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,VWDQWH PDJJLRUHQQH 0RG� ���

$OOª$]LHQGD 6DQLWDULD /RFDOH �����������
&RPPLVVLRQH 0HGLFD SHU OªDFFHUWDPHQWR GHOOH
,QYDOLGLWj FLYLOL

��O �� VRWWRVFULWW�� ���������������������������������QDW�� LO ������������
D ��������������������� ����� H UHVLGHQWH D ���������������������� ������
YLD�SLD]]D ������������������������� Q� ����� FDS ������ VWDWR FLYLOH ����������
SURIHVVLRQH ������������������ WHO� ���������� FRGLFH ILVFDOH ����������������

&+,('(

GL HVVHUH VRWWRSRVWR DG DFFHUWDPHQWR VDQLWDULR� DL VHQVL GHOOªDUW� �� GHOOD /HJJH ����������� Q� ����
GHO UHODWLYR UHJRODPHQWR� SHU LO ULFRQRVFLPHQWR�DJJUDYDPHQWR GHOOªLQYDOLGLWj� TXDOH�

❑ LQYDOLGR FLYLOH ¥ DL VHQVL GHOOD OHJJH �� PDU]R ����� Q� ���� H VXFFHVVLYH PRGLILFD]LRQL H LQWH�
JUD]LRQL
,1',&$5( DL VROL ILQL GHOOªDUW� � FRPPD �� GHOOD OHJJH �� RWWREUH ����� Q� ���� VH PLQRUDWR SVLFKLFR

6Á 12

❑ FLHFR FLYLOH ¥ DL VHQVL GHOOD OHJJH �� PDJJLR ���� Q� ���� H VXFFHVVLYH PRGLILFD]LRQL HG LQWH�
JUD]LRQL

❑ VRUGRPXWR ¥ DL VHQVL GHOOD OHJJH �� PDJJLR ���� Q� ���� H VXFFHVVLYH PRGLILFD]LRQL HG LQWHJUD�
]LRQL

❑ SHUVRQD KDQGLFDSSDWD ¥ DL VHQVL GHOOD OHJJH � IHEEUDLR ����� Q� ���
�$YYHUWHQ]H� EDUUDUH FRQ XQD á OD FDVHOOD FRUULVSRQGHQWH DO ULFRQRVFLPHQWR ULFKLHVWR�

DOOR VFRSR GL RWWHQHUH L EHQHILFL FKH OD OHJJH SUHYHGH LQ UHOD]LRQH DOOD LQYDOLGLWj FLYLOH R GHOOD PL�
QRUD]LRQH ULFRQRVFLXWD GD FRGHVWD &RPPLVVLRQH�

6LQ GªRUD FKLHGH FRQ OD SUHVHQWH LVWDQ]D DOOD FKH JOL�OH VLDQR FRQFHVVL L EHQHILFL HFRQRPLFL HYHQ�
WXDOPHQWH VSHWWDQWL LQ UHOD]LRQH DOOD SHUFHQWXDOH GL LQYDOLGLWj R DOOD PLQRUD]LRQH ULFRQRVFLXWD�

$L ILQL GL FXL VRSUD� FRQVDSHYROH GHOOH VDQ]LRQL FLYLOL H SHQDOL FXL SRWUj DQGDUH LQFRQWUR LQ FDVR GL
GLFKLDUD]LRQH PHQGDFH R GL HVLEL]LRQH GL DWWL IDOVL R FRQWHQHQWL GDWL QRQ SL� ULVSRQGHQWL D YHULWj�
JLXVWD LO GLVSRVWR GHOOªDUW� �� GHOOD OHJJH � JHQQDLR ���� Q� �� H VXFFHVVLYH PRGLILFD]LRQL H DJJLRU�
QDPHQWL�

',&+,$5$

D� GL HVVHUH QDW�� D ������������������������� ���� LO ������������
E� GL HVVHUH FLWWDGLQ����� LWDOLDQ��
F� GL HVVHUH UHVLGHQWH LQ ������������������������ ����
G� FKH OH LQIHUPLWj SHU OH TXDOL ULFKLHGH LO ULFRQRVFLPHQWR GHOOªLQYDOLGLWj FLYLOH QRQ GLSHQGRQR GD

FDXVD GL JXHUUD R GL ODYRUR�

��O���� VRWWRVFULWW���� FRQVFLR GHOOH UHVSRQVDELOLWj FLYLOL H SDQDOL FKH VL DVVXPH FRQ OD SUHVHQWH GL�
FKLDUD]LRQH� VRWWRVFULYH GL QRQ DYHU LQROWUDWR ULFRUVR JHUDUFKLFR DYYHUVR OD SUHFHGHQWH YLVLWD SHU LO
ULVDUFLPHQWR GHOOD LQYDOLGLWj FLYLOH�

��������������� Ou� ���������� ,Q IHGH ����������������������������
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�UHWUR PRG� $�

6L LPSHJQD D GDUH LPPHGLDWD FRPXQLFD]LRQH GL RJQL YDULD]LRQH DJOL RUJDQL FRPSHWHQWL

$OOHJD DOOD SUHVHQWH GRPDQGD�

¥ OD FHUWLILFD]LRQH PHGLFD DWWHVWDQWH OD QDWXUD GHOOH LQIHUPLWj LQYDOLGDQWL ULODVFLDWD LQ GDWD ������

GD �����������������������������������������������

¥ DOWUD GRFXPHQWD]LRQH UHODWLYD� �������������������������������

ILUPD �������������������������������������������������

$99(57(1=(

/D GLFKLDUD]LRQH GL FKL QRQ SXz ILUPDUH GHYH HVVHUH VRWWRVFULWWD LQ SUHVHQ]D GHO GLFKLDUDQWH� GD
GXH WHVWLPRQL LGRQHL VL VHQVL GHOOªDUW� � GHOOD OHJJH �� PDJJLR ����� Q� ����

'LFKLDUDQWH LPSRVVLELOLWDWR D ILUPDUH �FDXVD GHOOªLPSHGLPHQWR� ����������������������

�� 7HVWH ������������������� QDW���� D ���������������������

LO ����� UHVLGHQWH LQ �������������� YLD ������������������ Q� ���

GRFXPHQWR ����������� Q� ������ ULODVFLDWR LO ���� GD ������������

ILUPD ���������������������

�� 7HVWH �������������������� QDW���� D ������������������������

LO ���� UHVLGHQWH LQ ���������������� YLD ������������������� Q� ��

GRFXPHQWR ��������� Q� ������� ULODVFLDWR LO ����� GD �����������

ILUPD ���������������������

127$ %(1(�
,O FHUWLILFDWR PHGLFR GD DOOHJDUH QHFHVVDULDPHQWH DOOD GRPDQGD GHYH HVSULPHUH OD GLDJQRVL FRQ FKLDUH]]D H
SUHFLVLRQH H GHYH FRQWHQHUH�
¥ SHU OD YDOXWD]LRQH GHOOªDJJUDYDPHQWR GHOOªLQYDOLGLWj H GHOOH FRQGL]LRQL YLVLYH� GL FXL DOOªDUW� �� GHO G�OJV�
�������� Q� ���� DPSLD PRWLYD]LRQH GHOOH FDXVH FKH KDQQR RULJLQDWR OH PRGLILFD]LRQL GHO TXDGUR FOLQLFR
SUHHVLVWHQWH�

¥ SHU LO ULFRQRVFLPHQWR GHOOD FHFLWj FLYLOH q ULFKLHVWR XQ FHUWLILFDWR GL XQ PHGLFR VSHFLDOLVWD RFXOLVWD DWWH�
VWDQWH OD FHFLWj DVVROXWD H XQ UHVLGXR YLVLYR QRQ VXSHULRUH DG ���� LQ HQWUDPEL JOL RFFKL� FRQ HYHQWXDOH
FRUUH]LRQH�
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,VWDQWH PLQRUH DQQL �� R LQWHUGHWWR 0RG� ���

$OOª$]LHQGD 6DQLWDULD /RFDOH ������������
&RPPLVVLRQH 0HGLFD SHU OªDFFHUWDPHQWR GHOOH
,QYDOLGLWj FLYLOL

�O��� VRWWRVFULWW� ���������������������QDW�� LO ������������ D �������� ���� H UH�
VLGHQWH D ��������� ���� YLD�SLD]]D �������������� Q� ��� F�D�S� �������� WHO� ��������
QHOOD VXD TXDOLWj GL ��������� GHO ���������������������� �PLQRUH R LQWHUGHWWR� QDW���
LO ������� D �������� H UHVLGHQWH D �������� 9LD ���������������������� Q���

&+,('(

FKH LO SUHGHWWR VRWWRSRVWR DG DFFHUWDPHQWR VDQLWDULR� DL VHQVL GHOOªDUW� �� GHOOD OHJJH ����������� Q�
���� GHO UHODWLYR UHJRODPHQWR� SHU LO ULFRQRVFLPHQWR�DJJUDYDPHQWR GHOOªLQYDOLGLWj� TXDOH�

❑ LQYDOLGR FLYLOH ¥ DL VHQVL GHOOD OHJJH �� PDU]R ����� Q� ���� H VXFFHVVLYH PRGLILFD]LRQL H LQWH�
JUD]LRQL
,1',&$5( DL VROL ILQL GHOOªDUW� � FRPPD �� GHOOD OHJJH �� RWWREUH ����� Q� ���� VH PLQRUDWR SVLFKLFR

6Á 12

❑ FLHFR FLYLOH ¥ DL VHQVL GHOOD OHJJH �� PDJJLR ���� Q� ���� H VXFFHVVLYH PRGLILFD]LRQL H LQWHJUD�
]LRQL

❑ VRUGRPXWR ¥ DL VHQVL GHOOD OHJJH �� PDJJLR ���� Q� ���� H VXFFHVVLYH PRGLILFD]LRQL H LQWHJUD�
]LRQL

❑ SHUVRQD KDQGLFDSSDWD ¥ DL VHQVL GHOOD OHJJH � IHEEUDLR ����� Q� ���
�$YYHUWHQ]H� EDUUDUH FRQ XQD á OD FDVHOOD FRUULVSRQGHQWH DO ULFRQRVFLPHQWR ULFKLHVWR�

DOOR VFRSR GL RWWHQHUH L EHQHILFL FKH OD OHJJH SUHYHGH LQ UHOD]LRQH DOOD LQYDOLGLWj FLYLOH R GHOOD PL�
QRUD]LRQH ULFRQRVFLXWD GD FRGHVWD &RPPLVVLRQH

6LQ GªRUD FKLHGH FRQ OD SUHVHQWH LVWDQ]D DOOD FKH JOL�OH VLDQR FRQFHVVL L EHQHILFL HFRQRPLFL HYHQ�
WXDOPHQWH VSHWWDQWL LQ UHOD]LRQH DOOD SHUFHQWXDOH GL LQYDOLGLWj R DOOD PLQRUD]LRQH ULFRQRVFLXWD�

$L ILQL GL FXL VRSUD� FRQVDSHYROH GHOOH VDQ]LRQL FLYLOL H SHQDOL FXL SRWUj DQGDUH LQFRQWUR LQ FDVR GL GL�
FKLDUD]LRQH PHQGDFH R GL HVLEL]LRQH GL DWWL IDOVL R FRQWHQHQWL GDWL QRQ SL� ULVSRQGHQWL D YHULWj� JLXVWD
LO GLVSRVWR GHOOªDUW� �� GHOOD /HJJH � JHQQDLR ���� Q� �� H VXFFHVVLYH PRGLILFD]LRQL H DJJLRUQDPHQWL�

',&+,$5$

&KH LO VXPPHQ]LRQDWR PLQRUDWR�
D� q QDW���� D �������������������������� ���� LO ���������
E� q FLWWDGLQ�� LWDOLDQ��
F� q UHVLGHQWH LQ ������������������������ �����
G� FKH OH LQIHUPLWj SHU OH TXDOL ULFKLHGH LO ULFRQRVFLPHQWR GHOOªLQYDOLGLWj FLYLOH QRQ GLSHQGRQR GD

FDXVD GL JXHUUD R GL ODYRUR

��O�� VRWWRVFULWW��� FRQVFLR GHOOH UHVSRQVDELOLWj FLYLOL H SDQDOL FKH VL DVVXPH FRQ OD SUHVHQWH GLFKLD�
UD]LRQH� VRWWRVFULYH GL QRQ DYHU LQROWUDWR ULFRUVR JHUDUFKLFR DYYHUVR OD SUHFHGHQWH YLVLWD SHU LO UL�
VDUFLPHQWR GHOOD LQYDOLGLWj FLYLOH�

�������������� Ou� ������������ ,Q IHGH ������������������������������
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6L LPSHJQD D GDUH LPPHGLDWD FRPXQLFD]LRQH GL RJQL YDULD]LRQH DJOL RUJDQL FRPSHWHQWL

$OOHJD DOOD SUHVHQWH GRPDQGD�

¥ OD FHUWLILFD]LRQH PHGLFD DWWHVWDQWH OD QDWXUD GHOOH LQIHUPLWj LQYDOLGDQWL ULODVFLDWD LQ GDWD ������

GD �����������������������������������������������

¥ DOWUD GRFXPHQWD]LRQH UHODWLYD� ������������������������������

ILUPD ������������������������������������������������

$99(57(1=(�
/D GLFKLDUD]LRQH GL FKL QRQ SXz ILUPDUH GHYH HVVHUH VRWWRVFULWWD LQ SUHVHQ]D GHO GLFKLDUDQWH� GD
GXH WHVWLPRQL LGRQHL VL VHQVL GHOOªDUW� � GHOOD OHJJH �� PDJJLR ����� Q� ����

'LFKLDUDQWH LPSRVVLELOLWDWR D ILUPDUH �FDXVD GHOOªLPSHGLPHQWR� ����������������������

�� 7HVWH �������������������������������� QDW����� D ��������������������

LO ���������� UHVLGHQWH LQ ����������� YLD ����������������������������� Q� ��

GRFXPHQWR �������������� Q� ��������� ULODVFLDWR LO ������� GD ���������������

ILUPD ���������������������������������

�� 7HVWH �������������������������������� QDW���� D ����������������������

LO �������� UHVLGHQWH LQ ������������ YLD ���������������������������� Q� ��

GRFXPHQWR �������������� Q� ��������� ULODVFLDWR LO �������� GD ��������������

)LUPD ����������������������������������

127$ %(1(�
,O FHUWLILFDWR PHGLFR GD DOOHJDUH QHFHVVDULDPHQWH DOOD GRPDQGD GHYH HVSULPHUH OD GLDJQRVL FRQ FKLDUH]]D H
SUHFLVLRQH H GHYH FRQWHQHUH�
¥ SHU OD YDOXWD]LRQH GHOOªDJJUDYDPHQWR GHOOªLQYDOLGLWj H GHOOH FRQGL]LRQL YLVLYH� GL FXL DOOªDUW� �� GHO G�OJV�
�������� Q� ���� DPSLD PRWLYD]LRQH GHOOH FDXVH FKH KDQQR RULJLQDWR OH PRGLILFD]LRQL GHO TXDGUR FOLQLFR
SUHHVLVWHQWH�

¥ SHU LO ULFRQRVFLPHQWR GHOOD FHFLWj FLYLOH q ULFKLHVWR XQ FHUWLILFDWR GL XQ PHGLFR VSHFLDOLVWD RFXOLVWD DWWHVWDQ�
WH OD FHFLWj DVVROXWD H XQ UHVLGXR YLVLYR QRQ VXSHULRUH DG ���� LQ HQWUDPEL JOL RFFKL� FRQ HYHQWXDOH FRUUH�
]LRQH�
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6SHWW�OH &RPPLVVLRQH 0HGLFD $6/ ����������������
SHU OªDFFHUWDPHQWR GHOOªKDQGLFDS �DUW� � OHJJH Q� �������
YLD ������������������������������ Q� ���

2JJHWWR� DFFHUWDPHQWR +DQGLFDS H FRQQRWD]LRQH GL JUDYLWj �OHJJH �������

,O�/D VRWWRVFULWW� ����������������������������������� QDW�� LO ����������
D������������������������ ����� H UHVLGHQWH D ���������������������� �����
LQ YLD ����������������������������� Q� ����� SUHPHVVR FKH LQ GDWD ����������
q VWDWR VRWWRSRVW�� D YLVLWD PHGLFD FROOHJLDOH GD SDUWH GHOOD &RPPLVVLRQH 0HGLFD SHU OªDFFHUWDPHQ�
WR GHOOªLQYDOLGLWj FLYLOH GHOOD $6/ �������� FRQ LO ULFRQRVFLPHQWR GL XQD SHUFHQWXDOH GªLQYDOLGLWj
GHO �� �� HVVHQGR PHQRPDWR GD ���������������������� LQ YLUW� GL TXDQWR VWDELOLWR GDOOD
OHJJH Q� ������

&+,('(

GL HVVHUH VRWWRSRVWR D YLVLWD SHU LO ULFRQRVFLPHQWR GHOOªKDQGLFDS �DUW� � FRPPD �� H GHOOD FRQQRWD�
]LRQH GL JUDYLWj �DUW� � FRPPD ��� LQGLVSHQVDELOH SHU XVXIUXLUH GHL EHQHILFL SUHYLVWL GDOOH YLJHQWL
OHJJL� ,Q DWWHVD

��������� Ou� ����������� �������������������������

1�%� DOOHJR FRSLD FHUWLILFDWR GHOOD YLVLWD PHGLFD FROOHJLDOH H OD FHUWLILFD]LRQH PHGLFD SUREDWRULD�

02'(//2 �

$OOª$VVHVVRUDWR DOOD 6DQLWj GHOOD 5HJLRQH����
$O 'LUHWWRUH *HQHUDOH GHOOD $6/ ��������
/252 6('(

2JJHWWR� GLIILGD SHU OD PDQFDWD YLVLWD PHGLFD SHU LO ULFRQRVFLPHQWR GL KDQGLFDS

,O�/D VRWWRVFULWW� �������������������������� QDW�� LO ��������������
D��������������� ������ H UHVLGHQWH D �������������� ����
LQ YLD ��������������������� Q� ��� SUHPHVVR FKH LQ GDWD ���������� LQROWUDYD DOOD
FRPSHWHQWH &RPPLVVLRQH GHOOD $6/ ��� ���� OD ULFKLHVWD SHU OªDFFHUWDPHQWR VDQLWDULR SHU LO ULFR�
QRVFLPHQWR GL VRJJHWWR SRUWDWRUH GL KDQGLFDS� HVVHQGR WUDVFRUVL ROWUH WUH PHVL HVVHQGR DQFRUD VWD�
WD ILVVDWD OD GDWD GHOOD YLVLWD�

',)),'$

&RGHVWR $VVHVVRUDWR D SURYYHGHUH� HQWUR �� JLRUQL GDO ULFHYLPHQWR GHOOD SUHVHQWH�

,Q DWWHVD GL ULVFRQWUR QHL PRGL H WHUPLQL GL OHJJH� LQ DWWHVD LQYLD GLVWLQWL VDOXWL�

����������� Ou� ������������� ��������������������������
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$OOª$VVHVVRUDWR DOOD 6DQLWj GHOOD 5HJLRQH ����������
YLD ����������������������������� Q� ��

2JJHWWR� GLIILGD DL VHQVL GHOOªDUW� �� FRPPD �� G�S�U� Q� ������

,O�/D VRWWRVFULWW� ���������������������� QDW� LO ������ D�������������� ������ H
UHVLGHQWH D ��������������� ����� LQ YLD ������������������� Q� ���� SUHPHVVR FKH LQ
GDWD ����������� LQROWUDYD DOOD FRPSHWHQWH &RPPLVVLRQH GHOOD $6/ ��� OD ULFKLHVWD SHU RWWH�
QHUH OªDFFHUWDPHQWR VDQLWDULR GHOOªLQYDOLGLWj FLYLOH�GHOOD FHFLWj�GHO VRUGRPXWLVPR� DWWHVR FKH D GL�
VWDQ]D GL WUH PHVL OD &RPPLVVLRQH $6/ ������� QRQ KD DQFRUD ILVVDWR OD GDWD GHOOD YLVLWD PHGLFD�

',)),'$

FRGHVWR $VVHVVRUDWR D SURYYHGHUH FHOHUPHQWH�
,Q DWWHVD GL ULVFRQWUR QHL PRGL H WHUPLQL GL OHJJH� LQYLD GLVWLQWL VDOXWL�

�������� Ou� ��������������� ���������������������

02'(//2 �

6SHWW�OH 0,1,67(52 '(/ 7(6252
&200,66,21( 0(',&$ 683(5,25(
( ', ,19$/,',7  &,9,/(
9LD &DVLOLQD� � � ����� 520$

2**(772� ULFRUVR SHU PDJJLRUH YDOXWD]LRQH GHO JUDGR GL LQYDOLGLWj FLYLOH�FHFLWj�VRUGRPXWLVPR

$WWHVR FKH OD FRPPLVVLRQH PHGLFD $6/ ������� QHOOD VHGXWD GHO ������������ H FKH OD FRPPLV�
VLRQH PHGLFD SHULIHULFD SHU OH SHQVLRQL GL JXHUUD H GL LQYDOLGLWj FLYLOH GL ������������ QHOOD VH�
GXWD GHO �������SUDWLFD Q� ��� QRWLILFDWD LO ����� KD ULFRQRVFLXWR XQ JUDGR GªLQYDOLGLWj SDUL
DO ������ DL VHQVL H SHU JOL HIIHWWL GHOOªDUW� � GHO G�S�U� �������� Q� ��� H VXFFHVVLYH�

,O�/D VRWWRVFULWW� ����������������������� QDW�� LO ����������� D �������������
����� H UHVLGHQWH D ������������� ����� LQ YLD ����������������������� Q� ���

5,&255(

DO 0LQLVWHUR GHO 7HVRUR H SHU HVVR DOOD &RPPLVVLRQH 6XSHULRUH� DIILQFKp YHQJD ULFRQRVFLXWD XQD
SHUFHQWXDOH GL LQYDOLGLWj VXSHULRUH� DWWHVR FKH TXHOOD DVVHJQDWD QRQ q FRQIRUPH DOOD SDWRORJLD GH�
QXQFLDWD LQ UHOD]LRQH DL FRQVHJXHQWL EHQHILFL HFRQRPLFL FXL OªLVWDQWH KD GLULWWR�
6L DOOHJD LQ FRSLD LGRQHD GRFXPHQWD]LRQH H VL UHVWD D GLVSRVL]LRQH SHU RJQL DOWUR DFFHUWDPHQWR DL
ILQL GL XQD HTXD YDOXWD]LRQH GHO JUDGR GL LQYDOLGLWj�
,Q DWWHVD GL ULVFRQWUR QHL PRGL H WHUPLQL GL OHJJH� VL SRUJRQR GLVWLQWL VDOXWL�

������������� Ou ���������������� �����������������������������

1�%��� 'D SUHVHQWDUVL HQWUR VHVVDQWD JLRUQL GDOOD QRWLILFD GHO YHUEDOH GL YLVLWD�PHGLFD�
�� 'HFRUVL LQXWLOPHQWH ��� JLRUQL GD WDOH ULFRUVR� OªLVWDQWH SRWUj ULYROJHUVL DO PDJLVWUDWR� D QRUPD

GHOOªDUW� ���� OHJJH Q� �������



0RGXOLVWLFD���

02'(//2 �

�6FKHPD GL GRPDQGD SHU OD ULFKLHVWD GL GHFODVVDPHQWR�

$OOD &RPPLVVLRQH 0HGLFD ,QYDOLGL &LYLOL
$]LHQGD 6DQLWDULD /RFDOH �������������
9LD ������������������������

,O�/D VRWWRVFULWW�� ���������������������� QDW�� LO ��������� D����������������
����� H UHVLGHQWH D ����������������� ����� LQ YLD ���������������������� Q� ���
SUHPHVVR FKH LQ GDWD ������ JOL YHQLYD ULFRQRVFLXWR GDOOD FRPSHWHQWH &RPPLVVLRQH GHOOD $6/
���� XQD LQYDOLGLWj FLYLOH SDUL DO �����

&+,('(

GL HVVHUH ULVRWWRSRVW�� D QXRYD YLVLWD PHGLFD� GD SDUWH GL FRGHVWD &RPPLVVLRQH SHU LO ULHVDPH GHOOH
SURSULH FRQGL]LRQL VDQLWDULH� QRWHYROPHQWH PLJOLRUDWH� DO ILQH GL XQ HYHQWXDOH GHFODVVDPHQWR�

�������������� Ou� �������������� ��������������������������

$OOHJDWL�
¥ FHUWLILFDWR PHGLFR DWWHVWDQWH LO PLJOLRUDPHQWR GHOOH SUHFHGHQWL LQIHUPLWj�
¥ FRSLD YHUEDOH DWWHVWDQWH LO SUHFHGHQWH ULFRQRVFLPHQWR�

02'(//2 �

,OO�PR 6LJ� 6LQGDFR
&RPXQH GL �������������

2JJHWWR� ,VWDQ]D GL ULODVFLR DXWRUL]]D]LRQH SDUFKHJJLR SRVWR DXWR ULVHUYDWR SHU LQYDOLGL FLYLOL

,O�/D VRWWRVFULWWR�D�������������������� QDWR�D LO ����������� D���������������
H UHVLGHQWH D ������������� LQ YLD������������������ Q� ����� LQ FRQVLGHUD]LRQH GHOOH
SURSULH OLPLWDWH H ULGRWWH FDSDFLWj GL GHDPEXOD]LRQH H�R SUHFDULH FRQGL]LRQL GL VDOXWH�

&+,('(

GL RWWHQHUH LO ULODVFLR GHOOªDXWRUL]]D]LRQH D WUDFFLDUH OH OLQHH GL SDUFKHJJLR SHU XQ SRVWR DXWR UL�
VHUYDWR SHU JOL LQYDOLGL FLYLOL DQWHFHGHQWH OD PLD DELWD]LRQH H�R LO SRVWR GL ODYRUR LQ YLD
������������������������������ DO QXPHUR FLYLFR ����

,Q DWWHVD GL FRQIHUPD� LQYLD GLVWLQWL VDOXWL�

������������� Ou� ������������� �������������������������

$OOHJDWD DXWRFHUWLILFD]LRQH H�R FHUWLILFDWR GL UHVLGHQ]D H UHODWLYD FHUWLILFD]LRQH PHGLFD SUREDWRULD�



0RGXOLVWLFD ���

02'(//2 ��

,OO�PR 6LJ� 6LQGDFR &RPXQH GL��������������
8IILFLR 7ULEXWL

2JJHWWR� (VRQHUR SDJDPHQWR WDVVD SHU SRVWR DXWR ULVHUYDWR

,O�/D VRWWRVFULWWR�D�������������������� QDWR�D LO ����� D����������������
H UHVLGHQWH D ������������� LQ YLD�������������� Q� ������� HVVHQGR ULFRQRVFLXWR GL�
VDELOH� SRUWDWRUH GL KDQGLFDS FRQ DQQHVVH FRPSOLFDQ]H �OHJJH Q�������� DUW� �� ��

&+,('(

GL HVVHUH HVRQHUDW�� GDO SDJDPHQWR GHOOD WDVVD LQHUHQWH SRVWR DXWR� VLWR LQ ���������������
YLD ����������������������� Q� ��� �DUW� ��� FRPPD �� OHWWHUD J� G�O� Q� ��������

,Q DWWHVD VL LQYLDQR GLVWLQWL VDOXWL

�������������� Ou� ��������������� ��������������������������

$OOHJDWD GRFXPHQWD]LRQH SUREDQWH

02'(//2 ��

5DFFRPDQGDWD $�5

$OOD &RPPLVVLRQH 0HGLFD ,QYDOLGL &LYLOL
$]LHQGD 6DQLWDULD /RFDOH �����������
9LD ������������������������

2JJHWWR� XUJHQ]D YLVLWD PHGLFD

,O�/D VRWWRVFULWW� ������������������������ QDW� LO ������ D �������������� ����
H UHVLGHQWH D ����������������� ����� LQ YLD ���������������� Q� �� LQ YLUW� GL TXDQWR
GLVSRVWR GDO G�P� GHO 7HVRUR Q� ��� GHO � DJRVWR ����� DUW� �� FRPPD ��

&+,('(

GL HVVHUH VRWWRSRVW�� D YLVLWD PHGLFD FROOHJLDOH FRQ OD PDVVLPD VROOHFLWXGLQH� FDXVD OH SURSULH SUH�
FDULH FRQGL]LRQL GL VDOXWH �GRFXPHQWD]LRQH PHGLFD DOOHJDWD�� FROOHJDWH DOOªHWj H DOOD QHFHVVLWj GL DV�
VLVWHQ]D�

'LVWLQWL VDOXWL

����������� Ou� ���������������������



0RGXOLVWLFD���

02'(//2 ��

�GD SURGXUVL LQ EROOR�

,OO�PR 6LJ� 6LQGDFR
&RPXQH GL �������������

2JJHWWR� LVWDQ]D GL FRQWULEXWR VXOOªDEEDWWLPHQWR GHOOH EDUULHUH DUFKLWHWWRQLFKH LQ DWWXD]LRQH DOOD
OHJJH Q� �����

,O�/D VRWWRVFULWWR�D������������������ QDWR�D LO ����� D ��������������� H
UHVLGHQWH D ������������� LQ YLD ���������������� Q� �� DL VHQVL GHOOD OHJJH Q� ������
DUW� �� QHOOD VXD TXDOLWj GL SRUWDWRUH GL KDQGLFDS�

&+,('(

OªHURJD]LRQH GL XQ FRQWULEXWR HFRQRPLFR D IRQGR SHUGXWR� DO ILQH GL DEEDWWHUH OH EDUULHUH DUFKLWHW�
WRQLFKH QHOOªLPPRELOH GL SURSULHWj XELFDWR LQ YLD�SLD]]D ��������������� Q� �� SLDQR ��
LQWHUQR��

$ WDO ILQH GLFKLDUR FKH OªDGDWWDPHQWR DO PLR KDQGLFDS DOOªLQWHUQR GHOOªDOORJJLR R LPPRELOH� FRQVL�
VWH LQ ���������������������������������������������������������

����������� Ou ������������� ����������������������

$OOHJDWL�
�� FHUWLILFD]LRQH PHGLFD SUREDWRULD OD GLVDELOLWj� H�R FHUWLILFD]LRQH GHOOª$6/� GL ULFRQRVFLPHQWR GHOOªKDQGL�

FDS HG HYHQWXDOH FRQQRWD]LRQH GL JUDYLWj�
�� SUHYHQWLYR GHL ODYRUL GD HIIHWWXDUH FRO UHODWLYR SLDQR HFRQRPLFR�
�� UHOD]LRQH WHFQLFD R GHVFUL]LRQH GHL ODYRUL GD HIIHWWXDUH�
�� HYHQWXDOH DXWRFHUWLILFD]LRQH �OHJJL Q� ������ ������ H G�S�U� Q� ������� GHO WXWRUH HVHUFHQWH OD SDWULD

SRWHVWj�



0RGXOLVWLFD ���

02'(//2 ��

6SHWW�OH 'LWWD � $]LHQGD � (QWH 3XEEOLFR����������
8II� $PPLQLVWUD]LRQH � 3HUVRQDOH
,136�,13'$3�&DVVD R (QWH 3UHYLG� �����������
/252 6(',

2JJHWWR� VRVWHJQR DL ODYRUDWRUL JHQLWRUL GL ILJOL SRUWDWRUL GL KDQGLFDS �DUW ��� FRPPL � H �� OHJJH
Q� ������� PRGLILFDWL GDJOL DUW� �� H ��� OHJJH Q� ������� H QXRYR 7�8� LQ PDWHULD GL PDWHUQLWj H
SDWHUQLWj�

,O�/D VRWWRVFULWWR�D����������������������� QDWR�D LO ������������ � GLSHQGHQWH
GL FRGHVWD $]LHQGD�$PPLQLVWUD]LRQH GDO ������� SDGUH�PDGUH GHO PLQRUH GLVDELOH ��������
��������������� QDWR LO ���������� D ������������� ����� FRVu FRPH SUHYLVWR GDO QXR�
YR 7�8��

&+,('( ', )58,5(

LO SUROXQJDPHQWR GHO FRQJHGR SDUHQWDOH �DUW� �� 7�8�� GDO ��������DO ���������� GL SHUPHVVL
JLRUQDOLHUL UHWULEXLWL GL GXH RUH �DUW� ��� FRPPD � OHJJH ������� QHO SHULRGR GDO ������������
DO ����������� �LQ DOWHUQDWLYD DO Q� ��

',&+,$5$

¥ FKH LO EDPELQR QRQ q ULFRYHUDWR D WHPSR SLHQR SUHVVR ,VWLWXWL 6SHFLDOL]]DWL H
¥ FKH OªDOWUR JHQLWRUH ������������������ KD�QRQ KD WLWROR DOOD SUHGHWWD DJHYROD]LRQH�

)LUPD GHO ULFKLHGHQWH )LUPD GHOOªDOWUR FRQLXJH

����������������������������� ������������������������������

����������� Ou ������������

$OOHJDWL�
¥ FHUWLILFDWR GHOOª$6/� R GHO PHGLFR VSHFLDOLVWD GL FXL DOOªDUW� �� FRPPD �� OHJJH �������
¥ GLFKLDUD]LRQH GL UHVSRQVDELOLWj DWWHVWDQWH FKH LO PLQRUH QRQ q ULFRYHUDWR D WHPSR SLHQR SUHVVR LVWLWXWL

VSHFLDOL]]DWL� R GLFKLDUD]LRQH GHOOª(QWH $6/ FKH DVVLVWH LO PLQRUH�



0RGXOLVWLFD���

02'(//2 ��

6SHWW�OH 'LWWD � $]LHQGD � (QWH 3XEEOLFR ��������
8II� $PPLQLVWUD]LRQH � 3HUVRQDOH
,136�,13'$3�&DVVD R (QWH 3UHYLG� �����������
/252 6(',

2JJHWWR� SHUPHVVL PHQVLOL UHWULEXLWL FRSHUWL GD FRQWULEX]LRQH ILJXUDWLYD �DUW� ��� FRPPD �� OHJJH Q�
������ PRGLILFDWR GDJOL DUW� �� H ��� OHJJH ������� H QXRYR 7�8� LQ PDWHULD GL PDWHUQLWj H SDWHUQLWj�

,O�/D VRWWRVFULWWR�D������������������ QDWR�D LO ����� GLSHQGHQWH GL FRGHVWD $]LHQ�
GD�$PPLQLVWUD]LRQH GDO ������� SDGUH�PDGUH� IDPLJOLDUH HQWUR LO WHU]R JUDGR FRQYLYHQWH GHO GL�
VDELOH ���������� �����������QDWR LO ����� D ������������� ����� FRVu FRPH SUHYL�
VWR GDOOª DUW� �� GHO QXRYR 7�8� VX PDWHUQLWj H SDWHUQLWj�

&+,('( ', )58,5(
'L WUH JLRUQL GL SHUPHVVR PHQVLOH UHWULEXLWL GDO ��������������� DO ���������������

',&+,$5$
FKH LO GLVDELOH QRQ q ULFRYHUDWR D WHPSR SLHQR LQ ,VWLWXWL 6SHFLDOL]]DWL H FKH OªDOWUR JHQLWRUH
������������������� KD�QRQ KD WLWROR DOOD SUHGHWWD DJHYROD]LRQH�
&KH VL KD OD FDSDFLWj GL DVVLVWHUOR LQ UDSSRUWR ILGXFLDULR TXDOH SDUHQWH DIILQH HQWUR LO �� JUDGR� DQ�
FRUFKp QRQ FRQYLYHQWH �DUW� �� OHJJH ���������

)LUPD GHO ULFKLHGHQWH )LUPD GHOOªDOWUR FRQLXJH

������������������������ �������������������������

���������������� Ou ����������������

$OOHJDWL�
¥ FHUWLILFDWR GHOOª$6/� R GHO PHGLFR VSHFLDOLVWD GL FXL DOOªDUW� �� FRPPD �� OHJJH �������
¥ GLFKLDUD]LRQH GL UHVSRQVDELOLWj DWWHVWDQWH FKH LO GLVDELOH QRQ q ULFRYHUDWR D WHPSR SLHQR SUHVVR LVWLWXWL

VSHFLDOL]]DWL� R GLFKLDUD]LRQH GHOOª(QWH $6/ FKH DVVLVWH LO GLVDELOH�
¥ FHUWLILFDWR GL VWDWR GL IDPLJOLD� UHVLGHQ]D H�R DXWRFHUWLILFD]LRQH �G�S�U� Q� ��������

02'(//2 ��

6SHWW�OH 'LWWD � $]LHQGD � (QWH 3XEEOLFR��������
8II� $PPLQLVWUD]LRQH � 3HUVRQDOH
,136�,13'$3�&DVVD R (QWH 3UHYLG� ����������
/252 6(',

2JJHWWR� SHUPHVVL JLRUQDOLHUL UHWULEXLWL �DUW� ��� FRPPD �� OHJJH Q� ������� PRGLILFDWR GDJOL DUW� ��
H ��� OHJJH ������� H QXRYR 7�8� LQ PDWHULD GL PDWHUQLWj H SDWHUQLWj�

,O�/D VRWWRVFULWWR�D������������������ QDWR�D LO ���� � GLSHQGHQWH GL FRGHVWD $]LHQ�
GD�$PPLQLVWUD]LRQH GDO ������� SRUWDWRUH GL KDQGLFDS FRQ FRQQRWD]LRQH GL JUDYLWj� FRPH GD
GRFXPHQWD]LRQH DOOHJDWD�

&+,('( ', )58,5(
GL SHUPHVVL JLRUQDOLHUL UHWULEXLWL GL GXH RUH QHO SHULRGR GDO ������������ DO ����������

�������������� Ou� ������������� �������������������������

$OOHJDWR� &HUWLILFDWR GHOOª$6/� R GHO PHGLFR VSHFLDOLVWD GL FXL DOOªDUW� �� FRPPD �� OHJJH �������



0RGXOLVWLFD ���
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$OOª$VVHVVRUDWR DOOD 6ROLGDULHWj 6RFLDOH
6HWWRUH GLVDELOL � &RPXQH GL ����������

2JJHWWR� GRPDQGD SHU OD FRQFHVVLRQH GHO VHUYL]LR GL WUDVSRUWR PHGLDQWH WD[L ULVHUYDWR D FLWWDGLQL
FRQ KDQGLFDS WDOH GD LPSHGLUH ORUR OªDFFHVVR H OD VDOLWD VXL PH]]L SXEEOLFL� R QRQ YHGHQWL�

,O�/D VRWWRVFULWWR�D ���������������������� QDWR�D LO ������� D ������������

H UHVLGHQWH D ������������ LQ YLD ���������������� Q� �� SRUWDWRUH GL KDQGLFDS JUDYH

&+,('(

OD FRQFHVVLRQH GHO VHUYL]LR GL WUDVSRUWR ULVHUYDWR D FLWWDGLQL FRQ KDQGLFDS� FKH ULVXOWDQR LPSHGLWL
SHU OªDFFHVVR H OD VDOLWD VXL PH]]L SXEEOLFL R QRQ YHGHQWL� SHU LO WUDJLWWR GD ����������� D
������������� SHU OD VHJXHQWH PRWLYD]LRQH�
❑ UDJJLXQJHUH LO OXRJR GL ODYRUR�

❑ IUHTXHQWDUH LO &HQWUR VRFLR�FXOWXUDOH H�R ULFUHDWLYR�

❑ IUHTXHQWDUH LO &HQWUR GL ULDELOLWD]LRQH ILVLFD R ILVLRWHUDSLD R VFRODVWLFL�

QHL VHJXHQWL RUDUL� DQGDWD RUH ���� ULWRUQR RUH ������ �

❑ QHFHVVLWj GL DFFRPSDJQDPHQWR GD XQ SURSULR FRQJLXQWR� 6Á � 12

������� Ou� �������������� �����������������������

$OOHJDWL�

¥ FRSLD DXWHQWLFDWD GHO FHUWLILFDWR GL LQYDOLGLWj SRVVHGXWR RYH ULVXOWL FKH VXVVLVWH XQ KDQGLFDS WDOH GD LPSH�
GLUH OªDFFHVVR H OD VDOLWD VXL PH]]L SXEEOLFL�

¥ R FRSLD GHO YHUEDOH GHOOD &RPPLVVLRQH ,QYDOLGL &LYLOL TXDOH QRQ YHGHQWH�
¥ DWWHVWDWR GL VHUYL]LR ULODVFLDWR GDO GDWRUH GL ODYRUR�
¥ GLFKLDUD]LRQH ULODVFLDWD GDOOª$VVRFLD]LRQH VRFLR�ULFUHDWLYD R FXOWXUDOH� UHODWLYD DJOL RUDUL H DL JLRUQL GL IUH�

TXHQ]D�
¥ GLFKLDUD]LRQH ULODVFLDWD GDO FHQWUR GL ULDELOLWD]LRQH UHODWLYD DJOL RUDUL H DL JLRUQL GL IUHTXHQ]D�
¥ FHUWLILFDWR FRQWHVWXDOH� VWDWR GL IDPLJOLD H UHVLGHQ]D H�R DXWRFHUWLILFD]LRQH�
¥ 0RG� ��� R ��� R ��� R ����
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6SHWW�OH 'LUH]LRQH $]LHQGD 7UDVSRUWL 8UEDQL
����������������������������
9LD ���������������������� Q� ���

2JJHWWR� WUDVSRUWR GLVDELOL

,O�/D VRWWRVFULWWR�D ������������������������ QDWR�D LO ����� D �����������
H UHVLGHQWH D ����������� LQ YLD��������������� Q� ���� SRUWDWRUH GL KDQGLFDS PRWRULR�
GRYHQGR UDJJLXQJHUH LO SRVWR GL ODYRUR�LO OXRJR GL FXUD R ULDELOLWD]LRQH

&+,('(

GL XVXIUXLUH GHO WUDVSRUWR SHU GLVDELOL VXOOD WUDWWD GDO ����������� DO ����������� FRQ
PH]]L DGDWWDWL SHU IDFLOLWDUH OD VDOLWD H OD GLVFHVD FRQ FDUUR]]HOOD� FRVu FRPH SUHYLVWR GDOOD OHJJH Q�
�������
,Q DWWHVD GL ULFHYHUH FRQIHUPD� LQYLD GLVWLQWL VDOXWL

��������� Ou� ������������ �������������������������

$OOHJDWR FHUWLILFDWR GL LQYDOLGLWj FLYLOH LQ IRWRFRSLD DXWHQWLFDWD�

02'(//2 �� � �*HQHULFR�

6SHWW�OH ���������������������
���������������������������

2JJHWWR� 5LFKLHVWD ���������������������������������

,O�/D VRWWRVFULWWR�D ������������������� QDWR�D LO ����� D ����������������
H UHVLGHQWH D ������������� LQ YLD ��������������� Q� ��� SRUWDWRUH GL KDQGLFDS
���������������������� ULWHQHQGR GL SRWHU EHQHILFLDUH� DL VHQVL GHOOD QRUPDWLYD YLJHQWH

&+,('(

'L RWWHQHUH ����������������������������������������������������

,Q DWWHVD GL ULFHYHUH FRQIHUPD� LQYLD GLVWLQWL VDOXWL

����������� Ou� ����������� �������������������������

$OOHJDWR FHUWLILFDWR GL LQYDOLGLWj FLYLOH LQ IRWRFRSLD DXWHQWLFDWD H ��������������������������

��������������������������������������������������������������
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)251,785$ *5$78,7$ '(, /,%5, ', 7(672

'LFKLDUD]LRQH VRVWLWXWLYD D QRUPD GHOOD OHJJH Q� ����� SHU OD GHWHUPLQD]LRQH GHOOD VLWXD]LRQH HFR�
QRPLFD HTXLYDOHQWH XWLOH SHU RWWHQHUH OD IRUQLWXUD JUDWXLWD R VHPL JUDWXLWD GHL OLEUL GL WHVWR
*HQHUDOLWj GHO ULFKLHGHQWH
&2*120( 120(
&2',&( ),6&$/(

5HVLGHQ]D DQDJUDILFD
9,$�3,$==$ 1� &,9,&2
&2081( 3529,1&,$

*HQHUDOLWj GHOOR VWXGHQWH
&2*120( 120(
&/$66( )5(48(17$7$

6LWXD]LRQH HFRQRPLFD GHO QXFOHR IDPLOLDUH
$ � 6,78$=,21( (&2120,&$ �������
/D VLWXD]LRQH HFRQRPLFD VL RWWLHQH VRPPDQGR�
D� WXWWL L UHGGLWL QHWWL GHL GLYHUVL FRPSRQHQWL LO QXFOHR IDPLOLDUH ULVXOWDQWL GDOOH GLFKLDUD]LRQL GHL
UHGGLWL R� LQ PDQFDQ]D GL WDOH REEOLJR� GDOOªXOWLPR FHUWLILFDWR VRVWLWXWLYR ULODVFLDWR GDL GDWRUL GL OD�
YRUR R GD HQWL SUHYLGHQ]LDOL�
E� LO UHGGLWR GHOOH DWWLYLWj ILQDQ]LDULH�
% � '(75$=,21, �������
,PSRUWL FKH SRVVRQR HVVHUH GHWUDWWL GDOOD VRPPD GHO SXQWR $�
������� � 1XFOHR IDPLOLDUH UHVLGHQWH LQ DELWD]LRQH LQ ORFD]LRQH H QRQ SRVVHVVRUH GL DOWUL LPPR�

ELOL DGLELWL DG XVR DELWDWLYR R UHVLGHQ]LDOH QHO FRPXQH GL UHVLGHQ]D
�1RQ SXz HVVHUH GHWUDWWD DOFXQD FLIUD QHO FDVR LQ FXL LO FDQRQH GL ORFD]LRQH q FRUULVSRVWR D VRFLHWj
OH FXL TXRWH VRQR LQWHVWDWH� LQ WXWWR R LQ SDUWH� D PHPEUL GHO QXFOHR IDPLOLDUH��
������� � 1XFOHR IDPLOLDUH UHVLGHQWH LQ DELWD]LRQH LQ ORFD]LRQH H QRQ SRVVHVVRUH GL DOWUL LPPR�

ELOL DGLELWL DG XVR DELWDWLYR LQ DOWUL FRPXQL
�1RQ SXz HVVHUH GHWUDWWD DOFXQD FLIUD QHO FDVR LQ FXL LO FDQRQH GL ORFD]LRQH q FRUULVSRVWR D VRFLHWj
OH FXL TXRWH VRQR LQWHVWDWH� LQ WXWWR R LQ SDUWH� D PHPEUL GHO QXFOHR IDPLOLDUH��

������ � 3HU LO VHFRQGR ILJOLR�
������ � 3HU LO WHU]R ILJOLR�
������� � 3HU FLDVFXQ ILJOLR VXFFHVVLYR DO WHU]R�
������� � 3HU FLDVFXQ FRPSRQHQWH GHO QXFOHR �HVFOXVL L ILJOL� D FDULFR GHO ULFKLHGHQWH�
������� � 1HO FDVR VL WUDWWL GL LQYDOLGR WRWDOH�
������� � 3HU FLDVFXQ ILJOLR FRQ KDQGLFDS JUDYH R FRQ LQYDOLGLWj VXSHULRUH DO ����
������� � 1HO FDVR LQ FXL DG XQR GHL JHQLWRUL VLD VWDWD ULFRQRVFLXWD XQD VLWXD]LRQH GL KDQGLFDS R

LQYDOLGLWj WDOH GD GHWHUPLQDUH XQD LPSRVVLELOLWj GL SURGX]LRQH GL UHGGLWR�
727$/( 38172 % �������
& � 6,78$=,21( (&2120,&$ (48,9$/(17( �������
6RWWUDUUH GDOOªLPSRUWR GHO SXQWR $ LO WRWDOH GHO SXQWR %�
,O ULFKLHGHQWH GLFKLDUD GL DYHU FRQRVFHQ]D FKH� QHO FDVR GL FRUUHVSRQVLRQH GHL EHQHILFL� VL DSSOLFD
OªDUWLFROR �� FRPPD �� GHO GHFUHWR OHJLVODWLYR �� PDU]R ����� Q� ��� LQ PDWHULD GL FRQWUROOR GHOOD
YHULGLFLWj GHOOH LQIRUPD]LRQL IRUQLWH�

/XRJR H GDWD )LUPD GHO ULFKLHGHQWH

�������������������� ����������������������������
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$O &RPXQH GL ����������������
5LSDUWL]LRQH 7ULEXWL 6HWWRUH ,&, � ,&,$3

$872&(57,),&$=,21(
�5LFKLHVWD GL DJHYROD]LRQH GL DOLTXRWD H GHWUD]LRQH ,&,�
�OHJJH ������ H VXFFHVVLYH PRGLILFD]LRQL H LQWHJUD]LRQL�

,O�/D VRWWRVFULWWR�D �������������������� QDWR�D LO ������� D �������������
H UHVLGHQWH D ������������� LQ YLD������������������ Q� �� &�)� ��������������
FRQVDSHYROH GHOOH UHVSRQVDELOLWj FXL DQGUHEEH LQFRQWUR LQ FDVR GL GLFKLDUD]LRQH PHQGDFH�

',&+,$5$

¥ FKH OªLPPRELOH VLWR LQ ��������������YLD �����������������������������
q OªXQLFD SURSULHWj LQ VXR SRVVHVVR H FRVWLWXLVFH OªDELWD]LRQH SULQFLSDOH�

¥ FKH OªLPPRELOH QRQ q VRJJHWWR D ORFD]LRQH�
¥ FKH LO UHGGLWR FRPSOHVVLYR DQQXR ORUGR GHO SURSULR QXFOHR IDPLOLDUH� FRPH GHILQLWR DL ILQL

,53()� FRQVHJXLWR QHOOªDQQR SUHFHGHQWH q GL  ��������
�1�%�� LO UHGGLWR SUHYLVWR SHU OªDJHYROD]LRQH GHYH HVVHUH GL  ��������� PDJJLRUDELOH GL  ��������

SHU RJQL SHUVRQD ILVFDOPHQWH D FDULFR�

3HUWDQWR GLFKLDUD GL WURYDUVL LQ XQD GHOOH VHJXHQWL FRQGL]LRQL�
�� 'L HVVHUH WLWRODUH GL SHQVLRQH H GL HVVHUH LQ FRQGL]LRQH QRQ ODYRUDWLYD
�� &KH QHO QXFOHR IDPLOLDUH q SUHVHQWH XQ LQYDOLGR R SRUWDWRUH GL KDQGLFDS FRQ LQYDOLGLWj QRQ LQ�

IHULRUH DO ��� ULVXOWDQWH GDO FHUWLILFDWR ULODVFLDWR GDOOH FRPSHWHQWL VWUXWWXUH SXEEOLFKH� RYYHUR
GD������������������

�� 'L HVVHUH GLVRFFXSDWR GD DOPHQR VHL PHVL� H UHJRODUPHQWH LVFULWWR QHOOH OLVWH GL FROORFDPHQWR H
FKH OR VWDWR GL GLVRFFXSD]LRQH q LQ DWWR GDO ������������

&+,('(

*OL YHQJD ULFRQRVFLXWR LO GLULWWR DOOD PDJJLRUH GHWUD]LRQH GL  ���� FRVu FRPH DO SXQWR VRSUD LQGLFDWR�
/D 3XEEOLFD $PPLQLVWUD]LRQH q DXWRUL]]DWD D HIIHWWXDUH OH RSSRUWXQH YHULILFKH SHU FRQWUROODUH OD
ULVSRQGHQ]D GHOOH GLFKLDUD]LRQL UHVH�
/D SUHVHQWH DXWRFHUWLILFD]LRQH KD YDOLGLWj DQQXDOH�

�������� Ou ���������� ,Q IHGH ����������������������

02'(//2 �� �GD UHGLJHUH LQ EROOR�

$OOD &RPPLVVLRQH 0HGLFD 3URY�OH 3DWHQWL *XLGD
9LD �����������������������������

,O�/D VRWWRVFULWWR�D �������������������� QDWR�D LO ������� D��������������
H UHVLGHQWH D ������������� LQ YLD���������������� Q� �� &�)� ��������������

&+,('(
GL HVVHUH VRWWRSRVW�� D YLVLWD PHGLFD SHU OD ULFODVVLILFD]LRQH GHOOD SDWHQWH DXWR GD % D % VSHFLDOH
H�R GL RWWHQHUH OªHVHQ]LRQH GDOOªREEOLJR GL LQGRVVDUH OD FLQWXUD GL VLFXUH]]D�

��������� Ou� ������������� )LUPD �����������������������

1�%� LQ DOOHJDWR FHUWLILFD]LRQH PHGLFD SUREDWRULD H IRWRFRSLD SDWHQWH DXWR SRVVHGXWD�
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$&48,672 ', $872 1829$ &21 $/,4827$ ,9$ $*(92/$7$

$XWRFHUWLILFD]LRQH VRWWRVFULWWD GDO GLVDELOH
�
,O �OD� VRWWRVFULWW���� ����������������������������������������������������� QDW���� LO ������������������������ D ��������������������������������������������
�SURY� ������������ FRGLFH ILVFDOH ����������������������������������� UHVLGHQWH LQ ���������������������������������������������� YLD
����������������������������������������������������������������������������������������������������������� DL ILQL GHOOªDFTXLVWR DJHYRODWR GHO YHL�
FROR WDUJDWR ���������������������������������������������������������������������������������������

',&+,$5$

VRWWR OD SURSULD UHVSRQVDELOLWj� DL VHQVL GHOOªDUWLFROR �� GHO G�S�U� Q� ��� GHO ����
�7HVWR XQLFR VXOOªDXWRFHUWLILFD]LRQH��

�EDUUDUH OH LSRWHVL FKH ULFRUURQR FDQFHOODQGR OH DOWUH�

❑ GL HVVHUH QRQ YHGHQWH �R VRUGRPXWR� FRPH ULVXOWD GDOOH FHUWLILFD]LRQL ULODVFLDWH GD &RPPLV�
VLRQL PHGLFKH SXEEOLFKH GL DFFHUWDPHQWR�

❑ GL HVVHUH SOXULDPSXWDWR R FRQ JUDYH OLPLWD]LRQH GHOOD FDSDFLWj GL GHDPEXODUH� DIIHWWR GD KDQ�
GLFDS JUDYH GL FXL DO FRPPD �� GHOOªDUW� � GHOOD OHJJH Q� ������� FRPH ULVXOWD GDOOD FHUWLILFD]LR�
QH ULODVFLDWD GDOOD &RPPLVVLRQH PHGLFD $6/�

❑ GL HVVHUH GLVDELOH PHQWDOH �GL JUDYLWj WDOH GD IUXLUH GHOOªLQGHQQLWj GL DFFRPSDJQDPHQWR� DIIHWWR
GD KDQGLFDS JUDYH GL FXL DO FRPPD �� GHOOªDUW� � GHOOD OHJJH Q� ������� FRPH ULVXOWD GDOOD FHUWL�
ILFD]LRQH ULODVFLDWD GDOOD &RPPLVVLRQH PHGLFD $6/�

❑ FKH QHO FRUVR GHL TXDWWUR DQQL DQWHULRUL DOOD GDWD GHO ������������������������������������� ��� QRQ q VWDWR DF�
TXLVWDWR DOWUR YHLFROR FRQ OR VWHVVR WLSR GL DJHYROD]LRQH�

❑ GL HVVHUH� LQ TXDQWR SRVVHVVRUH GL UHGGLWR ORUGR QRQ VXSHULRUH D �������� ILVFDOPHQWH D FDUL�
FR GHO IDPLOLDUH GL VHJXLWR LQGLFDWR� VHFRQGR TXDQWR ULVXOWD GDOOªXOWLPD GLFKLDUD]LRQH GHL UHG�
GLWL GD TXHVWL SUHVHQWDWD �DUWLFROR ��� OHWWHUD R�� GHO G�S�U� Q� ��������� 7HVWR XQLFR VXOOªDX�
WRFHUWLILFD]LRQH��

1RPH GHO IDPLOLDUH ��������������������������������������������������������������� FRGLFH ILVFDOH ���������������������������������������������

,O VRWWRVFULWWR q D FRQRVFHQ]D GHOOH FRQVHJXHQ]H SHQDOL FKH GHULYDQR� DL VHQVL GHOOªDUWLFROR �� GHO
7�8� VXOOªDXWRFHUWLILFD]LRQH� TXDORUD OD SUHVHQWH GLFKLDUD]LRQH ULVXOWHUj PHQGDFH D VHJXLWR GHL FRQ�
WUROOL FKH LO FRPSHWHQWH XIILFLR VL ULVHUYD GL HVHJXLUH LQ IRU]D GHOOªDUWLFROR �� GHOOR VWHVVR 7�8�

/XRJR H GDWD ��������������������������������������� )LUPD GHO�OD GLVDELOH �
� ����������������������

��� ,QGLFDUH OD GDWD GL LPPDWULFROD]LRQH GHOOªDXWRYHWWXUD�
�
� 3HU LO QRQ YHGHQWH R LO GLVDELOH PHQWDOH LQWHUGHWWR OD ILUPD YD DSSRVWD GDO WXWRUH�

1RWD� 1HL FDVL GXEEL �FLRq� VHFRQGR OD FLUFRODUH Q� ����( GHO �������� TXDQGR VL WUDWWD GL SDWRORJLH FKH QRQ
FROSLVFRQR JOL DUWL LQIHULRUL� OD FHFLWj HG LO VRUGRPXWLVPR�� QRQ q SRVVLELOH DXWRFHUWLILFDUH LO GLULWWR
DOOªHVHQ]LRQH� HVVHQGR QHFHVVDULD XQD YDOXWD]LRQH PHGLFD DSSRVLWD GD SDUWH GHOOD FRPSHWHQWH $�6�/� FKH FHUWL�
ILFKL XQ WLSR GL SDWRORJLD FRPSRUWDQWH �ULGRWWH R LPSHGLWH FDSDFLWj PRWRULH SHUPDQHQWL�� FLHFKL H�R VRU�
GRPXWL� QHL FDVL GL FDPELR DXWRPDWLFR� SUHVFULYD OD JXLGD FRQ WDOH WLSR GL DGDWWDPHQWR �XQD YROWD RWWHQXWD
WDOH DWWHVWD]LRQH LO GLVDELOH SRWUj VHPSUH LQ VHJXLWR �DXWRFHUWLILFDUQH� LO FRQWHQXWR��
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$XWRFHUWLILFD]LRQH VRWWRVFULWWD GDO GLVDELOH

�
,O �OD� VRWWRVFULWW���� ������������������������������������������������������������������ QDW���� LO ������������������������ D
������������������������������������ �SURY� ��������� FRGLFH ILVFDOH ��������������������������� UHVLGHQWH LQ ������������������������������������
YLD ���������������������������������������������������������������������� DL ILQL GHOOªDFTXLVWR DJHYRODWR GHO YHLFROR WDUJDWR
�������������������������������������

',&+,$5$

VRWWR OD SURSULD UHVSRQVDELOLWj� DL VHQVL GHOOªDUWLFROR �� GHO G�S�U� Q� ��� GHO ����
�7HVWR XQLFR VXOOªDXWRFHUWLILFD]LRQH�

�EDUUDUH OH LSRWHVL FKH ULFRUURQR FDQFHOODQGR OH DOWUH�

❑ GL HVVHUH DIIHWWR GD SDWRORJLD ULJXDUGDQWH JOL DUWL LQIHULRUL FRPSRUWDQWH ULGRWWH R LPSHGLWH FD�
SDFLWj PRWRULH SHUPDQHQWL PD QRQ GD KDQGLFDS JUDYH GL FXL DO FRPPD � GHOOªDUWLFROR � GHOOD
OHJJH Q� ������� FRVu FRPH ULVXOWD GDOOH FHUWLILFD]LRQL D VXR WHPSR ULODVFLDWH GDJOL XIILFL SXE�
EOLFL FRPSHWHQWL� FRPSUHVH OH &RPPLVVLRQL PHGLFKH SXEEOLFKH GLYHUVH GD TXHOOH SUHYLVWH GDO�
OD OHJJH Q� ������� FRPH TXHOOH GL LQYDOLGLWj FLYLOH� SHU ODYRUR R GL JXHUUD�

❑ FKH QHO FRUVR GHL TXDWWUR DQQL DQWHULRUL DOOD GDWD GHO ������������������������������� ��� QRQ q VWDWR DFTXL�
VWDWR DOWUR YHLFROR FRQ OR VWHVVR WLSR GL DJHYROD]LRQH�

❑ GL HVVHUH� LQ TXDQWR SRVVHVVRUH GL UHGGLWR ORUGR QRQ VXSHULRUH D �������� ILVFDOPHQWH D FDUL�
FR GHO IDPLOLDUH GL VHJXLWR LQGLFDWR� VHFRQGR TXDQWR ULVXOWD GDOOªXOWLPD GLFKLDUD]LRQH GHL UHG�
GLWL GD TXHVWL SUHVHQWDWD �DUWLFROR ��� OHWWHUD R�� GHO G�S�U� Q� �������� �7HVWR XQLFR VXOOªDXWR�
FHUWLILFD]LRQH��

1RPH GHO IDPLOLDUH������������������������������������������������������������������������� FRGLFH ILVFDOH������������������������������������������

,O VRWWRVFULWWR q D FRQRVFHQ]D GHOOH FRQVHJXHQ]H SHQDOL FKH GHULYDQR� DL VHQVL GHOOªDUWLFROR �� GHO
7�8� VXOOªDXWRFHUWLILFD]LRQH� TXDORUD OD SUHVHQWH GLFKLDUD]LRQH ULVXOWHUj PHQGDFH D VHJXLWR GHL FRQ�
WUROOL FKH LO FRPSHWHQWH XIILFLR VL ULVHUYD GL HVHJXLUH LQ IRU]D GHOOªDUWLFROR �� GHOOR VWHVVR 7�8�

/XRJR H GDWD ����������������������������������� )LUPD GHO�OD GLVDELOH ����������������������������������������������������������������

��� ,QGLFDUH OD GDWD GL LPPDWULFROD]LRQH GHOOªDXWRYHWWXUD�
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�LQ FDUWD VHPSOLFH�
$XWRFHUWLILFD]LRQH VRWWRVFULWWD GDO GLVDELOH

,O�/D VRWWRVFULWWR�D������������������� QDWR�D LO ����� D ����������������
�SURY� ��� FRGLFH ILVFDOH ������� UHVLGHQWH D ��������������� LQ YLD ��������������

DL ILQL GHOOªDFTXLVWR FRQ ,9$ DJHYRODWD GHJOL DFFHVVRUL DXWR H GHOOH SUHVWD]LRQL GL VHUYL]LR� ULJXDU�
GDQWL LO YHLFROR JLj DGDWWDWR WDUJDWR ��������

',&+,$5$
�EDUUDUH OªLSRWHVL FKH ULFRUUH FDQFHOODQGR OªDOWUD�

❑ GL HVVHUH VWDW�� ULFRQRVFLXW�� GLVDELOH DL VHQVL GHOOªDUWLFROR � GHOOD OHJJH Q�������� DIIHWW�� GD
SDWRORJLD FRPSRUWDQWH ULGRWWH R LPSHGLWH FDSDFLWj PRWRULH SHUPDQHQWL� FRVu FRPH ULVXOWD GDO�
OH FHUWLILFD]LRQL D VXR WHPSR ULODVFLDWH GDJOL XIILFL SXEEOLFL FRPSHWHQWL� FRPSUHVH OH &RPPLV�
VLRQL PHGLFKH SXEEOLFKH GLYHUVH GD TXHOOH SUHYLVWH GDOOD OHJJH Q� ������� FRPH GL LQYDOLGLWj
FLYLOH� SHU ODYRUR R GL JXHUUD�

❑ GL HVVHUH� LQ TXDQWR SRVVHVVRUH GL UHGGLWR ORUGR QRQ VXSHULRUH D �������� D FDULFR GHO IDPL�
OLDUH GL VHJXLWR LQGLFDWR� VHFRQGR TXDQWR ULVXOWD GDOOªXOWLPD GLFKLDUD]LRQH GHL UHGGLWL GD TXH�
VWL SUHVHQWDWD �DUWLFROR �� OHWWHUD E� G�S�U� Q� ��������

1RPH GHO IDPLJOLDUH ���������������������� &RGLFH ILVFDOH���������������

������� Ou� ���������� )LUPD GHO GLVDELOH ��������������������
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�9HLFROR LQWHVWDWR DO GLVDELOH� ���

$XWRFHUWLILFD]LRQH VRWWRVFULWWD GDO GLVDELOH

$OOª8IILFLR GHOOH (QWUDWH GL ��������
9LD �����������������������
$OOD 'LUH]LRQH 5HJLRQDOH GHOOH (QWUDWH
6H]LRQH 6WDFFDWD GL �������������

2JJHWWR� 9HLFROR WDUJDWR����� � (VHQ]LRQH SHU GLVDELOL ��� � �� DQQR �����

,O�/D VRWWRVFULWWR�D �������������������� QDWR�D LO ������� D������������ �SURY�
��� FRGLFH ILVFDOH��������� UHVLGHQWH D �������������� YLD �������������������

&+,('(

,O ULFRQRVFLPHQWR GªXIILFLR GHOOªHVHQ]LRQH VSHWWDQWH VXOOD EDVH GHL VHJXHQWL GRFXPHQWL DOOHJDWL�
�EDUUDUH OªLSRWHVL FKH ULFRUUH FDQFHOODQGR OH DOWUH�

❑ DXWRFHUWLILFD]LRQH VRWWRVFULWWD LQ FDOFH� DL VHQVL GHOOªDUWLFROR �� GHOOD OHJJH �� GLFHPEUH �����
Q� ���� DWWHVWDQWH FKH LO VRWWRVFULWWR q QRQ YHGHQWH R VRUGRPXWR DL VHQVL GHOOªDUW� � GHOOD OHJJH
Q� ������� FRPH ULVXOWD GDOOH FHUWLILFD]LRQL ULODVFLDWH GD &RPPLVVLRQL PHGLFKH SXEEOLFKH GL
DFFHUWDPHQWR�

❑ DXWRFHUWLILFD]LRQH VRWWRVFULWWD LQ FDOFH� DL VHQVL GHOOªDUWLFROR �� GHOOD OHJJH �� GLFHPEUH �����
Q� ���� DWWHVWDQWH FKH LO VRWWRVFULWWR q GLVDELOH PHQWDOH GL JUDYLWj WDOH GD IUXLUH GHOOªLQGHQQLWj
GL DFFRPSDJQDPHQWR� R SOXULDPSXWDWR R FRQ JUDYH OLPLWD]LRQH GHOOD FDSDFLWj GL GHDPEXODUH�
DIIHWWR GD KDQGLFDS JUDYH DL VHQVL GHOOªDUW� �� FRPPD �� GHOOD OHJJH Q� ������� FRPH ULVXOWD GDO�
OH FHUWLILFD]LRQL ULODVFLDWH GDOOD &RPPLVVLRQH PHGLFD $6/�

❑ FHUWLILFD]LRQH PHGLFD DWWHVWDQWH FKH LO VRWWRVFULWWR q QRQ YHGHQWH R VRUGRPXWR�

❑ FHUWLILFD]LRQH ULODVFLDWD GDOOD &RPPLVVLRQH PHGLFD $6/ DWWHVWDQWH FKH LO VRWWRVFULWWR q GLVDELOH
PHQWDOH �GL JUDYLWj WDOH GD IUXLUH GHOOªLQGHQQLWj GL DFFRPSDJQDPHQWR� DIIHWWR GD KDQGLFDS
JUDYH GL FXL DO FRPPD �� GHOOªDUW� � GHOOD OHJJH Q� �������

❑ FHUWLILFD]LRQH ULODVFLDWD GDOOD &RPPLVVLRQH PHGLFD $6/ DWWHVWDQWH FKH LO VRWWRVFULWWR q SOX�
ULDPSXWDWR R FRQ JUDYH OLPLWD]LRQH GHOOD FDSDFLWj GL GHDPEXODUH DIIHWWR GD KDQGLFDS JUDYH DL
VHQVL GL FXL DO FRPPD � GHOOªDUW� � GHOOD OHJJH Q� �������

)LUPD GHO�OD GLVDELOH �
� ���������������������������������������������������������������
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$XWRFHUWLILFD]LRQH

,O VRWWRVFULWWR� ULFKLHGHQWH OªHVHQ]LRQH GL FXL VRSUD� GLFKLDUD VRWWR OD SURSULD UHVSRQVDELOLWj� DL VHQVL
GHOOªDUWLFROR �� GHO G�S�U� Q� �������� �7HVWR XQLFR VXOOªDXWRFHUWLILFD]LRQH�� GL HVVHUH VWDWR ULFRQRVFLXWR�

❑ QRQ YHGHQWH R VRUGRPXWR�
❑ GLVDELOH PHQWDOH GL JUDYLWj WDOH GD IUXLUH GHOOªLQGHQQLWj GL DFFRPSDJQDPHQWR DIIHWWR GD KDQGLFDS JUDYH

DL VHQVL GHO FRPPD � GHOOªDUW� � GHOOD OHJJH Q� ������� FRPH ULVXOWD GDOOH FHUWLILFD]LRQL ULODVFLDWH GDOOH
&RPPLVVLRQL PHGLFKH FRPSHWHQWL�

❑ SOXULDPSXWDWR R FRQ JUDYH OLPLWD]LRQH GHOOD FDSDFLWj GL GHDPEXODUH� DIIHWWR GD KDQGLFDS JUDYH DL VHQVL
GHO FRPPD � GHOOªDUW� � GHOOD OHJJH Q� ������� FRPH ULVXOWD GDOOH FHUWLILFD]LRQL ULODVFLDWH GDOOH &RPPLV�
VLRQL PHGLFKH FRPSHWHQWL�

,O VRWWRVFULWWR q D FRQRVFHQ]D GHOOH FRQVHJXHQ]H SHQDOL FKH GHULYDQR� DL VHQVL GHOOªDUWLFROR �� GHO 7HVWR XQL�
FR VXOOªDXWRFHUWLILFD]LRQH� TXDORUD OD SUHVHQWH GLFKLDUD]LRQH ULVXOWHUj PHQGDFH� GRSR L FRQWUROOL FKH LO
FRPSHWHQWH XIILFLR VL ULVHUYD GL DWWLYDUH� LQ IRU]D GHOOªDUWLFROR �� GHO 7HVWR XQLFR VXOOªDXWRFHUWLILFD]LRQH�

'DWD ������������������������������������������� )LUPD �������������������������������������������������������������������

��� 9D SUHVHQWDWD� DQFKH PHGLDQWH UDFFRPDQGDWD $5� DOOªXIILFLR GHOOH (QWUDWH �RYH TXHVWR VLD JLj LVWLWXLWR�� RSSXUH DOOD 6H�
]LRQH VWDFFDWD GHOOD 'LUH]LRQH UHJLRQDOH GHOOH HQWUDWH�
��� /ªHVHQ]LRQH GDOOª,PSRVWD SURYLQFLDOH GL WUDVFUL]LRQH �,SW� QRQ VL DSSOLFD QHL ULJXDUGL GL VRUGRPXWL H QRQ YHGHQWL�
�
� 3HU LO QRQ YHGHQWH R LO GLVDELOH PHQWDOH LQWHUGHWWR OD ILUPD YD DSSRVWD GDO WXWRUH�
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$XWRFHUWLILFD]LRQH VRWWRVFULWWD GDO GLVDELOH

$OOª8IILFLR GHOOH (QWUDWH GL ���������
9LD ��������������������������
$OOD 'LUH]LRQH 5HJLRQDOH GHOOH (QWUDWH
6H]LRQH 6WDFFDWD GL ��������������

2JJHWWR� 9HLFROR WDUJDWR����� � (VHQ]LRQH SHU GLVDELOL � �� DQQR ���

,O�/D VRWWRVFULWWR�D ������������������� QDWR�D LO �������� D ���������������
�SURY ��� FRGLFH ILVFDOH������� UHVLGHQWH D �������������� YLD ������������������

&+,('(

,O ULFRQRVFLPHQWR GªXIILFLR GHOOªHVHQ]LRQH VSHWWDQWH VXOOD EDVH GHL VHJXHQWL GRFXPHQWL DOOHJDWL�
�EDUUDUH OªLSRWHVL FKH ULFRUUH FDQFHOODQGR OH DOWUH�

❑ DXWRFHUWLILFD]LRQH VRWWRVFULWWD LQ FDOFH� DL VHQVL GHOOªDUWLFROR �� GHOOD OHJJH �� GLFHPEUH �����
Q� ���� DWWHVWDQWH FKH LO VRWWRVFULWWR q QRQ YHGHQWH R VRUGRPXWR DL VHQVL GHOOªDUW� � GHOOD OHJJH
Q� ������� FRPH ULVXOWD GDOOH FHUWLILFD]LRQL ULODVFLDWH GD &RPPLVVLRQL PHGLFKH SXEEOLFKH GL
DFFHUWDPHQWR�

❑ FHUWLILFD]LRQH ULODVFLDWD GDOOD FRPSHWHQWH $6/� DWWHVWDQWH FKH LO VRWWRVFULWWR q DIIHWWR GD SDWROR�
JLD FRPSRUWDQWH ULGRWWH R LPSHGLWH FDSDFLWj PRWRULH SHUPDQHQWL PD QRQ GD KDQGLFDS JUDYH
GL FXL DO FRPPD � GHOOªDUW� � GHOOH OHJJH �������

❑ IRWRFRSLD GHOOD FDUWD GL FLUFROD]LRQH� GD FXL ULVXOWD FKH LO YHLFROR q GRWDWR GL FDPELR DXWRPD�
WLFR�RYYHUR DGDWWDWR LQ IXQ]LRQH GHOOD PLQRUD]LRQH ILVLFR�PRWRULD ����

❑ IRWRFRSLD GHOOD SDWHQWH GL JXLGD VSHFLDOH R� LQ PDQFDQ]D� GL DOWUR GRFXPHQWR GL LGHQWLWj QRQ
VFDGXWR�

❑ IRWRFRSLD GHO QXPHUR GL FRGLFH ILVFDOH DWWULEXLWR GDOOªDPPLQLVWUD]LRQH ILQDQ]LDULD�

)LUPD GHO�OD GLVDELOH ������������������

$XWRFHUWLILFD]LRQH
,O VRWWRVFULWWR� ULFKLHGHQWH OªHVHQ]LRQH GL FXL VRSUD� GLFKLDUD VRWWR OD SURSULD UHVSRQVDELOLWj� DL VHQVL
GHOOªDUWLFROR �� GHO G�S�U� Q� �������� �7HVWR XQLFR VXOOªDXWRFHUWLILFD]LRQH�� GL HVVHUH VWDWR ULFRQRVFLXWR GL�
VDELOH �DL VHQVL GHOOªDUWLFROR � GHOOD OHJJH Q� ������� DIIHWWR GD SDWRORJLD ULJXDUGDQWH JOL DUWL LQIHULRUL� H
FRPSRUWDQWH ULGRWWH R LPSHGLWH FDSDFLWj PRWRULH SHUPDQHQWL� FRVu FRPH ULVXOWD GDOOH FHUWLILFD]LRQL D VXR
WHPSR ULODVFLDWH GDJOL XIILFL FRPSHWHQWL� FRPSUHVH OH &RPPLVVLRQL PHGLFKH SXEEOLFKH GLYHUVH GD TXHOOH
SUHYLVWH GDOOD OHJJH Q� ������� FRPH TXHOOH GL LQYDOLGLWj FLYLOH� SHU ODYRUR R GL JXHUUD�
,O VRWWRVFULWWR q D FRQRVFHQ]D GHOOH FRQVHJXHQ]H SHQDOL FKH GHULYDQR� DL VHQVL GHOOªDUWLFROR �� GHO 7HVWR XQL�
FR VXOOªDXWRFHUWLILFD]LRQH� TXDORUD OD SUHVHQWH GLFKLDUD]LRQH ULVXOWHUj PHQGDFH� GRSR L FRQWUROOL FKH LO
FRPSHWHQWH XIILFLR VL ULVHUYD GL DWWLYDUH� LQ IRU]D GHOOªDUWLFROR �� GHO 7HVWR XQLFR VXOOªDXWRFHUWLILFD]LRQH�
'DWD ��������������������������������������� )LUPD ����������������������������������������������������������������������

��� 9D SUHVHQWDWD� DQFKH PHGLDQWH UDFFRPDQGDWD $5� DOOªXIILFLR GHOOH (QWUDWH �RYH TXHVWR VLD JLj LVWLWXLWR�� RSSXUH DOOD 6H�
]LRQH VWDFFDWD GHOOD 'LUH]LRQH UHJLRQDOH GHOOH HQWUDWH�
��� 1HO FDVR GL FDPELR DXWRPDWLFR q QHFHVVDULR FKH OD FRPSHWHQWH $6/ SUHVFULYD OD JXLGD FRQ WDOH WLSR GL DGDWWDPHQWR�
4XDORUD XQD FHUWLILFD]LRQH LQ WDOL WHUPLQL VLD VWDWD D VXR WHPSR ULODVFLDWD� q SRVVLELOH �DXWRFHUWLILFDUQH� OªDWWHVWD]LRQH
VHPSUH DO ILQH GL SRWHU HYLWDUH GL DOOHJDUH LO FHUWLILFDWR LQ RULJLQDOH�
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�9HLFROR LQWHVWDWR DO IDPLOLDUH� ���

$XWRFHUWLILFD]LRQH VRWWRVFULWWD GDO GLVDELOH

$OOª8IILFLR GHOOH (QWUDWH GL ���������
9LD ������������������������
$OOD 'LUH]LRQH 5HJLRQDOH GHOOH (QWUDWH
6H]LRQH 6WDFFDWD GL ��������������

2JJHWWR� 9HLFROR WDUJDWR� �������������������������������������������� � (VHQ]LRQH SHU GLVDELOL ��� � �� DQQR ������������
9HLFROR LQWHVWDWR DO IDPLOLDUH GHO GLVDELOH�

1RPH������������������������������ FRJQRPH �������������������������������������������� JUDGR GL SDUHQWHOD ��������������������������������

,O �OD� VRWWRVFULWW���� ��������������������������������������������������������������������������������������������� QDW���� LO �����������������
D ������������������������������������������ �SURY� �������������������������� FRGLFH ILVFDOH ������������������������������� UHVLGHQWH LQ
������������������������������������������������������� YLD ������������������������������������������������������������������������������������ Q� ��������
LQ TXDOLWj GL GLVDELOH ILVFDOPHQWH D FDULFR GHO IDPLOLDUH LQGLFDWR LQ RJJHWWR

&+,('(

LO ULFRQRVFLPHQWR GªXIILFLR GHOOªHVHQ]LRQH VSHWWDQWH VXOOD EDVH GHL VHJXHQWL GRFXPHQWL DOOHJDWL�
� DXWRFHUWLILFD]LRQH VRWWRVFULWWD LQ FDOFH� DL VHQVL GHOOªDUWLFROR �� GHOOD OHJJH �� GLFHPEUH ����� Q�

���� DWWHVWDQWH FKH LO VRWWRVFULWWR QRQ YHGHQWH R VRUGRPXWR FRPH ULVXOWD GDOOH FHUWLILFD]LRQL UL�
ODVFLDWH GD &RPPLVVLRQL PHGLFKH SXEEOLFKH GL DFFHUWDPHQWR�

� DXWRFHUWLILFD]LRQH VRWWRVFULWWD LQ FDOFH� DL VHQVL GHOOªDUWLFROR �� GHOOD OHJJH �� GLFHPEUH ����� Q�
���� DWWHVWDQWH FKH LO VRWWRVFULWWR q GLVDELOH PHQWDOH �GL JUDYLWj WDOH GD IUXLUH GHOOªLQGHQQLWj GL
DFFRPSDJQDPHQWR�� R SOXULDPSXWDWR R FRQ JUDYH OLPLWD]LRQH GHOOD FDSDFLWj GL GHDPEXODUH� DI�
IHWWR GD KDQGLFDS JUDYH DL VHQVL GHOOªDUW� �� FRPPD �� GHOOD OHJJH Q� ������� FRPH ULVXOWD GDOOH
FHUWLILFD]LRQL ULODVFLDWH GDOOD &RPPLVVLRQH PHGLFD $6/�

� FHUWLILFD]LRQH PHGLFD DWWHVWDQWH FKH LO VRWWRVFULWWR q QRQ YHGHQWH R VRUGRPXWR�
� FHUWLILFD]LRQH ULODVFLDWD GDOOD &RPPLVVLRQH PHGLFD $6/ DWWHVWDQWH FKH LO VRWWRVFULWWR q GLVDELOH

PHQWDOH GL JUDYLWj WDOH GD IUXLUH GHOOªLQGHQQLWj GL DFFRPSDJQDPHQWR DIIHWWR GD KDQGLFDS JUDYH
GL FXL DO FRPPD �� GHOOªDUW� � GHOOD OHJJH Q� �������

� FHUWLILFD]LRQH ULODVFLDWD GDOOD &RPPLVVLRQH PHGLFD $6/ DWWHVWDQWH FKH LO VRWWRVFULWWR q SOXULDP�
SXWDWR R FRQ JUDYH OLPLWD]LRQH GHOOD FDSDFLWj GL GHDPEXODUH� DIIHWWR GD KDQGLFDS JUDYH DL VHQVL
GL FXL DO FRPPD � GHOOªDUW� � GHOOD OHJJH Q� �������

� IRWRFRSLD GHO QXPHUR GL FRGLFH ILVFDOH DWWULEXLWR GDOOªDPPLQLVWUD]LRQH ILQDQ]LDULD�
�EDUUDUH OªLSRWHVL FKH ULFRUUH FDQFHOODQGR OH DOWUH�

)LUPD GHO�OD GLVDELOH �
� �����������������������������������������������������������
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$XWRFHUWLILFD]LRQH
,O VRWWRVFULWWR� ULFKLHGHQWH OªHVHQ]LRQH GL FXL VRSUD� GLFKLDUD VRWWR OD SURSULD UHVSRQVDELOLWj� DL VHQVL
GHOOªDUWLFROR �� GHO G�S�U� Q� �������� �7HVWR XQLFR VXOOªDXWRFHUWLILFD]LRQH��
❑ GL HVVHUH VWDWR ULFRQRVFLXWR QRQ YHGHQWH H�R VRUGRPXWR FRPH ULVXOWD GDOOH FHUWLILFD]LRQL ULODVFLDWH GD

&RPPLVVLRQL PHGLFKH SXEEOLFKH GL DFFHUWDPHQWR�
❑ GL HVVHUH VWDWR ULFRQRVFLXWR GLVDELOH PHQWDOH GL JUDYLWj WDOH GD IUXLUH GHOOªLQGHQQLWj GL DFFRPSDJQDPHQWR

DIIHWWR GD KDQGLFDS JUDYH DL VHQVL GHO FRPPD � GHOOªDUW� � GHOOD OHJJH Q� ������� FRPH ULVXOWD GDOOH FHUWLIL�
FD]LRQL ULODVFLDWH GDOOH &RPPLVVLRQL PHGLFKH FRPSHWHQWL�

❑ SOXULDPSXWDWR R FRQ JUDYH OLPLWD]LRQH GHOOD FDSDFLWj GL GHDPEXODUH� DIIHWWR GD KDQGLFDS JUDYH DL VHQVL
GHO FRPPD � GHOOªDUW� � GHOOD OHJJH Q� ������� FRPH ULVXOWD GDOOH FHUWLILFD]LRQL ULODVFLDWH GDOOH &RPPLV�
VLRQL PHGLFKH FRPSHWHQWL�

❑ GL HVVHUH� LQ TXDQWR SRVVHVVRUH GL UHGGLWR ORUGR QRQ VXSHULRUH D �������� ILVFDOPHQWH D FDULFR GHO IDPL�
OLDUH LQGLFDWR LQ RJJHWWR� VHFRQGR TXDQWR ULVXOWD GDOOªXOWLPD GLFKLDUD]LRQH GHL UHGGLWL GD TXHVWL SUHVHQWD�
WD �DUWLFROR �� OHWWHUD E� G�S�U� Q� ��������

,O VRWWRVFULWWR q D FRQRVFHQ]D GHOOH FRQVHJXHQ]H SHQDOL FKH GHULYDQR� DL VHQVL GHOOªDUWLFROR �� GHO 7HVWR XQLFR
VXOOªDXWRFHUWLILFD]LRQH� TXDORUD OD SUHVHQWH GLFKLDUD]LRQH ULVXOWHUj PHQGDFH� D VHJXLWR GHL FRQWUROOL HIIHWWXDWL
GDO FRPSHWHQWH XIILFLR LQ IRU]D GHOOªDUWLFROR �� GHO 7HVWR XQLFR VXOOªDXWRFHUWLILFD]LRQH�

'DWD ��������������������������������������� )LUPD �����������������������������������������������������������������

��� 9D SUHVHQWDWD� DQFKH PHGLDQWH UDFFRPDQGDWD $5� DOOªXIILFLR GHOOH (QWUDWH �RYH TXHVWR VLD JLj LVWLWXLWR�� RSSXUH DOOD 6H�
]LRQH VWDFFDWD GHOOD 'LUH]LRQH UHJLRQDOH GHOOH HQWUDWH�
��� /ªHVHQ]LRQH GDOOª,PSRVWD SURYLQFLDOH GL WUDVFUL]LRQH �,SW� QRQ VL DSSOLFD QHL ULJXDUGL GL VRUGRPXWL H QRQ YHGHQWL�
�
� 3HU LO QRQ YHGHQWH R LO GLVDELOH PHQWDOH LQWHUGHWWR OD ILUPD YD DSSRVWD GDO WXWRUH�
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�9HLFROR DGDWWDWR LQWHVWDWR DO IDPLOLDUH� ���

$XWRFHUWLILFD]LRQH VRWWRVFULWWD GDO GLVDELOH

$OOª8IILFLR GHOOH (QWUDWH GL ���������
9LD ������������������������
$OOD 'LUH]LRQH 5HJLRQDOH GHOOH (QWUDWH
6H]LRQH 6WDFFDWD GL ��������������

2JJHWWR� 9HLFROR WDUJDWR� ������������������������������������������ � (VHQ]LRQH SHU GLVDELOL ��� � �� DQQR�����������������
9HLFROR LQWHVWDWR DO IDPLOLDUH GHO GLVDELOH�

1RPH������������������������������������ FRJQRPH ���������������������������������������������� JUDGR GL SDUHQWHOD ������������������������������
,O �OD� VRWWRVFULWW���� ���������������������������������������������������������������������������������������� QDW���� LO ����������������������������
D ������������������������������������������������������ �SURY� �������������������������� FRGLFH ILVFDOH ����������������������������������������������
UHVLGHQWH LQ ������������������������������������������� YLD ����������������������������������������������������������������������������� Q� ��������
LQ TXDOLWj GL GLVDELOH ILVFDOPHQWH D FDULFR GHO IDPLOLDUH LQGLFDWR LQ RJJHWWR

&+,('(

LO ULFRQRVFLPHQWR GªXIILFLR GHOOªHVHQ]LRQH VSHWWDQWH VXOOD EDVH GHL VHJXHQWL GRFXPHQWL DOOHJDWL�
�EDUUDUH OªLSRWHVL FKH ULFRUUH FDQFHOODQGR OH DOWUH�

❑ DXWRFHUWLILFD]LRQH VRWWRVFULWWD LQ FDOFH� DL VHQVL GHOOªDUWLFROR �� GHOOD OHJJH �� GLFHPEUH �����
Q� ���� DWWHVWDQWH FKH LO VRWWRVFULWWR q DIIHWWR GD SDWRORJLD FRPSRUWDQWH ULGRWWH R LPSHGLWH FD�
SDFLWj PRWRULH DL VHQVL GHOOªDUW� � GHOOD OHJJH �������

❑ FHUWLILFD]LRQH ULODVFLDWD GDOOD FRPSHWHQWH $6/� DWWHVWDQWH FKH LO VRWWRVFULWWR q DIIHWWR GD SDWROR�
JLD FRPSRUWDQWH ULGRWWH R LPSHGLWH FDSDFLWj PRWRULH SHUPDQHQWL PD QRQ GD KDQGLFDS JUDYH
GL FXL DO FRPPD � GHOOªDUW� � GHOOD OHJJH �������

❑ IRWRFRSLD GHOOD FDUWD GL FLUFROD]LRQH� GD FXL ULVXOWD FKH LO YHLFROR q GRWDWR GL FDPELR DXWRPD�
WLFR�RYYHUR DGDWWDWR LQ IXQ]LRQH GHOOD PLQRUD]LRQH ILVLFR�PRWRULD�

❑ IRWRFRSLD GHOOD SDWHQWH GL JXLGD VSHFLDOH R� LQ PDQFDQ]D� GL DOWUR GRFXPHQWR GL LGHQWLWj QRQ
VFDGXWR�

❑ IRWRFRSLD GHO QXPHUR GL FRGLFH ILVFDOH DWWULEXLWR GDOOªDPPLQLVWUD]LRQH ILQDQ]LDULD�

)LUPD GHO�OD GLVDELOH ������������������������������������������������������������������������������������������
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$XWRFHUWLILFD]LRQH
,O VRWWRVFULWWR� ULFKLHGHQWH OªHVHQ]LRQH GL FXL VRSUD� GLFKLDUD VRWWR OD SURSULD UHVSRQVDELOLWj� DL VHQVL
GHOOªDUWLFROR �� GHO G�S�U� Q� �������� �7HVWR XQLFR VXOOªDXWRFHUWLILFD]LRQH��
❑ GL HVVHUH VWDWR ULFRQRVFLXWR GLVDELOH DL VHQVL GHOOªDUWLFROR � GHOOD OHJJH Q� ������� DIIHWWR GD SDWRORJLD H

FRPSRUWDQWH ULGRWWH R LPSHGLWH FDSDFLWj PRWRULH SHUPDQHQWL� FRVu FRPH ULVXOWD GDOOH FHUWLILFD]LRQL D
VXR WHPSR ULODVFLDWH GDJOL XIILFL FRPSHWHQWL� FRPSUHVH OH &RPPLVVLRQL PHGLFKH SXEEOLFKH GLYHUVH GD
TXHOOH SUHYLVWH GDOOD OHJJH Q� ������� FRPH TXHOOH GL LQYDOLGLWj FLYLOH� SHU ODYRUR R GL JXHUUD ����

❑ GL HVVHUH� LQ TXDQWR SRVVHVVRUH GL UHGGLWR ORUGR QRQ VXSHULRUH D �������� ILVFDOPHQWH D FDULFR GHO ID�
PLOLDUH LQGLFDWR LQ RJJHWWR� VHFRQGR TXDQWR ULVXOWD GDOOªXOWLPD GLFKLDUD]LRQH GHL UHGGLWL GD TXHVWL SUH�
VHQWDWD �DUWLFROR �� OHWWHUD E� G�S�U� Q� ��������

,O VRWWRVFULWWR q D FRQRVFHQ]D GHOOH FRQVHJXHQ]H SHQDOL FKH GHULYDQR� DL VHQVL GHOOªDUWLFROR �� GHO 7HVWR XQL�
FR VXOOªDXWRFHUWLILFD]LRQH� TXDORUD OD SUHVHQWH GLFKLDUD]LRQH ULVXOWHUj PHQGDFH� D VHJXLWR GHL FRQWUROOL HIIHW�
WXDWL GDO FRPSHWHQWH XIILFLR LQ IRU]D GHOOªDUWLFROR �� GHO 7HVWR XQLFR VXOOªDXWRFHUWLILFD]LRQH�

'DWD ��������������������������������������� )LUPD�������������������������������������������������������������

��� 9D SUHVHQWDWD� DQFKH PHGLDQWH UDFFRPDQGDWD $5� DOOªXIILFLR GHOOH (QWUDWH �RYH TXHVWR VLD JLj LVWLWXLWR�� RSSXUH DOOD 6H�
]LRQH VWDFFDWD GHOOD 'LUH]LRQH UHJLRQDOH GHOOH HQWUDWH�
��� 1HL FDVL GL FDPELR DXWRPDWLFR q QHFHVVDULR FKH OD FRPSHWHQWH $6/ SUHVFULYD OD JXLGD FRQ WDOH WLSR GL DGDWWDPHQWR�
��� 4XDORUD XQD FHUWLILFD]LRQH LQ TXHVWL WHUPLQL VLD VWDWD D VXR WHPSR ULODVFLDWD� q SRVVLELOH �DXWRFHUWLILFDUQH� OªDWWHVWD]LR�
QH� VHPSUH DO ILQH GL SRWHU HYLWDUH OªDOOHJD]LRQH GHO FHUWLILFDWR LQ RULJLQDOH�

02'(//2 ��

&(66$=,21( (6(1=,21( %2//2 3(5 3(5',7$ '(, 5(48,6,7, ���

$OOª8IILFLR GHOOH (QWUDWH GL ���������
9LD ������������������������
$OOD 'LUH]LRQH 5HJLRQDOH GHOOH (QWUDWH
6H]LRQH 6WDFFDWD GL ����������������

2JJHWWR� 9HLFROR WDUJDWR ����������

,O�/D VRWWRVFULWWR�D ������������������� QDWR�D LO ������ D ����������������
H UHVLGHQWH D �������������� LQ YLD��������������� Q� ��� FRGLFH ILVFDOH �����������

&2081,&$

FKH UHODWLYDPHQWH DO YHLFROR LQ RJJHWWR� D GHFRUUHUH GDO ��������� VRQR YHQXWL PHQR L UHTXLVLWL
SHU OªHVHQ]LRQH GDO SDJDPHQWR GHO EROOR DXWR SHU�

�EDUUDUH OªLSRWHVL FKH ULFRUUH FDQFHOODQGR OH DOWUH�

❑ YHQGLWD D WHU]L GHO YHLFROR

❑ HOLPLQD]LRQH PRGLILFKH H FRQVHJXHQWH WUDVIRUPD]LRQH LQ DXWR QRUPDOH

❑ DOWUR �VSHFLILFDUH�������������������������

$OOHJD IRWRFRSLD GHO GRFXPHQWR GL LGHQWLWj H GHO WHVVHULQR GHO FRGLFH ILVFDOH�

��������� Ou� ���������� )LUPD GHO GLVDELOH ����������������������

9D SUHVHQWDWD DQFKH PHGLDQWH UDFFRPDQGDWD $5� DOOª8IILFLR GHOOH (QWUDWH H�R DOOD 6H]LRQH VWDFFDWD GHOOD 'L�
UH]LRQH 5HJLRQDOH GHOOH (QWUDWH�
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3LWWRJUDPPD

3DUFKHJJLR ,QYDOLGL

&RQFHVVLRQH Q� ����

QRPH ��������������

LQGLUL]]R �������������

&RPXQH ��������������

,O 6LQGDFR

�������������������

��������Ou ��������
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,OO�PR 6LJ� 6LQGDFR
&RPXQH GL
������������

2JJHWWR� LVWDQ]D GL ULODVFLR �FRQWUDVVHJQR SDUFKHJJLR LQYDOLGL FLYLOL�

,O�/D VRWWRVFULWWR�D������������������ QDWR�D LO ����� D���������������� H
UHVLGHQWH D ������������� LQ YLD������������������������������� Q� ������

&+,('(

GL RWWHQHUH� LQ FRQVLGHUD]LRQH GHOOH PLH OLPLWDWH H�R ULGRWWH FDSDFLWj GL GHDPEXOD]LRQH� QRQFKp
SUHFDULH FRQGL]LRQL GL VDOXWH� LO ULODVFLR GHOOªDSSRVLWR �FRQWUDVVHJQR� SHU LO GLULWWR DOOD VRVWD HG DOOD
FLUFROD]LRQH LQ ]RQH GL GLYLHWR �G�S�U� Q� ������� DUW� �� OHJJH Q� ������ H DUW� �� G�S�U� Q� ��������

���������� Ou� ���������� ����������������������

$OOHJDWD DXWRFHUWLILFD]LRQH H�R FHUWLILFDWR GL UHVLGHQ]D H UHODWLYD &HUWLILFD]LRQH PHGLFD SUREDWRULD�

02'(//2 ��

,OO�PR 6LJ� 6LQGDFR &RPXQH GL ��������
8IILFLR 7ULEXWL
������������������������������

2JJHWWR� (VRQHUR SDJDPHQWR WDVVD SHU SDVVR FDUUDELOH

,O�/D VRWWRVFULWWR�D ���������������������� QDWR�D LO ������� D �������������
H UHVLGHQWH D ������������� LQ YLD������������������ Q� ������� HVVHQGR ULFRQRVFLXWR
GLVDELOH� SRUWDWRUH GL KDQGLFDS FRQ DQQHVVH FRPSOLFDQ]H �OHJJH Q� ������� DUWW� �� ��

&+,('(

GL HVVHUH HVRQHUDW��� GDO SDJDPHQWR GHOOD WDVVD LQHUHQWH LO SDVVR FDUUDELOH� VLWR LQ �����������
YLD �������������� Q� ��� �DUW� ��� FRPPD �� OHWWHUD J� G�O� Q� ��������
,Q DWWHVD VL LQYLDQR GLVWLQWL VDOXWL

��������� Ou� �������������� �����������������������

$OOHJDWD GRFXPHQWD]LRQH SUREDQWH
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$&48,672 ', 6866,', 7(&1,&, (' ,1)250$7,&, &21 $/,4827$ $*(92/$7$

$XWRFHUWLILFD]LRQH VRWWRVFULWWD GDO GLVDELOH ���

,O�/D VRWWRVFULWWR�D������������������� QDWR�D LO ����� D ��������������� H
UHVLGHQWH D ���������� LQ YLD ��������������������� Q� �� FRGLFH ILVFDOH ��������
DL ILQL GHOOªDFTXLVWR FRQ ,9$ DJHYRODWD GL VXVVLGL WHFQLFL HG LQIRUPDWLFL�

',&+,$5$

VRWWR OD SURSULD UHVSRQVDELOLWj� DL VHQVL GHOOªDUWLFROR �� GHO G�S�U� Q� �������� �7HVWR XQLFR VXOOªDX�
WRFHUWLILFD]LRQH��
�EDUUDUH OªLSRWHVL FKH ULFRUUH FDQFHOODQGR OH DOWUH�

❑ FKH q VWDWR ULFRQRVFLXWR GLVDELOH DL VHQVL GHOOªDUWLFROR � GHOOD OHJJH Q� ������� FRQ XQD LQYDOL�
GLWj IXQ]LRQDOH SHUPDQHQWH GL WLSR�

PRWRULR YLVLYR XGLWLYR GHO OLQJXDJJLR

❑ FKH JOL�OH q VWDWD ULODVFLDWD VSHFLILFD SUHVFUL]LRQH DXWRUL]]DWLYD GD SDUWH GHO PHGLFR VSHFLDOLVWD
GHOOD D]LHQGD VDQLWDULD ORFDOH GL DSSDUWHQHQ]D DWWHVWDQWH LO FROOHJDPHQWR IXQ]LRQDOH WUD OD PH�
QRPD]LRQH GL FXL VRSUD H OªDFTXLVWR GL XQ�

FRPSXWHU PRGHP ID[ DOWUR ���������������������������������������

'DWD ���������������������������������������

)LUPD GHO�OD GLVDELOH ������������������

,O VRWWRVFULWWR q D FRQRVFHQ]D GHOOH FRQVHJXHQ]H SHQDOL FKH GHULYDQR� DL VHQVL GHOOªDUWLFROR �� GHO 7� 8� VXO�
OªDXWRFHUWLILFD]LRQH� TXDORUD OD SUHVHQWH GLFKLDUD]LRQH ULVXOWHUj PHQGDFH D VHJXLWR GHL FRQWUROOL FKH LO FRPSH�
WHQWH XIILFLR VL ULVHUYD GL HVHJXLUH LQ IRU]D GHOOªDUWLFROR �� GHOOR VWHVVR 7�8�

���������� Ou� ���������� )LUPD GHO�OD GLVDELOH ���������������������

��� $XWRFHUWLILFD]LRQH VH QRQ VL SUHVHQWD GRFXPHQWD]LRQH LQ RULJLQDOH
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$O 0LQLVWHUR GHOOD 'LIHVD
'LUH]LRQH *HQHUDOH GHOOD /HYD
3�]DOH .RQUDG $GHQDXHU
520$

2JJHWWR� DVVHJQD]LRQH LQ VHGH GHVLGHUDWD

,O VRWWRVFULWWR���������������������� QDWR LO ����� D ������������ ���� H UH�
VLGHQWH D ��������������� ���� LQ YLD ������������� Q� �� ULVFRQWUDQGRVL LQ XQR GHL
FDVL VHJXHQWL�

&+,('(

GL HVVHUH DVVHJQDWR LQ XQ HQWH GL VWDQ]D LQ ������������������

�FRQWUDVVHJQDUH OH YRFL FKH LQWHUHVVDQR�

❑ $PPRJOLDWR�

❑ )LJOLR XQLFR FRQYLYHQWH GL SDGUH�PDGUH FHOLEH�QXELOH� R YHGRYR�D� R OHJDOPHQWH VHSDUDWR�D� R
GLYRU]LDWR�D �VROR VH QHOOD ORFDOLWj GL UHVLGHQ]D QRQ VLDQR SUHVHQWL DOWUL ILJOL PDJJLRUHQQL� DQ�
FKH VH FRQLXJDWL��

❑ )LJOLR XQLFR GL SDGUH�PDGUH FHOLEH�QXELOH�

❑ )LJOLR R IUDWHOOR FRQYLYHQWH GL IDPLJOLDUH DIIHWWR GD JUDYLVVLPD PDODWWLD �GRFXPHQWDWD��

❑ )UDWHOOR GL PLOLWDUH DOOH DUPL� SXUFKp QRQ YRORQWDULR� GD PHQR GL RWWR PHVL HG LQ VHUYL]LR DO
GL IXRUL GHOOD UHJLRQH GL UHVLGHQ]D GHOOD IDPLJOLD GL RULJLQH�

❑ )UDWHOOR XQLFR GL VRJJHWWR SRUWDWRUH GL JUDYH KDQGLFDS FKH OR UHQGH QRQ DXWRVXIILFLHQWH�

❑ 6WXGHQWH FKH GHEED VRVWHQHUH QRQ SL� GL GXH HVDPL H OD WHVL GL ODXUHD QHOOD VHGH XQLYHUVLWDULD
ULFKLHVWD�

❑ /DXUHDWR DPPHVVR DO GRWWRUDWR GL ULFHUFD QHOOD VHGH XQLYHUVLWDULD ULFKLHVWD�

❑ /DXUHDWR LVFULWWR DO FRUVR XQLYHUVLWDULR GL VSHFLDOL]]D]LRQH QHOOD VHGH XQLYHUVLWDULD ULFKLHVWD�

❑ 7LWRODUH GL DWWLYLWj ODYRUDWLYD DXWRQRPD FKH FRPSRUWL OD IUHTXHQWH SUHVHQ]D GHOOªLQWHUHVVDWR�

❑ 0LOLWDUH FKH HVHUFLWD IXQ]LRQL SXEEOLFKH LQ FDULFKH DPPLQLVWUDWLYH�

❑ &RPSURYDWL PRWLYL IDPLOLDUL R SHUVRQDOL� QRQ ULFRQGXFLELOL DG XQD GHOOH VLWXD]LRQL SUHFHGHQWL
H GD YDOXWDUH GL YROWD LQ YROWD�

$ FRPSURYD VL DOOHJD OD VHJXHQWH GRFXPHQWD]LRQH�

�����������������������������������������������������������

�����������������������������������������������������������

��������� Ou� ��������� ILUPD OHJJLELOH �������������������������
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�$JHYROD]LRQL GL FXL DOOH 'HOLEHUH GHOOª$XWRULWj SHU OH *DUDQ]LH QHOOH &RPXQLFD]LRQL
Q� �������&216 GHO ���������� H Q� �������&216 GHO �����������

6SHWW� OH
7HOHFRP ,WDOLD 6�S�$�
,QGLUL]]R� ��������������������������

,O VRWWRVFULWWR �&RJQRPH H 1RPH� ���������������������������� QDWR D ������������
LO ������������������� UHVLGHQWH LQ �&RPXQH H 3URYLQFLD� ��������������� LQGLUL]]R
�YLD�YLDOH�SLD]]D H QXPHUR FLYLFR� ������������������������������ &DS ��������������
UHFDSLWR WHOHIRQLFR Q� ��������������� H�PDLO ���������������������� ID[ Q� ����������
(VWUHPL GHO GRFXPHQWR GL ULFRQRVFLPHQWR ����������������� �DOOHJDUH IRWRFRSLD GHO GRFXPHQWR
GL LGHQWLWj R GHOOD SDWHQWH GL JXLGD R GHO SDVVDSRUWR� &RGLFH ILVFDOH ����������������
7LWRODUH GHOOD VHJXHQWH XWHQ]D WHOHIRQLFD GL FDWHJRULD % �EDUUDUH VH LO FRQWUDWWR GL DEERQDPHQWR q JLj LQ
HVVHUH HG LQGLFDUH LO QXPHUR WHOHIRQLFR QHOO
DSSRVLWR ULTXDGUR VRWWRVWDQWH�� ULFKLHGHQWH OªDWWLYD]LRQH GHOOD
VHJXHQWH XWHQ]D WHOHIRQLFD GL FDWHJRULD % �EDUUDUH VH LO FRQWUDWWR GL DEERQDPHQWR q QXRYR HG LQGLFDUH� VH
FRQRVFLXWR� LO QXPHUR WHOHIRQLFR DVVHJQDWR QHOO
DSSRVLWR ULTXDGUR VRWWRVWDQWH� LQVWDOODWD�GD LQVWDOODUH LQ
�FRPXQH� SURYLQFLD� YLD� YLDOH� SLD]]D� QXPHUR FLYLFR� FDS� �����������������������������
��������������������������������������������������������������������
LQGLUL]]R FKH FRLQFLGH FRQ TXHOOR GL DELWD]LRQH GHO VXR QXFOHR IDPLOLDUH

&+,('(

GL XVXIUXLUH GHOOD ULGX]LRQH GHO ��� GHO FDQRQH EDVH �H[ DUW� � FRPPD � GHOOD 'HOLEHUD GHOOª$XWR�
ULWj SHU OH *DUDQ]LH QHOOH &RPXQLFD]LRQL Q� �������&216� SHU OªXWHQ]D VRSUDLQGLFDWD�
$ WDO ILQH� FRQVDSHYROH GHO IDWWR FKH OH GLFKLDUD]LRQL PHQGDFL� OªHVLEL]LRQH R OªXVR GL DWWR IDOVR R
FRQWHQHQWH GDWL QRQ SL� ULVSRQGHQWL D YHULWj VRQR SXQLWL DL VHQVL GHO &RGLFH SHQDOH H GHOOH OHJJL
VSHFLDOL LQ PDWHULD� FRQ OD VRWWRVFUL]LRQH GHOOD SUHVHQWH DG RJQL HIIHWWR GL OHJJH

',&+,$5$

�� GL HVVHUH LQ SRVVHVVR GL HQWUDPEL L UHTXLVLWL GL FXL DOOªDUW� � GHOOD 'HOLEHUD GHOOª$XWRULWj SHU OH
*DUDQ]LH QHOOH &RPXQLFD]LRQL Q� �������&216 GHO ���������� H LQ SDUWLFRODUH FKH�

D� LO SURSULR ,QGLFDWRUH GHOOD 6LWXD]LRQH (FRQRPLFD (TXLYDOHQWH �,6((�� FDOFRODWR GDOOª,136� QRQ
q VXSHULRUH D (XUR �������� �SDUL D /LW� �� PLOLRQL� H VFDGH LO ���������� �LQVHULUH OD GDWD GL
VFDGHQ]D ULSRUWDWD QHOO
DWWHVWDWR ,6(( ULODVFLDWR GDOOª,136 GD DOOHJDUH LQ IRWRFRSLD��

E� DSSDUWLHQH DG XQD GHOOH VHJXHQWL FDWHJRULH �EDUUDUH OD FDWHJRULD GL DSSDUWHQHQ]D��

❑ QXFOHR IDPLOLDUH DO FXL LQWHUQR q SUHVHQWH XQ SHUFHWWRUH GL SHQVLRQH GL LQYDOLGLWj FLYLOH �DOOHJD�
UH IRWRFRSLD GHO OLEUHWWR GL SHQVLRQH�

❑ QXFOHR IDPLOLDUH DO FXL LQWHUQR q SUHVHQWH XQ SHUFHWWRUH GL SHQVLRQH VRFLDOH �DOOHJDUH IRWRFRSLD
GHO OLEUHWWR GL SHQVLRQH�

❑ QXFOHR IDPLOLDUH DO FXL LQWHUQR q SUHVHQWH XQD SHUVRQD DO GL VRSUD GHL �� DQQL GL HWj

❑ QXFOHR IDPLOLDUH LQ FXL LO FDSRIDPLJOLD ULVXOWL GLVRFFXSDWR�LQ FHUFD GL SULPD RFFXSD]LRQH �DO�
OHJDUH LO FHUWLILFDWR GL LVFUL]LRQH ULODVFLDWR GDOOª8IILFLR GL FROORFDPHQWR GD QRQ ROWUH � DQQR VRODUH�

�VHJXH�
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H LQGLFD GL VHJXLWR LO FRJQRPH� LO QRPH� JOL HVWUHPL GHO GRFXPHQWR GL ULFRQRVFLPHQWR H LO FRGLFH
ILVFDOH GHOOD SHUVRQD LQ SRVVHVVR GHO UHTXLVLWR VRSUD LQGLFDWR �GD LQGLFDUH VROR VH OD SHUVRQD LQ SRVVHVVR
GHO UHTXLVLWR LQGLFDWR q GLYHUVD GDO WLWRODUH GHO FRQWUDWWR GL DEERQDPHQWR��
�&RJQRPH H 1RPH� ��������������������������������������������������
(VWUHPL GHO GRFXPHQWR GL ULFRQRVFLPHQWR ����������� �DOOHJDUH IRWRFRSLD GHO GRFXPHQWR GL LGHQ�
WLWj R GHOOD SDWHQWH GL JXLGD R GHO SDVVDSRUWR� &RGLFH ILVFDOH ����������

�� GL HVVHUH FRQVDSHYROH FKH�

¥ OH FRQGL]LRQL HFRQRPLFKH DJHYRODWH GHFRUURQR� D� VH LO FRQWUDWWR GL DEERQDPHQWR q JLj LQ HVVH�
UH� GDO JLRUQR GL ULFH]LRQH GD SDUWH GL 7HOHFRP ,WDOLD GHOOD SUHVHQWH ULFKLHVWD� E� VH LO FRQWUDWWR
GL DEERQDPHQWR q QXRYR� GDO JLRUQR GHOOªDWWLYD]LRQH GHOOªLPSLDQWR�

¥ OH FRQGL]LRQL HFRQRPLFKH DJHYRODWH GHFDGRQR GDO JLRUQR VXFFHVVLYR DOOD GDWD GL YDOLGLWj GHOOªDW�
WHVWDWR ,6(( ULODVFLDWR GDOOª,136�

¥ HQWUR OD GDWD GL VFDGHQ]D GHOOªLQGLFDWRUH ,6(( SUHVHQWH QHOOªDWWHVWDWR GRYUj SUHVHQWDUH XQ QXRYR
DWWHVWDWR ,6(( ULODVFLDWR GHOOª,136�

¥ LO YHQLUH PHQR GHL UHTXLVLWL GL FXL DO SXQWR �� GHWHUPLQDQGR OD GHFDGHQ]D GHOOªDJHYROD]LRQH�
GRYUj HVVHUH WHPSHVWLYDPHQWH FRPXQLFDWR D 7HOHFRP ,WDOLD� D PH]]R OHWWHUD UDFFRPDQGDWD DOOR
VWHVVR LQGLUL]]R D FXL YLHQH LQYLDWD OD SUHVHQWH GLFKLDUD]LRQH�

¥ 7HOHFRP ,WDOLD SRWUj HIIHWWXDUH LQ TXDOVLDVL PRPHQWR L FRQWUROOL SUHYLVWL GDOOH YLJHQWL QRUPDWLYH
FLUFD OD YHULGLFLWj GHOOH GLFKLDUD]LRQL UHVH GDO GLFKLDUDQWH�

,Q HVHFX]LRQH GHJOL DUWW� �� H �� GHOOD OHJJH ������� UHFDQWH GLVSRVL]LRQL D WXWHOD GHOOH SHUVRQH H
GHJOL DOWUL VRJJHWWL ULVSHWWR DO WUDWWDPHQWR GHL GDWL SHUVRQDOL� LO VRWWRVFULWWR IRUQLVFH LO FRQVHQVR DO
WUDWWDPHQWR GHL SURSUL GDWL SHUVRQDOL� ROWUH FKH SHU RWWHPSHUDUH DJOL REEOLJKL SUHYLVWL GDOOD OHJJH�
GD XQ UHJRODPHQWR R GDOOD QRUPDWLYD FRPXQLWDULD� DQFKH SHU GDUH LQWHJUDOH HVHFX]LRQH D WXWWL JOL
REEOLJKL GHOOªDJHYROD]LRQH H VXH HYHQWXDOL LQWHJUD]LRQL�HYROX]LRQL�

��������������������� ���������������������
/XRJR H GDWD )LUPD SHU HVWHVR

�� ,O PRGXOR� FRPSLODWR LQ RJQL VXD SDUWH� GRYUj HVVHUH LQYLDWR D PH]]R OHWWHUD UDFFRPDQGDWD DOOªLQGLUL]]R
LQGLFDWR LQ EROOHWWD�
5LHSLORJR GHL GRFXPHQWL GD DOOHJDUH DO SUHVHQWH PRGXOR� �� IRWRFRSLD GHO GRFXPHQWR GL ULFRQRVFLPHQWR LQ
FRUVR GL YDOLGLWj GHO WLWRODUH GHO FRQWUDWWR GL DEERQDPHQWR H DQFKH GHOOD SHUVRQD DYHQWH LO UHTXLVLWR VRFLDOH
ULFKLHVWR� VH GLYHUVD GDO WLWRODUH� �� QHO FDVR GL GLVRFFXSDWR�LQ FHUFD GL SULPD RFFXSD]LRQH� FHUWLILFDWR GL
LVFUL]LRQH ULODVFLDWR GDOOª8IILFLR GL FROORFDPHQWR� �� IRWRFRSLD GHOOªDWWHVWDWR ,6(( ULODVFLDWR GDOOª,136� �� IR�
WRFRSLD GHOOD SHQVLRQH VRFLDOH R GL LQYDOLGLWj FLYLOH GDOOD TXDOH ULVXOWLQR� QRPH� FRJQRPH� FRGLFH ILVFDOH� FD�
WHJRULD GHOOD SHQVLRQH� FRGLFH ,136 H GHFRUUHQ]D GHOOD SHQVLRQH�
�� 6H OªLQGLUL]]R H�PDLO q LQGLFDWR� ,QWHUQHW FRVWLWXLUj LO FDQDOH SUHIHUHQ]LDOH SHU HYHQWXDOL FRPXQLFD]LRQL GD
SDUWH GL 7HOHFRP ,WDOLD�



0RGXOLVWLFD ���

02'(//2 ��
5,&+,(67$ ', (6(1=,21( '$/ 3$*$0(172 '(/ &$121( 0(16,/( ', $%%21$0(172

$/ 6(59,=,2 7(/()21,&2 ', &$7(*25,$ %

�$JHYROD]LRQL GL FXL DOOH 'HOLEHUH GHOOª$XWRULWj SHU OH *DUDQ]LH QHOOH &RPXQLFD]LRQL
Q� �������&216 GHO ���������� H Q� �������&216 GHO �����������

6SHWW� OH 7HOHFRP ,WDOLD 6�S�$�
,QGLUL]]R����������������������������

,O VRWWRVFULWWR �&RJQRPH H 1RPH� ���������������������������� QDWR D ������������
LO ������������������� UHVLGHQWH LQ �&RPXQH H 3URYLQFLD� ��������������� LQGLUL]]R
�YLD�YLDOH�SLD]]D H QXPHUR FLYLFR� ������������������������������ &DS ��������������
UHFDSLWR WHOHIRQLFR Q� ��������������� H�PDLO ���������������������� ID[ Q� ����������
(VWUHPL GHO GRFXPHQWR GL ULFRQRVFLPHQWR ����������������� �DOOHJDUH IRWRFRSLD GHO GRFXPHQWR
GL LGHQWLWj R GHOOD SDWHQWH GL JXLGD R GHO SDVVDSRUWR� &RGLFH ILVFDOH ����������������
7LWRODUH GHOOD VHJXHQWH XWHQ]D WHOHIRQLFD GL FDWHJRULD % �EDUUDUH VH LO FRQWUDWWR GL DEERQDPHQWR q JLj LQ
HVVHUH HG LQGLFDUH LO QXPHUR WHOHIRQLFR QHOO
DSSRVLWR ULTXDGUR VRWWRVWDQWH�� ULFKLHGHQWH OªDWWLYD]LRQH GHOOD
VHJXHQWH XWHQ]D WHOHIRQLFD GL FDWHJRULD % �EDUUDUH VH LO FRQWUDWWR GL DEERQDPHQWR q QXRYR HG LQGLFDUH� VH
FRQRVFLXWR� LO QXPHUR WHOHIRQLFR DVVHJQDWR QHOO
DSSRVLWR ULTXDGUR VRWWRVWDQWH� LQVWDOODWD�GD LQVWDOODUH LQ
�FRPXQH� SURYLQFLD� YLD� YLDOH� SLD]]D� QXPHUR FLYLFR� FDS� �����������������������������
��������������������������������������������������������������������
LQGLUL]]R FKH FRLQFLGH FRQ TXHOOR GL DELWD]LRQH GHO VXR QXFOHR IDPLOLDUH

&+,('(

GL XVXIUXLUH GHOOªHVHQ]LRQH GDO SDJDPHQWR GHO FDQRQH �H[ DUW� � FRPPD � GHOOD 'HOLEHUD GHOOª$XWR�
ULWj SHU OH *DUDQ]LH QHOOH &RPXQLFD]LRQL Q� �������&216� SHU OªXWHQ]D VRSUDLQGLFDWD�
$ WDO ILQH� FRQVDSHYROH GHO IDWWR FKH OH GLFKLDUD]LRQL PHQGDFL� OªHVLEL]LRQH R OªXVR GL DWWR IDOVR R
FRQWHQHQWH GDWL QRQ SL� ULVSRQGHQWL D YHULWj VRQR SXQLWL DL VHQVL GHO &RGLFH SHQDOH H GHOOH OHJJL
VSHFLDOL LQ PDWHULD� FRQ OD VRWWRVFUL]LRQH GHOOD SUHVHQWH DG RJQL HIIHWWR GL OHJJH

',&+,$5$

�� GL HVVHUH LQ SRVVHVVR GHO UHTXLVLWR GL FXL DOOªDUW� �� FRPPD �� GHOOD 'HOLEHUD GHOOª$XWRULWj SHU OH
*DUDQ]LH QHOOH &RPXQLFD]LRQL Q� �������&216 GHO ���������� HG LQ SDUWLFRODUH FKH �EDUUDUH XQD
GHOOH GXH FDVHOOH��

❑ q VRUGRPXWR FKH XWLOL]]D LO 'LVSRVLWLYR 7HOHIRQLFR SHU 6RUGRPXWL �'76� �DOOHJDUH IRWRFRSLD GHO
FHUWLILFDWR GL VRUGRPXWLVPR ULODVFLDWR GDOOD FRPPLVVLRQH PHGLFD SXEEOLFD GL DFFHUWDPHQWR DL VHQVL GHOOD
OHJJH ������ H OD IRWRFRSLD GHOOD VSHFLILFD SUHVFUL]LRQH DXWRUL]]DWLYD ULODVFLDWD GD XQ PHGLFR VSHFLDOLVWD
$6/ SHU OD IRUQLWXUD GHO '76��

❑ QHO QXFOHR IDPLOLDUH GL DSSDUWHQHQ]D ULVLHGH XQ VRUGRPXWR FKH XWLOL]]D LO 'LVSRVLWLYR 7HOHIR�
QLFR SHU 6RUGRPXWL �'76� �DOOHJDUH IRWRFRSLD GHO FHUWLILFDWR GL VRUGRPXWLVPR ULODVFLDWR GDOOD FRPPLV�
VLRQH PHGLFD SXEEOLFD GL DFFHUWDPHQWR DL VHQVL GHOOD OHJJH ������ H OD IRWRFRSLD GHOOD VSHFLILFD SUHVFUL�
]LRQH DXWRUL]]DWLYD ULODVFLDWD GD XQ PHGLFR VSHFLDOLVWD $6/ SHU OD IRUQLWXUD GHO '76�� GL FXL ULSRUWD
GL VHJXLWR LO FRJQRPH� LO QRPH� JOL HVWUHPL GHO GRFXPHQWR GL ULFRQRVFLPHQWR HG LO FRGLFH IL�
VFDOH �GD LQGLFDUH VROR VH OD SHUVRQD LQ SRVVHVVR GHO UHTXLVLWR LQGLFDWR q GLYHUVD GDO WLWRODUH GHO FRQWUDWWR
GL DEERQDPHQWR��
�&RJQRPH H 1RPH� �������������������������������������������� (VWUHPL
GHO GRFXPHQWR GL ULFRQRVFLPHQWR �������������������� �DOOHJDUH IRWRFRSLD GHO GRFXPHQWR
GL LGHQWLWj R GHOOD SDWHQWH GL JXLGD R GHO SDVVDSRUWR� &RGLFH ILVFDOH ��������������������

�VHJXH�
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�� FKH L GDWL UHODWLYL DO 'LVSRVLWLYR 7HOHIRQLFR SHU 6RUGRPXWL �'76� XWLOL]]DWR VRQR L VHJXHQWL�
FDVD FRVWUXWWULFH ��������������� PRGHOOR ���������������������� Q� PDWULFROD
�VHULDO QXPEHU 6�1� ���������������������������

�� GL HVVHUH FRQVDSHYROH FKH�

¥ OH FRQGL]LRQL HFRQRPLFKH DJHYRODWH GHFRUURQR� D� VH LO FRQWUDWWR GL DEERQDPHQWR q JLj LQ HVVH�
UH� GDO JLRUQR GL ULFH]LRQH GD SDUWH GL 7HOHFRP ,WDOLD GHOOD SUHVHQWH ULFKLHVWD� E� VH LO FRQWUDWWR
GL DEERQDPHQWR q QXRYR� GDO JLRUQR GHOOªDWWLYD]LRQH GHOOªLPSLDQWR�

¥ LO YHQLUH PHQR GHO UHTXLVLWR GL FXL DO SXQWR �� GHWHUPLQDQGR OD GHFDGHQ]D GHOOªDJHYROD]LRQH�
GRYUj HVVHUH WHPSHVWLYDPHQWH FRPXQLFDWR D 7HOHFRP ,WDOLD� D PH]]R OHWWHUD UDFFRPDQGDWD� DOOR
VWHVVR LQGLUL]]R D FXL YLHQH LQYLDWD OD SUHVHQWH GLFKLDUD]LRQH�

¥ 7HOHFRP ,WDOLD SRWUj HIIHWWXDUH LQ TXDOVLDVL PRPHQWR L FRQWUROOL SUHYLVWL GDOOH YLJHQWL QRUPDWLYH
FLUFD OD YHULGLFLWj GHOOH GLFKLDUD]LRQL UHVH GDO GLFKLDUDQWH�

,Q HVHFX]LRQH GHJOL DUWW� �� H �� GHOOD OHJJH ������� UHFDQWH GLVSRVL]LRQL D WXWHOD GHOOH SHUVRQH H
GHJOL DOWUL VRJJHWWL ULVSHWWR DO WUDWWDPHQWR GHL GDWL SHUVRQDOL� LO 6RWWRVFULWWR IRUQLVFH LO FRQVHQVR DO
WUDWWDPHQWR GHL SURSUL GDWL SHUVRQDOL� ROWUH FKH SHU RWWHPSHUDUH DJOL REEOLJKL SUHYLVWL GDOOD OHJJH�
GD XQ UHJRODPHQWR R GDOOD QRUPDWLYD FRPXQLWDULD DQFKH SHU GDUH LQWHJUDOH HVHFX]LRQH D WXWWL JOL
REEOLJKL GHOOªDJHYROD]LRQH H VXH HYHQWXDOL LQWHJUD]LRQL�HYROX]LRQL�

�������������������� ����������������������
/XRJR H GDWD )LUPD SHU HVWHVR

�� ,O PRGXOR� FRPSLODWR LQ RJQL VXD SDUWH� GRYUj HVVHUH LQYLDWR D PH]]R OHWWHUD UDFFRPDQGDWD DOOªLQGLUL]]R
LQGLFDWR LQ EROOHWWD�
5LHSLORJR GHL GRFXPHQWL GD DOOHJDUH DO SUHVHQWH PRGXOR� �� IRWRFRSLD GHO GRFXPHQWR GL LGHQWLWj R GHOOD SD�
WHQWH GL JXLGD R GHO SDVVDSRUWR LQ FRUVR GL YDOLGLWj GHO WLWRODUH GHO FRQWUDWWR GL DEERQDPHQWR H DQFKH GHOOD
SHUVRQD DYHQWH LO UHTXLVLWR VRFLDOH� VH GLYHUVD GDO WLWRODUH� �� FHUWLILFDWR GL VWDWR GL IDPLJOLD �VROR VH OD SHUVRQD
DYHQWH LO UHTXLVLWR VRFLDOH q GLYHUVD GDO WLWRODUH�� �� IRWRFRSLD GHO FHUWLILFDWR GL VRUGRPXWLVPR ULODVFLDWR GD
FRPPLVVLRQH PHGLFD SXEEOLFD GL DFFHUWDPHQWR DL VHQVL GHOOD OHJJH ������� �� IRWRFRSLD GHOOD VSHFLILFD SUH�
VFUL]LRQH DXWRUL]]DWLYD ULODVFLDWD GD XQ PHGLFR VSHFLDOLVWD $6/ SHU OD IRUQLWXUD GHO '76�
�� 6H OªLQGLUL]]R H�PDLO q LQGLFDWR� ,QWHUQHW FRVWLWXLUj LO FDQDOH SUHIHUHQ]LDOH SHU HYHQWXDOL FRPXQLFD]LRQL GD
SDUWH GL 7HOHFRP ,WDOLD�
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*LXGLFH GL 3DFH GL ��� ���������������
$WWR GL FLWD]LRQH ������������������

3HU �JHQHUDOLWj DWWRUH� ��� �������������������� GRPLFLOLDWR LQ �����������������
9LD �����������������������������������
&RQWUR ��� ������������������ LQ SHUVRQD GHO OHJDOH UDSSUHVHQWDQWH SUR WHPSRUH

35(0(662

¥ FKH OªDWWRUH KD SUHVHQWDWR LQ GDWD ��������� GRPDQGD SHU ����������������������
¥ FKH �Oª8IILFLR 3XEEOLFR� KD FKLHVWR FKH DOOD GRPDQGD YHQLVVH DOOHJDWD OD VHJXHQWH GRFXPHQWD�

]LRQH ����������������������������������������������������������
¥ FKH OªDUW� ��� FRPPD �� GHOOD OHJJH ������ SUHYHGH FKH� �3DULPHQWL VRQR DFFHUWDWL GªXIILFLR GDO

UHVSRQVDELOH GHO SURFHGLPHQWR DPPLQLVWUDWLYR L IDWWL� JOL VWDWL H OH TXDOLWj FKH OD VWHVVD DPPLQL�
VWUD]LRQH SURFHGHQWH R DOWUD SXEEOLFD DPPLQLVWUD]LRQH q WHQXWD D FHUWLILFDUH��

¥ FKH OªDUW� ��� FRPPD �� GHO G�S�U� �������� SUHYHGH FKH �/H DPPLQLVWUD]LRQL SXEEOLFKH H L JH�
VWRUL GL SXEEOLFL VHUYL]L QRQ SRVVRQR ULFKLHGHUH DWWL R FHUWLILFDWL FRQFHUQHQWL VWDWL� TXDOLWj SHU�
VRQDOL H IDWWL FKH ULVXOWLQR HOHQFDWL DOOªDUW� ��� FKH VLDQR DWWHVWDWL LQ GRFXPHQWL JLj LQ ORUR SRV�
VHVVR R FKH FRPXQTXH HVVH VWHVVH VRQR WHQXWH D FHUWLILFDUH� ,Q OXRJR GL WDOL DWWL R FHUWLILFDWL L
VRJJHWWL LQGLFDWL QHO SUHVHQWH FRPPD VRQR WHQXWL DG DFTXLVLUH GªXIILFLR OH UHODWLYH LQIRUPD]LRQL�
SUHYLD LQGLFD]LRQH� GD SDUWH GHOOªLQWHUHVVDWR� GHOOªDPPLQLVWUD]LRQH FRPSHWHQWH H GHJOL HOHPHQWL
LQGLVSHQVDELOL SHU LO UHSHULPHQWR GHOOH LQIRUPD]LRQL R GHL GDWL ULFKLHVWL� RYYHUR DG DFFHWWDUH OD
GLFKLDUD]LRQH VRVWLWXWLYD SURGRWWD GDOOªLQWHUHVVDWR�

¥ FKH �Oª8IILFLR 3XEEOLFR� QRQ KD DFFHWWDWR FKH OªDWWRUH SUHVHQWDVVH LQ OXRJR GHOOD GRFXPHQWD]LR�
QH ULFKLHVWD XQD GLFKLDUD]LRQH VRVWLWXWLYD� FRPH SUHYLVWR GDOOH FLWDWH GLVSRVL]LRQL GL OHJJH�

¥ FKH OªDWWRUH q VWDWR TXLQGL FRVWUHWWR D SRUUH LQ HVVHUH DGHPSLPHQWL H FRPSRUWDPHQWL GHO WXWWR
VXSHUIOXL� SHU RWWHQHUH TXDQWR ULFKLHVWR QHOOD VXD LVWDQ]D VL q GRYXWR UHFDUH SUHVVR DOWUD SXEEOLFD
DPPLQLVWUD]LRQH FKH GHWHQHYD OD GRFXPHQWD]LRQH ULFKLHVWD� H D UHFDUVL GL QXRYR SUHVVR Oª8IIL�
FLR 3XEEOLFR FXL OD ULFKLHVWD HUD LQGLUL]]DWD SHU DOOHJDUOD DOOD GRPDQGD�

¥ FKH LO FRPSRUWDPHQWR GHOOª8IILFLR 3XEEOLFR GHVWLQDWDULR GHOOªLVWDQ]D q SDOHVHPHQWH LOOHJLWWLPR�
LQIDWWL� TXHVWL KD DJLWR LQ SDOHVH VSUHJLR GHOOH FLWDWH GLVSRVL]LRQL GL OHJJH� QRQ SURFHGHQGR DO�
OªDFTXLVL]LRQH GªXIILFLR GHOOD GRFXPHQWD]LRQH ULFKLHVWD� H QRQ DFFHWWDQGR OD GLFKLDUD]LRQH VRVWL�
WXWLYD� H TXLQGL KD VXERUGLQDWR LO FRQVHJXLPHQWR GHO EHQH RJJHWWR GHOOªLVWDQ]D DG DGHPSLPHQWL
H RQHUL FXL OªDWWRUH QRQ HUD DVVROXWDPHQWH WHQXWR� FLz KD SURGRWWR LQ FDSR DOOªLVWDQWH XQ HYLGHQ�
WH GDQQR LQJLXVWR H[ DUW� ����� GHULYDQWH GDOOD LQJLXVWLILFDWD YLROD]LRQH GHOOH FLWDWH GLVSRVL]LRQL
GL OHJJH� QRQFKp GHO SL� JHQHUDOH SULQFLSLR GHO �QHPLQHP OHGHUH�� H FRQVLVWHQWH QHO GLVDJLR DU�
UHFDWR DO FLWWDGLQR XWHQWH GHOOª8IILFLR 3XEEOLFR FRQYHQXWR D FDXVD GHO SUROXQJDUVL GHL WHPSL GL
ULFH]LRQH HG DFFHWWD]LRQH GHOOªLVWDQ]D �QHFHVVDUL SHU OªDFTXLVL]LRQH GHOOD GRFXPHQWD]LRQH ULFKLH�
VWD� H GHL GHIDWLJDQWL DGHPSLPHQWL FXL OªDWWRUH q VWDWR FRVWUHWWR� DFFRPSDJQDWL GDOOD FRQVDSHYR�
OH]]D GHOOD ORUR LQXWLOLWj H GHO VRSUXVR FXL HUD VRWWRSRVWR�

3HU L PRWLYL VRYUDHVSRVWL� ��������������������������������� �JHQHUDOLWj DWWRUH�

&,7$

������������������������ �Oª8IILFLR 3XEEOLFR� SHU LYL VHQWLU DFFRJOLHUH OH VHJXHQWL

�VHJXH�
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3LDFFLD DOOªLOO�PR *LXGLFH GL 3DFH DGLWR� FRQWUDULLV UHLHFWLV�
�� DFFHUWDUH H GLFKLDUDUH OªLOOHJLWWLPLWj GHO FRPSRUWDPHQWR GL ������������� �Oª8IILFLR 3XEEOLFR�
LQ ULIHULPHQWR D TXDQWR SUHYLVWR GDOOD OHJJH ������ H GDO '35 ���������
�� FRQGDQQDUH ������������ �Oª8IILFLR 3XEEOLFR� H[ DUW� ���� F�F� DO ULVDUFLPHQWR GHO GDQQR
VXELWR GDOOªDWWRUH QHOOD PLVXUD FKH YHUUj ULWHQXWD HTXD H GL JLXVWL]LD� H FRPXQTXH HQWUR LO OLPLWH GL
FRPSHWHQ]D GHO JLXGLFH DGLWR�

1RWH HVSOLFDWLYH�
��� GLVWUHWWR GL DSSDUWHQHQ]D�
��� FKL SUHVHQWD LO ULFRUVR�
��� 8IILFLR 3XEEOLFR FRQWUR FXL VL ULFRUUH�


