 
di mezzi di progettazione e calcolo e di strumentazioni per la 
sperimentazione fisica e virtuale tra i più avanzati, che si basano 
su una capacità di sviluppo e gestione dei sistemi informatici 
di assoluto rilievo internazionale. 
Destinata in primo luogo, come il C.R.F, al miglioramento 
della competitività del Gruppo Fiat, Elasis concorre anche 
allo sviluppo del sistema di ricerca del Paese attraverso 
collaborazioni con i Ministeri dell'Istruzione, dell'Università e 
della Ricerca, delle Attività Produttive e dell 'Ambiente e con i 
principali centri di ricerca pubblici e privati, nazionali ed esteri. 
In coerenza con le linee di indirizzo strategico dell'Azienda, 
nel 2004 Elasis ha concentrato la propria attività nei settori 
metodologico, progettativo e tecnologico. 

Metodologie di prodotto e processo. È proseguito lo sviluppo 
di un sistema di progettazione innovativo basato su archetipi, 
cioè su modelli contenenti la conoscenza ingegneristica sotto 
forma di regole di progetto. L'analisi virtuale del prodotto ha 
riguardato la progettazione dell'abitacolo, la protezione di 
occupanti e pedoni in caso di urto, la valutazione delle 
caratteristiche aerodinamiche esterne e di quelle 
fluidodinamiche interne dei veicoli. Il simulatore Virtual Car, 
infine, ha consentito di ridurre i tempi di validazione dei 
componenti elettrici ed elettronici e di irrobustire il sistema 
infotelematico di bordo dei nuovi modelli che saranno 
commercializzati nel 2005. 

Motori. È continuata l'attività di sviluppo e miglioramento dei 
motori della famiglia FIRE. Sul 1.4, in particolare, si è ottenuta 
una diminuzione dei consumi del 7%, agendo sulla riduzione 
delle perdite di pompaggio e degli attriti e aumentando 
l'efficienza volumetrica. È stato, inoltre, sviluppato un motore 



FIRE 1.4 turbo che ha ottenuto un incremento delle prestazioni 
e consumi inferiori del 9% rispetto ai motori convenzionali, 
anche di cilindrata superiore. Sono stati ottenuti risultati di 
particolare rilievo pure nel miglioramento dei cambi di velocità: 
sia per quanto riguarda lo sviluppo di componenti specifici sia 
per la messa a punto di prove di misurazione della rumorosità, 
eseguite con l'aiuto di banchi di prova specifici ed unici nel 
panorama automobilistico mondiale. 

Veicoli. Nel 2004 l'attività di progettazione di veicoli ha visto 
svilupparsi alcune importanti iniziative per Fiat Auto, Ferrari e 
Maserati. In particolare è stato realizzato un prototipo sportivo 
ad elevate prestazioni, l'Alfa Romeo 8 C, con soluzioni 
ingegneristiche, che troveranno applicazione sui futuri modelli 
Fiat Auto. 
In collaborazione con il C.R.F. è stato progettato un pianale 
modulare sul quale sarà possibile realizzare veicoli con passi 
diversi e adottare sistemi di trazione a basso impatto 
ambientale (metano, ibrido, eccetera). Il pianale offre una 

buona compatibilità con le linee di lastratura e la massima 
standardizzazione dei componenti. 
Sicurezza stradale e mobilità. Nel corso dell'anno si è 
consolidata la collaborazione con le Province di Milano e di 
Perugia, attraverso lo sviluppo di progetti congiunti riguardanti 
il miglioramento della mobilità e le condizioni di sicurezza della 
rete viaria, che hanno coinvolto i gestori delle infrastrutture. I 
progetti, per i quali si sono utilizzati in modo integrato sistemi 
telematici e nuove tecnologie, hanno contribuito alla diffusione 
della cultura della sicurezza tra gli utenti della strada. Programmi 
analoghi con altre municipalità italiane sono in fase di studio. 
ICT. In questo campo Elasis ha ulteriormente consolidato 
le competenze sul Product Lifecycle Management, attraverso 
lo sviluppo di soluzioni applicative, l'integrazione di sistemi e 
l'analisi di processo, con lo scopo di identificare standard 
comuni per il Gruppo Fiat. Tra i vantaggi: la riduzione dei 
tempi di sviluppo, nessuna duplicazione di informazioni 
e l'ottimizzazione della documentazione. 
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AMBIENTE 

Nel 2004 i Settori del Gruppo FIAT hanno fornito al mercato 
prodotti caratterizzati da una ulteriore riduzione del loro impatto 
con i fattori ambientali 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, nonché all' impegno delle 
persone ad essa dedicate. 
Capofila delle diverse attività in questo campo, sono il Centro 
Ricerche Fiat, Elasis e il Centro Studi sui Sistemi di Trasporto 
i quali operano in un contesto di partnership sia con soggetti 
pubblici e privati, sia con gli Enti dedicati operanti all'interno 
delle singole società del Gruppo. 

Il Rendiconto Ambientale quest' anno confluisce nel Rapporto 
di sostenibilità il quale illustra sia le più importati iniziative 
sviluppate in campo sociale, economico ed ambientale, sia 
i risultati più importanti consolidati nell'anno in esame. 

• Ricerca. Il Centro Ricerche FIAT, con altri costruttori 
autoveicolistici e componentisti europei partecipa a due 
progetti, della durata quinquennale, co-finanziati dall'Unione 
Europea per favorire l'introduzione dell ' idrogeno nel settore 
dell'autotrazione. C.R.F., in collaborazione con Iveco - Irisbus 
ed i fornitori di componenti, hanno sviluppato un più 
avanzato kit per controllare le condizioni di impiego, in 
sicurezza, dei serbatoi del metano applicati agli autobus. 

• Motori a benzina. La ricerca è stata finalizzata dalla pressante 
necessità di ridurre i consumi e quindi le emissioni di C02, 
mantenendo inalterate e, quando possibile, migliorando le 
caratteristiche di comfort, prestazioni e guidabilità. 

• Motor i a gasolio. Iveco ha raggiunto importanti traguardi, 
certificando, secondo i livelli di emissione Euro 4 (in vigore 

da ottobre 2006) ed Euro 5 (in vigore da ottobre 2008) i 
motori Cursor 10 e 13 abbinati ad impianto catalizzatore SCR 
con iniezione di UREA. Queste versioni sono state presentate 
al Salone di Hannover di settembre ed equipaggeranno i 
veicoli Stralis che saranno offerti, in anticipo rispetto alle 
normative, per soddisfare le legislazioni locali europee. I 
motori Cursor 8, verticali ed orizzontali, in combinazione con 
i sistemi SCR ed SCR-T (dotati anche di filtro del particolato), 
consentono di conseguire il rispetto dei limiti Euro 4 ed 
Euro 5. 
Nelle applicazioni Irisbus, riducono sino al 75% rispetto ai 
motori precedenti, il livello di emissione. Tali motorizzazioni 
saranno offerte al mercato già nel corso del 2005. 

• Miglioramento dei processi in atto. La concreta applicazione 
delle metodologie ISO 14001 e dei connessi programmi 
di miglioramento continuo hanno favorito anche il 
miglioramento degli indici riferiti alla gestione dei rifiuti 
decadenti dalle attività industriali nonché delle emissioni 
di solventi dai processi di verniciatura. 
In tal senso sono state sviluppate più specialistiche attività 
formative verso i soggetti aziendali coinvolti per un totale 
di 47.400 ore di intervento. 

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

1991 2003 2004 

Residui riciclati 61,0% 82,8% 83,1% 
Residui smaltiti in discarica 37,0% 7,4% 9,6% 
Emissioni di solventi da impianti 
di verniciatura (g/m2) 144,0 72,4 74,1 
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RISORSE UMANE 

I dipendenti del Gruppo a fine 2004 erano 160.549, rispetto 
ai 162.237 di fine 2003. Nel corso del 2004 sono state 
complessivamente assunte circa 14.600 persone di cui 3.600 
in Italia e 11.000 negli altri Paesi. Le uscite sono state 18.400 
circa di cui circa 6.300 in Italia e 12.100 all'estero. Le operazioni 
di acquisizione e le dismissioni realizzate nell'anno hanno 
comportato un aumento netto di organico di 2.100 persone. Su 
questa variazione hanno influito in particolare il consolidamento 
dell'attività Sistemi Elettronici da parte di Magneti Marelli, in 
parte compensato dalle uscite principalmente per la cessione 
di Fiat Engineering, delle attività Midas e per i trasferimenti 
da Comau Service a società collegate. 

EVOLUZIONE DELL'ASSETTO ORGANIZZATIVO E MANAGERIALE 

II 2004 ha visto la realizzazione di importanti cambiamenti 
organizzativi nel Gruppo Fiat. 

È stata definita per Fiat Auto una nuova organizzazione atta 
a garantire una gestione efficace attraverso processi rapidi e 
snelli molto incentrati sul lavoro di squadra e caratterizzata 
dalla velocità di azione e dalla piena assunzione di 
responsabilità da parte delle persone. 

Dopo la riorganizzazione di Fiat Auto, è stato modificato anche 
l'assetto di Fiat S.p.A., seguendo due direzioni fondamentali: 
la semplificazione della struttura ed una più forte interazione 
con i Settori operativi. 
Fiat S.p.A., oltre al ruolo istituzionale di holding quotata, 
mantiene la missione fondamentale di indirizzo e sviluppo 
strategico dei Settori, nel rispetto dell'autonomia operativa 
di ciascuno. Svolge, inoltre, attività di supporto al business 
dei Settori e di coordinamento su materie che richiedono 
una gestione unitaria. 

Per rendere il modello organizzativo e gestionale più moderno 
e più adeguato al contesto competitivo, il Gruppo Fiat si è 
dotato di un nuovo organismo di governance, il Group 
Executive Council, che ha il compito di definire e massimizzare 
le sinergie di Gruppo, valutare opportunità e rischi per le 
società del Gruppo, condividere le best practices, velocizzare 
e diffondere le decisioni e le iniziative di Gruppo. 

Nel 2004 è proseguita la strategia di rafforzamento manageriale 
del Gruppo anche attraverso un significativo inserimento di 
manager con esperienze internazionali. 
Complessivamente sono stati assunti dall'esterno oltre 100 
manager e, tra questi, 10 per la copertura di ruoli di primo 
livello organizzativo dei Settori del Gruppo. 

V A L O R I Z Z A Z I O N E D E L L E P E R S O N E 

Il livello di qualificazione delle risorse umane presenti nel 
Gruppo si riflette nell'elevato numero di professional: 
complessivamente 23.868, il 45% dei quali fuori dall'Italia. 

L'inserimento di risorse qualificate. Nel corso del 2004 sono 
stati assunti complessivamente nel Gruppo oltre 350 neo 
laureati. Tra le iniziative volte a rafforzare la collaborazione tra 
Fiat e Università, particolare cura e sostegno sono stati dedicati 
al corso di laurea in Ingegneria dell'Autoveicolo presso il 
Politecnico di Torino dove, nel corso dell'anno, i primi 29 
studenti hanno conseguito la laurea specialistica. 

La leadership. Anche a supporto del cambiamento 
organizzativo e gestionale è stato introdotto un nuovo modello 
di leadership mirato a favorire il cambiamento della cultura e 
del modo di operare delle persone. 
La prima fase di valutazione della leadership secondo il nuovo 
modello ha riguardato i Top Executives del Gruppo. Il processo 
di valutazione è in via di progressiva estensione a tutto il 
Management. 

La formazione. L'investimento in formazione, a supporto delle 
attività delle società del Gruppo nel mondo, e nello sviluppo 
professionale delle persone, è stato di 108 milioni di euro, pari 
al 2,4% del monte retributivo. Le attività di formazione hanno 
interessato complessivamente circa 77.000 dipendenti. 
Polo dell'attività di formazione è stato Isvor Fiat, la società 
di formazione del Gruppo. 
Isvor Fiat ha svolto attività di formazione, consulenza, assistenza 
per un totale di 24.297 giornate aula/assistenza. 
A questi dati occorre aggiungere quelli relativi alla formazione a 
distanza Web based: 30.700 utenti fruitori e 182.700 ore erogate. 

Premi e Borse di studio Fiat. Prosegue con successo il 
programma "Premi e Borse di studio Fiat" riservato ai figli 
di dipendenti in servizio presso società del Gruppo in Italia 
e all'estero. 
Nel 2004 sono stati assegnati 573 premi di cui 182 in Italia e 391 
in altri paesi per un importo complessivo pari a 952.000 euro. 

R E L A Z I O N I I N D U S T R I A L I 

L'attività ha riguardato in prevalenza la gestione delle 
conseguenze sull'occupazione dell'esigenza di fronteggiare 
le difficoltà del mercato e di ridurre i costi di struttura, a seguito 
di piani di ristrutturazione, già avviati negli anni precedenti o 
ulteriormente predisposti nel corso del 2004. Gli obiettivi sono 
stati raggiunti attraverso il ricorso a "ammortizzatori sociali" 
previsti dalla legge e attraverso la definizione con le 
Organizzazioni di rappresentanza dei lavoratori di piani sociali 
per l'attenuazione dell ' impatto sui lavoratori delle misure 
adottate. 

In Italia le eccedenze occupazionali sono state gestite 
prevalentemente con l'utilizzo dello strumento della "mobilità 
di accompagnamento alla pensione", che consente alle persone 
con particolari requisiti di età e anzianità aziendale, uscite 
dall'azienda a seguito di una procedura di licenziamento 
collettivo, di ottenere un sostegno del reddito (indennità 
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di mobilità) per gli anni mancanti (massimo 3) al raggiungimento 
dei requisiti per ottenere il trattamento previdenziale. Nei corso 
del 2004 sono state collocate in mobilità circa 2.000 persone, di 
cui circa un quarto ha potuto utilizzare la "mobilità lunga" (cioè 
la collocazione in mobilità per un periodo più esteso rispetto a 
quanto previsto per quella ordinaria) prevista in casi particolari 
da un provvedimento legislativo dell'aprile 2003 e valido fino 
alla fine del 2004. 
Le situazioni di temporanea dissaturazione produttiva sono 
invece state gestite con l'intervento della Cassa Integrazione 
Guadagni Ordinaria, mentre l'intervento della Cassa 
Integrazione Guadagni Straordinaria ha riguardato soltanto 
lo stabilimento di Arese, per un totale di 494 lavoratori. 
Le conseguenze occupazionali delle operazioni di 
ristrutturazione fuori Italia sono in genere state gestite con 
Piani Sociali concordati con le Organizzazioni sindacali, i 
principali accordi hanno riguardato: CNH (riduzione della 
capacità produttiva di mietitrebbia e conseguente chiusura 
dello stabilimento di Neustadt in Germania); Magneti Marelli 
(chiusura dello stabilimento M.M. Lighting di Cannock in UK 
e raggruppamento dei siti di Motopropulsion in Francia, con 
trasferimento delle attività da Nanterre a Argentan); Comau 

(Piano Sociale per la riduzione dei siti produttivi di Comau 
Systèmes - Francia). 

Le problematiche collegate alle ristrutturazioni e la situazione 
del Gruppo, 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 aprile, sia in 
quella plenaria annuale dell'8 e 9 novembre 2004. In 
quest'ultimo incontro è intervenuto l'Amministratore Delegato 
del Gruppo, Sergio Marchionne, che ha illustrato i punti nodali 
della strategia avviata dal nuovo management, confermando 
l ' impegno e la determinazione con cui il Gruppo sta operando 
per il raggiungimento degli obiettivi di miglioramento indicati. 
In particolare si è soffermato sulle azioni necessarie, e in buona 
parte già avviate, per il rinnovamento e la ripresa di Fiat Auto. 
Il metodo del dialogo e del confronto con le rappresentanze 
dei lavoratori è stato anche seguito a livello nazionale nei modi 
previsti dalle prassi e dagli accordi dei vari Paesi. In Italia, in 
particolare, si ricorda che l'Amministratore Delegato del Gruppo 
ha in più occasioni incontrato i vertici delle Organizzazioni 
sindacali italiane e la situazione specifica dei vari Settori è stata 
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approfondita in incontri dei rispettivi Amministratori Delegati 
con le rappresentanze dei lavoratori. 

Per quanto riguarda la contrattazione collettiva in materia 
salariale, gli accordi raggiunti prevedono in genere aumenti 
retributivi su livelli analoghi a quelli dell'inflazione, eventuali 
ulteriori incrementi hanno riguardato realtà con risultati 
economici positivi e situazioni particolari. 
In Italia si sono applicati gli aumenti retributivi previsti dal 
Contratto Collettivo Nazionale di Lavoro per i lavoratori 
(impiegati e operai) delle aziende Metalmeccaniche, rinnovato 
a maggio 2003 che ha comportato un incremento medio delle 
retribuzioni per il 2004 del 2,5%. La vigenza della parte 
economica del Contratto è scaduta a fine 2004 e le 
Organizzazioni sindacali hanno presentato il 14 gennaio 2005 
alla Federmeccanica (organizzazione nazionale di 
rappresentanza delle imprese metalmeccaniche) le richieste di 
aumenti retributivi per il biennio 2005 e 2006. Le procedure per 
il rinnovo del Contratto collettivo prevedono che per un periodo 
di quattro mesi dalla data di presentazione delle richieste le 
Organizzazioni sindacali non indicano scioperi su temi di 
carattere economico per consentire lo svolgimento del 
negoziato. 

È stato inoltre corrisposto ai lavoratori del Gruppo il Premio 
di Risultato calcolato sulla base di indicatori dell'andamento 
complessivo del Gruppo ricavati dal Bilancio consolidato 
2003 e di indicatori della qualità dei Settori, secondo 
quanto previsto dall'Accordo di Gruppo del 1996, tuttora 
applicato. 

Tra i principali accordi salariali stipulati all'estero nel corso 
del 2004, si segnala il rinnovo del Contratto collettivo dei 
metalmeccanici in Germania (a partire da quello del Baden 
Wurttemberg del febbraio 2004, i cui termini sono stati poi 
presi a riferimento per i Contratti stipulati in altri Lander) 
che ha definito aumenti del 2,2% nel 2004 e 2,7% nel 2005. 
L'intesa ha anche introdotto alcuni elementi di flessibilità 
per le imprese, consentendo di aumentare l'orario di lavoro 
medio settimanale in caso di particolari esigenze 
produttive. 
In Francia si è proceduto alla negoziazione annuale nella 
maggioranza delle aziende del Gruppo, con incrementi 
salariali medi attorno all'1,5% - 2%. Anche in Polonia sono 
stati stipulati accordi aziendali in materia salariale nella 
maggior parte delle aziende del Gruppo con aumenti medi 
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attorno al 3%. In Brasile, gli accordi per l'adeguamento salariale 
hanno portato incrementi retributivi analoghi a quelli applicati 
dagli altri grandi Gruppi a cui si aggiungono premi annuali di 
entità variabile in funzione dei risultati aziendali. 

La conflittualità complessiva è stata mediamente contenuta. 
Fanno eccezione in Italia gli scioperi della primavera del 2004 
nello stabilimento Sata di Fiat Auto a Melfi e quelli nell'autunno 
nello stabilimento Iveco di Brescia. La vertenza di Melfi ha 
comportato il blocco dello stabilimento Sata e delle aziende 
delia componentistica situate nello stesso comprensorio per 
circa tre settimane. Per dieci giorni si sono anche avute pesanti 
ripercussioni sugli altri stabilimenti di Fiat Auto, 
progressivamente costretti a fermare l'attività a seguito dei 
mancati rifornimenti di componenti e parti di vetture prodotti 
a Melfi. Il conflitto si è concluso con l'accordo del 9 maggio che 
ha modificato la distribuzione dei turni di lavoro e ha introdotto 
la graduale equiparazione di alcuni trattamenti retributivi dei 
lavoratori di Sata con quelli applicati agii altri lavoratori di Fiat 
Auto. Gli scioperi di Brescia sono, invece, stati proclamati a 
sostegno dell'apertura di una trattativa per un accordo 
integrativo di stabilimento che preveda aumenti salariali ulteriori 

rispetto a quanto previsto nel resto del Gruppo e pertanto 
l'Azienda non ha ritenuto di trattare su queste richieste. 

Per le realtà fuori Italia, si segnala, negli Stati Uniti, lo sciopero 
dei circa 650 lavoratori sindacalizzati di CNH (stabilimenti di 
Racine, Wisconsin; Burlington, lowa; l'Engineering center di 
Burr Ridge, Illinois e il Depot di St. Paul, Minnesota) indetto 
a novembre dal sindacato UAW per il rinnovo del Contratto 
collettivo aziendale. Il precedente Contratto, scaduto il 2 
maggio 2004, aveva validità sei anni e prevedeva trattamenti 
salariali e normativi particolarmente onerosi, comportando un 
costo del lavoro doppio rispetto a quello degli altri stabilimenti 
di CHN negli Stati Uniti. L'agitazione è durata cinque mesi e, in 
tale periodo, è proseguita, comunque, l'attività produttiva con 
l'utilizzo di lavoratori temporanei, come consentito dalle leggi 
e dalle prassi statunitensi. La vertenza è terminata il 19 marzo 
2005, con la ratifica da parte dei lavoratori interessati dell'intesa 
che prevede incrementi salariali allineati a quelli concessi dalle 
principali aziende concorrenti e accoglie buona parte delle 
proposte dell'Azienda per l'aumento della flessibilità, la 
riduzione del costo del lavoro e degli oneri assistenziali 
nei confronti dei pensionati. 
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ANALISI DELLA SITUAZIONE ECONOMICO-FINANZIARIA 
DEL GRUPPO FIAT E DELLA FIAT S.P.A. 

P R E M E S S A 

Per favorire l'analisi dei risultati del 2004 e il loro confronto con 
quelli del 2003, di seguito sono riportate le più significative 
variazioni di area di consolidamento che hanno avuto impatto 
sul 2004 rispetto all'anno precedente: 

• 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. 

• 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. 

• Il 27 maggio 2003, a seguito del contratto di cessione firmato 
IT 1 marzo 2003 tra Fiat e Capitalia, Banca Intesa, Sanpaoio 
IMI, Unicredito ed ottenuta l'autorizzazione dagli Enti 
competenti, è stata perfezionata la cessione della 
partecipazione di controllo (51%) di Fidis Retail Italia, società 
cui facevano capo in quel momento una parte delle 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 della 
società operante nel Regno Unito, ceduta nel 2004. 

• 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. 

• Nel mese di febbraio 2004 è stata ceduta a Maire Investimenti 
S.p.A. la partecipazione totalitaria detenuta nella Fiat 
Engineering S.p.A., che è stata pertanto deconsolidata da 
inizio anno. Contemporaneamente Fiat Partecipazioni S.p.A. 
ha sottoscritto un aumento di capitale nella stessa Maire 
Investimenti S.p.A. fino a detenerne una quota del 30%. Su 
tale partecipazione le parti si sono riservate opzioni put-call 
da esercitare entro i prossimi tre anni a prezzo prefissato. 

• Magneti Marelli ha consolidato integralmente, con 
decorrenza 1° gennaio 2004, la Magneti Marelli Sistemi 
Elettronici, fornitore strategico sia di Fiat Auto sia di altri 
gruppi automotoristici, a seguito della progressiva assunzione 
del controllo di fatto sulla stessa. Si ricorda che nel 2002 tale 
attività era stata ceduta al gruppo Mekfin, che a sua volta 
l'aveva ceduta al gruppo Ixfin. Per far sì che la società 
rispettasse puntualmente gli impegni assunti verso i propri 
clienti e potesse perseguire strategie di sviluppo della propria 

attività, a fine 2003 era stato siglato un accordo tra il gruppo 
Ixfin e il Gruppo Fiat, in base al quale Magneti Marelli, in virtù 
di un contratto di usufrutto su azioni, con diritto di voto, ha 
iniziato a gestire nel corso del 2004 con sempre maggior 
coinvolgimento l'attività Sistemi Elettronici. In data 28 luglio 
2004 il Gruppo Fiat ha deciso di acquisirne la piena proprietà 
tramite l'esercizio di un'opzione cali. 

• Nel mese di settembre Magneti Marelli ha ceduto al Gruppo 
Norauto il 100% delle attività Midas (manutenzione rapida di 
autoveicoli) in Europa e America Latina. Con decorrenza dal 
30 settembre 2004 tali attività sono state deconsolidate. 

Per garantire un confronto sulla base di perimetri di attività 
il più possibile omogenei, i dati del 2003 presi a riferimento 
nelle analisi che seguono, sono relativi alle sole "Continuing 
Operation" che escludono le aziende cedute nel corso del 2003 
(Toro Assicurazioni, FiatAvio, Fraikin, IRI, Fidis Retail Italia e le 
attività brasiliane di finanziamento retail di Fiat Auto). 

Si evidenzia che le "Continuing Operation" del 2003 includono 
la Fiat Engineering, deconsolidata con effetto dal 1° gennaio 
2004, i cui ricavi in tale periodo erano pari a 369 milioni di euro, 
con un utile operativo di 20 milioni di euro. 
Per contro, l'attività Sistemi Elettronici di Magneti Marelli sopra 
citata ha realizzato nel 2004 ricavi per 476 milioni di euro e un 
utile operativo di 26 milioni di euro. 

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 e Finanziarie. 

S I T U A Z I O N E E C O N O M I C O - F I N A N Z I A R I A D E L G R U P P O FIAT 

In un contesto di mercato fortemente competitivo, il Gruppo ha 
raggiunto nel 2004 l'obiettivo prefissato del pareggio operativo, 
con miglioramenti in tutti i Settori, ad eccezione di Fiat Auto 
che ha comunque ridotto la perdita operativa di oltre il 20%. 
La perdita netta si è ridotta rispetto allo scorso esercizio che 
peraltro beneficiava di un saldo plusvalenze/minusvalenze 
nette da cessioni di attività per 1,7 miliardi di euro. 
Al 31 dicembre 2004 la liquidità è pari a 5,3 miliardi di euro 
rispetto ai 7 miliardi di euro di inizio esercizio, pur in presenza 
di un indebitamento lordo che è diminuito di circa 3,4 miliardi, 
anche per effetto dei rimborsi di prestiti obbligazionari per circa 
2,7 miliardi di euro. 

ANDAMENTO ECONOMICO 

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. 
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Ricavi netti 

I Ricavi netti del Gruppo, comprensivi delle variazioni dei lavori 
in corso su ordinazione, sono stati pari a 46.703 milioni di euro, 
con una riduzione dell'1,2% rispetto all'anno precedente 
attribuibile essenzialmente alle cessioni di attività. Se si 
considera infatti il confronto con le "Continuing Operation" 
del 2003, cioè escludendo dai valori di tale esercizio i ricavi dei 
business ceduti, si registra una crescita del 5% determinata 
dall'aumento dei volumi di attività nella maggior parte dei 
Settori. Tale effetto positivo è stato in parte ridotto, in 
particolare per CNH, dall' impatto negativo dei cambi 
dovuto all'indebolimento dei dollaro. 

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

• Fiat Auto ha realizzato nel 2004 ricavi per 20.539 milioni di 
euro, in aumento del 5,5% rispetto ai 19.477 milioni di euro 
delle Continuing Operation del 2003, soprattutto per effetto 
dei maggiori volumi di vendita. Fiat Auto ha venduto 
complessivamente circa 1.766.000 automobili e veicoli 
commerciali, registrando un incremento del 4,2% nei 
confronti del 2003. 

In Europa Occidentale sono stati venduti 1.193.000 veicoli, con 
un aumento dell'1,2% rispetto all'anno precedente. L'aumento 
dei volumi ha riguardato soprattutto l'Italia (+4,9%), grazie al 
successo ottenuto dai nuovi modelli introdotti, mentre si è 
registrata una contrazione negli altri principali paesi 
dell'Europa Occidentale, con flessioni dell'8,9% in Francia, 
del 9,1% in Germania e del 6,1% in Gran Bretagna. 

Al di fuori dell'Europa Occidentale è stata registrata una 
sensibile crescita dei volumi di vendita in Brasile (+12,7%), 
favorita dalla ripresa della domanda e dal rinnovo dei veicoli 
commercializzati. In Polonia, invece, le fatturazioni hanno 
risentito dell'andamento negativo del mercato e sono 
diminuite del 13,8% rispetto all'anno precedente. 

• Ferrari - Maserati ha registrato nell'anno ricavi pari a 1.512 
milioni di euro, con una crescita del 20% sull'anno precedente 
nonostante l' impatto negativo dei cambi. Al miglioramento 
hanno contribuito le maggiori vendite di Maserati, trainate dal 
successo della Quattroporte, e la crescita dei volumi di 
Ferrari, per il contributo positivo delle vetture 612 Scaglietti e 
Challenge stradale, a cui si è aggiunta, nell'ultimo trimestre 
del 2004, la commercializzazione della nuova F430, erede 
della 360 Modena. 

• Nell'anno 2004 CNH ha registrato ricavi pari a 9.796 milioni 
di euro. L'aumento rispetto ai 9.418 milioni di euro 
dell'esercizio 2003 (+4%) è stato limitato dall'effetto negativo 
del rafforzamento dell'euro sul dollaro. Espresso in dollari, 
la valuta di conto del Settore, e al netto dell'effetto cambi, 
l'incremento è stato di circa il 9%. La crescita si deve 
all'andamento molto positivo delle vendite sia di macchine 
agricole sia di macchine per le costruzioni, realizzato in 
particolare nel continente americano, e ai migliori prezzi. 

Nel comparto delle macchine agricole i ricavi sono cresciuti 
grazie al forte aumento delle vendite di trattori in Nord 
America, a cui si sono aggiunte le buone performance 
ottenute in America Latina e nei paesi del resto del mondo. 

(in milioni di euro) 

Ricavi netti 
Costo del venduto 

Margine operativo lordo 

Spese generali 

Ricerca e sviluppo 

(Oneri) e proventi operativi 

Risultato operativo _ 

Risultato partecipazioni (*) 

(Oneri) e proventi non operativi (**) 

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

(Oneri) e proventi finanziari 

Risultato ante imposte 

Imposte 

Risultato netto 

Risultato netto delle attività "Discontinued" 

Risultato netto del Gruppo e di Terzi 

Risultato netto di competenza del Gruppo 

Consolidato 
Continuing 
Operation 

46.703 

J39.623 

7.080 

4.629 

1.810 
(619) 

22 

(863) 

(833) 

(744) 

(1.577) 

(29) 

(1.548) 

(1.548) 

(1.586) 

44.498 

38.468 

6.030 

4.509 

1.724 

(511) 
(714) 

(79) 

359 

(434) 

(1.067) 

(1.501) 

541 

(2.042) 

90 

(1.952) 

2003 

Consolidato 

47.271 

40.830 

6.441 

4.748 

1.747 

(456) 

(510) 

(156) 

347 

(319) 

(979) 

(1.298) 

650 

(1.948) 

(1.948) 

(1.900) 

(*) 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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Diverso l'andamento in Europa Occidentale, dove sono stati 
realizzati volumi inferiori rispetto al 2003 in presenza di una 
crescita del mercato piuttosto contenuta per i trattori e di 
un calo della domanda di mietitrebbiatrici. 
I ricavi delle macchine per le costruzioni hanno presentato un 
netto miglioramento per effetto della significativa crescita dei 
volumi in tutte le principali linee di prodotto. L'incremento 
complessivo delle unità vendute si è presentato in linea con il 
favorevole trend del mercato mondiale. In Nord America e in 
America Latina sono stati ottenuti gli aumenti più consistenti, 
mentre in Europa Occidentale è stato registrato un calo 
rispetto all'anno precedente. 

• I ricavi di Iveco nell'anno 2004 sono stati pari a 9.292 milioni 
di euro, in crescita del 10,1% rispetto agli 8.440 milioni di euro 
del 2003, principalmente per effetto del sensibile aumento 
dei volumi. Le unità vendute sono state pari a circa 162.300, 
in crescita del 10,9% rispetto all'anno precedente; di queste 
129.200 unità sono state fatturate nei Paesi dell'Europa 
Occidentale, realizzando un aumento dell'8,3%. Il positivo 
andamento del mercato europeo ha favorito le elevate 
performance del Settore, che ha ottenuto incrementi in tutti 
i principali mercati. I progressi più significativi sono stati 
realizzati in Francia (+14,6%), in Germania (+16,5%) e in 
Spagna (+13,4%). Nel segmento dei veicoli medi il Settore ha 
incrementato la quota mantenendo la leadership di mercato 
in Europa Occidentale, grazie al veicolo New Eurocargo. Per 
contro la quota di Iveco si è lievemente ridotta nel segmento 
dei veicoli leggeri e dei veicoli pesanti. 

• Magneti Marelli ha consuntivato nel 2004 ricavi pari a 3.804 
milioni di euro. L'aumento del 18,7% rispetto all'anno 
precedente risente in buona parte della variazione di 
perimetro; il Settore ha infatti consolidato, con effetto da 

inizio 2004, l'attività Sistemi Elettronici. A parità di area e a 
cambi costanti la crescita è stata del 6%, spinta in prevalenza 
dall'arricchimento tecnologico dei prodotti. In particolare è 
stata introdotta la produzione del sistema Diesel Buy nell'area 
Controllo Motore, e di nuovi proiettori nell'area Lighting. 
L'attività Sospensioni ha evidenziato un incremento dei 
volumi, in particolare in Polonia, legato alla produzione 
dei nuovi modelli di Fiat Auto. 

• Teksid ha chiuso l'anno con ricavi pari a 911 milioni di euro, 
la crescita (+7,9%) rispetto all'anno precedente è derivata 
dai maggiori volumi che hanno più che compensato l'impatto 
sfavorevole dei cambi. La Business Unit Ghisa ha beneficiato 
dell'aumento della domanda in Nord America e Brasile, 
registrando un aumento dei livelli di attività dell'11%. Anche 
per la Business Unit Magnesio l'andamento dei volumi è stato 
positivo (+4,9%), grazie all'aumento delle vendite in Europa 
e alla forte presenza nel mercato nordamericano. 

• Comau, con ricavi pari a 1.716 milioni di euro, ha presentato 
una diminuzione del 25,2% rispetto all'anno precedente, 
determinata principalmente dal trasferimento a Fiat Auto 
e a Fiat-GM Powertrain delle attività Service e Stampi di 
pertinenza. A perimetro omogeneo ed escludendo l'impatto 
sfavorevole dei cambi, i ricavi si sono ridotti del 9%, 
soprattutto per il calo nell'area Nafta, dovuto al basso 
livello di raccolta ordini nel corso del 2003. 

• Business Solutions ha realizzato ricavi per 1.572 milioni 
di euro, in flessione del 13,4% nei confronti dell'esercizio 
precedente. Tale diminuzione è principalmente collegata alla 
cessione di Fiat Engineering, solo in parte compensata dal 
consolidamento delle attività della società di telefonia 
Atlanet. A condizioni omogenee i ricavi sono sostanzialmente 
allineati a quelli del 2003. 

2004 2003 Variazione 
rispetto alle 
"Continuing 
Operation " (in milioni di euro) Consolidato 

Continuing 
Operation Consolidato 

Variazione 
rispetto alle 
"Continuing 
Operation " 

Automobi l i (Fiat Auto) 20.539 19.477 20.010 1.062 

Ferrari - Maserati 1.512 1.261 1.261 251 

Macchine per l 'Agr icol tura e le Costruzioni (CNH) 9.796 9.418 9.418 378 

Veicoli Industriali (Iveco) 9.292 8.440 8.440 852 

Component i (Magneti Marelli) 3.804 3.206 3.206 598 

Prodot t i Metal lurgici (Teksid) 911 844 844 67 

Mezzi e Sistemi di Produzione (Comau) 1.716 2.293 2.293 (577) 

Servizi (Business Solutions) 1.572 1.816 1.816 (244) 

Editoria e Comunicazione (Itedi) 407 383 383 24 

Aviazione (FiatAvio) (*) - - 625 -

Assicurazioni (Toro Assicurazioni) (**) - - 1.654 -

Holdings, Diverse ed Elisioni (2.846) (2.640) (2.679) (206) 

Totale 46.703 44.498 47.271 2.205 

(*) Include i ricavi fino alla data di cessione (1° luglio 2003). 
(**) Include i ricavi fino alla data di cessione (2 maggio 2003). 
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Itedi ha conseguito ricavi per 407 milioni di euro ed ha 
superato del 6,3% il valore realizzato nell'esercizio 2003. 
Il miglioramento è derivato dalla crescita della raccolta 
pubblicitaria, dalle vendite del settimanale Specchio e dalle 
iniziative di promozione del marchio, che hanno compensato 
il calo legato alla flessione del numero di copie di quotidiano 
vendute. 

Risultato operativo 

Il Gruppo ha conseguito nel 2004 l'obiettivo prefissato del 
pareggio operativo registrando un Risultato operativo positivo 
per 22 milioni di euro, a fronte di una perdita pari a 510 milioni 
di euro nell'anno 2003. Un miglioramento ancora più evidente 
(+736 milioni di euro) emerge dal confronto con le "Continuing 
Operation" del 2003, che presentavano una perdita operativa di 
714 milioni di euro. L'obiettivo è stato raggiunto grazie alla forte 
crescita dell'utile operativo di molti Settori, tra i quali Iveco, 
CNH e Magneti Marelli hanno dato i contributi più elevati, e alla 
riduzione della perdita operativa di Fiat Auto. 

Nel corso del 2004 le Spese di ricerca e sviluppo, imputate 
direttamente a conto economico e pertanto comprese nel 
risultato operativo, sono state pah a 1.810 milioni di euro. Tale 
valore è superiore di 86 milioni di euro a quelle relative alle 
Continuing Operation del 2003, a conferma della strategia di 
rinnovamento della gamma prodotto e dell ' impegno dedicato 
all'innovazione. Maggiori spese di ricerca sono state sostenute 
da Fiat Auto, finalizzate in particolare all'introduzione dei nuovi 
modelli Nuovo Ducato e Nuova Punto, da Magneti Marelli, per 
effetto del consolidamento dell'attività Sistemi Elettronici, da 
Ferrari - Maserati. Per CNH il dato ha subito un calo da 

attribuire all'effetto sfavorevole dei cambi di conversione: 
espresso in dollari, il dato ha presentato una leggera crescita. 

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

• Fiat Auto ha contenuto la perdita operativa passando dai 1.094 
milioni di euro delle Continuing Operation dell'anno 2003 ai 
-840 milioni di euro del 2004. A condizioni omogenee la 
riduzione della perdita è stata pertanto pari a 254 milioni di 
euro. Il miglioramento è dovuto alla crescita dei volumi e al 
miglioramento del mix, ottenuti soprattutto per merito dei nuovi 
modelli. Positivo anche l'effetto dei prezzi e soprattutto delle 
azioni di riduzione dei costi messe in atto, in parte bilanciate 
da maggiori spese in ricerca e sviluppo per 51 milioni di euro. 

• Ferrari - Maserati ha chiuso l'anno 2004 con un utile 
operativo pari a 6 milioni di euro, recuperando nell'ultimo 
trimestre le perdite operative subite nei primi nove mesi 
dell'anno. Il Settore non ha tuttavia raggiunto il livello 
dell'anno precedente (utile operativo pah a 32 milioni di euro) 
in quanto l'effetto favorevole dei nuovi modelli su volumi e 
mix di vendita e le efficienze sui costi di prodotto sono state 
assorbite dall' impatto negativo dei cambi e dai maggiori costi 
di ricerca e sviluppo. 

• CNH ha registrato nel 2004 un utile operativo di 407 milioni di 
euro, in miglioramento di 178 milioni di euro rispetto ai 229 
milioni di euro dell'anno precedente. La significativa crescita di 
volumi, il miglioramento del mix prodotti e dei prezzi di vendita 
e i risparmi ottenuti con le iniziative di razionalizzazione degli 
impianti hanno ampiamente assorbito i maggiori costi delle 
materie prime e l'impatto sfavorevole dei cambi derivante 
dal rafforzamento dell'euro. I progressi più evidenti sono stati 

2004 2003 Variazione 
—— rispetto alle 

Continuing "Continuinq 
(in milioni di euro) Consolidato Operation Consolidato Operation ' 

Automobi l i (Fiat Auto) J 8 4 0 ) (1 094) (979) 254^ 
6 32 32 (26) Ferrari - Maserati 

Macchine per l 'Agricoltura e le Costruzioni (CNH) 407 229 229 178 

357 81 81 276_ 

116 32 32 84 

35 12 12 23 

32 2 2 30_ 

36 45 45 (9) 

12 10 10 

Veicoli Industriali (Iveco) 

Componenti (Magneti Marelli) 

Prodott i Metallurgici (Teksid) 

Mezzi e Sistemi di Produzione (Comau) 
Servizi (Business Solutions) _ 

Editoria e Comunicazione (Itedi) 

Aviazione (FiatAvio) (*) 

Assicurazioni (Toro Assicurazioni) (•*) 

Holdings, Diverse ed Elisioni (139) (63) (71) (76)^ 
Tbtàle _ _ 22 (714) (510) 736 

(*) 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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conseguiti nel continente americano, con risultati positivi in 
tutti i comparti di mercato in cui opera il Settore. 

Iveco ha chiuso l'esercizio 2004 con un utile operativo di 357 
milioni di euro, conseguendo un rilevante miglioramento 
rispetto all'utile di 81 milioni di euro dell'anno precedente. 
Il Settore ha beneficiato degli effetti positivi della crescita dei 
volumi, del riposizionamento della gamma e degli importanti 
risparmi ottenuti sui costi di prodotto. 

Magneti Marelli ha realizzato una forte crescita dell'utile 
operativo passando dai 32 milioni di euro del 2003 ai 116 
milioni di euro del 2004. Tale risultato ha beneficiato anche 
del contributo dell'attività Sistemi Elettronici, consolidata a 
partire dal 2004, che ha realizzato un utile operativo di circa 
26 milioni di euro. Il miglioramento, che a condizioni 
omogenee vale 58 milioni di euro, è stato conseguito 
attraverso azioni che hanno permesso di rendere più 
competitiva la struttura dei costi e di assorbire la pressione 
sui prezzi di vendita. 

• Teksid ha chiuso l'anno 2004 con un utile operativo pari a 35 
milioni di euro, a fronte di un risultato positivo di 12 milioni 
di euro nel 2003. Il miglioramento del risultato operativo è 
da attribuirsi al positivo effetto dei maggiori volumi ed alle 
efficienze realizzate per mezzo della razionalizzazione delle 
strutture produttive, che hanno ampiamente compensato 
l'incremento del costo delle materie prime e il negativo' 
impatto dei cambi. 

• Comau ha registrato un risultato operativo positivo per 32 
milioni di euro, a fronte di un utile pari a 2 milioni di euro 
nell'anno precedente. Il netto miglioramento è stato 
realizzato grazie alla crescita dei margini delle commesse, 
alla forte razionalizzazione dei costi di struttura e a maggiori 
efficienze nell'utilizzo delle risorse interne. 

• Per Business Solutions il risultato operativo dell'anno 2004 è 
stato positivo per 36 milioni di euro. La diminuzione rispetto 
all'utile operativo di 45 milioni di euro dell'anno precedente 
è da attribuire alla variazione dell'area di consolidamento. 
A condizioni omogenee il risultato ha presentato un 
miglioramento di 11 milioni di euro per i positivi effetti 
delle efficienze realizzate in tutte le aree operative. 

• Itedi ha realizzato nell'anno 2004 un risultato operativo 
positivo di 12 milioni di euro. La crescita nei confronti dei 10 
milioni di euro dell'anno precedente è dovuta ai maggiori 
ricavi pubblicitari, alla riduzione del costo della carta, nonché 
al proseguimento del piano di razionalizzazione dei costi che 
ha interessato tutte le aree aziendali. 

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

L'E.B.I.T. di Gruppo è stato negativo per 833 milioni di euro, a 
fronte di un valore negativo pari a 319 milioni di euro nel 2003 

(perdita pari a 434 milioni di euro per le sole Continuing 
Operation). Si evidenzia che nel 2003 il saldo delle 
plusvalenze/minusvalenze nette derivanti da cessioni di attività 
(principalmente Gruppo Toro Assicurazioni e FiatAvio) 
ammontava a 1.747 milioni di euro, mentre nel 2004 le cessioni 
di Fiat Engineering, di Midas, di azioni e warrant Edison hanno 
comportato plusvalenze nette pari a 154 milioni di euro. 
Il confronto con le "Continuing Operation" al netto delle citate 
plusvalenze evidenzia, pertanto, un miglioramento pari a 1.194 
milioni di euro, di cui 736 milioni di euro riferiti al risultato 
operativo sopra citato. La riduzione di accantonamenti e oneri 
per ristrutturazione e le minori svalutazioni straordinarie 
rappresentano gli altri principali fattori di miglioramento. 

