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DYDQ]R�SUHVXQWR�$YDQ]R�GL

DPPLQLVWUD]LRQH�SUHVXQWR����
�������� ������ ������

���� ,QFLGHQ]D�TXRWD�OLEHUD�LQ�F�FDSLWDOH�QHOO
DYDQ]R�SUHVXQWR 4XRWD�OLEHUD�LQ�FRQWR�FDSLWDOH�GHOO
DYDQ]R�SUHVXQWR�$YDQ]R�GL
DPPLQLVWUD]LRQH�SUHVXQWR����

������ ������ ������

���� ,QFLGHQ]D�TXRWD�DFFDQWRQDWD�QHOO
DYDQ]R�SUHVXQWR 4XRWD�DFFDQWRQDWD�GHOO
DYDQ]R�SUHVXQWR�$YDQ]R�GL�DPPLQLVWUD]LRQH
SUHVXQWR����

������� ������ ������

���� ,QFLGHQ]D�TXRWD�YLQFRODWD�QHOO
DYDQ]R�SUHVXQWR 4XRWD�YLQFRODWD�GHOO
DYDQ]R�SUHVXQWR�$YDQ]R�GL�DPPLQLVWUD]LRQH�SUHVXQWR
���

������� ������ ������

����3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL
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$OOHJDWR�Q����D
3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL�GL�ELODQFLR

%LODQFLR�GL�SUHYLVLRQH�HVHUFL]L������������H�������DSSURYDWR�LO����

7,32/2*,$�,1',&$725( '(),1,=,21( 9$/25(�,1',&$725(��LQGLFDUH�WDQWH�FRORQQH�TXDQWL�VRQR�JOL�HVHUFL
FRQVLGHUDWL�QHO�ELODQFLR�GL�SUHYLVLRQH�

�GDWL�SHUFHQWXDOL�

���� ���� ����

��� 'LVDYDQ]R�GL�DPPLQLVWUD]LRQH�SUHVXQWR�GHOO
HVHUFL]LR�SUHFHGHQWH
����� 4XRWD�GLVDYDQ]R�FKH�VL�SUHYHGH�GL�ULSLDQDUH�QHOO
HVHUFL]LR 'LVDYDQ]R�LVFULWWR�LQ�VSHVD�GHO�ELODQFLR�GL�SUHYLVLRQH�7RWDOH�GLVDYDQ]R�GL

DPPLQLVWUD]LRQH�GL�FXL�DOOD�OHWWHUD�(�GHOO
DOOHJDWR�ULJXDUGDQWH�LO�ULVXOWDWR�GL
DPPLQLVWUD]LRQH�SUHVXQWR����

������ ������ ������

����� 6RVWHQLELOLWj�SDWULPRQLDOH�GHO�GLVDYDQ]R�SUHVXQWR 7RWDOH�GLVDYDQ]R�GL�DPPLQLVWUD]LRQH�GL�FXL�DOOD�OHWWHUD�(�GHOO
DOOHJDWR
ULJXDUGDQWH�LO�ULVXOWDWR�GL�DPPLQLVWUD]LRQH�SUHVXQWR�����3DWULPRQLR�QHWWR����

������ ������ ������

����� 6RVWHQLELOLWj�GLVDYDQ]R�D�FDULFR�GHOO
HVHUFL]LR 'LVDYDQ]R�LVFULWWR�LQ�VSHVD�GHO�ELODQFLR�GL�SUHYLVLRQH�&RPSHWHQ]D�GHL�WLWROL���
��H���GHOOH�HQWUDWH

������ ������ ������

��� )RQGR�SOXULHQQDOH�YLQFRODWR
����� 8WLOL]]R�GHO�ISY �)RQGR�SOXULHQQDOH�YLQFRODWR�FRUUHQWH�H�FDSLWDOH�LVFULWWR�LQ�HQWUDWD�GHO

ELODQFLR���4XRWD�GHO�IRQGR�SOXULHQQDOH�YLQFRODWR�QRQ�GHVWLQDWD�DG�HVVHUH
XWLOL]]DWD�QHO�FRUVR�GHOO
HVHUFL]LR�H�ULQYLDWD�DJOL�HVHUFL]L�VXFFHVVLYL����)RQGR
SOXULHQQDOH�YLQFRODWR�FRUUHQWH�H�FDSLWDOH�LVFULWWR�LQ�HQWUDWD�QHO�ELODQFLR�3HU�LO
)39�ULIHULUVL�DL�YDORUL�ULSRUWDWL�QHOO
DOOHJDWR�GHO�ELODQFLR�GL�SUHYLVLRQH
FRQFHUQHQWH�LO�)39��WRWDOH�GHOOH�FRORQQH�D��H�F�

�������� ������ ������

��� 3DUWLWH�GL�JLUR�H�FRQWR�WHU]L
����� ,QFLGHQ]D�SDUWLWH�GL�JLUR�H�FRQWR�WHU]L�LQ�HQWUDWD 7RWDOH�VWDQ]LDPHQWL�GL�FRPSHWHQ]D�SHU�(QWUDWH�SHU�FRQWR�WHU]L�H�SDUWLWH�GL

JLUR���7RWDOH�VWDQ]LDPHQWL�SULPL�WUH�WLWROL�GHOOH�HQWUDWH�DO�QHWWR�GHOOH�RSHUD]LRQL
ULJXDUGDQWL�OD�JHVWLRQH�GHOOD�FDVVD�YLQFRODWD�

������� ������� �������

����� ,QFLGHQ]D�SDUWLWH�GL�JLUR�H�FRQWR�WHU]L�LQ�XVFLWD 7RWDOH�VWDQ]LDPHQWL�GL�FRPSHWHQ]D�SHU�8VFLWH�SHU�FRQWR�WHU]L�H�SDUWLWH�GL�JLUR
��7RWDOH�VWDQ]LDPHQWL�GL�FRPSHWHQ]D�GHO�WLWROR�,�GHOOD�VSHVD�DO�QHWWR�GHOOH
RSHUD]LRQL�ULJXDUGDQWL�OD�JHVWLRQH�GHOOD�FDVVD�YLQFRODWD�

������� ������� �������

����3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL
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$OOHJDWR�Q����E
3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL�GL�ELODQFLR

%LODQFLR�GL�SUHYLVLRQH�HVHUFL]L������������H�������DSSURYDWR�LO����
,QGLFDWRUL�DQDOLWLFL�FRQFHUQHQWL�OD�FRPSRVL]LRQH�GHOOH�HQWUDWH�H�OD�FDSDFLWj�GL�ULVFRVVLRQH

7LWROR
7LSRORJLD 'HQRPLQD]LRQH

&RPSRVL]LRQH�GHOOH�HQWUDWH��GDWL�SHUFHQWXDOL� 3HUFHQWXDOH�ULVFRVVLRQH�HQWUDWH

(VHUFL]LR������
3UHYLVLRQL

FRPSHWHQ]D��WRWDOL
SUHYLVLRQL�FRPSHWHQ]D

(VHUFL]LR������
3UHYLVLRQL

FRPSHWHQ]D��WRWDOL
SUHYLVLRQL�FRPSHWHQ]D

(VHUFL]LR������
3UHYLVLRQL

FRPSHWHQ]D��WRWDOL
SUHYLVLRQL�FRPSHWHQ]D

0HGLD�DFFHUWDPHQWL
QHL�WUH�HVHUFL]L

SUHFHGHQWL���0HGLD
7RWDOH�DFFHUWDPHQWL

QHL�WUH�HVHUFL]L
SUHFHGHQWL���

3UHYLVLRQL�FDVVD
HVHUFL]LR�������

�SUHYLVLRQL
FRPSHWHQ]D���UHVLGXL�

HVHUFL]LR�����

0HGLD�ULVFRVVLRQL�QHL
WUH�HVHUFL]L�SUHFHGHQWL
��0HGLD�DFFHUWDPHQWL

QHL�WUH�HVHUFL]L
SUHFHGHQWL���

7,72/2��� (175$7(�&255(17,�',�1$785$�75,%87$5,$��&2175,%87,9$�(�3(5(48$7,9$ � � � � � �

����� 7LSRORJLD������,PSRVWH��WDVVH�H�SURYHQWL�DVVLPLODWL ������ ������ ������ ������ ������ ������

����� 7LSRORJLD������&RPSDUWHFLSD]LRQL�GL�WULEXWL ����� ����� ����� ����� ����� �����

����� 7LSRORJLD������)RQGL�SHUHTXDWLYL�GD�$PPLQLVWUD]LRQL�&HQWUDOL ����� ����� ����� ����� ������� ������

����� 7LSRORJLD������)RQGL�SHUHTXDWLYL�GDOOD�5HJLRQH�R�3URYLQFLD�DXWRQRPD ����� ����� ����� ����� ����� �����

����� 7RWDOH�7,72/2����(175$7(�&255(17,�',�1$785$�75,%87$5,$��&2175,%87,9$�(�3(5(48$7,9$ ������ ������ ������ ������ ������ ������

7,72/2��� 75$6)(5,0(17,�&255(17, � � � � � �

����� 7LSRORJLD������7UDVIHULPHQWL�FRUUHQWL�GD�$PPLQLVWUD]LRQL�SXEEOLFKH ����� ����� ����� ����� ������ ������

����� 7LSRORJLD������7UDVIHULPHQWL�FRUUHQWL�GD�)DPLJOLH ����� ����� ����� ����� ����� �����

����� 7LSRORJLD������7UDVIHULPHQWL�FRUUHQWL�GD�,PSUHVH ����� ����� ����� ����� ������ ������

����� 7LSRORJLD������7UDVIHULPHQWL�FRUUHQWL�GD�,VWLWX]LRQL�6RFLDOL�3ULYDWH ����� ����� ����� ����� ������ �����

����� 7LSRORJLD������7UDVIHULPHQWL�FRUUHQWL�GDOO
8QLRQH�(XURSHD�H�GDO�5HVWR�GHO�0RQGR ����� ����� ����� ����� ������ �������

����� 7RWDOH�7,72/2����75$6)(5,0(17,�&255(17, ����� ����� ����� ����� ������ ������

7,72/2��� (175$7(�(;75$75,%87$5,( � � � � � �

����� 7LSRORJLD������9HQGLWD�GL�EHQL�H�VHUYL]L�H�SURYHQWL�GHULYDQWL�GDOOD�JHVWLRQH�GHL�EHQL ����� ����� ����� ����� ������ ������

����� 7LSRORJLD������3URYHQWL�GHULYDQWL�GDOO
DWWLYLWj�GL�FRQWUROOR�H�UHSUHVVLRQH�GHOOH�LUUHJRODULWj�H�GHJOL�LOOHFLWL ����� ����� ����� ����� ����� �����

����3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL
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$OOHJDWR�Q����E
3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL�GL�ELODQFLR

%LODQFLR�GL�SUHYLVLRQH�HVHUFL]L������������H�������DSSURYDWR�LO����
,QGLFDWRUL�DQDOLWLFL�FRQFHUQHQWL�OD�FRPSRVL]LRQH�GHOOH�HQWUDWH�H�OD�FDSDFLWj�GL�ULVFRVVLRQH

7LWROR
7LSRORJLD 'HQRPLQD]LRQH

&RPSRVL]LRQH�GHOOH�HQWUDWH��GDWL�SHUFHQWXDOL� 3HUFHQWXDOH�ULVFRVVLRQH�HQWUDWH

(VHUFL]LR������
3UHYLVLRQL

FRPSHWHQ]D��WRWDOL
SUHYLVLRQL�FRPSHWHQ]D

(VHUFL]LR������
3UHYLVLRQL

FRPSHWHQ]D��WRWDOL
SUHYLVLRQL�FRPSHWHQ]D

(VHUFL]LR������
3UHYLVLRQL

FRPSHWHQ]D��WRWDOL
SUHYLVLRQL�FRPSHWHQ]D

0HGLD�DFFHUWDPHQWL
QHL�WUH�HVHUFL]L

SUHFHGHQWL���0HGLD
7RWDOH�DFFHUWDPHQWL

QHL�WUH�HVHUFL]L
SUHFHGHQWL���

3UHYLVLRQL�FDVVD
HVHUFL]LR�������

�SUHYLVLRQL
FRPSHWHQ]D���UHVLGXL�

HVHUFL]LR�����

0HGLD�ULVFRVVLRQL�QHL
WUH�HVHUFL]L�SUHFHGHQWL
��0HGLD�DFFHUWDPHQWL

QHL�WUH�HVHUFL]L
SUHFHGHQWL���

����� 7LSRORJLD������,QWHUHVVL�DWWLYL ����� ����� ����� ����� ����� ������

����� 7LSRORJLD������$OWUH�HQWUDWH�GD�UHGGLWL�GD�FDSLWDOH ����� ����� ����� ����� ������� �������

����� 7LSRORJLD������5LPERUVL�H�DOWUH�HQWUDWH�FRUUHQWL ����� ����� ����� ����� ������ ������

����� 7RWDOH�7,72/2����(175$7(�(;75$75,%87$5,( ����� ������ ������ ������ ������ ������

7,72/2��� (175$7(�,1�&2172�&$3,7$/( � � � � � �

����� 7LSRORJLD������7ULEXWL�LQ�FRQWR�FDSLWDOH ����� ����� ����� ����� ����� �����

����� 7LSRORJLD������&RQWULEXWL�DJOL�LQYHVWLPHQWL ����� ����� ����� ����� ������ ������

����� 7LSRORJLD������$OWUL�WUDVIHULPHQWL�LQ�FRQWR�FDSLWDOH ����� ����� ����� ����� ����� �����

����� 7LSRORJLD������(QWUDWH�GD�DOLHQD]LRQH�GL�EHQL�PDWHULDOL�HG�LPPDWHULDOL ������ ����� ����� ����� ����� ������

����� 7LSRORJLD������$OWUH�HQWUDWH�LQ�FRQWR�FDSLWDOH ����� ����� ����� ����� ������ ������

����� 7RWDOH�7,72/2����(175$7(�,1�&2172�&$3,7$/( ������ ����� ����� ����� ������ ������

7,72/2��� (175$7(�'$�5,'8=,21(�',�$77,9,7$
�),1$1=,$5,( � � � � � �

����� 7LSRORJLD������$OLHQD]LRQH�GL�DWWLYLWj�ILQDQ]LDULH ����� ����� ����� ����� ����� �����

����� 7LSRORJLD������5LVFRVVLRQH�FUHGLWL�GL�EUHYH�WHUPLQH ����� ����� ����� ����� ����� �����

����� 7LSRORJLD������5LVFRVVLRQH�FUHGLWL�GL�PHGLR�OXQJR�WHUPLQH ����� ����� ����� ����� ����� �����

����� 7LSRORJLD������$OWUH�HQWUDWH�SHU�ULGX]LRQH�GL�DWWLYLWj�ILQDQ]LDULH ����� ����� ����� ����� ����� �����

����3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL
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$OOHJDWR�Q����E
3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL�GL�ELODQFLR

%LODQFLR�GL�SUHYLVLRQH�HVHUFL]L������������H�������DSSURYDWR�LO����
,QGLFDWRUL�DQDOLWLFL�FRQFHUQHQWL�OD�FRPSRVL]LRQH�GHOOH�HQWUDWH�H�OD�FDSDFLWj�GL�ULVFRVVLRQH

7LWROR
7LSRORJLD 'HQRPLQD]LRQH

&RPSRVL]LRQH�GHOOH�HQWUDWH��GDWL�SHUFHQWXDOL� 3HUFHQWXDOH�ULVFRVVLRQH�HQWUDWH

(VHUFL]LR������
3UHYLVLRQL

FRPSHWHQ]D��WRWDOL
SUHYLVLRQL�FRPSHWHQ]D

(VHUFL]LR������
3UHYLVLRQL

FRPSHWHQ]D��WRWDOL
SUHYLVLRQL�FRPSHWHQ]D

(VHUFL]LR������
3UHYLVLRQL

FRPSHWHQ]D��WRWDOL
SUHYLVLRQL�FRPSHWHQ]D

0HGLD�DFFHUWDPHQWL
QHL�WUH�HVHUFL]L

SUHFHGHQWL���0HGLD
7RWDOH�DFFHUWDPHQWL

QHL�WUH�HVHUFL]L
SUHFHGHQWL���

3UHYLVLRQL�FDVVD
HVHUFL]LR�������

�SUHYLVLRQL
FRPSHWHQ]D���UHVLGXL�

HVHUFL]LR�����

0HGLD�ULVFRVVLRQL�QHL
WUH�HVHUFL]L�SUHFHGHQWL
��0HGLD�DFFHUWDPHQWL

QHL�WUH�HVHUFL]L
SUHFHGHQWL���

����� 7RWDOH�7,72/2����(175$7(�'$�5,'8=,21(�',�$77,9,7$
�),1$1=,$5,( ����� ����� ����� ����� ����� �����

7,72/2��� $&&(16,21(�',�35(67,7, � � � � � �

����� 7LSRORJLD������(PLVVLRQH�GL�WLWROL�REEOLJD]LRQDUL ����� ����� ����� ����� ����� �����

����� 7LSRORJLD������$FFHQVLRQH�SUHVWLWL�D�EUHYH�WHUPLQH ����� ����� ����� ����� ����� �����

����� 7LSRORJLD������$FFHQVLRQH�PXWXL�H�DOWUL�ILQDQ]LDPHQWL�D�PHGLR�OXQJR�WHUPLQH ����� ����� ����� ����� ������ �����

����� 7LSRORJLD������$OWUH�IRUPH�GL�LQGHELWDPHQWR ����� ����� ����� ����� ����� �����

����� 7RWDOH�7,72/2����$&&(16,21(�',�35(67,7, ����� ����� ����� ����� ������ �����

7,72/2��� $17,&,3$=,21,�'$�,67,7872�&$66,(5( � � � � � �

����� 7LSRORJLD������$QWLFLSD]LRQL�GD�LVWLWXWR�WHVRULHUH�FDVVLHUH ������ ������ ������ ����� ������� �����

����� 7RWDOH�7,72/2����$17,&,3$=,21,�'$�,67,7872�&$66,(5( ������ ������ ������ ����� ������� �����

7,72/2��� (175$7(�3(5�&2172�7(5=,�(�3$57,7(�',�*,52 � � � � � �

����� 7LSRORJLD������(QWUDWH�SHU�SDUWLWH�GL�JLUR ������ ������ ������ ������ ������ ������

����� 7LSRORJLD������(QWUDWH�SHU�FRQWR�WHU]L ����� ����� ����� ����� ������ ������

����� 7RWDOH�7,72/2����(175$7(�3(5�&2172�7(5=,�(�3$57,7(�',�*,52 ������ ������ ������ ������ ������ ������

727$/(�(175$7( ������� ������� ������� ������� ������ ������

���/D�PHGLD�GHL�WUH�HVHUFL]L�SUHFHGHQWL�q�ULIHULWD�DJOL�XOWLPL�WUH�FRQVXQWLYL�GLVSRQLELOL��,Q�FDVR�GL�HVHUFL]LR�SURYYLVRULR�q�SRVVLELOH�IDUH�ULIHULPHQWR�DL�GDWL�GL�SUHFRQVXQWLYR�GHOO
HVHUFL]LR�SUHFHGHQWH��1HO������VRVWLWXLUH�OD�PHGLD�GHJOL�DFFHUWDPHQWL�FRQ�JOL�DFFHUWDPHQWL�GHO������VWLPDWL�H�OD
PHGLD�GHJOL�LQFDVVL�FRQ�JOL�LQFDVVL������VWLPDWL��VH�GLVSRQLELOL��GDWL�SUHFRQVXQWLYR���1HO������VRVWLWXLUH�OD�PHGLD�WULHQQDOH�FRQ�TXHOOD�ELHQQDOH��SHU�L�GDWL������IDUH�ULIHULPHQWR�D�VWLPH��R�VH�GLVSRQLELOL��D�GDWL�GL�SUHFRQVXQWLYR���*OL�HQWL�ORFDOL�GHOOH�$XWRQRPLH�VSHFLDOL�FKH�DGRWWDQR�LO�'/JV
���������D�GHFRUUHUH�GDO������QRQ�HODERUDQR�O
LQGLFDWRUH�QHOO
HVHUFL]LR������

�����3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL
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$OOHJDWR�Q����F
3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL�GL�ELODQFLR

%LODQFLR�GL�SUHYLVLRQH�HVHUFL]L������������H�������DSSURYDWR�LO����
,QGLFDWRUL�DQDOLWLFL�FRQFHUQHQWL�OD�FRPSRVL]LRQH�GHOOH�VSHVH�SHU�PLVVLRQL�H�SURJUDPPL�H�OD�FDSDFLWj�GHOO
DPPLQLVWUD]LRQH�GL�SDJDUH�L�GHELWL�QHJOL�HVHUFL]L�GL�ULIHULPHQWR

0,66,21,�(�352*5$00, %,/$1&,2�',�35(9,6,21(�(6(5&,=,������������H�������GDWL�SHUFHQWXDOL�
0(',$�75(�5(1',&217,

35(&('(17,��2�',
35(&216817,92�',6321,%,/(�

����GDWL�SHUFHQWXDOL�
� (6(5&,=,2����� (6(5&,=,2����� (6(5&,=,2�����

,QFLGHQ]D
0LVVLRQH

SURJUDPPD�
0HGLD

�,PSHJQL��
)39���0HGLD

�7RWDOH
LPSHJQL��

7RWDOH�)39�

GL�FXL
LQFLGHQ]D

)39�
0HGLD
)39��
0HGLD
7RWDOH
)39

&DSDFLWj�GL
SDJDPHQWR�

0HGLD
�3DJDP�
F�FRPS�
3DJDP�

F�UHVLGXL���
0HGLD

�,PSHJQL��
UHVLGXL

GHILQLWLYL�

�

,QFLGHQ]D
0LVVLRQH�3URJUDPPD�

3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR�WRWDOH
SUHYLVLRQL�PLVVLRQL

GL�FXL
LQFLGHQ]D

)39��3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR

)39�3UHYLVLRQH
)39�WRWDOH

&DSDFLWj�GL
SDJDPHQWR�

3UHYLVLRQL
FDVVD��SUHYLVLRQL

FRPSHWHQ]D��
)39���UHVLGXL�

,QFLGHQ]D
0LVVLRQH�3URJUDPP

D��3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR�WRWDOH
SUHYLVLRQL�PLVVLRQL

GL�FXL
LQFLGHQ]D

)39��3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR

)39�3UHYLVLRQH
)39�WRWDOH

,QFLGHQ]D
0LVVLRQH�3URJUDPPD�

3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR�WRWDOH
SUHYLVLRQL�PLVVLRQL

GL�FXL
LQFLGHQ]D

)39��3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR

)39�3UHYLVLRQH
)39�WRWDOH

0LVVLRQH�����6(59,=,
,67,78=,21$/,��*(1(5$/,�(�',

*(67,21(

��� 2UJDQL�LVWLWX]LRQDOL ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������
��� 6HJUHWHULD�JHQHUDOH ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ������ ������

��� *HVWLRQH�HFRQRPLFD���ILQDQ]LDULD�
SURJUDPPD]LRQH���SURYYHGLWRUDWR ����� ����� ������� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

��� *HVWLRQH�GHOOH�(QWUDWH�WULEXWDULH�H
VHUYL]L�ILVFDOL ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

��� *HVWLRQH�GHL�EHQL�GHPDQLDOL�H
SDWULPRQLDOL ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

��� 8IILFLR�7HFQLFR ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

��� (OH]LRQL�H�FRQVXOWD]LRQL�SRSRODUL��
$QDJUDIH�H�VWDWR�FLYLOH ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

��� 6WDWLVWLFD�H�6LVWHPL�LQIRUPDWLYL ����� ����� ������� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �������

��� $VVLVWHQ]D�WHFQLFR�DPPLQLVWUDWLYD
DJOL�(QWL�/RFDOL ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

��� 5LVRUVH�8PDQH ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������
��� $OWUL�6HUYL]L�*HQHUDOL ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

727$/(�0LVVLRQH����6(59,=,
,67,78=,21$/,��*(1(5$/,�(�',

*(67,21(
������ ����� ������ ������ ����� ������ ����� ������ ������ ������

0LVVLRQH�����*,867,=,$
��� 8IILFL�*LXGL]LDUL ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
��� &DVD�FLUFRQGDULDOH�H�DOWUL�VHUYL]L ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

727$/(�0LVVLRQH����*,867,=,$ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

0LVVLRQH�����25',1(
38%%/,&2�(�6,&85(==$

��� 3ROL]LD�/RFDOH�H�DPPLQLVWUDWLYD ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

��� 6LVWHPD�LQWHJUDWR�GL�VLFXUH]]D
XUEDQD ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

727$/(�0LVVLRQH����25',1(�38%%/,&2�(
6,&85(==$ ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

0LVVLRQH�����,6758=,21(�(
',5,772�$//2�678',2

��� ,VWUX]LRQH�SUHVFRODVWLFD ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

��� $OWUL�RUGLQL�GL�LVWUX]LRQH�QRQ
XQLYHUVLWDULD ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

��� ,VWUX]LRQH�8QLYHUVLWDULD ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
��� ,VWUX]LRQH�WHFQLFD�VXSHULRUH ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
��� 6HUYL]L�DXVLOLDUL�DOO¶LVWUX]LRQH ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������
��� 'LULWWR�DOOR�VWXGLR ����� ����� ������� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

727$/(�0LVVLRQH����,6758=,21(�(
',5,772�$//2�678',2 ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

0LVVLRQH�����787(/$�(
9$/25,==$=,21(�'(,�%(1,�(

$77,9,7$
�&8/785$/,

��� 9DORUL]]D]LRQH�GHL�EHQL�GL
LQWHUHVVH�VWRULFR� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

��� $WWLYLWj�FXOWXUDOL�H�LQWHUYHQWL�GLYHUVL
QHO�VHWWRUH�FXOWXUDOH ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

727$/(�0LVVLRQH����787(/$�(
9$/25,==$=,21(�'(,�%(1,�(�$77,9,7$


&8/785$/,
����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

�����3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL



&2081(�',�*$9255$12

$OOHJDWR�Q����F
3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL�GL�ELODQFLR

