
EMPOWER YOUR BUSINESS 

Milano, 24 febbraio, 2009 

Il Gruppo SACE: il partner per l’internazionalizzazione 



EMPOWER YOUR BUSINESS 

SACE supporta il business delle imprese 

italiane all’estero, offrendo un ampio raggio di 

prodotti per l’assicurazione del credito, la 

riassicurazione, la protezione degli 

investimenti, le cauzioni ed innovative 

soluzioni finanziarie. 

Leader nel business cauzioni, specialmente nel settore 

costruzioni. 

Il gruppo SACE oggi 

Assicurazione del credito a breve termine sia per il mercato 

domestico che per l’estero. 

Assicurazione del credito, protezione degli investimenti, 

riassicurazione, garanzie finanziarie, project finance e finanza 

strutturata 

Servizi di assicurazione del credito a breve 

termine orientata ai mercati Cechi e dell’ Est 

Europa (cooperazione con ONDD) 
KUP 

100% 

33% 

100% 

Dal 1^ gennaio 2009 SACE BT e SACE Surety si sono fuse in un’unica entità 

operativa “ SACE BT Credit & Surety” 
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(1) Tasso di crescita composto annualmente 

(2) Al netto degli accantonamenti  (  281 mln)a copertura della concentrazione su rischi non di mercato 
(3) Al netto del profitto ottenuto nel periodo considerato. A Febbraio 2007 il capital è stato ridotto di  3,500 mln 

Il gruppo SACE: alcuni dati indicativi 

Negli ultimi tre anni si è assistito ad un considerevole miglioramento di tutti 

i principali indici finanziari e della struttura organizzativa. Al 30 settembre 2008 i risultati conseguiti a 
livello di Gruppo sono superiori alle aspettative del piano industriale 2008-2010. 

2007 2006 2004 2005  mln 
CAGR1  
2004-07 

312 Premi sottoscritti 241 124 198 36% 

377 Utile Netto 5102 267 757 12% 

50 Indennizzi Pagati 44 85 74 -16% 

5,772 Capitale Sottoscritto3 8,724 8,094 8,591 -11% 

511 Impiegati 463 320 445 17% 

Rating (Moody’s) Aa2 

Al 30.09.2008:  utile lordo  428,5 mln (+30%).  Utile netto  274,2 mln (+29%).  Premi lordi  167 mln (in linea con anno precedente)   
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Assicurabilità di operazioni di interesse strategico per l’Italia (“Made for Italy”) 

1977            Ente pubblico Assicurabilità di export di beni e servizi (“Made in Italy”). 

Avvio operatività a mercato. 

L’evoluzione di SACE – La Storia 

Ampliamento perimetro operativo sul “Made by Italy” 

Completamento del processo di acquisizione per il pieno controllo del 
business cauzioni: Assedile cambia la propria ragione sociale in SACE 

Surety. Apertura dell’ufficio di Johannesburg e Sao Paulo. 

Acquisizione del 70% di Assedile 

2005     Decreto sulla Competitività 

2004      Trasformazione in SpA e  

              costituzione SACE BT 

2006     Legge Finanziaria 2007 

2006     Internazionalizzazione del 
             Gruppo 

2008    Acquisizione del 100% di 

            Assedile 

SACE BT acquisisce il 70% di Assicuratrice Edile (“Assedile”), società 
leader nel mercato delle cauzioni. 

Apertura degli uffici di Hong Kong e Mosca.  
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Impegni in essere della Capogruppo 

per area geografica (al 31/12/2007) 
Impegni in essere della Capogruppo 

per settore merceologico (al 31/12/2007) 

SACE opera in più di 150 paesi 

SACE: expertise sui mercati internazionali 
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L’evoluzione dei prodotti SACE Spa 

OPERATIVITA’ TRADIZIONALE 

Obiettivo: supporto al Sistema Italia ed aumento della 
diversificazione di portafoglio 

Credito 

all’esportazione1 

Political Risk 

Insurance3 

NUOVO PERIMETRO 

Obiettivo: supporto all’internazionalizzazione delle imprese e 
copertura di operazioni d’interesse strategico per l’Italia, 

secondo logiche privatistiche 

Internazionalizzazione4 Market Window 

Operatività tradizionale svolta 
a condizioni non marketable 

Attività non regolamentate in 
sede internazionale: garanzie 
e coperture assicurative 

relative ad operazioni di 
investimento all’estero 

Garanzie finanziarie, emesse 
a condizioni di mercato e 
non necessariamente 

collegate all’attività di export, a 
sostegno delle attività di 
penetrazione dei mercati 
globali da parte delle imprese 
italiane e loro controllate. 

Garanzie finanziarie, emesse  
a condizioni di mercato, per 
operazioni d’interesse 

strategico per l’Italia 
(infrastrutture, energie 
rinnovabili, etc) sotto i profili 
della sicurezza, della 
competitività economica e 

dell’attivazione di processi 
produttivi e occupazionali 

(1) Include polizze Credito Fornitore, Credito Acquirente, Prodotti Bancari e Cauzioni 
(2) Accordo sui Crediti all’Esportazione Ufficialmente Sostenuti finalizzato al rispetto della concorrenza nelle attività a sostegno dell’export 
(3) Polizza Investimenti 

(4) Garanzie Internazionalizzazione PMI e altre garanzie finanziarie  

Normativa di riferimento: 

- OCSE (Consensus2)  
- D. lgs. 143/98 

Normativa di riferimento: 

- D. lgs. 143/98 
Normative di riferimento: 

- Delibera CIPE 2004 

- Decreto Competitività 2005 

Normativa di riferimento: 

- Legge Finanziaria 2007 
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PRI (POLITICAL RISK INSURANCE) 

Polizza Investimenti 

CAUZIONI, RISCHI DELLA  

COSTRUZIONE 

Garanzie di appalto (provvisorie,definitive,a tutela 
degli acquirenti di immobili) 

Garanzie per l’estero (bid, performance, advance 
payment bond, retention money bond) 

Garanzie e cauzioni per obblighi di legge 

Garanzie finanziarie su investimenti all’estero 

Garanzie finanziarie su capitale circolante 

Garanzie finanziarie Internazionalizzazione PMI 

Garanzie finanziarie per investimenti in energie 
rinnovabili o infrastrutture strategiche 

GARANZIE FINANZIARIE 

Vendite in Italia e/o all’estero con dilazioni inferiori ai 12 
mesi: 

• Multiexport online [SACE BT] 

• Multimarket Globale [SACE BT] 

ASSICURAZIONE DEL CREDITO 

Vendite all’estero senza limiti di durata: 

• Credito Fornitore / Credito Acquirente 

• Polizza Lavori 

Conferme L/C (operatività standard / online)  

Offerta Gruppo SACE: prodotti e servizi assicurativi-finanziari per 

l’Italia e l’estero 
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Credito 

all’esportazione  

L’operatività tradizionale 

SACE offre copertura per:  

• finanziamenti a controparti estere per l’acquisto di beni e servizi 
di imprese italiane o loro controllate/collegate estere 

• mancato pagamento da parte di acquirenti esteri di forniture di 
imprese italiane o loro controllate/collegate estere 

Prodotti SACE: 

1. Credito Acquirente 

2. Credito Fornitore e Prodotti PMI  

3. Conferme di crediti documentari o L/C 

PRI 
SACE protegge gli investimenti all’estero delle imprese italiane o loro 

controllate/collegate estere contro il rischio politico (nazionalizzazione, 

disordini civili, esproprio etc.)  che può causare la perdita del capitale 

investito 
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Prodotti Tradizionali: Polizza Credito Fornitore   

Struttura 

Clienti Target 

Caratteristiche 

Società 
Italiana 

(Assicurato) 

Società 
estera 

Esportazione di  

merci o servizi 

Pagamento di beni 
e servizi 

Polizza 

Banca Italiana/
Estera 

Sconto pro-soluto 

con voltura di 

polizza 



EMPOWER YOUR BUSINESS 

La voltura di polizza: 
Credito Fornitore, Plus ONE e Basic 

La voltura di Polizza (cessione del contratto di Assicurazione, a seguito di cessione pro-soluto dei 
titoli di credito - promissory notes o bills of exchange) permette da un lato alle Banche Cessionarie di 
non effettuare accantonamento di mezzi propri per la percentuale di rischio coperta con la polizza 
SACE e dall’altro all’Esportatore Cedente di rendere più facilmente liquidi i propri crediti (sconto pro-
soluto) e di utilizzare i limiti di affidamento bancari per altre necessità. 

Criteri per la volturabilità: 

– copertura del Rischio del Credito; 

– credito dilazionato rappresentato da effetti cambiari; 

– previsione nel contratto commerciale dei seguenti aspetti: 

 a) termini di resa delle merci; 

 b) modalità di liberazione degli effetti cambiari; 

 c) clausola compromissoria che stabilisca la devoluzione di eventuali controversie ad un foro 
arbitrale  ubicato in un Paese che abbia aderito alla Convenzione di New York del 10 
Giugno 1958 (riconoscimento  ed esecuzione dei lodi stranieri), sempreché il Paese del 
Debitore abbia aderito a detta Convenzione [*]; 

 d) legge applicabile al contratto; 

 e) applicazione ai titoli di credito ceduti del Diritto di un Paese che abbia aderito alla 
Convenzione di  Ginevra o di altro ordinamento giuridico che ne abbia recepito i principi. 

[*] La clausola compromissoria dovrà stabilire espressamente: 

legge/regolamento di procedura applicabili all’arbitrato; numero di arbitri e modalità di nomina; 

sede dell'arbitrato; lingua ufficiale del giudizio arbitrale. 
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Struttura 

Cliente Target 

Caratteristiche 

Finanziamento 

Banca 
Società 
Italiana 

Esportazione di 
beni/servizi 

Società 
estera 

Polizza 

Rimborso 

SACE 

(1) Tied: un unico contratto commerciale tra una società italiana o una sua controllata e una specifica controparte estera, Multitied: più 
contratti commerciali tra varie società italiane o loro controllate già identificate e una specifica controparte estera, Open: accordi quadro relativi 
a più contratti commerciali tra varie società italiane da identificare e una specifica controparte estera) 

Pagamento dei 
beni/servizi 
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Struttura 

Committente 
estero 

Società Italiana 
Polizza 

Esecuzione della 
commessa 

Pagamento a SAL 
o Milestones 

Cliente Target 

Caratteristiche 

(1) SAL (Stato Avanzamento Lavori), Milestones (evento che, in base ai termini del contratto, dà diritto al pagamento di una quota) 

Controllata/
collegata 

SACE 

Prodotti Tradizionali: Polizza Lavori 
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Struttura 

Polizza 
Apporto di 
capitale/ 

finanziamento 

Società Italiana Società estera 
(destinatario) 

A 

Partecipazion
e di controllo 

Apporto di 
capitale/ 

finanziamento Controllata/
Collegata 

Estera 

Società italiana 

Polizza 

Società 
estera 

B 

Cliente Target 

Caratteristiche 

SACE SACE 

Prodotti Tradizionali: Polizza Investimenti (PRI) 
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Esecuzione di lavori/fornitura 

di beni/servizi  

Prodotti Tradizionali: Polizza Fidejussioni 

Struttura 

Società 
italiana  

Committente 
estero 

Pagamento 
lavori/fornitura 

Banca Estera 

Richiesta 
fideiussione 

Emissione di 
fideiussione 

 Società italiane e/o loro partecipate estere che devono rilasciare fideiussioni a beneficio dei loro clienti esteri, 

o banche italiane e/o estere che emettano fideiussioni su richiesta della società italiana (e/o delle sue controllate/collegate 
estere), per l’esportazione di beni e/o servizi o per l’esecuzione di lavori civili all’estero. 

Esportatore: società italiana, società estera con una partecipazione italiana. 

• SACE copre l’escussione (debita ed indebita) delle seguenti fideiussioni tipicamente richieste: Bid Bonds, Advanced Payment 
Bonds, Performance Bonds, Money Retention Bonds, Warranty Bonds. 

Cliente Target 

Caratteristiche 

Banca 

Garanzia 
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Nuova Operatività 

SACE offre copertura per:  

• finanziamenti a imprese italiane e loro controllate a sostegno 
delle attività di penetrazione dei mercati globali non 
necessariamente collegate all’attività di export  

SACE offre copertura per: 

• operazioni d’interesse strategico per l’Italia (infrastrutture, 

energie rinnovabili, etc) sotto i profili della sicurezza, della 

competitività economica e dell’attivazione di processi produttivi 

e occupazionali 

• Finanziamenti ad imprese estere che rappresentano potenziali 

partner strategici per l’Italia  

Internazionalizzazione 

Market Window 
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Nuova Operatività: Garanzie finanziarie 

La garanzia SACE è a prima richiesta, irrevocabile e incondizionata a favore della banca 
finanziatrice o del bond-holder 

Condivisione del rischio con la banca finanziatrice con copertura indicativa fino al 70% del 
finanziamento per rischi di mancato rimborso, in linea capitale e interessi (limitatamente al 
costo di provvista). Possibilità di copertura del 100% relativamente ad emissioni 
obbligazionarie 

Nessun costo aggiuntivo per l’impresa: retrocessione dalla banca finanziatrice a SACE di 
quota parte del margine e delle commissioni corrisposte dal debitore, proporzionalmente alla 
percentuale garantita. Possibilità di prevedere pagamenti del premio SACE upfront 
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Garanzie finanziarie: vantaggi 

Per la banca 

Per l’impresa 

Condivisione del rischio di mancato rimborso del finanziamento 

Possibilità di garantire ammontari significativi e lunghe durate 

Per la parte garantita da SACE, assimilazione ai fini prudenziali 

dell’esposizione verso la società finanziata a crediti verso la Repubblica 
Italiana, con ponderazione pari a zero nel calcolo dei coefficienti 
patrimoniali previsti dagli accordi di Basilea 

La Garanzia consente di non intaccare, per la quota garantita, le linee di 

fido disponibili presso il sistema bancario ed assicurativo 

Possibilità di accedere a finanziamenti con durate molto lunghe 

Mantenimento dell’asset nel portafoglio SACE fino a scadenza senza ricorso 

al mercato secondario 

Possibilità di finanziamenti bilaterali in alternativa a finanziamenti in pool 
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Garanzie Finanziarie: investimenti all’estero 

SACE può rilasciare garanzie finanziarie su finanziamenti bancari destinati a progetti di 

investimento all’estero 

Garanzia 

Business collegato 
all’internazionalizzazione 

Impresa Italiana 
controllate/coll 

estere 

BANCA 
Finanziamenti 

• acquisizioni totalitarie o di quote di 

maggioranza / minoranza di 
società estere, fusioni, joint 
ventures, aumenti di capitale in 
società estere 

• realizzazione di investimenti 
industriali all’estero, incluso 
l’acquisto di macchinari, beni e 
attrezzature da parte di società 
estere controllate o collegate 
all’impresa italiana 

Finanziamenti concessi da istituti bancari 
italiani od esteri ad operatori nazionali, 
connessi al processo di 
internazionalizzazione, tra cui:  

Operazioni assicurabili 
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Garanzie Finanziarie: capitale circolante 

SACE può rilasciare garanzie finanziarie su finanziamenti bancari destinati al capitale 

circolante necessario per operazioni di esportazione 

Tempo1 

Tempo 2 

Tempo n 

Impresa Italiana Società estera 

BANCA  

Finanziamento del CCN 

Esportazione di 

beni e servizi 

Operazioni assicurabili 

• attività preliminari e strumentali alla 

fornitura di beni e servizi a soggetti 
non residenti in Italia 

• esecuzione di lavori all’estero 

Finanziamenti concessi dalla banca 
destinati alla copertura del capitale 
circolante e/o all’acquisto di beni 
strumentali funzionali a: 
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Finanziamento di progetti di 
internazionalizzazione 

Rilascio delle  

Garanzie sui mutui 

Richiesta delle  

Garanzie sui mutui 

Finanziamento di progetti di 
internazionalizzazione 

Rilascio delle  

Garanzie sui mutui 

Richiesta delle  

Garanzie sui mutui 

Rilascio delle Contro  

Garanzie sui mutui 

SACE, in partnership con il sistema bancario, supporta le Imprese e PMI italiane che vogliono 

internazionalizzarsi. SACE rilascia la propria garanzia su mutui concessi ad imprese che 

investono per accrescere la propria capacità di competere sui mercati internazionali. 

BANCA 

Impresa  

Italiana 1 
Impresa  

Italiana 2 
Impresa  

Italiana 3 
Impresa  

Italiana 4 
PMI 

Italiana 1 
PMI 

Italiana 2 
PMI 

Italiana 3 
PMI 

Italiana 4 

BANCA 

CONFIDI 

Garanzia Internazionalizzazione PMI - struttura del prodotto 
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A seguito dell’ampliamento del perimetro operativo di SACE, è oggi possibile 

intervenire a garanzia di finanziamenti e fidejussioni effettuati  anche  in Italia    

in settori considerati strategici per lo sviluppo del sistema economico nazionale 

(“Made for Italy”): 

settore trasporti (investimenti nel settore ferroviario, autostradale, portuale ed 

aeroportuale) 

settore energia (rigassificatori, gasdotti, elettrodotti) 

settore telecom (reti a banda larga) 

Settore logistica (interporti, centri di stoccaggio) 

SACE può rilasciare anche garanzie per finanziamenti legati all’ 

approvvigionamento dall’estero di materie prime e semilavorati necessari ad 

attività di successiva esportazione o per rendere più efficienti i processi produttivi delle 

aziende italiane 
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Garanzie Finanziarie: infrastrutture strategiche 
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Garanzie Finanziarie: investimenti in energie rinnovabili 

SACE può rilasciare garanzie finanziarie su finanziamenti bancari destinati a progetti di 

sviluppo delle fonti rinnovabili 

Garanzia 

Business collegato alle 
energie rinnovabili 

Società Italiana/

SPV 

 o controllate/coll 
estere 

BANCA 

Finanziamenti 

• Realizzazione di investimenti in 
Italia 

• Realizzazione di investimenti 
all’estero da parte di imprese 
italiane o loro controllate 

• acquisizioni totalitarie o di quote di 
maggioranza / minoranza di 
società estere, fusioni, joint 
ventures, aumenti di capitale in 
società estere 

Prestiti obbligazionari e finanziamenti 
concessi da istituti bancari italiani od esteri, 
connessi alla realizzazione di progetti nel 
settore delle energie rinnovabili, tra cui 

Operazioni assicurabili 
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 SACE Credentials - 2006 

 Giugno 2006 

 Impegno:  300 mln  

 Esportatore: Fincantieri S.p.a. 

 Beneficiario: HSBC Bank PLC 

 Acquirente: Carnival Corporation, Princess    
   Cruise Lines Ltd 

 Paese: Inghilterra 

 Prodotto: Buyer Credit Insurance  Policy 

 Impegno:  65 mln 

 Assicurato. Fisia Italimpianti 

 Beneficiario: Welst LB 

 Paese: Italia 

 Prodotto: Garanzia Finanziaria Pre- 

  Shipment 

Luglio2006 

 Impegno:  715 mln 

 Esportatore: Alstom 

 Acquirente: Beijing Railway Bureau 

 Paese: Cina 

 Prodotto: Credito Fornitore  

Gennaio 2006 

 Impegno:  40 mln 

 Assicurato: Astaldi S.p.a. 

 Acquirente: Ministere Des Ressources En    

  Eau 

 Paese: Algeria 

 Prodotto: Polizza Lavori 

 Giugno 2006 

 Luglio Agosto 2006 

 Impegno:  96 mln  

 Esportatore: Rivoli S.p.a.  

 Beneficiario: MCC S.p.a. 

 Acquirente: Parà - Secretaria Executiva de   
  Transportes -SETRAN 

 Paese: Brasile 

 Prodotto: Credito Acquirente 

 Impegno:  500 mln 

 Assicurato: Unicredito Italiano 

 Beneficiario: Yapi Vekredi Bankasi A.S. 

 Paese: Turchia 

 Prodotto: Polizza Investimenti  

 Marzo 2006 Aprile 2006 

 Impegno:  350  mln  

 Acquirente: Turk Otomobil Fabrikasi A.S. 

  (Tofas)  

 Beneficiario: Banca Intesa S.p.a., Fortis  

  Bank S.A., ABN Amro Bank, Société 

  Générale 

 Paese: Turchia 

 Prodotto: Garanzia assicurativa 

 Impegno:  44 mln 

 Esportatore: Astaldi S.p.a. 

 Beneficiario: SNTF  

 Paese: Algeria 

 Prodotto: Surety Bond 

Ottobre 2006 

 Impegno:  450 mln 

 Assicurato: Société Générale 

 Beneficiario: Maritza East III 

 Paese: Bulgaria 

 Prodotto: Finanza Strutturata 

Settembre 2006 

 Impegno: $ 200 mln 

 Assicurato: Société Générale 

 Debitore: Bonny Gas Transport Ltd        

 Paese: Bermuda/Nigeria 

 Prodotto: Finanza Strutturata   

Ottobre 2006 

 Impegno: $ 735 mln 

 Assicurato: ABN Amro 

 Debitore: Yansab             

 Paese: Arabia Saudita 

 Prodotto: Project Finance 

Luglio 2006 

 Impegno:  343 mln 

 Assicurato: HSBC 

 Debitore: Saudi Ethylene and Polyethylene Co.            

 Paese: Arabia Saudita 

 Prodotto: Project Finance 

Giugno 2006 

 Impegno:  60 mln 

 Esportatore: Fiat Automoveis S.A. (Fiasa) 

 Beneficiario: BNDES  

 Paese: Brasile 

 Prodotto: Surety Bond 

Gennaio 2006  Gennaio 2006 

 Impegno:  15 mln  

 Esportatore: Agusta S.p.a.  

 Beneficiario: Société Générale 

 Acquirente: Ministero  Difesa - Caracas 

 Paese: Venezuela  

 Prodotto: Credito Acquirente 

 Impegno:  350 mln 

 Assicurato: Unicredito Italiano 

 Beneficiario: Koçbank Anonim Sirketi 

 Paese: Turchia 

 Prodotto: Investments Policy  

Maggio2006 
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 SACE Credentials - 2007 
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Come contattare SACE 

www.assedile.it  

Headquarter: Tel. +39 02 480411 Fax +39 02 8041292 

SEDE CENTRALE: Tel. +39 06 6976971  Fax +39 06 697697725 
Piazza Poli, 37/42 • 00187 Roma 

SEDE CENTRALE: Tel. +39 02 480411 Fax +39 02 8041292 

Via A. de Togni, 2 - 20123 • Milano 

www.sace.it www.sacebt.it www.sacesurety.it 

Torino 

c/o ICE - Via Bogino 13 - 10100 • Torino 
Tel. +39 011 836128 - Fax +39 011 836425 

Venezia-Mestre 

Viale Ancona 26 - 30172 • Venezia - Mestre 
Tel. +39 041 2905111 - Fax +39 041 2905103 

UFFICI INTERNAZIONALI Modena 

Via Elsa Morante, 71 - 41100 • Modena 
Tel. +39 059 891220, Fax +39 059 820832 

----------------------------------------------------- 

Danilo Bruschi 
Tel. 059 – 891240 

Marco Severi 
Tel. 059 – 891234 

SEDI PERIFERICHE 

Milano 

Via A.de Togni, 2 - 20123 • Milano 
Tel. +39 02 434499701,Fax +39 02 434499749 

Roma (SEDE CENTRALE) 

Piazza Poli, 37/42 • 00187 Roma 
Tel. +39 06 67361 • Fax +39 06 6736225 

Mosca 

Krasnopresnenskaja Naberejnaja, 12 
123610 Moscow • Office n.1202 
Tel 007 4952582155 • Fax 007 4952582156 

Hong Kong 

40/f Suite 4001 – Wanchai, Hong Kong 
Tel. +852 3620 2323 – Fax +852 36210227 

Johannesburg 

c/o ICE – 42, Chester Road 
2193 Parkwood Johannesburg 
Tel: +27 118808383 – Fax: +27 118809040/8809041 

San Paolo  
c/o ICE - Av. Paulista, 1971 - 3° Andar 
01311-300 San Paolo (SP) 
Tel: +55 1131712138 
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Contatti 

Antonio Massoli Taddei 

Senior Manager 

Public Affairs 
Tel. +39 06 67 36 413 

Mob. +39 331 69 23 622 

a.massoli@sace.it 
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Questa presentazione è stata redatta da SACE SpA a solo scopo informativo. Le informazioni ivi 
contenute non sono state verificate puntualmente. 
In nessun caso questo documento deve essere utilizzato o considerato come un’offerta di vendita o come 
proposta di acquisto dei prodotti di assicurazione/finanziari descritti.  
Le informazioni qui riportate provengono da fonti considerate attendibili sebbene SACE non ne possa 
garantire la correttezza e la completezza. In particolare SACE si riserva la facoltà di modificare in 
qualunque momento e senza preavviso i prodotti ed i servizi descritti in questo documento. 
I prodotti descritti all’interno potrebbero non essere disponibili per alcuni stati o paesi o non essere adatti 
ad ogni tipo di soggetto; il loro valore ed il risultato che producono può subire fluttuazioni e/o variazioni 
determinate dai tassi di cambio, tassi d’interesse o altri fattori.   
Queste informazioni sono state preparate sulla base di una serie di ipotesi che possono essere più o 
meno corrette e pertanto i risultati potrebbero subire variazioni. 
Le informazioni qui riportate non possono essere riprodotte o pubblicate in nessuna misura, per nessuna 
finalità, o distribuite a terzi senza il consenso espresso scritto di SACE S.p.A.  
Accettando questo documento Lei acconsente alle limitazioni/clausole ivi contenute. 

Disclaimer 


