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©1HOO·XOWLPR�JLRUQR�� LO�JUDQGH�JLRUQR�GHOOD� IHVWDª�³�VL� WUDWWD� GHOOD´IHVWD� GHOOH� FDSDQQHµ�� FKH� JOL� HEUHL� FHOHEUDQR� LQ� DXWXQQR�³� ©*HV�OHYDWRVL�LQ�SLHGL�HVFODPz�DG�DOWD�YRFH��´&KL�KD�VHWH�YHQJD�D�PH��H�EHYDFKL� FUHGH� LQ�PH�� FRPH� GLFH� OD� 6DFUD� 6FULWWXUD�� ILXPL� GL� DFTXD� YLYDVJRUJKHUDQQR�GDO�VXR�VHQRµ��4XHVWR�GLVVH�ULIHUHQGRVL�DOOR�6SLULWR�FKHDYUHEEHUR�ULFHYXWR�L�FUHGHQWL�LQ�OXLª��*Y ���������&RQ�TXHVWH�SDUROH�� LO� QRVWUR� 6DOYDWRUH� H� 0DHVWUR� SUHDQQXQ]LDYDVROHQQHPHQWH� OD�GLVFHVD�GHOOR� 6SLULWR�6DQWR�� FKH�DYUHEEH� LQYHVWLWR� HULQQRYDWR� O·XPDQLWj�� OD� GLVFHVD� FODPRURVD� H� JHQHUDOH� GHO� JUDQGHHYHQWR�GL�3HQWHFRVWH� �O·HYHQWR�FKH�RJJL� OD�&KLHVD� ULFRUGD�H� FL� q�VWDWRGHVFULWWR�QHOOD�SULPD�OHWWXUD���H� OD�GLVFHVD�QHL� VLQJROL�FXRUL�� GL�FXL�FLKD�SDUODWR�OD�VHFRQGD�OHWWXUD��4XHVW·XOWLPD�HIIXVLRQH�SHUVRQDOH�WURYD�LVXRL�PRPHQWL�SL�� LQWHQVL�H�VLJQLILFDWLYL�SULPD�QHO�EDWWHVLPR��FKH�DF�FHQGH� LQ� QRL� OD� VWHVVD� YLWD� GHO� &UHDWRUH�� H� SRL� QHOOD� FUHVLPD� FKHFRQIHUPD�H�SRUWD�D�FRPSLPHQWR�OD�JUD]LD�EDWWHVLPDOH�DFFRUGDQGRFL�LOGRQR�GHOOD�VDSLHQ]D�H�GHOOD�IRU]D�GL�'LR�
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&KH�FRVD�FL�GLFH�*HV��FRQ�TXHO�JULGR�SURIHWLFR"�(JOL�FHUFD�GL�IDUFLFDSLUH�EHQH�O·D]LRQH�GHOOR�6SLULWR�6DQWR��SDUDJRQDQGROD�DOO·DFTXD��FKHq�WUD�OH�UHDOWj�SL��FRPXQL�H�SL��SUH]LRVH�GHOO·XQLYHUVR�/R�6SLULWR�GL�'LR�LUURUD�O·DQLPR�XPDQR��FRPH�ID�O·DFTXD�FRQ�OD�WHU�UD�LQDULGLWD��3HUFKp�O·XRPR�q�XQ�DVVHWDWR�LQVD]LDELOH��HJOL�³�FRVu�FRP·qH�VL�SHUFHSLVFH�³�q�H�VL�VHQWH� LQFRPSOHWR��H�SHUFLz�q� WRUPHQWDWR� GDOGHVLGHULR�H�GDOOD�QHFHVVLWj�GL�TXDOFRVD�FKH�SRVVD�LQWHJUDUOR�H�ULILQLUOR�LQ�PRGR�GD�SODFDUOR�QHOOH�VXH�SL��WRUPHQWRVH�H�SXQJHQWL�DYLGLWj�$�EHQ�ULIOHWWHUH�³�DQFKH�VH�GL�VROLWR�QRQ�FH�QH�UHQGLDPR�FRQWR�³�LYDORUL�FKH�VRQR�GDYYHUR�´GLVVHWDQWLµ�VRQR�SRFKL��VRQR�OD�FRQRVFHQ]D�O·DPRUH�H�OD�JLRLD��Ë�VHPSUH�GL�TXHVWL�EHQL�FKH�O·XRPR�KD�VHWH��DQFKHTXDQGR�QRQ�OR�VD�R�QRQ�FL�SHQVD��2JQL� VXD�ULFHUFD�³�GD�TXHOOD� SL�
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JURVVRODQD�H�PDWHULDOH�D�TXHOOD�SL��FROWD�H�UDIILQDWD�³�LQ�IRQGR�q�VHP�SUH�ULFHUFD�GL�FRQRVFHQ]D��GL�DPRUH��GL�JLRLD�3HUz�G·LVWLQWR��TXHVWH�JUDWLILFD]LRQL�QRL�OH�FHUFKLDPR�SULPD�GL�WXWWRQHOOH�FRVH�GHO�PRQGR�FKH�VRQR�LPPHGLDWDPHQWH�DOOHWWDQWL��PD�SRL�EHQSUHVWR�GHOXGRQR��6LDPR�WXWWL�WHQWDWL�GL�FRQGXUUH�OD�QRVWUD�HVSORUD]LR�QH�DSSDVVLRQDWD�VROR� WUD� OH�FUHDWXUH� WHUUHVWUL��PD�QHOOH�FRVH� H� WUD� OHFUHDWXUH� TXHVWL� YDORUL� �OD� FRQRVFHQ]D�� O·DPRUH�� OD� JLRLD�� VL� WURYDQR� DJRFFH��D�SLFFROH�SR]]DQJKHUH��D�ULJDJQROL�FKH�SUHVWR�GLVVHFFDQR�(VVHQGR�FROORFDWL�DO�GL� IXRUL�GL�QRL�� FL�REEOLJDQR�D�XVFLUH�GDO�QR�VWUR�PRQGR�LQWHULRUH�H�D�PHQGLFDUH�DOO·HVWHUQR�TXDOFRVD�SHU�OD�QRVWUDJROD�ULDUVD��(�OD�SRFD�DFTXD�WRUELGD�FKH�WDOYROWD�QH�SRVVLDPR�ULFDYDUHq�FRPH�TXHOOD�GHO�PDUH�H�GHOOH�SDOXGL��q�SRWDELOH�H�GLVVHWDQWH�VROR�LQDSSDUHQ]D��H�VSHVVR�q�XQ·DFTXD�PRUWD�H�DGGLULWWXUD�PRUWLIHUD�
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8QD�EHYDQGD�EHQ�GLYHUVD�q� TXHOOD� FKH� FL� q� UHFDWD� LQ� GRQR�GDOOR6SLULWR��&HUWR��VL�WUDWWD�DQFRUD�GHOOD�FRQRVFHQ]D��GHOO·DPRUH��GHOOD�JLR�LD�� ,� YDORUL� VHPEUDQR� JOL� VWHVVL��PD� TXDQGR� YHQJRQR� GD� 'LR� KDQQRXQ·DOWUD�DXWHQWLFLWj�H�XQ·DOWUD�PLVXUD�/·DFTXD�GHOOR�6SLULWR�q�VRYUDEERQGDQWH��©XQD�VRUJHQWH�FKH�]DPSLO�OD�LQHVDXULELOH�H�SHUHQQHª��FIU��*Y �������DYHYD�GHWWR�*HV��DOOD�GRQQDGL�6DPDULD��FKH�ILQR�DOORUD�HUD�DQGDWD� WUDVFLQDQGR� OD�VXD�DUVXUD�GDXQD�IDQJRVD�FLVWHUQD�DOO·DOWUD��1HOOD�IUDVH�GHO�6LJQRUH�SRL�FKH�DEELDPRFLWDWR�DOO·LQL]LR��VL�SDUOD�DGGLULWWXUD�GL�©ILXPLª��q�XQ·LQRQGD]LRQH�GL�OXFHH�GL�JUD]LD��3HUFLz�³�FKL�KD�ULFHYXWR�FRQ�FXRUH�DSHUWR�OR�6SLULWR�³�QRQJOL�LQWHUHVVDQR�SL��OH�SR]]DQJKHUH�H�L�ULJDJQROL��FLRq�L�YDORUL�WHUUHVWUL�FKH�SULPD�OR�LQJRORVLYDQR��QRQ�JOL�LQWHUHVVDQR�SL���SHUFKp�HJOL�q�FRPHVRPPHUVR�GDOO·DEERQGDQ]D�GHO�GRQR�GDOO·DOWR�Ë�XQ·DFTXD��TXHOOD�GHOOR�6SLULWR��FKH��SXU�DYHQGR�XQ·RULJLQH�FHOH�VWH��VSUL]]D�GDO�VHJUHWR�GHO�QRVWUR�PRQGR�LQWHULRUH� �©GDO� VXR�YHQWUHª�KD�GHWWR�*HV����9DOH�D�GLUH�� OR�6SLULWR�DJLVFH�QRQ�VROR�VX�GL�QRL��PDFRPH�VH�IRVVLPR�QRL�VWHVVL�DG�DJLUH�GHQWUR�GL�QRL��1RQ�VL�LPSRQH��FLRq�H�QRQ�FL�ID�YLROHQ]D��PD�FL�FRLQYROJH�H�FL�ID�GLYHQWDUH�FROODERUDWRUL�GHO�OD�VXD�D]LRQH�VDOYLILFD�,QILQH�O·DFTXD�FKH�FL�q�GRQDWD�GDOOR�6SLULWR�q�XQ·DFTXD�©YLYDª��VFD�WXULVFH�GDOOD�YLWD�QXRYD�GL�*HV��ULVRUWR��q�VHPSUH�JLRYDQH�H�IUHVFD��HSRUWD�DOOD� QRVWUD�DQLPD�XQD�YLWD�VHPSUH�SL�� SLHQD� H� SL�� YHUD��1RQYLHQH�PDL�PHQR��PD�VFRUUH�GHQWUR�GL�QRL�©SHU�OD�YLWD� HWHUQDª� �FIU��*Y�������FLRq�ILQR�D�TXDQGR�VDUHPR�VRPPHUVL�QHO�PDUH�GL�IHOLFLWj�FKH�qSURSULR�GL�'LR�
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/·DFTXD�q�VHPSUH�SULQFLSLR�GL�IHFRQGLWj��TXDQGR�HVVD�F·q��RJQL�WHU�UHQR�SURGXFH�ILRUL�H�IUXWWL��TXDQGR�HVVD�QRQ�F·q�SL���DQFKH� LO�PLJOLRUJLDUGLQR�GLYHQWD�XQR�VTXDOORUH�&RVu�q�GHOOR�6SLULWR�6DQWR��VH�JOL�VL�LPSHGLVFH�GL�LUULJDUH��FL�VL�FRQ�GDQQD�DOOD�VWHULOLWj��TXDQGR�LQYHFH�HJOL�SXz�GLVFHQGHUH�H�LUURUDUH��DO�ORUD� WUDVILJXUD� O·XRPR� H� OR� ULSODVPD� ILQR� D� GDUJOL� XQ·DOWUD� GLJQLWj�XQ·DOWUD� ULFFKH]]D� H� TXDVL� XQ·DOWUD� QDWXUD�� 6HQ]D� SULYDUOR� GHOOD� VXDLGHQWLWj��OR�UHQGH�XQ�HVVHUH�QXRYR��,Q�FLDVFXQR�VXVFLWD�XQ�VXR�PRGRSURSULR�GL�DVVRPLJOLDUH�D�*HV���FKH�q�LO�VXSUHPR�PRGHOOR�GL�WXWWL��XQDVXD�IRUPD�GL�VDQWLWj��XQD�VXD�SDUWLFRODUH�YRFD]LRQH��SXUFKp�OR�VL�ODVFLODYRUDUH�GHQWUR�GL�QRL�6DQ�3DROR�QHOOD� OHWWHUD�DL�*DODWL�FL�Gj�SRL�XQ�HOHQFR�GL�TXHOOL� FKHVRQR��SHU�WXWWL��L�´IUXWWLµ�DELWXDOL�GHOOR�6SLULWR��©,�IUXWWL�GHOOR�6SLULWR�³HJOL� GLFH�³� VRQR� DPRUH�� JLRLD�� SDFH�� SD]LHQ]D�� EHQHYROHQ]D�� ERQWj�IHGHOWj��PLWH]]D��GRPLQLR�GL�Vpª��*DO ������
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1RQ�FL� UHVWD�DOORUD�FKH�DOODUJDUH�FRQ�GRFLOLWj� LO� QRVWUR� DQLPR�QHLFRQIURQWL�GHOOR�6SLULWR�FKH�*HV��GHILQLVFH�LO�&RQVRODWRUH�H�LO�YHUR�QR�VWUR� 0DHVWUR�� FRPH� DEELDPR� DVFROWDWR� QHOOD� OHWWXUD� HYDQJHOLFD�� ©,O&RQVRODWRUH�� OR�6SLULWR�6DQWR�FKH�LO�3DGUH�PDQGHUj�QHO�PLR�QRPH��YLLQVHJQHUj� RJQL� FRVD� H� YL� ULFRUGHUj� WXWWR� FLz� FKH� LR� YL� KR� GHWWRª� �*Y�������$OORUD� TXHVWD� QRVWUD� 3HQWHFRVWH� VDUj� VXO� VHULR� XQD� 3HQWHFRVWH�FLRq�XQD�IHVWD�GHOOD�SRWHQ]D��GHOOD�VDOYH]]D��GHOOD�OHWL]LD�GL�'LR��H�WXWWDOD�QRVWUD�HVLVWHQ]D�FDPELHUj�©6LJQRUH��³�GLVVH�D�*HV��OD�VDPDULWDQD�³�GDPPL�GL�TXHVW·DFTXDª�FIU��*Y �������)DFFLDPR�QRVWUD�TXHVWD�SUHJKLHUD��6LJQRUH��ID·�VFHQGHUHFRSLRVD�VX�GL�PH�O·DFTXD�GHO�WXR�6SLULWR��H�LO�GHVHUWR�GHO�PLR�HVVHUH�HGHO�PLR�FRPSRUWDPHQWR�ULILRULUj��H�GDUj�DOOD�PLD�VHWH�L�EHQL�GHVLGHUDWLH�VD]LDQWL�GHOOD�WXD�FRQRVFHQ]D��GHO�WXR�DPRUH��GHOOD�WXD�JLRLD�
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6LDPR�VILODWL�SDFLILFDPHQWH��QHOOD�SUHJKLHUD�H�QHO�FDQWR��SHU�OH�YLHGL�%RORJQD��(�LO�6LJQRUH�HUD�FRQ�QRL��LO�6LJQRUH�GHOO·XQLYHUVR��GHOOD�YL�FHQGD�XPDQD�H�GHL�FXRUL��1RQ�q�VWDWD�FHUWR�XQD�PDQLIHVWD]LRQH�GL�SR�WHQ]D��q�VWDWD�VHPSOLFHPHQWH�XQD�SXEEOLFD�WHVWLPRQLDQ]D�GHOOD�QRVWUDIHGH�H�GHOOD�QRVWUD�JLRLD�1RQ�q�VWDWD�XQD�PDQLIHVWD]LRQH�GL�SRWHQ]D��OD�QRVWUD�&KLHVD�³�LO©SLFFROR�JUHJJHª��FIU��/F ��������VHFRQGR�OD�SDUROD�GL�*HV��³�GL�TXHVWLWHPSL��ULQJUD]LDQGR�LO�FLHOR��QRQ�KD�DOFXQ�SRWHUH�PRQGDQR��Qp�IRUWH�QpGHEROH��PD�KD�FRQ�Vp�O·HQHUJLD�LQHVDXULELOH�GHO�VXR�5H�FURFLILVVR�H�UL�VRUWR��Ë�GXQTXH�Vu�XQ� ©SLFFROR�JUHJJHª��FKH�SHUz� QRQ� WHPH�H�QRQ� VLLPPDOLQFRQLVFH�PDL�� SHUFKp� VD� GL� HVVHUH�� QHOOD� VWRULD�� QRQ� VROR� DQ�QXQFLR�H�SURIH]LD��PD�DQFKH�´VDFUDPHQWRµ��FLRq�VHJQR�UHDOH�H�DWWXRVRGHO�5HJQR�GL�'LR�&RPH�JLj�QHOOD� GRPHQLFD� GHJOL� XOLYL��*HV�� YLHQH� DOOD� FLWWj� FKH�qVXD�� QRQ�SHUz� SHU� GRPLQDUOD� HVWHULRUPHQWH�� DO� FRQWUDULR� SHU� RIIULUVLYLWWLPD�LQQRFHQWH�H�YRORQWDULD��FKH�FRO�VXR�VDFULILFLR�ULGj�DJOL�XRPLQLXQD�VSHUDQ]D�QRQ�LQJDQQHYROH�H�XQD�YLWD�VRYUXPDQD�HG�HWHUQD�(�YLHQH�D�ULSURSRUUH�DQFRUD�XQD�YROWD� LO�VXR�PHVVDJJLR�H� OD�VXDHVRUWD]LRQH��FKH�q�GL�FRPEDWWHUH� LQVWDQFDELOPHQWH� LO�PDOH�GRYXQTXHVL�WURYL��QRQ�PDL�SHUz�FRQ�OD�YLROHQ]D�R�FRQ�O·RGLR�R�FRQ�OH�PROWH�IRUPHGL� SUHYDULFD]LRQH� FKH� DGXJJLDQR� L� QRVWUL� WHPSL�� PD� FRQ� LO� 9DQJHORGHOO·DPRUH�,O�9DQJHOR�³�TXHVWD�GHFLVD�VFHOWD�GL�IUDWHUQLWj��FKH�FL�LPSHGLVFH�GLUHQGHUH�PDOH�SHU�PDOH�H�FL�DVVHJQD� LO�FRPSLWR�GL�YLQFHUH� LO�PDOH� FROEHQH��FIU��5P ����������³�YLHQH� VSHVVR�DFFXVDWR�GL� DVWUDWWH]]D�H�GLLQHIILFLHQ]D��7DQWR�FKH�DQFKH�WUD�QRL�WDOYROWD�SXz�VRUJHUH�OD�WHQWD]LRQHGL�FRQLXJDUH� LO�FULVWLDQHVLPR�FRQ�LGHRORJLH�HWHURJHQHH�H� LQFRPSDWLELOLQHOO·LOOXVLRQH�GL�UHQGHUOR�SL��FRQFUHWR�H�VRFLDOPHQWH�SL��LQFLVLYR�&jSLWD� DQFKH� DL� FULVWLDQL�GL� DYHUH� GHOOH�GHEROH]]H� H� GL� IDUH�GHOOHFRQIXVLRQL�3HU� IRUWXQD��D� LUUREXVWLUFL� QHL� QRVWUL� ODQJXRUL� H� D� LOOXPLQDUFL�QHLQRVWUL�GLVRULHQWDPHQWL�F·q� LO�GRQR�GHOO·(XFDULVWLD��FKH�FL� DFFRPSDJQDJLRUQR� GRSR� JLRUQR� OXQJR� O·LQVLGLDWR� H� DVSUR� FDPPLQR� GHOOH� QRVWUHVFHOWH�HVLVWHQ]LDOL��6RWWR�L�YHOL�GHO�SDQH�H�GHO�YLQR��&ULVWR�q�VHPSUH�SUH�VHQWH�FRQ�OD�VXD�YHULWj��FRQ�LO�VXR�HVHPSLR��FRQ�OD�VXD�JUD]LD��H�FL�DLX�
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WD�D�GHFLGHUH�SHU�LO�EHQH�FRQWUR�LO�PDOH�H�D�UHVWDUH�FRHUHQWL��FRHUHQWL�FLRq�Qp�WUDYROWL�Qp�ODWLWDQWL�
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/·DWWHJJLDPHQWR�GL�FKL�VL�QXWUH�GHOO·(XFDULVWLD�QRQ� q� FHUWR� TXHOORSVHXGRUHOLJLRVR�³� LQWLPLVWLFR�H�QHOOD� UHDOWj�SHVVLPLVWLFR�³�GL� FKL� LQPH]]R�DOOH�WHQVLRQL�GHOOD�WHUUD�VL�WLUD�LQ�GLVSDUWH��DVSHWWDQGR�OH�JUDWLIL�FD]LRQL�GHO�FLHOR�,QYHFH�LO�SURJUDPPD�HYDQJHOLFR�³�YLQFHUH�LO�PDOH�FRQ�LO�EHQH�³�qHVLJHQWH��VROOHFLWD�XQ� LPSHJQR� VHQ]D�HYDVLRQL�� H� LPSRQH�GL� ULFHUFDUHTXRWLGLDQDPHQWH��QHOOH�GXUH]]H�H�IUD�OH�RVWLOLWj�GHOOD�VWRULD��RJQL�SRVVL�ELOH�DWWXD]LRQH�GHO�PDJLVWHUR�GL�&ULVWR��SXU�DVSHWWDQGRVL�VROR�QHO�5H�JQR�IXWXUR�XQD�UHDOL]]D]LRQH�VHQ]·RPEUH�H�VHQ]D�GLIHWWL�,O� FUHGHQWH�� FKH� WUDH� GDOO·(XFDULVWLD� OD� IRU]D� GL� DPDUH�� SDUWHFLSDFRQ�LO�VXR�FRQWULEXWR�SHUVRQDOH��JHQHURVR��H�FRUDJJLRVR��DOOD�FRVWUX]LR�QH�GL�XQ�PRQGR�SL��JLXVWR�H�SL��OLEHUR��GL�XQ�PRQGR�SL��FULVWLDQR��HGXQTXH�SL��XPDQR�H�SL��UDJLRQHYROH�(JOL� FROWLYHUj� FRQ� DQLPR� DSHUWR� UHOD]LRQL� DPLFKHYROL� DQFKH� FRQTXHOOL�FKH�VRQR�DQFRUD�ORQWDQL�GDOOD�SLHQD�DGHVLRQH�DO�9DQJHOR��&RQ�GDQQHUj�VHPSUH�FRQ�FKLDUH]]D�RJQL�HUURUH�H�GLIHQGHUj� OD�YHULWj��PD�VHQ]D�]HOR�DPDUR��VHQ]D�JLXGLFDUH�OH�SHUVRQH��VIRU]DQGROH�DQ]L�GL�FD�SLUOH��GL�DLXWDUOH��GL�FROODERUDUH�FRQ�ORUR�/·(XFDULVWLD� q� VHPSUH� XQD�VFXROD� GL� FDULWj�� /·DPRUH� YHUVR� LO� 'LRHFFHOVR�H� WUDVFHQGHQWH��FKH�SHU� DPRUH�VL�q�IDWWR�D�QRL�FRVu�YLFLQR�� FLLQGXFH� LUUHVLVWLELOPHQWH� DG� DPDUH� TXDQWL� VRQR� FUHDWXUH� H� LPPDJLQLVXH�'HO�UHVWR��VROR�GDO�WULRQIR�GHOO·DPRUH�VL�SXz�FRQILGDUH�FKH�VL�SRVVDGDYYHUR�FDPELDUH�H�PLJOLRUDUH�XQD�VRFLHWj�FKH�RJJL�SHU�WURSSL�DVSHWWLFL�DSSDUH�GHOXGHQWH� H�GHOXVD��4XDQGR�PDL� OH� ULYROX]LRQL� H� OH�JXHUUHKDQQR� UHFDWR� VROX]LRQL� SRVLWLYH� H� GXUDWXUH� DL� SUREOHPL� GHOO·XRPR"4XDQGR�PDL�KDQQR�ULQQRYDWR�QHO�SURIRQGR�L�FXRUL�H�L�FRPSRUWDPHQWL"&RQ�TXHVWL�FRQYLQFLPHQWL�H�FROO·DQLPR�UDYYLYDWR�GD�XQ·LQYLQFLELOHVSHUDQ]D�� LQYRFKLDPR� VXOOD� FLWWj� GL� VDQ� 3HWURQLR�� VXL� VXRL� SURJHWWL�VXOOH�VXH�DVSLUD]LRQL��VXO�VXR�DYYHQLUH��OD�EHQHGL]LRQH�GHO�6LJQRUH�
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GHOO·$FFROLWDWR D�6WHIDQR�6DVVROL�H�*LRUJLR�9LWDOL��WXWWL�GHOOD�3DU�URFFKLD�GL�9LOODQRYD�³ ,O�9HVFRYR�$XVLOLDUH�0RQV��&ODXGLR�6WDJQL�JLRYHGu����JLX�JQR������QHOOD�&KLHVD�SDUURFFKLDOH�GL�6��/XLJL�GL�5LDOH�KD�FRQ�IHULWR�LO�0LQLVWHUR�SHUPDQHQWH�GHO�/HWWRUDWR DG�$OHVVDQGUR�5RF�FD��GHOOD�3DUURFFKLD�GL�5LDOH�³ ,O�9HVFRYR�$XVLOLDUH�0RQV�� (UQHVWR�9HFFKL�GRPHQLFD� ��JLXJQR������QHOOD�&KLHVD�SDUURFFKLDOH�GL�6��)UDQFHVFR�G·$VVLVLLQ�6�� /D]]DUR�GL� 6DYHQD� KD� FRQIHULWR� LO�0LQLVWHUR� SHUPDQHQWHGHO�/HWWRUDWR D�*LXVHSSH�1LQL��0DXUL]LR�6DOYL�H�0DXUL]LR�7DWWLQL�GHOOD�3DUURFFKLD�GL�6��)UDQFHVFR�G·$VVLVL�
5(1',&2172�'(//$�*(67,21('(//(�6200(��Æ�,53()

6L�ULSRUWD��FRPH�WXWWL�JOL�DQQL�� LO� UHVRFRQWR�GHOO·XWLOL]]R�GHOOH�VRPPHGHOO·�Æ� ,53() GHL� FRQWULEXHQWL� LWDOLDQL� DVVHJQDWH� GDOOD� &�(�,�� DOO·$UFL�GLRFHVL�GL�%RORJQD��LQ�PLVXUD�SURSRU]LRQDOH�DOOH�DQDORJKH�DVVHJQD]LRQLHIIHWWXDWH�D�WXWWH� OH�'LRFHVL��SHU�HVLJHQ]H�GL�FXOWR�H�GL�SDVWRUDOH�� H�SHULQWHUYHQWL�FDULWDWLYL��QHOO·DQQR�������6L�ULSRUWD�LQROWUH�O·HOHQFR�GHOOH�VRP�PH�� SXUH�SURYHQLHQWL�GDOO·�Æ� ,53()��GHVWLQDWH�DOO·$UFLGLRFHVL� D� VHJXLWRGL�ULFKLHVWH�VSHFLILFKH�GL�ILQDQ]LDPHQWR�GL�VLQJROL�SURJHWWL�$��3HU�HVLJHQ]H�GL�FXOWR�H�SDVWRUDOH� &DWDORJD]LRQH�GHL�EHQL�FXOWXUDOL��TXRWD�DQWLFLSDWD�GDOOD'LRFHVL�� �������������������� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �� �� � ������������ ,QIRUPDWL]]D]LRQH�GHOOD�&XULD �������������������� ����� ���� ����������� 0H]]L�GL�FRPXQLFD]LRQH�VRFLDOH �������������������� ����� � ������������ ,VWLWXWR�VXSHULRUH�GL�VFLHQ]H�UHOLJLRVH ������������������� ����������� &RQWULEXWR�ODYRUL�FKLHVH�YHFFKLH �������������������� �� ���� ����������� 0DQXWHQ]LRQH�VWUDRUG��FRPSOHVVR�GL�6��6LJLVPRQGR ������������ &RQVXOWRULR�IDPLOLDUH�GLRFHVDQR �������������������� ����� � ����������� &DVD�GHO�&OHUR �������������������� ����� ����� ����� ����� ����� ���� ������������ $UFKLYLR�DUFLYHVFRYLOH �������������������� ����� ����� ����� ���� ����������� 6HPLQDULR�5HJLRQDOH �������������������� ����� ����� ����� ����� � ������������� )RUPD]LRQH�SHUPDQHQWH�GHO�FOHUR �������������������� ���� ����������� 3DVWRUDOH�XQLYHUVLWDULD ����������� ����� �� ����� ����� ����� � ������������ *�5�,�6�� �������������������� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �� �� � ������������ 3DVWRUDOH�VDQLWDULD �������������������� ����� ����� ����� ����� � ����������� ,QL]LDWLYH�FXOWXUDOL�GHOOD�GLRFHVL �������� �������� �� ����� � ������������ &DXVH�GL�%HDWLILFD]LRQH �������������������� ����� ����� ����� � ���������
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�� $OEDQLD �������������������� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �� �� � ���������727$/(�'(//(�(52*$=,21,������ �������������1�%��6HFRQGR�OH�LQGLFD]LRQL�GHOOD�&(,�LO�UHQGLFRQWR�VL�ID�VXOOH�HUR�JD]LRQL� HIIHWWXDWH� GXUDQWH� O·DQQR� GL� FXL� WUDWWDVL� �������� H� QRQ� VXOOHVRPPH�DVVHJQDWH�GDOOD�VWHVVD�&(,�QHOO·DQQR�PHGHVLPR��1HO������SHUTXDQWR� ULJXDUGD� LO FXOWR� H� OD� SDVWRUDOH� VRQR� VWDWH� HURJDWH� �����������������FKH�ULVXOWDQR�GDOOD�GLVSRQLELOLWj�DQFRUD�LQ�HVVHUH�GDOOHDQQDWH� SUHFHGHQWL� TXDQWR� D� ��� ������������� SL�� JOL� LQWHUHVVL� ��������������SL�� O·DVVHJQD]LRQH� UHODWLYD� DO� ����� GL� ��� ���������������WRWDOL� ��� ���������������� /D� ULPDQHQ]D� QRQ� HURJDWD�� GD� ULSRUWDUHQHOO·HVHUFL]LR�VXFFHVVLYR�q�GL��������������� �%��3HU�LQWHUYHQWL�FDULWDWLYL� $OOD�&DULWDV�'LRFHVDQD��FRQWULEXWR�SHU�WXWWH�OH�LQL�]LDWLYH��H�&HQWUR�6��3HWURQLR �������������������� ����� ����� � ������������ $OO·$PEXODWRULR�%LDYDWL��GHOOD�&RQIUDWHUQLWD�GHOOD0LVHULFRUGLD �������������������� ����� ����� ����� ����� ����� ����� � ����������� 3HU�DLXWR�DG�DOFXQL�9HVFRYL�VWUDQLHUL �������������������� � ����������� 3HU�DOWUL�ELVRJQRVL �������������������� ����� ����� ����� ����� ���� ������������ $OOD�&RRSHUDWLYD�&�,�0�� �������������������� ����� ����� ����� � ������������ $OOD�&DVD�GL�$FFRJOLHQ]D�GL�$Q]ROD �������������������� � ������������ $O�6HUYL]LR�$FFRJOLHQ]D�DOOD�YLWD�GL�&HQWR ���������������� ����������� $OOD�&DVD�6DQ�0DUWLQR�GL�&DODPRVFR ������������������� ������������ $OOD�&RQIHUHQ]D�(SLVFRSDOH�GHOOD�7DQ]DQLD ������������� ������������ $O�3RQWLILFLR�&RQVLJOLR�&RU�8QXP �������������������� ���� ������������ 3HU�O·$OEDQLD �������������������� ����� ����� ����� ����� ����� ����� � ����������727$/(�'(//(�(52*$=,21,����� �������������1�%��3HU�TXDQWR�ULJXDUGD�OH�LQL]LDWLYH�GL�FDULWj�VRQR�VWDWH�HURJDWHGXUDQWH�LO������������������������ULVXOWDQWL�GDOOD�GLVSRQLELOLWj�ULPD�VWD�GDJOL�HVHUFL]L�SUHFHGHQWL�TXDQWR�D�����������������SL��LQWHUHVVL���������������SL��O·DVVHJQD]LRQH�SHU�LO������GL�������������������WRWDOL��� ���������������� FRQ� XQD� ULPDQHQ]D� GD� ULSRUWDUH� QHOO·HVHUFL]LRVXFFHVVLYR�GL��������������� �6L� ID� QRWDUH� FKH� OH� VRPPH� QRQ� DQFRUD� HURJDWH�� VRQR� JLj� VWDWHDVVHJQDWH�&��1XRYD�HGLOL]LD�GL�FXOWR6��%DUWRORPHR�GL�%RQGDQHOOR��FDQRQLFD��DXOH�VDORQH���D H��D UDWD� �������������������� ����� ����� ����� � �����������6��0DULD�GL�0RQWHYHJOLR���D UDWD� �������������������� ����� ����� � �����������BBBBBBBBBBBBBBB7RWDOH���� �����������'��5HVWDXUR�H�FRQVROLGDPHQWR�VWDWLFR�GL�EHQL�DUFKLWHWWRQLFL6��1LFROz�GL�&DOFDUD���D UDWD� �������������������� ����� ����� ���� ����������
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(��%LEOLRWHFKH��PXVHL��DUFKLYL6HPLQDULR�$UFLYHVFRYLOH��ELEOLRWHFD� �������������������� ����� � ����������0XVHR�6��3HWURQLR��������������������� ����� ����� ����� ����� ����� ���� ����������$UFKLYLR�$UFLYHVFRYLOH� �������������������� ����� ����� ����� ����� ���� ����������BBBBBBBBBBBBBB7RWDOH���� ����������)��5HVWDXUR�RUJDQL&KLHVD�GHOOD�&RQFH]LRQH�GL�&UHYDOFRUH���D UDWD� �� ����� � ����������6DQWXDULR�GHO�&URFLILVVR�GL�&DVWHO�6��3LHWUR�7����D UDWD� ����������BBBBBBBBBBBBBBB7RWDOH���� ����������*��,PSLDQWL�VLFXUH]]D%DVLOLFD�GL�6��3HWURQLR �������������������� ����� ����� �� ����� ���� ����������
1(&52/2*,21HOOH�SULPH�RUH�GL�JLRYHGu���JLXJQR�������QHOOD�FDVD�FDQRQL�FD�GL�6��0DULD�9LOOLDQD��q�GHFHGXWR� LPSURYYLVDPHQWH� LO�5HY�GR'RQ�*,86(33(�*8%(//,1,��3DUURFR�HPHULWR�GL� &DVROD�GHL�%D�JQL�H�9LFDULR�VRVWLWXWR�GL�6��0DULD�9LOOLDQD�(UD�QDWR�D�3LHYH�GL�%XGULR�LO����PDU]R�������'RSR�JOL�VWXGLFRPSLXWL�QHL�6HPLQDUL�$UFLYHVFRYLOH�H�5HJLRQDOH�GL�%RORJQD��HUDVWDWR�RUGLQDWR�VDFHUGRWH�GDOO·$UFLYHVFRYR�&DUG��1DVDOOL�5RFFD�D6��0DULQR�GL�%HQWLYRJOLR�LO����PDU]R�������,O����DSULOH�VXFFHVVL�YR� HUD� VWDWR� QRPLQDWR� &DSSHOODQR� D� 0RQJLRUJLR�� (UD� TXLQGLVWDWR�WUDVIHULWR�FRPH�&RDGLXWRUH�FXP� MXUH� VXFFHVVLRQLV D�3UX�QDUR�LO����IHEEUDLR�������GLYHQHQGR�3DUURFR�GL�3UXQDUR�LO���GL�FHPEUH�GHOOR�VWHVVR�DQQR��(UD�SRL�VWDWR�WUDVIHULWR�D�6��'DPLDQRGL�&DPXJQDQR�LO����RWWREUH�������H�LQILQH�D�&DVROD�GHL�%DJQL�LO��� VHWWHPEUH������� &RQWHPSRUDQHDPHQWH�D� WDOH� LQFDULFR� HUDVWDWR� DQFKH�(FRQRPR� 6SLULWXDOH� D� 6DYLJQDQR� GDO� ��� JHQQDLR�����H�D�9HU]XQR�GDO����JLXJQR�������HQWUDPEL�L�PLQLVWHUL�FHV�VDWL�LO����DSULOH��������,O����GLFHPEUH������HUD�VWDWR�QRPLQDWR$PPLQLVWUDWRUH� SDUURFFKLDOH� VHGH� SOHQD GL� 6�� 0DULD� 9LOOLDQD�3DUURFFKLD�FKH�DYHYD�FRQWLQXDWR�D�FXUDUH�³�GRSR�OD�PRUWH�GHO3DUURFR� ³� FRPH� 9LFDULR� VRVWLWXWR� GHO� QXRYR� $PPLQLVWUDWRUHSDUURFFKLDOH��/D�VXD�ULQXQFLD�DOOD�3DUURFFKLD�GL�&DVROD�GHL�%D�JQL� HUD� VWDWD� DFFROWD� GDO� &DUG�� %LIIL� LO� ���PDU]R� ������ DYHYDFRQWLQXDWR�LO�VHUYL]LR�SDVWRUDOH�D�6��0DULD�9LOOLDQD��GRYH�JLj�GDWHPSR�ULVLHGHYD�
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/D�OLWXUJLD�HVHTXLDOH�VL�q�VYROWD�QHOOD�&KLHVD�SDUURFFKLDOH�GL6��0DULD�9LOOLDQD�QHO�PDWWLQR�GL�VDEDWR���JLXJQR�������KD�SUH�VLHGXWR� OD� FRQFHOHEUD]LRQH� HXFDULVWLFD� LO� 9HVFRYR� $XVLOLDUH0RQV��&ODXGLR�6WDJQL��/D�VDOPD�q�SRL�VWDWD�VHSROWD�QHO�&LPLWH�UR�GL�6��0DULD�9LOOLDQD�
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