%LODQFLR�GL�SUHYLVLRQH�HVHUFL]L������������H�������DSSURYDWR�LO����
,QGLFDWRUL�DQDOLWLFL�FRQFHUQHQWL�OD�FRPSRVL]LRQH�GHOOH�VSHVH�SHU�PLVVLRQL�H�SURJUDPPL�H�OD�FDSDFLWj�GHOO
DPPLQLVWUD]LRQH�GL�SDJDUH�L�GHELWL�QHJOL�HVHUFL]L�GL�ULIHULPHQWR

0,66,21,�(�352*5$00, %,/$1&,2�',�35(9,6,21(�(6(5&,=,������������H�������GDWL�SHUFHQWXDOL�
0(',$�75(�5(1',&217,

35(&('(17,��2�',
35(&216817,92�',6321,%,/(�

����GDWL�SHUFHQWXDOL�
� (6(5&,=,2����� (6(5&,=,2����� (6(5&,=,2�����

,QFLGHQ]D
0LVVLRQH

SURJUDPPD�
0HGLD

�,PSHJQL��
)39���0HGLD

�7RWDOH
LPSHJQL��

7RWDOH�)39�

GL�FXL
LQFLGHQ]D

)39�
0HGLD
)39��
0HGLD
7RWDOH
)39

&DSDFLWj�GL
SDJDPHQWR�

0HGLD
�3DJDP�
F�FRPS�
3DJDP�

F�UHVLGXL���
0HGLD

�,PSHJQL��
UHVLGXL

GHILQLWLYL�

�

,QFLGHQ]D
0LVVLRQH�3URJUDPPD�

3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR�WRWDOH
SUHYLVLRQL�PLVVLRQL

GL�FXL
LQFLGHQ]D

)39��3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR

)39�3UHYLVLRQH
)39�WRWDOH

&DSDFLWj�GL
SDJDPHQWR�

3UHYLVLRQL
FDVVD��SUHYLVLRQL

FRPSHWHQ]D��
)39���UHVLGXL�

,QFLGHQ]D
0LVVLRQH�3URJUDPP

D��3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR�WRWDOH
SUHYLVLRQL�PLVVLRQL

GL�FXL
LQFLGHQ]D

)39��3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR

)39�3UHYLVLRQH
)39�WRWDOH

,QFLGHQ]D
0LVVLRQH�3URJUDPPD�

3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR�WRWDOH
SUHYLVLRQL�PLVVLRQL

GL�FXL
LQFLGHQ]D

)39��3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR

)39�3UHYLVLRQH
)39�WRWDOH

0LVVLRQH�����32/,7,&+(
*,29$1,/,���63257�(�7(032

/,%(52

��� 6SRUW�H�WHPSR�OLEHUR ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������
��� *LRYDQL ����� ����� ������� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
727$/(�0LVVLRQH����32/,7,&+(�*,29$1,/,

��63257�(�7(032�/,%(52 ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

0LVVLRQH�����785,602
��� 6YLOXSSR�H�YDORUL]]D]LRQH�GHO

WXULVPR ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

727$/(�0LVVLRQH����785,602 ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

0LVVLRQH�����$66(772�'(/
7(55,725,2�('�(',/,=,$

$%,7$7,9$

��� 8UEDQLVWLFD�HG�DVVHWWR�GHO
WHUULWRULR ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ������ ������

���
(GLOL]LD�UHVLGHQ]LDOH�SXEEOLFD�H
ORFDOH�H�SLDQL�GL�HGLOL]LD
HFRQRPLFR�SRSRODUH

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

727$/(�0LVVLRQH����$66(772�'(/
7(55,725,2�('�(',/,=,$�$%,7$7,9$ ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ������ ������

0LVVLRQH�����69,/8332
6267(1,%,/(�(�787(/$�'(/

7(55,725,2�(
'(//
$0%,(17(

��� 'LIHVD�GHO�VXROR ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� �������

��� 7XWHOD��YDORUL]]D]LRQH�H�UHFXSHUR
DPELHQWDOH ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

��� 5LILXWL ����� ����� ������ ������ ����� ������ ����� ������ ����� ������
��� 6HUYL]LR�LGULFR�LQWHJUDWR ����� ����� ������� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

���
$UHH�SURWHWWH��SDUFKL�QDWXUDOL�
SURWH]LRQH�QDWXUDOLVWLFD�H
IRUHVWD]LRQH

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

��� 7XWHOD�H�YDORUL]]D]LRQH�GHOOH
ULVRUVH�LGULFKH ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

��� 6YLOXSSR�VRVWHQLELOH�WHUULWRULR
PRQWDQR�SLFFROL�&RPXQL ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

��� 4XDOLWj�GHOO
DULD�H�ULGX]LRQH
GHOO
LQTXLQDPHQWR ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

727$/(�0LVVLRQH����69,/8332
6267(1,%,/(�(�787(/$�'(/�7(55,725,2

(�'(//
$0%,(17(
������ ����� ������ ������ ����� ������ ����� ������ ����� ������

0LVVLRQH�����75$63257,�(
',5,772�$//$�02%,/,7$


��� 7UDVSRUWR�IHUURYLDULR ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
��� 7UDVSRUWR�SXEEOLFR�ORFDOH ����� ����� ������� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �������
��� 7UDVSRUWR�SHU�YLH�G
DFTXD ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
��� $OWUH�PRGDOLWj�GL�WUDVSRUWR ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
��� 9LDELOLWj�H�LQIUDVWUXWWXUH�VWUDGDOL ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ������ ������

727$/(�0LVVLRQH����75$63257,�(
',5,772�$//$�02%,/,7$
 ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ������ ������

0LVVLRQH�����62&&2562
&,9,/(

��� 6LVWHPD�GL�SURWH]LRQH�FLYLOH ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

��� ,QWHUYHQWL�D�VHJXLWR�GL�FDODPLWj
QDWXUDOL ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

727$/(�0LVVLRQH����62&&2562�&,9,/( ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

�����3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL



&2081(�',�*$9255$12

$OOHJDWR�Q����F
3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL�GL�ELODQFLR

%LODQFLR�GL�SUHYLVLRQH�HVHUFL]L������������H�������DSSURYDWR�LO����
,QGLFDWRUL�DQDOLWLFL�FRQFHUQHQWL�OD�FRPSRVL]LRQH�GHOOH�VSHVH�SHU�PLVVLRQL�H�SURJUDPPL�H�OD�FDSDFLWj�GHOO
DPPLQLVWUD]LRQH�GL�SDJDUH�L�GHELWL�QHJOL�HVHUFL]L�GL�ULIHULPHQWR

0,66,21,�(�352*5$00, %,/$1&,2�',�35(9,6,21(�(6(5&,=,������������H�������GDWL�SHUFHQWXDOL�
0(',$�75(�5(1',&217,

35(&('(17,��2�',
35(&216817,92�',6321,%,/(�

����GDWL�SHUFHQWXDOL�
� (6(5&,=,2����� (6(5&,=,2����� (6(5&,=,2�����

,QFLGHQ]D
0LVVLRQH

SURJUDPPD�
0HGLD

�,PSHJQL��
)39���0HGLD

�7RWDOH
LPSHJQL��

7RWDOH�)39�

GL�FXL
LQFLGHQ]D

)39�
0HGLD
)39��
0HGLD
7RWDOH
)39

&DSDFLWj�GL
SDJDPHQWR�

0HGLD
�3DJDP�
F�FRPS�
3DJDP�

F�UHVLGXL���
0HGLD

�,PSHJQL��
UHVLGXL

GHILQLWLYL�

�

,QFLGHQ]D
0LVVLRQH�3URJUDPPD�

3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR�WRWDOH
SUHYLVLRQL�PLVVLRQL

GL�FXL
LQFLGHQ]D

)39��3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR

)39�3UHYLVLRQH
)39�WRWDOH

&DSDFLWj�GL
SDJDPHQWR�

3UHYLVLRQL
FDVVD��SUHYLVLRQL

FRPSHWHQ]D��
)39���UHVLGXL�

,QFLGHQ]D
0LVVLRQH�3URJUDPP

D��3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR�WRWDOH
SUHYLVLRQL�PLVVLRQL

GL�FXL
LQFLGHQ]D

)39��3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR

)39�3UHYLVLRQH
)39�WRWDOH

,QFLGHQ]D
0LVVLRQH�3URJUDPPD�

3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR�WRWDOH
SUHYLVLRQL�PLVVLRQL

GL�FXL
LQFLGHQ]D

)39��3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR

)39�3UHYLVLRQH
)39�WRWDOH

0LVVLRQH�����',5,77,�62&,$/,��
32/,7,&+(�62&,$/,�(

)$0,*/,$

��� ,QWHUYHQWL�SHU�O
LQIDQ]LD�H�L�PLQRUL�H
SHU�DVLOL�QLGR ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

��� ,QWHUYHQWL�SHU�OD�GLVDELOLWj ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
��� ,QWHUYHQWL�SHU�JOL�DQ]LDQL ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

��� ,QWHUYHQWL�SHU�VRJJHWWL�D�ULVFKLR�GL
HVFOXVLRQH�VRFLDOH ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

��� ,QWHUYHQWL�SHU�OH�IDPLJOLH ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
��� ,QWHUYHQWL�SHU�LO�GLULWWR�DOOD�FDVD ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

���
3URJUDPPD]LRQH�H�JRYHUQR�GHOOD
UHWH�GHL�VHUYL]L�VRFLRVDQLWDUL�H
VRFLDOL

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

��� &RRSHUD]LRQH�H�DVVRFLD]LRQLVPR ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
��� 6HUYL]LR�QHFURVFRSLFR�H�FLPLWHULDOH ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ������ ������

727$/(�0LVVLRQH����',5,77,�62&,$/,��
32/,7,&+(�62&,$/,�(�)$0,*/,$ ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ������ ������

0LVVLRQH�����787(/$�'(//$
6$/87(

���
6HUYL]LR�VDQLWDULR�UHJLRQDOH��
ILQDQ]LDPHQWR�RUGLQDULR�FRUUHQWH
SHU�OD�JDUDQ]LD�GHL�/($

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

���

6HUYL]LR�VDQLWDULR�UHJLRQDOH��
ILQDQ]LDPHQWR�DJJLXQWLYR�FRUUHQWH
SHU�OLYHOOL�GL�DVVLVWHQ]D�VXSHULRUH
DL�/($

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

���

6HUYL]LR�VDQLWDULR�UHJLRQDOH��
ILQDQ]LDPHQWR�DJJLXQWLYR�FRUUHQWH
SHU�OD�FRSHUWXUD�GHOOR�VTXLOLEULR�GHO
ELODQFLR�FRUUHQWH

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

���
6HUYL]LR�VDQLWDULR�UHJLRQDOH��
ULSLDQR�GL�GLVDYDQ]L�VDQLWDUL�UHODWLYL
DG�HVHUFL]L�SUHJUHVVL

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

��� 6HUYL]LR�VDQLWDULR�UHJLRQDOH��
LQYHVWLPHQWL�VDQLWDUL ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

��� 6HUYL]LR�VDQLWDULR�UHJLRQDOH��
UHVWLWX]LRQL�PDJJLRUL�JHWWLWL�661 ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

��� 8OWHULRUL�VSHVH�LQ�PDWHULD�VDQLWDULD ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
727$/(�0LVVLRQH����787(/$�'(//$

6$/87( ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

�����3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL



&2081(�',�*$9255$12

$OOHJDWR�Q����F
3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL�GL�ELODQFLR

%LODQFLR�GL�SUHYLVLRQH�HVHUFL]L������������H�������DSSURYDWR�LO����
,QGLFDWRUL�DQDOLWLFL�FRQFHUQHQWL�OD�FRPSRVL]LRQH�GHOOH�VSHVH�SHU�PLVVLRQL�H�SURJUDPPL�H�OD�FDSDFLWj�GHOO
DPPLQLVWUD]LRQH�GL�SDJDUH�L�GHELWL�QHJOL�HVHUFL]L�GL�ULIHULPHQWR

0,66,21,�(�352*5$00, %,/$1&,2�',�35(9,6,21(�(6(5&,=,������������H�������GDWL�SHUFHQWXDOL�
0(',$�75(�5(1',&217,

35(&('(17,��2�',
35(&216817,92�',6321,%,/(�

����GDWL�SHUFHQWXDOL�
� (6(5&,=,2����� (6(5&,=,2����� (6(5&,=,2�����

,QFLGHQ]D
0LVVLRQH

SURJUDPPD�
0HGLD

�,PSHJQL��
)39���0HGLD

�7RWDOH
LPSHJQL��

7RWDOH�)39�

GL�FXL
LQFLGHQ]D

)39�
0HGLD
)39��
0HGLD
7RWDOH
)39

&DSDFLWj�GL
SDJDPHQWR�

0HGLD
�3DJDP�
F�FRPS�
3DJDP�

F�UHVLGXL���
0HGLD

�,PSHJQL��
UHVLGXL

GHILQLWLYL�

�

,QFLGHQ]D
0LVVLRQH�3URJUDPPD�

3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR�WRWDOH
SUHYLVLRQL�PLVVLRQL

GL�FXL
LQFLGHQ]D

)39��3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR

)39�3UHYLVLRQH
)39�WRWDOH

&DSDFLWj�GL
SDJDPHQWR�

3UHYLVLRQL
FDVVD��SUHYLVLRQL

FRPSHWHQ]D��
)39���UHVLGXL�

,QFLGHQ]D
0LVVLRQH�3URJUDPP

D��3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR�WRWDOH
SUHYLVLRQL�PLVVLRQL

GL�FXL
LQFLGHQ]D

)39��3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR

)39�3UHYLVLRQH
)39�WRWDOH

,QFLGHQ]D
0LVVLRQH�3URJUDPPD�

3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR�WRWDOH
SUHYLVLRQL�PLVVLRQL

GL�FXL
LQFLGHQ]D

)39��3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR

)39�3UHYLVLRQH
)39�WRWDOH

0LVVLRQH�����69,/8332
(&2120,&2�(

&203(7,7,9,7$


��� ,QGXVWULD�H�30,�H�DUWLJLDQDWR ����� ����� ������� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

��� &RPPHUFLR���UHWL�GLVWULEXWLYH��
WXWHOD�GHL�FRQVXPDWRUL ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

��� 5LFHUFD�H�LQQRYD]LRQH ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
��� 5HWL�H�DOWUL�VHUYL]L�GL�SXEEOLFD�XWLOLWj ����� ����� ������� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

727$/(�0LVVLRQH����69,/8332
(&2120,&2�(�&203(7,7,9,7$
 ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

0LVVLRQH�����32/,7,&+(�3(5�,/
/$9252�(�/$�)250$=,21(

352)(66,21$/(

��� 6HUYL]L�SHU�OR�VYLOXSSR�GHO�PHUFDWR
GHO�ODYRUR ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

��� )RUPD]LRQH�SURIHVVLRQDOH ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
��� 6RVWHJQR�DOO
RFFXSD]LRQH ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

727$/(�0LVVLRQH����32/,7,&+(�3(5�,/
/$9252�(�/$�)250$=,21(

352)(66,21$/(
����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

0LVVLRQH�����$*5,&2/785$��
32/,7,&+(�$*52$/,0(17$5,

(�3(6&$

��� 6YLOXSSR�GHO�VLVWHPD�DJULFROR�H�GHO
VLVWHPD�DJURDOLPHQWDUH ����� ����� ������� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

��� &DFFLD�H�SHVFD ����� ����� ������� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
727$/(�0LVVLRQH����$*5,&2/785$��

32/,7,&+(�$*52$/,0(17$5,�(�3(6&$ ����� ����� ������� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ������

0LVVLRQH�����(1(5*,$�(
',9(56,),&$=,21(�'(//(

)217,�(1(5*(7,&+(

��� )RQWL�HQHUJHWLFKH ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
727$/(�0LVVLRQH����(1(5*,$�(

',9(56,),&$=,21(�'(//(�)217,
(1(5*(7,&+(

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

0LVVLRQH�����5(/$=,21,�&21
/(�$/75(�$872120,(

7(55,725,$/,�(�/2&$/,

��� 5HOD]LRQL�ILQDQ]LDULH�FRQ�OH�DOWUH
DXWRQRPLH�WHUULWRULDOL ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

727$/(�0LVVLRQH����5(/$=,21,�&21�/(
$/75(�$872120,(�7(55,725,$/,�(

/2&$/,
����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

0LVVLRQH�����5(/$=,21,
,17(51$=,21$/,

��� 5HOD]LRQL�LQWHUQD]LRQDOL�H
&RRSHUD]LRQH�DOOR�VYLOXSSR ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

727$/(�0LVVLRQH����5(/$=,21,
,17(51$=,21$/, ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

0LVVLRQH�����)21',
$&&$1721$0(17,

��� )RQGR�GL�ULVHUYD ����� ����� ������� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
��� )RQGR�FUHGLWL�GL�GXEELD�HVLJLELOLWj ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
��� $OWUL�)RQGL ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

727$/(�0LVVLRQH����)21',
$&&$1721$0(17, ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

�����3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL



&2081(�',�*$9255$12

$OOHJDWR�Q����F
3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL�GL�ELODQFLR

%LODQFLR�GL�SUHYLVLRQH�HVHUFL]L������������H�������DSSURYDWR�LO����
,QGLFDWRUL�DQDOLWLFL�FRQFHUQHQWL�OD�FRPSRVL]LRQH�GHOOH�VSHVH�SHU�PLVVLRQL�H�SURJUDPPL�H�OD�FDSDFLWj�GHOO
DPPLQLVWUD]LRQH�GL�SDJDUH�L�GHELWL�QHJOL�HVHUFL]L�GL�ULIHULPHQWR

0,66,21,�(�352*5$00, %,/$1&,2�',�35(9,6,21(�(6(5&,=,������������H�������GDWL�SHUFHQWXDOL�
0(',$�75(�5(1',&217,

35(&('(17,��2�',
35(&216817,92�',6321,%,/(�

����GDWL�SHUFHQWXDOL�
� (6(5&,=,2����� (6(5&,=,2����� (6(5&,=,2�����

,QFLGHQ]D
0LVVLRQH

SURJUDPPD�
0HGLD

�,PSHJQL��
)39���0HGLD

�7RWDOH
LPSHJQL��

7RWDOH�)39�

GL�FXL
LQFLGHQ]D

)39�
0HGLD
)39��
0HGLD
7RWDOH
)39

&DSDFLWj�GL
SDJDPHQWR�

0HGLD
�3DJDP�
F�FRPS�
3DJDP�

F�UHVLGXL���
0HGLD

�,PSHJQL��
UHVLGXL

GHILQLWLYL�

�

,QFLGHQ]D
0LVVLRQH�3URJUDPPD�

3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR�WRWDOH
SUHYLVLRQL�PLVVLRQL

GL�FXL
LQFLGHQ]D

)39��3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR

)39�3UHYLVLRQH
)39�WRWDOH

&DSDFLWj�GL
SDJDPHQWR�

3UHYLVLRQL
FDVVD��SUHYLVLRQL

FRPSHWHQ]D��
)39���UHVLGXL�

,QFLGHQ]D
0LVVLRQH�3URJUDPP

D��3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR�WRWDOH
SUHYLVLRQL�PLVVLRQL

GL�FXL
LQFLGHQ]D

)39��3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR

)39�3UHYLVLRQH
)39�WRWDOH

,QFLGHQ]D
0LVVLRQH�3URJUDPPD�

3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR�WRWDOH
SUHYLVLRQL�PLVVLRQL

GL�FXL
LQFLGHQ]D

)39��3UHYLVLRQL
VWDQ]LDPHQWR

)39�3UHYLVLRQH
)39�WRWDOH

0LVVLRQH�����'(%,72
38%%/,&2

��� 4XRWD�LQWHUHVVL�DPPRUWDPHQWR
PXWXL�H�SUHVWLWL�REEOLJD]LRQDUL ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

��� 4XRWD�FDSLWDOH�DPPRUWDPHQWR
PXWXL�H�SUHVWLWL�REEOLJD]LRQDUL ����� ����� ������� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �������

727$/(�0LVVLRQH����'(%,72�38%%/,&2 ����� ����� ������� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �������

0LVVLRQH�����$17,&,3$=,21,
),1$1=,$5,(

��� 5HVWLWX]LRQH�DQWLFLSD]LRQH
WHVRUHULD ������ ����� ������� ������ ����� ������ ����� ����� ����� �����

727$/(�0LVVLRQH����$17,&,3$=,21,
),1$1=,$5,( ������ ����� ������� ������ ����� ������ ����� ����� ����� �����

0LVVLRQH�����6(59,=,�3(5
&2172�7(5=,

��� 6HUYL]L�SHU�FRQWR�WHU]L�H�SDUWLWH�GL
*LUR ������ ����� ������ ������ ����� ������ ����� ������ ����� ������

��� $QWLFLSD]LRQL�SHU�LO�ILQDQ]LDPHQWR
GHO�VLVWHPD�VDQLWDULR�QD]LRQDOH ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

727$/(�0LVVLRQH����6(59,=,�3(5�&2172
7(5=, ������ ����� ������ ������ ����� ������ ����� ������ ����� ������

���/D�PHGLD�GHL�WUH�HVHUFL]L�SUHFHGHQWL�q�ULIHULWD�DJOL�XOWLPL�WUH�FRQVXQWLYL�GLVSRQLELOL��,Q�FDVR�GL�HVHUFL]LR�SURYYLVRULR�q�SRVVLELOH�IDUH�ULIHULPHQWR�DL�GDWL�GL�SUHFRQVXQWLYR�GHOO
HVHUFL]LR�SUHFHGHQWH��1HO������VRVWLWXLUH�OD�PHGLD�GHJOL�DFFHUWDPHQWL�FRQ�JOL�DFFHUWDPHQWL�GHO������VWLPDWL�H�OD
PHGLD�GHJOL�LQFDVVL�FRQ�JOL�LQFDVVL������VWLPDWL��VH�GLVSRQLELOL��GDWL�SUHFRQVXQWLYR���1HO������VRVWLWXLUH�OD�PHGLD�WULHQQDOH�FRQ�TXHOOD�ELHQQDOH��SHU�L�GDWL������IDUH�ULIHULPHQWR�D�VWLPH��R�VH�GLVSRQLELOL��D�GDWL�GL�SUHFRQVXQWLYR���*OL�HQWL�ORFDOL�GHOOH�$XWRQRPLH�VSHFLDOL�FKH�DGRWWDQR�LO�'/JV
���������D�GHFRUUHUH�GDO������QRQ�HODERUDQR�O
LQGLFDWRUH�QHOO
HVHUFL]LR������

�����3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL



�

0DFUR�LQGLFDWRUH�GL�SULPR�OLYHOOR 1RPH�LQGLFDWRUH &DOFROR�LQGLFDWRUH
)DVH�GL

RVVHUYD]LRQH�H
XQLWj�GL�PLVXUD

7HPSR�GL
RVVHUYD]LRQH 7LSR 6SLHJD]LRQH�GHOO
LQGLFDWRUH 1RWH

�
��5LJLGLWj�VWUXWWXUDOH�GL�ELODQFLR ��� ,QFLGHQ]D�VSHVH�ULJLGH��GLVDYDQ]R�

SHUVRQDOH�H�GHELWR��VX�HQWUDWH
FRUUHQWL

>'LVDYDQ]R�LVFULWWR�LQ�VSHVD���6WDQ]LDPHQWL
FRPSHWHQ]D��0DFURDJJUHJDWL�����
5HGGLWL�GL
ODYRUR�GLSHQGHQWH
�������
,QWHUHVVL�SDVVLYL
���7LWROR
��
5LPERUVR�SUHVWLWL
���
,5$3
�>SGF�8�����������@�±
)39�HQWUDWD�FRQFHUQHQWH�LO�0DFURDJJUHJDWR������
)39�VSHVD�FRQFHUQHQWH�LO�0DFURDJJUHJDWR�����@��
�6WDQ]LDPHQWL�GL�FRPSHWHQ]D�GHL�SULPL�WUH�WLWROL
GHOOH�(QWUDWH�

6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D

GHOO
HVHUFL]LR�FXL
VL�ULIHULVFH

O
LQGLFDWRUH���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 ,QFLGHQ]D�VSHVH�ULJLGH
�SHUVRQDOH�H�GHELWR��VX�HQWUDWH
FRUUHQWL

�

�
��(QWUDWH�FRUUHQWL ��� ,QGLFDWRUH�GL�UHDOL]]D]LRQH�GHOOH

SUHYLVLRQL�GL�FRPSHWHQ]D
FRQFHUQHQWL�OH�HQWUDWH�FRUUHQWL

0HGLD�DFFHUWDPHQWL�SULPL�WUH�WLWROL�GL�HQWUDWD�QHL
WUH�HVHUFL]L�SUHFHGHQWL���6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D�GHL�SULPL�WUH�WLWROL�GHOOH�
(QWUDWH
FRUUHQWL
����

$FFHUWDPHQWL��
6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 9DOXWD]LRQH�GHO�OLYHOOR�GL
UHDOL]]D]LRQH�GHOOH�SUHYLVLRQL�GL
HQWUDWD�FRUUHQWH

����/D�PHGLD�GHL�WUH�HVHUFL]L�SUHFHGHQWL�q�ULIHULWD�DJOL
XOWLPL�WUH�FRQVXQWLYL�GLVSRQLELOL��,Q�FDVR�GL�HVHUFL]LR
SURYYLVRULR�q�SRVVLELOH�IDUH�ULIHULPHQWR�DL�GDWL�GL
SUHFRQVXQWLYR�GHOO
HVHUFL]LR�SUHFHGHQWH��7UDQQH�SHU
JOL�HQWL�FKH�VRQR�ULHQWUDWL�QHO�SHULRGR�GL
VSHULPHQWD]LRQH����1HO������VRVWLWXLUH�OD�PHGLD�FRQ
JOL�DFFHUWDPHQWL�GHO�������GDWL�VWLPDWL�R��VH
GLVSRQLELOL��GL�SUHFRQVXQWLYR����1HO������VRVWLWXLUH�OD
PHGLD�WULHQQDOH�FRQ�TXHOOD�ELHQQDOH��SHU�LO������IDUH
ULIHULPHQWR�D�GDWL�VWLPDWL�R��VH�GLVSRQLELOL��GL
SUHFRQVXQWLYR���*OL�HQWL�ORFDOL�GHOOH�$XWRQRPLH
VSHFLDOL�FKH�DGRWWDQR�LO�'/JV����������D�GHFRUUHUH
GDO������HODERUDQR�O
LQGLFDWRUH�D�GHFRUUHUH�GDO������

� ��� ,QGLFDWRUH�GL�UHDOL]]D]LRQH�GHOOH
SUHYLVLRQL�GL�FDVVD�FRUUHQWH

0HGLD�LQFDVVL�SULPL�WUH�WLWROL�GL�HQWUDWD�QHL�WUH
HVHUFL]L�SUHFHGHQWL���6WDQ]LDPHQWL�GL�FDVVD�GHL
SULPL�WUH�WLWROL�GHOOH�
(QWUDWH�FRUUHQWL
����

,QFDVVL��
6WDQ]LDPHQWL�GL

FDVVD���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 /LYHOOR�GL�UHDOL]]D]LRQH�GHOOH
SUHYLVLRQL�GL�SDUWH�FRUUHQWH

���/D�PHGLD�GHL�WUH�HVHUFL]L�SUHFHGHQWL�q�ULIHULWD�DJOL
XOWLPL�WUH�FRQVXQWLYL�GLVSRQLELOL��,Q�FDVR�GL�HVHUFL]LR
SURYYLVRULR�q�SRVVLELOH�IDUH�ULIHULPHQWR�DL�GDWL�GL
SUHFRQVXQWLYR�GHOO
HVHUFL]LR�SUHFHGHQWH��7UDQQH�SHU
JOL�HQWL�FKH�VRQR�ULHQWUDWL�QHO�SHULRGR�GL
VSHULPHQWD]LRQH����1HO������VRVWLWXLUH�OD�PHGLD�FRQ
JOL�DFFHUWDPHQWL�GHO�������GDWL�VWLPDWL�R��VH
GLVSRQLELOL��GL�SUHFRQVXQWLYR�����1HO������VRVWLWXLUH�OD
PHGLD�WULHQQDOH�FRQ�TXHOOD�ELHQQDOH��SHU�LO������IDUH
ULIHULPHQWR�D�GDWL�VWLPDWL�R��VH�GLVSRQLELOL��GL
SUHFRQVXQWLYR���*OL�HQWL�ORFDOL�GHOOH�$XWRQRPLH
VSHFLDOL�FKH�DGRWWDQR�LO�'/JV����������D�GHFRUUHUH
GDO������HODERUDQR�O
LQGLFDWRUH�D�GHFRUUHUH�GDO������

�����3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL



�

0DFUR�LQGLFDWRUH�GL�SULPR�OLYHOOR 1RPH�LQGLFDWRUH &DOFROR�LQGLFDWRUH
)DVH�GL

RVVHUYD]LRQH�H
XQLWj�GL�PLVXUD

7HPSR�GL
RVVHUYD]LRQH 7LSR 6SLHJD]LRQH�GHOO
LQGLFDWRUH 1RWH

� ��� ,QGLFDWRUH�GL�UHDOL]]D]LRQH�GHOOH
SUHYLVLRQL�GL�FDVVD�FRUUHQWH

0HGLD�DFFHUWDPHQWL��SGF�(����������������
7ULEXWL

±�
&RPSDUWHFLSD]LRQL�GL�WULEXWL
�(�����������������
(����������������
(QWUDWH�H[WUDWULEXWDULH
���
6WDQ]LDPHQWL�GL�FRPSHWHQ]D�GHL�SULPL�WUH�WLWROL
GHOOH�
(QWUDWH�FRUUHQWL
����

$FFHUWDPHQWL��
6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 ,QGLFDWRUH�GL�UHDOL]]D]LRQH�GHOOH
SUHYLVLRQL�GL�FRPSHWHQ]D
FRQFHUQHQWL�OH�HQWUDWH�SURSULH

���/D�PHGLD�GHL�WUH�HVHUFL]L�SUHFHGHQWL�q�ULIHULWD�DJOL
XOWLPL�WUH�FRQVXQWLYL�GLVSRQLELOL��,Q�FDVR�GL�HVHUFL]LR
SURYYLVRULR�q�SRVVLELOH�IDUH�ULIHULPHQWR�DL�GDWL�GL
SUHFRQVXQWLYR�GHOO
HVHUFL]LR�SUHFHGHQWH��7UDQQH�SHU
JOL�HQWL�FKH�VRQR�ULHQWUDWL�QHO�SHULRGR�GL
VSHULPHQWD]LRQH����1HO������VRVWLWXLUH�OD�PHGLD�FRQ
JOL�DFFHUWDPHQWL�GHO�������GDWL�VWLPDWL�R��VH
GLVSRQLELOL��GL�SUHFRQVXQWLYR�����1HO������VRVWLWXLUH�OD
PHGLD�WULHQQDOH�FRQ�TXHOOD�ELHQQDOH��SHU�LO������IDUH
ULIHULPHQWR�D�GDWL�VWLPDWL�R��VH�GLVSRQLELOL��GL
SUHFRQVXQWLYR���*OL�HQWL�ORFDOL�GHOOH�$XWRQRPLH
VSHFLDOL�FKH�DGRWWDQR�LO�'/JV����������D�GHFRUUHUH
GDO������HODERUDQR�O
LQGLFDWRUH�D�GHFRUUHUH�GDO������

� ��� ,QGLFDWRUH�GL�UHDOL]]D]LRQH�GHOOH
SUHYLVLRQL�GL�FDVVD�FRQFHUQHQWL�OH
HQWUDWH�SURSULH

0HGLD�LQFDVVL�QHL�WUH�HVHUFL]L�SUHFHGHQWL��SGF
(����������������
7ULEXWL
�±�
&RPSDUWHFLSD]LRQL�GL
WULEXWL
�(������������������(����������������
(QWUDWH
H[WUDWULEXWDULH
����6WDQ]LDPHQWL�GL�FDVVD�GHL�SULPL
WUH�WLWROL�GHOOH�
(QWUDWH�FRUUHQWL
����

,QFDVVL��
6WDQ]LDPHQWL�GL

FDVVD���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 ,QGLFDWRUH�GL�UHDOL]]D]LRQH�GHOOH
SUHYLVLRQL�GL�FDVVD�FRQFHUQHQWL
OH�HQWUDWH�SURSULH

���/D�PHGLD�GHL�WUH�HVHUFL]L�SUHFHGHQWL�q�ULIHULWD�DJOL
XOWLPL�WUH�FRQVXQWLYL�GLVSRQLELOL��,Q�FDVR�GL�HVHUFL]LR
SURYYLVRULR�q�SRVVLELOH�IDUH�ULIHULPHQWR�DL�GDWL�GL
SUHFRQVXQWLYR�GHOO
HVHUFL]LR�SUHFHGHQWH��7UDQQH�SHU
JOL�HQWL�FKH�VRQR�ULHQWUDWL�QHO�SHULRGR�GL
VSHULPHQWD]LRQH����1HO������VRVWLWXLUH�OD�PHGLD�FRQ
JOL�DFFHUWDPHQWL�GHO�������GDWL�VWLPDWL�R��VH
GLVSRQLELOL��GL�SUHFRQVXQWLYR�����1HO������VRVWLWXLUH�OD
PHGLD�WULHQQDOH�FRQ�TXHOOD�ELHQQDOH��SHU�LO������IDUH
ULIHULPHQWR�D�GDWL�VWLPDWL�R��VH�GLVSRQLELOL��GL
SUHFRQVXQWLYR���*OL�HQWL�ORFDOL�GHOOH�$XWRQRPLH
VSHFLDOL�FKH�DGRWWDQR�LO�'/JV����������D�GHFRUUHUH
GDO������HODERUDQR�O
LQGLFDWRUH�D�GHFRUUHUH�GDO�������

��6SHVD�GL�SHUVRQDOH ��� ,QFLGHQ]D�GHOOD�VSHVD�GL�SHUVRQDOH
VXOOD�VSHVD�FRUUHQWH

�0DFU��������SGF������������
,5$3
���)39�SHUVRQDOH
LQ�XVFLWD�����±�)39�SHUVRQDOH�LQ�HQWUDWD
FRQFHUQHQWH�LO�0DFU���������7LWROR�,�GHOOD�VSHVD�±
)&'(�FRUUHQWH��)39�GL�VSHVD�PDFURDJJU������±
)39�GL�HQWUDWD�FRQFHUQHQWH�LO�PDF�����

6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 9DOXWD]LRQH�QHO�ELODQFLR�GL
SUHYLVLRQH�GHOO
LQFLGHQ]D�GHOOD
VSHVD�GL�SHUVRQDOH�ULVSHWWR�DO
WRWDOH�GHOOD�VSHVD�FRUUHQWH�
(QWUDPEH�OH�YRFL�VRQR�DO�QHWWR
GHO�VDODULR�DFFHVVRULR�SDJDWR
QHOO¶HVHUFL]LR�PD�GL
FRPSHWHQ]D�GHOO¶HVHUFL]LR
SUHFHGHQWH��H�ULFRPSUHQGRQR�OD
TXRWD�GL�VDODULR�DFFHVVRULR�GL
FRPSHWHQ]D�GHOO¶HVHUFL]LR�PD
OD�FXL�HURJD]LRQH�DYYHUUj
QHOO¶HVHUFL]LR�VXFFHVVLYR�

�

� ��� ,QFLGHQ]D�GHO�VDODULR�DFFHVVRULR�HG
LQFHQWLYDQWH�ULVSHWWR�DO�WRWDOH�GHOOD
VSHVD�GL�SHUVRQDOH

�SGF���������������������������
LQGHQQLWj�H�DOWUL
FRPSHQVL�DO�SHUVRQDOH�D�WHPSR�LQGHWHUPLQDWR�H
GHWHUPLQDWR
��SGF��������������������������

VWUDRUGLQDULR�DO�SHUVRQDOH�D�WHPSR�LQGHWHUPLQDWR
H�GHWHUPLQDWR
���)39�LQ�XVFLWD�FRQFHUQHQWH�LO
0DFURDJJUHJDWR�����±�)39�GL�HQWUDWD�FRQFHUQHQWH
LO�0DFURDJJUHJDWR���������0DFURDJJUHJDWR������
SGF������������
,5$3
�±�)39�GL�HQWUDWD
FRQFHUQHQWH�LO�0DFURDJJUHJDWR�������)39�VSHVD
FRQFHUQHQWH�LO�0DFURDJJUHJDWR�����

6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 ,QGLFD�LO�SHVR�GHOOH�FRPSRQHQWL
DIIHUHQWL�OD�FRQWUDWWD]LRQH
GHFHQWUDWD�GHOO
HQWH�ULVSHWWR�DO
WRWDOH�GHL�UHGGLWL�GD�ODYRUR

�

�����3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL



�

0DFUR�LQGLFDWRUH�GL�SULPR�OLYHOOR 1RPH�LQGLFDWRUH &DOFROR�LQGLFDWRUH
)DVH�GL

RVVHUYD]LRQH�H
XQLWj�GL�PLVXUD

7HPSR�GL
RVVHUYD]LRQH 7LSR 6SLHJD]LRQH�GHOO
LQGLFDWRUH 1RWH

� ��� ,QFLGHQ]D�GHOOD�VSHVD�GL�SHUVRQDOH
FRQ�IRUPH�GL�FRQWUDWWR�IOHVVLELOH

�SGF�8�������������
&RQVXOHQ]H
���SGF
8������������
ODYRUR�IOHVVLELOH�/68�/DYRUR
LQWHULQDOH
�����0DFURDJJUHJDWR�����
5HGGLWL�GL
ODYRUR�GLSHQGHQWH
���SGF�8������������
,5$3
��
)39�LQ�XVFLWD�FRQFHUQHQWH�LO�0DFURDJJUHJDWR����
±�)39�LQ�HQWUDWD�FRQFHUQHQWH�LO�0DFURDJJUHJDWR
����

6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 ,QGLFD�FRPH�JOL�HQWL�VRGGLVIDQR
OH�SURSULH�HVLJHQ]H�GL�ULVRUVH
XPDQH��PL[DQGR�OH�YDULH
DOWHUQDWLYH�FRQWUDWWXDOL�SL��ULJLGH
�SHUVRQDOH�GLSHQGHQWH��R�PHQR
ULJLGH��IRUPH�GL�ODYRUR�IOHVVLELOH�

�

� ��� 5HGGLWL�GD�ODYRUR�SURFDSLWH �0DFURDJJUHJDWR�������,5$3�>SGF���������������@
±�)39�HQWUDWD�FRQFHUQHQWH�LO�0DFURDJJUHJDWR����
��)39�VSHVD�FRQFHUQHQWH�LO�0DFURDJJUHJDWR������
��SRSROD]LRQH�UHVLGHQWH

6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D��
3RSROD]LRQHDO

���JHQQDLR
GHOO
HVHUFL]LR�GL
ULIHULPHQWR�R��VH
QRQ�GLVSRQLELOH�

DO����JHQQDLR
GHOO
XOWLPR�DQQR
GLVSRQLELOH�¼�

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 9DOXWD]LRQH�GHOOD�VSHVD
SURFDSLWH�GHL�UHGGLWL�GD�ODYRUR
GLSHQGHQWH

�

�
��(VWHUQDOL]]D]LRQH�GHL�VHUYL]L ��� ,QGLFDWRUH�GL�HVWHUQDOL]]D]LRQH�GHL

VHUYL]L
6WDQ]LDPHQWL�GL�FRPSHWHQ]D��SGF�8���������������

&RQWUDWWL�GL�VHUYL]LR�SXEEOLFR
���SGF
8����������������
7UDVIHULPHQWL�FRUUHQWL�D�LPSUHVH
FRQWUROODWH
���SGF�8����������������
7UDVIHULPHQWL
FRUUHQWL�D�DOWUH�LPSUHVH�SDUWHFLSDWH
��DO�QHWWR�GHO
UHODWLYR�)39�GL�VSHVD���WRWDOH�VWDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D�VSHVH�7LWROR�,�DO�QHWWR�GHO�)39

6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 /LYHOOR�GL�HVWHUQDOL]]D]LRQH�GHL
VHUYL]L�GD�SDUWH
GHOO
DPPLQLVWUD]LRQH�SHU�VSHVH
GL�SDUWH�FRUUHQWH

�

�
��,QWHUHVVL�SDVVLYL ��� ,QFLGHQ]D�GHJOL�LQWHUHVVL�SDVVLYL

VXOOH�HQWUDWH�FRUUHQWL��FKH�QH
FRVWLWXLVFRQR�OD�IRQWH�GL�FRSHUWXUD�

0DFURDJJUHJDWR�����
,QWHUHVVL�SDVVLYL
���3ULPL�WUH
WLWROL�GHOOH�(QWUDWH�FRUUHQWL


6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 9DOXWD]LRQH�GHOO
LQFLGHQ]D�GHJOL
LQWHUHVVL�SDVVLYL�VXOOH�HQWUDWH
FRUUHQWL��FKH�QH�FRVWLWXLVFRQR�OD
IRQWH�GL�FRSHUWXUD�

�

� ��� ,QFLGHQ]D�GHJOL�LQWHUHVVL�VXOOH
DQWLFLSD]LRQL�VXO�WRWDOH�GHJOL
LQWHUHVVL�SDVVLYL

SGF�8����������������
,QWHUHVVL�SDVVLYL�VX
DQWLFLSD]LRQL�GL�WHVRUHULD
���6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D�0DFURDJJUHJDWR�����
,QWHUHVVL
SDVVLYL


6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 9DOXWD]LRQH�GHOO
LQFLGHQ]D�GHJOL
LQWHUHVVL�VXOOH�DQWLFLSD]LRQL�VXO
WRWDOH�GHJOL�LQWHUHVVL�SDVVLYL

�

� ��� ,QFLGHQ]D�GHJOL�LQWHUHVVL�GL�PRUD�VXO
WRWDOH�GHJOL�LQWHUHVVL�SDVVLYL

6WDQ]LDPHQWL�GL�FRPSHWHQ]D�YRFH�GHO�SLDQR�GHL
FRQWL�ILQDQ]LDULR�8����������������
,QWHUHVVL�GL
PRUD
���6WDQ]LDPHQWL�GL�FRPSHWHQ]D
0DFURDJJUHJDWR�����
,QWHUHVVL�SDVVLYL


6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 9DOXWD]LRQH�GHOO
LQFLGHQ]D�GHJOL
LQWHUHVVL�GL�PRUD�VXO�WRWDOH�GHJOL
LQWHUHVVL�SDVVLYL

�

�

�����3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL



�

0DFUR�LQGLFDWRUH�GL�SULPR�OLYHOOR 1RPH�LQGLFDWRUH &DOFROR�LQGLFDWRUH
)DVH�GL

RVVHUYD]LRQH�H
XQLWj�GL�PLVXUD

7HPSR�GL
RVVHUYD]LRQH 7LSR 6SLHJD]LRQH�GHOO
LQGLFDWRUH 1RWH

��,QYHVWLPHQWL ��� ,QFLGHQ]D�LQYHVWLPHQWL�VX�VSHVD
FRUUHQWH�H�LQ�FRQWR�FDSLWDOH

7RWDOH�VWDQ]LDPHQWR�GL�FRPSHWHQ]D
�0DFURDJJUHJDWR�����
,QYHVWLPHQWL�ILVVL�ORUGL�H
DFTXLVWR�GL�WHUUHQL
���0DFURDJJUHJDWR����

&RQWULEXWL�DJOL�LQYHVWLPHQWL
�±�)39�FRQFHUQHQWH�L
PDFURDJJUHJDWL�����H��������7RWDOH�VWDQ]LDPHQWR�GL
FRPSHWHQ]D�WLWROR����H����GHOOD�VSHVD�DO�QHWWR�GHO
UHODWLYR�)39

6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 9DOXWD]LRQH�GHO�UDSSRUWR�WUD�OD
VSHVD�LQ�FRQWR�FDSLWDOH
�FRQVLGHUDWD�DO�QHWWR�GHOOD
VSHVD�VRVWHQXWD�SHU�LO
SDJDPHQWR�GHL�WULEXWL�LQ�FRQWR
FDSLWDOH��GHJOL�DOWUL�WUDVIHULPHQWL
LQ�FRQWR�FDSLWDOH�H�GHOOH�DOWUH
VSHVH�LQ�FRQWR�FDSLWDOH��H�OD
VSHVD�FRUUHQWH

�

� ��� ,QYHVWLPHQWL�GLUHWWL
SURFDSLWH�,QGLFDWRUH�GL�HTXLOLEULR
GLPHQVLRQDOH�

6WDQ]LDPHQWL�GL�FRPSHWHQ]D�SHU�0DFURDJJUHJDWR
����
,QYHVWLPHQWL�ILVVL�ORUGL�H�DFTXLVWR�GL�WHUUHQL
�DO
QHWWR�GHO�UHODWLYR�)39��SRSROD]LRQH�UHVLGHQWH

6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D��
3RSROD]LRQHDO

���JHQQDLR
GHOO
HVHUFL]LR�GL
ULIHULPHQWR�R��VH
QRQ�GLVSRQLELOH�

DO����JHQQDLR
GHOO
XOWLPR�DQQR
GLVSRQLELOH�¼�

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 ,QYHVWLPHQWL�GLUHWWL�SURFDSLWH �

� ��� &RQWULEXWL�DJOL�LQYHVWLPHQWL
SURFDSLWH�,QGLFDWRUH�GL�HTXLOLEULR
GLPHQVLRQDOH�

6WDQ]LDPHQWL�GL�FRPSHWHQ]D�0DFURDJJUHJDWR����

&RQWULEXWL�DJOL�LQYHVWLPHQWL
�DO�QHWWR�GHO�UHODWLYR
)39��SRSROD]LRQH�UHVLGHQWH

6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D��
3RSROD]LRQHDO

���JHQQDLR
GHOO
HVHUFL]LR�GL
ULIHULPHQWR�R��VH
QRQ�GLVSRQLELOH�

DO����JHQQDLR
GHOO
XOWLPR�DQQR
GLVSRQLELOH�¼�

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 &RQWULEXWL�DJOL�LQYHVWLPHQWL
SURFDSLWH

�

� ��� ,QYHVWLPHQWL�FRPSOHVVLYL�SURFDSLWH
�,QGLFDWRUH�GL�HTXLOLEULR
GLPHQVLRQDOH�

7RWDOH�VWDQ]LDPHQWL�GL�FRPSHWHQ]D
�0DFURDJJUHJDWL�����
,QYHVWLPHQWL�ILVVL�ORUGL�H
DFTXLVWR�GL�WHUUHQL
�������
&RQWULEXWL�DJOL
LQYHVWLPHQWL
�DO�QHWWR�GHL�UHODWLYL�)39��SRSROD]LRQH
UHVLGHQWH

6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D��
3RSROD]LRQHDO

���JHQQDLR
GHOO
HVHUFL]LR�GL
ULIHULPHQWR�R��VH
QRQ�GLVSRQLELOH�

DO����JHQQDLR
GHOO
XOWLPR�DQQR
GLVSRQLELOH�¼�

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 ,QYHVWLPHQWL�FRPSOHVVLYL
SURFDSLWH

�

� ��� 4XRWD�LQYHVWLPHQWL�FRPSOHVVLYL
ILQDQ]LDWL�GDO�ULVSDUPLR�FRUUHQWH

0DUJLQH�FRUUHQWH�GL�FRPSHWHQ]D���6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D��0DFURDJJUHJDWR�����
,QYHVWLPHQWL
ILVVL�ORUGL�H�DFTXLVWR�GL�WHUUHQL
���0DFURDJJUHJDWR
����
&RQWULEXWL�DJOL�LQYHVWLPHQWL
������

0DUJLQH
FRUUHQWH�GL

FRPSHWHQ]D��
6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 4XRWD�LQYHVWLPHQWL�FRPSOHVVLYL
ILQDQ]LDWL�GDO�ULVSDUPLR�FRUUHQWH

�����,QGLFDUH�DO�QXPHUDWRUH�VROR�OD�TXRWD�GHO
ILQDQ]LDPHQWR�GHVWLQDWD�DOOD�FRSHUWXUD�GL
LQYHVWLPHQWL��H�DO�GHQRPLQDWRUH�HVFOXGHUH�JOL
LQYHVWLPHQWL�FKH��QHOO
HVHUFL]LR��VRQR�ILQDQ]LDWL�GDO
)39�1HO�SULPR�HVHUFL]LR�GHO�ELODQFLR��LO�PDUJLQH
FRUUHQWH�q�SDUL�DOOD�GLIIHUHQ]D�WUD�OH�HQWUDWH�FRUUHQWL�H
OH�VSHVH�FRUUHQWL��7LWROL��,�,,�,,,��GHOO
HQWUDWD���7LWROR�,
GHOOD�VSHVD���1HJOL�HVHUFL]L�VXFFHVVLYL�DO�SULPR�VL�ID
ULIHULPHQWR�DO�PDUJLQH�FRUUHQWH�FRQVROLGDWR��GL�FXL�DO
SULQFLSLR�FRQWDELOH�JHQHUDOH�GHOOD�FRPSHWHQ]D
ILQDQ]LDULD�

�����3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL



�

0DFUR�LQGLFDWRUH�GL�SULPR�OLYHOOR 1RPH�LQGLFDWRUH &DOFROR�LQGLFDWRUH
)DVH�GL

RVVHUYD]LRQH�H
XQLWj�GL�PLVXUD

7HPSR�GL
RVVHUYD]LRQH 7LSR 6SLHJD]LRQH�GHOO
LQGLFDWRUH 1RWH

� ��� 4XRWD�LQYHVWLPHQWL�FRPSOHVVLYL
ILQDQ]LDWL�GDO�VDOGR�SRVLWLYR�GHOOH
SDUWLWH�ILQDQ]LDULH

6DOGR�SRVLWLYR�GL�FRPSHWHQ]D�GHOOH�SDUWLWH
ILQDQ]LDULH��6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D�0DFURDJJUHJDWR�����
,QYHVWLPHQWL
ILVVL�ORUGL�H�DFTXLVWR�GL�WHUUHQL
���0DFURDJJUHJDWR
����
&RQWULEXWL�DJOL�LQYHVWLPHQWL
������

6DOGR�SRVLWLYR�GL
FRPSHWHQ]D
GHOOH�SDUWLWH
ILQDQ]LDULH��

6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 4XRWD�LQYHVWLPHQWL�FRPSOHVVLYL
ILQDQ]LDWL�GDO�ULVSDUPLR�FRUUHQWH

�����,QGLFDUH�DO�QXPHUDWRUH�VROR�OD�TXRWD�GHO
ILQDQ]LDPHQWR�GHVWLQDWD�DOOD�FRSHUWXUD�GL
LQYHVWLPHQWL��H�DO�GHQRPLQDWRUH�HVFOXGHUH�JOL
LQYHVWLPHQWL�FKH��QHOO
HVHUFL]LR��VRQR�ILQDQ]LDWL�GDO
)39�,O�VDOGR�SRVLWLYR�GHOOH�SDUWLWH�ILQDQ]LDULH�q�SDUL
DOOD�GLIIHUHQ]D�WUD�LO�7,WROR�9�GHOOH�HQWUDWH�H�LO�WLWROR�,,,
GHOOH�VSHVH

� ��� 4XRWD�LQYHVWLPHQWL�FRPSOHVVLYL
ILQDQ]LDWL�GD�GHELWR

6DOGR�SRVLWLYR�GL�FRPSHWHQ]D�GHOOH�SDUWLWH
ILQDQ]LDULH��6WDQ]LDPHQWL�GL�FRPSHWHQ]D�7LWROR��

$FFHQVLRQH�GL�SUHVWLWL
���&DWHJRULD�������

$QWLFLSD]LRQL
���&DWHJRULD���������
$FFHQVLRQH
SUHVWLWL�D�VHJXLWR�GL�HVFXVVLRQH�GL�JDUDQ]LH
��
$FFHQVLRQL�GL�SUHVWLWL�GD
ULQHJR]LD]LRQL��6WDQ]LDPHQWL�GL�FRPSHWHQ]D
�0DFURDJJUHJDWR�����
,QYHVWLPHQWL�ILVVL�ORUGL�H
DFTXLVWR�GL�WHUUHQL
���0DFURDJJUHJDWR����

&RQWULEXWL�DJOL�LQYHVWLPHQWL������

6DOGR�SRVLWLYR�GL
FRPSHWHQ]D
GHOOH�SDUWLWH
ILQDQ]LDULH��

6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D����

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 4XRWD�LQYHVWLPHQWL�FRPSOHVVLYL
ILQDQ]LDWL�GD�GHELWR

�����,QGLFDUH�DO�QXPHUDWRUH�VROR�OD�TXRWD�GHO
ILQDQ]LDPHQWR�GHVWLQDWD�DOOD�FRSHUWXUD�GL
LQYHVWLPHQWL��H�DO�GHQRPLQDWRUH�HVFOXGHUH�JOL
LQYHVWLPHQWL�FKH��QHOO
HVHUFL]LR��VRQR�ILQDQ]LDWL�GDO
)39�,O�GDWR�GHOOH�$FFHQVLRQL�GL�SUHVWLWL�GD
ULQHJR]LD]LRQL�q�GL�QDWXUD�H[WUDFRQWDELOH

�
��'HELWL�QRQ�ILQDQ]LDUL ��� ,QGLFDWRUH�GL�VPDOWLPHQWR�GHELWL

FRPPHUFLDOL
6WDQ]LDPHQWR�GL�FDVVD��0DFURDJJUHJDWL����

$FTXLVWR�GL�EHQL�H�VHUYL]L
�������
,QYHVWLPHQWL�ILVVL
ORUGL�H�DFTXLVWR�GL�WHUUHQL
����6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D�H�UHVLGXL��DO�QHWWR�GHL�UHODWLYL
)39�0DFURDJJUHJDWL�����
$FTXLVWR�GL�EHQL�H
VHUYL]L
�������
,QYHVWLPHQWL�ILVVL�ORUGL�H�DFTXLVWR�GL
WHUUHQL
�

6WDQ]LDPHQWL�GL
FDVVD�H

FRPSHWHQ]D���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 9DOXWD]LRQH�GHO�OLYHOOR�GL
VPDOWLPHQWR�GHL�GHELWL
FRPPHUFLDOL��FRQ�TXHVW
XOWLPL
ULIHULELOL�DOOH�YRFL�GL�DFTXLVWR�GL
EHQL�H�VHUYL]L��DOOH�VSHVH�GL
LQYHVWLPHQWR�GLUHWWR��DOOH�TXDOL
VL�XQLVFRQR�OH�VSHVH�UHVLGXDOL
FRUUHQWL�H�LQ�FRQWR�FDSLWDOH�
VHFRQGR�OD�VWUXWWXUD�GL
FODVVLILFD]LRQH�SUHYLVWD�GDO
SLDQR�ILQDQ]LDULR

�

� ��� ,QGLFDWRUH�GL�VPDOWLPHQWR�GHELWL
YHUVR�DOWUH�DPPLQLVWUD]LRQL
SXEEOLFKH

6WDQ]LDPHQWR�GL�FDVVD�>7UDVIHULPHQWL�FRUUHQWL�D
$PPLQLVWUD]LRQL�3XEEOLFKH��8������������������
7UDVIHULPHQWL�GL�WULEXWL��8�������������������)RQGL
SHUHTXDWLYL��8�������������������&RQWULEXWL�DJOL
LQYHVWLPHQWL�D�$PPLQLVWUD]LRQL�SXEEOLFKH
�8�������������������$OWUL�WUDVIHULPHQWL�LQ�FRQWR
FDSLWDOH��8������������������8�����������������
8������������������8����������������@��
VWDQ]LDPHQWL�GL�FRPSHWHQ]D�H�UHVLGXL�DO�QHWWR�GHL
UHODWLYL�)39�GHL�>7UDVIHULPHQWL�FRUUHQWL�D
$PPLQLVWUD]LRQL�3XEEOLFKH��8������������������
7UDVIHULPHQWL�GL�WULEXWL��8�������������������)RQGL
SHUHTXDWLYL��8�������������������&RQWULEXWL�DJOL
LQYHVWLPHQWL�D�$PPLQLVWUD]LRQL�SXEEOLFKH
�8�������������������$OWUL�WUDVIHULPHQWL�LQ�FRQWR
FDSLWDOH��8������������������8�����������������
8������������������8����������������@

6WDQ]LDPHQWL�GL
FDVVD�H

FRPSHWHQ]D���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 ,QGLFDWRUH�GL�VPDOWLPHQWR�GHL
GHELWL�GHULYDQWL�GD�WUDVIHULPHQWL
HURJDWL�DG�DOWUH�DPPLQLVWUD]LRQL
SXEEOLFKH

�

�

�����3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL



�

0DFUR�LQGLFDWRUH�GL�SULPR�OLYHOOR 1RPH�LQGLFDWRUH &DOFROR�LQGLFDWRUH
)DVH�GL

RVVHUYD]LRQH�H
XQLWj�GL�PLVXUD

7HPSR�GL
RVVHUYD]LRQH 7LSR 6SLHJD]LRQH�GHOO
LQGLFDWRUH 1RWH

��'HELWL�ILQDQ]LDUL ��� ,QFLGHQ]D�HVWLQ]LRQL�GHELWL
ILQDQ]LDUL

�7RWDOH�FRPSHWHQ]D�7LWROR���GHOOD�VSHVD����'HELWR
GD�ILQDQ]LDPHQWR�DO�������GHOO
HVHUFL]LR
SUHFHGHQWH����

6WDQ]LDPHQWL�GL
FDVVD�H

FRPSHWHQ]D���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 ,QFLGHQ]D�GHOOH�HVWLQ]LRQL
DQWLFLSDWH�GL�GHELWL�ILQDQ]LDUL�VXO
WRWDOH�GHL�GHELWL�GD
ILQDQ]LDPHQWR�DO������

����,O�GHELWR�GL�ILQDQ]LDPHQWR�q�SDUL�DOOD�/HWWHUD�'�
GHOO
XOWLPR�VWDWR�SDWULPRQLDOH�SDVVLYR�GLVSRQLELOH�
/
LQGLFDWRUH�q�HODERUDWR�D�SDUWLUH�GDO�������VDOYR�FKH
SHU�JOL�HQWL�FKH�KDQQR�SDUWHFLSDWR�DOOD
VSHULPHQWD]LRQH�FKH�OR�HODERUDQR�D�GHFRUUHUH�GDO
������*OL�HQWL�ORFDOL�GHOOH�$XWRQRPLH�VSHFLDOL�FKH
DGRWWDQR�LO�'/JV����������GDO������HODERUDQR
O
LQGLFDWRUH�D�GHFRUUHUH�GDO������

� ��� 6RVWHQLELOLWj�GHELWL�ILQDQ]LDUL 6WDQ]LDPHQWL�GL�FRPSHWHQ]D�>����
,QWHUHVVL
SDVVLYL
���
,QWHUHVVL�GL�PRUD
��8������������������

,QWHUHVVL�SHU�DQWLFLSD]LRQL�SUHVWLWL

�8����������������@���7LWROR���GHOOD�VSHVD�±
>(QWUDWH�FDWHJRULD����������������
&RQWULEXWL�DJOL
LQYHVWLPHQWL�GLUHWWDPHQWH�GHVWLQDWL�DO�ULPERUVR
GHL�SUHVWLWL�GD�DPPLQLVWUD]LRQL�SXEEOLFKH
��

7UDVIHULPHQWL�LQ�FRQWR�FDSLWDOH�SHU�DVVXQ]LRQH�GL
GHELWL�GHOO
DPPLQLVWUD]LRQH�GD�SDUWH�GL
DPPLQLVWUD]LRQL�SXEEOLFKH
��(������������������

7UDVIHULPHQWL�LQ�FRQWR�FDSLWDOH�GD�SDUWH�GL
DPPLQLVWUD]LRQL�SXEEOLFKH�SHU�FDQFHOOD]LRQH�GL
GHELWL�GHOO
DPPLQLVWUD]LRQH
��(����������������@��
6WDQ]LDPHQWL�FRPSHWHQ]D�WLWROL������H���GHOOH
HQWUDWH

6WDQ]LDPHQWL�GL
FDVVD�H

FRPSHWHQ]D���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 ,QFLGHQ]D�GHOOH�HVWLQ]LRQL
RUGLQDULH�GL�GHELWL�ILQDQ]LDUL�VXO
WRWDOH�GHL�GHELWL�GD
ILQDQ]LDPHQWR�DO��������DO�QHWWR
GHOOH�HVWLQ]LRQL�DQWLFLSDWH

�

� ��� 9DULD]LRQH�SURFDSLWH�GHO�OLYHOOR�GL
LQGHELWDPHQWR�GHOO
DPPLQLVWUD]LRQH

�'HELWR�GD�ILQDQ]LDPHQWR�DO�������GHOO
HVHUFL]LR
SUHFHGHQWH�������GHELWR�SUHYLVWR�DO������
GHOO
HVHUFL]LR�FRUUHQWH����SRSROD]LRQH�UHVLGHQWH��DO
���JHQQDLR�GHOO
HVHUFL]LR�GL�ULIHULPHQWR�R��VH�QRQ
GLVSRQLELOH��DO����JHQQDLR�GHOO
XOWLPR�DQQR
GLVSRQLELOH�

'HELWR��
3RSROD]LRQH�¼�

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 9DULD]LRQH�SURFDSLWH�GHO�OLYHOOR
GL�LQGHELWDPHQWR
GHOO
DPPLQLVWUD]LRQH

����,O�GHELWR�GL�ILQDQ]LDPHQWR�q�SDUL�DOOD�/HWWHUD�'�
GHOO
XOWLPR�VWDWR�SDWULPRQLDOH�SDVVLYR�GLVSRQLELOH�
/
LQGLFDWRUH�q�HODERUDWR�D�SDUWLUH�GDO�������VDOYR�FKH
SHU�JOL�HQWL�FKH�KDQQR�SDUWHFLSDWR�DOOD
VSHULPHQWD]LRQH�FKH�OR�HODERUDQR�D�GHFRUUHUH�GDO
������*OL�HQWL�ORFDOL�GHOOH�$XWRQRPLH�VSHFLDOL�FKH
DGRWWDQR�LO�'/JV����������GDO������HODERUDQR
O
LQGLFDWRUH�D�GHFRUUHUH�GDO�������

��&RPSRVL]LRQH�DYDQ]R�GL
DPPLQLVWUD]LRQH�SUHVXQWR
GHOO
HVHUFL]LR�SUHFHGHQWH����

��� ,QFLGHQ]D�TXRWD�OLEHUD�GL�SDUWH
FRUUHQWH�QHOO
DYDQ]R�SUHVXQWR

4XRWD�OLEHUD�GL�SDUWH�FRUUHQWH�GHOO
DYDQ]R
SUHVXQWR�$YDQ]R�GL�DPPLQLVWUD]LRQH�SUHVXQWR����

4XRWD�OLEHUD�GL
SDUWH�FRUUHQWH

GHOO
DYDQ]R
SUHVXQWR�$YDQ]R

GL
DPPLQLVWUD]LRQH

SUHVXQWR���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 ,QFLGHQ]D�TXRWD�OLEHUD�GL�SDUWH
FRUUHQWH�QHOO
DYDQ]R�SUHVXQWR

����'D�FRPSLODUH�VROR�VH�OD�YRFH�(��GHOO
DOOHJDWR�DO
ELODQFLR�FRQFHUQHQWH�LO�ULVXOWDWR�GL�DPPLQLVWUD]LRQH
SUHVXQWR�q�SRVLWLYR�R�SDUL�D���

����/D�TXRWD�OLEHUD�GL�SDUWH�FRUUHQWH�GHO�ULVXOWDWR�GL
DPPLQLVWUD]LRQH�SUHVXQWR�q�SDUL�DOOD�YRFH�(�ULSRUWDWD
QHOO
DOOHJDWR�D��DO�ELODQFLR�GL�SUHYLVLRQH��,O�ULVXOWDWR�GL
DPPLQLVWUD]LRQH�SUHVXQWR�q�SDUL�DOOD�OHWWHUD�$
ULSRUWDWD�QHOO
DOOHJDWR�D��DO�ELODQFLR�GL�SUHYLVLRQH�

�����3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL



�

0DFUR�LQGLFDWRUH�GL�SULPR�OLYHOOR 1RPH�LQGLFDWRUH &DOFROR�LQGLFDWRUH
)DVH�GL

RVVHUYD]LRQH�H
XQLWj�GL�PLVXUD

7HPSR�GL
RVVHUYD]LRQH 7LSR 6SLHJD]LRQH�GHOO
LQGLFDWRUH 1RWH

� ��� ,QFLGHQ]D�TXRWD�OLEHUD�LQ
F�FDSLWDOH�QHOO
DYDQ]R�SUHVXQWR

4XRWD�OLEHUD�LQ�FRQWR�FDSLWDOH�GHOO
DYDQ]R
SUHVXQWR�$YDQ]R�GL�DPPLQLVWUD]LRQH�SUHVXQWR����

4XRWD�OLEHUD�LQ
FRQWR�FDSLWDOH

GHOO
DYDQ]R
SUHVXQWR�$YDQ]R

GL
DPPLQLVWUD]LRQH

SUHVXQWR���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 ,QFLGHQ]D�TXRWD�OLEHUD�LQ
F�FDSLWDOH�QHOO
DYDQ]R�SUHVXQWR

����'D�FRPSLODUH�VROR�VH�OD�YRFH�(��GHOO
DOOHJDWR�DO
ELODQFLR�FRQFHUQHQWH�LO�ULVXOWDWR�GL�DPPLQLVWUD]LRQH
SUHVXQWR�q�SRVLWLYR�R�SDUL�D���

����/D�TXRWD�OLEHUD�LQ�F�FDSLWDOH�GHO�ULVXOWDWR�GL
DPPLQLVWUD]LRQH�SUHVXQWR�q�SDUL�DOOD�YRFH�'�ULSRUWDWD
QHOO
DOOHJDWR�D��DO�ELODQFLR�GL�SUHYLVLRQH��,O�ULVXOWDWR�GL
DPPLQLVWUD]LRQH�SUHVXQWR�q�SDUL�DOOD�OHWWHUD�$
ULSRUWDWD�QHO�SUHGHWWR�DOOHJDWR�D��

� ��� ,QFLGHQ]D�TXRWD�DFFDQWRQDWD
QHOO
DYDQ]R�SUHVXQWR

4XRWD�DFFDQWRQDWD�GHOO
DYDQ]R�SUHVXQWR�$YDQ]R
GL�DPPLQLVWUD]LRQH�SUHVXQWR����

4XRWD
DFFDQWRQDWD
GHOO
DYDQ]R

SUHVXQWR�$YDQ]R
GL

DPPLQLVWUD]LRQH
SUHVXQWR���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 ,QFLGHQ]D�TXRWD�DFFDQWRQDWD
QHOO
DYDQ]R�SUHVXQWR

����'D�FRPSLODUH�VROR�VH�OD�YRFH�(��GHOO
DOOHJDWR�DO
ELODQFLR�FRQFHUQHQWH�LO�ULVXOWDWR�GL�DPPLQLVWUD]LRQH
SUHVXQWR�q�SRVLWLYR�R�SDUL�D���

���/D�TXRWD�DFFDQWRQDWD�GHO�ULVXOWDWR�GL
DPPLQLVWUD]LRQH�SUHVXQWR�q�SDUL�DOOD�YRFH�%�ULSRUWDWD
QHOO
DOOHJDWR�D��DO�ELODQFLR�GL�SUHYLVLRQH��,O�ULVXOWDWR�GL
DPPLQLVWUD]LRQH�SUHVXQWR�q�SDUL�DOOD�OHWWHUD�$
ULSRUWDWD�QHO�SUHGHWWR�DOOHJDWR�D��

� ��� ,QFLGHQ]D�TXRWD�YLQFRODWD
QHOO
DYDQ]R�SUHVXQWR

4XRWD�YLQFRODWD�GHOO
DYDQ]R�SUHVXQWR�$YDQ]R�GL
DPPLQLVWUD]LRQH�SUHVXQWR����

4XRWD�YLQFRODWD
GHOO
DYDQ]R

SUHVXQWR�$YDQ]R
GL

DPPLQLVWUD]LRQH
SUHVXQWR���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 ,QFLGHQ]D�TXRWD�YLQFRODWD
QHOO
DYDQ]R�SUHVXQWR

����'D�FRPSLODUH�VROR�VH�OD�YRFH�(��GHOO
DOOHJDWR�DO
ELODQFLR�FRQFHUQHQWH�LO�ULVXOWDWR�GL�DPPLQLVWUD]LRQH
SUHVXQWR�q�SRVLWLYR�R�SDUL�D���

����/D�TXRWD�YLQFRODWD�GHO�ULVXOWDWR�GL�DPPLQLVWUD]LRQH
SUHVXQWR�q�SDUL�DOOD�YRFH�&�ULSRUWDWD�QHOO
DOOHJDWR�D��DO
ELODQFLR�GL�SUHYLVLRQH��,O�ULVXOWDWR�GL�DPPLQLVWUD]LRQH
SUHVXQWR�q�SDUL�DOOD�OHWWHUD�$�ULSRUWDWD�QHO�SUHGHWWR
DOOHJDWR�D���

���'LVDYDQ]R�GL�DPPLQLVWUD]LRQH
SUHVXQWR�GHOO
HVHUFL]LR�SUHFHGHQWH

���� 4XRWD�GLVDYDQ]R�FKH�VL�SUHYHGH
GL�ULSLDQDUH�QHOO
HVHUFL]LR

'LVDYDQ]R�LVFULWWR�LQ�VSHVD�GHO�ELODQFLR�GL
SUHYLVLRQH���7RWDOH�GLVDYDQ]R�GL�DPPLQLVWUD]LRQH
GL�FXL�DOOD�OHWWHUD�(�GHOO
DOOHJDWR�ULJXDUGDQWH�LO
ULVXOWDWR�GL�DPPLQLVWUD]LRQH�SUHVXQWR����

'LVDYDQ]R�LVFULWWR
LQ�VSHVD�GHO
ELODQFLR�GL

SUHYLVLRQH��
7RWDOH�GLVDYDQ]R

GL
DPPLQLVWUD]LRQH

���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 4XRWD�GHO�GLVDYDQ]R�ULSLDQDWR
QHO�FRUVR�GHOO
HVHUFL]LR

����$O�QHWWR�GHO�GLVDYDQ]R�WHFQLFR�GL�FXL�DOO
DUWLFROR���
FRPPD�����GHO�'/JV����������

� ���� 6RVWHQLELOLWj�SDWULPRQLDOH�GHO
GLVDYDQ]R�SUHVXQWR

7RWDOH�GLVDYDQ]R�GL�DPPLQLVWUD]LRQH�GL�FXL�DOOD
OHWWHUD�(�GHOO
DOOHJDWR�ULJXDUGDQWH�LO�ULVXOWDWR�GL
DPPLQLVWUD]LRQH�SUHVXQWR�������3DWULPRQLR�QHWWR
���

7RWDOH�GLVDYDQ]R
GL

DPPLQLVWUD]LRQH��
3DWULPRQLR�QHWWR

���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 9DOXWD]LRQH�GHOOD�VRVWHQLELOLWj
GHO�GLVDYDQ]R�GL
DPPLQLVWUD]LRQH�LQ�UHOD]LRQH�DL
YDORUL�GHO�SDWULPRQLR�QHWWR�

����$O�QHWWR�GHO�GLVDYDQ]R�WHFQLFR�GL�FXL�DOO
DUWLFROR���
FRPPD�����GHO�'/JV����������


����,O�3DWULPRQLR�QHWWR�q�SDUL�DOOD�/HWWHUD�$�
GHOO
XOWLPR�VWDWR�SDWULPRQLDOH�SDVVLYR�GLVSRQLELOH��,Q
FDVR�GL�3DWULPRQLR�QHWWR�QHJDWLYR��O
LQGLFDWRUH�QRQ�VL
FDOFROD�H�VL�VHJQDOD�FKH�O
HQWH�KD�LO�SDWULPRQLR�QHWWR
QHJDWLYR��/
LQGLFDWRUH�q�HODERUDWR�D�SDUWLUH�GDO������
VDOYR�SHU�JOL�HQWL�FKH�KDQQR�SDUWHFLSDWR�DOOD
VSHULPHQWD]LRQH�FKH�OR�HODERUDQR�D�GHFRUUHUH�GDO
������*OL�HQWL�ORFDOL�GHOOH�$XWRQRPLH�VSHFLDOL�FKH
DGRWWDQR�LO�'/JV����������GDO������HODERUDQR
O
LQGLFDWRUH�D�GHFRUUHUH�GDO������

� ���� 6RVWHQLELOLWj�GLVDYDQ]R�D�FDULFR
GHOO
HVHUFL]LR

'LVDYDQ]R�LVFULWWR�LQ�VSHVD�GHO�ELODQFLR�GL
SUHYLVLRQH���&RPSHWHQ]D�GHL�WLWROL������H���GHOOH
HQWUDWH

'LVDYDQ]R�LVFULWWR
LQ�VSHVD�GHO
ELODQFLR�GL

SUHYLVLRQH��
&RPSHWHQ]D���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 4XRWD�GHO�GLVDYDQ]R�LQ
UHOD]LRQH�DL�SULPL�WUH�WLWROL�GHOOH
HQWUDWH�LVFULWWH�QHO�ELODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

�

�

�����3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL



�

0DFUR�LQGLFDWRUH�GL�SULPR�OLYHOOR 1RPH�LQGLFDWRUH &DOFROR�LQGLFDWRUH
)DVH�GL

RVVHUYD]LRQH�H
XQLWj�GL�PLVXUD

7HPSR�GL
RVVHUYD]LRQH 7LSR 6SLHJD]LRQH�GHOO
LQGLFDWRUH 1RWH

���)RQGR�SOXULHQQDOH�YLQFRODWR ���� 8WLOL]]R�GHO�)39 �)RQGR�SOXULHQQDOH�YLQFRODWR�FRUUHQWH�H�FDSLWDOH
LVFULWWR�LQ�HQWUDWD�GHO�ELODQFLR���4XRWD�GHO�IRQGR
SOXULHQQDOH�YLQFRODWR�FRUUHQWH�H�FDSLWDOH�QRQ
GHVWLQDWD�DG�HVVHUH�XWLOL]]DWD�QHO�FRUVR
GHOO
HVHUFL]LR�H�ULQYLDWD�DJOL�HVHUFL]L�VXFFHVVLYL���
)RQGR�SOXULHQQDOH�YLQFRODWR�FRUUHQWH�H�FDSLWDOH
LVFULWWR�LQ�HQWUDWD�QHO�ELODQFLR

6WDQ]LDPHQWL
GHOO
$OOHJDWR�DO

ELODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

FRQFHUQHQWH�LO
)39���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 8WLOL]]R�GHO�)39 ,O�YDORUH�GHO�
)RQGR�SOXULHQQDOH�YLQFRODWR�LVFULWWR�LQ
HQWUDWD�GHO�ELODQFLR
�q�ULIHULELOH�D�TXHOOR�ULSRUWDWR
QHOO
DOOHJDWR�E�GHOO
DOOHJDWR�Q����GHO�'/*6�Q����������
DOOD�FRORQQD�D�
)RQGR�SOXULHQQDOH�YLQFRODWR�DO���
GLFHPEUH�GHOO
HVHUFL]LR�1��
�/D�
4XRWD�GHO�IRQGR
SOXULHQQDOH�YLQFRODWR�LVFULWWR�LQ�HQWUDWD�GHO�ELODQFLR
QRQ�GHVWLQDWD�DG�HVVHUH�XWLOL]]DWD�QHO�FRUVR
GHOO
HVHUFL]LR�H�ULQYLDWD�DJOL�HVHUFL]L�VXFFHVVLYL
�q
ULIHULELOH�D�TXHOOR�ULSRUWDWR�QHOO
DOOHJDWR�E�GHOO
DOOHJDWR
Q����GHO�'/*6�Q�����������DOOD�FRORQQD�F�
4XRWD�GHO
IRQGR�SOXULHQQDOH�YLQFRODWR�DO����GLFHPEUH
GHOO
HVHUFL]LR�1����QRQ�GHVWLQDWD�DG�HVVHUH�XWLOL]]DWD
QHOO
HVHUFL]LR�1�H�ULQYLDWD�DOO
HVHUFL]LR�1���H
VXFFHVVLYL
�

���3DUWLWH�GL�JLUR�H�FRQWR�WHU]L ���� ,QFLGHQ]D�SDUWLWH�GL�JLUR�H�FRQWR
WHU]L�LQ�HQWUDWD

7RWDOH�VWDQ]LDPHQWL�GL�FRPSHWHQ]D�GHOOH�(QWUDWH
SHU�FRQWR�WHU]L�H�SDUWLWH�GL�JLUR�±�(QWUDWH�GHULYDQWL
GDOOD�JHVWLRQH�GHJOL�LQFDVVL�YLQFRODWL�GHJOL�HQWL
ORFDOL��(������������������7RWDOH�VWDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D�SHU�L�SULPL�WUH�WLWROL�GL�HQWUDWD

6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 9DOXWD]LRQH�GHOO
LQFLGHQ]D�GHOOH
HQWUDWH�SHU�SDUWLUH�GL�JLUR�H
FRQWR�WHU]L�VXO�WRWDOH�GHOOH
HQWUDWH�FRUUHQWL

�

� ���� ,QFLGHQ]D�SDUWLWH�GL�JLUR�H�FRQWR
WHU]L�LQ�XVFLWD

7RWDOH�VWDQ]LDPHQWL�GL�FRPSHWHQ]D�SHU�OH�8VFLWH
SHU�FRQWR�WHU]L�H�SDUWLWH�GL�JLUR�±�8VFLWH�GHULYDQWL
GDOOD�JHVWLRQH�GHJOL�LQFDVVL�YLQFRODWL�GHJOL�HQWL
ORFDOL��8������������������7RWDOH�VWDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D�SHU�LO�SULPR�WLWROR�GL�VSHVD

6WDQ]LDPHQWL�GL
FRPSHWHQ]D���

%LODQFLR�GL
SUHYLVLRQH

6 9DOXWD]LRQH�GHOO
LQFLGHQ]D�GHOOH
VSHVH�SHU�SDUWLUH�GL�JLUR�H�FRQWR
WHU]L�VXO�WRWDOH�GHOOH�VSHVH
FRUUHQWL

�

�����3LDQR�GHJOL�LQGLFDWRUL


