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$L�VHQVL�GHOO¶DUW���GHOOD�/5���������VRQR�VRJJHWWH�DG�DXWRUL]]D]LRQH�OH�VHJXHQWL�VWUXWWXUH�
$��VWUXWWXUH�FKH�HURJDQR�SUHVWD]LRQL�GL�DVVLVWHQ]D�VSHFLDOLVWLFD�LQ�UHJLPH�DPEXODWRULDOH��FRVu�FRPH�GL�VHJXLWR�FODVVLILFDWH��� DWWLYLWj�VSHFLDOLVWLFD�DPEXODWRULDOH�PHGLFD��� DWWLYLWj�VSHFLDOLVWLFD�DPEXODWRULDOH�FKLUXUJLFD��� DWWLYLWj�VSHFLDOLVWLFD�RGRQWRLDWULFD�� DWWLYLWj�GL�PHGLFLQD�GL�ODERUDWRULR��� DWWLYLWj�GL�GLDJQRVWLFD�SHU�LPPDJLQL��� SUHVLGL�DPEXODWRULDOL�GL�UHFXSHUR�H�ULHGXFD]LRQH�IXQ]LRQDOH��� FHQWUL�DPEXODWRULDOL�GL�ULDELOLWD]LRQH��� FHQWUL�DPEXODWRULDOL�GL�GLDOLVL��� FHQWUL�DPEXODWRULDOL�GL�WHUDSLD�LSHUEDULFD���� FHQWUL�GL�VDOXWH�PHQWDOH���� FRQVXOWRUL�IDPLOLDUL���� SUHVLGL�SHU�LO�WUDWWDPHQWR�GHOOH�WRVVLFRGLSHQGHQ]H�%��VWUXWWXUH�FKH�HURJDQR�SUHVWD]LRQL�GL�DOWD�VSHFLDOL]]D]LRQH�LQ�UHJLPH�DPEXODWRULDOH�R�LQ�UHJLPH�GL�ULFRYHUR�D�FLFOR�FRQWLQXDWLYR�R�GLXUQR�SHU�DFXWL�&��VWUXWWXUH�FKH�HURJDQR SUHVWD]LRQL�LQ�UHJLPH�GL�ULFRYHUR�RVSHGDOLHUR�D�FLFOR�FRQWLQXDWLYR�R�GLXUQR�SHU�DFXWL�'�� VWUXWWXUH� VDQLWDULH� H� VRFLR�VDQLWDULH� FKH� HURJDQR� SUHVWD]LRQL� LQ� UHJLPH� UHVLGHQ]LDOH� H�VHPLUHVLGHQ]LDOH��� SUHVLGL�GL�ULDELOLWD]LRQH�IXQ]LRQDOH�GHL�VRJJHWWL�SRUWDWRUL�GL�GLVDELOLWj�ILVLFKH��SVLFKLFKH�H�VHQVRULDOL��� SUHVLGL� SHU� OD� WXWHOD� GHOOD� VDOXWH� PHQWDOH� H� LQ� SDUWLFRODUH� FHQWUL� GLXUQL�SVLFKLDWULFL� H� GD\� KRVSLWDO�SVLFKLDWULFL��� VWUXWWXUH�UHVLGHQ]LDOL�SVLFKLDWULFKH��� VWUXWWXUH�GL�ULDELOLWD]LRQH�H�VWUXWWXUH�HGXFDWLYR� DVVLVWHQ]LDOL�SHU�WRVVLFRGLSHQGHQWL�� UHVLGHQ]H�VDQLWDULH�PHGLFDOL]]DWH��UHVLGHQ]H�VDQLWDULH�WHUDSHXWLFKH��UHVLGHQ]H�VDQLWDULH�ULDELOLWDWLYH��UHVLGHQ]H�VDQLWDULH�DVVLVWHQ]LDOL��QXFOHL�GL�DVVLVWHQ]D�UHVLGHQ]LDOH�DOO
LQWHUQR�GL�VWUXWWXUH�SURWHWWH��FHQWUL�VHPL�UHVLGHQ]LDOL��� FHQWUL�UHVLGHQ]LDOL�FXUH�SDOOLDWLYH��KRVSLFH��(��VWDELOLPHQWL�WHUPDOL�)��VWXGL�RGRQWRLDWULFL��PHGLFL� H�GL�DOWUH�SURIHVVLRQL�VDQLWDULH�FKH�HURJDQR�SUHVWD]LRQL� LQYDVLYH�FKH�FRPSRUWLQR�XQ�ULVFKLR�SHU�OD�VLFXUH]]D�GHO�SD]LHQWH�*��DOWUL�VWXGL�PHGLFL�H�GL�DOWUH�SURIHVVLRQL�VDQLWDULH�H�VRFLR�VDQLWDULH�LQGLYLGXDWL�DL�VHQVL�GHOO
DUWLFROR���WHU��FRPPL���H����GHO�GHFUHWR�OHJLVODWLYR�
'L�VHJXLWR�YHQJRQR�GHILQLWL�IDEELVRJQR�H�ORFDOL]]D]LRQH��VX�EDVH�PLQLPD�GL�$6/��GHOOH�VWUXWWXUH�VRSUDHOHQFDWH�

� FRQ�O¶HVFOXVLRQH�GHJOL�VWDELOLPHQWL� WHUPDOL�SHU�L�TXDOL��HYLGHQWHPHQWH��QRQ�VL�SRQH�LO�SUREOHPD�GHOOD�VWLPD�GHO�IDEELVRJQR
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$$����66WWUUXXWWWWXXUUH�H�FFKKH�HH�HUURRJJDDQQR�R�SSUUHHVVWWDD]]LLRRQQL�L�GGL�L�DDVVVVLLVVWWHHQQ]]D�D�VVSSHHFFLLDDOOLLVVWWLLFFD�D�LLQ�Q�UUHHJJLLPPH�H�DDPPEEXXOODDWWRRUULLDDOOHH
$O�ILQH�GL�JDUDQWLUH�DL�FLWWDGLQL�OD�SUHVHQ]D�GLIIXVD�QHO�WHUULWRULR�GL�VWUXWWXUH�VSHFLDOLVWLFKH��YLVWR� DQFKH� OH� HVLJHQ]H� UHODWLYH� DOO¶DVVLVWHQ]D� LQWHJUDWLYD�� QRQ�VL� ULWLHQH� GL� SRUUH� WHWWL� DO�IDEELVRJQR�UHJLRQDOH�H�ORFDOH�SHU�OH�VHJXHQWL�VWUXWWXUH�DPEXODWRULDOL�VSHFLDOLVWLFKH�x DWWLYLWj�VSHFLDOLVWLFD�DPEXODWRULDOH�PHGLFDx DWWLYLWj�VSHFLDOLVWLFD�DPEXODWRULDOH�FKLUXUJLFDx DWWLYLWj�VSHFLDOLVWLFD�RGRQWRLDWULFDx FRQVXOWRUL�IDPLOLDUL
$WWLYLWj� GL� PHGLFLQD� GL� ODERUDWRULR�� DWWLYLWj� GL� GLDJQRVWLFD� SHU� LPPDJLQL�� SUHVLGL�DPEXODWRULDOL� GL� UHFXSHUR� H� ULHGXFD]LRQH� IXQ]LRQDOH�� FHQWUL� DPEXODWRULDOL� GL�ULDELOLWD]LRQH
3HU�OH�VHJXHQWL�DWWLYLWj�DPEXODWRULDOL� LO� IDEELVRJQR�q�FRPPLVXUDWR�DOO¶HQWLWj�GHO OD�VSHVD�VWRULFD�SUR�FDSLWH� UHJLRQDOH� FDOFRODWD� VXOOD�PHGLDQD� GHO�YDORUH� D� WDULIID�GHOOH� SUHVWD]LRQL�UHVH�FRPSUHQGHQGR�DQFKH�LO�WLNHW�/¶DXWRUL]]D]LRQH� DOOD� UHDOL]]D]LRQH� GL� QXRYH�VWUXWWXUH� YLHQH� ULODVFLDWD� QHO�FDVR� LQ� FXL�O¶HQWLWj� FRPSOHVVLYD�GHOOD� VSHVD� �YHULILFDWD� O¶DQQXDOLWj�SL��UHFHQWH� LQ�FXL� VLD�GLVSRQLELOH� LO�GDWD�EDVH����SHU�L� FLWWDGLQL� UHVLGHQWL� LQ�FLDVFXQD�$6/� GD�SDUWH�GHOOH� VWUXWWXUH�SXEEOLFKH�H�SULYDWH�DWWXDOPHQWH�SUHVHQWL�QHOOR�VWHVVR�WHUULWRULR��VLD�LQIHULRUH�D�TXHOOD�FDOFRODWD�D�SDUWLUH�GDOOD VSHVD�SUR�FDSLWH�VXLQGLFDWD�3HU�LO������OD�VSHVD�PHGLDQD�SUR�FDSLWH�GD�FRQVLGHUDUH�q�OD�VHJXHQWH�PHGLFLQD�GL�ODERUDWRULR �� �������SUR�FDSLWHGLDJQRVWLFD�SHU�LPPDJLQL �� �������SUR�FDSLWHPHGLFLQD�ILVLFD�H�ULDELOLWDWLYD� �� �������SUR�FDSLWH,�WHWWL�GL�VSHVD��IDEELVRJQR��VRQR�TXHOOL�ULSRUWDWL�LQ�WDEHOOD���
7DEHOOD� � ± 7HWWL� GL� VSHVD� SHU� LO� ����� SHU� OH� DWWLYLWj� VSHFLDOLVWLFKH� DPEXODWRULDOL� GL�PHGLFLQD�GL�ODERUDWRULR���GLDJQRVWLFD�SHU�LPPDJLQL��PHGLFLQD�ILVLFD�H�ULDELOLWDWLYD

$6/ 3RSROD]LRQH 0HGLFLQD�GL�ODERUDWRULR 'LDJQRVWLFD�SHU�LPPDJLQL 0HGLFLQD�ILVLFD�H�ULDELOLWDWLYD��� 3HVDUR ������� /����������������� /����������������� /�������������������� 8UELQR ������ /����������������� /����������������� /�������������������� )DQR ������� /����������������� /����������������� /�������������������� 6HQLJDOOLD ������ /����������������� /����������������� /�������������������� -HVL ������� /����������������� /����������������� /�������������������� )DEULDQR ������ /����������������� /����������������� /�� �������������� $QFRQD ������� /����������������� /����������������� /�������������������� &LYLWDQRYD ������� /����������������� /����������������� /�������������������� 0DFHUDWD ������� /����������������� /����������������� /��������������������� &DPHULQR�� 6��6HYHULQR ������ /����������������� /����������������� /���� ��������������� )HUPR ������� /����������������� /����������������� /��������������������� 6��%HQHGHWWR ������ /����������������� /����������������� /��������������������� $VFROL�3LFHQR ������� /����������������� /����������������� /�����������������727$/( ��������� /���������������� /���������������� /����������������
� 6RQR�HVFOXVH�OH�SUHVWD]LRQL�UHVH�D�SRUWDWRUL�GL�GLVDELOLWj�QRQ� WHPSRUDQHH�H�R�UHVH�LQ�UHJLPH�GRPLFLOLDUH��
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&HQWUL�DPEXODWRULDOL�GL�GLDOLVL
,O�IDEELVRJQR�GL�3/�WHFQLFL�GL�GLDOLVL�q�TXHOOR�LQGLFDWR�QHO�SXQWR ���GHO�SDUDJUDIR�UHODWLYR�DOO¶DVVLVWHQ]D�RVSHGDOLHUD�
&HQWUL�DPEXODWRULDOL�GL�WHUDSLD�LSHUEDULFD
,O�IDEELVRJQR�UHJLRQDOH�VL�ULWLHQH�FRPSLXWR�FRQ�OD�SUHVHQ]D�GHOOD�FDPHUD�LSHUEDULFD�JLj�LQ�DWWLYLWj�H�TXHOOD�SUHYLVWD�GDOOD�/5�Q����GHO�����������
&HQWUL�GL�VDOXWH�PHQWDOH�H�SUHVLGL�SHU�LO�WUDWWDPHQWR�GHOOH�WRVVLFRGLSHQGHQ]H
9LHQH�SUHYLVWR�LO�IDEELVRJQR�GL���FHQWUR�GL�VDOXWH�PHQWDOH�H���SUHVLGLR�SHU�LO�WUDWWDPHQWR�GHOOH� WRVVLFRGLSHQGHQ]H� LQ�FLDVFXQD�$6/� FRQ�SRVVLELOLWj� GL�DUWLFROD]LRQH�DPEXODWRULDOH�D�OLYHOOR�GLVWUHWWXDOH�
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&&����66WWUUXXWWWWXXUUH�H�FFKKH�HH�HUURRJJDDQQR�R�SSUUHHVVWWDD]]LLRRQQL� LL� LQ�Q�UUHHJJLLPPH�H�GGL�L�UULLFFRRYYHHUUR�RR�RVVSSHHGGDDOOLLHHUUR�R�D�D�FFLLFOFOR�R�FFRRQQWWLLQQXXDDWWLLYYR�R�R�R�GGLLXXUUQQR�R�SSHHU�U�DDFFXXWWL�L�H%%���� 66WWUUXXWWWWXXUUH�H� FFKKH� HH� HUURRJJDDQQR�R� SSUUHHVVWWDD]]LLRRQQL�L� GGL�L� DDOOWWD�D� VVSSHHFFLLDDOOLL]]]]DD]]LLRRQQH�H� LLQ�Q� UUHHJJLLPPH�H�DDPPEEXXOODDWWRRUULLDDOOH� RH� R LLQ�Q� UUHHJJLLPPH�H�GGL�L� UULLFFRRYYHHUUR�R�D�D�FFLLFFOOR�R�FFRRQQWWLLQQXXDDWWLLYYR� R�R� R�GGLLXXUUQQR�R�SSHHU�U�DDFFXXWWLL��
,O�IDEELVRJQR�GHOOH�VWUXWWXUH�FKH�HURJDQR�SUHVWD]LRQL�LQ�UHJLPH�GL�ULFRYHUR�RVSHGDOLHUR�D�FLFOR� FRQWLQXDWLYR� R�GLXUQR�SHU�DFXWL� q�TXHOOR�GHILQLWR�GDO�365����������� �/5�����������9HQJRQR�FRQIHUPDWH�OH�GHWHUPLQD]LRQL�GL�3/�SUHYLVWH�QHOOH�WDEHOOH������������������������H��������H��������GHO�365��ULSRUWDWH�LQ�DOOHJDWR��FRQ�OH�VHJXHQWL�VSHFLILFD]LRQL��� ,�SRVWL�OHWWR�FRPSOHVVLYL�D�OLYHOOR�GL�VLQJROD�$6/�H�D�OLYHOOR�SURYLQFLDOH�QRQFKp�TXHOOL�LQGLYLGXDWL�SHU�OH�IXQ]LRQL�VSHFLDOLWj�GL�DUHD�YDVWD��IDVFLD�&��VRQR�GD�LQWHQGHUVL�FRPH�EXGJHW�GRWD]LRQDOH�PDVVLPR QRQ�DOWULPHQWL�VXSHUDELOH��� $OO¶LQWHUQR� GHOOH� GRWD]LRQL� SHU� $)2� SUHYLVWH� QHOOD� WDEHOOD� ������� q� SRVVLELOH� XQ�WUDVIHULPHQWR�GHOOH�GRWD]LRQL�FRPSOHVVLYH�GL�3/�ILQR�DO�����GL�FLDVFXQD�$)2��FRQ�OH�SURFHGXUH� SUHYLVWH� GDO� 365�� FRQ� HVFOXVLRQH� GHOO¶$)2� GL� ULDELOLWD]LRQH� H�OXQJRGHJHQ]D��� ,� 3/� GL� ULDELOLWD]LRQHH� OXQJRGHJHQ]DVRQR� ULSDUWLWL� LQ� SDUWL� XJXDOL� WUD� OH� GXH�VSHFLDOLWj��$OOHJDWR������ ,O�IDEELVRJQR�GL�3/�WHFQLFL�GL�HPRGLDOLVL�OD�GRWD]LRQH�DWWXDOH�q�ULSRUWDWD�LQ�$OOHJDWR���� � VWDQWH� O¶LQFUHPHQWR� GHOOD� SUHYDOHQ]D� GL� VRJJHWWL� GLDOL]]DWL� ������ DQQXR��� LO�QHFHVVDULR� VYLOXSSR�GHOOD�GLDOLVL� SHULWRQHDOH� HG� H[WUDFRUSRUHD� GRPLFLOLDUH�� LO� WUHQG�LQFUHPHQWDOH�GHL�WUDSLDQWL��O¶DXPHQWR�GHOO¶HWj�DQDJUDILFD�GHL�VRJJHWWL� FKH�GHWHUPLQD�XQD�PRUWDOLWj�SL��HOHYDWD�± ��SXz�HVVHUH�LQFUHPHQWDWR�GL�XQD�SHUFHQWXDOH�SDUL�DO����DQQXR��ORFDOL]]DWR�D�OLYHOOR�SURYLQFLDOH�QHL�SUHVLGL�JLj�LQGLYLGXDWL�GDOOD�/�5��Q���������H�VXFFHVVLYH�PRGLILFD]LRQL�HG�LQWHJUD]LRQL�� O¶LQFUHPHQWR� VDUj�GHFLVR�FRQ�LO�PHWRGR�GHOOD� FRQFHUWD]LRQH� GL� DUHD� YDVWD�� /R� VYLOXSSR� GHOOD� IXQ]LRQH� GLDOLWLFD� QHOO¶DUHD�GHOO¶$6/�GL�&DPHULQR�6DQ�6HYHULQR��GRYUj�HVVHUH�HIIHWWXDWR�LQ�FRQFHUWD]LRQH�FRQ�OH�$6/���H����DWWXDOPHQWH�IRUQLWRUL�GL�WDOH�IXQ]LRQH�DL�SD]LHQWL�GHOO¶$6/������ ,O�IDEELVRJQR�H�OD�ORFDOL]]D]LRQH�GL�3/�GL�RQFRORJLD�PHGLFDq�TXHOOR�SUHYLVWR�QHJOL�DUWW�� �� H� � GHOOD� /5� ������� ,O� IDEELVRJQR� H� OD� ORFDOL]]D]LRQH� GHOOH� 8�2�� GL�UDGLRWHUDSLDH�GL�WHUDSLD�UDGLRPHWDEROLFDq�TXHOOR�SUHYLVWR�QHOO¶DUW����GHOOD�VWHVVD�/5���� ,O� IDEELVRJQR� H� OD� ORFDOL]]D]LRQH� GHOOH� IXQ]LRQL� SHU� O¶HPHUJHQ]D� RVSHGDOLHUDq�TXHOOR�SUHYLVWR�QHO�FDSR�,9��DUWW���������GHOOD�/5��������� ,O�IDEELVRJQR�H�OD�ORFDOL]]D]LRQH�GL�QXRYH�VWUXWWXUH�H�IXQ]LRQL�GL�DOWD�VSHFLDOL]]D]LRQH�LQ� UHJLPH� DPEXODWRULDOH� R� LQ� UHJLPH�GL� ULFRYHUR� D� FLFOR� FRQWLQXDWLYR� R�GLXUQR�SHU�DFXWL �HV��� HPRGLQDPLFD�� � 3(7�� FDUGLRFKLUXUJLD�� QHXURUDGLRORJLD�� QHXUR�FKLUXUJLD�HFF��� ULVSHWWR� DOOH� GHWHUPLQD]LRQL� FRQWHQXWH� QHO�365�� YHUUj� LQGLYLGXDWR�GDOOD� *LXQWD� 5HJLRQDOH�� VHQWLWD� OD� &RPPLVVLRQH FRPSHWHQWH�� VXOOD� EDVH� GL�VSHFLILFKH�SURSRVWH�WHFQLFKH�IRUQLWH�GD�JUXSSL�GL�ODYRUR�VXL�VLQJROL�WHPL�
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''����66WWUUXXWWWWXXUUH�H�VVDDQQLLWWDDUULLH�H�H�H�VVRRFLFLRR��VVDDQQLLWWDDUULLH�H�FFKKH�HH�HUURRJJDDQQR�R�SSUUHHVVWWDD]]LLRRQQL�LL�LQ�Q�UUHHJJLLPPH�H�UUHHVVLLGGHHQQ]]LLDDOOH�H�
,O� IDEELVRJQR� GHOOH� VWUXWWXUH� VDQLWDULH� H� VRFLR�VDQLWDULH� FKH� HURJDQR� SUHVWD]LRQL� LQ�UHJLPH�UHVLGHQ]LDOH�q�GHILQLWR�QHO�365������������FIU�WDEHOOH���H����

7DEHOOD���� 3RVWL�OHWWR
�GHO�6LVWHPD�UHVLGHQ]LDOH�QHO�TXLQTXHQQLR��FIU��7DEHOOD��������GHO�365�
3529,1&,$ 5607HUDSHXWLFKH 5605LDELOLWDWLYH��LQW�H�HVW��

56$�DQ]LDQL 56$GLVDELOL 56$GLVDELOLSVLFKLFL
56$WRVVLFR�GLSHQGHQWL

727$/(
3HVDUR �� �� ��� �� �� �� ���$QFRQD ��� ��� ��� ��� �� �� ���0DFHUDWD ��� ��� ��� ��� �� �� ���$VFROL�3� �� �� ��� �� �� ��� ���727$/( ��� ��� ���� ��� ��� ��� ����
�D�TXHVWL�YDQQR�DJJLXQWL�����S�O��QHOOH�FRPXQLWj�SURWHWWH�SHU�JOL�H[�RVSLWL�GHL�&5$66
7DEHOOD���� 7DVVL
�SHU������DE��GHL�SRVWL�OHWWR�SUHYLVWL�GDO�365�

3529,1&,$ 560�7HUDSHXWLFKH
560�5LDELOLWDWLYH�,QWHQVLYH�H�HVWHQVLYH 56$������$Q]LDQL

56$������'LVDELOL�ILVLFL�H�SVLFRVHQVRULDOL
56$������'LVDELOL�SVLFKLFL 56$�7RVVLFRGLS�3HVDUR ����� ����� ����� ����� ����� �����$QFRQD ����� ����� ����� ����� ����� �����0DFHUDWD ����� ����� ����� ����� ����� �����$VFROL�3LFHQR ����� ����� ����� ����� ����� �����727$/( ����� ����� ����� ����� ����� �����
�L�WDVVL�SHU������DE��VRQR�VWDWL�FDOFRODWL��D��VXOOD�SRSROD]LRQH�JHQHUDOH�SHU�TXDQWR�ULJXDUGD�OH�560��567��56$�GLVDELOL�ILVLFL�H�SVLFRVHQVRULDOL�H�56$�GLVDELOL�SVLFKLFL��E��VXOOD�SRSROD]LRQH�!���DQQL�SHU�OH�56$�DQ]LDQL��F��VXOOD�SRSROD]LRQH�������DQQL�SHU�OH�56$�WRVVLFRGLSHQGHQWL

$� SDUWLUH� GD� WDOL� LQGLFD]LRQL�� WHQHQGR� FRQWR� FKH� O¶LQGLYLGXD]LRQH� GHO� IDEELVRJQR� SHU�O¶DXWRUL]]D]LRQH��H�LO�VXFFHVVLYR�SURFHVVR�GL�DFFUHGLWDPHQWR��GHYH�SUHYHGHUH�x XQD� VXD� GHFOLQD]LRQH� D� OLYHOOR� WHUULWRULDOH� ³DQFKH� DO� ILQH� GL� PHJOLR� JDUDQWLUH�O¶DFFHVVLELOLWj� DL� VHUYL]L� H� YDORUL]]DUH� OH� DUHH� GL� LQVHGLDPHQWR� SULRULWDULR� GL� QXRYH�VWUXWWXUH´��DUW����WHU�FRPPD����'��/�YR����������x XQ�GLPHQVLRQDPHQWR�FDSDFH�GL�IDYRULUH�DQFKH�O¶LQJUHVVR�GL�QXRYL�IRUQLWRUL�³LQ�PRGR�GD�DVVLFXUDUH�XQ¶HIILFDFH�FRPSHWL]LRQH� WUD�VWUXWWXUH�DFFUHGLWDWH´��DUW����TXDWHU�FRPPD���E�� '�� /�YR�� �������� H� LO� VRGGLVIDFLPHQWR� GHOOH� HVLJHQ]H� UHODWLYH� DOO¶DVVLVWHQ]D�LQWHJUDWLYD�LO� IDEELVRJQR SHU�OH�VWUXWWXUH� UHVLGHQ]LDOL� YLHQH� GHWHUPLQDWR� VHFRQGR� TXDQWR�GLVSRVWR�GDL�VHJXHQWL�SXQWL�GD���D���
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���5HVLGHQ]H�6DQLWDULH�7HUDSHXWLFKH
,O�IDEELVRJQR�FRPSOHVVLYR�ULPDQH�TXHOOR�VWDELOLWR�GDO�365��VWDQWH� OD�IDVH�GL�DWWLYD]LRQH�DQFRUD� LQ� FRUVR� GHOOH� OXQJRGHJHQ]H� RVSHGDOLHUH�� /D� ORFDOL]]D]LRQH� GHL� 3/� YLHQH�ULGHWHUPLQDWR�VXOOD�EDVH�GHO�WDVVR�UHJLRQDOH�GHOOR�������SHU������DELWDQWL��DSSOLFDWR�D�WXWWH�OH�$6/�/D�GLVWULEX]LRQH�WHUULWRULDOH�q�ULSRUWDWD�QHOOD�7DEHOOD��
7DEHOOD��± )DEELVRJQR�3/�GL�5HVLGHQ]H�6DQLWDULH�7HUDSHXWLFKH�QHOOH�$VO�GHOOH�0DUFKH

$6/ 56$�WHUDSHXWLFKH��� 3HVDUR ����� 8UELQR ����� )DQR ����� 6HQLJDOOLD ����� -HVL ����� )DEULDQR ����� $QFRQD ����� &LYLWDQRYD ����� 0DFHUDWD ������ &DPHULQR�� 6��6HYHULQR ������ )HUPR ������ 6��%HQHGHWWR ������ $VFROL�3LFHQR ��727$/( ���

���5HVLGHQ]H�6DQLWDULH�5LDELOLWDWLYH��LQWHQVLYH�HG�HVWHQVLYH��VRWWR�TXHVWD�GL]LRQH�GHILQLWD�GDO�365�VRQR�ULFRPSUHVL� L�SUHVLGL�GL� ULDELOLWD]LRQH� IXQ]LRQDOH�GHL�VRJJHWWL�SRUWDWRUL�GL�GLVDELOLWj�ILVLFKH��SVLFKLFKH�H�VHQVRULDOL�� '��GHOO¶HOHQFR�LQ�SUHPHVVD�
,O� IDEELVRJQR�FRPSOHVVLYR�YLHQH� LQFUHPHQWDWR�GHO������ULVSHWWR�DO�365�ULHTXLOLEUDQGR�WUD�ORUR�OH�$6/�GHOOH�SURYLQFH�GL�36��$1�H�$3��������SHU������DELWDQWL� ���,O�GDWR�GHOOH�$6/�GHOOD�SURYLQFLD�GL 0&�YLHQH� SUHVHQWDWR�DFFRUSDWR�VWDQWH� OD�SUHVHQ]D�³VWRULFD´�GHOO¶,VWLWXWR�6�6WHIDQR� D� 3RUWR� 3RWHQ]D� 3LFHQD� FKH� KD� SRUWDWR� DOOD� GRPLFLOLD]LRQH�� QHOOD� $6/� GL�&LYLWDQRYD�GL�XQ�JUDQ�QXPHUR�GL�SD]LHQWL��
/D�GLVWULEX]LRQH�WHUULWRULDOH�q�ULSRUWDWD�QHOOD�7DEHOOD��

� LO�WDVVR��������SHU������DELWDQWL��q�VWDWR�FDOFRODWR�UDSSRUWDQGR�OD�VRPPDWRULD�GHL�3/�SUHYLVWL�GDO�365�SHU�OH�SURYLQFH�GL�36��$1�H$3�DOOD�SRSROD]LRQH�FRPSOHVVLYD�GHOOH�WUH�SURYLQFH��



�

7DEHOOD��± )DEELVRJQR�3/�GL�5HVLGHQ]H�6DQLWDULH�5LDELOLWDWLYH�QHOOH�$VO�GHOOH�0DUFKH
$6/ 565�LQWHQVLYH�HG�HVWHQVLYH��� 3HVDUR ����� 8UELQR ����� )DQR ����� 6HQLJDOOLD ����� -HVL ����� )DEULDQR ����� $QFRQD ����� &LYLWDQRYD��� 0DFHUDWD���� &DPHULQR�� 6��6HYHULQR ���

���� )HUPR ������ 6��%HQHGHWWR ������ $VFROL�3LFHQR ��727$/( ������5HVLGHQ]H�6DQLWDULH�$Q]LDQL9LVWD� O¶HYROX]LRQH� GHO� TXDGUR� GHPRJUDILFR�� LO� IDEELVRJQR� SHU� OH� VLQJROH� $6/� YLHQH�LQFUHPHQWDWR�GD�XQ�PLQLPR�GHO������OH�$6/�GHOOD�SURYLQFLD�GL�$3��D�XQ�PDVVLPR�GHO�����SHU� OH� $6/� GHOOD� SURYLQFLD� GL� 0&� �$Q� ������ � 36� ������ SHU� JDUDQWLUH� FRPXQTXH� LO�UDJJLXQJLPHQWR� GL�XQ� WDVVR�PHGLR�GL�3/�GHO���[������DE��!����DQQL� �7DVVL�SURYLQFLDOL� [�������36 ������$1 ������0& �����$3 �����/D�GLVWULEX]LRQH�WHUULWRULDOH�q�ULSRUWDWD�QHOOD�7DEHOOD��
7DEHOOD��± )DEELVRJQR�3/�GL�5HVLGHQ]H�6DQLWDULH�$VVLVWHQ]LDOL�SHU�$Q]LDQL� QHOOH�$VO�GHOOH�0DUFKH

$6/ 56$�DQ]LDQL��� 3HVDUR ������ 8UELQR ����� )DQR ������ 6HQLJDOOLD ����� -HVL ������ )DEULDQR ����� $QFRQD ������ &LYLWDQRYD ������ 0DFHUDWD ������� &DPHULQR�� 6��6HYHULQR ������ )HUPR ������� 6��%HQHGHWWR ������ $VFROL�3LFHQR ���727$/( �����
/D�GHWHUPLQD]LRQH�DJJLXQWLYD�GHL�3/�GHL�QXFOHL�GL�DVVLVWHQ]D�UHVLGHQ]LDOH DOO¶LQWHUQR�GL�VWUXWWXUH� SURWHWWH� VDUj� GHILQLWD�� FRQ� DSSRVLWR� DWWR�� HQWUR� ��� JLRUQL� GDOO¶DSSURYD]LRQH� GHO�SUHVHQWH� DWWR� GD� SDUWH� GHOOD� *LXQWD� UHJLRQDOH�� VHQWLWD� OD� &RPPLVVLRQH� FRQVLOLDUH�FRPSHWHQWH�



�

���5HVLGHQ]H�6DQLWDULH�'LVDELOL�ILVLFL�H�SVLFRVHQVRULDOL�VRWWR�TXHVWD�GL]LRQH�GHILQLWD�GDO�365�VRQR�ULFRPSUHVL� L�SUHVLGL�GL� ULDELOLWD]LRQH� IXQ]LRQDOH�GHL�VRJJHWWL�SRUWDWRUL�GL�GLVDELOLWj�ILVLFKH��SVLFKLFKH�H�VHQVRULDOL�� '��GHOO¶HOHQFR�LQ�SUHPHVVD�
,O� IDEELVRJQR� FRPSOHVVLYR� YLHQH� LQFUHPHQWDWR� GHO� ���� �GD� ��� 3/� D� ���� 3/�� SHU�UHQGHUH�SRVVLELOH�XQD�RIIHUWD�WHUULWRULDOPHQWH�SL��ELODQFLDWD��DOPHQR������3/��LQ�SDUWLFRODUH�SHU� OD�SURYLQFLD�GL� $3�� ,� GDWL� GHOOH� $6/� GHOOH� SURYLQFH�GL� $1� H� 0&� YHQJRQR� SUHVHQWDWL�DFFRUSDWL�H�ULPDQJRQR�TXHOOL�LQGLYLGXDWL�GDO�365��FKH�IXURQR�FDOLEUDWL�VXOOD�EDVH�GL�DOFXQH�UHDOWj� LVWLWX]LRQDOL� FKH� KDQQR� VYROWR� XQ� UXROR� VWRULFR� QHOOH� 0DUFKH� DOO¶LQWHUQR� GL� TXHVWR�VHWWRUH�/D�GLVWULEX]LRQH�WHUULWRULDOH�q�ULSRUWDWD�QHOOD�7DEHOOD��
7DEHOOD��± )DEELVRJQR�3/�GL�5HVLGHQ]H�6DQLWDULH�SHU�GLVDELOL�ILVLFL�H�SVLFR�VHQVRULDOL

$6/ 56$�GLVDELOL��� 3HVDUR ����� 8UELQR ����� )DQR ����� 6HQLJDOOLD��� -HVL��� )DEULDQR��� $QFRQD ���
��� &LYLWDQRYD��� 0DFHUDWD���� &DPHULQR�� 6��6HYHULQR ���
���� )HUPR ������ 6��%HQHGHWWR ������ $VFROL�3LFHQR ��727$/( ���

���5HVLGHQ]H�6DQLWDULH�'LVDELOL�SVLFKLFL�VRWWR�TXHVWD�GL]LRQH�GHILQLWD�GDO�365�VRQR�ULFRPSUHVL�L�SUHVLGL�SHU� OD�WXWHOD�GHOOD�VDOXWH�PHQWDOH�± '��GHOO¶HOHQFR�LQ�SUHPHVVD�H�OH�VWUXWWXUH�UHVLGHQ]LDOL�SVLFKLDWULFKH�± '��GHOO¶HOHQFR�LQ�SUHPHVVD�
,O� IDEELVRJQR� FRPSOHVVLYR�SUHYLVWR� GDO�365� ����� 3/ ����� H[�&5$66��� ����� YLHQH�LQFUHPHQWDWR�GHO������GD�����3/�D�����3/��H�YLHQH�GLVWULEXLWR�LQ�PRGR�XQLIRUPH�VX�WXWWH�OH�$6/��������3/�SHU������DE���
/D�GLVWULEX]LRQH�WHUULWRULDOH�q�ULSRUWDWD QHOOD�7DEHOOD��



�

7DEHOOD��± )DEELVRJQR�3/�GL�5HVLGHQ]H�6DQLWDULH�SHU�GLVDELOL�SVLFKLFL�QHOOH�$VO�GHOOH�0DUFKH
$6/ 56�GLVDELOL�SVLFKLFL��� 3HVDUR ����� 8UELQR ����� )DQR ����� 6HQLJDOOLD ����� -HVL ����� )DEULDQR ����� $QFRQD ����� &LYLWDQRYD ����� 0DFHUDWD ������ &DPHULQR�� 6��6HYHULQR ������ )HUPR ������ 6��%HQHGHWWR ������ $VFROL�3LFHQR ��727$/( ���

���5HVLGHQ]H�6DQLWDULH�7RVVLFRGLSHQGHQWL�VRWWR� TXHVWD� GL]LRQH� GHILQLWD� GDO� 365� VRQR� ULFRPSUHVVH� OH� VWUXWWXUH� GL� ULDELOLWD]LRQH� H� VWUXWWXUH�HGXFDWLYR�DVVLVWHQ]LDOL�SHU�WRVVLFRGLSHQGHQWL�± '��GHOO¶HOHQFR�LQ�SUHPHVVD�
&RQ�O¶DWWXDOH�GRWD]LRQH�GL�3/��������FKH�VXSHUD�LO�GDWR�SUHYLVWR�GDO�365��������VL�q�LQ�JUDGR�GL�GDUH�OD�FRSHUWXUD�DOO¶������GHJOL�XWHQWL�LQ�FDULFR�SUHVVR�L�VHUYL]L��,O�0LQLVWHUR�VWLPD�OD�QHFHVVLWj�GL�FRSHUWXUD�LQWRUQR�DO������,O�IDEELVRJQR�SUHYLVWR�YLHQH�VWLPDWR�VXOOD�EDVH�GL�XQD�XWHQ]D�PHGLD�GL�����VRJJHWWL�RJQL������DE��WUD����H����DQQL�H�SUHYHGHQGR�XQ�JUDGR�GL�FRSHUWXUD�GHO�������/D�GLVWULEX]LRQH�WHUULWRULDOH�q ULSRUWDWD�QHOOD�7DEHOOD��
7DEHOOD��± )DEELVRJQR�3/�GL�5HVLGHQ]H�6DQLWDULH�SHU�WRVVLFRGLSHQGHQWL�QHOOH�$VO�GHOOH�0DUFKH

$6/ 56�WRVVLFRGLSHQGHQWL��� 3HVDUR ������ 8UELQR ������ )DQR ������ 6HQLJDOOLD ������ -HVL ������ )DEULDQR ������ $QFRQD ������ &LYLWDQRYD ������ 0DFHUDWD ������� &DPHULQR�� 6��6HYHULQR ������� )HUPR ������� 6��%HQHGHWWR ������� $VFROL�3LFHQR ���727$/( ����



��

���&HQWUL�VHPLUHVLGHQ]LDOL
,O� 365� ���������� VWDELOLVFH� FKH� WDOL� ³VHUYL]L�GRYUDQQR� HVVHUH� IRUWHPHQWH� LQFHQWLYDWL��SHUVRQDOL]]DWL�DOOH�UHDOWj�H�GRWD]LRQL�ORFDOL�HG�HVVHUH�RJJHWWR�GHOOD�SURJHWWD]LRQH�ORFDOH�GHL�GLVWUHWWĹ � LQ� TXDQWR� FRQVHQWRQR� O¶HURJD]LRQH� GL� SUHVWD]LRQL� VDQLWDULH�� VRFLR�DVVLVWHQ]LDOL��ULDELOLWDWLYH�R�HGXFDWLYH�LQ�UHJLPH�GLXUQR��IDYRUHQGR�OD�PDVVLPD�SHUPDQHQ]D�D�GRPLFLOLR�GL�VRJJHWWL�FKH�FRPXQTXH�QHFHVVLWDQR�GL�LQWHUYHQWL�FRPSOHVVL�H�R�DG�DOWD�LQWHJUD]LRQH�VRFLR�VDQLWDULD�� IRUQHQGR� QHO�FRQWHPSR� VROOLHYR�DOOH� IDPLJOLH�HG�HYLWDQGR� O¶LVWLWX]LRQDOL]]D]LRQH�IUHTXHQWH�GL�DOFXQL�SUREOHPL�6L�ULWLHQH�TXLQGL��VWDQWH�O¶DWWXDOH�FDUHQ]D�GL�WDOH�WLSRORJLD�GL�RIIHUWD��GL�QRQ�SRUUH�WHWWL�DO�IDEELVRJQR� GL� WDOL� VHUYL]L�� FKH� GHYRQR� HVVHUH� UHDO L]]DWL� � LQ� FRQWLQXLWj� RSHUDWLYD� FRQ� OH�GLYHUVH�WLSRORJLH�GL�UHVLGHQ]H�/H�WLSRORJLH�GL�SD]LHQWL�FXL�HVVL�DQGUDQQR�SULRULWDULDPHQWH�ULYROWL�VRQR�� GLVDELOL� JLRYDQL� HG� DGXOWL� DYYLDWL� D� SURJUDPPL� GL� ULDELOLWD]LRQH�� VRFLDOL]]D]LRQH��IRUPD]LRQH�SURIHVVLRQDOH�� GLVDELOL�PHQWDOL� H�PDODWL�SVLFKLFL� LQVHULWL� LQ�SURJUDPPL�GL�GLPLVVLRQH�GD�VWUXWWXUH�GL�ULFRYHUR��SD]LHQWL� FRQ� GHPHQ]D� VHQLOH� R� DOWUH� IRUPH� GHJHQHUDWLYH� FKH� QHFHVVLWDQR� GL�DVVLVWHQ]D�DVLODUH�H�WHUDSLD�FRJQLWLYD����&HQWUL�UHVLGHQ]LDOL�FXUH�SDOOLDWLYH��+RVSLFH�
,O� IDEELVRJQR�H� OD� ORFDOL]]D]LRQH� GHL�&HQWUL� UHVLGHQ]LDOL� FXUH�SDOOLDWLYH��+RVSLFH�� VDUj�RJJHWWR�GL�XQ�DSSRVLWR�SURJHWWR�GD�SUHVHQWDUH�SHU�O¶DSSURYD]LRQH�DO�0LQLVWHUR�GHOOD�6DQLWj��LQ�DSSOLFD]LRQH�DO�'HFUHWR�OHJJH����������Q������FRQYHUWLWR��FRQ�PRGLILFD]LRQL��GDOOD�/HJJH�����������Q����H�GHOO¶DWWR�GL�LQGLUL]]R�H�FRRUGLQDPHQWR�GL�FXL�DO�'3&0�����������)LQR� DOO¶DSSURYD]LRQH� GL� WDOH� SURJHWWR� QRQ� VRQR� ULODVFLDWH� DXWRUL]]D]LRQL� DOOD�UHDOL]]D]LRQH�GL�WDOL�FHQWUL�
,Q�$OOHJDWR��YLHQH� ULSRUWDWR� LO�TXDGUR�VLQWHWLFR�GHO�IDEELVRJQR� UHJLRQDOH�H�GL�$6/�GHO�VLVWHPD�UHJLRQDOH

II����VVWWXXGGL�L�RRGGRRQQWWRRLLDDWWUULLFLFL����PPHHGGLLFFL�L�H�H�GGL�L�DDOOWWUUH�H�SSUURRIIHHVVVVLLRRQQL�L�VVDDQQLLWWDDUULLH�H�FFKKH�HH�HUURRJJDDQQR�R�SSUUHHVVWWDD]]LLRRQQL� LL� LQQYYDDVVLLYYH�H� FFKKH�H� FFRRPSPSRRUUWWLLQQR�R� XXQ�Q� UULLVVFFKKLLR�R� SSHHU�U� OOD�D� VVLLFFXXUUHH]]]]D�D� GGHHO�O�SSDD]]LLHHQQWWHH
9LVWD� OD� SUHYDOHQ]D� GHOOH� SDWRORJLH RGRQWRLDWULFKH�� DO� ILQH� GL� JDUDQWLUH� DL� FLWWDGLQL� OD�SUHVHQ]D� GLIIXVD� QHO� WHUULWRULR� GL� XQ¶RIIHUWD� VSHFLDOLVWLFD� TXDOLILFDWD�� H� YLVWR� DQFKH� LO�SURJUHVVLYR�GLIIRQGHUVL�GHL�IRQGL�LQWHJUDWLYL��QRQ�VL�ULWLHQH�GL�SRUUH�DOFXQ�WHWWR�DO�IDEELVRJQR�UHJLRQDOH�H�ORFDOH�GL�VWXGL�RGRQWRLDWULFL�



��

$//(*$72��3RVWL�OHWWR�GL�ULDELOLWD]LRQH�H�OXQJRGHJHQ]D�SHU�$6/
$6/ 5,$%,/,7$=,21( /81*2'(*(1=$ 727$/(� �� �� ��� �� �� ��� �� �� ��� �� �� ��� �� �� ��� �� �� ��� �� �� ���� �� �� ��� �� �� ���� �� �� ���� �� �� ���� �� �� ���� �� �� ��727$/( ��� ��� ���

$//(*$72��3RVWL�OHWWR�WHFQLFL�GL�HPRGLDOLVL�SHU�$6/��GRWD]LRQH�DWWXDOH��
$6/� /(77,�7(&1,&,�',$/,6,��GRWD]LRQH�DWWXDOH�$6/��� ���$6/��� ���$6/��� ���$6/��� ���$6/��� ���$6/��� ���$6/��� ���$6/��� ���$6/��� ���$6/���� �$6/���� ���$6/���� ���$6/���� ���727$/(� ����



��

$//(*$72��)$%%,62*12�5(*,21$/(�6,67(0$�5(6,'(1=,$/(
7DEHOOD�$�± )DEELVRJQR�UHJLRQDOH�VLVWHPD�UHVLGHQ]LDOH��YDORUL�DVVROXWL�

$6/ 567 565�LQWHQVLYH�HG�HVWHQVLYH 56$�DQ]LDQL 56$�SHU�GLVDELOL�ILVLFL
56$�SHU�GLVDELOL�SVLFKLFL

56$�SHU�WRVVLFR�GLSHQGHQWL
��� 3HVDUR �� �� ��� �� �� ����� 8UELQR �� �� �� �� �� ����� )DQR �� �� ��� �� �� ����� 6HQLJDOOLD �� �� �� �� ����� -HVL �� �� ��� �� ����� )DEULDQR �� �� �� �� ����� $QFRQD �� �� ��� ��� �� ����� &LYLWDQRYD �� ��� �� ����� 0DFHUDWD �� ��� �� ������ &DPHULQR�� 6��6HYHULQR �� ��� �� ��� �� ������ )HUPR �� �� ��� �� �� ������ 6��%HQHGHWWR �� �� �� �� �� ������ $VFROL�3LFHQR �� �� ��� �� �� ��727$/( ��� ��� ����� ��� ��� ���

7DEHOOD�$�± )DEELVRJQR�UHJLRQDOH�VLVWHPD�UHVLGHQ]LDOH��WDVVL�SHU������DELWDQWL
�

$6/ 567 565�LQWHQVLYH�HG�HVWHQVLYH 56$�DQ]LDQL 56$�SHU�GLVDELOL�ILVLFL
56$�SHU�GLVDELOL�SVLFKLFL

56$�SHUWRVVLFR�GLSHQGHQWL
��� 3HVDUR ������ ������ ����� ������ ������ ��������� 8UELQR ������ ������ ����� ������ ������ ��������� )DQR ������ ������ ����� ������ ������ ��������� 6HQLJDOOLD ������ ������ ����� ������ ��������� -HVL ������ ������ ����� ������ ��������� )DEULDQR ������ ������ ����� ������ ��������� $QFRQD ������ ������ ����� ������ ������ ��������� &LYLWDQRYD ������ ����� ������ ��������� 0DFHUDWD ������ ����� ������ ���������� &DPHULQR�� 6��6HYHULQR ������ ������ ����� ������ ������ ���������� )HUPR ������ ������ ����� ������ ������ ���������� 6��%HQHGHWWR ������ ������ ����� ������ ������ ���������� $VFROL�3LFHQR ������ ������ ����� ������ ������ ������727$/( ������ ������ ����� ������ ������ ������
�L�WDVVL�SHU������DE��VRQR�VWDWL�FDOFRODWL��D��VXOOD�SRSROD]LRQH�JHQHUDOH�SHU�TXDQWR�ULJXDUGD�OH�560��567��56$�GLVDELOL�ILVLFL�H�SVLFRVHQVRULDOL�H�56$�GLVDELOL�SVLFKLFL��E��VXOOD�SRSROD]LRQH�!���DQQL�SHU�OH�56$�DQ]LDQL��F��VXOOD�SRSROD]LRQH�������DQQL�SHU�OH�56$�WRVVLFRGLSHQGHQWL



��

7DEHOOD��������� 3RVWL�OHWWR��DVVROXWL�H�[������DE���SHU�$)2�H�VLQJROH�VSHFLDOLWj
$)2 3RVWL�OHWWR� &RHII��[������DE� $)2 3RVWL�OHWWR� &RHII��[������DE�$)2�&+,585*,$ $)2�0(',&,1$%DVH %DVHFKLUXUJLD�JHQHUDOH ������ ������ FDUGLRORJLD ���� ������RFXOLVWLFD ���� ������ HPRGLDOLVL
 ��� ������RUWRSHGLD ���� ������ PHGLFLQD�JHQHUDOH ���� ������RWRULQRODULQJRLDWULD ���� ������ 1HXURORJLD ���� ������XURORJLD ���� ������ 3VLFKLDWULD ���� ������$UHD�YDVWD� � 5HJLRQDOL $UHD�YDVWD� � 5HJLRQDOLFDUGLRFKLUXUJLD ��� ������ 'HUPDWRORJLD ��� ������FKLU�PD[�IDFF�H�RGRQW ��� ������ (PDWRORJLD ��� ������FKLU�SODVWLFD ��� ������ (QGRFULQRORJLD�H�PDO��PHW� ��� ������FKLU�WRUDFLFD ��� ������ JDVWURHQWHURORJLD ��� ������FKLU�YDVFRODUH ��� ������ JHULDWULD ���� ������QHXURFKLUXUJLD �� ������ PDO�LQIHWWLYH ���� ������$)2�(0(5*(1=$ PHG�ODYRUR �� ������%DVH QHIURORJLD �� ������DQHVWHVLD�H�ULDQLPD]LRQH ��� ������ 2QFRORJLD���5DGLRWHUDSLD ���� ������SURQWR�VRFFRUVR ���� ������ SQHXPRORJLD ���� ������87,& ��� ������ UHXPDWRORJLD ��� ������$UHD�YDVWD� � 5HJLRQDOL ������ &HQWUR�DOFRORJLFR ��� ������8QLWj�VSLQDOH �� ������ &DUGLRORJLD�/DQFLVL ��� ������$QHVW�H�ULDQLP�SHGLDWULFD �� ������$QHVW�H�ULDQLP�FDUGLRORJLFD ��� ������ 727$/(�$)2�$&87, ������ ������87,&�SHGLDWULFD �� ������ 
�FRPSUHQGRQR�ILQR�D�XQ�PDVVLPR�GL����S�O��GLSDUWLPHQWDOL�GL�QHIURORJLD$)2�0$7 �,1)$17,/(%DVHRVWHWULFLD ���� ������ $)2�/81*�(�5,$%�SHGLDWULD� ���� ������ %DVH ���� ������$UHD�YDVWD� � 5HJLRQ DOL $UHD�9DVWD ��� ������QHRQDWRORJLD �� ������FKLU�SHGLDWULFD �� ������QHXURSVLFKLDWULD�LQI �� ������ 727$/(�&203/(66,92 ������ ������3HGLDWULD�6DOHVL ��� ������



��
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