In particolare l'andamento dell'E.B.I.T. è stato influenzato 
dalle seguenti poste. 

Il saldo dei proventi ed oneri non operativi per l'anno 2004 è 
stato negativo per 863 milioni di euro, a fronte del saldo positivo 
pari a 359 milioni di euro delle Continuing Operation nel 2003 
(saldo positivo per 347 milioni di euro a livello consolidato 2003). 
Al netto delle plusvalenze di cui sopra il dato del 2004 sarebbe 
pari a -1.017 milioni di euro, che si confronta con il 
corrispondente ammontare (riferito alle "Continuing Operation") 
di -1.388 milioni di euro nel 2003 (-1.400 milioni di euro a livello 
consolidato). Il dato del 2004 si riferisce alle seguenti partite: 

• Oneri di ristrutturazione pari a 508 milioni di euro (658 milioni 
di euro nel 2003): 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 volte ad una razionalizzazione 
produttiva. L'ammontare suddetto include oneri e 
accantonamenti tra cui gli importi più rilevanti hanno 
riguardato Fiat Auto per 325 milioni di euro, CNH per 
65 milioni di euro, Magneti Marelli per 45 milioni di euro. 

• Altre svalutazioni straordinarie di attività conseguenti 
all'evoluzione delle prospettive di mercato di alcuni business, 
pari a 35 milioni di euro (215 milioni di euro nel 2003), relative 
in particolare a svalutazioni di attivo fisso di Fiat Auto. 

• Accantonamenti straordinari a fondi rischi e oneri futuri, altri 
oneri e sopravvenienze passive, al netto di altri proventi non 
operativi e sopravvenienze attive, per 435 milioni di euro 
(501 milioni di euro nel 2003), dei quali circa 246 milioni 
di euro riferibili al processo di riorganizzazione e 
razionalizzazione dei rapporti con fornitori del Gruppo. 

• Imposte relative ad esercizi precedenti per 39 milioni di 
euro (26 milioni di euro nel 2003). 

Nel 2003 i costi includevano principalmente oneri di 
ristrutturazione derivanti dalle iniziative di razionalizzazione 
industriale che avevano interessato in particolare Fiat Auto, 
CNH e Comau e da svalutazioni di attività, in particolare di 
attivo fisso di Fiat Auto, effettuate sulla base delle mutate 
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prospettive di mercato. Avevano inoltre inciso altri oneri e 
accantonamenti straordinari a fondi rischi e oneri futuri, quali 
quelli relativi ai danni per alluvione nello stabilimento di Termoli 
ed agli impegni residuali connessi agli investimenti nel 
comparto delle telecomunicazioni. 

Il Risultato delle partecipazioni ha evidenziato un valore 
positivo di 8 milioni di euro, a fronte del saldo negativo per 
79 milioni di euro relativo alle Continuing Operation dell'anno 
2003, che scontava perdite della partecipata Leasys per 76 
milioni di euro, ridotte a 20 milioni di euro nel 2004. 

Risultato ante imposte 

Il Risultato ante imposte a livello di Gruppo è stato negativo 
per 1.577 milioni di euro, a fronte di un risultato negativo per 
1.298 milioni di euro nell'anno precedente (-1.501 milioni di 
euro per le "Continuing Operation"). Il lieve peggioramento 
registrato nei confronti delle "Continuing Operation" dipende 
dalla diminuzione dell'E.B.I.T. citata in precedenza compensata, 
peraltro, dai minori oneri finanziari netti. 

Gli Oneri finanziari netti del 2004 hanno presentato un saldo 
negativo per 744 milioni di euro, rispetto ai -979 milioni di euro 
del 2003. Il confronto con le sole "Continuing Operation", il cui 
saldo oneri finanziari netti era pari a 1.067 milioni di euro, ha 
presentato un miglioramento di 323 milioni di euro. Escludendo 
l'effetto positivo netto di circa 300 milioni di euro di natura non 
ricorrente derivante dalla chiusura dell'Equity Swap sulle azioni 
General Motors e gli effetti negativi conseguenti a rettifiche di 
valore di crediti e immobilizzazioni finanziarie per circa 90 milioni 
di euro, il miglioramento rispetto alle "Continuing Operation" 
è essenzialmente da ricondurre al minor indebitamento medio 
dell'anno e alla riduzione dei tassi di interesse. 

Risultato netto 

Il Risultato netto consolidato del Gruppo e dei Terzi ha 
evidenziato una perdita di 1.548 milioni di euro, a fronte 
della perdita di 1.948 milioni di euro del 2003 (perdita netta 
pari a 2.042 milioni di euro per le "Continuing Operation"). 

Le Imposte hanno registrato un saldo attivo di 29 milioni di 
euro, contro un saldo negativo di 541 milioni di euro per le 
"Continuing Operation" nel 2003 (saldo negativo di 650 milioni 
dì euro a livello consolidato). In dettaglio le imposte di 
competenza dell'esercizio 2004 comprendono: IRAP, l'imposta 
regionale sulle attività produttive in Italia per 128 milioni di euro 
(125 milioni di euro nel 2003) e altre imposte correnti per 187 
milioni di euro (31 milioni di euro nel 2003) essenzialmente 
riferibili ai risultati positivi di società operanti all'estero. Tali 
importi sono stati compensati dai benefici del consolidato 
fiscale italiano e della rilevazione di imposte differite attive 
nette, principalmente in capo alla Fiat S.p.A., la cui 
recuperabilità è divenuta ragionevolmente certa a fronte 

dell'incasso, avvenuto nel mese di febbraio 2005, conseguente 
alla risoluzione del Master Agreement con General Motors. 
Le imposte dell'anno 2003 includevano l'utilizzo di imposte 
anticipate per 494 milioni di euro per lo più a fronte delle 
plusvalenze realizzate con le cessioni del Gruppo Toro 
Assicurazioni e FiatAvio S.p.A. 

La Perdita netta di competenza del Gruppo è stata pari a 1.586 
milioni di euro, a fronte di 1.900 milioni di euro di perdita 
nell'esercizio precedente. 
Il suddetto risultato netto ha determinato una perdita netta per 
azione di 1,62 euro, rispetto a quella di 2,412 euro del 2003. 

SITUAZIONE PATRIMONIALE 

Nella pagina successiva la Situazione Patrimoniale è 
rappresentata a sezioni contrapposte, con ripartizione delle 
attività e passività in correnti e non correnti. In particolare: 

• le attività correnti includono, oltre alle disponibilità liquide e 
titoli, 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; 

• 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. 

Immobilizzazioni immateriali 

Le Immobilizzazioni immateriali (costi di impianto e di 
ampliamento, goodwill, immobilizzazioni in corso ed altre) 
ammontano a 3.322 milioni di euro, in calo di 402 milioni di euro 
rispetto ai 3.724 milioni di euro di fine 2003. La riduzione è 
attribuibile per circa 160 milioni di euro alle variazioni dei cambi 
di conversione, di cui ha risentito soprattutto il valore dei 
goodwill, e per 211 milioni di euro al saldo negativo tra 
ammortamenti e investimenti. 
In particolare, gli investimenti dell'esercizio sono stati pari a 264 
milioni di euro (527 milioni di euro nel 2003), mentre gli 
ammortamenti sono ammontati a 475 milioni di euro (519 
milioni di euro nel 2003), di cui 162 milioni di euro relativi 
ai goodwill (192 milioni di euro nel 2003). 
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Immobilizzazioni materiali 

Le I m m o b i l i z z a z i o n i m a t e r i a l i r i su l t ano pa r i a 9 .537 m i l i o n i 

d i eu ro , in c a l o d i 138 m i l i o n i d i e u r o r i s p e t t o a in iz io eserc iz io 

q u a n d o e r a n o par i a 9 .675 m i l i o n i d i eu ro . 

La d i m i n u z i o n e d e l l e i m m o b i l i z z a z i o n i ma te r i a l i (al n e t t o d e i 

" B e n i concess i in l eas ing o p e r a t i v o " ) , è pa r i a 52 m i l i o n i d i e u r o 

e d è a t t r i b u i b i l e p r i n c i p a l m e n t e ai d i s i n v e s t i m e n t i de l l ' e se r c i z i o 

(par i a circa 2 7 0 m i l i o n i d i euro) e a l le sva lu taz ion i (84 m i l i o n i 

d i euro) , s o l o in p a r t e c o m p e n s a t i da l s a l d o 

i n v e s t i m e n t i / a m m o r t a m e n t i (+198 m i l i o n i d i euro) , da l l a 

va r i az ione d i area d i c o n s o l i d a m e n t o ( + 6 0 m i l i o n i d i e u r o c i rca, 

q u a s i t o t a l m e n t e a t t r i b u i b i l e al c o n s o l i d a m e n t o i n t e g r a l e d i 

(in milioni di euro) Al 3).12.2004 Al 31.12.2003 

• ATTIVO 

Immobil izzazioni immaterial i 3.322 3.724 

Goodwi l l 2.140 2.402 

Altre immobilizzazioni immaterial i 1.182 1.322 

Immobil izzazioni materiali 9.537 9.675 

Immobilizzazioni materiali 8.709 8.761 

Veicoli concessi in leasing operativo 828 914 

Partecipazioni e altri t i to l i immobi l izzat i 3.779 3.950 

Credit i f inanziari immobil izzat i (*) 19 29 

Imposte d i f fer i te att ive 2.161 1.879 

Totale A t t i vo non corrente 18.818 19.257 

Rimanenze net te (1) 5.972 6.484 

Credit i commercial i 4.777 4.553 

Al t r i credit i 3.021 3.081 

Partecipazioni e altri t i to l i del circolante 117 120 

Credit i per beni concessi in leasing f inanziario (*) 1.727 1.797 

Credit i f inanziari terzi (*) 7.151 10.750 

Titol i (*) 2.126 3.789 

Disponibi l i tà l iquide (*) 3.164 3.211 

Totale A t t i vo corrente 28.055 33.785 

Ratei e r isconti commercial i 398 407 

Ratei e risconti finanziari (*) 327 386 

m TOTALE ATTIVO 47.598 53.835 

• PASSIVO 

Patr imonio ne t to 5.757 7.494 

Patrimonio netto del Gruppo 5.099 6.793 

Patrimonio net to di Terzi 658 701 

Fondi imposte di f fer i te 197 211 

Fondi rischi ed oneri 5.185 5.168 

Fondi t ra t tamento d i f ine rappor to 1.286 1.313 

Debi t i f inanziari con scadenza ol t re 12 mesi (*) 8.933 15.418 

Totale Passivo non Corrente 15.601 22.110 

Debi t i verso forn i tor i 11.955 12.588 

Al t r i debi t i (1) 2.565 2.742 

Debi t i f inanziari con scadenza entro 12 mesi (2) (*) 9.810 6.616 

Totale Passivo Corrente 24.330 21.946 

Ratei e risconti commercial i 1.178 1.329 

Ratei e risconti finanziari (*) 732 956 

• TOTALE PASSIVO 47.598 53.835 

• POSIZIONE FINANZIARIA NETTA (*> (4.961) (3.028) 

(1) Per una migliore rappresentazione delle rimanenze nette dei lavori in corso su ordinazione, alcune partite relative ad anticipi da clienti su commessa, in precedenza rilevate nella voce 
"Altri debiti", sono state portate in deduzione delle rimanenze. Coerentemente il valore delle "Rimanenze nette" e degli "Altri debiti" al 31 dicembre 2003 sono stati rettificati di 428 
milioni di euro. Le Rimanenze risultano al netto di acconti su lavori in corso per 9.645 milioni di euro al 31 dicembre 2004 e 8.876 milioni di euro al 31 dicembre 2003. 

(2) Al 31 dicembre 2004 include il finanziamento "Convertendo" per 3 miliardi di euro e il finanziamento Citigroup, garantito dalla "Put EDF", per circa 1.150 milioni di euro. Al 31 dicembre 
2003 include il prestito obbligazionario "Exchangeable" per 1.765 milioni di euro. 
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Magneti Marelli Sistemi Elettronici) e dalle differenze cambio 
positive per circa 46 milioni di euro. 
I "Beni concessi in leasing operativo" diminuiscono di 86 milioni 
di euro, principalmente per effetto dei disinvestimenti di periodo 
(303 milioni di euro), solo in parte compensati dal saldo, positivo 
per 221 milioni di euro, tra investimenti e ammortamenti. 
Complessivamente nel 2004 gli investimenti in attivo fisso sono 
ammontati a 2.112 milioni di euro (2.011 milioni di euro nel 
2003), comprensivi di quelli relativi alle attività di locazione a 
lunga durata che sono aumentati di 50 milioni di euro, passando 
dai 358 milioni di euro dell'anno precedente ai 408 milioni di 
euro del 2004. 
Nel corso del 2004 gli ammortamenti delle immobilizzazioni 
materiali sono stati pari a 1.693 milioni di euro (1.750 milioni di 
euro nel 2003 ), di cui 187 milioni di euro relativi ai beni destinati 
alle attività di locazione (219 milioni di euro nel 2003). 
Al 31 dicembre 2004 il Fondo ammortamento e svalutazioni 
dell'attivo fisso è pari a 18.364 milioni di euro, corrispondente al 
66% circa dell'attivo fisso lordo, rispetto al 64% circa di fine 2003. 

Partecipazioni e altri titoli immobilizzati 

Le Partecipazioni e altri t i tol i immobilizzati risultano pari a 3.779 
milioni di euro rispetto ai 3.950 milioni di euro di fine 2003. 
La riduzione, pari a 171 milioni di euro, è da attribuirsi 
principalmente ai dividendi pagati da BUC - Banca Unione 
di Credito (184 milioni di euro), valutata con il metodo del 
patrimonio netto, solo in parte compensata dal saldo positivo 
tra rivalutazioni e svalutazioni. 

Partecipazioni e altri titoli del circolante 

Le Partecipazioni e altri t i tol i del circolante, pari a 117 milioni di 
euro, sono sostanzialmente allineate al valore di inizio esercizio. 

Attività per imposte differite nette 

Le Attività per imposte differite nette (imposte differite attive 
meno fondi imposte differite) al 31 dicembre 2004 sono pari a 
1.964 milioni di euro rispetto al saldo di 1.668 milioni di euro di 
fine 2003. L'incremento registrato nell'esercizio è da attribuirsi 
alla rilevazione di imposte differite attive nette (negli scorsi 
esercizi svalutate perchè non soddisfacevano i requisiti di 
iscrizione) per complessivi 296 milioni di euro, di cui 277 milioni 
di euro relative a Fiat S.p.A., la cui recuperabilità è divenuta 
ragionevolmente certa a fronte dell'incasso, avvenuto a febbraio 
2005, conseguente alla risoluzione del Master Agreement con 
General Motors. 

Capitale di funzionamento 

Il Capitale di funzionamento si presenta negativo per 1.530 
milioni di euro, in crescita di 604 milioni di euro rispetto al valore, 
anch'esso negativo per 2.134 milioni di euro, di fine 2003. 

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

(in milioni di euro) Al 31.12.2004 Al 31.12.2003 Variazione 

Rimanenze nette (1) 5.972 6.484 (512) 

Crediti commerciali 4.777 4.553 224 

Debiti verso fornitori (11.955) (12.588) 633 

Altri crediti/(debiti) (1) (324) (583) 259 

Capitale di funzionamento (1.530) (2.134) 604 

(1) Gli importi al 31 dicembre 2003 includono l'effetto della rettifica per complessivi 428 milio-
ni di euro, la cui descrizione è riportata nella nota in calce alla Situazione Patrimoniale. 

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 5.972 milioni di euro, 
a fronte di 6.484 milioni di euro a fine 2003. La diminuzione 
è principalmente attribuibile a Fiat Auto, che nel corso 
dell'esercizio ha ridotto di oltre il 20% lo stock veicoli nuovi e 
usati di proprietà, e all'impatto della variazione del cambio di 
conversione euro/dollaro sui livelli di scorta di CNH. 
I Crediti commerciali sono pari a 4.777 milioni di euro, in 
crescita di 224 milioni di euro rispetto ai 4.553 milioni di euro 
di fine 2003. L'aumento è attribuibile principalmente a Iveco e 
Ferrari-Maserati, che nel 2004 hanno incrementato i livelli di 
attività, con crescite dei ricavi rispettivamente del 10% e del 20%. 

I Debiti verso fornitori sono pari a 11.955 milioni di euro, in 
diminuzione di 633 milioni di euro rispetto ai 12.588 milioni 
di euro di fine 2003. Il calo è principalmente attribuibile a Fiat 
Auto, che nel corso dell'ultimo trimestre 2003, in conseguenza 
del lancio dei nuovi modelli, aveva incrementato i livelli di 
produzione che si sono normalizzati nel corso del 2004. 

II saldo debitorio degli Altri crediti/(debiti), che include anche 
ratei e risconti commerciali, passa dai -583 milioni di euro di fine 
2003 ai -324 milioni di euro. La diminuzione di 259 milioni di 
euro è per la maggior parte conseguente ai fabbisogni generati 
dal pagamento nel 2004 dei debiti verso dipendenti in uscita a 
fine 2003 (soprattutto di Fiat Auto), dall'incremento in CNH dei 
depositi a garanzia degli smobilizzi di crediti commerciali, solo 
in parte compensati dalla diminuzione dei crediti verso l'Erario 
(principalmente per IVA). 

Fondi 

I Fondi ("Fondi per rischi ed oneri" più "Fondi trattamento 
di fine rapporto") risultano pari a 6.471 milioni di euro, 
sostanzialmente allineati (-10 milioni di euro) al valore di inizio 
esercizio, quando erano pari a 6.481 milioni di euro. 
A fine esercizio i fondi comprendono principalmente: fondi 
imposte per 77 milioni di euro (98 milioni di euro nel 2003), 
fondi per garanzia e assistenza tecnica per 901 milioni di euro 
(791 milioni di euro nel 2003), fondi per ristrutturazioni per 408 
milioni di euro (471 milioni di euro nei 2003), fondi per 
trattamento di quiescenza per 1.432 milioni di euro (1.503 
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milioni di euro nel 2003), fondi trattamento di fine rapporto 
di lavoro subordinato per 1.286 milioni di euro (1.313 milioni 
di euro nel 2003), fondi per altri rischi e oneri per 2.276 milioni 
di euro (2.216 milioni di euro nel 2003). 

Capitale investito netto 

Il Capitale investito netto è pari a 10.718 milioni di euro contro i 
10.522 milioni di euro di fine 2003. L'incremento di 196 milioni di 
euro è attribuibile all'incremento del capitale di funzionamento 
e delle imposte differite attive, solo in parte compensati dalla 
diminuzione delle immobilizzazioni (principalmente effetto 
cambi e disinvestimenti di periodo), e delle partecipazioni e 
titoli immobilizzati (dividendi pagati da BUC - Banca Unione 
di Credito valutata con il metodo del patrimonio netto). 

La composizione a fine 2004 ed a fine 2003 è esposta nella 
tabella che segue. 

(in milioni di euro) Al 31.12.2004 Al 31.12.2003 Variazione 

Immobilizzazioni immaterial i 3.322 3.724 (402) 

Immobilizzazioni materiali 9.537 9.675 (138) 

Partecipazioni e t i tol i immobil izzati 3.779 3.950 (171) 

Partecipazioni e t i tol i del circolante 117 120 (3) 

Imposte differite attive 2.161 1.879 282 

Fondi (6.668) (6.692) 24 

Capitale di funzionamento (1.530) (2.134) 604 

Capitale investito ne t to 10.718 10.522 196 

Patrimonio netto 

Il Patrimonio netto consolidato risulta pari a 5.757 milioni di 
euro (7.494 milioni di euro a fine 2003). La riduzione riflette 
principalmente il risultato netto negativo del periodo (perdita di 
1.548 milioni di euro), la diminuzione delle quote possedute da 
terzi (62 milioni di euro, relative principalmente all'acquisto delle 
quote residuali di Fiat Auto Poland), i dividendi distribuiti (19 
milioni di euro), il decremento dovuto all'andamento dei cambi 
(126 milioni di euro). 

Il patrimonio netto di competenza del Gruppo risulta pari 
a 5.099 milioni di euro, contro 6.793 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 2004 negativa per 4.961 milioni di euro, in aumento 
di 1.933 milioni di euro rispetto a quella, anch'essa negativa, 
di 3.028 milioni di euro di inizio esercizio. 

Nella tabella che segue è esposta la composizione della 
posizione finanziaria netta all'inizio e a fine esercizio. 

AI31.12.2004 AI31.12.2003 Variazione 

(18.743) (22.034) 3.291 

(523) (593) 70 

93 85 8 

3.164 3.211 (47) 

2.126 3.789 (1.663) 

(13.883) (15.542) 1.659 

concessi in leasing 8.897 12.576 (3.679) 

Ratei attivi finanziari 234 301 (67) 

Risconti passivi finanziari (209) (363) 154 

Posizione Finanziaria Net ta (4.961) (3.028) (1.933) 

(*) Indebitamento Netto 

Attività, Industriali (5.909) (5.088) (821) 

Attività Finanziarie (7.974) (10.454) 2.480 

La liquidità complessiva (Disponibilità liquide e Titoli) del 
Gruppo al 31 dicembre 2004, detenuta principalmente dalle 
società di tesoreria centralizzata, è pari a circa 5,3 miliardi di 
euro, in calo di circa 1,7 miliardi di euro rispetto a inizio 
esercizio, anche per effetto del rimborso di debiti finanziari, 
tra i quali prestiti obbligazionari per 2,7 miliardi di euro. 

L'Indebitamento netto (debiti finanziari e relativi ratei e risconti, 
al netto delle disponibilità liquide e titoli) al 31 dicembre 2004 
è pari a circa 13,9 miliardi di euro, in diminuzione di circa 1,7 
miliardi di euro rispetto al valore di inizio esercizio. 
L'indebitamento netto delle Attività Industriali è cresciuto di 821 
milioni di euro in relazione ai fabbisogni gestionali di periodo, 
mentre quello delle Attività Finanziarie si è ridotto di circa 2,5 
miliardi di euro, in conseguenza della diminuzione delle attività 
finanziate per le motivazioni successivamente esposte 
nell'analisi della "Situazione patrimoniale per Attività". 

L'Indebitamento lordo (debiti finanziari e relativi ratei e risconti), 
pari a 19,2 miliardi di euro, risulta in diminuzione di circa 3,4 
miliardi di euro principalmente a seguito dei rimborsi di prestiti 
obbligazionari tra cui quello da circa 1 miliardo di euro emesso 
da Fiat Finance & Trade, rimborsato alla fine di marzo 2004, e 
il prestito obbligazionario convertibile in azioni General Motors 
per 2,2 miliardi di dollari, pari a circa 1,8 miliardi di euro. 

Relativamente a tale prestito si ricorda che: 

• nel corso del primo trimestre 2004 Fiat aveva riacquistato, ai 
fini della cancellazione, obbligazioni per 540 milioni di dollari 
su un totale di 2.229 milioni di dollari; 

• nel mese di giugno 2004, in virtù della facoltà riconosciuta 
contrattualmente a ciascun obbligazionista di chiedere il 
rimborso anticipato di tutte o parte delle proprie 
obbligazioni, era stato chiesto, entro i termini previsti dal 
contratto, il rimborso di titoli per l'ammontare sopra indicato. 
Residua a fine esercizio un debito pari a 17 milioni di dollari 
(circa 13 milioni di euro). 

(in milioni di euro) 

Debit i finanziari 

Ratei passivi finanziari 

Risconti attivi finanziari 

Disponibil i tà l iquide 

Titol i 

Indebi tamento Ne t to (*) 

Analisi della situazione economico-finanziaria del Gruppo Fiat e della Fiat S.p.A I 37 



Ul Ul 
z z 
o o 

N j r 
<r (/) 
2 u i 
Ul <3 
a5 

<f> 

L'indebitamento lordo al 31 dicembre 2004 include 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). 

La Posizione finanziaria netta, ovvero l'indebitamento netto 
dedotti i crediti finanziari, al 31 dicembre 2004 è negativa per 
4.961 milioni di euro, e presenta un incremento rispetto a quella 
anch'essa negativa per 3.028 milioni di euro di inizio esercizio. 
L'andamento è stato condizionato essenzialmente dai 
fabbisogni gestionali del periodo, in particolare dalla perdita 
di periodo, dall'incremento del capitale di funzionamento 
e dalle minori cessioni di crediti commerciali. 

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 2004 crediti finanziari verso le reti di vendita per 
complessivi 1.220 milioni di euro (2.020 milioni di euro al 31 
dicembre 2003). Per completezza di informazione, viene di 
seguito riepilogata la situazione complessiva del Gruppo 
nei confronti delle reti di vendita. 

(in milioni di euro) Al 31.12.2004 Al 31.12.2003 Variazione 

Crediti commerciali 1.286 1.208 78 

Crediti finanziari 1.220 2.020 (800) 

Totale Crediti verso le reti di vendita 2.506 3.228 (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 408 milioni di euro al 31 
dicembre 2004 (313 milioni di euro al 31 dicembre 2003), 
determinati sulla base di analisi statistiche storiche, aggiornate 
per tener conto dell'evoluzione dei trend di mercato. Nel corso 
del 2004 sono stati effettuati accantonamenti a fondi per 137 
milioni di euro (27 milioni di euro nel 2003) ed utilizzi per 94 
milioni di euro (46 milioni di euro nel 2003). Al 31 dicembre 2004 
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 cosi dettagliabili: 

Al 31.12.2004 Al 31.12.2003 Variazione 

Crediti Crediti Crediti Crediti Crediti Crediti 
(in milioni di euro) Commerciali Finanziari Totale Commerciali Finanziari Totale Commerciali Finanziari Totale 

Pro-solvendo 937 59 996 1.387 1.387 (450) 59 (391) 

Pro-soluto 2.927 852 3.779 2.598 740 3.338 329 112 441 

Al 31 dicembre 2004 l'indebitamento lordo ammonta a 19,2 
miliardi di euro, mantenendosi al di sotto degli obiettivi stabiliti 
con le Banche Finanziatrici nell'ambito del contratto di 
finanziamento "Convertendo" (pari a 23,6 miliardi di euro), 
mentre la posizione finanziaria netta "proforma" (ovvero quella 
calcolata, secondo quanto stabilito dal contratto di 
finanziamento stesso, portando in deduzione il finanziamento 
Citigroup di circa 1.150 milioni di euro ma non gli incassi di 

1.550 milioni di euro conseguenti agli accordi con General 
Motors del 13 febbraio 2005) eccede il limite di tolleranza di 3,6 
miliardi di euro stabilito contrattualmente per tale parametro. 
Alle Banche Finanziatrici è pertanto attribuita la facoltà, secondo 
le modalità e i termini contrattuali, di dar corso alla conversione 
del finanziamento "Convertendo" per un valore fino a 2 miliardi 
di euro in linea capitale. 
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO 

Le d i s p o n i b i l i t à l i q u i d e d e l G r u p p o ( d e p o s i t i b a n c a r i e cassa), 

par i a 3 .164 m i l i o n i d i e u r o al 31 d i c e m b r e 2004, s o n o r i su l ta te in 

l e g g e r a d i m i n u z i o n e (-47 m i l i o n i d i eu ro ) r i s p e t t o a q u e l l e d i f i n e 

2003 (3.211 m i l i o n i d i euro) . 

I t i to l i che cos t i t u i scono un i m p e g n o t e m p o r a n e o d i l i qu id i tà s o n o 

d im inu i t i da i 3.789 m i l i on i d i eu ro d i in iz io eserc iz io ai 2.126 m i l i on i 

d i e u r o d i f i ne 2004: le d i s p o n i b i l i t à p r o n t a m e n t e l i q u i d a b i l i d e l 

G r u p p o al 31 d i c e m b r e 2004 s o n o q u i n d i p a r i a 5 .290 m i l i o n i d i 

euro , in d i m i n u z i o n e d i 1.710 m i l i on i d i euro , d o p o aver r i m b o r s a t o 

prest i t i o b b l i g a z i o n a r i pe r 2,7 mi l ia rd i d i euro . 

Il p r o s p e t t o c h e s e g u e e s p o n e il r e n d i c o n t o f i nanz ia r i o 

c o n s o l i d a t o d e l G r u p p o Fiat d e g l i u l t i m i t re eserc iz i . 

Le d i s p o n i b i l i t à m o n e t a r i e a s s o r b i t e d a l l e o p e r a z i o n i 

d i g e s t i o n e ne l 2004 s o n o s ta te pa r i a 358 m i l i o n i d i e u r o 

(r isorse asso rb i t e n e l l ' a n n o 2003 pa r i a 1.947 m i l i o n i d i euro) . 

L ' i n c r e m e n t o d e l c a p i t a l e d i f u n z i o n a m e n t o che , a pa r i t à d i area 

d i c o n s o l i d a m e n t o , ha a s s o r b i t o l i q u i d i t à p e r c o m p l e s s i v i 608 

A) Disponibi l i tà l iquide all' inizio del l 'anno 3.211 3.489 2.133 

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

Risultato di Gruppo e d i Terzi (1.548) (1.948) (4.263) 

Ammortament i 2.168 2.269 2.614 

Variazione netta del fondo t rat tamento di f ine rappor to (37) (136) (70) 

Variazione imposte differite (319) 422 (884) 

Plusvalenze nette da realizzo immobil izzazioni (162) (1.873) 124 

Rivalutazioni, svalutazioni di partecipazioni 2 177 525 

Svalutazioni di immobilizzazioni materiali e immaterial i 147 424 991 

Variazioni del capitale d'esercizio: 

Credit i commercial i (259) 125 423 

Rimanenze nette 464 (389) 1.325 

Debit i commercial i (531) 6 (104) 

Altri debit i , crediti, ratei e risconti (1) (282) (614) 184 

Fondo imposte ed altri fondi (36) (287) 545 

Variazione area di consol idamento e altre 35 (123) (357) 

Totale (358) (1.947) 1.053 

C) Disponibi l i tà monetar ie generate (assorbite) dalle att ivi tà di invest imento: 

Investimenti in: 

Immobilizzazioni materiali (2.112) (2.011) (2.771) 

Partecipazioni (239) (212) (563) 

Beni immateriali e costi pluriennali (237) (488) (518) 

Contr ibut i su investimenti 92 134 90 

Dividendi da riserve 184 - -

Realizzo della vendita di immobilizzazioni 358 4.167 3.231 

Variazione netta dei credit i finanziari 2.976 1.146 2.456 

Variazione t i tol i del circolante e immobil izzati 1.684 (3.065) (175) 

Variazione t i tol i del circolante e immobil izzati del le società assicurative al netto delle riserve tecniche - - 430 

Altre variazioni 339 3.226 (84) 

Totale 3.045 2.897 2.096 

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

Nuovi f inanziamenti 1.256 1.989 12.047 

Rimborso di f inanziamenti (4.704) (6.178) (9.392) 

Variazione netta dei debi t i finanziari a breve termine 713 1.134 (5.358) 

Aumento di capitale 16 1.860 1.215 

Acquisto/Vendite azioni propr ie 4 (18) (77) 

Distribuzione di d iv idendi (19) (15) (228) 

Totale (2.734) (1.228) (1.793) 

E) Variazione netta del le disponibi l i tà monetar ie (47) (278) 1.356 

F) Disponibi l i tà l iquide al 31 d icembre 3.164 3.211 3.489 

(1) Nel 2002 non include il pagamento del conguaglio delle attività/passività apportate da Fiat Auto nella joint venture F/at-GM Powertrain che è stato inserito nella voce " Variazione di 
area di consolidamento e altre". 
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milioni di euro (872 milioni di euro nel 2003), è stato solo in 
parte compensato dall'autofinanziamento (risultato netto più 
ammortamenti) che, al netto delle plusvalenze nette su cessioni 
e dei costi e ricavi non monetari derivanti dalle svalutazioni di 
immobilizzazioni e dalle imposte differite, è stato positivo per 
286 milioni di euro (negativo per 706 milioni di euro nel 2003). 

Le attività di investimento hanno generato nell'anno 2004 
risorse pari a 3.045 milioni di euro rispetto a quelle generate 
nell'esercizio precedente che erano state pari a 2.897 milioni 
di euro. Al netto della variazione dei titoli (che costituiscono 
essenzialmente un impiego temporaneo di liquidità e sono 
prontamente liquidabili), le attività di investimento hanno 
generato complessivamente 1.361 milioni di euro, rispetto ai 
5.962 milioni di euro del 2003 che aveva beneficiato dei flussi 
derivanti dalle cessioni di attività. 
La riduzione netta dei crediti finanziari, che rispecchia in parte 
la diminuzione dei finanziamenti erogati dalle attività di servizi 
finanziari, e di partite verso terzi delle società industriali, ha 
creato disponibilità per 2.976 milioni di euro (1.146 milioni di 
euro generate nel 2003). 

I principali impieghi dell'anno sono stati determinati da: 

• investimenti in immobilizzazioni materiali, pari a 2.112 milioni 
di euro (2.011 milioni di euro nel 2003), comprensivi di 
investimenti in veicoli destinati alle attività di locazione a lungo 
termine per 408 milioni di euro (358 milioni di euro nel 2003); 

• investimenti in attività immateriali pari a 237 milioni di euro 
(488 milioni di euro nel 2003). 

Nell'esercizio 2004, il realizzo derivante dalla vendita di 
immobilizzazioni, i dividendi incassati dalla BUC - Banca Unione 
di Credito, valutata con il metodo del patrimonio netto, al netto 
degli esborsi per acquisto di partecipazioni, hanno generato 
disponibilità per 303 milioni di euro, mentre l'esercizio 2003 
aveva beneficiato di proventi netti da cessione di attività per 
3.955 milioni di euro, oltre all'incasso dei crediti erogati alle 
società cedute. 

II flusso delle attività di finanziamento ha assorbito risorse pari 
a 2.734 milioni di euro rispetto ai 1.228 milioni di euro assorbiti 
nel 2003. 
Nel corso del 2004 sono stati rimborsati finanziamenti per 
complessivi 4.704 milioni di euro. Al netto dei nuovi 
finanziamenti, inclusi quelli a breve termine pari a 713 milioni 
di euro (1.134 milioni di euro nel 2003), i rimborsi sono stati 
pari a 2.735 milioni di euro (3.055 milioni di euro nel 2003) e 
si riferiscono, tra gli altri all'estinzione del debito relativo al 
prestito obbligazionario da circa 1 miliardo di euro emesso 
da Fiat Finance & Trade e al prestito obbligazionario 

convertibile in azioni General Motors da 2,2 miliardi di dollari 
(pari a circa 1,8 miliardi di euro). 

SITUAZIONE ECONOMICO - FINANZIARIA PER ATTIVITÀ 

Nei seguenti prospetti di analisi del conto economico e della 
situazione patrimoniale sono fornite informazioni in merito 
all'andamento del Gruppo con evidenza della suddivisione 
tra "Attività Industriali" e "Attività Finanziarie". Queste ultime 
includono, per Fiat Auto, CNH e Iveco, le società che svolgono 
le attività di finanziamento (a clienti retail, a dealer, e, in misura 
minore, a fornitori), leasing e di noleggio come più ampiamente 
descritto in sede di commento delle attività dei Settori. 

Principali criteri applicati 

La segmentazione tra Attività Industriali e Finanziarie 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-Internazionale 
Holding Fiat S.A., Fiat Partecipazioni S.p.A., Fiat Netherlands 
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. 

Le operazioni di cessione di crediti poste in essere a condizioni 
di mercato tra società industriali e società finanziarie del Gruppo 
originano crediti e debiti finanziari nello stato patrimoniale delle 
Attività Finanziarie. Ai fini della presente segmentazione 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. 
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Attività Industriali 

Nel 2004 i Ricavi netti delle Attività Industriali, comprensivi 
delle variazioni dei lavori in corso su ordinazione, sono stati 
pari a 45.707 milioni di euro, in crescita del 5,4% rispetto al 
precedente esercizio. Il miglioramento è attribuibile al buon 
andamento dei ricavi sia dei Settori automotoristici sia della 
componentistica. In calo il fatturato di Comau e del Settore 
dei Servizi, che scontano la variazione del perimetro operativo. 

Il Risultato operativo delle Attività Industriali ha registrato nel 
2004 una perdita di 272 milioni di euro, in netto miglioramento 
rispetto alla perdita operativa di 938 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 Iveco, CNH, Magneti Marelli, Comau e Teksid. 

Nel 2004 l'E.B.I.T. delle Attività Industriali è stato negativo per 
1.146 milioni di euro, rispetto a quello, anch'esso negativo, pari 
a 476 milioni di euro, che però beneficiava del saldo 
plusvalenze/minusvalenze nette derivanti dalle cessioni di attività, 
positivo per 1.766 milioni di euro. Escludendo tale effetto, 
l'E.B.I.T. del 2004 risulta in miglioramento per circa 1,1 miliardi 
di euro per effetto della minor perdita operativa (666 milioni di 
euro) e di minori oneri non operativi (432 milioni di euro). 

Attività Finanziarie 

I Ricavi netti delle Attività Finanziarie nel 2004, pari a 1.883 
milioni di euro, sono risultati sostanzialmente in linea con quelli 
del 2003, quando erano stati pari a 1.870 milioni di euro. 
La crescita del fatturato realizzata da Fiat Auto è stata 
compensata dal calo di CNH, totalmente attribuibile all'effetto 
del deprezzamento del dollaro rispetto all'euro. 

Nel 2004 l'utile ante imposte delle Attività Finanziarie è stato 
positivo per complessivi 277 milioni di euro (perdita di 22 milioni 
di euro nel 2003, che non comprendeva l ' impatto del risultato 
delle partecipazioni detenute dalle società finanziarie in società 
industriali), per effetto degli utili registrati dalle Attività 
Finanziarie di tutti e tre i settori automotoristici. 

II miglioramento è da attribuire soprattutto a Fiat Auto e Iveco, 
il cui utile ante imposte ha beneficiato: 

• dei minori oneri non operativi, in calo di oltre 100 milioni 
di euro, che nel 2003 comprendevano, tra gli altri, quelli 
derivanti dalla revisione dei processi operativi ed organizzativi 
delle società di renting del Settore Automobi l i e la 
minusvalenza residuale relativa alla cessione di Fraikin; 

• del miglior risultato delle partecipazioni per circa 90 milioni 
di euro, in particolare di Fiat Auto, che nel 2003 aveva risentito 
della perdita di 76 milioni di euro sulla partecipazione in Leasys. 

2004 2003 

(in milioni di euro) Consolidato 
Attività 

Industriali 
Attività 

Finanziarie 
Continuing 
Operation 

Attività 
Industriali 

Attività 
Finanziane 

Ricavi net t i 46.703 45.707 1.883 44.498 43.380 1.870 

Costo del venduto 39.623 39.319 1.191 38.468 37.985 1.235 

Margine operat ivo lordo 7.080 6.388 692 6.030 5.395 635 

Spese generali 4.629 4.333 296 4.509 4.186 323 

Ricerca e svi luppo 1.810 1.810 - 1.724 1.724 -

(Oneri) e proventi operativi (619) (517) (102) (511) (423) (88) 

Risultato operat ivo 22 (272) 294 (714) (938) 224 

Risultato partecipazioni (*) 8 (18) 26 (79) (16) (63) 

(Oneri) e provent i non operativi (") (863) (856) (7) 359 478 (119) 

Risultato ante interessi e imposte (E.B.I.T) (833) (1.146) 313 (434) (476) 42 

(Oneri) e proventi finanziari (744) (708) (36) (1.067) (1.003) (64) 

Risultato ante imposte (1.577) (1.854) 277 (1.501) (1.479) (22) 

Imposte (29) (120) 91 541 486 55 

Risultato ne t to (1.548) (1.734) 186 (2.042) (1.965) (77) 

Risultato partecipazioni intersegment - 186 - 90 13 (326) 

Risultato ne t to d i Gruppo e di Terzi (1.548) (1.548) 186 (1.952) (1.952) (403) 

(*) 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 ATTIVITÀ 
Al 31.12.2004 Al 31.12.2003 

(in milioni di euro) Consolidato 
Attività 

Industriali 
Attività 

Finanziarie Consolidato 
Attività 

Industriali 
Attività 

Finanziarie 

m ATTIVO 

Immobilizzazioni immateriali 3.322 3.221 101 3.724 3.600 124 

Goodwil l 2.140 2.058 82 2.402 2.307 95 

Altre immobilizzazioni immateriali 1.182 1.163 19 1.322 1.293 29 

Immobilizzazioni materiali 9.537 8.699 838 9.675 8.750 925 

Immobilizzazioni materiali 8.709 8.692 17 8.761 8.742 19 

Veicoli concessi in Leasing Operativo 828 7 821 914 8 906 

Partecipazioni e altri t i to l i immobilizzati 3.779 5.336 518 3.950 5.119 681 

Credit i finanziari immobil izzati <*) 19 19 - 29 28 1 

Imposte differite att ive 2.161 2.062 99 1.879 1.794 85 

Totale At t ivo non Corrente 18.818 19.337 1.556 19.257 19.291 1.816 

Rimanenze nette (1) 5.972 5.942 30 6.484 6.450 34 

Credit i commerciali 4.777 4.546 587 4.553 4.294 531 

Altr i crediti 3.021 2.246 792 3.081 2.801 476 

Partecipazioni e altri t i to l i del circolante 117 117 - 120 120 -

Credit i per beni concessi in leasing finanziario (*) 1.727 - 1.727 1.797 - 1.797 

Credit i finanziari (*) 7.151 7.741 6.401 10.750 10.545 9.024 

Crediti finanziari terzi 7.151 984 6.167 10.750 2.086 8.664 

Crediti finanziari intersegment - 6.757 234 - 8.459 360 

Titoli (*) 2.126 1.932 194 3.789 3.670 119 

Disponibil ità l iquide (*) 3.164 3.021 143 3.211 3.121 90 

Totale At t ivo Corrente 28.055 25.545 9.874 33.785 31.001 12.071 

Ratei e Risconti commerciali 398 364 36 407 347 64 

Ratei e Risconti finanziari (*) 327 370 26 386 417 22 

• TOTALE ATTIVO 47.598 45.616 11.492 53.835 51.056 13.973 

m PASSIVO 

Patrimonio net to 5.757 5.758 2.074 7.494 7.493 1.851 

Fondi imposte di f fer i te 197 173 24 211 135 76 

Fondi rischi ed oneri 5.185 5.021 164 5.168 4.996 172 

Fondi t rat tamento di f ine rapporto 1.286 1.277 9 1.313 1.304 9 

Debit i finanziari con scadenza oltre 12 mesi (*) 8.933 8.093 2.576 15.418 14.495 2.885 

Debiti finanziari terzi 8.933 8.079 854 15.418 14.480 938 

Debiti finanziari intersegment - 14 1.722 - 15 1.947 

Totale Passivo non Corrente 15.601 14.564 2.773 22.110 20.930 3.142 

Debit i verso forni tor i 11.955 12.210 82 12.588 12.827 113 

Altr i debit i (1) 2.565 2.327 274 2.742 2.614 246 

Debit i finanziari con scadenza entro 12 mesi (2) (*) 9.810 9.146 5.919 6.616 5.495 7.978 

Debiti finanziari terzi 9.810 8.926 884 6.616 5.150 1.466 

Debiti finanziari intersegment - 220 5.035 - 345 6.512 

Totale Passivo Corrente 24.330 23.683 6.275 21.946 20.936 8.337 

Ratei e risconti commerciali 1.178 1.059 121 1.329 1.165 166 

Ratei e risconti finanziari (*) 732 552 249 956 532 477 

• TOTALE PASSIVO 47.598 45.616 11.492 53.835 51.056 13.973 

• POSIZIONE FINANZIARIA NETTA (') (4.961) (4.708) (253) (3.028) (2.741) (287) 
(1) Per una migliore rappresentazione delle rimanenze nette dei lavori in coreo su ordinazione, alcune partite relative ad anticipi da clienti su commessa, in precedenza rilevate nella voce 

"Altri debiti" sono state portate in deduzione delle rimanenze. Coerentemente il valore delle "Rimanenze nette" e degli "Altri debiti" al 31 dicembre 2003 sono stati rettificati di 428 
milioni di euro. Le Rimanenze risultano al netto di acconti su lavori in coreo per 9.645 milioni di euro al 31 dicembre 2004 e 8.876 milioni di euro al 31 dicembre 2003. 

(2) Al 31 dicembre 2004 include il finanziamento "Convertendo" per 3 miliardi di euro e il finanziamento Citigroup, garantito dalla "Put EDF", per circa 1.150 milioni di euro. Al 31 dicembre 
2003 include il prestito obbligazionario "Exchangeable" per 1.765 milioni di euro. 
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COMPOSIZIONE DELL'INDEBITAMENTO NETTO E DELLA POSIZIONE FINANZIARIA NETTA PER ATTIVITÀ 

Al 31.12.2004 Al 31.12.2003 

Consolidato 
Attività 

Industriali 
Attività 

Finanziarie Consolidato 
Attività 

Industriali 
Attività 

Finanziarie 

Debit i finanziari al netto del l ' intersegment (18.743) (10.482) (8.261) (22.034) (11.531) (10.503) 

Ratei passivi finanziari (523) (451) (72) (593) (416) (177) 

Risconti attivi finanziari 93 71 22 85 68 17 

Disponibil i tà l iquide 3.164 3.021 143 3.211 3.121 90 

Titol i 2.126 1.932 194 3.789 3.670 119 

Indebi tamento Ne t to (13.883) (5.909) (7.974) (15.542) (5.088) (10.454) 

Crediti finanziari e per beni concessi in leasing 8.897 1.003 7.894 12.576 2.114 10.462 

Ratei attivi finanziari 234 232 2 301 298 3 

Risconti passivi finanziari (209) (34) (175) (363) (65) (298) 

Posizione Finanziaria Net ta (4.961) (4.708) (253) (3.028) (2.741) (287) 

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 Attività Finanziarie, 
sono stati rappresentati al netto dei relativi rapporti 
intersegment, come si evince dalla tabella di seguito riportata. 

Al 31.12.2004 Al 31.12.2003 

Consolidato 
Attività 

Industriali 
Attività 

Finanziarie Consolidato 
Attività 

Industriali 
Attività 

Finanziarie 

Debit i finanziari terzi con scadenza entro 12 mesi 9.810 8.926 884 6.616 5.150 1.466 

Debit i finanziari terzi con scadenza oltre 12 mesi 

(Crediti finanziari intersegment) 

8.933 8.079 854 15.418 14.480 938 
Debit i finanziari terzi con scadenza oltre 12 mesi 

(Crediti finanziari intersegment) - (6.757) (234) - (8.459) (360) 

Debit i finanziari intersegment - 234 6.757 - 360 8.459 

Debi t i finanziari al ne t to del l ' in tersegment 18.743 10.482 8.261 22.034 11.531 10.503 

L'indebitamento netto di Gruppo (debiti finanziari al netto 
dell'intersegment, delle disponibilità liquide e dei titoli 
negoziabili) si è ulteriormente ridotto, nel corso del 2004, di 
1.659 milioni di euro (da 15.542 milioni di euro a 13.883 milioni 
di euro). In particolare: 

• l'indebitamento netto delle Attività Industriali è cresciuto 
di 821 milioni di euro, a fronte dei fabbisogni gestionali di 
periodo (essenzialmente perdita di periodo e incremento del 
capitale di funzionamento), in parte compensati dall'incasso 

di finanziamenti e depositi inclusi, al 31 dicembre 2003, 
nei crediti finanziari; 

i l ' indebitamento netto delle attività finanziarie presenta 
per contro una riduzione di 2.480 milioni di euro, che riflette 
i minori finanziamenti alla rete di vendita del Settore 
Automobili, la diminuzione dei finanziamenti erogati a 
fornitori e la cessione della società finanziaria del Settore 
Automobili operante nel Regno Unito. 
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ANDAMENTO ECONOMICO 

Il Conto economico dell'esercizio della Capogruppo presenta 
una perdita di 949 milioni di euro, contro 2.359 milioni di euro 
dell'esercizio precedente. 

Tale risultato è in sintesi così costituito: 

(in milioni di euro) 2004 2003 

Proventi da partecipazioni 683 400 

Rettifiche di valore di attività finanziarie (1.641) (2.379) 

Oneri finanziari netti (137) (169) 

Costi del personale e servizi al netto ricavi (119) (130) 

(Oneri) e proventi non operativi (13) (20) 

Imposte 278 (61) 
Risultato net to (949) (2.359) 

I Proventi da partecipazioni sono ammontati a 683 milioni di 
euro e riguardano dividendi erogati dalle partecipate ed il 
provento di 606 milioni di euro originato, rispetto al valore di 
libro della partecipazione, dal parziale rimborso del capitale da 
parte della controllata IHF - Internazionale Holding Fiat S.A. 

Le Rettifiche di valore di attività finanziarie effettuate nel 2004 
per 1.641 milioni di euro si riferiscono per 1.624 milioni di euro 
alla svalutazione del valore di carico della partecipazione 
detenuta in Fiat Partecipazioni S.p.A., influenzata 
dall'andamento negativo del Settore Automobili. 
Nel 2003 tali rettifiche di valore erano state pari a 2.379 milioni 
di euro e si riferivano alla svalutazione della partecipazione in 
Fiat Partecipazioni (sempre a seguito dell'andamento negativo 
del Settore Automobili), in Fiat Netherlands Holding N.V. (per 
le perdite delle partecipate Iveco e CNH) e in Magneti Marelli 
Holding S.p.A. 

Gli Oneri finanziari netti sono ammontati a 137 milioni di euro, 
in calo rispetto ai 169 milioni di euro del 2003, a seguito di 
minori interessi passivi per il calo del costo del denaro e per 
la minore esposizione debitoria. 

I Costi del personale e servizi al netto ricavi sono ammontati 
a 119 milioni di euro contro i 130 milioni di euro del 2003. 

In particolare: 

• i Costi del personale e per servizi sono stati pari a 207 milioni 
di euro e sono costituiti da costi per servizi per 110 milioni di 
euro, costi per il personale per 53 milioni di euro, nonché, per 
la restante parte, da ammortamenti e altri costi operativi. Il 
decremento di 36 milioni di euro è attribuibile ai minori costi 
per il personale. L'organico medio è stato di 151 persone 
(di cui 12 distaccate presso le principali società del Gruppo) 
contro un organico di 167 persone del 2003 (di cui 15 
distaccate); 

• i Ricavi sono stati pari a 88 milioni di euro e si riferiscono 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. 
Il decremento di 25 milioni di euro rispetto all'esercizio 
precedente deriva da minori addebiti a società del Gruppo 
a seguito delle cessioni di attività avvenute nel 2003. 

Gli Oneri non operativi netti, pari a 13 milioni di euro, hanno 
riguardato essenzialmente gli oneri straordinari sostenuti nel 
2004 a seguito della realizzazione del piano di ristrutturazione 
e riorganizzazione della Capogruppo. 
Nel 2003 si riferivano in massima parte a commissioni pagate 
a Mediobanca S.p.A per la proroga degli impegni dalla stessa 
assunti nell'ambito del contratto del 2002 relativo alla cessione 
del 34% della Ferrari. 

Le Imposte sono risultate positive e pari a 278 milioni di euro. 
Per la quasi totalità sono relative alla rilevazione di imposte 
differite attive su perdite fiscali a nuovo e differenze 
temporanee, la cui recuperabilità è divenuta ragionevolmente 
certa a fronte dell'incasso avvenuto nel febbraio 2005, 
conseguente alla risoluzione del Master Agreement con 
General Motors. 
Nel 2003 per contro erano state negative a seguito della 
cancellazione di imposte anticipate per le quali era venuta 
meno la ragionevole certezza di recupero negli esercizi 
successivi (61 milioni di euro). 

SITUAZIONE PATRIMONIALE 

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

(in milioni di euro) Al 31.12.2004 Al 31.12.2003 

Immobilizzazioni 5.342 7.404 

di cui: partecipazioni 5.249 7.282 

Capitale d'esercizio 99 77 

Totale capitale investito net to 5.441 7.481 

Patrimonio net to 4.466 5.415 

Posizione finanziaria netta (975) (2.066) 

Per quanto concerne le Immobilizzazioni la parte più rilevante 
è costituita dalle partecipazioni nelle più importanti società 
del Gruppo. 
La principale variazione in aumento è relativa all'acquisto 
da Fiat Partecipazioni S.p.A., per 244 milioni euro, delle 
partecipazioni in Comau S.p.A., Teksid S.p.A. e Business 
Solutions S.p.A. avvenuto nell'ambito del piano di 
razionalizzazione della struttura societaria del Gruppo 
e del portafoglio partecipativo di Fiat S.p.A. 
Le variazioni in diminuzione di maggior rilievo si riferiscono al 
parziale rimborso del capitale di IHF - Internazionale Holding 
Fiat S.A. (riduzione del valore di carico per 635 milioni di euro) 
ed alle svalutazioni delle partecipazioni precedentemente 
analizzate. 

Il Capitale d'esercizio è costituito da rimanenze al netto acconti, 
crediti/debiti commerciali, tributari, verso personale dipendente 
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e da crediti per imposte anticipate, complessivamente pari a 
73 milioni di euro, nonché dalle azioni proprie ordinarie per 26 
milioni di euro (n. 4.384.019). La variazione in aumento di 22 
milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2003 è principalmente 
riconducibile a maggiori crediti per imposte anticipate, al netto 
dei maggiori debiti commerciali. 

Il Patrimonio netto ammonta al 31 dicembre 2004 a 4.466 
milioni di euro con un decremento di 949 milioni di euro 
rispetto al 31 dicembre 2003 dovuto alla perdita dell'esercizio. 

La Posizione finanziaria netta a fine 2004 è negativa per 975 
milioni di euro, contro 2.066 milioni di euro dell'esercizio 
precedente. La sua composizione è riportata nella tabella 
che segue. 

(in milioni di euro) Al 31.12.2004 Al 31.12.2003 

Credit i finanziari e disponibi l i tà l iquide 2.321 1.437 

Debit i finanziari (3.169) (3.414) 

Saldo netto ratei e risconti finanziari (127) (89) 

Posizione finanziaria net ta (975) (2.066) 

I crediti finanziari sono costituiti da finanziamenti a breve 
termine concessi alla controllata Fiat Ge.Va. S.p.A. scadenti nel 
2005 nonché dalla liquidità depositata sul conto corrente presso 
la stessa. 
I debiti finanziari includono principalmente il finanziamento 
"Convertendo" per 3 miliardi di euro concesso da un pool 
di Banche con scadenza settembre 2005. 
II miglioramento della posizione finanziaria netta rispetto 
all'esercizio precedente è essenzialmente dovuto alla liquidità 
ricevuta in conseguenza del parziale rimborso di capitale da 
parte della controllata IHF - Internazionale Holding Fiat S.A. 

Il prospetto di dettaglio dei flussi monetari è riportato al 
termine della Nota integrativa del Bilancio di esercizio della Fiat 
S.p.A., alla quale si rimanda anche per un'analisi più completa 
delle poste del Conto economico e dello Stato patrimoniale. 
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TRANSIZIONE Al PRINCIPI CONTABILI 
INTERNAZIONALI (IAS/IFRS) 

In seguito all'entrata in vigore del Regolamento Europeo 
n. 1606 del luglio 2002, le società europee quotate nei mercati 
regolamentati europei sono tenute ad adottare gli IAS/IFRS 
("IFRS") nella preparazione del loro bilancio consolidato 
a partire dal 2005. 

Attualmente Fiat sta terminando il suo processo di transizione 
agli IFRS e presenterà i risultati del primo trimestre 2005, con 
i dati comparativi dell'anno precedente, applicando gli IFRS. 

Questa nota descrive i principi che Fiat sta adottando nella 
preparazione dello stato patrimoniale consolidato di apertura 
secondo gli IFRS al 1° gennaio 2004, nonché le principali 
differenze rispetto ai principi contabili italiani utilizzati nel 
redigere il bilancio consolidato di Gruppo fino al 31 
dicembre 2004. 

Il bilancio consolidato 2004 sarà redatto in conformità alle 
disposizioni dell'IFRS 1 - Prima adozione degli International 
Financial Reporting Standard, sulla base dei principi IFRS già 
applicabili a partire dal 1° gennaio 2005, così come pubblicati 
entro il 31 dicembre 2004. 

In particolare, il bilancio consolidato 2004 IFRS sarà preparato 
applicando i seguenti principi: 

• IAS 39 - Strumenti finanziari: rilevazione e valutazione nella 
sua completezza. In particolare, il Gruppo sta adottando in 
modo retrospettivo i requisiti per l'eliminazione delle attività 
e passività finanziarie dalla data in cui tali attività e le passività 
sono state eliminate dal bilancio secondo i principi contabili 
italiani. 

• IFRS 2 - Pagamenti basati su azioni, emesso dallo IASB il 19 
febbraio 2004 e recepito dalla Commissione delle Comunità 
Europee il 7 febbraio 2005. 

P R I M A A P P L I C A Z I O N E D E G L I IFRS 

PRINCIPIO GENERALE 

Il Gruppo deve applicare in modo retrospettivo a tutti i periodi 
inclusi nel primo bilancio IFRS e allo stato patrimoniale di 
apertura i principi contabili in vigore alla data di riferimento del 
primo bilancio predisposto in conformità agli IFRS, salvo alcune 
esenzioni adottate dal Gruppo, nel rispetto dell'IFRS 1, come 
descritto nel paragrafo seguente. 

Lo stato patrimoniale di apertura al 1° gennaio 2004 rifletterà 
le seguenti differenze di trattamento rispetto al bilancio 
consolidato al 31 dicembre 2003, predisposto in conformità 
ai principi contabili italiani: 

• tutte le attività e le passività la cui iscrizione è richiesta dagli 
IFRS, incluse quelle non previste in applicazione dei principi 
contabili italiani, saranno rilevate e valutate secondo gli IFRS; 

• tutte le attività e le passività la cui iscrizione è richiesta dai 
principi contabili Italiani, ma non è ammessa dagli IFRS, 
saranno eliminate; 

• alcune voci di bilancio saranno riclassificate secondo quanto 
previsto dagli IFRS. 

Gli effetti di queste rettifiche saranno riconosciuti direttamente 
nel patrimonio netto di apertura alla data di prima applicazione 
degli IFRS (1° gennaio 2004). 

ESENZIONI FACOLTATIVE ADOTTATE DAL GRUPPO 

Aggregazioni di imprese: il Gruppo ha scelto di non applicare 
in modo retrospettivo l'IFRS 3-Aggregaz ion i di imprese per le 
operazioni avvenute prima della data di transizione agli IFRS. 

Benefici per i dipendenti: il Gruppo ha deciso di contabilizzare 
tutti gli utili e le perdite attuariali cumulati esistenti al 1° gennaio 
2004, pur avendo deciso di adottare la metodologia del 
"corridor approach" per gli utili e le perdite attuariali che si 
genereranno successivamente a tale data. 

Differenze cumulative di conversione: le differenze cumulative 
di conversione derivanti dal consolidamento delle controllate 
estere sono state considerate pari a zero al 1° gennaio 2004. 
Utili o perdite su future cessioni di attività estere includeranno 
solo le differenze di conversione sorte successivamente al 1° 
gennaio 2004. 

D E S C R I Z I O N E DELLE PRINCIPALI D I F F E R E N Z E T R A 
PRINCIPI C O N T A B I L I ITAL IAN I E IFRS 

Il paragrafo che segue fornisce una descrizione delle principali 
differenze tra i principi contabili italiani e gli IFRS che avranno 
effetti sul bilancio consolidato di Fiat. 

A . COSTI DI SVILUPPO 

Secondo i principi contabili italiani, i costi di ricerca applicata e 
i costi di sviluppo possono essere alternativamente capitalizzati 
o rilevati come costi nel periodo in cui sono sostenuti. Il Gruppo 
Fiat ha principalmente spesato i costi di ricerca e sviluppo 
nel momento in cui sono stati sostenuti. Lo IAS 38 - Attività 
immateriali prevede che i costi di ricerca siano iscritti in conto 
economico, mentre i costi di sviluppo che rispettano i requisiti 
richiesti dallo IAS 38 per la capitalizzazione devono essere 
capitalizzati e successivamente ammortizzati a partire dall'inizio 
della produzione e lungo la vita economica dei prodotti correlati. 

Il Gruppo capitalizzerà i costi di sviluppo sostenuti dai Settori 
Automobili, Ferrari-Maserati, Macchine per l'Agricoltura e 
le Costruzioni, Veicoli Industriali e Componenti utilizzando 
l'approccio retrospettivo richiesto dall'IFRS 1. 

Secondo quanto disposto dallo IAS 36 - Riduzione di valore 
delle attività, il test di "impairment" dovrà essere applicato ai 
costi di sviluppo capitalizzati tra le immobilizzazioni immateriali 
e dovrà essere contabilizzata una svalutazione qualora il valore 
recuperabile del bene risulti inferiore al suo valore di carico, 
come successivamente descritto nel paragrafo "Perdita di valore 
delle attività". 
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B. BENEFICI PER I DIPENDENTI 

Il Gruppo riconosce ai dipendenti varie forme di benefici, 
qualificabili come piani pensionistici a benefici definiti, così 
come altri benefici a lungo termine. 

Secondo i principi contabili italiani tali benefici, ad eccezione 
del fondo Trattamento di Fine Rapporto ("TFR") che è 
contabilizzato secondo specifiche norme di legge italiane, 
erano nella maggior parte dei casi già valutati secondo le 
richieste dello IAS 19 - Benefìci ai dipendenti, applicando il 
metodo del "corridoio" ("corridor approach"), che consiste 
nell'ammortizzare sulla rimanente vita lavorativa media dei 
dipendenti solo la porzione del valore netto cumulato degli utili 
e delle perdite attuariali che eccede il maggiore tra il 10% del 
valore attuale dell'obbligazione a benefici definiti e il 10% del 
fair value delle attività a servizio del piano; la parte inclusa nel 
corridoio del 10%, invece, non viene rilevata. 

Con l'adozione degli IFRS, il TFR è considerato un'obbligazione 
a benefici definiti da contabilizzare secondo lo IAS 19 e, di 
conseguenza, deve essere ricalcolato applicando il metodo 
della "proiezione unitaria del credito". 

Inoltre, come accennato nel paragrafo "Esenzioni facoltative", 
il Gruppo ha deciso di riconoscere tutti gli utili e le perdite 
attuariali cumulati esistenti al 1° gennaio 2004 con un effetto 
negativo sul patrimonio netto. 

Il Gruppo, infine, ha deciso di utilizzare il metodo del corridoio 
per gli utili e le perdite attuariali che si genereranno 
successivamente al 1° gennaio 2004. 

C . AGGREGAZIONI DI IMPRESE 

Come sopra accennato, il Gruppo ha deciso di non applicare 
l'IFRS 3 - Aggregazioni di imprese in modo retrospettivo alle 
operazioni di aggregazione avvenute prima della data di 
transizione agli IFRS. 

Come richiesto dall'IFRS 3, a partire dal 1° gennaio 2004 il conto 
economico non includerà più le quote per ammortamento del 
goodwill. 

D . RICONOSCIMENTO DEI RICAVI - VENDITE DI VEICOLI CON 

IMPEGNO DI RIACQUISTO 

Secondo i principi contabili italiani, il Gruppo contabilizza i ricavi 
delle vendite di prodotti al momento del passaggio di proprietà 
al cliente, che generalmente coincide con la spedizione della 
merce venduta. In particolare, nel caso di contratti di vendita 
di veicoli con impegno di riacquisto (buy-back) ad un prezzo 
prefissato, viene iscritto uno specifico fondo per rischi ed oneri 
futuri in funzione della differenza fra il valore residuo garantito 
e il previsto valore di realizzo del bene usato, tenuto conto della 
probabilità che tale opzione venga esercitata. Tale fondo è 
stanziato al momento della vendita iniziale e viene 
periodicamente adeguato nel periodo di durata del contratto. 
I costi per il ricondizionamento dei veicoli, che saranno sostenuti 

al momento dell'esercizio dell'opzione, sono ragionevolmente 
stimati ed accertati al momento della prima cessione. 

Secondo lo IAS 18 - Ricavi le vendite di veicoli nuovi con 
impegno di riacquisto non rispettano i requisiti per il 
riconoscimento dei relativi ricavi, in quanto significativi rischi 
e benefici connessi alla proprietà dei beni non sono stati 
necessariamente trasferiti all'acquirente. Ne consegue che 
i contratti di questo t ipo devono essere contabilizzati come 
leasing operativi. Più in dettaglio, i veicoli venduti con contratto 
di buy-back con scadenza entro i 12 mesi saranno classificati 
nelle rimanenze di magazzino; quando la scadenza è oltre i 
12 mesi dalla vendita iniziale, i veicoli saranno classificati come 
attività materiali tra gli Immobili, impianti e macchinari. La 
differenza tra il valore di carico (che corrisponde al costo di 
produzione) ed il valore stimato di rivendita (al netto dei costi 
di ricondizionamento) al termine del contratto di buy-back, 
sarà ammortizzata a quote costanti sul periodo di durata del 
contratto stesso. Il prezzo ricevuto sulla prima cessione sarà 
contabilizzato tra le passività. La differenza tra il prezzo della 
vendita iniziale ed il prezzo di riacquisto sarà riconosciuta come 
canone a quote costanti sulla durata del contatto di buy-back. 

Il patrimonio netto IFRS di apertura al 1° gennaio 2004 includerà 
un effetto negativo, principalmente rappresentato dalla 
porzione del margine sui veicoli venduti con impegno di 
riacquisto anteriormente al 1° gennaio 2004, già contabilizzata 
secondo i principi contabili italiani e che sarà riconosciuta ai fini 
IFRS sulla rimanente durata del contratto di buy-back, al netto 
degli effetti dovuti alle rettifiche sui fondi buy-back, 
contabilizzati secondo i principi contabili italiani. 

Il trattamento contabile sopra descritto avrà un impatto 
significativo sui ricavi e sul costo del venduto; inoltre, l'entità 
di tali impatti nei prossimi anni dipenderà dai cambiamenti 
nei volumi e nelle caratteristiche di questi contratti, anno dopo 
anno. Ciononostante, si ritiene che gli effetti sui risultati del 
Gruppo non saranno significativi. 

E. RICONOSCIMENTO DEI RICAVI - ALTRE OPERAZIONI 

Secondo i principi contabili italiani, il riconoscimento delle 
cessioni si basa sulla forma legale e contrattuale dell'operazione 
(trasferimento del t itolo legale). 

Secondo gli IFRS, quando i rischi ed i benefici non sono 
sostanzialmente trasferiti all'acquirente ed il venditore continua 
a mantenere un coinvolgimento nelle attività cedute, la 
transazione non è riconosciuta come vendita. 

Ne consegue che alcune operazioni di vendita, quali ad 
esempio la cessione della quota del 14% della partecipazione 
in Italenergia Bis e alcune operazioni immobiliari, saranno 
stornate in modo retrospettivo: l'attività venduta sarà ripristinata 
nel bilancio IFRS, la plusvalenza inizialmente iscritta secondo 
i principi contabili italiani sarà stornata e l'incasso ricevuto 
al momento della vendita sarà contabilizzato tra le passività 
finanziarie. 

Transizione ai Principi Contabili Internazionali (IAS/IFRS) 



In particolare, nel 2001 il Gruppo ha acquistato una 
partecipazione del 38,6% nel capitale di Italenergia S.p.A., ora 
Italenergia Bis ("Italenergia"), una società partecipata da Fiat, 
Electricité de France ("EDF") e da alcuni investitori finanziari, 
con lo scopo di acquisire il controllo sul Gruppo Montedison-
Edison ("Edison") attraverso un'offerta di acquisto. Italenergia 
ha assunto l'effettivo controllo su Edison alla fine del terzo 
trimestre del 2001 ed ha consolidato Edison a partire dal 1° 
ottobre 2001. Nel corso del 2002 gli azionisti di Italenergia 
hanno sottoscritto un accordo con il quale si stabiliva, tra le altre 
cose, il trasferimento della quota del 14% in Italenergia da Fiat 
ad altri azionisti della società (con un'opzione put che, al 
verificarsi di certe condizioni, obbliga Fiat a riacquistare le azioni 
trasferite) e l'assegnazione a Fiat di un'opzione put che le 
attribuisce la facoltà di cedere a EDF la quota ancora detenuta 
in Italenergia nel 2005 ad un prezzo corrispondente al valore 
della partecipazione a quella data ma che, comunque, non 
potrà essere inferiore ad un prezzo minimo stabilito 
contrattualmente, che è superiore al valore contabile. 

Secondo i principi contabili italiani, Fiat ha valutato la 
partecipazione in Italenergia con il metodo del patrimonio 
netto, tenendo conto di una percentuale di possesso del 38,6% 
fino al 30 settembre 2002 e del 24,6% a partire dal 1° ottobre 
2002; inoltre, ha contabilizzato una plusvalenza di 0,2 miliardi 
di euro, al lordo delle imposte, sulla cessione della quota del 
14% della partecipazione avvenuta il 30 settembre 2002. 

Secondo gli IFRS, il trasferimento della quota del 14% in 
Italenergia non è da considerarsi realizzato in quanto non 
rispetta i requisiti richiesti dallo IAS 1 8 - Ricavi, principalmente 
a causa dell'esistenza di opzioni put concesse agli acquirenti 
che di fatto attribuiscono loro il diritto di garantirsi o di 
scambiare le azioni trasferite per tutto il periodo compreso dalla 
cessione fino al 2005. Pertanto, la plusvalenza registrata nel 2002 
a seguito della cessione sarà stornata e la valutazione con il 
metodo del patrimonio netto della partecipazione in Italenergia 
sarà rideterminata tenendo conto di una percentuale di 
possesso del 38,6% del patrimonio netto della partecipata, 
comprensivo delle rettifiche IAS applicabili ad Italenergia stessa. 

F. AREA DI CONSOLIDAMENTO 

Secondo i principi contabili italiani, la controllata BUC - Banca 
Unione di Credito, come richiesto dalla legge, è stata esclusa 
dall'area di consolidamento in quanto svolgente attività 
dissimile ed è stata valutata secondo il metodo del patrimonio 
netto. 

Gli IFRS non consentono questo tipo di esclusione: BUC è stata, 
pertanto, inclusa nell'area di consolidamento ai fini IFRS. 

Inoltre, secondo i principi contabili italiani, le società, nelle 
quali non si detiene il controllo di diritto o di fatto che scaturisce 
dalla disponibilità dei diritti di voto, sono escluse dall'area di 
consolidamento. 

Secondo gli IFRS, in base a quanto previsto dal SIC 12 -
Consolidamento - Società a destinazione specifica, una società 

veicolo ("SPE") deve essere consolidata quando la sostanza 
della relazione tra una società e la società veicolo indica che 
quest'ultima è controllata dalla prima. 

Questo principio sarà applicato a tutte le operazioni di 
cartolarizzazione di crediti effettuate dal Gruppo (vedi oltre il 
paragrafo "Cessione di crediti"), così come ad un'operazione di 
cartolarizzazione immobiliare effettuata nel 1998 ed alla vendita 
del ramo Ricambi da Fiat Auto alla "Società di 
Commercializzazione e Distribuzione Ricambi S.p.A" ("SCDR"), 
realizzata nel 2001. 

In particolare, nel 1998 il Gruppo ha effettuato alcune 
operazioni di cartolarizzazione di immobili e, secondo i principi 
contabili italiani, i relativi proventi sono stati riconosciuti alla 
data del trasferimento legale dei beni oggetto delle operazioni 
stesse. Tali beni saranno ripristinati nel bilancio consolidato IFRS 
al 1° gennaio 2004 al loro valore di carico originario, al netto 
di eventuali rivalutazioni contabilizzate prima della data della 
vendita. Gli incassi ricevuti alla data delle operazioni saranno 
contabilizzati tra le passività finanziarie. 

Il patrimonio netto IFRS al 1° gennaio 2004 subirà un 
decremento per l'effetto cumulato dello storno delle 
plusvalenze sulle cessioni e delle rivalutazioni, precedentemente 
riconosciute secondo i principi contabili italiani, al netto dei 
relativi ammortamenti, nonché per il riconoscimento degli oneri 
finanziari sul relativo debito, al netto dello storno di eventuali 
canoni pagati. L'effetto sul risultato netto del 2004 non sarà 
significativo. 

Inoltre, nel 2001 il Gruppo, con la partecipazione di operatori 
logistici e di altri investitori, ha contribuito alla creazione della 
"Società di Commercializzazione e Distribuzione Ricambi 
S.p.A." ("SCDR"), una società la cui principale attività consiste 
nell'acquisto di pezzi di ricambio da Fiat Auto e nella loro 
vendita ai clienti finali. A quella data Fiat Auto e le sue 
controllate hanno venduto i propri magazzini di ricambi a SCDR, 
registrando una plusvalenza. La partecipazione del Gruppo in 
SCDR è pari al 19% del capitale sociale della società ed è 
valutata con il metodo del patrimonio netto nel bilancio redatto 
secondo i principi contabili italiani. 

Per gli IFRS SCDR si qualifica come una società veicolo (SPE), 
come definita dal SIC 12, a causa del continuo coinvolgimento 
di Fiat Auto nell'attività di SCDR stessa. Pertanto SCDR sarà 
consolidata con il metodo integrale nel bilancio consolidato 
ai fini IFRS, con un impatto negativo sul debito finanziario. Il 
patrimonio netto di apertura al 1° gennaio 2004 risulterà ridotto 
dall'ammontare corrispondente al margine infragruppo non 
realizzato esistente nel magazzino ricambi alla stessa data. 

G . IMMOBILI, IMPIANTI E MACCHINARI 

Secondo i principi contabili italiani e gli IFRS, le attività 
classificate nella voce Immobili, impianti e macchinari sono 
normalmente registrate al costo, corrispondente al prezzo 
di acquisto comprensivo dei costi direttamente attribuibili 
alla messa in funzione del bene. 


