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RELAZIONE SULLA GESTIONE AL BILANCIO CONSOLIDATO 

DELL’ESERCIZIO CHIUSO AL 31 DICEMBRE 2004 
 
 
PREMESSA 
 
L’esercizio 2004 è stato caratterizzato dalle grandi difficoltà incontrate per la tensione 
finanziaria , il blocco produttivo, il calo delle vendite e dalle attività conseguentemente 
intraprese , che si sono concluse a fine anno con l’operazione di acquisizione da parte di 
Piaggio & C. S.p.A. del Gruppo IMMSI. 
 
Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2004 presenta una perdita di euro 151,7 milioni  che 
esprime il risultato economico di un esercizio in grave crisi. 
 
Su di esso ha pesato innanzitutto la riduzione dei volumi di vendita , conseguente alla fermata 
degli impianti produttivi nel periodo di massima stagionalità dovuta anche alla carenza di 
liquidità, in un contesto di mercato in contrazione. 
 
Inoltre hanno gravato sul risultato accantonamenti di natura straordinaria effettuati soprattutto 
per nuove valutazioni su posizioni creditizie sorte negli esercizi passati, sugli immobilizzi e 
sulle giacenze di magazzino, anche legate agli orientamenti del nuovo azionariato. 
 
L’operazione di acquisizione del Gruppo Aprilia da parte di Piaggio & C. S.p.A. si è 
perfezionata negli ultimi giorni dell’anno 2004, ed ha completato il processo iniziato con la 
sottoscrizione del preliminare nel mese di agosto, permettendo la ristrutturazione del debito 
bancario ed il ripristino delle condizioni di fornitura. 
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 LO SCENARIO DI MERCATO 
 

Andamento del mercato 2004 
Il mercato delle due ruote a motore europeo ha chiuso il 2004 a 1,86 milioni di veicoli contro 
i 1,85 milioni del 2003 con un lieve aumento dello 0,6% rispetto all’anno precedente 
(ciclomotori automatici esclusi).   
 
Il calo di volumi riguarda prevalentemente i veicoli di piccola cilindrata, scooter 50 ( in calo 
del 7%), mentre si osserva una crescita del mercato  delle moto 125 cc ( +13%), del mercato 
delle moto over 125 (+3%)  ed una crescita degli scooter targati (+5,3%), anche se con un 
ulteriore aumento rispetto al 2003 degli scooter di cilindrata maggiore di 350 cc ( +10 % ).  
 
Nel complesso la forte contrazione del mercato cominciata nel 2001, sembra essersi arrestata 
e adesso il mercato europeo sembra avere una fase di stabilità. 
 
Il mercato delle due ruote a motore USA continua la sua fase di espansione per il quinto anno 
consecutivo e ha raggiunto le 982 mila unità vendute nel 2004 con un incremento del 6,5%. Il 
mercato americano è  costituito prevalentemente da moto, ma il segmento scooter è in 
costante crescita.  
 
 
Il mercato dello scooter 
 
Europa 
Il calo del mercato europeo osservato tra il 2004 (1,055 milioni di unità) e il 2003 (1,068 
milioni unità) è stato dell’1,1%.  
Il segmento degli scooter 50cc è passato dalle 901 mila unità del 2000 alle 772 mila del 2001, 
alle 652 mila unità nel 2002, alle 585 mila unità nel 2003  e ai 547 mila nel 2004. Il segmento 
degli scooter over 50cc,  è cresciuto a  508 mila unità nel 2004 contro 482 mila unità nel 
2003. 
 
Nel segmento di mercato degli scooter 50, il forte ridimensionamento del mercato italiano 
avvenuto negli ultimi 5 anni ha fatto crescere il peso percentuale  di paesi come Spagna, 
Francia, Regno Unito, Germania, Grecia. Nel segmento dell’ over 50cc, il mercato italiano 
continua a rappresentare oltre il 50%, ma nazioni come Francia, Spagna e Grecia hanno 
assunto dimensioni interessanti con dinamiche di sviluppo sostenute. In particolare il 
segmento dei 125 cc è stato particolarmente favorito da cambi legislativi in Spagna alla fine 
del 2004. 
 
 
 
Italia 
Il mercato italiano ha chiuso il 2004 a 406 mila veicoli contro i 435 mila del 2003,  con un 
calo dell’ 7%, confermando il radicale cambio di mix avvenuto  tra i 50cc e gli over 50cc a 
favore di questi ultimi.  
Il segmento 50cc è passato dalle 163 mila unità del 2003 a meno di 130 mila nel 2004 (-20%).  
Il mercato degli over 50cc ha chiuso il 2004 a 272 mila unità contro le 276 mila del 2003, 
registrando così un calo dell’ 1,8%.  
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Va segnalata l’ulteriore crescita del segmento degli scooter over 350 cc (+9%) motivata 
dall’arrivo di nuovi modelli, che ha già raggiunto il 20% nel mercato degli scooter targati. Per 
contro nel mercato dei 50cc la pressione competitiva si è attenuata e il consumatore è 
prevalentemente composto da pubblico giovane. L’ introduzione dell’obbligo del patentino 
per la guida dei ciclomotori da parte dei quattordicenni, forzatamente introdotta a luglio del 
2004, ha raffreddato immediatamente le vendite con effetti molto negativi per il mercato del 
nuovo e dell’usato. 
 
USA 
Anche se ancora numericamente contenuto (circa 90 mila unità), il mercato USA nel 2004 ha 
registrato una nuova crescita significativa (+ 50%) . Elevato è l’interesse per il segmento over 
350cc che si rivolge ad un consumatore nuovo e si può prevedere che possa registrare ulteriori 
importanti incrementi nel medio periodo. Il tasso di crescita di questo segmento si manterrà 
superiore a quello dell’intero mercato. 
 
 
Previsione 2005 
Le previsioni per il 2005 confermano un andamento positivo per gli scooter over 50cc ed in 
contrazione per i 50cc. Le previsioni per fine anno indicano un mercato over 50cc in leggera 
crescita in Italia e deciso aumento in Francia e Spagna. Circa il 50cc è invece attesa una 
diminuzione complessiva per effetto del patentino in Italia, e della possibilità di aumento 
dell’età minima ( da 14 a 16 anni) per la guida dei 50 cc che potrebbe essere introdotta in 
Europa dalla fine del 2005 , con introduzione anticipata in alcuni Paesi ( Spagna). 
 
 
 
 
Il mercato della moto 
 
Europa 
Il mercato moto è passato dalle 824 mila del 2001, a 788 mila nel 2002, a 782 mila nel 2003 e 
806 mila nel 2004.  Nel segmento over 125cc il mercato si è attestato a 608 mila unità contro 
le 600 mila del 2003 (+1,3%).  
 
Il principale mercato è quello italiano che per la prima volta supera la Germania, seguito da 
Francia  e Regno Unito.  Il principale segmento è quello delle maxi moto over 700cc che vale 
321 mila veicoli (+1,8%), seguito dalle moto medie 126-700cc con 290 mila unità (+5,2%).  
Tra le maxi moto va segnalata la crescita delle naked/standard, una tipologia che sta 
riscuotendo sempre maggiore successo in virtù della sua versatilità di utilizzo. In calo le 
turistiche, le sport touring e le custom. Stabili le stradali sportive, nonostante abbiano risentito 
dell’introduzione in molti paesi della patente a punti e dell’inasprimento della repressione 
delle infrazioni al codice della strada. Nelle moto medie si conferma al primo posto nelle 
preferenze la tipologia naked/standard, seguita dalle sportive e dalle moto dual/enduro che 
registrano una sensibile crescita. Invertono la tendenza le moto 125 cc che registrano una 
crescita del 22%, spinte da legislazione favorevole ( equivalenza patente B per la guida del 
125 cc) in Spagna e dall’arrivo di prodotti nuovi ( Honda CBR 125 4t ).  
 
Italia 
Il mercato moto (inclusi i 50cc) è passato dalle 136 mila unità nel 2003 alle 152 mila nel 
2004, registrando una forte crescita ( +11,7 %) con segno positivo in tutti i segmenti.  Nel 
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2004, l’Italia si conferma al primo posto in Europa nel settore delle moto over 125cc, con un 
mercato in forte salita  (137 mila veicoli contro 122,2 mila del 2003,  +11,4%). A differenza 
del resto d’Europa è il segmento delle moto medie 126-700cc quello più importante. Il 
mercato delle moto 125cc e delle 50cc, è contenuto sia pure con un tasso di crescita 
interessante. 
 
USA 
Con 924 mila unità vendute nel 2004, e un incremento del 5,6% rispetto al 2003, gli USA 
hanno superato i volumi dell’intera Europa. Si tratta di un mercato particolarmente importante 
perché largamente composto da moto di grossa cilindrata (742 mila unità). Il tasso di crescita 
comincia però a rallentare, segno che il mercato americano è prossimo a raggiungere il suo 
potenziale. Il principale segmento è quello delle maxi moto over 700cc che vale 500 mila 
veicoli (+5%), seguito dalle moto medie 126-700cc con 242 mila unità (+9,5%).  Tra le maxi 
medie si confermano al primo posto nelle preferenze le tipologie custom e turistiche, mentre 
sono le moto “off-road” le preferite tra le medie e le piccole cilindrate.  
 
 
Previsione 2005 
Per il 2005 si prevede un mercato in leggera crescita in Europa e stabile negli Usa, a seguito 
di una domanda ancora sostenuta per i veicoli fortemente legati al tempo libero ed allo svago. 
 
 
 
 
 
Andamento delle vendite nel 2004 
 
La grave crisi finanziaria che ha vissuto il Gruppo, ha comportato l’interruzione della 
produzione durante l’esercizio proprio nei mesi cruciali di alta stagionalità, portando effetti 
negativi  in termini di perdita di vendite e disservizi, tali da non poter essere recuperati nella 
seconda fase dell’anno con il progressivo normalizzarsi della situazione. 
 
 
Scooter/Moto 
Europa principali mercati 
 
In una situazione di mercato in cui le vendite di scooter  nei principali mercati europei sono 
scese del 5%, il gruppo Aprilia ha, nel 2004, ridotto la propria quota dal 12%  al 7,5% .  Nel 
segmento degli scooter 50cc (esclusi i ciclomotori automatici), il Gruppo Aprilia ha 
conseguito una quota complessiva del 7,7% contro il  12% del 2003. Nel segmento over 50cc, 
il gruppo Aprilia ha diminuito la propria quota, passando dal 10,6% del 2003 al 7,0% del 
2004 in un mercato in crescita del 5%. La diminuzione della quota è stata causata soprattutto 
dalla mancata disponibilità, nel periodo di alta stagione, dei nuovi modelli Atlantic 250 e 
Scarabeo 250, con i quali il Gruppo mirava a rafforzare la propria posizione nel segmento 
degli scooter 200-300cc, attualmente il più richiesto ed in maggiore crescita. La ritornata 
disponibilità dei veicoli e la commercializzazione del nuovo scooter Sport City 125/200 cc 
hanno rapidamente migliorato la quota riportandola, con il puntuale del mese di settembre, a 
valori prossimi a quelli dello scorso anno.   
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In una situazione di mercato in cui le vendite di moto nei principali mercati europei sono 
lievemente aumentate (+3,1%), il gruppo Aprilia  ha ridotto la propria quota di mercato, nel 
segmento delle moto, passando dal 4,9% al 3,4%,  per le ragioni già citate. In particolare , non 
è stata consegnabile in stagione la nuova Moto Guzzi Nevada 750 i.e., prevista inizialmente 
per aprile, e la Breva 1100 che sarebbe dovuta arrivare nel mercato a ottobre 2004.  
Nel segmento moto 50, stabile rispetto al 2003, la quota del gruppo Aprilia passa da 12,8% al 
8%, mentre nel segmento moto 125, che ha registrato nell’ultimo anno un aumento del 22% la 
quota del gruppo Aprilia si è ridotta dal 7,9% al 5,8%. Anche nel segmento over 125cc in 
Europa, a fronte di un mercato in aumento del 3%, la quota del gruppo Aprilia passa dal 3,2% 
al 2,3%.  
 
 
Italia 
In una situazione di mercato che in Italia ha registrato nel 2004 una contrazione del 3,7% 
rispetto all’anno precedente , il gruppo Aprilia ha ridotto le unità vendute e la propria quota di 
mercato, che è passata dal 16% del 2003 al 10% del 2004.  
 
Negli scooter il gruppo Aprilia passa da una quota complessiva del 17,9% al 12% con un 
mercato in calo del 8,4% che tocca i 401 mila veicoli. La riduzione è principalmente dovuta 
alla crisi  che ha fatto mancare il prodotto in rete in piena stagione. Solo negli ultimi mesi del 
2004 la quota si è riportata su valori prossimi a quelli dell’anno precedente. 
 
Per quanto riguarda le moto, incluse le moto 50 cc , il mercato ha raggiunto nel 2004  i 152 
mila veicoli venduti,  registrando un aumento rispetto all’anno precedente + 12,6%.  Il 
Gruppo ha avuto una evoluzione negativa della quota di mercato che è passata dal 9,6% al 
5.7%. Le moto di 125 cc sono cresciute del 62% , raggiungendo le 8363 unità per l’arrivo di 
nuovi modelli ( Honda ) e la ripresa produttiva di Cagiva ( Mito 125). Il Gruppo ha ceduto 
quote dal 40% al 25%. Nel segmento delle moto maggiori di 125 cc , il mercato è cresciuto 
del 10,7% raggiungendo il valore record di 137,5  mila pezzi superando la Germania  con le 
vendite maggiori di moto di grossa cilindrata. Anche in tale settore il Gruppo Aprilia, ha 
ceduto quote dal 5,8% del 2003 al 3,5% del 2004. 
 
 
Strategia Gruppo Aprilia sul mercato 
 
Il gruppo Aprilia, pur con le difficoltà citate, ha continuato nel corso del 2004 la sua politica 
di rinnovamento e completamento della gamma prodotti. 
 
 
Gamma prodotti 
Nel corso del 2004  la gamma prodotti di Aprilia si è arricchita di nuovi modelli, ampliando 
l’offerta in segmenti ad alto potenziale, in sintonia con l’evolversi delle esigenze del pubblico. 
� Sono stati effettuati restyling e rimotorizzazioni nella gamma degli scooter intermedi con 

Scarabeo ed Atlantic equipaggiati con i nuovi motori di 250 cc, nel primo semestre . 
� Il lancio di Sport City 125 e 200 cc  nel segmento degli scooter a ruota alta è avvenuto a 

giugno, con immediato successo nelle vendite. Il lancio del nuovo SR 50 con motori a 
iniezione elettronica ed a carburatori è stato effettuato ad ottobre. 

� La nuova  Moto Guzzi Nevada 750 i.e. è stata lanciata  a giugno. 
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Politiche commerciali di Gruppo e nuovi mercati 
 
Nell’esercizio 2004 sono continuati i rapporti con produttori cinesi ed indiani.  
E’ stata completata nell’anno la cessione di tecnologia del motore scooter 125-200cc in 
accordo al contratto “Trademark License and Know How Transfer Agreement” firmato a fine 
2003 con il cinese Jincheng. Il motore è oggi in fase di industrializzazione presso Jincheng. 
In relazione al contratto “OEM Supply Agreement” di fine 2003, è stata conclusa la trattativa 
sul prezzo di riacquisto del veicolo Scarabeo Leggero (progetto 557) che sarà industrializzato 
in Cina da Jincheng e che monterà il motore di cui sopra. Prende quindi avvio anche la fase di 
industrializzazione del veicolo. 
 
E’ stato completato il trasferimento di tecnologia in accordo ai contratti siglati il nell’ottobre 
2003 con Hero Motors India. 
Nel periodo gennaio - settembre si è proceduto ad industrializzare il primo veicolo, 
denominato Supersonic 50-75-92cc, destinato essenzialmente al mercato indiano e realizzato 
sulla piattaforma del SR50. 
Era inoltre iniziato lo sviluppo del secondo veicolo denominato Twister 50-125cc, destinato al 
mercato europeo. 
L’acquisizione di Aprilia da parte di Piaggio ha spinto Hero a chiedere la chiusura dei 
contratti sopraccitati con conseguente blocco dello  sviluppo dei veicoli. 
 
Al fine  di meglio concentrare le attività commerciali sui mercati più interessanti, sono stati 
chiusi i rapporti con importatori che sviluppavano un volume di business marginale (Angola,  
Guatemala, Indonesia, Irlanda, e Panama).   
 
 
 
ANDAMENTO DELLE SOCIETÀ DEL GRUPPO 
I fatturati realizzati dal Gruppo nei principali mercati in cui opera, sono stati i seguenti: 
(espressi in milioni di euro). 

Fatturato 2004 2003 2002 2001
Italia 148,3 262,4 233,6 217,9
Estero:
Unione Europea 141,8 158,3 178,2 216,0
           Stati Uniti 16,8 37,0 41,4 47,4
           Altri mercati 10,9 75,1 70,9 63,9
Totale estero 169,5 270,4 290,5 327,3
           Altre vendite 0,0 0,2 0,1 0,2
Totale 317,8 533,0 524,2 545,4
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Aprilia World Service B.V.  
 
Aprilia World Service B.V. , attraverso le sue  “selling agencies” (Aprilia World Service 
Francia, Aprilia World Service Spagna, Aprilia World Service UK) e direttamente (Aws 
Nederland) si occupa della commercializzazione nei rispettivi paesi dei prodotti del Gruppo. 
Negli altri paesi (Germania, Stati Uniti, Giappone, Grecia) opera tramite società commerciali 
o società con funzione di agente.   
Nel corso del 2004 la Società ha fortemente risentito dei fermi di produzione per periodi 
prolungati e nel periodo di maggiore richiesta stagionale, con mancanza di  disponibilità di 
veicoli nei quantitativi e nei tempi stabiliti. Inoltre, le informazioni sullo stato economico-
finanziario del Gruppo Aprilia hanno inciso negativamente nei rapporti con le reti distributive 
ed il pubblico. 
Tuttavia alla ripresa delle attività, resa possibile grazie ai sostegni finanziari del Gruppo 
Piaggio, si è notato un immediato aumento delle vendite superiore alle aspettative con 
conseguente forte miglioramento delle quote di mercato puntuali nell’ultima parte 
dell’esercizio. A questo ha contribuito il successo dei due nuovi modelli Sport City e nuovo 
SR. 
Complessivamente, il calo dei volumi rispetto all’anno precedente è stato del 39%.  
 
 
Aprilia World Service Francia 
 
Il mercato in Francia ha registrato complessivamente nel 2004 un aumento rispetto all’anno 
precedente (+ 4,7% , passando da 300 mila a 314 mila unità) con una quota di mercato del 
Gruppo Aprilia che passa dal 3,9% al 2,3%; si è perso terreno soprattutto nel segmento degli 
scooter dove, a fronte di un forte aumento delle vendite ( + 15%) , il Gruppo non è riuscito 
per mancanza di prodotto, a cogliere l’opportunità offerta dal mercato ed è passato da una 
quota del 4,6% ad una del 2,6%. In particolare, nel segmento degli scooter targati, dove 
l’incremento del mercato è stato del 16 % , la quota del Gruppo è scesa dal 7,1% al 4,5%.  
Meno negativa la situazione nel comparto moto maggiori di 125 cc dove, a fronte di un 
mercato in calo del 2%, la diminuzione della quota del Gruppo è passata dal 2,2% al 1,5%. 
 
 
Aprilia World Service Spagna 
La lettura del mercato in Spagna risulta ancora disturbata dalle reimmatricolazioni del parco 
circolante esistente dei 50cc. che hanno “gonfiato” negli scorsi anni i dati ufficiali.  
Nonostante la legge fissasse nel dicembre 2002 il termine ultimo per regolarizzare la 
situazione del  50cc, anche nel 2004 come nel 2003, si è verificato questo fenomeno. 
Complessivamente il mercato, depurato dei 50 re-immatricolati e dei ciclomotori automatici,  
si attesta a 215 mila veicoli, con un aumento del 29%. La quota del Gruppo Aprilia  passa dal 
8,5% al 5,6% . In calo anche la quota di mercato nelle moto maggiori  di 50 cc che passa dal 
1,9% al 1,3% a fronte di un mercato in forte aumento( +49%), pari a 66 mila unità. In 
particolare il segmento delle moto maggiori di 125 cc è cresciuto del 35% arrivando al record 
storico di 57 mila pezzi e la quota del Gruppo Aprilia è  scesa dal 1,3% allo 0,7%. 
Per quanto riguarda gli scooter, la quota di Mercato del Gruppo Aprilia si attesta al 7,6% 
contro il 9,5% dello scorso anno, a fronte di un aumento del Mercato del 20%, pari nel 2004 a 
125 mila mezzi. Nel segmento degli scooter targati in rilevante crescita ( +61%) grazie 
all’introduzione a fine anno della legge sull’equivalenza della patente B per la guida dei 
veicoli a due ruote di 125 cc, la quota è anche qui scesa dal 6,8% del 2003 al 4,8 % del 2004, 
per mancanza di prodotto. 
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Aprilia World Service Nederland   
Il mercato, dimensionalmente abbastanza ridotto rispetto a quelli sopra analizzati (circa 43 
mila unità moto + scooter, escludendo i ciclomotori automatici), registra comunque un calo 
rispetto al 2003 pari al 10%, con una quota complessiva del gruppo Aprilia  che passa dall’ 
8,5% al 5,8%. Ciò è imputabile alla  perdita di quota  nel segmento scooter 50cc. (dal 9,5% al 
7,2%),  al calo delle vendite di SR 50 e alla riduzione della gamma di scooter 50. 
Riguardo ai segmenti delle moto over 125, si è contenuta la diminuzione di quota (dal 3,8 al 
3,1%) a fronte di un lieve aumento del mercato del 2%. 
 
Aprilia Motorrad Gmbh.  
Complessivamente il mercato registra un calo del – 11,3% (passando da 283 mila a 251 mila 
veicoli) dimostrando quanto la perdurante crisi dell’economia in Germania affligga il mercato 
delle due ruote. Il gruppo Aprilia è  passato da una quota del 4,6% al 3,3%. Negli scooter, 
dove Aprilia scende dal 6,9% al 6,0% con un mercato in calo del 16,5% a 102 mila pezzi. Per  
quanto riguarda il segmento delle moto con cilindrata maggiore di 125cc, il 2004 ha registrato  
una contrazione dell’ 8,5%, a fronte della quale il gruppo  Aprilia si è attestato ad una quota di 
mercato pari al 1,9% nel 2004 contro il 2,3% del 2003. 
 
 
Aprilia World Service UK  
Il mercato in Gran Bretagna ha registrato un calo del - 13,6% rispetto al 2003 passando da 
154,6 mila a 133,5 mila veicoli. La quota di mercato del  Gruppo Aprilia passa dal 5,0% al 
4,2%. 
La quota di mercato per gli scooter passa dal 5,5% all’4,4% in un calo del mercato 
complessivo del 25%  (passando da 59,8 mila a 45,2 mila pezzi nel 2004). Il calo della  quota 
Aprilia è causato dall’uscita di scena del modello SR 125 e dal tardo arrivo di Sport City 125. 
Per le moto maggiori di 50 cc la quota passa dal 4,2% al 3,6% a fronte di un mercato in  calo 
del 6,0% (84,6 mila unità).Per i segmenti delle moto di cilindrata maggiore di 125 cc in calo 
del 8,6% a 70,8 mila unità, la quota del Gruppo è passata dal 3,3 al 3,1 % nel 2004. 
 
Aprilia World Service USA Inc.  
Con 974 mila unità complessive vendute nel 2004 il mercato americano fa registrare un 
ulteriore crescita del + 6,5% rispetto al 2003  e la quota di mercato del Gruppo Aprilia si 
conferma pari allo 0,4%.  
Anche se ancora numericamente contenuto (circa 90 mila unità), il mercato Usa dello scooter 
ha registrato anche quest’anno una significativa crescita rispetto al 2002 ( + 50%), mentre 
Aprilia ha raggiunto una quota di mercato pari al 2%. Ancora piccola la quota nel mercato 
moto per il forte orientamento di quest’ultimo per maxi moto custom/touring, però nei 
segmenti delle moto sportive over 700cc, il mercato è cresciuto del 27% e la quota di Aprilia 
è calata dal 2% al 1,3%, per mancanza di prodotto e timori della rete sul futuro dei marchi del 
Gruppo. 
 
Aprilia Japan 
La filiale ha venduto un migliaio di veicoli con un calo di circa il 20% rispetto all’anno 
precedente. Questo calo è da attribuirsi all’impatto negativo che la crisi del Gruppo ha 
prodotto sulla rete e sui clienti.      
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Aprilia Hellas  
La filiale, aperta nel 2003, ha venduto più di duemila veicoli. 
 
Aprilia Finance Ltd – Irlanda 
Gestisce la tesoreria e la finanza di gruppo a supporto dell’attività delle società operative. 
Nel 2004 il risultato è stato positivo . A fine esercizio, nell’ambito delle operazioni di 
“closing” con Piaggio & C., il credito residuo verso la società collegata D.E.V. è stato ceduto 
alla controllante Aprilia (euro 4,2 milioni). 
 
Aprilia Leasing S.p.A. 
Nel 2004 ha continuato la propria attività di gestione di contratti di leasing immobiliare, 
registrando una perdita (euro 33 migliaia) principalmente  a causa del pagamento di un 
condono fiscale sugli immobili di proprietà. 
 
Aprilia Luxembourg SA 
Costitutita nel 2002 è stata utilizzata come veicolo per l’emissione dell’Eurobond quotato 
presso la Borsa di Lussemburgo. 
 
Moto Laverda S.r.l. 
Nel 2004 a fronte della grave situazione  del Gruppo, è stato deciso di interrompere lo 
sviluppo dei prodotti e gli investimenti sulla distribuzione. L’attività si è quindi limitata alla 
vendita dei prodotti in stock , sia scooter che quad, che sono stati quasi del tutto esitati a fine 
anno. 
 
Moto Guzzi S.p.A. 
Anche la Moto Guzzi, ha subito una grave battuta d’arresto al ciclo di sviluppo. 
La mancanza di finanza ha costretto lo stabilimento ad una chiusura di quasi due mesi nel 
periodo centrale della stagione, facendo mancare il prodotto di serie e fermando il ciclo di 
sviluppo dei nuovi prodotti previsti per l’anno. La nuova Nevada 750 i.e. è stata disponibile 
solo a giugno ed in quantità inferiori a quanto previsto a budget e la MGS corsa è stata 
montata solo a dicembre.La Breva 1100 che era prevista per la fine dell’anno , andrà in 
produzione nel 2005. Anche lo sviluppo della Griso 1100 slitterà di circa 6 mesi. 
L’incertezza che ha caratterizzato tutta la stagione commerciale, i disservizi nel post- vendita  
e le insistenti voci su una possibile dismissione dell’azienda, hanno determinato un grande 
timore nelle reti distributive, che hanno reagito fermando gli acquisti e svuotando i loro 
magazzini.  
A livello commerciale non è stato possibile proseguire le attività di sviluppo dell’allestimento 
della rete Italia e si sono chiuse la relazioni commerciali con diversi concessionari. 
Nel 2004 si è arrestata la progressione positiva delle vendite degli anni precedenti(+ 22% di 
sell-out nel 2003). Il mercato di riferimento, quello delle moto con cilindrata maggiore di 700 
cc,  si è sostanzialmente stabilizzato in Europa a 318 mila pezzi (+1%). Moto Guzzi quindi ha 
diminuito la sua quota dal 2,1% al 1,4 %. 
Nei segmenti di prodotto in cui Moto Guzzi è presente ( custom-cruisers e naked standard con 
cilindrata maggiore di 700 cc) il mercato europeo nel corso del 2004 si è contratto del 2 %. In 
questo contesto Moto Guzzi  ha diminuito la quota di mercato  al 2,8% dal 4%, con una quota 
del 4,5 % nel  segmento delle custom., e un calo dal 3% % al 2,5% nelle naked.   
Per quanto riguarda l’Italia, invece, il mercato di riferimento delle moto maggiori di 700 cc ha 
fatto registrare un incremento del 14 %  raggiungendo i 65 mila pezzi. In particolare le naked 
maggiori di 700 cc, segnano un più 23 %, mentre il custom con cilindrata superiore a 700 cc 
cresce  del 6,8 % . In tale contesto, il sell out di Moto Guzzi ha registrato nel 2004 un calo del 
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30 % rispetto all’anno precedente. La sua quota di mercato nel segmento custom con 
cilindrata maggiore di 700 cc si è attestata al  17,1% nel 2004 , in calo oltre che per mancanza 
di prodotto indotta anche da ragioni tecniche, anche a causa di una forte pressione competitiva 
esercitata da Harley-Davidson e Honda che ha lanciato un nuovo prodotto. 
Nel settore delle naked con cilindrata superiore a 700cc dove la quota è scesa nel 2004 al 3,7 
% dal 6,8% del 2003. Nel totale dei segmenti coperti la quota di Moto Guzzi è passata dal 
12,3% del 2003 al 7,0% del 2004. 
Per quanto riguarda le vendite alle Pubbliche Amministrazioni va segnalato che nel 2004  le 
vendite totali effettuate sono state di circa 300 pezzi. 
 
DEV – Diffusione Europea Veicoli S.r.l. 
La società, di cui Aprilia possiede il 20% del capitale sociale, è stata costituita nel mese di 
settembre 2001 per la vendita di veicoli attraverso l’utilizzo di canali distributivi diversi da 
quelli tradizionali. Attualmente la società è in liquidazione. 
In seguito agli accordi per il “closing” Piaggio,  il Gruppo ha rinunciato al credito di circa 5,2 
milioni di euro nei confronti di tale società. 
 
 
 
 
ATTIVITA’ SPORTIVA  
Il 2004 è stato  un anno meno ricco di vittorie nelle competizioni, ma comunque di 
soddisfazioni per Aprilia. Un titolo mondiale è stato raggiunto nel Motomondiale costruttori 
nella classe 125 cc. 
 
Deludente invece la stagione nella classe regina, dove il team racing Aprilia, unica scuderia 
europea a contrastare il dominio giapponese, non è riuscito a raggiungere risultati di rilievo.  
 
Nel 2004 , nella stagione di debutto al Mondiale SuperMotard con la nuovissima  SVX 450 l’ 
Aprilia è riuscita ad aggiudicarsi il primo titolo Mondiale in classe S2. Il risultato è di grande 
soddisfazione anche per la validazione tecnica del nuovo, inedito ed esclusivo veicolo, 
equipaggiato con un innovativo motore bicilindrico di grandi contenuti tecnici, che lascia ben 
sperare per il futuro lancio commerciale del veicolo.   
 
 
 
 
 
ATTIVITA’ DI RICERCA, SVILUPPO E INVESTIMENTI 
 
I costi di sviluppo complessivi sostenuti (e in parte capitalizzati) negli ultimi esercizi possono 
essere sintetizzati come segue: (importi in milioni di euro) 
 
 

DATI DI GRUPPO 1999 2000 2001 2002 2003 2004
      

Costi e investimenti ricerca e sviluppo veicoli e motori 25,8 27,6 31,5 23,8 21 20 
      

Costi ricerca e sviluppo e acquisto tecnologie, Racing 8,8 5,8 10,5 8 10 4,5 
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I dati riportati rispecchiano l’importanza che riveste l’attività di ricerca in particolare per lo 
sviluppo veicoli e motori. 
 
Il 2004 è stato l’anno d’ingresso sul mercato del nuovo SR 50, veicolo 50cc. simbolo da un 
decennio della sportività Aprilia. 
A questo stesso concetto si aggancia il nuovo SPORT CITY 125/200, scooter di media 
cilindrata che ben coniuga praticità cittadina con prestazioni ed eleganza. 
Nel corso dell’anno si è poi completato lo sforzo d’aggiornamento della gamma Aprilia alle 
nuove normative Euro 2. 
Oltre ai veicoli di nuova produzione, alle rimotorizzazioni ed alle versioni Euro2, Aprilia si è 
impegnata sul fronte della progettazione e dell’industrializzazione del nuovo Pegaso 650 e  
della gamma bicilindrica off road completa di versioni Cross, Motard ed Enduro. 
Quest’ultimo progetto prevede la realizzazione di un motore bicilindrico a V 77° in due 
cilindrate 450/550cc. che avrà come vantaggio competitivo una potenza del circa 20% 
superiore ai motori monocilindrici  attuali suoi concorrenti. Ed è proprio grazie a questa 
peculiarità che il 2004 vede il debutto nel mondiale SuperMotard 450 della potente moto 
Aprilia che conquista subito il primato con il suo pilota Jerome Giraudo. 
 
Per quanto riguarda Guzzi, il 2004 sigla l’entrata in produzione dell’estrema sportiva MGS-
01, moto esclusiva per appassionati dello stile inconfondibile di Guzzi. Inoltre il primo 
semestre dell’anno vede l’entrata in produzione del restyling della Nevada 750. 
Comunque gli sforzi e gli investimenti maggiori si sono riservati allo sviluppo della 
nuovissima BREVA 1100 e all’originalissima GRISO 1100; primi veicoli di grossa cilindrata 
a coniugare la classicità Guzzi con la maneggevolezza e affidabilità che contraddistingue 
Aprilia. 
 
 
 
PROGETTI DI RICERCA 
Tra i progetti di innovazione e ricerca sono in corso i seguenti progetti di innovazione 
tecnologica (l. 46/82) 
 
Il progetto Eureka! 2790 “TWO”: 
 
T.W.O. Two Wheelers Optimised, è un progetto Eureka (label riconosciuto dall’Unione 
Europea a progetti di R&D con collaborazione di imprese europee) che ha come oggetto la 
ricerca di soluzioni innovative ad elevato contenuto tecnologico, per veicoli a due ruote ad 
elevate caratteristiche di eco-compatibilità, sicurezza, confort e prestazioni ciclistiche. 
Il progetto, presentato nel 2002, è stato approvato con Decreto Ministeriale e il relativo 
contratto è stato sottoscritto in data 1 luglio 2003. Il contratto ha ammesso Aprilia S.p.A. a 
godere di un contributo a fondo perduto dell’importo massimo di euro 6.920 mila e un 
finanziamento a tasso agevolato dell’importo massimo di euro 10.380 mila (su un valore delle 
spese ammissibili di circa € 17.335 mila). Il progetto prevedeva una durata di 40 mesi 
(febbraio 2002 – maggio 2005) ma a causa di ritardi connessi alla difficile situazione 
aziendale attraversata nel 2004, è stata  presentata richiesta di prolungare il periodo di 
realizzazione di 12 mesi, per cui si prevede di concludere il progetto nel maggio 2006. 
Alla data del bilancio è stato presentato il SAL I (relativo alle spese sostenute fino al 
31/12/2002) in base al quale sono stati versati ad Aprilia euro 2.219 mila quale contributo a 
fondo perduto e euro 3.328 mila quale finanziamento a tasso agevolato. Il contributo a fondo 
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perduto è stato imputato nei conti economici dell’esercizio e del precedente per il valore di 
euro 1.538 mila mentre il restante  ammontare è stato riscontato. 
 
Il Progetto “Nuovo veicolo a tre ruote”: 
 
Il progetto “Nuovo veicolo a tre ruote” è stato presentato in data 17 luglio 2000 presso il 
MIUR e ha come oggetto la R&S finalizzata allo sviluppo di soluzioni a tre ruote per 
motoveicoli fino alla predisposizione di una piccola serie. 
Il progetto è stato approvato con Decreto Ministeriale del 18 Dicembre 2002 e il relativo 
contratto è stato sottoscritto in data 5 Agosto 2003. Il contratto ha ammesso Aprilia S.p.A. a 
godere di un contributo a fondo perduto dell’importo massimo di euro 1.730 mila e un 
finanziamento con contributo in conto interessi dell’importo massimo di euro 2.109 mila (su 
un valore delle spese ammissibili di circa euro 5.748 mila). La durata del progetto 
inizialmente prevista di 36 mesi (ottobre 2000 – settembre 2003) è stata estesa di 12 mesi a 
causa di una fase di valutazione intermedia intesa a stimare la commerciabilità delle 
applicazioni potenziali delle varie soluzioni studiate. 
Alla data del bilancio è stato presentato il  SAL I (relativo alle spese sostenute fino al 
31/12/2001) in base al quale sono stati versati ad Aprilia euro 652 mila quale finanziamento a 
tasso agevolato e euro 711 mila quale contributo a fondo perduto e il SAL II (relativo alle 
spese sostenute dal 1/01/2002 fino al 31/12/2002) in base al quale sono stati versati ad Aprilia 
euro 392 mila quale finanziamento a tasso agevolato e euro 274 mila quale contributo a fondo 
perduto. In entrambi i casi (SAL i e SAL II) il finanziamento a fondo perduto è stato inserito 
nel conto economico dell’esercizio. 
 
I nuovi progetti  in corso di approvazione sono i seguenti 
 
Il progetto Eureka! 2659 “ONE”: 
 
O.N.E. Optimized New Engines, è anch’esso un progetto Eureka, presentato nel febbraio 
2001 in base alla L. 46/82, ed è attualmente in fase di valutazione istruttoria da parte del 
MIUR. 
 
Progetto HyChain: 
 
Il progetto HyChain è un “Integrated Project” presentato in base al call FP6 2004 TREN 
“Alternative motor fuel cells”, coordinato da Air Liquide e avente per oggetto la produzione e 
la gestione di flotte di veicoli a Fuel Cells  di bassa potenza in quattro aree metropolitane 
europee. Il progetto prevede investimenti complessivi per 40 milioni di euro dei quali circa 1 
milione sostenuti da Aprilia per lo sviluppo di una piccola flotta di scooter con alimentazione 
a fuel cells. 
Il progetto è stato presentato lo scorso Dicembre 2004 e attualmente è in fase di valutazione 
istruttoria da parte della Commissione Europea. 
 
 
 
QUALITA’ E SICUREZZA 
In accordo con la “mission” aziendale , che vede al centro dell'attenzione  il cliente finale e la 
sua soddisfazione , il Gruppo ha deciso di mantenere ed incentivare le attività che riducano da 
un canto le difettosità in ingresso e dall'altro i malfunzionamenti in rete , percepibili 
dall'utilizzatore o dal dealer. Sono stati definiti a tale scopo degli interventi mirati . 
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• Nell'ambito della fornitura , sono stati intrapresi dei  piani di miglioramento condivisi 
con i fornitori medesimi , che hanno a breve termine la finalità di eliminare  
problematiche ricorrenti ed a medio / lungo lo scopo di operare sui processi delle 
aziende partner. 

• Nell'ambito del prodotto , con l'obiettivo primario di operare un deciso miglioramento 
del livello qualitativo dei prodotti uscenti , si è mirato ad  una puntuale raccolta dei 
dati di mercato e delle difettosità manifestatesi sulla rete e successivamente ,con 
attività rivolte ai differenti enti interni, ad interventi strutturali di processo .  

Le attività succitate sono state supportate dal monitoraggio del sistema azienda , certificato in 
accordo allo standard Iso 9001/2000 , che viene costantemente verificato attraverso la 
redazione e distribuzione del Tableau de bord , inerente tutti i principali indicatori operativi. 
 
 
 
 
 
 
RISORSE UMANE ORGANIZZAZIONE 
Gli organici del Gruppo Aprilia ammontano al 31 dicembre 2004 a 1.257 unità e sono 
diminuiti di 146 unità rispetto al 31 dicembre dell’anno precedente. 
  
L’ interruzione dell’attività produttiva per diverse settimane, più volte citata, ha portato al 
ricorso alla Cassa Integrazione Ordinaria, per gli stabilimenti di Aprilia e di Moto Guzzi. 
 
 
 
 
 
Aprilia SpA  
 
Il periodo di fermata dei reparti di produzione per ricorso alla Cassa Integrazione Ordinaria, 
come strumento temporaneo di intervento per ovviare al calo produttivo, è stato effettuato nei 
mesi di marzo, aprile e maggio 2004 interessando solo la sede produttiva di Scorzè con una 
media di personale coinvolto pari a 351 unità, regolato con due accordi sindacali. 
 
Il ricorso alla CIGO, che ha interessato dapprima solo una parte dei lavoratori impegnati sulle 
linee produttive dei prodotti coinvolti nella flessione della domanda,  successivamente si è 
estesa per alcuni giorni a tutto il personale, in quanto la limitata richiesta del mercato poteva 
essere soddisfatta dalle giacenze di magazzino.   
Dalle prime settimane di maggio il mercato ha dimostrato una leggera ripresa che, insieme ad 
un intervento finanziario da parte delle principali banche interessate,  ha permesso il rientro di 
tutti il lavoratori e la ripresa della produzione. 
Nel secondo semestre, cessato l’intervento della CIGO, lo stabilimento ha operato a pieno 
regime con tutte le linee produttive, secondo il normale funzionamento operativo. 
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Nonostante la crisi del periodo, nel corso del 2004 si è proseguito con l’intervento di 
riduzione dell’organico di struttura attraverso la procedura di Cassa Integrazione Straordinaria 
per riorganizzazione attivata a novembre 2003 con durata biennale. 
Il personale interessato a tale gestione è stato mediamente nell’anno di 45 unità, leggermente 
inferiore rispetto al previsto con un puntuale a dicembre di 36 risorse sospese. 
La crisi dell’azienda ha fatto sì che il programma di riconversione e formazione per il  
successivo rientro in azienda delle risorse in Cassa Integrazione, fosse accelerato dalla 
necessità di far fronte a posizioni scoperte per l’elevato turn over. 
L’organico di Aprilia  infatti è sceso di circa 80 risorse rispetto a dicembre 2003,  al netto 
delle unità sospese in cassa integrazione. Per quanto riguarda l’organico di struttura si è avuto 
un decremento di circa 60 risorse mentre 20 sono le risorse per la struttura variabile . 

 
 

 
 
 
 
Moto Guzzi Spa   
 
Anche per Moto Guzzi la situazione di crisi ha creato un fermo produttivo iniziato a gennaio e 
proseguito, a fasi alterne, fino a dicembre, dovuto alla mancata consegna da parte dei fornitori 
dei componenti per le linee di montaggio, nonché il rallentamento delle attività 
industrializzazione dei nuovi prodotti ed il ritardo nell’ingresso in produzione previsto 
originariamente per marzo. 
Nel periodo di fermata dei reparti di produzione si è fatto ricorso nei mesi da gennaio a 
maggio, alla Cassa Integrazione Ordinaria interessando, mediamente nel periodo, circa 130 
persone. Successivamente, da circa metà maggio il mercato ha mostrato una leggera ripresa ed 
è stata pertanto riavviata la produzione con tutte le linee produttive per poi arrestarsi 
nuovamente alla fine dell’anno, in coincidenza della bassa stagione, in novembre e dicembre e 
con un nuovo ricorso alla Cassa Integrazione ordinaria per 13 settimane per tutti i reparti 
produttivi. 
 
La Cassa integrazione straordinaria, avviata già nel corso del 2003, si è conclusa a luglio 2004 
e ha interessato complessivamente 18 risorse, con il ricorso alla mobilità  per 7 unità. 
 
Il contenimento del costo del lavoro è stato ulteriormente perseguito oltre che con il blocco 
dello straordinario, lo smaltimento ferie anche con la mancata sostituzione del turn over. 
 
 
 
SINTESI DEI RISULTATI DELLA GESTIONE DEL GRUPPO APRILIA 
 
Di seguito è esposta la sintesi dei dati economici, patrimoniali e finanziari più significativi ed 
il loro commento. 
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LA GESTIONE ECONOMICA 
 
I risultati dell’esercizio sono riportati nel seguente schema che riclassifica il conto economico 
consolidato dove gli oneri straordinari sono intesi nella loro accezione gestionale (ammontari 
in milioni di euro).  
 
Conto Economico riclassificato 
 
 2004  2003 Variazione

• Ricavi delle vendite e delle prestazioni 320,1 533,1 (213,0)
• Valore della produzione 370,1 583,2 (213,1)

              Costi per materie, servizi, oneri diversi (314,2) (483,5) (169,3)
              Costo del lavoro (60,6) (74,1) 13,5

• MOL (4,7) 24,4 (29,1)
             Ammortamento immobilizzazioni  
             materiali e immateriali * (34,5) (29,9) (4,6)
             Altri stanziamenti rettificativi (12,3) (1,2) (11,1)

• Risultato operativo  (51,5) (5,5) (46)
             Ammortamento marchi (9,1) - (9,1)
             Proventi e oneri finanziari (14,8) (16,0) 1,2
             Proventi e oneri straordinari  (75,6) (9,6) (66,0)

• Risultato ante imposte (151,0) (35,3) (115,7)
             Imposte (0,7) (7,7) 7,0

• Risultato netto (151,7) (43,0) (108,7)
 
(*escluse quote riferite ai marchi) 
 
Ricavi netti di vendita 
Il fatturato netto consolidato del Gruppo Aprilia nell’esercizio 2004 ammonta a 320,1 milioni 
di euro e registra una contrazione di 213,0 milioni di euro, pari al 40 % rispetto al precedente 
esercizio. 
Come già illustrato , la diminuzione è imputabile principalmente alla fermata dei reparti 
produttivi nel periodo di massima stagionalità. 
La ripresa della produzione, in seguito al ripristino delle linee di fido per le esposizioni 
autoliquidanti e la stipula di un contratto di finanziamento con scadenza 31 dicembre 2004, 
non è stata sufficiente per il recupero dei volumi di vendita in un mercato ancora in difficoltà. 
Il fatturato netto , che nello schema riclassificato sopra riportato è pari a 320,1 milioni di euro, 
non considera gli sconti ai concessionari su loro prodotti non ancora venduti, per circa 2 
milioni di euro, classificati tra gli oneri straordinari. 
 
 
  
Costi per materie, servizi, oneri diversi 
Tali costi hanno subito una contrazione , passando da 483,5 a 314,2 milioni di euro ( -169,3 
milioni, pari a -35%) rispecchiando la riduzione delle vendite. 
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Costo del lavoro 
La riduzione degli organici commentata in precedenza , si è riflessa nel costo del lavoro (euro 
60,6 milioni contro 74,1 del precedente esercizio) che diminuisce del 18,2%. 
 
 MOL (EBITDA) 
Il margine operativo lordo, significativamente influenzato dall’andamento negativo delle 
vendite,  passa da euro 24,4 milioni dell’esercizio precedente  al valore negativo di euro –4,7 
milioni del 2004. La contrazione di 29,1 milioni di euro riduce in termini percentuali il 
rapporto sul fatturato ora del –1,4%  rispetto al 4,6% del precedente esercizio. 
 
Ammortamenti 
Gli ammortamenti delle immobilizzazioni (escluse le quote riferite ai marchi) ammontano a 
34,5 milioni di euro e si sono incrementati di euro 4,6 milioni rispetto al precedente esercizio. 
Tale variazione netta tiene conto dell’effetto imputabile all’aumento dell’aliquota delle spese 
di sviluppo capitalizzate, pari ad euro 7,3 milioni, applicato a partire dal 2004. La modifica 
nel computo dell’ammortamento è stata apportata in considerazione di un riesame dell’utilità 
futura delle immobilizzazioni immateriali.  
 
Risultato Operativo 
Il risultato operativo è negativo e ammonta a –51,4 milioni di euro (-5,5 nell’esercizio 2003) : 
l’incidenza sui ricavi netti è del –16% (-1% nel precedente esercizio); sul peggioramento 
pesano i costi fissi rapportati  ad un fatturato ridotto del 40%, e l’aumentato valore degli 
ammortamenti. 
 
Ammortamenti dei marchi 
Gli ammortamenti dei marchi Aprilia, Guzzi e Laverda ammontano a euro 9,1 milioni ed 
includono sia la quota 2004  che il recupero di ammortamento del precedente esercizio. 
 
Oneri finanziari netti e utili/perdite su cambi 
Gli oneri finanziari netti, che ammontano a 14,8 milioni di euro, diminuiscono di 1,2 milioni 
rispetto al precedente esercizio. 
Il saldo netto degli utili perdite su cambi (euro 0,8 milioni) incluso in questa voce risulta 
migliorato di 2,3 milioni di euro rispetto al 2003 grazie ad una più accurata gestione delle 
coperture. 
 
 
Oneri straordinari 
La perdita del periodo, come già accennato in precedenza , è stata influenzata da oneri 
straordinari per un ammontare complessivo pari a circa 75,6 milioni di euro. 
I principali sono riferiti a: 
 

• accantonamenti per obsolescenza delle rimanenze di materiali e prodotti finiti (euro 
21,9 milioni) a fronte di utilizzi per 6,8 milioni di euro del fondo di circa 13,9 milioni 
di euro stanziato al 31 dicembre 2003; 

• svalutazione di immobilizzazioni immateriali costituite da costi di impianto e 
ampliamento ( euro 4,6 milioni) e da costi di sviluppo capitalizzati nei precedenti 
esercizi (euro 10 milioni), la cui utilità futura è venuta a mancare per nuove 
valutazioni e scelte operate; 
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• riduzione dei crediti per imposte anticipate (euro 6,9 milioni) su differenze 
temporanee e su perdite riportabili a nuovo, in conseguenza dell’analisi delle 
possibilità di recupero nel tempo; 

• costi per oneri di ristrutturazione per circa euro 3,6 milioni, legati a interventi di 
riorganizzazione aziendale; 

• accantonamenti per rischi legati a posizioni creditorie (euro 17,8 milioni); 
• accantonamenti straordinari su campagne richiami (euro 2,3 milioni). 

 
Risultato netto 
La perdita di euro 151,7 milioni risulta significatamente più elevata  (euro 108,7 milioni) 
rispetto a quella dello scorso esercizio (euro 43,0) per le citate componenti di contrazione 
delle vendite e poste straordinarie. 
 
 
 
 
LA GESTIONE PATRIMONIALE E  FINANZIARIA 
 
La situazione patrimoniale e finanziaria è riassunta sul seguente stato patrimoniale 
riclassificato (ammontari in milioni di euro). 
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Stato Patrimoniale 
 
  31.12.04 31.12.03 Variazioni 
    assolute percentuali
A IMMOBILIZZAZIONI NETTE     
      
 Immateriali 89,5 119,9 -30,4 -25,4%
 Materiali 58,8 62,6 -3,8 -6,1%
 Finanziarie 12,8 11,5 1,3 11,3%
  161,1 194,0 -32,9 -17,0%
      
B CAPITALE DI ESERCIZIO     
 Rimanenze di magazzino 83,0 99,0 -16,0 -16,2%
 Crediti comm.li netti 80,3 154,8 -74,5 -48,1%
 Altre attività 23,4 37,8 -14,4 -38,1%
 Debiti comm.li -126,4 -172,3 45,9 -26,6%
 Altre passività -25,1 -27,3 2,2 -8,1%
 TFR -14,7 -13,8 -0,9 6,5%

 
Attività per imposte anticipate nette 
differite 11,0 17,9 -6,9 -38,5%

 Altri fondi -30,8 -24,9 -5,9 23,7%
  0,7 71,2 -70,5 -99,0%
      
A+B = C CAPITALE INVESTITO NETTO 161,8 265,2 -103,4 -39,0%
 Coperto da:     
D PATRIMONIO NETTO     
 Capitale sociale 10,0 31,5 -21,5 -68,3%
 Riseve e risultati a nuovo 182,7 45,7 137,0 299,8%
 Risultato d'esercizio -151,7 -43,0 -108,7 252,8%
  41,0 34,2 6,8 19,9%
      

E 
INDEBITAMENTO FINANZIARIO A 
M/L   

 Debiti verso obbligazionisti 0,0 100,0 -100,0 100,0%
 Debiti finanziari a medio lungo termine 0,0 40,5 -40,5 100,0%
  0,0 140,5 -140,5 100,0%
      

F 
INDEBITAMENTO FINANZIARIO A 
BREVE T.     

 Debiti finanziari a breve 44,6 122,4 -77,8 -63,6%
 Debiti verso obbligazionisti 100,0 10,0 90,0 900,0%

 
Disponibilità e crediti finanziari a 
breve -23,8 -41,9 18,1 -43,3%

  120,8 90,5 30,3 33,5%
      

E+F 
INDEBITAMENTO (DISPONIBILITA') 
FIN. NETTO TOTALE 120,8 231,0 -110,2 -47,7%

      
G= 
D+E+F=C 

TOTALE COPERTURA 
FINANZIARIA NETTA 161,8 265,2 -103,4 -39,0%
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Immobilizzazioni 
Le immobilizzazioni nette ammontano al 31 dicembre 2004 a 161,1 milioni di euro,  in  
diminuzione rispetto al precedente esercizio di 32,9 milioni. 
La variazione netta , è influenzata significativamente dall’abbandono di taluni progetti, i cui 
costi capitalizzati erano inclusi tra le immobilizzazioni immateriali, e dalle dismissioni di altri 
cespiti, complessivamente per euro 17,6 milioni. 
L’impiego di liquidità in investimenti si è attestato a 28,2 milioni di euro a cui hanno 
contribuito principalmente gli investimenti in impianti ed attrezzature per circa euro 10,0 
milioni di euro e gli investimenti per lo sviluppo di progetti relativi a nuovi prodotti e 
motorizzazioni per 13,7 milioni di euro. 
 
 
Il capitale d’esercizio 
La variazione netta indica una riduzione del capitale d’esercizio di 70,5 milioni. I flussi della 
gestione corrente evidenziano il grande peso delle operazioni di svalutazione e rettifica 
includendo, anche il rilascio delle imposte prepagate per 6,9 milioni di euro e la variazione 
dei fondi rischi e di rettifica  per 39,6 milioni di euro. 
La variazione netta del capitale circolante ,  se escludiamo la posizione infragruppo 
rappresentata dal debito nei confronti di Piaggio pari a 45 milioni di euro, indica un aumento 
di circa 24,4 milioni per la maggiore incidenza della diminuzione dei debiti commerciali su 
quella dei crediti. 
 
 
Patrimonio netto 
Il patrimonio netto del Gruppo Aprilia risulta a fine 2004 pari a euro 41,0 milioni, con un 
incremento di 6,8 milioni rispetto al precedente esercizio: la perdita dell’esercizio in corso di 
formazione è stata  coperta tramite le operazioni di fine anno per l’acquisizione da parte di 
Piaggio. 
 
Fonti di finanziamento e Posizione finanziaria netta 
Il rendiconto finanziario è allegato alla nota integrativa. 
La posizione finanziaria netta presenta un indebitamento di euro 120,8 milioni  e registra un 
decremento di euro 110,2 milioni rispetto all’anno precedente. Si rammenta che il decremento 
è influenzato dai debiti netti verso controllante pari a 45 milioni di euro. Tale riduzione 
rappresenta l’elemento di maggior rilievo dell’esercizio 2004, cui si è giunti solo a fine anno 
con l’intervento sul capitale, sulle riserve e sull’indebitamento effettuato dal nuovo azionista 
Piaggio & C. nell’ambito dell’operazione di acquisizione. 
L’evoluzione della  posizione finanziaria nell’esercizio è stata scandita dalle trattative con gli 
istituti di credito e dalle attività volte al passaggio al nuovo azionariato. 
Come già spiegato in precedenza, a fronte della grave crisi che ha caratterizzato la prima parte 
dell’anno e che ha visto una progressiva restrizione all’utilizzo degli affidamenti da parte del 
sistema bancario, sino a giungere a una sostanziale inagibilità degli stessi, Aprilia ha infine 
sottoscritto nel mese di maggio , un contratto di finanziamento col pool di banche che già 
l’assistevano , per l’importo complessivo di 30 milioni di euro, ed ha ottenuto il ripristino 
delle linee di fido. 
 

 19 



Questo ha permesso il pagamento della cedola annuale in scadenza degli interessi, pari a 7,5 
milioni di euro, sul prestito obbligazionario e la ripresa dell’attività di produzione, 
raggiungendo l’obiettivo primario di mantenere la continuità aziendale. 
 
Nel mese di agosto, si è potuto concludere il già citato preliminare di contratto con Piaggio & 
C. per l’acquisizione del Gruppo Aprilia, in forza del quale e di un accordo commerciale 
annesso, Aprilia ha potuto beneficiare di pagamenti per circa 18,2 milioni di euro, che hanno 
permesso una regolare continuità operativa dell’azienda. 
 
L’esecuzione del Contratto d’Investimento nell’ultimo scorcio dell’anno 2004 con cui Piaggio 
& C. ha acquisito il controllo del Gruppo Aprilia ha comportato la riduzione del debito nei 
confronti degli istituti di credito  e la ricapitalizzazione di Aprilia. 
 
 
 
 
 
FATTI DI RILIEVO INTERVENUTI DOPO LA CHIUSURA DELL’ESERCIZIO 
 
Nei primi mesi del 2005, in seguito all’esecuzione del contratto d’ Investimento, in forza del 
quale Piaggio & C. S.p.A. è diventato unico azionista della Controllante, il nuovo vertice 
aziendale ha iniziato la propria attività presso le società del gruppo.  
Particolare attenzione è stata rivolta alle azioni commerciali fornendo nuovo impulso per il 
riavvio delle reti di vendita; ciò è avvenuto anche tramite una “convention” commerciale con i 
dealer che ha avuto luogo in Spagna  nei primi giorni di marzo. 
 
Si è proseguito nelle attività che vedranno nell’esercizio in corso il lancio di nuovi modelli tra 
cui in aprile la Pegaso 650 e la Breva 1100. 
 
Nel 2005 è stato siglato un accordo con BMW  per lo sviluppo e produzione da parte di 
Aprilia di una famiglia di nuovi prodotti, col concorso della stessa BMW  alle spese di ricerca 
e sviluppo. I prodotti saranno venduti dal 2007 per un periodo di cinque anni.   
 
 
EVOLUZIONE PREVISTA PER IL CORRENTE ESERCIZIO 
 
Per il 2005 si prevede una ripresa di competitività per il Gruppo, sia per la normalizzazione 
della situazione economico finanziaria che per la disponibilità dei nuovi prodotti ormai a 
regime o in fase di lancio ( Pegaso 650 strada, Atlantic 500 Sprint). Ci sono buone aspettative 
per la vendita degli scooter, vista la completezza della gamma e la favorevole accoglienza dei 
nuovi modelli. C’è una grande aspettativa  da parte del mercato per i nuovi modelli di Moto 
Guzzi che costituiranno una base per lo  sviluppo  del marchio. Sono previste invece maggiori 
difficoltà per le moto Aprilia di grossa cilindrata che devono scontare un periodo di 
accettazione più lungo da parte del mercato della ritrovata competitività della Azienda. 
 
 
RAPPORTI CON IMPRESE CONTROLLATE, COLLEGATE E CONTROLLANTI  
I rapporti con la controllante sono riportati di seguito: 
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 RICAVI PER 
VENDITE 

 ALTRI 
RICAVI 

 COSTI PER 
ACQUISTI 

 COSTI PER 
PRESTAZ. 

 ALTRI 
COSTI 

 CREDITI 
COMM.LI 

 DEBITI 
COMM.LI 

PIAGGIO & C. S.p.A. 24                 298               26.785          822               4.415            882               45.975           
 
I trasferimenti intragruppo sono stati regolati a condizioni di mercato.  
L’attività di direzione e coordinamento si estrinseca mediante la presenza nel Consiglio di 
Amministrazione e tramite il contatto e l’intervento dei dirigenti responsabili delle società del 
Gruppo IMMSI tra cui la controllante Piaggio & C. S.p.A.. 
 
AZIONI PROPRIE 
Non vi sono, al 31 dicembre 2004, azioni proprie o di società controllanti né vi sono stati  
acquisti o vendite delle stesse nell'esercizio. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Mantova, 4 marzo 2005 
 
 
 
   

 
Per il Consiglio di Amministrazione 

         Il Presidente 
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE 2004
(in migliaia di euro)

ATTIVO 31.12.2004 31.12.2003
 

A. CREDITI VERSO SOCI PER VERSAMENTI  ANCORA DOVUTI 0 0

B. IMMOBILIZZAZIONI
     I. Immobilizzazioni immateriali:
         Costi impianto ed ampliamento 0 4.552
         Costi di ricerca, sviluppo, pubblicità 17.576 27.365
         Diritti di brevetto industriale e diritti d'utilizzazione opere dell' ingegno 2 3
         Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 49.589 60.764
         Avviamento e differenze di consolidamento 291 331
         Immobilizzazioni in corso e acconti 18.383 21.539
        Altre 3.694 5.312
Totale 89.535 119.866

     II. Immobilizzazioni materiali:
         Terreni e fabbricati 32.776 34.059
          Impianti e macchinario 5.721 6.958
         Attrezzature industriali e commerciali 14.405 13.553
         Altri beni 3.445 5.085
         Immobilizzazioni in corso e acconti 2.434 2.994
Totale 58.781 62.649

     III. Immobilizzazioni finanziarie:
          PARTECIPAZIONI IN:
                Imprese controllate 930 0
                Imprese collegate 25 25
               Altre imprese 78 83
          CREDITI:
               Verso imprese controllate 342 189
               Verso altri  
                                - entro l'esercizio successivo 11.406 2.658
                                - oltre l'esercizio successivo 13 8.570
Totale 12.794 11.525

TOTALE IMMOBILIZZAZIONI 161.110 194.040

C. ATTIVO CIRCOLANTE
     I. Rimanenze:
             Materie prime, sussidiarie e di consumo 24.052 36.162
             Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 3.551 4.028
             Prodotti finiti e merci 55.408 58.755
             Acconti 17 33
Totale 83.028 98.978

     II. Crediti:  
              Verso clienti entro esercizio successivo 75.779 143.178
              Verso clienti oltre esercizio successivo 4.479 11.711
              Verso imprese controllate 124 118
              Verso imprese collegate 0 1.069
              Verso controllanti 882 0
              Crediti tributari entro es. successivo 9.730 15.213
              Imposte anticipate 11.017 17.852
              Verso altri entro esercizio successivo 8.579 12.557
              Verso altri oltre esercizio successivo 4 705
Totale 110.594 202.403

     III. Attività finanziarie che non costituiscono  immobilizzazioni:
               Altre imprese 10 14.604
               Altri titoli 55 2.555
Totale 65 17.159

     IV. Disponibilità liquide:
              Depositi bancari e postali 23.416 23.706
              Assegni 290 487
              Denaro e valori in cassa 44 526
Totale 23.750 24.719

TOTALE ATTIVO CIRCOLANTE 217.437 343.259

D. RATEI E RISCONTI
            Ratei 40 422
            Risconti 5.218 7.902
Totale 5.258 8.324
TOTALE ATTIVO 383.805 545.623

APRILIA  SPA
Cap. Soc. Euro 10.000= int. vers.

Iscritta al Registro delle imprese di Venezia

C.F. 10089520158
Sede legale Noale (VE) - Via G. Galilei, 1



PASSIVO 31.12.2004 31.12.2003
 

A. PATRIMONIO NETTO
     I. Capitale sociale 10.000 31.460
     II. Riserva da sovrapprezzo azioni 74.407 7.040
     III. Riserve di rivalutazione 0 1.476
     IV. Riserva legale 0 3.477
     V. Riserva per azioni proprie in portafoglio 0 0
     VI. Riserve statutarie 0 0
     VII. Altre riserve: 0 0
            - Riserva straordinaria 0 24.958
            - Riserva di conversione 453 268
            - Riserva contributi ex art. 55 TUIR 0 571
            - Riserva copertura perdite in formazione 104.652 0
            - Altre riserve 0 0
            - Riserva di consolidamento 15 0
    VIII. Utili  (Perdite) portati a nuovo 3.180 7.990
     X. Utile (Perdita) del Gruppo (151.718) (43.054)
PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO DEL GRUPPO 40.989 34.186
     XI. Capitale e riserve di terzi 1 1
PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO DEL GRUPPO E DI TERZI 40.990 34.187

B. FONDI PER RISCHI E ONERI
          Fondo per trattamento di quiescenza e simili 0 0
          Fondo imposte 2.075 1.969
          Altri 28.741 22.954
TOTALE FONDI RISCHI E SPESE FUTURE 30.816 24.923

C. TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO DI LAVORO SUBORDINATO 14.657 13.795

D. DEBITI
          Debiti verso banche esigibili entro esercizio successivo 35.937 122.405
          Debiti verso banche esigibili oltre esercizio successivo 8.728 40.241
          Obbligazioni esigibili entro es. successivo 100.000 0
          Obbligazioni esigibili oltre es. successivo 0 110.000
          Debiti verso altri finanziatori esigibili entro l'esercizio successivo 2 379
          Debiti verso altri finanziatori esigibili oltre l'esercizio successivo 12 15
          Acconti 1.227 1.174
          Debiti verso fornitori esigibili entro esercizio successivo 79.348 170.815
          Debiti verso fornitori esigibili oltre esercizio successivo 878 257
          Debiti rappresentati da titoli di credito 0 0
          Debiti verso controllate 0 0
          Debiti verso collegate 0 0
          Debiti verso controllante 45.975 0
          Debiti tributari entro esercizio successivo 3.467 4.578
          Debiti tributari oltre esercizio successivo 0 0
          Debiti verso istituti di previdenza e sicurezza sociale 3.939 2.631
          Altri debiti esigibili entro esercizio successivo 9.373 12.707
          Altri debiti esigibili oltre esercizio successivo 0 0
TOTALE DEBITI 288.886 465.202

E. RATEI E RISCONTI
          Ratei 5.659 6.320
          Risconti 2.797 1.196
          Aggio su prestiti 0 0
TOTALE RATEI E RISCONTI 8.456 7.516

TOTALE PASSIVO 383.805 545.623

Garanzie prestate a terzi 2.113 176
Garanzie reali su immobili 4.200 4.200
Garanzie prestate da terzi 12.125 35.958
Impegni per canoni leasing a scadere 1.243 1.251
Impegni per operazioni a termine in valuta estera 22.156 25.563
Altri 6 50
TOTALE CONTI D'ORDINE 41.843 67.198

APRILIA  SPA
STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE 2004

(in migliaia di euro)



CONTO ECONOMICO 2004 2003
 

A. VALORE DELLA PRODUZIONE
          Ricavi delle vendite e delle prestazioni 318.095 533.131
          Variazione delle rimanenze di  prodotti in corso di lavorazione, semilavorati e finiti (1.630) (9.398)
          Variazione dei lavori in corso su ordinaz. 0 0
          Incrementi di immobilizzazioni per lavori  interni 13.323 16.277
          Altri ricavi e proventi 28.020 44.567
TOTALE VALORE DELLA PRODUZIONE 357.808 584.577

B. COSTI DELLA PRODUZIONE
           Per materie prime sussidiarie di consumo e merci 216.853 351.938
           Per servizi 83.443 123.851
           Per godimento beni di terzi 6.097 6.117
           Per il personale:
                     Salari e stipendi 44.684 54.022
                     Oneri sociali 11.824 14.882
                     Trattamento di fine rapporto 3.039 2.972
                     Trattamento di fine quiescenza 0 0
                     Altri costi 1.101 2.219
          Ammortamenti e svalutazioni:
                    Ammortamento delle immobilizzazioni  immateriali 26.871 17.014
                    Ammortamento delle immobilizzazioni  materiali 12.280 12.886
                    Altre svalutazioni delle immobilizzazioni 0 97
                    Svalutazione dei crediti compresi nell'attivo circolante 23.346 4.421
         Variazione delle rimanenze di materie prime, sussidiarie  e merci 12.282 (1.260)
         Accantonamenti per rischi 0 619
         Altri accantonamenti 19.280 8.204
         Oneri diversi di gestione 5.739 1.157
TOTALE COSTI DELLA PRODUZIONE 466.839 599.139

DIFFERENZA TRA VALORE E COSTI DELLA PRODUZIONE  (A - B) (109.031) (14.562)

C. PROVENTI E ONERI FINANZIARI
             Proventi e oneri finanziari:
             Da partecipazioni  in controllate 1.154 198
             Da altre partecipazioni 0 44
             Altri proventi finanziari:
                      da crediti iscritti nelle immobilizzazioni
                            - da controllate 0 63
                            - altri 0 358
                      da titoli iscritti nell' attivo circolante  che non costituiscono partecipazioni 34 101
                      Proventi diversi dai precedenti 1.596 3.670
             Interessi e altri oneri finanziari (16.737) (17.209)
             Utili e perdite su cambi (844) (3.195)
TOTALE PROVENTI E ONERI FINANZIARI (14.797) (15.970)

D. RETTIFICHE VALORE DI ATTIVITA' FINANZIARIE
         Rivalutazioni:
                 Di  titoli iscritti nell'attivo circ. che non cost.partec. 0 120
TOTALE RIVALUTAZIONI 0 120
         Svalutazioni:
                 Di  partecipazioni 0 (16)
                 Di  immob. Finanz. che non costit. Partecipazioni 0 (4.200)
TOTALE SVALUTAZIONI 0 (4.216)

E. PROVENTI E ONERI STRAORDINARI
            Proventi straordinari 2.307 2.577
            Oneri straordinari (29.451) (3.287)
TOTALE DELLE PARTITE STRAORDINARIE (27.144) (710)

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE (150.972) (35.338)

            Imposte dell'esercizio, correnti, differite e anticipate (746) (7.716)

RISULTATO DELL'ESERCIZIO INCLUSA LA QUOTA TERZI (151.718) (43.054)

     Perdita (utile) dell'esercizio  di pertinenza di terzi 0 0

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO (151.718) (43.054)

APRILIA SPA
CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE 2004

(in migliaia di euro)



 
Aprilia  S.p.A. 

 
 

NOTA INTEGRATIVA 
 

BILANCIO CONSOLIDATO 
 

AL 31 DICEMBRE 2004 
 

PREMESSA 
Come più dettagliatamente descritto nella relazione sulla gestione,  l’esercizio chiuso al 31 
dicembre 2004 è stato caratterizzato da una grave crisi per il Gruppo Aprilia che ha 
comportato una rilevante contrazione dell’attività : la carenza di liquidità ha generato 
l’impossibilità di rispettare i piani originari di pagamento ai fornitori, con conseguente 
riduzione delle forniture e blocco produttivo. 
Per far fronte a tale situazione , la Capogruppo nel corso dell’anno , oltre a negoziare con gli 
istituti di credito il finanziamento necessario per riavviare l’attività produttiva, ha ricercato 
una soluzione per la ristrutturazione del passivo con l’ingresso di un nuovo azionista. Il 
cambio di controllo si è perfezionato a fine dicembre quando Piaggio & C  S.p.A. è divenuto 
l’unico azionista di Aprilia S.p.A., permettendo il risanamento della situazione finanziaria e 
ponendo le premesse per il rilancio dell’attività aziendale. 
Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2004 riflette la “storia” dell’esercizio: la contrazione 
dell’attività, la rilevazione di componenti negativi di reddito, quali svalutazioni di 
immobilizzazioni e accantonamenti, anche riferiti alla gestione degli esercizi passati, e la 
diversa struttura del patrimonio a seguito dell’ingresso del nuovo azionista.   
  
 
FORMA E CONTENUTO DEL BILANCIO 
Il bilancio consolidato è stato redatto secondo le disposizioni del D.Lgs. n. 127/1991 di 
attuazione della VII Direttiva C.E.E. recependo le modifiche dettate dalla riforma del diritto 
societario (D.Lgs. 17 gennaio 2003, n.6 e successive modifiche ed integrazioni) con 
riferimento a: 
- schemi di bilancio 
- informativa dettagliata sulle imposte differite ed anticipate 
- iscrizione delle attività e passività in valuta, ad eccezione delle immobilizzazioni, al 

tasso di cambio alla data di chiusura del periodo con imputazione a conto economico 
dei relativi utili e perdite su cambi 

- iscrizione della voce “Utili e perdite su cambi” separatamente dagli oneri e proventi 
finanziari e riclassifica del periodo precedente. 

 
 
 
ATTIVITA' DEL GRUPPO 
La Aprilia S.p.A. e’ la società capofila del Gruppo omonimo il quale opera nel settore della 
produzione e commercializzazione di motocicli e parti di ricambio e attraverso alcune società 
del Gruppo in attività di servizio prevalentemente di natura finanziaria svolta soprattutto 
nell’ambito del Gruppo stesso. 
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PRINCIPI DI REDAZIONE 
Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2004 comprende le situazioni alla stessa data della 
Aprilia  S.p.A. e delle società controllate a tale data ad esclusione di quelle ritenute non 
significative ai fini del consolidamento. Il bilancio consolidato è stato redatto sulla base dei 
bilanci predisposti dai rispettivi Consigli d’Amministrazione per l’approvazione da parte delle 
Assemblee dei soci delle singole società opportunamente riclassificati e modificati, ove 
necessario, per uniformarli a principi omogenei nell’ambito del Gruppo. 
L’area di consolidamento al 31 dicembre 2004 risulta modificata rispetto all’esercizio 
precedente  per effetto della esclusione della Custom International Service Ltd, in 
liquidazione, valutata col metodo del patrimonio netto e per l’acquisizione nel luglio 2004 
della partecipazione totalitaria nella Motocross Company S.r.l., società già fornitore della 
Capogruppo, che opera nello studio, progettazione e realizzazione di prototipi di ciclomotori e 
motocicli. 
L'elenco delle società incluse nell'area di consolidamento al 31 dicembre 2004 e' riportato nel 
prospetto  allegato. 
La riconciliazione tra il patrimonio netto e il risultato netto della Aprilia S.p.A. ed il 
patrimonio netto e il risultato netto del Gruppo e' presentata nella nota sul patrimonio netto 
consolidato. 
 
CRITERI DI CONSOLIDAMENTO 
I principali criteri di consolidamento adottati per la redazione del bilancio consolidato sono i 
seguenti: 
 
a) Il valore di carico delle partecipazioni controllate consolidate e' eliminato contro la relativa 
frazione di patrimonio netto a fronte dell'assunzione degli elementi dell'attivo e del passivo, 
secondo il metodo dell'integrazione globale. 
La differenza contabile tra il costo di acquisizione ed il patrimonio netto delle partecipate a 
tale data, se positiva, e’ attribuita, ove possibile, alle attività della controllata. L’eventuale 
eccedenza, se positiva, e’ iscritta in una voce dell’attivo denominata differenza di 
consolidamento, se negativa, e’ iscritta in una voce di patrimonio netto chiamata riserva di 
consolidamento. 
Per quanto riguarda il Gruppo Guzzi la differenza contabile tra il costo di acquisizione e il 
patrimonio netto alla data di acquisizione è stata allocata al valore del marchio in sede di 
prima redazione del bilancio consolidato. 
 
b) Le partite di debito e credito, dei costi e dei ricavi tra società consolidate vengono 
eliminate, così come  gli utili intersocietari non realizzati con terzi. 
 
c) La quota di patrimonio netto di competenza di azionisti terzi delle controllate consolidate 
viene  iscritta in una apposita voce del patrimonio netto consolidato denominata "Capitale e 
riserve di terzi". La quota del risultato del periodo di competenza degli azionisti di minoranza 
e' iscritta in una voce denominata "Utile (Perdita) dell'esercizio di competenza di terzi". 
 
d) La  conversione delle situazioni delle controllate non espressi in euro viene effettuata 
applicando alle attività e passività il cambio di fine esercizio e alle poste del conto economico 
il cambio medio dell'esercizio. Le differenze cambio derivanti dalla conversione dei bilanci 
espressi in valute diverse dall’euro vengono imputate direttamente a patrimonio netto. 
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e) Le rettifiche di valore e gli accantonamenti operati nelle situazioni delle società consolidate 
a seguito dell'esclusiva applicazione di norme tributarie sono eliminati (con riferimento agli 
esercizi in cui l’eliminazione dell’interferenza fiscale non era ancora stata attuata). 
 
f) Le operazioni di leasing immobiliare sono state esposte secondo la metodologia finanziaria. 
 
CRITERI DI VALUTAZIONE 
I criteri di valutazione adottati per la redazione del bilancio consolidato al 31 dicembre 2004 
non  sono stati modificati rispetto allo scorso esercizio, ad eccezione di quanto segue:  
- l’ammortamento dei marchi, non effettuato nell’esercizio 2003, è stato ripreso anche 

con il ripristino della quota dell’anno precedente, in coerenza con gli esercizi 
antecedenti al 2003. 

- Alcune immobilizzazioni immateriali sono state ammortizzate innalzando l’aliquota 
dal 20% al 33,33%, quest’ultima ritenuta più rappresentativa della vita utile. 

 
I principali criteri sono sintetizzati  qui di seguito. 
 
IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI 
Le immobilizzazioni sono iscritte al costo di acquisto o di produzione, comprensivo degli 
oneri accessori e dei costi diretti e indiretti per la quota ragionevolmente imputabile al bene, 
previo consenso del collegio sindacale nei casi previsti dalla legge, rettificato, per talune voci, 
per effetto di rivalutazione di legge.  
I costi di impianto e di ampliamento vengono ammortizzati a decorrere dal momento in cui si 
iniziano a produrre  i benefici economici per l’impresa. Le medesime spese fino all’inizio del 
periodo di ammortamento vengono classificate nella voce immobilizzazioni in corso e 
acconti. 
Le spese di sviluppo sostenute nell’esercizio relative ai veicoli entrati in produzione 
nell’esercizio o la cui industrializzazione e produzione è prevista in esercizi successivi e le 
spese di sviluppo relative a nuove motorizzazioni vengono capitalizzate, al netto dei 
contributi percepiti, e sono ammortizzate a partire dal momento in cui iniziano a produrre i 
benefici economici per l’impresa e comunque non oltre i cinque anni. Le medesime spese, 
fino all’anno di entrata in produzione, vengono classificate nella voce immobilizzazioni in 
corso e acconti e non vengono ammortizzate. 
Il marchio Aprilia S.p.A., contabilizzato al costo rivalutato per effetto di operazioni di fusione 
e ai sensi della  legge 342/2000, è stato ammortizzato sino all’esercizio 2002 in quote costanti 
con il metodo diretto applicando l'aliquota del 5% sul valore rivalutato che costituisce la base 
per il calcolo dell’ammortamento.  
Il marchio Guzzi, acquisito nel corso dell’esercizio 2000, è ammortizzato applicando la stessa 
aliquota del 5%.  
Il marchio Laverda, anch’esso acquisito nel 2000, viene ammortizzato con l’aliquota del 10%,  
sino all’esercizio 2002. 
L’ammortamento dei marchi è stato sospeso nell’esercizio 2003 ed è ripreso nel 2004 
recuperando anche la quota non ammortizzata del 2003 al fine di rispettare l’originario piano.  
La voce differenze di consolidamento include il maggior valore riconosciuto a società 
controllate al momento dell’acquisto e viene ammortizzata in un periodo non superiore a 
cinque anni. 
Le altre immobilizzazioni immateriali sono sistematicamente ammortizzate, in relazione al 
periodo della loro prevista utilità futura, in un periodo non superiore ai tre  anni a partire dal 
2004. 
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IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI 
Le immobilizzazioni materiali sono iscritte al costo di acquisto o di produzione, comprensivo 
degli oneri accessori e dei costi diretti e indiretti per la quota ragionevolmente imputabile al 
bene, rettificato  per alcuni beni dalle rivalutazioni effettuate in occasione di operazioni di 
fusione e le rivalutazioni di legge  ai sensi della legge 576/75, della legge n. 72/83 , della 
legge n. 413/91 e legge n. 342/00. 
L’ammortamento delle immobilizzazioni materiali è sistematicamente contabilizzato in base 
alle aliquote ordinarie fiscalmente consentite ritenute rappresentative della vita utile dei 
cespiti cui si riferiscono. Per gli acquisti dell’esercizio l’aliquota è ridotta al 50%. 
I costi di manutenzione aventi natura ordinaria sono addebitati integralmente a conto 
economico. I costi di manutenzione aventi natura incrementativa sono attribuiti ai cespiti cui 
si riferiscono ed ammortizzati in relazione alla residua possibilità di utilizzo degli stessi, e 
comunque non oltre i cinque anni. 
 
IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE 
Le partecipazioni in imprese controllate non consolidate integralmente e in imprese collegate 
sono valutate secondo il metodo del patrimonio netto. Per le partecipazioni in società che 
risultino essere non significative ai fini del bilancio consolidato è adottato il metodo del costo. 
Nell’ipotesi che tali partecipate evidenzino nei loro bilanci una perdita eccedente l’importo 
del patrimonio netto, l’ammontare di tale perdita eccedente viene contabilizzata nel bilancio 
consolidato nella voce “svalutazioni di partecipazioni” e nella voce “fondi rischi e oneri”. 
I crediti  di natura finanziaria sono iscritti al loro presumibile valore di realizzo. 
I titoli iscritti nelle immobilizzazioni sono esposti al costo, eventualmente svalutato in 
presenza di perdite durevoli di valore. 
 
RIMANENZE 
Le giacenze di magazzino sono valutate al minore tra il costo di acquisto o di produzione ed il 
corrispondente valore di mercato. La configurazione di costo adottata è il costo medio 
ponderato. Il costo di produzione comprende il costo dei materiali, la manodopera, i costi di 
lavorazione esterna e gli altri costi diretti e indiretti di produzione. 
Il valore delle rimanenze obsolete o di lento movimento viene rettificato attraverso 
l’iscrizione di un fondo di obsolescenza, per tener conto del presunto minor valore di realizzo. 
 
CREDITI 
I crediti sono esposti in bilancio secondo il presumibile valore di realizzo, mediante 
l’appostazione di un fondo svalutazione, esposto a diretta deduzione dei crediti stessi. Tale 
fondo è calcolato sulla base delle valutazioni di recupero effettuate mediante analisi delle 
singole posizioni e della rischiosità complessiva del monte crediti. 
 
ALTRI TITOLI CHE NON COSTITUISCONO IMMOBILIZZAZIONI 
I titoli sono valutati al costo di acquisto, eventualmente ridotto al valore di mercato alla data 
di bilancio se inferiore; qualora negli esercizi successivi vengano meno le motivazioni della 
svalutazione, il costo originario viene ripristinato. 
 
 
DEBITI 
Sono esposti in bilancio al valore nominale. 
 
RATEI E RISCONTI 
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Sono iscritti in tali voci quote di costi e proventi comuni a due o più esercizi per realizzare il 
principio della competenza temporale. 
 
 
FONDI PER RISCHI E ONERI 
I fondi per rischi ed oneri sono stanziati per coprire perdite o debiti di esistenza certa o 
probabile, dei quali tuttavia alla chiusura dell'esercizio non erano determinabili l'ammontare o 
la data di sopravvenienza. Gli stanziamenti riflettono la migliore stima possibile sulla base 
degli elementi a disposizione. 
 
TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO DI LAVORO DI LAVORO SUBORDINATO 
Il fondo comprende la passività maturata nei confronti dei dipendenti delle società italiane del 
Gruppo, in conformità alla legislazione ed ai contratti di lavoro vigenti. 
 
IMPORTI ESPRESSI IN VALUTA DIVERSA DALL’EURO 
Le operazioni effettuate in valuta diverse dall’euro sono contabilizzate al cambio del 
momento in cui sono poste in essere. Le differenze cambio che si manifestano nell'esercizio 
sono imputate al conto economico. L'effetto netto derivante dall'adeguamento dei crediti e dei 
debiti in valuta diversa dall’euro al cambio di fine esercizio e' riflesso a conto economico. 
 
RICAVI E COSTI 
I ricavi di vendita dei prodotti sono contabilizzati all'atto del trasferimento di proprietà al 
cliente, che generalmente corrisponde al momento della spedizione o della consegna. 
I ricavi di natura finanziaria vengono riconosciuti in base alla competenza temporale. 
I ricavi e costi per servizi sono rilevati per competenza in base al momento dell’effettuazione 
o del ricevimento del servizio. 
 
IMPOSTE SUL REDDITO 
Le imposte sul reddito sono stanziate da ciascuna società consolidata sulla base di una 
ragionevole previsione dei redditi fiscalmente imponibili, ai sensi delle norme vigenti nei 
paesi territorialmente competenti.  
Inoltre, sono stanziate imposte differite sia attive che passive relative alle differenze 
temporanee tra i risultati fiscalmente imponibili e quelli desunti dai bilanci delle società 
utilizzati per il consolidamento, nonché sulle rettifiche di consolidamento. 
Le imposte differite attive sono contabilizzate solo ove vi sia la ragionevole certezza di  
prospettive di redditività futura che consentano l’ottenimento di imponibili fiscali tali da 
recuperare, entro i termini previsti dalla normativa fiscale vigente, i crediti in oggetto. 
 
DEROGHE AI SENSI DEL 4° COMMA ART. 2423 C.C. 
Si precisa altresì che nell’allegato bilancio non si è proceduto a deroghe ai sensi del 4° 
comma dell’art. 2423  c.c..  
 
 
 
 
ALTRE INFORMAZIONI 
 
FATTI SALIENTI DEI PRIMI MESI DEL 2005 
Non si sono al momento verificati eventi in data successiva al 31 dicembre 2004, tali da 
richiedere ulteriori rettifiche od annotazioni al bilancio consolidato alla medesima data. 
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Si fa riferimento alla Relazione sulla gestione per i fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura 
dell’esercizio. 
 
TRANSIZIONE AI PRINCIPI CONTABILI INTERNAZIONALI  (IFRS) 
Il Gruppo sta avviando l’analisi delle problematiche connesse all’applicazione degli 
“International Financial Reporting Standards” (IFRS) a partire dal 2005, in coordinamento 
con la Capogruppo indiretta IMMSI che ha  già completato parte del progetto per il passaggio 
ai nuovi principi contabili internazionali.   

 
 

ANALISI DELLE VOCI DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE 
 
ATTIVO 
 
IMMOBILIZZAZIONI 
Per le immobilizzazioni immateriali e materiali, oltre a quanto sintetizzato di seguito, sono 
stati preparati appositi prospetti, riportati in allegato, che indicano per ciascuna voce i costi 
storici, i precedenti ammortamenti e le precedenti rivalutazioni e svalutazioni, i movimenti 
intercorsi nel periodo, i saldi finali nonché il totale delle rivalutazioni esistenti alla chiusura 
dell’esercizio. 
 
IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI 
La movimentazione è presentata nella tabella seguente: 
 

Saldo Incre- Riclas- Decre- Ammor- Saldo
Voci al menti sifiche menti/ tamenti al

01/01/2004  Rettifiche  31/12/2004
Costi di impianto e di ampliamento 4.552 0 (1.249) (3.303) 0 0
Costi di ricerca e sviluppo 27.365 2.868 4.317 (1.210) (15.765) 17.576
Diritto di brevetto industriale e utilizzazione opere dell'ingegno 3 0 0 0 (1) 2
Concessione, licenze,marchi 60.764 1.019 42 (48) (12.189) 49.589
Avviamento e differenza di consolidamento 331 201 0 0 (241) 291
Altre immobilizzazioni immateriali 5.312 1.702 2.150 (2.358) (3.110) 3.694
Immobilizzazioni in corso e acconti 21.539 10.840 (5.260) (8.725) (11) 18.383
Totale 119.866 16.630 0 (15.644) (31.317) 89.535

   
 
La diminuzione, complessivamente pari a euro 30,3 milioni, è stata influenzata dalla 
variazione delle aliquote di ammortamento applicate, che passano dal 20% al 33,33% (euro 
7,3 milioni) e dall’abbandono di taluni progetti (euro 14,2 milioni) tra cui il progetto “GP1” 
(euro 7,9 milioni) relativo allo sviluppo del motore utilizzato per il campionato mondiale di 
velocità che era ritenuto la base per un progetto industriale di nuove moto. Le scelte 
produttive e commerciali effettuate ad inizio 2005 sono orientate a soluzioni di sviluppo 
diverse con conseguente abbandono del progetto “GP1”. 
I costi d’impianto ed ampliamento residui sono stati azzerati in seguito all’analisi condotta 
sulla loro futura utilità , in relazione principalmente al venir meno dei progetti di natura 
strategica organizzativa ed operativa avviati nel passato. In tal modo è stata anche anticipata 
l’eliminazione dall’attivo di tali spese, che sarà richiesta dai principi internazionali in via di 
adozione. 
I principali incrementi della voce in oggetto  sono relativi a: 
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- costi di ricerca e sviluppo per euro  2.868 migliaia, relativi a costi per lo sviluppo di progetti 
relativi a nuovi prodotti e a nuove motorizzazioni; 
- concessioni licenze e marchi per euro 1.019 migliaia, prevalentemente relativi a ulteriori 
spese per il sistema operativo e per i servizi informativi ad esso collegati, e all’acquisto di 
licenze per la costruzione di nuovi motori.  
Il marchio Aprilia S.p.A., a seguito della rivalutazione effettuata nel 2000, risulta iscritto per 
circa euro 47,5 milioni e ammortizzato alla chiusura dell’esercizio per circa euro 33,6 milioni. 
Il marchio Guzzi, alla chiusura dell’esercizio risulta iscritto per il valore lordo di euro 41,4 
milioni, ammortizzato per euro 9,7  milioni.  
Il marchio Laverda, alla chiusura dell’esercizio risulta iscritto per il valore lordo di euro 1,5 
milioni, ammortizzato per euro 0,8 milioni,  
Nel corso dell’ esercizio precedente non era stato effettuato l’ammortamento dei marchi 
Aprilia,  Guzzi (su un periodo di 20 anni) e Laverda (su un periodo di 10 anni). Nel bilancio 
2004 è stato effettuato oltre all’ammortamento del periodo, anche quello omesso 
nell’esercizio precedente che è stato classificato tra gli oneri straordinari. Qualora gli 
ammortamenti fossero stati effettuati nell’esercizio 2003 la perdita dell’esercizio 2004 (senza 
considerare l’effetto fiscale) sarebbe stata inferiore di euro 4,5 milioni. Per quanto riguarda il 
valore residuo del marchio Guzzi al 31 dicembre 2004, pari ad euro 31,7 milioni, si è ritenuto 
opportuno, oltre a procedere prudenzialmente al recupero della quota di ammortamento 2003 
come sopra accennato,  a verificare la congruità dell’importo residuo richiedendo la 
predisposizione di un’apposita perizia da parte di un esperto indipendente , alla luce dei piani 
di rilancio relativi a Moto Guzzi. 
- altre immobilizzazioni per euro 1.702 migliaia, relative prevalentemente a: costi per 
contributi su attrezzature concessi a terzisti per l’allestimento di stampi e per migliorie su beni 
di terzi. 
La voce immobilizzazioni in corso e acconti, incrementatasi di euro 10.840 migliaia, accoglie 
prevalentemente costi di ricerca e sviluppo veicoli e motori. Per gli importi iscritti in tale voce 
non è ancora iniziato il periodo di ammortamento. 
Le aliquote di ammortamento adottate per le varie voci delle immobilizzazioni immateriali 
sono le seguenti: 
 
 
 
 
 Esercizio 2003 Esercizio 2004 
- costi di impianto e di ampliamento 20%   
- costi di ricerca e sviluppo 20%  33,33% 
- brevetti e marchi 5% - 10% - 20% 5%-10%-20% 
- differenze di consolidamento 20%  20% 
- costi plur. contributi su  attrezzature 33.3% 33,3% 
- software 20% 20% 
- altre da 10%  a 50% e durata 

contratto 
Da 10% a 33,3% e 
durata  contratto 

 
 
 
 
IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI 
Le immobilizzazioni materiali, pari a euro 58.781 migliaia, sono esposte al netto dei fondi 
ammortamento che ammontano a  euro 129.394 migliaia. 
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La movimentazione è presentata nella tabella seguente: 
 

Saldo Incre- Riclassi- Decre- Ammor- Saldo
Voci al menti fiche menti tamenti al

01/01/2004   31/12/2004
Terreni e fabbricati 34.059 16 125 (30) (1.394) 32.776
Impianti e macchinari 6.958 315 1.049 (879) (1.722) 5.721
Attrezzature industriali e commercia 13.553 7.667 1.524 (753) (7.586) 14.405
Altri beni materiali 5.085 389 (158) (293) (1.578) 3.445
Immobilizzazioni in corso e acconti 2.994 1.988 (2.540) (8) 0 2.434
Totale 62.649 10.375 0 (1.963) (12.280) 58.781

 
 
I principali incrementi del periodo hanno riguardato: 
 
- terreni e fabbricati per euro 16 migliaia, riferiti prevalentemente a ristrutturazione di 
immobili  
- impianti e macchinario per euro 315 migliaia, con riferimento alla costruzione di  nuovi 
impianti e migliorie sulle linee di produzione esistenti; 
- attrezzature industriali e commerciali per euro 7.667 migliaia che si riferiscono 
all’acquisizione di stampi per nuovi prodotti; 
- altri beni riferiti all'acquisizione di mobili, macchine elettroniche e ordinarie ufficio, 
autovetture e autoveicoli da trasporto per euro 389 migliaia; 
- la voce immobilizzazioni in corso e acconti, che ammonta a euro 1.988 migliaia, ed include 
anticipi concessi per la fornitura di nuovi impianti ed attrezzature.  
 
I decrementi, pari ad un valore netto di circa euro 1.963 migliaia, si riferiscono a 
disinvestimenti intervenuti nella normale gestione delle immobilizzazioni materiali.  
Si ricorda che la maggior parte degli stampi di proprietà, iscritti in bilancio per circa euro 8,6 
milioni al netto degli ammortamenti, sono fisicamente dislocati presso terzi. 
 
Le aliquote di ammortamento adottate per le immobilizzazioni materiali sono le seguenti: 
 
Fabbricati                                                  2% -  4% 
Impianti e macchinario                              da 7% a 20% 
Attrezzature industriali e commerciali  da 9,5% a 25% 
Altri beni:  
- Mobili, arredi e macchine elettroniche da 7,5% a 33% 
- Automezzi  20% - 25% 
- Mezzi di trasporto interno 
 
 
 
 

7,5% -  20% 

 
IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE 
 
Partecipazioni 
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La voce “partecipazioni in imprese controllate”, che all’attivo di bilancio riporta un valore di 
euro 930 migliaia, include la partecipazione nella società Custom International Service Ltd, 
(già Custom Insurance Company Ltd) in liquidazione, valutata con il metodo del patrimonio 
netto; la partecipazione totalitaria nella società Aprilia World Service Holding do Brasil non 
compare invece nell’attivo poiché il valore, che secondo il metodo del patrimonio netto risulta 
negativo per euro 406 mila, è stato classificato nella voce “altri fondi per rischi e oneri”. 
La voce “partecipazioni in imprese collegate” include per euro 5 migliaia la società Marker 
S.r.l., partecipata da Aprilia World Service BV al 49%, che svolge attività di ricerca di 
mercato; inoltre essa include per euro 20 migliaia la quota sottoscritta dalla controllante 
Aprilia, pari al 20%, nella società DEV S.r.l. Distribuzione Europa Veicoli. Tale società, che 
aveva per oggetto sociale la vendita di motoveicoli e ricambi a lenta rotazione tramite 
operazioni commerciali che utilizzano canali distributivi diversi da quelli tradizionali, è stata 
posta in liquidazione nel mese di dicembre 2003.  
 
La voce  “altre imprese” comprende: 
 

% Valore carico Incre- Decre- Valore
partecip. 31/12/2003 menti menti carico

 svalutaz. 31/12/2004
- Consorzio Motolog 10% 52                   0 0 52                
- A.N.C.M.A. S.Coop.r.l.  3                     0 (2) 1                  
- S.C.P.S.T.V.  21                   0 0 21                
- Aws Racing Competition 15% 2                     0 0 2                  
- I.V.M. GMBH 3,15% 5                     0 (3) 2                  
Totale  83                   -              (5) 78                
 
Le partecipazioni per le quali non e’ indicata la percentuale di possesso sono detenute in 
misura non significativa rispetto al capitale sociale complessivo. 
 
 
Crediti 
La voce di crediti verso controllate di euro 342 migliaia si riferisce ad un credito di 
finanziamento della Aprilia World Service BV verso la AWS Holding Do Brasil.  
La voce crediti verso altri, pari a euro 11.406 migliaia, include per euro 8.570 migliaia un 
deposito vincolato ad una garanzia fidejussoria aperta a favore del locatore del fabbricato 
concesso in affitto a Moto Guzzi S.p.A. In seguito agli accordi previsti nel “Contratto di 
investimento” col quale Piaggio & C. S.p.A., ha assunto il controllo del Gruppo, come 
spiegato nella nota sui “Fondi per rischi ed oneri”, tale garanzia verrà estinta nel 2005. La 
voce include inoltre, depositi cauzionali per euro 35 migliaia e altri crediti per euro 2.801 
migliaia. 
 
 
 
 
 
 
 
ATTIVO CIRCOLANTE 
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RIMANENZE 
Le rimanenze sono esposte in bilancio al netto del relativo fondo obsolescenza pari a euro 
28.989 migliaia (euro 13.855 migliaia al 31.12.2003)  e risultano così  ripartite: 
 

31/12/2004 31/12/2003 Differenza
- materie prime, sussidiarie e di consumo 24.052 36.162 (12.110)
- prodotti in corso lavorazione e semilavorati 3.551 4.028 (477)
- prodotti finiti / ricambi 55.408 58.755 (3.347)
- acconti 17 33 (16)
Totale 83.028 98.978 (15.950)

 
Le  variazioni del fondo obsolescenza sono le seguenti (in migliaia di euro):  
 
 

Saldo al 01/01/04 Utilizzi Accantonamenti Saldo al 31/12/04
- fondo obsolescenza materie prime 8.039 (1.228) 11.590 18.401
- fondo obsolescenza prodotto finito/ricambi 5.816 (5.548) 10.320 10.588
Totale 13.855 (6.776) 21.910 28.989

Si precisa che le merci di proprietà presso terzi in conto deposito in centri logistici o in 
lavorazione al 31 dicembre 2004 ammontano a euro 11,3 milioni. 
 
 
CREDITI 
 
Crediti verso clienti 
I crediti verso clienti confrontati con quelli al 31.12.2003 si compongono come segue:  
(in migliaia di euro): 
 

31/12/2004 31/12/2003 Differenza
crediti per fatture emesse e note di accredito 112.717 169.577 (56.860)
fondo svalutazione crediti (32.459) (14.688) (17.771)
Totale 80.258 154.889 (74.631)
 
 
 
I crediti verso clienti, relativi a normali operazioni di vendita verso clienti nazionali ed esteri, 
sono esigibili entro l’esercizio successivo ad eccezione di euro 2.117 migliaia che scadono da 
1 a 5 anni ed euro 2.362 migliaia che scadono oltre i 5 anni relativi a dilazioni di pagamento . 
 
I crediti includono l’ammontare di circa euro 2,0 milioni (inclusivo di Iva) riferito alla parte 
di forniture di moto pagabili in contanti nell’ambito di accordi di permuta  contro acquisizioni 
di servizi pubblicitari, da fruire entro il 2006. 
Le vendite di tali moto, effettuate nell’esercizio 2003 ad un operatore specializzato, hanno 
fatto parte delle iniziative finalizzate allo smaltimento di prodotti anche su mercati alternativi. 
Nell’esercizio 2004 sono stati fruiti servizi pubblicitari per circa euro 2,4 milioni e sono stati 
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registrati incassi per circa euro 3,1 milioni. 
A fronte di questa operazione, che ha comportato la registrazione di un risconto attivo per 
circa 4,7 milioni, è stanziato, anche in considerazione delle valutazioni sull’efficacia della 
pubblicità futura,  un fondo di pari  importo. 
 
La quota esigibile oltre i 12 mesi include i crediti verso Motolido Holding S.r.l., nel passato 
concessionario Aprilia per l’area di Roma, per circa euro 12,7 milioni lordi relativi a forniture 
commerciali effettuate in precedenti esercizi. La società debitrice fa capo ad un imprenditore 
che gestisce anche la società Motolido S.r.l., cliente distributore per l’area di Roma verso il 
quale il Gruppo vanta un credito, al netto dei debiti, di circa 6,4 milioni di euro, a garanzia dei 
quali la Capogruppo stessa mantiene in proprio possesso i documenti di circolazione dei 
motoveicoli per un ammontare di euro 0,4 milioni. Il fondo svalutazione crediti include la 
stima prudenziale di perdita del credito, pari a 15,8 milioni di euro. Le funzioni di Aprilia 
stanno valutando le soluzioni che consentano il realizzo del residuo credito, 
complessivamente pari a 3,4 milioni di euro. 
 
Nella voce crediti è inoltre compresa la posizione nei confronti della società ADP Global data 
S.r.l. dichiarata fallita a fine 2004.  Il credito, che ammonta a circa 3,1 milioni di euro, al netto 
di debiti per circa 0,3 milioni, è sorto in relazione al servizio di garanzia che in passato tale 
società era chiamata a prestare ai concessionari Aprilia.  
A fronte del rischio legato a tale posizione di contenzioso è stato incrementato 
l’accantonamento già esistente al fondo svalutazione crediti a 2,3 milioni di euro, ritenendo il 
residuo credito netto di 0,8  milioni di euro incassabile tramite l’escussione di una polizza 
fidejiussoria ed il recupero dell’ IVA. 
 
I crediti verso clienti comprendono inoltre  crediti verso le società di factor  del Gruppo G.E. 
Commercial Distribution  Finance (Transamerica) . Gli accordi prevedono che G.E. 
Commercial Distribution Finance valuti e gestisca il rapporto di affidamento e finanziamento 
ai “dealer” ed eserciti attività di monitoraggio su di essi; il rischio credito grava in taluni paesi 
totalmente sul factor, in altri parzialmente sul Gruppo Aprilia, che, solo in talune condizioni, 
ha l’obbligo di riacquisto delle moto non vendute dal “dealer”. I crediti che G.E. Commercial 
Distribution Finance vanta nei confronti dei concessionari, al 31 dicembre, dalle informazioni 
a disposizione ammontano a circa 13,8 milioni di euro. 
Su richiesta avanzata dalla G.E. Commercial Distribution Finance, sono stati sottoscritti vari 
accordi integrativi che prevedono la costituzione di cash collateral di un milione di dollari 
sotto forma di stand-by letter of credit negli Stati Uniti e di depositi vincolati pari a 935 
migliaia di euro e 200 migliaia di euro per la copertura dei rischi esistenti in Germania e 
Inghilterra. 
Tali accordi prevedono inoltre la possibilità per la società del Gruppo G.E. Commercial 
Distribution Finance di compensare le posizioni di credito nei confronti di Aws con quelle di 
altre società del Gruppo Aprilia e la facoltà di risoluzione del contratto al verificarsi di una 
serie di eventi di “default”. 
La ratifica degli accordi da parte del Consiglio di Amministrazione è avvenuta nel mese di 
ottobre 2004. 
 
 
Il fondo svalutazione crediti che ammonta a euro 32.459 migliaia (euro 14.688 migliaia al 31 
dicembre 2003), nel corso del periodo e' stato utilizzato per circa euro (5.575) migliaia e sono 
stati stanziati accantonamenti per circa euro 23.346 migliaia. 
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I crediti verso imprese controllate si riferiscono a crediti della Aprilia S.p.A. verso la Aprilia 
Brasil. 
 
I crediti verso imprese collegate, si azzerano a seguito della rinuncia alle posizioni creditizie 
nei confronti della Società D.E.V. S.r.l. 
 
I crediti verso controllanti, pari ad euro 882 migliaia, si riferiscono a rapporti commerciali 
con Piaggio & C. S.p.A. 
 
Crediti tributari 
 
I crediti tributari si compongono come segue: 
 

31/12/2004 31/12/2003 Differenza
- crediti per IVA 1.891 7.917 (6.026)
- altri crediti v/Erario 7.034 6.899 135
- crediti per imposte sul reddito 805 397 408
Totale 9.730 15.213 (5.483)

 
 
Imposte anticipate 
 
Le imposte anticipate si riferiscono alle imposte differite attive a fronte della costituzione di 
fondi tassati e di risparmi futuri su perdite fiscali riportabili a nuovo. Nella seguente tabella, 
sono incluse, oltre le variazioni di tale voce,  le differenze temporanee al 31  dicembre 2003 e 
2004 incluse ed escluse dalla rilevazione delle imposte anticipate (in migliaia di euro). 
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Ammontare 

della 
differenza 

temporanea

Aliquota Effetto 
fiscale

Ammontare 
della differenza 

temporanea

Aliquota Effetto 
fiscale

Variaz.

IMPOSTE ANTICIPATE 31,34%

- Fondo obsolescenza magazzino 9.925 37,25% 3.695 11.556 3.621 74
- Fondo garanzie e campagne 0 0 9.159 2.866 (2.866)

- Svalutazione partecipazioni per 
perdite durevoli di valore 0 0 8.488 2.546 (2.546)
- Fondi per rischi ed oneri e 
svalutazione crediti 11.706 33% 3.862 4.764 1.473 2.389

Sub Totale 21.631 7.557 33.967 10.506 (2.949)

RISPARMI FUTURI SU PERDITE 
RIPORTABILI A NUOVO 9.289

37,25%

3.460 24.487
30%

7.346 (3.886)
TOTALE 30.920 11.017 58.454 17.852 (6.835)

31.12.04 31.12.03
Differenze temporanee escluse dalla 
determinazione delle imposte 
anticipate (differite)
- Perdite fiscali riportabili a nuovo 118.535 47.122
- Svalutazione crediti 8.809 5.656
- Svalutazione partecipazioni 328 2.122
- Fondo obsolescenza magazzino 16.713 45
- Fondo tagliandi garanzie  11.191 39
-  Fondo Ristrutturazione 3.400 0
- Fondi rischi 44.339 6.679

TOTALE 203.315 61.663

31.12.04 31.12.03
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Si specifica che i dati soprariportati si riferiscono alle sole società italiane,  essendo ancora in 
fase di verifica i dati delle società estere. 
L'iscrizione delle imposte anticipate nel bilancio al 31 dicembre 2004 è stata effettuata 
coerentemente con le previsioni  contenute nei piani di Aprilia S.p.A. elaborati dal nuovo 
Azionariato. Al fine di fondare tale appostazione contabile sui dati previsionali 
ragionevolmente più sicuri, i suddetti piani sono stati tenuti in considerazione per gli esercizi 
più prossimi, mantenendo così la previsione di recupero in un limitato orizzonte temporale, in 
accordo con i concetti di prudenza  e di ragionevole sicurezza richiesti dai principi di 
riferimento. Peraltro, le indicazioni relative al massimo beneficio teoricamente ottenibile dalle 
perdite riportabili a nuovo e dai fondi tassati sono fornite nell'apposito allegato secondo 
quanto previsto dalla normativa. 
Il rilascio delle imposte anticipate, pari complessivamente a circa 6,8 milioni di euro, è stato 
contabilizzato a conto economico tra gli oneri straordinari. 
 
 
Crediti verso altri 
Tale voce comprende: 
 

31/12/2004 31/12/2003 Differenza
- anticipi a fornitori per servizi 1.375 0 1.375
- altri  
         entro l'esercizio successivo 7.204 12.557 (5.353)
         oltre  l'esercizio successivo 4 705 (701)
Totale 8.583 13.262 (4.679)
 
Gli altri crediti si riferiscono a crediti diversi verso Erario e note di accredito da ricevere da 
fornitori e sono esigibili entro l’esercizio successivo, ad eccezione di euro 4 migliaia esigibili 
oltre l’esercizio successivo. 
 
 
ATTIVITA’ FINANZIARIE CHE NON COSTITUISCONO IMMOBILIZZAZIONI 
 
Altre imprese 
Tale voce al 31 dicembre 2004, pari a euro 10 migliaia, registra una drastica riduzione di euro 
14.594 milioni rispetto al precedente esercizio, imputabile principalmente alle variazioni 
descritte di seguito. 
Il saldo al 31 dicembre 2003, pari a euro 14.604 milioni , includeva investimenti finanziari a 
breve  tra cui il finanziamento alla partecipata correlata D.E.V. pari a 4,2 milioni, che era 
parte di un credito complessivo di 5,2 milioni. Si è rinunciato a tal credito, in  base agli 
accordi di fine 2004 relativi all’acquisizione del Gruppo da parte di Piaggio & C. S.p.A. 
In base ad essi, sono stati inoltre oggetto di regolazione monetaria anche i crediti finanziari 
verso Aprilia Engine e Holdipar (al 31 dicembre 2003 rispettivamente pari a 7,7 e 2,7 milioni 
di euro).   
 
 
 
Altri titoli 
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Tale voce ammonta a euro 55 migliaia (euro 2.555 migliaia nel 2003). La variazione rispetto 
al precedente esercizio è principalmente imputabile alla vendita di titoli obbligazionari 
nominativi per euro 2.500 migliaia, non trasferibili a capitale garantito con scadenza 
1.03.2007.  
 
DISPONIBILITA'  LIQUIDE 
Il dettaglio e’ già stato fornito nello stato patrimoniale.  
 
 
 
 
 
 
 
RATEI E RISCONTI ATTIVI 
Tale voce e' cosi' costituita: 

31/12/2004 31/12/2003 Differenza
Ratei attivi  
 - interessi attivi 31 415 (384)
 - altri 9 7 2
Totale 40 422 (382)
Risconti attivi
- fitti e canoni passivi 166 281 (115)
- assicurazioni 116 243 (127)
- canoni di leasing 0 41 (41)
- spese di pubblicità 4.676 7.030 (2.354)
- diversi 260 307 (47)
Totale 5.218 7.902 (2.684)
Totale 5.258 8.324 (3.066)

 
 
I risconti per spese di pubblicità si riferiscono a prestazioni pubblicitarie relative agli esercizi 
2005 e 2006, già fatturate , nell’ ambito di accordi di permuta, come descritto nella nota sui 
crediti. 
 
 
 
PASSIVO 
 
PATRIMONIO NETTO 
 
Il patrimonio netto ha subito notevoli movimentazioni nel corso dell’esercizio, le principali in 
relazione all’ingresso del nuovo azionista. Le operazioni più significative sul patrimonio sono 
di seguito riassunte. In data 15 dicembre 2004, l’Assemblea totalitaria degli azionisti di 
Aprilia ha deliberato l’azzeramento del capitale sociale di 34.060 migliaia di euro a copertura 
delle perdite risultanti dalla situazione al 30 settembre e al 31 ottobre 2004. 
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In esecuzione del Contratto d’Investimento del 28 dicembre 2004 sottoscritto tra Piaggio, 
Aprilia gli Azionisti Aprilia, Piaggio & C. ha provveduto a dare seguito alla citata delibera 
dell’ Assemblea totalitaria degli Azionisti di Aprilia mediante: 
- ripianamento integrale delle perdite di euro 63.736 migliaia; 
- sottoscrizione dell’aumento di capitale sociale pari a 10.000.000 di azioni ordinarie 

del valore nominale di 1 euro ciascuna; 
- versamento del sovrapprezzo azioni pari a 74.407 migliaia di euro.  
 
Commentiamo di seguito le variazioni nei singoli conti di patrimonio netto. 
 
Capitale sociale 
Il capitale sociale al 31 dicembre 2004, interamente sottoscritto e versato, risulta costituito da 
nr. 10.000.000 di azioni del valore nominale di euro 1 cadauna.  
Nel corso dell’esercizio il capitale sociale è stato inizialmente incrementato di 2.600 migliaia 
di euro a seguito della conversione, avvenuta nel primo semestre 2004, del prestito 
obbligazionario che ammontava complessivamente a 10 milioni di euro. 
Il capitale sociale così risultante pari a euro 34.060 migliaia è stato azzerato e utilizzato per 
copertura perdite come da delibera dell’Assemblea straordinaria del 15 dicembre 2004. E’ 
stato poi ricostituito a euro 10.000.000 con l’ingresso del nuovo azionista. 
 
 
Riserva da sovrapprezzo azioni 
La riserva da sovrapprezzo azioni, inizialmente pari a euro 7.040 migliaia, è stata utilizzata 
integralmente a copertura perdita 2003 ed è poi stata incrementata di 7.400 migliaia a seguito 
della conversione del prestito obbligazionario, come sopra descritto. E’ stata quindi 
ulteriormente utilizzata integralmente a copertura perdite per poi essere ricostituita per euro 
74.407 migliaia tramite versamenti del nuovo azionista. 
 
 
Riserva di rivalutazione 
La riserva di rivalutazione, pari a euro 1.476 migliaia, è stata integralmente utilizzata nel 
periodo a copertura delle perdite 2003. 
 
 
Riserva legale 
La riserva legale, che al 31 dicembre 2003 ammontava a circa euro 3.477 migliaia,  è stata 
utilizzata a copertura delle perdite in formazione. 
 
 
 
Altre riserve 
La riserva straordinaria è stata utilizzata a copertura perdita 2003 (euro 24.958 migliaia). 
La riserva art. 55 DPR 917/86 è stata  utilizzata a copertura perdite come da delibera 
assembleare del 15 dicembre 2004. 
La riserva coperture perdite in formazione, sarà utilizzata in seguito della definizione del 
risultato e dell’approvazione del bilancio 2004. 
La riserva di consolidamento, pari a euro 15 migliaia, è stata generata dall’acquisto della 
Motocross Company S.r.l. 
 
Perdita del Gruppo 
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Accoglie il risultato dell’esercizio. 
 
Di seguito riportiamo il prospetto di collegamento fra il patrimonio netto al 31 dicembre 2004 
e il risultato d’esercizio  2004 della Aprilia  S.p.A. ed i corrispondenti valori consolidati. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Prospetto di raccordo tra patrimonio netto e risultato netto di Aprilia  S.p.A. 
ed  i corrispondenti valori consolidati 

 
Patrimonio Risultato

netto d'esercizio
Patrimonio netto e risultato da bilancio di esercizio di
Aprilia S.p.A. 33.205 (155.854)

Storno delle appostazioni effettuate nel bilancio della  
capogruppo ai soli fini fiscali 0 (875)

Eliminazione valore di carico delle partecipazioni consolidate

- Differenza tra patrimonio netto e risultato d'esercizio
  delle societa' consolidate e relativo valore di carico 6.862 3.833

Eliminazione degli effetti delle operazioni compiute tra le 
societa' consolidate e altre differenze di consolidamento:

- Valutazione di partecipazioni con il metodo del patrimonio netto (488) 0

- Eliminazione dei dividendi infragruppo 0 (2.345)
- Contabilizzazione del leasing in base alla metodologia finanziaria 8.582 2.037
- Storno degli utili infragruppo inclusi nelle rimanenze di magazzino (2.027) 2.479
- Storno degli utili infragruppo inclusi nelle immobilizzazioni (3.067) (195)
- Altre rettifiche di consolidamento (2.078) (798)

Patrimonio netto e risultato da bilancio consolidato 40.989 (151.718)

Patrimonio netto e risultato di pertinenza di terzi 1 0

Patrimonio netto e risultato di Gruppo da bilancio consolidato 40.990 (151.718)
 
 
Viene riportato in allegato alla presente nota il prospetto delle variazioni avvenute nei conti di 
patrimonio netto per l’esercizio chiuso al 31 dicembre 2004. 
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FONDI PER RISCHI E ONERI 
 
Fondo imposte 
Essi sono formati dal fondo imposte differite e dall’accantonamento prudenziale della stima 
delle passività potenziali a seguito delle verifiche fiscali su imposte dirette ed indirette, pari a 
1 milione di euro. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Altri fondi 
 
Altri 31.12.03 Accanto- Utilizzi 31.12.2004

 namenti  
- fondo indennita' suppletiva    
   di clientela 45 15 0 59
- fondo garanzie 8.634 527 (708) 8.453
- fondo campagna richiami 423 2.300 (145) 2.578
- fondo manutenzione 
  veicoli enti pubblici 700 0 (89) 611
- fondo garanzie veicoli
  enti pubblici 140 20 0 160
- fondo svalutazione 
  partecipazioni 406 0 0 406
- fondo ristrutturazione 2.234 3.608 (897) 4.945
- fondo conguaglio su acquisti
  motori e componenti 2.000 0 (2.000) 0
- altri fondi rischi 8.372 11.864 (8.707) 11.529
Totale altri 22.954 18.334 (12.546) 28.741

 
Il fondo indennità suppletiva clientela si riferisce ad accantonamenti di spettanza ad agenti a 
fronte di eventuali liquidazioni. 
I fondi garanzie rappresentano una stima dell'onere a carico delle società del Gruppo per 
interventi di natura generica sul parco prodotti assistito. 
Il fondo campagna richiami rappresenta la stima dell’onere a carico del Gruppo per specifici 
interventi in garanzia su prodotti. 
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I fondi manutenzione e garanzie veicoli enti pubblici si riferiscono alla stima del costo futuro 
per manutenzioni su mezzi venduti a enti pubblici. 
Il fondo svalutazione partecipazioni, si riferisce alla svalutazione della partecipazione Aprilia 
World Service Holding  do Brasil. 
Il fondo ristrutturazione è a fronte di costi che l’impresa sosterrà in seguito ad interventi di  
riorganizzazione aziendale, già avvenuti o identificati. 
Il fondo conguaglio su acquisti è stato utilizzato a fronte della definizione degli accordi con il 
fornitore Piaggio che è divenuto l’azionista di controllo. 
La voce “altri fondi rischi”, si riferisce per euro 4.648 migliaia a potenziali minusvalori su 
operazioni di permuta, per euro 4.284 migliaia a rischi legali e diversi, per euro 1.343 migliaia 
a passività stimate a fronte di  operazioni di contenziosi con fornitori e  per euro 300 migliaia 
a possibili sconti da concedere in relazione ad una trattativa in corso con un cliente.  
Essa include inoltre lo stanziamento per possibili passività a fronte di addebiti per servizi 
contestati dalla Aprilia pari a 100 milioni, e infine altre passività stimate per euro 854 
migliaia. 
Gli stanziamenti sopra riportati, tengono conto di una passività generata dalle operazioni  
intervenute a fine esercizio  e legate al cambio dell’azionariato di Aprilia. Nel “Contratto 
d’investimento” col quale a dicembre 2004 Piaggio & C. S.p.A. ha assunto il controllo del 
Gruppo, è prevista una modifica dei contratti sottoscritti nel 2002, in base ai quali Moto 
Guzzi prese in affitto l’immobile in cui ha sede la Società. A Moto Guzzi, in seguito alla 
risoluzione di tale contratto di affitto, verrà trasferito un contratto di leasing dello stesso 
immobile , con durata residua di 10 anni, sottoscritto in precedenza dal locatore del 
fabbricato. Gli accordi prevedono una regolazione dei rapporti tale da dover farsi carico di 
costi per circa 0,6 milioni di euro che pertanto sono stati stanziati, nel bilancio al 31 dicembre 
2004, nel rispetto dei principi di competenza e prudenza. 
L’utilizzo degli “altri fondi rischi” include il rilascio dello stanziamento per rinuncia ai crediti 
verso la società partecipata DEV pari a 5,2 milioni di euro, dopo un accantonamento 
nell’esercizio pari a 3 milioni di euro. 
 
TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO DI LAVORO SUBORDINATO 
 
La movimentazione del fondo nel corso dell'esercizio e' stata la seguente: 
  

Valore Netto
- Saldo al 01.01.04 13.795
- Fondo T.F.R. nuova società consolidata 59
- Quota maturata nell'esercizio 2.989
- Indennità liquidate nell'esercizio (2.186)
Saldo al 31.12.04 14.657

 
DEBITI 
Commentiamo di seguito la composizione e i movimenti più significativi dell'esercizio delle 
voci che compongono tale raggruppamento. 
 
Obbligazioni 
Tale voce include per euro 100 milioni l’emissione di un eurobond con scadenza 2005 al tasso 
del 7,5%  da parte di Aprilia Luxembourg S.A. collocato presso la Borsa di Lussemburgo. 
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L’Eurobond è garantito da una fideiussione rilasciata da Aprilia S.p.A. ai sottoscrittori. 
La voce obbligazioni, includeva al 31.12.03 anche obbligazioni convertibili in azioni emesse 
dalla Capogruppo Aprilia S.p.A. per euro 10 milioni, convertite nel maggio 2004, con 
conseguente aumento del capitale sociale per 2.6000.000 euro e della riserva per 
sovrapprezzo azioni per 7.400.000 euro. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Debiti verso banche 
I debiti verso banche al 31 dicembre 2004, comparati con quelli al 31 dicembre 2003, si 
compongono come segue: 
 
 
 

31/12/2004 31/12/2003 Differenza
Scoperti di conto corrente e anticipazioni   
finanziarie a breve 34.746 74.782 (40.036)
Finanziamenti a medio e lungo termine
                        - entro esercizio successivo 1.190 47.623 (46.433)
                        - oltre esercizio successivo 8.729 40.241 (31.512)
Totale 44.665 162.646 (117.981)
 
 
 
 
 
 
I debiti a breve verso banche sono costituiti da anticipazioni finanziarie di tipo autoliquidante 
presso i vari istituti. Nel corso del 2004 è stato erogato in data 5 maggio un finanziamento di 
originari 30 milioni di euro utilizzabili 10 milioni per cassa e 20 milioni come anticipo su 
fatture estero. Alla data del 31/12/04, dopo l’aumento di capitale sociale sottoscritto da 
Piaggio, tale finanziamento risulta completamente estinto. 
La riduzione dell’indebitamento a breve (circa euro 40 milioni) è in buona parte costituita 
dall’accollo da parte di Piaggio & C di tutti i debiti del gruppo di natura non autoliquidante in 
essere alla data del 28/12/04, per la restante è giustificabile dai ridotti volumi di fatturato 
prodotto nel 2004. 
 
Il totale debiti a medio lungo in essere alla data del 31/12/04 è costituito principalmente da 
finanziamenti agevolati come dettagliato di seguito. 
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La riduzione verificatasi nel corso del 2004 di circa 78 milioni di euro è riconducibile 
all’accollo da parte di Piaggio & C di tutti i debiti non autoliquidanti. 
A garanzia di finanziamenti per 1.045 migliaia di euro, sono state accese ipoteche su beni 
sociali.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
INFORMAZIONI DI DETTAGLIO DEI DEBITI VERSO BANCHE A MEDIO E LUNGO TERMINE E 
ANALISI PER SCADENZA 
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Saldo al Importi esig. Importi esig. Importi esig.
31.12.2004 entro 1 anno  da 1a 5 anni oltre5 anni

- scoperti di conto corrente e anticipazioni finanziarie a breve senza
garanzie reali  34.747 34.747 0 0

- finanziamenti a m/t non ipotecari

- finanziamento legge17/02/82 n.46 contratto 2233 del 22/07/93 in
ammortamento al tasso annuale del 4,11% 582 137 445 0

- finanziamento legge 17/02/82 nr.46 contratto 10458 al tasso annuo
del 1,0275% 244 26 149 69

- finanziamento legge 17/02/82 nr.46 contratto 10207  al tasso annuo
del 4,11% 349 52 233 64

-finanziamenti "Programma ECIP" senza interessi 184 0 184 0
- finanziamento da Simest S.p.A. ai sensi legge 29/7/84 nr.394 art.2
rimborso semestrale capitale e interesse -  Tasso interesse 1,54% 900 469 431 0

- finanziamento da Simest S.p.A. ai sensi Dlgs 31/03/98 nr.143 rimborso
semestrale capitale e interesse -  tasso di interesse 1,075% 180 120 60 0

- finanziamento da Banca Antonveneta (ex Pool  Sanmarino) - scad. 2011 2.636 0 2.636 0

- finanziamento Legge nr. 46 decreto n. 53 1/7/03 
progetto Eureka Two - tasso interesse
preamm. 1,012% 3.328 0 1.997 1.331

- finanziamento a breve Laiki Bank of Greece - tasso di interesse euribor spot plus 377 377 0 0
spread 2,75% per anno

- finanziamenti a m/t ipotecari
- finanziamento da Interbanca 
legge 346/88 interessi semestrali al tasso 3,7% 1.045 0 597 448

- finanziamento da Centura Bank of North Carolina con scadenza
2011,rimborsabile in rate mensili al tasso del 8% garantito da ipoteca
sugli immobili della società 93 9 84 0

Totale 44.665 35.937 6.816 1.912

 
Debiti verso altri finanziatori 
Tale voce che ammonta a euro 14 migliaia (euro 394 migliaia al 31 dicembre 2003) si 
riferisce ad un finanziamento da una società di factoring. 
 
Acconti 
Gli acconti, che ammontano a euro 1.227 migliaia (euro 1.174 migliaia al 31/12/2003), si 
riferiscono quasi esclusivamente ad anticipi ricevuti da clienti. 
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Debiti verso fornitori 
I debiti verso fornitori, sono così dettagliati: 
 

31/12/2004 31/12/2003 Differenza
- fornitori merci e servizi 60.716 159.264 (98.548)
- fornitori per fatture da ricevere 19.510 11.808 7.702
Totale 80.226 171.072 (90.846)  
 
Debiti verso controllante 
I debiti verso controllante pari ad euro 45.975 migliaia, si riferiscono a fatture d’anticipo per 
materiali (euro 23.360 migliaia), penalità contrattuali (euro 4.415 migliaia) e anticipi (euro 
18.200 migliaia). 
 
Debiti tributari 
I debiti tributari sono così formati: 

31/12/2004 31/12/2003 Differenza
- ritenute di acconto su compensi a terzi 40 37 3
- imposte sul reddito 171 77 94
- ritenute fiscali per dipendenti 2.070 2.318 (248)
- debiti per I.V.A. 1.148 2.074 (926)
- altri entro esercizio successivo 38 72 (34)
Totale 3.467 4.578 (1.111)  
 
Debiti verso Istituti di previdenza e sicurezza sociale 
Ammontano complessivamente a euro 3.939 migliaia (euro 2.631 migliaia al 31 dicembre 
2003) e si riferiscono alle quote a carico delle società del Gruppo e a carico dei dipendenti. 
L’incremento rispetto al precedente esercizio è imputabile principalmente alla rateizzazione 
del pagamento dei contributi di Aprilia e Moto Guzzi relativi ai mesi di settembre, novembre 
e dicembre, inclusi gli interessi. 
 
Altri debiti 
Il dettaglio è il seguente: 
 

31/12/2004 31/12/2003 Differenza
- debiti verso dipendenti 6.265 7.163 (898)
- debiti verso altri 3.108 5.544 (2.436)
Totale 9.373 12.707 (3.334)

 
I debiti verso dipendenti sono relativi prevalentemente alle retribuzioni del mese di dicembre 
pagate a gennaio 2005, ed agli accantonamenti per ferie maturate e non godute. 
Le note di credito da emettere si riferiscono a premi riconosciuti a clienti nell’ambito delle 
normali condizioni di vendita. 
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RATEI E RISCONTI PASSIVI 
 
Il dettaglio e' il seguente: 
 

31/12/2004 31/12/2003 Differenza
Ratei passivi
- oneri finanziari 5.125 5.310 (185)
- premi su assicurazioni 534 546 (12)
- altri 0 464 (464)
Totale 5.659 6.320 (661)
Risconti passivi
- contributi su progetti 682 1.017 (335)
- affitti 0 0
- contratto di licenza Know How 1.800 0 1.800
- altri 315 179 136
Totale 2.797 1.196 1.601
Totale 8.456 7.516 940  
 
I ratei passivi sugli oneri finanziari sono relativi principalmente agli interessi sull’Eurobond. 
I contributi su progetti si riferiscono alla quota parte, di competenza di futuri esercizi, dei 
contributi incassati nel 2003 su un progetto di ricerca in corso. 
 
 
CONTI D'ORDINE 
 
Garanzie prestate a terzi 
Le garanzie prestate a terzi di euro 2.113 migliaia si riferiscono a fideiussioni rilasciate a 
fornitori e, come descritto nella nota dei “Crediti verso clienti”, a favore del Gruppo G.E.  
Commercial Distribution  Finance (Transamerica) sono stati sottoscritti vari accordi 
integrativi che prevedono la costituzione di cash collateral di un milione di dollari sotto forma 
di stand-by letter of credit negli Stati Uniti e di depositi vincolati pari a 935 migliaia di euro  e 
200 migliaia  di GBP (euro 284 migliaia)  per la copertura dei rischi esistenti in Germania e 
Inghilterra. 
 
Garanzie reali su  immobili 
Tale voce che ammonta a euro 4.200 migliaia , si riferisce ad una garanzia reale su immobili 
del gruppo, concessa a favore di un Istituto Bancario per la concessione di un finanziamento 
alla ricerca. 
 
Garanzie prestate da terzi 
Tale voce si riferisce per l’importo di euro 8.328 migliaia alla fidejussione a favore del 
locatore dell’immobile Guzzi nell’interesse di Moto Guzzi Spa e per complessivi euro 3.797 
migliaia a garanzie ricevute da banche a fronte di operazioni con l'Amministrazione dello 
Stato e con fornitori diversi. 
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Impegni per canoni leasing a scadere 
Gli impegni per canoni di leasing operativo (prevalentemente impianti e attrezzature), 
ammontano a euro 1.243 migliaia e rappresentano il valore complessivo dei canoni da 
corrispondere alle società locatrici.  
 
La ripartizione delle rate a scadere per anni è la seguente: 
 

2005 354 migliaia 
2006 323 migliaia 

      oltre         566 migliaia 
 
 
 
Impegni per operazioni a termine in valuta estera 
Al 31 dicembre 2004 risultano in essere operazioni di vendite a termine di valuta estera per 
euro 22.156 migliaia. 
Si tratta di operazioni di  copertura cambi riferite alla  bilancia valutaria . 
 
Altri 
Beni di terzi presso l’azienda in deposito 
L’ammontare di euro 6 migliaia si riferisce prevalentemente a merci di terzi in deposito  al 31 
dicembre 2004.  

 
 

COMMENTI ALLE PRINCIPALI VOCI  
DELLA SITUAZIONE ECONOMICA 

 
 
VALORE DELLA PRODUZIONE 
 
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 
I ricavi per cessioni di beni e per prestazioni di servizio sono così composti: 
 

2 0 0 4 2 0 0 3
-  v e n d i te  I ta l ia 1 4 6 .5 5 9 2 5 9 .2 0 1
-  v e n d i te  e s te ro 1 6 9 .7 8 5 2 7 3 .7 4 2
-  r ic a v i  d iv e r s i 1 .7 5 1 1 8 8
T o ta le 3 1 8 .0 9 5 5 3 3 .1 3 1

 
 
Le vendite all’estero rappresentano il 53,4% delle vendite complessive del Gruppo. 
 
INCREMENTI DI IMMOBILIZZAZIONI PER LAVORI INTERNI 
La voce accoglie i costi sostenuti nell’esercizio e imputati ad incremento delle 
immobilizzazioni.  
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Altri ricavi e proventi 
Gli altri ricavi e proventi si compongono come segue: 
 

2004 2003
- ricavi per sponsorizzazioni 2.287 3.051
- ricavi per prestazioni di servizi 117 3.705
- ricavi per vendita materia prima 1.812 5.384
- ricavi per servizi in garanzia 2.981 4.376
- ricavi diversi 20.823 28.051
Totale 28.020 44.567  
 
I ricavi diversi includono prevalentemente i recuperi per spese di imballo, trasporto ed 
immatricolazione.   
 
Costi per il personale 
La ripartizione dei costi del personale viene già fornita nel prospetto di conto economico. 
Si evidenzia, di seguito, il numero medio del personale dipendente suddiviso per categoria: 
 

Puntuale Media Media 
31.12.04 2004 2003

- dirigenti 35 39 54
- impiegati 618 649 708
- operai 604 785 895
Totale 1.257 1.473 1.657  
 
SERVIZI 
Tale voce include: 
 

2004 2003
- consulenze 20.602 24.682
- trasporti 14.999 23.607
- lavorazioni esterne 5.340 9.305
- servizio garanzie 6.565 7.187
- pubblicità e promozioni 16.643 35.368
- compensi ad amministratori 556 916
- compensi a sindaci 236 162
- altri 18.502 22.624
Totale 83.443 123.851  
 
La voce consulenze include consulenze tecniche relative allo sviluppo di nuovi prodotti. 
I compensi agli amministratori e ai sindaci della Capogruppo, includono anche gli 
emolumenti corrisposti da altre società consolidate e ammontano rispettivamente ad euro 521 
migliaia ed euro 473 migliaia. 
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AMMORTAMENTI E SVALUTAZIONI 
La ripartizione nelle sottovoci  richieste dalla normativa e’ già presentata nel conto 
economico. 
 
Svalutazione dei crediti compresi nell'attivo 
La voce "Svalutazione dei crediti compresi nell'attivo circolante" e' relativa 
all'accantonamento al fondo svalutazione crediti dell’esercizio. 
 
 
ALTRI ACCANTONAMENTI 
 
La voce in oggetto, che ammonta a euro 19.280 migliaia, include gli accantonamenti ai fondi 
rischi relativi a: minusvalori su operazioni di permuta (4.196 migliaia), passività potenziali 
D.E.V. (3.000 migliaia), costi di ristrutturazione (3.609 migliaia), ulteriori sconti vendite (300 
migliaia), contenzioso fiscale (1.100 migliaia), fondo garanzie prodotti e al fondo campagna 
richiami (2.828 migliaia),  garanzie su mezzi venduti a enti pubblici (20 migliaia), resi merci 
(100 migliaia),   rischi legali (2.170 migliaia), contenziosi verso fornitori e altre passività 
(1.957 migliaia). 
 
ONERI DIVERSI DI GESTIONE 
La suddetta voce è così composta: 
 

2004 2003
- tasse e tributi vari 398 474
- perdite si crediti 129 85
- penalità Piaggio 4.415 0
- altro 797 598
Totale 5.739 1.157

 
L’importo di  euro 4.415 migliaia, si riferisce alla penalità   riconosciuta al fornitore, poi 
divenuto Controllante  Piaggio &  C. S.p.A per acquisti di merce inferiori a quelli previsti  
contrattualmente. Parte di questi costi (2 milioni di euro) erano già accantonati in un fondo, 
rilasciato nel corso dell’esercizio. 
 
PROVENTI ED ONERI FINANZIARI 
La voce proventi da “partecipazioni relative a controllate”, che ammonta a euro 1.154 
migliaia, è relativa alla valutazione della Custom International Service Ltd. 
 
 
 
 
 
 
 
 
Altri proventi finanziari 
I “proventi diversi dai precedenti – altri”  includono i seguenti sottoconti:  
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2004 2003
- interessi attivi bancari 278 866
- altri 1.318 2.804
Totale 1.596 3.670

 
Interessi e altri oneri finanziari 
Tale voce include : 
 

2004 2003
- interessi passivi bancari 2.734 2.362
- interessi passivi prestiti obbligazionari 7.900 7.118
- altri 6.103 7.729
Totale 16.737 17.209   
 
La voce “altri”, pari a euro 6.103 migliaia include interessi su finanziamenti a M/L termine 
per euro 4.000 migliaia, sconti cassa a clienti per euro 118 migliaia e altri oneri finanziari per 
euro 1.985 migliaia. 
 
 
UTILI E PERDITE SU CAMBI 
 
Tale voce, che ammonta ad euro – 844 migliaia, è così composta: 
 

2004 2003
- differenze cambi attive 4.757 5.854
- differenze cambi passive (5.601) (9.049)
Totale (844) (3.195)  
 
 
PROVENTI E ONERI STRAORDINARI 
 
Proventi straordinari 
La voce proventi straordinari, pari complessivamente a euro 2.307 migliaia, include 
sopravvenienze attive per euro 202 migliaia, interessi sul credito di imposta IRPEG (euro 372 
migliaia) e altri proventi per euro 1.733 migliaia inclusivi di rettifiche su capitalizzazioni per 
euro 404 migliaia. 
 
Oneri straordinari   
Tale voce,  pari complessivamente a euro 29.451 migliaia, si riferisce principalmente al 
rilascio delle imposte anticipate per circa 6.835 migliaia di euro ed a sopravvenienze passive 
e  oneri diversi per euro 3.757 migliaia che includono prevalentemente rettifiche di fondi e di 
costi capitalizzati per 2.003 migliaia; sono inoltre inclusi tra gli oneri straordinari i costi 
relativi ai progetti di ricerca e sviluppo interrotti per modifiche ai piani  commerciali, i costi 
d’impianto e ampliamento per complessivi euro 14.258 migliaia e gli ammortamenti sui 
marchi Aprilia – Guzzi – Laverda relativi all’esercizio 2003 per euro 4.601 migliaia. 
 
Imposte sul reddito d'esercizio, correnti, differite, anticipate 
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L’importo è relativo a imposte sul reddito per euro 484 migliaia, ad IRAP per euro 3 migliaia 
e ad imposte prepagate per euro 259 migliaia. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 

ALLEGATI 
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PROSPETTO DELLE PARTECIPAZIONI INCLUSE NELLE SITUAZIONI CONSOLIDATE 
AL 31 DICEMBRE 2004 CON IL METODO DELL'INTEGRAZIONE GLOBALE 
 

Denominazione Sede Valuta/ Capitale Quota di
  1000 Sociale possesso
CAPOGRUPPO     
     
-Aprilia S.p.A. Noale (Ve) Euro 10.000 ----- 
     
IMPRESE CONTROLLATE     
     
- Aprilia Finance Ltd Dublino (Irlanda) Euro 1.040 100% 
     
- Aprilia Leasing S.p.A. Milano Euro 517 100% 
     
- Aprilia World Service B.V.  Breda (Olanda) Euro 6.658 100% 
     
- Aprilia Motorrad Gmbh Dusseldorf  (Germania) Euro 2.125 100% 
     
- Aprilia UK Ltd Durangit (Scozia) GBP 1.950 100% 
     
- Aprilia World Service USA Inc Wilmington (Usa) US$ 10 100% 
     
- Aprilia Research and Development SA San Marino Euro 260 100% 
     
- Kodex S.r.l. Noale (Ve) Euro 50 100% 
     
- Moto Laverda S.r.l. Noale (Ve) Euro 80 100% 
     
- Moto Guzzi S.p.A. Mandello del Lario (Lc) Euro 2.500 100% 
     
- Aprilia Hellas Atene (Grecia) Euro 60 99% 
     
- Aprilia Japan Corp. Japan yen 3.000 100% 
     
- Aprilia Luxembourg SA Lussemburgo Euro 31 100% 
 
- Motocross Company S.r.l. 

 
Milano 

 
Euro 

 
10 

 
100% 
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APRILIA  S.p.A.

 RENDICONTO FINANZIARIO  CONSOLIDATO 2004

2004 2.003

POSIZIONE FINANZIARIA NETTA INIZIALE (221.162) (199.877)

FLUSSI DELLA GESTIONE CORRENTE (A):

Risultato d'esercizio (151.718) (43.054)
Ammortamento delle immobilizzazioni 43.597 29.898
Valutazione ad equity delle partecipazioni 0 0
Plusvalenza derivante dalla cessione di cespiti (65) 1
Variazione netta delle imposte differite-prepagate 6.835 3.865
Variazione netta del trattamento fine rapporto 862 961
Variazione fondi di rettifica dell'attivo circolante 32.905 7.414
Variazione netta  degli altri fondi 5.893 2.324
Variazione netta dei ratei e risconti 4.006 (19)

(57.685) 1.390

VARIAZIONE NETTA DEL CAPITALE CIRCOLANTE (B):
Incremento/(decremento) delle rimanenze finali 816 6.429
(Incremento)/decremento dei crediti commerciali 56.860 (2.708)
Variazione dei crediti /debiti verso il Gruppo 46.156 0
Incremento/(decremento) dei debiti commerciali (90.793) 35.446
(Incremento)/decremento dei  crediti diversi 10.162 (12.161)
Incremento/(decremento)  dei  debiti diversi (3.137) (10.872)
Altre variazioni e incremento riserve di conversione 378 737

20.442 16.871

ACQUISTI E ALIENAZIONI IMMOBILIZZAZIONI (C):

Acquisti  immobilizzazioni immateriali (16.630) (34.017)
Acquisti  immobilizzazioni materiali (10.310) (11.697)
Acquisti e incrementi partecipazioni non consolidate (925) 3.462
Variazione netta altre immobilizzazioni finanziarie (344) (522)
Dismissioni di cespiti 17.607 3.228

(10.602) (39.546)

ATTIVITA' DI FINANZIAMENTO (D)

Incrementi di Capitale Sociale 12.600 0
Incrementi di Riserva sovrapprezzo azioni 81.807 0
Versamento Soci Ripianamento Perdite 63.736 0
Debiti verso obbligazionisti (10.000) 0

148.143 0

VARIAZIONE FINANZIARIA DI ESERCIZIO (A+B+C+D) 100.298 (21.285)

POSIZIONE FINANZIARIA NETTA FINALE (*) (120.864) (221.162)

2004 2003
(*) così composta:
Disponibiltà liquide 23.750 24.719
Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni 65 17.159
Debiti verso banche entro l'esercizio successivo (35.937) (122.405)
Debiti verso banche oltre l'esercizio successivo (8.728) (40.241)
Debiti verso altri finanziatori (14) (394)
Obbligazioni esigibili entro l'esercizio successivo (100.000) 0
Obbligazioni esigibili oltre l'esercizio successivo 0 (100.000)

(120.864) (221.162)



APRILIA SPA

             BILANCIO CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE 2004

Prospetto delle variazioni nei conti delle Immobilizzazioni Immateriali per l'esercizio chiuso al31/12/2004

(migliaia  di euro)

SITUAZIONE INIZIALE MOVIMENTI DELL'ESERCIZIO SITUAZIONE FINALE
Costo Fondo Saldo al *Decrementi Costo Fondo Saldo al

Voci Originario Rivalutazione Amm.to 01/01/2004 Acquisizioni Riclassifiche Val. orig. Fondo Rettifiche Ammortam. originario Rivalutazione Amm.to 31/12/2004

Costi di impianto e di ampliamento 12.237 0 (7.685) 4.552 0 (1.249) (9.570) 6.267 0 0 1.418 0 (1.418) 0

Costi di ricerca e sviluppo 45.621 0 (18.256) 27.365 2.868 4.318 (1.215) 5 0 (15.765) 51.592 0 (34.016) 17.576

Diritti di brevetto industriale e 264 0 (261) 3 0 0 0 0 0 (1) 264 0 (262) 2
utilizzazione opere dell'ingegno

Concessioni, licenze, marchi 82.642 17.198 (39.076) 60.764 1.019 42 (107) 59 0 (12.188) 83.596 17.198 (51.205) 49.589

Avviamento e differenza di 1.686 0 (1.355) 331 201 0 0 0 0 (241) 1.887 0 (1.596) 291
consolidamento

Altre immobilizzazioni immateriali 22.015 0 (16.703) 5.312 1.702 2.149 (1.328) (1.030) 0 (3.111) 24.538 0 (20.844) 3.694

Immobilizzazioni in corso e acconti 21.542 0 (3) 21.539 10.840 (5.260) (8.725) 0 0 (11) 18.397 0 (14) 18.383

TOTALE 186.007 17.198 (83.339) 119.866 16.630 0 (20.945) 5.301 0 (31.317) 181.692 17.198 (109.355) 89.535



APRILIA SPA

BILANCIO CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE  2004

Prospetto delle variazioni nei conti delle Immobilizzazioni Materiali per l'esercizio chiuso al 31/12/2004

(migliaia di euro)
 SITUAZIONE INIZIALE MOVIMENTI DELL'ESERCIZIO SITUAZIONE FINALE

Costo Fondo Saldo al * Disinvestimenti Costo Fondo Saldo al
Voci Originario Rivalutaz. Amm.to 01/01/2004 Acquisizioni Riclassifiche Costo Orig. Utilizzo F.do Rivalutaz. Ammortam. originario Rivalutaz. Amm.to 31/12/2004

Terreni e fabbricati 37.233 7.604 (10.778) 34.059 16 125 (51) 21 0 (1.394) 37.323 7.604 (12.151) 32.776

Impianti e macchinari 26.331 1.174 (20.547) 6.958 315 1.049 (920) 41 0 (1.722) 26.775 1.174 (22.228) 5.721

Attrezzature industriali e commerciali 86.994 2.965 (76.406) 13.553 7.667 1.524 (1.623) 1.049 (179) (7.586) 94.562 2.786 (82.943) 14.405

Altri beni materiali 17.248 209 (12.372) 5.085 389 (158) (2.169) 1.878 (2) (1.578) 15.310 207 (12.072) 3.445

Immobilizzazioni in corso e acconti 2.994 0 0 2.994 1.988 (2.540) (8) 0 0 0 2.434 0 0 2.434

TOTALE 170.800 11.952 (120.103) 62.649 10.375 0 (4.771) 2.989 (181) (12.280) 176.404 11.771 (129.394) 58.781



APRILIA S.p.A.

Capitale Riserve Riserve Riserva Riserva Riserva Riserva Riserva  copertura Riserva Utile Utile PATRIM.
Sociale sovrap. di legale straordinaria di contributi perdita in formazione di (perdita) (perdita) NETTO

del Gruppo azioni rivalutazione  conversione c/capitale 2.004 consolidamento a nuovo del gruppo DEL GRUPPO
SALDI AL 31 DICEMBRE 2001 28.600  25.328 3.477 24.958 (43) 571 12.126 (20.722) 74.295

2.860 7.040 9.900
Aumento capitale          

 
allocazione risultato 2002  (9.784)  (10.938) 20.722 0

Differenza di conversione di bilanci espressi 
in valuta estera 26 55 81

Perdita dell'esercizio 2002 (7.772) (7.772)
 

SALDI AL 31 DICEMBRE 2002 31.460 7.040 15.544 3.477 24.958 (17) 571 0 1.243 (7.772) 76.504

allocazione risultato 2002  (14.068)  6.296 7.772 0

Differenza di conversione di bilanci espressi 
in valuta estera 285 452 737

Perdita dell'esercizio 2003 (43.054) (43.054)

 
SALDI AL 31 DICEMBRE 2003 31.460 7.040 1.476 3.477 24.958 268 571 0 7.991 (43.054) 34.187

Copertura perdite 2003  (7.040) (1.476) (24.958) 33.474 0

Riporto a nuove perdite (9.580) 9.580 0

Conversione prestito obbligazionario convertibile 2.600 7.400 10.000

Copertura perdite (34.060) (7.400) (3.477) (285) 45.222 0
(assemblea 15.12.2004)

Ripianamento perdite esercizi precedenti (4.306) 4.306 0

Ripianamento perdite in formazione 63.736 63.736

Sottoscrizione capitale sociale e sovarpp. Azioni 10.000 74.407 84.407

Differenza di conversione di bilanci espressi in valuta estera 185 (286) 463 362

Acquisto  nuova societa' 15 15

Perdita dell'esercizio 2004 (151.718) (151.718)

SALDI AL 31  DICEMBRE 2004 10.000 74.407 0 0 0 453 (0) 104.652 15 3.180 (151.718) 40.989

PROSPETTO DELLE VARIAZIONI NEI CONTI DI PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO DI GRUPPO ESERCIZI 2002-2003-2004
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