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&RPH� SUHYHGH� OD� QRUPDWLYD� VXOOD� SULYDF\��� GHVLGHULDPR� RUD� IRUQLU/H� DOFXQH� LQIRUPD]LRQL� VX� FRPH� OD� QRVWUD� 6RFLHWj�
XWLOL]]D�L�6XRL�GDWL�SHUVRQDOL�QHOOD�JHVWLRQH�GHOOH�RSHUD]LRQL�H�GHL�VHUYL]L�GD�/HL�ULFKLHVWL��/D�LQYLWLDPR�TXLQGL�D�OHJJHUH�FRQ�
DWWHQ]LRQH� OH� VHJXHQWL� LQIRUPD]LRQL�� GLVSRQLELOL� SUHVVR� WXWWH� OH�QRVWUH� VHGL�VXFFXUVDOL� H�GL� UDSSUHVHQWDQ]D�H�DQFKH�VXO�
QRVWUR� VLWR� LQWHUQHW�ZZZ�EFFOHDVH�LW�� SULPD�GL� ILUPDUH� O¶DOOHJDWR�PRGXOR�GL� FRQVHQVR�H�GL� EDUUDUH� OH�XOWHULRUL� RS]LRQL� GL�
FRQVHQVR�LQ�HVVR�ULSRUWDWH�

$WWLYLWj�QHFHVVDULH�SHU�OD�JHVWLRQH�GHO�UDSSRUWR�FRQ�OD�6RFLHWj
3HU� O¶DWWLYD]LRQH� H�JHVWLRQH� GHL� VHUYL]L� H� SURGRWWL� RIIHUWL� GDOOD�6RFLHWj� q� QHFHVVDULR�H�� LQ� DOFXQL� FDVL�� REEOLJDWRULR�SHU�
OHJJH�UDFFRJOLHUH�HG�XWLOL]]DUH�DOFXQL�GDWL�SHUVRQDOL�GHO�FOLHQWH�R�GL�SHUVRQH�D�OXL�FROOHJDWH��IDPLOLDUL��VRFL��JDUDQWL��HFF���
VHQ]D� DFTXLVLUH� LO� FRQVHQVR� GHOO¶LQWHUHVVDWR�� ,Q� DVVHQ]D� GL� WDOL� GDWL� OD� 6RFLHWj� QRQ� VDUHEEH� LQ� JUDGR� GL� IRUQLUH� OH�
SUHVWD]LRQL�H�L�VHUYL]L�ULFKLHVWL�
7DOL� GDWL� VRQR� UDFFROWL� DO�PRPHQWR� GHOOD� ULFKLHVWD� GL� XQ� VHUYL]LR�� GHOO¶LQVWDXUD]LRQH� R� QHO� FRUVR� GHO� UDSSRUWR�� SUHVVR� LO�
FOLHQWH�R�DQFKH�SUHVVR�DOWUL�VRJJHWWL� �DG�HV�� L�VXRL�JDUDQWL�H�R�FRREEOLJDWL�D�TXDOVLDVL�WLWROR� H�VRQR�WUDWWDWL�GDOOD�6RFLHWj�
SHU�OD�JHVWLRQH�GHL�VHUYL]L�H�SURGRWWL�RIIHUWL�
3HU� L� SUHGHWWL� VHUYL]L�� GL� UHJROD�� OD� 6RFLHWj� QRQ� WUDWWD� FDWHJRULH� SDUWLFRODUL� GL� GDWL� SHUVRQDOL� �GDWL� FKH� ULYHOLQR� O¶RULJLQH
UD]]LDOH�R�HWQLFD�� OH�RSLQLRQL�SROLWLFKH�� OH�FRQYHQ]LRQL� UHOLJLRVH�R� ILORVRILFKH��R�DOO¶DSSDUWHQHQ]D�VLQGDFDOH��QRQFKp�GDWL�
JHQHWLFL�� GDWL� ELRPHWULFL� LQWHVL� DG� LGHQWLILFDUH� LQ� PRGR� XQLYRFR� XQD� SHUVRQD� ILVLFD�� GDWL� UHODWLYL� DOOD� VDOXWH� R� DOOD� YLWD�
VHVVXDOH�R�DOO¶RULHQWDPHQWR�VHVVXDOH�GHOOD�SHUVRQD���7XWWDYLD��QRQ�q�HVFOXVR�FKH�VSHFLILFKH�RSHUD]LRQL�HIIHWWXDWH�GDOOD�
FOLHQWHOD�� SRVVDQR� GHWHUPLQDUH� XQ¶RFFDVLRQDOH� FRQRVFHQ]D� GL� LQIRUPD]LRQL� LGRQHH� D� ULYHODUH� WDOL� HYHQWXDOL� GDWL�� FKH�
VDUDQQR�QHFHVVDULDPHQWH�XWLOL]]DWL�VROR�SHU�O¶HVHFX]LRQH�GL�TXDQWR�ULFKLHVWR�GDO�FOLHQWH��3HU�LO�ORUR�WUDWWDPHQWR��LQROWUH��OD�
QRUPDWLYD�VXOOD�SULYDF\�ULFKLHGH FRPXQTXH�XQD�PDQLIHVWD]LRQH�GL�FRQVHQVR�HVSOLFLWR�GD�SDUWH�GHO�FOLHQWH��
1HOO¶DPELWR� GHOOH� VXGGHWWH� DWWLYLWj�� L� GDWL� SHUVRQDOL� SRVVRQR� HVVHUH� FRQRVFLXWL� GDO� SHUVRQDOH� LQFDULFDWR� GHOOD� 6RFLHWj�
�GLSHQGHQWL�H�FROODERUDWRUL��DPPLQLVWUDWRUL��VLQGDFL���LQ�UHOD]LRQH�DOOH�IXQ]LRQL�VYROWH��PHGLDQWH�VWUXPHQWL�DQFKH�LQIRUPDWLFL�
H�WHOHPDWLFL��H�FRQ�PRGDOLWj�H�ORJLFKH�GL�RUJDQL]]D]LRQH��HODERUD]LRQH�H�WUDVPLVVLRQH�GHL�GDWL�VWUHWWDPHQWH�FRUUHODWH�DJOL�
VSHFLILFL�VHUYL]L�HG�RSHUD]LRQL�ULFKLHVWL�
3HU�OR�VYROJLPHQWR�GHOOD�VXD�DWWLYLWj�OD�6RFLHWj VL�DYYDOH�LQROWUH�GHOO¶DXVLOLR�GL�VRFLHWj�DSSDUWHQHQWL�R�FROOHJDWH�DO�*UXSSR�
%DQFDULR� ,FFUHD�� R� GD� TXHVWH� FRQWUROODWH� �GHVLJQDWH� UHVSRQVDELOL� GHO� WUDWWDPHQWR�� H�R� GL� DOWUL� VRJJHWWL� FKH� SRVVRQR�
WUDWWDUH� L�GDWL�GHO�FOLHQWH�SHU� VYROJHUH�SHU�FRQWR�GHOOD�6RFLHWj�FRPSLWL� WHFQLFL��GL� VXSSRUWR� �LQ�SDUWLFRODUH��VHUYL]L� OHJDOL��
VHUYL]L�LQIRUPDWLFL��VSHGL]LRQL��H�GL�FRQWUROOR�D]LHQGDOH��QRQFKp�GL�FRQVXOHQWL�GHOOD�UHWH�GL�YHQGLWD��GHVLJQDWL�UHVSRQVDELOL�
GHO�WUDWWDPHQWR���
$�VHFRQGD�GHOO¶RSHUD]LRQH�R�VHUYL]LR��L�GDWL�GHO�FOLHQWH�SRVVRQR�HVVHUH�FRPXQLFDWL�GDOOD�6RFLHWj�DG�DOWUH�EDQFKH��LVWLWXWL�
HG�LQWHUPHGLDUL�ILQDQ]LDUL��HQWL�LQWHUEDQFDUL��LQ�,WDOLD�H�DOO¶HVWHUR��H�WUDWWDWL�GD�TXHVWL�XOWLPL�VRJJHWWL�SHU�OH�DWWLYLWj�QHFHVVDULH�
DOO¶HVHFX]LRQH GL� GLVSRVL]LRQL� R� WUDQVD]LRQL� EDQFDULH� H� ILQDQ]LDULH�� ,� GDWL� SRVVRQR� HVVHUH� WUDWWDWL� DQFKH� GD� VRFLHWj�
VSHFLDOL]]DWH�D�FXL�OD�6RFLHWj�DIILGD�FRPSLWL�GL�QDWXUD�WHFQLFD�HG�RUJDQL]]DWLYD�QHFHVVDUL�SHU�OD�JHVWLRQH�GHL�UDSSRUWL�FRQ�
OD� FOLHQWHOD�� FRPH� L� JHVWRUL� GL� VHUYL]L� LQIRUPDWLFL� VHUYL]L� GL� SRVWDOL]]D]LRQH� H� DUFKLYLD]LRQH� GRFXPHQWDOH�� VHUYL]L� GL�
FRQVXOHQ]D��VHUYL]L�GL�FRQWUROOR��HFF��
3HU�LO�SHUVHJXLPHQWR�GHOOH�VXGGHWWH�ILQDOLWj�OD�6RFLHWj�SXz�FRPXQLFDUH�L�6XRL�GDWL�D�VRJJHWWL��DQFKH�HVWHUL��DSSDUWHQHQWL�
DG� DOFXQH� FDWHJRULH� �ROWUH� D� TXHOOH� LQGLYLGXDWH� SHU� OHJJH�� DIILQFKp� VYROJDQR� L� FRUUHODWL� WUDWWDPHQWL� H� FRPXQLFD]LRQL� H��
SUHFLVDPHQWH�
� VRJJHWWL�FKH�VYROJRQR�VHUYL]L�EDQFDUL��ILQDQ]LDUL�R�DVVLFXUDWLYL�
� VRJJHWWL�JDUDQWL�GHOOH�RSHUD]LRQL�H�GHL�FRQWUDWWL�

� 5HJRODPHQWR�8(����������UHODWLYR�DOOD�SURWH]LRQH�GHOOH�SHUVRQH�ILVLFKH�FRQ�ULJXDUGR�DO�WUDWWDPHQWR�GHL�GDWL�SHUVRQDOH��QRQFKp�DOOD�OLEHUD�FLUFROD]LRQH�GL�WDOL�GDWL�H�
FKH�DEURJD�OD�'LUHWWLYD�������&( H�VXFFHVVLYH�PRGLILFKH�HG�LQWHJUD]LRQL�
� $G�HVHPSLR��OHDVLQJ�ILQDQ]LDULR��OHDVLQJ�RSHUDWLYR��ILQDQ]LDPHQWL�ILQDOL]]DWL��HFF�
� 7DOH�HYHQWXDOLWj�SRWUHEEH�YHULILFDUVL�QHO�FDVR�GL�ULFKLHVWD�GL�ILQDQ]LDPHQWR�GD�SDUWH�GL�XQ�LPSUHQGLWRUH�� GLWWD�LQGLYLGXDOH�



� VRJJHWWL�GL�FXL�%&&�/HDVH�RIIUH�SURGRWWL�H�VHUYL]L�
� VRFLHWj�DSSDUWHQHQWL�DO�*UXSSR�%DQFDULR�,FFUHD�
� VRJJHWWL�FKH�IRUQLVFRQR�VHUYL]L�SHU�OD�JHVWLRQH�GHO�VLVWHPD�LQIRUPDWLFR�GHOOD�6RFLHWj�
� VRJJHWWL�FKH�VYROJRQR�VHUYL]L�SHU� O¶DFTXLVL]LRQH�H� LO� WUDWWDPHQWR�GL�GDWL� ULYHQLHQWL�GD�GRFXPHQWL�R�VXSSRUWL� �SHU�HV��

SUDWLFKH�DXWR��DVVLFXUD]LRQL��
� VRJJHWWL� FKH� VYROJRQR� DWWLYLWj� GL� ODYRUD]LRQH� H� WUDVPLVVLRQH� GHOOH� FRPXQLFD]LRQL� DOOD�GDOOD� FOLHQWHOD� �SHU� HV��

LPEXVWDPHQWR��JHVWLRQH�GHOOD�SRVWD�HOHWWURQLFD��
� VRJJHWWL�FKH�VYROJRQR�DWWLYLWj�GL�DUFKLYLD]LRQH�H�JHVWLRQH�RSHUDWLYD�GHOOD�GRFXPHQWD]LRQH�
� VRJJHWWL�FKH�SUHVWDQR�DWWLYLWj�GL�DVVLVWHQ]D�DOOD�FOLHQWHOD��SHU�HV��SHU�WHOHIRQR��
� VRJJHWWL�FKH�JHVWLVFRQR�VLVWHPL�QD]LRQDOL�H�LQWHUQD]LRQDOL�SHU�LO�FRQWUROOR�GHOOH�IURGL�H�ULVFKL�FRPPHUFLDOL�
� VRJJHWWL�FKH�VYROJRQR�DWWLYLWj�ILQDOL]]DWH�DO�UHFXSHUR�GHO�FUHGLWR�H�GHL�EHQL�
� VRFLHWj�SHU�OD�FDUWRODUL]]D]LRQH�GHL�FUHGLWL�HG�DJHQ]LH�GL�UDWLQJ��
� FRQVXOHQWL�
� VRJJHWWL�FKH�VYROJRQR�DWWLYLWj�GL�PDUNHWLQJ�R�LQGDJLQL�GL�PHUFDWR�R�FRQFRUURQR�DOOD�SURPR]LRQH�GL�SURGRWWL�GHO�*UXSSR�

%DQFDULR�,FFUHD�R�GL�WHU]L�
� %DQFD� (XURSHD� SHU� JOL� ,QYHVWLPHQWL� �%(,��� )RQGR� (XURSHR� SHU� JOL� ,QYHVWLPHQWL� �)(,�� H� &RPPLVVLRQH� (XURSHD��

QHOO¶DPELWR�GHL�ILQDQ]LDPHQWL�DVVLVWLWL�GDO�)(,�
� VRJJHWWL� FKH� ULOHYDQR� ULVFKL� ILQDQ]LDUL� D� VFRSR� GL� SUHYHQ]LRQH� GHO� ULVFKLR� GL� LQVROYHQ]D� SUHYLVWL� GD� GLVSRVL]LRQL� GL�

OHJJH�HG�LQ�SDUWLFRODUH��%DQFD�G
,WDOLD�± 9LD�1D]LRQDOH��5RPD���FRPXQLFD]LRQH�GHL�GDWL�UHODWLYL�DL�VRJJHWWL�FRQ�L�TXDOL�
VL�LQWUDWWHQJRQR�UDSSRUWL�SHU�DIILGDPHQWL��ILQDQ]LDPHQWL��ULODVFLR�GL�JDUDQ]LH��

/D� 6RFLHWj� SRWUj� WUDVPHWWHUH� DJOL� DOWUL� LQWHUPHGLDUL� ILQDQ]LDUL� DSSDUWHQHQWL� DO� *UXSSR� %DQFDULR� ,FFUHD� OH� LQIRUPD]LRQL�
UHODWLYH�DOOH�RSHUD]LRQL�ULWHQXWH�VRVSHWWH�DL�VHQVL�GHOO
DUW������FR���GHO�'HFUHWR�OHJLVODWLYR��������
/D�6RFLHWj�SXz�WUDVIHULUH�L�GDWL�SHUVRQDOL�GHO�FOLHQWH�LQ�SDHVL�WHU]L�DG�XQD�GHOOH�VHJXHQWL�FRQGL]LRQL��FKH�VL�WUDWWL�R�GL�SDHVH�
WHU]R�ULWHQXWR�DGHJXDWR�H[��DUW�����GHO�5HJRODPHQWR�8(����������R�GL�SDHVH�SHU� LO�TXDOH� OD�6RFLHWj�IRUQLVFH�JDUDQ]LH�
DGHJXDWH�R�RSSRUWXQH�FLUFD�OD�WXWHOD�GHL�GDWL�H[�DUW�����H����GHO�FLWDWR�5HJRODPHQWR�8(�H�VHPSUH�D�FRQGL]LRQH�FKH�JOL�
LQWHUHVVDWL�GLVSRQJDQR�GL�GLULWWL�D]LRQDELOL�H�PH]]L�GL�ULFRUVR�HIIHWWLYL��,O�FOLHQWH�SRWUj�FRPXQTXH�ULYROJHUVL�DOOD�6RFLHWj�SHU�
RWWHQHUH�XQD�FRSLD�GL�WDOL�GDWL�H�FRQRVFHUH�LO�OXRJR�GRYH�JOL�VWHVVL�VRQR�GLVSRQLELOL�
3HU�DOFXQH�ILQDOLWj��LQROWUH��OD�6RFLHWj�SRWUHEEH�SRUUH�LQ�HVVHUH�DWWLYLWj�FKH�FRPSRUWDQR�GHFLVLRQL�EDVDWH�XQLFDPHQWH�VXO�
WUDWWDPHQWR�DXWRPDWL]]DWR�GHL�GDWL��FRPSUHVD�O¶DWWLYLWj�GL�SURILOD]LRQH�GHOOD�FOLHQWHOD��7DOL�DWWLYLWj�SRWUHEEHUR�HVVHUH�VYROWH��
DG�HVHPSLR��QHO�FDVR�GL�LVFUL]LRQH�GHO�FOLHQWH�LQ�EDQFKH�GDWL�R�SHU�GHILQLUH�LO�SURILOR�GL�ULVFKLR�GL�TXHVW¶XOWLPR�R�DWWUDYHUVR�
OD�UDFFROWD�H�O¶DQDOLVL�GL�LQIRUPD]LRQL�LQ�PHULWR�DL�SURGRWWL�H�DL�VHUYL]L�VFHOWL�GDO FOLHQWH��
3HU� LO� WUDWWDPHQWR� GL� WDOL� GDWL� � VDOYR� FKH� OD� OHJJH� SUHYHGD� XQD� HVHQ]LRQH� TXDOH� DG� HVHPSLR� VH� LO� WUDWWDPHQWR� VLD�
QHFHVVDULR�SHU� OD�FRQFOXVLRQH�H� O¶HVHFX]LRQH�GHO�FRQWUDWWR� LQ�HVVHUH�FRQ� OD�6RFLHWj�R�SHU�DGHPSLHUH�DG�XQ�REEOLJR�GL�
OHJJH�� OD�QRUPDWLYD�VXOOD�SULYDF\�ULFKLHGH�XQD�PDQLIHVWD]LRQH�GL�FRQVHQVR�HVSOLFLWR�GD�SDUWH�GHO�FOLHQWH���
,Q�SDUWLFRODUH� SHU�O¶HVSOHWDPHQWR�GHOOH�ILQDOLWj�FRQWUDWWXDOL��QHOOR�VSHFLILFR�SHU�OD�YDOXWD]LRQH�GHO�PHULWR�FUHGLWL]LR��SURILOR�
GL� ULVFKLR�GHOOD�FOLHQWHOD��� OD�6RFLHWj�SRWUHEEH�SRUUH� LQ�HVVHUH�DWWLYLWj�FKH�FRPSRUWDQR�GHFLVLRQL�EDVDWH�XQLFDPHQWH�VXO�
WUDWWDPHQWR� DXWRPDWL]]DWR� GHL� GDWL�� /D� SURILOD]LRQH� DYYHUUj� VX� FULWHUL� VRFLR�GHPRJUDILFL� HG� HFRQRPLFL� �HV�� QXPHUR� H�
FDUDWWHULVWLFKH� GHL� UDSSRUWL� GL� FUHGLWR� LQ� HVVHUH�� DQGDPHQWR� H� VWRULD� GHL� SDJDPHQWL� GHL� UDSSRUWL� LQ� HVVHUH� R� HVWLQWL��
HYHQWXDOH�SUHVHQ]D�H�FDUDWWHULVWLFKH�GL�QXRYH�ULFKLHVWH�GL�FUHGLWR��VWRULD�GHL�UDSSRUWL�GL�FUHGLWR�HVWLQWL��HODERUDWL�VXOOD�EDVH�
GHL�GDWL�IRUQLWL�GDOO¶LQWHUHVVDWR��GL�TXHOOL�ULFDYDWL�GDOO¶RVVHUYD]LRQH�GDOOD�6XD�FRQGRWWD�LQFOXVL�HYHQWXDOL�FDVL�GL�SDJDPHQWL�
DUUHWUDWL��GHL�GDWL�IRUQLWL�GD�WHU]L��R�WUDWWL�GD�SXEEOLFL�UHJLVWUL� 7DOH�SURILOD]LRQH�q�QHFHVVDULD�SHU�OD�JHVWLRQH�GHO�UDSSRUWR�R�
SHU�O¶HVHFX]LRQH�GHO�FRQWUDWWR�

6L�FKLHGH�TXLQGL�DO�&OLHQWH�GL�GLFKLDUDUH�GL�DYHU�ULFHYXWR�O·LQIRUPDWLYD�H�ULODVFLDUH�LO�FRQVHQVR�DO�WUDWWDPHQWR�
GHL�6XRL�GDWL�SHU�OH�ILQDOLWj�LYL�LQGLFDWH��FRPH�ULFKLHVWR�QHOOD�VH]LRQH�GHGLFDWD�

� ,O�WUDWWDPHQWR�DXWRPDWL]]DWR�H�O¶HYHQWXDOH�SURILOD]LRQH�GHOOD�FOLHQWHOD�DYYHQJRQR��LQROWUH��QHOO¶DPELWR�GHJOL�DGHPSLPHQWL�ULFKLHVWL�DOOD�6RFLHWj�LQ�DPELWR�DQWLULFLFODJJLR��
DG�HVHPSLR��OD�6RFLHWj�HVDPLQD�L�SURSUL�FOLHQWL�ULVSHWWR�D�XQD�EDQFD�GDWL�GL�ULIHULPHQWR�LQ�PDWHULD�GL�FUHGLWL�RSSXUH�ULVSHWWR�D�XQD�EDQFD�GDWL�LQ�PDWHULD�GL�ORWWD�FRQWUR�LO�
ULFLFODJJLR�H�LO�ILQDQ]LDPHQWR�GHO�WHUURULVPR��$0/�&7)��RSSXUH�FRQWHQHQWH�LQIRUPD]LRQL�VXOOH�IURGL�



$WWLYLWj�XOWHULRUL�SHU�OR�VYLOXSSR�H�OD�YHQGLWD�GHL�SURGRWWL�H�VHUYL]L�GHOOD�6RFLHWj
3HU�PLJOLRUDUH�OD�TXDOLWj�GHL�VHUYL]L�H�IRUQLUH�DJJLRUQDPHQWL�VXL�QXRYL�SURGRWWL�H�VHUYL]L��OD�6RFLHWj�SXz�DYHUH�O¶HVLJHQ]D�GL�
XWLOL]]DUH� L� GDWL� SHUVRQDOL� GHO� FOLHQWH�� VDOYR� VXD� GLYHUVD� LQGLFD]LRQH�� QHOO¶DPELWR� GL� DWWLYLWj� IXQ]LRQDOL� DOOD� JHVWLRQH� GHL�
UDSSRUWL ILQDQ]LDUL� H� SHU� ILQDOLWj� XOWHULRUL� UHODWLYH� DOOD� SURPR]LRQH�R� YHQGLWD� GHL� VHUYL]L� ILQDQ]LDUL�� HYHQWXDOPHQWH� DQFKH�
GRSR�OD�ILQH�GHL�UDSSRUWL��,Q�SDUWLFRODUH��L�GDWL�SRVVRQR�HVVHUH�XWLOL]]DWL�SHU�OH�VHJXHQWL�ILQDOLWj�
� LQYLR�GL�PDWHULDOH�SXEEOLFLWDULR��LQGDJLQL�H�ULFHUFKH�GL�PHUFDWR��DQFKH�D�ILQL�GL�ULOHYD]LRQH�GHO�JUDGR�GL�VRGGLVID]LRQH�GHOOD�
FOLHQWHOD� VXOOD� TXDOLWj� GHL� VHUYL]L� UHVL� H� VXOO¶DWWLYLWj� VYROWD� GDOOD� 6RFLHWj�� HVHJXLWH� GLUHWWDPHQWH� R� DWWUDYHUVR� VRFLHWj�
VSHFLDOL]]DWH��PHGLDQWH�LQWHUYLVWH�DQFKH�WHOHIRQLFKH��TXHVWLRQDUL��HFF����SURPR]LRQH�H�YHQGLWD�GLUHWWD�GL�SURGRWWL�H�VHUYL]L�
GHOOD� 6RFLHWj� HG� HYHQWXDOPHQWH� GL� DOWUH� VRFLHWj� PHGLDQWH� PRGDOLWj� GL� FRQWDWWR� WUDGL]LRQDOL� �FRPH� SRVWD� FDUWDFHD� H�
FKLDPDWH� WHOHIRQLFKH� FRQ� RSHUDWRUH�� R� FRQ� PRGDOLWj� GL� FRQWDWWR� DXWRPDWL]]DWH� �FRPH� 606�� 006�� ID[�� FKLDPDWH�
WHOHIRQLFKH�DXWRPDWL]]DWH��SRVWD�HOHWWURQLFD��3(&��PHVVDJJL�WUDPLWH�FDQDOL�LQIRUPDWLFL��QHWZRUN�HG�DSSOLFD]LRQL�ZHE��
� HODERUD]LRQH�� LQ�IRUPD�HOHWWURQLFD��GHL�GDWL�UHODWLYL�DL�UDSSRUWL�H�VHUYL]L�SHU�O¶DQDOLVL GL�FRPSRUWDPHQWL�H�SUHIHUHQ]H�GHO�
FOLHQWH�GD�XWLOL]]DUH�D�VFRSR�FRPPHUFLDOH�SHU�O¶LQGLYLGXD]LRQH�H�RIIHUWD�GL�SURGRWWL�H�VHUYL]L�GL�VXR�LQWHUHVVH�
� FRPXQLFD]LRQH�GL�GDWL�DG�DOWUH�VRFLHWj�LQ�DPELWR�EDQFDULR��ILQDQ]LDULR�RG�DVVLFXUDWLYR�R�GHO�VHWWRUH�FRRSHUDWLYR��DO�ILQH�GL�
FRQVHQWLUH�D�TXHVWH�XOWLPH�GL�XWLOL]]DUOL�DXWRQRPDPHQWH�SHU�LQYLR�GL�PDWHULDOH�SXEEOLFLWDULR��YHQGLWD�GLUHWWD��FRPSLPHQWR�GL�
ULFHUFKH� GL� PHUFDWR� R� FRPXQLFD]LRQH� FRPPHUFLDOH� ULJXDUGDQWH� ORUR� SURGRWWL� H� VHUYL]L� PHGLDQWH� OH� PRGDOLWj� GL�
FRPXQLFD]LRQH�WUDGL]LRQDOL�H�DXWRPDWL]]DWH�VRSUD�LQGLFDWH�
3HU�WDOL�ILQDOLWj��OD�6RFLHWj�SXz�LQROWUH�DYYDOHUVL�GHOOD�FROODERUD]LRQH�GL�VRJJHWWL�HVWHUQL�H�VRFLHWj�VSHFLDOL]]DWH�GL�SURSULD�
ILGXFLD��FKH�SRVVRQR�WUDWWDUH�DOFXQL�GDWL�GHOOD�FOLHQWHOD�QHOO¶DPELWR�GHOOH�DWWLYLWj�DIILGDWH�GDOOD�6RFLHWj�
/¶DFTXLVL]LRQH� H� O¶XWLOL]]R� GHL� GDWL� GHO� FOLHQWH� SHU� OH� SUHGHWWH� ILQDOLWj� VRQR� IDFROWDWLYL�� QRQ� LQFLGHQGR� VXO� FRUUHWWR�
VYROJLPHQWR� GHL� UDSSRUWL� H� VHUYL]L� EDQFDUL�PD� VHUYHQGR� D�PLJOLRUDUOL� H� DG� DJJLRUQDUH� LO� FOLHQWH� VX� SURGRWWL�� VHUYL]L� HG�
RIIHUWH�GL�SRVVLELOH�LQWHUHVVH�

&LDVFXQ�&OLHQWH��EDUUDQGR�OH�DSSRVLWH�FDVHOOH�QHOOD�VH]LRQH�GHGLFDWD�DL�FRQVHQVL��SXz�VFHJOLHUH�OLEHUDPHQWH�
VH� ULODVFLDUH� R� ULILXWDUH� LO� FRQVHQVR� DOOD� 6RFLHWj� SHU� OH� XOWHULRUL� ILQDOLWj� GL� WUDWWDPHQWR� GHL� 6XRL� GDWL� VRSUD�
LQGLFDWH�

/D�6RFLHWj� LQILQH�SRWUj�XWLOL]]DUH��VHQ]D� ULFKLHGHUH�XQ�XOWHULRUH�FRQVHQVR�� OH�FRRUGLQDWH�GL�SRVWD�HOHWWURQLFD� IRUQLWH�GDO�
&OLHQWH� QHO� FRQWHVWR� GHO� UDSSRUWR� H�R� VHUYL]LR� DWWLYDWR� FRQ� OD� 6RFLHWj� SHU� ILQDOLWj� GL� YHQGLWD� GL� SURSUL� SURGRWWL�VHUYL]L�
DQDORJKL� D� TXHOOL� SHU� FXL� L� GDWL� VRQR� VWDWL� IRUQLWL� �F�G�� VRIW� VSDP��� 1HO� FDVR� LQ� FXL� LO� &OLHQWH� QRQ� GHVLGHUL� ULFHYHUH� WDOL�
FRPXQLFD]LRQL��SRWUj�RSSRUVL� LQL]LDOPHQWH�H�DG�RJQL�VXFFHVVLYR�PHVVDJJLR�� LQYLDQGR�XQD� ULFKLHVWD�DL� UHFDSLWL�GL�FXL�DO
VHJXHQWH�SDUDJUDIR��

,�GLULWWL�GHO�FOLHQWH�
/D�QRUPDWLYD�VXOOD�SULYDF\�DWWULEXLVFH�DG�RJQL�FOLHQWH�DOFXQL�GLULWWL�ULJXDUGR�DOO¶XVR�GHL�GDWL�FKH�OR�ULJXDUGDQR��
,Q�SDUWLFRODUH��LO�FOLHQWH�KD�LO�GLULWWR�GL�FRQRVFHUH��LQ�RJQL�PRPHQWR��TXDOL�VRQR�L�VXRL�GDWL�GHWHQXWL�GDOOD�6RFLHWj��GD�GRYH�
SURYHQJRQR��FRPH�H�GD�FKL�YHQJRQR�XWLOL]]DWL�
,O�FOLHQWH�KD�SRL�DQFKH�LO�GLULWWR�GL�IDUH�DJJLRUQDUH��LQWHJUDUH�H�UHWWLILFDUH�L�GDWL��VH�LQHVDWWL�RG�LQFRPSOHWL��QRQFKp�LO�GLULWWR�GL�
FKLHGHUQH�OD�FDQFHOOD]LRQH�R�OD�OLPLWD]LRQH�GHO�WUDWWDPHQWR�H�GL�RSSRUVL�DO�ORUR�WUDWWDPHQWR�SHU�PRWLYL�OHJLWWLPL��,O�FOLHQWH�KD�
DQFKH�LO�GLULWWR�GL�UHYRFDUH� LO�FRQVHQVR�DO� WUDWWDPHQWR�VHQ]D�FKH�FLz�SUHJLXGLFKL� OD�OLFHLWj�GL� WUDWWDPHQWL�DQWHFHGHQWL�DOOD�
UHYRFD�EDVDWL�VXO�FRQVHQVR�SUHFHGHQWHPHQWH�SUHVWDWR�
,O� FOLHQWH�KD�� LQROWUH��GLULWWR�GL� ULFHYHUH� LQ�XQ� IRUPDWR�VWUXWWXUDWR�� GL� XVR�FRPXQH�H� OHJJLELOH�GD�GLVSRVLWLYR�DXWRPDWLFR� L�
SURSUL�GDWL�SHUVRQDOL�H�KD�LO�GLULWWR�GL�WUDVPHWWHUH�WDOL�GDWL�D�XQ�DOWUR�WLWRODUH��,Q�WDOL�FDVL�LO�FOLHQWH��VH�WHFQLFDPHQWH�SRVVLELOH��
KD�GLULWWR�GL�RWWHQHUH�OD�WUDVPLVVLRQH�GLUHWWD�GHL�GDWL�
&RQ�ULIHULPHQWR�DOOH�DWWLYLWj�FKH�FRPSRUWDQR�GHFLVLRQL�EDVDWH�XQLFDPHQWH�VXO�WUDWWDPHQWR�DXWRPDWL]]DWR�GHL�GDWL��LO�FOLHQWH�
KD�GLULWWR�DOOH�WXWHOH�SUHYLVWH�GDO�5HJRODPHQWR�8(�����������DUW�����SDU�����LQ�SDUWLFRODUH�LO�GLULWWR�GL�RWWHQHUH�O
LQWHUYHQWR�
XPDQR�GD�SDUWH�GHO�WLWRODUH�GHO�WUDWWDPHQWR��GL�HVSULPHUH�OD�SURSULD�RSLQLRQH�H�GL�FRQWHVWDUH�OD�GHFLVLRQH�
7DOL�GLULWWL�SRVVRQR�HVVHUH�HVHUFLWDWL�GDO�FOLHQWH��LQ�FDVR�GL�PDQFDWR�DFFRJOLPHQWR�GL�XQD�ULFKLHVWD�GL�FUHGLWR� GLUHWWDPHQWH�
QHL� FRQIURQWL� GHOOD�6RFLHWj�7LWRODUH� GHO� WUDWWDPHQWR��5HVWD� IHUPR� FKH� O¶LQWHUHVVDWR� SRWUj� FRQWDWWDUH� LO�'32�SHU� WXWWH� OH�
TXHVWLRQL�UHODWLYH�DO�WUDWWDPHQWR�GHL�VXRL�GDWL�SHUVRQDOL�H�DOO¶HVHUFL]LR�GHL�SURSUL�GLULWWL�

� &DSR�,,,�5HJRODPHQWR�8(�����������



,O�FOLHQWH�KD�LQROWUH�GLULWWR�GL�SUHVHQWDUH�XQ�UHFODPR�DOO¶$XWRULWj�*DUDQWH�SHU�OD�SURWH]LRQH�GHL�GDWL�GHOOR�6WDWR�PHPEUR�LQ�
FXL�ULVLHGH��ODYRUD�R�VL�q�YHULILFDWD�OD�SUHVXQWD�YLROD]LRQH�
/¶HVHUFL]LR�GHL�GLULWWL�QRQ�q�VRJJHWWR�DG�DOFXQ�YLQFROR�GL�IRUPD�HG�q�JUDWXLWR��VDOYL�L�FDVL�SUHYLVWL�GDOOD�QRUPDWLYD�LQ�FXL�OD�
6RFLHWj�SXz�VWDELOLUH�O¶DPPRQWDUH�GHOO¶HYHQWXDOH�FRQWULEXWR�VSHVH�GD�ULFKLHGHUH�
1HOO¶DPELWR�GHL�)LQDQ]LDPHQWL�DVVLVLWL�GDO�)(,��LO�FOLHQWH�SRWUj�
D��ULFKLHGHUH�GL�YHULILFDUH��FRUUHJJHUH��FDQFHOODUH�R�PRGLILFDUH� L�GDWL�SHUVRQDOL�FRPXQLFDWL�DO� L��)(,��DOOD� LL��%(,�H�DOOD� LLL��
&RPPLVVLRQH�(XURSHD��PHGLDQWH�FRPXQLFD]LRQH�GD�LQGLUL]]DUH�ULVSHWWLYDPHQWH�D�

L��(XURSHDQ�,QYHVWPHQW�)XQG
���%��DYHQXH�-�)��.HQQHG\
/������/X[HPERXUJ
*UDQG�'XFK\�RI�/X[HPERXUJ
$OO¶DWWHQ]LRQH��'HEW�6HUYLFHV�3RUWIROLR�*XDUDQWHHV

LL���(XURSHDQ�,QYHVWPHQW�%DQN
��������ERXOHYDUG�.RQUDG�$GHQDXHU
/������/X[HPERXUJ
*UDQG�'XFK\�RI�/X[HPERXUJ
$OO¶DWWHQ]LRQH��(,%�'DWD�3URWHFWLRQ�2IILFHU
LLL��*DUDQWH�HXURSHR�GHOOD�SURWH]LRQH�GHL�GDWL��FRPH�LQGLYLGXDWR�QHO�5HJRODPHQWR�&(���������

E�� SUHVHQWDUH� XQ� UHFODPR� DO� *DUDQWH� HXURSHR� SHU� OD� SURWH]LRQH� GHL� GDWL�� TXDORUD� ULWHUUj� FKH� L� VXRL� GLULWWL� ULFRQRVFLXWL�
GDOO¶DUW�����GHO�7UDWWDWR�VXOO¶8QLRQH�(XURSHD�VLDQR�VWDWL�YLRODWL�D�VHJXLWR�GHO� WUDWWDPHQWR�GHL�GDWL�SHUVRQDOL�GD�SDUWH�GHO�
)(,��GHOOD�%�(�,��H�GHOOD�&RPPLVVLRQH�(XURSHD�

3HULRGR�GL�FRQVHUYD]LRQH�GHL�GDWL�SHUVRQDOL
/D�6RFLHWj�FRQVHUYD��GL�UHJROD��L�GDWL�GHO�FOLHQWH�SHU�XQ�SHULRGR�GL�GLHFL�DQQL�GDOO·HVWLQ]LRQH�GHO�UDSSRUWR��VDOYR�FKH�VLD�
SUHYLVWR�XQ�SHULRGR�GL�FRQVHUYD]LRQH�GLYHUVR� �DG�HVHPSLR�QHO�FDVR�GL� FRQWHQ]LRVR�R�SHU�DGHPSLHUH�DG�XQ�REEOLJR�GL�
OHJJH��R�DQFRUD�QHL�WHPSL�LQGLFDWL�GDO�FRGLFH�GL�GHRQWRORJLD��FKH�SRWUHEEH�HVVHUH�LQIHULRUH�R�VXSHULRUH�D�GHWWR�WHUPLQH��LQ�
WDOL�FDVL�� L�GDWL�VDUDQQR�FRQVHUYDWL�SHU�XQ�DUFR�GL�WHPSR�QRQ�VXSHULRUH�DO�FRQVHJXLPHQWR�GHOOH�ILQDOLWj�SHU�OH�TXDOL�VRQR�
WUDWWDWL��'XUDQWH�WDOH�SHULRGR�VDUDQQR��FRPXQTXH��DWWXDWH�PLVXUH�WHFQLFKH�H�RUJDQL]]DWLYH�DGHJXDWH�SHU OD�WXWHOD�GHL�GLULWWL�
H�GHOOH�OLEHUWj�GHOO¶LQWHUHVVDWR�


��
��

0RGDOLWj�GL�DFFHVVR�D�EDQFKH�GDWL�H�VLVWHPL�LQIRUPDWLYL�JHVWLWL�GD�VRJJHWWL�SULYDWL�LQ�WHPD�GL�FUHGLWR��DIILGDELOLWj�H�
SXQWXDOLWj� QHL� SDJDPHQWL� �$UW�� ��� GHO� &RGLFH� VXOOD� SURWH]LRQH� GHL� GDWL� SHUVRQDOL�� $UWW�� ��� �� H� ��� GHO� FRGLFH�
GHRQWRORJLFR�VXL�6LVWHPL�GL�,QIRUPD]LRQL�&UHGLWL]LH�� 6,&�

%&&�/HDVH�6�S�$��DO�ILQH�GL�YDOXWDUH�VH�FRQFOXGHUH�R�PHQR�XQ�FRQWUDWWR�XWLOL]]D�DOFXQL�GDWL�FKH�/D�ULJXDUGDQR��6L�WUDWWD�GL�
LQIRUPD]LRQL� FKH� /HL� VWHVVR� FL� IRUQLVFH� R� FKH� RWWHQLDPR� FRQVXOWDQGR� DOFXQH� EDQFKH� GDWL�� 6HQ]D� TXHVWL� GDWL�� FKH� FL�
VHUYRQR�SHU�YDOXWDUH�OD�VXD�DIILGDELOLWj��SRWUHEEH�QRQ�HVVHU/H�FRQFHVVR�TXDQWR�RJJHWWR�GHOOD�VXD�SURSRVWD�
4XHVWH� LQIRUPD]LRQL� VDUDQQR�FRQVHUYDWH� SUHVVR� GL� QRL�� DOFXQH� VDUDQQR� FRPXQLFDWH� D� JUDQGL� EDQFKH� GDWL� LVWLWXLWH� SHU�
YDOXWDUH�LO�ULVFKLR�FUHGLWL]LR��JHVWLWH�GD�SULYDWL�H�FRQVXOWDELOL�GD�PROWL�VRJJHWWL��&Lz�VLJQLILFD�FKH�DOWUH�%DQFKH�H�)LQDQ]LDULH�
D�FXL�/HL�FKLHGHUj�XQ�DOWUR�SUHVWLWR��XQ�ILQDQ]LDPHQWR��XQD�FDUWD�GL�FUHGLWR�HWF��DQFKH�SHU�DFTXLVWDUH�D�UDWH�XQ�EHQH�GL�
FRQVXPR��SRWUDQQR�VDSHUH�VH�/HL�KD�SUHVHQWDWR�D�QRL�XQD�UHFHQWH�ULFKLHVWD�GL�ILQDQ]LDPHQWR��VH�KD�LQ�FRUVR�DOWUL�SUHVWLWL�
R�ILQDQ]LDPHQWL�H�VH�SDJD�UHJRODUPHQWH�OH�UDWH�
4XDORUD�/HL�VLD�SXQWXDOH�QHL�SDJDPHQWL�� OD�FRQVHUYD]LRQH�GL�TXHVWH� LQIRUPD]LRQL�GD�SDUWH�GHOOH�EDQFKH�GDWL� ULFKLHGH�LO�
VXR�FRQVHQVR��VDOYR�FKH�OR�DEELD�JLj�SUHVWDWR�VXOOD�EDVH�GL�XQD�QRVWUD�SUHFHGHQWH�LQIRUPDWLYD��TXDORUD�LQYHFH�/HL�DEELD�
SDJDWR�DOFXQH�YROWH�FRQ�ULWDUGR�R�DEELD�RPHVVR�DOFXQL�SDJDPHQWL��RSSXUH�QHO�FDVR�LQ�FXL�LO ILQDQ]LDPHQWR�ULJXDUGL�OD�VXD�
DWWLYLWj�LPSUHQGLWRULDOH�R�SURIHVVLRQDOH��WDOH�FRQVHQVR�QRQ�q�QHFHVVDULR�
,O�FOLHQWH�KD�GLULWWR�GL�FRQRVFHUH�L�6XRL�GDWL�H�GL�HVHUFLWDUH�L�GLYHUVL�GLULWWL�UHODWLYL�DO�ORUR�XWLOL]]R��UHWWLILFD��DJJLRUQDPHQWR��
FDQFHOOD]LRQH��HFF���
3HU� RJQL� ULFKLHVWD� ULJXDUGDQWH� L� GDWL� SHUVRQDOL�� SRWUj� XWLOL]]DUH� LO� IDF�VLPLOH� SUHVHQWH� VXO� VLWR� ZZZ�JDUDQWHSULYDF\�LW�
LQROWUDQGROR�D��
� %&&�/HDVH�6�S�$��9LD�/XFUH]LD�5RPDQD�������� ������5RPD�DO�GHO�5HVSRQVDELOH�GHOOD�SURWH]LRQH�GHL�GDWL�'DWD�

3URWHFWLRQ�2IILFHU�'32�H�R�DOOH�VRFLHWj�VRWWR�LQGLFDWH��FXL�OD�6RFLHWj�FRPXQLFD�L�GDWL�



� $VVRFLD]LRQH�,WDOLDQD�/HDVLQJ�$66,/($�SHU�OD�%'&5�$VVLOHD��
� &5,)�6�S�$��
&RQVHUYLDPR�L�6XRL�GDWL�SUHVVR�OD�QRVWUD�6RFLHWj�SHU�WXWWR�FLz�FKH�q�QHFHVVDULR�SHU�JHVWLUH�LO�6XR�FRQWUDWWR�H�DGHPSLHUH�
DG�REEOLJKL�GL�OHJJH�
$O� ILQH� GL� PHJOLR� YDOXWDUH� LO� ULVFKLR� FUHGLWL]LR�� QH� FRPXQLFKLDPR� DOFXQL� �GDWL� DQDJUDILFL�� DQFKH� GHOOD� SHUVRQD�
HYHQWXDOPHQWH�FRREEOLJDWD�� WLSRORJLD�GHO�FRQWUDWWR�� LPSRUWR�GHO�FUHGLWR��PRGDOLWj�GL�ULPERUVR��DL�6LVWHPL�GL� ,QIRUPD]LRQL�
&UHGLWL]LH�� L� TXDOL� VRQR� UHJRODWL� GDO� UHODWLYR� FRGLFH� GHRQWRORJLFR� GHO� ����� �*D]]HWWD� 8IILFLDOH� GHO� ��� 'LFHPEUH� ������
1������ VLWR� ZHE� ZZZ�JDUDQWHSULYDF\�LW��� ,� GDWL� VRQR� UHVL� DFFHVVLELOL� DQFKH� DL� GLYHUVL� RSHUDWRUL� EDQFDUL� H� ILQDQ]LDUL�
SDUWHFLSDQWL��GL�FXL�LQGLFKLDPR�GL�VHJXLWR�OH�FDWHJRULH�
,�GDWL�FKH�/D�ULJXDUGDQR�VRQR�DJJLRUQDWL�SHULRGLFDPHQWH�FRQ�LQIRUPD]LRQL�DFTXLVLWH�QHO�FRUVR�GHO�UDSSRUWR��DQGDPHQWR�
GHL�SDJDPHQWL��HVSRVL]LRQH�GHELWRULD� UHVLGXDOH��VWDWR�GHO� UDSSRUWR���1HOO
DPELWR�GHL�6LVWHPL�GL� ,QIRUPD]LRQL�&UHGLWL]LH�� L�
6XRL�GDWL�VDUDQQR�WUDWWDWL�VHFRQGR�PRGDOLWj�GL�RUJDQL]]D]LRQH��UDIIURQWR�HG�HODERUD]LRQH�VWUHWWDPHQWH�LQGLVSHQVDELOL�SHU�
SHUVHJXLUH�OH�ILQDOLWj�VRSUD�GHVFULWWH��H�LQ�SDUWLFRODUH�SHU�HVWUDUUH�LQ�PDQLHUD�XQLYRFD�GDL�VLVWHPL�GL�LQIRUPD]LRQL�FUHGLWL]LH�
OH�LQIRUPD]LRQL�D�/HL�DVFULWWH��7DOL�HODERUD]LRQL�YHUUDQQR�HIIHWWXDWH�DWWUDYHUVR�VWUXPHQWL�LQIRUPDWLFL��WHOHPDWLFL�H�PDQXDOL�
FKH�JDUDQWLVFRQR� OD�VLFXUH]]D�H� OD� ULVHUYDWH]]D�GHJOL�VWHVVL��DQFKH�QHO�FDVR�GL�XWLOL]]R�GL� WHFQLFKH�GL�FRPXQLFD]LRQH�D�
GLVWDQ]D�

,�VLVWHPL�GL�LQIRUPD]LRQL�FUHGLWL]LH�FXL�%&&�/HDVH�DGHULVFH�VRQR�JHVWLWL�GD�

��� &5,)�6�S�$���FRQ�VHGH�OHJDOH�LQ�%RORJQD�� 8IILFLR�5HOD]LRQL�FRQ�LO�3XEEOLFR�� 9LD�0RQWHEHOOR������������%RORJQD��)D[��
���� ��������� 7HO�� ���� ��������� VLWR� LQWHUQHW�� ZZZ�FRQVXPDWRUL�FULI�FRP� � 7,32�',� 6,67(0$�� SRVLWLYR� H� QHJDWLYR� ��
3$57(&,3$17,�� %DQFKH�� VRFLHWj� ILQDQ]LDULH�� VRFLHWj� GL� OHDVLQJ� H� VRFLHWj� GL� QROHJJLR� D� OXQJR� WHUPLQH� �7(03,� ',�
&216(59$=,21(�'(,�'$7,��WHPSL�LQGLFDWL�QHO�FRGLFH�GL�GHRQWRORJLD��YHGHUH�WDEHOOD�VRWWR�ULSRUWDWD��862�',�6,67(0,�
$8720$7,==$7,�',�&5(',7�6&25,1*��6, ��$/752� &5,)�6�S�$��DGHULVFH�DG�XQ�FLUFXLWR�LQWHUQD]LRQDOH�GL�VLVWHPL�GL�
LQIRUPD]LRQL� FUHGLWL]LH� RSHUDQWL� LQ� YDUL� SDHVL� HXURSHL� HG� H[WUD�HXURSHL� H�� SHUWDQWR�� L� GDWL� WUDWWDWL� SRWUDQQR� HVVHUH�
FRPXQLFDWL� �VXVVLVWHQGR� WXWWL� L� SUHVXSSRVWL� GL� OHJJH�� DG� DOWUH� VRFLHWj�� DQFKH� HVWHUH�� FKH� RSHUDQR� ± QHO� ULVSHWWR� GHOOD�
OHJLVOD]LRQH�GHO�ORUR�SDHVH�± FRPH�DXWRQRPL�JHVWRUL�GHL�VXGGHWWL�VLVWHPL�GL�LQIRUPD]LRQL�FUHGLWL]LH�H�TXLQGL�SHUVHJXRQR�OH�
PHGHVLPH�ILQDOLWj�GL�WUDWWDPHQWR�GHO�VLVWHPD�JHVWLWR�GD�&5,)�6�S�$���HOHQFR�VLVWHPL�HVWHUL�FRQYHQ]LRQDWL�GLVSRQLELOL�DO�VLWR�
ZZZ�FULI�FRP��
��± $66,/($ � $662&,$=,21(�,7$/,$1$�/($6,1*��FRQ�VHGH�LQ�5RPD�9LD�'
$]HJOLR������ ������7HO�������������±
ID[� ������������� ZZZ�$VVLOHD�LW�� 5HVSRQVDELOH� SHU� LO� ULVFRQWUR� GHOOH� LVWDQ]H� GL� FXL� DOO¶DUW�� �� GHO� &RGLFH� q� $66,/($�
6(59,=,� 685/�� FRQ� VHGH� LQ� 5RPD� 9LD� '
$]HJOLR�� ��� � ������ 7HO�� ����������� ± ID[� ������������� H�PDLO��
EGFU#DVVLOHD�LW ��7,32�',�6,67(0$��VLVWHPD�GL�LQIRUPD]LRQL�FUHGLWL]LH�VLD�GL�WLSR�SRVLWLYR�FKH�QHJDWLYR��3$57(&,3$17,��
VRQR� VLD� EDQFKH� FKH� LQWHUPHGLDUL� ILQDQ]LDUL� FKH� VYROJRQR� DWWLYLWj� GL� ORFD]LRQH� ILQDQ]LDULD� ± OHDVLQJ�� 7(03,� ',�
&216(59$=,21(�'(,�'$7,��VRQR�JOL�VWHVVL� LQGLFDWL�QHO�FRGLFH�GL�GHRQWRORJLD��YHGHUH�WDEHOOD�VRWWR�ULSRUWDWD��862�',�
6,67(0,�$8720$7,==$7,�',�&5(',7�6&25,1*��6,�

,O�FOLHQWH�KD�GLULWWR�GL�DFFHGHUH�LQ�RJQL�PRPHQWR�DL�GDWL�FKH�OR�ULJXDUGDQR��ULYROJHQGRVL�DO�5HVSRQVDELOH�'LYLVLRQH�6LVWHPL�
,QIRUPDWLYL�H�3URFHVVL�2UJDQL]]DWLYL�GHOOD�6RFLHWj��RSSXUH�DL�JHVWRUL�GHL�VLVWHPL�GL�LQIRUPD]LRQL�FUHGLWL]LH��DL�UHFDSLWL�VRSUD�
LQGLFDWL��$OOR�VWHVVR�PRGR�SXz� ULFKLHGHUH� OD� FRUUH]LRQH�� O
DJJLRUQDPHQWR�R� O
LQWHJUD]LRQH�GHL�GDWL� LQHVDWWL� R� LQFRPSOHWL��
RYYHUR� OD�FDQFHOOD]LRQH�R� LO�EORFFR�SHU�TXHOOL� WUDWWDWL� LQ�YLROD]LRQH�GL� OHJJH��R�DQFRUD�RSSRUVL�DO� ORUR�XWLOL]]R�SHU�PRWLYL�
OHJLWWLPL�GD�HYLGHQ]LDUH�QHOOD�ULFKLHVWD��DUW����GHO�FRGLFH�GHRQWRORJLFR��

7HPSL�GL�FRQVHUYD]LRQH�GHL�GDWL�QHL�VLVWHPL�GL�LQIRUPD]LRQL�FUHGLWL]LH�
x ULFKLHVWH�GL�ILQDQ]LDPHQWR� �� PHVL�� TXDORUD� O
LVWUXWWRULD� OR� ULFKLHGD�� R� �� PHVH� LQ� FDVR� GL� ULILXWR� GHOOD�
ULFKLHVWD�R�ULQXQFLD�DOOD�VWHVVD
x PRURVLWj�GL�GXH�UDWH�R�GL�GXH�PHVL�SRL�VDQDWH� ���PHVL�GDOOD�UHJRODUL]]D]LRQH�
x ULWDUGL�VXSHULRUL�VDQDWL DQFKH�VX�WUDQVD]LRQH�����PHVL�GDOOD�UHJRODUL]]D]LRQH�
x HYHQWL�QHJDWLYL��RVVLD�PRURVLWj��JUDYL�LQDGHPSLPHQWL��VRIIHUHQ]H��QRQ�VDQDWL� ���PHVL�GDOOD�GDWD�GL�VFDGHQ]D�
FRQWUDWWXDOH�GHO�UDSSRUWR�R�GDOOD�GDWD�LQ�FXL�q�ULVXOWDWR�QHFHVVDULR�O
XOWLPR�DJJLRUQDPHQWR��LQ�FDVR�GL�VXFFHVVLYL�DFFRUGL�R�
DOWUL�HYHQWL�ULOHYDQWL�LQ�UHOD]LRQH�DO�ULPERUVR��
x UDSSRUWL�FKH� VL� VRQR� VYROWL�SRVLWLYDPHQWH� �VHQ]D� ULWDUGL� R� DOWUL� HYHQWL� QHJDWLYL������PHVL� LQ�SUHVHQ]D� GL� DOWUL�
UDSSRUWL�FRQ�HYHQWL�QHJDWLYL�QRQ�UHJRODUL]]DWL��1HL�UHVWDQWL�FDVL��QHOOD�SULPD�IDVH�GL�DSSOLFD]LRQH�GHO�FRGLFH�GL�GHRQWRORJLD��



LO� WHUPLQH� VDUj� GL� ��� PHVL� GDOOD� GDWD� GL� FHVVD]LRQH� GHO� UDSSRUWR� R� GL� VFDGHQ]D� GHO� FRQWUDWWR�� RYYHUR� GDO� SULPR�
DJJLRUQDPHQWR�HIIHWWXDWR�QHO�PHVH�VXFFHVVLYR�D�WDOL�GDWH�

,O�WHUPLQH�PDVVLPR�GL�FRQVHUYD]LRQH�GHL�GDWL�UHODWLYL�D�LQDGHPSLPHQWL�QRQ�VXFFHVVLYDPHQWH�UHJRODUL]]DWL��IHUPR�UHVWDQGR�
LO� WHUPLQH�©QRUPDOHª�GL�ULIHULPHQWR�GL� WUHQWDVHL�PHVL�GDOOD�VFDGHQ]D�FRQWUDWWXDOH�R�GDOOD�FHVVD]LRQH�GHO�UDSSRUWR�GL�FXL�
DOO
DUW�����FRPPD����GHO�©FRGLFH�GHRQWRORJLFRª� ���QRQ�SXz�FRPXQTXH�PDL�VXSHUDUH� � DOO
HYHQWXDOH�YHULILFDUVL�GHOOH�
DOWUH�LSRWHVL�SUHYLVWH�GDO�FLWDWR�DUW�����FRPPD���� L�FLQTXH�DQQL�GDOOD�GDWD�GL�VFDGHQ]D�GHO�UDSSRUWR� TXDOH�ULVXOWD�
GDO�FRQWUDWWR�GL�ILQDQ]LDPHQWR��3URYYHGLPHQWR�GHO�*DUDQWH�GHO������������± 'HOLEHUD�Q������´�

6L�FKLHGH�TXLQGL�DO�&OLHQWH�GL�GLFKLDUDUH�GL�DYHU�ULFHYXWR�O·LQIRUPDWLYD�H�ULODVFLDUH�LO�FRQVHQVR�DO�WUDWWDPHQWR�
GHL�6XRL�GDWL�SHU�OH�ILQDOLWj�VRSUD�LQGLFDWH�
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*HQHUDOLWj�GHO�FOLHQWH�SHUVRQD�ILVLFD�FRQ�SDUWLWD�,9$��WLWRODUH�GL�GLWWD�LQGLYLGXDOH��SURIHVVLRQLVWD

1RPH BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB &RJQRPH BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB &RG� )LVFDOHBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

3�,9$�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�/XRJR�GL�QDVFLWD BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�'DWD�GL�QDVFLWD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

,QGLUL]]R�VHGH OHJDOH BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

&RPXQH BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�&$3�BBBBBB

$WWLYLWj�VYROWD��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

7LSR�GL�GRFXPHQWR��HV��FDUWD�G¶LGHQWLWj��SDWHQWH��HFF��� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB���1XPHUR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'DWD�GL�ULODVFLR� BBBBBBBBBBBB�$XWRULWj�GL�ULODVFLR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB 'DWD�VFDGHQ]D��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

,QIRUPD]LRQL�VXOOD�DWWLYLWj�VYROWD

«� /DYRUDWRUH�DXWRQRPR�SURIHVVLRQLVWD 'LWWD�,QGLYLGXDOH $OWUR��VSHFLILFDUH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
$UHD�JHRJUDILFD�SUHYDOHQWH�GL�LQWHUHVVH�GHO�FOLHQWH�RYH�GLYHUVD�GHOOD�VHGH�GL�UHVLGHQ]D��HV��VHGH�GHOO¶DWWLYLWj�VYROWD�R�GHJOL�DIIDUL��

,WDOLD��VSHFLILFDUH�UHJLRQH���BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
(VWHUR��VSHFLILFDUH�SDHVH���BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

,O�FOLHQWH�EHQHILFLD�GL IRQGL�SXEEOLFL��DQFKH�GL�GHULYD]LRQH�FRPXQLWDULD"� 6, 12
Ë�XQD�3HUVRQD�SROLWLFDPHQWH�HVSRVWD��3(3�" 6, 12
+D�OHJDPL�IDPLOLDUL R�OHJDPL�G¶DIIDUL�FRQ�SHUVRQD�SROLWLFDPHQWH�HVSRVWD"� 6,���� 12
8OWHULRUL�LQIRUPD]LRQL�UHODWLYH�DOOD�TXDOLILFD�GL�3(3��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

Ë�7LWRODUH�(IIHWWLYR" 6,� 12

*HQHUDOLWj�GHO�FOLHQWH�3HUVRQD�*LXULGLFD��6RFLHWj��(QWH��$VVRFLD]LRQH�R�DOWUR

5DJLRQH�VRFLDOH�'HQRPLQD]LRQH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB )RUPD�JLXU���BBBBBBBBBBBB

&RGLFH�)LVFDOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB� 3�,YD��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

6HGH�/HJDOH�LQGLUL]]R BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

&RPXQH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB &$3�BBBBBBBBBBBBBB�
$WWLYLWj�VYROWD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
$UHD�JHRJUDILFD�SUHYDOHQWH�GL�LQWHUHVVH�GHO�FOLHQWH�RYH�GLYHUVD�GHOOD�VHGH�GL�UHVLGHQ]D��HV��VHGH�GHOO¶DWWLYLWj�VYROWD�R�GHJOL�DIIDUL��

,WDOLD��VSHFLILFDUH�UHJLRQH���BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
(VWHUR��VSHFLILFDUH�SDHVH���BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

,O�FOLHQWH�EHQHILFLD�GL�IRQGL�SXEEOLFL��DQFKH�GL�GHULYD]LRQH�FRPXQLWDULD"�� 6,��������� 12

6(=,21(����,'(17,),&$=,21(�'(//·(6(&8725(�/(*$/(�5$335(6(17$17(��6(�',9(562�'$/�&/,(17(��&+(�,167$85$�,/�
5$332572�(�2�(6(*8(�/·23(5$=,21(�3(5�&2172�'(/�&/,(17(

1RPHBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB &RJQRPHBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB &RG� )LVFDOH BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

/XRJR�GL�QDVFLWDBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�'DWD�GL�QDVFLWD�BBBBBBBBBBBBBBBB

,QGLUL]]R�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�&RPXQH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�&$3�BBBBBBBBBB

7LSR�GL�GRFXPHQWR��HV��FDUWD�G¶LGHQWLWj��SDWHQWH��HFF����BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB���1XPHUR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'DWD�GL�ULODVFLR� BBBBBBBBBBBB�$XWRULWj�GL�ULODVFLR��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�'DWD�VFDGHQ]D��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

7LSR�GL�OHJDPH�FRQ�LO�FOLHQWH�
/HJDOH�5DSSUHVHQWDQWH 3URFXUDWRUH�'HOHJDWR &XUDWRUH�)DOOLPHQWDUH $OWUR�

Ë�XQD�3HUVRQD�SROLWLFDPHQWH�HVSRVWD��3(3�" 6,��������� 12�
+D�OHJDPL�IDPLOLDUL R�OHJDPL�G¶DIIDUL�FRQ�SHUVRQD�SROLWLFDPHQWH�HVSRVWD"� 6,�������� 12
8OWHULRUL�LQIRUPD]LRQL�UHODWLYH�DOOD�TXDOLILFD�GL�3(3��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
Ë�7LWRODUH�(IIHWWLYR" 6,� 12
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6(=,21(����,'(17,),&$=,21(�'(/�7,72/$5(�,�())(77,92�, �GD�FRPSLODUH�QHO�FDVR�GL�FOLHQWH�GLYHUVR�GD�SHUVRQD�ILVLFD�

,O�WLWRODUH�HIIHWWLYR�GL�FOLHQWL�GLYHUVL�GD�SHUVRQH�ILVLFKH FRLQFLGH�FRQ�OD�SHUVRQD�ILVLFD�R�OH�SHUVRQH�ILVLFKH FXL�LQ�XOWLPD�LVWDQ]D�q�DWWULEXLELOH�
OD�SURSULHWj�GLUHWWD�R�LQGLUHWWD�GHOO¶HQWH�RYYHUR�LO�UHODWLYR�FRQWUROOR��FIU��GHILQL]LRQL��

,QGLFDUH�LO�FULWHULR�XWLOL]]DWR�SHU�O·LQGLYLGXD]LRQH�GHO�WLWRODUH�HIIHWWLYR�

1HO�FDVR�GL &OLHQWH�VRFLHWj�GL�FDSLWDOL�

6RJJHWWR�WLWRODUH�GL�SDUWHFLSD]LRQH GLUHWWD�R LQGLUHWWD�VXSHULRUH�DO�����GHO�FDSLWDOH�GHO�&OLHQWH �DQFKH�SRVVHGXWR�SHU�LO�WUDPLWH�GL�VRFLHWj�
FRQWUROODWH��VRFLHWj�ILGXFLDULH�R�SHU�LQWHUSRVWD�SHUVRQD��

6RJJHWWR�FKH�LQ�XOWLPD�LVWDQ]D�FRQWUROOD LO &OLHQWH�LQ�IRU]D�

GHO�FRQWUROOR�GHOOD�PDJJLRUDQ]D�GHL�YRWL�HVHUFLWDELOL�LQ�DVVHPEOHD�RUGLQDULD�
GHO�FRQWUROOR�GL�YRWL�VXIILFLHQWL�SHU�HVHUFLWDUH�XQ¶LQIOXHQ]D�GRPLQDQWH�LQ�DVVHPEOHD�RUGLQDULD�
GHOO
HVLVWHQ]D�GL�SDUWLFRODUL�YLQFROL�FRQWUDWWXDOL�FKH�FRQVHQWDQR�GL�HVHUFLWDUH�XQ
LQIOXHQ]D�GRPLQDQWH�

6RJJHWWR�WLWRODUH�GL�SRWHUL�GL�DPPLQLVWUD]LRQH�R�GLUH]LRQH�GHO�&OLHQWH�

1HO�FDVR�GL�&OLHQWH SHUVRQD�JLXULGLFD�SULYDWD�GL�FXL�DO�'35�Q������GHO����� �YL ULHQWUDQR IRQGD]LRQL��DVVRFLD]LRQL��

LO�L�IRQGDWRUH�L��RYH�LQ�YLWD�
LO�L�EHQHILFLDULR�L��TXDQGR�LQGLYLGXDWR R�IDFLOPHQWH�LQGLYLGXDELOH�
LO�L�VRJJHWWR�L�WLWRODUH�L�GL�IXQ]LRQL�GL�GLUH]LRQH�H�DPPLQLVWUD]LRQH�

1HO�FDVR LQ�FXL�QHOOD�FDWHQD�GL�FRQWUROOR�VLD SUHVHQWH�XQ WUXVW�

LO�FRVWLWXHQWH �VHWWORU��
LO�L�WUXVWHH�
LO�JXDUGLDQR��RYH�SUHVHQWH��
L�EHQHILFLDUL�R�FODVVH�GL�EHQHILFLDUL�
OH� DOWUH� SHUVRQH� ILVLFKH� FKH� HVHUFLWDQR� LO� FRQWUROOR� VXO� WUXVW� H� TXDOXQTXH� DOWUD� SHUVRQD� ILVLFD� FKH� HVHUFLWD�� LQ� XOWLPD� LVWDQ]D�� LO�
FRQWUROOR�VXL�EHQL�FRQIHULWL�QHO�WUXVW�DWWUDYHUVR�OD�SURSULHWj�GLUHWWD�R�LQGLUHWWD�R�DWWUDYHUVR�DOWUL�PH]]L�

7LWRODUH�HIIHWWLYR��

1RPHBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�&RJQRPHBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB&RG�)LVFDOHBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

3�,9$�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�/XRJR�GL�QDVFLWDBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�'DWD�GL�QDVFLWD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

,QGLUL]]R�GL�UHVLGHQ]DBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�&RPXQH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB &$3�BBBBBBBBBB

7LSR�GL�GRFXPHQWR��HV��FDUWD�G¶LGHQWLWj��SDWHQWH��HFF����BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB� 1XPHUR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'DWD�GL�ULODVFLR� BBBBBBBBBBBB�$XWRULWj�GL�ULODVFLR��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�'DWD�VFDGHQ]D��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

Ë�XQD�3HUVRQD�SROLWLFDPHQWH�HVSRVWD��3(3�" 6,������ 12�
+D�OHJDPL�IDPLOLDUL R�OHJDPL G¶DIIDUL�FRQ�SHUVRQD�SROLWLFDPHQWH�HVSRVWD"� 6,�������� 12
8OWHULRUL�LQIRUPD]LRQL�UHODWLYH�DOOD�TXDOLILFD�GL�3(3��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

7LWRODUH�HIIHWWLYR��

1RPHBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�&RJQRPHBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB&RG�)LVFDOHBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

3�,9$�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�/XRJR�GL�QDVFLWDBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�'DWD�GL�QDVFLWD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

,QGLUL]]R�GL�UHVLGHQ]DBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�&RPXQH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB &$3�BBBBBBBBBB

7LSR�GL�GRFXPHQWR��HV��FDUWD�G¶LGHQWLWj��SDWHQWH��HFF����BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB���1XPHUR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'DWD�GL�ULODVFLR� BBBBBBBBBBBB�$XWRULWj�GL�ULODVFLR��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�'DWD�VFDGHQ]D��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

Ë�XQD�3HUVRQD�SROLWLFDPHQWH�HVSRVWD��3(3�" 6,��������� 12�
+D�OHJDPL�IDPLOLDUL R�OHJDPL�G¶DIIDUL�FRQ�SHUVRQD�SROLWLFDPHQWH�HVSRVWD"� 6,�������� 12
8OWHULRUL�LQIRUPD]LRQL�UHODWLYH�DOOD�TXDOLILFD�GL�3(3��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
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7LWRODUH�HIIHWWLYR���

1RPHBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�&RJQRPHBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB&RG�)LVFDOHBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

3�,9$�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�/XRJR�GL�QDVFLWDBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�'DWD�GL�QDVFLWD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

,QGLUL]]R�GL�UHVLGHQ]DBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�&RPXQH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB &$3�BBBBBBBBBB

7LSR�GL�GRFXPHQWR��HV��FDUWD�G¶LGHQWLWj��SDWHQWH��HFF����BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB���1XPHUR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'DWD�GL�ULODVFLR� BBBBBBBBBBBB�$XWRULWj�GL�ULODVFLR��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�'DWD�VFDGHQ]D��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

Ë�XQD�3HUVRQD�SROLWLFDPHQWH�HVSRVWD��3(3�" 6,��������� 12�
+D�OHJDPL�IDPLOLDUL R�OHJDPL�G¶DIIDUL�FRQ�SHUVRQD�SROLWLFDPHQWH�HVSRVWD"� 6,�������� 12
8OWHULRUL�LQIRUPD]LRQL�UHODWLYH�DOOD�TXDOLILFD�GL�3(3��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

7LWRODUH�HIIHWWLYR��

1RPHBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�&RJQRPHBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB&RG�)LVFDOHBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

3�,9$�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�/XRJR�GL�QDVFLWDBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�'DWD�GL�QDVFLWD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

,QGLUL]]R�GL�UHVLGHQ]DBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�&RPXQH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB &$3�BBBBBBBBB

7LSR�GL�GRFXPHQWR��HV��FDUWD�G¶LGHQWLWj��SDWHQWH��HFF����BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB���1XPHUR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'DWD�GL�ULODVFLR� BBBBBBBBBBBB�$XWRULWj�GL�ULODVFLR��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�'DWD�VFDGHQ]D��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

Ë�XQD�3HUVRQD�SROLWLFDPHQWH�HVSRVWD��3(3�" 6,��������� 12�
+D�OHJDPL�IDPLOLDUL R�OHJDPL�G¶DIIDUL�FRQ�SHUVRQD�SROLWLFDPHQWH�HVSRVWD"� 6,�������� 12
8OWHULRUL�LQIRUPD]LRQL�UHODWLYH�DOOD�TXDOLILFD�GL�3(3��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

6(=,21(����'$7,�5,)(5,7,�$/ 5$332572�&217,18$7,92

$SHUWXUD�GL�QXRYR�UDSSRUWR�FRQWLQXDWLYR�
9DULD]LRQH��DJJLRUQDPHQWR�R�PRGLILFD�GHO�UDSSRUWR�R�GHL�UDSSRUWL�JLj�LQVWDXUDWL��LQFOXVR�VXEHQWUR
�LQGLFDUH�QXPHUR�GL�FRQWUDWWR�BBBBBBBBBB�
9DULD]LRQH�H�DJJLRUQDPHQWR�GHOOH�LQIRUPD]LRQL�DQDJUDILFKH��LQGLFDUH�QXPHUR�GL�FRQWUDWWR�BBBBBBBBBB�

1DWXUD�GHO�UDSSRUWR��GRPDQGD�GL�

/RFD]LRQH�RSHUDWLYD
/RFD]LRQH�ILQDQ]LDULD
)LQDQ]LDPHQWR�ILQDOL]]DWR
$OWUR��VSHFLILFDUH� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

6FRSR�GHO�UDSSRUWR��,QGLFDUH�OH�ILQDOLWj�GHOO·RSHUD]LRQH�

5DSSRUWR�UHODWLYR�DOO¶DWWLYLWj�LPSUHQGLWRULDOH�R�SURIHVVLRQDOH�VYROWD
$OWUR��VSHFLILFDUH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

2ULJLQH�GHL�IRQGL�XWLOL]]DWL�QHO�UDSSRUWR�

5HGGLWL�GHULYDQWL�GD�DWWLYLWj�GL�LPSUHVD�R�SURIHVVLRQDOH�VYROWD�
$OWUR��VSHFLILFDUH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
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,R�VRWWRVFULWWR BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB FRQVDSHYROH�GHOOH�UHVSRQVDELOLWj�SUHYLVWH�GDO�'HFUHWR�/HJLVODWLYR�
Q�����������H�SUHVD�YLVLRQH�GHOO¶LQIRUPDWLYD�SULYDF\�H�GHOOH�LVWUX]LRQL�ULSRUWDWH�LQ�SUHPHVVD� FRQIHUPR�OH�LQIRUPD]LRQL�HG�L�GDWL�GLFKLDUDWL�QHO�
PRGHOOR�H�PL�LPSHJQR�D�FRPXQLFDUH�WHPSHVWLYDPHQWH�D %&&�/HDVH�6�S�$� RJQL�HYHQWXDOH�YDULD]LRQH�LQWHUYHQXWD��

/XRJR�H�'DWD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB� )LUPD SHU�HVWHVR BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

�1�%��6,�5,&25'$�',�$//(*$5(�$/�35(6(17(�02'(//2�,�'2&80(17,�'¶,'(17,7$¶�,1�&2562�',�9$/,',7$¶�',�7877(�/(�
3(5621(�),6,&+(�,9,�5,&+,$0$7(��

6(=,21(����3$57(�5,6(59$7$�$*/,�$''(77,�&+(�$'(03,212 $*/,�2%%/,*+,�',�,'(17,),&$=,21(
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