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'HWHUPLQD]LRQH�Q�������GHO������������

2JJHWWR� 6HUYL]LR� GL� SRUWLHUDWR� GD� HVSOHWDUH� SUHVVR� OD� VHGH� (QDV� �� 9LD� 0DPHOL�� ��� �� SLDQR� ��� H�
6HUYL]LR� GL� URQGH� LVSHWWLYH�� PHGLDQWH� DXWRSDWWXJOLH�� GD� HVSOHWDUH� SUHVVR� OD� VHGH� (QDV� GL�
9LDOH�(OPDV������QHO�SHULRGR�����������������������
$GHVLRQH� DOOD� &RQYHQ]LRQH� 4XDGUR� 6DUGHJQD&DW� ³6HUYL]L� LQWHJUDWL� GL� YLJLODQ]D� DUPDWD��
SRUWLHUDWR� H� DOWUL� VHUYL]L� QHJOL� LPPRELOL� GHOOH� $PPLQLVWUD]LRQL� GHO� FRPSDUWR� 5$6´� � 5HS�� Q��
������������VWLSXODWD�FRQ�$7,�DYHQWH�PDQGDWDULD�&RRSVHUYLFH�6RF��&RRS��3�$����/RWWR�Q����
6DUGHJQD�6XG�
&,*�RULJLQDULR�����������)�±�GHULYDWR�='��((&�%��
,PSRUWR��¼������������¼�����������LPSRQLELOH���¼����������,9$��
583��'U�VVD�0DXUD�7UXGX

9,67$� OD� /�5�� ����������� Q�� ��� FKH� KD� WUDVIRUPDWR� O¶(QWH� $XWRQRPR� GHO� )OXPHQGRVD� LQ� (QWH� DFTXH�
GHOOD�6DUGHJQD��
9,672�OR�6WDWXWR�GHOO¶(QWH�DFTXH�GHOOD�6DUGHJQD�DSSURYDWR�FRQ�'HFUHWR�GHO�3UHVLGHQWH�GHOOD�5HJLRQH�
Q�����GHO�������������
9,67$�OD�/�5�������������Q�����FKH�GLVFLSOLQD� O¶RUJDQL]]D]LRQH�GHJOL�XIILFL�GHOOD�5HJLRQH�H�GHO�UHODWLYR�
SHUVRQDOH��
9,67$� OD� /�� 5�� ���������� Q�� ��� LQ� PDWHULD� GL� SURJUDPPD]LRQH�� ELODQFLR� H� FRQWDELOLWj� GHOOD� 5HJLRQH�
6DUGHJQD��
9,672�LO�'�/JV��Q������������FRUUHWWR�H�LQWHJUDWR�GDO�'�/JV��Q������������UHFDQWH�GLVSRVL]LRQL�LQ�PDWHULD�
GL�DUPRQL]]D]LRQH�GHL�VLVWHPL�FRQWDELOL�H�GHJOL�VFKHPL�GL�ELODQFLR�GHOOH�5HJLRQL��GHJOL�HQWL�ORFDOL�H�GHL�ORUR�
RUJDQLVPL��
9,67$� OD�GHOLEHUD]LRQH�GHOOD�*LXQWD�5HJLRQDOH�Q�������GHO������������DYHQWH�DG�RJJHWWR� LO�QXOOD�RVWD�
DOO
LPPHGLDWD� HVHFXWLYLWj� GHOOD� GHOLEHUD]LRQH� GHO� &RPPLVVDULR� VWUDRUGLQDULR� Q�� ��� GHO� ��� DSULOH� ������
FRQFHUQHQWH� ³$SSURYD]LRQH� %LODQFLR� GL� 3UHYLVLRQH� )LQDQ]LDULR� ���������� H� %LODQFLR� GL� SUHYLVLRQH� GL�
&DVVD�����´��
9,67$� OD� GHOLEHUD]LRQH� GHO� &RPPLVVDULR� 6WUDRUGLQDULR� Q�� ��� GHO� ����������� FRQ� OD� TXDOH� VRQR� VWDWH�
DWWULEXLWH��DL�VHQVL�H�SHU�JOL�HIIHWWL�GHOOH�GLVSRVL]LRQL�FRQWHQXWH�DOO¶DUW�����GHOOD�/�5��Q���������OH�IXQ]LRQL�GL�
GLUH]LRQH� GHO� 6HUYL]LR� $SSDOWL�� &RQWUDWWL� H� 3DWULPRQLR� DO� GLULJHQWH� 'RWW�� 3DROR� /RGGR� D� GHFRUUHUH� GDO�
�����������H�SHU�OD�GXUDWD�GL�FLQTXH�DQQL��
9,67$� OD�GHWHUPLQD]LRQH� 6$&3�Q������GHO� ����������FRQ� OD�TXDOH�� OD�'RWW�VVD�0DXUD�7UXGX�� q� VWDWD�
QRPLQDWD� UHVSRQVDELOH� XQLFR� GL� WXWWL� L� SURFHGLPHQWL� GL� FRPSHWHQ]D� GHOOD� VRWWRDUWLFROD]LRQH� GHO� 6$&3��
GHQRPLQDWD�6HWWRUH�3DWULPRQLR��VDOYR�SHU�TXHJOL�LQWHUYHQWL�SHU�L�TXDOL�YHUUj�QRPLQDWR�DSSRVLWR�583��

35(0(662�FKH� O¶(QDV�SHU�JDUDQWLUH� OD�VLFXUH]]D�GHOOH�SURSULH�VHGL�VL�DYYDOH�GHO�VHUYL]LR�GL�
SRUWLHUDWR�SHU� OD�VHGH�GL�&DJOLDUL��9LD�0DPHOL����±����SLDQR�H�GHO� VHUYL]LR�GL� URQGH� LVSHWWLYH�
PHGLDQWH� DXWRSDWWXJOLH� QHOOD� VHGH� GL� 9�OH� (OPDV����� LQ� DGHVLRQH� DOOD� &RQYHQ]LRQH� 4XDGUR�
³6HUYL]L� LQWHJUDWL� GL� YLJLODQ]D� DUPDWD�� SRUWLHUDWR� H� DOWUL� VHUYL]L� QHJOL� LPPRELOL� GHOOH�
$PPLQLVWUD]LRQL� GHOO¶LQWHUR� WHUULWRULR� GHOOD� 6DUGHJQD´5HS�� Q�� ����������� VWLSXODWD� GD�
6DUGHJQD&DW�FRQ�OD�$7,�±�&RRSVHUYLFH�PDQGDWDULD���

&216,'(5$72� &+(� LO� VHUYL]LR� VFDGH� LO� ���������� H� VL� UHQGH� QHFHVVDULR� FRQWLQXDUH� D�
JDUDQWLUOR�VHQ]D�VROX]LRQH�GL�FRQWLQXLWj��

&216,'(5$72� FKH� 6DUGHJQD&DW� KD� SXEEOLFDWR� OD� JDUD� SHU� OD� VWLSXOD� GL� XQD� QXRYD�
FRQYHQ]LRQH�SHU�OD�IRUQLWXUD�GHO�PHGHVLPR�VHUYL]LR�H�OD�VWHVVD�q�LQ�IDVH�GL�DJJLXGLFD]LRQH��
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&216,'(5$72�FKH�OD�&RQYHQ]LRQH�5HS��Q������������±�/RWWR����LQ�VFDGHQ]D�DO�������������
q�VWDWD�XOWHULRUPHQWH�SURURJDWD�GL�XOWHULRUL���PHVL�FRPH�GD�'HWHUPLQD]LRQH�5$6�3URW��Q�������
GHO�������������

5,7(1872��QHOOH�PRUH�GHOO¶DWWLYD]LRQH�GL�QXRYD�&RQYHQ]LRQH�6DUGHJQD&DW�SHU�OD�IRUQLWXUD�GHO�
VHUYL]LR� GL� YLJLODQ]D� H� SRUWLHUDWR�� DGHULUH� FRQ� QXRYR� RUGLQDWLYR� GL� IRUQLWXUD� DOOD� FRQYHQ]LRQH�
5HS�� Q�� ����������� VWLSXODWD� GD� 6DUGHJQD&DW� FRQ� OD� $7,� ±� &RRSVHUYLFH� PDQGDWDULD�� SHU� LO�
SHULRGR�FRPSUHVR�WUD�O¶�����������H�LO�������������

9,67$� OD�QRWD�(QDV�SURW��Q��������GHO������������FRQ� OD�TXDOH� LO�6HUYL]LR�$SSDOWL�&RQWUDWWL�H�
3DWULPRQLR�GHOO¶(QDV�KD� ULFKLHVWR�DO�6HUYL]LR�4XDOLWj�$FTXD�(URJDWD� VH� LQWHQGHVVH�DYYDOHUVL�
DQFRUD� GHO� VHUYL]LR� GL� URQGH� LVSHWWLYH� PHGLDQWH� DXWRSDWWXJOLH� SHU� LO� SHULRGR� ���������� ±�
������������

9,67$� OD� QRWD� SURW�� (QDV� Q�� ������ GHO� ������������ FRQ� OD� TXDOH� LO� 6HUYL]LR� 4XDOLWj� $FTXD�
(URJDWD�GHOO¶(QDV�KD� FRPXQLFDWR� OD�QHFHVVLWj�GL� SURVHJXLUH� LO� VHUYL]LR�GL� YLJLODQ]D�PHGLDQWH�
DXWRSDWWXJOLH�FRVu�FRPH�JDUDQWLWL�ILQR�DO�������������

9,67$� OD� QRWD� SURW�� (1$6� Q�� ������ GHO� ������������ FRQ� OD� TXDOH� q� VWDWR� ULFKLHVWR� DOOD�
&RRSVHUYLFH��PDQGDWDULD�GHOO¶$7,�DJJLXGLFDWDULD�GHOOD�FRQYHQ]LRQH��O¶HPLVVLRQH�GHO�3LDQR�GHJOL�
,QWHUYHQWL�SHU�LO�VHUYL]LR�GL�SRUWLHUDWR�GLXUQR�SUHVVR�OD�VHGH�GHOO¶(QDV�LQ�9LD�0DPHOL�����H�URQGH�
LVSHWWLYH�SUHVVR�OD�VHGH�GL�9LDOH�(OPDV������VHFRQGR�OH�VSHFLILFKH�WHFQLFKH�LQGLFDWH�GDOO¶(QDV��
FRQ�GHFRUUHQ]D������������H�VFDGHQ]D�������������

9,672�LO�3LDQR�'HWWDJOLDWR�GHJOL� LQWHUYHQWL�SURW��(QDV�������GHO�������������WUDVPHVVR�GDOOD�
$7,� &RRSVHUYLFH� FKH� VWLPD�� VXOOD� EDVH� GHOOH� VSHFLILFKH� WHFQLFKH� GHWWDWH� GDOO¶(QDV�� LO� FRVWR�
FRPSOHVVLYR� GHO� VHUYL]LR�� QHO� SHULRGR� ����������������������� LQ� ¼� ���������� ROWUH� O¶,9$��
ULSDUWLWR�QHO�VHJXHQWH�PRGR��¼�����������ROWUH�,9$�SHU�LO�VHUYL]LR�GL�SRUWLHUDWR�GL�9LD�0DPHOL����
D�&DJOLDUL�HG�¼����������ROWUH� ,9$�SHU� LO�VHUYL]LR�GL� URQGH� LVSHWWLYH�FRQ�DXWRSDWWXJOLD� LQ�9LDOH�
(OPDV�����D�&DJOLDUL���

5,7(1872�GL�GRYHU�DFFHWWDUH� LO�VXPPHQ]LRQDWR�3LDQR�'HWWDJOLDWR�GHJOL� LQWHUYHQWL�SURW��(QDV�
Q������� GHO� ����������� H� GL� GRYHU�� FRQVHJXHQWHPHQWH�� SURFHGHUH� DOO
HPLVVLRQH� GHO� UHODWLYR�
RUGLQDWLYR�GL�IRUQLWXUD�SHU�LO�SHULRGR������������������������SHU�XQ�LPSRUWR�GL�¼�����������ROWUH�
,9$��

9,672�LO�'895,�IDFHQWH�SDUWH�LQWHJUDQWH�GHO�SLDQR�GHWWDJOLDWR�GHJOL�LQWHUYHQWL��

9,67$�OD�GLVSRQLELOLWj�VXO�FDSLWROR�GL�%LODQFLR�6&���������VHUYL]L�GL�YLJLODQ]D����

5,7(1872�DL�VHQVL�GHOOD�SUHGHWWD�&RQYHQ]LRQH��DUWLFROR���GHO�FDSLWRODWR�WHFQLFR��GL�QRPLQDUH��
TXDOH�VXSHUYLVRUH�SHU�OD�VHGH�GHOO¶(QWH�OD�5DJ��0DULD�9LQFHQ]D�)RQWDQD�H��SHU�OD�VHGH�GL�9LDOH�
(OPDV������OD�*HRP��6LPRQD�'HLGGD���

'(7(50,1$�

���GL� DGRWWDUH� LO� SLDQR� GHWWDJOLDWR� GHJOL� LQWHUYHQWL� SURW�� (QDV� Q�� ������ GHO� ������������
WUDVPHVVR�GDOOD�VRFLHWj�³$7,�&RRSVHUYLFH�6RF��&RRS��3�$�´�SHU� OD�IRUQLWXUD�GHO�6HUYL]LR�GL�
3RUWLHUDWR�SUHVVR�OD�VHGH�(QDV�GL�9LD�0DPHOL������SLDQR����HG�LO�6HUYL]LR�GL�5RQGH�LVSHWWLYH�
PHGLDQWH� DXWRSDWWXJOLH� SUHVVR� OD� VHGH� GL� 9LDOH� (OPDV�� ���� SHU� LO� SHULRGR� ����������� ±�
������������

���GL�SURYYHGHUH�DOO
HPLVVLRQH�GHOO
2UGLQDWLYR�GL�)RUQLWXUD��VHFRQGR�TXDQWR�LQGLFDWR�QHO�3LDQR�
'HWWDJOLDWR�GHJOL� LQWHUYHQWL�SURW��(QDV�Q��������GHO�������������SHU� LO� SHULRGR������������
����������� H� SHU� O¶LPSRUWR� SDUL� D� ¼� ���������� ROWUH� O¶,9$� �¼� ���������� ROWUH� O¶,9$� SHU� LO�
VHUYL]LR�GL�SRUWLHUDWR�SUHVVR�OD�VHGH�GL�9LD�0DPHOL����HG�¼����������ROWUH�O¶,9$�SHU�OH�URQGH�
LVSHWWLYH� PHGLDQWH� DXWRSDWWXJOLD� SUHVVR� OD� VHGH� GL� 9LDOH� (OPDV�� ����� VXOOD� &RQYHQ]LRQH�
³6HUYL]L� LQWHJUDWL� GL� YLJLODQ]D� DUPDWD�� SRUWLHUDWR� H� DOWUL� VHUYL]L� QHJOL� LPPRELOL� GHOOH�
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$PPLQLVWUD]LRQL� SUHVHQWL� QHOOD� 5HJLRQH� $XWRQRPD� GHOOD� 6DUGHJQD�� 5HS�� Q�� ����������
�VWLSXODWD�GDOOD�5�$�6��FRQ�O
$7,�DYHQWH�PDQGDWDULD�&RRSVHUYLFH�6RF��&RRS��3�$���/RWWR�Q����
6DUGHJQD� 6XG�� &,*� ���������)�� SHU� O
DIILGDPHQWR� GHO� VHUYL]LR� GL� SRUWLHUDWR� SHU� JOL� XIILFL�
GHOOD� VHGH� GHOO
(QDV� LQ� 9LD� 0DPHOL�� ���� SLDQR� ,O� H� VHUYL]LR� GL� URQGH� LVSHWWLYH� PHGLDQWH�
DXWRSDWWXJOLH�SUHVVR�OD�VHGH�GL�9LDOH�(OPDV�������&,*�GHULYDWR�='��((&�%���

���GL� LPSHJQDUH�� SHU� L� PRWLYL� LQ� SUHPHVVD�� LQ� IDYRUH� GHOO¶$7,� &RRSVHUYLFH� VRF�� FRRS�� S�D��
�PDQGDWDULD��H�$ODUP�6\VWHP�VUO��6HUYLFH�)DFLOLW\�/RJLVWLF�VRF��FRRS���LQ�EUHYH�VRF��6)/�VRF��
FRRS��� 9HGHWWD� �� 0RQGLDOSRO� 6SD�� VRF�� FRRS�� GL� 9LJLODQ]D� /D� 1XRUHVH�� VRF�� FRRS� D� U�� O���
6LFXULWDOLD� 6SD�� 6LFXULWDOLD� *URXS� 6HUYLFH� VRFLHWj� FRQVRUWLOH� SHU� D]LRQL� LQ� EUHYH� 6*6�
6�&�3�$��� ,VWLWXWR� GL� YLJLODQ]D� QRWWXUQD� H� GLXUQD� GL� &DQQDV� %UXQR� H� &�� VQF� �PDQGDQWL��� OD�
VRPPD�FRPSOHVVLYD�GL� ¼����������� �GL� FXL�¼�����������SHU� LPSRQLELOH�HG�¼����������SHU�
,YD��GD�LPSXWDUH�QHO�VHJXHQWH�PRGR��

��¼�������������GL�FXL�¼����������GL�LPSRQLELOH�HG�¼����������SHU�,9$��FDS��6&�������������
±�&G5�������������

��¼������������� �GL� FXL� ¼� ���������� GL� LPSRQLELOH� HG� ¼� ��������� SHU� ,9$�� FDS��
6&�������������±�&G5�������������

��� DL� VHQVL� GHOOD� SUHGHWWD� &RQYHQ]LRQH� �DUWLFROR� �� GHO� FDSLWRODWR� WHFQLFR��� GL� QRPLQDUH�
VXSHUYLVRUH�SHU�OD�VHGH�(QDV�GL�9LD�0DPHOL����OD�5DJ��0DULD�9LQFHQ]D�)RQWDQD�H��SHU�OD�
VHGH�GL�9LDOH�(OPDV������OD�*HRP��6LPRQD�'HLGGD��

/D� SUHVHQWH� GHWHUPLQD]LRQH� QRQ� ULHQWUDQGR� QHOOD� FDWHJRULD� GHJOL� DWWL� VRWWRSRVWL� D� FRQWUROOR�
SUHYHQWLYR�GL�FXL�DOO¶DUW����/�5��Q���������YLHQH�UHVD�LPPHGLDWDPHQWH�HVHFXWLYD��

,/�',5(7725(
'RWW��3DROR�/RGGR�



'RFXPHQWR�)LUPDWR�GLJLWDOPHQWH�DL�VHQVL�GHO�78����������H�GHO�'�/JV���������H�ULVSHWWLYH�QRUPH�
FROOHJDWH��LO�TXDOH�VRVWLWXLVFH�LO�GRFXPHQWR�FDUWDFHR�H�OD�ILUPD�DXWRJUDID�


