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3UHPHVVR�FKH� O¶DUW������GHO�'�/JV�����DJRVWR�������Q������GLVSRQH� FKH� L�&RPXQL�GHOLEHUDQR� LO
ELODQFLR� GL� SUHYLVLRQH� SHU� O¶HVHUFL]LR� VXFFHVVLYR�� FRUUHGDWR� GD� XQD� UHOD]LRQH� SUHYLVLRQDOH� H
SURJUDPPDWLFD�H�GD�XQ�ELODQFLR�SOXULHQQDOH�
9LVWR� O¶DUW�������SULPR�FRPPD��GHO�'�/JV������������VHFRQGR� LO�TXDOH�JOL�HQWL� ORFDOL�GHOLEHUDQR
DQQXDOPHQWH�LO�ELODQFLR�GL�SUHYLVLRQH�ILQDQ]LDULR�LQ�WHUPLQL�GL�FRPSHWHQ]D��SHU�O¶DQQR�VXFFHVVLYR�
RVVHUYDQGR�L�SULQFLSL�GL�XQLWj��DQQXDOLWj��XQLYHUVDOLWj�HG�LQWHJULWj��YHULGLFLWj��SDUHJJLR�ILQDQ]LDULR�
SXEEOLFLWj�H�FKH�OD�VLWXD]LRQH�HFRQRPLFD�QRQ�SXz�SUHVHQWDUH�XQ�GLVDYDQ]R�
5LFKLDPDWL�JOL�DUWLFROL�����H�����GHO�FLWDWR�'�/JV��Q�����������FKH�SUHVFULYRQR�VLDQR�DOOHJDWL�DO
ELODQFLR� DQQXDOH� GL� SUHYLVLRQH� XQD� UHOD]LRQH� SUHYLVLRQDOH� H� SURJUDPPDWLFD� HG� XQ� ELODQFLR
SOXULHQQDOH�GL�FRPSHWHQ]D��GL�GXUDWD�SDUL�D�TXHOOL�GHOOD�5HJLRQH�GL�DSSDUWHQHQ]D�H�FRPXQTXH�QRQ
LQIHULRUH�D�WUH�DQQL�
9LVWR� LO� VXFFHVVLYR� DUW�� ����� FRPPD� ��� GHO� '�/JV�� Q�� ��������� FKH� GLVSRQH� FKH� LO� ELODQFLR� GL
SUHYLVLRQH� GHEED� HVVHUH� GHOLEHUDWR� GDOO¶RUJDQR� FRQVLOLDUH� HQWUR� LO� WHUPLQH� GHO� ��� GLFHPEUH
SUHYLVWR�GDOO¶DUW�������FRPPD����GHO�'�/JV��Q�����������
5LFKLDPDWR� LO� 'HFUHWR�0LQLVWHULDOH� GHO� ��� GLFHPEUH� ������ Q�� ����� FKH� GLIIHULVFH� LO� WHUPLQH� GL
DSSURYD]LRQH�GHO�ELODQFLR�GL�SUHYLVLRQH������GHJOL�HQWL�ORFDOL�DO����IHEEUDLR������
&RQVLGHUDWR� FKH� LO� FRPPD� �� GHOO¶DUW�� ���� GHO� '�/JV�� Q�� ��������� GLVSRQH� FKH� OR� VFKHPD� GL
ELODQFLR� DQQXDOH� GL� SUHYLVLRQH� H� UHODWLYL� DOOHJDWL� VLDQR� SUHGLVSRVWL� GDOOD� *LXQWD� H� GD� TXHVWD
SUHVHQWDWL�DOO¶RUJDQR�FRQVLOLDUH�XQLWDPHQWH�DJOL�DOOHJDWL�HG�DOOD�UHOD]LRQH�GHOO¶RUJDQR�GL�UHYLVLRQH�
9LVWD�OD�GHOLEHUD]LRQH�GHOOD�*LXQWD�&RPXQDOH�Q����GHO�������������GL�DSSURYD]LRQH�GHO�SURJHWWR
GHO� ELODQFLR� GL� SUHYLVLRQH� ������ GHOOD� UHOD]LRQH� SUHYLVLRQDOH� H� SURJUDPPDWLFD� H� GHO� ELODQFLR
SOXULHQQDOH�����������
5LOHYDWR� FKH� DO� ELODQFLR� q� DOOHJDWD� FRSLD� GHO� UHQGLFRQWR� GHOO¶HVHUFL]LR� ������ DSSURYDWR� FRQ
GHOLEHUD]LRQH�GHO�&RQVLJOLR�&RPXQDOH�Q�����GHO������������H�FKH�GDO�PHGHVLPR�O¶(QWH�QRQ�ULVXOWD
VWUXWWXUDOPHQWH�GHILFLWDULR�DL�VHQVL�GHOO¶DUW������GHO�'�/JV��Q�����������
'DWR� DWWR� FKH� OH� HQWUDWH� VRQR� VWDWH� DSSOLFDWH� DO� ELODQFLR� GL� SUHYLVLRQH� ����� GLUHWWDPHQWH� R� FRQ
DSSRVLWL�VLQJROL�DWWL�GHOLEHUDWLYL��RYH�ULFKLHVWR��H�SUHFLVDPHQWH�� WDVVD�ULILXWL�VROLGL�XUEDQL��GHOLEHUD�*LXQWD�&RPXQDOH�Q������GHO������������� LPSRVWD�FRPXQDOH�VXJOL�LPPRELOL��GHOLEHUD�*LXQWD�&RPXQDOH�Q������GHO������������� DGGL]LRQDOH�FRPXQDOH�DOO¶,53()��GHOLEHUD�*LXQWD�&RPXQDOH�Q������GHO������������� &26$3��GHOLEHUD�*LXQWD�&RPXQDOH�Q������GHO������������� LPSRVWD�GL�SXEEOLFLWj�H�SXEEOLFKH�DIILVVLRQL��GHOLEHUD�*LXQWD�&RPXQDOH�Q����GHO������������� VHUYL]L�GL�ULVWRUD]LRQH��GHOLEHUH�GL�*LXQWD�Q������GHO�������������Q������GHO������������H�Q�����

GHO������������� DVLOL QLGR��GHOLEHUH�GL�*LXQWD�Q������GHO������������� LPSLDQWL� VSRUWLYL�� GHOLEHUH� GHOOD� *LXQWD� &RPXQDOH� Q�� ���� GHO� ������������ Q�� ���� GHO
�����������H�Q������GHO������������� SDUFKLPHWUL�� GHOLEHUD� GHO� &�&�� Q�� ���� GHO� ������������ 'HWHUPLQD� 'LULJHQ]LDOH� Q�� ����� GHO
������������GHOLEHUH�GHOOD�*�&��Q������GHO������������H�Q������GHO������������



�

� VHUYL]LR� WUDVSRUWL� IXQHEUL��GHOLEHUD]LRQH�&�&��Q�����GHO�������������GHWHUPLQD�GLULJHQ]LDOH�Q�
����GHO������������� VHUYL]L�IXQHEUL�H�FLPLWHULDOL��GHOLEHUD�*�&��Q������GHO������������� WDULIIH�GL�FRQFHVVLRQH�DUHH�� ORFXOL�H�FHOOHWWH�FLPLWHULDOL��GHOLEHUD�*LXQWD�&RPXQDOH�Q������GHO
������������ FRQFHVVLRQH�GHOOD�VDOD�DXWRSWLFD��GHOLEHUD�*LXQWD�&RPXQDOH�Q������GHO������������� VHUYL]LR�GL�LOOXPLQD]LRQH�YRWLYD��GHWHUPLQD�GLULJHQ]LDOH�Q�������GHO������������� FRQFHVVLRQH�WHPSRUDQHD�GL�VDOH�FRPXQDOL��GHOLEHUH�GHO�&�&��Q������GHO������������H�GHOOD�*�&�
Q�����GHO������������� WUDVSRUWR�DOXQQL��GHOLEHUD�GL�*LXQWD�&RPXQDOH��Q������GHO������������� WUDVSRUWR�DQ]LDQL��GHOLEHUH�GHOOD�*�&��Q������GHO������������� WUDVSRUWL�XUEDQL��GHOLEHUH�GHOOD�*�&��Q������GHO������������� EDJQL�SXEEOLFL��GHOLEHUD]LRQH�GHOOD�*LXQWD�&RPXQDOH�Q������GHO������������� SHVL�SXEEOLFL��GHOLEHUD�GHO�&RPPLVVDULR�3UHIHWWL]LR�Q�����GHO�������������DL� VHQVL�DUW�����GHO
'�/JV��Q������������ FDQLOH� *�&��Q������GHO������������� 7RUUH�&LYLFD�H�0XVHR�&LYLFR��GHOLEHUH�&�&��Q�����GHO�������������Q������GHO�����������H�Q�
����GHO�������������*�&��Q�� ���GHO������������*�&��Q�� ���� GHO� ������������*�&�� Q�� ���� GHO
�����������H�Q������GHO������������� VRJJLRUQL�YDFDQ]D��GHOLEHUH�*�&��Q�����GHO�������������H�Q������GHO������������� DWWLYLWj�SHU�LQIDQ]LD�H�PLQRUL��GHOLEHUD�*�&��Q������GHO������������� DWWLYLWj�SHU�OD�WHU]D�HWj��*�&��Q������GHO������������H�Q������GHO������������� FRQFHVVLRQH�GL�DWWUH]]DWXUH�FRPXQDOL�GHVWLQDWH�DOOR�VYROJLPHQWR�GL�VSHWWDFROL�H�PDQLIHVWD]LRQL�
*�&��Q������GHO������������

5LOHYDWR� FKH� FRQ� SURSULD� GHOLEHUD]LRQH� Q�� ��� GHO� ��� IHEEUDLR� ������ VL� q� SURYYHGXWR
DOO¶LQGLYLGXD]LRQH�GHL�VHUYL]L�D�GRPDQGD�LQGLYLGXDOH�FRQ�GHWHUPLQD]LRQH�GHO�WDVVR�GL�FRSHUWXUD�LQ
SHUFHQWXDOH�GHO�FRVWR�GL�JHVWLRQH�GHL�VHUYL]L�VWHVVL�
'DWR� DWWR� FKH� LO� JHWWLWR� GHOO¶,PSRVWD� &RPXQDOH� VXJOL� ,PPRELOL� �,&,�� q� VWDWR� SUHYLVWR� LQ� (XUR
��������������D�VHJXLWR�GHOOH�VHJXHQWL�DOLTXRWH�GL�LPSRVWD�
$ � $OLTXRWD�RUGLQDULD�GHO���� SHU�PLOOH�
% � $OLTXRWD GHO � SHU PLOOH�SHU�OH�XQLWj�LPPRELOLDUL�GHVWLQDWH�DG�DELWD]LRQH�SULQFLSDOH�
& � $OLTXRWD�GHO�� SHU PLOOH�SHU�OH�XQLWj�LPPRELOLDUL�FHQVLWH�LQ��FDWHJRULD�FDWDVWDOH�$

� XWLOL]]DWH�GLUHWWDPHQWH�GDO�FRQWULEXHQWH�SHU�XVL�GLYHUVL�GDOO¶DELWD]LRQH�SULQFLSDOH�R�YXRWH
GD�QRQ�SL��GL�GXH�DQQL�

� FRQFHVVH� LQ� ORFD]LRQH� H� XWLOL]]DWH� GDO� FRQGXWWRUH� SHU� XVL� GLYHUVL� GDOO¶DELWD]LRQH
SULQFLSDOH�

� /¶DOLTXRWD�GHO���SHU�PLOOH�QRQ�VL�DSSOLFD�SHU�JOL�LPPRELOL�
� FHQVLWL�QHOOD�FDWHJRULD�FDWDVWDOH�$����±�XIILFL�±�DL�TXDOL�VL�DSSOLFD�O¶DOLTXRWD�RUGLQDULD�GHO

����SHU�PLOOH
� FRQFHVVL� LQ� FRPRGDWR� JUDWXLWR� D� SDUHQWL� HQWUR� LO� VHFRQGR� JUDGR�� LYL� UHVLGHQWL

DQDJUDILFDPHQWH�� H� UHJRODUPHQWH� D� UXROR� SHU� OD� WDVVD� VPDOWLPHQWR� ULILXWL� DL� TXDOL� VL
DSSOLFD�O¶DOLTXRWD�GHO������SHU�PLOOH�
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� VILWWL��FRVWUXLWL�GD�QRQ�ROWUH�WUH�DQQL��UHDOL]]DWL�SHU�OD�YHQGLWD�H�QRQ�YHQGXWL�GDOOH�LPSUHVH
FKH�KDQQR�SHU�RJJHWWR�HVFOXVLYR�R�SUHYDOHQWH�O¶DWWLYLWj�GL�FRVWUX]LRQH�H�O¶DOLHQD]LRQH�GL
LPPRELOL�DL�TXDOL�VL�DSSOLFD�O¶DOLTXRWD�GHO���SHU�PLOOH�

� JLj�DELWD]LRQH�SULQFLSDOH�H�UHODWLYD�SHUWLQHQ]D��SXUFKp�UHJRODUPHQWH�D�UXROR�SHU�OD�WDVVD
VPDOWLPHQWR�ULILXWL��WHQXWL�D�GLVSRVL]LRQH�GL�DQ]LDQL�H�GLVDELOL�ULFRYHUDWL�LQ�LVWLWXWL��DQFKH
VH�LYL�UHVLGHQWL��DL�TXDOL�VL�DSSOLFD�O¶DOLTXRWD�GHO���SHU�PLOOH�

' � $OLTXRWD GHO � SHU�PLOOH�SHU�OH�DUHH�IDEEULFDELOL�
( � $OLTXRWD�GHO�� SHU�PLOOH�SHU�L�IDEEULFDWL�UHDOL]]DWL�SHU�OD�YHQGLWD�GD�QRQ�ROWUH�WUH�DQQL�H�QRQ

YHQGXWL� GDOOH� LPSUHVH� FKH� KDQQR� SHU� RJJHWWR� HVFOXVLYR� R� SUHYDOHQWH� GHOO¶DWWLYLWj� OD
FRVWUX]LRQH�R�O¶DOLHQD]LRQH�GL�LPPRELOL�

) � $OLTXRWD�GHO�� SHU PLOOH�SHU�OH�DELWD]LRQL��H�UHODWLYD�SHUWLQHQ]D��FRQFHVVH�LQ�ORFD]LRQH�VHFRQGR
JOL�DFFRUGL�WHUULWRULDOL�GL�FXL�DOOD�/HJJH����������

* � $OLTXRWD�GHO�� SHU PLOOH�SHU�OH�DELWD]LRQL�QRQ�FRQFHVVH�LQ�ORFD]LRQH�H�QRQ�XVDWH�GLUHWWDPHQWH
GDO� SURSULHWDULR� SHU� OH� TXDOL� GHWWR� VWDWR� VL� SURWUDJJD� SHU� ROWUH� GXH� DQQL�� /D� ORFD]LRQH� GHYH
ULVXOWDUH�GD�FRQWUDWWR�UHJLVWUDWR�

9LVWR� LO�'�/JV�� ��� VHWWHPEUH�������Q�� ����� LVWLWXWLYR�GL�XQD� DGGL]LRQDOH� FRPXQDOH� DOO¶,53()�� D
QRUPD�GHOO¶DUW������FRPPD�����GHOOD�/HJJH�Q����������FRPH�PRGLILFDWR�GDOO¶DUWLFROR����FRPPD����
GHOOD�/HJJH�Q�����������
'DWR� DWWR� FKH� LO� JHWWLWR� GHOO¶DGGL]LRQDOH� FRPXQDOH� DOO¶,53()�� GHOLEHUDWR� FRQ� SUHFHGHQWH� DWWR� DL
VHQVL�GHOO¶DUW�����FRPPD����GHO�'�/JV��Q����������q�VWLPDWR�QHO�ELODQFLR�GL�SUHYLVLRQH������LQ�(XUR
�������������SDUL�DG�XQ¶DOLTXRWD�GHOOR�������VXOOD�EDVH�GHOOH�VWLPH�SUHVXQWH�IRUQLWH�GDO�0LQLVWHUR
GHOO
,QWHUQR�
'DWR� DWWR� FKH� L� SURYHQWL� GHOOH� FRQFHVVLRQL� HGLOL]LH� GL� FXL� DOOD� /HJJH� Q�� ������� VRQR� SUHYLVWL� LQ
ELODQFLR�QHOO¶LPSRUWR�GL�(XUR���������������GL�FXL�XQD�TXRWD�GL�(XUR������������SDUL�DO�������
GHVWLQDWD� DO� ILQDQ]LDPHQWR� GL� VSHVH� FRUUHQWL� SHU� OD� PDQXWHQ]LRQH� RUGLQDULD� GHO� SDWULPRQLR
FRPXQDOH��QHL�OLPLWL�GL�FXL�DOO¶DUWLFROR����FRPPD�����GHOOD�/HJJH�����GHO������������
3UHPHVVR� FKH� LO� )RQGR�RUGLQDULR� LQYHVWLPHQWL� TXDQWLILFDWR� LQ�(XUR� ���������� q� VWDWR� LVFULWWR� DO
7LWROR�,9��GHOO¶HQWUDWD��ULVRUVD�����������HG�q�GHVWLQDWR�DO�ILQDQ]LDPHQWR�GL�RSHUH�ULHQWUDQWL�GHOOH
ILQDOLWj�GL�FXL�DO�FRPPD�����DUW�����GHO�'�/JV��Q���������
'DWR�DWWR�FKH�OH�)DUPDFLH�&RPXQDOL��VHUYL]LR�D�FDUDWWHUH�SURGXWWLYR��JDUDQWLVFRQR�XQD�FRSHUWXUD
GHO�FRVWR�GL�JHVWLRQH�GHO�VHUYL]LR�QHOO¶HVHUFL]LR�������GHO����������
&RQVWDWDWR� FKH� OD� SHUFHQWXDOH� GL� FRSHUWXUD� GHO� ����� GHL� FRVWL� GL� JHVWLRQH� GHO� VHUYL]LR� GL� UDFFROWD� H
VPDOWLPHQWR�GHL�ULILXWL�VROLGL�XUEDQL�ULHQWUD�QHL�OLPLWL�REEOLJDWRUL�LPSRVWL�GDOO¶DUW�����GHO�'�/JV��Q���������
5LVFRQWUDWR� FKH� FRQ� SURSULD� GHOLEHUD]LRQH� Q�� �� GHO� ��� IHEEUDLR� ������ VRQR� VWDWH� YHULILFDWH� OD
TXDQWLWj�H�OD�TXDOLWj�GHOOH�DUHH�GD�GHVWLQDUH�D�UHVLGHQ]D��DWWLYLWj�SURGXWWLYH�H�WHU]LDULH��DL�VHQVL�GHOOH
/HJJL� Q�� �������� Q�� ������� H� Q�� �������� FKH� SRWUDQQR� HVVHUH� FHGXWH� LQ� SURSULHWj� R� LQ� GLULWWR� GL
VXSHUILFLH�H�FKH�FRQ�OD�VWHVVD�GHOLEHUD]LRQH�q�VWDWR�VWDELOLWR�LO�SUH]]R�GL�FHVVLRQH�SHU�FLDVFXQ�WLSR
GL�DUHD�
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9LVWR�O¶DUW�����GHOOD�OHJJH����IHEEUDLR�������Q�������VHFRQGR�FXL�O¶DWWLYLWj�GL�UHDOL]]D]LRQH�GHL�ODYRUL
SXEEOLFL� VL� VYROJH� VXOOD� EDVH� GL� XQ� SURJUDPPD� WULHQQDOH� H� GL� XQ� HOHQFR� DQQXDOH� GHOOH� RSHUH
SXEEOLFKH�
9LVWR�LO�UHJRODPHQWR�GL�DWWXD]LRQH�GHOOD�OHJJH�TXDGUR�LQ�PDWHULD�GL�ODYRUL�SXEEOLFL�GL�FXL�DO�'�3�5�
���GLFHPEUH�������Q�������FKH�DOO¶DUWLFROR����SUHYHGH�LO�SURJUDPPD�WULHQQDOH�GHL�ODYRUL�SXEEOLFL�H
O¶HOHQFR�DQQXDOH�VLDQR�GHOLEHUDWL�FRQWHVWXDOPHQWH�DO�ELODQFLR�GL�SUHYLVLRQH�DQQXDOH�H�SOXULHQQDOH�
9LVWR�LO�GHFUHWR�GHO�0LQLVWUR�GHL�/DYRUL�3XEEOLFL����JLXJQR������GL�DSSURYD]LRQH�GHL�PRGHOOL�WLSR
SHU� OD� UHGD]LRQH� GHO� SURJUDPPD� WULHQQDOH�� FKH� DOO¶DUWLFROR� ��� FRPPD� ��� VWDELOLVFH� FKH� LO
SURJUDPPD�WULHQQDOH�H�O¶HOHQFR�DQQXDOH�GHL�ODYRUL�SXEEOLFL�VRQR�GHOLEHUDWL�XQLWDPHQWH�DO�ELODQFLR
SUHYHQWLYR�GL�FXL�FRVWLWXLVFRQR�SDUWH�LQWHJUDQWH�
5LFKLDPDWD�OD�GHOLEHUD]LRQH�GL�*LXQWD�&RPXQDOH�Q������GHO�������������HVHFXWLYD�DL�VHQVL�GL�OHJJH��GL
SUHGLVSRVL]LRQH�GHOOR�VFKHPD�GHO�SURJUDPPD�WULHQQDOH�GHL�ODYRUL�SXEEOLFL�SHU�LO�SHULRGR�����������
'DWR�DWWR�FKH�LO�SURJUDPPD�FRVu�SUHGLVSRVWR�q�VWDWR�SXEEOLFDWR�DOO¶DOER�SUHWRULR�SHU�FRQVHFXWLYL
���JLRUQL�GDO������������DO������������
9LVWL�JOL� DOOHJDWL� DOOD�SUHVHQWH�GHOLEHUD]LRQH�D� IRUPDUQH�SDUWH� LQWHJUDQWH�H� VRVWDQ]LDOH�� FRPSRVWL
GDOOH� VFKHGH� Q���� �� H� �E� GHO� SURJUDPPD� WULHQQDOH� ���������� GHL� ODYRUL� SXEEOLFL�� QRQFKp� GDOOD
VFKHGD���QHOOD�TXDOH�q�FRQWHQXWR�O¶HOHQFR�DQQXDOH�GHL�ODYRUL������
'DWR�DWWR�FKH�LO�FRQWHQXWR�GHO�SURJUDPPD�WULHQQDOH�GHL�ODYRUL�SXEEOLFL�q�VWDWR�UHFHSLWR�QHO�ELODQFLR
SOXULHQQDOH������������FRVu�FRPH�ULVXOWD�GDOO¶HOHQFR�GHJOL�LQYHVWLPHQWL�GL�SDJLQD����±����±����±
��� �� ��� ±� ��� ±� ��� ±� ��� H� ��� GHOOD� UHOD]LRQH� SUHYLVLRQDOH� H� SURJUDPPDWLFD�� FRQ� OH� VHJXHQWL
PRGLILFKH� HG� LQWHJUD]LRQL� DSSRUWDWH� GDOOD� *LXQWD� &RPXQDOH� FRQ� GHOLEHUD]LRQH� Q�� �� GHO
�����������
D�� ULGX]LRQH� QHOO¶DQQR� ������ GD� (XUR� ���������� D� (XUR� ���������� GHOOR� VWDQ]LDPHQWR� SHU

LQWHUYHQWL�GL�VHJQDOHWLFD�VWUDGDOH�RUL]]RQWDOH�
E�� ULGX]LRQH� QHOO¶DQQR� ������ GD� (XUR� ���������� D� (XUR� ���������� GHOOR� VWDQ]LDPHQWR� SHU

LQWHUYHQWL�GL�VHJQDOHWLFD�VWUDGDOH�RUL]]RQWDOH�

'DWR� DWWR� FKH� O¶HOHQFR� DQQXDOH� GHL� ODYRUL� SXEEOLFL� q� VWDWR� ULSUHVR� QHO� FRQWHQXWR� DO� WLWROR� ,,�
GHOO¶XVFLWD�GHO�ELODQFLR�DQQXDOH�GL�SUHYLVLRQH������
3UHPHVVR�FKH��� OH� VSHVH� GL� SHUVRQDOH� VRQR� SUHYLVWH�� QHO� ULVSHWWR� GHJOL� DGHPSLPHQWL� FRQWUDWWXDOL� H� OHJLVODWLYL

YLJHQWL�LQ�PDWHULD��FRQ�OH�SULRULWj�VWDELOLWH�QHO�SURJUDPPD�3HUVRQDOH�ULFRPSUHVR�QHOOD�UHOD]LRQH
SUHYLVLRQDOH�H�SURJUDPPDWLFD������������ OH� VSHVH� GL� DFTXLVWR� EHQL� H� VHUYL]L� VRQR� LVFULWWH� D� YDORUL� FRUUHQWL� WHQXWR� FRQWR� GHO� WDVVR
SURJUDPPDWR�GL�LQIOD]LRQH��GHJOL�DXPHQWL�FRQWUDWWXDOL�HG�DJJLRUQDPHQWL�GL�OHJJH�� JOL� DPPRUWDPHQWL� ILQDQ]LDUL� GL� FXL� DOO
DUWLFROR� ����� FRPPD� ��� GHO� 'HFUHWR� /HJLVODWLYR� ��
DJRVWR�������Q������QRQ�VRQR�VWDWL�SUHYLVWL�LQ�IRU]D�GHOO¶DUW������FRPPD����OHWWHUD�E��GHOOD�/HJJH
���������FRQ� LO�TXDOH�q� VWDWR�HOLPLQDWR� O
REEOLJR�GHOOD� ORUR� LVFUL]LRQH�QHO�ELODQFLR�GHJOL� HQWL
ORFDOL�
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&RQVWDWDWR�FKH�QHO�ELODQFLR�VRQR�VWDWL�VWDQ]LDWL�L�IRQGL�GHVWLQDWL�DOOD�FRUUHVSRQVLRQH�GHOOH�LQGHQQLWj
GL� FDULFD� VSHWWDQWL� DO� 6LQGDFR�� DJOL� $VVHVVRUL� H� DO� 3UHVLGHQWH� GHO� &RQVLJOLR� &RPXQDOH�� H� OH
LQGHQQLWj�GL�SUHVHQ]D�GHL�&RQVLJOLHUL�&RPXQDOL��QHOOH�PLVXUH�SUHYLVWH�GDOOD�/HJJH���DJRVWR�����
Q�� ���� H� VXFFHVVLYH� PRGLILFKH� HG� LQWHJUD]LRQL� H� GDOOD� GHWHUPLQD]LRQH� GLULJHQ]LDOH� Q�� ���� GHO
�����������
5LVFRQWUDWR�FKH�FRQ�GHOLEHUD]LRQH�GHO�&RQVLJOLR�&RPXQDOH�Q�����GHO������������q�VWDWD�FRVWLWXLWD
O¶,VWLWX]LRQH�GHQRPLQDWD�³6FXROD�FRPXQDOH�SURIHVVLRQDOH�$��/DWWHV´�H�FKH�DL�VHQVL�GL�UHJRODPHQWR
LO�ELODQFLR�GHOO¶,VWLWX]LRQH��SUHYHQWLYDPHQWH�YLVLRQDWR�GD�SDUWH�GHO�&ROOHJLR�GHL�5HYLVRUL�GHL�&RQWL
HG� DFFRPSDJQDWR� GD� XQD� ORUR� UHOD]LRQH�� YLHQH� DSSURYDWR� GD� SDUWH� GHO� &RQVLJOLR� &RPXQDOH
FRQWHVWXDOPHQWH� DOOD� GHOLEHUD]LRQH� FRQ� OD� TXDOH� YLHQH� DSSURYDWR� LO� ELODQFLR� SUHYHQWLYR� GHO
&RPXQH�GL�&XQHR�
9LVWD� OD� UHOD]LRQH� GHO� &ROOHJLR� GHL� 5HYLVRUL� GHL� &RQWL� FRQ� OD� TXDOH� YLHQH� HVSUHVVR� SDUHUH
