
,1$,/��&RGLFH�'LWWD���6HGH�GL�&RPSHWHQ]D

�����������

9,

�����������

1XPHUR�GL�,VFUL]LRQH�DO�5HJLVWUR�,PSUHVH��
1RPH�H�1U�LVFUL]LRQH�$OER�3URIHVVLRQDOH

�������

3RVL]LRQL�$VVLFXUDWLYH�7HUULWRULDOL���3�$�7�
QXPHUR

����������

3URYLQFLD�VHGH�5HJLVWUR�,PSUHVH��
$OER�3URIHVVLRQDOH

'DWD�GL�LVFUL]LRQH�5HJLVWUR�,PSUHVH��
$OER�3URIHVVLRQDOH

����������

,136��0DWULFROD�D]LHQGDOH

�

�������

&,*

&RGLFH�)LVFDOH�,PSUHVD

,��*�����������

8):&57

$00,1,675$=,21(�&2175$(17(

1U��,GHQWLILFDWLYR�2UGLQH

3DUWLWD�,9$�,PSUHVD

)251,725(�&2175$(17(

�����������

'DWD�&UHD]LRQH�2UGLQH

'DWD�/LPLWH�LQYLR�2UGLQH�ILUPDWR�GLJLWDOPHQWH

0HUFDWR�(OHWWURQLFR

�����������

�����������

25',1(�',5(772�',�$&48,672

9DOLGLWj�'RFXPHQWR�G
2UGLQH��JJ�VRODUL�

3DUWLWD�,9$�,QWHVWDWDULR�)DWWXUD

,3$���&RGLFH�XQLYRFR�XIILFLR�SHU�)DWWXUD]LRQH
HOHWWURQLFD

&RGLFH�)LVFDOH�(QWH

6WUXPHQWR�G
DFTXLVWR

1RQ�LQVHULWR

&83
=���'���&)

7LSRORJLD�LPSUHVD 62&,(7¬�$�5(63216$%,/,7¬�/,0,7$7$

����������

����������

'HVFUL]LRQH�2UGLQH 2UGLQH�DFTXLVWR�FKURPHERRN�H�WDEOHW�SURJHWWR�������$
)(65321�/$���������

%DQGR %(1,
&DWHJRULD�/RWWR� ,QIRUPDWLFD��(OHWWURQLFD��7HOHFRPXQLFD]LRQL�H�0DFFKLQH

SHU�8IILFLR

1RPH�(QWH 0,1,67(52�'(//
,6758=,21(�!�8)),&,�6&2/$67,&,
5(*,21$/,�!�8)),&,2�6&2/$67,&2�5(*,21$/(
/$=,2�!�,67,787,�&2035(16,9,�!��,67,7872
&2035(16,92���9,$�$��5863$17,1,

,67,7872�&2035(16,92�',�*5277(�',�&$67521RPH�8IILFLR
9,$�$��5863$17,1,��������������*5277(�',�&$6752
�97�

,QGLUL]]R�8IILFLR

���������������������7HOHIRQR���)$;�XIILFLR

/8&,$1$�%,//,���&)��%///&1��7��0���-3XQWR�2UGLQDQWH
97,&������#,6758=,21(�,7(PDLO�3XQWR�2UGLQDQWH

/8&,$1$�%,//,2UGLQH�LVWUXLWR�GD

0(',$�',5(&7�65/5DJLRQH�6RFLDOH

9,$�9,//$**,2�(8523$��������������%$66$12�'(/
*5$33$�9,�

,QGLUL]]R�6HGH�/HJDOH

���������������������7HOHIRQR���)D[
3(&�5HJLVWUR�,PSUHVH ,1)2#3(&�0(',$',5(&7�,7

'3�9,&(1=$#3&(�$*(1=,$(175$7(�,73(&�8IILFLR�$JHQ]LD�(QWUDWH�FRPSHWHQWH�DO
ULODVFLR�DWWHVWD]LRQH�UHJRODULWj�SDJDPHQWL
LPSRVWH�H�WDVVH�

� GL3DJLQD �



&&1/�DSSOLFDWR���6HWWRUH &200(5&,2���7(5=,$5,2���&200(5&,2

2JJHWWR�GHOO
RUGLQH�����GL�������6FKHGD�WHFQLFD��1RWHERRN�HOHWWURQLFL

0DUFD��/(1292���&RGLFH�DUWLFROR�SURGXWWRUH��������B&DPSXVWRUH���1RPH�FRPPHUFLDOH�GHO�QRWHERRN
HOHWWURQLFR��&KURPHERRN�/HQRYR����H��QG�JHQ��������7RXFK�$0'�$���*%���*%�&KURPH26�*RRJOH�0DQDJ�
6XLWH���&RGLFH�DUWLFROR�IRUQLWRUH�����������3UH]]R��������/RWWR�PLQLPR�SHU�XQLWj�GL�PLVXUD������8QLWj�GL�PLVXUD�
3H]]R���4XDQWLWj�YHQGLELOH�SHU�XQLWj�GL�PLVXUD������$FTXLVWL�YHUGL��1�$����7HPSR�GL�FRQVHJQD��VROR�QXPHUR�������
'LVSRQLELOLWj�PLQLPD�JDUDQWLWD������*DUDQ]LD�����PHVL�HVWHQGLELOH���7LSR�DVVLVWHQ]D��1'���1RWH��$UULYR�D�JLXJQR
�������8UO�LPPDJLQH��KWWS���ZZZ�FDPSXVWRUH�LW�PHGLD�FDWDORJ�SURGXFW������������MSJ���'HVFUL]LRQH�WHFQLFD�
�������'LVSOD\ ������+'������[�����,36����QLWV�$QWL�JODUH
7RXFKVFUHHQ����SRLQW�0XOWL�WRXFK
3URFHVVRUH�$0'�$������&���&����7�����������*+]���0�������&6���7LSR�FRQWUDWWR��$FTXLVWR���$UHD�GL�FRQVHJQD�
,7$/,$���5DP���XQLWj�GL�PLVXUD���*%���5DP���TXDQWLWj�GL�PHPRULD������'LPHQVLRQL�GHOOR�VFKHUPR�>SROOLFL@��������
5LVROX]LRQH�GHOOR�VFKHUPR��K[Y��>SL[HO@������[������+DUG�GLVN�>JE@�������6LVWHPD�RSHUDWLYR��&KURPH�26��
7LSRORJLD�GL�EHQFKPDUN�SUHVWD]LRQDOH��1'���9DORUH�GL�EHQFKPDUN�SUHVWD]LRQDOH��1'���9DORUH�GL�EHQFKPDUN
GXUDWD�GHOOD�EDWWHULD�>PLQXWL@������3HVR�>NJ@���������&RQVXPL�HQHUJHWLFL��HWHF���1'���&RQIRUPH�DL�FDP�GHO�PDWWP�
12���(PLVVLRQL�VRQRUH�PRGDOLWj�KDUG�GLVN�DWWLYR�R�DFFHVVR�D�GLVFR�ULJLGR�>GE�D�@������(PLVVLRQL�VRQRUH�PRGDOLWj
LGOH�>GE�D�@������(WLFKHWWH�DPELHQWDOL��1R���7HPSR�GL�FRQVHJQD�����JLRUQL�ODYRUDWLYL���8QLWj�GL�PLVXUD�SHU�WHPSR�GL
FRQVHJQD��JLRUQL�ODYRUDWLYL���3UH]]R�SHU�XQLWj�GL�SURGRWWR�����������8QLWj�GL�SURGRWWR��3H]]R���7LSR�GLVSRVLWLYR�
1RWHERRN�7DEOHW�3&��FRQ�WRXFK�VFUHHQ�JLUHYROH�H�WDVWLHUD����3URFHVVRUH��$0'�$������&���0HPRULD�UDP���*%

2JJHWWR�GHOO
RUGLQH�����GL�������6FKHGD�WHFQLFD��1RWHERRN�HOHWWURQLFL

0DUFD��/(1292���&RGLFH�DUWLFROR�SURGXWWRUH��������B&DPSXVWRUH���1RPH�FRPPHUFLDOH�GHO�QRWHERRN
HOHWWURQLFR��&KURPHERRN�/HQRYR����H��QG�JHQ���������$������&��*%���*%�H00&�&KURPH�26�*RRJOH�0DQ�
&RQVROH���&RGLFH�DUWLFROR�IRUQLWRUH�����������3UH]]R��������/RWWR�PLQLPR�SHU�XQLWj�GL�PLVXUD������8QLWj�GL�PLVXUD�
3H]]R���4XDQWLWj�YHQGLELOH�SHU�XQLWj�GL�PLVXUD������$FTXLVWL�YHUGL��1�$����7HPSR�GL�FRQVHJQD��VROR�QXPHUR�������
'LVSRQLELOLWj�PLQLPD�JDUDQWLWD������*DUDQ]LD��1'���7LSR�DVVLVWHQ]D��1'���1RWH��,Q�DUULYR�D�/XJOLR��������8UO
LPPDJLQH��KWWS���ZZZ�FDPSXVWRUH�LW�PHGLD�FDWDORJ�SURGXFW������������MSJ���'HVFUL]LRQH�WHFQLFD��������
'LVSOD\ ������+'������[�����71����QLWV�$QWL�JODUH
3URFHVVRUH�$0'�$������&���&����7�����������*+]���0%�/��
6FKHGD�YLGHR�LQWHJUDWD�$0'�5�������&6���7LSR�FRQWUDWWR��$FTXLVWR���$UHD�GL�FRQVHJQD��,7$/,$���5DP���XQLWj
GL�PLVXUD���*%���5DP���TXDQWLWj�GL�PHPRULD������'LPHQVLRQL�GHOOR�VFKHUPR�>SROOLFL@���������5LVROX]LRQH�GHOOR
VFKHUPR��K[Y��>SL[HO@������[������+DUG�GLVN�>JE@�������6LVWHPD�RSHUDWLYR��&KURPH26���7LSRORJLD�GL�EHQFKPDUN
SUHVWD]LRQDOH��1'���9DORUH�GL�EHQFKPDUN�SUHVWD]LRQDOH��1'���9DORUH�GL�EHQFKPDUN�GXUDWD�GHOOD�EDWWHULD�>PLQXWL@�
����3HVR�>NJ@������&RQVXPL�HQHUJHWLFL��HWHF���1'���&RQIRUPH�DL�FDP�GHO�PDWWP��12���(PLVVLRQL�VRQRUH�PRGDOLWj
KDUG�GLVN�DWWLYR�R�DFFHVVR�D�GLVFR�ULJLGR�>GE�D�@������(PLVVLRQL�VRQRUH�PRGDOLWj�LGOH�>GE�D�@������(WLFKHWWH
DPELHQWDOL��1R���7HPSR�GL�FRQVHJQD�����JLRUQL�ODYRUDWLYL���8QLWj�GL�PLVXUD�SHU�WHPSR�GL�FRQVHJQD��JLRUQL
ODYRUDWLYL���3UH]]R�SHU�XQLWj�GL�SURGRWWR�����������8QLWj�GL�SURGRWWR��3H]]R���7LSR�GLVSRVLWLYR��1RWHERRN
XOWUDOHJJHUR���3URFHVVRUH��$0'�$������&���0HPRULD�UDP���*%

2JJHWWR�GHOO
RUGLQH�����GL�������6FKHGD�WHFQLFD��1RWHERRN�HOHWWURQLFL

0DUFD��$OFDWHO���&RGLFH�DUWLFROR�SURGXWWRUH������;���1RPH�FRPPHUFLDOH�GHO�QRWHERRN�HOHWWURQLFR��7DEOHW�$OFDWHO
�7��������*%���*%�:,),��*�/7(�$QGURLG���&RGLFH�DUWLFROR�IRUQLWRUH�����������3UH]]R��������/RWWR�PLQLPR�SHU
XQLWj�GL�PLVXUD������8QLWj�GL�PLVXUD��3H]]R���4XDQWLWj�YHQGLELOH�SHU�XQLWj�GL�PLVXUD������$FTXLVWL�YHUGL��1�$���
7HPSR�GL�FRQVHJQD��VROR�QXPHUR��������'LVSRQLELOLWj�PLQLPD�JDUDQWLWD������*DUDQ]LD�����PHVL���7LSR�DVVLVWHQ]D�
1'���1RWH��9HGL�WDVWLHUD�RS]LRQDOH�FRG����������$FTXLVWDELOH�GD�6FXROH�8QLYHUVLWj�H�FRQ�&DUWD�GHO�'RFHQWH������
0DJJLRUL�LQIRUPD]LRQL��ZZZ�FDPSXVWRUH�LW����������8UO�LPPDJLQH�
KWWS���ZZZ�FDPSXVWRUH�LW�PHGLD�FDWDORJ�SURGXFW������������MSJ���'HVFUL]LRQH�WHFQLFD���������'LVSOD\���´�,36
5LVROX]LRQH�����[����SL[HOV�����������0�FRORUL
6FKHUPR�FDSDFLWLYR�D����WRFFKL
3URFHVVRUH�07����%���[�$����4XDG�FRUH���������&6���7LSR�FRQWUDWWR��$FTXLVWR���$UHD�GL�FRQVHJQD��,7$/,$��
5DP���XQLWj�GL�PLVXUD���*%���5DP���TXDQWLWj�GL�PHPRULD������'LPHQVLRQL�GHOOR�VFKHUPR�>SROOLFL@�������5LVROX]LRQH
GHOOR�VFKHUPR��K[Y��>SL[HO@������[������+DUG�GLVN�>JE@�������6LVWHPD�RSHUDWLYR��$QGURLG�����7LSRORJLD�GL
EHQFKPDUN�SUHVWD]LRQDOH��1'���9DORUH�GL�EHQFKPDUN�SUHVWD]LRQDOH��1'���9DORUH�GL�EHQFKPDUN�GXUDWD�GHOOD
EDWWHULD�>PLQXWL@������3HVR�>NJ@���������&RQVXPL�HQHUJHWLFL��HWHF���1'���&RQIRUPH�DL�FDP�GHO�PDWWP��12��
(PLVVLRQL�VRQRUH�PRGDOLWj�KDUG�GLVN�DWWLYR�R�DFFHVVR�D�GLVFR�ULJLGR�>GE�D�@������(PLVVLRQL�VRQRUH�PRGDOLWj�LGOH�>GE

/HJJH�����������GDWL�ULODVFLDWL�GDO�)RUQLWRUH�DL�ILQL�GHOOD�WUDFFLDELOLWj�GHL�IOXVVL�ILQDQ]LDUL

%(1,
1HVVXQ�GDWR�ULODVFLDWR

� GL3DJLQD �



�D�@������(WLFKHWWH�DPELHQWDOL��1R���7HPSR�GL�FRQVHJQD�����JLRUQL�ODYRUDWLYL���8QLWj�GL�PLVXUD�SHU�WHPSR�GL
FRQVHJQD��JLRUQL�ODYRUDWLYL���3UH]]R�SHU�XQLWj�GL�SURGRWWR�����������8QLWj�GL�SURGRWWR��3H]]R���7LSR�GLVSRVLWLYR�
7DEOHW�3&��FRQ�WRXFK�VFUHHQ�JLUHYROH�PD�VHQ]D�WDVWLHUD����3URFHVVRUH��07����%���[�$����4XDG�FRUH�����*+]���
0HPRULD�UDP���*%

2JJHWWR�GHOO
RUGLQH�����GL�������6FKHGD�WHFQLFD��1RWHERRN�HOHWWURQLFL

0DUFD��/(1292���&RGLFH�DUWLFROR�SURGXWWRUH��������B&DPSXVWRUH���1RPH�FRPPHUFLDOH�GHO�QRWHERRN
HOHWWURQLFR��&KURPHERRN�/HQRYR���H�������)+'�$������&��*%���*%�&KURPH�26���*RRJOH�0DQDJHPHQW
&RQVROH���&RGLFH�DUWLFROR�IRUQLWRUH�����������3UH]]R��������/RWWR�PLQLPR�SHU�XQLWj�GL�PLVXUD������8QLWj�GL�PLVXUD�
3H]]R���4XDQWLWj�YHQGLELOH�SHU�XQLWj�GL�PLVXUD������$FTXLVWL�YHUGL��1�$����7HPSR�GL�FRQVHJQD��VROR�QXPHUR�������
'LVSRQLELOLWj�PLQLPD�JDUDQWLWD������*DUDQ]LD�����PHVL���7LSR�DVVLVWHQ]D��1'���1RWH��'LVSRQLELOL�GRSR�VHWWHPEUH
����������0DJJLRUL�LQIRUPD]LRQL��ZZZ�FDPSXVWRUH�LW����������8UO�LPPDJLQH�
KWWS���ZZZ�FDPSXVWRUH�LW�PHGLD�FDWDORJ�SURGXFW������������MSJ���'HVFUL]LRQH�WHFQLFD���������3URFHVVRUH�$0'
$������&�������*+]������*+]������0%�&DFKH
0HPRULD�5$0���*%�''5���OD�PHPRULD�IRUQLWD�q�LQWHJUDWD�
0HPRULD����*%���H00&�6�������&6���7LSR�FRQWUDWWR��$FTXLVWR���$UHD�GL�FRQVHJQD��,7$/,$���5DP���XQLWj�GL
PLVXUD���*%���5DP���TXDQWLWj�GL�PHPRULD������'LPHQVLRQL�GHOOR�VFKHUPR�>SROOLFL@�������5LVROX]LRQH�GHOOR�VFKHUPR
�K[Y��>SL[HO@������[�������+DUG�GLVN�>JE@�������6LVWHPD�RSHUDWLYR��&KURPH26���7LSRORJLD�GL�EHQFKPDUN
SUHVWD]LRQDOH��1'���9DORUH�GL�EHQFKPDUN�SUHVWD]LRQDOH��1'���9DORUH�GL�EHQFKPDUN�GXUDWD�GHOOD�EDWWHULD�>PLQXWL@�
����3HVR�>NJ@���������&RQVXPL�HQHUJHWLFL��HWHF���1'���&RQIRUPH�DL�FDP�GHO�PDWWP��12���(PLVVLRQL�VRQRUH
PRGDOLWj�KDUG�GLVN�DWWLYR�R�DFFHVVR�D�GLVFR�ULJLGR�>GE�D�@������(PLVVLRQL�VRQRUH�PRGDOLWj�LGOH�>GE�D�@������(WLFKHWWH
DPELHQWDOL��1R���7HPSR�GL�FRQVHJQD�����JLRUQL�ODYRUDWLYL���8QLWj�GL�PLVXUD�SHU�WHPSR�GL�FRQVHJQD��JLRUQL
ODYRUDWLYL���3UH]]R�SHU�XQLWj�GL�SURGRWWR�����������8QLWj�GL�SURGRWWR��3H]]R���7LSR�GLVSRVLWLYR��1RWHERRN�SHU�XVL
JHQHUDOL���3URFHVVRUH��$0'�$������&���0HPRULD�UDP���*%

$/75,�(/(0(17,�'(//
25',1(

1RPH 9DORUH
0(3$���7HUPLQL�GL�SDJDPHQWR�SHU
IRUQLWXUD�GL�SURGRWWL

���**�'DWD�5LFHYLPHQWR�)DWWXUD

5,(3,/2*2�(&2120,&2

2JJHWWR 1RPH�&RPPHUFLDOH 3UH]]R�8QLWDULR��¼� 4Wj�RUGLQDWD $OLTXRWD
,9$����

3UH]]R
&RPSOHVVLYR
�,9$�HVFOXVD�

&KURPHERRN�/HQRYR
���H��QG�JHQ�������
7RXFK�$0'�$���*%
��*%
&KURPH26�*RRJOH
0DQDJ��6XLWH

� ������ �������������¼���3H]]R�

&KURPHERRN�/HQRYR
���H��QG�JHQ��������
$������&��*%
��*%�H00&
&KURPH�26�*RRJOH
0DQ�&RQVROH

� ������ �������������¼����3H]]R�

7DEOHW�$OFDWHO��7��
�����*%���*%
:,),��*�/7(
$QGURLG

� ������ �������������¼����3H]]R�

&KURPHERRN�/HQRYR
��H�������)+'�$��
����&��*%���*%
&KURPH�26��
*RRJOH
0DQDJHPHQW
&RQVROH

� ������ �������������¼����3H]]R�

� GL3DJLQD �



�������7RWDOH�2UGLQH���,9$�HVFOXVD��¼

,9$�¼ �������

7RWDOH�2UGLQH��,9$�LQFOXVD��¼ ��������

,1)250$=,21,�',�&216(*1$�(�)$7785$=,21(

9,$�$��5863$17,1,���������������*5277(�',�&$6752����97�,QGLUL]]R�GL�&RQVHJQD
9,$�$��5863$17,1,���������������*5277(�',�&$6752����97�,QGLUL]]R�GL�)DWWXUD]LRQH
,67,7872�&2035(16,92���9,$�$��5863$17,1,,QWHVWDWDULR�)DWWXUD
�����������&RGLFH�)LVFDOH�,QWHVWDWDULR�)DWWXUD
QRQ�LQGLFDWR3DUWLWD�,9$�GD�)DWWXUDUH
%RQLILFR�%DQFDULR0RGDOLWj�GL�3DJDPHQWR

127(�$//¶25',1(

1HVVXQD�QRWD�DJJLXQWLYD

'2&80(17,�$//(*$7,�$//¶25',1(

$OOHJDWR������02'8/2�$872',&+,$5$=,21(�'2&���GLP�������.E

$OOHJDWR����02'8/2�&2172�'(',&$72�'2&���GLP�������.E

48(672�'2&80(172�121�+$�9$/25(�6(�35,92�'(//$��627726&5,=,21(�$�0(==2�),50$�',*,7$/(

',6&,3/,1$�('�$/75,�(/(0(17,�$33/,&$%,/,�$/�35(6(17(�&2175$772

$L�VHQVL�GL�TXDQWR�GLVSRVWR�GDJOL�DUWW�������������H����GHOOH�5HJROH�GHO�6LVWHPD�GL�H�SURFXUHPHQW�GHOOD
3XEEOLFD�$PPLQLVWUD]LRQH��QHO�ULVSHWWR�GHOOD�SURFHGXUD�GL�DFTXLVWR�PHGLDQWH�2UGLQH�'LUHWWR��FRQ�LO
SUHVHQWH�2UGLQH�'LUHWWR�LO��6RJJHWWR�$JJLXGLFDWRUH�DFFHWWD�O
RIIHUWD�FRQWHQXWD�QHO�&DWDORJR�GHO�)RUQLWRUH
FRQ�ULIHULPHQWR�DO�EHQH�VHUYL]LR�VRSUD�LQGLFDWR��$G�HFFH]LRQH�GHOOH�LSRWHVL�SUHYLVWH�DL�FRPPD�����������
GHO�FLWDWR�DUW������LO�FRQWUDWWR�GHYH�LQWHQGHUVL�DXWRPDWLFDPHQWH�FRQFOXVR�H�FRPSRVWR��ROWUH�FKH�GDO
SUHVHQWH�RUGLQH�GLUHWWR��GDOOH�UHODWLYH�&RQGL]LRQL�JHQHUDOL�DG�HVVR�DSSOLFDELOL���,O�SUHVHQWH�GRFXPHQWR�GL
RUGLQH�q�HVHQWH�GD�UHJLVWUD]LRQH�ILVFDOH��VDOYR�FKH�LQ�FDVR�G
XVR��3HU�TXDQWR�QRQ�HVSUHVVDPHQWH
LQGLFDWR��VL�ULQYLD�D�TXDQWR�GLVSRVWR�GDOOH�SUHGHWWH�5HJROH�GHO�6LVWHPD�GL�H�SURFXUHPHQW�GHOOD�3XEEOLFD
$PPLQLVWUD]LRQH�

� GL3DJLQD �


