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LQ�YLUW��GHOOD�SURFXUD�FRQIHULWDJOL�GDOO
$PPLQLVWUDWRUH�8QLFR�FRQ�DWWR�5HS��������GHO�������������D�
PLQLVWHUR�1RWDLR�$QGUHD�)DWX]]R�GL�&DVWHOQXRYR�QH
�0RQWL��5(�

SUHPHVVR�FKH�
�� FRQ� GHOLEHUD]LRQH� GHO� &RQVLJOLR� &RPXQDOH� Q�� ��� GHO� ������������ LO� &RPXQH� GL� 6DVVXROR� KD�

GHFLVR�GL�FRVWLWXLUH��DL�VHQVL�H�SHU�JOL�HIIHWWL�FRQJLXQWL�GHJOL�DUWW������&�&��H�����'�/JV���������
XQD� VRFLHWj� RSHUDWLYD� D� UHVSRQVDELOLWj� OLPLWDWD� XQLSHUVRQDOH�� GHQRPLQDWD� 6DVVXROR� *HVWLRQL�
3DWULPRQLDOL�VUO�

�� LQ� GDWD� ����������� LO� 6LQGDFR�� LQ�TXDOLWj� GL� UDSSUHVHQWDQWH� OHJDOH� GHO� VRFLR� XQLFR�&RPXQH�GL�
6DVVXROR�� KD� VRWWRVFULWWR� O¶DWWR� FRVWLWXWLYR� GL� 6DVVXROR� *HVWLRQL� 3DWULPRQLDOL� VUO�� UHJLVWUDWD� DO�
UHJLVWUR� LPSUHVH�GL�0RGHQD�Q���������������3�,��H�&�)��Q���������������5($�Q���������� LQ�
GDWD������������

�� D�VHJXLWR�GL�GHOLEHUD]LRQH�GHO�&RQVLJOLR�&RPXQDOH�Q�����GHO�������������q�VWDWR�DJJLRUQDWR�OR�
6WDWXWR� GHOOD� 6RFLHWj� 6DVVXROR� *HVWLRQL� 3DWULPRQLDOL� VUO� FRPH� GD� DWWR� SXEEOLFR� GHO� 1RWDLR�
$QWRQLR�1LFROLQL��5HS��1���������UDFF���������FKH�WURYD�DSSOLFD]LRQH�GDO������������

�� FRQ� &RQFHVVLRQH� DPPLQLVWUDWLYD� 5HS������ GHO� ������������ q� VWDWR� FRQIHULWR� D� 6DVVXROR�
*HVWLRQL�3DWULPRQLDOL�VUO�LO�SDWULPRQLR�FRPXQDOH�

�� 6*3�VUO�q�XQD�VRFLHWj�LQ�KRXVH�GHSXWDWD�DOOD�JHVWLRQH�GHO�SDWULPRQLR�FRPXQDOH�FRQ�OD�UHODWLYD�
DWWLYLWj�VWUXPHQWDOH�GL�PDQXWHQ]LRQH�H�GHOO¶HVHFX]LRQH�GL� LQWHUYHQWL�VXO�SDWULPRQLR�PHGHVLPR��
VXVVLVWHQGR�OH�FRQGL]LRQL�GL�FXL�DOO¶DUW���GHO�'�/JV���������

�� 6*3� VUO� HIIHWWXD� DQFKH� DWWLYLWj� GL� RUJDQL]]D]LRQH� H� JHVWLRQH� GL� HYHQWL� H� PDQLIHVWD]LRQL�
SURPR]LRQDOL� GHO� WHUULWRULR� FRPXQDOH� H� GHOOH� VXH� HFFHOOHQ]H�� DYHQGR� SHUDOWUR� DFTXLVWDWR�� FRQ�
VFULWWXUD� SULYDWD� DXWHQWLFDWD� 1RWDLR� $QWRQLR� 1LFROLQL� 5HS��������5DFF������� GHO� ����������� LO�
UDPR�G¶D]LHQGD�GL�$UHD�$UHH��FRVWLWXLWR�GDOOH�DWWLYLWj�GL�*HVWLRQH�H�RUJDQL]]D]LRQH�GL�HYHQWL�H�GL�
YDORUL]]D]LRQH�GHO�FHQWUR�6WRULFR�GL�6DVVXROR�

3UHPHVVR�FKH�
� FRQ�'LVSRVL]LRQH�GHO�'LUHWWRUH�7HFQLFR Q���� GHO�������������VL�q�GHFLVR GL�SURFHGHUH��WUDPLWH�OD�
&HQWUDOH GL� &RPPLWWHQ]D�� DOOD� JDUD� SHU� O¶DIILGDPHQWR� GHO VHUYL]LR� SHU� OD�PDQXWHQ]LRQH� RUGLQDULD�
SURJUDPPDWD�GHOOH�DUHH�YHUGL�GHO�WHUULWRULR�FRPXQDOH�GL�6DVVXROR�$11,������± ������
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� /¶LPSRUWR�D�EDVH�GL�JDUD��,9$�HG�RQHUL�SHU�OD�VLFXUH]]D�HVFOXVL��VRJJHWWR�D�ULEDVVR�DPPRQWD��SHU�
RJQL�VLQJROR��ORWWR�D��

/RWWR���³3DUFKL�H�JLDUGLQL´��HXUR������������
/RWWR���³$UHH�YHUGL�VWUDGDOL�H�VFRODVWLFKH´��HXUR������������

/¶LPSRUWR�GHJOL�RQHUL�SHU�OD�VLFXUH]]D�DPPRQWD��SHU�RJQL�VLQJROR�ORWWR��D��
/RWWR���³3DUFKL�H�JLDUGLQL´��HXUR ���������
/RWWR���³$UHH�YHUGL�VWUDGDOL�H�VFRODVWLFKH´��HXUR����������

$L� VHQVL� GHOO¶DUW�� ���� FRPPD� ���� GHO� '�/JV�� �������� H� VV�PP�LL�� O¶LPSRUWR� SRVWR� D� EDVH� GL� JDUD�
FRPSUHQGH�L�FRVWL�GHOOD�PDQRGRSHUD�FKH�VRQR�VWDWL�VWLPDWL�SHU�Q����DQQL��VXOOD�EDVH�GHOO¶LQFLGHQ]D�
GHOOD�PDQRGRSHUD�QHOOH�ODYRUD]LRQL�LSRWL]]DWH�GHVXQWH�GDOOR�VWRULFR�LQ��

/RWWR���³3DUFKL�H�JLDUGLQL´��HXUR������������
/RWWR��³$UHH�YHUGL�VWUDGDOL�H�VFRODVWLFKH´��HXUR�����������

GD�HVSHULUVL�PHGLDQWH�SURFHGXUD�DSHUWD��DL�VHQVL�GHOO¶DUW����GHO�&RGLFH�GHL�FRQWUDWWL�SXEEOLFL��FRQ�
DJJLXGLFD]LRQH�LQ�EDVH�DO�FULWHULR�GHOO¶RIIHUWD�HFRQRPLFDPHQWH�SL��YDQWDJJLRVD�DL�VHQVL�GHOO¶DUW����
GHO�&RGLFH�
� $L� VHQVL� GHOO¶DUW�� ��� FRPPD� �� GHO� '�/JV�� �������� H� VV�PP�LL��� LO� YDORUH� FRPSOHVVLYR� VWLPDWR�
GHOO¶DSSDOWR� �FRPSUHQVLYR� GL� HYHQWXDOH� RS]LRQH� GL� ULQQRYR� H� SURURJD� WHFQLFD�� q� GL� HXUR�
�������������FRPSUHVL�RQHUL�SHU�OD�VLFXUH]]D�H�DO�QHWWR�GL�,9$�LQ�PLVXUD�GL�OHJJH�
� XQLWDPHQWH�DJOL�DWWL�D�FRQWUDWWDUH��O¶HQWH�DGHUHQWH�KD�PHVVR�D�GLVSRVL]LRQH�OD�GRFXPHQWD]LRQH�GL�
SURJHWWR�H�OH�LQGLFD]LRQL�GL�JDUD�XWLOL�DOO¶HVSOHWDPHQWR�GHOOD�SURFHGXUD�GD�SDUWH�GHOOD�&HQWUDOH�
� FRQ� GHWHUPLQD]LRQH� GHO� 'LULJHQWH� GHOOD� &HQWUDOH� GL� FRPPLWWHQ]D� Q�� �� GHO� ���������� q� VWDWD�
LQGHWWD�OD�JDUD�
SUHVR�DWWR�FKH��DO�WHUPLQH�GHOOD�SURFHGXUD�GL�JDUD��OD�&HQWUDOH�GL�&RPPLWWHQ]D�

� FRQ�GHWHUPLQD]LRQH�GLULJHQ]LDOH�Q����� GHO����������� KD DJJLXGLFDWR OD�JDUD�QHO�VHJXHQWH�
PRGR�

R /RWWR����57,�&DY��(PLOLR�*LRYHWWL�6�5�/��FRQ�6HGH�LQ 0RGHQD��/RFDOLWj�6DQ�'RQQLQR�
� 0RGHQD� �0R��� 6WUDGD� 9LJQROHVH� Q������ &)� H� 3�,9$� Q������������� ± 2Q\Yj�
&RRSHUDWLYD� 6RFLDOH� FRQ� VHGH� LQ� 0RGHQD� �0R��� 6WUDGD� 1D]LRQDOH� GHO� &DQDOHWWR�
1RUG�Q������$��&)�H�3�,9$�Q���������������FRQ�LO�SXQWHJJLR�FRPSOHVVLYR�GL�������H�
FKH�KD�RIIHUWR�XQ�ULEDVVR�GHO��������H�SHUWDQWR�XQ�SUH]]R�GL�DJJLXGLFD]LRQH�SDUL�D�
¼������������ROWUH�D�¼����������SHU�RQHUL�GHOOD�VLFXUH]]D�QRQ�VRJJHWWL�D�ULEDVVR��SHU�
FRPSOHVVLYL�¼�������������,9$�HVFOXVD�

R /RWWR����57,�%LRYHUGH�6HUYL]L�6�5�/���FRQ�VHGH�LQ�6DQ�&HVDULR�6XO�3DQDUR��0R���YLD
'HO�&RPPHUFLR�Q�����&)�H�3,�������������� 6RFLHWj�$JULFROD�)ORULGHD�6UO�FRQ�VHGH
LQ�6DQ�&HVDULR�6XO�3DQDUR��0R���YLD�*UD]LRVL�Q��������&)�������������± $OLDQWH
&RRSHUDWLYD� 6RFLDOH�� FRQ� VHGH� LQ� 0RGHQD� �0R��� YLD� 6DOYHPLQL� Q�� ���� &)
������������� FRQ� LO� SXQWHJJLR� FRPSOHVVLYR� GL� ������ H� FKH� KD� RIIHUWR� XQ� ULEDVVR�
SDUL D��������H�SHUWDQWR�XQ�SUH]]R�GL�DJJLXGLFD]LRQH�SDUL�D�¼������������ROWUH�D�¼
��������� SHU� RQHUL� GHOOD� VLFXUH]]D� QRQ� VRJJHWWL� D� ULEDVVR�� SHU� FRPSOHVVLYL� ¼�
�����������,9$�HVFOXVD�

5LFKLDPDWD� OD FRPXQLFD]LRQH�GHOO¶8QLRQH�GHL�&RPXQL GHO�'LVWUHWWR�&HUDPLFR� SURW�� Q�� ����� GHO�
������������FRQ�OH�TXDOH OD�&HQWUDOH�GL�&RPPLWWHQ]D�KD�FRPXQLFDWR��ULVSHWWLYDPHQWH��O¶LQWHUYHQXWD�
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HIILFDFLD�GHOO¶DJJLXGLFD]LRQH�HVVHQGRVL�FRQFOXVH��FRQ�HVLWR�SRVLWLYR��OH�YHULILFKH�QHL�FRQIURQWL�GHJOL�
DJJLXGLFDWDUL HG�KD�LQROWUH�SUHFLVDWR�FKH�OD�VFDGHQ]D�GHO�WHUPLQH�GLODWRULR�SHU�OD�VWLSXOD�GHL FRQWUDWWL
SUHYLVWR�GDOO¶DUW������FRPPD���GHO�G�JOV����������q�ILVVDWD�SHU�LO�JLRUQR������������

9LVWR�LO�'��/JV������������Q�����H�VV�PP�LL��FRQ�SDUWLFRODUH�ULIHULPHQWR�DJOL�DUWLFROL�GL�VHJXLWR�LQGLFDWL�
� DUW� ����FRPPL������H����
� DUW������FRPPD���ELV��FULWHUL�GL�DJJLXGLFD]LRQH�GHOO¶DSSDOWR��
� DUW������$JJUHJD]LRQL�H�FHQWUDOL]]D]LRQH�GHOOH�FRPPLWWHQ]H��
� DUW������SURFHGXUD�DSHUWD��
� DUW������FULWHUL�GL�DJJLXGLFD]LRQH�GHOO¶DSSDOWR�± RIIHUWD�HFRQRPLFDPHQWH�SL��YDQWDJJLRVD��

9LVWH�DOWUHVu�OH�PRGLILFKH�LQWURGRWWH�DO�&RGLFH�GHL�&RQWUDWWL�SXEEOLFL�GDOOD�/HJJH�������������Q�������
LQ�SDUWLFRODUH�DOO¶DUW�����FRPPD����OHWW��D���LO�TXDOH�VWDELOLVFH�FKH��³,Q�UHOD]LRQH�DOOH�SURFHGXUH�SHQGHQWL�
GLVFLSOLQDWH�GDO�GHFUHWR� OHJLVODWLYR����DSULOH�������Q������ L�FXL�EDQGL�R�DYYLVL��FRQ� L�TXDOL�VL� LQGLFH�XQD�JDUD��
VRQR�JLj�VWDWL�SXEEOLFDWL�DOOD�GDWD�GL�HQWUDWD�LQ�YLJRUH�GHO�SUHVHQWH�GHFUHWR��QRQFKp
��LQ�FDVR�GL�FRQWUDWWL�VHQ]D�
SXEEOLFD]LRQH�GL�EDQGL�R�DYYLVL��DOOH�SURFHGXUH� LQ�FXL��DOOD�PHGHVLPD�GDWD��VLDQR�JLj�VWDWL� LQYLDWL�JOL� LQYLWL�D�
SUHVHQWDUH� OH�RIIHUWH�R� L� SUHYHQWLYL��PD�QRQ�VLDQR�VFDGXWL� L� UHODWLYL� WHUPLQL��H� LQ�RJQL�FDVR�SHU� OH�SURFHGXUH�
GLVFLSOLQDWH�GDO�PHGHVLPR�GHFUHWR�OHJLVODWLYR�DYYLDWH�D�GHFRUUHUH�GDOOD�GDWD�GL�HQWUDWD�LQ�YLJRUH�GHO�SUHVHQWH�
GHFUHWR�H�ILQR�DOOD�GDWD�GHO����GLFHPEUH�������

D��q�VHPSUH�DXWRUL]]DWD� OD�FRQVHJQD�GHL� ODYRUL� LQ�YLD�GL�XUJHQ]D�H��QHO�FDVR�GL� VHUYL]L�H� IRUQLWXUH��
O
HVHFX]LRQH� GHO� FRQWUDWWR� LQ� YLD� G
XUJHQ]D DL� VHQVL� GHOO
DUWLFROR� ���� FRPPD� ��� GHO� GHFUHWR�
OHJLVODWLYR�Q�����GHO� ������QHOOH�PRUH�GHOOD�YHULILFD�GHL� UHTXLVLWL�GL� FXL� DOO
DUWLFROR����GHO�PHGHVLPR�
GHFUHWR� OHJLVODWLYR�� QRQFKp
� GHL� UHTXLVLWL� GL� TXDOLILFD]LRQH� SUHYLVWL� SHU� OD� SDUWHFLSD]LRQH� DOOD�
SURFHGXUD�´�

'DWR�DWWR�LQROWUH�FKH�LO 'LUHWWRUH�7HFQLFR� ,QJ��0LFKHOH�)UDQFHVFR�5,12� LQ�TXDOLWj�GL�UHVSRQVDELOH�
XQLFR� GHO� SURFHGLPHQWR� H[� DUW�� ��� GHO� '�OJV�� ��������� LQ� RWWHPSHUDQ]D� DO� '�/�� Q�� ���������
FRQYHUWLWR�QHOOD� OHJJH�Q������������SURYYHGHUj�DOOD�SUHVD LQ�FDULFR GHL FRGLFL LGHQWLILFDWLYL GL�JDUD�
ULVSHWWLYDPHQWH ³&,* ��������'� ´ H�³&,*�����������´�

'DWR�DWWR�FKH��DL�VHQVL�GHOO¶DUW�������FRPPD���GHO�'��/JV����������H�VV�PP�LL���LO�UXROR�GL�'LUHWWRUH�GL�
HVHFX]LRQH�GHO�FRQWUDWWR�VDUj�ULFRSHUWR�GDO�JHRP��0DQXHOD�/HRQL��UHVSRQVDELOH�GHO�VHUYL]LR�YHUGH
GL�6*3�6UO�

TXDQWR�VRSUD�ULWHQXWR�H�SUHPHVVR

',6321(

��� GL� SUHQGHUH� DWWR GHOOD� 'HWHUPLQD�'LULJHQ]LDOH� Q�� ���� GHO� ���������� FKH� KD� DJJLXGLFDWR� LO�
VHUYL]LR�LQ�RJJHWWR D�

x ORWWR���� 57,�&DY��(PLOLR�*LRYHWWL�6�5�/��FRQ�6HGH�LQ�0RGHQD��/RFDOLWj�6DQ�'RQQLQR�
� 0RGHQD� �0R��� 6WUDGD� 9LJQROHVH� Q������ &)� H� 3�,9$� Q������������� ± 2Q\Yj�
&RRSHUDWLYD� 6RFLDOH� FRQ� VHGH� LQ� 0RGHQD� �0R��� 6WUDGD� 1D]LRQDOH� GHO� &DQDOHWWR�
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1RUG�� FKH� RWWHQXWR� LO� SXQWHJJLR� FRPSOHVVLYR� GL� ������ H� XQ� ULEDVVR� SHUFHQWXDOH
VXOO¶LPSRUWR�FRPSOHVVLYR�GHO���������SHU�HXUR������������,9$�HVFOXVD�

x ORWWR���� /RWWR����57,�%LRYHUGH�6HUYL]L�6�5�/���FRQ�VHGH�LQ�6DQ�&HVDULR�6XO�3DQDUR�
�0R���YLD 'HO�&RPPHUFLR�Q�����&)�H�3,�������������� 6RFLHWj�$JULFROD�)ORULGHD�6UO�
FRQ VHGH LQ�6DQ�&HVDULR�6XO�3DQDUR��0R���YLD�*UD]LRVL�Q��������&)�������������
± $OLDQWH &RRSHUDWLYD�6RFLDOH��FRQ�VHGH�LQ�0RGHQD��0R���YLD�6DOYHPLQL�Q������&)
�������������FRQ� LO� SXQWHJJLR� FRPSOHVVLYR�GL�������H� FKH�KD�RIIHUWR�XQ� ULEDVVR�
SDUL D���������SHU�HXUR������������,9$�HVFOXVD�

���GL�GDUH�DWWR�FKH LO ULEDVVR�RIIHUWR��DSSOLFDWR�DOO¶HOHQFR�SUH]]L��KD�YDOHQ]D�HVFOXVLYD�DL�ILQL�GHOOD�
FRQWDELOLWj�GHL�VHUYL]L�H�LO�SUH]]R�LQGLFDWR�VL�LQWHQGH�FRPSUHQVLYR�GL�WXWWH�OH�YRFL�GL�FRVWR�LQHUHQWL�
H�QHFHVVDULH�DO�FRQWUDWWR�DUWLFRODWR�QHOOH�VXH�YDULH�SUHVWD]LRQL�
��� GL� GDUH DWWR�� DOWUHVu�� FKH� VRQR� VWDWL� HVSOHWDWL� FRQ� HVLWR� SRVLWLYR� WXWWL� L� FRQWUROOL� SUHYLVWL� GDO�
FRPELQDWR�GLVSRVWR�GL�FXL�DJOL�DUWW�����F����H�DUW�����F����OHWW��D�H�E��GHO�'�/JV����������PHQWUH�
O¶DJJLXGLFD]LRQH�GLYHQWHUj�HIILFDFH�GRSR�OD�YHULILFD�GHO�SRVVHVVR�GHJOL�XOWHULRUL�UHTXLVLWL�SUHVFULWWL�
GDOOD�QRUPDWLYD��DL�VHQVL�GHOO¶DUW�����F����GHO�'�/JV����������
���GL�DXWRUL]]DUH�QHOO¶LQWHUHVVH�SXEEOLFR��SHU�OH�UDJLRQL�LQ�SUHPHVVD�LQGLFDWH��TXL� LQWHJUDOPHQWH�
ULFKLDPDWH��OD VWLSXOD]LRQH�GHO�FRQWUDWWR��DL�VHQVL�GHOO¶DUW� ����FRPPD���H�����GHO�'�OJV���������
FRQ�JOL�57,�DJJLXGLFDWDUL�
��� GL� GDUH� DWWR� FKH� LO� UXROR� GL� 5HVSRQVDELOH� 8QLFR� GHO� SURFHGLPHQWR� H[� DUW�� ��� GHO '�OJV��
���������q�ULFRSHUWR�GDO VRWWRVFULWWR�'LUHWWRUH�7HFQLFR�� ,QJ��0LFKHOH�)UDQFHVFR�5LQR� PHQWUH� LO�
UXROR� GL� 'LUHWWRUH� GL� HVHFX]LRQH� GHO� FRQWUDWWR�� DL� VHQVL� GHOO¶DUW�� ����� FRPPD� �� GHO� '�� /JV��
��������H�VV�PP�LL���VDUj�ULFRSHUWR�GDO�JHRP��0DQXHOD�/HRQL��HQWUDPEL�GLSHQGHQWL�GL�6*3�6UO�
���GL�GDUH�DWWR�FKH�

D� DL�VHQVL�GHOO¶DUW����GHOOD�OHJJH������������Q�������UHODWLYD�DOOD�WUDFFLDELOLWj�GHL�IOXVVL�
ILQDQ]LDUL�� L� SDJDPHQWL� VDUDQQR� HIIHWWXDWL�PHGLDQWH� ERQLILFR� EDQFDULR� R� SRVWDOH� VXO�
FRQWR�FRUUHQWH�LQGLFDWR�GDOOD�GLWWD�VWHVVD�FKH�GRYUj�HVVHUH�HVSUHVVDPHQWH�GHGLFDWR�
DOOH�FRPPHVVH�SXEEOLFKH�

E� GL� GDUH� DWWR� FKH� OD� VSHVD�� GHULYDQWH� GDOO¶DGR]LRQH� GHO� SUHVHQWH� SURYYHGLPHQWR� q�
SUHYLVWD� QHO� %XGJHW� ������������������� GHOOD� 6RFLHWj� H� WURYD� FRSHUWXUD�
ILQDQ]LDULD�VXO�FRQWR�FRQWDELOH������������������ ³0DQXWHQ]LRQH�YHUGH�SXEEOLFR´

F� GL� GDUH� DWWR� FKH�� DL� VHQVL� GHOO¶DUW�� ��� GHO� G�OJV�� ��������� � LO� 5HVSRQVDELOH� GHO�
3URFHGLPHQWR� UHQGHUj� HGRWWH OH GLWWH DIILGDWDULH GHOO¶DYYHQXWD� DGR]LRQH� 0RGHOOR�
2UJDQL]]DWLYR� *HVWLRQDOH� GL� 6*3� �02*� ������ H� &RGLFH� (WLFR� DSSURYDWR� GDOOD�
VRFLHWj� FRQ� GLVSRVL]LRQH� Q���� GHO� ������������ SXEEOLFDWR� VXO� VLWR� LQWHUQHW� GHO�
&RPXQH� GL� 6DVVXROR� DOOD� VH]LRQH� ³$PPLQLVWUD]LRQH� 7UDVSDUHQWH´� GHGLFDWD� DOOD�
6RFLHWj��*OL�REEOLJKL�GL�FRQGRWWD� LQ�HVVR�FRQWHQXWL� VRQR�HVWHVL�DQFKH�QHL� FRQIURQWL�
GHL� FROODERUDWRUL�� D� TXDOVLDVL� WLWROR�� GL� LPSUHVH� IRUQLWULFL� GL� EHQL�� VHUYL]L� � H� ODYRUL� LQ�
IDYRUH�GL�6*3�

G� GL� GDUH� DWWR� FKH� LQ� RWWHPSHUDQ]D� DO� '�/�� Q�� ��������� FRQYHUWLWR� QHOOD� /HJJH� Q��
���������� SHU� LO� VXFFHVVLYR� FRQWUDWWR LO� 583� SURYYHGHUj� DOOD� SUHVD� LQ� FDULFR� GHL�
VHJXHQWL�FRGLFL LGHQWLILFDWLYL GL�JDUD�³&,*���������'��´�H�³&,*�����������´�

H� OH� SXEEOLFD]LRQL� /���������� H� '� /JV� �������� VDUDQQR� HIIHWWXDWH� VLD� GDOO¶(QWH�
DGHUHQWH�VLD GDOOD�&HQWUDOH��RJQXQR�SHU�OD�SDUWH�GL�SURSULD�FRPSHWHQ]D�



6DVVXROR�*HVWLRQL�3DWULPRQLDOL�VUO�D�VRFLR�XQLFR
6RFLHWj�VRJJHWWD�DOOD�DWWLYLWj�GL�GLUH]LRQH�H�FRRUGLQDPHQWR�GHO�&RPXQH�GL�6DVVXROR

9LD�)HQX]]L��� � ����� 6DVVXROR��02�
&DSLWDOH�6RFLDOH�¼������������L�Y��� 3�,9$���&)�H�5HJLVWUR�,PSUHVH�GL�0RGHQD�������������

7HO������������� � )D[������������ � H�PDLO�LQIR#VJS�VDVVXROR�PR�LW ��VJS#FHUW�VJS�FRPXQH�VDVVXROR�PR�LW

6DVVXROR��Ou�����������
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