IDYRUHYROH� VXJOL� VFKHPL� GHO� ELODQFLR� DQQXDOH� GL� SUHYLVLRQH�� GHOOD� UHOD]LRQH� SUHYLVLRQDOH� H
SURJUDPPDWLFD�H�GHO�ELODQFLR�SOXULHQQDOH��DL�VHQVL�GHOO¶DUW�������FRPPD����SXQWR�E���GHO�'�/JV��Q�
����������QRQFKp�LO�SDUHUH�VXO�ELODQFLR�GL�SUHYLVLRQH������H�VXRL�DOOHJDWL�GHOOD�,VWLWX]LRQH�³6FXROD
&RPXQDOH�SURIHVVLRQDOH�$��/DWWHV´�
9LVWR� O¶DUWLFROR���±�FRPPD����H� VHJXHQWL� ���GHOOD�/HJJH����GLFHPEUH������Q�������FKH�GHWWD� OH
GLVSRVL]LRQL�LQ�PDWHULD�GL�SDWWR�GL�VWDELOLWj�LQWHUQR�SHU�O
HVHUFL]LR�ILQDQ]LDULR������
5LWHQXWR�FKH�VXVVLVWRQR�WXWWH�OH�FRQGL]LRQL�SHU�O¶DSSURYD]LRQH�GHO�ELODQFLR�DQQXDOH�GL�SUHYLVLRQH
SHU�O¶HVHUFL]LR������H�GHJOL�DOWUL�DWWL�FRQWDELOL�FKH�GHOOR�VWHVVR�FRVWLWXLVFRQR�DOOHJDWL�
$WWHVR� FKH� L� �� HPHQGDPHQWL� SUHVHQWDWL� GDL� &RQVLJOLHUL� VRQR� JLj� VWDWL� HVDPLQDWL� QHO� FRUVR� GHOOD
VHGXWD�GHO����IHEEUDLR������FRQ�'HOLEHUD]LRQH�Q�����
9LVWR�LO�'�/JV�����DJRVWR�������Q������
9LVWR�LO�'�3�5��������������Q������FRQ�LO�TXDOH�q�VWDWR�HPDQDWR�LO�5HJRODPHQWR�SHU�O¶DSSURYD]LRQH
GHL� PRGHOOL� SHU� O¶DWWXD]LRQH� GHO� '�� /JV� ����������� Q�� ���� FRVu� FRPH� VRVWLWXLWR� GDO� '�/JV�� Q�
���������
9LVWR�OR�6WDWXWR�GHOO¶(QWH�
9LVWR�LO�5HJRODPHQWR�GL�&RQWDELOLWj�
9LVWD�OD�/HJJH����GLFHPEUH�������Q������
$FTXLVLWL�L�SDUHUL�IDYRUHYROL�LQ�RUGLQH�DOOD�UHJRODULWj�WHFQLFD�H�FRQWDELOH�GHO�'LULJHQWH�GHO�6HWWRUH
5DJLRQHULD�*HQHUDOH� ��'RWW��&DUOR�7LUHOOL� ��� HVSUHVVL�DL� VHQVL�GHOO¶DUW������FRPPD����GHO�'��/JV�
���������

3UHVR� DWWR� GHOO
DPSLD� GLVFXVVLRQH� VYROWDVL� VXOO
DUJRPHQWR� TXDOH� ULSRUWDWD� LQ� FDOFH� DO� SUHVHQWH
SURYYHGLPHQWR�
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3UHVR�DWWR�DOWUHVu�FKH�GXUDQWH�GHWWD�GLVFXVVLRQH�HQWUDQR�LQ�DXOD�LO�6LQGDFR�9DOPDJJLD�$OEHUWR�HG�L
&RQVLJOLHUL� /DXULD�*LXVHSSH��0DUWLQL�0DWWHR��%HUJHVH�5LFFDUGR��%DQGLHUD�*LDQFDUOR��*LRUGDQR
$QJHOR��/LQJXD�*UD]LDQR�� )LQR�8PEHUWR��5RPDQR�$QQD�0DULD� H�0DOYROWL� 3LHUFDUOR� HG� HVFRQR
GDOO
DXOD� L� &RQVLJOLHUL� )LQR� 8PEHUWR� H� 5RPDQR� $QQD� 0DULD�� VRQR� SHUWDQWR� SUHVHQWL� Q�� ��
FRPSRQHQWL�

3UHVR� DWWR� LQROWUH� FKH� GXUDQWH� GHWWD� GLVFXVVLRQH� O
$VVHVVRUH� %RVHOOL� SURSRQH� GL� PRGLILFDUH� D
SDJLQD� ���� GHO� YROXPH� �$OOHJDWL� DO� ELODQFLR� GL� SUHYLVLRQH� ������ LO� �OLPLWH� GL� LQGHELWDPHQWR�
SDVVDQGR�GDO�����DO�����

3UHVR�DWWR�LQILQH�FKH�OR�VWHVVR�$VVHVVRUH�SURSRQH�GL�PRGLILFDUH�TXDQGR�GL�VHJXLWR�ULSRUWDWR�
�'DWR� DWWR� FKH� LO� FRQWHQXWR� GHO� SURJUDPPD� WULHQQDOH� GHL� ODYRUL� SXEEOLFL� q� VWDWR� UHFHSLWR� QHO
ELODQFLR�SOXULHQQDOH������������FRVu�FRPH�ULVXOWD�GDOO¶HOHQFR�GHJOL�LQYHVWLPHQWL�GL�SDJLQD����±���
± �� ± ��������±����±����±����H����GHOOD�UHOD]LRQH�SUHYLVLRQDOH�H�SURJUDPPDWLFD��FRQ�OH�VHJXHQWL
PRGLILFKH� HG� LQWHJUD]LRQL� DSSRUWDWH� GDOOD� *LXQWD� &RPXQDOH� FRQ� GHOLEHUD]LRQH� Q�� �� GHO
�����������
D�� ULGX]LRQH� QHOO¶DQQR� ������ GD� (XUR� ���������� D� (XUR� ���������� GHOOR� VWDQ]LDPHQWR� SHU

LQWHUYHQWL�GL�VHJQDOHWLFD�VWUDGDOH�RUL]]RQWDOH�
E�� ULGX]LRQH� QHOO¶DQQR� ������ GD� (XUR� ���������� D� (XUR� ���������� GHOOR� VWDQ]LDPHQWR� SHU

LQWHUYHQWL�GL�VHJQDOHWLFD�VWUDGDOH�RUL]]RQWDOH��

,O�3UHVLGHQWH�SRQH�LQ�YRWD]LRQH�LO�WHVWR�FRPH�HPHQGDWR�GDOO
$VVHVVRUH�%RVHOOL�
3UHVHQWL�LQ�DXOD Q����
1RQ�SDUWHFLSDQR�DOOD�YRWD]LRQH Q�����
3UHVHQWL�DOO¶DSHUWXUD�GHOOD�YRWD]LRQH
�HVSUHVVD�FRQ�YRWR�HOHWWURQLFR�

Q����
$VWHQXWL Q�����
9RWDQWL Q����
9RWL�IDYRUHYROL Q����
9RWL�FRQWUDUL Q���� %DQGLHUD� *LDQFDUOR�� %DUURHUR� (]LR�

&RPED� *LXVHSSH�� *DOIUq� /LYLR� H� 6WUHUL
1HOOR� �)25=$� ,7$/,$��� &UDYHUR
5LFFDUGR�� 0DOYROWL� 3LHUFDUOR� H� 0DUWLQL
0DWWHR� �8'&��� /DXULD� *LXVHSSH
�$//($1=$� 1$=,21$/(��� *LRUGDQR
$QJHOR

'(/,%(5$
����GL� DSSURYDUH� LO� ELODQFLR� DQQXDOH� ILQDQ]LDULR� GL� SUHYLVLRQH� SHU� O¶DQQR� ������ OH� FXL� ULVXOWDQ]H

ILQDOL�VRQR�LQGLFDWH�QHO�VHJXHQWH�ULDVVXQWR�JHQHUDOH�
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3$57(�(175$7$ 35(9,6,21,�����
$YDQ]R�GL�DPPLQLVWUD]LRQH�DSSOLFDWR ����
7,72/2�,���(175$7(�75,%87$5,( �������������
7,72/2�,,���(175$7(�'(5,9$17(�'$�&2175,%87,�(�75$6)� ������������
7,72/2�,,,���(175$7(�(;75$75,%87$5,( �������������
7,72/2�,9���(175$7(�'(5,9$17,�'$�$/,(1$=,21,��'$�75$6)�
� ', &$3,7$/(�(�'$�5,6&266,21(�',�&5(',7, �������������
7,72/2�9���(175$7(�'$�$&&(16,21,�',�35(67,7, ������������
7,72/2�9,���(175$7(�'$�6(59,=,�3(5�&2172�7(5=, ������������
727$/(�3$57(�(175$7( �������������
3$57(�63(6$
7,72/2�,���63(6(�&255(17, �������������
7,72/2�,,���63(6(�,1�&2172�&$3,7$/( �������������
7,72/2�,,,���63(6(�3(5�5,0%2562�',�35(67,7, ������������
7,72/2�,9���63(6(�3(5�6(59,=,�3(5�&2172�7(5=, ������������
727$/(�3$57(�63(6( �������������

��� GL DSSURYDUH�� LQVLHPH� FRQ� LO� ELODQFLR� DQQXDOH� ILQDQ]LDULR� SHU� O¶HVHUFL]LR� ������ L� VHJXHQWL
DOOHJDWL�� OD�UHOD]LRQH�SUHYLVLRQDOH�H�SURJUDPPDWLFD�SHU�LO�WULHQQLR������������ LO�ELODQFLR�SURJUDPPDWLFR�SOXULHQQDOH�SHU�LO�WULHQQLR�����������

����GL� DOOHJDUH�� DL� VHQVL� GHOO¶DUW�� ����GHO�'�/JV�� Q�� ���������� DO� ELODQFLR� DQQXDOH�GL� SUHYLVLRQH� L
VHJXHQWL�GRFXPHQWL�� LO�UHQGLFRQWR�GHOOD�JHVWLRQH�GHOO¶HVHUFL]LR�ILQDQ]LDULR������� OH� ULVXOWDQ]H� GHL� UHQGLFRQWL� H� GHL� ELODQFL� GHOOH� D]LHQGH�� FRQVRU]L� H� VRFLHWj� FRVWLWXLWH� SHU

O¶HVHUFL]LR�GL�VHUYL]L�SXEEOLFL�� OD� GHOLEHUD]LRQH� GL� YHULILFD� GHOOD� TXDQWLWj� H� TXDOLWj� GHOOH� DUHH� H� IDEEULFDWL� GD� GHVWLQDUH� D
UHVLGHQ]D��DWWLYLWj�SURGXWWLYH�H� WHU]LDULH�FRQ� OD�TXDOH�VL�VWDELOLVFH� LO�SUH]]R�GL�FHVVLRQH�SHU
FLDVFXQ�WLSR�GL�DUHD�R�IDEEULFDWR�� OH�GHOLEHUD]LRQL�GL�GHWHUPLQD]LRQH��SHU�O¶HVHUFL]LR�������GHOOH�WDULIIH��DOLTXRWH�GL�LPSRVWD�H
OH�HYHQWXDOL�PDJJLRUL�GHWUD]LRQL��OH�YDULD]LRQL�GHL�OLPLWL�GL�UHGGLWR�SHU�L�WULEXWL�ORFDOL�� LO�ELODQFLR�GL�SUHYLVLRQH�������LO�ELODQFLR�SOXULHQQDOH�����������H�OD�UHOD]LRQH�SUHYLVLRQDOH
H SURJUDPPDWLFD� ���������� GHOO¶,VWLWX]LRQH� FRPXQDOH� GHQRPLQDWD� ³6FXROD� FRPXQDOH
SURIHVVLRQDOH�$GROIR�/DWWHV´�� OD� GHOLEHUD]LRQH� GL� LQGLYLGXD]LRQH� GHL� VHUYL]L� D� GRPDQGD� LQGLYLGXDOH� FRQ� GHWHUPLQD]LRQH
GHO�WDVVR�GL�FRSHUWXUD�GHO�FRVWR�GL�JHVWLRQH�GHL�VHUYL]L�VWHVVL�� OD�WDEHOOD�GHL�SDUDPHWUL�GL�ULVFRQWUR�GHOOD�VLWXD]LRQH�GL�GHILFLWDULHWj�VWUXWWXUDOH�SHU�LO�WULHQQLR
����������� LO�SURJUDPPD�WULHQQDOH�GHL�ODYRUL�SXEEOLFL�H�O¶HOHQFR�DQQXDOH�GL�FXL�DOOD�/HJJH����IHEEUDLR
������Q�������DOOHJDWL�DOOD�SUHVHQWH�GHOLEHUD]LRQH�
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����GL� GDUH� DWWR� FKH� QHO� ELODQFLR� VRQR� VWDWL� VWDQ]LDWL� L� IRQGL� GHVWLQDWL� DOOD� FRUUHVSRQVLRQH� GHOOH
LQGHQQLWj�GL�FDULFD�VSHWWDQWL�DO�6LQGDFR��DJOL�$VVHVVRUL��DO�3UHVLGHQWH�GHO�&RQVLJOLR�&RPXQDOH�
H OH LQGHQQLWj�GL�SUHVHQ]D�DL�&RQVLJOLHUL�&RPXQDOL��QHOOH�PLVXUH�SUHYLVWH�GDOOD�/HJJH���DJRVWR
�����Q������H�VXFFHVVLYH�PRGLILFKH�HG�LQWHJUD]LRQL�H�GDOOD�GHWHUPLQD]LRQH�GLULJHQ]LDOH�Q�����
GHO������������

����GL�LQGLYLGXDUH�TXDOH�UHVSRQVDELOH�GHO�SURFHGLPHQWR��DL�VHQVL�GHOO¶DUW����GHOOD�/HJJH���������LO
'LULJHQWH�GHO�6HWWRUH�5DJLRQHULD�*HQHUDOH���'RWW��&DUOR�7LUHOOL���

,/�&216,*/,2�&2081$/(

9LVWR�O¶DUW����������FRPPD��GHO�'�/JV�����DJRVWR�������Q������
5LFRQRVFLXWD�O
XUJHQ]D�GL�GLVSRUUH�LQ�PRGR�LPPHGLDWR�GHL�GRFXPHQWL�GL�SURJUDPPD]LRQH�DO�ILQH
GL�SRWHU�DWWLYDUH�L�SURJUDPPL�HG�L�SURJHWWL�LYL�FRQWHQXWL

3UHVHQWL�LQ�DXOD Q����
1RQ�SDUWHFLSDQR�DOOD�YRWD]LRQH Q����� %DQGLHUD� *LDQFDUOR�� &RPED� *LXVHSSH�

*DOIUq� /LYLR�� 6WUHUL� 1HOOR�� &UDYHUR
5LFFDUGR�� /DXULD� *LXVHSSH� H� *LRUGDQR
$QJHOR

3UHVHQWL�DOO¶DSHUWXUD�GHOOD�YRWD]LRQH
�HVSUHVVD�FRQ�YRWR�HOHWWURQLFR�

Q����
$VWHQXWR Q����� %DUURHUR�(]LR
9RWDQWL Q����
9RWL�IDYRUHYROL Q����
9RWL�FRQWUDUL Q�����

'(/,%(5$
'L�GLFKLDUDUH�OD�SUHVHQWH�GHOLEHUD]LRQH�LPPHGLDWDPHQWH�HVHJXLELOH�

��������R2R��������
3UHVR�DWWR�FKH��DSHUWD�OD�GLVFXVVLRQH�VXOO¶DUJRPHQWR�VL�VYROJRQR��L�VHJXHQWL�LQWHUYHQWL�

� ««���2�0�,�6�6�,�6�««���


