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all'estero. La copertura costituisce un valido supporto in situazioni di cash flow.
negativo della commessa e viene lasciata una certa autonomia all'impresa nella
quantificazione dell'importo da assicurare.

I rischi assicurabili sono: rischi di produzione e di credito abbinati (generati da
eventi di natura politica € commerciale); a rischi accessori: indebita escussione di
fideiussioni, rischio di requisizione, confisca e distruzione dei beni esportati
temporaneamente per I'esecuzione delle opere.

Polizza investimenti all’estero

Il contratto interessa imprese italiane che costituiscono o partecipano al
capitale di societa estere.

L'investimento puo assumere le seguenti forme: (i) apporto di capitale o beni
strumentali, tecnologie, licenze e brevetti, servizi di progettazione, direzione e
gestione dei lavori; (ii) finanziamenti con carattere di partecipazione o garanzie a
sostegno dei finanziamenti medesimi. Sono assicurabili anche gli investimenti

indiretti ovvero quelli realizzati tramite societa estere controllate dall'impresa
italiana.

L'investimento viene garantito nel corso della sua realizzazione,
indipendentemente dalla sua dimensione, struttura e settore di appartenenza.

Viene favorito il finanziamento dell'investimento estero anche attraverso la
possibilita di cessione dei diritti di polizza ad una controparte bancaria. E inoltre

possibili selezionare i rischi politici da assicurare cosi da ridurre il costo assicurativo.

1l rischio assicurabile € quello di perdite di capitale, degli utili, degli interessi e
di somme a qualsiasi titolo spettanti all'impresa italiana, in relazione
all'investimento, connesso ad eventi politici: espropriazione ed altri atti di imperio,
restrizioni valutarie e moratoria, eventi di forza maggiore e disordini civili,
inadempimento/modifica unilaterale di impegni contrattuali sottoscritti nel contesto
dell'investimento da parte del governo e/o enti pubblici non sovrani.

5. - Doc. XV, n. 1
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Polizza globale

E’ uno strumento creato principalmente per consentire alle piccole e medie
imprese di accedere al contratto di assicurazione a garanzia dei propri crediti,
derivanti dalle esportazioni di prodotti nazionali verso uno o pitt importatori esteri.

SACE s.p.a., nella linea PMI (per le piccole e medie imprese) offre prodotti
standardizzati, con procedure semplificate, nel quadro di accordi di collaborazione

stipulati con le associazioni pit rappresentative (es. Finest,).

Infatti /a caratteristica principale della polizza globale é che essa accede a fidi
bancari a carattere rotativo, allorché I'anticipazione o il fido vengano reintegrati dal
debitore alle scadenze stabilite. '

SACE esige che il nominativo dellimportatore venga segnalato prima che
I'esportazione dei prodotti nazionali venga effettuata.

Quindi, per motivi di garanzia, SACE esige di essere informata
sull’'esportatore, sullimportatore, sul tipo di merce, sul paese destinatario e sugli
istituti di credito che hanno aperto, a carattere rotativo, i fidi.

Infatti, alla rotativita dei fidi bancari va collegata la rotativita della polizza
globale, la cui validita temporale & di un anno.

Deve, in proposito, evidenziarsi che la polizza globale si configura come un
contratto aperto: nel senso che puo essere modificato o variato nel tempo, per

mutuo consenso.

Poiché nella poliiza globale viene in rilievo il rapporto sottostante con le
banche, che hanno aperto fidi in favore dell’'esportatore, puo inserirsi il financial
credit insurance, che concerne le aperture di credito che la banca eroga all'impresa
esportatrice.

Da quanto precede e agevole dedurre che SACE propone agli esportatori
nazionali o soluzioni contrattuali di tipo standardizzato - ancorché la
standardizzazione delle polizze non significhi assolutamente loro tipicita negoziale -
oppure soluzioni su misura, che tengano conto del tipo di rapporto contrattuale da
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garantire, del bene o del servizio esportati e della categoria di rischio in cui é
inserito il paese importatore,

Garanzia su capitale circolante

SACE garantisce la banca dal rischio del mancato rimborso da parte
dell’esportatore del finanziamento del capitale circolante e/o beni strumentali
funzionali alle operazioni sottostanti:

- attivita preliminari e strumentali alla fornitura di beni e servizi a soggetti non
residenti in Italia

- esecuzione di lavori all'estero da parte del debitore

Attraverso il rilascio di una “garanzia a prima richiesta”, viene garantito il
rimborso di capitale ed interessi per un ammontare pari alla quota di finanziamento
coperta dalla garanzia Sace.

Per la banca questo significa liberare risorse per ulteriori impieghi e consente
la ponderazione a zero del calcolo dei requisiti patrimoniali previsti da Basilea 1 e 2.

Per l'impresa il vantaggio & di non intaccare, per la quota garantita, le linee di
fido complessivamente disponibili presso il sistema bancario ed assicurativo.

Credit Enhancement

La garanzia SACE viene rilasciata su mutui finalizzati all'internazionalizzazione
delle imprese e su titoli di cartolarizzazioni, aventi come asset sottostante mutui
finalizzati all'internazionalizzazione delle imprese.

Trattasi di un nuovo prodotto (negoziale) permesso dalle recenti innovazioni
legislative, in base alle quali SACE & autorizzata a rilasciare, nel rispetto della
disciplinab comunitaria in materia, garanzie e coperture assicurative per il rischio di
mancato rimborso relativamente a finanziamenti, prestiti obbligazionari, titoli di
debito ed altri strumenti finanziari connessi al processo di internazionalizzazione
delle imprese italiane.

L'attivita di sostegno allinternazionalizzazione & svolta annualmente, a
condizioni di mercato, in relazione a operazioni effettuate per almeno il 50 per
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cento in favore di piccole e medie imprese, secondo la definizione comunitaria e,
per la parte rimanente, nei confronti di imprese con fatturato annuo non superiore a
250 milioni di euro.

Devono essere tenuti distinti gli eventi generatori del sinistro, aventi causa
politica, da quelli di origine commerciale o contrattuale.

Sinistri di natura politica

Decisione di un paese estero che:

o ostacoli I'esecuzione dell’'operazione;

o conduca alla nazionalizzazione, espropriazione, confisca;

o ‘sequestro a danno dell'impresa italiana;

o modifichi aécordi, contratti o il quadro normativo.

o Moratoria generale disposta dalle autorita del paese del debitore

. Mancato trasferimento valutario causato da eventi politici o economici

che impediscano o ritardino il trasferimento delle somme dovute

. Disposizioni legali del paese del debitore che conferiscano efficacia
liberatoria ai versamenti effettuati dal debitore anche se tali versamenti, una volta
convertiti, non raggiungono piu, a causa delle fluttuazioni del cambio, I'importo
iniziale

. Decisioni dell'Italia o di organismi internazionali (ONU, UE, ecc.)
concernenti gli scambi commerciali, sempre che il Governo italiano non si faccia
carico dei relativi effetti

. Circostanze di forza maggiore (guerre, rivoluzioni, cicloni, sommosse,
inondazioni, terremoti, ecc.) che si verifichino fuori dall’Italia

Sinistri di natura commerciale

. Insolvenza di diritto o di fatto del debitore e/o garante
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. Inadempimento del debitore e/o garante

. Risoluzione o rifiuto arbitrari (sospensione o revoca del contratto, rifiuto
delle merci e/o servizi)

Profili valutativi.

Se, dunque, si passa alil’'analisi dello schema generale del contratto di
assicurazione, praticato da SACE, & noto che esso conserva la caratterizzazione del
rischio (commerciale e/o politico), che & qualita essenziale ed obbligatoria; del
premio, che consiste nel corrispettivo a carico dell’assicuréto (acquirente o
fornitore); e dell'indennizzo, che & la misura dell’esborso pattuita in caso di sinistro,
ovverosia la quantita di copertura assicurativa convenuta in uno dei contratti di cui
si & fatto cenno. '

Partendo dal quadro suindicato, visto nelle sue linee essenziali, possono

sinteticamente evidenziarsi le tipologie dei rischi che SACE s.p.a. & in grado di
assicurare, a supporto dell’esportazione di beni e/o servizi nazionali:

> Rischio di produzione: ipotesi in cui viene interrotta I'esecuzione delle
obbligazioni contrattuali da parte dell’assicurato ovvero la produzione dei prodotti

ordinati. L'importo assicurato costituisce il danno emergente.

> Rischio del credito: ipotesi in cui I'esportatore non ottenga il pagamento
parziale o integrale del prezzo della fornitura, ancorché, regolarmente eseguita.

L'importo assicurato & rappresentato dal capitale e dagli interessi interessi.

> Rischio di mancata restituzione di cauzioni, depositi e/o
anticipazioni: |importo assicurato discende dal valore della cauzione o dal
deposito cauzionale.

> Rischio di escussione di fideiussioni: concerne i beni esportati
temporaneamente (ad esempio materiale o macchinari da cantiere). Condizione:
fideiussioni incondizionate ed irrevocabili, cioé escutibili a prima richiesta assoluta.

L'importo assicurato & dato dal valore della fideiussione.
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> Rischio di distruzione: riguarda beni esportati temporaneamente (ad
esempio materiale e macchinari di cantiere).

L'importo assicurato € dato dal valore del bene esportato.

> Rischio degli investimenti all’estero: riguarda gli operatori italiani, che
costituiscono od acquistano compartecipazioni in imprese al di fuori del territorio
nazionale. Essi possono ottenere la copertura assicurativa sia sul Capitale investito
che sul Reddito derivante dall'investimento.

L'importo assicurato e costituito dal Capitale investito e dal Reddito.

> Rischio di requisizione o confisca: concerne l'ipotesi in cui le autorita
locali impediscano la ri-esportazione o si impossessino, in modo arbitrario, dei

beni esportati temporaneamente (ad esempio macchinari di cantiere).

L'importo assicurato dipende dal valore de!l bene esportato.
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Valutazioni Conclusive

I processi di privatizzazione dell’economia italiana, da un canto, la tendenza
alla valorizzazione dei procedimenti della new economy e |'approdo alla
globalizzazione dell'economia, dall’altro, vedono SACE s.p.a. — quale grande
assicuratore pubblico, con garanzia deflo Stato - nella posizione di cerniera tra la
variegata e complessa area dell’esportazione di beni e servizi nazionali ed il settore
bancario, che opera in posizione complementare e di supporto finanziario con gli
operatori dell’export.

Come viene affermato in vari atti societari, nel 2004 la societa ha affrontato,
con buonj risultati, il nuovo e pill vasto mercato assicurativo, offrendo nuovi
prodotti contrattuali e nuove strategie; e divenendo essa stessa “l'analista della
fattibilita delle esportazioni” italiane, prestando attenzione alla “valorizzazione
appropriata e tempestiva dei rischi” ed alla preselezione di eventuali “legarni con le
aziende di credito”.

Secondo il management, per mantenere l'obiettivo dell’efficienza e della
produttivita di SACE s.p.a., si richiedono, per il futuro, due requisiti: primo, “la
riassicurazione dei crediti derivanti da accordi intergovernativi, che consentirebbe di
fare affidamento su un patrimonio consistente, il cui flusso dei recuperi puo
generare le risorse per finanziare lo sviluppo, oltre che per l'alimentazione del fondo
rischi”; secondo “l'autonomia patrimoniale di SACE, accompagnata dalla

consapevolezza di essere un soggetto autonomo”.

Al di la delle analisi specifiche sui singoli volumi di attivita assicurativa, un
dato si manifesta certo e significativo: SACE s.p.a. ha chiuso il 2004 con un utile di
esercizio pari ad Euro 525.007.764,00.

Il 2004 ha, inoitre, visto la trasformazione dell™Assicuratore Pubblico
dell’'export italiano” in una grande societd per azioni a totale capitale pubblico; cui,
per motivi di espansione, ha fatto seguito la nascita di SACE Bt, quale soggetto di
assicurazione destinato al c.d. “breve termine”; nellintento sia di aumentare gli
impegni assicurativi che di offrire alla potenziale clientela nuovi prodotti
contrattuali; infine, sono state ampliate le fattispecie assicurative, come la polizza
bond, la polizza laveri e la polizza investimenti (per citarne solo alcuni contratti) ed,
altresi, snellita la procedura istruttoria.
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Concretamente, sulla scorta dei resoconti ufficiali, &€ emerso che dalle
“convenzioni quadro” e dalla formula multiexport I'obiettivo prefissato di 60 nuovi
clienti per il 2004 é stato superato con 62 nuove unita; e che, relativamente ai
paesi OCSE, Italia compresa, ['obiettivo di 120 nuovi clienti risulta, altresi, superato
col raggiungimento di 160 nuove unita.

Gli “accordi di Basilea 2” - che impongono alle banche dei paesi aderenti di
accantonare quote di capitali proporzionali al rischio derivante dai rapporti di credito
con i soggetti esportatori - costituiscono, altresi, punti certi di riferimento anche
per SACE s.p.a..

Infine, tra le pia rilevanti problematiche emerse nel 2004 va segnalata quella

concernente la esatta determinazione degli interessi sui crediti da surroga.

La questione si & posta in termini di priorita nel momento dell’approvazione
del conto del bilancio 2004 e della determinazione ed identiﬁcazionev delle partite
patrimoniali attive.

I crediti da surroga sono, infatti, per la massima parte, collegati al c.d.
‘rischio politico”, e riguardano, quindi, paesi importatori o garanti.

I crediti da surroga verso debitori sovrani costituiscono, inoltre, l'oggetto di
accordi intergovernativi in ambito del c.d. “club di Parigi” e rappresentano sul piano
contabile partite patrimoniali attive di SACE.

Infatti, come é noto, con il pagamento dellindennizzo ['Assicuratore si
sostituisce, ex lege, all’assicurato indennizzato.

Negli accordi intergovernativi bilaterali o multilaterali i piani di rimborso
vanno, pertanto, ad abbassare (a mano a mano che i crediti da surroga sono
recuperati) le partite patrimoniali attive del bilancio di SACE.

Se non che, essendo questi crediti cespiti attivi a tutti gli effetti, si é posto il
problema, in sede di redazione del bilancio dell’esercizio 2004, di fissare
lY'ammontare dei relativi interessi.

Attesa la loro particolare natura e lo speciale quadro entro il quale vanno a

collocarsi, detti crediti non sono stati iscritti in alcuna voce del conto economico
tecnico.

La societd di revisione ha, peraltro, affermato che “gli interessi attivi sui
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Tav.1

GARANZIE CONCESSE NEL 2003-2004: distribuzione per aree geo-economiche

2003 2004
me:}io l;ungo ‘breve temmine TOTALE medio luugov” ] ‘breve 1,ermin‘é TOTALE
erming ; [ ] .

miionidi’ % lmiionich % | mitonidi % mionidi % | mionidi %

sura su!;ot, ;»e‘aum;;‘ Aggzlmzv eure suj fot 5. B euo. :, subigt,, SUFY sut ot
Paesi OCSE - |'4502 147 502 138 5004 148]: 1.095 311] 387 - 84l 11323 7 27§
-Unione Eurcpea | 820 27| 03 04 823 24 3695 105 24 04 3718 94
-EuopaextraUE | 2014 95 317 a7l 3228 84 es1s 188 28 49 8800 188
- America 26,8 0.9 4132 3,9 40,0 1.2 83,7 18 §3,7 1.8
- Asia 0.3 0.0, 51 1,4 54 0.2 59 1.0 59 0.1
- Oceania 50,0 1.6} 50,0 1,5 0,8 0.0 0.8 0.0
Paesi non OCSE} 2.2838 78,3 1744 478 25680 7514 22118 28 4570 79,2 26688 651
- Unione Europes 6205 20,31 227 82 6431 188 18 Dt 1.8 0,0
- Europa exira UE 4498 1281 524 8.1 502.3 12,3 »
- Africa 2508 85| 898 194 3286 98 916 261 384 8,7 130,0 3.2
- America 4928 161 8.1 2,2 501,0 14,6 2311 881 133 23 244 4 8,0
- Asia; 10205 468| 738 2031 10044 320 14875 40813829 612] 17904 43,7
Paesi vari () 2125 7.0, 139,98 384 3524 10,31 - 2139 s4] 831 144 2987,0 7,2} »

Totale {*)] 2.088,3 100,00 364,4 00,0 3.420,7 100,0] 35214 1000, 6768 100,00 40882 1000

>t Paesi Vari includono fe Convanzioni Quadre 2 is Multiexport
| totale non comprende € 837 min, relativi 8 polizze muttiexport & € 522 min. refativi 4 operazioni di Credit Enanchement che partanc fammontare degi

impegni 5 € §287,2 min,

£8,1%
non OCSE

7,2%

Paesi Vari
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Tav.2

Garanzie concesse nel 2004: rpartizione per paesi

import i RO Y eise

IMPEGND TOTALE
medio lungo breve
PAESE termine termineg
. Albania 8,78
Austia 0,2
. Beigio 0,2
Bielorussia 89
. Bulgaria 0.8
' Cecs Rep. 9,8
Craszig
Finlandia 3019
Francia 4.3
Bermania 9.3
ifers 134
Jugoslaviz 0.8
. Kazakistan 10,3
jussembirog 101
Paesi Pessi 1.8
Polonia 0.2
Romana 32,9 H
Russia 2829 40,14
Serbiz 44
Blovacea Rep 0.6
Slovenia 1,8
Spagha BT
Svizzara 143,8
Ueraina 117.2 2,
Uzbakistan 117 X
Turchia 548,1 284
Totale 1.482,8 83,2
PAESE medio lungo
28
43,1
0,8
7.8
2638
10,8
Totale 91,8
PAESE medioc !ungo
1,6
7.8
288
0,2
1,0,
LAY Guaterata
2 Hieswioo 334
: " Pers
" Statt Uniti d"'America 0,8
Uruguay
| Venezupia 180,4

2548

13,3

Tota{e
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Tav.2

Garanzie concesse nel 2004: riparizione per peesi
imiporti in mifiond di o

IMPEGND TOTALE

PAESE medio ‘Aungo

4.2
43.3

18,0

4023

384
8477
0.4

273]

Totale 1.437.5

IMPEGNQO TOTALE
breve | R

PAESE medio lungo

fermine .|
08

Totale 9.8 00 0.8 0.0%

breve
Europai 83,2 .01 3821%
Alfrica 38,4 317%
America 13,3 % 7,52%
Asia 3588 . 1.796,31 43.83%
Oceania oo~ - 081 002%
Paesi Vari (") 831) . 287.0] 7,25%

Totale Generale (*)  3.521,4] 576,8] 4.0982] 100%
* - Pagsl Varl includona le Convenzionl Quadro '

1l totale non comprande €837 min; relafivi a pofizze multiexport e € 522 min. ralativi a operaziont di Credi Enanch # che perano
rammontare degl impegni e € 52572 -min,
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Tav.3

Garanzie concesse nel 2004: composizione merceologica

milioni di euro % sui totale
. i i i [
Gruppl MBI’C@O'OQICK totale medio iungo hrove totale medio nge rEve

termine tarmine termine termine

ydtizione € distri

1.252,8 23,83%]

5374 5370 03l 10,22%
509,6 8.4 2 9,69%

3508 §,67% 4.54%

3185

ostruzione di autostrade, strade. campi di

6.08%| * 528%

267,8

avi i sportivi 5,08% v
2354 447%]
Fabbricazione di prodotif delia lavorazione di :
minerali non metaiiiferi ) 1781 3,33%
‘ 39,0 0,74%]-
32,8 32,4 0,21 G,82%
o 788l | 253 7,24%[
Totaie parziale 4.098,2 3.628,1 8691} 77,95% 67,13%] 10,82%
Potizza Multiexport 637,0 837.0f 12,12% 0.00%] 12.12%
Credit Enanchement _ 522,0 §22.0 $,95% 9,93% 0,00%
Totale (*) 5.257,2 2.830,8 331,56 100% 77.06% 22,94%
Quote percentuali sul torate
/~Credit Enanchement; 9,0%
Polia Mulopork ThiT% / Produsions e distribuzione di
\ / - eNergis elativica, gas, vapore ¢
3 / e acqua calda: 23,84%
Al 721%—, 3 ’
\

. Fabbricazione df auoweicoll,
ravorc ¢ semirimorchy, 16,22%
*

foni o
waiiazion! € perfaraziont; 0.74% Fabbnicazione i apparect
~—  radiotelevisivie por le

Fabliicazione di procotti defia 7 / ! comumeazion; 8.68%
i

lavorezione di mineralinon — ] \\ \\\
: i j 3 \‘\' " o
i e 3 / / / H ..  Fabbricazione di aftre macchine di
; Ve 3 s implego gencrate & speciale;
Fahbricazicne dt macznine e / i vl . ; o07%
apparscshi per produzione e j i \_ Febbricazione 4 macchine perle

utilizzazione delfensria metatiurgia; 6,08%

meccanica; 4,.47%

Costruzione ¢t s()(oamg, strade,
campl di aviazions e tmpantt
sportivi; 5,00%
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Tav.4

Garanzie concesse nel 2004 ripartizione regionale

importt in mifioni o suro

regioni metg;?nl;gg‘; % sul totale] breve terming (% sul torale]  Totale } Z‘;t:;:

Lombardia 1.200.2 28,3% 101,85 2.5% 1.301,6 31,8%
Liguria 0,0% 2,8 0,1% 2,8 0,1%
Piemonts 103,8 2,5% 28,7 0,7% 132,4 3.2%
Friull Venezia Giulia 435,3 10,6% 111 (,3% 4484 18,9%
Veneto 174,0 4,2% 104,5 2,5% - 278,5 8,8%
Emilia Romagna 72,8 8% 101,2 2,5% 174,0 4,2%
Trenti :

,0 3

" italidimeridionalé

10,4% 471,86 41,5%)

Toscana 87,8 2,1% 108,7 2,7%
Marche 1,1 0,0% 2,8 0,1%
Molise 0,0% 0,2 0,0%
Abruzzo .8 0,0% 0,8 0.0%
© Umbria » 2,8 0,0% _ 18.4]  0.5%
' C . Walia centrale? - 5193110 12.8%(" L 60461 14.8%
Campania 0,0 0,0%
Puglia 0.0 0,0%
Sicilia 0,0% 0,0% 0,8 0,0%
Calapria 0,0%] 0,0 0,0% 0,0 03_9?(0

0% 30 :
N.C. (%) 1.127,8]  275% 29,6 0,7% 1,157,5|  28,2%
Totale () 3.633,6 88,6% 464,71 11,3% 4.098,2] 100,0%

<. import inferior a 50.000 euro ¢ perceniuali inferion alio 0,05%

* N.C. include principaimente 18 Convendoni Quadro

= il totate non comprende Euro 637 min. relativi a polizze multiexport e Euro 522 min, nelativi a apsrazioni di Credit Enanchement che portanc
Fammontare degh impegni & Buro §257,2 min,
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Tav.b

Garanzie concesse nel 2004
ripartizione per dimensione imprese esportatric

dimensioni imprese n.op. o, sul totale

Numero Operazioni 918

Totale (%)
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Tav. 6

Garanzie concesse nel 2004: rpartizione per
prodofti

impart in min. di Eure

Tipo di prodotto ) %

|credito Acquirente 1.490| 28,3%

Credito Fornitore 448 8,5%

JFinanza strutturata . 1.484F 284%

Convenzioni quadro o287 58%

| Alri prodotti

TOTALE GENERALE 5.257F 100,0%






